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QPDVTw 	ǺǿǾ
� *U TFFNT VOMJLFMZ UP NF UIBU B SFDFQUJPO DBO iGPSDFw B SFBEFS
iUP BDDFQUw TPNFUIJOH BT FWJEFODFE CZ UIF JODSFEJCMF GSFFEPN SFBEFST IBWF
UP SFBE JOUP UIF UFYU XIBUFWFS UIFZ XBOU UP TFF BOE XIBUFWFS DPOmSNT UIFJS
VOEFSTUBOEJOH� -BUFS UIF MBOHVBHF PG iGPSDFw JT NJUJHBUFE XIFO -FOFNBO
BOE 'FJH XSJUF UIBU "VTMBOEFS�T SFUFMMJOH iNBLFT UIF SFBEFS RVFTUJPO y HJWFT
UIF SFBEFS QFSNJTTJPO UP RVFTUJPOw 	ǺǿȂ
�

ɨF JOUSPEVDUJPO TVQQPSUT UIJT JEFB UIBU B SFBEFS�PG UIF SFUFMMJOHT BOE
PG UIF CJCMJDBM UFYU�JT QFSNJUUFE BOE FWFO FODPVSBHFE UP RVFTUJPO� ɨF FEJ�
UPST XSJUF UIBU UIF DIBQUFST JO UIF WPMVNF iXJMM TUJNVMBUF UIF SFBEFS UP MPPL BU
UIF UFYUT JO OFX XBZT FWFO BT UIFZ NBZ DIBMMFOHF PVS QFSTPOBM PS USBEJUJPOBM
JOUFSQSFUBUJPO PG UIPTF UFYUTw 	WJJ
� *O WBSJPVT BOE WBSJFE XBZT ǲF #JCMF 3F�
UPME JOTQJSFT B SF�SFBEJOH PG UIF CJCMJDBM UFYU� "T UIF WFSZ UJUMF PG UIJT KPVSOBM
JOEJDBUFT UIJT JT B XPSUIZ FOEFBWPS�

4BSB .� ,PFOJH
4FBUUMF 1BDJmD 6OJWFSTJUZ BOE 4FNJOBSZ

"MJFOT BOE 4USBOHFST ǰF 4USVHHMF GPS $PIFSFODF
JO UIF &WFSZEBZ -JWFT PG &WBOHFMJDBMT CZ "OOB
4USIBO
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"OOB 4USIBO NBLFT B WJUBM DPOUSJCVUJPO UP UIF DPOUFN�
QPSBSZ BOUISPQPMPHZ PG SFMJHJPO UIF TUVEZ PG &WBOHFM�
JDBMJTN BOE UIF TUVEZ PG SFMJHJPO JO UIF DPOUFNQPSBSZ
VSCBO FOWJSPONFOU� &OHBHJOH XJUI B CSPBE SBOHF PG TDIPMBST NPTU OPUBCMZ
(FPSH 4JNNFM�T GPVOEBUJPOBM XPSL JO VSCBO TPDJPMPHZ BOE B SBOHF PG DPO�
UFNQPSBSZ BOUISPQPMPHJTUT PG $ISJTUJBOJUZ UIF CPPL SFWFBMT UIF DPNQMFYJUJFT
PG UIF SFMJHJPVT MJWFT PG B HSPVQ PG MBSHFMZ BČVFOU XIJUF QSPGFTTJPOBMT JO B
DPOTFSWBUJWF &WBOHFMJDBM "OHMJDBO DIVSDI JO DPOUFNQPSBSZ -POEPO� 8IJMF
OPU OFDFTTBSJMZ BQQMJDBCMF UP DJUJFT JO UIF NPTU SBQJEMZ EFWFMPQJOH SFHJPOT PG
UIF XPSME XIJDI XF NJHIU NPTU DMPTFMZ BTTPDJBUF XJUI VSCBO SFMJHJPO FTQF�
DJBMMZ JO UIF DPOUFYU PG UIF HMPCBM TQSFBE PG &WBOHFMJDBMJTN JO B DIBSJTNBUJD
GPSN 4USIBO�T DIPTFO DIVSDI DSJUJRVFT UIJT JT B WFSZ JNQPSUBOU CPPL GPS VO�
EFSTUBOEJOH SFMJHJPO JO TFDVMBSJ[JOH BOE JODSFBTJOHMZ EJWFSTJGZJOH VSCBO DPO�
UFYUT�
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&OUJSFMZ DPODFJWBCMF BT BO JOEFQFOEFOU DJUZ�TUBUF -POEPO JT UPP EJWFSTF
GPS BO FUIOPHSBQIZ PG BOZ POF DIVSDI UP CF SFQSFTFOUBUJWF PS QFSIBQT FWFO
SFMBUBCMF� 4USIBO TFUUMFE PO B DIVSDI UIBU JT QSJNBSJMZ XIJUF BOE BČVFOU QPQ�
VMBUFE CZ TUVEFOUT BOE FMJUF VOJWFSTJUZ HSBEVBUFT NBOZ PG XIPN DPNNVUF
UP UIF NPSF DFOUSBMMZ MPDBUFE DIVSDI GSPN TVCVSCT TPNF EJTUBODF BXBZ 	ǺǺo
ǺȀ ǻǼoǻȀ
� ɨF DIVSDI NBZ OPU CF SFQSFTFOUBUJWF PG DPOUFNQPSBSZ -POEPO
PS #SJUBJO CVU QSBDUJDBMMZ BOZ PUIFS DIVSDI UIF BVUIPS DPVME IBWF TFUUMFE
PO XPVME MJLFMZ BMTP CF VOSFQSFTFOUBUJWF JO POF XBZ PS BOPUIFS OPU MFBTU B
DIVSDI UIBU BDUVBMMZ EJE NBOBHF UP TPNFIPX BQQSPYJNBUF UIF DJUZ�T EFNP�
HSBQIJDT� ɨF DIPJDF PG DIVSDI JT OFWFSUIFMFTT TJHOJmDBOU BT JU SBJTFT RVFTUJPOT
BCPVU UIF OBUVSF PG $ISJTUJBOJUZ JO UIF DPOUFNQPSBSZ VSCBO TQIFSF� ɨF QSJW�
JMFHFE TUBUVT PG UIJT DPOHSFHBUJPO TUBOET JO DPOUSBTU UP &WBOHFMJDBM JEFBT PG UIF
DJUZ BT B iIBSEw iUPVHIw PS iUSPVCMFEw MPDBUJPO UIBU TIBMM CF XPO GPS $ISJTU
QSFDJTFMZ CFDBVTF PG JUT XSFUDIFEOFTT 	ǼǼ
� ɨF DJUZ NBZ CF iTQPJMFEw CVU
OPU OFDFTTBSJMZ JO UIF TBNF TFOTF UIBU UIF &WBOHFMJDBMT UIJOL� 'VSUIFS BT UIF
BVUIPS OPUFT UISPVHI DJUJOH UIF JOWBMVBCMF SFTFBSDI PG 1FUFS #SJFSMFZ -PO�
EPO IBT XFBUIFSFE #SJUBJO�T EFDMJOF PG DPOWFOUJPOBM SFMJHJPTJUZ NVDI CFUUFS
UIBO PUIFS QBSUT PG UIF DPVOUSZ� ɨF NFUSPQPMJT JT IPNF UP B EJTQSPQPSUJPO�
BUFMZ IJHI OVNCFS PG JO QBSUJDVMBS 1FOUFDPTUBMT BOE ZPVOHFS DIVSDIHPFST
	ǼȁoǽǺ
 CVU UIJT JT MFTT B DPOTFRVFODF PG &WBOHFMJDBMT DPNJOH EPXO GSPN
0YCSJEHF BT B TJHOJmDBOU OVNCFS PG UIF TUVEZ�T QBSUJDJQBOUT EJE 	ǻǿoǻȀ

BOE NPSF B DPOTFRVFODF PG JNNJHSBUJPO GSPN EFWFMPQJOH DPVOUSJFT�

*O UIF mSTU DIBQUFS 4USIBO CFHJOT CZ GSBNJOH &WBOHFMJDBM FOHBHFNFOU
JO UIF DJUZ XJUI 4JNNFM�T NFUBQIPS PG CSJEHFT BOE EPPST 	ǻȂoǼǻ
� ɨFSF JT
OPUIJOH VOJRVFMZ VSCBO BCPVU UIJT JU BQQMJFE UP BMM IVNBO JOUFSBDUJPOT GPS
4JNNFM BOE B TJNJMBS NFUBQIPS 	CSJEHFT BOE GPSUSFTTFT
 XBT QSFWJPVTMZ VTFE
XJUIPVU SFGFSFODF UP 4JNNFM CZ 1BVM #SBNBEBU UP FYQMBJO $BOBEJBO &WBOHFM�
JDBM VOJWFSTJUZ TUVEFOUT� FOHBHFNFOUT XJUI UIFJS QFFST TVHHFTUJOH 4JNNFM�T
NFUBQIPS HPU MPTU TPNFXIFSF JO UIF VSCBO KVOHMF PG TPDJBM UIFPSZ� 4USIBO
QBZT WFSZ DMPTF BUUFOUJPO UP 4JNNFM�T XPSL GSPN UIF UVSO PG UIF OJOFUFFOUI
DFOUVSZ IPXFWFS� ɨF FYQFSJFODF PG VSCBO NPEFSOJUZ JT EFQJDUFE BT NPSF CF�
XJMEFSJOH BOE BMJFOBUJOH UIBO NPSF DPOUFNQPSBSZ TDIPMBST DPODFJWF PG JU BT
JT NBEF RVJUF DMFBS JO BO PWFSWJFX PG 3JDIBSE 4FOOFUU�T XPSL PO UIF DPOUFN�
QPSBSZ QBTTJWJUZ PG VSCBO MJGF 	ǾǹoǾǼ
� )PXFWFS CFDBVTF 4JNNFM XBT QBSU PG
FBSMZ TPDJPMPHZ�T NPSF JOUJNBUF DPODFSO XJUI EFmOJOH NPEFSOJUZ IF SFNBJOT
GPVOEBUJPOBM JO UIJT mFME BOE OFDFTTBSZ UP XPSL UISPVHI JO BEESFTTJOH XIBU
UIF CPPL SFDPHOJ[FT BT UIF IJTUPSJDBM OFHMFDU PG UIF VSCBO BT B TQFDJmD TVCKFDU
JO TPDJBM TDJFOUJmD TUVEJFT PG SFMJHJPO�



ēĠĠĜ ģĖħĚĖĨĤ ] ǺȀȂ

4USIBO�T mOEJOHT VOEFSMJOF UIF TJHOJmDBODF PG UIF GBDU UIBU TPDJBM TDJFOUJmD
TUVEJFT PG SFMJHJPO IBWF OFHMFDUFE FYQMJDJU FOHBHFNFOU XJUI VSCBO MJGF� ɨF
FYQFSJFODFT PG IFS &WBOHFMJDBM SFTFBSDI QBSUJDJQBOUT BSF BDUVBMMZ GBS DMPTFS UP
4JNNFM�T DFOUVSZ�PME EFTDSJQUJPOT UIBO POF NJHIU JOJUJBMMZ FYQFDU 	ǺǹǾoȁ
 BU
MFBTU XIFO UIFZ BOBMZ[F UIFN UISPVHI B TQFDJmDBMMZ &WBOHFMJDBM FYQFSJFOUJBM
GSBNFXPSL� 0OF DPOUJOVBMMZ HFUT UIF TFOTF UIBU IPXFWFS UIF DPOWFSTBUJPOT
IBWF CFFO GSBNFE UIF JEFB PG VSCBO MJGF BT TPNF EJTPSJFOUBUJOH EZTUPQJB JO
XIJDI (PE JT UIF POMZ SFGVHF mUT QFSGFDUMZ XFMM XJUIJO BO &WBOHFMJDBM XPSME�
WJFX� 8JUI UIF FYDFQUJPO PG TUVEJFT PG TFDVMBSJ[BUJPO�JO XIJDI FWFSZUIJOH
IJOHFT PO XIFUIFS VSCBOJ[BUJPO JT QSFTFOU BMPOHTJEF UIF PUIFS TPDJBM DIBOHFT
UIF TFDVMBSJ[BUJPO UIFTJT JT QSFEJDBUFE VQPO�TPDJPMPHJDBM TUVEJFT IBWF PGUFO
MBDLFE B TFOTF PG MPDBUFEOFTT� JO IJOETJHIU JU EPFT TFFN UP CF UIF DBTF UIBU
POF SBSFMZ LOPXT FYBDUMZ XIFSF UIFZ BSF CFJOH NFUBQIPSJDBMMZ XSJUUFO GSPN
XIJMF BOUISPQPMPHJDBM TUVEJFT USBEJUJPOBMMZ BOE NPSF PCWJPVTMZ BWPJEFE VS�
CBO mFME TJUFT� 'PDVTJOH JO UIF TFDPOE DIBQUFS 	ǾǾoȁǻ
 PO DPOUFNQPSBSZ
BOUISPQPMPHJDBM TUVEJFT PG $ISJTUJBOJUZ XIJDI UIPTF MFBEJOH UIF mFME TVDI BT
+PFM 3PCCJOT OPUF IBT CFFO MBUF JO EFWFMPQJOH BT B EJTUJODU TVCEJTDJQMJOF UIJT
CPPL XJMM EP NVDI UP BEESFTT UIJT MBDL BT UIF mFME EFWFMPQT�

'PMMPXJOH UIFTF UXP UIFPSZ DIBQUFST GPVS DIBQUFST ESBX PVU UIF iNFTTJ�
OFTTw 	ǿǺ
 PG UIF MJWFT PG &WBOHFMJDBM -POEPOFST XJUI UIFJS SFMJHJPO SFWFBMFE
UP CF TPNFUIJOH XIJDI iCPUI EPFT BOE EPFT OPU NBLF UIFJS MJWFT FBTJFSw 	ǺȀǺ
�
4USIBO�T mFMEXPSL TIPXT UIBU EFTQJUF UIF DMFBS QSPDFTT PG JOUFSOBMJ[JOH &WBO�
HFMJDBM CFMJFGT UIF XBZT JO XIJDI UIFTF JOUFSOBMJ[FE CFMJFGT BSF UIFO FNCPEJFE
BOE FOBDUFE JT OPU BMXBZT DPOTJTUFOU PS DPIFSFOU� .VDI PG UIJT EFSJWFT GSPN
UIF GBDU UIBU UIF DVMUVSBM DPOUFYU PG UIF TUVEZ JT OPU DPOTJTUFOU PS DPIFS�
FOU VOEFSMJOJOH UIF JNQPSUBODF PG 4JNNFM�T CBTJD DFOUVSZ�PME PCTFSWBUJPOT
BCPVU VSCBO MJGF� 'PS FYBNQMF UIF EFTJSF UP iEF�QSJWBUJ[Fw SFMJHJPO 	ȁȁ
 BOE
FNQIBTJ[F WFSCBM FWBOHFMJTN BOE PVUSFBDI NFFUT XJUI UIF SFMVDUBODF PG NBOZ
DIVSDI NFNCFST UP EP KVTU UIBU� 4USIBO TVHHFTUT UIF GBDU UIBU UIF DIVSDI
FTUBCMJTIFE B UFO�XFFL DPVSTF UP UFBDI QFPQMF IPX UP FWBOHFMJ[F BOE UIBU
QFPQMF QSFGFS UP JOWJUF UIFJS GSJFOET UP DIVSDI FWFOUT BOE POMZ EJSFDUMZ QSPT�
FMZUJ[F UP QFPQMF PVUTJEF UIFJS JNNFEJBUF OFUXPSLT�GPS UIF QBSUJDJQBOUT JO
UIJT TUVEZ UIBU NFBOT EPPSLOPDLJOH PO XPSLJOH DMBTT BOE VOEFSDMBTT IPVT�
JOH FTUBUFT�EFNPOTUSBUFT UIF JOUFSOBMJ[BUJPO PG TFDVMBS JEFBT PG SFMJHJPO BT
B QSJWBUF BĊBJS 	ȂǻoȂȂ
� ɨJT DBO CF TFFO UP VOEFSMJOF 4JNNFM�T FNQIBTJT
PO UIF BCJMJUZ PG UIF VSCBO FOWJSPONFOU UP JOnVFODF JOEJWJEVBMT JO TVCUMF
XBZT� ɨF JNQPSUBODF PG 4JNNFM�T XPSL PO SFMJHJPO BT XFMM BT UIF DJUZ JT
BMTP GVOEBNFOUBM UP 4USIBO�T FYQMBOBUJPO PG UIF JOOFS MJWFT PG IFS SFTFBSDI
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QBSUJDJQBOUT� 4IF EFTDSJCFT UIFTF MJWFT BT BO FYQFSJFODF PG iPOHPJOH TUSVHHMFw
CFUXFFO iDPOUSBEJDUPSZ GPSDFT BU XPSL JO UIF TFMG BOE TPDJFUZw VOEFSTUPPE
UISPVHI B iNPSBMMZ QPMBSJ[JOH MPHJD PG TJO�EFWPUJPOw 	ǺǿǺ
� ɨJT BQQFBST UP
CF B QSPDFTT XIJDI TQJSBMT BU MFBTU GPS TPNF PG UIF QBSUJDJQBOUT XIP CFDPNF
JODSFBTJOHMZ DPOWJDUFE PG UIFJS PXO GBJMVSF UP MJWF VQ UP (PE�T TVCKFDUJWF EF�
NBOET UIF NPSF UIFZ BCTPSC TFSNPOT BOE QBTUPSBM BEWJDF UIBU FNQIBTJ[FT
(PE�T DPIFSFODF BOE UIF NPSF UIFZ FYQFSJFODF UIF CBTJD GSBHNFOUBUJPO PG
NPEFSO VSCBO MJGF 	ǺǾǻoǿȁ
�

$POUFNQPSBSZ &WBOHFMJDBMJTN JT XFMM FOPVHI LOPXO BOE TUVEJFE UIBU
NVDI PG XIBU DPNFT UISPVHI GSPN UIF mFMEXPSL JT GBNJMJBS JO QBSUJDVMBS UIF
FNQIBTJT PO &WBOHFMJDBMJTN BT B QFSTPOBM SFMBUJPOTIJQ BOE UIF
QMFBTVSFT UIBU DPNF GSPN XIBU QBTTFT GPS SFMJHJPVT QFSTFDVUJPO BU UIF IBOET PG
BQBUIFJTUJD MJCFSBMT� 'BS NPSF UIBO EJTDPVSTF BOBMZTJT PS NPTU TVSWFZ�CBTFE
SFTFBSDI UIPVHI UIF CPPL EPFT WFSZ XFMM UP FNQIBTJ[F UIF BNCJHVJUJFT JO
&WBOHFMJDBM MJWFT� "MUIPVHI * EP OPU UIJOL UIBU JU JT VOVTVBM UP FODPVOUFS EF�
TDSJQUJPOT BOE EJTDVTTJPOT PG EPVCU JO TUVEJFT PG &WBOHFMJDBMJTN BOE OPS EP
* UIJOL UIFSF JT BOZUIJOH XSPOH TPDJPMPHJDBMMZ TQFBLJOH JO EFTDSJCJOH DPO�
TFSWBUJWF &WBOHFMJDBMT 	PG BMM QFPQMF
 BT iSFMJHJPVT GVOEBNFOUBMJTUTw 	ǺȀǻ
 UIF
mOBM TVCTUBOUJWF DIBQUFS�T GPDVT PO EPVCU BOE DPNQBSBUJWF JOEJĊFSFODF UP
XIBU XBT PODF BO &WBOHFMJDBM QSFPDDVQBUJPO BQPDBMZQUJDJTN QSFTFOUT UIFTF
JNQPSUBOU JEFBT WFSZ DMFBSMZ� *O GBDU JO FOHBHJOH XJUI B GPSN PG RVJUF USB�
EJUJPOBMMZ iGVOEBNFOUBMJTUw DPOTFSWBUJWF &WBOHFMJDBMJTN UIBU FNQIBTJ[FT JUT
PXO SBUJPOBMJUZ UIF CPPL JT QBSUJDVMBSMZ OPUFXPSUIZ BU B UJNF XIFO TUVEJFT
PG DIBSJTNBUJD DIVSDIFT IBWF CFDPNF JODSFBTJOHMZ DPNNPO JO UIF TUVEZ PG
&WBOHFMJDBMJTN� *O TIPSU 4USIBO NBLFT B NBKPS DPOUSJCVUJPO UP UIF TPDJBM
TDJFOUJmD TUVEZ PG SFMJHJPO� -JLF UIF QFSTPOBMJUZ PG (PE EJTDVTTFE JO DIBQ�
UFST Ǽ ǽ BOE Ǿ UIF PWFSBMM DPIFTJPO PG UIJT CPPL CFDPNFT DMFBS XJUI EFFQFS
FOHBHFNFOU NBLJOH JU EJċDVMU UP EJWJEF VQ CZ DIBQUFST GPS BTTJHOJOH BT VO�
EFSHSBEVBUF DMBTT SFBEJOH CVU UIJT CPPL XJMM DFSUBJOMZ CFDPNF B GFBUVSF PG
HSBEVBUF DPVSTFT JO UIF TPDJPMPHZ BOE BOUISPQPMPHZ PG SFMJHJPO BOE BO JN�
QPSUBOU GPVOEBUJPO GPS TDIPMBST JO UIFTF mFMET UP CVJME VQPO�
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