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SOTVNO

-FTIJNQBDUTEFTDIBOHFNFOUT HMPCBVY TVS MFT TZTU ' NFT ©DP
RVFS "VTTJ DFTPOUEFTEFTDSJQUJPOT MJO©®BJSFTEFDFT DIBC
FUDPOTFSWBUJPO *HOPSFS MFT EZOBNJRVFT UFNQPSFMMFT O
WFOJS EFTTZTU'NFT CJPMPHJRVFTDPOTUJUVF EPOD VOF GBJCM
OPUBNNFOU MF DBT EFT USBOTJUJPOT BCSVQUFT TF NBOJGFTUE
BNQMFVS RVJ QFVWFOU JOEJRVFS EFT CPVMFWFSTFNFOUT QSP
UI"TF KYBJDIFSDI® TZTUONBUJTFS MYJEFOUJWDBUJPO EF USB
NFRBOUFO QMBDFVOFBQQSPDIFQFSNFRBOUEFDPVWSJS VOF MI
MFT EPOO©OFT ©ODPMPHJRVFT € QBSUJS EF EPOOOFT TINVMOFT |
EYBQQMJDBUJPO EF DFRFDMBTTJWDBUJPO QVJTKFMYBJBQQMJ
TUPDLT IBMJFVUJRVFT SOQBSUJFT NPOEJBMFNFOU $FRFBQQSP
MFODFEFTUSBOTJUJPOTBCSVQUFT QBS SBQQPSUBVY BVUSFTU
FUEBOTMFUFNQT *MFOSFTTPSURVFMFTUSBOTJUJPOTBCSVQ!
OOHMJHFBCMFT QVJTRVYFMMFT TPOU SFUSPVWOFT EBOT QS'T E
NJTFO ©OWJEFODF RVF MFTE©ODMJOTBCSVQUT EF QSPEVDUJWJUGE
DPOOV MFTBVHNFOUBUJPOTEFUFNQO©SBUVSFEF TVSGBDF EFTP
QBSUJF EFT EODMJOT BCSVQUT POU ©U® TVIJWJT QBS MYFVPOESH
UJPO EF MB TZODISPOJF EFT USBOTJUJPOT BCSVQUFT FOUSF MF
QSPEVDUJWJU® EBOT MFT TOSJFTUFNQPSFMMFTEBOT VOF MBSH

-FT SOTVMUBUT EF DF USBWBJM EF UI"TF TPVMJHOFOU MB
NFOTJPOTEBOTMFT EZOBNJRVFTUFNQPSFMMFT FUOPUBNNFOU
FUMYOWBMVBUJPO EVWJWBOUFYQPT® BY SOHINFEYFYQMPJUB!






"CTUSBDU

_FINQOBDUTPGHMPCBMDIBOHF PO FDPMPHIJDBM TZTUFNT BSF NV
MJOFBSEFTDSJQUJPOTPGUIFTFDIBOHFTEPNJOBUFTUVEJFTJO
UFNQPSBM EZOBNJDTUP EFTDSJCFBOE DIBSBDUFSJTF UIF GBUF
JODPOTFSWBUJPO TUSBUFHJFT _JTJT QBSUJDVMBSMZ USVF JC
MBSHF TDBMFDIBOHFT XIJDINBZJOEJDBUF QSPGPVOE VQIFBWB
*TPVHIUUPTZTUFNBUJTFUIFJEFOUJWDBUJPO PG BCSVQU TIJOT
XPVME DPWFS B XJEF SBOHF PG USBKFDUPSJFT SFMFWBOU UP FD
UIF QFSGPSNBODF BOE DPOEJUJPOT PG BQQMJDBUJPO PG UIJT I
EJTUSJCVUFE UJNFTFSIJFTPGWTITUPDLQSPEVDUJIWJIUZ _JTBQ
BCSVQUTIJOT SFMBUJWF UP PUIFSUSBKFDUPSJFT BUHMPCBM B
ulBUBCSVQU TIJOT CPUI OFHBUJWF BOE QPTJUJWF BSF GBS GSI
UIF TUPDLT DPOTJEFSFE *IBWFBMTP TIPXO UIBU BCSVQU EFDM
JOSFHJPOTUIBUFYQFSJFODFEUIF NPTU SBQJE JODSFBTFT JO PI
TPNFPGUIFTUFFQ EFDMJOFT XFSF GPMMPXFE CZ TUPDL DPMMBQ
TZODISPOZ PG BCSVQU TIJOT CFUXFFO TUPDLT CZ SFWFBMJOH TJ
TFSJFT PWFS B MBSHF QBSU PG UIF/PSUIFSO )FNJTQIFSF EVSJOH
UIFTJT XPSLVOEFSMJOFUIF OFFEUP DPOTJEFSBMM UIF EJNFOTJ
JUT OPO MJOFBS DPNQPOFOUT JOPSEFS UP NPOJUPS BOEBTTFT
DPOUFNQPSBSZ SFHINFPGFYQMPJUBUJPO BOEEFTUSVDUJPO
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SEFENFSDJFENFOUT

43 DFTUSPJTEFSOJ'SFTBOOOFTTFTPOU SOWOMOFT QBSUJDVMJ
UPVU HS¢DF NFTEFVY JODSPZBCMFT DP EJSFDUFVST 60 HSBO
FUQPVS MBMJCFSU© RVF WPVT NYBWF[ MBIBTOMBBUIS QFOE N YEB
BJHVIMMO WFSTMFT Qa8DIFSJFTE"TMFE©OCVUFUQPVSBWPJS UP\
UJPOIPSTEVDPNNVO .FSDJBVTTJEYBWPJSJOTJTU®© QPVS SFUP
§B FO WBMBJU UFMMFOBPOEMRIYNBWQUO®T EF TZOUI"TF FU EYPSBU
NYIJNQSFTTJPOOFS 5BQSJTFEFSFDVMQFSNBOFOUFTVS MFNPO
US'"TJOTQJSBOUTQPVSNPJ +YFTQ"SFOFKBNBJTPVCMJFS EF aN
DPOTFIJMTEF HSINQFVS FYQOSJIJNFOU® 7SBIJNFOU VO JNNFOTF I
OJUOT RVFWPVTNYBWF[PVFSUFTEVSBOUDFRFCFMMFBWFOUVS

+F UJFOT ©OHBMFNFOU SFNFSDJFS MFT7/RERO8KISED®NPWSKVESBY -
HSBO¥OOF +BJFBOUJFO .cRARUHPQU BDDFQUO® EYOWBMVFS DFRF U
HSBOEFBENJSBUJPOUBOUQPVS MBRVBMJUO EFTUSBWBVY RVF (
+FSFNFSDJFOHBMFNFOU MFT NFN €SB0 FENFNNP (F ¥ BNDLBSS BF P 'NTAFFO U
FGoBWJIE .PVQRIWPMFVST SEFNBSRVFT FUDPOTFIMT UPVKPVST KVI
NJFVY NFT SFDIFSDIFT 60UMBGEOCFOMFSDY2USF MFWO U'U QPVS
WJIJTJPTUSBOTBUMBOUJRVFTBJOTJRVF QPVS TY2USF SFOEV EJT(
OJRVFUPVUFO ©UBOUUPVKPVSTJIJODSPZBCMFNFOU QFSUJOFOU

+F SFNFSDJFUS"TDIBMFVSFVTFNFOU UPVT M KET NENXCESO JE PAMPB/ N
UPVUFT FUUPVT EYBWPJS SFOEV BVTTJ DIPVFRF DIBRB/FVNEINFO L
$©SIJQFVS BWPJS QBSUBH® DFRF BWFOUVSF DF CVSFBV PV FOD
MFVSTDP EJSFDUFVST FUVOHSBOECSBWP QPVS23aUSFBSSIJWOF
PVBDBEONJRVFHOPR®NS UPOJNQMJDBUJPOBV RVPUJEJFOWSBJN
UPVKPVSTQS2U UYJOWFTUJSIPORPE QPBRPIEFSIVREDS FUQPVS
MFT SOVOJPOTEY©ORVJQF TPJFOU UPVKPVSTBDDRN@BESMOE I NEF |
QPVSUPVUFTMFTTPSUJFT MBTBMMFEFCMPDT PV EBOT MFT TBI
QBTTOT EBO TBWYO RBRINDFFO.ZOJBZEJFBQIBMF YJBU IBE4 P TRQPY S

WPUSF EZOBNJTNF FU WPUSF FOUIPVTJBTNF UFOBPRK BOBERY QF S



wJJJ

)TIJBEPVS QBSUBHFS WPT FYQOSJFODFT EF WIJF QBSUJDVMJ "SFENI
BODJFOTEPDUPSBOUT EF$\8 X0 RFWERBR DY UBANNTFMRT NFNCSFT UFN
QBTTBHF EPOUKYBJQV DSPJTFSMB SPVUFQPVSBWPJSDPOUSJC

+YBJ WSBIJNFOU BQQS©DJ® QBTTFS DFT BOOOFT MY*4&. OPU
MY©QBOPVJTTFNFOU TDJFOUJWRVF UPVU FO SFTUBOU US"T DP
EPDUPSBOUFT RVFKFOYBVSBJ QBT MBQMBDF EF DJUFSJDJRVJ.
MF GBJU EYVOF ©RVJQF EF EJSFDUJPBPMB F OBWRIREHEE QWK A E® WP
QPVS OF DJUFS RVYFVY FUEF MYPSHBOJTBUBPPVENW DPRQCSEYQE \CF
FOUSFUFOJS VOF CPOOF BNCJBODF EYVOJU® -FTTONJOBJSFT IF
TONJOBJSFT _FP.P%JWF POU MBSHFNFOU DPOUSJCV®© DFU ©QB
EF EODPVWSJS FU GBJSF EFT MJFOT BWFD EYBVUSFT UIONBUJR
OPNCSFVTFTQFSTPOOFTRVJMFTBOJIJNFOUFURVIZQBSUJDIJIQFC

+F SFNFSDJF MF Q&8 T#BEXI®@HANM RVF UPVT MFT JOUFSWFOBOUT FU |
UJPOT BVYRVFMMFT KYBJ FV MB DIBODF E B RNBNWA B Y Q B S3Q3RREEDIIP
MF EOWFMPQQFNFOU EF UPVTDFT PVUIJMT GPSNJEBCMFT RVJ GB
WFVU GVTJPOOFS EFT QEG PV SOEJHFS VOF UI"TFé "VTTJ KF SFDI
MB SOBMJTBUJPO EYVOF UI"TF RVJ TYBQQVJF TVS EFT EPOOOFT
DFMMFT FUDFVY RVJPOU SFOEVDFRFUI"TFQPTTJCMF FODPOUS
SFDIFSDIFBDDFTTJCMF

$FRFUI"TFBBVTTJ©U®© MYPDDBTJPO EF TF QS2UFS MYFYFSDJD
UIWRVF +F SFNFSDJF UPVT MFT FOTFJHOBOUT DIFSDIFVST QPYV
BDDPNQBHOFS MFT NPOJUFVST FUMFTOUVEJBOUTBJOTJRVF QP
SFNFSDJF WIWFNFOU NFTBODJFOT QSPGFTTFVST QPVS RVJDYF
JOTQJS©®© ORWEMYEFBFXT "MMBOPOF *TPMPBFODF . WMMBSEFSBJ
US"TCPOTTPVWFOJSTEFDFRFDIBODFFUDFU IPOOGFNVSBYB®BJS
DFMBKFSFNFSDIJFWJIJWFNFOUMFTFSWIDFEFDVMUVSFTDJFOUJ\
NFOBUFSZ #SBIVIBET "VCBYQOIHRRVPPVS UPVUFT DFT BWFOUVSFTE
QMBOUFT EF .POUQFMMJFS KVTRVYBVY DPOWOTEFT $OWFOOFT

+F SFNFSDJF UPVT MFTBNJT EF MB QS©QB EF MY&/4 EV $&'& PV E
USPJT MB GPIJTOUPFOMWINTUGADBQFMMIB/MI-B@OBBSXBOPB1BVM
SPNBBPORU UBOUEYBVUSFTQPVSBWPJS QBSUJDJQ® BOJNFS DF
NPOUQFMMJ©SBJO F TFUEYBWPJS UPVKPVST©O©UO® M RVBOE JM |
DIBNQTPVBJIJMMFVST

60HSBOENFSDJ MBHSBOEFDPNNVOBVULNGSBEFE2S B WFOUWPRBEROUQ |
HMBPVJITVDBTMIT-WBFFU CFBVDPVQ EYBVUSFT QPVS UPVUFT DFT
SIJDIJTTBOUT RVJ POU SZUIN© DFT BOOOFT EF UI"TF QPVS WPUS
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QBTTOT TYONFSWFIJMMFSEFMYPCTFSWBUJPO EVWJWBOUFU N

+FTVJT SFDPOOBJTTBOU FOWFST MFT NFNCSFT BDUJGT FUNPJO™
NFOHFBO -PAZMWUB O JTMNDBTMFEITIM I QQFVS WPUSF FOHBHFNFOU TB
BWPJS QFSNJT UBOU CJFO RVF NBMEF SFEZOBNJTFS MF DPMMFD |
HSBWJU®© EF MBTJUVBUJPO FUMFDBSBDU"SFTPVWFOUBOYJPH"(
MFDUJG POUEPOO® MJFV EFTVQFSCFT SFODPOUSFT MYPDDBT.
JOUFS DPMMFDUJGT EBOT MFT "MQFT

.FSDJCFBVDPVQ UPVTNFTFODBESBOUTQS©ODOEFOUTBWFD RVJ
EFMBUI"TFFURVIJNYPOUUPVUFTFUUPVTBQQPSU® QBS MFVS W
+F QFOTF OPUBBNNWVFWSBISN #BUUWMFRYB OE SF IRV " MSBFR®BLU+ P
IBOTTP®IB[)ZTFBIOTIJ RVFUPVT MFTBVUSFTRVFKFOYBJQBT MB
$BNIJMMB 4HOMPQREBIUP #B@EBYI MFVS TVQFS BDDVFJM $I1JPHHJB

+F UJFOT ©OHBMFNFOHORBBFR¥YEBBEBNEJSF $QBVBINOYBWPJS EPOOC
CIMJU©O EYFNCBSRVFSTVS MBDBNQBHOF .&%*54 FODFNPJTEF KV
MF MBSHF FUTFDPOGSPOUFSDPODS"UFNFOU MYBDRVJXTWAWPO |
+FBO SMONFODRFOKBO@GBTUJEMIBBWIBEXSIODFXBBOSUIVRPVS
NYBWPJS GBJU EODPVWSJS MFT KPJFTEF MB WJF FO NFS BWFD M
TDIJFOU(MWRMFS B M HTBFEFVITBPTTFRIPUS MFT TVQFS ©DIBOHFT ClJ
NOUOP QBSUJDVMI"SFNFOU DBQSJDJFVTF

+F UFSNJOFSBJ FO SFNFSDJBOU JOWOJNFOU NB GBNJMMF QPVS
UJDVMJI"SFRBSBOGWEBOE QBEFWVINYBWPJIS QFSNIJT EF EOWFMPQ
DFT BOOOFT DF HP»U QPVS MF NPOEF WJWBOU FU MYJOU®SaU QF
EYJOOPNCSBCMFT SFODPOUSFT EPOU DFSUBJOFT POU MBSHFNF
.FSDJ WPVT

&U CJFO T»S NBS[SUJOMBNFIMMFVSF QBSUFOBJSF EF SPVUF EPOL
CSBWP QPVS BWPJS UPJBVTTJUFOV MFDPVQ EVSBOUDFT USPJT
TYBDDPNQBHOFS FODPSF MPOHUFNQTEBOTUPVUFTOPTBWFOU\
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"WBOU QSPQPT

+F UFOBJT QSODJTFSJDJRVYBWBOU MFE©®CVU EF DFRF UI"TF K|
IBMJFVUIJRVFTRVIDPOTUJUVFOU VO EPNBJOFEF SFDIFSDIF QBSE
%F OPNCSFVTFTDPOOFYJPOTFYJTUFOUFOUSFMFTEFVYEJTDJQI
DPNNVOT CJFORVYJMT QPSUFOU TPVWFOU EFTBQQFMMBUJPOT |
DFQFOEBOU EFT QSPCMONBUJRVFT QMVT TQODIWRVFNFOU FO M
QSPQSFTFURVJTFNBOJGFTUFOUQBS MFSFDPVST VOFOTFNCME
RVIQFVWFOUQBSB®USFBTTF[IJNQSFTTJPOOBOUTEFQSJIJNFBCP:
UPVUFTMFTSPVBHFTFUKFOFQSOUFOETQBT2USFBSSIJW® DF S«
QBSBMM"MFFUEFUFOUFSEFDPOTPMIJEFS MFTQBTTFSFMMFT E©
FUQPVSRVPI QBT FODPOTUSVIJSF EF OPVWFMMFT "JOTJ DF RV
EFT EPOOOFT VUJMJTFS PV EF MFVS JOUFSQS©UBUJPO B ©U® S
TQODJIJBMJTUFT RVF KF SFNFSDJFWJWFNFOU

-F GPSNBU RVF KYBJ WPVMV EPOOFS DFRF UI'TF FTU DFMVJ EYV
MFDUFVS OPOTQ®DJBMJTUF PV RVJEV NPJOT OF MF SFCVUF MB
DPNQMFYJU© FYDFTTJWF -YBDDFTTJCIJMJUO© EFTNOUIPEFTDPOT
EF DFRFUI"TFRVFKYBJFTTBZO EYBQQMJRVFS DFRF QSPEVDUJI
EBOTMFT QBSUJFT JOUSPEVDUJWFT FO ©WJUBOU MFT BWBMBOD!
BWPIJSOWJUOEFTBQQSPYJIJNBUJPOTUSPQHSPTTI"SFT BJOTJRVI
EVSBJTPOOFNFOUNFOO®

&OWO KF WPVMBIT QS©ODJTFS RVF DFRF UI"TF B ©U©®© SOBMJTOF °
E©OTBNPSDFS DFSUBJOT DPNNFOUBJSFT RVJ QFVWFOU EPS©OB!
EYFYFSDJDF FURVJ UFOEFOU FO BNPJOESJS MB WBMFVS +YBT
SJUINFTVUIJMJTBOU EF HSBOET BPEUWMRKRPESNMBEEHIBHE DOFFRNFNA " T F
EFDFT PVUIJMT BV DPVSTEFT EFSOJ"SFTBOOOFT BDPNNFODO® U
TIEOSFS MFT QSPEVDUJPOT JOUFMMFDUVFMMFT +FDPOTJE"SF (
EYBVUIFOUJDJU® EVQSPQPT HOOOSBMFNFOU TBOT SOFMMF QM)
HFS JOTJEJFVY QPVS MF HP»U Na8NF EF MB NJTF FO VWSF EF SBJ
EF SOXFYJPO +YBJEPOD QS©GO®©S©® QSIWJIJMOHJFS MYBVUIFOUJL
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EBOT MYFYQSFTTJPO EFT TVKFUT USBJU®T QMVU U RVF MYBQQ
QBSUJFMMFNFOU NB®USJT® $FDJ OF EPJU QBT 2USF QSJT DPNN
FUFODPSF NPJOT FOWFST MFT VUJMJTBUFVST PDDBTJPOOFMT E
EF OPVT JOWJUFS TYJOURSSBPHFESIJTVF WP GBUUWRAMFS PV OPO VO |
TFOTEPOO® QBS *WBO *MMJDI DYFTU EJSFaUSFWFDUFVS EYF
DBQBDJUOT EYONBODJQBUJPO EF TFTVUJMJTBUFVST FUVUJMJTI

4VS DF CPOOF MFDUVSF
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S BCMFEFT NBUJ"SFT

30TVNO© 333
"CTUSBDU W
3FNFSDJFNFOUT WJJ
"WBOU QSPQPT YJ
(MPTTBJSF YJY

*OUSPEVDUJPO HOOO®SBMF

1BSUPVU UPVUMFUFNQT MFDIBOHFNFOUFTUDPOTUJUVUJG
$POTIJEOSFS MFTEZOBNJRVFTEFUSBOTJUJPO
-FTEZOBNJRVFTTJOHVMJ"SFTEV NPOEF NBSJO

-FT Q2DIFSJFT DPNNFMBCPSBUPJSFEFTUSBOTJUJPOTBCSVQU
OCKFDUJGTFURVFTUJPOTEF SFDIFSDIF

"QQSPDIFTZTUONBUJTOF EFEOQUFDUJPOEFUSBOTJUJPOT BCS\
3OTVNO
.BOVTDSJUZTUFNBUJD BQQSPBDIGPS EFUFDUJOHBCSVQU TIJD
"CTUSBDU
*OUSPEVDUJPO
.FUIPET
SFTVMUT
%JTDVTTJIPO

5SBOTJUIJPOTBCSVQUFTEBOTMBQSPEVDUJWIUO EFT Q2DIFSJI
FUIJNQBDU TVS M%“ZOUBU EFT TUPDLT

3OTVNO
.BOVTDIWFB O XBSNJOH ESIWFTBCSVQU EFDMJOFT JO TIQSPE
4IJHOJWDBODF
"CTUSBDU
*OUSPEVDUJPO
SFTVMUT
%JTDVTTJIPO
.FUIPET
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"OBMZTF DPNQBS
OVFMMFT MY0ODI

3OTVNO

.BOVTDSJIWIUFE
UJPOTJO NBS

"CTUSBDU
*OUSPEVDUJPO
.FUIPET
SFTVMUT
%JTDVTTJIPO

ISPOJFEFTUSBOTJUJPOTE
TSOHIJPOT NBSJOFT

W

F
J

%JTDVTTIJPO HOO©®SBMF

30TVNO EFTQSJODJQBVY SOTVMUBUT

€ QSPQPTEFMYPVUJM EEDMBTTJWDBUJPO
1FSTQFDUJWFTEYBNOMJIPSBUJPO
1JTUFTEYBQQMJDBUJPO

5SBOTJUJPOTBCSVQUFTFUDPOTFSWBUJPO EFT TUPDLT
$PNQMONFOUBVY BQQSPDIFT TUBOEBSET
6OF TJUVBUJPO DMJNBUJRVF QS©PDDVQBOUF
1FUJUFEFYQOSJFODF EF QFOTOF
- INJUFTEFMYBQQSPDIFQBS QSPEVDUJWJU®

*OUOHSFS MBDPNQMFYJU® EFT TZTU NFT
"QQPSUTEFTBQQSPDIFTDPNCJOBOU MFTUSBKFDUPJSFT
$BQBDJUOTEYBOUJDJQBUJPO
-BHPVWFSOBODF EBOT VO NPOEF JODFSUBJO

1PTUGBDF
30OGOSFODFT
"OOFYFT NBOVTDSJU "
"OOFYFT NBOVTDSJU #

"OOFYFT NBOVTDSJU $
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-JTUFEFT QHVSFT

%IJVOSFOUT QSPDFTTVT QFVWFOU NFOFS EFTUSBOTJUJPC
1SJODJQBMFTDBVTFTEFTVSFYQMPJUBUJPO EFT TUPDLT

1SJODJQOBMFT WBSJBCMFT QPVWBOU DPOOB®USF EFT USBC
SFQSOTFOUBUJPO TZOUIOUJRVFEFTUSPJT QSJODJQBVY B?

1SJODJOQBVY UZQFTEFUSBKFDUPJSFTDPOTJEOSOFT

SSBKFDUPSZ TIBQFTBOEUSBKFDUPSZDMBTTIJWDBUJPO TU
&YBNQMFT PG TINVMBUFE UIJNF TFSJFTDPWFSJOH UIF GPVS
$MBTTJWDBUJPO PVUQVUJO 3 XJUIBOFYBNQMFPGDPSSFD

$POGVTIJPO NBUSIJDFTGPS TINVMBUFE UJNFT TFSJFT
_SFFFNQJSIJDBMUJIJNFTFSIJFTDMBTTIWFE GPMMPXJOH PV S

"QFSSVEFTFTQ ' DFT Qa8DIOFTEBOT MF NPOEF

&YBNQMFT PG QSPEVDUIWJIUZ UJNF TFSIJFTDMBTTIJWFEBT
4QBUJBM BOEUFNQPSBMEJTUSJCVUJPOPG QSPEVDUJWJU.
(FOFSBMJ[FEBEEJUJWF NJYFENPEFM PVUQVUDPFYDJFOUT
SFMBUJPOTIJQT CFUXFFO QSPEVDUJWJUZBCSVQU TIJOT BC

*MMVTUSBUJPOEYVOFUSBOTJUJPOBCSVQUFEBOTMFHPM
4Z0DISPOZBOBMZTIT XPSLXPXJMMVTUSBUFE XJUI BO FNQ.
SFNQPSBM PDDVSSFODFPG QSPEVDUJWJUZBCSVQU TIJOT (
SFMBUJPOTIJQ CFUXFFO TZODISPOZJOBCSVQUTIJOTBOE
1SPEVDUJWJUZ TZODISPOZBHBJOTUTZODISPOZJO QPUFO!

"QFS§VEF MYJOUFSGBDF 341J0OZGBDJMJUBOU MBDMBTTJW
4Z0UI"TFEFDMBTTIWDBUJPO EF USPJT KFVY EF EPOOOFT E
/I JWFBVY EYBOBMZTF QPTTJCMFT QBSUJSEF MBNGOUIPEFE
5SBOTJUJPOTBCSVQUFT FUEJBHSBNNFEF ,PCF

oMBJ FOUSFMBTVSWFOVFFU MBEOUFDUJPO EFT USBOTJ
*MMVTUSBUJPO EF MBGFO2USFEYPQQPSUVOJU® TVIJWBOU
SFNQO©SBUVSF KPVSOBMJ"SF NPZFOOF EF TVSGBDF EFT PDCG
B3OTVNO EFTUSBKFDUPJSFTEYVO TUPDL JOUOHSBOU MB DM



<
5

-*458& % &4 '*(63&4

N N L L T T S

N N L T - T S T S N

RN

$POGVTIJPO NBUSJDFTGPS DMBTTJWDBUJPO XJUI "*$D BOE
$POGVTIJPO NBUSIJDFTGPSDMBTTJWDBUJPO XJUI "*$D POM.

4IJNVMBUFE UJNFTFSJFTDMBTTJWFE XJUI"*$D BOEBTEFUF
30$ DVSWFTBOEDPOGVTJPO NBUSJDFT GPS EJVFSFOU UJNI

%JTUSJCVUIJPOPGDMBTTIWDBUJPO RVBMJUZ TDPSFT

*NQBDU PG WBSJPVT EBUBUSBOTGPSNBUJPOT PODMBTTJW
$MBTTIJWDBUJPO PVUQVU GPS TINVMBUFE USBKFDUPSJFT )
"EEJUJPOBM FYBNQMFT PG FNQJSJDBM UJNF TFSJFTDMBTT
%FUFSNJOJTUJD TDFOBSJPT XJUIJO CJGVSDBUJPO EJBHSB

%JTUSJCVUIPOPGDMBTTIJWDBUJPO RVBMJUZTDPSFT CZ U
4Q0BUJBM EJTUSJCVUJPO PG USBKFDUPSJFTCZ MBSHF NBSJ
4Q0BUIJBM BOEUFNQPSBMEJTUSJCVUJPOPG QSPEVDUJWJU
1BIJSXJTFQFBSTPODPSSFMBUJPO DPFYDJFOUT BNPOH FYQ
(FOFSBMJ[FEBEEJUJWF NJYFENPEFM PVUQVUDPFYDJFOUT
SFMBUJPOTIJQ CFUXFFO QSPEVDUJWJUZBCSVQU TIJOT BOI
1SPQPSUJPOPGTUPDLDPMMBQTF BOE 445 SBUFPGDIBOHF
"TZOUIFTIJ[FEPWFSWIJFX PG QSPEVDUIJWJUZUJNF TFSJFT B
1SPEVDUJWJUZ USBKFDUPSJFTCZUBYPOPNJD PSEFS

SFMBUJPOTIJQ CFUXFFO TZODISPOZJOBCSVQU TIJOT BOE
1SPEVDUIJWJIUZ TZODISPOZBHBJOTUTZODISPOZJO QPUFOI



YWJJ

-JTUFEFTUBCMFEBVY

JTFFOOWJEFODFEFTTQODJWDJUOT EVNIJMIJFV NBSJO FO

4 OWFSWIJFXPGBCSVQU TIJOEFUFDUJPO BMHPSJUINT VTFE F
4 1BSBNFUFSTVTFEUP TINVMBUF USBKFDUPSZ TIBQFT
4 *OUFSQSFUBUJPOTPGUSBKFDUPSJFTBDDPSEJOH UP FRVJ

4 1SPEVDUJWJUZ USBKFDUPSZBDDPSEJOHUPUIFDMBTTJWD
4 )JJFSBSDIJDBM QBSUJUJPOJOH BOE SBOEPNJ[BUJPOUFTUP
4 )JJFSBSDIJDBM QBSUJUJPOJOH BOE SBOEPNJ[BUJPOUFTUP
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*OUSPEVDUJPO HOO®©SBMF

$£EFTURVF EEPSEJOBJSF OPVT SFHBSEPOT CJFO MFDIBOH

@)FOSJ#FSHTPO -BQFSDFQUJPO EV DIE
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1BSuUPvU UPVUMFUFNQT MFDIBOHFNFOU F

% FMMF QFSDFQUJPO EVDIBOHFNFOU

&0 UBOU RVYOFNBFGEBQQPSU BV HNB MBESBEPYBM &0 FVFU OPVT
BQQS©DJFS MF DIBOHFNFOU MPSTRVYJM MBJTTF MYFTQPJS EYV
MB QFSTQFDUJWF EYVO DIBOHFNFOU RVJ QPVSSBJU BVFDUFS VC
RVY SFHBSEFS DPNNFOU MF DIBOHFNFOU DMJNBUJRVF MB EOH!
PV EONPDSBUJRVFT OPVT FOUIPVTJBTNFOU QFV 1PVS BVUBOU
NPJOTFODFRVIJNFDPODFSOF QBSTFTNVMUJQMFTBTQFDUT UBC
DPNNF MBDSPJTTBODFEYVOF QMBOUF RVFQMVTTPVEBJOT DP
UFNQPSFMMF FUMFTDIBOHFNFOUT MFOUT MY®©DIFMMF EF MYPC
NFTVSF

-FDIBOHFNFOUTHRBQS¥BRISFOU MYBRFOUJPO DBS DPOUSBJSFN
QBSUJDVMJ"SFNFOU ©OWJEFOUT -YBNQMFVS EFTNPEJWDBUJPOT
MBQPTTJCIMJUO®© EYJEFOUJWFSEFTOUBUTEJTUJODUT $FRF QP
TFNCMFDPOTUJUVFS VOF QSPQSJOU® QBSUJDVMI"SFNFOU BRS
QPVS MFT DBUOHPSJFT EBOT MYFVPSU JOWFTUJ EBOT MB DMBT]
MYJNQPSUBODF BDDPSE©F MB EOWOJUJPO EF EBUFT QS©ODJTFT
aBQS"Ta 00 QFVU OPUBNNFOU ©WPRVFS MFT E©CBUT TVS MB E¢
MYJNQPSUBODF BDDPSE©F BVY EBUFTBOOJWFSTBJSFTé &0 SOBI
TPOU SBSFNFOU BVTTJ USBODI®T RVF DF RVF MYPO BJNF TF MF
MYIZQPUI"TF RVF DFRF GPSNF EF TINQMJWDBUJPO EBOT MB SFQ
BNOMIJPSFS MBDPNQSOIFOTJPO

-FDIBOHFNFOUFTUEJSDIJMF BQQSOIFOEFS

6OF EFT EJYDVMU®T NBKFVSFT MBEFTDSJQUJPO FUMY®UVEF EI
QBT QHOTEBOMNBBUFONQFSQOUVFMDIBOHENFOU $FMBBQQBSB®!
EBNFOUBMF EV WJWBOU EPOU MFTNPEJWDBUJPOT DPODFSOFOU
MFT QSPDFTTVT JOGSBDFMMVMBJSFTEF MYPSESF EF MBNJMMJTH
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DFOUBJOFTEFNJMMJPOTEYBOOOFT &OUSFDFTEFVY FYUSaNFT
MFTPSHBOJTNFT WJIJWBOUTFVY N2NFTUBOUEBOTMFVS EOWFMP(
BWFD MFT BVUSFT PSHBOJTNFT QMVT PV NPJOT BQQBSFOUO®T BV
QMIJRVFOUVOFGPSNFEFUFNQPSBMJU® FUDPOUSJCVFOUQPVSYV
$FTDIBOHFNFOUT QFVWFOEBWYBBI RIVFVKRV®DPAMIWFOUFOESF TV
OJFUDPVWSFOUTQBUJBMFNFOUEFTODIFMMFT QBSGPJTUS"T WI
$F TPOU MFT EZOBNJRVFT PQOSBO W F3PRK ©DCMEN F U PNCQ FS RMVBN
IVNBJOHPOU JM FTU RVFTUJPO EBOTDFRF UI"TF

00 QFVU EJTUJOHVFS EJVOSFOUT UZQFT EF DIBOHFNFOUT TVS Ml
TFEEOSPY¥WAFFOMF -FT DIBOHFNFOUT QFVWFOU aUSF DPOTJE©SOT B
QBS FYFNQMF EFT WBSJBUJPOT TBJTPOOJ'SFTRVJTPOU FO HO©O
.BJTPO QFVU ©OHBMFNFOU TYJOUO©SFTTFSBVY DIBOHFNFOUT FOU
DPNQMJRVO® PV FODPSF BVY DIBOHFNFOUT RVJDPODFSOFOU EF
QBSUJDVMJ'SFNFOU EJYDIJMFT BQQSOIFOEFS QBS OPT TFOT -E
SOVTTJS BQQS©DJFS VO DIBOHFNFOU TVS MF TZTSOIER® B P O D FEX
UJOFBWFD MBRVFMMF DPNQBSFS %BOT VOF DPOGOSFODF EPOO
#FSHTPO SFNBSRVBJU E©OK OPUSF EQFBUNMWPJSTE SFME BN F O U RV
FODFRVYJMFTUBVUSFDIPTF RVYAFGHTPOIREGFYBFBUNHF DDBE M FI
JOUSJOT"RVFNFOU JOEJWJTJCMF FU FO MF SFQS©TFOUBOU QBS
TUJUVFSFOFYBNJOBOUMFTEJVOSFODFTFOUSFDIBRVFNPNFOU"
FYBNJOO© EJSFDUFNFOU #FSHTPO GBJUMYIZQPUI'TFRVFDFRF EJ
DFQUJPO WJTVFMMF EBOT OPUSF SFQSOTFOUBUJPO EV NPOEF FL
EYJNNPCIMJU® %FT ©UBUT JOTUBOUBO®OT TFSBJFOU BJOTJ QF
USBJUFS RVF MF DIBOHFNFOU MVJ N2aNF %F QMVT MBEJTUJODUJ
PVEVQBTTO® RVIJEOQFOEUPVKPVSTTFMPO #FSHTPO QSJODJQBN
TFNCMF aUSF MYPSJHINGEEVMNADEL ROBYVEBEMF ODF EF USBDFT DP (
QBTTOT POBVSBBJOTJUFOEBODF BDDPSEFSVOFJNQPSUBODF
NONPSBCMFTNBJT QPUFOUJFMMFNFOUBOFDEPUJRVFTEF MB EZ(
©UBUT NPJOT FYDFQUJPOOFMT NBJT QMVT SFQSOTFOUBUJGT &C
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MFUFNQT QMVT MPO B NP®T JMBHXPOG  BUDE D00H ®IBMFE M J DOUTSZFCER/SIR
QBS %BOJFIBYBIVMZFRF OPUJPO EOTJHOF MB TPVT FTUJNBUJPO
TYPQOSBOU TVS MF UFNQT MPOH SBQQPSU® VOF WJF IVNBJOF E
QPVS SOGOSFODF QBS DIBRVF OPVWFMMEF HOO©®SBUJPO RVJ OF Q
RVJB MJFV 60 FYFNQMF GSBQQBOU EF DFRF BNO®TJF HOO©®SBU
RVJ QFVU aUSFDPOTJE©S©®© BVKPVSEYIVIDPNNF VOF QSJTFEF CF
WPJSF QFUJUF QPVS MFT Q2DIFVST.EBETMAOGBRB®IBEUIPOT QSODOE F(

-F DIBOHFNFOU FTU EYBVUBOU QMWTFEJYZOWVRFTBQRB@PHEB R \RATF
EIJNFOTIJPPORMVWFOU EJYDIJMFEFNFOU 2USF SOTVNOT MB WBSJB
EPOD OODFTTBJSF EF TF SEXEDPBMFSSTEEB8SBSEMYOUBU SJIDIFT
EBODF CJPNBTTFé MFTGPODUJPOT QSPEVDUJWJU® SFDZDMBI
$FQFOEBOU EFUFMTJOEBOBNFOYSVBE RF 80HI FLBAIP OCBUILFTSRQVB\E
TBOT©ORVIJWPRVFEFMYOUBUEFTTZTU' NFTRVYJMTNFTVSFOU %|
TVSVOFQBSUJFTFVMFNFOUEFMBEJWFSTIJUOEFTPSHBOJTNFT Q
EPODRVYVO TPVT ©DIBOUJMMPO FUOPO MYJOU©OHSBMJU® EFTD

'BVUF EYVOF QFSDFQUJPO WBCMF FUEF RVBOUJWDBUJPO DPNQM
FO JOTUBOUBO®T TVDDFTTJGT DPOTUJUVF EOK VO NPZFO EYBL
MYBQQS©DJBUJPO EFTDIBOHFNFOUT

-FDIBOHFNFOUFTUFODPSFQMVTEJSDIJMF QSOEJSF

$FUJOUOSaU QPVS MB DPNQS®©IFOTJPO EV DIBOHFNFOU FTU NF
OPVT QFSNFU EYPVWSJS TVS MYBWFOJS &0 FVFU MYJOGPSNBU.
DFQUVBMJTBUJPO FUNPEOMJITBRESRBWEFIFERPDIFAOEBFE MMOBBUL
DPOTIE@SYSBOUMFTEFSOJ"SFTEODFOOJFT EFTBWBODOFTUFDI
MFTVJWJ MYBOBMZTF PVMBNPEOMJTBUJPOPOUQFSNJTEF QSC
UFSNREFOPN"OFT FTTFOUJFMMFNFON@GYFPREERMRHIRYRVEFU DMJN
WBODIF EFTQSOWJTJPOTDPODFSOBOUMFTTZTU"NFT CJPMPHJR
NPJOT SOQBOEVFT 00 QFVUZWPJSMBNBSRVFEYVOFDPNQSO®OIFC
QBHOOFEYVOJOU©®SaUNPJOESF EFTTZTU'NFTCJPMPHJRVFTFU
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UFDIOJRVFT FUNB BPNQUSKRNFOITIPO WPJIJSF NaNF M“BQQSODJBUJI
EF OPNCSFVY TZTU"NFT ©ODPMPHJRVFT SFTUM FO DPBF BFSOD FWIDK
WDVMUOT QSPGPOEFT MBEFTDSJQUJPO EFTDIBOHFNFOUT FO ©
UFSNF EFT TZTU"NFT ©ODPMPHJRVFT CJFO RVF USPQ QFV FU EF (
TUBUJTMYUBRYRISODIJBUJPO DPNQM"UF EFT DIBOHFNFOUT SFTUF FC

-FDIBOHFNFOUBQQFMMF MFDIBOHFNFOU

60 EFT FOKFVY RVIDPODFSOF QMVT FODPSF MF NPOEF TDJFOUJ'
©UBUT RVF OPVT PUFFISWPOMNEB@DPMPHIRVFT OF TRBOWSFBITF DUEE
JMTOFTPOUKBNBJT W SBINFOTUL WHRRYBSMTQCEBUIJWF EOQMB®U T
MYBQQMJIJDBUJPOEYVOHSBOEOPNCSFEFNOUIPEFTEYBOBMZTFT
DPNNFDPOEJUJPOOODFTTBIJSFPVRVJOFTYFOOMPJHOFOUKBNBE
UFVSTEFDIBOHFNFOUTPOUWNVIMGBQMST FRVOBFOPOIUJOVES OF
NFOURVFTVSEFTBQQSPDIFTGBJTBOU M¥%I1ZQP UIPTSFUHIF WMSF/R N\
EFTBQQFMTEBOTDFTFOTPOUOU® QP SRNIFEFIIFUQERAYT EVVPE]
BVKPVSEYIVIMFDIFNJO QBSDPVSJSBWBOUEYaUSFFONFTVSFE
BVFDUBOU MFTTZTU"NFT ©DPMPHJRVFT FUMFVS DPOTFSWBUJPC
EYORVIJMJCSF SFTUFOMP BOEY.BBE3FBRFJIO®B-0

-YOUVEFBQQSPGPOEJFEFTZTU'NFTODPMPHJRVFTBZBOUTVCJE
VOFQIJTUF QPVS BNOMIPSFESBIBRNSQIECIFODPMNOQBEFTFEZOBNJIRVFET
RVJ TPOU BNFO®T TF NVMUJQMJFS TPVT MYFVFU EFT DIBOHFNF
FNQMPZOFT QPVS QSFOESFFODPNQUFEFUFMMFTUSBOTJUJPOT

e )

1PVS SOTVNFS

$FRF QBSUJF JOUSHER/O B RVEKNRBAM-OPTUJIJRMB GPOEBNFOUBNF EF [
NFORU MBSDVMUOT BRMPRY®OTSFODPOUSF EBOT MF DIBNRQ EF M
SFUFOJS RVF MFT TZTU'"NFT ©ODPMPHJREBFPGYEQUFHF @W EF-M NDH B
QPSFRMFDFVWFOU 2USHSBEMBRMWEWX ROV TPTTPVIEMBMPT QFSDFQ L
TFOTPSJFMMFEFT OF OPVT EPOOFOU QBT BDD"T VOF SFQSPTFOL
OUVEF OODFTTIJUFTWR SBD EVWIMP EBF DFSQMFYJUO EFT TZTY "NFT
SFOE EJYDJWB@&ENEPS UPVUFT MEBDP NM@BPEBTIUFIQUJIPO E[FT DIE
OODFTTJUF MFBFHOPVEINEEVEF EFTUSBOTJUJPOTBCSVQUFTD
BNOMIPSFS MB QSIFWMBMPRAQOHOTIPO EF DFT EZOBNJRVFT I|
EBOTMFTTZTU'"NFT ©DPMPHJIRVFT
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$POTIJEOSFS MFTEZOBNJRVFTEFUSBOTJUJP

-BSFQSOTFOUBUJPO VTVEFMMF EFT DIBOHFNF®S$T EB O F NERISHFRIM
DPOTJTUFOU JOEJRVFSEBOTVOFTQBDF EFVYEJNFOTJPOT EP(
EF WBMFVSTEBOTMYPSESF DISPOPMPHJRVF -YJOUFSWBMMF FO
OF QBT MY2USF DF RVJQFVU SFQS©OTFOUFS VOF MIJNJUBUJPO M
MYJODFSUJUVEFRVBOUBVYDIBOHFNFOUTRVJBVSBJFOUMJFVY F
EFETTOSJFT UFBWQUFPIFAVB\EOM RIYJ B O B FRAGFPRE\FIMTVAM P O MB OBUV SF E\
MB WBMFVS BTTPDJOF VO JOTUBOUEPOO® BEF QMVT HSBOEFTLE
EJBUFNFOU QSODOEFOUF PV TVIWBOUF RVY EFTJOTUBOUT QMV
TPVWFOU VUIMJIS@©BSP EGDEWBMBOBMZTFEFS MFT EZOBNJRVET QBTT
aUSF FNQMP Z© RIS PHRIFMEPIMWEFTS©EJSF MYOUBU EV TZTU'NF EODS
©DI©OBODFEBOTMF GVUVS %BOTMFDBESFEFDFRFUI"TFKFNF MJ
EFTTOSIJFTUENQPSFMMET

-JNJUBUJPOT NOUIPEPMPHJIRVFT

-FT MINJUFTEBOTMYBQQS©DJBUJPO EF DFSUBJOT QIOOPN "OFT
VUIMJITOF QPVS FYBNJOFS MFVSPCKFUEYOUVEF -BQMVQBSU EV
UFNQPSFMMFT TPOU VUJMJTOFT QPVS ©OWBMVFS MB UFOEBODF E
BMMFS EF MYJOUOHSBMJU® EFT EPOOOFT EJTQPOJCMFT TFVMF
1PVS DF GBURSE MEFTTEF SFHSFT TPROUNDDPBFSMBSHFNFOU FNQMPZ
MFVS TINQMJDJU® EYVUJMJTBIWIPRID AU EBYIINORFRS B1S GWRBOUB P PU  J N
QFSNFRFOUEYBQQSPYIJNFSQBSVOTFHNFOUEFESPJUF MBUFOE
EF EOUFSNJOFSTJFMMF DPSSFTQPOE VOFBVHNFOUBUJPO PV YV
EF MBESPJUFFTUTJHOJWDBUJWFNFOU EJVOSFOUF EF [OSP $FQ
TPJFOU DPSSFDUFNFOU NPEOMJITOFTVOYBSFERBIVSPWH S © MVIP G F MUK
MFT TOSJFTUFNQPSFMMFT TPVNJTFT EFTQSFTTJPOTEF QMVTF
TPOUTPVWFOUBQQMJIJRVOFTBVY EPOOOFTNBJTQPVS MFT SBQQ
DFSUBJOFT IZQPUI'TFT TPVT KBDFOUFT $FQFOEBOU DFMB OF Q
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GPOERVIJMFUBNGEBODFT MJOOBJSFT OF EODSJWFOU RVFUS" T J(
UFNQPSFMMFT EFT TZTU NFTRVMFRMRFBFRAVFTIDSIQUJIPO MJO©OBJSF
NFOURVFEFTDIBOHFNFOUT NPOPUPOFTFUEPOU MBEO©SJWOF F
aUSF MFDBTTVS VOF QOSJPEF EF UFNQT EPOO®F NBJT RVJ OF MY
MPOHVFT EF MYPSESF EF-BRVEMBRNVN&Q FEEIDFFOBMAEBPMRIB MYFTUJN
EF MBUFOEBODF MJO©BJSF EFT EZOBNJRVFT OPO NPOPUPOFT S
DIPJTJF PV EXIQPIGFGDIOWFFU BWIFT NPE"MFT OPO MJO©BJSFT SFQPT
MPDBMFT -0&44 (". TPOUOHBMFNFOUDPNNVOONFOUVUJMJTOT (
QPSFWMPIBSU FUBKMQFOEBOU MYJOUFSQS©OUBUJPORVYJMT SFU
MYJOUOHSBMJUO® EF MBTOSJFFUTYBW " SFQMVTDPNQMJRVOF J

1BBSBIJMMFVST MBEFTDSJQUJPOEFQSPQSJOUOTDMOTEFTTZTU
SOTIMIFODF SFQPTF Q&XOD/IEBMFNFOITTE'SOBNIRVFEFT BTZNQUPU
YPMMJOH $FT JOEJDBUFVST BJEFOU ©OWBMVFS MYOUBU JOUSJ
EYBQQMJIJDBUJPO FNQJSJRVF SFTUF MIJNJU® -F SJTRVFFTUEF O¢
TF EOSPVMBOU EFT ©ODIFMMFT EF UFNQT'QEBR JFOFBMBT WQIFOAST M
FU BM -FT DPOTORVFODFT QPVS MB HFTUJPO EFT TZTU"NFT |
DSVDIBBMMIDIT FU BOMMPUBNNFOU EV GBJU EV SITRVF EFMBFHRIBER T
TZTU'"NFT IPST ©RVIJMJCSF SF§8PJU VIDFRNBNFFUF®OU @R ® DHPRHO U BUBU N
SODFOUF EYOEJUJPOT TQODJBMFT TVS MB UIONBUJRVF EBOT MF
UIOPSJRMWIR FUBMVTRVYBYVBQQMJDBUJPOT QSBUJRYFUIFO TDJF
FUFO DPOTRSWBOEF @BSU-OF[ "CFBUSBOTIJUIJPOTSBEQSWPBBUFOU
NBOJGFTUBUJPO QBSUJDVMJ"SFNFOU TQFDURBDWWB/ISS B\EUBBOAO E
OF SFTUFOU FTTFOUJFMMFNFOU DPOTJE®©SOFT RVF EBOT RVFMF
EPDVNFGUBIRT FU BM

/IPUJPO EFUSBOTJUJPOBCSVQUF

00 FOUFOH BRXBISFNFWOI3BOTIJUIJPOVBERPEQUBBUJIPO EF HSBOEF BNC
M¥%ZOUBU E“VO TZTU'"NFTF QSPEVJTBOU TVBWSFHBEPRVESHWF LS NFFE
EF DIBOHFNFOU -FTUSBOTJUJPOTBCSVQUFT TPOU QBSUJDVMJ”
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DBSFMMFT QFVWFOU E©ODPVMFS EF OP R K SIB\OILFEYDUG DPBHA K BXDD
PVQMVTIFVST QSFTTIJPOT FYUOSJFVSFT EFT SOQPOTFT JOUSJC
DIBOHFNFOUS$HPSBEMFMUIBBWBKD[BL FU BM

OOEJTUJOHVUFSEBIOTIWIPD EBXIBVOHENTFOUT EPS O @HVMINBEBSBDU " SF Bt
RVYVOF DPNQPTBOUF 60 DIBOHFNFOU EF SFHINFJNQMJRVF EFT
TVSUPVUQFSTJTUBOUFTEBOTMFUFNQTEV GBJU EF MBAQVMPA\TFSS B
FUBM 60F EFT QSPQSJOUOT BTTPDJOF DFSUBJOT DIBOHFNFC
U'NF EFOFQBTUSBWFSTFS MFT N2NFT ©UBUT MPSTRVF MB QSFT"
IZTUO S NTGMIRVF RVYVOF TINQMF EJNJOVUJPO EF QSFTTJPO EFT
SOHIJNFOYFTUFO HOO©SBM QBT TVYTBOUF QPVS FOUSB®OFS MF
NPOTUSBUJPODPNQM"UFRVYVODIBOHFNFOUEF SOHIJNFB FVFDU
WOFEFMYOWPMVUJPOEVTZTU'NFFUOYFTUEPOD S@BK QFEANFS K
B M PVQBSUJDVMIJ"SFNFOU C.IJRMOVINBCOMVHUFBRBESALCBEFSDIF EF US B
BCSVQUFTSFTUFEPODTPVWFOU MIJNJUOF DFSUBJOTDPOUFYUF
©ODPMPHJRVFTPI!FMMFT T RPOWBGIHBIE F FBNHCULOFESFNFOU FYBNJ(
QMVT FYQMPSBUPJSFEBOTEFHSBGEBKV¥NF EB BOISIFT UFNQPSF!

00 QFVU DJUFS EJVOSFOUFT SBJTPOTEF TYJOUOSFTTFS EF QST
EBOT MBICAPNOQDFOIFOTIJPO EFTEZOBNBENFRBRBU BOOTIERSFDFOTR
MB TVDDFTTJPO EVI@OWRDBERFOBTFRUIBMOE SVTILVITRVYFMMFT C
BWPJSEFTDPOTORVFODFTJIJNQPSUBOUFTTVSMFTTZTU ' NFTODP|
TJUJPOTBCSVQUFTFTU GPOEBNFOUBMF QPVS JEFOUJWFS MFT D
MJFV BOAWBEWFS BV NJFVY MEWVVMOQSBEITMDEFT UZQFBEFDIBOHF
BM 3PDIBFUBM&OWO VOEFTJOU®S2UT E©UFDUFSNWOAMIPSES W
QSOEJDUDPWIU UFSNF RVFMYPO QFVU GBJSFTVS MYOUBU EYVO 1
QPTUOSJFVSFT MBEFSOJ'SFUSBOTJUJPOPCTFSWOFDPSSFTQP
#FBVHSBOE FUBMT FU BM
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'JHVSF IJVOSFOUT QSPDFTTVT QFVWFOU NFOFS EFTUS

%YOUFDUFS MFTUSBOTJUJPOTBCSVQUFT

6OHSBOEF EIJWFSTJUCPEORNQAWE EBMTFERPQEDBFNPIYBOSFOUT UZQF
UJPOTBCEBQUMIFT TOSIJFTUFNQPSFMMFT $FT NOUIPEFTTPOU V
SFDIFSDIF OPUBNNFOU'FOH MU B BUFROMPBEIM © POBHMFXIE J F UFBOM
ODPOPINSSPO FUCJFO T»S FOBBPMVMRHEBHHMUFMNFZFS FAUOB®M ©
NFOURVJTFNCMFDPNNVO DFTEJTDIQMJOFFTUMBEJTQPOJCJIM
SFQSOTFOUBUJPO EFT EZOBNJRVFTEFT TZTU'NFT BJOTJRVF MY
&O ©DPMPHJF MFTBQQMJDBUJPOT TF E©ODMJOFOU EBOT EFT EPN
OPUBNNFOU B BIOGREUBITFU BMQMVT HOOO©SBMFNFOU MB SOQPOTF
EJVOSFOUFTHQSPTRBIDAOTFS FU BM

-FT QSFNJ"SFT SFWVFT EFT NOUIPEFT EF EOUFDUJR@G BENPIO LUFIOD

l1FUFSTPGFU POUDPOOV VOHBJOEFQPQVMBSJUO BWFD MFT BQQ
J)BSFBOE .BOU¥YBEJPOPW-FTNOUIPEFTMFTQMVTVUJMJTOFTB

TFSOTVNFOU RVFMRYVFTQBDWBHMBIMGHEH M- T BWH N F OWUHFHEF P
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PWDQJOEFM, W *MBYJTUF EFT TQODJWUOT DIBDVOF EFT BQQSHF
EF EPOOOFT USBJUOFT FU EFT DPNQBSBJTPOT EFT QFSGPSNBOL
SOBMJT@EAM WORPC O6OFEFTPCTFSWBUJPOTRRVEPTSMET R®W FF
OFTPOUQBTVOBOJIJNFTTVSMBQSOTFODFPV MB MPQBWIS VBEINWN E
TOSI®EFM WORPC *MFTUEPODQBSGPJTEJYDIJIMFEFDPODMVSH
EPOUMFT SOTVMUBUT EOQFOEFOU TPVWFOUBVTTJEFDIPJY QMV
DPNNF MFOJWFBVEFQ©OBMJTBUJPO QPVS MFT NOUIPEFT DPNQB

-FTQSPQSJOUOTQSJTFTFODPNQUFQPVSEOWOJSVOFUSBOTJUJ
BQQSPDIFT -BQMVQBSUEFT NOUIPEFDIBRGERNREOU EF WBWFNSH
,JMMJDL BOE &DUWHEP NBJT DFSUBJOFT QFSNFRFOU BVTTJ EF |
USBOTJUJPO DDRPOIMFNTFOUT EF VEBSTBCRVIEE®OQUVSFT EFRFIOBE T
BM %FTEJTDPOUJOVJUOT BV OJWFBV EF MB SFMBUJPO FOUSF
aUSFDPOTJEOSOFT QBS PBESWBUBGE BQEIRBUATFU B&OWO DFSUB.
NOUIPEFT QFVWFOU EJTUJOHVFS EFT DIBOHFNFOUT TVSEFTTO©S
OBMJU® FO VUIJMJTBOU EFT TOSJFT TUBUJP OO BJEFTU SHOER 5D O

EOTBJTPOOBMJTBUJPO QPVS OF DPODFOUSFS MY BUOBSMZATTHATF KIRJTFL

IBP FUBM &0 SFWBODIF BVDVOF NOUIPEF OF TF NOCAWRQEB\EK-BV
MFT ©OWFOUVFMMFT USBOTJUJPOT BCSVQUFT EFT DPBNXNHFFNF DVR
PCTFSWFEBOTMFTEZOBARRYBF®PEP BWHEQYBEB®U EPOD EJYDJM
MB EOUFDUJPO EFUSBOTJUJPOTBCSVQUFT TBOT THIHFRWSBEFB BYY
EFTNOUIPEFIDMAJY EFT QBSBNBIBFATTICIMJIUOQEFRVSATCPQVYAMTID |
BWFSUJ BDUFVSTEFUFSSBJOPVOPOTQODJIJBMJITUFT

1PVS SOTVNFS

$FRFQBSUJF J¥FOUUBUMRPO@TVEEBEFFNFOUT UFOIQP8SNMWHIF QBS
BQQSPDIFT OF DPOTUEOEBOD RVIR¥BPFBABFBEOU TVS VOUBEPUIO
EORVIMIEYSITUFODF EFDIBOHFNFOUT OP 0 9BI@TIBJIIFFO THRICR/U
FTUFO QBSUJF MBDBVTFEFMYJOTVYTBODF EFTEBQ® SPDURTEGFS
NOUIPEPFPIOTBDSOFT E©QUFDUFSEFUFMMFTUSBOTJUJPOTFTUE
QPJOUOFT
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-FTEZOBNJRVFT TIOHVMJ"SFTEV NPOEF NBS

.BMHS®© DFSUBJOFT QSPQSJOUO®T SFMBUJWFNFOU VOJWFSTFMMF
UJPOT DPOUSBTUOFT FOUSFFOWJSPOOFNFOUTUFSSFTUSFT FU N
EF GPODUJPOOFNFOU FUEF EZOBNJRVFT EFT QPQVMBUJPOT 1F
EOWFMPQQOFT EBOT DFRF QBSUJF BHFNBJIWFFYSNBSIIMOBIB © TQURIUS
DIBOHFNFOUT OPO MJOO©BJSFTFUEFTUSBOTJUJPOTBCSVQUFT

-FTTIOHVMBSJUOT EVNJMJFV NBSJO

%BOT NPO QBSDPVSTKVTRVYJDJKFOFNY©OUBJT JOUOSFTTO RVF
TBOT KBNBJT EJSFDUFNFOU USBWBJMMFS TVS MF TVKFU BWBOU
JOUOSFTTBOU FYQMPSFS EPODDPOTIJTU® QSFOESFMBNFTVS]H
NBSJO FUMF NIJMJFVUFSSFTUSF BWFD MFRVFM KF TVJT QMVT GBI
RVFMRYPDIQDJIUOGT EV NPEXEWF NBCGITMFT QSPQSJOUOT EV NJMJF
UJPOOFNFOU EFT DPNNVOBVUO®T FUDF RVJFO EODPVMF FO UFS
UVSCBUJPOT 58BMFS DF WBTUF TVKFU EF GBS8PO FYIBVTUJWF O
USBWBVY PVSFOUEYBIJMMFVSTEOK EF GBRS SE\BWONMPMIFOU BWV ¢
8FCC -FCVUEFDFRFDPNQBSBJTPOFTUTFVMFNFOUEYBQQPSL
QSO©IFOTJPO EFT EZOBNJRVFT TIOHVMJ"SFT EV QPJOU EF WVF U
NBSJOFT

%FTEJVOSFODFTFOUSFNIJMJFVUFSSFTUSFFUNBSJODPODFSOEF(
QIJFNBIJTDFMMFT RO UFSINSBEEEIEEOBNJIRVFT UFN QP SFMNWVIM FEG-T
TVSUPVU DPODFSOFS MFT QSPQSJOUOGT QIZTJRVFT EV NIJMJFV BR
FUMYIJTUPJSF EF WJFEFTFTQ'DFT NBSJOFT 00 QFVU FO FVFU (
MBEFTTJDBUJPO FONJMJFVBO©SJFO MFOPNCSFEFQSPQBHVMEFT
RVFMYBCPOEBODFEYVOFHOOO©®SBUJPOEPOOOFFTU QFVQS'TQ
EFOUF FONIJMIBBYFEIBINU&O NIJMIJFV NBSJO DFQFOEBOU FU M
WFSUO OPANT SWFEF QSPQBHVMFT FTU W DFWIRMIVMAM BN VO SNIIMIOIB B @
UBMJUO® EFT QIBTFTKVWOOJMFTFUEYVOFDPSSOMBUJPO NPJOT ¢
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5SBCMF JTFFOOWJEFODFEFTTQODJWDJUO®T EVNIJMJFV NBS
$BSBDUO®SJTUJRVF .JMJFV NBSJO JMJFV UFSSFTUSF
1SJODJQBM GBDUFVS MINJUB®IIQPOJCIMIU® FO MVNPSFQPOJCIMIU® FO FBV
*OFSUJF UIFSNJRVF *NQPSUBOUF 'BJCMF
(SBEJFOUTEFTDPOEJUJPOT ESAGIRJEFVS TBMJOJU® EJTUBODF MBD UF  "MUJUVI
#JPNBTTFEPNJOBOUF "OJNBVY FUQSPUJTUFT 70OHOUBVY
3FOPVWFMMFNFOU EFT QSPEVDUFVST QSJNBJSFT 3BQUEF
'©DPOEJU® *NQPSUBOUF -JNJUOF
$SPJTTBODFEFTPSHBOJTNFTOEOWOJF %OWOJF
"JSFTEFEJTUSJCVUJPO EFT BRIWQFOEVFT "TTF[ SOEVJUFT
'MVJEJUO EFT ©ODIBOHFT *NQPSUBOUF DPVSBOUT1IMVT MJNJUOF
1PUFOUJFMEFEJTQFSTJPO *NQPSUBOU 4PVWFOU MJNJU®©
*NQBDUTEFTDIBOHFNFOUT DEWNNQBABIRRUAFSF BDJEJUO© DRNQESBWIED QS©DJQJIJUBUJIP(
&YUJODUJPOT SODFOUFT 3BSFT 1IMVT GSORVFOUFT
'MVDUVBUJPOTEFT QPQVMBUNQPISUBOUFT -JNJUOFT
30QPOTFBVY QFSUVSCBUJPGBQJEF "TTF[MFOU
1SOWBMFODFEFTUSBOTJUJPOTHUSQ@SHBOUF 1IMVT MINJUOF

EF MBTVSW8OBBBIBTDVFM %F QMVISPMBTBODF EFT FTQ"'DFT NBS.
WFOU JOE®ROENITBOU DF RVFMFT QMVT WIJFVY JOEJWJEVT TP,
MB QSPEVDUJPO FO QSPQBHVMFT FU MB GODPOEJU®© EF GB§PO
)JJTMPQ -BEJTQBSJUJPO EFTQMVT HSBOEFT GFNFMMFT TPVT M®
TVSFYQMPJUBUJPO QFVUBJOTJNFOFS SOEVJSFEF GBSO TJIHC
DVFM &OWB6 MPOHVFVSFUMBDPNQMFYJUCTENTMMBRRMFVFT USEO R S&.
NIJMJFV $BEBTBO BWFD EFT OJWFBVY USPQIJRVFT QBSGPJT US'T
EOWFMPQQFNFOUBVY DFRVIJQFVUBWPIJSEFTDPOTORVFODFT JI
EJVOSFOUF¥SENDFITFU BBAIMUFST BOE ,JUDIFMM

*MZBEPODEJVOSFOUFT SBJTPOT QPVS FOWJTBHFS RVF MFT QPQ
UJPOTOPOMJOO©BJIJSFTFUBCSVQUFTTBOTRVFMFTDPOEVYUJPBN E

$FQFOEBOU MFT QSFTTJPOTBVYRVFMMFT TPOU TPVNJT MF"
UIWFNFOU EFTBVHNFOUBUJPOT NBSRVOFT

60 FOWJSPOOFNFOU TPVT QSFTTJPO

-YPDOBO DPNNF MF SFTUF EF MBECPRBEGIOBF THINROBMFNJIFFHSP V(
HSBOEFTDBUGBWRIFST MBEFTUSVDUJPO EFT NJMJFVY OBUVSFMT
NBUJRVF MBQPMMVUJPOFUMYJOUSEREYDUSFQEOEBQUD PFBMBIFC
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BDU©SJTUJRVFT OWPRVOFTRN@WDEIEFNM ZON QFORFFPE FOBIJDRY B
EF DFT NFOBDFT QMVT RVF EYBVUSFT "JOTJ MYBMU®SBUJPO EF
EFTSFTTPVSDFTEJSFDUFNFOUEBOTMFNJMJFEV NBSJO DPNNF M
OJRVFT EF Q2DIF QBSUJDVM JBSFENFSCOUFINBRB DBBOSIFTBDUIJWIUGT
JNQMJIJRVOFT DPNNF MF USBOTQPSU EF NBSDIBOEJTFT NBJT OHBI
FOBVFDUBOU MFT NJMJFVY D' (FPSHUB® WME BEAVS/TFEYFEBNSODIBV
DMJNBUJRVE TPOU ©HBMENFOU 28USF SFTTFOUJT EF GB§O DLEMWT
B M -FT DPOTORVFODFT EF DFT BDUJWJU®T IVNBJOFT BVFDUF
EFTPDOBOTNBJTDFSUBJOFT SOHJPOT OPUBNNFOUEFT QMBUFB
IJTUPSJRVENFOUEFT OJWFBVY EFNRGBDWFQRMT JNQPSUBOUT

%F OPNCSFVY TFDUFVSTEYBDUJWJU® MQ®TF BO M PYOEENABIGI® BrAUOC
MFSEMMF F DAP@W WZ HES\W R WSCEMEFFAB D DEFMPR/S/BS BIPIOU BNBDDOMO©SB UL
BDUIJWJUOT ©DPOPNJRVFTDPOTUJUVFEFGBJUVOFQFSUVSCBUJ
©OHBMFNFOU OPO MJO®©BJSFT EF MB QBSU EFTVERGFUMBE TRCF EQ F
UJPO EFT SFTTPVSDFT DPNQUFOU QPVS VOF QBSU JNQPSUBOUF I
JBMQFSOFUBFW DFUJUSFKFMYBCPSEFQMVTFOEOUBJM

‘PDVT TVS MBTVSFYQMPJUBUJPO

-FEOWFMPQQFNFOU IJTUPSIHRAEDFESU BEIDPHIB-M FNFOU QS©DPDF
TVQQPTFS MYFYJTUFODF EF QSPDFTTVTTOWPRDMJ 0RNMIESVIINIFRNKK/TF O
.D$MBUDIJF FUBMTJ DFSUBJOFT QBSUJF EF MBNFS EV /PSE FUE
FVPOESFNFOUT EF MFVST QP QVNMB YA SEMMBGW PMFOU TPVT MY
EYVOFFYQMPJUBUJPOJOUFOTFQBSMFT QPQVMB(BJPOVIFMP BB MF 1
TVSFYQMPJUBUJPO EFT TUPDLT OYFTU EPOD QBT VO QIOOPN "OF (
BVDVO EP\SINFFU BM "JOTJ MPSTRVFMYPODPOTJE'SFMFTEFAR® DF
UBJOFT SOHJPOT POU ©U®©® MBSBKANFIND FEEBOTART'UMBOUJRVF ,
EBOTMFTBOOOFT OF SFQSOTFOUBJU RYNSWO BB © J AN FE4-FENBPVD B
MFT NaNFTFTUJNBUJPOT MFTEFVYUJFSTEFDFEODMJO POU FV M
WPSFTPOUTPVWFOUOUOMFTQSFNIJ"SFTFUMFTQMVTGPSUFNFO
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MB GPJTBVY FOHJOT EF Q2DIF FUBVY NPEIAWWBB BIPEOSIPEWSEBMB O L
TFUSBEVJUQBS VOFEJNJOVUJPOEFOJWFBV USPQIJRVFNPZFOH
1BVMZ FU BM

*MFTU OPUFS RVPRMBESFWHAOOJEF TUPDLFTUEJTUJODUF ERDFMM
FVFU MYFVPOESFNFOU PVMBTVSFYQMPJUBUJPO RVBMJWF VO ¢
UJRVFT VOJOTUBOUEPOO® MB CJPNBTTFFUMBNPSUBMJU® EV
WBMFVSTOERR&IM O FUBMPST RVFMBUSBOTJUJPO BCSVQUF RVBM
QFVU DPODFSOFS EYBVUSFT WBSJBCMFT FU RVJ OF EC@BRMBK R B3IL
FUBM *MOYBRGEFSIFMBUJPO VOJWPRVF FOUSF MFT EFVY OPU.

IMVT HMPCBMBMFPUEMMB TVSHPOQUMNVMNMWI@PKMFT FUDPNQMFYFT
JEFOUJWFSEFHSBOEFTDBUOHPSIJFTEFDBVTFTBTTPDIJORBFRVF
NJ"SFNFBNCEWRPSBUJPOTEFADYBYRBPTUO® EFT ©ORVIJQFNFOUTFUE
UBJMMF EFT OBWJSFT TPOBST SBEBST BJOTJRVFMYBVUPOPN.
NFOU MFT WPMVNBETDWBKMW VEWMFT POU HMPCBMFNFOU DPODFSOC
FUFTQ'DFT FYQMPJUOFT $FT EOWFMPQQFNFOUT UFDIOPMPHJR
©DPOPNJRVFT RVIBRSJCVFOU VOF WBMFVS NPO©OUBJSF BVY FTQ
DFSUBJOT QPJTTPOT DF RVJJOXVFODF ¥9PIFAEBVISUNERVN /P MV N BT

OO QFVUBJOTJDPOTIPBYRFFRYPPOEBONBEPROIUSICVO QBS MYB
QSJYTVS MFNBSDI® MBTVSFYQMPJUBUJPO EYFTQ " DFT4BRWNNF M
BOE MIJOHF®%F N2NF EFTGBDUFVSTODPOPNJRWROIFQRMSEWF QWM PUBE
EOMIJCOSOFEFQFUJUFT EMGBIFTU REMBWYWSRNRPSUBOUFBCPOEBO
SOHOOOSFS SBQJEFNFOU NBMHS®© 106 RLZFHUT BREOOBNFQAQ FOM F N RI\F AT
QMFTTVHH " SNBVWEBBEERFRTTBQQSO©ODJBUJPOT EF MB CJP MPYHIM - UUNEE
POUQV NFOFS EFTOWBMVBUJPOTUSPNQFVTFTEFMYOUBUEYFY
EFMBTPVT FTUJNBUJPO EF MYCHF EFT Q BIB/M UHFSSBTOEQ ET (BBN D T
MB NBVWBJTFQSJTFFODPNQUFEFMYFVPSUEFQ2DIF FBODOIMIHATL
BOE .ZFST4[VXBMTLJBOE _PSSIYFQOU OPUBNNFOU MFDBT QPVS MFT
FOCBODT (BEJEBF $MVQFJEBF FUNBTRVBOUEFDFGBJU MB EJN
BKPVUFS EFT DBVTFT FOWJSPOOFNFOUBMFT FUDMJNBUJRVFT DI
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MYVOJRVFSBDAUFBBIVNBIMB FU BM

'JHVSF 1SJODJQBMFTDBVTFTEFTVSFYQMPJUBUJPO

-FT EZOBNJRVFT PCTFSWOFT BV TFJO EFT Q2DIFSJFT TPOU BJOT
MPHJRVFTEYFYQMPJUBUJPOJTTVFTEFEJWFSTTZTU'NFTODPOP
FUODPMBBMMSIT BOE .BSABFMWMMFYQMPIJUBUJPO EFT SFTTPVSDFT
OJWFBVUFMRVF EF GB®EY QB IBE EY¥BWFIDBDPO@TEMIG BEBUWPHNNFOE-U B

UJPO EFT QSPQUEF MYFYQMPJUBUJPO EF MYPSESF EF (B8 B POFAUE
BM &U QPVSUBOUDYFTUFODPSF SBSFNFI®U B WB NPPRMI® EB F
MBUJPOT NBSJOFT EOQMOUOFT POUNPOUSBUEMFTBSHOPVEF TRPOE
BV OJWFBV EFT FVADWFGEFU@EBITTFRITSOUBCMITTFEFNFOUT O©ODFTTJU
UJPOT QBSUJDVMJ"SFT EJNJOVUJPO EF MYJNQBDU DPOEJUJPO1
EFTEODRBBEERTBOE "HOFPXKUDIJOHT BOE 3FZGPWIEUIFNFOU EFT E©Q
FTUEPOD FTIBSGWBIAMMFVST TVS MF QMBO ©UIJRVF DFSUBJOT USZS
UJPORVJTFUSBEVJUFO EODMJOT FUFVPOESFNFOUTEF TUPDLT
MYIVNBBMNURKOE 1JUDIFS
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&OKFVY TPDJOUBVY EVTFDUFVSIBMJFVUJRVF

-BDPOTDJFODFEV QSPCM"NF RVFDPOTUJUVF MBTVSFYQMPJUBL
OJUO® EFT BDUJWJUOT EYFYQMPJUBUJPO FU MFT ©ODPTZTU"NFT B
MOYWBMVBUJPO FU EF MB HBTOJTB R ¥ ¥ T PAMEIMFTORT QSPDOEOT EF ¢
" WBNTEBM FU1BND U %FT EJTQPTJUJPOT MOHBMFT FU EFT USBJ
POU ©U® NJT FO QMBDF "VY %UBUT 60.BH®WFAQ OPRWKNQF DB WIF
CBTFTEFMBHFTUJPO EFT TUPDLTE"T QPVS SOQPOESFBVY QS
DBQBDJU® FO OBWJSFT EF Q2DIF %BOT TB WFSTJPO BDUVFMMF
TUPDLTFU EFTPCKFDUJGTEFHFTUJPODPSSFTQPOEBOU VOFF
MEFOEFNFOU NBYJNVRN.E.VEBNBENMEVN TVTUBJOBCRVRIBIERINPOUSO I
DFSUBJOF FY®BBIDBO® OSFNMUMVT UBSEJWFNFOU FO &V.8P®QMB DYFT
SJOF 4USBUFHZ 'SBNBEPQU@&B FODUJIJWWVJI GBJU PYDF EF DBESF EF
MB QSPUFDUJPO EFT ©ODPTZTU "NFTSNPBNNUIOT FO RAVWE T FPEQ BN B0 k
GPSNF EF EFTDSJQUFVST RVBMJUBUJGT EPOU JM BVSBJU GBMNM
.4'"%SFOE OPUBNNFOUPCMJHBUPJSFMYOWBMVBUJPOEVTUBUVU |
SPQF $FTDBESFT SOHMFNFOUBJSNQ RFISBIGCRFED KB ISOTOWE MY B
EVTUBUVU EFT TUPDLT FUEFT PCKFDUJGT BV SFHBSE E¥#EQWPBO U
EBOU DFT EJTQPTJUJPOT SOHMFNFOUBJSFT RVIJBTTPDJFOU MF
SFTUFOU QPVS DFSUBJOT JOTBUJTGBJTBOUFT QVIJTRVF MFT OJW
EYFYQMPJUBUJP @QEBFOWFNWM UWLG®BICHIFOTF EFT QSJODJQWIOQMY U L
TBUJPO EFT RVEGBIVGTMB SFDIFSDIF EF MYJNQBDU NBYJNSBIN VPFMU

-YBRVBDVMUVSF DPOTUJUVF VOF SOQPOTF QPVS TBUJTGBJ
NFOUBJSFT NBSJOFT QBS MB QSPEVDUJPO EBOT EFT TZTU "NFT BE
CJFOEJVOSFOUFT EFDFMMFT DPODFSOBOU MFT QPQVMBUJPOT T
DFRFUI'TF

$FQFOEBOU PO QFVU TYJOUFSSPHFS TVS M® SSBYO FROWF RIS M I0FV
FODPNQUF MY“FYJTUFODF EFTERGW P DUB RMO/TRBLCYSIWQAUBEF CPOOF
QVITTFOUTF NBOJGFTUFSEBOTMFTTZTU'"NFT ©DPMPHJRVFT NB!
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1PVS SOTVNFS

$FRF QBSUJF EPOOF VB SBE@PRSEBYIEBIRVFT QSPQSFT BVY|TZTU
NBSIJIQFVS IMMVTUSFS DPNNFOU F BINEW RGFNVWEHROTUEDZDGWI RGVFH S
UVSCBWIMWWFT BVTTI DSPJTTBOUFT QPVWBOU EF GBJU 2aySF M
QSJODJQBMFT OPUJPOT FUFOKFVY DPODFSOBOU VOHEET NFOE
FYQMPJUBUJPO EFT SFTTPVEOE B CBPMEMUIIRYETI RVF MFI S©QI
BV QSPCM"NF RVYFMMF DPOTUJUVF 1BSNJ MFTSENGTERFB] INGE N
TVSEYQMPMBQSPOF FODPNQUF EFTUSBOTJUJPOT BCSVQPUFT S

\ J

-FT Q2DIFSJFT DPNNF MBCPSBUPJSF EFT USB(

-FT Q2DIFSJFT NPOEJBMFT VOFFYQO©SJFODF MBSHF ODIFMMF

-FTFDUFVS IBMJFVUJRVF B VOBDUBWWIW @ EDEPHIRMOIISF EBDQBPH U ©
FUQPUFDURGMEFRW¥BVUSF UPVU FOJNQMJRVBOU EFT DPOTORVI
ODPTZTU"NFT %BOTDF RVJTVJU KFQBTTF FO SFWVF MFT QSJOL
VOJRVFT BV TFDUFVS IBMJFVUJRVF $FUBOHMFEF WVF JHOPSF N
OFNFOUBMFTFUTPDJOUBMFTBTTPDJOFTBVY BDUJWJUOGT IBMJF\

%V QPJOU EF WVF TDJFOUJWRVF MB EJWEFSTJU® EPRBPESIWDUGT
E%©DIBOUJMMPOOFS EBTEPS HDPOUNWFEVUOT BVYRVFMT MYODPMF
EYBVUSFT NPZFOT $FMB QFSNFU OPUBNNFOU EF DPOTUJUVFS EF
TQBUJBMFT FU.BFNSOPSEMMMBNDBSE FU BRF RVJ FTU MPJO EY2US|
VO HSBOE OPNCSF EF HSPVQFT UBYPOPNJRVFT %F GBS§PO NPJO
FSD©® QBS MB Q2DIF TVS MFT QP QVMB U J®DN ABM MWFYTQMRIUSEQB
EY%©ORVJWEBWAOWITSFTUF EF MB CJPTQI"SF %FDF GBJU MYOUVEF E
DPOTUJUVF ©OHBMFNFOU VO NPZFO EF UFTUFS FNQJSJRVFNFOU D
EFTTZTU' NFT ©DPMPHJRVFT BVYFQASOVWSCBMWIPOT JOUFOTFT

&OWO QMVT HMPCBMFNFOU MF TFDUFVS JBNMUF V I©IRPOMPEATD R)\G K|
DFNFOU RVF EBOT MF SFTUF EFT TPDJOUOT NPOEJBBIQU&KBETWTFD
EBOT MY"UMBOUJRVF FU MYO©DIFMMF NPOEJBMF FO BWEF
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Q2DICOFI POQFVUDPOTIJE©OSFS RVFMFEPNBJOFIBMJFVUJRVF
EF DPOTJECOSBPDPMUEPHNS E%VOF DSPJFIBFRIDUFMSNBWIFVUJRVF D
VO MBCPSBUPJSF QSIWIJMOHJI®© QPVS ©UVEJFS MFT TUSBUOHJFT
MIJNJUFT FU©OWFOUVFMMFNFOUTYFOJOTQJSFS QPVS MFTEOWT T

"JOTJ MFTHSBOEFTRVFTUJPOTEBOTMYOUVEF EFT Qa8DIFSJFT U.
MB OBUVSEEBPBEMFVRMVT QFSUJOFOUT QPVS E©DSJSF MYSRUBLFEIF
BOE 3PDIFUMB E©UF SNJ®BRU MF MM Y T BIBIDWEIDOIEOIW S MB CBTF
DBUF%SDLFZ $PMMBTWMB EREOMJ DBSBDA RS MEBUJP O EPT DFBOH
)JMCPSO FUBM7FSU QSF FU BM MB SFDIPBDTERBFDUFT PV JOEJSF
DIBOHFNEDWOHUPO FUJBOMLZ BOE #ZMFSUVEF EFT DFT EJVOSFO
QMJRVF EF SOVOJS MFT DPOEJUJPOT TVIJWBOUFT J EF USBEVJ
EPOOOFT ©DPMPHJRVABQRSIFJIOFQPEYMBUJPO WBSJBCMFT EON
EJTQPTFSEFT EIR@@EMDFASE P O GGBEPHOF Q Q SBWSH® DBPHIBPTASS M F
EJPOSFOUFTDPEQRZBOUFFOPUBNNFOU FOBEBQUBOU MB HFTUJI

-YaFTUIJNBUJPO EFT EZOBNJRVFTEFT Q2DIFSJFT

1PVSRVPIJFTUIJNFS MBUBIJMMF EFT TUPDLT

&TUJNFS MB UBJMMF EFT QPQVMBUJPOT EFT FTQ"DFT NESBOFT O
DVMU®T QSBUJRVFT JOIOSFOR¥JT BVUNJMBFOPNB FNQWSANFNFOU Wi
FTU MIJNJU® QPVS MYPCTFSWBUJP OB QUIVEBFD @SPT B P DIPFO®BNDN
DIJBRFBQQPSUFOURVYVOFJOGPSNBUJPO QBSUJEFMMFEE MYBCP(
USPNQFVTFEFMYOUBUEFTQPQVMBUJPOTOPUBNNFOUTJMYFVP!
1BVMZ FUBMMMET SFTUFOU UPVUFGPJT V6 FUDGPBINEOUBPD TRIA D

-YFTUJNBUJPO EFT TUPDLT QBTTF QBS MYBDRVJTJUQZ®PX FE F EPRADO
UJIOQORVBEIJHIJOFMMFENFOU NFOOFT QPVS FYQMPSFS MB GBVOF NBS.
IBMIJFVUIJRVFTBWFD NFTQSFNJ"SFTFYQMPSBAIHFPFOMPEC DFT EBNOT
QBHOFTTFTPOUQBS MBTVJUF GPDBMJTOFT TVS MB RVBORZIWDB L

&MMFT QFSNFRFOU BVKPVSEYIVJ VOF BQQSPDIF DPNQM®ONF
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EF MB Q2DIF QSPGF3 USBOEFUMIMT DBNQBHOFT SOHVMJ“SFT QFSN
JOEJDFTE%BCPOEBODF OPSNBMJTIEQUBSSW QBRBPSIL B ENCFVP S U
VOF JOGPSNBUJPO QMVT WBCMF EF MYBCPOEBODF SFMBUJWF R\
FMMFDPVWSFOUEF GB§PO QMVT IPNPH " OF MYBBSMEF B BM$SUC VL
JOEJDFOYBQQPSUFDFQFOEBOURVFEFT FTEYBRUJMO®BEEFEG U BW
O©ODFTTJUFOU MNBEDWNBSE%EFUIJNBUJPB@RVIBGDLMB GPJT TV
JTTVEFTEF MB Q*DIF QSPGFTTJPOOFMMF FU TDJFOUJWRVF

$PNNFOU ©OWBMVFS M“ZOUBU EFT TUPDLT

-YFTUIJNBUJPOEFTTUPDLTDPOTJTUF OWBMVFSMFTUBUVUEYV(
PV NBNNJD"SFTTVS MB CBTF EF EJWEBD BDBRBES MO EE B NREWE N
TUSVDUVSPH FWQMFO BOE 8BSBMBAST BOE .BSLEFON MFT NOUIPEFT
VUIJMIJTOFT QPVS PCUFOJS VOFFTUJNBUJPO WP HEBVFIPRN BD FBFEYRS
TVSQMVT QSPEVDW MBONNRHPHEF MB QMVT TINQMF NBJT ©®HHIBMENBC

/IPUBNNFOU FMMF OF QSFOE QBT FO DPNQUF MB TUSVDUVSB
RVYFMMFBTPOJNQPSUBODFEV GBJUEF MBDPOUSJCVUJPO EFT «
UJPO QPTTJCMF FOUSFBOOOFT QMXBRVINPRRVUQSPEWBEOUBEWM EF
QMVT OMBCPS©OFT QSFOOFOU FODPNQUF DFRF TUSVDUVSBUJPO F
TUJUVFS MYOWPMVUJPO EF MYBCPOEBODF EFT EJVOSFCPBD BRI
8BMUFST $YFTUMBDBWMEFMEF MB QP QV MABU RO WA BPOAMNMEVF MY
MB QMVT TINQMF $FSUBJOFTMJINJUFTEFDFTNPE 'MFT ZDPNQS.
MYFTQSJU MPSTRVF MYPO VUIJMJTF EFT EP@GORFITIE DERFFEFIZ B
&0 GPODUJPO EV UZQF EF NPEJMP FISWB UV BP ¥ 5 BEBROVE\NET YBPGDT © F
QMVT SODFOUFT TPJU QMVT JNQPSUBOUF DF RVJ QFVU BNFOFS
TUPDL RVYBWFD VO EOMBJEF QMVTJFVSTBOO®FT %BOTUPVTM
USBOTJUJPOTBCSVQUFTEBOTMFTNPE "MFT EYFTUJNBWJPDUEIPTO
SFUBSEOFTEFTFPPOESFNFOUTFU EFT. DMBAONBFNF DU BHEF SOHJINF
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% FMMF QMBDF QPVS MFT USBOTJUJPOTBCSVQUFTEBOT MFT Q2D

%BOT MB HFTUJPO IBMJFVUJRVF PO SFNBSRVF RVF MYJOU®S2U -
DIBOHFNFOU EYOUBU EYVO TUPDL FUDF NBMHS®© EFT FYPNEQMMT F

.IMMNBOO FUBMST FUBM%F QNBSOMMSTICIMIUO EFATIFIB\W & F
BOUO©O TVHHOSOF EBOTDFSUBJOT DBAMIJMNIRE @ B \BSMBRIRSUEB/MP S E
PV MF OPSE EF MB NFSVERBIJBFUIRN-F OPFV¥WFM ©UBU DPOTODVUJG I
TF SFUSPVWFS TUBCJMJT®© QBS MFT OPVWHNINDHTF & O BB B DO TH (
SFOESFUPVU SFUPVS MYOUBUBOU®SJFVSJIJNQSPCBCMF NBMHS:
EF Q2DMUDIJOHT)VUDIJOHT BOE SFZG®OWEJISFNIJ"SF OUVEF FYQMP
SFMBUJPO MJBOU QSPEVDUJWJUOG FUBSPWERBOOPEEFTUBBOT JW!
EBOTMB QSPEVDUJWJU® EF MYPSESF EFFS Q RQOSTFNFETBERP@P\ELF B FEQ
TFEFNBEOEGFBRVFMMFNFTVSFMFEPNBJOF IBMJFVUJRVF B QSJT BI
TZTU"NFT RVYWIM FYQMPJUF

%UBUEFTDPOOBJTTBODFTTVS MFTUSBOTJUJPOTBCSVQUFT FO

-BQSJTFEF DPOTDJFODF EF MYFYJTUFODF EFTUSBOTJUJPOT BC
©DPTZTU 'NFT NBSJOT O)\BSTFUBDET.BOVUWEMMFS FU BAW POU EOK G
MYPCKFU EF USBWBVY DPODFSOBOU#EBT BBBTENGS B BIHPEOM FINIRT
GBDUFVSTRVJFO TPOU QPUFOUJFMMFNF.OW MW BPDIHU GROFE VDD
UJPO EFT BVUFVST MFT DPOEJUJPOT OODFTTBJSFT QPVS BYSNF
©DPTZTUONJRVFWBSJFOUNBJT FMMFT PORVFOSIIPENWWSEC UF NBP
EF M%®©D P DPTQT NFOBWHSBOEF:PVOH FU BBISF BOE .BOUVBYBQS"T
#FBVHSBOEDBSBDU®©®SJTFS VO DIBOHFNFOU EF SOHJNF EPJU QBT
BCSVQUFT MB GPJT USBWFST EJVOSFOUT OJWFBVY USPQIJRVI
QPVS EFTFTQ'DFT DM©O©T EBOT MFT DBSBDU®©SJTUJRVFT EFT ©DF
VOF WBSJBCJMJU® IZESP DMJDNBNNR QB VA YEGDQ P MTIFPEYVFO/FN 2 N F
MEFTDIBOHEFNFOUTEF SOHJNFT POU © U @ MB/S\BEEDOUIDBSUBBIS E86 UBDBE
UJPOBCSVQUF EBO S MYSB\CIPRONGEBEE ¥ BWEWPMBS EVUFNQT QBSEFT
TUSVDUVSFMT EBOT MB SFMBUJPO FOUSF DFT EJVOSFOUFT WBSJ
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GBJTBOU JOUFSWFOJS MFT DPOEJUJPOT EF UFNQO®SBUVSF FU MY
EPDVNFOUOFT DPODRS@EEONDFOMOKBOAD FHUTRISYWBIWMFHFODF HMPC
USBOTJUJPOEBOSWHUFITUPDLT IBMJFVUJRVFT SFTUF MBSHFNFOL

%IJPOSFOUFT WBSJBCMFT O©OUVEJFS

-B QSJODJQBMF WBSJBCMF RVJ SFUJFOU MYBRFOUJPO MPSTRYV
MBYCPOEBRODEBPNBTIPVS MFT TUPDLT FYQMPIJU@TQSFVEBBEMFDJ
FTUBRFOEV RVF MB CJPNBTTF EYVO TUPDL TPJUJOG®SJFVSF D
(BTDVFM8BMUFST FUBMOWPMVUJPO EF CIJPNBTTFUPUBMF PV EF
EPOD OF SFXOUFS NBKPSJUBJSFNFOU RVF MF OJWFBV EYFYQMP.
USBOTJUJPOBCSVQUFTMFTNJFVY EOUFDUBCMF T HE0ED/ASRNA-DUW E
MBSPEVDUIWXBMNTLI FUBSMU QSF FWBBMUFST FU-BWBJMMF DPSQP
NPZFOOF EFT QPJUBRMNVMEFYV WEBBWSIJO®WBMFNFOU EFT JOEJDBUFV
EONPHSBQIJF EFT " FPOQVINMB'BSRPQUOEF[-BX BM RVJ QFVWFOU 2USF J(
QBS MYJOUFOTJU® EF MYFYQMPJUBUJPO QVJTRVF MFT QMVT HSP
JNQPSUBOUF #JFORVFMFTJOGPSNBUJPOTTVSMBTUSVDUVSBU.
VUIMIJTOFT EBOT MFT NPE"MFT EYFTUJNBUJPO EFT TUPDLT FMM
QPVSVOHSBOEOPNCSFEFTUPDLTFUTVSEFMPOHVFTQOSJPEFT
USBOTJUJPOTBCSVQUFTPOUO©OU® EPDVNF®E®D MBROCHF 8I® DWN GHBITQ
MBJTUSIJCVUIPEF-TGBQIBMF POU ©HBMF NF 8 Y HKSJBSOREOFSHHBKIF TS OAHTF L
B M /IZF FUBM FUTPVWFOUBRSJCVOT EFTNPEJWDBUJPOTEFTI
DMIJNBUJRVFT %FTUSBOTJUJPOTBCSVQUFT QPVSSBJFOU ©HBM
UFMT @ FONOB MPPINNF DFMB B ©U©® PCTFSWO EBYB €& FRVENSEF B TTTZT B L
B M PVE@BPGPOEFVS RPOANVIXEH QBS MVFDETFQ BEOMFT

€ MY ©D | F MMENBWAOBWFEP JOEJDBUFVST DPODFSOBOU MB EJWEST.
3PDIFU BOE 5SFTPPOW FO HOO©SBM NPJOT SOWOMBUFVST EF USE
EFT JOEJDBGFUDBUEFTT EF MB DPHBNYOBR/SIOEF CIJPNBTTF WFST MF
TVQOSJFVST QSPQPSUJPG EFIQ FTDR B/PGHET WHNEFSG FO B U@BRWV
WFOUBQQPSUFSEFT ©MONFOUT QS©DJFVY MB DBSBDU®SJTBUJ
TEVM TUPDL
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'JHVSF 1SJODJQBMFTWBSJBCMFT QPVWBOU DPOOB®USF

%FTEZOBNJRVFT NVMUJTQODJQRVFT

Y JTUPSJRVFNFOU MPSTRVYVO TUPDLTFSFUSPVWBJU ©QVJTO PV
SFQPSUFS MFVS FPPSU EF Q2D | FEIPVBUEMBRURBGEFTRFDFFISNFRBJ
SFOUBRMIHTLI -BIWFBV EFTZOGEDISFPOMFT QPQVMBUJPOT EFT EJV
QMBOU VOF N2NF SO©HJPO B EPOD VOFJINQPSUBODFTVS MFTPQQP
EYFVPOESFNFOU EF MB SFTTPVSDF %BOT MFT GBJUT VOF GPSN
NFOUOGOUO®© EPDVNFOU©OFBV TFJOEF SOHJPOT CJFO OUVEJ®HFFIDPN
FUBM #BVESPO FUBAMMNBOO FUBMJT ©OHBMFNFOU FOUS'™MEBY® ST
BOE #BLVOSPOWFSTJFUBK®R QMVT MFT ©ODPTZTU"NFT EPOU MFTDP
TZODISPOJF QSPOPODOF @ UV TUWQ MEXEISB CMIFSIFB ¥ Y IS LBABIEFE U J
BOE -PSFBV $FRF TZODISPOJF FTUIBCJUVFMMFNFOU FTUJNOF TV
UFSNFEBOTMYBCPOEBODFEPME FQ\BMBERERG®BDBOU DFRF NFTVSF (
GPSDONFOU MFTEZOBNJRVFTJOUFSWFOBOUTVS EFT QOSJPEFT |
UJOFOUFT QPVS JOGPSNFS MFTDIPJY EFT Q2DIFVST DPODFSOBOL
MFT QMVT NaNFEY2USFFYQMPJUOT
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"MPSTRVFMBHFTUJPOEFT SFTTPVSDFT IBMBEQSPOVFOEPWEBUUT
EFT Q2DQBFOBOU FO DPNQUF MFT EJVOSFOUFT DPNQPTBOUFT FL
$VSZ FUBMFMMF TYFTU MPOHUFNQT DPODFOUS®F FUTF DPODFC
EFSOHMFNFOUBUJPOT NP@®PBEQDPVIQ EVFTTUSBUOHJIFT EF HFTUJP
VOJRVFNFOU FODPOTJE®©SBUJPOMYFTQ ' DF MBQMVT QSJTOF FU |
EF QaDIFSTBPSANFOU TVSTBNNFO QPY® DFQRB/FTVSFS R \WEBWYIFFTIQF D
B M *M BQQBSB®U EPOP ONOPSIBODPEFKPJOUFNFOU M%FYQMF
TUPEPOU MFT DIBOHFNFOUT TPOU TPVWFOU QSPGPOEO®NFOU JOL
RVYJMT FOUSFUJFOOFOU FOUSFFVY EVUZQFEF Q2aDIF QSBUJRVC
OWFOUVFMMFNFOU DPNNVOFTBVY DPOEJUJPOT FYU©SJFVSFT

r )y

1PVS SOTVNFS

$FRF QBSUJF FYQMP S FEPO\OTSRONESIUIBPEMUMMDTOFT QPVS|[JOGP!
MYUBU EFT TUPDLT | BDMJF WIPIRVRYF MBSBABIMUU® EBFBCSVIQUFT
DBSBDUOSJTUJRVFTEFDIBOGMNFMBEHF E®@HUEPDVNFOUOF NB
FODPOTJE®©SBUJPO FYQMJDJUF EBOT MFT NPE"MFT FOQBATFT TUS

MB IBVUFVS ERGYFRMFTDPOTUJUVFOU

OCKFDUJGT FURVFTUJPOTEF SFDIFSDIF

$PNNF OPVT MYBWPOT WV MYBNQMFVS EFT CPVMFWFSTFNFOUT
TPVSDFEYJORVJOUVEFNBKFVSFQPVSMYIVNBOJU® -YBDDOM®S
EFT QSFTTJPOT DRBSBYBVEOWEBHEBCMFT ERFVOPBVIFINGEQRROR MB Q
ERF©OQPOTFT CSVUBMFT BV TFJO EFT HEZQWVIN AMFO OLPAMPHIRYWFAO T (
KVTRVYBVY ODPTZTU"NFT EBOT MFVS FOTFNCMF 1BSBEPYBMFNI
EF MFEVST DPNQPTBOUFT TF MINJUF FODPSF CJFO TPVWFOU EFT
DFSUBJOFT QSPQSJOUOT FTTFOUJFMMFT EFT WBSJBUJPOT UFNQ
TIUBOWFMPQQFS EFT BQQSPDIFT RVI QFSNFUUFOU EF EODSJSF (
PCTFSWQB®PWBMFODFEFTUSBGUIDPPETIBISVREUEFEDOT MFTRVFMMF
JGFTGFOUFOU MBSHFNFOUJODPOOVFTQPVSEFOPNCSFVY TZTU"
QPVSMFTFDUFVSIBMJFVUJRVFEPOUMFTQSODOEFOUTIJTUPSJR
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%F QMVINMBYOLY OWFOUVFM TVS MF TUBUV ¥ FTUUWBWBEEHFNRIQW® B0

%BOT VO QSFNJFS DIBQJUBPNKF®OF EFNBOEBUIJTFS MB EOUFDUJ
BCSVQABEAOT MYOUVEF EFT TOSJFT UFNQPSFMMFT $PNNFOU TF
EJVOSFOUFT QPVS JEFOUJWFS MB QS©OTFODF EF USBOTJUJPOT B
VUIMIJTOFT 1PVS DF GBUGWEIRE RNBRIQHFRAWHREO BOHRBMFQPTTICMF
TYBQQVZBOU TVS EJVOSFOUFT N@SIPEESFFFOTIWBNOQEFAR BIWP® £FO0
EF OPO MJOGBBPOEJUJPOT EYBQ MRNDPGBRSRBE DFRF DMBTTJWDB
USBKFDP@GUWUSFAUBNNFOU OWBMVOFTFO TYBQQVZBOUTVSEFT TOS

-FTFDPOEDIBQJUSFBEFQQNIIFBNIPFOFEDJSFDUF EF MB DMBB VY EPEU J
OOFTJTTVFTEFMYBPODINEFIP@EFASIJF-FNRYEIBRMPDT QSJODJQBI
MBSOWBMFODF FU MBFRHIJUOSBOCYUJPOT BCSVQUFT EBOT MB QSPEV
MFT QSJODJQBRYGEOPUYESBIFOU FO GBWPSJTFSGIBEBOTMVYVWHFO B E S-\F
TUBUVU EFFTUWURPBBMFNFOU FYQMPS®©

-FUSPJTJ'"NF DIBQJUSF QSPMPOHF MFT BOBMZTFT EV TFDPNE FO
QPSBMJUO® EFT USBOTJWRGBBLFUWRUBNNFOU EV OJWFBV EF TZ(
EJTUJOHVBOU MEIOOPIBEGOH EFFUSBOTJUJP G W B EQGMRVIDRUIMB RMFT |
OWFOUVFMMFDPSSOMBUJPO FOUSF MFT EFVY

60OFEFSOJ'SFQBSUJFFTUDPOTBDSOF MBNJTFFOQFSTQFDUJW I
FOBWBQUEWHT EYAaBQRWHBPBN@MOMNFOUT BVY RVFTEBPO MTFH\DMB @/J
QSODOEFOUT -FTQSJODJQBMFT MINJUFT MB EONBSDIFNJTF FO

-B WJTOF EF DFRFUI"TF OYFTU QBT EF TF GPDBMJTFS TVS MYOUYV
QBSUJDVMJIFS NBJT EF DPOEVJSF EFT BOBMZTFT DPOKPJOUFT T
UJSFSEFTFOTFJHOFNFOUTHO©O®SBVY "JOTJ MYPCKFDUJG OYF1
DIJVSOFT EFTUJOBUJPO EJSFDUF EFTBDUFVSTEV TFDUFVS IBM.
HOO©SBMFT FUDPOUFYUVFMMFT RVJ QPVSSBJFOU OWFOUVFMM|
EFHFTUJPO
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'JHVSF SFQS©OTFOUBUJPO TZOUIOUJRVFEFTUSPJT QSJOL






$IBQJUSF

"QQSPDIFTZTUONBUJTOF EF EC
USBOTJUJPOTBCSVQUFT EBOT
UFNQPSFMMFT



'JHVSF 1SJODJQBVYUZQFTEFUSBKFDUPIJSFTUFNQPSFMMFTJIJMMVT
UFNQPSFMMFT SFQSOTFOUOFTOFDPSSFTQPOEFOU QBT EFSOFMMFTE
QIPUPT POUOBOU® SO©BMJTOFT BV DPVSTEFDFTUSPJTBOOOFTEFUI'TF
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3OTVNO

$F DIBADWBEFTFOUF VOF NOUIPEF QFSNFRBOU EF DMBTTJ
USBKFDUPJSFT MJO©BJSFT OPO MJO©BJSFT FU OPUBNN
EFTPVUIJMTFYJTUBOUTQPVSDBSBDUO®SJTFS MBUSBKFD
NOUIPEFDPNCJOBOUQMVTJIJFVSTEFDFTPVUIJMTFUQFSN
FUDIBOHFNFOUTBCSVQUFTEBOTEFTTOSIJFTUFNQPSFM
BTTF[ HOO©SJRVF FUBDDFTTJCMF RVJ QVJTTF @USF BQQ
TOSIJFTUFNQPSFMMFT TINVMOFT TPOU VUIJMJTOFT QPVS
BQQMJDBUJPO TVS EJVOSFOUFTFTQ'DFTFUEJWFSTUZQ
-YPVUJM EFDMBTTJWDBUJPOFTUNJT EJTQPTJUJPO TPV
DIBQJUSFBNPSDF MBEONPOTUSBUJPO EF MYJOU®S2U EY
BOUEFMBWBCJIJMJU©O FUEFMYBQQMJDBCJMJU® EF MB N©
DFRF EONPOTUSBUJPO FOBQQMJRVBOUDPODS " UFNFOU
NFRBOU FO O©OWJEFODFEFTDBSBDUOSJTUJRVFT OOHMJHG

B§F DIBQJUSFB GBJUMYPCKFUEYVO BSUXJMFFBJB 6 MBI PO B VR
©EJUJPO TQODIBMFRUUMUYSIIBMN QFSTQFDUJW FITOMI TT P& P H JIFBN
7
K CIJPDPO

IRQT EPJ PSH

VFS E
FOU B
UPJSF
FRBOL
MFT B
MJIRV(
OWBM
FT EF |
[ MB G
VOF U
JIPEF
VB N©
FT QB

@ & B DA
PSS HFSW

N/
"TZTUFNBUJD BQQSPBDI GPS EFUFDUJOH B#J®W@W I DBMI SIRDOH[D- IS MWBH
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.BOVTDSJIUT'ZTUFNBUJD BQQSPBDI GPS EFUFIL

JOFDPMPHJDBM UJNF TFSJFT

"CTUSBDU

$POTFSWBUJPO FVPSUT BOE TVTUBJOBCMF VTF PG OBUVSBM QPQ
BCVOEBODF MFWFMT GPS B UBSHFU QPQVMBUJPO :FU UIJT HPE
SFTVMUJOH GSPN PVU PG FRVIMJCSJVN EZOBNJDT JODMVEJOH
EZOBNJDBM QSPQFSUJFT PG TVDIUFNQPSBMDIBOHFT BSF WBMVE
DPQF XJUIl FOWJSPONFOUBM DIBOHFT $PSSFDUMZ JEFOUJGZJOL!
PGUFNQPSBMBCSVQU TIJOTJO FDPMPHIJDBM TZTUFNTJT UIVT PC
NBOBHFNFOUTUSBUFHIJFT %FTQJUFNBOZBWBJMBCMFBCSVQUT
UP DPNQBSF BOE BHSFF PO UIF CFTU NPEFM BNPOH MJOFBS OPC
TFWFSBM FYJTUJOH NFUIPET XFEFWFMPQBOBQQSPBDIUIBU DM
OPDIBOHF MJOFBS OPOMJOFBS RVBESBUJD BCSVQUXxBOEDPC
SFBTTFTTFEUIFDMBTTIWDBUJPO QFSGPSNBODFTVTJOHBTFUPC
QSFEJDUJPOTGPSFBDIUZQFPGUSBKFDUPSJFT 8FVTFEWBSJPV
UIFTINVMBUJPOTNPSFSFBMJTUJD _JTDMBTTJWDBUJPODBOCF
PG NBOZ QPQVMBUJPOT BDSPTT TQBDF PS UJNF 8F TIPX UIJT CZ
UISFFEJVFSFOUUFNQPSBMEBUBTFUTDPNNPOMZVTFEJODPOTF
PDDVQBODZ UJNF TFSJFT 8JUIUIJT UPPM XFIPQF UP QSPNPUF |
ulBU FYQmMJbJuMzZ UBLFJOUP BDDPVOU UIF MIJLFMJIPPE PG PVU P
TIJOTJO FDPMPHJIJDBM TZTUFENT

*OUSPEVDUJPO

"DPNNPOHPBMJODPOTFSWBUJPOJTUPTVTUBJOWJIBCMFBCVOE
BUBDFSUBJO FRVIMIJCSIJVNEFTQJUFUIFJODSFBTFPGQSPNJOFO
PSHBO8INOTBOE )PCCOPXFWFS OBUVSBMQPQVMBUJPOTBSFEZO]
CZUFNQPSBM DIBOHFT UIBU DB O4MH AW BWH BNPES XN OTUMBIUFIPW T L
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CFQFSJPEJD PS DPNGMFYGMZBISBEPHVBBBSFRWIFS JUJT HFOFSB
UlIBUQPQVMBUJPOT SFTQPOEUP FOWJSPONFOUBMDPOEJUJPOT I
BOEHSBEVBM NBOOFS BMUIPVHI FRVIMJCSJVN BOE QSFEJDUBC
$MBSLBOE -YBTUJOHT FUBOGTUFBE QPQVMBUJPO EZOBNJDT BSF
ESIWFOCZTUPDIBTUJD FWFOUT BOE UIF%$F XWVDU ¥ B BIWBITFRISE-M B

*GDPOTFSWBUJPO TUSBUFHJFT JHOPSF UIFPVU PG FRVIMJ
BSFQFSWBTIWEBBSPBDHEBYBIS BSFVOBCMF UP QSJPSJUJ[FUIF M
UIFZGBDFBIJHISJTLPG GBIJMVSFJOTVTUBJOJOH WJBCMF QPQV

4VEEFO |JHI BNQMJUVEF BOE MBSHF TDBMF TIJOT IBWF CFFO E
TZTUFRNILF FUBM_F DBVTFT PG TVDIBCSVQU TIJOT BSF OPU VOJF
SFTQPOEJOH MJOFBSMZ UP B TVEEFO DIBOHF JO UIF FOWJSPONF
DSJuJbBM MJNJU MFBEJOH WA BFERESFESEFEBWM FRWBRBE BDBVINF JT POF
ASFHINFTIJOABTUIFBCSVQUUSBOTJUJPODPSSFTQPOETUPEFF
MFBETUPQFSTJTUFOUDIBOHFUIBUDBOFWFOCFJSSFWFSTJCMF
FRVIMIJCSJVN EZOBNJDT NBZBQQFBSNW®IJITUBEBRE BOWNO QBHFEQDE
DMIJNBUF DIBOHF UIPTF EZOBNJDT XPVME BQQMZ UP BESIDIBSHBE

41 JOTUPXBSETBEFHSBEFE FRVJMJC $SBWBN¥ P HF SMF-BLEFNM MB F
PG WTIF&SWJIO BOE . fMMNBD®PVME CF EFMFUFSJPVT GPS FDPMPHJ
QSPDFAJHHT FUBM F SFDFOU IJTUPSZ PG FDPMPHJDBM TDJFODF |
EFUSIJNFOUBM FVFDUT PG PWFSMPPLJOH QPUFOUJBM BCSVQU TI
FNCMFNBUJD DBTF PE B EN TUMWMESHWBDNBROE FUBSMUIF MBSHF FDPTZT
JOUIF #MBPRHAFRBMPW FUBAM QJUF UIFDPOTJEFSBCMFJINQMJDBUJ!
JNQMFNFOUBUJPO PG QSPHSBNT BJNFE BU EPDVNFOUJOH BOE QS
SFNBJO TDBSDFNEZXQQRSBIPES NF\ET |

%FUFDUJOH BCSVQU TIJOT BMTP DBMMFE DIBOHFQPJOUT PS CSFH
CFFOBHSPXJOHBOEUSBOTEJTDJQMJOBSZUPQJD EVSJOHUIF MB
IBTCFFOEFWFMPQFEBOEBQQMJFE JO FBSUI BOE CIPM®PH FWBBWT

QBMFPOABHMORHXTLJ FUBBNKFMM BT JO EBPMHRZUABFNTUFMNFZF S
B M _FNBKPSJUZPGUIFNFUIPETBSFEFTIJHOFEUPEFUFDUTIJO
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X1JDIWBSJPVTBQQSPBDIFT BBBIPORPWURROHF GTUFENFUIPET JOW
WRIJIOAHOH FUBMQBSBNFUSJD PS OPGBE@EBSBNREBIFD VB BUB BB MYWD

B PSPUIFS BQ#PRWP\BDFPEOTBOE -FAPRG NFUIPET BSF TVJUBCMF U
TIJOT UFTUJOH BMM QPTTJCMF OV N GBS MBEJEBBDAEN;0 DAB I MFFORUR B¢
SFRVIJSF UP JOEJDBUF UIF OVNOFESFNG W | FONVBFNXTOFD BMEEMF PUIFS
DBO POMZ EFUFDUPBODHI®BWHBIM PONMNNBSZ PG UIF NPTU SFDFOU CSI
JNQMFNFOUFE JO 3 DBOCFGPVOEJOS5BCMF4 XIFSFBT BDENQMF

*O FDPMPHZ MJLFJO PUIFSEJTDIQMJOFT UIFDIBMMFOHJOH UBT
ESBXO B MPU P GOERKOB OPFOJ BFMQFDJBMMZ BCSVQU DIBOHFT JO Ul
WBSJBCMF )PXFWFS LOPXJOHUIF MPDBUJPOPGBTIJOEPFTOPL
KFDUPSZUIBUDPVMECFVTFGVM UP JOGPSNDPOTFSWBUJPO TUS
CBTFE PO XIFUIFSBCSVQU TIJO PDDVSSFEJO UIF QBTU DPVME CF
TVSWFZFE QPERIWMBIBINTOHUBBEME NBZ QSPWF FBTJFS UP JOUFSQSFU
GSBNFXPSLT OPU TVJUFE UP EFUFDU TIJOT #MDLNMBGE6 FIBEN[ FE
UPMB BOE %FORXWFO UIF XFBMUI PG BCSVQU TIJO EFUFDUJPO NF
TUVEJFTUSZJOHUPDPNQBSF WBMJEBUF PSJOUFHSBUF UIF PV
MPX #MIYDLFS BUGPMEM BO FYBNQMF PG JOUFHSBUFE VTFE PG TFWF
WFSZ MIJRMF XPSL PO QSPQFS DPNQBSJTPO PG BCSVQU TIJO NPE
DSPTT WBMJEBUJPO X4BB?PMIFY BOWEIPEVIRVMSI DOTUBODF CSFBLQPJ
EFUFDUFEJO QPSUJPOTPGUIFUJIJNFTFSIJFT XIFSFPOMZ TNPPUIC
TIWFMZJEFOUJWFEBTBTIJO 4PNFDPNQBSBUJWF GSBNFXPSLT ¢
EFWFMPQFE G SSEQHPIIANWDBMSU QSF FUMBSINPSF HBOHEB MU BM

TZTUFNT CVUDPNF XJUIBDFSUBJO OVNCFS PG MIJNJUBUJPOT 'J
DIPIJIDFPGUIFNPEFMPSUIFUIJNJOHPGTIJOBSFBEBSFIPEREB\WWVE
4FDPOE FNQJSJDBM UJNF TFSJFT VTVBMMZ BWBJMBCMF JO DPOT
TIJO EFUFDUJPO GSBNFXPSLT BSF OPUBMXBZT QSBDUJDBMMZ B(
'FU UIF NJOIJNBM MFOHUI PG BQQMJDBCIJMJUZ PS SFMFWBODF GF
TQFDJWERKER BOE _SVTI-BTU XIFO OFXDMBTTJWDBUJPO BOE CSFE
BSFJOUSPEVDFEUIFZBSFOPUBMXBZT UIPSPVHIMEGBWEBMVIBIUFE
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QSFWFOUTBOZEFUBIJMFE FWBMVBUJPOPGUIFQFSGPSNBODFT P
DPOUSPMMFEDPOEJUJPOT &WFO XIFOTJNVMBUFEEBUBBSFVTF
USBOTGPSNBUJPOT PG OPO BCSVQUUJNFTFSJFT FH BEEJOHB
SFBM3IPQBM FU BM

_FHPBMPGUIJTQBQFSJTUPEFWFMPQBDMBTTIJWDBUJPO PG UJI
MJOFBS OPOMJOFBS USBKFDUPSJFT XJUIJNNFEJBUF BQQMJDBL
JTUJOH NFUIPET UP QSPQPTF B DMBTTJWDBUJPO PG USBKFDUPS.
BCSVQU TIJOT 8FBTTFTTFE UIF QFSGPSNBODF PG PVS USBKFDU
QPQVMBUJPO UIJNF TFSJFT BOE FTUJNBUFE UIF DMBTTJWDBUJPO
OBMMZ XFBQQMJFEPVSDMBTTIJWDBUJPOBQQSPBDIUPFNQJSJD
FDPMPHIJDBM UJNF TFSJFT SFMFWBOU GPS DPOTFSWBUJPO

.FUIPET

SSBKFDUPSZDMBTTJQDBUJPO

‘'PVS EJPFSFOUDMBTTFT FGTUBGK PGWPBIRF TFSIFT USBKFDUPSZ
PG XVDUVBUJPOT PWFS UJNF SFXFDUTUIFTUBUFPGUIFTUVEZT
EFTDSJCJOH UIF PWFSBMM USBKFDUPSZ PWFS B HIWFO UJNF QFS
UJNFTFSJFT FH BCVOEBODF CJPNBTT UPBUSBKFDUPSZ DMB
WRFE PO UIFUJNFTFSJFT J MJOFBSJUZ JJ USFOE BOE JJJ BCS

5SBKFDUPSJFT CFTU WRFECZB MJOFBS NPEFM XJUI PS XJUIPVU
aMJOFBSaPS aOPDIBOHFa SFTQFDUJWFMZ /POMJOFBSJUZ XBT B
NJBM GPMMRERMWO-H) BBIOE TVDIUJNFTFSJFT XFSFDMBTTIJWFEBT aR
CFTU WRFECZBTUFQDIBOHF TVHHFTUJOH UIF QPTTJCIMJUZ PC
VT CBTFE PO XIFUIFS B UJNFTFSJFT XBT CFRFSEFTDSJCFE CZ N
DBOUUSFOE BCSVQU OPOBCSVQU XF XFSFBCMFUPEFWOF GPV
aRVBESBUJDa BOE aBCcsvQuUa 'JH
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%FTDSJQUJPOPGUIFDMBTTIJQDBUJPO QSPDFEVSF

8F DMBTTJWFE UIJNF TFSJFT GPMMPXJOH B TFRVFODF PG UISFF P
WBMJEBUJPO BOE DMBTTIJWDBUJPO SFMJBCJMJUZ

4UFQ .PEFM DbIPDDFFPTF BNPOH UIF GPVS QPTTIJCMF USBKFDUPSZ
BDPNQBSBUIJWFBQQSPBDI _FDMBTTIJWDBUJPO TUBSUFE CZ NPE
BCMFBOE UJNF VTJOHEJVFSFOUNPEFMTBTTPDJBUFE XJUI UIF

( # # o0 #

XJUIVUIF TUBUF WBSYEONMBPO UIBUDBO CF MJIOFBS RVBESBWH B
o #UIF FSSPS UFSN PG UIF NPEFM

"DDPSEJOH UP UIF USBKFDUPSEMVPJF B FOGVVEDWIFP®P SN T

# k| p#

XJWl kgks | DPFYDJFOUT PG UIENPEIRSET BPOEE QBB BINF U F X M |

# BOE PUIFSXJTF 'PVSTUBUJTUJDBMNPEFMT XFSFWRFEPOFB
XJUITMPQF XFSFBTTPDJBUFE XJUl aOP DIBOHFaBOE aMJOFBSa T TI
NPEFM XJUIl aRVBESBUJDA TIBQFT BOE TUFQ NPEFM XJUIl aBCSVQ
XFSFWRFEVTIJOHMNGVODUJPOTJOS3 BOETUFQNPEFB@RBOLBG M -
'POH FU BM

8F TFMFDUFE UIF NPTU QBSTIJNPOJPVT NPEFM GPS FBDI UJNF TFS
NBUJPO $SJUFSJB DPSSFDUFE GPS TNBMM TBNQMF TIJ[F "*$D PG
VTJOH UIF U"*$DY GVONDUQPBDEBBBWARF _F CFTU NPEFM XBT UIF F
UIFMPXFTU "*$D EFWOFEBT GPMMPXT
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6bog 7 _—
b 7 7

XJUIVWIFMIJLFEMJIPPEPG UIF EBUB HIMEFWONO FBGC BNEEMNFHORBU| P G
UIJNFTFSJFT _FOVNCFSPGQBSBNFUFSTWBSJFTBDDPSEJOHUP I
POMZPOFQBSBNFUFS GPS aOPDIBOHFaTIBQF JOUFSDFQU UXP
UISFFGPS CPUIarRVBESBUJD4 JOUFSDFQU WSTUBOETFDPOE PS
BOEUIFMPDBUJPOPGUIFCSFBLQPJOU B8FVTFE "*$DJOTUFBE P(
UIFUINFTFSJFTJT BPXOPSEFOBQ®IMBN BOE "OEFSXIROI JT UIF DBTF
NPTUBWBIJMBCMF FDPMPHJDBM UJNF TFSJFT

4UFQ .PEFM WBMIJEBYBPOH UP UIF CFTUNPEFM PCUBJOFE JO TL
UINFTFSJFT XBTDPOWSNFEJOUXPBMUFSOBUJWEF TVC TUFQT T

4UFQ B #SFBLQPJOU WBNBEBGPAM®E BO aBCSVQUATIBQFBT UIF C
WBMJEBUJOHUIFFYJTUFODFBOE MPDBUJPO PG ¥PN USPELEPHE ORIC
X1JD1JTBOBCSVQU TIJO EFUFDUJPO NFUIPE JOEFQFOEFOU
BIJNFE BU IJNQSPWJOH UIF SFMJBCIJMJUZ PG UIF DMBTTJWDBUJP(
DMBTTJWDBUJPOTBT aBCSVQU4a GBMTFQPTJUJWF SBUF

SPJEFOUJGZ CEFBRIDFPOBTUHE PO TFBSDIJOH GPS BOPNBMPVT SBU|
_FNFUIPETUBSUFECZTFQBSBUJOHUIFUJNFTFSIJFTJOUPTFDUJ
SFHSFTTJPO NPEFMT UISPVHI FBDI TFDUJPO "OBOPNBMPVT SBU
NPSF UIBO UISFF NFEJBOBCTPMVUF EFWIJBUJPOT DPSSFDUFE G
GSPN UIF NFEJBO HSBEJFOU 00 B aEFUFDUJPO UJNF TFSJFT& UIF
WBMVF PG POF XBT BEEFEPS TVCUSBDUFE EFQFOEJOH PO UIF EJ
JOWPMWFE JO BO BOPNBMPVT TFDUJPO _JT QSPDFTT XBT SFQF|
SBOHJOHGSPNWWFUJIJNFQPJOUTGPSUIFSFHSFTTIJPOUPCF NFBC
UIJNFTFSJFTUPIBWFBUMFBTUUISFFWBMVFTUPDPNQVUF UIF NF
TFSIJFTaAaXBTUIFO EJWJEFECZUIFOVNCFSPGTFDUJPO MFOHUIT
XBTDPOTJEFSFEQBSUPGBOBCSVQU TIJO 8IFUIFSBOBCSVQU T
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'JHVSF SSBKFDUPSZ TIBQFT PS DMBTTBO KUY BXKFDRIPIBAUF HE BTSTPIQVS
# 'PVS NPEFMTBSFWRFEUPUIFUJNFTFSJFT JODMVEJOHUISFTIPME €
NPEFMT GPS XIJDI DPSSFDUFE "LBJLF *OGPSNBUJPO $SJUFSJB "*$D

NFBO TRVBSF FSSPS /3.4& BSF DPNQVUFE TUFQ TFF NBJO UFYU GPS
GPVOE JOUFSNTPG "*$D UIFTIBQFJT WBMJEBUFE FJUIFS XJUIBOPUIF¢
DIFDLIOHUIFTIHOJWDBODFPGUIFDPFYDJFOUT TUFQ C 5PDMBTTJG.
CPUINFUIPETOFFEUPCFDPOHSVFOUBOEOPUUPPDMPTFUPUIFTUBSU
FYUSBTUFQBIJNTBUWOEJOHNVMUJQMF CSFBLQPJOUT TUFQ D _F SF
MFBWF POF PVUQSPDFEVSF -00 TUFQ UIBUDPOTJTUTJO SFQFBUJOH
POFUJNFQPJOUJTPNIJRFETFRVFOUJBMMZ 'SPNUIFTF UIFNPTUJOXVF
PG -00USBKFDUPSJFTUIFTBNFTIBQFBTUIFGVMMUJNFTFSJFTDBO CF
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NBYJNVNBCTPMVUF WBMVFPGUIFEFUFDUJPO UJNF TFSJFT BCPV
PWFS TVDDFTTIWF UJNFQPJOUT UIFO UIF MPDBUJPO PG UIFTIJO .
EBUF _FUFNQPSBM SBOHF PG TVDI XBUNBYJNB XBT SFHBSEFE B~
TFUUIFEFUFDUJPO UISFTIPME UP NFBOJOH UIBU UIF CSFBLQ
TFDUJPOTJOBUMFBTU PGUIFTFDUJPOMFOHUIT _JTBJIEFUHDW
F H JO#PVMUPOCNWBMSFBTPOBCMF TIODF UIF CSFBLQPJOU
cvuBTBWBMJEBUJOH NFUIPEBJNFEUPCFDPOTFSWBUJWF FOPV

6OMIJLFUIFTUFQ DIBOHF N BHEWWGSIPW EXBQ BAUNMF UP EFUFDU NVM
PO UIFTBNF UJNF TFSJFT 5P BWPJE VODFSUBJO TIJOT EVF UP MB
XJUIJOWWF UJIJNFQPJOUT PG UIFTUBSUPSUIFFOEPGUIFUJNFTF
UIFBHSFFNFOU XJUIUIFTUFQDIBOHF XBTDIFDLFEBOE UIF EJVFES
UPCFWWFUJNFQPJOUTPSMFTTUPCFBDDFQUFE /PUFUIBUBMM
BEKVTUFE CZ UIF VTFS *G OPOF PS JODPOHSYVBAOE ENSHFBIPEP JO B
USBKFDUPSZDMBTT XJUIUIF TFDPOE MPXFTU "*$D XBTDIPTFO

4UFQ C 4JHOJQDBODF PG UIF QPMMZOPQJBEWWNOEMBMIINPPUI TIBQF
NPEFMPSUIFCSFBLQPJOU XBT OPUWBMJEBUFEJO TUFQ B TUFC
NPEFM J F MJOFBSPSRVBESBUJD _JTXBTEPOFCZDIFDLJOHUI
Q WBMVF BTTPDIJBUFE XJUIUIFNPEFMGPVOEJOTUFQ J F 1
GPSaRVBESBUJDATIBQFTPSPGUIFTMPQF GPS aMIWO®B BFRSRAOEBGFTT
C UIFUSBKFDUPSZ SFUBJOFE DPSSFTQPOEFE UP UIF POF XJUI L
PSEFS

4UFQ D 4FBSDIGPS NVMUJQ@VBECCEHHBIVPUOUMQF XBTGPVOEBOE
TUFQ DTFBSDIFEGPSBEEJUJPOBM BCSVQU TIJOTJO PSEFS UP S
BOEGPMMPXJOHUIFWSTUJEFOUJWFETIJO GPVOEJOTUFQ B 5P
SFQFBUFE PO UIF QBSUT PG UIF UIJNF TFSJFT CFGPSF BOE BOFS L
TFSJFT JGUIFZXFSFMPOHFOPVHI UINFQPJOUTPS NPSF &W
UIJTTUFQ BMMPXFEUP TQFDJGZ UIFUSBKFDUPSZCFGPSFBOE BC
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'JHVSF &YBNQMFT PG TINVMBUFE UJNF TFSJFT DPWFSJOH UIF GPV¢
aMJO¥FBSRVBES$SBBIOEXFaaBOGSVFUPLMIE CMBDL MIOFTIPXFYBNQMFT PG CJI
EFNPHSBQIJD TYUPDIBTWOBWIF TPMIJECMVF MIJIOFJOUIFTNBMM QBOFM
NPSUBMJIWESIBUPHUIFCIPNBTTUSBKFDUPSJFT
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4UFQ S$MBTTJQDBUJBBO\SFWIBGGIAWIBEXYW FSFOU JOEJDFTUPBTTFT
TIWDBUJPO HFOFSBUFE CZ UIF XPSLXPXQSFTFOUFEBCPWF OOF
FBDIWRFEDNPBFM' *$D XFPHIU)PCCTBOE )JMCHX$IDI SFRVIJSFEUPD
UIF EJVFSPGD'E$SD CFUXFFO RBDUNPEFM POF

Opo 7 O0p o

_FXFJHIUGPS FBDINPEFM SBOHFT GSPN [FSPUP POFBOE XBT DBI

&0bo, —

8F VTFE&NIFrgUP DIFDLIPX CFRFS XBTUIFCFTUNPEFMDPNQBSFE U

SPBTTFTT UIF SFMJBCIJMJUZ PG UIFDMBTTJWDBUJPO BOE JEFOU.
UIFEFWOJUJPOPGUIFUSBKFDUPSZTIBQFXFINQMFNFOUFE B MFI
_FQSPDFEVSFDPOTJTUFEJO SFQFBUJOHUIFDMBTTIJWDBUJPO T
POFUJNFQPJOUXBTSFNPWFEFBDIUJNFGPSBMMUJNFQPJOUTPG
DMBTTFT XFDPNQVUFEUIFQSPQPSUJPO PG -00UJNF TFSJFT BR
PGUIFCFTUTIBQF GPVOE GPS UIFDPNQMFUF UJNFTFSJFT HBWF E
DBUJPOUPTQFDJIJWD QPJOUT

-BTUMZ XF DPNQVUFE UIF SPPUNFBO TRVBSF FSSPS OPSNBMJ[F
FBDINPEFMBTBOBCTPMVUF NFBTVSFPG HPPEOFTT PG WU _F /3
XJUIMPXWBMVFTJOEJDBUJOH UIBUUIF NPEFM FYQMBJOT NPTU P

'PS UIF aBCSVQUa USBKFDUPSJFT XF BMTP DPNQVUFE UIF TUBO
EJVFSFODFJOUIFNFBOCFGPSFWT BOFSUIFCSFBLQPJOU EJWJE
BOEBOFS UIF CSHFBIL@GPIXOW BM

4INVMBUFE UIJNF TFSJFT

#VIMEJOH USBKFDBPEXY IMBIQBEFMICSBSZ PG TINVMBUFE CIJPNBTT
WDBUJPO PO UJNF TFSJFT GPS XIJDI XF LOFX UIF aUSS/AF BN ODEF$M
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HFOFSBUFE UJNF TFSJFT VTJOH B EJTDSFAUUMDBFBLFSIDIPBXRBEWN
VTFENPEFM GPS QPQVMBUJPO EZOBNJDT GPS B WBSJFUZPGPSHE
DBUJPOT GSFRVFOUMZ GPV@&®B I TFDBP B KHINDBBEFMWTINAVNMBUFE UIF
BQPQVMBUJPO ESIJIWFOCZB MPHJTUJDHSPXUIBOEBNPSUBMJUZ
USBKFDUPSZ TDFOBSJPT UIBUDPSSFTQPOEFE UP GPVS EJTUJOD
"JH _FUPUBM MFOHUI PG UJNF TFSJFT XBT TFU UP UIJNFQPJC
DPOTJEFSFEUISFFTPVSDFT PG TUPDIBTUJDJUZ EFNPHSBQIJD T
B KVNQ QSPDFTT &DPMPHJDBM UJNF TFSJFT BSF PG MINJUFE MF
JNQBDU PO UIFDMBTTIJWDBUJPO QFSGPSNBODFT 5P UFTU UIF F\
USBKFDUPSZ TIBQFT VODIBOHFE XF TVCTBNQMFE POF QPJOU P\
QPJOUT GSPN UIF aDPNQMFUFa UIJNFQPJOUT UIJNF TFSJFT XF F
BOE QPJOUT *OUPUBM UIFUJNFTFSIJFTMICSBSZHFOFSBUFETI
OPJTF MFWFM DPNCJOBUJPOT SFQFBUFE UIJNFT JOEFQFOEF
MFOHUITIBWFCFFO QSPEVDFE _JTDPSSFTQPOEFEUP B MJCSBS.
GFDUPGWWFEJVFSFOUUZQFT PG EBUBUSBOTGPSNBUJPO PO PV
PGUIFGVMM NPEFM BOE UIFEFUFSNJOJTUJD TDFOBSJPT UPHFU
BQASpPBDI DBOBMMCF GPVOE JO5BCMF4 'VSUIFSEFUBJMT BCIH
USBOTGPSNBUJPO BOETVCTBNQMJOH QSPDFTTFTBSFHJWFOJO

"TTEFETTNFOU PG QFSEPEXNIBXOIDFIF FYQFDUFEUSBKFDUPSIJFT BMMP
XFSFDPSSFDUMZDMBTTIWFEPS OPU _FQFSGPSNBODFTPGUIFL
GVTIJPO NBUSJDFT XIJDIBSFDPOUJOHFODZ UBCMFT UIBU EJTQM
UJPO SFTVMUT QSFEJDUJPOT JO SPXT BDDPSEJOH UP FYQFDUF
FH BCSVQUWT TNPPUI DBOMFBEUP GPVSPVUDPNFTEFQFOEJ
QPTIJUIJWFS USVF OFHBPWIWMDPSSFDU B WBFGBMUIROWIHBB $\WFD U
QSFEJDUJPOT BSF MPDBUFE JO UIF EJBHPOBM PG UIF NBUSJY .P
SBUF a BOEGBMTF QP TIJWIWE SBUF XIJDIBSF NFBTV!
PGTFOTJUIJWIJUZBOE GBMTFBMBSN SBUJPPGUIFDMBTTIJWDBUJI
IBWF GPVS QBBIOEPGBTTPDJBUFE XJUIFBDIPGUIFDMBTTFT XIFO L
BT OFHBUJWF $POGVTJPO NBUSJDFT XFSF HFOFSBUFE VOB®MHUU I
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QBDLBWHIPO

8F FTUIJNBUFE UIF FVFDU PG BEEJOH UIF CSFBLQPJOU WBMJEBUJ
JOUFSNT PG DMBTTIWDBUJPO QFSGPSNBODFT 8FBMTP UFTUFE
NFUIPE PO UIF DMBTTIJWDBUJPO QFSGPSNBODFT GPS BCSVQU WT
DFIWFS OQFSBUJOH $IBSBDUFSJTUJD 30% DVSWFTUIBU SFQSFT
UFSNTP®O&E GPSEJVFSFOUUISFTIPMET OOFDVSWF XBT ESBXC
SVOOJOHUIFDMBTTIJWDBUJPO GPS BMM QPTTJCMF UISFTIPMET C
POMZDPOTJEFSIJOHUIFPVUDPNFBTBCSVQUPSTNPPUI

&NQJIJSIDBM UJINF TFSJFT

8F UFTUFE PVS DMBTTJWDBUJPO BQQSPBDI PO FNQJSJDBM UJNF -
EBUBTFUT XFSF DIPTFO GPS JMMVTUSBUJWF QVSQPTFT CFDBVTF
SFMFWBOU GPS DPOTFSWBUJPO BOE XFSF SFBEJMZ BWBJMBCMF
XJEFUIJNFTFSIJFTGPSWTITUPDLT XFSFEPXOMPBEFE GSPN BWBJ
%BUBGBURT XXX SBNMFHBDE3Z.P%H WBUBUBBIWFHBUIFST DVSSFOL
UINFTFSIJFTGPSWBSJPVTWBSJBCMFT JODMYESD HWBRFOH QQIWNE
UIFDMBTTJWDBUJPO UP B DBUDIUJNFTFSIJFTPG"UMBOUJD CMVF
XJUIBMFOHUIPG ZFBSTPS NPSF XJUIOPHBQT _FTFDPOE EB!
JOEJDFT XJUI UIJNF TFSJFT SBOHJOH GSPN Up GSPN UIF 1B
ADIFNSM-LFUBMFUIJSEEBUBTFUDPNQSJTFEUIFPEPOBUF PDDYV
UP ©S5FSNBBU FUBM

"MM TINVMBUJPOTBOEBOBMZTFT XFSF QFEBN6EPSNFDOREFIBOW ES8T.
UIFDMBTTIJWDBUJPOBQQSPBROQDBOHORN EWPWXOMRBEGEMBRMITTIF B(
JDBM@UINFTFSIFTRDNMBFRBMWPBODMYEFT BO 3TIJOZBQQ GPS VT
POUIFIS PXOUJNFTFSJFT
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SFTVMUT

"OFYBNQMFPGBDMBTTJQDBUJPO PVUQVU

_FDMBTTIJWDBUJPOPGPOFPSTFWFSBMUJIJNFTFSJFT XBT QFSGP
GVODUJPOUPPLBTJIJOQVUBMIJTUPGUINFTFSIFTBOEHBWFBTPV
UIFNBOEUIFNBJOEFTDSIJQUIJWF QSPQFSUJFT SFMBUFE UP UIF E.
QWBMVFT OVNCFS BOE MPDBUJPO PG CSFBLQPJOUT SFMBUJWF
/13.4& BOE -0O0 TDPSFT .PTUPGUIPTFQSPQFSUJFT XFSF BUI'BQMB.
TIPXFEUIFGPVSEJVFSFOUWRFENPEFMTJO GPVSEJVFSFOU QBO
JOUIFIJMMVTUSBUFE FYBNQMF XB%WIJHFMUSB K FE UBSZM3/HYV OJEH X B
DBVTF UIJT NPEFM IBE UIF MPXFTU "*$D BNPOH UIF GPVS DPNQBS|
CSFBLQPJOUT EFUFDUFE BU U GPS DH ODHRFEI®IB®E MYVAFS B U E BTUW
UIJNFQPJOUT BQBSU 5P FYBNJOFUIF SFMJBCIJMJUZ PG UIF CFTU L
-O0 TDPSF BOE/3.4& XFSFBMTPEJTQMBZFEPO FBDIQBOFM *O Ul
FRVBM UP POF GPS UIFaBCSVQUa USBKFDUPSZ XIJDIJOEJDBUFT
UIFPUIFSTBOEOPQBSUJDVMBS UIJNFQPJOUBVFDUFE UIFUSBKFL
JOUIF-00QSPDFTTMFEUPBEJVFSFOUDMBTTIJWDBUJPO BSF IJHI
QBOFM *O UIJT FYBNQMF BT UIF SEFNPWBM PG BOZ JOEJWJEVBM
BMM PSBOHF EPUT XFSF MPDBUFE JO UIF ®%B C $FV/Q W& USSBX B DRUPESZ.
USBKFDUPSZ XBT NFBOJOH UIBU PG UIFWBSJBUJPO SFNBJC

SSBKFDUPSZDMBTTJQDBUJPO QFSGPSNBODF PO TINVMBUFE UJN

$MBTTJWDBUJPO XJUIPOMZ "*$DDPNQBSJTPO TUFQ PO MPOHU
aRVBESBUJD4 BOE aMJOFBS4 UJNF TFSJFT NPTU POFO DPSSFDU!
DMBTTJWDBUJPOT SFTQFDUJWFMZ CVUGBSMFTTGPS aOPDIBOH

XFSFNJTDMBTTIJWFE BT aBCBERPQYESBNMM QJDUVSF SFNBJOFE G
'JH #x$ CVUXJUIBEFDSFBTFJOUIFQSPQPSUJPOPG aMJOFBSa
BOE DPSSFDUDMBTTJWDBUJPO XIJMF BOE XFSFNJTDMB"®
PG BOE QPJOUT SFTQFDUJWFMZ 'PS QPJOUT UJIJNF TFSJFT
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'JHVSF $MBTTIJWDBUJPOPVUQVUJO3XJUIUIFFYBNQMFPGBDPSSFD!
PG UIF GPVSXQBEFMISICFT UIF TIBQF BOE USFOE PG UIF USBKFDUPSZ L
MJOF XJUIBEJVFSFOUWU TPMJECMVF MJOF BOETUBOEBSE EFWJBUJI
UIFaBCSVQA 8 (FB\OFFDBUJPO PG CSFBLQPJOUTJT JOEJDBUPECHRQUFSQJD
JO SFEBGIEFWHADBQ B UIFQJOLCBDLHSPVOE DPSSFTQPOET UP UIF YV
BOE UIF EJTUSJCVUJPO PG CSFBLQPJOU MPDBUJPOT GSPN -FBWF O0OF |
CBST 5IJNFQPJOUT UIBU JG SFNPWFE JO UIF -00 QSPDFTT SFTVMU JO B
JOUIF DPSSFTQPOEJOH QBOFM _F QBOFM XJUI UIF CFTU TIBQF JT IJHI
TDPSF "*$D XFJHIU X"*$D -00 BOE OPSNBMJ[FE SPPUNFBO TRVBSF F
BSFBMTPEJTQMBZFE UIFJOUFSDFQUPGUIFaOPDIBOHFaNPEFM U
PG UIFMJOFBS NPEFM UIF TFDPOE PSEFSDPFYDJFOU F BOEBTTP
UIF MPDBUJPO PG CSFBLQPOEBRIUJO CMV B EHESHEABRENIU BOE BCSVQUOF
TUBOEBSEJ[FENBHOJUVEFPGUIFBCSVQUTIJOFRVBMUP IFSF
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DPSSFDUMZDMBTTIJWFE XBTIJHIFSUIBO GPS MPOHFS UJNF TFSJF

'JHVSF $POGVTIJPO NBUSJDFTGPS TINVMBUFE UIJNKF FBSFHTUFQB T BD
Bx"*$D BTBEAFUFPS FBDI SPX UIF EJVFSFOU NBUSJDFT DPSSFTQPOE U
" % #& PS$' UINFQPJIJOUT &YQFDUFE USBKFDUPSZDMBTTFTBSF J(
OVNCFSTBSFUIFQSPQPSUJPOTCZSFGFSFODF FYQFDUFE DMBTTFT 'F
QPJOUT DMBTTIJWFE XJUITUFQ POMZ PGUIFUJNFTFSIJFTTIJNVMBU
XBTNJTDMBTTJWFE BT aMJOFBSa BTARVBESBUJD& BOE BT aBCS\
UPUIFQSPQPSUJPO PG DPSSFDUMZDMBTTIWFE UIJNF TFSJFT

$MBTTIJWDBUJPO XJUICPUI"*$DDPNQBSJTPOBOEUIFCSFBLQPJO
PGaOPDIBOHFAUJNFTFSIJFTNJTDMBTTIWFEBTaBCSVQUaGSPN
TFSJFTMFOHUIPG BOE QPJWOVYT )PXTFWPUJIWBKRADSBBTFE P
UIFQSPQPSUJPO PG aOPDIBOHFaAUJNF TFSJFT DPSSFDUMZ DMBT
UpP GPS UIJNF TFSJFT MFOHUI PG BOE QPJOUT SFTQFDL
UIFQSPQPSUJPOPGDPSSFDUMZDMBTTIJWFE aBCSVQUAUJNFTES

BOE GPSUJIJNFTFSJFT MFOHUIPG BOE UJNFQPJOUT BOI
UIJNFTFSJFT MFOHUI PG UINFQPJOUT *OUIFDBTFPGUIF QPJ(
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XFSFNJTDMBTTIJWFEBT MJOFBS GPS PG UIFUJNF T BRINQ XIVE
UP POMZ XJUIPVU '"JH

_FMFWFM PG OPJTF BQQMJFE PO TINVMBUFE UJNF TFSJFT IBE P\
DPSSFDUDMBTTJWDBUJPOTFTQFDJBMMZ GPS MPOH UJNE TFSJFT
WBMJEBUJPO TUFQ B XBTVTFE 4% QREVIFRAF GV RIIANBNFOSIBILZ NIB
*ODSFBTJOH UIF TUBOEBSE EFWJBUJPO PG EFNPHSBQIJD TUPDIB
SBOEPN KVNQT XIJDI XBT FOPVHI UP MEBE UP TJHOJWDBOU RVBN
AVQQMFNFOUBSZ N BAFSIBBMEFEHJIF QSPQPSUJPO PG DPSSFDUMZ
GSPN UP GSPN UP BOE GSPN UpP GPS UJNF TF

QPJOUT SFTQFDUJWEMZ 4VQDQMFRFOWBS ZUNB MBSIIBINVEHR PG ¢
IBE IBSEMZ BOZ JOXVFODF PO DMBTTJWDBUJPO QFSGPSNBODFT
DPSSFDUMZ DMBTTJWFE GSPN UP GSPN UpP BOE GSP!
PG BOE UJNFQPJOUT SFTQFDUJWFMZ MCSQ@BABSBREEWI
XBTUIENPTUTFOTJUJWE TIBQF UP OPJTF MFWFM FTQFDJBMMZ G
UIJNFTFSJFT XFSFDPSSFDUMZDMBTTIJWFEBU UIFIJHIFTUOPJTEF |
UJNFTFSJFTNJTDMBTTIJWFEBT MJOFBSUFOE UP JODSFBTF XJUIC
PQQPTJUFJT OPUPCTFSWFE

_FFVFDUPGUIFEFUFDUJPOUISFTIPME GSPNUIFCSFBLQPJOU WE
WT TNPPUIUSBKFDUPSJFTJT TVNNBSJ[FE PO 30$ DVSWFT GPS E.
NBUFSJBM 6JHJdOH UIF DMBTTJWDBRUIOFPERBX DPIOBE WBMIEBUJPO XBT
UINFTFSJFTBCPWF UJNFQPJOUT 8JBTHFNBBBBNFRUASISHIEP B B(
UIJNFQPJOUTUPCFVTFE UPDPNQVUFNFEJBOBCTPMVUFEFWJBU
BOEUIVT GPS UIJNFTFSIJFTCFMPX UJNFQPJOUT XFBEWJTF OPU
POMZUIFPVUDPNFGSPNTUFQ XIJDIDBOCFEPOFCZTQFDJGZJO
PG X"*$D -00 BOE /3.4& TDPSFTIFMQUPBTTFTT UIF SFMJBCJMJU
UJPOBDDPSEJOHUP XIFUIFSUIFUJNFTFSJFT XFSFDPSSFDUMZ D
NBUFSJBM 4VQQMFEFNF@UBSZ NBUFSJBM 'JH

8F QFSGPSNFE BMM DMBTTJWDBUJPOT PO aSBXa VOUSBOTGPSN
XJUIUISFFUZQFT PG EBUB USBOTGPSNBUJPOT SFTDBMJOH TUB
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UJDBM UP UIF aSBXa UJNF TFSJFT OOMZ UIFBCTPMVUF WBMVFTF
/3.4& SFNBJOFE VODIBOHFE DPNQBSFE UP UIF aSBXa UJNF TFSJFT
USBOTGPSNBUJPOTDIBOHFEUIFDMBTTIJWDBUJPO SFTVMUT BT XI
UBSZ NBUF8JIJBRME' ITMIHIUMZ JNQSPWFE UIF QSPQPSUJPO PG DPS
TFSIFT S5INFTFSIFT XJUIUXPTUFQDIBOHFT XFSFBMTP TINVMBUI
TFMFDUFE XBT FJUIFS aMJOFBSa4aPS arRVBESBUJD& CMU OPU aBCS\

&NQJSIJDBM FDPMPHJIJDBM UJNF TFSJFT

SFBQOQMIJFEPVSDMBTTIWDBUJPO POUISFFFNQJSJDBM FYBNQMF
BOEPEPOBUFPDDVQBODZJOEJDFTPG ZFBST POFUJNFQPJOU ¢
TFSIJFTDMBTTIJWFE BT aBCSVQUa aRVBEWBWMNFT BG P OW IOFBRAI
-OOTDPSFTJOUVOBBOE XIFBUFBS UDNERDBYFETHRIHE TVQQPSU GF
aBCSVQUa BOE aRVBESBUJD4 USBKFDUPSZ DPNQBSFE UP PUIFS U
TEFMXZ UIJNF TFSIRINFXH*$D TDPSF XBT X1JDI'JOEJDBUFE UIBU
OPUBCMZ aRVBESBUJD&4 XFSFBMNPTUFRVBMMZHPPE 'PSUIFUYV
GSPN-O0UJNFTFSJFT XBT VOIJNPEBM BOE DPOTO HJHENEKGEPWI| F N
UIFDPNQMFUF UJNFTFSJFT TVHHFTUJOH OP PUIFS TIJOJO UIF UJ
X1JDI'JOEJDBUFT UIFNPEFMT FYQMBJOFE NPTUPG UIFWBSJBUJP
DMBTTIWFE UIJNF TFSJFT XJUI NVMUJQMF CSFBLQPJOUT PS TNPP
NBUFSJBM 4VQQMFNF@UBSZ NBUFSJBM 'JH

%JTDVTTJIPO

*OUIJTBSUJDMF XFEFWFMPQBTINQMFBOE TUSBJHIUGPSXBSETL
UIFJSTIBQFBOEUSFOEUPEFTDSJCFFDPMPHIJDBM EZOBNJDT JO I
TUSBUFHJFT OVS BQQSPBDIUBLFT JOUP BDDPVOU UIF USBOTJF(
UFNT PVU PG FRVIMJCSJVNBOEJO OPOTUBUPROQBESBP UWRWB D N
B M CZzBDDPVOUJOHGPSBCSVQUBOEOPOMJOFBSTIBQFTJOBE
TIPXO CF®®PSBMF[ FUBVMHBM FUBWMVDIUFNQPSBM EFTDSJQUJPOT
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'JHVSF _SFFFNQJSJDBM UJNF TFSJFT DMBTTJWFE FJUIFS BT aBCSV
TIJWDBUJPO BQQSPBIUMBBGN FN Z MKAFG\CD/ T WO EBANDT JO &BTUFSO "UMBGC
3". -FHBDZ %BUBt #PSUIFSO XI6BOBEBSIF PAIBMEBODF JO &VSPQF TP\
#JSE-JGF 341# $43)FEBPAFE EBNSITAMERNNPDBYBBODZ JO #SJUBJO TPVS]

_FMPDBUJPOPGCSFBLQPJOUTJT JOEJD BU PH CH MFSSAEBE EMNE BT UF
UIFQJOL CBDLHSPVOE DPSSFTQRDEACSPHLRWVOOBSUBOBUWIFRIEPDBUJPO
00 UINF TFSJFTBSF SFQSFTFOUFE CZDPMPVS CBST 5JNFQPJOUT IJHIN
JO UIF -00 QSPDFTT UIF CFTU USBKFDUPSZ XPVME SFNBJO UIF TBNF BT L
DPNF GISRNT XXX QIZMPQJD PSH

UPSJFTDBO DPOUSJCVUF UP EFDJTJPO NBLJOHJO DPOTFSWBUJI
QPQVMBUJPOT XJUI IJHIFTU OFFE PG DPOTFSWBUJPO BOE GPS US¢S
8F WBMJEBUFE UIF DMBTTIJWDBUJPO QFSGPSNBODF BOE UIF MJINJ
QPQVMBUJPO UJIJNFTFSJFT 8FBMTP TIPXDBTFEUIFHFOFSBMJUZ
PGFNQJSIJDBM QPQVMBUJPO UJNFTFSJFT PG EJVFSFOU EBUB UZ(

*O DPOUSBTU UP NPTU CSFBLQPJOU EFUFDUJPO NFUIPET UIF NB
ulBU JU EFUFDUT BCSVQU TIJOT BMPOH B USBKFDUPSZ BOE DPN
$PNQBSFE UP PUIFS OPOMJOFBS WRJOH NFUIPET BMPOFP¥SHB Q("
QSPBDIGPDVTFTPOQSPWJEJOHUIFNPTUQSFWBMFOUTIBQF PG E
NPEFMWU _VT UIFWRFENPEFM USBKFDUPSJFT PG PVSDMBTTJ\
aFRVIMJCSJVNa BTUIFPCTFSWFEUJNFTFSJFTSFTVMU GSPN DIB
WPMWFEFMBZT MFBEJOHUPUSBOTJFOUBOEPVU PG FRVIJMJCSJ
NFBTVSFNFOAPE®OFMBT FUBOMUFBE PVS DMBTTIJWDBUJPO BQQSP
PVU PG FRVIMJCSJVN USBKFDUPSJFTUISPVHINPEFM DPNQBSJTI
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4VDICFTU HVFTTEFTDSJQUJPO PGB QPQVMBUJPOYTEZOBNJDT J
TVSFT 'PSJOTUBODF BDLOPXMFEHJOH UIF PDDVSSFODF PG BCS
JOPSEFSUPBEBQUDPOTFSWBUJPO BDDPSEJOHMZ _FJOUFSQSHF
UIFTZTUFN DPOTJEFSFE TFF4VQQMFNFOUBSZ NBUFSJBM 5BCM
MIGFTQBOPSHFOFSBUJPOUJNFBTUJNFVOJUDPVMEFNQS RIWN F UH
FUBM _FTUSVDUVSFPGUIFDMBTTIJWDBUJPO BQQSPBDI BMMP
UIFUSBKFDUPSZ GPVOE UISPVHIWJTVBM BOE JOGPSNBUJWF PVU
NFBOTUPBTTFTTUIFRVBMJUZPGUIFDMBTTIJWDBUJPOCZEJTQM
TDPSFTJOEJDBUIWFPGUIFMFWFM PGDPOWEFODF *OBEEJUJPO
DBUJPO TUFQT 'PSJOTUBODF UIFEFUFDUJPO UISFTIPME DPVME
UIFEFUFDUJPO PG aBCSVQUa USBKFDUPSJFT PS DPOWFSTFMZ L
UIF SJTLPGNJTTJOHBCSVQU TIJOT #Z UFTUJOHUIFDMBTTJWDB
XFSFBCMF UP DMBSJGZ UIF MINJUT PG PVS BQQSPBDI 8JUI UIF E
UIJNFTFSJFT XJUIOPDIBOHF XFSFUIFNPTUPOFONJTDMBTTJIJWFE
TPNFUIJNFTCFGPVOE GSPNOPJTF 4UJMM XFDPOTJEFS UIJTIJH
DBVUJPOBSZ QSJODJQMF UIBU TIPVME Q SFMBIMZJ O DVSOTFBSWIBTU 8
UlIBUUIFDMBTTIJWDBUJPOJT SFMIJBCMFGPSUJNFTFSIJFTPGBUM
TIPSUFS MFOHUIT XJUIPVUUIF CSFBLQPJOU WBMJEBUJPO TUFQ
UIPTFBMSFBEZ TVHHFTUFE UP EFUFDU UJQQJOH QPJDPRXIIRIBLO D P
_SVTI S8FBMTP FWJEFODFE UIBUUIFDMBTTIJWDBUJPO JT SBUII
LIJIOETPGVTVBMEBUBUSBOTGPSNBUJPO IBWFBOJNQBDU PO UIF

‘FU XFEPOPUFYQFDUPVSDMBTTIWDBUJPO UPCF TVJUBCMF UP
SBUIFSTINQMFBOEPOMZTIJOHMFCSFBLQPJOUNPEFMTBSF TVQC
RVFODZ QFSJPEJDJUZ PUIFS NFUIPET DPVME CF NPSF SFMFWBO L
UIF #BZINMD@OUIPE JOGFST UIF MPDBUJPO PG CSFBLQPJOUT XJUI "
CVU UIF OVNCFS PG CSFBLQPJOUT OBPETFMPW F DEPETCF B> Q SUIIMF
FYIJCJUJOHBDMFBSTFBTPOBMDPNQPOFOU UIFQSPQPTFE DMBT
EFTFBTPOJOH TUFQ CVU XFBEWJTF UP DPNQBGSE BITHESSH-TIVING M X AU

PSCBZFTJB®CWBISBPHQ BM UIBU BSF TQFDIJWDBMMZ TVJUFE C
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MPPL GPS CSFBLQPJOUT JO QFSJPEJD TZTUFNT BOFS EFDPNQPTJ
DPNQPOFOUT *OHFOFSBM GPS PVSDMBTTIJWDBUJPO QPPS NPE
SPPUNFBO TRVBSF FSSPS /3.4& JOEJDBUJOH UIBU UIF NPEFM F\
NFBOJOHUIBUPUIFS NPEFMTEFTDSJCFFRVBMMZ XFMMPS CFRFS
TVHHFTUJOHUIBUUIFUSBKFDUPSZGPVOEJT OPUSPCVTUUP UIF
WBMVFT PG FBDI TDPSFEFQFOET PO UIFUSBKFDUPSZTIBQFOPOT
TvDI DBTF UIFDMBTTJWFE USBKFDUPSZ TIPVME CF USFBUFE XJI
QSPBDIJT EFTIJHOFE UP EFTDSJCF OPU POMZ UIF MPDBUJPO PG C
ulVT sMMDIBOHFT BMPOH UIF UJNFTFSJFTBSF MJLFMZ UP JOXVF
BQQASPBDI POMZ POF UZQF PG CSFBLQPJOUT JT UBSHFWHKEH EBGF
BM 8F BDLOPXMFEHF UIF FYJTUFODF PG PUIFS UZQFT PG CSFB
JOWBSJBODF CVUBTTVNFUIBUNPTUEFUFDUBCMFBCSVQUTIJO
XJUIBCSVQUTUFQ DIBOHFT 4UJMM PVSDMBTTIJWDBUJPO DPVMI
UZQFTCZBEEJOHPUIFSOPOMJOFBS PSCSFBLQPJOU WRJOH NFU!

_FNBJOJOUFSFTUPG UIFQSPQPTFE USBKFDUPSZDMBTTJWDBUJ
CFBQQMIFE UP B MBSHF OVNCFS PG UJNF TFSJFT XJUIPVU OFDF
$POTFRVFOUMZ UIFBQQSPBDIXFEFWFMPQDBO GPTUFSBNPSFT
JOUIJNFTFSIJFT GPS DPOIHIISWBWBEBOH BWHOWDEFZPOE "T BO FYBNC
TDJFODF NBOBHFNFOU QSBDUJDFTTUIJMM MBSHFMZ SFMZ PO WY
QPJOUT UPUSJHHFS NBOBHFNFOUBDUJPOT XIJDINBZ @SRWBSC
7JMBEPNJV FUBWI DPOTJEFSJOHUSBKFDUPSZDMBTTIJWDBUJPO
FH BCVOEBODFBOE QSPEVDUJIJWJUZ DPVME DPNQMFNFOU UIF
DPVME CF B XBZGPSXBSEUP JODMVEF SFHINF TIJO BOE OPO FRV
BTTFTTNFOU UIBUBSFDVSSFOOMZAMBIHVEFHFERFESBRIMFEGP S C
NPOJUPSFEPWFSNJE UPMPOH UFSNBOPOMJOFBSDMBTTIJWDBU
FH USFOEJOWFSTJPOT JOXFDUJPO QPJOUT UIBUDPVME GPS
EFDMJOFPSUIFPOTFUPGQPQVMBUJPO SFDPWFSZ 4VDIOPOMJO|
POMZBOFSUIFZTUBSUFEBFSCFOPUEBENBEONMNBCMF BEWBODF XPVN
UIFEFMBZJOUIF EFUFDUJPO PG TVDIDIBOHFVTJOHBDMBTTJWD
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UIJNFTFSIJFTJT VQEBUFEPOBSFHVMBS CBTJT

OVU PG FRVIJMJCSJVNEZOBNJDTBOE OPOMJOFBSJUZ BSIB'YC BROE]
-VJT BOEVQUPUIF TDBMEWI®FDPTRDERRVIJFSUSBKFDUPSZ DM
UJPOBQQSPBDI XF EFWFMPQFE IFSFDPVME IFMQ UP QSPNPUF DP
FYQMJDJUMZ UBLF JOUP BDDPVOU OPOMJOFBS SFTQPOTFET BOE L
UFNT :FU UIF EZOBNJDT PG BO FDPMPHJDBM TZTUFN DBOYU CF
PGB TJOHMF UJNF TESJFT "NPSFDPNQMFUF EFTDSJQUJPO DPV
NVMUJQMF TZTUEN DPNQPOFOUT JO QBSBMMFM _JTDPVME BQQNM
TQBUJBMMZ TUSVDUFEFSDP®N K VRBSW PAIPOTJEFSJOH USBKFDUPS
ESJWEST UIBU JOXVFODEF UIF(PDR MW H[JDWB B QESEKFD B FFSIBFHSB U J
BNVMUJQMF USBKFDUPSZ DMBTTJWDBUJPO JO PVS BQQSPBDI DP
NPOJUPSJOH BOE NBOBHFNFOUPG FDPMPHJDBM TZTUFNT

%»BUB BWBJMBCJMJUZ

_F DPEF BOE EBUB DBO CHAW EHlIPXDMPABERECBMWPN NBUQFMJTTJF BC
UINFTFSIJFT@DMBTTJGJDBUJPO









$IBQJUSF

5SBOTJUJPOTBCSVQUFT EBOT |
EFT Q2DIFSJFT NPOEJBMFT GB
QPUFOUJFMT FUJNQBDU TVS M?
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'JHVSF "QFS8V EYFOWJSPO EFTFTQ"DFT Q2DIOFT EBOT MF NFBOEF (
QMVQBSUEFTTIMIPVFRFTTPOUJTTVFTEFMBQMBUFGPSNFDPMMBCPS
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3OTVNO

%BOT DF PIBBINSBEIPEPMPHIF EOWFMPQQOF BV DIBQJUSH
UFNQPSFMMFT EF QSPEVDUJIJWJUO®© EFT TUPDLT IBMJFVUJH
TIWDBUJPOFO EJVOSFOUFTUSBKFDUPJSFTQFSNFUEYP(
BCSVQUFTEBOTDFTTZTU'NFT MBGPJT MYODIFMMF HM
FYQMJDBUJGTEFMBTVSWFOVFEFUSBOTJUJPOTBCSVQU
DFVY DPODFSOBOU MYIJTUPJSF EF WJF MYFOWJSPOOFN
QBSUEFTUSBOTJUJPOTBCSVQUFT QBSNJMFT TUPDLT FV
-FTTOSIFT UFNQPSFMMFT BOBMZTOFT EB'O TFHB D IBAURIDS
NFOU %BUB#B4# $FRFCBTFEFEPOOOFTBQPVSWPDBUJ
MFT EPOOOFTJTTVFTEFT FTUJNBUJPOT EF TUPDLT EYPS
BOU®© OPNNOF FOIPNNBHFBVY CIPMPHJTUF NBSJO FUDPQO
FSTRVJB ©U® MYJOJUJBUJWF EF MB QSFNJ"SF CBTF EF
EFT FTUINBUJPOT EF TUPDLT FUQSO©OTFOUF QPVS MB QM V
UVSFT FTTFOUJFMMFENFOU DPNNFSDJBMFT EF CJPNBTT
QaDIF EF SFDSVUFNFOUBJOTJRVFEFOPNCSFVTFTBVUS
©HBMFNFOU EFT WBMFVST EF SOGOSFODF RVJ TFSWFOU
QvCMIDBUJPOJOJUJBMF FO MBCBTFFTUNJTF KPVS S
FUEF OPVWFMMFT BOOOFT QPVS DFSUBJOT TUPDLT -F O
VOUZQFEFTOSIJFUFNQPSFMMFFTU EJTQPOJCMF QPVS M

FOWJSPO EVUPUBM EFTFTQ"DFT Q2DIOFT

B$F DIBQJUSFFTUJTTVEYVOFDPMMBCPSBUJPO BWFD OMBG +FOTF
QSPQPTO WMB&SFWVF

F QSOL
RVFET E
CUFOJ
PCBM
FTOO®©

[FOU P

POES
o3
PO EF
HBOJT
TESW
EPOO
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.BOVTDSIOW#BO XBSNJOH ESIWFT BCSVQU EF

EVDUIJWJUZBU HMPCBM TDBMF

4JHOJQDBODF

6TIJIOHUIF MBSHFTUHMPCBM TUPDLBTTFTTNFOU EBUBTFU GPS N!
BCSVQUTIJOTJOUIFUSBKFDUPSJFTPGQSPEVDUIJWIJUZUJNF TES
QSPEVDUJIJWJIJUZ EFDMJOFT XFSF PWFS SFQSFTFOUFE JO NBSJOF
EFNPOTUSBUF UIBUBCSVQU QSPEVDUJWJUZ EFDMJOFT QSFDFEF
PGUIFTUPDLTUIBUTIJOFE OVSSFTVMUTTIFEMJHIUPOBMIJLFMZ
BOEDBMMGPSNPSFTZTUFNBUJD FYBNJOBUJPOBOEFBSMZ EFUF|
TFRJOHQSJPSJUJFTJONBOBHJOHTUPDLT UIBU XPVME CF NPSF M
JOUIFJS QSPEVDUJIJWJUZ

"CTUSBDU

.BSJOF MJGF JT VOEFS NVMUJQMF QSFTTVSFT JODMVEJOH DMJI
DIBOHF BOE WBSJBCJMJUZ DBO UISFBUFO WTIFSZ TVTUBJOBCJM
BOEQFSTJTUFOU TIJOTJO QSPEVDUJWJUZ PG WTITUPDLT 3FQP
VODPNNPO CVUBHMPCBMBTTFTTNFOUPGUIFIJS PDDVSSFODF B¢
UFNBUJDBMMZ DMBTTJWFE UIFUFNQPSBM EZOBNJDT PG WTI TUP|
XPSMEXJEF "NPOHUIF WTI TUPDLT XJUIUJNF TFSJFT BWBJMBC
BCSVQUTIJOGPSNPSFUIBOBRVBSUFSPGUIFTUPDLT 6TJOHBO.
IJTUPSZ FOWJSPONFOUBM DPOEJUJPOT BOEWTIJOHJOUFOTJU 2
PWFS SFQSFTFOUFEJO TUPDLT XIFSFTFBTVSGBDFUFNQFSBUVS
DPWFSFECZWTITUPDLNPOJUPSJOH XIJMFBCSVQU JODSFBTFT I
8F JOWFTUJHBUFE UIF MJOL CFUXFFO QSPEVDUJWJUZ BCSVQU TI.
EFDMJOFTJO QSPEVDUIWJIUZ QSFDFEFETUPDLDPMMBQTFT CZ UF
UIBUTPNF NBKPS TUPDLDPMMBQTFTDPVME CFBOUJDJQBUFE JG
BOEFYBNJOFE OWFSBMM PVS SFTVMUT IJHIMJHIU UIF IJNQPSUB(
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UP QSFWFOUB QFSWBTIJWF SJTLPGWTIQPQVMBUJPO DPMMBQTF

*OUSPEVDUJPO

.BSJOFFDPTZTUFNTBSFGBDJOH JOUYFPS F BEOQF §)BQRHTSCN PUQESW T
QVRJOH UIF TVSWJWBM PG NBSJOF TQFDJFT BMPOH XJUI UIF GPF
IVNBO QPQVMBUJIROT BU"SUTIPVHI UIF DBQUVSF PG XJME WTI GSP
NBJOUBJOFE BU IJHI MFWEMT TJODWWAB GF BALMBOFEIFFT OPU JNQ N
BMM TUPDLT BSF TVTUBJOBCMD ENPBM FEFIREIUF UIF PWFSBMM TVE
NFOU TUSBUWFGIZBMVL FUBMOL BOEOSFNPWFSFYQMPJUBUJPO BOE
BSF TUJMM NBKPS HWJISPBRUTRMUI OP HVBSBOUFF UIBU SFDFOU JNQ
TVTUBJOB®IWHEIZFU BBIO CF NBJOUBJOFE JO UIF GBDF PG DMJNBU

OOF QBSUJDVMBS DIBMMFOHF GPS WTIFSJFT NBOBHFNFOU JT UIF
UFOU EFDMJOFT PG FYQMPJUFE TUPDLT XI|,JDIHIBOE BSN-MIFOTKO B |
.fMMNBOO &WFO UIPVHI UIF FYJTUFODF PG TVDI TP DBMMFE aSt
CFFO EPDVHEFOQWFE! FU BBISF BOE .BOU¥BFFMF TVDI FWFOUT IBWF
CFCSPBEMZ JOUFHSBUFE XJUIJO TUPD$PBOIWFSITO FOAB BI© E INBW B A

D 3FHINFTIJOTBSFVTVBMMZ DPOTJEFSFEBU UIFFDPTZTUFN
JONVMUIQMF WBSIJBCMFT GSEN:PWVOMNFOQEMPQNBOBRBUERGFO BSH'
BCSVQU TIJOTBUUIFMFWFM PG WTI QPQVMBUJPOT D% & ME GH YWOH
B M l1FEFSTFO FUBOWTIFSIJFT FYBNQMFT PG PODFQMFOUJGVM
MFWFMTBSF OPUVODPNNPO OPUBCMZ XJUIAEIENDNB TFPBG U'IFMB S
DPEZFSTFUBMPS 8FTUFSO "UMBO 4 BWOM\BEOVEQ U VOBXEWFS CFZP
UIFTF FNCMFNBUJD FYBNQMFT UIF FYUFOU UP XI1JDI SFHINF TIJO
NJHIUCF VOEFSFTUJNBUFE

"DDPVOUJOH GPS SFHINF TIJOT XJUIJO WTIFSJFT NBOBHFNFOU D
HBQT 'JSTU UIFZBSFIBSEUPEFUFDU _FTFBSDIGPSSFHJIJNFTIJ
PGCSFBLQPJOUEFUFDUJPOBMHPSJUINT XJUIPVYG@EMFMBBONM BM
X1JDI DBO MIJNJU UIF DPOWEFODVWEIDD DILBDEOODBWHEHNPOHE SFHJINF
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BSF PWFSMPPLFE JO NPTU TUPDL BTTFTTNFOUT EFTQJUF FWJEF
B CFRFS EFTDSIJQUPS PG FURDPIFEZW B'NMRHNQUT UP BDDPVOU GPS
BOEOPO TUBUJPOBSJUZSFNBJO TDBSDF BOE JOHW YO BFRXCEU. U\ NM N |

4HVPRIJFUBMOTUMBBE UIFVTVBM TUBOEBSE GPS FWBMVBUJO
TUSBUFHJFT SFMJFT PO WYFE UISFTIPMET x SFMBUFE UP CIJPMP
NBYJNBM WTIJOH NPSUBMJUZBMWH &5 BKHEF.8 SBDEIN@RIDUF SFDFOU F
JOUSPEVDF NPSFEZOBNX¥FrSHGESFEBDERCPBEOBM

"MUIPVHIUIFOPUJPOTPGSFHINFTIJOTBOETUPDLDPMMBQTFT B
BMFOU 3FHJIJNFTIJOTBSFVTVBMMZDIBSBDUFSJ[FECZBOBCSVQ
UIJBMMZ QFSTIARJIROCAMINIF BN FUOBDMPOUSBTU TUPDL DPMMBQTFT S
CBTFE PO WYFEBSCJUSBSZ UISFTIPMETVSRMBOFB UFRUBBE B WFH B
JOEJDBUJPOBCPVUUIFDJSDVNTUBODFT QSFDFEJOHUIFDPMMBC
JOTUBODF 7FSU QSPXREBBMBU BCSVQU TIJOT GSPNIJHIUP MPX TV
QSPYZGPSTUPDL QSPEVDUIJWJUZDPSSFTQPOEJOH UP UIFBIMBOH
UFSTFUBX¥DBO IBQQFO RVJUF SFHVMBSMZ BOE XFSFVOSFMBUFE
QSPQPSUJPO PG TUPDLT "MUIPVHIUIJT WOEJOHJIJNQMJFT UIBU B
JMZ MFBE UP TUPDL DPMMBQTF UIF SFMBUJPOTIJQ CFUXFFO UIF
FYQMPSFE *OBEEJUJPOUP OPUGVMMZ VOEFSTUBOEJOH UIF DP(
BMTPQPPSMZVOEFSTUBOE XIBUDBVTFTUIFN _FSFMBUJWFDPOL
DPMMBQTF IBT CFFO XFMMMNBDWIFBE O EHBIFRENBWWOTVBMMZ GPDVTFE |
SIJDI TUPHBVHSBOE FUBMIIJOH FU BAMSPBEFS TZOUIFTFT PG TUPDL
GPDVTPOBTJOHMFQSFTTVSF BU B&UIITINJFO U B OF S WVBININGH F @B B O H B
FUBM PSMJIGFIJOUPSEU BAWU SBSFMZBMM Q$SFOTVBZBOHERHMEIS
OWFSBMM XF MBDLB HMPCBM PWFSWJFX PG UIF QSFWBMFODF Pt
XJUI'JOGPSNBUJPO PO UIFJS ESIJIWFST BOEQPUFOUJBM MJOL XJL

_FBINPGUIJTTUVEZIJTUPJEFOUJGZ QPUFOUJBM SFHINF TIJOT
TIJOT JO QSPEVDUJWJUZ )FSF XFTZTUFNBUJDBMMZ DMBTTJGZ
FTUIJNBUFE GSPN BTTFTTNFOUT PG NBSJOF WTI TUPDLT GSPN BS
RVFTUJPOT J )PXQSFWBMFOUBSFQSPEVDUJWJUZBCSVQU TIJC
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BOEUJNF JJ "SF1"4 SFMBUFEUPTQFDJFT MJGFIJTUPSZ FOWJS
"SF1"4BTTPDJBUFE XJUITUPDLDPMMBQTFT

SFTVMUT

1SPEVDUJWJUZ "CSVQU 413, T 1"4 QSFWBMFODFBOEEJTUSJCVU.

SFDMBTTJWFE WTITUPDLQSPEVDUJWJUZUJNFTFSJFTJOUP CB
BOE GPVOEBMMUZQFT PG USBKFDUPSJFT PBMSWIAIFQPSFABE OE XL
TFMFDUFENPEFMT FTQFDIJBMMZ GPSBCSVQUBOERVBESBUJD US
SENPWBM PG JOEJWJEVBMABQUEB GRPEBPUHAUIMM UIF WBSIJBODF FY
NPEFMTSFNBJOFEMPXHJWFOUIFJOUSJOTJDBMMZ IJHIWBSJBCJ
4 _FGVMM MIJTUPGUSBKFDUPSJFTJT BWBIJMBCMFJO UIFTVQQ

(MPCBMMZ 1"4 XFSF GPVOE GPS NPSFUIBOBRVBSUFSPG TUPDLT
PG OFHBUJWF / BOE QPTJUJWF" _FPUIRSAUZOHT PG USE
RVBESBUJD MJOFBS BOE OP DIBOHF XFSF GPVOE JO TIJNJMBS (
EJVFSFOU USBKFDUPSZ UZQFT XFSF BMTP GPVOE BU U#F XKDOBMF
OP TIHOJWDBOU EJVFSFODFBDSPTT BSFBEJSFDURFBFFGUIHITIOT X|
VOFWFOMZEJTUSJCVUFEJO TQBDEKJV®IOSFRYVBOF MIBCBUIF/PSUI 8F
/IPSUI 8FTU1BDJWDDPNQSJTJOHBIJHIFSQSPQPSUJPOPG OFHBU.
UIFSFHIJPO XJUINPTUQPTJUJWF 1"4 XBTUIF4PVUI 8FTU1BDJ
MBSHF NBSJOF FDPTZTUFNT -.&T BT HSP¥QJGR BBFBHS IV QBY
HSPVQT XFGPVOETIJHOJWDBOUEJVFSFODFTIJOUIFQSPQPSUJPC
UIF WWF NPTU OVNFSPVT PSEFST JO OVNCFS P GXJJHA DLPTU B CIMEZRBVIE
QSPQPSUJPO PG QPTIJUIWF 1"4JO 1FSDIJGPSNFTBOE PG @FHBUJW

(MPCBMMZ 1"4 XFSF GPVOE GPS NPSF UIBO B RVBSUFS PG TUPDL
UJWF BOE / QPTIJUIJWE E'"BUIFIKS UZQFT PG USBKFDUPSJFT

OP DIBOHF XFSF GPVOE JO TIJNJMBS QSPQPSUJPOT _FCBMBODF
UZQFTJTBMTP GPVOEBUUIFTDBMF PG4"OMMBXACEIWNMMD KIBSIFBETT V.
CFSPGTUPDLTJT BWBIJMBCMF UP HIWF B SFQSFTFOUBUJWF QJD!
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'JHVSF &YBNQMFT PG QSPEVDUJWJUZ UIJNF TFSIJFTDMBTTIWFE JOUF
UIJNF TFSJFT XFSFCFTUEFTDSJCFE CZ FJUIFS MJOFBS " $ RVBESBUJL
USFOE FJUIFSQPTJUJWF " % ( PSOFHBUJWF $ ') /PDIBOHFJTBUZ
XJUIPVUUSFOE # & &BDIQBOFMTIPXTWTITUPDLQSPEVDUJWJUZ UJNF
cCMBDL MJOF XJUIUIFCFTUNPEFM WU TPMJECMVF MJOF BOE TUBOEE
DBUJPO QSPDFEVSF EFUBJMFE JO UIF NFUIPET _SFFDMBTTJWDBUJPO
"*$D XFJHIU X"*$D MFBWF POF PVUTDPSF -00 BOE OPSNBMJ[FE SPPI
UIBUJG SFNPWFE JO UIF -00 QSPDFTT XPVME SFTVMU JO UIF TBNF TIBQF
USBKFDUPSJFT () UIFMPDBUJPOPGCSFBLQPJOUTJTJOEJDBUFE CZ
UIFCSFBLQPJOU VODFSUBJOUZ GPSUIFBTEFUFDUNFUIPE BOE UIFEJT
TFSIFTBSFSFQSFTFOUFECZDPMPSCBST /PUFUIBUTDBMFTBSF OPU U
TUPDL*% BSFBMTPEJTQMBZFE 'JTITIMIPVFRFTDPNFGSPNIRQT XX
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EJTUSJCVUFE XJUIBSFBTMJLFUIF/PSUI 8FTU"UMBOUJDBOE/PS
UJPOPGOFHBUJWF 1"4 BOE SFTQFDUIJWFMZ XIFSFBTUIF S
UlIF4PVUI 8FTU 1BDJWD 4IJNJMBS QBRFSOT XFSFGPVOEVTJOH ME
BSFBT 4vVvVQQ #0GP 'JH

OWFS UIJNF UIF PDDVSSFODF PG OFHBUJWF 1"4$D MKMJTM F SFPET BV S/
XFSF TQSFBE GSPN UIF YT UP UCFGPYH UIFHNBYJNVN PG UJNF °
XBT SFBDIFE CFUXFFO BOE JPXFWFS ,PMNPHPSPW 4NJSC
PGUIFOVNCFSPGUIJNFTFSIJFT BWBIJMBCMF FBDI ZFBS BOE CPUI
TIHOJWDBOU EJVFSFODFT Q BOE Q GPSOFHBUJWFBOE QP
PCTFSWBUJPO PG 1"4 CFJOH MFTT GSFRVFOU BOFS DPVME BM
XJUlBEJYDVMUZUP EFUFDUWFSZ SFDFOU TIJOT

%SIWFSTPG 1SPEVDUJWJUZ "CSVQU 41J,T 1"4

8F UFTUFE XIJDIUZQF PG ESJWFS BNPOH MJGF IJTUPSZ FOWJSP
WTIJOHJOUFOTJUZ FYQMPJUBUJPO SBUF &3 XFSFNPSF SFMBUI
BEEJUIJWFNJYFENPEFMTUPBDDPVOUGPSQIZMPHFOZBOE TQBU.
1"4 EJVFSFECFUXFFO OFHBUJWFBOE QPTJUJWF 1"4 /FHBUJWF 1"
UBM DPOEJUJPOT MJLF MPXFS BWFSBHF 445 Q BOE QPTJUJVW
UIFTIJODPNQBSFEUPPUIFS USBKIFPD/UHR ®FRIT TIUHHOJWDBOU OFHBL
MFTTGSFRVFOUJOEFNFSTBMDPNQBSFEUP QFMBHID TQFDJFT Q
MIGF IJTUPSZBOE WTIJGHBOBDKOSEWBA TPBIBUFE XJUIIJHIFS BHF
MPXFS BWFSBHF &3 Q CVUIJHIFSUSFOETJO &3 Q

$MFBSMZ BT CPUI NPEFMT GPS OFHBUJWF BOE QPTJUJWF QSPE)\
UIFUPUBM WBSJBODF UIF PDDVSSFODF PG 1"4 XBT POMZ QBSUM?Z
JEFOUJUZBOE SFMBUJWFJIJNQPSUBODFPGUIPTFWBSJBCMFJT OP
1"4 VTIOH IJFSBSDIJDBM QBSUJUJPOJOHJEFOUJWFE UIHMTBNF TJ|



$)"1*53&

'JHVSF OWFSWJFXBOEHMPCBMEJTUSJCVUJPOPG QSPEVDUJWJUZ U
PG QSPEVDUJWJUZ BCSVQU TIJOT 1"4 " 1SPQPSUJPO PG QSPEVDUJW
JOEJDBUJOHUSBKFDUPSZDMBTTBOEUIFPVUFS MBZFS USBKFDUPSZ TI
PG QPTJUJWF # BOE OFHBUJWF $ 1"4 DPMPS CBSTBOEEFOTJUZ XJUI
BWBIJMBCMFJOFBDIZFBS PGDMBTTIWFEUJNFTFSJFTJOHSBZ % 4QB
BSFBT _FTJ[FPGUIFDIBSUTJTJOEJDBUJWF PG UIFOVNCFSPGTUPDLT
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'JHVSF (FOFSBMJ[FEBEEJUJWF NJYFE NPEFM (".. DPFYDJFOU FTUJ
" BOEQPTJUJWF # 1"4BHBJOTUBMMPUIFSUSBKFDUPSJFT 1PTJUJWF
MBSHFS WBMVFT PG UIF WBSJBCMF BOE DPOWFSTFMZ %FQFOEFOU WB:
NBUVSJUZ MFOHUI BUNBUVSJUZ NBJO IBCJUBU QFMBMHE D BOSFGFSFC
JOTFB TVSGBDF UFNQF S BOESFIBBWHFSBHF QMPJUBUJPO SBUF "WFSBHF
BOE &3 XFSF DPNQVUFE GSPNUIFWSTU ZFBS PG QSPEVDUJWJUZ BWBJNM
FTUJNBUFT DJSDMFT XJUIDPOWEFODF JOUFSWBMT BU IPSJ[POUBWN
JOEJDBUFE XJUIWMMFE DJSDMFT "MM OVNFSJD WBSJBCMFT XFSF TUBC
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1SPEVDUJWJUZ "CSVQU 41J,T1"4 BOETUPDLDPMMBQTF

SFBMTPUFTUFE UIF FYUFOU UP XI1JDI OFHBUJWF 1"4 XFSFBTTPDJ
CFMPX PG UIF BWFSBHF TUPDL CIJPNBTT SFDPSEFE UP EBUF GF

8I JMF OPUBMMOFHBUJWF 1"4 MFEUP TUPDL DPMMBQTF PO
BNPOH UIF TUPDLT UIBU EJEDPMMBQTF XF GPVOEBIJHIFS QSPQ
UIPTF UIBU EJE OPU $PMMBQTFE TUPDLT BMTP UFOEFE UP IB
QSPEVDUIWJIJUZ USBKBDWBRSHFBHRHOPMMBQTFE TUPDLT FYQFSJF!
OFHBUJWF 1"4UIBO TUPDLT UIBU EJE OPY DPMDNMBQU &BU W OIRAUEY V|
GPVOE GPS QPTJUJWF 1"4 #¥ UPTWU®G UIFXHFHBUJWF 1"4 PDDVSS
ZFBSTCFGPSFUIFTUPDLDPMMBQTFE XIJMFQPTJUJWF 1"4 EJE O
$

4DBMJOH VQ UP MBSHF NBSJOF FDPTZTUFNT -.&T XFJOWFTUJH
CFUXFFO BOE BOE UIF QSPQPSUJPO PG TUPDLT UIBU VOEF
SEMBUJPOTIJQ CFUXFFO OFHBUJWEF 1"4 BOE XBSNJOH SBUF XBT G
% NFBOJOHUIBU-.&TXJUIUIFNPTUSBQJE XBSNJOHSBUF XFSF
PGTUPDLTUIBUVOEFSXFOUOFHBUJWF1"4 "XFBLQPTJUJWF SFM|
PG DPMMBQTFE TUPDLT CVU UIJT XBT POMZ N B'S HRADB® X ZUT B F\
EFWOJUJPOTPG DPMMBQTF o) 4VQQ *OGP 'JH

%JTDVTTJIPO

*O UIJT XPSL XF EJTUJOHVITIFE QSPEVDUJWJUZ BCSVQU TIJOT
QSPEVDUJIJWIUZ USBKFDUPSJFT VTIJOHB TZTUFNBUJD DMBTTJWD
UIBO POFJO GPVS TUPDLT XPSMEXJEF BOE UIBU 1"4 NPTUMZ PDD\
UIJNFQFSJPET 8FQSPWJEFFWJEFODFUIBUMBSHFOFHBUJWF 1"4
XJUIBIJHIFS XBSNJOH SBUF _PTFWOEJOHT DPVME IBWF DSJUJD
JOXBSNJOHPDFBOT

OVSSFTVMUT FYQBOEPOUIFTNBMM OVNCFS PG XFMM EPDVNFOU
FUBM #MIDLFSFBBMIJWIJOHBNPSFDPNQMFUF QJDUVSFPG UIFC(
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'JHVSF SFMBUJPOTIJQ CFUXFFO 1"4 BOE TUPDL DPMMBQTF BU TUPD!|
&DPTZTUFNT -.&T SFMBUFE UP PDFBO XBSNJOH SBUF % ' " 1SPQPS
TUPDLT FWFS SFBDIFEDPMMBQTFE TUBUF EFWOFE BT PG UIF NFBO C.
# 4UBOEBSEJ[FE 1"4 NBHOJUVEF GPS OFHBUJWF EBSL SFE BOE QPTJL
%JTUSJCVUIPO PG 1"4 MPDBUJPO SFMBUJWF UP UIF WSTU ZFBS BT DPM
QBOFMJOCMVF BOEOFHBUJWF 1"4 CPRPNQBOFMJO CMVF % ' 3FMB
PSTUPDLDPMMBQTF ' XJUIJO -.&TBOE4FBTVSGBDFUFNQFSBUVSF 44
TIJ[FPGUIFEPUTJTJOEJDBUJWF PG UIFOVNCFSPGTUPDLTCZ-.& -.&T
4JHOJWDBOU MJOFBS SFHSFTTJPOBSF ESBXO XJUIBTPMJE MJOF BOEFE
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DMBTTIJWDBUJPOBQUMZJEFOUJWFEFZRYPHBUW B MAB M URDDGIHNBARAREB O E
FUBM PS +BQBOFBBUB®BIIFF-U XKMIDI VOEFSXFOU BNPOH UIF NP
BOE SBQJEBCSVQU DPMMBQTFT QSFWJPVTMZ DIBSBDUFSPFE G
JNQPSUBOUMZ JUBMTP JEFOUJWFT PUIFST UIBU XFSF TVSQSJT
FH (SFFOMBOE IBMJCVU PV -BCSBEPS 4IFMG ° (SBOE #BOLT JO
BOBMZTFT PG QSPEVDUIJWJUZ USBKFDUPSJFT DBO HIWF HPPE JO
GVUVSF PVSBQQSPBDIFOBCMFTUIFJEFOUJWDBUJPO PG TUPDLT
UIVT SFRVIJSFNPSFDBSFGVM NBOBHFNFOU

_FPWFSBMMQSFWBMFODFPGBCSVQUTIJOT XFGPVOE JTTPN

GPS 4FMMJOHFS FUGEN 7FSU QSF FU BMJVFSFODFT JO QSFWE
CFFYQMBIJOFECZUIFTFUPG TUPDLT BOBMZTFE UIFEJVFSFOU S
4AFMMJOHFS FB8MIVFSFOUBMUFSOBUJWF NPEFMT QSPEVDUJWJ
FUBM BOEBMTP CFDBVTF PVSDMBTTJWDBUJPO JOWPMWFE Ul
UP DPOWSN B USBKFDUPSZ BT BCSVQU NBLJOH UIF BRSJCVUJPO
NPSFSFMJBCMF 5SBKFDUPSZDMBTTIJWDBUJPO XJUIPVUUIFDPO
BCSVQUTIJOT 4V Q *OGP 'JH

"NPOH UIF MJGF IJTUPSZ DMJIJNBUF DIBOHF WTIJOH JOUFOTJUZ !
BVFDU TUPDL DPMMBQTFT FJUIFS SFHIPOBMMZ PS HMPCBMMZ X|
NPTUTIJHOJWDBOU WBSJBCMFT SFMBUFE UP UIF PDDVSSFODF PG
DIBOHF BMPOFPSJODPOKVODUJPO XJUI PUIFS GBDUPST IBE BWMN
OFOU ESIWFST PG NBSSFOHBFHIJBNNBODBEIOUPDL OBMMBOBGE #ZMFS
*OUFSFTUJOHMZ UIF MBSHF NBSJOF FDPTZTUFENT UIBU VOEFSXFC

9 #FMLJO BSFBMTP UIPTF GPS XI1JDI XFGPVOEUIF MBSHFTU
BUJWF 1"4 EVSJOHUIFTBNFQFSJPE OBNFMZUIF#BMUJD BOE /PSL
BOE/FXGPVOEMBOE -BCSBEPS4IFMG "TWTIJOHJOUFOTJUZBMP
FYQMPSF QPUFOUJBM JOUFSBDUJPO CFUXFFO WTIJOH BOE UFNQ
1JOTLZBOE #ZRIF$QFDJIJWBBPBSFBHAU BNPXFWFS XF GPVOE BO FVFI
JOUFOTJUZ SFMBUFE UP QPTJUJWF 1"4 _JT FVFDU NJHIU JO GBD
XIFOUIFQSPEVDUIJWJUZ PG VOWTIFETUPDLTJT VTVBMMZ MPX CF
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JOH DBQBDJUZ *UDPSSFTQPOET UP UIFCBTJD QSJODJQMF PG N
PG WTIJOH NPSUBMJUZ NBBBNMIJFFQBOEVBYIIWHMMIO PG BCSVQU S
BOFSDPMMBQTF XFSFGPVOEJO UIFEBUB FYDFQU GPS UIFIFSSJ
GPMMPXJOH SFEVDUJPO JOWTIJOHQSFTTVSF B SFTVMUBMSFBE

8F BDDPVOUFE GPS MJGF IJTUPSZFTTFOUJBMMZ UISPVHINBUVSJ
DPOUSBTU XJUI QSIKWJIRY FUBWEYTFLIZ BOE #ZMHGPVOE OPTJHOJWD
PGUIPTF MJIGFIJTUPSZUSBJUT PO OFHBUJWF TIJOT O0OOMZ UIF BF
XJUI TPNBUJD HSPXUI SBUF"4XBDQPAOGPIWFMZ SFMBUFE XJUI QP
UIBUSBQJEQSPEVDUJWJUZJODSFBTFT XFSFNPSFPOFO GPVOE J
NJHIUCFBTJHOPGNPSFDBSFGVM NBOBHFNFOUGPS TMPXHSPXJ
CFDBVTFGBTUHSPXJOHTQFDJFTBSFVTVBMMDVOEFS BRM3P BHHFY
UulVT oOPUBMMPXFEUP SFNBJOGPS MPOHJOBIJHIMZQSPEVDUJW|
XF GPVOE B OFHBUJWF DPSSFMBUJPO CFUXFFO BWFSBHF FYQMP.
DPOTJEFSFE 4V@® *OGP 'JH

8F BMTP GPVOE TVQQPSU GPS B MJOL CFUXFFO OFHBUJWF 1"4 BOI
UIBUTIJOFEOFHBUJWFMZ _JTTFRVFODFPGFWFOUTJTJOGBDU I
JNQBDU TUPDL BCVOEBGBFBOEUCEBOB DIFHBUJWF 1"4 UIBU XFSF C
DPMMBQTF DPVME IBWF CFOFWUFE GSPN SFEVDUJPO JO FYQMPJ!
EJDUBUF 1VBB DPSSFTQPOEFE UP TNBMMFS NBHOJUVEF BCSVOQL
TUPDL DPMMBQTF UIBU IBQQFOFE JO B NPSF HSBEVBM NBOOFS F°
BSFBT UIBU VOEFSXFOU MBSHFS XBSNJOH SBUF DPVME IBWF USJ|
GPSTVDIXBSNJOH ESIWFOEFDMJOFTOPUBCMZJO DBYHF R® HO-TUVB

CVUBNPSFFYUFOTIJWFDPWFSBHF PG TUPDLT XJUI MPXFS XB¢
ulJT FVFDU _FSFTVMUTBSFSPCVTUUPEJVFSFOUEHWOJUJPOT |

8F XPVMEOFFEBEEJUJPOBMBOBMZTFTUPBTDFSUBJO UIBU UIF B
EF:PVOHFUBMTFUBM4UJMMUIFGBDUUIBUBCSVQUTIJOTPDDV.
TVvDI DPOWSNBUJPO XF DPVME TUJMM DPOTJEFS UIFN BT DSJUJD
CFUSFBUFEBT XB$SJOH FUHBB®MU UIF TBNF UIJNF EFTQJUFJUT TQB
UIF3".-FHBDZ EBUBCBTF EPFT OPU SFXFDU UIF BDUVBM EJTUSJC
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UPXBSET JOUFOTJWFMZ NPOJUPSFE TUPDLT NPTUMZ GSPN UIF O
MBUJUVEFTBSFNPSFPOFOEBUBMJIJNJUFEPSNPOJUPSFEGPSBM
MPOHFS UFSNBOBMZTFTBOE SFMJBCMF TIJO EFUFDUJPO :FU UI
BOE OFHBUJWF 1"4 TVHHFTUT UIBU NBSJOF BSFBT MJLF UIF/PSUI
ODFBOT UIBU BSF QSPKFDUFE UP CF IPUTQPUT PG SBQJEIHENQF S
FUBM SFRVIJSFDBSFGVM NPOJUPSJOH BOE NBOBHFNFOU _JT J
TVHHFTUFE UIBU SFHIPOBM WTIFSJFTBHFODJFT BSF TUJMM TUS\
JOUIFJSQ8BRUO4ADRHTBM"'T PVS SFTVMUT DPOUSJCVUFUPUIFVOEF:
UFSNEZOBNJDT UIFZDPVME QBWF UIF XBZ GPSBEWBODJOH UIF B
JNQSPWFFVFDUIJWFWTIJOH SFHVMBUJPO BT UIFQSFTTVSF GSPN

.FUIPET

‘JTIFSJFT EBUB

SINF TFSJFT PG DBUDI BOE TUPDL CIJPNBTT XFSF EPXOMPBE GSP|
"TTFTTNFOUEBUBCBTF33DB®%E WU BNSPNUIPTF XFFTUIJNBUFETUP
PSTVSQMVT QSPEVDUJPO UJNF TFSJFT XIJDIJT B CJPMPHJDBN
QVUBUJIJWF SFHINF ORJIOHU BMQSPEVRQRUOWIBZEFBBSFTUIJNBUFE GSP
BOEUPUBMCJIJPNBTT UJNFTFSIJFTBDDPSEJOHUP UIF GPMMPXJOF

gl F. 2.

XJW, TUPDL UPUBM @JPBBDT BIDEBAF8ZAF®AE DBUDI WBMVFT BSF SBX
FTUIJNBUFT BSF NPEFM PVUQVUT BOE DPODFSOT IBWF CFFO SBJT|
EBWESPPLT BOE %FSPEWB XFBSFDPOWEFOU UIBU UIFUZQF PG USE
BOEUIFWMUFSJOHBQQMJFE UP EJTDBSEJSSFMFWBOU NPEFMT |
EBUB

_F3".-%#JODMVEFT  TUPDLBTTFTTNFOUT GSPNTFWFSBMQIZMB J
UFCSBUFT WTIFT 'PSDPOTJTUFODZ XFPOMZ GPDVTFE PO WTI
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MBHJOPVT WTI 'JTI QSPEVDUJIJWJIJUZ UIJNF TFSJFT XJUI OP NJTTJO
CvUBUPUBMPG XFSFEJTDBSEFE FJUIFS CFDBVTF UIFZ IBE UJN
PSCFDBVTF CIJPNBTT FTUIJNBUFT XFSFBQQBSFOUMZ HFOFSBUFE
QSPEVDF TNPPUI DIBOHFT TUPDLT _FDMBTTJWDBUJPO XBT U
JOH UP UBYB BNPOH XI1JDI BUTQFDJFT BOE BUHFOVT MFW
ZFBSTBOE UIF MPOHFTU BBEBBIHFBWMPXBAPS JOUFS TUPDL DPNQ
XBT TUBOEBSEJ[FECZBWFSBHF&UPIDMHOUIFRNBTBEPMMPXJOH

SINFTFSJFTDMBTTIJQDBUJPO

1SPEVDUIJWJUZ UJNFTFSJFT XFSFWRFE XJUIGPVS EJVFSFOU UZC
BCSVQU BOE "LBJLF *OGPSNBUJPO $SJUFSJPO DPSSFDUFE GPS
FBDINPEFM WU _FCFTUUSBKFDUPSZ XBT DPOTJEFSFE UP CF U
GPMMPXJOH 106MJT BFPOWRIMBIMBUF BCSVQU USBKFDUPSJFT BO JO
NFUIBHEFUWPVMMUPO BOE -FEBPGVO BOE XFDIFDLFE XIFUIFS CPU
POUIFTIJOEBUF XJUIBUPMFSBODFPGWWFZFBST 'PSRVBESBUJ
PGUIFIJHIFSPSEFSDPFYDJFOU 8F VTFE UIF DMB BBITIBFNBEDIPD X.
BOPNBMPVT SBUF PG DIBOHF FRVBM UP UISFF NFEJBOT BCTPMV L

UlBUIBWF CFFO UFTUFE UP CF NPTU SFMJBCMF G® 8l UDNFOTHLS

5P BWPJE VODFSUBJO TIJOT TIJOT MFTT UIBO WWF ZFBS UP
XFSF OPUDPOTJEFSFE *G T1JO EBUFT XFSF EJVFSFOU CFUXFFO
NFUIPE XBT VTFE 8F BMTP DPNQVUFE UISFF DMBTTJWDBUJPO R\
NPEFM SFMJBCIJMJUZ OBNFMZ UIF SFMBUJWF TVQQPSU PG EBUB C
SPCVTUOFTT UP JOEJWJEVBM EBUB QPJOU SFNPWBM -FBWF OOF
wBSJBUJPO OPU FYQMBJOFE CZ UIF NPEFM BOE UIF PWFSBMM WE
QFSNJUTUIFJEFOUJWDBUJPOPGBUNPTUPOFTIJOJOFBDIUJNF T
JGTFWFSBM NJHIUCF QSFTFOU _FTUBOEBSEJ[BUJPOCZ TUPDL
PVUQVU PUIFSUIBODIBOHJOH "*$D WBMVFT CVU OPUCFTU NPEFM
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4QBUJBM EBUB

4UPDL SFQSFTFOUDPOTJTUFOU QPQVMBUJPO VOJUT UIBU BSF TC
USBDUFE GSPNUIF EBRBHEBMTEBEEJUIJPO PG TUPDLQPMZHPO
NBEF GPMMPXJOH 'SFFYT NFUIPEPMPHZ FJUIFSCZDPNCJOJOH W"
QPMZHPOT UPBMSFBEZFYJTUJOH POFT PSEJHJUJ[JOHWTIJOH E
BEEFE QPMZHPOT XFSF QSPDFIAFNE VTP DPDLEB XFSF HSPVQFE CZ
‘JTIJOH "SFBT BT EJSFDUMZ BWBJMBCMF GSPN 3".-%# EBUBTFU ¢
&DPTZTUFENT -.&T UIBU SFQSFTFOU CIJPHFPHSBQIJDBMMZ NPSF
UIF -.& XJUI XIJDITUPDLQPMZHPOT PWFSMBQQFE NPTU BMTP DP(

&YQMBOBUPSZWBSJBCMFT

l1PUFOUJBM FYQMBOBUPSZ WBSJBCMFT XFSF HBUIFSFE GPS FBD|
NFOUBM BOE WTIJOH SFMBUFE QSFTTVSF 5P BWPJE NJTTJOH EE
UIF'JTI-JGF EBUBTFUBOE TFMFDUFE UXP SFMFWBOU WBSJBCMFT E
OBNFMZBHFBOEMFOHUIBUNBIUVSISINBGOQ@OBCECOGRPU XBH SFUSJFW
'SPFTFBOE 1BX3MZI DMBTTFTHSPVQFEBT QFMBHJID QFMBHJD OF¢
BOEEFNFSTBM CBUIZEFNFSTBM CFOUIPQFMBHJD EFNFSTBM S
XBTVTFEBTUIFNPTUSFMFWBOU FOWJSPONFOUBM WBSJBCMF VT
3BZOFS FU BV 6PN UpP POBNPOUIMZCBTJT UIFOBWFSBHFETE
TQBUJBM SFTPMVUJPO "OOVBM 445 NBQT XFSFDMJQQFECBTFE P
TIOHMF 445 UJNF TFSEFFQBM BYRMPIUBUJIJPO SBUF &3 XBTVTFE
JOUFOTJUZ BOE DPSSFTQPOET UP UIF SBUJP CFUXFFO DBUDI BO|
SBUF SFMBUJWF UP UIBU BU NBY JNVNBIZVIBMBRI OBE® B ZFRWE QSPY
DPVOUT GPSJOUSJOTIJD TQFDJFT EJVFSFODFT CVU XBT OPU BWB.
BOEUSFOET XFSFFTUIJNBUFE GSPNUIFTUBSUPG QSPEVDUJWJU 7
PSUP UIF MBUFTU ZFBS BWBJMBCMF PUIFSXJTF _FBCTFODF PG
QFSGPSNJOH QBJSXJTF1FBSTPODPSSEEMBUJPO UFTUT 4VQQ *O

SPUFTUUIFBTTPDJBUJPO XJUI QSPEVDUJIJWJUZ BCSVQU TIJOT XI
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HIWFO ZFBS XBT CFMPX PG UIF BWFSBHF TUPDL CIJPNBTT SFDP
&TTJOHUPO FUBBMMPDVTFE PO XIFUIFSBTUPDLFWFSDPMMBQTFE |
SFQFBUFEUIFBOBMZTFTUIBUJOWPMWFEDPMMBQTFE TUBUVT XJ

OBNFMZ PG NBYJNVNCJPNBTTBOE BOE PG BWFSBHF

4UBUJTUJDBM BOBMZTFT

8F VTFE MPHJTUJD HFOFSBMJ[FE BEEJUJWF NJYFE NPEFMT (".. L
BCMFTPOUIFPDDVSSFODF PG QSPEWB OQBWIIVEZAPBFES VQUPTTIJOJIWH B(
OFHBUJWF TIJOT XFSF DPOTJEFSFE TFQBSBUFMZ BT EFQFOEFOU
USBTUDPOEJUJPOTPGBCSVQUTIJOTBHBJOTUBMMDPOEJUJPOT
DPOEJUJPOT BOEWTIJOHJOUFOTJUZ XFSFFTUIJNBUFE BT WYFE I
BUNBUVSJUZ NBJOIBCJUBU BWFSBHFBOEUSFOE JO 445 BOE BW
WBSIJBCMFT XFSFTUBOEBSEJ[FEUPBMMPXDPNQBSJTPO 5P BDDEF
DPOTIJEFSFEBT TNPPUIUFSNT 5BYPOPNJD PSEFSTBOE GBNJMJF
GPS CSPBE QIZMPHFOFUJD SFMBUJPOTIJQT _SFF TUPDLT GSPN L
EVFUP MINJUFETQBUJBM SFTPMVUJPO BOE XFSFUIVTEJTDBSEF

"OBMUFSOBUJWFBQQSPBDI XBTBMTP QFSGPSNFE UP BTTFTT UIF
EFQFOEFOUMZ BOE JODPOKVODUJPO XJUIUIFPUIFS QSFEJDUPS
QSPBDIDPOUSPMTGPSUIFQPTTIJCMFJOXVFODFPG VODIFDLFE N
IJFS QB UBBIWMZ BOE 8BMPISVOIJFSBSDIJDBM QBSUJUJPOJOH BC

SFQFUJUJPOT PO QPTIJUJWFBOE OFHBUJWF TIJOPDDVSSFODF
11ZMPHFOZ XBT OPUVTFE GPS UIFTFBOBMZTFT CFDBVTF PG FYDF
MFWFM

"MMBOBMZTFT XFSFQFSGPSNF¥FEBNJUI 3 FMFFSHERDFE UP QFSGP SN |
BOEHFOFSBUF UIFWHVSFT XJMM CFNBEFBWBJMBCMF
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4FOTJUIJWJIUZBOBMZTFT

SFBMTP SBOUIFDMBTTIJWDBUJPO XJUIPVUUIFTUFQGPSBCSVQU -
UIJTTUFQ XBT FMIJNJOBUJOH QPUFOUJBM BCSVQU TIJODMBTTJW
QPSUJPOPG TUPDLTDMBTTIJWFEBT 1"4 SFBDIFE XJUIOFHBUJW
PGBMMTUPDLT 4¥QQ8FBRMPP SMD UIF (".. XJUIUIJTMFTT TUSJDU
*OUIlBUDBTF XFTUJMM GPVOE UIF FVFDU PG BWFSBHF 445 Q
BMTP TIHOJWDBOU QSFEJDUP8 'Q 'PS UNVNIQU JWFGIP'4 'UHF FVFDU F
Q BOEUSFOEJO &3 Q XFSFGPVOEBTXFMMBTBQPTJUJ
*OGP 4'3d

8F SFQFBUFE UIF (".. XJUIl UIF FYQMPJUBUJPO SBUF SFMBUJWF

niz JOTUFBE PG FYQMPJUBUJIBOBBWEUEIBPS JOUSIJOTID TQF
XJUITUBOEJOHWTIJOHQSFTTVSFCVU XBTBWBJMBCMFPOMZ GPS
JO'JHXFSF GPVOEJO FTUJNBUFT BMUIPVHI OPU TIJHOJWDBOU GP
TUPDLT XJUI OFHBUJWF 1"4 PVU PG BNPOH X1JDI BMTP DPM
QPTJUJWF FVFDU RG URFOE JOVQQ *OGB 4IWNIMBS FVFDUT UP
NPEFMT JO XIHSF BMTP GPVOE GPS QPTJUJWF BRBRXUUPBWEIBHBJ
WBSJBCMF Q ‘JH %4VQQ *OGP

S8FBMTP UFTUFE UIF SPCVTUOFTT PG UIF SFTVMUT SFMBUFE UP TL
UISFTIPMETPGDPMMBQTF XIJDIHBWFTJNIJMBS SFTVMUT JO UFSN
‘JH4 BOE XBSNJOH SBUF 4VQQ *OGP 'JH









$IBQJUSF

"OBMZTF DPNQBSBUJWF EF MB 1
USBOTJUJPOTBCSVQUFT FUEF
BOOVFMMFT MYO©ODIFMMF EFT F
NBSJOFT



'JHVSF *MMVTUSBUJPO EYVOF USBOTJUJPO BCSVQUFRVJTYFTU NB¢
HBVDIF FUMYBVHNFOUBUJPO EFTFVFDUJGTEF TQSBUT7BBDSHIFSEBO®
BM -FTTOSIFTUFNQPSFMMFTTPOUJTTVFTEFTFTUJNBUJPOTEFCJP
POUOGOUO DBQUVSOT MPSTEF MBDBNQBHOF .&%*54 EBOT MFHPMGFE
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3OTVNO

%BOT DF DIBQJUSF MYPCKFDUJG FTU EYBMMFS QMVT ME
QSPEVDUJWJU®© EFT TUPDLT FUEF MFVST USBOTJUJPOT
OBNJRVFT POU FODPNNVO QPVS FTTBZFS EYBMMFS BV E
BVYEJVOSFOUTTUPDLT DPNNFDFMBBOUO® GBJUEBOT MF
EZOBNJRVFT -FEFHSOEFTZODISPOJF FOUSFTOSJFT UF]
MB DPSS©O©MBUJPO FOUSF MFT XVDUVBUJPOT $FQFOEBO
MBJTTF BQQBSB®USF VOF BVUSF GPSNF EF TZODISPOJF
"QS'TBWPIJSFYQMPS© QMVTFO EOUBIJM MYIJTUPSJRVFE
UJWJU© EFT TUPDLT MYPCKFDUJG FTUEFDPNQBSFS MF H
MB TZODISPOJF EFT XVDUVBUJPOT 60F UFOUBUJWF EYF)

TZODISPOJF EFDPNQPTBOUFT FYUFSOFTFTU ©HBMFNFO
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.BOVTDSJIUNMIUFE FWJEFODF GPS DPSSFMBUJ

TIJaT BOETIPSU UFSNGMVDUVBUJPOT JO NB!

"CTUSBDU

4Z20DISPOPVT DIBOHFT IBWF MPOH CFFO EPDVNFOUFE BDSPTT BO
BMMZJOUFSQSFUFEBTDPNNVOJUJFTSFTQPOTFUPBDPNNPO FYL
QIFOPNFOBJT TUIJMM MIJNJUFE 4ZODISPOZJTVTVBMMZ FTUJNBU
UFSN XVDUVBUJPOT )PXFWFS MPOHFS UFSNUSBOTJUJPOT CFU
PDDVS BOE TPNFUJNFT EP PDDVSJO TZODISPOZBDSPTT EJVFSFO
TIPOCFUXFFOUIPTFUXP EFWOJUJPOTPGUIFDPODFQU UIFFYUF
BSFSFMBUFEJO OBUVSF SFNBJOT VODMFBS _FSFJTOPTUSPOH |
MBUJPO CFUXFFO UIF UXP DPODFQUT PG TZODISPOZ CVU JU DBO ¢
QFSUVSCBUJPOTDPVMECFMFBEUPTZODISPOZJO XVDUVBUJPOT
VTJOHBOOVBMWTIFSJFT QSPEVDUJIJWJUZ UJNF TFSJFT GSPN B HM
UIFMPOH UFSNUSBKFDUPSZUP EFUFDUUIFQSFTFODFPGBCSVQ
XVDUVBUJPOT GPS EJVFSFOU WTI TUPDLT 8F BTTFTTFE QBJS
SFMBUFE UP UIF DPSSFMBUJPOT JOWTIJOH JOUFOTJUZ BOE TFB
ESIWFSTPGDIBOHF 8F SFUSJFWFE TPNF QBRFSO PG MPOH UFSN
IFNJTQIFSFEVSJOHUIFQFSJPE JPXFWFS XFGPVOEPOMZ
DPSSFMBUJPO CFUXFFO CPUIUZQFT PG TZODISPOZ 8F WOBMMZ
QSPEVDUIWIJUZDPVMECFFYQMBJOFECZUIFTZODISPOZJOFYQM
SFHIPOTPGUIFOPSUI"UMBOUJD BOE OPSUI1BDJWD 8JUIUIJT XI
JNQSPWIJOHUIFBQQSBIJTBM PG UIFEJVFSFOUTIBEFTPGTZODISP
NBOBHFNFOUBOEDPOTFSWBUJPO

*OUSPEVDUJPO

.BSJOFQPQVMBUJPOTDBO FYIJCJU MBSHF UFNQPSBM WBSJBUJP
IJHIBOEMPXBCVOEBODFQIBTFT PSXVDUVBUFCFUXFFOIJHIBOE
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TUFBEYFODFS BOE $PBIWMNBESLBCMF QBRFSOT DPVME BSJTF XIFO D
XJUl TZODISPOPVT DIBOHFT JOBCVOEBODF 4ZODISPOZDPVME J
TQFDJFT PWFS B MBSHFMIOBWBBIMVXEIFB BT TZNQBUSID QPQVMBUJF
#PEF %JIJVFSFOU SFBTPOT IBWF CFFO QSPQPTFE UP RYCNVmBN e 1
FU BM BNPOH XIJDI EJTQFSTBM BEMWMAL T Q BQYIBUIIJPAIOUFSBDL
DPNQFUALJIQMBFU BRISDPNNPO EFQFOEBODFHBGY¥YMEBBOE B-MREBED UP

,FMMFS FUBMF MBRFS DBTFJT POFO SFGFSEB$FEQ P BSF.NPGBDBAM
XVDUVBUJPOTBSFFYQFDUFEUP CF NPSFDMPTFMZ DPSSFMBUFE
OFBS FBDIPUIFS UIBO UIPTF UBBU B SH G \BIFIEIS BIE@B-SJUB M

#FZPOE TIPSU UFSN XVDUVBUJPOT TZODISPOPVTIJHIFS BNQMJL
UIF OPSUIFSO IFNJTQIFSF IBWIF-C¥ FO SFOPBHFEOE FUBWMNBO O
BOE %JFLNBOBOE XFSF NPTUMZ BRSJCVUFE UP MBSHF DMJIJNBUF
DBO UIFO EFTJHOBUF EJVFSFOU QIFOPNFOB BOE UIF EJTUJODUJF
BUJPOT BOE UIF DP PDDVSSFODF PG MPOH UFSN TIJOT TPNFUJN
CFFODMFBSMQITRUBBIAE*O NPTU PG UIFDBTFT TZODISPOZJT VOEF
CFUXFFO TIPSU UFSN EFUBSFOEFE[ BINFIFINFIFS FU BAMQ! FU BM

‘PSMPOH UFSNDIBOHFT UIF SJTYWIE TQVBPPMVT HDIPLRSF¥E@RD E
PVUDPNFTGSPNEJSFDU DPSSF#BRJAB D IPRESTTN FFRRBIRIEP O SIFSFOTET B S
BMMZ FTUIJNBUFE VTJOH E Z8PB«® J B [LBEDRUPR BNBNOFBSWNABTFT F U BWIS F U
BM XIIJDISFMZPOUIFPSEJOBUJPOPG MBUFOUUSFOET JO PSE!
JOPWFSBMMUSFOE )PXFWFS UIJT NFUIPEEPFTOPUDIBSBDUFS.
BOE NFBOJOHGVM GPS B NPEFSBUF OVNCFS PG UJNF TFSJFT DPO
BQQSPBDIFTDPOTJEFSJOH EFVWOIBE TF® PG BING B KkiDEBB B JFSTPNJ T J
BMUFSOBUJWFTUPJEFOUJGZBCSVQUTIJOTBNPOHBOVOMINJUF
PGTZODISPOPVT MPOH UFSNTIJOT 'PSUIPTFSFBTPOT CPUI UZC
BSF UIVT SBSFMZ DPOTJEFSFE KPJOUMZ BMUIPVHI UIFZ DPVME |
EZOBNJDTJG DPOTJEFSFEUPHFUIFS

4Z0DISPOPVT XVDUVBUJPOTBSFTVQQPTFEUP SFEBMD B BERQPSBH
_JTBSJTFTGSPNUIFQPSUGPMJP FVFDU XIJDITBZT UIBU UIF
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NPSF MIJLFMZ UIF TZTUFN JT UP DPRFFXHW BOIF FUB/SRBIBCPD FWB M\
TZODISPOZJTUIVT PGHSFBUWBMVFUPEJBHOPTFBOZSJTL PG MI
FNQJSJDBM FWJEFODF SFHBSEJOH UIF QPTTIJCMF MJOLT CFUXFF(
TIJOT .PTUTUVEJFTQFSGPSNFEBU SFHJPOBM TDBMBHIWIFEWGPRI

$POWFSTJ FUoBWMLBMPW FBESWMIPSU UFSN XVMDMUMN8 BURPBBWMOJFS
FuUuBM BMUIPVHI TPNF DPOTJEFSFE CPUI MPOH BOE TIPSU UFSI
/IBHBTBLJ8P:OJBDLB FU BM

_FSFGPSF JOUIJT XPSL XFVTFNBSJOFWTIQSPEVDUJWJUZFTUJI
EBUB XIJDI BSF BDLOPXMFEHFE UP FYIJCJU BCSVQU TIJOT BOE U
JPXTZODISPOPVTBSFBCSVQU TIJOTBDSPTT MBSHF NBSJOF BSFE
BCSVQU TIJOT BTTPDJBUFE XJUIUIF TZODISPOZ PG TIPSU UFSN X
JOWTI QSPEVDUJIJWJUZ NPSF SFMBUFE UP TIPSU UFSN TZODISPOz
FYQMPJUBUJPO DIBOHF PSEJTUBODFCFUXFFO TUPDLT

SPEPTP XF J DMBTTIJWFE UIF UIJNFTFSJFT UP EFUFSNJOF UIF P\
JJ BTTFTTFEUIFMFWFMPGTIPSU UFSNTZODISPOZCFUXFFOWT
CFUXFFOUIFMFWFMPGTIPSU UFSNTZODISPOZBOEUIFMPOH UF
TIJOT BOE JW XFBTTFTTFEUIF SFMBUJPOTIJQ CFUXFFO QBJSX.
BOEUPUIFDPSSFMBUJPOTJOTFBTVSGBDF UFNQFSBUVSF WTIJC

.FUIPET

6TIJOH WTI TUPDL QSPEVDUJWJUZ UJNF TFSJFT GSPN HMPCBM EB
UINFTFSJFTVTJOHBUSBKFDUPSZDMBTTIJWDBUJPO GSBNFXPSL
PG TZODISPOZ CFUXFFO QBJST PG UJNF TFSJFT BOE DPNQBSFE 1
NBSJOFFDPTZTUFN -.& CFGPSFBOEBOFSEFUSFOEJOH 8FUIFO |
XVDUVBUJPO TZODISPOZBOE UJNJOH PG BCSVQU TIJOT XFSF SFM
CFUXFFOUIF MFWFM PG QSPEVDUJWJUZ TZODISPOZBOE UIF TZOI
UFNQFSBUVSFBOEFYQMPJUBUJPO SBUF BT XFMM BT UIFEJTUBO
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‘JTIFSIJFT QSPEVDUJIJWJUZ UJNF TFSJFT

4UPDL QSPEVDUJIJWJUZ PS TVSQMVT QSPEVDUJPO JT B LFZ CJPN
CFFO EPDVNFOUFEBO WQ SHFSEHE BBW EFSJWFE QSPEVDUJWJUZ UJN
BOECJPNBTTUJNFTFSIJFTEPXOMPBEFE GSPNUIFGSFFMZBWBJM
3".-%#W 3JDBSEFUBMF QSPEVOUOWIBZXBBEFTUJNBUFE GSPN U
BOEUPUBMCJIJPNBTT UJNFTFSJFTBDDPSEJOHUP UIF GPMMPXJOF

ol v @,

XJU|, TUPDLUPUBM GJPNEBIM BBEDI#¥IJO UIF ZFBS

_F3".-%# JODMVEFT UJNF TFSJFT GSPN TFWFSBM QIZMB CVU XF
TUPDLTJODMVEJOHCPUI SBZ WOOFEBOEDBSUJMBHJOPVT WTI (
4BMNPOJEBF '"JTIQSPEVDUJWJUZUJNFTFSJFT XJUIOPNJTTJOHE
BUPUBM PG XFSFEJTDBSEFEFJUIFSCFDBVTFUIFZIBEUPP TIPS
PG BCSVQU TIJOT ZFBST TUPDLT PS CFDBVTF CJPNBTT FTU
EFUFSNJOJTUJD NPEFMT XI1JDI DPVME POMZ QSPEVDF TNPPUI DII
UIVT QFSGPSNFE PO TUPDLT DPSSFTQPOEJOH UP UBYB BNP
MFWFM 8F POMZ DPOTJEFSFE UIF QFSJPE GSPN UP UIF NPTU
UIF QFSJPE DPWFSFE CZ '""0 WTIFSJFT TUBUJTUJDT BOE GSPN XI.
EPDVNFOUFE _F NFEJBO UJNF TFSJFT MFOHUI XBT ZFBST BOE
5P BMMPX GPS JOUFS TUPDL DPNQBSJTPOT QSPEVDUJWJUZ XBT
GPMMRXJOB®HUPO FU BM

SINFTFSJFTDMBTTIJIQDBUJPOBOEBCSVQUTIJ, TZODISPOZ

SP EFUFDUBCSVQU TIJOT XJUIJO QSPEVDUJWJUZ UIJNF TFSJFT XI.
SJFT XFVTFEUIFDMBTTIJWDBUJPO GSBNFXPS1EFHFBWOMBWREE Z D 1
XFSF WRFE XJUI GPVS EJVFSFOUUZQFT PG NPEFM JOUFSDFQU P
GPSNBUJPO $SJUFSJPO DPSSFDUFE GPS TNBMM TBNQMF TJ[F "*$
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USBKFDUPSZ XBT DPOTJEFSFEUP CFUIF NPEFM XJUI MPXFTU "*$I
QFOEFOU CSFBLQPJOU ETFRUHHBRNM®O NG BIPE-FABPGVO BOE XF DIF
XIFUIFS CPUINFUIPETBHSFFEPO UIFTIJO EBUF XJUIBUPMFSBOL
DBTFT XFUFTUFEUIFTIHOJWDBODFPGUIFIJHIFSPSEFSDPFYDJ
QBSBNFUBFF-SHFRIF®IPE BOPNBMPVT SBUF PG DIBOHF FRVBM UP UIS
BOEEFUFDUJPOUISFTIPMETFUUP UIBUIBWFCFFOUFTUFE UF
UJNF QRIBOMUITTTIO FUSPMBWPJE VODFSUBJO TIJOT TIJOT MFTT UIB(
FOEPGUIFUJIJNFTFSJFT XFSFOPUDPOTJEFSFE *GTIJOEBUFT XF
GSPNUIF WRJOH NFUIPE XBT VTFE %JVFSFOUBTQFDUT PG NPEF
UISFFDMBTTIJWDBUJPO RVBMJUZTDPSF OBNFMZUIFSFMBUJWFT
NPEFMDIPJDF SPCVTUOFTTUPJOEJWJEVBM EBUB QPJOU SFNPWB
UJP CFUXFFO WBSJBUJPO OPU FYQMBJOFE CZ UIF NPEFM BOE UIF
GSBNFXPSL QFSNJUT UIFJEFOUJWDBUJPO PG BU NPTU POF TIJO ¢
UIF MBSHFTU POFJG TFWFSBM NJHIUCF QSFTFOU _F NBHOJUVE
CFUXFFO UIF NFBO TUBOEBSEJ[FE WBMVF QSPEVDUJWJUZ BOFS E
TUPDLBWFSBHF CIJPNBTTEPFTOYUBVFDU UIFDIPJDFPGUIFCFT
TZODISPOZJOBCSVQU TIJO XBTUIFOFTUJNBUFEBT UIFUJNF EJV
BCSVQUUJNF TFSJFT

41PSU UFSNTZODISPOZFTUJNBUJPO

_FEFHSFF PG TZODISPOZ CFUXFFO FBDI QBJS PG UJNF TFSJFT XI
DPSSFMBUJPODP PYWDRFOIF QFSIPE BWBIJMBCMF G $BCTPIUR NQN B F
VTJOH UIF GVODUJPO QDR BIFTRINBIIIRINVIMFXJUI B GPSNVMB BT C

%
8By,
ly |,

XJUIBOEUIFUXPUJNF TFSJFTIDBOEJEIFISETBBODEBSE EFWJBUJPO
PG FB®d XBT BTTFTOMBBIWET BEKVTUFE XJUI)PMNYTDPSSFDUJPC

5P BDDPVOU GPS UIF FVBUXGBAWTIPMETFSINBUFE UIF OPOQBSBNEFI
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DPSSFMBUJPOP NYDOHOUF TBNF GVODUJPO BOEDPNQVUFEBT G

%

gﬂsyﬁsz |sy|sz

XJUl BOE UIFSBOLIJOHTPGUIFUXPUJIJNFTFSIJFTDPOTJEFSFE

41PSU UFSNTZODISPOZOFFEUPCFDPNQVUFEPOTUBUJPOBSZ UJ
USFOE S5PEPTP XFVTFEUIFSFTIJEVBMT GSPNUIFUSBKFDUPSZTE
JOXVFODFECZUIF RVBMJUZ PG UIF NPEFM WU#XIROBD BV B EIJMRBENM
XFBMTP QFSGPSNFE UIFFTUJNBUJPOPG TZODISPOZ PO SFTJEVB!I
UIFTBNFMPDBM EFUSFOEJOH GPSBMM UJNF TFSJFT _F -0&44 SF1
BEFGBVMUTQBO PG SFBMTPDPNQVUFEUIFFTUJNBUFTPGTZ
BTTFTTUIFFVFDUPGUIFPWFSBMM USBKFDUPSZUP UIFDPSSFMB
‘JH

'JHVSF 4Z0DISPOZBOBMZTIT XPSLXPXJMMVTUSBUFE XJUI B QBJS P
*TMBOET OBNFMZ UIF "SSP ESFAUI XKPVOEREBBDOE UIF 'V BQOFBEMIFPIMP JE F
TPERO CMVF 'SPNUIFSBXQSPEVDUJWJUZ UIJNFTFSJFTUXP TZODISPO
DPFYDIF@WBOE4QFBSNBO DPSSFMBUJPFOPDNWPHFS'EOMM MG BKFDUPSZ PG FBD
EFQFOEFOUMZ FTUJNBUFE UISPVHIBDMBTTJWDBUJPO QSPDFTT TFF NF
TZODISPOZ NFdUBOBTs BSFUIFODPNQVUFEPOUIFSFTJEVBMT GSPN FBD
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4QBUJBM EBUB

"TUPDL SFQSFTFOUT B DPOTJTUFOU QPQVMBUJPO VOJU UIBU JT°
FYUSBDUFE GSPN UIFEBUBURBMVTTFEEEZAUJIPO PG TUPDL QPMZHI
XBTNBEFGPMMPXJOH'SFFYTNFUIPEPMPHZFJUIFSCZDPNCJOJO
JOH QPMZHPOT UPBMSFBEZ FYJTUJOH POFT PS EJHJUJ[JOH WTI.
-BSHF .BSJOF &DPTZTUFNT -.&T SFQSFTFOUCJPHFPHSBQIJDBMM
TIHOFEUPUIF -.& XJUI XIJDITUPDLQPMZHPOTPWFSMBQQFE NPT
UIFZXFSFBTTJHOFE UP NBJOPDFBOBSFBT )JHITFBTWTIFSJFTD
TQFDJFT MBSHF 4DPNCSJEBF TBIJMWTIFT *TUJPQIPSJEBF BOI
HPOT XFSF EPXOMPBEFEXBXM TDJFODFCBTF HPW DBUBMPIBAQBEFN
NBJO PDFBOT QPMZHPOT KFS® BF XXM WBEIBSFFSNFHIPOT 'PBHTURYV €
NBUJPOPGUIFEJTUBODFCFUXFFO FBDIQBJS PG TUPDL XBT DPNC
UIFQPMZHPO DFOUSPJET PG UIF TUPDLT VTJOH UIF G\HFPU QR BSIF
JJKNBOT FUBMU HIWFT UIF TIPSUFTU EJTUBODF CFUXFFO UXP QP
CVUEPFTOPUBDDPVOUGPSUIFDSPTTJOHPG MBOE NBTTFT

&YUFSOBM GBDUPST UJNF TFSJFT

8FSFMBUFEUIFMFWFMPGTZODISPOZJOTUPDLQSPEVDUJWJUZU
ESIWFSTBDDPVOUJOH GPS FOWJSPONFOUBM DPOEJUJPOT BOE V
XBTVTFEBT NBJO FOWJSPONFOUBM DPOEJUJPOT (MPCBM 445 U
OYDF)BE*445 BBUBFBSU U BAV5P N UpP POBNPOUIMZCBTJT BO
TQBUJBM SFTPMVUJPO .POUIMZ 445 NBQT XFSFDMIJQQFE CBTFE
UP PCUBJO B TIOHMF 445 U'B\WVH TFRSB MT QYFSMIRURBILUIPO SBUF &3
QSPYZGPSWTIJOHJOUFOTJUZ *UDPSSFTQPOETUP UIF SBUJP C
ZFBS _FTBNFQSPDFEVSFPGDMBTTIJWDBUJPO EFUSFOEJOH BO
BOE &3 UJNF TFSJFT CVU POMZ UIF QFSJPE BWBJMBCMF GPS CPUI
DPNQVUJOHUIFFTUIJNBUFT PG TZODISPOZ

1BJSXJTFFTUIJNBUFTPGTZODISPOZDBOCFTVNNBSJ[FEBTNBUS
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CFUXFFO FTUJNBUFT EVF UP UIJT QBJSXJTF EFTJHO XF UFTUFE L
TZODISPOZPG QSPEVDUIJWJUZBOETZODISPOZJO FJUIFS 445 PS &
XJUlI QFSNVUBUJPOT XJUIUIF GVODUJWPHBWBBOF® ¥ G BRWMM I F
BOBMZTFT XFSFQFSGPSNFESFBWN 3 WFSTJPO

SFTVMUT

OWFSBMM TZODISPOZJOBCSVQUTIJ,T

'JHVSF ODDVSSFODFPGQSPEVDUIJWJUZBCSVQUTIJOT 1"4 EFUFDUF
UFN -.& "# S5FNQPSBM EJTUSJCVUJPO PG OFHBUJWF " BOE QPTJUJW
TQPOEJOH UP UIF NBHOJUVEF PG UIFTIJO GSPNUJNF TFSJFT OPSNBMJ
BSSBOHFE CZ NFEJBO 1"4 ZFBS $ % .BQT PG -.& BOENBJO PDFBO GPS
QPTIJUIJWF % 1"4 $PMPSTJOEJDBUF UIF NFEJBO 1"4ZFBS GPS UIFDPSS

_FEJTUSJCVUIJPOJOUIFPDDVSSFODFPGQSPEVDUJIJWISKBRBEVE) L
BOFYDFTTPGOFHBUJWF 1"4 GPS UIF QFSJPE " B NGRS BXONIN CH
IPSUIXFTUFSO "UMBOUJD -BCSBEPS /FXGPVOEMBOE 4DPUJBO <



$)"1*53&

UIF/PSUIXFTUFSO1BDJWD ,VSPTIJP$VSSFOU &BTUS$IJOBH FB 4F
-BUFSJO UIF MBUF YTUIF/PSUITFBBMTP FYIJCJUBTFSJFTPG
PG QPTIJUJWF 1"4 TFFNT NPSF TDBRFSFE XJUI GFX -.&T X4UBOEWF
UFOEUPCFNPSFTQSFB® TQBUJBMMZ 'JH

-JOLJOHCPUIUZQFT PG TZODISPOZ

B8FUIFOGPDVTFEPOQBJSTUJIJNFTFSIJFTUIBUFYIJCIJUFE1"4BOE NV
DISPOZJO 1"4 BOE TIPSU UFSN TZODISPOZCBTFE PO DPSSFMBUJ
EJTUJOHVITIFEUIFDPNCJOBUJPOTPG1"4EFQFOEJOH PO XIFUIF?
SFDUJPOT BOEDPNQBSFEUXP EFUSFOEJOH NFUIPET *OBMM DB
UIF TZODISPOZ JO 1"4 BOE TIHOJWDBOU TIPSU UFSN TZODISPOZ
‘'PSTBNFUSFOE 1"4 XFPCTFSWFUIBUIJHI 1"4TZODISPOZ TI1JO E.
TIHOJWDBOU BOE QPTJUJWF 1$$ TIPSU UFSN TZODISPOZ XIJMF
UXFFO BOE ZFBST IBETJHOJWDBOUOFHBUJWF1$$$TI'PSW"UFS
UIBUXFSFOPUQBSUJDVMBSMZTZODISPOPVT TIJOEJVFSFODF

TIPSU UFSNDPSSFMBUJPOT CVU NPSF CBMBODFE CFUXFFO TZOD
BTINJMBS CVU SFWFSTFE SFMBUJPOTIJQ XBT OPUFE XJUI IJHI 1"
1$$ TIPSU UFSNBTZODISPOZ BOEQPTJUIJWF 1$%#GP&S MFTTBTZO

AUPDLTCFMPOHJOHUP UIF TBNF MBSHF '""0O BSFB XFSF OPU QBSUJ
PSTIPSU UFSN XVDUVBUJPOT BMUIPVHIUIF FYBNQMFT PG EJTQM
XFSFNPTUMZ QJDLFE GPS TUPDLT & SP RN O PROTNBINGPBSFHFBI DISIFMB U J
WIJTJCMF GPS UIFEFUSFOEJOH NFUIPE UI8 WV UFEQO (EIS4F BRUHIZFT M-
GSPNUIFDMBTTJWDBUJPO YSPOBODMMEIJOH OPO TIHOJWDBOU 1
GPSUIFNPTUTZODISPOPVT1"4JTATUIMN REFNFDBS HS\FQ Y MAUOTGEF S |
4QFBSNBO DPSSFMBUJPOT 4%$$ EBUB OPUTIPXO
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'JHVSF 3FMBUJPOTIJQ CFUXFFO UIF EFHSFF PG TZODISPOZ JO QSPE
TIPSU UFSNTZODISPOZCFUXFFOQBJSTPGUJIJNFTFSJFT 5PQQBOFMT

DPNNPOUSFOEJO1"4FJUIFSQPTJUJWF JOCMVF PSOFHBUJWF JO SFE
PQQPTFEUSFOETJO1"4 4IBQFTJOEJDBUF XIFUIFSUIFUXPTUPDLT JOWI
PS GSPN EJVFSFOU POFT USJBOHMFT 1FBSTPO DPSSFMBUJPO DPFYD
BOFSEFUSFOEJOHVTJOHFJUIFSUIFUSBKFDUPSZDMBTTJWDBUJPO " #
XJUIBMFWFMPGTIJHOJWDBODFTFUUP BSFEJTQMBZFE _FMJOFTDP
XJUI B NBYJNVN EFHSFF PG UXP /PSNBMJTFE CVU OPU EFUSFOEFE QS
DPSSFTQPOEJOH UBE@GRFIBWOTEEEIOQMBZFE & XJUIBTTPDJBUFE WU PC
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3FHIJPOBM MFWFMTPG TIPSU UFSNTZODISPOZ

8FIJOWFTUJHBUFE GVSUIFSIPX XBTTIPSU UFSNQSPEVDUJWJUZT
JOH GBDUPSTBU UIF SFHJPOBM TDBMF 6TJOH -0&44 EFUSFOEFE
QPTJUIJWF DPSSFMBUJPOT CFUXFFO UIF TZODISPOZ JO QSPEVDU
"UMBOUJD .BOUFM UFTU Q BMEEMMIF /PSUIFBTU 1BDJWD Q 1F
XFSFBMTP GPVOE CFUXFFO QSPEVDUJWJUZ TZODISPOZBOE TZOI
MBOUJD Q BT XFMMBTGPS/PSUIXFTU Q BOBV/PIFPWIHFB
OPU TIJHOJWDBOU XF GPVOE GPS BMM SFHIJPOT B OFHBUJWF USHE
TUPDLT XIJDI DPSSFTQPOET UP UIF HFOFSBM FYQFDUBUJPO ©6T.
UuJPO NFUIPE ZJFMEFE TINJMBS SFTVMUT PWFSBMM FYDFQU UIB
"UMBOUJD BOE 1BDJWH 4VEOEQOBNFOBO' CH TBJE XIFOVTJOH 4%$3$ EE

%JTDVTTJIPO

*OUIJT XPSLXFUSZUPDMBSJGZUIFEFWOJUJPOPGTZODISPOZC
UFSNBCSVQUTIJOTBOETIPSU UFSN XVDUVBUJPOT 8FTIPXUIBUI
PG TZODISPOZ JO UIF OPSUIFSO IFNJTQIFSF NPTUMZ EVSJOH UIF
IBWF CFFO FWJEFODFE CFUXFFO UIF UXP UZQFT PG TZODISPOZ T
FOUBTQFDUT PG UFNQPSBM EZOBNJDT 4IPSU UFSN TZODISPOZ
TZODISPOJ[JOHGBDUPSTBUUIF TDBMF PG MBSHF NBSJOF SFHJIP(

_FDMBTTJWDBUJPO QSPDFTT UIBU XF VM ®RE UPJIJEFMIDBE L CH WSIB-KKF
BT BO BMUFSOBUJWF UP UIF EJNFOTJPO\SS EVIBW XOJBQ QERB VB
BOQOQMJFE UP B MINJUFE OVNCFS PG UJNF TFSJFT )PXFWFS VOM
UINFTFSJFTBDDPVOUJOH GPS UIFTZODISPOZBNPOH UIF UJNF T
_FDMBTTIJWDBUJPO BQQSPBDI EPFT OPUBTTVNF DPNNPO MBUFO
UIJNF TFSJFTJT DMBTTIJWFE JOEFQFOEFOUMZ UIFSFJT OPU VQQF
CFBOBMZ[FE " GSFRVFOUJTTVF DPODFSOT WVHEOICFFRUBNERFEISFOCEJ(
DPNQBSJOHUXP NFUIPET XFWOEUIFZDPVME JOEFFE MFBE UP DP
TBNFDPODMVTIPOT
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'JHVSF SFMBUJPOTIJQT CFUXFFO UIF MFWFM PG TIPSU UFSN QSPEVI
UFNQFSBUVSF 445 FYQMPJUBUJPO SBUF &3 PSEJTUBODF CFUXFFO"
GSPNUIF POF PG UIFGPVS MBSHF '"O BSFB DPOTJEFSFE 1FBSTPO DPSS
EFUSFOEFE UJNF TFSJFT VTJOH B -0&44 SFHSFTTJPO GPS QSPEVDUJW.
JODMVEFE _FMJOFTBSFMJOFBS SFHSFTTJPOJOEJDBUJWF PG UIFDPS
EJTUBODF 4PMJEMJOFJOEJDBUFTIJHOJWDBOU .BOUFMUFTU XJUIBTT
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"MUIPVHI TIPSU UFSNTZODISPOZJT VTVBMMZ BRSJCVUFE UP FO\
ulBu wBSJBUJPOT JO FYQMPJUBUJPO SBUF DPVME BMTP CF ESJW
DPVMECFFYQFDUFEBTXFXFSFGPDVTJOHPOQSPEVDUJWJUZ XI1J
BMUIPVHIOPBEMBFBUMUZ BRAUBCMZ JUDBOCFIZQPUIFTJ[FEUIBU T
DISPOPVTEZOBNJDT VOEFS TINJMBS WTIJOH JOUFOTJUZDPVME .
JTI1ZQPUIFTIJTDPVMECFUFTUFEVTIJOHUSBXMTVSWFZEBUBUIB
FBDIIBBMSFBVE FUBMTP QSPEVDUJWJUZJT EFSIJWFE GSPN TUF
DPNF XJUIBOVNCFS RGRMMRINUBB B WRSIPROBBCMZ QSPEVDUJWJIUZ J°
UIFNPTUTFOTJUJWFWBSJBCMFUPDBQUVSFUIFSFTQPOTFPGBT
TVSF 3FQSPEVDJOH UIFBOBMZTFT XJUI WBSJBCMFT NPSF EJSFD
WTIJOH TVSWFZ EBUB GPS JOTUBODF BBV BEFBYEMRIJDW VA E QFE P BL
JOTIJHIUGVM DPNQ@BSJTPOT XJUIUIFQSFTFOU TUVEZ

$PNQBSJOH NBSJOF FDPTZTUFENT CFUXFFO FBDI PU I FSHBRFQ TFWIBM
#VUJIJUBMTPDPNFT XJUIBOVNCFSPGMJINJUBUJPOT *OPVSD
UIFGPVSBSFBT DPVME CFJOXVFODFE CZEJVFSFOU OVNCFST PG
DPSSFMBUJPO CFUXFFO QSPEVDUJIWJUZTZODISPOZBOEEJTUBO
SFBTPOT 'JSTU UIFTQBUJBM BSFBT DPOTJEFSFE BSF QBSUJDVI
NFUFST XIJMF UIF TZODISPOZ TJHOBM JT SFQPSUFE UP GBEF BXB
PGLIMPNFMRAES® FUBMWMZ FUBMMTP UIF MBSHF BNPVOU PG TQFD
BOE UIFJS XJEFTQFDUSVN PG MIJGF IJTUPSJFT DPVMEBBW ¥ R FFQU
BM "MUIPVHISFTQPOEJOHUPUIFTBNFESIWFST QPQVMBUJPC
FYIJCJU EFMBZFE SFTQPOTFT NBLJOH UIFJS EZOBNJDT MFTT TZC
NFBTVSFT PG TZODISPOZ DPVME BDDPVOU GPS EFMBZT OPUBCMZ
FYQMPSJOH UIFNBOZDPNCJOBUJPOT PG UIJNF MBHT DBO QSPWF I
QSHUPCTUFUBMWJTUIVT FBTIJFSUP SFTUSJDU UIF BOBMZTFT UP
MBH JOUIFDBTFPG ,FSBNFRFIBMIPBLBMPXMFEHF UIBU QSPCBC
SIHPSPVTBQQSPBDIFTDPVMECFVTFEUPJOWFTUJHBUFUIFRVF"
BMUIPVHIJOTVDIBQQSPBDIFTTZODISPOZJT SBUIFSUSFBUFEBT
PGDBVTBM SFMBUJPOTIJQT UIBXYYBSBFBM QBRFSO PG JOUFSFTU



$)"1*53&

‘JOBMMZ DPOTJEFSJOHTIPSU UFSNTZODISPOZPGUIF XIPMF UJN
DPSSFMBUJPO CFUXFFO UXP UJNFTFSIJFTDBOWBSZTVCTUBOUJB
FYBNQMFT PG QIBTJOH PG QSFWJTPVMZ BOUJTZODISPOPVT FOW.
%SJOLXBUFSFUBMVFDUPGPWFSFYQMPJUBUJPOIBWFBMTP CFF(
BNPOHEJTUBOGMNUFDBMPTTICMZCZIOUFSSVQUIJOHEJTQFSTBM
JTUIFDPSSFMBUJPO CFUXFFO UIF/PSUI"UMBOUJDOTDJMMBUJPC

XI1IJDIJTQBSUJDVAMEBEMZ TOBULEIAHT OPUBQQFBS CFUXFFO B
BTTFTTIJOHTZODISPOZBMPOHNPWJOH XJOEPXTNJHIUIFMQ UP J1
JOBMM UIFSFJT TUIJMM SPPNGPSJNQSPWJOHUIFBQQSBJTBM P
TFSIJFT BOE UP NBLF TFOTF PG UIFJS QPUFOUJBM DPSSFMBUJPO"
DPOTFSWBUJPO







$IBQJUSF

%JTDVTTJPO HOO®©SBMF
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3OTVNO EFT QSJODJQBVY SOTVMUE

-FDIFNJOFNFOU QBSDPVSV EBOTDFRFUI"TFUFOE TPVUFOJS
&€ MYODIFMMFEFT QPQVMBUJPOT MY P D DWSISOFEDFUSHFIBUDSEA
UJRNB UFOE 2aUSF OOHMJHOF QBSEFTBQQSPDIFTUSPQ TJIN

®e-BGBDJIJMJUBUJPO EF EOQUFDUJPO DB WSEBNGU UWRPOEBWEME C
DFRFUI"TF PVWSF EFT QJTUFT QPVS FYBNJOFS QMVT [TZTUC
QONIFVY DPNQSFOESF MFRWOP@BDOBRDNFMYPSJHJIOF

@& B EOUFDUJPO WBCMF EFTUSBOTJUJPOTBCSVQUFT MY®©DI
NVN BEBFVY EODFOOJFT BOBDROUEGFT DF RVJ SOBYSNF[MF S’
TVIWIT SOHVMIFSTEF QPQVMBUJPOTTVS MF MPOH UFSNF

&%BOT MFT Q2DIFSJFT MFT E©ODMJOT BCSVQVT FHOGOHEOL®
EBOTMFTSOHIJPOTRVIJDPOOBIJTTFOUMFTQMVTSBQJEFT B\
EFTVSGBDF

e-FT EODMJOT BCSVQUT EF QSPEVDUJWJUO EFJHOBDMLT
EFPPOESFNFOU QINO®RAOYUMT OF TPJFOU QBT TZTU[ONBU.
FVPOESFNFOU

&e-BTZODISPOJFEFTUSBOTBOJFSOSWBE SINP@BAMIFNFOU FOWSF EJ
TENCMH EJSFDUFNFOU SFMJOF VOFTZODISPOJF EF RVDUV

-BQPSUOFFUMFT MINJUFTEFDFTSOTVMUBUTTPOUEJTDNUOT I
RVFMRVFTBOBMZTFT DPNQMONFOUBJSFT
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€EQSPQPTEFM¥%“WPVUIJM EFDMBTTIQDBUJPO

1FSTQFDUJWFT E4BNOMJIPSBUJPO

-YPCKFDUJG FTUEFEOWFMPQQFS MYVUJMJTBUJPO EF MYPVUJM |
EBOTMFTGPODUJPOOBMJUO®T QSPQPTOFT $FMB MBBDILFBEFRRASN N F
FOGBDJMJUFS MBEJVVTJPO FUMYVUJMJTBUJPO

%F GPODUJPOOBMJUOGT BEEJUJPOOFMMEFT

6OFEFTGPODUJPOOBMJUGT DPOTJE®SRVNIUHNSE Q E F EIGVASITIQ
EF USBKFDBRNFFEHFT DIBOHFNFOUT JNQMJRVBOU EFT SVNMMWSF T E
QMFTUSBOTJUJPIGFEBISVQWBBFRF GPODUJPOOBMJU® O©ODFTTJUF
FO QBSUJF MB TUSVDUVSBUJPO EF MYPVUJM OPUBNNFOU FO DF R
UJPO EV PV EFT QPJOUT EF SVRTARFAFQO 5 AMSYBIMHPIPBSJIANEF MB UE
MB EJSFDUJPO EFT USBOTJUJPOTBCSVQUFTFTU ©HBMFNFOU JC
EF QMVTJFVST DIBOHFNFOUT $FT GPOD UJPBIUBEWIIDBLUL R @ B39 PO

EPOUMYJOUFSGBDF QFSNFUBDUVFMMFNFOU EF WJTVBMJTFS
EJWJEVFMMFT TEFMPO MB N©U | P EIRGWPH IR @GR BBQFFINTRQE U NpMOMBE €
MBDMBTTJWDBUJPO VO FOTFNCMFEFTOSJFTUFNQPSFMMFT SF
NBODFT QMVT MIJNJUOFTEFT TFSWFVSTFO MJHOF

60 DIBOHFONJFFA@DURV¥%BCSVQU FTU SB $FENFCOWFOEUBROWBREU TVS Q
BWBOU EYBRFJOESF VO OPVWFM ©UBU TUBUJPOOBJSF B®KRPWVO
USBOU RVF MBEVSOF BCTPMVF EF USBOTJUJPOEYVO TZTU"NF BV
SFTUFEJTQSPQPSUJPOOONFOU QMVT JNQPSUBGGYVSQP\EF WBTUX
TIJUHFOXWJSF MF E©GCVU FU MB WO EVDIBOHFNFOU QFVU EPOD 2USF
DPNQBSFS EFTEVSOFTDBSBDUOSJTBOUMFTTZTU"NFT DPOTJEC
EF SODVSSFODFEFDFSUBJOFT QFSUVSCBUJPOTEBOT VO ©ODPTZT
WJTBHOFT -YJODFSUJUVEFBVUPVSEFMBEBUFEVDIBOHFNFOU E
CSJ"WFU©® EF MBUSBOTJUJPO NBJTDFRFPQUJPOOYFTU QBT QMF
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'JHVSF $BQUVSF EYODSBO EF MYBQQMJDBUJPO 341JOZFO MJHOF G|
EFT SOTVMUBUT EF DMBTTJWDBUJPO -YBQQMJDBQJPONBEWETMIATTHFCM
USBKTIJGU@BQQ
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DPOTJE©OSFSVONPE"MFBCSVQUDPOTJTUBOUFOUSPJTTFHNFOU
OVMMF FUMYBNQMJUVEFFU MBEVSOF EF MBUSBOTJUJPO TFSBJF

-BQSIJTFFODPNQUFEFTJODFSUJUVEFT

-BQSJTFFODPNQUFEFTJODFSUJUVEFTDPOTUJUVFVOBTQFDU J
EFT S©TVMUBUT FUMFVS OWFOUVFMMF VUJMJIBWAPBOWHIWIND 5 U B
$YFTUOPUBNNFOODMFSDBUE¥ERFT BTTPDJOFT BNY EPD D@FJFH YA
VUIMIJTOFT QBS MBDMBTTJWDBUJPO $SBFNOEGOY BJ MPFRODDHBEEP |
OOFTVUIJMITOFTEBOTDFRFUI"TFFUOPUBNNFOUBCTFOUFT QPV
UIWOMFVSQSIJTFFODPNQUFFVFDUJWFEBOTMBNOUIPEFEFDMB
EFTJODFSUJUVEFTTINIJMBJSFT DFMNRPYVSEBVROOET NBSBWH B Bt
EFS© ©ODIBOUJMMPOOFSMFTWBMFVSTEFMBTOSJFTFMPO VOF E.
DIBRVFQPJOUQVJTEYBQQMJRVFS MBDMBTTJWDBUJPO VO DFSL
DPNQBSFS MFT SOTVMUBUT

%FTJODFSUJUVEREBRFIPHBUS®BD TVEHIPOBEGSQWBODIF FTUINOFT
BDUVFMMF EF MBDMBTTJWDBUJPO "DUVFMMFNFOU VOF OUBQF
MFT EBUFT EF USBOTJUJPO ©UBCMJFT QBS MFT EFVY NOUIPEFT T
60F WBSIJBOUF EF DFRF OUBQF QPVSSBJUTFCBTFS TVS DFT JODF
EBUFT FUBJOTJBNOMJIPSFS MBHOOOSBMJTBUJPO EF MYBQQMJD
MPOHVFVS EJVOSFOUF 60OF BVUSF GPSNF EYJODFSUJUVEF QMV
WSBJTFNCMBODF E¥%VOF URS\BIOBIJYB RSB YFPWIULFEY E©OCVU PV EF M
TOSIWHWBOTMFTBQQMJIDBUJPOTBVY EFVYDIBQJUSFT QSODOEFOU"
SBQQEPSU VOF FYUSONJUO®© EF MBTOSJF FUVOFUSBOTJUJPO BC:¢
DPOWBODFEBOTMFTUSBOTJUJPOT EOUFDUOFT $FQFOEBOU QF
TJUJPOT SODFOUFT JHOPSFSDFRFDPOEJUJPO TVS MB EJTUBOD
QPVSS©OEVISFMFE©OMBJEFEOUFDUJPOBWFDDFQFOEBOUVO SJT
‘JH QPVS QMVTEF EOUBJIMT

-YOWBMVBUWRWVEMEE® BBUJTGBIJTROVUE E®@NPESMFOF TOSJF UFNQ
MYFTUJNBUTP® SFIUSPEVWBMSB&FDUPJSFT $FQFOEBOU MB QSJT
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USPJT TDPSFT QPVS FO EPOOFS VOFJOUFSQS©UBUJPO RVBOU M
BNOMJIJPSFS -YBQQSPDIF BEPQUOF DPOTJTUF OPUBNNFOU DP
EPOOOGOF MB EJTUSJCVUJPO EF DFVY EF TOSIJFT TINVMOFT DPSS

$FQFOEBOU DFRFBQQSPDIFOFQFVUQSOUFOESFDPVWSJS L
FUBVDVODSJU'SFTUSJDUEYFYDMVTJPO EFT aNBVWBJTFTA4DMB"

$FRFSOXFYJPOTVSMBQSJTFFODPNQUFEFTJODFSUJUVEFT SBQ
EBOTMFDBEBBEFUIJRVFT GSORVAHOUJITUMIUOSO RVI B ©UO FOWJTB!|
©OHBMFNFOUQBSDFSUBJOT VUJMJTBIFC BQ EFASBVIE/MBEITQNS WD B EEJFF
DBUJPO EFTBQQSPDIF}EBZQITBEQPVSSBIJU UPVU GBJUaUSF F
MF QBD INBHEIJ®EFM , W RVIBPVSF VOF HSBOEF XFYJCIJMJUO® EF USB
SBJFOU2USFDPNQBSOFTFOTFCBTBOUTVSMFDSJU"SFEYJOGPS
SFQPTFTVS MFUFNQTEFDBMDVMRVJSJTRVFSBJU EY2USF NVMU.

1JTUFT EY.BQQMJIDBUJPO
&YQMPSBUJPO EF EJWFST KFVY EFEPOOOFT

-FT BOBMZTFT FVFDUVOFT EBOT DFRF UI"TF POU DJCM®© MB QSPE
DPNNFJOEJDBUFVSEFMBQSPEVDUJWIJUOFUEFMYSFBSEBFNBO|
SBQQPSU® MBCJPNBTTFEFSFQSPEVDUFVSTEVSBOUMYBOOOF
©HBMFNFOU VUJMJTOFTDPNNF FTUJN B WHP\OVEIFOM B § 5 B/BNBD/UIIW JFU
B M $FQFOEBOU QBSNIJMFTTOSIJFTUFNQPSFMMFT EF3SSPBSEUF
FuBM VOFQBSUOPO OOHMJIJHFBCMF OF QFVU QBT 2USF DPOTJEC
USBOTJUJPOTBCSVQUFTDBS TPJUJTTVFT EJSFDUFNFOU EF SFMI
WBSJBCIJMJUO® OPO FYQMJRVOF QBS MFT NPE"MFT EYFTUJNBUJPC
NFOUQPVSFOFTUJNFSMBWSBJTFNCMBODF +FOTFO QFST DPN
DBNQBHOFT IBMJFVUJRVFT DPNNFOMRTU VS 6 JHFKIBWBFNQIREI MG FES
DPVSBNNFOU VUIJMJTOFT QPVS FTUJNFS MY B C P ©FEBRO®AFVEF JOFRINECN
JPZMF FUBWU TF QS2UFOU UPVU GBJU MBDMBTTJWDBUJPO EF°
UFNQPSFMMFT EB MM BRUFXPWFHOFUNSE B C P O E BRDD VVQBIXEDW § O VWA LS
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UIJDVMI'SFNFOU QFSUJOFOUFT QP VESE OV E VFSUEEHE QSBA H B FEEW T
UJPOTBCSVQUFTBEYBJMMFVSTEOK ©OUO©'BBDV RBEGWNVYURWS DEL
EFTEPOPOPVEBOWDIZFTUIJNFS MFT DIBOHFNFOUTEF EJTUSJCVUJF
UJPO QBSUJDVMJ"SF QVJTRVF MYBDUJWJU® EF Qa8DIF QFVU JOXV
SFMBUJPOT BDPOUEB®OMEGBIJCMFT QFVWFOU NFOFS EFY%SSKOIMAWU
FUBM

-YOUVEF EFT USBKF D UFRJBFAYBUIFANGHS VMM EM M FSE B TFDTAT N NN\QMED\W
USBJUT GPODUJPOOFMTEé FTU@HE 6 B FENSE UUFBMAVIT BGE FBT MAP OD F
SIJDIFTTF TQODJWRVF VOQOSIFSMREBHOFEFOBFETQ DFT QFVU BWPJS L
MB SFDPNQPTJUJPO EFT DPNNVOBVU®T RVJBVSBJU ©U©® QMVT B
JOEJWJEVBMMFMEOYF[ FU BV EF USBOTJUJPOTBCSVQUFT TPOU
UJWFNFOU PCTFSWOFT QPVS MFT JOEJDBUFVST MYO©ODIFMMF EF1
JOXVFODOFT QBS MFDPNQPSUFNE®R EFBMTQ DFT SBSFT

"V EFM EVEPNBJOFIBMJFVUJRVF MBDBSBDU®SJTBUJPO EFT US
QPTOF EBOTDFBRREQMIPBAMF EF OPNCSFVYKIPWIRNVNEPRPOBETPU
FMMFOFGBJUQBTEYIZQPUI"TFTVSMFTNODBOJTNFTFOKFVFUT
$PODFSOBOU MBDPNQPTBOUF CJPUJRVF MFTUZQFT EYPSHBOJT
DPOUFNQPSBJOFTTVYTBNNFOUBODJFOOFTFYJTUFOUQPVSBQQ
DFSONFEKPSIJUBIJSFNFOU BSIMWFSU GBFSIOTPO FU BMYIJMT GPVSOJT
GFDUJWFNFOU EFT JOGPSNBUJPOT FTTFOUJFMMFT TVS MYOUBU
FOHOO©SBM OMFW®©® JMTBDDVTFOU ©HBMFNFOU EF DF GBJU EYV
DIBOHFNFOUT FOWJSPOOFNFOUBVY EVGBJUEF MFVSEVSOF EF W

-B NOUIPEF EF DMBTTJWDBUJPO B FVFDUJWFNFOU ©U® BQQMJRYV
(JSPUEVSBOUTPO TUBHFEBOTMY©®RVJQF *MBNPOUS® RVFEBO"
FU EFT TOSJFT QPVS MFT EJVOSFOUT KFVY EF EPOOOFT QSJ
WFSU©®CS©OT FUEFTMBDT &O UFTUBOUMB T TFOTJCJMJU® EF MB D
EF MYBMHPIEFUINBR QV DPOTUBUFS RVF MB NBKPSJU® EFT KFVY E
EJNJOVUJPOTYBQQBSFOUBOU VOFFYQPOFOUJFMMHEPBERWVY J)
OPSNBMJTBUJPO QBS MB QSPQPSUJPO UPUBMF EF USBKFDUPJSF
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NBJTDFMB QPVSSBJU TIJHOJWFS RVF MFT QSPQSJOUOT EFTEJVOS
BJOTJRVFMYVUJIJMJTBUJPO E WBVIEFQ FNUBSBMFAUS FRYYERMUBBED U F
KFVY EFEPOOOFT

00 QFVU SBJTPOOBCMFNFOU TF EFNBOEFS DPNNFOU TBWHPQBJU
OF QBT GPODQ@RPOOFSUBJOT UZQFT EF EPOO®FT 60 BQFS§V E|
NFOU® MYPDDBTJPO EYVOF DPMMBCPSBUJPO BWFD VOF ©RVJQ
EYBQQMJDBUJPOT EF MBDMBTTJWDBUJPO EF EPSOBM I[B B MO NS
7FHFUBUJFEFTCEFSRUT DG 'PS[JFSTFEQUWBMOWOMOFT JOGSVDUVF
TIJCMFT TPOU NVMUJQMEFT %YVOF QBSU MFT TOSJFT UEFNQPSFM
KPVSOBMJ"SF FUEFT JOUFSWBMMFT JSSOHVMJFEST FOUSF MFT N
DPNQUF NBJT N3NF BQS" TE©TBJTPOOBMJTBUJPO MFT TOSJFT BQ
"MFT TOMFDUJPOO®T QBS MBDMBTTJWDBUJPO BWBJFOU VO US"T
JMFTUQPTTJCMFRVFMBNBOJGFTUBUJPOEFUSBOTJUJPOTEBOT
BCSVQUFT RVFEBOTMFTBVUSFTTZTU ' NFTUFTUOT QSODOEFNNF
EF QFOUFT DPNNF TVHHO©S© QBS MFT NPE"MFT IBCJU YFWMWFENFOW
BM 7FSCFTTFMUF®WBMBMHPSJUINFT TQODIJWRVFNFOU EOWEMP
UOMONOUSJR\GBITRSUNIFT FMU BCBRITRIP FUBM PMBOES5SEPEGFEZ
FUBM TPOUQMVU U QSJWJMOHJFS EBOT DF D BJIF SN RTFEY BNOSNIB
M¥%PVUJM EF DMEPVIS @ BBIEFPIF FOOBRRQUFEOPSFMMET MSSTRYM .
SOTPMVUJPO UFASEFIEMWME EFTEBUFTFUOPOEFTBOO®OFT

/O©BONPJOT MYBQQMJDBUJP@JIPREBM®WBHEHRT W BB B EBQE NESEPRSN B
SBQQSPDIFQMVTEFDFMVIQPVS MFRVFMFMMFB OU®© JOJUJBMFN
TBOUFT FOUSF EJVOSFOUTO BFUBNERVFIBIPUBNNF O Q $1&W B MFOQDAC
USBOTJUJPO BBWFOPVVQWFQPMVT HSBOEF QSPQPSUJPO EYBVHNFOU
FUE©DMJOT BCSVQUTDIF[MFT PJTFBVY -FT QSPQPSUJPOT EF U
EYBCPOEBODFEFQPJTTPOTEONFSTBVY EBOTMY"UMBOUJRVF /P
WOFT QPVS MBQSPEVDUJWJUO EFT TUPDDODT(BFWO BNVHBV SPRBEI3IRBMF
DIBRVFKFV EF EBQUGOEFVMBEBBOTJUIFPOU BEEHBRMEFIE EF DFSUBJOF
PEFDOSFUSPVWFEYBJMMFVSTMBQO©SJPEF DPNNFQBSUJD
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'JHVSF 4ZOUI"TF EF DMBTTJWDBUJPO EF USHOHIJIOFTYERBEPOBDBED E
OBUJPOBMFEFTPJTFBVYDPNNVOTFO &V SP Q6 BPDBDVEB/SOEN LFAMIVEAVO B U
EYPEPOBUFT FO &VSPQFJTTVT FM5FGRBBRTFHFEMBQUVSF QBS VOJU® EF
EONFSTBVY EF MY'"UMBOUJRVF /PSEJTR¥VHEFTBWSIFBEEIFT BWNQPSUBO
EPOOOFT TPOUJODMVTFT
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MFTFTQ'DFTNBSJOFTEFMY"UMBOUJRVF/PSEBWFD MFTEPOOOFT
-FTEZOBNJRVFTEYPJTFBVY DPNNVOTNPOUSFOU VOFTVS SFQSO®©
UBNNFOU EF EODMJOT BDDOMO®SO®T RVJITPOU QFVU 2a3USF NFRSF
USBOTJUJPOTBCSVQUFTPCTFSWOFT QPVSDFHSPVQFFUQPVWB

+VTRVY NBJOUFOBOUMFTTOSJFTUFNQPSFMMFTTVS MFTRVFMM
KFVYEFEPOOOFTDPVWSBOUVOF MBSHFWVFNRNQITRVIQWEBBBE € ® SIA
DPNNF MB QMVT QFSUJOFOUF QPVS EODSJSF MF TZTU"NF .BJT P(
WHVSFTP*MFT RVFTUJPOT QPTOFT FUMFT EPOOOFT QFSNFRBOU
EFDFTQPTTICIMIUOT FTUIJMMVTUS® MB WHVSF

'JHVSF /IJIWFBVY EYBOBMZTF QPTTJCMFT QBSUJSEF MBNOUIP

$YFTU OPUBNNFOU MF DBEIS®G EYBIBNZRNNEFCRNFAY Q M P S®PBASD | E
EOUFSNJOFS MFT GBDUFVST BTTPDJOT BVY USBOTJBOB®MTZ BESSC
HIJPOBMAYPODFOUSBOU QMVU U TVS MFT DIBOHFNFOUT EF DPNN'
DIBQJUSWM FTU ©HBMFNFOU QPTTJCMF EYBEPQBNS VO DBEEBD E ¥ B
QBSUJDVMJFS FODPOTJE®SBOU QMVTJFVST FOUJU®T HOPHSBQI
MY"UMBGMMAFU BBMVPRJ FU BAW FO .FS E\ADSEEQPMMJ FBABWMFYFN

QMFTEYBOBMZQFUDUOMR OB REFAYPNDITBOU EJVOSFOUFT WBSJB!
VOF GPSNFEFDPNQS©IFOTIJPOQMVT NODBOJTUFPOU®U® SOBMJ
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.IMMNBOO FUBWMFO NFS EV /PSE QPVS#HRVMBUSEE FUBMAFSFDPVST |
DMBTTIWDBUJPO EFTUSBKFDUPJSFTEBOTMFTEFVY EFSOJFSTD
QFSNFRSBJUEYFOJEFOUJWFSMBQMVT WBMVFQBS SBQQPSUBV
OPNCSFEFTOSIJFTUFNQPSFMMFTJIJNQMIRVOFTEBOTDFTBQQSPL
DMBTTIJWDBUJPOEFTUSBKFDUPJSFTPVSFTVSUPVUVOBQFSS8V H
QBS MF GBJU EF OF DPOTJE©SFS SOFMMFNFOU BV QMVT RVYVOF V
EYBQQMJIDBUJPO QFSNFU EF S©X©DIJS EFTGPSNFTEFUSBJUFN
EFTBOBMZTFTQBS SBQQPSUBVY RVFTUJPOT QPTOFT

5SSBJUFNFOU EFTTOSJFTEFEPOOOFT

IMVTJEVST RVFTUJPOT QFVWFOU TF Q8BPS GPODESDBMIU BYEMWR
EPOOBWBOU MB DMBTTJWDBUJPO $YFTU OPUBNNFOU MF DBT EF
NFU EF SOEVIJSF MYOUFOEVF EFT EPOOO®FT RVJ DPVWSFOU QMVT
EYOWFOUVFMMFT WBMFVSTBCFSSBOUFT $FRFUSBOTGPSNBUJP
DBT NBJTFMMFOYFTUQBTVUJMJTBCMFMPSTRVFEFTWBMFVSTC
%F UPVUF GBSPO UPVUDPNNF QPVSEYBVUSFTUSBOTGPSNBUJP
RVFMFT SOTVMUBUT EF MBDMBTTJWDBUJPO ©UBJFOU JEFOUJRV
MFT SOTVMUBUT EF DMBTTJWDBUJPO SFTUFOU FO HOO©®SBM BTTI
UPJSFT RVBESBUJRVFT POU ©U©® FVFDUJWENFOU PCTESW®OT &O\
JM GBVUBVTTJOPUFS RVYVEIDOBPBHERNFYS RUB DROSBPEF BFVENQ
DPOTUJUVFS VO TJHOBM EF GPSU DIB O HRNWEPQSBROEUFIMBBB V U U F C

&0 GPODUJPO EF MBRVFTUJPO QPTOF PO QFVU FOWJTBHFS EYB
QBT MYJOUOHSBMJU® EFT TOSJFTWFSQPSFINGIDET E WPOROBHAVE N
"JOTJ POQFVUEODMIJOFS EJVOSFOUTDBESFTEF SO ©DIBOUJMM
EFTRVFTUJPOT MOH"SFNFOU EJVOSFOUFT 1BSNJVO QBOFM EF
EFEOCVUFUEFWO EJN"SFOU VO FSRQIUSHD FES® QVBWOEQ/BEMZTUFE R/ O
OOMYFTU BMPST MFT DIBOHFNFOUT PCTFSWOT TVS DFRF QOSJP
1IMVTJFVST DIPJY TYPVSFOUBMPST TPJU EF OF DPOTJE©SFS RV
SIJITRVFEYODBSUFSEFOPNCSFVTFTTOSJFT TPJUEFDPOTJEOSF
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BVTFJOEFDFRFQOSJPEF BWFDMFSJTRVFEYVOFQMVTHSBOEF I
OHBMFNFOUQPTTIJCMFEEEOWORY VMBVIMFERFOTUGNSEHFT UFNQPSFMM
QDBUJPO CIPMWPHDIROBKFMDIPJY MBEBUFEFEO©CVUPVEFWOEFT"®
DIBRVFTOSJF $FMBQFVUOPUBNNFOU2USFVUJMFTIMYPOTYJOL
BQRS'TVOFDFSUBJOFT WBMFVSTFVIM PV DPSSFTQPOEBOU QBS F°
MF DBT EFT Q2DIFSJFT &ODPSFVOF GPJT MBRVFTUJPO EF MYBM
MBTOSJF QBSUJSPVKVTRVY DFNPNFOUPVCJFOVOFMPOHVFV!
JNBHJOFS EBTEBRBVIFPRFOSIJF UFNQPSFMMF PSJHJOBMF QPVSSBJU J(
EBOTMBDMBTTIJWDBUJPO QB SGFKINIPAOFT FEF H®@W ORONRUE-NAY S HOVENBF
VOF GSBDUJPOPVVOFMPOHVFVSJEFOUJRVFBWO EFNJFVY FO DF
$FTQPSUJPOTQFVWFOU OPVWFBVa3USFEOWOJFTEFQMVTJFVST
DPNNVOF FOUSFTOSJFT VOFDFSUBJOF MPOHVFVS QBS SBQQPS!
IBTBSE QPVS VOF MPOHVFVS EPOOOF

-FDIPJYEFDFTS© ©DIBOUJMMPOOBHFT QFSNFRFOU EF NJFVY DF
NBJT JMT OF QFSNFRFOU RVF EBOT EF SBSFTDBT FO DPOTJE®SE
EF USBJUFS EF MBRVFTUNPO GP®EB SRGESRWO BF EFTE @6 UFDUBR
EFUSBOTJUJPOTBCSVQUFT OODFTTJUFFOFVFUEYBWPJS FOSFH
OYFTU TUBUJPOOBJSF TVYTBNNFOU TUBCMF BWFD MFRVFM MF S?
AaUSF DPNQBS© %BOT DFSUBJOT DBT MFT QSFNJ"SFT WBMFVST E
EF WBSJBUJPO EPOU MYJOUFOTJU® OYFTU QBT SFUSPVW®O® QMVT
EJYDIJMF EFEJTTPDJFS MF GBJU RVYJM QVJTTF TYBHJS EYJODFS|
MYBKVTUFNFOU EV QSPUPDPMF EF MBWO EYVOF USBOTJUJPO |
DFSUBJOTDBT DYFTUKVTUFNFOU MB QFSDFQUJPO EF DIBOHFNF
MYJOJUJBUJPO EF TVIWJT BWO EF SFOESF DPNQUF EFT DIBOHFN
SOGOSFODF QFSUJOFOU GFSBJUJOOWJUBCMFNFOU E©GBVU
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5SBOTJUJPOTBCSVQUFTFUDPOTFSWBUJPO

$PNQMONFOUBVYBQQSPDIFT TUBOEBSET

-FTEJVOSFOUT BQQPSUT QPUFOUJFMT EF MBDMBTTJWDBUJPO E
TIJUJPOT BCSVQUFT BVY BQQSPDIFT IBCJUVFMMFENFOU VUIJMJTOT
EOQUBIMMOT DJ EFTTPVT

%FTUSBOTJUJPOTBCSVQUFT EJPOSFOUT OJWFBVY E“FYQMPJU

'JHVSF %IJBHSBNREERMWPBIHBOU BQOBSB®USF MFT DPOEJUJPOT FO
UBMJU® QBS Q2DIF MPSTEF MBTVSWFOVFEYVOFUSBOTJUJPOBCSVQUF
MFT WBMFVST EF CIJPNBTTF FUEYFYQMPJUBUJPO BV .4: TPOU EJTQPOJ
MYBNQMFVS EF MBUSBOTJUJPO DPSSFTQPOEBOU TPJU VO EODMJO F«
BCSVQUF FOCMFV QPJOUFWFST MF IBVU

-FEJBHSBNNF EFTBYB PVUIJMUS"TVUIMITOQBSMFTHFTUJPOOBJS
EFTTUPDLTQBS SBQQPSUBVYPCKFDUJGTEFHFTUJPOWYO®OTBJO"
EJVOSFOUSHUPDMNP FYURMMPSO FUBMN FUBM $FRF SFQSOTFOL
QFSNFUEFWJTVBMJTFSGBDIJMFNFOUMBUSBKFDUPJSFFUMYOUE
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EYFYQMPJUBUJPO FUEF CIJPNBTTFTHRRY¥SBRTHHI SFEFOMBBCIBVQUFT
MB QSPEVEBEBIWUBROLT RVYFMMFT TPJFOU OOHBUJWFT PRVJPMBU.
UZQFTEF TJWROBREMPW N2NF MPSTRVFRVYVO TURNQL OYFOUTPNNITF
TVSFYQMPJYBUJPODYFTU EJSFEBOTMFDBESBOUWFSUJM QF'
FOFTUEF N2NF QPVS MFT BVHNFOUBUJPOT BCSVQUFT RVJTFENCN
DBESBOUPSBOHF FU RVIDPSSFTQPOE VOFTJUVBUJPOE
OYB QBT FODPSF NFO©® MBEOQMOUJPOEV TUPDL

-YFYJTUFODFEFUSBOTJUJPOTBCSVQUFTQPVS EJN®SBOHEF O QBFU
TQFDUJWF MFT EJPOSFOUFT EOQOEYWYNVNEaTUEDB IM¥@UBWFEP B @ BSEU
EOWOJUJPOT HOOO©SBMFNFOU BDDFQUOFT DPSSFTQPOEFOU TFV
TUPDMFUZJOFO FBMRISTRVF MBOPUJPOEYFVPOESFNFOU SFOWP,
TPO FOS8PTJUJPO BCSVQURBU EPOVERMP EOWITBHFS RVF MB E.
EF WHVBE®EE@MOUJIJPOBWFD PV TBOTQUBSBETBUU PG SKERYREYBNOMJ
EFTNFTVSFTEFHFTUJPO NFRSFFO VWSFQPVS GBWPSJTFS MF ¢

%OMBJEFEOUFDUJPO FUGFO2USF E%“PQQPSUVOJU®

60 EFT FOKFVY NBKFVST QPVS MBEERIIRDIWPOSENMHF @ VMK D LOrSFOTIMAHEIF- N F
USBOTJUJPOTBCSVQUFTDPNNFQPUFOUJFMMF#JOETIBBWBIMB T E\
NOUIPEFEFDMBTTIJWDBUJPOEFTUSBKFDUPJSFT 8 RQR®HF 8 MEUHREIE «
SFTUFUPVUEF N2NF VOFJOEJDBUJPO QSIJNPSEJBMF QPVS KVTUJ
,MBFSFUBMBRVFTUJPOFTUEPODEFTBWPIJSBWFD RVFMEOMBJ
AaUSF EOUFDUOFT %FT QJTUFT EF SOQPOTF TPOU BQQPSUOFT Q
QSPEVDUIJWJU® RVIQSOTFOUBJFOU VOFUSBOTJUJPOTBCSVQUF

-FEOMBJ EF EGFORUSFJIMB TVSWFOVF EYVOF USBOTJUJRMN® BCBE¥QU

BOQPVS QMVT EF MB NPJUJO EFT TUPDLT DPODFSOO®T $FQFOE
USBOTJUJPOT BCSVQUFT EBOT MFT TOSJFT EF QSPEVDUJWJU® D.
VBUJPO S©BMJTUF SFODPOUS©F EYBOOOF FOBOO®F &O FVFU M
EFTTUPDLT RVIJTF SOQFSDVUFOU TVS MFT FTUJNBUJPOT EF QSPI
FTUQMVT HSBOEF FUMYFTUJNBUJPO QPVS VOF BOOOF EPOOOGF T
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'JHVSF %©MBJ FOUSF MB TVSWFOVF EYVOF USBOTJUJPO BCSVQUF [
QSFNJ'SFBOOOF EF EOUFDUJPO EYBQS'TEFTDMBTTJWDBUJPOT BKPV!
CPSETEFMBTOSIJFUFNQPSFMMF FOEJTUJOHVBOU USBKFDUPJSFT OO}

60F BOBMZTFQMVT SOBMJTUF QPVSSBJU VUIJMJTFS MYIJTUPSJR\
SOHVMIFS NBJT QBT UPVKPVSTBOOVFMMFNFOU QBS MFT EJVOS

60 EODMJO BCSVQU EF QSPEVDUJWJU® QFVU EPOD JUSP B BABIEL
DPVSFVSEFMY“FPPOESFNFQBEENOU DFPINNF OPVT WFOPOT EF MF
UFMMF USBOTJUJPO FTU SBSFNFOU JNNBIER B UUFCF B FEE@UFFOEU JV B ¢
PEF EF DMBTTBOD®MBURPOEFRWEF ODF E¥4BDUVBMJTBUBIPQ EBF SIPRJ
BTTPDJOF BVYMPOQRVFT SODFOUFT %F DF GBJU MF EOMBJ FTU
DIBQJBEOSESFEODMJOBCSVQUFUMYFVPOESFNFO UNB/JAHBFIGFIDR M
EPQQPSOUOMDIPOFU MMWVS FTQOSFS NFRSFFO QMBDF EFT NFTVSF
MYFVPSU EF Q2DIF BQS'TBWPJS QSJT FO DPN @ UFTNMFVEOMBR (B E
SFODPOUSF ©OHBMFNFOU BWFD MFB SNBSS @SEd F¥BQBEYB KB IV
DBSBDU®©®SJTUJRVFT EZOBNJRMPBTEWASTRELS BT EFNQ MYFMUMKATTB U
FTUTPVNJTF DFT NaNATHMINIWBMIPIOHOUT FU B0 QMVT JM OYZ E
HBSBOUJFOFRSWRI M EV DFTSFOEF JOFYDBDFUPVUFUFOUBUJWF EYO®©\
RVFMFTNFTVSFTQPVSMYFOFNQ2DIFSOFTPJFOUQSJTFTUSPQU
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AaUSFBDDPBEBPKBNYYPIJSFT RVBESBUJRVFTBPNDMM@PRES®FD WPM-MRAMIFOE
EYVOFUSBOTJUJPOJNNJOFOUFPVFODPVST %FTJOGPSNBUJPO
EFTTUPDLT VOFUSBOTJUJPOBCSVQUF QFVWFOUBVTTJ2USF BC
FOWJSPOOFNFOUBMFTDPNNF MF SZUINF EF SODIBVVFNFOU MPDE

'JHVSF *MMVTUSBUJPO EF MB DPVSUF GFO2USFEYPQQPSUVOJU®O
MBQSPEVDUJIJWJU® QPVS NFRSFFO VWSFEFTNFTVSFTEFHFTUJPO FU

6OF TJUVBUJPO DMIJNBUJRVF QS©OPDDVQBOUF

"V NPNFOU P! KF SOEJHEPRA®IBUWSMBPZFOOF MB TWsGCBDIF BN
HMPCBMF B BRWIKBWKRHTTBRBOU EFT SFDPSETBCTPMVT BWFD QMYV
QOSJPEF MBRVFMMFMFTNBYJNB TPOU IBFERFE & B ® RINFBINM OFRJA BERBRIAD
UFOEB DM CMNOSBUJPOEV EEFMBRPEBPONPOEIBM EFQWVUTBMFT BO(
BJOTJ RVEFEN\REIF/ JOBSUIDVMI'SFNFOBABBEH@BMY WV EFT SOTV
BWBODOT EBOT DFRF UI"TF DFRF TJUVBUJPO FTUBTTF[ QSO©PDD))
RVFMFT QPQVMBUJPOTIVNBIJOFT MFT QMVT SJTRVF
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'JHVSF 5FNQO©SBUVSF KPVSOBMJ"SFNPZFOOFEFTVSGBDFEFTPDOB
NPEJWO EF $MINBUF 3FBOBMZTFS $$ #:
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-FTSOTVMUBUTTEWSDMBQFANSHF SBMIUO© EFT EODMJIOT BCSVQUT QP
SBSOGBDUJPO EVSBOU MFTUSPdFEFBDDESVDO EOBBEEGEIMYBNOMJIF
EFTTUPDLT 4BOTEPVUFRVFDFMBZBDPOUSJCVO® $FQFOEBOU

EFT USBOTJUJPOT BCSVQUFT EF MB QOSJPEF DPOTJE
GBDUFVS QSJODJQBM TZTUONBUJRVFEFNFOU JNQMJRVO BE8BO BDHTT I
PTDIJMMBUJPOT DWEFNB  BIREVABLYO FTUEPOD FOESPJUEFTFEFNB
JOOEJUFTEFTUFNQOSBUVSFTBUNPTQI©OSIJRVFTFU MBTVSGBDF
QBT EY2USF ©OHBMFNFOU TVIJWJFT QBSEF MBSHFTSFDPNQPTJUJP
UFOUBVTTJFO OWJEFODF RVFMFT SOQPOTFT EFJQURES/BVDBIIPROOH
EJPOSFOUT GBBWPISTDMINBUIJRVFTUEOMBO B MMBTQRDBOE #ZMFS
B3PVZFS FUBMFT SOQPOTFTEFT QPQVMBUJPOTBVY DIBOHFNFOUT
TF NBOJGFTUFOU BVTTJ TPVT EYBVUSFT GPSNFT RVF QBS MFT W/
NPEJWDBUJPOT EYBJSBEFLEZIJAW S MY QFAVQ® EPOD FOWJTBHFS RV®
FTQ"DFTPVEVDPOUFYUFMFT SOQPOTFTSNVNOJGMBWAIDFSOB 3
RVIQSOWBMFOU TVS MFT BVUSFTTFMPO MF NPNFOUDPOTJE®SO®

1BSBEPYBMFNFOU MF SODIBVVFNFOU HMBEBIE FQIEVT BAV"NHO B U $H
UFNQPSRYSFKJQFVWFOU FVY BVTTI QSPWPRVFS MF E©DMJO PV MF S
BOUO NPOUS© SODFNNFOU EBOT M FVIBXIF EAAIMEYRHO U FOUT B WO G USSP Q
FUBM OO QFVUBVTTIFOWJTBHFS RVFEFT NODBOJTNFT TINJMB
FVFUTIJMZBQMVTEFRVBSBOUFBOTBVWMBSHFCBFAMBBIMUF &TU EV

1FUJUFFYQOSIJFODFEFQFOTOF

-BDPSSFTQPOEBODF FOUSF 8B W\WBMACESR BT EEEHNINOBIEBADS MWD
NBYIJNBMFFUMFT SOHJP @QMRMIINRES B BTOTWOTUBWHIN F O U B WQIAPTAFT E |
OWJEFNNFOU MB RWVWFOUR/G BMFODBSFEMIUEFVY QIOOPN"OFT 4FV
TYBVUPSJTFS JNBHJOFS RVF MF TFOT EF DFRF DBVTBMJU® OWF
BMMFS EF TPJ ~FTBJU PO EF MYFVFU EF MB EJNJOVUJPO EF MY|
UFNQO©SBUVSF EFT TUSBUFT TVQFSWDJFMMFT EFT PDOBOT .BM
USPVWFS EF UFOUBUJWF EF SOQPOTF DF RVFTUJPOOFNFOU OJ
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QSPQPTFEBOTDFRVIJTVJUVOFFYQOSIJFODFEFQFOTOFTIJNQMF
TVYTBNNFOU JOUOSFTTBOUF QPVS BV NPJOT ZDPOTBDSFS RVFMI

60PDOBOJOFSUFTFSODIBVPF U JMQMVVWEBIGBRNZQYMRDEBB WJIT
MBE©OQMOUJIJPOEYVOF GSBDUJPO TJHOJWDBUJWF EFTPSHBOJTN
BWPIJSVOJIJNQBDUTVS MB DB QBD® JW®IJVMASINIWRINNA UEF LSEENDA BWW F N F C
MFTQMVTTVQFSWDJFMMFTEYVOF©UFOEVFEYFBVTIJWBTUF .PC
MYFVFU QS©OQPOE©®SBOU EV GPS§BHF SBEJBUJG TVS MYBVHNFOU
NYOUPOOF TFVMFNFOU RVF QBS BOBMPHJF OPUBNNFOU BWFD M
MYBCBRBHF NBTTJG FOUSB®OF-VTRE BT AT WD BT PROOBTDIDYBWR] O
TYBHIJUEFMJFSUFNQOSBUVSFFUPSHBOJTNFTNBSJOTTPJFOU U
TFEFNBOEFSEBOTRVFMMFNFTVSFMBQSOTFODFEYPSHBOJTNF
EFUFNQOSBUVSFEFTPDOBOT

00O QFVUDPNNFODFS QBS N®EBNBONFB RVFWEHJRYHFQRM 5DV

NVMFS MB DHBNIF8SBDF EFT PDOBOT +YFO FOWJTBHF USPJT QPUF
EF TUSVDUVSFT CIJPMPHJRVFT QBSQMPWQRZIZOBW BB O D P QIWBIMFPT
DBSCP@®BMFITPOU EFT SOBDUJPOTHMPCBMFNFOU FOEPUIFSNJRVF
MPDBMF EF MBUFNQ®©SBUVSF € MYJOWFSTF PO QFVU JNBHJOFS
RVJ QPVSSBJU DPOU S JIOAFSS DIFR)AJD PO LEFUB BAVIYBIJUSWFY BCTPS QU J
FOTVSGBDF FUOPO MBEJTTJQFS QMVT FO QSP G P CEEEFQ/N6B B BNV |
E%4PSHBEFQ@MVT HSBOEF UBJMMF FOUSFMB TVSGBDF FUMFTDPV
MB TUSBUJWDBUJPO EFTFBVY EF TVSGBDF QBS NOMBOHF BWFD E

&O FYBNJOBOU MB MJR©SBUVSF QPVS DFT EJVOSFOUFT IZQPUI"TI
GFUEFaQPNQF DIBMFVSAEVQIZUPQMBODUPO EVNPIJOWMTFELPEBO
S6DIBVPBOU EF MW BCTPSQUJPO EFMB-MNFN F 3B HU M \FSCEB\DHT

TINVMBUJPOT TVHH"SFOU RVF MB QSOTFODFEFQIZUPQMBODUPC
GBDF EF 9 NBJT QFVU MPDBMFNF O U4MNBM HFN FEOMIYFPSSEES B B FTHESFB (
FTUDPOWSNO® QBS VOFBOBMZTF QMVT SODFOUF RVJEPOOF VOF I
MFT ©DIBOHFT EF HB[TF® PFVYS®BIMWDVOF RVBOUJWDBUJPO EF MYF\
EF MB NBDSPGBVOF TVS MB UFNQ®SBUVSF EF TVSGBDF EFT PDOI
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QMVTHSBOEFDPODFOUSBUJR® ¥FHIBIZW E POB OBSAR M ORUSRIHIROG- TE(
OOHMJIJHFBCMFT EFBVFN\QIEBN SFFT CMPPNT QMBODUPOJRVFT P
DFOUSBUJPO EF CBTF FO QIZUPQMBODUPO QP ®SPHIPOUE KT TOURMI
USPQIJRVFT TVORURBRINNBOU MF HSPVQF EFT QJTDJWPSFT TJ MF D
EPXGBPES-HVF[ ((MWF[ FB BRODPNJUBODM FAODESFHSBOEBYBTDJV
NFOUBUJPO EF MB RVBOUJU® &5 @ NZUTFFQAVDBOW PEF O D F QP VLB M B \N

MB NFS #BBUJRYFU BBMOTJ RVF EYBVUSFTSEHIA®DEY&VSPQ

&ODPOTJE®OSBOURVFMBUFNQO©SBUVSFEFTVSGBDFEFTPDOBOT
DPNNF MB NPEJWDBUJPO EFT DPVSBOUT PV MFT DPOEJUJPOT NO
JOWSBJTFNCMBCMKNBF MMBGUIEWSE® S BWP FRFOUWETE®WEPOT RV J]
EF OPNCSFVY E©ODMJOT BCSVQUT FU FVPOE SHONPFPWUMHRS-ETRUP BT E «
OPUBNNFOUQPVSMFTHSBOEFTFTQ'DFTQJTDJIJWPSFT "JOTJ JM
UPUBMFNFOUJOFSUF NBJTEOHSBE® QBS MBQFSUFEFTFT OJWFE
QMVT SBQJEFNFOURVFTYJM ©UBJUEBOTVONFIJMMFVS ©UBU ©D

-JNJUFTEFM%BQQSPDIFQBS QSPEVDUJWJU®

60 ODPTZOUBNFBT QPVS QOB M JAFOMH QIPAEBVIJISF $FSUFT VO ©DPT
RVBMJW® EF AaGPODUJPOOFMAaMPSTRVFE MFTOEWWR VJWEIJTIBWE ST
MFT NBYJNJTFS TENCMFJTTVFEYVO TZTU NF EF QFOTOF SFQPTB
EYVOFQPQVMBRMRQSBSNWFEF TB 89RPBEBOIMSBUEIEFNFOU JOTVYT
MFTWBSJBUJPOTEF QSPEVDUJWJU® PCTFS\§BFTPOFVN\PRIOU Q6 5§
&OFVFU MYFYQMPJUBUJPOEYVO TUPDL AWJFSHFATYBDDPNQBHO{(
DBS FO EJNJOVBOU MB EFOTJU® EFT QPQVMBUJPOT FMMF SOEVJL
WRVF RVJQFVWFOUQBSGPJTMJINJUFS MBDSPJTTBODFEF MB QPQ
RVF SFQPTF MB OPUJPO EF SFOEFMEPSONB® ENSBMBNSBC M¥BIMMF
DIJMF EF HOO©SBMJTFS MYVUJMJTBUJPO EFT EP O O©FS ESFFQSPERT
TUPDLT DPODFSO®T QBS M¥%FB W BNFBIBBEOEEFM YIFUPTTANIC MF"BF T TU

$PNNF DFMB B ©U® BCPSE®© QMVT U’ U EFFOCBAOBIVEAT BFBVE B \CBA
EOCBSRVFREOBDTIJEOSBOU MYFVPSU EF Q2DIF BQQPSUFOU ©HB N\
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TVS MFT EZOBNJRVFT FU MFT BBOIBNES T B&@HIPPMYV IYOEJIJDBUF
QBSGPJT MFT TFVMT EJTQPOJCMFT QPVS FTQOSFS BQQSOIFOEFES
QMVT QBVWSFTSPOEPR W@ FOIMBBWOEP FUBMIOTJ CJFORVYJMT SFX™
QPTBOUFTJIJNQPSUBOUFTEFTODPTZTU'NFTNBSJOT MYBCPOEBO
QFVWFOU DPOTUJUVFS MFT TFVMT JOEJDBUFVST EF MYOUBU EF [
EF HFTUJROEX%FEUFVST QMVT BF MY@TUBAWUBRTIGDPTZTU " NFT NBS.
#VOEZ FUBNMU OPUBNNFOU EFT SOXFYJPOT TVS MB GB8S8PO EF GB
MYPQUJRVFEYVOFBQQSPDIF WOSRIDIFGOUMFENFDIFODPMZTUONJIRVF

*OUOHSFS MBDPNQMFYJUO EFTTZTU 'NFT

"V EFM EFMBEOUFDUJPO EFT U S BEJBIDUMROHYBIEFOQUUIRTFIWEQ EEE
KBDFOMKFPSJHIJOF EFT DRFPB RRIGIFENREHOBES FUBMBOE CJFO Na28NF DF
DPNQSOIFOTJPO TFSBEBDREBPNETT MAWES MDA P T BV EXBOIMIIRSOE NA-Q
MFT N2NRVTF DFVY RV J QF SINFIREEBM B EFME©OUB U QSP D | FEFSM Y@ B B-W
B M

"QQPSUTEFTBQQSPDIFT DPNCJOBOU MFT USBKFDUPJ

-FT BOBMZTFT SOBMJTOFT EBOT DFRFUI"TFTF TPOU GPDBMJTOF"
OF TPOU QBT MFT TFVMFT WBSJBCMFT QFSUJOFOUFT QPVBEODS
QSPDIFTDPNCJOBOUQMVTIFYSEVWF OB F WESHPEWNUTF B HGEHRHTFOLFM
BOE SPDIFU 4FVMFNBOGNCHEBF JNQPSUBOU EF BPNEDNIFHINWEOIBMJU
EFT OWFOUVFMMFT USBOTJUJPOT BCSVQUBIUEBEBPOEVUTTRHPMBPETIE
©ODPMPHSROMEFOU EF UFMMFT BOBMZTFTBTTF[DPNQMFYFT 6OF J
QPUFOUJFMMFT FUEF MFVS USBKBEB G W} WHT U QLPP/GPGE BFJ MIRJ) W3
EF MYJOUOHSBUJPO EFT EJVOSFOUFTGRBX\FDEP BFUTF QEVHTE PO
DPOOBJTTBODF EFU MBTUIMNFISJF3IPMDRMP AURBYFFOLFM FU BM

IMVTBQY@IPDIFT DPNQMVMORNRFEOQWBBEOMIFO EFT TOSQIBFBWENDPSTFWN
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'JHVSF &YFNQMF EF SOTVNO EFT USBKFDUPJSFTEF EJVOSFOUFT WB.
DBUJPO EFTTOSIJFTUFNQPSFMMFTBJOTJRVFEFTJOGPSNBUJPOT DPNC
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CIPMPHBRNVBIDFMMFT DPODIFIIEBWFM@ETQFSNFRSF EF UMFRITRUFTS BFF
DBV TBAMMIWEF M BAIFRAPVRU BMIFSSF FU BWHJIBSB FUBWEF NJFVY FTUJ
MFT OJWFBVY EFWVMO®SBCJIJMJU® PV EF SOTIMJIFIDBABYPRU 6B |
BM RVIQSPQPTFVOFFTUJNBUJPO FNQJSJRVFEFMBQSPCBCJN
QPJOUEFCBTDVMFFODPNCJOBOU QMVTIJFVST GBDUFVST FYUFS!

$BQBDJUOT E“BOUJDJIQBUJPO

%O©SIJWOT QBSUJSEFNPE'MFTNBUIONBUJIJRVANIBE¥MBBUVBENFOU
JOEJDBUFVSTEF MY¥%JNNJO F OCBFSHE/EZ \XBFS (O S8R PIRMIEEEBNOTO V VO DF S U
D°TFUEYJNQPSUBOUFTBWBOD@BLEYVSBGWWFTBBNEOFAVFS FU BI

*MTDPOTJTUFOU FYUSBJSFDFSUBJOFTQSPQSJOUOTEFTT
WBSJBODF BTZNOUSJFEFEJTUSJCVUJPO TVSVOF GFO2USF MPD
EFTBRFOEVT RABBMFWY BVWWSBEWITBOU MYJNNJOFODF EY$YR@MNBOHF|
BOEO[HVMADIFVFS FU BM

%BOT MF TEFDUFVS EBMRIG VY WIRS/FYFMROMF QFSNJT EYJEFOUJWES V
BDDSVF EF DFSUBJOT HSPVQFTEYFTQ DFECBVY D$ED K PKB D B U E\FS
©HBMFENFOU ©QUO® VUIJMJTOTTVSEFTTOSJFTUFNQPSFEFMMFET MPOH\
TJHOBVYBTTPDJOTBVY QOSJPEFTEFGPSUFBCPOEB®OMFEBMTBS
-YVUIMJITRBYMA/G EFT EPOOO®FT FNQJSJR VM I NSRIRIFEBROMSIG BT ®FT
FUMBRVBMJU® B#PFREREPD®BDE )BBWMIFONHFOUT FU BAT EOWFMPQQF
SODFOUT EF OPVWEBVY JOEJDBUFVST TVHH"SFOU EFT BNOMJPSE
EFTJOEJDBUFVSTRISPOBEOIMIPBWEYBMHPSJUINFT EY B QESFORU T
BM %FCFUBM $FQFOEBOU DFT EOWFMPQQFNFOWMP GR©QEVSODE
TOSIJFTUFNQBSFMMFEU DPNQBUJCMFTBWFD DEMMFT EJTQPOJCMF
©DIFMMF DPNNF DFMB BWBJU E@©KM®MKNSB Q P JBOEOYIFS NEFQIES DIFE) U J
EF MYOUBU EFT Q2DIFSJFT QBS MFT QaDIFVST QSPGFTTJPOOFMT
TJHOBM QSODPDFEYBMFSUF CJFO RVF MYJEFOU3IRD B U JRIOBYIS ©C
"V EFM EF MYBOUJDJQBUJPOEBY ERDMRIOAOBBFMMFT EF SOWFST
TPOUEFTBTQFDUTRVJDPNNSRBDRPOU FUFSIMBEFQGMPG®T B M
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-BHPVWFSOBODFEBOTVONPOEFJODFSUBJO

60O0EFT FOKFVY NBKFVSTRVJWBBY EFM EVEPNBJOFIBMJFVUJRYV
DPODFSGBRMBOBJTTBODF EFT MINJUFT QIEZFTRYFU FNF@ IEFPNDRJHA R
EOQFOBPOMFDUF® TVSUPVU MYBDDFQWRBQBAMME F NEN BEBIRINGS] © F
IBMJFVUIJRVFPVSFEFOPNCSFVY FYFNOQBFKTDEFTERWMIANNEARTEG® A QL
UFSFEDOSFOOJU® EF MYTPOQUVIRKDILBN@BOYEMBPSN FUBM $FRF

©RVBUJPO FTU SFOEVFEYBVUBOU QMVT DPNQMFYF RVF MYPO Z B
UFOUMFTUSBOTJUJPOTBCSVQUFT QPVS MF NBJOUJFMBMIIBIDUB
EFWIJFOOF MYJAMOWKKFOXIBGE FDBRVI FTU SBSFNFOU TPVIBJUBCMF

60DFSUBJO @QISNOPBRQRBDOUO® GPSNVMOT QPVBIPNOCEWIPGE B TVE U™ NF
TVKFUT BVY DIBOHFNFOGUTEPBOB@NWINBESBO T3 VIR 68 €S \FQUBAT
FUBM -FWJOBOE .{MMMBMDPF FUBMMT DPOTFJMMF MW O P UBMMNHF
QBS EOBRBNWBFT SIJTRVFTEFUSBOTJUJPOTBCSVQUFT FYJTUFOU F
EYOWJUFS MF GSR®DOQUT ERFEBINBMWAFIQMIBOU MFT QPJOUT EF DP
DIBOHFNMFOIUPF FUBMEOUFDUJPO QSODPDF EFT UQBOQU BPXPZI RE
VO S"MF NBKFVS -YBEBQUBUJPO EF R B KHFIFWIMBHAI N FU FTTUPYD FE T @BMVFF.
EZOBNJFWFHOQFOEBOUFTEFMYOUBUEFWVMOOSBCIMJU® EFTTL
FTUOHBMFNFOU VO¥IB/PHIFEYB)YMEBEE®PO FUBBWFD DFQFOEBOU VO
JOFSUJFEFMBQBSWEEZ FOBWMUVUJIJPOT









1PTUGBDF

$FRFVMUJIJNF QBSUJFDIFSDIF QSFOESFVOQFV SFDVMQPVSUFO
RVF KYBJ TVIJWJ DFT EFSOJ'SFTBOOOFT $FRF USBKFDUPJSF TY
EFDFRFUI"TF HS¢DF BVY EJWFSTFT SFODPOUSFT FUPQQPSUVOJ
BOOOFT +YBCPSEFDJ EFTTPVTVOFEFDFTFYQOSJFODFTNBSRV
TUSVDUVSFS MBTVJUFEFNPO QBSDPVST

$BNQBHOF .&%*54

&O DFNPJTEFKVJO KYBJFV MBDIBODFEFQPVWPJS QSFOESF
TVSNPOFYQOSJFODFEFUI"TFFO QBSUJDJQBOU MY©EJUJPO

5SBXM 4VSWFSZ EBOT MF HPMGF EV -JPO &0 QMVT EYBWPJS ©UC
UJWRVF DFMBBOUO MYPDDBTJPOEF SOBMJTFSUS"TDPODS"UFN
BBVTTIJEPOO® MJFV EFTRVFTUJPOOFNFOUT TVQQMONFOUBJSF
NJMJFV NBSJO +YBJOPUBNNFOUQVBWPJSVONFIJMMFVS BQFSS§!
DIBOHFNFOU EF SOHINFRVYBDPOOV MF HPUBFVEPWM-BRPBG FBMSF

$FRF DBNQBHOF B ©U©®© MYPDDBTJPO EF NF SFOESF DPNQUF EF G
TIJUO RVF QFVWFOU QSFOESFDFSUBJOT DIBOHFNFOUT 1BS FYFN
EF SOHIJNF RVF KF OYBWBJT QBT FOWJTBHO BWSBOTMB IFBNBEBHQ
FTQ'DFT QOMBBISRY®TFHRT BODIPJT TQBSUT EF MB[POF QOMBHJIRYV
CFOUIJRVFT -BEPDVNFOUBUJPOEYVOFUFMMFUSBOTJUJPOTFN
GBJU NBM DPOOVFT -YOUVEF KPJOUFEFTEPOOOFTJTTVFTEFTL
. &%JUFSSBOOF TFSBJU O©ODFTTBJSF QPVS ©UBCMJS QMVT QS©D
TFNCMFSBJU BWPJS FV MJFV EF GBE§PO NPJOT HSBEVFMMF RVYBC



RVF QPVWBJUBWPJS EYBVUSFTUZQFT EF TO©S JF TPPRNVQEPCSHRBVGE T
MYBCTFODF DPNNFDYFTUMFDBTJDJQPVS MBQO®SJPEFEF DIBO|
DPNQM UFEF MYPSJHJOF EVDIBOHFNFOU EF SOHJNF

&OWO VOFTZOUI"TF SEDF@SPREFQQNNIW FTMEFIM R ONHFUTFYSIMFT SFTUF
FUJNQBBSBOUAM FU BDNFSNFRFOU EF NFRSFFO OWJEFODF EFT QI®
QSODJBCMFTQBSEYBVUSFTNPZFOT $FRFTZOUI"TFEONPOUSFYV
TVS MYOUBU EFTQPQVMBUJPOTEF QMVTJFVSTFTQ"DFT EONFSTE
EV-IRRGOTFCBJOJ FUBMSPGPOEFVS UFNQPSFMMF EF BOOOFTE
BVUPSJTFMYBOBMZTFEFUFOEBODFT NPZFOUFSNFFUOPUE
BWFD VOF WBCJM JHAOCOVILBIWIIITEEIU BIBWINOUIPEF EOWFMP(BEIJH Q7 5B
CIJMJUO® EF TOSJFTUFNQPSFMMFT DPNQSFOBOU MYBCPOEBODF
BJOTJRVFEFTWBSJBCMFT FOWJSPOOFNFOUBMFT QPVSSBJFOU E
FTQ' DFTFUQBSBN"USFTEBOT VOFBJSFHOPHSBQIJRVF MINJUOF

-FTBOHMFT NPSUTEF MB SFDIFSDIF FO ©DPMPHJF DPNNF DBESF C

$FRFUI"TFTYJOTDSJUEBOTVODBESFQMVT MBSHF EF SFDIFSDIF
BOHMFT NPSUT EF MB SFDIFSDIF TVS M“ZOWBMVBMJIJPROTEBM%® QB
NFOUEFDPOTJEOSFSEFTSOTVMUBUTRVIBQQBSBJTTBJFOUJOB
QMVT QBSUJDVMJ"SFNFOU EFTYJOUOSFTTFS DFSUBJOTBTQFDL
NFOU BMPSTRVFEFT EOWFMPQQFNFOUT SODFOUT ZQFSNFRSBJ
UI"TF FTU OPUBNNFOU VUFKOBOBE ECTIEJPAOBNIJRVFT OPO TUBOEB
QPSFMQWWSINFRBOU EYBQQS©OIFOEFS EFT USBKFDUPJSFT UFNQPSF
DPVSTEFDFTEFSOJ'SFTBOOOFTKYBJFV MYPDDBTJPO EF USBJU
TUBHFTQSODOEFOUTPVCIJFOTVSNPOUFNQTMJCSF $IBDVOEFTC
OOFT EF EJVOSFOUFT OBUVSFT 60FBQQSPDIF MBRVFMMF KYBJ
TUBOEBSEJTOFTJTTVFT EF TDJFODFT QBSUJDJQBUJIJWFT QBSUJD
UFNQPSFMMF BOTEFSFDVM FUMFVSFYUFOTJPOHOPHSBQIJR
JUO® QBS MF GBJURVYFMMFTDPODFSOFOU MFHSPVQFDIBSJTNBU
EFTDSIQUIWFT RVIJ QFVWFOU FO 2USF GBJUFT DFT TOSJFT UFNCQC



TIJPOTPOU QFSNJTEYOUBCHRBS EBFBEPBEDRSPEVTRIM BRI TUBUJTUJ
QSFTTJPOT FU SOQPOTFT EFT QPQVMB WRIHBMERAPBWFBYVY FOFQFS
EPOOOFT TUBOEBSEJTOFT EYVOF UFMMF SOTPMVUJPO TPOU MBS
HSPVQFTEYFTQ 'DFT QPVS MFTRVFEM M F E FOTF ETAPCORUETHAY Q/FE DUVEIITTQ)
FUHOOOSBMFNFOUE©QSODJOFTDBS OPOJTTVFTEFQSPUPDPMF
VO QPUFOUJFMNBKFVSQPVSMBEFTDSJQUJPOEFTFTQ DFTFUEF
EFDFSUBJOFTEZOBNJRVET -YVUJMJTBUJPOQSPCBCMFNFOU MB
MBDPOTUSVDUJPO NP HIBVWB B FERIWDIF EEFMPFBIBFFRVI QFVWFOL
QPVS SOBMJTFSEFT QSPKFDUJPOTTVS MFTNPEJWDBUJPOTEYBJ
UJRVFT 10MJTTJO® FU BM .BJTMYBTQFDU TVS MERVFM MB D
EFTQMBUFGPSNFTQBSUJDJQBUJWFT QSO©TFOUFMMBO ®KMJ P MEUN
MBDPOOBJTTBODF GPOEBNFOUBMF EFT FT @\DFFTTUM FE NFPRI @ ¥ EUFRX
FMMFT &U MB QSPEVDUJPOEFUFMMFTDPOOBJTTBODFT QPSUBO|
CVUJPOPV MBQIOOPMPHJFFTUVO QS©SFRVJT UPVUFUFOUBUJW
NPE"MF DFMVJ EFT PJTFBVY DPNNVOT "JOTJ MYBCPOEBODF EF
UJRVF B QV 3aUSF VUJMJ TDESBOWIOBN ©BU PG KBBUIRVF EF MB EJT
QSPDFUTQFSNFFRAWBSIPDBUJPO EBOT ME®B ENTIESBOBMIPO  -B |
UJPO FOUSF EZOBNJRVFT TQBUJBMFT FUUFNQPSFMMFTEYFTQ"D
SOQPOTFBVYDIBOHEFNFOUTHMPCBVY QFVUBWPJSEFHSBOEFT JI
QMVT BOFDEPUJRVF MYJNQPSUBOU FVPSU EYODIBOUJMMPOOBH
UJWFT QBSIMMIPEFS MB E©UFDUJPROUEEFFGRJI D NV MIBKMIE MF OPN
"SNBOE 1OMJTTJO 60 BTQFDU RVJSFTUF NPO TFOT FODPS
EF MB QIOOPMPHJF EF OPNCSFVTFT FETQ"DFT FU TFT WBSJBUJPO
Q"DFT -YVUIJMJTBUJPO EFTEPOOOFTPQQPSUVOJTUFT SFQSOTF(
DFT NBORVFT FU TFEJSJHFS WFST VOF HOO©®SBMJTBUJPO EFT TV
HSPVQFT UBYPOPNJRVFTEPOU MFTEZOBNJRVFT SFTUFOU MBSHF



"VUSFTBSUJDMFT QVCMJOT FO QBSBMM"MF EFDFUUFUI"TF

160MJTTJO© . +PIBOTTPO'"' )ZTFOJ$ I1VTIFE OPSUIXBSE
XJulBDIBODFPGDP PDDVSSFODF SFTIVZIOHJO UIF GGFsWDBT
SPONFOUBM &OUPNRMPHOUQT EPJ PSH FF OWBD
3JHBM 4 %BLPT7 "MPOTP ) "VOJ!" #FOL ; #SPUPOT -
EF $BSMJ& EFM.PSBM+ $ %PNUB$ &TDBOEFMM 7 'POUB.
JFSSBOEP 4 )VTCZ. *FSPOZNJEPVS$ +JHVFU' ,FOOFEZ +
- ,VSMBWJiIJVT 1 ,¥M¥T+ " -FIJLPJOFO" -JOETUSTYN ...

IPCMF % &TLIJMETFO % 1 1BRVFU + : 1O0MJTTJO . 1MBEFW
AFBNBO # 4[BCP; % 4[©Q5 'MPSFO[BOP (5 5FVGFMCBVFS
7ESNPV[FL; 7JLTUS,N5 7P -1FL1 B8FJTFSCT" %FWJDUPS
ESJWJOH CJSE QPQVMBUJPOLE'MDMJOFBDSP TTUSNESIPQEPJ P S|
QOBT

1OMJTTJO. /BCIPM[# -BCBEFTTB3 "ODJMMPRP - )JE
EJTUSJCVUJPOT PG HSFFO" X0 F@EIH SBJUNI b QWA 5 T AP 66 b P
"PPMPHZ QQ IUUQT EPJ PSH K[P

"SNBOES5 1OMJTTOURN.PMFPO GBUEWST OPVWFMMF FTQ DF
JEVSPQUFSB .ZSNFAWAPR'$BEOEMBJTF EE&OUPNRMPHXF (00©SB
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"CCPR , $ $VEEJOHUPO , )BTUJOHT " 5SSBOTJFOUTJO FDF
VOEFSTUBOEJOH _FPSFUJDBWMUE&DP MPRHZ PSH x T
"MIFJU + #BLVO " 1PQVMBUJPO TZODISPOJFT XJUIJO BOE
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lUUQT EPJ PSH K KNBSTZT
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4DJFODF I#UQT EPJ PSH JDFTKNT '44

"TTFMPU 3 -VOLFJU ' )PMEFO 1 # )FOTF * $MINBUF QBL
BUNPTQIFSJD XBSNJOH #JPHHRTUDJIFOEPUT PSH x CH

#BHOJFXTLJ 8 3PVTTFBV % % (I1JM . _F1BMFP+VNQ EBUI
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STUC



#FBVHSBOE ( _F/PSUI 4FB SFHINF TIJO &WJEFODF DBVTI
1SPHSFTT JO ODFBOPHSBQIZ 3FHJNF TIJOT JO UIF PDFBO 3FC
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SBCMF 4

OWFSWIJFXPGBCSVQUTIJOEFUFDUJPOBMHPSJUINTVT

QBDLBHF BWBJMBCMF

.FUIPE 1SPQFSUJFT 3FGFSFODF

BTEFUFDU $IBOHF JOHSBEJFOU .VMUJQMF TIJOTEFUFDUBCMF #PVMUPO BOE -FOUPO

CDQ 1SPCBCIJMJUZPGTIJOBUFBDIUJNFQPJOU #BZFTJBO&X&SENBO BOE &NFSTPO
CGBTU %FDPNQPTF UIFUJNFTFSJFTJOUPUSFOE TFBTPOBM/BCGEBFNBYMOEESBMPNQPOFOL
DIBOHFQPJOU *OUFSDFQU POMZDIBOHF JONFBO BOEWBSJBODF 4J0MM FOPLSBNOBVADIOWHZT IJOT
DIOHQU _SFTIPME SFHSFTTJPO XJUIWBSJPVTUXP QIBTF NPEFMIH FUCBHWF TIJO

DQN *OUFSDFQU POMZDIBOHFJONFBOBOEWBSJBODF .VAWUJQMF TIJOT EFUFDUBCMF
EZOBNJD TIJD ®ZOBNJUP8M DIBOHFTJO QPQVMBUJPO QBSBNFUFST #BWUBODBEGE JJQIEFUFDUBCM
&OWS$QU $IBOHF JONFBO WBSJBODF TMPQF BVUPDPSSFMBU #F8VXJIFVPEOE WINMMULOLSFB L C

)ZQFS$B0OOZ
NDQ

3CFBTU

TFHNFOUFE
TUSVDDIBOHF

&EHF EFUFDUJPOJO TQBDFBOE UJNF BOE NPSF UIBOABXR FRIQEFGU BN T
$IBOHF JONFBO WBSJBODF BVUPDPSSFMBUJPO #BZFTJBO 4QFDJGZOVNCFSPC

"CSVQU TIJOTBOEDZDMJD WBSJBUJPOT #BZFTJBO NBOEWIGEMIIF MILFMIJIPPEPG

DIBOHFTBSF USVF
1JFDFXJTF MJOFBS DIBOHF 4QFDJGZ OVNCFSPGTIJOVBHFFIPSI

4USVDUVSBM DIBOHFTJO NFBO JOUFSDFQUPS TMPQF JIJMRIH FIFPPUINBM OVNCF:

5SBCMF 4

1BSBNFUFS WBMVFTVTFEJOUIF3JDLFSQPQVMBUJPO N

&YQFDUFE TIBQF | S ) ,

OP DIBOHF DPOTUBOU

OP DIBOHF DPOTUBOU

MJOFBS MJOFBS JODSFBTF
MJOFBS MJOFBS EFDSFBTF
RVBESBUJD MJOFBS JODSFBTF
RVBESBUJD MJOFBS JODSFBTF
BCSVQU BCSVQU JODSFBTFBU U

BCSVQU MJOFBS JODSFBTF
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5BCMF 4 1PUFOUJBM JOUFSQSFUBUJPOT PG USBKFDUPSJFT BDDPSEJOH UP UIF FRVJI\/;-JCSJ
UPCFGBWPSFE B

©»

w
5SBKFDUPSZDMBTT 5SFOEPUFOUJBM JOUFSQSFUBUJPRUFBRYBMJIOSUASNQ SFUBUJPOT OPOFRVJIMJCSJVN $ROQMFRVF
/P DIBOHF IVMM 4UBUJPOBSZ FRVIJMJCSJVN)JHIMZ EFMBZFE SFTQPOTFUP EJTUVSCBODF /P QSJASIUZ VI

NBOBHFNFOU
-JOFBS IFHBUJWF 3FTQPOTFUPBHSBEVBMMZ40PSEBTO®P®WTF UP JODSFBTJOH EJTUVSCBODF 1SIJPSJUZ UP
EJTUVSCBODF
1IPTJUJWF 3FTQPOTFUPBHSBEVBMMZBWFREBFIQROTF UP SFMFBTRYIEDTDUWSEBBDIAB QMBUFBYV
EJTUVSCBODF
ABESBUJD /FHBUJWFEFDFMFSBUJOH 3FTQPOTFUPBEFDSFBTJOHEJTUVSCBODFHIQSJPSJUZ DPOTFSWBUJPO FVPSH
1PQVMBUJPO BQQSPBDIJOH FYUJODUJPO SFWFSUUIFUSFOEPS QSFWFQOU FYUJ!
IFHBUJWF BDDFMFSBUJOH 3FTQPOTF UP B:GNIBRBE BFI@QH BTFUMSE®B 00OBSOBTIPSHUZ POHPJOH EFDMJOF
EJTUVSCBODF
1PTJUJWF EFDFMFSBUJOH 3FTQPOTFUPBO JODSFBTJOHEJTUVSCB®BBSZJOH DBQBDJUZ QPUFOUJBMMZ S
1PTJUJWF BDDFMFSBUJOH 3FTQPOTF UP)BHEIMZISEBMBARESFUYB OB O BPBPEFDSF BT DB HSFTT
EJTUVSCBODF
$PODBWF 3FTQPOTFUP BO JODSFBTJOH 8 UFRGEMPS ABITRO®M XVDUVBNQBOBWJIOH DPOEJUJPOT
EJTUVSCBODF
$POWFY 3FTQPOTFUPBEFDSFBTJOH.BBROPI®MBBBTUBSN XVDUVBWFHSBEJOH DPOEJUJPOT
EJTUVSCBODF
"CSVQU IFHBUJWF 3BQJE SFTQPOTFUP BCSVQBNMIQDDEDRPTIOWHDSPTTFE 3RGIDSBEPOPOAFSUPIBPG JSSFWFSTJICJ
EJTUVSCBODF HSBEVBMMZ JODSFBTJOHEJTUVSCBODF XJUIEFMBZ
1PTJUJWF 3BQJE SFTQPOTFUP BCSVQBMIGFMFOPIOHY DSPTTFE 3¥FQPOTFINFPWEFS Z

EJTUVSCBODF HSBEVBMMZ SFMFBTJOH EJTUVSCBODF XJUIEFMBZ
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AVQQMFNFOUBSZUFYU4 #VJMEJOHUSBKFDUPSZ TIBQFT
SF3JDLFSQPQVMBUJPO NPEFM

8FCVIJMUBMJCSBSZPGTIJNVMBUFE CIPNBTTUJNFTFSJFTUPUFT
LOFXUIFaUSVFaVOEFSMZJOHUSBKFDUPSJFT 5PEPTP XFHFOF:¢
QPQVMBUIJBOMINAFEFM_JT JT B XJEFMZ VTFE NPEFM GPS QPQVMBU.
PG PSHBOJTNT UIBU DBO FYIJCJU EJVFSFOU UZQFT PG CJGVSDBI
%BLPT FUBM_F NPEFM TINVMBUFE UIF CIPNBTT #PG B QPQVMBU
BOE B NPSUBMJUZ UFSN _JT NPSUBMJUZ UFSN XBT QSIJNBSJMZ T
FYQMPJUBUJPO CVUJT SFMFWBOUGPSB XJEFWBSJFUZPGPSHBO

<

+_;E+"Y7}ch70_('( 4
XJUL UIFQPQVMBUJPO CJPMBTIOBUSUONBFDHSPXUUBBTUEIOBIIN P C
EFOTJUZ EFQFOEFODF BU UJNFRUDBBSBMIOHUPBQBDJUZ PG UIF FO)
G UIFNBYJNVN NPSUBMIJIBMSBUBUVSBUUFRFOFDYRBR®DUFE®U TFU UP L
NPSUBMJUZ UFSN GPMMPXJOH B TIJHNPJE GVODUJPOBMISIBOQPI BT
NPSUBMJUZ UFSN XBT CVVFSFE CZ UIFVIBMA BNB UMNBRRPEEDP G EFE
PGUIFQPQVMBUJPOCJPNBTT FUPUBMMFOHUIPGUINFTFSJFT?
TINVMBUFE CIPNBTTUJNFTFSJFT XJUIEJVFSFOUUSBKFBUOESZ TI
QBSBNFUFST ' BWBEVASFTWGFE JO UWNESXIBMEBISPVHI UIJNF BDDPSE
TDFOBSJPT TVNNBSJ[FEJO 5BCMF4 _FSFTVMUJOH QPQVMBUJP
FRVIMJCSJVN PS TIJOFE GSPNPOFFRVIJMIJCSJVN UP BOPUIFS PO
EPNBJO DPOEJUJPOTOPUMFBEJOHUPFYUJODUJPO JOUIFTQBELD
TUBCMF TUBUFT XF FTUJNBUFE GBS®SIERBIFF OFAINBIOBRUFEWVIEMICS.
UINFTUFQT BT XFMMBTUIFOBUVSFPGFRVIJMIJCSIJVN SFEBDIFE TL
CJGVSDBUJPO EIBHEBW Y BEWSIF BMUFSOBUJWF TUBCMF TUBUFT X
FRVIMIJCSIJIVNWBMVFTPCUBJOFE GSPNUIFTBNFQBSBNFUFSDPN
PSMPX 'JH 4 'PSFBDIPGUIFGPVSUZQFT PG USBKFDUPSZ TIB(
BTTPDJBUFEE DPPQUBBOU QSPEVDFE aOPDIBOHFaUSBKFDUPSJFT
EVF UP UIF TPVSDFT PG TUPDIBTUJDJUZ BEEFE TFF TVQQWMFNFO
QSPEVDFE FJUIFS aMJOFBSa aRVBESBUJD& PS aBCSVQUA&a USBKF
TINVMBUFEJOUIF QBSBNFUFS TQBDF XJUIBMUFSOBUJWF TUBCM
CZJODSFBTJOHBCSVIQUWMZDAROBBMVMNVTFXPRSF DIPTFO TP UIBU UIF N
PG CIPNBTT CFUXFFO UIFTUBSU BOE UIF FOEPG UIFUJNF TFSJFT
FYDFQU GPS aOPDIBOHF4&a &BDITIJNVMBUJPOTUBSUFECZBOJO
XIIJDIUIFJOJUJBM DPOEJUJPOT XFSFNBJOUBJOFEDPOTUBOU GP
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UIJNFTFSJFT OWFSBMM XFQSPEVDFE FIJHIUEFUFSNJOJTUJD USE
UP GPVS EJTUJODU USBKFDUPSZTIBQFT UIBU XFBIJNFEBUDMBTT

# &PFDU PG TUPDIBTUJDJUZ

_FEFUFSNJOJTUJD USBKFDUPSZ TDFOBSJPT QSPEVDFEDPSSFTQ
MBDLFE SFBMJTN BT JO FDPMPHJDBM TZTUFNT UJNF TFSJFT BSF
USBKFDUPSJFT XFDPOTJEFSFEUISFFTPVSDFT PG TUPDIBTUJDJ
JO UIF HSPXUI BBWWXJUI UIF BDUVBM HSPXUI SBUF EFUFSNJOFE
TDFOBS[QIRBOEUBOEBSE EFWJBUJPO P Gay.l BEBWVUTG B D SpNSBIGHMIFOEPNG
GSPNMPXUPNPEFSBUFOPJTFMFWFMT J F C
XJUIBTFDPOE (B@JFGEPSHSNBO BOEB[EJOHMFITVMBWEB PEEFWJIBU.
BDDPVOUFEGPSQVODUVBMFYUFSOBMTUSPOHFWFOUTCZBEEJC
EJTUVSCBODFTVODBBSRMBUFE BOBHSWPNDQ QSPCEBETDMPOAUBOU B
Q; . GPMMPXT B TUBOEBSE VOJGPSN EJTUSJCVUJPO GPS FBDI UJN
OPSNBMEJTUSJEWXUURPDOFU UP BOEKUPFJUIFS PS _F NBH!
UIFQSFWJPVT UJNFQPJOUBOEUIFOBEEFE PS SFNPWFE EFQFOE
BOENPSUBMJUZDPOUSJCVUJIJPOT +VNQNBHOJUVEFTUIBU XPVMI
CIJPNBTT XFSFJIJHOPSFEBOEBOFXKVNQNBHOJUVEF XBT ESBXO
UISFFTPVSDFT PG TUPDIBTUJDJUZDBOCFFYQSFTTFEBT GPMMP
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P§. |0 #.JGs.

ANPPUIUSBKFDUPSJFTUIBUDPMMBQTFEEVFUPTUPDIBTUJD FWF
PG UIFJOJUJBM WBMVF XIFSFOPUJODMVEFE JOUIF MJCSBSZ
EFNPHSBQIJD FOWJSPONFOUBM TUPDIBTUJDJUZBOE KVNQ NBHC

$ &PFDUPG EBUBUSBOTGPSNBUJPO

%»BUB USBOTGPSNBUJPO xUIFBQQMJDBUJPO PG BHJWFO NBUIFN
UJDF JO NBOZ TUBUJTUJDBM BOBMZTFT *U BIJNT BU EJVFSFOU Q
BTTVNQUJPOTPGBTUBUJTUIJDBM JOGFSFODF JNQSPWJOH UIF JC
CFUXFFO EBUBTFUT 8FUFTUFE UIF FVFDU PG WWF EJVFSFOU UZ(
UuJPOBQQSPBDI 4QFDIJWDBMMZ XFUFTUFE SFTDBMJOH SFNPWJ
CFUXFFO UIF NBYJNVN BOE UIF NJOJNVN TUBOEBSEJ[BUJPO SF
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TUBOEBSE EFWJBUJPO TDBMJOH CZ UIF NFBO EJWJEJOH CZ UIF
UuJrpoO BOETRVBSF SPPUUSBOTGPSNBUJPOT 00 UPQ XF BQ
VOUSBOTGPSNFE aSBXa UJNFTFSJFT _FDMBTTIJWDBUJPO QFS!
GSPNNBJOUFYU BOEUJNFTFSJFTPVUQVUT GSPNEJVFSFOU EBU
PCUBJOFE XJUIl aSBXa4aUJNF TFSJFT *OUIFNBJOUFYU XF QSFTFO!

% &PFDUPGUIJNFTFSIJFT MFOHUI

&DPMPHJIJDBM UIJNF TFSJFT BSF PG MIJNJUFE MFOHUI BOE UIJT MF
DMBTTIJWDBUJPO QFSGPSNBODFT 5PUFTUUIFFVFDUPGUJINFTF
VODIBOHFE XFTVCTBNQMFE UIFPSJHJOBM aDPNQMFUFa UJNF
PVUPG UXPBOEVQUP WWFDPOTFDVUJWF UINFQPJOUT GSPN UI
TFSIJFT PG MFOHUI BOE QPJOUT (JWFO UIFDPOTUSBJOT
WWF UINFQPJOUT GSPN UIF TUBSU BOE FOE BOE BU MFBTU UISF
BCTPMVUF EFWJBUJPO UIFNJOJNBM OVNCFS PG UJIJNFQPJOUT PO
UIJNFQPJOUT _VT XFEJEOPUQSPEVDFUJNFTFSIJFTTIPSUFS UI|
SVOPWFSBMMMFOHUIT BOEDMBTTIJWDBUJPO QFSGPSNBODFT

XJUIUIFPSIJHJOBM MFOHUI *OUPUBM UIFUJIJNFTFSJFTMJCSBSZ|
FBDIGPS OPJTFMFWFMDPNCJOBUJPOT SFQFBUFE UJNFT JO
TFSIFT MFOHUITIBWFCFFO QSPEVDFE _JTDPSSFTQPOEFE UP B
WBMVFT PG UIF GVMM NPEFM 4 BOE UIF EFUFSNJOJTUJD TDFOE
DMBTTIJWDBUJPOBQQSPBDI DBOBMMCFGPVOE JO 5BCMF 4
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'JHVSF 4 $POGVTIJPO NBUSJDFT GPSDMBTTJWDBUJPO XJUI "*$D BOE B
DPNCJOBUJPO JODSFBTJOH TUBOEBSE EFWJBU JPIPNOMFIG BPNSRH B 6 OJ
JOH KVNQ TJ[F GSPNUPQ UP CPRPN BOE MFOHUI PG UIFUJNF TFSJFT 'l
TUPDIBTYJDIJURZU BU
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'JHVSF 4 $POGVTIJPO NBUSJDFT GPS DMBTTJWDBUJPO XJUI "*$D POMZ
JODSFBTJOH TUBOEBSE EFWJBUJPO J|O GIE N NFB3SBEQSJI B MUPOEBITODIDK
GSPNUPQUPCPRPN BOEMFOHUIPGUIFUJNFTFSJFT 'PSBMMOIRIJTF DF
JT TFUBU
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'JHVSF4 &YBNQMFTPGTIJNVMBUFEUJNFTFSIJFTDMBTTIWFE XJUI"*$D I
1BOFMTBSFBSSBOHFECZ OPJTF MFWFM DPNCJOBUJPO JODSFBTJOHT
|l. GSPNMFOUP SJHIUBOEJODSFBTJOHKVNQTJ[FGSPNUPQUPCPRPN
'PS BMM OPJTF DPNCJOBUJPOT UIF FOWDSFONROUBM TOMZI®@BOFDUEZP
UIFFYQFDUFE USBKFDUPSJFTBSFEJTQMBZFE J F aOPDIBOHFa " aM
CBDLHSPVOEJTJOCMVF XIFOUIFUJNFTFSIJFTJTDPSSFDUMZ DMBTTJW
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'JHVSF 4 3FDFIWFSOQFSBUJOH $IBSBDUFSJTUJD 30%$ DVSWFT "x# B(
uJPOBDDVSBDZPGBCSVQU QPTJUJWF WT OPUBCSVQU OFHBUJWF G
UIFUSVF QPTJUJWF 513 BOE GBMTF QPTJUJWF '13 SBUFT GPS B SBOI
CSFBLQPJOU WBMJEBUJPO TUFQT BOE B 'PSDPNQBSJTPOUIF"*$D P
PQFOUSJBOHMFT _FEBTIFE MJOF SFQSFTFOUT UIF MJOF 513 '13 1BC
DPOGVTJPO NBUSJDFT $x% FYQFDUFEUSBKFDUPSZDMBTTFTBSFJODF
QSPQPSUJPOTCZ SFGFSFODF FYQFDUFE DMBTTFT 'PSQBOFM % UIF
UIBUUIF513 PG aBCSVQUa USBKFDUPSJFTJT DPNQSJTFE CFUXFFO B
WBMVFT CFMPX OOMZ UIFUJNF TFSJFTPG UJNFQPJOUT EJE OPU FY
CSFBLQPJOU WBMJEBUJPO TUFQ _F'13JTCFMPX JPXFWFS UIF'13 L
FYDFFET XJUIPVUCSFBLQPJOU WBMJEBUJPO TUFQ GPS UJNF TFSJFT
WBMVFT GPS UIFEFUFDUJPO UJNF TFSJFTJOUIFBTEFUFDUBMHPSJUIN
MFOHUIT XIJDIJUTFMGEFQFOETPOUIFMFOHUIPGUIFUJIJNFTFSJFT _J
DPSSFTQPOEJOH UP TIPSUFS UJNF TFSJFT 8F OPUF UIBU UPP MPX UISF
UJNFTFSJFT TP XFEP OPUSFDPNNFOEUPVTFEFUFDUJPO UISFTIPME W
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'JHVSF 4 %JTUSJCVUJPOPGDMBTTIJWDBUJPO RVBMJUZ TDPSFT X"*$D
OPSNBMJ[FE SPPU NFBO TRVBSF FSSPS CZ CFTU USBKFDUPSZ DMBTT
EFDIJMFT $PMPVSTJOEJDBUF XIFUIFS UIF DMBTTJWDBUJPO JT DPSSFD
XJUIEFDIJMFT BT EBTIFE SFE MJOFT
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'JHVSF 4 $POGVTIJPO NBUSJDFTTIPXJOHUIFJIJNQBDU PG WBSJPVT EBU
QFSGPSNBODFTGPSBMMTINVMBUFEUJNFTFSJFT &YQFDUFEUSBKFDU
OVNCFSTBSFUIFQSPQPSUJPOTCZ SFGFSFODF FYQFDUFE DMBTTFT "
UINFTFSIJFTIJTHIWFO GPS FBDI EBUB USBOTGPSNBUJPO XJUIUIFCFTU
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'JHVSF4 S$MBTTIJWDBUJPOPVUQVUGPSFYBNQMFTPG TJNVMBUFE USBI
MBUFE FIJUIFSBOBCSVQUJODSFBTFGPMMPXFECZBOEBCSVQUEFDSFB
JODSFBTF %x' UXPTVDDFTTIJWFBCSVQUEFDSFBTFT (x* PSUXPTVDI

PDDVSSFEFJUIFSBUU BOE U "x# %x& (x) +x, BOEUIVT FRVBMMZT
FOEPGUIFUJIJNFTFSJFT PSBUU BOE U $ ' * - _FNBHOJUVEFPGL
GPSUJIJNFTFSIJFTPGQBOFMT # & ), _FTINVMBUJPOT XFSF SVO XJUI"
FOWJSPONFOUBM TUPDIBTUJDJUZ FRVBM UP "MM GPVS WRFE NPEF

JOCMVF
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'JHVSF4 "EEJUJPOBMFYBNQMFTPGFNQJSIJDBMUJNFTFSJFTDMBTTJIW
WTI DBUDIGSPNTQFDJWD TUPDLT " # TPVSDF 3".-FHBDZ %BUB #BTF

MFWFM $ % TPVSDF &#$$ #IJSE-JGF 341# $40 BOE PEPOBUF PDDVQB
TPVSDF 5FSNBBUFUBM UINFTFSJFTPOUIFMFO " $ & XFSFDMB
' XFSFDMBTTIJWFEFJUIFSBTRVBESBUJDPSMJOFBS *OUJNFTFSJFT "

NPEFMTBSFEJTQMBZFE XJUIUIFCFTUTIBQFIJHIMJHIUFEJO CMVF _F N
EBTIFE MJOFT JO CMNMAW SSFEHBNIEFHNUBDAUQJOL CBDLHSPVOE DPSSFTQPOET
BTEFOEBBRLQPJIJOUT BOEUIFMPDBUJPO PG CSFBLQPJOUTGSPN-00UJNF
TIMIPVFRFTDBNRGSREMNXX QIZMPQJD PSH
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'JHVSF 4 %FUFSNJOJTUJD TDFOBSJPT XJUIJO CJGVSDBUJPO EJBHSBN"
TUBOU I " PSI # UIBUDPOUSPMTUIF FYJTUFODF PG BO BMUFSO
EJBHSBNT JOUFHSBUF UIFJS EZOBNJDT BU FRVIJMJCSJVN DPMPST BOE
USBKFDUPSJFTBSFEFWOFECZNPSUBMJUZ TDFOBSJPT SFQSFTFOUFE (
MPDBUJPO XJUIJOUIFEJBHSBN BOE EZOBNJD DIBOHF






"OOFYFT NBOVTDSJU #

'JHVSF 4 %JTUSIJCVUIJPO PG DMBTTIJWDBUJPO RVBMJUZ TDPSFT CZ US

CFTUNPEFM QFSGPSNTJOUFSNTPG "*$DDPNQBSFEUPUIFPUIFST # -
UPUIFSFNPWBMPGJOEJWJEVBM EBUB QPJOUT % /13.4& HIWFTUIF Q

/13.4& WBMVFT GPS USBKFDUPSJFTDMBTTJWFEBT OPDIBOHF BSF FYC
OPU EJVFS GSPNUIF NFBO PG UIFUJNFTFSJFT 7BMVFT PG X"*$D CFMP >
BCSVQUCZUIFWRJOHNFUIPECVUOPUWBMJEBUFEBTBCSVQUC CZUIFB



'JHVSF 4
JOEJDBUFE

4QBUJBM EJTUSJCVUJPO PG USBKFDUPSJFTCZ MBSHF NBSJOF FDPTZTUFNT

L&T
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'JHVSF 4 OWFSWJFXBOEHMPCBMEJTUSJCVUJPOPG QSPEVDUJIJWJUZ U
PG QSPEVDUJWJUZ BCSVQU TIJOT 1"4 5SBKFDUPSZDMBTTJWDBUJPO .
NPEFMT " 1SPQPSUJPOPGQSPEVDUIJWIUZUSBKFDUPSJFTPWFSBMM

UIFPVUFS MBZFSUSBKFDUPSZTIBQFTQFDJGZJOHUIFUSFOE # $ 5FNC(
1"4 DPMPSCBSTBOEEFOTJUZ XJUIUIFDPWFSBHF J F OVNCFSPGTUP
UINF TFSJFTJOHSBZ % 4QBUJBMEJTUSJCVUJPO PG USBKFDUPSJFTC
JOEJDBUIJWF PG UIFOVNCFSPGTUPDLT XIJDIBSFBMTP EJTQMBZFE
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'JHVSF 4 1BJSXJTFQFBSTPODPSSFMBUJPO DPFYDJFOU CFUXFFO FYQ
-JGFUSBJUT " BOEGPSBMMRVBOUJUBUJWFUSBJUTVTFEJO UIFNPEFN
MFWFM PG DPSSFMBUJPO MPXFSUSJBOHMF TIPXDPSSFMBUJPO CJQMP
"DDFQUBCMFDPSSFMBUJPO MFWFM BSF CFMPX "MMWBSJBCMFT FYD
VTFEJONPEFMT
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'JHVSF 4 (FOFSBMJ[FEBEEJUJWF NJYFE NPEFM (".. DPFYDJFOU FTUJ
" $ BOE QPTJUJWF # % 1"4 BHBJOTU BMM PUIFS USBKFDUPSJFT "
DPNQBSJTPO OP DPOWSNBUJPO PG BCSVQU TIJOT XJUI &3 BT QSPYZ G|

JTIJEFOUJDBM UP UIBUJO UIFNBJOUFYU WH JRJWHBERSB&F BEE DBROI
UFYU WH GPS NPSFEFUBJMT
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'JHVSF 4 3FMBUJPOTIJQ CFUXFFO 1"4 BOE TUPDLDPMMBQTF BU TUPDI
NBYJNVN CJPNBTT " $ % ' PS PG BWFSBHF CIJPNBTT (* 4FF DI
EFUBJIJMT
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'JHVSF 4 SFMBUJPOTIJQ CFUXFFOUIFQSPQPSUJPOPG TUPDL DPMMB QG
BUUIFMFWFMPG -.&T _FTJ[FPGUIFEPUTJTJOEJDBUJWF PG UIFOVNC
TUPDLT XFSFOPUJODMVEFE 4JHOJWDBOU MJOFBS SFHSFTTJPO BSF ES

'JHVSF 4 "TZOUIFTIJ[FE PWFSWJFX PG QSPEVDUJWJUZ UJNF TFSJFT B
UJWJUZ TUBOEBSEJI[FECZ TUPDL BWFSBHF CJPNBTT " 445 DIBOHF SFN
FYQMPJUBUJPO SBUF $ CFGPSFBOEBOFSTUPDLDPMMBQTFT WFSUJDI
XJUIBCSVQU EFDSFBTF SFETPMJE MJOF BCSVQUJODSFBTF CMVF TP
MJOF *UDPOWSNFEUIBUTUPDLT XIJDIFYQFSJFODFE OFHBUJWF 1"4 E¢
" XIJMF UIF EFDSFBTFJT MFTT QSPOPVODFE JO OPO BCSVQU USBKFD
NBSLFEMZ JO TUPDLT XJUI OFHBUJWF 1"4UIBOJO UIFPUIFST # CVUOP
$
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'JHVSF 4 4UPDL QSPEVDUJIJWJUZ USBKFDUPSJFT CZ UBYPOPNJD PSEF
XJUI CIPNBTT UIJNF TFSJFT UIBU XFSF OPU DMBTTJWFE FH MFOHUI
XPSMEXJEF CFUXFFO BOE CZ UBYPOPNJD PSEFS CBTFE PO '"0

IRQT XXX QIZMPQJD PSH
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4FCBTUFTGBTDJBUVTIBCSBEPS /FXGPVOEMBOEOP DIBOHF TUBCMFDPOTUBOU
4FCBTUFT GBTDJBUVEDPUJBO 41FMG OP DIBOHF TUBCMFDPOTUBOU
4DPNCFS DPMJBT 1BUBHPOJBO 41FMG MJOFBS JODSFBTFDPOTUBOU

_VOOVTBMBMVOHB .FEJUFSSBOFBO 4FB OP DIBOHF TUBCMFDPOTUBOU
_VOOVTBMBMVOHB /PSUI"UMBOUJD ODFBO RVBESBUJD TUBCMFDPODBWF

1IMFVSPOFDUFTRVBESJUVCFSDVMBUVT
#BUIZSBKB QBSNIJGF&BTU #FSJOH 4FB
JJQQPHMPTTPJEFT QMBUFTTPJEFT
JJQOQPHMPTTPIJEFT QMBUFTTPJEFT
&OHSBVMJT FODSBTJIFEMVFSSBOFBO 4FB

&B TU BRCSSINOGHUEFBD SFBTF BCSVQU
BCSVQUJODSFBTFBCSVQU
-BCSBEP® P/BXBSPWEOEMBBEMF DPOTUBOU

-BCSBEPS8C/SKGPVYPESHBOE BCSVQU
OP DIBOHF TUBCMFDPOTUBOU

&OHSBVMJT FODSBTJIFEMVFSSBOFBO 4FB
&OHSBVMJT FODSBTJIPPWWJID #JTDBZ 41FMG
&OHSBVMJT FODSBTJCHPMWBT $VSSFOU
_FSBHSBDIBMDPHSBHNBPG +BQBO
_FSBHSBDIBMDPHSBNNEPTIJP $VSSFOU

BCSVQUJODSFBTFBCSVQU

OP DIBOHF TUBCMFDPOTUBOU
OP DIBOHF TUBCMFDPOTUBOU
MJOFBS EFDSFBTF DPOTUBOU
OP DIBOHF TUBCMFDPOTUBOU

RVBESBUJD TUBCMF DPODBWF
MJOFBS EFDSFBTF DPOTUBOU
MJOFBS JODSFBTFDPOTUBOU
BCSVQUEFDSFBTFBCSVQU

OP DIBOHF TUBCMFDPOTUBOU

"UIFSFTUIFT TUPNJB®BTU #FSJOH 4FB
"UIFSFTUIFT TUPNJBTVMG PG "MBTLB
"UIFSFTUIFT TUPNJB®BMJGPSOJB $VSSFOU
&OHSBVMJTBODIPJUBBUBHPOJBO 41FMG
&OHSBVMJTBODIPJUBBUBHPOJBO 41FMG

.FSMVDDJVTIVCCTJ 1BUBHPOJBO 41FMG MJOFBS EFDSFBTF DPOTUBOU
.FSMVDDJVTIVCCTJ 1BUBHPOJBO 41FMG MJOFBS EFDSFBTF DPOTUBOU
IMFVSPHSBNNVT NPOPQUFSZHJVT &BTU #FSJMPLABOHF TUBCMFDPOTUBOU
4FCBTUFTBVSPSB $BMJIJGPSOJB $VSSFOU BCSVQUJODSFBTFBCSVQU
"SSJQJT USVRB /IFX ;FBMBOE 41FMG RVBESBUJD TUBCMF DPODBWF

.BDSVSPOVT OPWBF[BRMBOESBFU "VTUSBMJBO 4 FKOM\PGDIBOHF TUBCMFDPOTUBOU
4FCBTUFT NFMBOPTUSBIWIGPSOJB $VSSFOU RVBESBUJD TUBCMF DPODBWF
_VOOVTPCFTVT /PSUI 1BDJWD ODFBO MJOFBS JODSFBTFDPOTUBOU
$FOUSPCFSZY HFSSB&EVUI8FTU "VTUSBMJBO 4IRWBESBUJD TUBCMFDPOWFY
"MMPDZRVT OJHFS /IFX ;FBMBOE 41FMG BCSVQUJODSFBTFBCSVQU

MJOFBS JODSFBTFDPOTUBOU

RVBESBUJD TUBCMFDPOWFY
RVBESBUJD
BCSVQUJODSFBTFBCSVQU
RVBESBUJD

4FCBTUFTNFMBOPQT$BMJIGPSOJB $VSSFOU
4FCBTUFT NFMBOPQT$BMJGPSOJB $VSSFOU
4FCBTUFT NFMBOPQT(VMG PG "MBTLB
*TUJPNQBY JOEJDB *OEJBOODFBO
1SJPOBDFHMBVDB *OEJBO ODFBO

IPNBUPNVT TBMUBUS4AKVUIFBTU 6 4 $POUJOFOUBWBASE BIGID TUBCMFDPOWFY
4FCBTUFTNZTUJOVT $BMJGPSOJB $VSSFOU BCSVQUJODSFBTFBCSVQU
4DPNCFSBVTUSBMBT&BVU $1JOB 4FB OP DIBOHF TUBCMFDPOTUBOU
.BLBJSB OJHSJDBOT 4PVUI"UMBOUJD ODFBO BCSVQUJODSFBTFBCSVQU
.BLBJSB NB[BSB *OEJBO ODFBO BCSVQUJODSFBTFBCSVQU

RVBESBUJD TUBCMFDPODBWF
BCSVQUJODSFBTFBCSVQU
RVBESBUJD TUBCMFDPOWFY

4FCBTUFT QBVDJTQJQOVYWMG PG "MBTLB
4FCBTUFT QBVDJTQJ@BMIGPSOJB $VSSFOU
%FOUFY UVNJGSPOT 4FBPG +BQBO

JODSFBTFEFDFMFSBUFE

JODSFBTF BDDFMFSBUFE
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4FCBTUFTBVSJDVMBBEMIGPSOJB $VSSFOU RVBESBUJD JODSFBTFEFDFMFSBUFE
$FOUSPQSJTUJT TUSJBEBIFBTUG6 4 $POUJOFOUBINIGAFBBGODSFBTFDPOTUBOU

$FOUSPQSJTUJT TUSIPYRBIIFBTU6 4 $POUJOFOUBMSMEBMEFDSFBTF BCSVQU
JDSPNFTJTUJVT QPVABSH®WVT 4FB RVBESBUJD TUBCMF DPODBWF
4DPSQBFOJDIUIZT NBSNPSBUVT $BMIGPSOJBMMPVFBBSAQWDSFBTF DPOTUBOU
4DPSQBFOJDIUIZT NBSNPSBUVT $BMJIGPSOJBPVESOHHF TUBCMFDPOTUBOU
4DPSQBFOBHVRBUB $BMJGPS0OJB $VSSFOU MJOFBS JODSFBTFDPOTUBOU

MJOFBS EFDSFBTF DPOTUBOU
RVBESBUJD TUBCMF DPODBWF
MJOFBS JODSFBTFDPOTUBOU
RVBESBUJD TUBCMFDPOWFY
RVBESBUJD JODSFBTFBDDFMFSBUFE

.BMMPUVT WIMMPTVT#BSFOUT 4FB
.FSMVDDJVT DBQFOT#FOHVFMB $VSSFOU
4FCBTUFTHPPEFJ $BMJIJGPS0OJB $VSSFOU
4FCBTUFT OFCVMPTV$BMJIGPSOJB $VSSFOU
4FCBTUFT OFCVMPTV(IVMG PG "MBTLB

4FCBTUFTOFCVMPTV$BMJIGPSOJB $VSSFOU
5SBDIVSVT NVSQIZJ )VNCPMEU $VSSFOU
4DPNCFS KBQPOJDVT,VSPTIJP $VSSFOU
4DPNCFS KBQPOJDVT&BTU $1JOB 4FB
3BDIZDFOUSPO DBOBEWMG PG .FYJDP

BCSVQUJODSFBTFBCSVQU
RVBESBUJD TUBCMF DPODBWF
RVBESBUJD TUBCMFDPOWFY
BCSVQUEFDSFBTFBCSVQU
BCSVQUJODSFBTFBCSVQU

(BEVT NPSIVB
(BEVT NPSIVB

(SFFOMBOE 4FB OPDIBOHF TUBCMFDPOTUBOU

$BOBEJBO &BTUFSO "SDUJD 8FTU (SFFOMBOE RVBESBUJD TUBCMFDPOWFY

(BEVT NPSIVB -BCSBEPS /FXGPVOEMBOEBCSVQUEFDSFBTFBCSVQU
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TZODISPOZCFUXFFOQBJSTPGUJIJNFTFSJFT 5PQQBOFMT " $ DPSSFTQ
USFOE JO 1"4 FJUIFS QPTJUJWF JO CMVF PS OFHBUJWF JO SFE #PRF
POQQPTFEUSFOETJO1"4 41 BQFTJOEJDBUF XIFUIFSUIFUXPTUPDLTJOWI
PS GSPN EJVFSFOU POFT USJBOHMFT 1FBSTPO DPSSFMBUJPO DPFYD
BOFSEFUSFOEJOH VTJOH FJUIFSUIF USBKFDUPSZDMBTTJIJWDBUJPO " ;
UIJNFTFSJFTBSFEJTQMBZFE _FMJOFTDPSSFTQPOEUP -0&44 SFHSFTT
PG UXP /PSNBMJTFE CVU OPUEFUSFOEFE QSPEVDUJWJUZ UJNF TFSJF
QPJOUT B E BSFBMTP EJTQMBZFE & XJUIBTTPDJBUFE WU PGBCSVQU
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EJTUBODF CFUXFFOTUPDLT &BDIQPJOUDPSSFTQPOETUPBQBJSPGTUPDLT GSPNUIFPOFPGUIFGP
XFSF DPNQVUFE GSPN UIF SFTJEVBMT PG UIF USBKFDUPSZ DMBTTJWDBUJPO GPS QSPEVDUJWUJUZ 44
CFUXFFO 1$$ GPS UXPWBSJBCMFTPS 1$$BOEEJTUBODF 4PMJE MJOFJOEJDBUF TIHOJWDBOU|.BOUF







