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/FVSPJNBHJOH IBT JEFOUJàFE JOEJWJEVBM CSBJO SFHJPOT CVU OPU ZFU XIPMF�CSBJO QBUUFSOT UIBU DPSSFMBUF XJUI UIF QPQVMBUJPO
JNQBDU PG IFBMUI NFTTBHJOH� 8F VTFE OFVSPJNBHJOH UP NFBTVSF XIPMF�CSBJO SFTQPOTFT UP IFBMUI OFXT BSUJDMFT BDSPTT UXP
TUVEJFT� #FZPOE BDUJWJUZ JO DPSF SFXBSE WBMVF�SFMBUFE SFHJPOT 	WFOUSBM TUSJBUVN WFOUSPNFEJBM QSFGSPOUBM DPSUFY
 PVS BQQSPBDI
MFWFSBHFE XIPMF�CSBJO SFTQPOTFT UP FBDI BSUJDMF RVBOUJGZJOH FYQSFTTJPO PG B EJTUSJCVUFE QBUUFSONFUB�BOBMZUJDBMMZ BTTPDJBUFE
XJUI SFXBSE WBMVBUJPO� 5IF SFTVMUT JOEJDBUFE UIBU FYQSFTTJPO PG UIJT XIPMF�CSBJO QBUUFSO XBT BTTPDJBUFE XJUI QPQVMBUJPO�
MFWFM TIBSJOH PG UIFTF BSUJDMFT CFZPOE QSFWJPVTMZ JEFOUJàFE CSBJO SFHJPOT BOE TFMG�SFQPSU WBSJBCMFT� 'VSUIFS UIF FGàDBDZ PG
UIF NFUB�BOBMZUJD QBUUFSO XBT OPU SFEVDJCMF UP QBUUFSOT XJUIJO DPSF SFXBSE WBMVF�SFMBUFE SFHJPOT CVU SBUIFS EFQFOEFE PO
MBSHFS�TDBMF QBUUFSOT� 0WFSBMM UIJT XPSL TIPXT UIBU B SFXBSE�SFMBUFE QBUUFSO PG XIPMF�CSBJO BDUJWJUZ JT SFMBUFE UP IFBMUI JOGPS�
NBUJPO TIBSJOH BEWBODJOH OFVSPTDJFODF NPEFMT PG UIF NFDIBOJTNT VOEFSMZJOH UIF TQSFBE PG IFBMUI JOGPSNBUJPO UISPVHI
B QPQVMBUJPO�

,FZ XPSET� IFBMUI OFVSPTDJFODF� WBMVBUJPO� JOGPSNBUJPO QSPQBHBUJPO

*OGPSNBUJPO UIBU EJGGVTFT XJEFMZ JO UIF NFEJB FOWJSPONFOU DBO
JOáVFODF UIF CFIBWJPS PG JOEJWJEVBMT BOE TIBQF CSPBEFS EJSFD�
UJPOT PG TPDJFUBM DIBOHF� 1SFWJPVT TUVEJFT IBWF TIPXO UIBU JOGPS�
NBUJPO JO UBSHFUFE CSBJO SFHJPOT JT BTTPDJBUFEXJUI UIJT EJGGVTJPO
PG JOGPSNBUJPO 	4DIPM[ FU BM� ����
� )PXFWFS CZ GPDVTJOH PO
UIFTF UBSHFUFE SFHJPOT UIF BQQSPBDI JO QSFWJPVT XPSL IBT EJT�
DBSEFE JOGPSNBUJPO GSPN UIF NBKPSJUZ PG UIF CSBJO� )FSF XF
TPVHIU UP CVJME B OFVSBM NPEFM PG IFBMUI JOGPSNBUJPO EJGGVTJPO
GPDVTJOH POXIPMF�CSBJO SFQSFTFOUBUJPOT PG SFXBSE WBMVF FMJDJUFE
JO SFTQPOTF UP IFBMUI�SFMBUFE OFXT BSUJDMFT� #FZPOE FOSJDIJOH

PVS TDJFOUJàD VOEFSTUBOEJOH PG IPX BOE XIZ IFBMUI JOGPSNB�
UJPO TQSFBET UISPVHIPVU B QPQVMBUJPO NPEFMT PG UIJT LJOE NBZ
VMUJNBUFMZ CF BCMF UP GPSFDBTU BOE FOIBODF UIF JNQBDU PG IFBMUI
DPNNVOJDBUJPO BU QPQVMBUJPO TDBMF�

/FVSPJNBHJOH QSPWJEFT B OPO�JOWBTJWF XBZ PG NPOJUPSJOH
UIF NFDIBOJTNT UIBU VOEFSMJF IPX QFPQMF QFSDFJWF BOE FWBM�
VBUF TUJNVMJ JODMVEJOH NFTTBHFT 	MJLF IFBMUI OFXT BSUJDMFT

XJUI UIF QPUFOUJBM UP TIBQF UIF UIPVHIUT BOE CFIBWJPST PG B
MBSHF QPQVMBUJPO PG QFPQMF� *O QBSUJDVMBS TFWFSBM TUVEJFT IBWF
TIPXO UIBU SFTQPOTFT XJUIJO SFHJPOT PG UIF CSBJO BTTPDJBUFE
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XJUI SFXBSE WBMVBUJPO JODMVEJOH UIF WFOUSBM TUSJBUVN BOE WFO�
USPNFEJBM QSFGSPOUBM DPSUFY 	WN1'$
 	#BSUSB FU BM� ����
 BSF
BTTPDJBUFE XJUI UIF QPQVMBUJPO�MFWFM JNQBDU PG EJWFSTF TUJNVMJ
JODMVEJOHNVTJD 	#FSOT BOE.PPSF ����
 IFBMUI DBNQBJHOT 	'BML
FU BM� ���� ����
 NJDSPMPBO BQQFBMT 	(FOFWTLZ BOE ,OVUTPO
����
 BEWFSUJTFNFOUT 	7FOLBUSBNBO FU BM� ����
 BOE IFBMUI
OFXT BSUJDMFT 	4DIPM[ FU BM� ����
� .PSF CSPBEMZ OFVSBM SFQSFTFO�
UBUJPOT PG TVCKFDUJWF WBMVF BOE SFMBUFE DPOTUSVDUT MJLF JEFOUJUZ
BOE TFMG�DPODFQU BSF UIFPSJ[FE UP CF LFZ UP CFIBWJPS DIBOHF
	#FSLNBO FU BM� ����� %F4UBTJP FU BM� ����
� .PTU FYJTUJOH TUVE�
JFT IBWF GPVOE UIBU DPOTJEFSJOH JOGPSNBUJPO GSPN TNBMM SFHJPOT
PG UIF CSBJO FYQMBJOT TJHOJàDBOU WBSJBODF JO PVU�PG�TBNQMF NFT�
TBHF FGGFDUT� )PXFWFS XJUI SFHJPO�DFOUSJD BQQSPBDIFT NVDI PG
UIF SFMFWBOU JOGPSNBUJPO BCPVU NFTTBHF QSPDFTTJOH EJTUSJCVUFE
BDSPTT UIF CSBJO EBUB IBT OPU CFFO MFWFSBHFE EFTQJUF UIF GBDU
UIBU B LFZ TUSFOHUI PG GVODUJPOBM NBHOFUJD SFTPOBODF JNBHJOH
	G.3*
 JT XIPMF�CSBJO DPWFSBHF�

%SBXJOH GSPN XPSL EFNPOTUSBUJOH UIBU SFQSFTFOUBUJPOT PG
SFXBSE WBMVF DBO CF EFDPEFE PO UIF CBTJT PG BDUJWJUZ UISPVHI�
PVU UIF CSBJO SFDFOU OFVSPCJPMPHJDBM NPEFMT QPTJU UIBU UIF
GVODUJPOBM OFVSPBOBUPNZ PG SFXBSE WBMVF FYUFOET CFZPOE UIF
DPSF TUSJBUBM BOE WN1'$ SFHJPOT FYBNJOFE JO QSFWJPVT TUVEJFT
	4DIVMU[ ���� ����� 7JDLFSZ FU BM� ����
� *O QBSUJDVMBS UIFTF
NPEFMT QSPQPTF UIBU EJWFSTF CSBJO TZTUFNT JOUFSBDU UP SBQJEMZ
QSPQBHBUF SFXBSE�SFMBUFE JOGPSNBUJPO UISPVHIPVU UIF CSBJO BOE
DPOUSJCVUF UP WBMVF TJHOBMT HFOFSBUJOH B EJTUSJCVUFE WBMVF SFQSF�
TFOUBUJPO UIBU EJSFDUT DPHOJUJPO BOE CFIBWJPS JO B NVMUJ�GBDFUFE
NBOOFS 	4DIVMU[ ����
� )PXFWFS JU JT VODMFBS UP XIBU FYUFOU
EJTUSJCVUFE CSBJO SFQSFTFOUBUJPOT PG SFXBSE WBMVF BSF SFMBUFE UP
UIF QPQVMBUJPO�MFWFM JNQBDU PG JOGPSNBUJPO BOE XIFUIFS JOGPS�
NBUJPO EJTUSJCVUFE BDSPTT UIF CSBJO DBO QSPWJEF BEEJUJPOBM JOGPS�
NBUJPO CFZPOE DPSF SFHJPOT PG UIF SFXBSE WBMVF TZTUFN TVDI BT
WFOUSBM TUSJBUVN BOE WN1'$�

8F TPVHIU UP BEESFTT UIJT HBQ JO LOPXMFEHF XJUI UXP OFV�
SPJNBHJOH TUVEJFT UIBU RVBOUJàFE GVODUJPOBM CSBJO SFTQPOTFT
UP /FX :PSL 5JNFT IFBMUI OFXT BSUJDMFT BOE FTUJNBUFE SFMB�
UJPOTIJQT CFUXFFO UIFTF CSBJO SFTQPOTFT BOE TIBSJOH PG UIFTF
BSUJDMFT JO UIF CSPBEFS QPQVMBUJPO PG SFBEFST� *O QBSUJDVMBS
XF DPOTUSVDUFE NPEFMT PG UIFTF EBUB UP BEESFTT UXP TQF�
DJàD RVFTUJPOT� 'JSTU EPFT FYQSFTTJPO PG B NFUB�BOBMZUJDBMMZ
EFàOFE XIPMF�CSBJO SFXBSE WBMVBUJPO�SFMBUFE QBUUFSO SFMBUF UP
QPQVMBUJPO�MFWFM JOGPSNBUJPO TIBSJOH 4FDPOE EPFT FYQSFTTJPO
PG UIJT QBUUFSO SFMBUF UP QPQVMBUJPO�MFWFM JOGPSNBUJPO TIBSJOH
CFZPOE XIBU BDUJWJUZ XJUIJO WBMVF�SFMBUFE CSBJO SFHJPOT BOE
TFMG�SFQPSUT PG JOGPSNBUJPO WBMVF DBO UFMM VT 

.FUIPE
1BSUJDJQBOUT

1BSUJDJQBOUT XFSF SFDSVJUFE WJB BO POMJOF TDSFFOJOH TVSWFZ GPS
UXP TUVEJFT 	SFGFSSFE UP IFSF BT 4UVEZ � BOE 4UVEZ �
� "DSPTT
CPUI TUVEJFT UP CF FMJHJCMF GPS UIF G.3* TFTTJPO TDSFFOFE QBSUJD�
JQBOUT IBE UPNFFU TUBOEBSE G.3* FMJHJCJMJUZ DSJUFSJB JODMVEJOH OP
NFUBM JO UIF CPEZ OP IJTUPSZ PG QTZDIJBUSJD PS OFVSPMPHJDBM EJTPS�
EFST OPU DVSSFOUMZ QSFHOBOU PS CSFBTU�GFFEJOH BOE OPU DVSSFOUMZ
UBLJOH QTZDIJBUSJD PS JMMJDJU ESVHT� "MM QBSUJDJQBOUT XFSF SJHIU�
IBOEFE� *O 4UVEZ � �� QBSUJDJQBOUTXFSF TDBOOFE BOE JO 4UVEZ �
�� QBSUJDJQBOUT XFSF TDBOOFE� %BUB GSPN � QBSUJDJQBOUT XFSF MPTU
EVF UP IFBENPUJPO BOE�PS TUJNVMVT QSFTFOUBUJPO FSSPST MFBWJOH
B àOBM TBNQMF PG �� 	�� GFNBMF ��m�� ZFBST PME
 QBSUJDJQBOUT JO
4UVEZ � BOE �� JO 4UVEZ � 	�� GFNBMF ��m�� ZFBST PME
� /P QBS�
UJDJQBOUT GSPN 4UVEZ � QBSUJDJQBUFE JO 4UVEZ �� 5IF EBUB VTFE
IFSF IBWF CFFO SFQPSUFE PO JO QSFWJPVT QBQFST UIBU GPDVTFE PO
BDUJWJUZ XJUIJO DPSF SFHJPOT PG JOUFSFTU BTTPDJBUFE XJUI SFXBSE
WBMVBUJPO TPDJBM BOE TFMG�SFMBUFE DPHOJUJPO 	4DIPM[ FU BM� �����

#BFL FU BM� ����� %PSÊ FU BM� ����
� 5IF DVSSFOU JOWFTUJHBUJPO
SFQPSUT OPWFM BOBMZTFT GPDVTFE PO EJTUSJCVUFE XIPMF�CSBJO QBU�
UFSOT BTTPDJBUFE XJUI SFXBSE WBMVBUJPO�

4DBOOFS BSUJDMF�WJFXJOH UBTL

"T EFTDSJCFE JO QSFWJPVT QBQFST 	4DIPM[ FU BM� ����� #BFL FU BM�
����
 JO CPUI 4UVEZ � BOE 4UVEZ � QBSUJDJQBOUT DPNQMFUFE
BO JO�TDBOOFS UBTL JO XIJDI UIFZ WJFXFE TVNNBSJFT PG OFXT
BSUJDMFT 	IFBEMJOFT BOE BCTUSBDU
 GSPN UIF )FBMUI TFDUJPO PG UIF
/FX :PSL 5JNFT XFCTJUF 	XXX�OZUJNFT�DPN
 	TFF 'JHVSF �
� 5IF
BSUJDMFTXFSF DIPTFO GSPNB DFOTVT PG BSUJDMFT 	/=���
 QVCMJTIFE
POMJOF JO UIF ��� NPOUIT CFUXFFO �� +VMZ ���� BOE �� 'FCSV�
BSZ ���� 	,JN ����
� "SUJDMFT GPS UIF WJFXJOH UBTL XFSF DIPTFO
GSPN UIJT CSPBEFS DFOTVT UP NBYJNJ[F DPNQBSBCJMJUZ JO DPOUFOU
	J�F� IFBMUIZ MJWJOH BOE QIZTJDBM BDUJWJUZ
 BOE MFOHUI 	J�F� XPSE
DPVOU PG UJUMF BOE BCTUSBDU
� 1BSBMMFMJOH QBTU SFQPSUT PO 4UVEZ �
EBUB PVS BOBMZTFT GPDVTFE PO USJBMT GSPN UIF TDBOOFS UBTL EVSJOH
XIJDI QBSUJDJQBOUT XFSF BTLFE UP DPOTJEFS XIFUIFS UIFZ XPVME
SFBE UIF GVMM UFYU PG UIF BSUJDMF PO UIF CBTJT PG UIF IFBEMJOF BOE
BCTUSBDU BOE BU UIF FOE PG UIF USJBM UP JOEJDBUF 	�� WFSZ VOMJLFMZ UP
�� WFSZ MJLFMZ
 XIFUIFS UIFZ XFSF MJLFMZ UP SFBE UIF GVMM BSUJDMF 	JO
4UVEZ �
� 5IF �� BSUJDMFT GSPN 4UVEZ �XFSF B TVCTFU PG UIPTF VTFE
JO 4UVEZ �� "GUFS SFBEJOH UIF IFBEMJOFT BOE BCTUSBDUT JO 4UVEZ �
QBSUJDJQBOUT XFSF BTLFE UP SBUF UIFJS MJLFMJIPPE UP TIBSF UIF BSUJ�
DMF XJUI B TQFDJàD GSJFOE POMJOF BOE UIFJS MJLFMJIPPE UP QPTU UP BMM
PG UIFJS TPDJBMNFEJB GPMMPXFST� 5IFTF SFBEJOH BOE TIBSJOH JOUFO�
UJPO SBUJOHT TFSWFE BT PVS TFMG�SFQPSU SBUJOHT�XF USFBUFE UIFN
TFQBSBUFMZ JONPEFMT UIBU XFSF àU TFQBSBUFMZ UP FBDI TUVEZ�T EBUB
BOE DPNCJOFE UIFN JOUP B TJOHMF WBSJBCMF JONPEFMT UIBU XFSF àU
UP BMM PG UIF EBUB GSPN CPUI TUVEJFT� "MUIPVHI SFQPSUT PG SFBEJOH
JOUFOUJPOT BOE TIBSJOH JOUFOUJPOT MJLFMZ ESBX PO POMZ QBSUJBMMZ
PWFSMBQQJOH TFUT PG QTZDIPMPHJDBM QSPDFTTFT JO PVS EBUB UIFZ
BSF IJHIMZ DPSSFMBUFE 	TFF 4VQQMFNFOUBM .BUFSJBMT
 BOE BT TVDI
JO UIF NPEFMT UIBU DPNCJOF UIFN XF USFBU UIFN BT BOBMPHPVT
GPSNT PG TFMG�SFQPSUFE JOUFOUJPOT JO UIF TFSWJDF PG àUUJOH NPE�
FMT UIBU MFWFSBHF BMM PG UIF BWBJMBCMF EBUB� 1PQVMBUJPO�MFWFM EBUB
PO UIF OVNCFS PG TIBSFT 	WJB F�NBJM 5XJUUFS BOE 'BDFCPPL
 UIBU
FBDI BSUJDMF BDIJFWFE JO POMJOF/FX:PSL 5JNFT SFBEFSTXJUIJO ��
EBZT PG QVCMJDBUJPO XFSF DPMMFDUFE WJB UIF /:5JNFT "QQMJDBUJPO
1SPHSBN *OUFSGBDF 	,JN ����
�

.3* JNBHF BDRVJTJUJPO

/FVSPJNBHJOH EBUB XFSF DPMMFDUFE VTJOH B �5 4JFNFOT .BHOF�
UPN 5JN 5SJP TDBOOFS FRVJQQFE XJUI B ���DIBOOFM IFBE DPJM
GPS �� QBSUJDJQBOUT JO 4UVEZ � BOE �� QBSUJDJQBOUT JO 4UVEZ �
BOE B 4JFNFOT 1SJTNB �5 XIPMF�CPEZ .3* XJUI B ���DIBOOFM
IFBE�OFDL BSSBZ XBT VTFE GPS POF QBSUJDJQBOU JO 4UVEZ � BOE
� QBSUJDJQBOUT JO 4UVEZ �� *EFOUJDBM TQFDJàDBUJPOT XFSF VTFE
PO CPUI TDBOOFST FYDFQU GPS UIF OVNCFS PG TMJDFT BDRVJSFE
GPS 5���XFJHIUFE JNBHFT 	�� BU UIF 5JN 5SJP BOE �� BU UIF
1SJTNB TDBOOFS� TFF EFUBJMT JO 4VQQMFNFOUBM .BUFSJBMT
� 5IJT
EJGGFSFODF XBT BDDPVOUFE GPS JO UIF TMJDF�UJNF DPSSFDUJPO TUFQ
EVSJOH QSFQSPDFTTJOH� #MPPE�PYZHFO�MFWFM�EFQFOEFOU TJHOBM XBT
DBQUVSFE XJUI B 5���XFJHIUFE JNBHF TFRVFODF <SFQFUJUJPO UJNF
	53
=��� T FDIP UJNF 	5&
=��NT áJQ BOHMF=��◦− ��◦ UJMU SFM�
BUJWF UP UIF BOUFSJPS DPNNJTTVSFmQPTUFSJPS DPNNJTTVSF 	"$m1$

MJOF �� TMJDFT BU UIF .BHOFUPN 5JN 5SJP TDBOOFS �� TMJDFT BU UIF
1SJTNB TDBOOFS àFME PG WJFX 	'07
=���NN TMJDF UIJDLOFTT=�
NN NVMUJCBOE BDDFMFSBUJPO GBDUPS=� WPYFM TJ[F=�× �× �
NN>� )JHI�SFTPMVUJPO 5��XFJHIUFE BOBUPNJDBM JNBHFT XFSF
DPMMFDUFE VTJOH B NBHOFUJ[BUJPO�QSFQBSFE SBQJE HSBEJFOU FDIP
	.13"(&
 TFRVFODF <JOWFSTJPO UJNF 	5*
=���� NT ��� BYJBM
TMJDFT WPYFM TJ[F=���× ���× � NN>� 'JOBMMZ XF DPMMFDUFE BO JO�
QMBOF TUSVDUVSBM 5��XFJHIUFE JNBHF 	TMJDF UIJDLOFTT=� NN
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#1� %PSÊ FU BM� ] ����

'JH� �� *O�TDBOOFS /FX :PSL 5JNFT BSUJDMF WJFXJOH UBTL BOE QPQVMBUJPO JOGPSNBUJPO TIBSJOH� #SBJO BDUJWJUZ XBT DPMMFDUFE EVSJOH QBSUJDJQBOU WJFXJOH PG IFBEMJOFT BOE
BCTUSBDUT PG /FX :PSL 5JNFT BSUJDMFT GPDVTJOH PO IFBMUI BOE àUOFTT� 1PQVMBUJPO�MFWFM DPVOUT PG UIF OVNCFS PG UJNFT FBDI BSUJDMF XBT TIBSFE POMJOF XJUIJO UIF àSTU ��
EBZT BGUFS QVCMJDBUJPO 	WJB FNBJM PS TPDJBM NFEJB
 XFSF DPMMFDUFE GSPN UIF /FX :PSL 5JNFT XFCTJUF� 1BUUFSO FYQSFTTJPO BOBMZTFT RVBOUJàFE UIF FYUFOU UP XIJDI FBDI
USJBM�MFWFM CSBJO SFTQPOTF UP B QBSUJDVMBS BSUJDMF FYQSFTTFE 	J�F� TIPXFE TJNJMBSJUZ UP
 B NFUB�BOBMZUJDBMMZ EFàOFE QBUUFSO PG JOUFSFTU�

��� BYJBM TMJDFT WPYFM TJ[F=�× �× � NN
 UP JNQMFNFOU B
UXP�TUBHF DP�SFHJTUSBUJPO QSPDFEVSF CFUXFFO GVODUJPOBM BOE
BOBUPNJDBM JNBHFT�

G.3* BOBMZTFT

1SFQSPDFTTJOH BOE HFOFSBM MJOFBS NPEFM àUUJOH� %BUB XFSF QSF�
QSPDFTTFE XJUI 41.� JODPSQPSBUJOH UPPMT GSPN "'/* BOE '4-
BOE DPOTJTUFE PG EFTQJLJOH TMJDF�UJNF DPSSFDUJPO SFBMJHONFOU
DP�SFHJTUSBUJPO PG GVODUJPOBM BOE TUSVDUVSBM JNBHFT BOE OPSNBM�
J[BUJPO UP UIF TUBOEBSE .POUSFBM /FVSPMPHJDBM *OTUJUVUF 	./*

CSBJO CZ TFHNFOUBUJPO PG UIF TUSVDUVSBM JNBHF� /PSNBMJ[FE
JNBHFT XFSF TNPPUIFE XJUI BO ��NN (BVTTJBO LFSOFM�

'JSTU�MFWFM 	JOEJWJEVBM QBSUJDJQBOU
 (-. BOBMZTFT XFSF JNQMF�
NFOUFE JO 41.�� "OBMZTFT VTFE Bβ�TFSJFT BQQSPBDI JO UIBU FBDI
BSUJDMF WJFXFE JO UIF UBTL XBT NPEFMFE BT B TFQBSBUF CPYDBS
GVODUJPO DPOWPMWFE XJUI UIF DBOPOJDBM IFNPEZOBNJD SFTQPOTF
HFOFSBUJOH TFQBSBUF FTUJNBUFT PG CSBJO BDUJWJUZ GPS FBDI BSUJ�
DMF WJFXJOH QFSJPE GPS FBDI QBSUJDJQBOU� 4JY SJHJE�CPEZ NPUJPO
QBSBNFUFST BOE B IJHI�QBTT àMUFS GPS ��� T XFSF JODMVEFE BT
SFHSFTTPST PG OP JOUFSFTU�

3FHJPO PG JOUFSFTU� 8F DPOTUSVDUFE B SFHJPO PG JOUFSFTU 	30*

BOBMZTJT JO PSEFS UP FYUSBDU FTUJNBUFT PG CSBJO BDUJWJUZ GSPN
WFOUSBM TUSJBUVN BOE WN1'$ JEFOUJàFE WJB NFUB�BOBMZTJT BT DBS�
SZJOH B NPOPUPOJD NPEBMJUZ�JOEFQFOEFOU TJHOBM GPS TVCKFDUJWF
SFXBSE WBMVF 	#BSUSB FU BM� ����
� $POTJTUFOU XJUI UIF OPUJPO UIBU
UIFTF SFHJPOT UFOE UP BDUJWBUF UPHFUIFS BT QBSU PG B DPPSEJOBUFE
OFVSBM SFTQPOTF UIFJS BDUJWJUZ XBT IJHIMZ DPSSFMBUFE GSPN USJBM
UP USJBM 	��� TIBSFE WBSJBODF
� 5IFSFGPSF GPS TJNQMJDJUZ XF DPO�
TJEFSFE UIFTF SFHJPOT UPHFUIFS BT TJOHMF SFXBSE WBMVF�SFMBUFE
30* 	TFF 4VQQMFNFOUBM .BUFSJBMT BOE BMTP 4DIPM[ FU BM� ����

GPS B TFQBSBUF DPOTJEFSBUJPO PG UIFTF UXP SFHJPOT� SFTVMUT BSF
TVCTUBOUJWFMZ TJNJMBS JO CPUI DBTFT
�

1BUUFSO PG JOUFSFTU� " QBUUFSO PG JOUFSFTU JT B HFOFSBMJ[BUJPO PG
UIF DPODFQU PG BO 30* XIFSFJO WPYFMT BSF BTTJHOFE DPOUJOVPVT
XFJHIUT SBUIFS UIBO B CJOBSZ BTTJHONFOU PG CFJOH JODMVEFE JO
BO 30* PS OPU� 5P JOEFY EJTUSJCVUFE OFVSBM QSPDFTTFT SFMBUFE
UP WBMVBUJPO XF DPOEVDUFE BO BVUPNBUFE NFUB�BOBMZTJT VTJOH
/FVSPTZOUI 	:BSLPOJ FU BM� ����
� 4QFDJàDBMMZ XF VTFE UIF
/FVSPTZOUI DPSF UPPMT 	HJUIVC�DPN�OFVSPTZOUI�OFVSPTZOUI� WFS
�����
 UP DPOEVDU BO BVUPNBUFE NFUB�BOBMZTJT JEFOUJGZJOH CSBJO
BDUJWJUZ SFQPSUFE NPSF GSFRVFOUMZ XJUIJO TUVEJFT VTJOH UIF
UFSN ASFXBSE� 	��� TUVEJFT
 UIBO XJUIJO TUVEJFT OPU VTJOH UIF
UFSN ASFXBSE� 	�� ��� TUVEJFT
� 5IF SFTVMUT PG UIJT NFUB�BOBMZTJT
ZJFMEFE B QBUUFSO XIFSFJO UIF WBMVF 	[�TDPSF
 GPS FBDI WPYFM
SFáFDUT UIF EFHSFF UP XIJDI OFBSCZ CSBJO BDUJWJUZ JT SFMJBCMZ BTTP�
DJBUFE JO UIF FYJTUJOH MJUFSBUVSF XJUI UIF UFSN ASFXBSE� 	J�F� BO
BTTPDJBUJPO UFTU PS ASFWFSTF JOGFSFODF� NBQ
� 5IF BWFSBHF BDUJ�
WBUJPO PG UIF SFXBSE WBMVF 30* BOE UIF NVMUJWBSJBUF QBUUFSO PG
BDUJWJUZ JO UIF SFXBSE WBMVFNFUB�BOBMZUJD QBUUFSO WBSJBCMFT DPO�
UBJO EJGGFSFOU JOGPSNBUJPO JO UIF TFOTF UIBU UIF 30* WBSJBCMF
SFQSFTFOUT UIF BWFSBHF BDUJWJUZ XJUIJO B TNBMM 30* BOE UIFNFUB�
BOBMZUJD QBUUFSO WBSJBCMF SFQSFTFOUT FYQSFTTJPO PG B DPOUJOVPVT
QBUUFSO PG XFJHIUT UISPVHIPVU UIF FOUJSF CSBJO� .JUJHBUJOH BOZ
DPODFSOT PG DPMMJOFBSJUZ UIFTF UXP WBSJBCMFT XFSF POMZ XFBLMZ
DPSSFMBUFE JO UIFJS FYQSFTTJPO GSPN USJBM UP USJBM 	�� TIBSFE WBSJ�
BODF
 JOEJDBUJOH UIBU UIFZ QSPWJEF OPO�SFEVOEBOU JOGPSNBUJPO
BCPVU CSBJO SFTQPOTFT�

1BUUFSO FYQSFTTJPO� 8F DPOEVDUFE QBUUFSO FYQSFTTJPO BOBMZTFT
UP UFTU XIFUIFS FYQSFTTJPO PG PVS NFUB�BOBMZUJD XIPMF�CSBJO
QBUUFSO XBT BTTPDJBUFE XJUI MBSHF�TDBMF JOGPSNBUJPO TIBSJOH�
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���� ] 4PDJBM $PHOJUJWF BOE "GGFDUJWF /FVSPTDJFODF ���� 7PM� �� /P� ��

*O PSEFS UP DBMDVMBUF UIF FYUFOU UP XIJDI USJBM�MFWFM CFUB
JNBHFT FYQSFTTFE UIF QBUUFSO PG JOUFSFTU XF USFBUFE UIF
QBUUFSO BT B WFDUPS PG XFJHIUT BOE DBMDVMBUFE UIF 1FBSTPO
DPSSFMBUJPO CFUXFFO UIJT WFDUPS BOE FBDI WFDUPSJ[FE USJBM�MFWFM
CSBJO BDUJWBUJPO JNBHF ZJFMEJOH B DPSSFMBUJPO DPFGàDJFOU SFáFDU�
JOH UIF TJNJMBSJUZ CFUXFFO UIF HMPCBM CSBJO SFTQPOTF BOE UIF
QBUUFSO PG JOUFSFTU PO FBDI USJBM GPS FBDI QBSUJDJQBOU�

4FOTJUJWJUZ BOBMZTJT� 8F OFYU FYBNJOFE XIFUIFS UIF FGGFDUT
PG XIPMF�CSBJO QBUUFSO FYQSFTTJPO PO MBSHF�TDBMF JOGPSNBUJPO
TIBSJOH XFSF QSJNBSJMZ ESJWFO CZ BDUJWJUZ XJUIJO SFHJPOT PG WFO�
USBM TUSJBUVN BOE WN1'$ UIBU XFSF QSFTFOU JO PVS 30* BOBMZTJT�
5IFSFGPSF XF TPVHIU UP SFNPWF DMVTUFST GSPN UIF XIPMF�CSBJO
QBUUFSO PG JOUFSFTU UIBU PWFSMBQQFE XJUI UIF SFXBSE�WBMVF 30*T
JO WFOUSBM TUSJBUVN BOE WN1'$� *O PSEFS UP JEFOUJGZ DMVTUFST
XJUIJO UIF XIPMF�CSBJO QBUUFSO UIBU PWFSMBQQFE XJUI UIF 30*T
	TP UIBU XF DPVME FYDMVEF UIFN
 XF àSTU UISFTIPMEFE UIF XIPMF�
CSBJO NFUB�BOBMZUJD QBUUFSO CZ BQQMZJOH XIPMF�CSBJO DPSSFDUJPO�
4QFDJàDBMMZ XF VTFE B XIPMF�CSBJO .POUF $BSMP TJNVMBUJPO
JNQMFNFOUFE WJB "MQIBTJN JO /FVSPFMG W ��� 	OFVSPFMG�OFU
 UP
UISFTIPME UIJT QBUUFSO JOEJDBUJOH UIBU DMVTUFST DPNQSJTJOH BU
MFBTU �� DPOUJHVPVT WPYFMT BU B WPYFM�XJTF TUBUJTUJDBM UISFTIPME PG
[ � ���� DPSSFTQPOEFE UP B DPSSFDUFE GBNJMZ�XJTF FSSPS SBUF PG ���
VOEFS SFQFBUFE TBNQMJOH� 8F UIFO SFNPWFE BOZ DMVTUFS UIBU
PWFSMBQQFEXJUI UIF WFOUSBM TUSJBUVN BOE WN1'$ 30*T� /PUF UIBU
CFDBVTF UIJT WPYFM�XJTF UISFTIPME JT SFMBUJWFMZ MJCFSBM NBTLJOH
PVU UIF JEFOUJàFE DMVTUFST BOE SF�FWBMVBUJOH UIF SFMBUJPOTIJQ
CFUXFFO FYQSFTTJPO PG UIF NBTLFE QBUUFSO BOE QPQVMBUJPO BSUJ�
DMF TIBSJOH QSPWJEFT B DPOTFSWBUJWF UFTU PG XIFUIFS UIF FGàDBDZ
PG UIF QBUUFSO JT ESJWFO CZ QBUUFSOT PG BDUJWJUZ XJUIJO BOE BSPVOE
UIFTF DPSF SFXBSE WBMVF�SFMBUFE CSBJO SFHJPOT�

.PEFMJOH

8F VTFE 3 	DSBO�S�QSPKFDU�PSH� WFS �����
 4UBO 	ND�TUBO�PSH� STUBO
WFS ����
 BOE UIF ACSNT� QBDLBHF 	#BZFTJBO 3FHSFTTJPO .PEFMT
VTJOH 4UBO WFS �����
 UP àU IJFSBSDIJDBM #BZFTJBO SFHSFTTJPO NPE�
FMT UIBU FTUJNBUFE SFMBUJPOTIJQT CFUXFFO PVS XIPMF�CSBJO QBU�
UFSO PG JOUFSFTU 30* BOE TFMG�SFQPSU QSFEJDUPS WBSJBCMFT BOE
PVS PVUDPNF WBSJBCMF UIF MPH�USBOTGPSN PG UIF OVNCFS PG UJNFT
FBDI /FX :PSL 5JNFT BSUJDMF XBT TIBSFE 	GSPN �� UP �����

àSTU XJUIJO�QFSTPO 	J�F� FTUJNBUJOH UIF SFMBUJPOTIJQ CFUXFFO
CSBJO BDUJWJUZ BOE BSUJDMF TVDDFTT GPS UIF BWFSBHF QFSDFJWFS
 BOE
TFDPOE UIF BSUJDMF�UP�BSUJDMF SFMBUJPOTIJQ CFUXFFO CSBJO BDUJW�
JUZ BWFSBHFT BOE BSUJDMF TVDDFTT 	QBSBMMFMJOH SFTVMUT SFQPSUFE CZ
4DIPM[ FU BM� ����
� "OBMZTFT UPPL BO FTUJNBUJPO BQQSPBDI JO
UIBU UIF HPBM XBT UP HFOFSBUF QMBVTJCMF SBOHFT GPS QPQVMBUJPO
QBSBNFUFST EFTDSJCJOH SFMBUJPOTIJQT CFUXFFO WBSJBCMFT XJUIJO
B QPTUVMBUFE CSPBEFS QPQVMBUJPO� 'VSUIFS XF VTFE B #BZFTJBO
WFSTJPO PG DSPTT�WBMJEBUJPO UP FTUJNBUF UIF PVU�PG�TBNQMF QSF�
EJDUJWF BDDVSBDZ PG UIF NPEFMT QSPWJEJOH B CBTJT GPS NPEFM
DPNQBSJTPO�

"MM XJUIJO�QFSTPO NPEFMT JODPSQPSBUFE UFSNT BMMPXJOH DPFG�
àDJFOUT UP WBSZ GSPN QFSTPO UP QFSTPO� 1SFEJDUPS BOE PVUDPNF
WBSJBCMFT XFSF TUBOEBSEJ[FE ZJFMEJOH BT NFBTVSFT PG FGGFDU TJ[F
β�DPFGàDJFOUT JOEJDBUJOH UIF NBHOJUVEF PG UIF XJUIJO�QFSTPO
SFMBUJPOTIJQ CFUXFFO UIF QSFEJDUPS WBSJBCMF BOE UIF PVUDPNF
WBSJBCMF XJUIJO UIF UZQJDBM QFSTPO� 8F BMTP àU TJOHMF�MFWFM
	J�F� BSUJDMF�MFWFM
 NPEFMT CZ BWFSBHJOH FBDI PG PVS QSFEJDUPS WBSJ�
BCMFT 	30* BDUJWJUZ QBUUFSO FYQSFTTJPO TFMG�SFQPSUT
 CZ BSUJDMF� *O
UIJT DBTF UIF β�DPFGàDJFOUT JOEJDBUF UIF NBHOJUVEF PG UIF SFMB�
UJPOTIJQ CFUXFFO UIF QSFEJDUPS WBSJBCMF BOE UIF PVUDPNF WBSJ�
BCMF BU UIF BHHSFHBUF MFWFM PG BSUJDMF�UP�BSUJDMF WBSJBUJPO JO BWFS�
BHF SFTQPOTFT� 5P FTUJNBUF UIF WBSJBODF FYQMBJOFE XF VTFE B
#BZFTJBO WFSTJPO PG 3� UIBU FOUBJMT EJWJEJOH UIF NPEFM QSFEJDUFE

WBSJBODF CZ UIF QSFEJDUFE WBSJBODF QMVT UIF FSSPS WBSJBODF
	(FMNBO BOE 1BSEPF ����
� 5P FTUJNBUF UIF PVU�PG�TBNQMF QSF�
EJDUJWF BDDVSBDZ PG PVS MJOFBSNPEFMT XF BQQSPYJNBUFE #BZFTJBO
MFBWF�POF�PVU 	-00
 DSPTT�WBMJEBUJPO VTJOH 1BSFUP�TNPPUIFE
JNQPSUBODF TBNQMJOH 	7FIUBSJ FU BM� ����
� 8F VTFE UIJT QSP�
DFEVSF UP EFSJWF -00�BEKVTUFE EFWJBODF WBMVF PS JOGPSNBUJPO
DSJUFSJPO 	-00*$
 UIBU DBO CF VTFE UP DPNQBSF NPEFMT JO UFSNT
PG UIFJS FYQFDUFE PVU�PG�TBNQMF QSFEJDUJWF BDDVSBDZ�

#FDBVTF XFBLMZ JOGPSNBUJWF QSJPST ZJFME JOGFSFODFT UIBU BSF
TJNJMBS UP USBEJUJPOBM NBYJNVN MJLFMJIPPE FTUJNBUFT CVU SFH�
VMBSJ[F FYUSFNF WBMVFT UPXBSE [FSP XF VTFE XFBLMZ JOGPSNB�
UJWF QSJPST PO β�DPFGàDJFOUT 	PWFSBMM AàYFE� UFSNT GPS NPEFM
JOUFSDFQUT BOE�PS TMPQFT
 TUBOEBSE EFWJBUJPOT 	WBSZJOH ASBOEPN�
UFSNT GPS JOUFSDFQU BOE TMPQF WBSJBUJPO
 BOE DPWBSJBODFT� 4QFDJG�
JDBMMZ XF VTFE B OPSNBM QSJPS XJUI MPDBUJPO � BOE TDBMF � PO
β�DPFGàDJFOUT B IBMG�OPSNBM XJUI MPDBUJPO � BOE TDBMF � PO
TUBOEBSE EFWJBUJPOT BOE BO -,+ EJTUSJCVUJPO XJUI SFHVMBSJ[B�
UJPO QBSBNFUFS � PO DPWBSJBODFT 	-FXBOEPXTLJ FU BM� ����� 4UBO
%FWFMPQNFOU 5FBN ����
� .PEFMT XFSF FTUJNBUFE WJB .BSLPW
$IBJO .POUF $BSMP 	.$.$
 TBNQMJOH SVOOJOH GPVS QBSBMMFM
DIBJOT GPS ���� JUFSBUJPOT FBDI 	UIF àSTU ��� TBNQMFT GPS FBDI
DIBJO XFSF EJTDBSEFE
� 5IJT OVNCFS PG JUFSBUJPOT QSPWFE TVG�
àDJFOU GPS DPOWFSHFODF JO UIBU UIF (FMNBOm3VCJO EJBHOPTUJD
SFBDIFE B WBMVF PG CFUXFFO ���� BOE ���� GPS BMM QBSBNFUFST
	(FMNBO BOE 3VCJO ����
� *O DPNQBSJTPO XJUI NBYJNVN MJLF�
MJIPPE CBTFE BQQSPBDIFT UP NVMUJMFWFM NPEFMJOH UIJT #BZFTJBO
FTUJNBUJPO BQQSPBDI PGGFST QPTUFSJPS JOGFSFODF NPSF BDDVSBUF
FTUJNBUJPO PG IJFSBSDIJDBM WBSJBODF QBSBNFUFST CFUUFS SBUFT PG
DPOWFSHFODF BOE EJBHOPTUJDT GPS BTTFTTJOH UIF WBMJEJUZ PG UIF
.$.$�CBTFE TUBUJTUJDBM JOGFSFODFT 	4UBO %FWFMPQNFOU 5FBN
����
�

3FTVMUT
.FUB�BOBMZUJD QBUUFSO FYQSFTTJPO JT BTTPDJBUFE XJUI
QPQVMBUJPO�MFWFM JOGPSNBUJPO TIBSJOH

8JUIJO�QFSTPO NPEFMT� 0VS JOJUJBM RVFTUJPO XBT XIFUIFS
FYQSFTTJPO PG UIF NFUB�BOBMZUJDBMMZ EFàOFE SFXBSE�WBMVF
SFMBUFE QBUUFSO XBT SFMBUFE UP QPQVMBUJPO�MFWFM BSUJDMF TIBSJOH
	DPMMFDUFE WJB UIF /FX :PSL 5JNFT XFCTJUF
� 8JUIJO QFSTPO
UIF FYQSFTTJPO PG UIF /FVSPTZOUI�EFàOFE SFXBSE WBMVF QBUUFSO
XBT BTTPDJBUFE XJUI QPQVMBUJPO BSUJDMF TIBSJOH JO CPUI 4UVEZ �
β=���� ��� DPOàEFODF JOUFSWBM 	$*
<���� ����> 3� =���� BOE JO
4UVEZ � β=���� ��� $*<���� ����> 3� =���� 	TFF 'JHVSF �
� 5IF
NBHOJUVEF PG UIFTF SFMBUJPOTIJQT TVHHFTU UIBU UIF TUBOEBSEJ[FE
XJUIJO�QFSTPO SFMBUJPOTIJQ CFUXFFO BSUJDMF�UP�BSUJDMF WBSJBUJPO
JO SFXBSE WBMVF QBUUFSO FYQSFTTJPO BOE BSUJDMF�UP�BSUJDMF WBSJB�
UJPO JO 	MPH�USBOTGPSNFE
 QPQVMBUJPO TIBSJOH JT BCPVU β=����
PS β=���� GPS UIF UZQJDBM QFSDFJWFS� 5IFTF SFTVMUT JOEJDBUF
UIBU FYQSFTTJPO PG UIF NFUB�BOBMZUJD SFXBSE WBMVF�SFMBUFE QBU�
UFSO TIPXFE B SFMBUJPOTIJQ XJUI QPQVMBUJPO�MFWFM TIBSJOH PG UIF
OFXT BSUJDMFT�

#FUXFFO�BSUJDMF NPEFMT� 'SPN UIF QFSTQFDUJWF PG QSBDUJUJPOFST
TFFLJOH UP FYQMBJO WBSJBODF JO UIF QPQVMBUJPO�MFWFM TVDDFTT PG
NFTTBHJOH JU JT JNQPSUBOU UP DIBSBDUFSJ[F PVS NPEFMT JO UFSNT
PG IPXXFMM UIFZ FYQMBJO BSUJDMF�UP�BSUJDMF WBSJBODF JO QPQVMBUJPO
TIBSJOH� 5IFSFGPSF XF BMTP FTUJNBUFE UIF SFMBUJPOTIJQ CFUXFFO
UIF BWFSBHF QBUUFSO FYQSFTTJPO TIPXO UP FBDI BSUJDMF 	BWFSBHFE
BDSPTT BMM UIF QFSDFJWFST JO B TUVEZ
 BOE UIF QPQVMBUJPO TIBSJOH PG
UIPTF BSUJDMFT� 5IJT JOEJDBUFE UIBU UIF BSUJDMF�MFWFM SFMBUJPOTIJQ
CFUXFFO QBUUFSO FYQSFTTJPO BOE QPQVMBUJPO BSUJDMF TIBSJOH XBT
β=���� ���$*<���� ����> 3� =���� JO 4UVEZ � BOEβ=���� ���
$*<���� ����> 3� =���� JO 4UVEZ ��
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#1� %PSÊ FU BM� ] ����

'JH� �� 	"
8JUIJO QFSTPO FYQSFTTJPO PG UIF SFXBSE WBMVF�SFMBUFE CSBJO QBUUFSOXBT BTTPDJBUFEXJUI QPQVMBUJPO�MFWFM BSUJDMF TIBSJOH GPS CPUI 4UVEZ � 	MFGU QBOFM
 BOE 4UVEZ
� 	SJHIU QBOFM
 	UIJDL CMBDL MJOF XJUI HSFZ CBOE SFáFDUT HSPVQ SFMBUJPOTIJQ BOE ��� $* UIJO HSFZ MJOFT SFáFDU QFSTPO�TQFDJàD FTUJNBUFT
� 	#
 $PFGàDJFOU QMPU WJTVBMJ[JOH
UIF DPFGàDJFOUT GPS B NVMUJMFWFM NPEFM XJUI QPQVMBUJPO BSUJDMF TIBSJOH BT BO PVUDPNF WBSJBCMF BOE BDUJWJUZ XJUIJO UIF VOJWBSJBUF SFXBSE WBMVF 30* FYQSFTTJPO PG UIF
SFXBSE WBMVF QBUUFSO PG JOUFSFTU BOE TVCKFDUJWF SBUJOHT BT TJNVMUBOFPVT QSFEJDUPST JO B TJOHMF NPEFM 	MBSHF CMBDL EPU BOE JOUFSWBM SFáFDU HSPVQ DPFGàDJFOUT BOE ��� $*
TNBMM HSFZ DJSDMFT SFáFDU QFSTPO�TQFDJàD FTUJNBUFT
�

1BUUFSO FYQSFTTJPO SFMBUFT UP JOGPSNBUJPO TIBSJOH
CFZPOE SFHJPOBM CSBJO BDUJWJUZ BOE TFMG�SFQPSU

8JUIJO QFSTPO NPEFMT� *O B OFYU TUFQ XF TPVHIU UP VOEFSTUBOE
UIF FYUFOU UP XIJDI B NPEFM JODPSQPSBUJOH FYQSFTTJPO PG UIF
SFXBSE WBMVF�SFMBUFE QBUUFSO FYQMBJOFE BEEJUJPOBM WBSJBODF JO
QPQVMBUJPO MFWFM TIBSJOH SFMBUJWF UP SFEVDFE NPEFMT JODMVEJOH
POMZ UIF SFXBSE WBMVF�SFMBUFE 30* BOE TVCKFDUJWF SBUJOHT PG UIF
BSUJDMFT� 'JSTU XF àU NPEFMT UIBU DPOUSPMMFE GPS BDUJWJUZ XJUIJO
UIF SFXBSE WBMVF�SFMBUFE 30* 	TQBOOJOH WN1'$ BOE WFOUSBM TUSJB�
UVN
 BOE TFMG�SFQPSUT PG BSUJDMF WBMVF 	SFBEJOH JOUFOUJPOT JO
4UVEZ � TIBSJOH JOUFOUJPOT JO 4UVEZ �
 àOEJOH UIBU FYQSFTTJPO PG
UIF SFXBSE WBMVF QBUUFSO XBT BTTPDJBUFE XJUI QPQVMBUJPO BSUJDMF
TIBSJOH BCPWF BOE CFZPOE UIFTF PUIFS WBSJBCMFT JO CPUI 4UVEZ
� β=���� ��� $*<���� ����> BOE JO 4UVEZ � β=���� ���
$*<���� ����>�

/FYU XF DPNQVUFE 3� XJUIJO NVMUJMFWFM NPEFMT JO PSEFS UP
VOEFSTUBOE UIF WBSJBODF JO QPQVMBUJPO BSUJDMF TIBSJOH FYQMBJOFE
CZ EBUB DPMMFDUFE GSPN UIF UZQJDBM JOEJWJEVBM QFSDFJWFS 	TFF
'JHVSF �" MFGU QBOFM
� $PNCJOJOH UIF EBUB GSPN 4UVEJFT � BOE
� UIF XJUIJO�QFSTPO 3� XBT FRVBM UP ���� ��� $*<��������> GPS
B NPEFM � JODMVEJOH POMZ TVCKFDUJWF SBUJOHT PG UIF BSUJDMFT BOE
3� =���� ��� $*<���� ����> GPS B NPEFM � JODMVEJOH TVCKFDUJWF
SBUJOHT BOE SFXBSE WBMVF�SFMBUFE 30* BDUJWJUZ BOE 3� = ���� ���
$*<���� ����> GPS B NPEFM � JODMVEJOH TVCKFDUJWF SBUJOHT SFXBSE
WBMVF 30* BDUJWJUZ BOE SFXBSE WBMVF QBUUFSO FYQSFTTJPO�

8F UIFO DPNQBSFE UIF TBNF NPEFMT JO UFSNT PG -00 DSPTT�
WBMJEBUFE FSSPS JO PSEFS UP FWBMVBUF UIF NPEFMT JO UFSNT PG
UIFJS FYQFDUFE PVU�PG�TBNQMF QSFEJDUJWF BDDVSBDZ� 5IF NPEFM
JODMVEJOH TFMG�SFQPSU SBUJOHT SFXBSE WBMVF 30* BOE SFXBSE WBMVF
QBUUFSO FYQSFTTJPO TIPXFE TVCTUBOUJBMMZ JNQSPWFE QSFEJDUJWF àU
SFMBUJWF UP NPEFM � JODMVEJOH POMZ SBUJOHT Ĵ-00*$N��N� =− ����
TUBOEBSE FSSPS 	4&
=���� BOE SFMBUJWF UP NPEFM � JODMVEJOH
SBUJOHT BOE SFXBSE WBMVF 30* BDUJWJUZ Ĵ-00*$N��N� =− ����
4&=���� 5IFTF SFTVMUT JOEJDBUF UIBU FYQSFTTJPO PG UIF NFUB�
BOBMZUJD SFXBSE WBMVF�SFMBUFE QBUUFSO XBT SFMBUFE UP QPQVMBUJPO�
MFWFM TIBSJOH PG UIF OFXT BSUJDMFT BCPWF BOE CFZPOE UIFTF SFHJPO�
PG�JOUFSFTU BOE TFMG�SFQPSU CBTFE WBSJBCMFT 	BEEJUJPOBM BOBMZTFT
UIBU JODMVEF EJGGFSFOU NPEFM DPNQBSJTPOT TVQQPSU TJNJMBS DPO�
DMVTJPOT� TFF 4VQQMFNFOUBM .BUFSJBMT
�

#FUXFFO�BSUJDMF NPEFMT� "T BCPWF JO PSEFS UP VOEFSTUBOE UIF
QSBDUJDBM WBMVF PG FBDI QSFEJDUPS JO JUT QPUFOUJBM GPS GPSFDBTUJOH
PVU�PG�TBNQMF TIBSJOH BOE TQFDJàDBMMZ UP VOEFSTUBOE UIF WBSJ�
BODF FYQMBJOFE CZ PVS CSBJO BOE TFMG�SFQPSU WBSJBCMFT XIFO
BHHSFHBUJOH EBUB GSPN BMM QFSDFJWFST VQ UP UIF BSUJDMF MFWFM XF
BWFSBHFE PVS TVCKFDUJWF SBUJOH SFXBSE WBMVF 30* BOE SFXBSE
QBUUFSO QSFEJDUPST PWFS BMM QBSUJDJQBOUT JOUP BSUJDMF�MFWFM BWFS�
BHF TDPSFT 	TFF 'JHVSF �# MFGU QBOFM
� )FSF BSUJDMF�MFWFM BWFSBHF
FYQSFTTJPO PG UIF SFXBSE WBMVF QBUUFSO XBT BTTPDJBUFE XJUI
BSUJDMF�MFWFM TIBSJOH DPVOUT BCPWF BOE CFZPOE UIF PUIFS WBSJ�
BCMFT JO CPUI 4UVEZ � β=���� ��� $*<���� ����> BOE JO 4UVEZ �
β=���� ��� $*<���� ����>�

$PNCJOJOH UIF EBUB GSPN 4UVEJFT � BOE � UIF BHHSFHBUF
BSUJDMF�MFWFM 3� XBT ���� ��� $*<���� ����> GPS B NPEFM � JODMVE�
JOH POMZ TVCKFDUJWF SBUJOHT PG UIF BSUJDMFT 3� =���� ��� $*<����
����> GPS B NPEFM � JODMVEJOH TVCKFDUJWF SBUJOHT BOE SFXBSE
WBMVF�SFMBUFE 30* BDUJWJUZ BOE 3� =���� ��� $*<���� ����> GPS B
NPEFM � JODMVEJOH TVCKFDUJWF SBUJOHT SFXBSE WBMVF 30* BDUJWJUZ
BOE SFXBSE WBMVF QBUUFSO FYQSFTTJPO�

5IF NPEFM JODMVEJOH SBUJOHT SFXBSE WBMVF 30* BOE SFXBSE
WBMVF QBUUFSO FYQSFTTJPO TIPXFE JNQSPWFE QSFEJDUJWF àU SFMBUJWF
UPNPEFM � JODMVEJOH POMZ SBUJOHT Ĵ-00*$N��N� =− ���� 4&=���
BOE SFMBUJWF UP NPEFM � JODMVEJOH SBUJOHT BOE SFXBSE WBMVF
30* BDUJWJUZ Ĵ-00*$N��N� =− ��� 4&=��� 	TFF 'JHVSF �" SJHIU
QBOFM
� 0WFSBMM UIFTF SFTVMUT JOEJDBUF UIBU UIF FYQSFTTJPO PG UIF
SFXBSE WBMVF�SFMBUFE QBUUFSO TVCTUBOUJBMMZ JNQSPWFE BDDVSBDZ
JO QSFEJDUJOH QPQVMBUJPO�MFWFM BSUJDMF TIBSJOH XJUI B GVMM NPEFM
SFBDIJOH PO UIF PSEFS PG POF�UIJSE PG UIF WBSJBODF FYQMBJOFE CZ
PVS TFMG�SFQPSU BOE OFVSPJNBHJOH QSFEJDUPST 	BEEJUJPOBM BOBMZ�
TFT UIBU JODMVEF EJGGFSFOU NPEFM DPNQBSJTPOT QSPEVDFE TJNJMBS
DPODMVTJPOT� TFF 4VQQMFNFOUBM .BUFSJBMT
�

&YQSFTTJPO PG UIF NFUB�BOBMZUJD QBUUFSO SFáFDUT
EJTUSJCVUFE BDUJWJUZ BOE JT OPU SFEVDJCMF UP QBUUFSOT PG
BDUJWJUZ XJUIJO PS BDSPTT SFXBSE WBMVF�SFMBUFE SFHJPOT
PG WN1'$ BOE TUSJBUVN

5IF BOBMZTFT XF SFQPSU BCPWF JOEJDBUFE UIBU FYQSFTTJPO PG B
QBUUFSO NFUB�BOBMZUJDBMMZ EFàOFE UP JOEFY SFXBSE WBMVF�SFMBUFE
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'JH� �� 	"
 " NVMUJMFWFM NPEFM VTJOH TVCKFDUJWF SBUJOHT SFXBSE WBMVF 30* BDUJWJUZ BOE SFXBSE WBMVF QBUUFSO FYQSFTTJPO GSPN FBDI QFSDFJWFS DPVME FYQMBJO BCPVU ��
PG UIF WBSJBODF JO QPQVMBUJPO�MFWFM BSUJDMF TIBSJOH XJUIJO UIF UZQJDBM JOEJWJEVBM QFSDFJWFS� 	#
 "O BSUJDMF�MFWFM NPEFM JODPSQPSBUJOH SBUJOHT SFXBSE WBMVF 30* BDUJWJUZ
BOE SFXBSE WBMVF QBUUFSO FYQSFTTJPO BWFSBHFE BDSPTT BMM QFSDFJWFST DPVME FYQMBJO BCPVU ��� PG UIF WBSJBODF JO QPQVMBUJPO�MFWFM BSUJDMF TIBSJOH� &SSPS CBST SFQSFTFOU
TUBOEBSE FSSPS 	J�F� ��� $*
 BOE ��� $*�

QSPDFTTFTXBT SFMBUFE UP QPQVMBUJPO BSUJDMF TIBSJOH CFZPOE BDUJW�
JUZ JO B SFXBSE WBMVF�SFMBUFE 30* CVU UIFZ DPVME OPU BEESFTT
XIFUIFS UIF FGàDBDZ PG UIF QBUUFSO EFSJWFT QSJNBSJMZ CFDBVTF
JU JOEFYFT BDUJWJUZ XJUIJO DPSF WN1'$ BOE WFOUSBM TUSJBUVN
SFHJPOT USBEJUJPOBMMZ BTTPDJBUFE XJUI SFXBSE WBMVBUJPO� 'VSUIFS
UIFZ EJE OPU BEESFTT UIF TQBUJBM TDBMF	T
 PG UIF JOGPSNBUJPO
XJUIJO UIF QBUUFSO UIBU DPOUSJCVUF UP UIF SFMBUJPOTIJQ XJUI UIF
QPQVMBUJPO�MFWFM JNQBDU PG BO BSUJDMF� 5P BEESFTT UIFTF RVFT�
UJPOT XF DPOTUSVDUFE WFSTJPOT PG UIF NFUB�BOBMZUJD QBUUFSO UIBU
XFSF TZTUFNBUJDBMMZ NPEJàFE JO PSEFS UP SFNPWF JOGPSNBUJPO�

'JSTU UP FYQMPSF XIFUIFS UIF SFXBSE QBUUFSO XBT DFOUFSFE
QSJNBSJMZ PO WFOUSBM TUSJBUVN BOE WN1'$ PS B NPSF EJTUSJCVUFE
TFU PG SFHJPOT XF UISFTIPMEFE UIF XIPMF�CSBJO SFXBSE QBU�
UFSO BU B XIPMF�CSBJO GBNJMZ�XJTF FSSPS SBUF PG 1����� 	B KPJOU
DMVTUFS�IFJHIU UISFTIPME PG [=���� BOE �� DPOUJHVPVT DMVTUFST
�
*U DPOTJTUFE PG CPUI QPTJUJWF DMVTUFST 	J�F� SFHJPOT GPS XIJDI BDUJW�
JUZ JT SFQPSUFE NPSF GSFRVFOUMZ JO TUVEJFT UIBU VTF UIF UFSN
ASFXBSE�
 BOE OFHBUJWF DMVTUFST 	J�F� SFHJPOT GPS XIJDI BDUJW�
JUZ JT SFQPSUFE NPSF GSFRVFOUMZ JO TUVEJFT UIBU EP OPU VTF UIF
UFSN ASFXBSE�
 EJTUSJCVUFE XJEFMZ BDSPTT UIF DPSUFY TVC�DPSUFY
BOE CSBJOTUFN 	TFF 'JHVSF �
 BOE DPOTJTUFOU XJUI QBTU MJU�
FSBUVSF JODMVEFE QPTJUJWF BDUJWBUJPO XJUIJO WFOUSBM TUSJBUVN
BOE WN1'$ 	TFF 4VQQMFNFOUBSZ 5BCMF 4� BOE 4VQQMFNFOUBSZ
'JHVSF 4�
� 8F UIFO DSFBUFE B NPEJàFE WFSTJPO PG UIF QBUUFSO
JO XIJDI DMVTUFST UIBU PWFSMBQQFE XJUI PVS SFXBSE WBMVF�SFMBUFE
30* 	WFOUSBM TUSJBUVN BOE WN1'$
 XFSF NBTLFE 	SFNPWFE
 GSPN

UIF QBUUFSO 	UIBU JT BMM UIF WPYFMT PG UIF SFXBSE WBMVF 30* XFSF
SFNPWFE GSPN UIF QBUUFSO BT XFMM BT BOZ OFJHICPSJOH WPYFMT
UIBU XFSF JODMVEFE XJUIJO DMVTUFST PG UIF NFUB�BOBMZUJD QBUUFSO
UIBU PWFSMBQQFE XJUI UIF SFXBSE WBMVF 30*
� 5IJT NPEJàFE QBU�
UFSO UIFSFGPSF JODMVEFE POMZ B TVCTFU PG UIF WPYFMT UIBU XFSF
JODMVEFE JO UIF PSJHJOBM NFUB�BOBMZUJDBMMZ EFàOFE QBUUFSO� /FYU
XF SF�àU PVS NPEFMT àOEJOH UIBU FYQSFTTJPO PG UIJT NBTLFE
QBUUFSO SFUBJOFE B XJUIJO�QFSTPO SFMBUJPOTIJQ XJUI QPQVMBUJPO
BSUJDMF TIBSJOH JO CPUI 4UVEZ � β=���� ��� $*<��������> BOE
4UVEZ � β=���� ��� $*<���� ����> JOEJDBUJOH UIBU UIF SFMB�
UJPOTIJQ XJUI QPQVMBUJPO MFWFM TIBSJOH FYQMBJOFE CZ UIF QBUUFSO
XBT OPU SFEVDJCMF UP QBUUFSOT PG BDUJWJUZ XJUIJO SFXBSE WBMVF�
SFMBUFE SFHJPOT PG WFOUSBM TUSJBUVN BOE WN1'$ 	TFF 'JHVSF �
�
4JNJMBSMZ UIF CFUXFFO�BSUJDMF SFMBUJPOTIJQ BMTP IFME GPS CPUI
4UVEZ � β=���� ��� $*<���� ����> BOE 4UVEZ � β=���� ���
$*<���� ����>�

/FYU XF BEESFTTFE UIF RVFTUJPO PG XIBU TQBUJBM TDBMFT PG
JOGPSNBUJPO XJUIJO UIF NFUB�BOBMZUJD QBUUFSO DPOUSJCVUF UP JUT
SFMBUJPOTIJQ XJUI JOGPSNBUJPO TIBSJOH� *O PSEFS UP EP TP XF
DSFBUFE WFSTJPOT PG UIF QBUUFSO SBOHJOH GSPN VOTNPPUIFE UP
ESBNBUJDBMMZ TNPPUIFE 	���NN LFSOFM
 àUUJOH NPEFMT FTUJNBU�
JOH SFMBUJPOTIJQT CFUXFFO FYQSFTTJPO PG FBDI PG UIFTF QBUUFSOT
BOE QPQVMBUJPO BSUJDMF TIBSJOH� 5IF SFTVMUT TVNNBSJ[FE JO
'JHVSF � JOEJDBUFE 	J
 UIBU UIF SFMBUJPOTIJQ XJUI BSUJDMF TIBSJOH
XBT OVNFSJDBMMZ IJHIFTU XIFO UIF NPEFM XBT TNPPUIFE XJUI
LFSOFMT JO UIF BQQSPYJNBUF SBOHF PG � UP ��NNBOE 	JJ
 UIFNPEFM
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'JH� �� &YQSFTTJPO PG UIF NFUB�BOBMZUJD NBQ SFUBJOFE B SFMBUJPOTIJQ XJUI JOGPSNBUJPO TIBSJOH XIFO BDUJWJUZ XJUIJO TUSJBUVN BOE WN1'$ XBT NBTLFE PVU 	SFNPWFE

JOEJDBUJOH UIBU JUT FGàDBDZ JT OPU SFEVDJCMF UP QBUUFSOT PG BDUJWJUZ XJUIJO PS BDSPTT WN1'$ BOE TUSJBUVN�

'JH� �� $PFGàDJFOU QMPU EJTQMBZJOH FTUJNBUFE SFMBUJPOTIJQT CFUXFFO FYQSFTTJPO PG UIFNFUB�BOBMZUJD QBUUFSO BOE QPQVMBUJPO BSUJDMF TIBSJOH GPS WFSTJPOT PG UIF SFGFSFODF
QBUUFSO UIBU XFSF TNPPUIFE XJUI B �� UISPVHI ���NN TNPPUIJOH LFSOFM XIJMF IPMEJOH DPOTUBOU UIF TNPPUIOFTT PG UIF QBSUJDJQBOUT� EBUB�

SFUBJOFE DMFBSMZ OPO�[FSP SFMBUJPOTIJQT XIFO TNPPUIFE XJUI B
LFSOFM PG � UP �� NN� 0WFSBMM UIFTF SFTVMUT TVHHFTU UIBU JO BEEJ�
UJPO UP UBSHFUFE SFHJPOT PG JOUFSFTU BU SFMBUJWFMZ MPDBM TDBMFT UIFSF
JT BMTP JNQPSUBOU JOGPSNBUJPO BU SFMBUJWFMZ DPBSTF NFTP� BOE
NBDSP�TDBMFT PG GVODUJPOBM PSHBOJ[BUJPO SFáFDUJOH MPX TQBUJBM
GSFRVFODZ 	J�F� TQSFBE PVU PS TQBUJBMMZ DPBSTF
 QBUUFSOT PG CSBJO
BDUJWJUZ UIBU TQBO NVMUJQMF DPSUJDBM BOE TVCDPSUJDBM TZTUFNT�

%JTDVTTJPO
8FVTFE OFVSPJNBHJOH UP BTL XIFUIFS XIPMF�CSBJO SFTQPOTFT UP
IFBMUI�SFMFWBOU OFXT BSUJDMFT TIPXFE SFMBUJPOTIJQT XJUI MBSHF�
TDBMF PVU PG TBNQMF TIBSJOH PG UIPTF BSUJDMFT CFZPOE QSFWJPVTMZ
JEFOUJàFE CSBJO SFHJPOT PG JOUFSFTU BOE TFMG�SFQPSU WBSJBCMFT� 0VS
SFTVMUT JOEJDBUFE UIBU FYQSFTTJPO PG B EJTUSJCVUFE QBUUFSO PG CSBJO
BDUJWJUZ NFUB�BOBMZUJDBMMZ BTTPDJBUFE XJUI SFXBSE WBMVBUJPO
XBT BTTPDJBUFE XJUI QPQVMBUJPO TIBSJOH PG UIF IFBMUI OFXT BSUJ�
DMFT CFZPOE QSFWJPVTMZ JEFOUJàFE CSBJO BOE TFMG�SFQPSU WBSJBCMFT�
'VSUIFS UIF FGàDBDZ PG UIF QBUUFSO XBT OPU SFEVDJCMF UP QBUUFSOT
PG BDUJWJUZ XJUIJO DPSF CSBJO SFXBSE SFHJPOT CVU SBUIFS EFQFOEFE
PO MBSHFS�TDBMF QBUUFSOT PG BDUJWJUZ EJTUSJCVUFE XJEFMZ BDSPTT

DPSUJDBM TVCDPSUJDBM BOE CSBJOTUFN TZTUFNT� 5IFTF àOEJOHT
IJHIMJHIU UIF BEWBOUBHFT PG VTJOH XIPMF�CSBJO QBUUFSOT JO BEEJ�
UJPO UP QSFWJPVTMZ JEFOUJàFE SFHJPO�TQFDJàD BOE TFMG�SFQPSU QSF�
EJDUPST PG IFBMUI JOGPSNBUJPO TIBSJOH�

1SFWJPVT XPSL GPDVTFE PO UIF CSBJO NFDIBOJTNT VOEFSMZJOH
JOGPSNBUJPO TIBSJOH IBWF TIPXO UIBU DPSF CSBJO SFHJPOT UIBU
USBDL SFXBSE WBMVF BSF FOHBHFE XIFO EJTDMPTJOH JOGPSNBUJPO
BCPVU UIF TFMG 	#BFL FU BM� ����� 5BNJS BOE .JUDIFMM ����
 XIFO
TIBSJOH NFTTBHFT XJUI PUIFST 	'BML FU BM� ����� #BFL FU BM� ����

BOEXIFO WJFXJOHNFTTBHFT UIBU XJMM CF TIBSFENPTU JO UIF QPQ�
VMBUJPO 	4DIPM[ FU BM� ����� %PS«¥ FU BM� ����
� 5IJT XPSL JT BMTP
DPOTJTUFOU XJUI B CSPBEFS MJUFSBUVSF UIBU TIPXT UIBU BDUJWJUZ JO
UIF CSBJO�T SFXBSE WBMVF TZTUFN JT BTTPDJBUFE XJUI PVU PG TBN�
QMF PVUDPNFT JO PUIFS EPNBJOT SBOHJOH GSPN NVTJD TBMFT 	#FSOT
BOE .PPSF ����
 UP QSPEVDU TBMFT 	7FOLBUSBNBO FU BM� ����
 UP
EPOBUJPO CFIBWJPS 	(FOFWTLZ BOE ,OVUTPO ����
 UP IFBMUI JOGPS�
NBUJPO TFFLJOH 	'BML FU BM� ���� ����� GPS SFWJFXT TFF 'BML BOE
4DIPM[ ����� ,OVUTPO BOE (FOFWTLZ ����
�

0VS SFTVMUT CVJME PO UIJT XPSL CZ TVHHFTUJOH BNPEFM XIFSFCZ
SFXBSE WBMVBUJPO QSPDFTTFT UIBU BSF XJEFMZ EJTUSJCVUFE UISPVHI�
PVU UIF CSBJO TIPX SFMBUJPOTIJQT XJUI QPQVMBUJPO CFIBWJPS�
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'VSUIFS UIFZ JOEJDBUF UIBU TQBUJBMMZ DPBSTF QBUUFSOT PG BDUJWJUZ
DPOUSJCVUF TUSPOHMZ UP UIJT SFMBUJPOTIJQ TVHHFTUJOH UIBU JU
EFSJWFT GSPN MBSHF�TDBMF JOUFSBDUJPOT PG EJTUSJCVUFE CSBJO TZT�
UFNT 3FMBUFEMZ XF TBX UIBU FYQSFTTJPO PG UIJT WBMVF�SFMBUFE
QBUUFSO XBT POMZ XFBLMZ DPSSFMBUFE XJUI BWFSBHF BDUJWJUZ XJUIJO
DPSF WBMVF�SFMBUFE SFHJPOT 	WFOUSBM TUSJBUVN BOE WN1'$
 BOE
UIBU CPUI UIF QBUUFSO BOE UIF SFHJPO XFSF BTTPDJBUFE XJUI JOGPS�
NBUJPO TIBSJOH� 0OF JOUFSQSFUBUJPO PG UIJT JT UIBU UIF HMPCBM
QBUUFSO BOE UIF DPSF SFHJPOT FBDI JOEFY EJTUJODU BTQFDUT PG UIF
CSBJO NFDIBOJTNT JOWPMWFE JO DPNQVUJOH UIF WBMVF PG TIBSJOH
UIF JOGPSNBUJPO�

8F OPUF UIBU UIF PWFSBMM BDDVSBDZ PG UIF NPEFMT XF QSFTFOU
IFSF JT TUJMM NPEFTU JO UIF TFOTF UIBU NPEFMT JODMVEJOH CPUI
UIF WBMVF SFHJPOT BOE UIF QBUUFSO PG JOUFSFTU EP OPU BDDPVOU
GPS B NBKPSJUZ PG UIF WBSJBODF JO QPQVMBUJPO TIBSJOH� )PXFWFS
BEEJUJPO PG UIF QBUUFSO PG JOUFSFTU EJE TJHOJàDBOUMZ JNQSPWF UIF
QFSGPSNBODF PG UIF NPEFM UP BO BQQSFDJBCMF EFHSFF�BCPVU ��
BEEJUJPOBM FYQMBJOFE WBSJBODF JO BSUJDMF�UP�BSUJDMF TIBSJOH DPVOUT
CFZPOE XIBU XBT FYQMBJOFE CZ TFMG�SFQPSUT BOE BDUJWJUZ JO CSBJO
SFHJPOT PG JOUFSFTU BMPOF 	NBY 3� =���� JODMVEJOH TVCKFDUJWF
SBUJOHT SFXBSE WBMVF 30* BDUJWJUZ BOE SFXBSE WBMVF QBUUFSO
FYQSFTTJPO BOE 3� =����m���� GPS UIF SFXBSE WBMVF QBUUFSO PO
JUT PXO CVU TPNF WBSJBODF PWFSMBQT CFUXFFO UIF UISFF NBJO
QSFEJDUPST
�

5IFTF SFTVMUT DPSSPCPSBUF UIF WJFX UIBU GPDVTJOH PO TJOHMF
CSBJO SFHJPOT JO JTPMBUJPO IBT MJNJUT SFTVMUJOH GSPN JHOPSJOH MBSHF
BNPVOUT PG EJTUSJCVUFE JOGPSNBUJPO BDSPTT UIF CSBJO 	,SBHFM
FU BM� ����� 8PP FU BM� ����
� 8F QSPWJEF FWJEFODF UIBU SFQSF�
TFOUBUJPOT PG UIF WBMVF PG JOGPSNBUJPO GPS TIBSJOH BSF XJEFMZ
EJTUSJCVUFE BDSPTT UIF CSBJO� 4QFDJàDBMMZ BMUIPVHI SFHJPOT JEFO�
UJàFE JO UIF QSFWJPVT MJUFSBUVSF 	WFOUSBM TUSJBUVN BOE WN1'$
 BSF
SFMBUFE UP QPQVMBUJPO JOGPSNBUJPO TIBSJOH UIFNFUB�BOBMZUJDBMMZ
EFàOFE SFXBSE QBUUFSO XBT OPU SFEVDJCMF UP UIFTF SFHJPOT� 5IJT
TVHHFTUT UIBU CSBJO NPEFMT XJMM CFOFàU GSPN JODPSQPSBUJOH EJT�
USJCVUFE XIPMF�CSBJO QBUUFSOT JO PSEFS UP JEFOUJGZ BOE EFWFMPQ
FGGFDUJWF TJHOBUVSFT PG UIF WBMVF BOE QPQVMBUJPO SFBDI PG IFBMUI�
SFMFWBOU JOGPSNBUJPO� 0WFSBMM UIFTF àOEJOHT TVQQPSU NPEFMT
PG SFXBSE WBMVBUJPO JO XIJDI EJWFSTF CSBJO TZTUFNT JOUFSBDU UP
SBQJEMZ QSPQBHBUF SFXBSE�SFMBUFE JOGPSNBUJPO UISPVHIPVU UIF
CSBJO 	4DIVMU[ ����
 BOE DPOWFSHF XJUI SFDFOU DBMMT GPS OFVSP�
TDJFODF NPEFMT UP FYQBOE CFZPOE B GPDVT PO JOEJWJEVBM SFHJPOT
JO PSEFS UP JODPSQPSBUF JOGPSNBUJPO BCPVU EJTUSJCVUFE QBUUFSOT
BOE OFUXPSLT 	#BTTFUU BOE 4QPSOT ����� #BTTFUU FU BM� �����
,SBHFM FU BM� ����
� 5IFTF àOEJOHT BMTP DPOWFSHF XJUI SFDFOU
NPEFMT QPTJUJOH UIBU DIBOHFT JO IFBMUI CFIBWJPS BU JOEJWJEVBM
PS QPQVMBUJPO TDBMF NBZ CF NFEJBUFE CZ DIBOHFT JO OFVSBM
SFQSFTFOUBUJPOT PG TVCKFDUJWF WBMVF BOE DPOOFDUJPOT UP SFMBUFE
DPOTUSVDUT MJLF JEFOUJUZ BOE TFMG�DPODFQU 	#FSLNBO FU BM� �����
%F4UBTJP FU BM� ����
� .PSF CSPBEMZ UIFZ BSF BMTP DPOTJT�
UFOU XJUI BQQSBJTBM BOE DPOTUSVDUJPOJTU UIFPSJFT QPTJUJOH UIBU
FNPUJPOBM BOE FWBMVBUJWF FYQFSJFODFT SFTVMU GSPN JOUFSBDUJPOT
CFUXFFO DPSF BGGFDU TFOTPSZ NFNPSZ NPUPS BOE DPHOJUJWF TZT�
UFNT 	$VOOJOHIBN BOE ;FMB[P ����� -F%PVY ����� -JOERVJTU
FU BM� ����
�

5IF SFTVMUT XF SFQPSU IFSF QSPWJEF BO JNQPSUBOU TUFQ UPXBSE
JEFOUJGZJOH WBMVBUJPO�SFMBUFE QBUUFSOT PG CSBJO BDUJWJUZ UIBU
TFSWF BT JOEJDBUPST GPS DPNQPOFOUT PG B QPQVMBUJPO CFIBW�
JPSBM SFTQPOTF UP IFBMUI�SFMFWBOU JOGPSNBUJPO� 8F QSPQPTF UIBU
QBUUFSOT PG UIJT LJOE NBZ FWFOUVBMMZ QSPWJEF OFVSPCJPMPHJDBM
NFBTVSFT UIBU VTFGVMMZ TVQQMFNFOU TFMG�SFQPSU FWBMVBUJPOT PG
QPUFOUJBMMZ JNQBDUGVM NFTTBHFT� 'VSUIFS GVUVSF XPSL NBZ TFFL
UP JEFOUJGZ QBUUFSOT UIBU SFáFDU JOUFSNFEJBUF QTZDIPMPHJDBM BOE
OFVSBM QSPDFTTFT UIBU MJOL TQFDJàD LJOET PG NFTTBHF GFBUVSFT UP
EJTUSJCVUFE CSBJO SFQSFTFOUBUJPOT BOE JO UVSO UP JOEJWJEVBM� BOE

QPQVMBUJPO�MFWFM CFIBWJPS 	J�F� CSBJO QBUIXBZT UIBU NFEJBUF UIF
FGGFDUT PG TQFDJàD NFTTBHF GFBUVSFT PO B QPQVMBUJPO CFIBWJPSBM
SFTQPOTF
� 3FMBUFEMZ UFTUJOH UIF TQFDJàDJUZ BOE USBOTGFS PG UIJT
XIPMF�CSBJO QBUUFSO BDSPTT EJGGFSFOU LJOET PG NFTTBHFT XJMM CF
LFZ UP EFWFMPQJOH NPSF SPCVTU BOE TQFDJàD OFVSBM TJHOBUVSFT PG
JOGPSNBUJPO WBMVF BOE SFBDI�

$PODMVTJPO
*G UIF CSBJO IPMET JOGPSNBUJPO UIBU DBO CF VTFE UP GPSFDBTU MBSHF�
TDBMF CFIBWJPS IPX EP XF CFTU DIBSBDUFSJ[F BOE NPEFM UIJT
BDUJWJUZ )FSF XF TVHHFTU UIBU JO BEEJUJPO UP TVNNFE BDUJW�
JUZ XJUIJO DPSF WBMVF�SFMBUFE CSBJO SFHJPOT JU JT BMTP JNQPSUBOU
GPS OFVSBM NPEFMT UP JODPSQPSBUF JOGPSNBUJPO BCPVU EJTUSJCVUFE
CSBJO SFQSFTFOUBUJPOT PG WBMVF� *O EPJOH TP UIJT XPSL DPOUSJCVUFT
UP B NFDIBOJTUJD VOEFSTUBOEJOH PG IPX BOE XIZ JOGPSNBUJPO
DBO EJGGVTF 	PS GBJM UP EJGGVTF
 BDSPTT B QPQVMBUJPO PG JOEJWJEVBMT�

4VQQMFNFOUBSZ EBUB
4VQQMFNFOUBSZ EBUB BSF BWBJMBCMF BU 4$"/ POMJOF�

'VOEJOH
5IJT XPSL XBT TVQQPSUFE CZ HSBOUT GSPN %FGFOTF "EWBODFE
3FTFBSDI 1SPKFDUT "HFODZ 	%��"1����� '"��������$������ 1*
'BML
 /BUJPOBM *OTUJUVUFT PG )FBMUI 	�%1�%"��������� 1* 'BML

BOE B /BUJPOBM $BODFS *OTUJUVUF BOE 'PPE BOE %SVH "ENJOJTUSB�
UJPO $FOUFS GPS 5PCBDDP 1SPEVDUT QJMPU HSBOU 	1*T 'BML BOE %PSÊ

VOEFS 1��$"������ 	1*T 3PCFSU )PSOJL BOE $BSZO -FSNBO
�
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