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NBJOODBUFHPSJFTOBTOGPMMPXT

8BWFOVFOGSPNOTZTUFNOJOUFHSBUJPOOATFSWJIEL
8BWFOVFOGSPNOTBMFT
8BWFOVFOGSPNOTFSWJDFT

5|FOSFWFOVFOTUSVDUVSFOPGOUIFO$SPNQBOZSBOES®.

5PUBMASFWFOVFAG
CBIU

SPN3PQFS

BUJPOTA YUIPVTBOES®

3FWFOVF3GSPN34B
*NQMFENFOUBUJPOS®

MFTOBOEJOTOUFHSBUFEGO4ZTUFN
oCBIU

UIPVTBOE

SFWFOVFOGSPNO4B

MFTO UIPVTBOEA&CBIU

4FSWIDFO3FWFOVF

b UIPVTBOEOJCBIU

OUIFSOd UIPVTBOE®C

BIU

5PUBMASFWFOVFA8G

SPN3PQFS

BUJPOTA

3FWFOVF3GSPN34B
*NQMFENFOUBUJPOS

MFTOBOEJOTOUFHSBUFEGJd4ZTUFN

SFWFOVFOGSPNO4B

MFTO

4FSWIDFO3FWFOVF

OUIFS?S
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5PUBMAOSFWFOVFA&G
CBIU

SPNOPQFS

BUJPOT® L

JIPVTBOES®

%PNFTUJDd UIPVTB

OESCBIU

*OUFSOBUJPOBMGd L

JIPVTBOEDS

CBIU

OUIFSd UIPVTBOE®C

BIU

OUIFSGDPVOUSJFTS

UIPVTBOEH

oCBIU

5PUBMASFWFOVFA8G

SPN3PQFS

BUJPOTA

%PNFTUJD®

*OUFSOBUJPOBMOG

OUIFS®d

OUIFSODPVOUSJFTS

5PUBMOPUIFS3JODF

NFO UIPVT

BOEJCBIU

OUIFS6JODPNFA3GSP
CBIU

NOPQFSBU

JPOTA UIP

VTBOES®

OUIFS6JODPNFOOPU
UIPVTBOEGSCBIU

0GSPNOPQ

FSBUJPOT,

41BSFOPGAQSPGJUS

UIPVTBOE

dCBIU
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0*OGPSNBUJPOAGPOAQSPEVDUTOBOEGTFSW.

4FSWJIDFOo#VTJIOFTT
0"WJIJBUJPOO4FSWJIDF

"WIBUJPOOSTFSWIDFOCZ64LZO*$501VCMIDOSPNQBO
TVQQPSUSPQFSBUJPOTOSFMBUFEOUPOUIFOBWJIBUJ
QBTTFOHFSTOFOUFSJOHOBOEOJSFYJUJOHOS5IBIMBOE ¢

4LZ6*$501VCMIDOSPNQBOZS-IJNJUFEBJOUFHSBUFTO
JOUSPEVDJOHOOFXOGPSNTOPGOJOGPSNBUJPOOBUFD
GVUVSFOBJSQPSUOVTFST 051 JTOJOWPMWFTOQSPWJ
*OUFSBDUJWFO,JPTLT 0XIJDIOBSF84FMG 4FSWJIDFO
GMPX0BUODIFDL JOODPVOUFST ONBLJOHOUIFOQSPI
TFSWIJDFOFGGJDJFODZOUPOBDDPNNPEBUFAUIFABOL
FYQFSJFODFOXIJUIBOFXdJOOPWBUJPOT

5IFOBEPQUIJPOSPGOIOFXOUFDIOPMPHJIFTOIFMQTOFO
FOIBODFTOUIFOUFDIOPMPHJIJDBMATLIMMTOPGACPUIC¢
5|[BJMBOE TOJNBHFOBOESFMFWBUFOEPNFTUJDOTFESYV

d[DPSOHV RIGDYLDWLRQ VHUYLF
$PNNPOJ6TFO1BTTFOHFSA81SPDFTTJC
"UB4VWBSOBCIVNJG"ISQPSU 0%POS8.VFBOH8"JS
BOE3d.BF3'BI6-VBOHG$IIJBOHA3BJG"

5lFO$PNNPOOG6TFOLIBTTFOHFSO1SPDFTTIJOHOA4ZTUFEN
"JSQPSU 0%$1JBOH8.BJO"JSQPSU 6)BUG:BJB"IJSQPSU
GPMMPXT

HBRDUGLQJ 3DBVEBNNPIQFEFOTVWIBR D SONYOEMWS &RV IQN|
QBTTFOHFSADIFDL JOATZTUFNT3WJIBAdBIJSMJIOFAB
$PNNPO3B6TFANBOOFS 3NFBOJOHBUIBUSFBDIABJS
JOUFSOBUJPOBMATUBOEBSET 85IJT8TJHOJGJIDB(
WFSJGJDBUJPO® #PBSEJOHA1IPTJIJUJPO

SAWRPDWHG 63 ®P NPT &6 L OHFMEGHRIFSWIDFS 8% ¢
BDDFTTOUPSQBTTFOHFSADIFDL JOSTZTUFENTAWJ

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



UIFNTFMWFTOVTJOHOBO4FMG 4FSWJIDFO,JPTL 85I
FOUFSJOHOUIFOUJDLFUBOVNCFSOPSOBISMIOFAG
TZTUFNODPOOFDUTOUPOFBDIOBIJSMIOF TOTZTUFN
UIFO4FMG 4FSWJIDFO,JPTL 0*GOUIFOFOUFSFEQAJOC
QBTTFOHFSTOXJTIOUPODIFDLOSMVHHBHFE SUIFA4FN
UIFNTFMWFTOBOEJUIFOQSPDFFESOUPOUIFO4FMG
PAWRPDWHG %DIPDNNHP OWR F FAONWBHHPOSP QO 0$6#% 8
#BHO%SPQOQPJIJOU 6QBTTFOHFSTODBOSTDBOOAUIF
MVHHBHF 851JTOTZTUFNOGBDJIJMJUBUFTOUIFAONBOI
8PVVHQJHU ,GH@WIBWYT PEGMIE SIOHBWUE 8 U\R/OWHEZ T U
JOGPSNBUJPOOUPOFOIBODFABIJSQPSUSTFDVSJUZ
MPDBUFOQBTTFOHFSTOXJUIJOOUIFOBISQPSUJUP¢
QBTTFEOTFDVSJUZAODIFDLQPJOUT 0PSODMFBSFEDS®
UPOUIFOFGGJDJFOUSOPQFSBUJPOOPGOBJISMIOFTS®
'VSUIFSNPSF QUIFOTZTUFNOBTTIJTUTOJOO TDSFF!
DPOEJUJPOT 0'PSOFYBNQMF 6 QBTTFOHFSTOIPME
JOUFSOBUJPOBMOEFQBSUVSFTOEVFOUPOUIFOEPN
DBOOCFOSFTUSJDUFE 6BMMPXJOHOPOMZo#VTIOF
PAWRPDWHG Y%RDRNGE GFPBBWHOG\/(\BHPS 04#( 6JTO
UIFOQBTTFOHFSOCPBSEJOHOQSPDFTTOBUSJUIFSC
UFDIOPMPHZOUPONBUDIOUIFOQBTTFOHFS ToGBDJ
UIFOCPBSEJOHOQBTTOUPOWFSJIGZOCPBSEJOHOFM
HBUF 0)PXFWFS 6JGOUIFOGBDJIJBMJOEBUBGOBOEGSCPI
QBTTFOHFSOXIJMMOOFFEOUPODPOUBDUSTUBGGOG
BUOUIFOCPBSEJOHOHBUF 6BMMPXJOHABJIJSMJIOFS
JTTVFTOPSONBMGVODUJPOT

PGHQWLW\ 9H UVIULFOBUWLRED $#IF WHWPSIDS *EFOUJIGJ
WFSJGJDBUJPOOTZTUFN 0TVDIOBTOGBDJBMABOE
QSPDFEVSFT O05IFOTZTUFNOTUPSFTOQBTTFOHFSS
*% 0FMIJINJOBUJOHOUIFOOFFEOGPSONVMUJIQMFAJE
I1BTTFOHFSTOTIJINQMZOTDBOOAUIFISOGBDFOWJIBAUI
WFSJGJFTOUIF6JOGPSNBUJPOOGSPNOUIFOEBUBC
RVIJDLMZOBOEOSFBTIMZ 6BTOCIJPNFUSJDOSFDPHOJ

"EWBODFA1BTTFOHFSO1SPDFTTJOH®S
1BTTFOHFSO/BNFA63FDPSEJd 1/3 0%BUE

5|F6"EWBODFO1BTTFOHFSO1SPDFTTJOHO4ZTUFNSG "
BEWBODFOQBTTFOHFSOTDSFFOJOHOBOEOWFSJIGJIDB
QBTTFOHFSOBOEODSFXOEBUBOBDDPSEJOHOUPOJOU
QFSTPOOFMAOXJTIJOHOUPOFOUFS 6FYJU 6PSOUSBOT
BOESQSPWJIEFOQSPDFTTJOHOGFFECBDLOSFHBSEJO|
USBWFMODBODFMMBUJPOTOGSPNOBJISMIOFT 05I1F8
SVTUPNTO%FQBSUNFOU 8VOEFSOUIFATVQFSWJITJPO

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



01MBUGPSNJO1SPEVDUJPOJOBOEO4FSWIDF3#VTJIOFT

4LZ0*$501VCMIDO$PNQBOZS-INJUFEOPGGFSADPNC
PSHBOJ[BUJPOBMODMJFOUT O85IFTFOTFSWJIDFTOBSF
UFBNOPGOFYQFSUTOJTOSFBEZOSUPOXPSLODMPTFEMZS
TVIJUBCMFOGPSOUIFIJSOTQFDJGJDOVTFODBTFT

PMBUGPSINODPQRBOZOIBTOBOUFBNOPGOFYQFSUOGT
PGODMIJFOUSO OFFET 05IFODPNQBOZ3dPGGFSTOCP
NBOBHFNFOUOBOEOSFTJEFOUJBMAONBOBHFNFOU
TPMVUJPOT 6TVDIOBTOBOGMIHIUBEIJTQMBZ6QMBU
BMBUGPSNG % PWFOMPQWEFOUHAFESWIDFAIUBMOI1IMBL
DPNQBOJFTOBOEOPSHBOJ[BUJPOTOTFFLJOHOAUPOF
5|FODPNQBOZ3XIJMMODPMMBCPSBUF&dXJUISDMJIFO
POJUPSJOHOBOESIBIOBRQBORFQRSEPSWEDRBBGUF
TZTUFNOJIJNQSPWFNFOUT 6XIJDIOBSFOJODMVEFEZC
QSPNQUMZASFDUJGZOBOEAINQSPWFOUIFATZTUFEN
BMBUGPSN CBTFEJ0QFSB U JSPOBMIANVQEPSISHIIF GV
PQFSBUJPOTOUISPVHIOBO4VQQPSUO4AFSWIDFOTZ
$FOUFS 0BOEOUFMFQIPOFOBTTJTUBODFATZTUENT

F[DPSOHV RI WKH FRPSDQ\ V SODW|
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4LZ0*$501VCMIDOSPNQBOZA-INJUFESGBJINTOUPSEFN
6("5&8":05005)"*-"/%706CZ0DPMMBCPSBUJOH&XJIUIBS
"056BQQMJIDBUJPO 0BEESFTTJOHOUISFFOLFZ8BSFB"
BIJSQPSUT 0OBNFMZ84VWBSOBCIVNJS"IJSQPSU d%P
1IVLFU8"IJSQPSU 0BOEJ)BUO:BJO"IJSQPSU 6 0%JHJL
4BGFUZ 0 JNQSPWJOHOTBGFUZOBOEJODPOWFOJFODF«

0"GUFS 4BMFT6.BJOUFOBODF 6*OTUBMMBUJPO 48B!

1SP3*OTIJEFO1VCMJIDOSPNQBOZA-IJNJUFEJOQSPWJIEF'
QBSUOPGOUIFODPNQBOZ TOBGUFS TBMFTOTFSWJDF™
BOEOSFTPMWFOJTTVFTOUIBUOBSITFOEVSIJOHOAOVTF ©
DPNNVOJDBUJPOOUFDIOPMPHZSTZTUFNT 65ZQJDBN
JODMVEJOHOSFQBJSOBOEOSFQMBDFNFOUSOTFSWJIDF
UIPTFOXIPOQVSDIBTFEOSQSPEVDUTOBOEOFRVIQNFO
QVSDIBTFEOQSPEVDUTOBOEJFRVIQNFOUJGSPNOPU
PUIFSODMJFOUTOXIPOBSFOOPUGSGEIJSFDUODVTUPNFST

5|FODPNQBOZOFNQMPZTOQFSTPOOFMOTQFDJBMJI[FE
DBQBCIMIJUZODFSUJGJIJDBUJPOTOGSPNOQSPEVDUOAP.
SFTPMWFEOPWFSOUIFOQIPOF 6TQFDJBMJTUTOdXJIMM
NBJOUFOBODFOTFSWIJDFTODBOOCFODBUFHPSJ[FESJ

e YO O04FSWJIDF O05/IFODPNQBOZOQSPWIEFTOTFSW
IPMJEBZT O0XIFOFWFSOJTTVFTABSJTF

0Yd O04FSWJIDF O05/IFODPNQBOZAQSPWIEFTOTFSW
0Y0 04FSWJIDF 05IFODPNQBOZSQSPWIEFTOTFSWJ
UPS 01.

00 EFNBOE®O4FSWIDFO 1BZOQFSODBMM O5IFODP
MPDBUJPOOXJUIOBUIFODMIFOU OBOEODIBSHFTABSHE
$BSSZ JOO4FSWIDF 05IFODPNQBOZOQSPWJIEFTOAT
QSFNJTFTOGPSOTFSWJIDF 0BOEODIBSHFTOBSFAONB

04FDVSJUZ6.BOBHFNFOUJOBOEG4ANBSUOGLISPQFSUZS

.FUUIJFSO0$P 0O6-UE 6BOEOJ4IJBNO"ENJOJTUSBUJIWEFG.
BEWBODFEOUFDIOPMPHZ CBTFEOTFDVSJUZOBOEJG
FWFSZUIJOHOGSPNSJIJOUFMMIHFOUSTFDVSJUZATZT!
NBOBHFNFOU 6UPOCVIMEJOHONBOBHFNFOUGS XJUID
TPMVUJPOTOBSFOQSPWIEFEOUPOBTTJIJTUBIJOAIJOUFI
PQFSBUJPOBMAOFGGJIJDJFODZ 68JUIOBOAUFBNOPGOPW
GPDVTJOHOPOOIJOUFHSBUJOHODVUUJOH FEHFOUFDI

0$VTUPNFS04FSWJDF38.BOBHFNFOU

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



4LZ0$$0$PNQBOZS-INJUFEOBOEOG4,:0"*0$PNQBOZd
DPWFSJOH8CPUIGEJHIJUBMOBOEOUSBEJUJPOBMODIE
SFMBUJPOTIJQONBOBHFNFOU 6 TFSWJOHOMFBEJOH
DPNQBOZODPOUJOVPVTMZOEFWFMPQTOJIJUTOQFSTPC
BOESUFDIOPMPHJIFT

*OGPSNBUJPOABOEGSPNNVOJDBUJPOJ5S5FDIOPMPHZE

1SPO *OTJEF8 1VCMJIDO $PNQBOZd -JNJUFE8 PQFSBU
DPNNVOJDBUJPOS UFDIOPMPHZd TZTUFNT 8 DPWFS.
QSPDVSFNFOUOBOEOJSEJTUSIJCVUIJPOOPGODPNQSFIF
DPNQBOZOGPDVTFTOPOOEFWFMPQJOHOBQQMIDBUJF
BQQMZIJOHO*OGPSNBUJPOOBOEOSPNNVOIDBUJIPOGS
QSPWJEJOHIQMBOOJOH 8EFTJHO SEFWFMPQNFOU ¢
BT64FDVSJUZ3$SPNNBOEJSFOUFST 6%$$5704PMVUJPO

5F6 (SPVQOBQQMIFTOJOGPSNBUJPOOBOESODPNNVO
FOIBODFOUIFOFGGJDJFODZSBOEOTFDVSJUZAPGOPSH
CPUIOGHPWFSONFOUOSBOEJQSIWBUFOPSHBOJ[BUJPO
BENJOJTUSBUPSTOXJUIJOOFBDIOPSHBOJ[BUJPOOJQP
UFDIOPMPHZOTZTUFNT OUIFOEFNBOEOGPSA*$50TZTI
BSFOEFTIHOFEOUPOFNQPXFSOPSHBOJ[BUJPOTOd XJU
TUBOEBSETOBOEOBSFOTFDVSFEOGSPNOUISFBUT

5|FOSPNQBOZOTQFDJIJBMI[FTJOOJOGPSNBUJPOOBOLI
DVTUPNFSTOXJUIOGUIFOGPMMPXJOHS 0TPMVUJPOT

BBZTIDBMJ34F-DNSIRLQIBPMYQIPAMIEFTOEFTIHO 6Q
FRVIQNFOUOSFMBUFEOUPOWBSJIJPVTOQIZTIDBMOAT
BDDFTTODPOUSPMATZTUFENT

33S UVBMJ B URIPSPANAPEMVABIPOP WIEFTOEFTJIJHO 6QS
FRVIQNFOUOSFMBUFESUPOWISUVBMAONBDIJOFAJO
GPSODSFBUJOHONVMUJQMFODPNQVUFSTOBOEASV
IFMQTOPSHBOJ[BUJPOTOFGGJDJFOUMZAONBOBHEFG
NFNPSZ 0PSOIBSEJOEJTL 0&GGJIJDJFOUJSEFTJHOOGB:
MPXFSOPSHBOJ[BUJPOBMODPTUTOCZOIPQUJINBMM
EPXOUJNFSd ;FSPO %PXOUJNF o0 'VSUIFSNPSF o6 UI
PSHBOJ[BUJPOBMOEBUBOSFDPWFSZOGSPNAOBUV!
UPODPOEVDUSCVTIJOFTTODPOUJOVPVTMZ 65IF8Q
EJTUSJCVUFEOCZOUIFO$SPNQBOZ3JODMVEF3CPUI
TZTUFNT 0BOEODMPVEODPNQVUJOHOTZTUENT 85
TQFDJBMJ[JOHO8JOO67IJSUVBMI[BUJPOJ4PMVUJIPOT
%BUBO1SPUFDUJPDIFBO E RN BIDZW RSPMPEMVE EFOQ J |
QSPEVDUTOBOEOFRVIQNFOUOSFMBUFEOQUPOEBUB !
BOOPSHBOJ[BUJPO TAJOGPSNBUJPOOBOEOADPNNYV
SFTQPOTJCMFOGPSOUIFOPSHBOJ[BUJPO To*$50T.
NBLIJIOHOUIFTFOQSPDFTTFTOTIPSUFSOBOEJGBTU]

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



FOBCMFTOUIFOPSHBOJ[BUJPOOUPOGVMMZABOEGN
UIFO PSHBOJ[BUJPO3OUPOI GVMGIMMOA UIFJISd EVUIJII
PSHBOJ[BUJPOBMOEBUBOSTUPSBHFOOFFET 05I1F0(
UFDIOPMPHZOTZTUFNTOGPSOEBUBOTUPSBHF 0CB
BOESTPGUXBSF 0TVDIOBTO"SDIJWIOHO4ZTUFENT <
4ZTUFENT

*O0BEEJUJPOOUPOIQSPWIEJOHOWBSJPVTOTZTUFENOST
FRVIJQNFOU UIFO$PNQBOZOBMTPOTFMMTOPUIFSOH .
OPUFCPPLT 0TDBOOFST 0QSJOUFST 0QSJOUFSdJOL

¢[DPSOHV RI WKH &RPSDQ\ V ,QIRUPDWLR®Q DQ
3BDF63FDPHOJUJPO

'BDFO3FDPHOJUJPOOJTOBOTFDVSJUZATZTUFNOUIBU
BOBMZ[JOHOGBDFT 0UIFSFCZOFOIBODJOHOTFDVSJL
CPMTUFSOFGGJDJFODZ3JOODSINFOQSFWFOUJPOGE
DIFDLIJOH6BHBJOTUSCMBDLMIJTUTOPSOEBOHFSPVTS
BMMPXTOUSBDLJOHOJOEJWIEVBMTAXJUIJOOBOOBSF
QPJOU 6BOOJOEJWIEVBMODBOOCFOUSBDLFESTINQM
PSODPOUBDUGSJIJTOOFFEFE OUIFOTZTUFNODBOOGCFOBD
BEESFTTJOHOUIFOOFFETOPGOCVTIOFTTFTOUIBUOSF
PSHBOJ[BUJPOT 6BTOXFMMABTOEBIJIMZSMIWIOHOFO)\

3JDFOTFO1MBWFA3FDPHOJUJPOGJF

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



4NBSUO1BSLIJOHOXJUIO-JDFOTFO1MBUFO3FDPHOJUJ
UPOEFUFDUOBOESOSFBEOMJIDFOTFOQMBUFT 6JOUFH
SFHIJTUFSJOHONFNCFSTOCZOPXOFS TOOBNFAOBOEOMM
UIFBEFTIHOBUFEOBSFB 0FWFO3JGOOPUSGVMMZaQI
MIJIDFOTFOQMBUFTOJOOUIFOEBUBCBTF 0*GOUIFOMJID
UIFOCBSSJFSOUPOPQFO 0'PS6JOEJWJIEVBMTOOPUS
BMMPXJOHOFBTZODPOUSPMOPGOWFIJDMFOBDDFTTA
TINQMIGZOINBOBHFNFOUOGPSOPQFSBUPST 86SFEVDJ

AHWZRON &DEOLQJ

e $BCMJOHOGPSODPOOFDUJWJIUZ FOBCMJOHGOEBUI
JOOSWBNBOIBFOUFSOPSOGPSOFYUFSOBMOCVIMEJO

e WFTIHOJOHOBODPOOFDUFEOOFUXPSLOTZTUFENG® ¢
DPNNVOJDBUJPOT 6 JODMVEJOHOTFDVSJUZ3 XJUI
DPOWFOJFODF

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



,QWHJUDWHG &RPPXQLFDWLRQ

e $SPNNVOJDBUJPOSUFDIOPMPHZdB®bBNIEFIR WEBUWR
JOUFHSBUFEJJOUPOBOTIJOHMFATZTUFEN ONBYJNJ[.
e 60JGIJFEOSPNNVOJIDBUJPOG®ITOUIFOIJOUFHSBUJP(
XJUIJOOBOOFUXPSLOTZTUFNOUPONBLFOPSHBOJI[E
TFBNMFTTODPPSEJOBUJPOOSGPSOCPUIOMBSHFOBO

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



AdAHWZRUN 6VWHP 6WUXFWXUH

e FZOA4ZTUFNS 50 GTSBM ULFOBO\EFPBEIPSOIBIIIJHIXBZ¢
UFDIOPMPHJFT

e / FUXPSLO*OGSBTUSVDUVSFOSFGFSTOUPOUIFOGVC
CPUIOXISFEOBOEOXISFMFTTOUZQFT 651JT8CBTJD
QPJOUT 0TVQQPSUJOHOEJHIJUBMOAJOGPSNBUJPOC¢
UFMFQIPOFOTZTUFNT OPSOFWFOOUIFOUSBOTNJITT
TUBOEBSETOBOESORVBMJIUZ3dJOOUIFIJSOPQFSBUJ
EFQBSUNFOUBMOQIPOFODBMMT OPSOFWFOOQOUIFAU

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



&&79 B\VWHP

e SFEVDFTOUIFOOVNCFSOPGOQFSTPOOFMOABOEGSJIOD

#VTIJOFTTOEJTUSJCVUJOHAJOGPSNBUJPOBUFDIOPM

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



5|1F6(SPVQ 0UISPVHI04LZ8*$501VCMIDOSPNQBOZH -
EJTUSJCVUFTOPUIFS8JOGPSNBUJPOSUFDIOPMPHZ
DPNQBOZATQFDJIJBMIJ[FT8JOOTVQQMZJIOH 6TVDIOBT®
OFUXPSLd TXJUDIFT 6 DMPTFE DJSDVJUSUFMFWJTJ
SFRVIJSFNFOUT

SFTFBSDIOBOESEFWFEFMPQNFOUGSd 3 % 0QPMJI

BFTFBSDIOGBOESEFWFMPQNFOUd 3 % 8FY|QFOTFT®
PWFSOUIFOQBTUS 8ZFBSTd .JIYIMJPOB#BIU

$VTUPNFS38$IBSBDUFSJTUJDTOBOESSBSHFU3SVTUPN

5IF8$PNQBOZ TOUBSHFUSDVTUPNFS3HSPVQ3JODMV
JOTUJUVUJPOT 8JOEVTUSIJBM8GBDUPSJFT 8DPOEP
DPNQVUFS80FUXPSLT3BOESJOGPSNBUJPO3BOESDP
FOIBODF3UIFGFGGJDJFODZS8BOESTFDVSJUZSPGSEB
PSHBOJ[BUJPOT

5|FONBKPSJUZOPGOUIFOSPNQBOZ TOSFWFOVFODPN
$PNNPOOG6TFO1IBTTFOHFSO1SPDFTTJOHO4ZTUFNG $
1SPDFTTJOHO4ZTUFNOS "114 O051JTOSFWFOVF3JTADW
MFWFMTOTFSWJIOHOBTOBOLFZOESIWFSOPGAOUIFO$PN

'VSUIF8 NP\SFHT SJ63FTFBSDIO3FQPSU 0+BOVBSZd
DPOUSBDUFESJJOS OEVFOUPOSIJOFTFOUPVSJITUT o
PGOHMPCBMAUPVSITNOHSPXUI 6JODMVEJOHAJODS
GPSFIJHOOUPVSJTUOBSSIWBMTOBSFOFYQFDUFEQUP
OSFTQFDUJWFMZ 85IBJOUPVSIJTUTOUSBWFM®

5|FOSPNQBOZOHFOFSBUFTOSFWFOVFOGSPNAOTFMMJIC
IJHI WBMVFOQSPKFDUTOUIBUSSFRVISFOTFMFDUJPO
QSPKFDUT 0XIFOOUIFO$SPNQBOZOIJTOTFMFDUFEOPSO.

"GUFSOUIFOTBMFOPGOQSPEVDUTOBOESTFSWJIDFT 4
DVTUPNFSOOFFET 6'VSUIFSNPSF 0 GPS8JOGPSNBU
DPOUJOVPVTMZAONPOJUPSTOQSPHSFTTOBOESDPMME
DVTUPNFSOUFSNT 0SVMFT 6BOESSFRVJIJSFNFOUT o6X

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



$PNQFUJUJWFO4USBUFHZ

%VFOUPOUIFOQSPKFDU CBTFEOOBUVSFOPGONPTUOGF
TVOQQMIFSOPGAOQSPEVDUTOBOEOTFSWIDFTOGPSOWE
TFMFDUJPOOJTOIQSINBSIMZOCBTFEOPOOUIFSOEFUBJ
SFBEJOFTT OBOEOUIFO$SPNQBOZ TOQBTUSQFSGPSNB
JUTOQPUFOUJBMOBOEODPNQFUJUJWFOFTTOAJOAUIFO

MDVTOPOORVBMIUZOBOESOTUBOEBSESQSPEVDUT
OFUXPSLOFRVIJQNFOU OUIFO$SPNQBOZSTFMFDUTO
DVTUPNFSOHSPVQ 01SPEVDUTOBOESFRVIQNFOUSOS
IJHI RVBMJUZ dSFQVUBCMF 8 XJEFMZ3QPQVMBS «
)*,7*4*0/ 65*#%$0 604*5" dFUD

PDVTOPOOPGGFSIJOHODPNQSFIFOTIWFO*OGPSNB
TPMVUJPOT 611ZTJDBMJO4FDVSJUZO4ZTUFN 67JSL
DPWFSOUIFOPWFSBMMOOFFETOPGODPSQPSBUFADI
881QIBTJ[FORVBMIJUZOPGOTFSWIDFOBOEAUJINFMZ
DVTUPNFSTOUPOSFDFIJWFONBYJNVNOCFOFGJUTOG
MDVTOPOSEFWFMPQJOHOBOESTFMFDUJOHAUIFOS$
DPNNVOJDBUJPOOUFDIOPMPHZ 6FTQFDJBMMZASF
TFSWIDFT 05IFO$SPNQBOZATFOETOJUTOQFSTPOOF
$PNQBOZOVUIMI[FTOIJUTOUSBJOJOHODFOUFSOBUP
QSPNQUOBEWJIDFOPSOTPMVUJPOTOUPSDVTUPNES™
XIPOSIBWFODPNQMFUFEOUSBJOJOHOBOEOASFDFJIJW
QFSTPOOFMAOXIPOBSFOLOPXMFEHFBCMFAOBCPVUOGI
UPOSGPTUFSOQFSTPOOFMOHSPXUIOBMPOHTJEFOG
WBSJPVTOUFDIOJDBMAOTFSWIJDFTOUPOEFMJIJWEFSOR
88 QIBTIJ[FOPQFSBUJPOBMABHIMIUZ 6QSFQBSFOG
FWPMWJOHOUFDIOPMPHZAUPOQSPWJIEFOFYDFMMF
83 UBCMITIOHPPESO SFMBUJPOTIJQTO XJUIdSDVTUPI
DVTUPNFSOCBTFOJOOCPUIOQVCMIDABOESQSIWRBI
PGGFSJOHOOFXOQSPEVDUTOBOEJSTFSWIDFT 0BOE

51FO$PNQBOZ To#VTJIJOFTTO1BSUOFST

"TOBOS5FDIO$SPNQBOZOFOHBHFEOJOOQSPWJIEJOH OTF
UIBUOSFRVIJSFOBEWBODFESLOPXMFEHFABOEAOUFDIC
X1JDIGJOWPMWFOUFDIOPMPHZ3GSPNOMFBEJOH®8JOL
BSFONBOVGBDUVSFST JOOPWBUPST 05IF6$PNQBOZ
TVIJUBCMFO TPMVUJPOT 6 QSFTFOUTOUIFN 0BOES JC
SFMBUJPOTIJQTO XJUIOJUTOUSBEJOHO QBSUOFSTOF
LOPXMFEHF 6BOESFYDFMMFOUOJOQSF dBOEJQPTU TBI
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©«)6"8&* 0 BOMFBEJOHO HMPCBMAd *OGPSNBUJPOOJ B(
DPNQFUJUJWFO3 *$56 TPMVUJPOT3JOAUFMFDPNNYV
UFDIOPMPHZOBOESOTFSWJIDFT 6*UT0*$50TPMVUJP
TFSWJIJOHONPSFOUIBOOPOF UIJSEOPGAOUIFOXPSME
)*,7*4*0/ BOMFBEJOHOHMPCBMOQSPWJIEFSOPGOAT
FRVIQNFOU 6BT0XFMMOBTOJOUFMMIHFOUJOPQFSB
XJUIOPQFSBUJOHOTZTUENT

4&/4&5*.& 0 BOHMPCBMOEFWFMPQFSOBOEJ QSPW.
JOUFMMJHFODFOBOEOWJITIJPOOUFDIOPMPHZOAUISF
XPSMEXJEF

%")6" OBOMFBEJOHOHMPCBMONBOVGBDUVSFSdBC
DPNQSFIFOTIJWFOTFDVSJUZOFRVIJQNFOUSBOE®SJIO
UPONFFUOUIFOOFFETOPGODVTUPNFSTOBUSBMMOM
4*5"  BONVMUJOBUJPOBMOAJOGPSNBUJPOSJUFDIOI
USBOTQPSUSJOEVTUSZ 8TFSWJOHOBQQSPYJIJNBUF
PGOUIFOXPSME TOBISMJIOFOCVTIOFTT 6XJUIdBMN
5*#$BOHMPCBMAOMFBEFSOJOOFOUFSQSJTFOEBUB®
DPOGJEFOUMZAQSFEJDUSOCVTIOFTTOPVUDPNFT &

1SJDJOH81PMIDZ

5|FO$PNQBOZ TOQPMIDZOGPSOQSIJDIJOHOQSPEVDUT
QSIJDFOPGOUIFOSFTQFDUIJWFOQSPEVDUSUPOCFODP?T
QSPEVDUTOCZOPGGFSJOHOEJTDPVOUTOGSPNOUIFAS
UIFOQPQVMBSJUZOBOEJSDPNQFUJUJWFOFTTOPGAOUIF

'PS8QSJDJOHBPGATFSWJIDFT dJODMVEJOHBEFTJHO
UIF8$SPNQBOZSQSINBSIMZBEFUFSNJOFT8TFSWJIDF&
QSPQPTBMTAXJMMACF3GMFYJCMFAUPSDPNQFUF3FG
BTAUIFdQSPEVDUTABOESFRVIJQNFOUSVTFESJOBUI
IFWFSUIFMFTT 8UIF8$PNQBOZ TAQSJDJOHBQSPQPTE

4BMFTOBOEd%ITUSICVUIPOGJSIBOOFMT

5|FOSPNQBOZOTFMMTOQSPEVDUTOBOESOQSPWIEFTO"
JOWPMWFTOEJSFDUSTBMFTOUPOFOE VTFSTOBOEOW
BOESTFSWJIDFT 05IFONBSLFUJOHOUFBNAOPSHBOJ[FT
TBMFTOUFBNODPOUBDUTOBOESQSFTFOUTOQSPEVDU
TBMFTOUFBNODPPSEJOBUFTOXJUIOGUIFOQSPEVDUOGB
QSFTFOUTOQSPEVDUTOBOESTFSWJIDFTOUPAODVTUPN
QSPDFFEAXJUIGJOTUBMMBUJPOOBOESEFMIWFSZAJUI
GPSOBGUFS TBMFTOTVQQPSU 0FOTVSJOHODVTUPNF
QFSJPEOPGOUIFOQVSDIBTF

5|FO$SPNQBOZOIBTOQBSUOFSTOGPSOKPIJOUMZACJIEE
QBSUOFSTOBTTIJTU OFHPUJBUF 6BOEODPPSEJOBUI
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BSFOFYUFSOBMAQBSUIJFTOXJUIOOPODPOGMJIDUTAPC
EJWJEFE

5|FO$SPNQBOZ TOTBMFTOPGOQSPEVDUTAOBOEOSTFSWJ
5FO$SPNQBOZINVTUSQSFTFOUSOTPMVUJPOTOEJSFD
QSPEVDUTOBOEOTFSWIDFTOUPOUIFOQVCMJIDAOTFDUP
"EEJUJPOBMMZ OUIFO$SPNQBOZOTFMMTAQSPEVDUTAI
EJSFDUMZOXPOOCIETOGSPNOUIPTFOHPWFSONFOUGE

*O0TVCNIJUUJOHOQSPQPTBMTOGPSOHPWFSONFOUOJQ
CJEEJOHOSFRVISFNFOUT 6UZQJDBMMZ8BSPVOE®S 0o
BHFODJFTOBTOBOQSPEVDUOSBOESTFSWIDFOQSPWJIEI
BHFODZSBOEOQSPWIEFOBO1IFSGPSNBODFO#POE 0dXI
DPNNFSDJBMOCBOLOBTOUIFO#IJEO#POEOPSO1FSGPSI
GVMGIJMMJOHOJIJUTODPOUSBDUVBMAOPCMJIHBUJPOT ¢
TVGGIJDIJFOUOXPSLIOHODBQJUBMOPSODSFEJUAOMIOF

&OWJISPONFOUBMO*NQBDU

IPOF
51FO6JOEVTUSZADPNQFUJUJPOGEVSJOHOUIFAQSFDFE
*OEVTUSZO$POEJUJPOTOBOEGSSPNQFUJUJPO

5|FOOBUVSFOPGODPNQFUJUJPOOJOOUIFOJOGPSNBU.
DBUFHPSJ[FEOCZOUIFODBQJUBMOTI[FOSFRVISFEOSG
DBQBCMFOPGODPNQFUJOHAJIJOOWBSIPVTOQSPKFDUC
XJUIOQBSUOFSTO6BOESGIOBODJBMAJOTUJIJUVUIPOT
TUBOEBSETOFTUBCMJTIFEOPWFSd O0ZFBST 65IFSFG
CVUOSBUIFSOPOOPGGFSJOHAIJOUFSOBUJPOBMMZ4SH
UIFOTQFDJGIJDOOFFETOPGOFBDIOQSPKFDU dUPJFO™
QSPWJEJOHOBGUFS TBMFTODBSFOBOESOTFSWJIDFTOL
DPNQBOZ TODMIJFOUTOBSFOHPWFSONFOUJOBHFODJF
BOEOXPSLOFYQFSIJFODF 6BTOXFMMABTOUIFOMILFM.
EJGGIJDVMUOGPSOOFXODPNQFUJUPSTOUPAOFOUFSOU
DPNQBOZ3JTOBOLFZOIQBSUOFSOXJUIOMFBEJOHAOHMEF
TZTUFNOQSPWJEFST 6TVDIOBTO)6"8&* 04&/4&5*.& 89
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SFHBSEJOHODPNQFUJUJWFOUSFOETA8JOAJUIFOJOEVT!
FYQBOTIJPO OMFBETOUPOJOUFOTFODPNQFUJUJPO 41
UISPVHIO UFDIOPMPHJDBMO EFWJIDFT 0 .PTUODPNQF
UFDIOPMPHZOTZTUFNOTFSWIDFTXJMMADPOUJOVF.!
NVTUOBEBQUOUPOUIFOOFDFTTIJUZOPGOVTIOHOIOGF
HSFBUFSOHSPXUIOUIBOOPUIFSODMIFOUSHSPVQTAJE)
UFDIOPMPHZ 0BTOXFMMOBTOUIFOEFNBOEAOGPSAOWBS
'VSUIFSNPSF UIFOFOWJSPONFOUBMOTJUVBUJPO 0
TNBSUQIPOFTOBOEOUBCMFUT 6JTOBOLFZOGBDUPS
DPNNVOJDBUJPOOUFDIOPMPHZATZTUFNTOUPATVQQI
XJUloBd6CBDLVQAJOGPSNBUJPOOUFDIOPMPHZATZT!
PQFSBUJPOTOBOEJJOWFTUNFOU 65IFODPNQBOZAQP

4JODFO OUIFODPNQBOZAIBTOGVMMZAOUSBOTGPSN
UIBUSFNQIBTJ[FTOJOOPWBUJPOSEFWFMPQNFOU 0P
NFSFMZOBTOBOTZTUFNAOJOUFHSBUPSOS 4* O0"DDPSEJ
TPGUXBSFOTFSWJIDFTAJOS OBOEOUSFOETOGPSH

5lFOEJHIJUBMOFDPOPNZ3JTOUIFANBdEBEBQWIOHDBEGB
JOWFIBNBOGIWMFPCBMMZIIJTOTMPXJOHIEPXO 0CVUJEJ
ZFBS 0XI1JDIOJTOIJHIFSOUIBOOUIFOHMPCBMOA(%10HSI
XIJDIOIBWFOBOIJHIFSOOVNCFSOPGOQSPKFDUTOBOE
DPSQPSBUJPOT0JOEFWFMPQJOHODPVOUSJFTOUIS
DPVOUSJFTOXJUIBUIFOIJHIFTUBJOWFTUNFOUBWBMYV
UPOESIWFOOFXOUFDIOPMPHJFTOTVDIOBTO"* ODMPV
JOEVTUSJFTOMILFOFMFDUSPOJDOEFWJDFT 0TFENJD
CVTIJOFTTFT 051JTOXIJMMOTUSFOHUIFOJAUIFATVQQM
WFIJDMFT 6BOEOEJHIJUBMOTFSWJIDFT VOEFSA5IBJN

4JUVBUJPOB8JOOd

*O0 OUIFOPWFSBMMASFWFOVFOPGOUIJTOCVTJIOFT
SBUFTOUFOEJOHOUPOEFDFMFSBUFOBDSPTTOBMMAJC)
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e %JHJUBMBUTFOSSWNBEDI 6 BOLFZOESIWFSOGPSOUIFC
FYQBOEOJCZS 0JOd OBOTMPXEPXOAGSPNOS
CFONPSFODBVUJIJPVTOXJUISTQFOEJOH 8)PXFWEFS ¢
FOUFSQSJTFOUSBOTBDUJPOTOUISPVHIOQMBUGPS
$ZCFSTFDVSJUZ 8BOES®S 04.&TOJODSFBTJOHMZd!
JOUSPEVDFOQSPEVDUTOBOESFYQBOEOJONBSLFUODI

e 4PGUXBSF3BOEHWPEUXBSFIOAFSMNIDIFOBESUPOFY Q
EVFOUPOUIFOTMPXEPXOOJ8JOOCVTIOFTTOTQFOEJO
EFDFMFSBUJPO 651JTOBMIJHOTOXJUISGUIFONPEFTU
PGO 0 4PVSDF 00GGJDFOPGOUIF6/BUIJPOBMO&DF
UPOCFOTVQQPSUFEOCZODFSUBJO3J4.&80HSPVQTOU
&OUFSQSJTFA3FTPVSDF61MBOOJOHS &31 0BOEOJS

e %IJHIJUBMIBPOUFODMI 0QSPKFDUFEOUPOFYQBOEOBU
UIFOPOMJOFOHBNJOHOCVTIJOFTTOCFIJOHABGGFDL
CVTIJOFTT O0XIFSFONPTUOEFNBOEODPNFTOGSPNSOS
UPVSJTUOOVNCFSTOBOEOBOITMPXEPXOJJOAUIFOS
GIJFSDFODPNQFUJUJPOOGSPNOOFJIJHICPSJOHODP\
QSPEVDUJPOOQSPDFTTFTOBUOMPXFSODPTUT

5SFOETOGPS?

5|FOPWFSBMMAOSFWFOVFOPGOAUIJTOCVTIOFTTAJITOQCS
OHSPXUIOJTOFYQFDUFEOUPOCFAOMPXFS 0BWFSBF

UIFOIJNQBDUOPGOSFUBMIBUPSZ8UBSJGGAOQPMIDJIFT

UIFOOFYQFDUFEOUPOHSBEVBMMZ38JODSFBTFAJOS

e %JHIJUBMBWHFSWIDBTOFYQFDUFEOUPOHSPXA8CZO
JOUFOTFODPNQFUJUJPOOJOOTFSWIDFOUFDIOPMI
MPHJTUJDT 6 BOEOPUIFSOTFSWIDFOCVTIJOFTTFT
TUSBUFHJFT 0IFMQJOHOUPSFYQBOEOJUIFAODVTUPN
JODSFBTJOHOQPQVMBSJUZOPGOPOMIOFOUSBOTRB
BDDPVOUJOHOGPSOBTOAIJHIOBTd o6PGABMMAS51IBIA

e« 4PGUXB S F 8 B OB34P EQU\XBSIR®4FFSIWIDHTEO UPIHSP X
VTJOHO4BB40TFSWIDFT6JOTUFBEOPGOTFSWFSTS
JOUFMMJHFOUOTPGUXBSFOESIJWFOJCZo"*0BOES?S.
TPGUXBSFOTFSWIDFTOBOEOUIFOEFWFMPQNFOUOGF

e %JHIJUBMB PFOYVFOUBOFYQFDUFEOUPOSFDPWFS8C
HSBEVBMMZAdINQSPWF 6QSJDFODPNQFUJUJPOG&XJ
MINJUBUJPOOJSUPOSFWFOVFOHSPXUIBJOAUIJTOCVT
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*OEVTUSZ3$POEJUJPOTOBOEASPNQFUJUJPOJPGOUIF
d4BSWJIDFO#VTJIOFTT

0"WIJBUJPOB4AFSWJIDFT
5|F6BWIBUJPOOBOESBISQPSUSIJOEVTUSZAITOTIPX!
JOUFSOBUJPOBMAOUSBWFMOSFTUSJDUJPOTOBOEAJUI
BEPQUJPOSPGOIJOGPSNBUJPOSUFDIOPMPHZAOBOEOJGE
QBTTFOHFSODPOWFOJFODF

$PNQFUJUJPOOAJOOUIIJTOCVTIOFTTOIJTOSFMBUJIJWFM:
BEWBODFESOUFDIOPMPHZ 60QFSBUPSTAONVTUAdIBWEF«
DSFEJCIMJIJUZd XJUIOHPWFSONFOUOBHFODJFTOBOE:
FYQFSUJTF3JOO*$50TZTUFNT 0BOEOJUIPSPVHIOVOEF

0%JHIJUBMA1MBUGPSNOA1ISPEVDUJPOGBOEG4FSWIL
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5lF6EJHIUBMOQMBUGPSNOJIJOEVTUSZODPOUJOVFTS
UPXBSET6VTJOHOEIJHIJUBMOUFDIOPMPHZOGPSAEBUI
USBWFM 6UPVSJTN 0BOESCVIMEJOHOBOESTFDVSJU.

$PNQFUJUJPOOJOOBUIJTOCVTIOFTTOJODMVEFTOOVN
TUSFOHUI8JOBIJUTOAJO IPVTFOTPGUXBSFOEFWFMPQN
$VTUPNIJ[FEO4PMVUJIJPOT 6BOEOJOUFHSBUFAOUIFTF¢
DPNQBOZ

0"GUFS 4BMFT6.BJOUFOBODF64FSWJDFT6BOEGSOU
5lF6JOGPSNBUJPOOUFDIOPMPHZATZTUFNOAONBJIOUFC
JOWFTUNFOUSCZSCPUIOQVCMIDOBOEJIQSIWBUFOJPC
SFTPMVUJPO

$PNQFUJUJPOGSJJOOUIJTOCVTIOFTTOEFQFOETOPOATEF
5|F6 (SPVQOPGODPNQBOJFTOIBTOBOOBEWBOUBHFOE
NBJOUFOBODFOTFSWIDFTOGPSOCPUISIBSEXBSFABO

04NBSUG64FDVSJUZOBOEGLISPQFSUZ38.BOBHFNFOU¢
5[FOTNBSUOCVIMEJOHOBOEOTFDVSIJUZONBOBHFNFC
4NBSUOS$SIJUIJFTOBOEOBOOJOJODSFBTFEOGPDVTOPOOTE
BEPQUJPOOJOPGO"* 0*P5 6BOEOWIJHIUBMAS5XJIOSUFDIO

$PNQFUJUJPOO®JOOUIJTOCVTIOFTTOJODMVEFTOCPUI
(SPVQOPGODPNQBOJFTOIBTOBOOBEWBOUBHFA3JOOJJ(
FOBCMJOHOJUBUPOPGGFSODPNQSFIFOTIWFOTFSWIJIL

08VTUPNFS304FSWJDF3.BOBHFNFOU
5|FODVTUPNFSOSFMBUJPOTOJOEVTUSZAIJTOSBQJEM
PVUTPVSDFOUPOFOIBODFOGMFYJCIJMJIJUZSBOEOGSFEYV

$PNQFUJUJPOOJOOUIJTOCVTIOFTTOJITOIJHI 6CPUISC
FOIBODFOUIFJSOTFSWJIDFT 0)PXFWFS SUIF8(SPVQAlI
XPSLGPSDFOBOESIUTOBCIMIUZOUPOIFGGIDJFOUMZS

SOGPSNBUJPOOBOEGOSPNNVOIDBUJPOOGSFDIOPMPH
5/F8*$5 4*0JOEVTUSZOGBDFTOIJHIODPNQFUJUJPOSGS
HPWFSONFOUSBOEOMBSHF TDBMFOPSHBOJ[BUJPOBI
BOESTQFDJIJBMIJ[FESTPMVUJPOTODPOUJOVFTOUPBJIO

5|FO(SPVQOPGODPNQBOJFTOCFOFGJUTOGSPNOAIJUTOF
TPMVUJPOT 6BOEJJUTOTUSPOHSOSFMBUJPOTIJQTAXJ

SOGPSNBUJPOSS5FDIOPMPHZ381SPEVDUJd%JITUSJICV
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5|lF6JOGPSNBUJPOSUFDIOPMPHZOQSPEVDUOJEJTUSJ
UPOJOVNFSPVTOEJTUSICVUPSTOBOEOJQSIDFAODPNQFI
HSPX38JOOMIOFOXJUIGPSHBOJ[BUJPOT EJHJUBMAJC

5F6 (SPVQOPGODPNQBOJFTOGPDVTFTOPOOTFMMIO
TPMVUJPOT 6XIJDIOIFMQTODSFBUFOBEEFEOWBMVEFS

5FOQSPEVDUTOBOESFRVIQNFOUSTVQQMIFESCZO U
JODMVEJOHOEFTJHO 6JOTUBMMBUJPO 8TZTUFNOTF
5IFTFOBSFOTUBOEBSESQSPEVDUTONBOVGBDUVSFE
VOEFSOMFBEJOHOQSPEVDUGACSBOET

0

SFHBSEJOHOTFSWIDFTOQSPWJEFEOUPODVTUPNEFST
VOEFSTUPPEOBOEOSTUVEJFEOUIFODVTUPNFS TOSFR
FYQFSUJTF6JOOWBSIJPVTOJOGPSNBUJPOOUFDIOPMEF
BOESFRVIQNFOUOUIBUONFFUOTUBOEBSETOBOEOJDV'
QSPDFFEOPSOSFDFIWJOHOBOOPSEFSOGPSOHPPETAI
FBDIOQSPKFDU 8JODMVEJOHODPOTVMUBUJPO 6JOT
EFMIWFSFEOBDDPSEJOHOUPODVTUPNFSOSFRVJISFENF

0

"EEJUJPOBMMZ UIFO$SPNQBOZOFOHBHFTODPOTVMU
UBTLT 0FTQFDJBMMZAOUIPTFOSFMBUFESUPAOBQQMJIL
FNQMPZT8TVC DPOUSBDUPSTOUPOIQFSGPSNOUBTLT
$PNQBOZOMBDLTOFYQFSUJTF 0DBOOPUSBMMPDBUF.
JODVSOIIJHIFSOPQFSBUJPOBMODPTUT O65IFTFOFOHBI
MBSHFOXPSLGPSDFOGPSOTIPSUOPQFSBUJPOBMAOQF
DPMMBCPSBUFEOXJUIODPOTVMUBOUTAOBOESTVC DP(
BOESTVC DPOUSBDUPSTOBSFOFYUFSOBMOQBSUJFTEC
EFGJOFEOQPMIDIJFTOGPSOFOHBHJOHSDPOTVMUBOU
PGO%JSFDUPSTOBOESBSFOSFHVMBSMZAOVQEBUFE

o

5|FOEVSBUJPOOPGOFBDIOQSPKFDUOWBSJFTOEFQFOE
EVSBUJPOOPGOBQQSPYJIJNBUFMZd ONPOUIT 0"GUF
TFSWIDFTOTVDIOBTOVTFSOUSBJOJOH O0TDIFEVMFEDQ®.
EFGFDUTOUIBUONBZOBSJTFOGSPNOVTFAOXJIJUIJOAUIF¢
SFQBJSFEOPSOSFDUJGJFEOQUPOFOTVSFOUIFAQSPEVI
BTOUIFO$SPNQBOZOQSPDVSFTOTUBOEBSEOQSPEVDU
FRVIWBMFOUOUPOUIFOQFSGPSNBODF3XBSSBOUZJU
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EBNBHF 6NBMGVODUJPO 8PS8JOBCIJMJUZOUPOSPQFS
TVCTFRVFOUOUPOUIFO$SPNQBOZ

0
'VSUIFSNPSF 8JOODPOUSBDUTdXJUIOBHPWFSONFOU:

DPNNVOJDBUJPOSUFDIOPMPHZOTZTUFENT 8JGOUIFO
TQFDJGJFEAJIJOOUIFODPOUSBDU 06BOEBIMZSQFOBMU:

51FODPNQBOZ4T6QSPEVDUJPOSDBQBDJUZ

1SPEVDUJPO PRGN YWD

[ "e /"

"DRVJTJUJPOOPGOSBXONBUFSIJBMTAOPSOQSPWJITJPO

%VFOUPOUIFOOBUVSFOPGOUIFOJOGPSNBUJPOOBOES®S
DVTUPNFSTOPSOQBSUOFST 0*OTUFBE OUIFZOTFMME
.BKPSOEPNFTUJDSJOGPSNBUJPOSUFDIOPMPHZAQSP
4Z00FYd 51BJMBOE 61VCMJDOS$SPNQBOZ6-IJNJUFE 08B
5|BJMBOE 6$P O0-UE OBNPOHOPUIFST 05IFO$PNQB(
UPOTUBZ8JOGPSNFEOBCPVUONBSLFUGBEFNBOEOUSEF(
TBMFT 0'VSUIFSNPSF 0UIFO$SPNQBOZA3IBTACFFOAJBC(
$PNQBOZODBOOSQVSDIBTFOWBSJIPVTO)VBXFIOQSPEV
UIFOEJTUSIJCVUIJPOOPGOUIFTFOQSPEVDUT 8UIFO$PN
NBSLFUJOH 0BOEOUFDIOJDBMAUSBOTBDUJPOTOGPS
S5IFTFODPNQBOJFTOTFSWFOBTOEJSFDUSTFSWJIDFOQ
DVTUPNFSOOFFET 0BOEOSFDFIJWFOSFUVSOTAdXIFOC
QSPEVDUOPXOFST 6"EEJUJPOBMMZ dUIFO$SPNQBOZ
JPXFWFS OUIFOSPNQBOZOEPFTOOPUSIBWFOBAQPMID
PGOXPSLOJOOFBDIOQSPKFDUOVOEFSUBLFOOCZAUIF.
MFBEJOHOUPOEJGGFSFODFTOJOOUIFOUZQFOBOESJTC
SFMBUJWFMZ8RVJIJDLMZ 85IFSFGPSF OJUIFO$SPNQBO:
DVTUPNFS PSOXIFOOJUOSIBTOCFFOODPNNJITTIJPOFEC

1SPQPSUJPOOPGOEPNFTUJDSBOESPWFSTFBTAQSPD)

$PVOUSJFT IBNFBPG3SBX3NBUFEBMEMF
$MPVESDPNQVUJOHSTZTUF)
5IBJMBOE IBSEXBSF §TPGUXBSF 8BO
TVQQMJIFT
5IBJMBOE )VBXFJIJPEFWJDFT
'SBODF "JSQPSUB*O[GPSNBUJPO®42Z]
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$PSFOQFSNBOFOUSBTTFUT
%FUBJMTAPGOGJYFESBTTFUTAVTFESJOBPQFSBUJPO

A FEOBTTFUTOVTFESJOOPQFSBUJPOT
"TOPGO%FDFNCFSO 0 OUIFO (SPVQOIBEOJ(
JNQSPWFNFOUT 0BOEOFRVIJQNFOU 0BOES®S 03JHIU
DPOTPMJEBUFEd GJOBODJBMO TUBUFNFOUTdUPUBM
VOFODVNCFSFEOBNPVOUOUPO#BIU®S ONJMMJIPO

"TOPGO%FDFNCFSO 0 OUIFOSPNQBOZOJIBE
JNQSPWFNFOUT 06BOEOFRVIJQNFOU 6BOEDJ® d3JHIU
TFQBSBUF6GJOBODJBMAOTUBUFNFOUTOUPUBMJIOHO#
BNPVOUJSUPO#BIUO ONJMMJIPO 0SFQSFTFOUJOH

0 O0-BOE 8#VJIJMEJOHO3*NQSPWFNFOUT 8BOEJ8&RVJIQ

"TOPGO%FDFNCFS8 0 OUIFO(SPVQOJOIBEAOMB(
QSFTFOUFEOJJOOUIFO(SPVQ TODPOTPMJEBUFEOAGJIO]|
CVIMEJOHOIJNQSPWFENFOUT 0BOESFRVIQNFOUGSBNP)

"TOPGO%FDFNCFS38 & dUIF8$PNQBOZAIBESI
BTOQSFTFOUFEBJOBUIF3$PNQBOZ TOTFQBSBUFAGJC(
CVIMEJOH3IJNQSPWFNFOUT 3BOE3FRVJQNFOUBBNP)

03JHIU PG 6TFA"TTFUT
"TOPGO%FDFNCFSd 0 OUIFO(SPVQOIBESJSJI!
DPOTPMJEBUFEJdGJOBODJBMAOTUBUFNFOUTOUPUBM.
#BI1UO ONJMMJIPO 0SFQSFTFOUJOHS®S OPGOUPUL

"TOPGO%FDFNCFS? 0 OUIFOSPNQBOZAIBE

$PNQBOZ TOTFQBSBUFOGJOBODJBMATUBUFNFOUTAL
UPJd#BIUOJ ONJMMJIPO 0SFQSFTFOUJOHS®S OPGOoU

51FOBQQSBJTBMAQSIDFAPGODPSFOQFSNBOFOUGSBTT

#PPLOWBMVFG 9 "EEJUJP
-JTUOPGOABTTFU i F

T OXOFST J(é;CMJHBUJPOT
"QQSBJTFEOWBMV EFUBJM]|
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#PPLOWBMVFG3 9 "EEJUJP
-JTUBPGOBTTFUT OXOFST.E?MJHBUJPOT

"QQSBJTFEOWBMV EFUBJM]|
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TUSBUFHJFTOUIBUOBMJIJHOOXJUIGJOUFSOBUJPOBMAI
5|FOXPSLIOHODPNNIJUUFFOPQFSBUFTOVOEFSABASI
SFQPSUTOBSFOTVCNIJUUFEOUPOUIFO3JTLO.BOBHFNF
BOEOUPOEFUFSNJOFOBDDFQUBCMFASIJTLOMFWFMTAS
BOESSJTLONIJUIJHBUJPOOAONFBTVSFT 04VCTFRVFOUM:
PGO%IJSFDUPSTOGPSOUIFJSOBDLOPXMFEHNFOUGBOE

/PO DPNQMJBODF8.BOBHFNFOUd /PO DPNQMJBODF&

5|lFO$PNQBOZSQMBDFTOJIJNQPSUBODFAOPOAONBOBHJO
QPMJIDJFT 60*USIBTOFTUBCMJITIFEODMFBSOQSPDFTTI
GPSNTOPGOOPO DPNQMJIJBODFODBTFT 05I1JTOFOTVSH
XIFOOPO DPNQMJIJBODFOJODJEFOUTOBSFAOSFQPSUF
XPSLIJOHODPNNJUUFFTOUPOJOWFTUJHBUFOGBDUT 0
SFDVSSFODF 05IFOSFTVMUTOPGOUIFTFOBDUJPOTOX
DPMMFDUTOBOEOSFQPSUTOUIFOOVNCFSOPGAOOPO DI
JOGPSNBUJPOOIJTOQSFTFOUFEOUPOTFOJPSONBOBH
DPOUSPMOAOTZTUFNOINQSPWFNFOU 0BOESDPOUJOVP

.POJUPSJOHOBOEJO3FWIFX38PGOUIF6$PNQBOZ TA$PE

5|FO$PNQBOZAQSIJPSJUJ[FTOFUIJDBMOSJTLONBOBH
SFHVMBSMZAdNPOJUPSJOHOBEIFSFODFOUPOUIFOS$PT
PWFSTIJHIUOGQSPDFTTFT ODPNQMBJOUONFDIBOJTNT
JOWFTUJHBUJPO 0BOEONBOBHFNFOUOPGOJIJODJEFO!
JODJEFOUTOPGAOOPO DPNQMJIJBODFO&XJUIOQSBDUJDF
BTTFTTOSJTLOMFWFMT 0BOEOFTUBCMJITIODPSSFD
PSHBOJ[BUJPO TOSJTLONBOBHFNFOUAOBOEJJIJOUFSO
SFWIJFXTOUIFOFGGFDUJWFOFTTOBOESTVIJUBCJIMJIU:
DPOUFYU 0 SFMFWBOUOMBXTOBOEJdSFHVMBUJPOT ¢
HPWFSOBODFAHVIJEFMJOFTOBOEODPOUJOVPVTMZAG

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



SFMBUFE®SNTUDMNHPIQFDILVN

;03FMJBODFOPOOMBSHF

3JTL3DIBSBDUFSJTUJDT

5IF8$PNQBOZ TOSFWFOVF3BOESPQFSBUJOHAQFSGP
DVTUPNFST3NBZ8BDDPVOU3GPS8BAdTIJHOJGIDBOUS
SFEVDFAUIFJS8TFSWJIJDF3VTBHF 8DBODFMAPSBEPAC
EVFOSUP3FDPOPNJDADPOEJUJPOT dDVTUPNFST 8CV
SFQMBDF3TVDIdSFWFOVF3JOAUIF3TIPSUBUFSN

3JTL SFMBUFEODPOTFRVFODFT

41 PVMEOTVDIOSITLTONBUFSIJBMJ[F OUIJTODPVME®S 1
JNQBDUJOHOUIFO$PNQBOZ TOQSPGJUBCJIJMJUZ 8DBT
SFMIJBODFOPOONBKPSODVTUPNFSTONBZOBGGFDUG.
GMVDUVBUFOPSOEFDMJOF

3JTLONBOBHFNFOUGBNFBTVSFT
5|FO$SPNQBOZOSFDPHOJ[FTOUIFOSIJTLOPGOPWES SFI
NJUJHBUFOUIFOIJNQBDUOPGATVDIOSITLT 0BTOIGPMMI

8PUBJOJOHOFYJTUJOHSBDVTUPNFSTOBOEGSGFYQBOE
5|FO$PNQBOZSGPDVTFTOPOAONBIJOUBJOJOHOHPPE
OFXODVTUPNFSOCBTFOUPOSFEVDFOSFMJIJBODFAPC
$PNQBOZAQSJIJPSJUJ[FTOFOIBODJOHOATFSWJIDFORYV
PGOWBSJIJPVTODVTUPNFSOHSPVQT

$8FBUJOHBOFX8SFWFOVFAOTUSFBNTOUPBEJWFSTJ
5FO$SPNQBOZOTFFLTOJOWFTUNFOUSPQQPSUVOJI
TUSFBNTOBOEJOEIJWFSTIJGZOSIJTLOIGSPNOPWEFS SF
TVQQPSUOAUIF6$SPNQBOZ TOTVTUBJOBCMFAOMPOH

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



SFMBUFE®SNTUDMNHPIQFDILVN
;0$IBOHFT8JOAOUFDIOPN
2SHUDWLRQDO 5LVN
;03FMJBODFAOPOOFNQMF

,01SPEVDUOPCTPMFTDF

3JTLADIBSBDUFSJTUJDT

5IFO6 DPNQBOZ TO CVTIJOFTTO PQFSBUJPOTSd SFMZd P
DPNQFUJUJWFOFTT 0)PXFWFS OUFDIOPMPHZADIBOF
UIFODPNQBOZOGBIJMTOUPOEFWFMPQ 8IJNQSPWF 8PS
QBDFOXJUIBUIFTFODIBOHFT 0JUONBZOSFTVMUGBJOAGL
EFNBOET

3JTL SFMBUFESDPOTFRVFODFT

4IPVMEO TVDIO SIJTLTO NBUFSJBMJ[F dUIFd $PNQBOZ
PQQPSUVOJUJFT 0BOEONBZOBMTPOGBDFOJODSFBT!
XI1JDIODPVMESJSINQBDUOIJUTOPQFSBUJOHOQFSGPSNB:

3JTLONBOBHFNFOUGSNFBTVSFT
5|FOSPNQBOZOSFDPHOJ[FTOUIFOSIJTLTOBSJTIJOHAG!
NFBTVSFTOUPONBOBHFOBOEONJUJHBUFOUIFOJIJNQBD!

HFWFMPQNFOUJBOEJIJOUSPEVDUJPOGBPGOOFXaQES
5|FO$PNQBOZO3GPDVTFTOPOOEFWFMPQJOHOBOES
SFTQPOEOUPOUFDIOPMPHJIJDBMODIBOHFTOBOEON
DPNQFUJUJIJWFOFTT
HBFWFMPQNFOUJPGOQFSTPOOFM TOUFDIOPMPHJD
5|lFOSPNQBOZOFODPVSBHFTOSFMFWBOUGSQFSTPO!
FYDIBOHFOPOOOFXOUFDIOPMPHJFTOUPOFOIBODF
UFDIOPMPHZ38JOJOCVTIOFTTOPQFSBUJPOT

SFMBUFEXRHEOUPQFBITS5LVN

,07JPMBUJPOTOPGAOMBX

3JTLADIBSBDUFSJTUJDT
1BSUJ d#VTJOFTTE0QFSBUJ



5FO$SPNQBOZ TOCVTIOFTTOPQFSBUJPOTOVUJIMI[FO
TFSWIDFOQSPWJITIJPO O0XIJDIONVTUSIDPNQMZAd XJUI¢
QSPUFDUJPO 0)PXFWFS 0DZCFSTFDVSJUZOMBXTAdB
VOBCMFOUPOIGVMMZODPNQMZAXJIUIOTVDIOMBXTOPS:
SJTLTOBSIJTIJIOHOGSPNOIWIPMBUJPOTOPGAOSFMFWBOL

3JTL SFMBUFESGDPOTFRVFODFT

4IPVMEOUIFSFOCFOBOWIPMBUJPOOSPGODZCFSTFDVS
PSOMBXTVIJUT 6BOEONBZOBMTPOITVGGFSOEBNBHFO
$PNQBOZ TOPQFSBUJOHOSFTVMUT 6GJOBODJBMOQP

3JTLONBOBHFNFOUGBNFBTVSFT
5|lFO$PNQBOZOSFDPHOJ[FTOUIFOSJITLTOBTTPDJBUF
NBOBHFOBOEONJUIJHBUFOUIFOIJNQBDUOPGATVDIOSJIT

$2CFSTFDVSJUZ61PMJIDZO6'PSNVMBUJPOJBOEJ(PW
5|FO$SPNQBOZOSIBTOFTUBCMJITIFEOBODZCFSTFDVS.
XJEFMZODPNNVOJDBUFEOQUIFOQPMIDZAOUPOFNQMI
XJUIOMFHBMOGSBNFXPSLTOBOESOFTUBCMJTIFEOSTL
&8O®IBODJOHO&NQMPZFFO,0PXMFEHFABOEGJ"XBSFO

5|FO$PNQBOZOSFHVMBSMZ8QSPWJEFTAUSBJOJOH
BTTFTTNFOUTOUPOFOTVSFOBMMAOFNQMPZFFTOVC
FNQMPZFFTOUPOTVDDFTTGVMMZODPNQMFUFOAUIFC

SFMBUFE®SNTDMNHIQFDILVN
;0% BNBHFOUPASDPNQBO.
&RPSOLDQFH 5LVN

,0-FHBMOSJTL

3JTLAODIBSBDUFSJTUJDT

5|FODPNQBOZ TOCVTIJOFTTOPQFSBUJPOTOJOWPMWF
BOEOQFSTPOOFM 60XIJDIONVTUSDPNQMZdXJUIdMBX
FWFOUOPGOBOQFSTPOBMJOEBUBOACSFBDI dVOBVUIPS
UIFODPNQBOZONBZSGBDFOSITLTOPGOMBXTVIUTOPS
QSPDFFEJOHTOCZOSFHVMBUPSZABVUIPSJUJFT

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



3JTL SFMBUFESDPOTFRVFODFT
4IPVMEOTVDIOSITLTONBUFSJIJBMI[F UIFOSPNQBOZo
BENJOJTUSBUJWFO QFOBMUJFT 0 XIJDIO DPVME® IJNC
'VSUIFSNPSF 6TVDIOFWFOUTODPVMEGOGEBNBHFAJUTO
UFSNOCVTIJOFTTOTVTUBIOBCJIMJIUZ

B3JTLINBOBHFNFOUGBNFBTVSFT
5|FO$SPNQBOZOBDLOPXMFEHFTOUIFOSIJTLOPGAOMBXT\
NBOBHFOBOEONJUJHBUFOUIFOINQBDUOBPGOATVDIASIT

&83UBCMJITIJOHOUJFSFEOEBUBOBDDFTTASJHIUTS

5|lFOSPNQBOZOEFGIJOFTOBDDFTTOSJHIUTOUPOQFS
BOESSFTQPOTJCIMIUJFTOPGOFNQMPZFFTOBUOFB
OFFEOBOEOUPOSFEVDFOAUIFASITLOIPGOVOBVUIPSJ|
680IJMI[JOHBUPPMTOGPSAEFUFDUJOHOBOEGSNPOJU
5|FO$SPNQBOZOQSPDVSFTOBOEOVUIMI[FTOUPPMT ¢
DIBOOFMTOTVDIOBTOFNBIJM XFCTJUFT 0QPSUBC
FGGIJDJFODZOBOEOSFEVDFOUIFOSITLOPGOQFSTPC

3FMBUF E &3\ T DHPIQFDFL VN
3% BNBHF3UP3DPNQBO;
1 8&4(DSJITL
2SHUDWLRQDO 5LVN
' 84ZTUFNTB8PS8JOUFSO
&RPSOLDQFH 5LVN
87JPMBUJPOT8PGAMBX
'3$PSQPSBUF38(PWFSOB

,0-FHBMOASJTL

3JTLAODIBSBDUFSJTUJDT
5|lFO DPNQBOZ TO CVTJOFTTO PQFSBUJPOTd JOWPMYV
DPPSEJOBUJPOJXJUIBGCVTIOFTTOQBSUOFSTOBOE®JSS

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



QPXFS 0PSOBDUJPOTOUIBUOEPOOPUSODPNQMZdXJIUI
DPNQBOZONBZOGBDFOSIJTLTOBSIJTIJIOHOGSPNOPQFSB

3JTL SFMBUFESDPOTFRVFODFT

41PVMESJOTUBODFTOPGODPSSVQUJIJPOOPDDVSAJOOP
TVCKFDUSUPODMBINTOGPSOEBNBHFT 0BOEONBZOBI
JODJEFOUTODPVMEOJINQBDUSIJUTOSFQVUBUJPO oD
BEWFSTFMZOBGGFDUOSUIFO$SPNQBOZ TOTFDVSJUJFT¢

3JTLONBOBHFNFOUGBNFBTVSFT
5|FOSPNQBOZAQSIPSJUIJ[FTOUIFOQSFWFOUJPOGABOE
NBOBHFOBOEONJUIJHBUFOTVDIOSITLTOBTOIGPMMPXT

5PMJIDZ3IJNQSPWFNFOUSBOESDPNQSFIFOTJWF3DF
5IF3$PNQBOZ3IBTAVQEBUFESJUTSQPMJIDJIFTASFM
NPSF8TUSJOHFOU3BOESBQQSPQSJBUFdGPSADV
DPNQSFIFOTJWFMZ3UP3BMMA3FNQMPZFFTAUPSFO1
8SPNPUJOHBBOESFNQIBTJ[JOHBUIF3XIJTUMFCMP:
5IF3 $PNQBOZ3DPNNVOJDBUFT3BOESFODPVSBHF
X1 JTUMFCMPXJOHA CZ3 QSPWJEJOH3BQQSPQSJIBI
XIJTUMFCMPXFST 8UIFSFCZ3IFMQJOHAUPSQSFWF

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



3FMBUFE®SHUWDWRRDDIO 5LVN
341PSUBHF3PS3SFMJB(
84ZTUFNT3PS3JOUFSO
'8)VNBOBSFSSPS38J03CV"
0% FMBZT3JOBUIF3EFW
&RPSOLDQFH 5LVN

,0-FHBMOASJTL

3JTLAODIBSBDUFSJTUJDT

5|FODPNQBOZ TOCVTIOFTTOPQFSBUJPOTOJOWPMWF
UFSNTOBOEO4FSWIDFO-FWFMO"HSFFNFOUTd 4-" 8XJ
RVBMJUZ 6BOEOQFSGPSNBODFOJOEJDBUPST 0)PXF!
BDDPSEBODFOXJUIOUIFOBHSFFEOUFSNT 0PXJOHOU
MINJUBUJPOT 0PSOFWFOUTOCFZPOESIJUTODPOUSPM

3JTL SFMBUFE3DPOTFRVFODFT
AIPVMESTVDISSIJTLTANBUFSJBMJI[F 3UIF8$PNQBOZ3
VOEFSUBLFS8BEEJUJPOBM3DPSSFDUJWF3XPSLAXJUI
SFTVMUT 8GJOBODJBM3QPTJUJPO 3BOESDBTISGMP,
UIF3$SPNQBOZ T3SFQVUBUJPO

3JTLONBOBHFNFOUGSNFBTVSFT

5|FO$PNQBOZSIBTOFTUBCMJITIFEONFBTVSFTOUPANBC(
UPOUIFODPOUSBDUOPSOOPO DPNQMJBODFAXJUIGAF
QFSGPSSFOIVMBSINPOJIJUPSIJOHOPGAOUIFAPQFSIBWY IR
NPOJUPSTOUIFOQSPKFDU TOPQFSBUJPOBMAOQMBOG>
XPSLORVBMIUZOUPOIBMIHOGXJUIGUIFOQMBOOBOESOJSI
TPMVUJPOT BUIFSFCZOSFEVDJOHASITLTOGSPNOOPC

SFMBUFERSHUDWRRDMIO 5LVN
;03FMJBODFOPOOFNQMF
,04IPSUBHFOPSOSFMJIBC

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



3JTLADIBSBDUFSJTUJDT

5IFODPNQBOZ TOCVTIOFTTOPQFSBUJPOTOSFMZoPO¢
BSFBT 0XIPOQMBZoBdDSVDIJBMOSPMFOJOOQSPKFDU
VOBCMFOUPOSFUBJOATVDIOQFSTPOOFMOPSOFYQFS.
PQFSBUJPOBMODPOUJOVIUZ 6BTOXFMMAOBTOMJINJIUG

3JTL SFMBUFESDPOTFRVFODFT
4IPVMEOTVDIOSITLTONBUFSJIJBMJI[F OUIFZONBZOSFTV
QMBO 6PS0GBIJMJOHOUPOBDIJFWFOUIFAFTUBCMJITIF
QFSGPSNBODF O0BOESDPNQFUJUJWFOFTT

3JTLONBOBHFNFOUGBNFBTVSFT
5|FO$SPNQBOZJIBTOFTUBCMJTIFEONFBTVSFTOUPONB
BSFBT 8 GPDVTJOHOPOOFOTVEROUHIOVPYTO TFMIFD Y
QPUFOUJBM®QXF ST RUWOFMEP SRMPABIBTODPOUJOVPV®
UPSQBSUJDIJQBUF3JOOWBSIPVTOQSPKFDUTOUPOJFO
SFEVDJOHOUIFOSITLOPGOPWFS SFMIJBODFOPOOBAG
EFGJOFEOPCKFDUJWFT

3FMBUFE®S QDL@EIPIYY BTV N
3% FGBVMUBPOBSQBZNF

3JTLADIBSBDUFSJTUJDT

5|FODPNQBOZ TOCVTIJOFTTOPQFSBUJPOT3JOWPMW |
DVTUPNFST 0XIJDIOSFTVMUTOJOOUIFODPNQBOZJIB
EFCUPSTOBSFOVOBCMFOUPONBLFOQBZNFOUTOAPOSL
MIJRVJEJUZOSJTLOBOEOGJODSFBTFEOSJTLOGSPNOTFU

3JTL SFMBUFESADPOTFRVFODFT

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



4IPVMESGEFCUPSOSJTLONBUFSJBMJ[F 0JUONBZOMFBE
DBQBCIJMJUZ BOESQPUFOUJBMMZdINQBDUJOHOPQ
UIFOQSPWITIJPOOGPSOEPVCUGVMOBDDPVOUT

3JTLONBOBHFNFOUGBNFBTVSFT

5|FOSPNQBOZOIBTOFTUBCMJITIFEOSNFBTVSFTOUPONB
BOEJQBZNHMZTUFREBUJUPSDSIHFEBIJUSDIFDBSTE BOENG B O E
DIFDLOGPSOBMMODVTUPNFSTOCFGPSFOFYUFOEJOH
BQQSPQSIJBUFODSFEJUOIMFWFMT 6"EEJUJPOBMMZ §
UIFODSFEJUOUFSNTOFBDIONPOUIOBOEOSFQPSUOJUP«
EFUBIJMJOHOUIFOSFBTPOTOGPSOEFMBZTO6JOOFBDIAD

3FMBUFE®S QDL@RIPIYY BTV N
3*OTVGGJDJFOUBTPVS

;0$IBOHF8JOOGJIJOBODJE
GJOBODJBMAJOTUJIUVUII

;0-JRVIJEJUZASJITL

3JTL3DIBSBDUFSJTUJDT

5IFSDPNQBOZ TOCVTJOFTTOPQFSBUJPOT3JOWPMW
TUSVDUVSF 8DBTISGMPX 3BOE3GJOBODJBM3PCMJIH
BOEAMJIBCIMJUJFTABQQSPQSJBUFMZ3XJUIBSFTQFD
UIF3DPNQBOZ TdBCIJMJUZBUPASFQBZSEFCUTABOESJ

3JTL SFMBUFESDPOTFRVFODFT
4|PVMEOSJTLT0JOOBTTFUOBOEOMIBCIMIUZAONBOBH
JODSFBTFE6 GJOBODJBMODPTUT 0 PSOCFOVOBCMF¢E
DSFEJUXPSUIJOFTT 6BOEAJOWFTUPSODPOGJEFODF
JOOUIFOGVUVSF

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



B3JTLOINBOBHFNFOUGSBNFBTVSFT
5IFODPNQBOZSIBTOFTUBCMJITIFEONFBTVSFTOUPONB
NBJOUBJOJOHO3dMJRBJIH 3 G MPEX®RMBOG DD®H & B/ ED OIEXNLE
QMBOTOJUTODBTIOGMPXdJOOBEWBODFAUPOBMIHOGS
NJUJHBUFOMJRVJIEJUZOSJTLT 0*USDMPTFMZANPOJU
SFWIJFXTOBOEONPOJUPSTOMPBOODPWFOBOUTOAUPOF
SIJTLOPGOEFGBVMU

3FMBUFEJS ODL@EIPII BT VN
:3'MVDUVBUJPOBJOBFYI

UIF6JOGMBUJPOOASBUF

3JTLADIBSBDUFSJTUJDT

5|FO$PNQBOZ TOCVTIOFTTOPQFSBUJPOTOJOWPMWF
JOWFTUNFOUTOPSODPOUSBDUTO SFMBUFEOUPO GPS
GMVDUVBUJPOT 04IPVMEOFYDIBOHFOSBUFTODIBOHF
USBOTBDUJPOT

3JTL SFMBUFESBDPOTFRVFODFT
4IPVMEOUIFOSIJTLOPGOFYDIBOHFOSBUFOGMVDUVBU.
QPTJUJPOOUPOGMVDUVBUFOEVFOUPOUIFOSFDPHOJU
NBOBHFNFOUSDBQBCJIMJIUJFT

3JTLONBOBHFNFOUGBNFBTVSFT
5|FO$PNQBOZSIBTOFTUBCMJITIFEONFBTVSFTOUPONB(
BQQRSPQSIJBUF6GIJOBODJBMOJOTUSVNFOUT 0BTOGPN

8OUFSJOHOJIJOUPSA'PSXBSE3'PSFIHOO&YDIBOHFo&$I
5|FO$SPNQBOZOFOUFSTOJOUPSGPSXBSEOGPSFJHO
JOOUIFOGVUVSF 6VQOUPS OPGOUIFOSPNQBOZ T
SBUFOGMVDUVBUJPOT

&8O®UFSJOHBIJOUPS'VMMZO'PSXBSES&YDIBOHFA3BU

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



5|FO$PNQBOZSFYFDVUFTOGVMMZOIGPSXBSEOFYDII
UPOSNBOBHFOFYDIBOHFOSBUFASITLTOBOEODPOUS|

SFMBUFE®SNUDMNHIQFDILVN
;0% BNBHFOUPODPNQBO.
&RPSOLDQFH 5LVN

;0-FHBMOSJTL

3JTLADIBSBDUFSJTUJDT

5IFODPNQBOZ TOCVTIOFTTOPQFSBUJPOTOEFQFOE®J|
FYUFSOBMOTFSWIDFOQSPWJIEFSTOUPAOTVQQPSUOJJL
TFSWIJDFTOBDDPSEJOHOUPOBHSFFESOTUBOEBSET OF
QSFWFOUOUIFODPNQBOZSGSPNOGVMGIMMIOHADPO
DPVMEOSFTVMU8JIOOGIOBODIJBMAOMPTTFT 6BEEJUJI
BEWFSTFMZOBGGFDUJSUIFODPNQBOZ TOSFQVUBUJPC
TIBSFIPMEFST 6QPUFOUJBMMZAOMFBEJOHOUPAOPQFSI

3JTL SFMBUFESDPOTFRVFODFT

41 PVMEOTVDIOSITLTONBUFSIBMI[F UIFODPNQBOZ
"HSFFNFOUTOd 4-"T 6 XJUIODVTUPNFST 0QPUFOUJBMI
DMBIJNTOGPSODPNQFOTBUJPO

3JTLONBOBHFNFOUGBNFBTVSFT
5|FO$PNQBOZSIBTOFTUBCMJTIFEONFBTVSFTOUPO N/
JOBDDVSBUFOEBUBOGSPNOCVTIOFTTOQBSUOFST o8B

$MFBSMZAEFGJOJOHJUIFGTDPQFAPGATFSWJIDFTAI
5|FO$PNQBOZOdSFRVISFTOUIBUSTFSWIDFTOQSPW
PQFSBUJPOBMOTUBOEBSET 0BOEOSFMBUFEGODPOE
TFSWIDFOQFSGPSNBODF

88PWJTJPOOPGODPNQMBJOUSGDIBOOFMTOBOESBAEL
5|FOSPNQBOZOQSPWJIEFTODIBOOFMTOGPSASFDFJ!
DPNQMBJOUSSFQPSUJOHOATZTUFNAOUPOTZTUFENBU.
$PMMBCPSBUJPO38XJUIBQBSUOFST8JOAEBUBORVB

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



5IF8$PNQBOZSEJTDVTTFTOBOESDPMMBCPSBUFTS
QSPDFTTFT8UPA3FOIBODFAEBUBABDDVSBDZ8BOES
58SFQBSBUJPO3PG3B3QMBOSUP3NJUJHBUF3SFQVL
5IF8$PNQBOZ3IBT3BSSFTQPOTFAQMBO3JO3QMBD
BOESJOWFTUPST 8UPBFOBCMFABQQSPQSJBUFABC

5P3FOIBODF3TFSWJIDFSTUBOEBSETSBOESTZTUFNBU
DFSUJGJDBUJPOT#UBFADHUPCFSH 313306 BAMEBEBIDED
$VTUPNFS3TBUJTGBD UBRO&E®B OF 3 D PANI@MBE BUA @ 8 BLE
DFSUJGJDBUJPOSSFGMFDUTAUIF3$PNQBOZ TSDPNN
FGGFDUJWFMZ3DPNNVOJDBUJOHSXJUISTFSWJIDF3VT
POBUIF8$SPNQBOZ T8SFQVUBUJPO

SFMBUFE®SNUDMNHPIQFDILVN
;0% BNBHFOUPODPNQBO.
&RPSOLDQFH 5LVN

;0-FHBMASJTL
3JTLADIBSBDUFSJTUJDT

5|FODPNQBOZ TOCVTIOFTTOPQFSBUJPOTOJOWPMWEF
"HSFFNFOUTOd 4-"T O0XIJDIOEFGIJOFOTFSWJIDFOTUBC
DPNQMZ3XJUIGUIFTFOBHSFFNFOUT 8JUONBZOMFBEZC
RVBMJUZOBOEOUIFODPNQBOZ TOPQFSBUJPOBMONBO

3JTL SFMBUFESDPOTFRVFODFT

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



*GOUIFOOVNCFSOPGODPNQMBJOUTOTIJHOJGJIDBOUMZ
DPNQFOTBUJPO 0PSODPOUSBDUVBMAQFOBMUJFT oE
SFUBJOOFYJTUJOHODVTUPNFSTOPSOTFDVSFOOFXAdQ

3JTLONBOBHFNFOUGBNFBTVSFT
5|FOSPNQBOZOIBTOFTUBCMJITIFEONFBTVSFTOUPONB
TFSWIDFTOOPUSDPNQMZJOHOXJIJUIOBHSFFNFOUT 08G

d2TUFNOBOEOGTFSWJIJDFOBVEJUTOXJUIGUIJSESQBSI
5|FOSPNQBOZODPOEVDUTO4ZTUFNOBOEOJ4FSWJIDF
PQFSBUJPOBMOFGGJDJFODZ 6FOTVSJOHOAOUIBUOGTF
OPOUIMZ3SFWIFXOPGATFSWJIDFARVBMJUZS

5|FO$PNQBOZOINBOEBUFTONPOUIMZ84FSWJIDFO2V
FGGJDJFODZ 0JEFOUJGZOBSFBTOGPSAINQSPWFN|I

SFMBUFERZSHUDWRR MO 5LVN

;04ZTUFNOEJTSVQUJIPO

3JTLADIBSBDUFSJTUJDT

5|FO$PNQBOZ TOCVTIOFTTOPQFSBUJPOTAOBSFASFMJ
GSPNOUIJSE QBSUZOTFSWJIDFOQSPWJIEFSTOUPODPO
IFWFSUIFMFTT 0BOZOEJTSVQUJPOOPSOVOBWBJIMBC.
UIFOSPNQBOZ TOPQFSBUJPOTOPSOBOSIJOBCIMIUZAU

3JTL SFMBUFESGDPOTFRVFODFT
4IPVMEOTVDIOSITLTONBUFSIJBMI[F 0JUSDPVMEOJSF"
BHSFFNFOUTOPS04FSWIDFO-FWFMO"HSFFNFOUTO 4-
PQQAPSUVOJUJFT 0'VSUIFSNPSF 0JUONBZOBEWFSTF
JOWFTUPST

3JTLOINBOBHFNFOUGBNFBTVSFT

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



5|FOSPNQBOZOIBTOFTUBCMITIFEONFBTVSFTOUPONE
JOBCIJMJUZOUPOQSPWJIEFOTFSWJD Fgl B&PIPW J DHBHO
TZTUFNABOE ®BVUPINBIWIDG GB BMBWFSEMFNFOUFEJBJ(
BVUPNBUJDBMMZAdTXJUDIOPQFSBUJPOTOQSPNQUMZ
DPOUJOVPVTOPQFSBUJPOTOBOEOSTFSWJIDFAQSPWIJIT.

SFMBUFE®SNTDMNHIQFDILVN
,O#VTIOFTTOPQFSBUJP(

DIBJO

3JTLADIBSBDUFSJTUJDT

5|FOSPNQBOZ TOCVTIOFTTOPQFSBUJPOTOSFMZOPO
QSPWJTJPO 6 BOEOJDPNQMJBODFOXJUIOUIF6DPOEJU
TUBOEBSEODSJUFSIJBOBUOMFWFMA"OPSOBCPWFADP(
QBSUOFSODBQBCJIJMJUJFT 0XIJDIODPVMEABGGFDUOGL

3JTL SFMBUFEODPOTFRVFODFT
41PVMEOSTVDIOSIJTLTONBUFSJIJBMJI[F 8JUSNBZOSFTVM
DPTUTOPSOPQFSBUJPOBMOEFMBZT 8'VSUIFSNPSF 9
XJUIODVTUPNFSOBHSFFNFOUT

B3JTLINBOBHFNFOUBNFBTVSFT
5|FO$SPNQBOZOIBTOFTUBCMJITIFEONFBTVSFTOGPSAT
QBSUOFSTONFFUJOHOTUBOEBSEODSJUFSJB 8CZdQS

8BRVJSF4 OPGOOFX8QBSUOFSTOUPOVOEFSHPOB
5POFOTVSFOUIBUSQBSUOFSTOQPTTFTTOUIFOQPUF
$POEVDUOBOOVBMOSJITLABTTFTTNFOUTAGPSA 0
5POCFOVTFEOBTOEBUBOGPSODPOUJOVPVTONPOJU

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



SFMBUFE®SNTUDMNHPIQFDILVN

,O#VTIOFTTOPQFSBUJIP(
DIBJO

,OSPNQFUJUJPOOSJITL

3JTLAODIBSBDUFSJTUJDT
5|FO$PNQBOZOGBDFTOSIJTLTOEVFOUPOQBSUOFST 08J¢
VQPOOUIJNFGSBNFJOJOOUIFODPOUSBDU 851JTONBZdB
FWFOUT 6PSOPUIFSOFYUFSOBMAOGBDUPST 04VDIGEF
PWFSBMMOPQFSBUJPOBMAOQMBOT

3JTL SFMBUFESDPOTFRVFODFT

4IPVMEOTVDIOSIJTLTONBUFSJIJBMJI[F UIFOSPNQBOZ¢
TUJQVMBUFEOUJNFGSBNF OMFBEJOHOUPOBEEJUJPC
QMBOT 0PSOVSHFOUONBOBHFNFOU 05IJTODPVMEGSE
$PNQBOZ TOQFSGPSNBODFOBOEAODPNQFUJUIJWFOFT"

3JTLONBOBHFNFOUGBNFBTVSFT
5|FO$PNQBOZOIBTOFTUBCMJITIFEONFBTVSFTOUPONB
JNQBDUOUIFO$SPNQBOZ TATVQQMZADIBJO dBTOGPMM

$MFBSMZOEFGJOFOUIFOUFSNTABOESGDPOEJUJPOTI
$PWFSJOHOEFMIWFSZAUJIJNFMJIOFT 6QSPEVDUORYV
BOEONBOBHJOHJOEFMJIWFSJFT
dBMFDUOQBSUOFSTOGPSOQSPDVSFNFOUSGSPNJU
X1JDI6OIBWFOCFFOOFWBMVBUFESBDDPSEJOHOAUPOAL
BOEODPOUJOVIUZOPGOQSPEVDUSEFMIWEFSZ

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



3FMB U F E SN U DAUHPIQ FDFL VN
8&4(DSITL
2SHUDWLRQDO 5LVN
' 3*NQBDUBPOSIVNBOSS.
&RPSOLDQFH 5LVN
d7JPMBUJPOT8PGAMBX

,0-FHBMOASJTL

3JTL3DIBSBDUFSJTUJDT

5IFSDPNQBOZSDPOEVDUTS8JUTSCVTIJOFTTS8CZE8SFMZ
QSPWJEFST8UP3TVQQPSU3JUTSPQFSBUJPOTABOEST
MFHBM 3SFHVMBUPSZ 3BOESTPDJBMA3TUBOEBSESSJ

3JTL SFMBUFESDPOTFRVFODFT

41 PVMEOTVDIOSIJTLTONBUFSIBMIJ[F 0UIFO$SPNQBOZ¢
'VSUIFSNPSF 0JUONBZOJIJNQBDUOUIFO$SPNQBOZ T8 S
QPUFOUJBMMZAOBGGFDUGSIJUTOPQFSBUJPOBMADBQBC

3JTLONBOBHFNFOUGBNFBTVSFT
5FODPNQBOZSIBTOFTUBCMJITIFEONFBTVSFTOUPON
DPNQMJBODFAXJUIOMBCPSOMBXT 8IVNBOJSSJIJHIUT ot

&83UBCMJITIGIVNBOGSIHIUTOQPMJIDZS
5IFODPNQBOZOIBTOBODMFBSOIVNBOOSIJHIUTOQPM
UIBUSFNQMPZFFTOBOESQBSUOFSTOBSFOBXBSFAP
$MFBSMZ3EFGJOFORVBMJGJIJDBUJPOTAGPSATFMFEL
5IFODPNQBOZ6DMFBSMZOEFGJOFTODSJUFSJIBOBO
UIFOXPSLGPSDFOPQFSBUJOHODPNQMJFTAOXJUIOME
8SPWJEFOMBCPSOMBXOUSBJOJOHOUPOATVQFSWJTF
5IFODPNQBOZOQSPWJEFTOUSBJOJOHOBOEOSBJTF
FOBCMFOUIFNOUPODPSSFDUMZAONPOJUPSOBOEONB

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



SFMBUFERSHUDWRRIDMO 5LVN

,04BGFUZ 0PDDVQBUJP!
FOWJSPONFOU

,0*NQBDUOPOOJIVNBOGS.

3JTLSDIBSBDUFSJTUJDT
5IF8$PNQBOZ3PQFSBUFT3JO8BAXPSLIOHAFOWJISPOI
XPSLQMBDFT 88JUIPVUSQSPQFS3DPOUSPMA3PSANBO
MIJWFT8BOESQSPQFSUZ

3JTL SFMBUFESDPOTFRVFODFT
4IPVMEOTBGFUZOSJITLTOBSJTF UIFODPNQBOZAONBZ:«
FNQMPZFFOXFMGBSF 6'VSUIFSNPSF 6JUONBZABGGFI

3JTLONBOBHFNFOUGSNFBTVSFT
5|FOSPNQBOZOIBTOFTUBCMIJTIFEONFBTVSFTOUPONB
TZTUFNBUJDODPNQMJIJBODFOXJUIOMBXTOBOEJSTBGFU

88BJOJOHAPOAOMBCPSOMBXTOGPSATVQFSWJITPSZ
5|FOSPNQBOZOQSPWJIEFTOAUSBJOJOHAUPOTVQFSW
BOEOTBGFMZODPOUSPMAOBOEONPOJUPSOFNQMPZF
$POUJOVPVTOTBGFUZODPOUSPMABOESBTTFTTNFC
5|FO$SPNQBOZSIBTOBOTZTUFNOUPODPOUSPM ONPO
FOTVSFOUIBUOTBGFUZAONFBTVSFTOBSFOFGGFDUJV
88BJOJOHAGPSAOFNQMPZFFT3JOdIJHI SJTLAPQFSB
5|FO6$PNQBOZOPSHBOJ[FTOUSBJOJOHOBOEA®SBJITF
FOBCMFOUIFNOUPOQFSGPSNOUIFIJISOEVUJFTOTBGF

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



SFMBUFERSHUDWRRIDMO 5LVN
;04IPSUBHFOPSOSFMJBC
;0)VNBOOFSSPS38JOOCV"
;0% FMBZTOJOAJUIFOEFW

;0*NQBDUOPOAIVNBOOGS.

3JTL3DIBSBDUFSJTUJDT

5IF8 $SPNQBOZdVOEFSUBLFT8CPUISDVSSFOUd QSPK
TQFDJBMJ[FE3FYQFSUJTF 8*GAUIFSF3JTAJOTVGGJI
PQFSBUFSBDDPSEJOHBUPSQMBO 8BGGFDUJOHBPQF.

3JTL SFMBUFESDPOTFRVFODFT
41PVMEOSTVDIOSIJTLTONBUFSJIJBMJI[F QUIFZAONBZOSFTV
UIFZONBZ6BMTPOBGGFDUOAUIFOBCIMIUZOUPOTFDVSF
TUBCJMJUZ

3JTLONBOBHFNFOUGSNFBTVSFT
5|FO$SPNQBOZJIBTOFTUBCMJITIFEONFBTVSFTOUPONB
MBCPSOGPSOPOHPJOHAOBOEJOGVUVSFOQSPKFDUT 0BT

HBFWFMPQATIPSU UFSNGBOESMPOH UFSNOXPSLGP
5|FOSPNQBOZOIEFWFMPQTODPNQSFIFOTIJWEFATIPS
BMMPDBUJPOOPGOQFSTPOOFMOBDDPSEJOHOUPOAU
&83FUBCMJITIGQBSUOFSTIJQTOXJUIOFEVDBUJPOBMA
5|FOSPNQBOZODPMMBCPSBUFTOXJUIOFEVDBUJPOI
PSOGSFFMBODFOXPSLFSTOXJUIOGTQFDJIJBMI[FEOTL.
#88JPSJUJ[FOQSPKFDUTS

5|FO$PNQBOZSQSIPSJUIJ[FTOQSPKFDUTOUPAOBMMEF
UIFSFCZAONJOJIJNJ[JOHOIJNQBDUTOPOOQSPKFDUODP

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



3FMBUFE &3\ U DMHPIQFDILV N
3#VTIOFTTOPQFSBUJPI
DIBJO
83FMJBODF38POSMBSHF
8$PNQFUJUJPOBSSJITL
' 3&4(8SJITL
2SHUDWLRQDO 5LVN

0% FMBZTOJOAJUIFOEFW

3JTLADIBSBDUFSJTUJDT

5|FO$SPNQBOZOPQFSBUFTOJUTOCVTIOFTTOXJUIODPS
UIFO$SPNQBOZ 0)PXFWFS ONBSLFUBEFNBOEOJSGPSOFC
$PNQBOZOGBIJMTOUPOBEBQUOPSOEFWFMPQAQSPEV
BEFRVBUFMZONFFUOUIFOOFFETOPGODVTUPNFSTOABO

3JTL SFMBUFEGDPOTFRVFODFT

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



4IPVMEOTVDIOSIJTLTONBUFSJIJBMJ[F 0UIJTODPVMEOJS
NBSLFUOTIJGUOUIFIJSOJOUFSFTUBUPXBSETOFOWJSP
DPNQFUJUJWFOFTT 0BOEOJOWFTUPSODPOGJIEFODF
CVTIJOFTTOEJSFDUJPOOUPOBMJIHOOXJUIONBSLFUGBEF

3JTLONBOBHFNFOUGBNFBTVSFT
5IFODPNQBOZJOIBTOFTUBCMITIFEONFBTVSFTOUPONE
GSJFOEMZOQSPEVDUTOBOESTFSWJIDFT 6GPDVTJOHS
BTOGPMMPXT

dBUOUBSHFUTOGPSAFOWJSPONFOUBMMZA8GSJFOE
5|FODPNQBOZOBINTOUPOJIJNQMFNFOUSUXPAOFOWJ
CVTIJOFTTOQSBDUJDFTOBOEONFFUONBSLFUBEFNB'
HFWFMPQAQSPEVDUTOBOESTPMVUJPOTAUIBUJSFI
e 6UIMI[FOFOWJIJSPONFOUBMMZAGSIJFOEMZAQSPE"
e ISPHBHBUBMBEIBMNUDPOFBQFSODPOTVNQUJIPO

e WFWFMPQOTPMVUJPOTOUIBUOIFMQAOSFEVDFOFOF
e 1SPNPUFOUIFOVT(BFFOGIOSPEVDUTOUIBUSOBSFO

5I[FTFONFBTVSFTOFOBCMFOUIFODPNQBOZOUPOBEB
PQQPSUVOJUJFT 0BOEOFOIBODFOTVTUBJOBCJIMJIUZ

SFMBUFE&®SNTDMNHIQFDILVN

,0$MINBUFODIBOHFOBO

3JTLADIBSBDUFSJTUJDT
5|FO$PNQBOZOPQFSBUFTOTFSWIDFTOJOAUIFOBJISQI
XFBUIFSODPOEJUJPOT 6DBVTJOHOEJTSVQUIPOOJUPC
VTVBM

3JTL SFMBUFESBDPOTFRVFODFT
4IPVMEOSTVDIOSIJTLTONBUFSJIJBMJ[F OUIFODPNQBOZJ|
UIFOTQFDJGIJFEOGUJIJNFGSBNF OMFBEJOHOUPOPQFSB
JNQBDUTOPOODVTUPNFSOBOEJOQBSUOFSODPOGJEFC
BOEODPNQFUJUJWFOFTT

1BSUSG 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



3JTLONBOBHFNFOUGBNFBTVSFT
5|FOSPNQBOZOSIBTOFTUBCMJITIFEONFBTVSFTOUPONB
BDDFTTOUPOUIFOBISQPSUOBOESTFSWIDFSQSPWJITJ

O&#VTIOFTTA$POUJIOVIUZBE1MBOOD #%$1 6JTAJOAQMI
5|FO$PNQBOZOIEFWFMPQTAOBOEAONBIJOUBJOTOBO#
FNFSHFODJFTOBGGFDUJOHOBJIJSQPSUOSBDDFTT

8BHVMBS3BOOVBMOAESIMMTAOGPS3DPOUJOHFODZ3d
5|lFO$PNQBOZ6SFHVMBSMZODPOEVDUTOESIMMTAB
FOTVSFOUIBUOSFNQMPZFFTOBOEOSFMFWBOUGEFQE
POOTFSWIDFOQSPWIJTIJPOOBOESODVTUPNFSODPOG.

3FMB U F E SN U DAUHPIQFDFL VN
8&4(DSITL
'3$MINBUF3DIBOHF&BO

J)LQDQFLDO 5LVN
8*OTVGGJIJDJFOUBTPVS

,0-JRVIJEJUZOASJTL

3JTLADIBSBDUFSJTUJDT
5|lFO$SPNQBOZSDPOEVDUTOAJUTOCVTIOFTTACZOVUIM
DMIJNBUFODPOEJUJPOT 0TVDIOBTOIFBWZOSBJOGBM!
UIFTFOUPPMT 051JTOSFTVMUTOJOOUIFO$SPNQBOZSJ
DPOUJOVPVTOTFSWJIDFOEFMJIWEFSZ

3JTL SFMBUFESDPOTFRVFODFT

4IPVMEOTVDIOSIJTLTONBUFSJIJBMJ[F OUIJTODPVMEOGSS
FRVIQNFOU 0BOEONBZOBMTPOMFBESUPOEFMBZTA J(
S3FDVSSFOUJOJODJEFOUTODPVMEOINQBDUOGUIFO$SPNQ

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



3JTLONBOBHFNFOUGBNFBTVSFT

5IFODPNQBOZSIBTOFTUBCMJITIFEONFBTVSFTOUPONB
DMJINBURBORBY S FOHBI® TV S B O b b BFEMSANTF B WIDIFHFR
VTFEOJOOQSPWIEJOHOTFSWIDFT 6XJUIODPWFSBHF«
PUIFSOGPSDFONBKFVSFOFWFOUT 05I1JTOFOTVSFTO!
NJUJHBUJOHOINQBDUTOPOOPQFSBUJPOTOBOEOJSTFSV

SFMBUFE®SNTDMNHIQFDILVN
,0$IBOHFT8JOAOUFDIOPNMN
2SHUDWLRQDO 5LVN
,0*OGPSNBUJPOOSTFDVS
&RPSOLDQFH 5LVN
,07JPMBUJPOTOPGAOMBX

,0-FHBMOJSJTL

3JTLADIBSBDUFSJTUJDT
51JTOJTOBOOFNFSHJOHOASJTLOJOOS O051FODPNQBO.
QSPWJEFOTFSWIDFTOUPODVTUPNFST 6"UUBDLTOPO
NBZODBVTFOTZTUFNONBMGVODUJPOT JOUFSGFSFC
SJTL

3JTL SFMBUFESDPOTFRVFODFT

4IPVMEOTVDIOSITLTONBUFSJIBMJ[F OUIFO$SPNQBOZJ|
TZTUFNOSFDPWFSZOBOEOQSFWFOUJPOOPGOSFDVSS
BOEdJJOWFTUPST 6'VSUIFSNPSF 0UIFOEBNBHFODPVN

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



B3JTLOINBOBHFNFOUGBNFBTVSFT
5lFFO$SPNQBOZSIBTOFTUBCMJITIFEONFBTVSFTOUPONE
GPDVTJOHOPOOQSFWFOUJPO OEFUFDUJPO 0BOEOSSB

68IMI[FOTZTUFNTOGPS8QSFWFOUJOHOBOEGBEFUFI
5|F6$PNQBOZ3JOTUBMMTOBOEAONBJIJOUBJOTODZCF
QBUUFSOT 6FOTVSJOHOUIFODPOUJOVPVTABOEOGTF
58BJOOFNQMPZFFTOPOJOBUUBDLAQBUUFSOTAUPGSC
5|FO$SPNQBOZOPSHBOJ[FTOUSBJOJOHOBOEOJOSBJITF
"* QPXFSFEOBUUBDLT OJUPOFOBCMFOFNQMPZFFT®

3FMB U F E SN U DAUHPIQFDFL VN

' 3$IBOHFT8JOBUFDIOPN
3% BNBHF3UP3DPNQBO,
2SHUDWLRQDO 5LVN
'd4ZTUFNTAPS3JOUFSO
8*OGPSNBUJPOBSTFDVS
&RPSOLDQFH 5LVN
87JPMBUJPOT8PGAMBX
'3$PSQPSBUF38(PWFSOB

J)LQDQFLDO 5LVN
8*OTVGGJDJFOUBTPVS

;0-JRVIJEJUZASJITL

3JTLADIBSBDUFSJTUJDT

JTOBOOFNFSHJOHASJTLOJOD O051FODPNQBOZSDPO
&ENQMPZFFTONBZOCFOFO%WPBPP@ABRAIOBETFOHGP WIFEG B & W
NPOFZUSBOTGFST 6DBVTJOHOEBNBHFOUPOUIFODP!

3JTL SFMBUFESDPOTFRVFODFT

41PVMEOSTVDIOSIJTLTONBUFSJIBMIJ[F 0UIFODPNQBOZ3
FYQFSIJFODFOSFQVUBUJPOBMOEBNBHFOJOOUIFOFZ
PQFSBUJPOBMJdTUBCJIJMIJUZSBOEJGIJOBODJIBMAQFSG

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



3JTLONBOBHFNFOUGBNFBTVSFT
5IFODPNQBOZOIBTOFTUBCMJTIFEONFBTVSFTOUPAONB
UFDIOPMPHZ GPDVTJOHOPOOJOSBIJTJOHOBXBSFOFTT

B8B8PWJEFO"XBSFOFTT05SBJOJOHAGPSOFNQMPZFF~
5IFODPNQBOZ8 QSPWIJEFTOUSBJOJOHOUPOFNQMEF
EFDFQUJPOONFUIPET 6BMPOHOXJUIBBO ODPNQ.
HVBSEOBHBJOTUOUISFBUT

8O®BCMF35XP 'BDUPSO"VUIFOUJDBUJPOG '" 8TZTL
S5IFODPNQBOZ3IJNQMFNFOUTOBOUXP GBDUPSdBVU
FNQMPZFFTOUPOWFSJIGZOBOEONBLFOEFDJTJPOT ¢

03JTLOUPSTFDVSJUJFTOIPMEFST
"SFOUIFSF8BOZ38SJTLSGBPUPST8BGGFDUJOHSTFIL

SFMBUFE®SIVINWRP Q@BBPXULWLHV +1
;03FUVSOOJGSPNOIJOWFT

3JTLADIBSBDUFSJTUJDT

*OWFTUNFOUOJOOUIFODPNQBOZ TOTFDVSJUJFTODB
DIBOHF 65IFTF6JODMVEFOJOUFSOBMOBOEOJFYUFSO
DIBOHFT6JOSFMFWBOUAOMBXTOBOEOSFHVMBUJPOT
GJOBODJBMAQPTJIJUJPO 0$POTFRVFOUMZ SUIFTFAGE

3JTL SFMBUFEODPOTFRVFODFT

4VDIOSIJTLTONBZODBVTFOWPMBUIMIUZBIJOAOUIFODPN
PSONBZOMPTFOQBSUOPSOBMMOPGOUIFISJOWFTU?D
DPOGJEFODF OUIFOWBMVFOPGOUIFOTFDVSJUJFT 6B

S3JTLOINBOBHFNFOUBNFBTVSFT
5|FOSPNQBOZOSFDPHOJ[FTOUIFOQPUFOUJBMOASJITLT:
NJUJHBUFOUIFOINQBDUOPGOATVDIOSITLT 0BTOGPMMI

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



$PSQPSBUF3(PWFSOBODFSBOEB&OUFSQSJTF -FW
5IF3$PNQBOZ3IBTSBADMFBS3DPSQPSBUFAHPWEFS
SFTQPOTJCMF8GPS8TFUUJOHA QPMJIDJFT 8 PWFS
PQFSBUJPOTABEIFSFAUP3BDDFQUBCMF3SJTLAGSI
SBDVSBUF 8DPNQMFUF 3BOEBUJNFMZBEJTDMPTVS
5IF3 $PNQBOZ3 EJTDMPTFT3 NBUFSJBM38 JOGPSNB
USBOTQBSFOUMZ 3BOE3JO3DPNQMJIJBODFAaXJUIBS
GPSABTTFTTJOH8JOWFTUNFOUSSJITLTABOESSFUV
SOUFSOBM3$POUSPMBBOES"VEJUS

5IF3$PNQBOZAIBTABQQSPQSJBUF3JOUFSOBMADP!
SFQPSUJOH 8BOE3DPNQMJBODF3XJUISMBXTABOE
88SVEFOU3GJOBODJBM3QPTJUJPOSBOESMJIRVJIEJU
5IF8$PNQBOZ3BQQSPQSJBUFMZANBOBHFTAJUTAD
DPVME3BGGFDU3JUT8BCIMIUZBUPSHFOFSBUFASF
$PNNVOJDBUJPOSBOEJB4IBSFIPMEFS3&0OHBHFNFO!
5IF3 $PNQBOZ3DPOTJTUFOUMZ8 QSPNPUFT3DPNN
DIBOOFMT8UP3GPTUFSOBADPSSFDUSVOEFSTUBOE

03JTLOUPOTFDVSJUJFTOIPMEFSTOGSPNAJO!
"SFOUIFSF8BOZ3SJTLSGBDMWPPST3BGGFDUJOHSTFDV
JOWFTUJOHB8JO8GPSFJHOSTFDVSJUJFT

5|FODPNQBOZOIBTOEFWFMPQFEOBO#VTIJOFTTAO$POU
EVSIOHOWBSJPVTODSIJTFTOPSOFNFSHFODJFT 0 XIFlI
BHBJOTUOUIFODPNQBOZ dXJUIPVUOBMMPXJOHOSTVD
VOBCMFOUPOQSPWIEFODPOUJOVPVTATFSWJIDFT 85I

e SPOTFSWFOBTOBOHVIEFMJIOFAGPSAODPOUJOVIUZSI
5POFOTVSFOUIFODPNQBOZAIJTOQSFQBSFEOUPADPC
5PONJUIJHBUFOUIFOIJNQBDUOPGOPQFSBUJPOBMOP
5PONJUJHBUFOEBNBHFTOUPOBOOSBDDFQUBCMFOMF
5SPOFOTVSFOUIBUSUIFOQVCMID 6PGGJIJDJBMT 8TUI
UIFODPNQBOZ TOQPUFOUJBM FWFOOJJGOUIFADPN

5|FO#VTIOFTTO$POUIOVIUZO1IMBOOBIJTOVTFEOUPOBE
(SPVQOBGGIJMIBUFT 0BOEOPUIFSOEFQBSUNFOUT 461J
EJTFBTFTO TVDIOBTOUIFOSPSPOBO7IJSVTO%JITFBTFS

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



DPOUFOUSOSFMBUFEOUPOCVTIJOFTTODPOUJOVJIUZASN
DPNQMFUFOFTTOBOESUINFMJIOFTT 05IF6DPOUFOU®S
PGOUIFO#VTIOFTTO$POUIJOVIUZSSPNNIUUFFAOBOEGSS

'JSFO*ODJEFOUT

&BSUIRVBLFO*ODJEFOUT

'"MPPEJO*ODJEFOUT

ABCPUBHFO*ODJEFOUT
$SPXEO(BUIFSJOH8*ODJEFOUT

e $ZCFSO5ISFBUO3BFTQPOTFOBOEO*ODJEFOUJ3FTQP

'VMM3#VTJOFTT3$PORJOYIUZBIMBQAPGB U F3SPNQE
(@ @ @ @ $PNCJOF]I- 4,: #$1 4,:735 QEC

%VFOUPOUIF3$07*% OQBOEFNJID 0XIJDIOGCFHBO®JC
UIBUOJDPVMEOTFWFSFMZ3INQBDUJSCVTIOFTTOPQFSB
UPOBEESFTTOQVCMJIDOIFBMUISSITLT 6FOTVSJOHOU
NJUJHBUFAIJNQBDUTOPOSQFSTPOOFMOBOEOPQFSBU.

'VMMB#VTJIJOFTT8$POUJOVJIUZ61MBIDBPEOUIFSS$PIN(B
[VQMPBET (@ @ @ #$1 $PNCJOF 1- 4,:

5IF8$PNQBOZ3IBTABATUSBUFHZAUPSQSPNPUFABOSI
BQQMZJOH3QSJODIJQMFTAPGAHPPESDPSQPSBUFAHF
S5IFTF8BSF3JOUFHSBUFEAdXJUISSIJTLANBOBHFNFOU
UISPVHIdWBSJPVT8DIBOOFMT3UP3FOBCMF3FNQMP
BXBSFOFTTABOESGPTUFSTABOSBUNPTQIFSF3BOESEL
POSBMMPDBUJOHABQQSPQSJBUF3SFTPVSDFT8UPAD
UIF8$SPNQBOZ3JOUFHSBUFTASJTLANBOBHFNFOUS8BT
WBMVFT 85SBJOJOH3BDUJWJIUJFTABSF8BMTPADPOE
BMMAMFWFMT 8JODMVEJOHSEJSFDUPST 8FYFDVUJW

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



O#VTIJOFTTOTVTUBJOBCIJMJUZBEFWFMPQNFO

01PMIJDZ6BOESHPBMTAPGOTVTUBJOBCMFANB

BOGPSNBUJPOOGPSO5PQIJDS O0%SIWIOHO#VTIOFT
ALZ3*$501VCMIDOSPNQBOZO-IJNJUFEOBTOUIFOQBS
UIBUBUIFOEJTDMPTVSFOPGOTVTUBIJOBCJIMJIUZS
TUBOEBSET 05IFOBIJNOJTOUPOIQSFTFOUSJOGPSN
DPWFSJOHOQPMJIDJFT 0PQFSBUJPOBMAONFDIBOJT|
DFSUJGJFE

OPOGPSOTVCTIEIJBSIJFTOBOEOBGGIMIBUFEODPNQI
OPUOZFUOIBWFOTVGGIJDIJFOUBEBUBOGPSAOSFQPSU
8BPQPSUJOHOQFSJIJPESOGSPNO+BOVBSZd 0 010%F
MSUIFSOEFUBJMFESTVTUBJOBCIMJIUZ3JOGPSNBU

4VTUBJOBCRMJUZd1PMIDZ

5|FOSPNQBOZO6JTODPNNIJUUFEOUPSPQFSBUJOHOBOE
UIBUBJTOSFTQPOTIJCMFOGPSOUIFOFDPOPNZ 6TPDJF
JNQBDUTOBOEODP DSFBUJOHOWBMVFOGPSOBMMATL
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UIFOQSIJODIJQMFTOPGOUIF0$IJSDVMBSO&DPOPNZ
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(PWFSOBODFO &4( ONBUUFSTOUPOQBSUOFSTOUPOGF
PQFSBUJPOT

*08 dUIFADPNQBOZSQSPNPUFES3UIF3 (S ESORS PR
DPNNVOJDBUJOHAUIFSDPNQBOZ T8TVTUBJOBCJIMJU
UPSBEBQUAUIFJSAPQFSBUJPOBMAQSPDFTTFTAUPSB
SITLOANBOBHFNFOUSBOESTUSFOHUIFOJOH3DPMMBC]|

$PNNVOJDBUJPOGBOEJSQSPNPUJPOBPGABEIFSFOD
5[FO DPNQBOZJd FNQIBTJ[FTO FUIJDBMA CVTIJOFTTO P
DPNNVOVQBMRBES I$PEFDR @0 RPBCEVIFBE TOWIBIFNBIM
MBCPS FOWJSPONFOUBM 0BOESJHPWFSOBODFAQSB
1BSUOFSTOIBWFOBDLOPXMFEHFEOBOEODPOGJISNFE«

PGOUIFOTVQQMZODIBIJOAOSIJTLOANBOBHFNFOUOQSPDF
UIFODPNQBOZ TO&OWJISPONFOUBM 04PDJBM O0BOE(

39QQMJIFS3&0OHBHFNFOU3PS34VQQMJIFS3%FWFMP
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0&OWISPONFOUBMOQPMJIDZOBOESHVIEFMJ

&OWIJSPONFOUBM#*QPMJIDZOBOEJOHVIEFMJ

&OWJISPONFAYEWISYPEEIMINBPBHFEN
8BBUFS8SFTPVSDFT8BOE?

SBTUF3NBOBHFNFOU

(SFFOIPVTFAHBTABOESD

5IF8 $PNQBOZ3BIJNTSUP3DSFBUF3WBMVF8UISPVHIS
QSPNPUJOHBUIFAKVEJDIJPVTAVTFAPGASFTPVSDFT &
PGAHSFFOIPVTF8HBTAFNJTTJPOT 8UIF8SFEVDUJPO
DIJSDVMBS3FDPOPKZSOBENQ$QMFIREBE\EDP @3 B VA3
$PNQBOZ3QMBDFT8JNQPSUBODFAPOSGPTUFSJOHAI
QSPUFDUJOH3BOESDPOTFSWJOHAOBUVSBMA3SFTPV!
BEBQUJOHAUP3DMINBUFADIBOHF 8BT8XFMMABTAST
AVTUBJOBCMF38%FWFMPQNFOU3(PBMTS 4% (T 8PGAU
3UP3DSFBUF3BACBMBODF3CFUXFFO3FDPOPNJDA&H

SFWIJFXOPGOFOWJIJSPONFOUBMOQPMJIDJFT 6HVJEFM
PWFSOUIFOQBTUOGZFBS

$IBOHFT8JO3OFOWJISPONFOUBNOEYPVMDIBUYEDP SBHQBEEM
'VFMANBOBHFNFOU

8BUFSOSFTPVSDFTOBOEC¢

8BTUFONBOBHFNFOU

(SFFOIPVTFOHBTOBOE®D
5|FODPNQBOZOSFDPHOJ[FTOUIFOIJNQPSUBODFOPGOE
BDSPTTO04DPQFTO 6 OBOEO 0SFMBUFEOUPOJUTOCYV
PSHBOJ[BUJPOBMOHSFFOIPVTFOHBTOFNJTTJPOTAU
SFOFXBCMFOFOFSHZ 6 BOEJJOWFTUNFOUSJOOFOWJ
SFMBUFEOSSIJTLTOBOEOPQQPSUVOJUJFTOJOUPOSCVTJ
DPSQPSBUF6TUSBUFHZ 0BTOXFMMAOBTOVUIMI[JOHAL

0

'VSUIFSNPSF 0UIFODPNQBOZOQSJPSJUJ[FTOUIFODP
SFTPVSDFTOBUOFWFSZd TUBHFOPGOJUTOPQFSBUJI
JNQMFNFOUFE 8JODMVEJOHOF XBTUFONBOBHFNFOL
DPNQBOZOFODPVSBHFTOBO(SFFOdO%JHJUBMA8PSLQI
FOWJSPONFOUBMAJINQBDU

*O0UIFOQBTUOZFBS 0 UIFODPNQBOZODPOEVDUFE®S |
FNQMPZFFT ®dPEGIBVONFPBNQMEEXFFTFNQMPZFFTOUPOB
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0&OWISPONFOUBMOPQFSBUJOHOSFTVMUT

5F6*OGPSNBUJP O 6B OFEKb$ B A NYV.DAUBBTUAIIPTG & 0HDDI D@ A
JUTOPQFSBUJPOTOSFMZOPOOTUBBREIBO®DVUIIGIVRYJ
GPSOFOFSHZODPOTVNQUJPOOJAJOSTFSWIDF QSPWJE
SFEVDFOHSFFOIPVTFOHBTOFNJTTJPOT O05IFSFGPSF
BOEOWJISPONFOUBMMZAdGSJFOEMZAUFDIOPMPHJIFT «
DPOTVNQUJPOOJ XJUIJOOPSHBOJ[BUJPOT 651JTOMFB
NBOBHFNFOUGJJOOUIFOMPOHOAUFSN &¥BMJS8EQ b &4K JdJ

o

*OGPSNBUJPOAPOOFOFSHZANBOBHFNFOU

5IFODPNQBOZ TOFOFSHZONBOBHFNFOUOQMB

5|FOSPNQBOZOQSPNPUFTOTVTUBJOBCMFOFOFSHZAD
VOUJMOJUOCFDPNFTOBOOPSHBOJ[BUJPOBMAdDVMUYV
DMFBSOQPMJIDJFT 0BOBMZ[JOHOFOFSHZODPOTVNQL
1BSUJDIJQBUPSZOFOFSHZODPOTFSWBUJPOJOQMBOTS®
VTJOHOBJSODPOEJUJPOJOHOPOMZOXIFOOOFDFTTBES
DMPTJOHOUJIJNF 6 SFEVDJOHOFMFWBUPSOVTFOGPSH
GSJFOEMZOFMFDUSPOJDOFRVIJQNFOU 0SFHVMBSMZ,
DPOEJUJPOFSTOBDDPSEJOHOUPOUIFOFOFSHZODPOT
BOEOTUBLFIPMEFSTOUISPVHIPVUSUIFOCVTIOFTTOW
BOESJIJNQSPWFEOUISPVHIODPMMBCPSBUJPOAJ XJUIOST
TVTUBJOBCMFOFOFSHZOVTFOJOOUIFOMPOHOUFSN
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SFEVDUJPOOJOPGOFMFDUS$JI®QV E D QB/THH B8 VOBHFE B Hid-E

DPOTVNQUJPO DPOTVNQUJPO|0 0, JMPXBL
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FMFDUSJDJUZODPOTVNQUJPOJOQFSAQBSTPONREZIBO 8
XI1JDIdJTOQBSUOPGOUIFOFGGIJDJFOUOSFTPVSDFOVU.

OBTOUIFQ OPQFSBUJPOTOIBWFOBMSFBEZAONFUGS

1RVMBHFO$PNQBOLZOS DI PPWFRSBHRTFM EDRUSIDE UZD BB O,
XJUIOGUIFOOBUVSFOPGOPQFSBUJPOTOJOOUIFOIFBEDS®
SFTPVSDF 651JTOJOEJDBUPSOBMMPXTOGPSABQQSPC

*O9d OUIFOSPNQBOZODPOUJOVPVTMZODPMMFDUFE
DPNCJOFEOXJUIOFNQMPZFFOIFBEDPVOUOGEBUB 0XB~
QFSOIQFSTPOSJOEJDBUPS 0BTOTIPXO8JOAUIFAUBCM

&MFDUSJDJUZO$SRABTVNQUJIPO

&MFDUSJDJUZJ$PQBVANOIRFPTPOOSIIFSNBOFOQUD
&ENQMPZFF
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UIFO$SPNQBOIZSPOMZ
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5PUBMAFMFDUSJDJUZSDPOTVNQUJPOB8XJUIJOBUIFS
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*OGPSNBUJPOOPO3XBUFSANBOBHFNFOU

8BUFSO.BOBHHBBMBOEOIJTODPNQMFYSOBOESIJOWPMW
EFNBOEOBDSPTTOWBSJPVTOTFDUPST 0TFWFSFOGMF
BOESJOUFOTIJGZJOHODMINBUFODIBOHF 05IFTFOGBEL
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5|FO$SPNQBOZ TOXBUFISONBOBHFNFOUJAQMBC

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



5|FOSPNQBOZOQSIPSIJUJ[FTOXBUFSOSFTPVSDFODPO
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1FSTPO FNQMPZFF

5|FO$SPNQBOZOTFUTOXBUFSODPOTVNQUJIJPOOAUBSHFI
PQFSBUJPOBMAOOBUVSFOBTOBOOPGGIJDF CBTFEOPS
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DPNNFOTVSBUFOXJUIOGUIFOTDBMFOPGOPQFSBUJPOT
UPOSFGMFDUOUSVFOXBUFSOFGGJDJFODZ 651JT8BQ
SFTPVSDF6VUIMI[BUIJPOOFGGJDJFODZ 0XIIJMF&TVQ
SFTPVSDFONBOBHFNFOU

4QFDJGJDBMMZ 0BORVBOUJUBUJWFOUBSHFUOAIBTOAC
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VQXBSETOGSPNOUIFOQSFWJIPVTOS 0CZad OBTOUIF
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1FSGPSNBODFOBOEOPVURDIPNFTOPGOXBUFSANBO

5POTVQQPSUOUIFOBDIJFWFNFOUOPGOUIFTFOHPBMT
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DPNQBOZOUPOBOBMZ[FOXBUFSOVTBHFOUSFOET 0JE
SFEVDUJPOONFBTVSFTOIJNQMFNFOUFEBQSFWJIPVTM,

'VSUIFSNPSF 0 UIFODPNQBOZJIBTOTZTUFNBUJDBMN
DPOTVNQUJPOOQFSOFNQMPZFF 051 JTOJOWPMWEFTASJ
JODMVEJOHODPNNVOJDBUJOHOUBSHFUTOUPOFNQM
NBOBHFNFOUSUPONBJOUBJOOBOEOGINQSPWFAXBUF.
QSPHSFTTOUPXBSETOUIFOFTUBCMJTIFEOHPBMT

*0O0 OUIFODPNQBOZAJTOJOOUIFOQSPDFTTOPGAFC
UISPVHIOUIFOJOTUBMMBUJPOOPGOBEEJUJPOBMATYV
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*UFN 60JU 0 0 0 0

8BUFSODPOTVNQUDYBWPMVNF
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FNQMPZFF
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1FSDFOUBHFOPGOUBSFBUFEOXBTUFXBUF$9
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*OGPSNBUJPOAPOAXBTUFAONBOBHFNFOU
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5|FODPNQBOZ TOXBTTIFONBOBHFNFOUSQMBC
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BTOQPTTICMF

%PFTOUIFODPNQBOZOTFURHPBMTOGPSOXBTUFANI
%FUBJMTOPGOTFUUJOHOHPBMTOGPSOXBTUFONBOBH

8BTUFAONBOE
5BSHFU T #BTFOZFBS T5BSHFUGZFBS T

A\~ 4

NFUIPET
SFEVDUJPO |PG BRBIOAO IB[BSEBSFBVDFB3E¥YAJF
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IB[BSEPVT XBTUF

5|FO$PNQBOZO3TFUTOXBTUFONBOBHFNFOUJOUBSHFU
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5FTFOPQFSBUJPOBMASFTVMUTOSFGMFDUGOBOOJOFMEF\
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1FSDFOUBHF3PGOOPO IB[BSEPVTAXBTUF3aM|
1FSDFOUBHFOPGOSFDZDMJOH

8BTUFO3FEVDUJPOOGBOESGUIMI[BUJIPO

OOFOPGOUIFOLFZOBDIJFWENFOUTO8JOO 0JTOUIFA S
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*UFENT 60JU
7TPMVNFOPGOVOJGPSNTHODMFDOBSPSO3%'
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1FSDFOUBHFAPGO03%'0UPOSFDZDMFEAXBTUH
1FSDFOUBHF5PG53%'5UPqUPUBM6XBTUF6V\q'

5PUBMO X B RWAPBHHIBONFISBU FE

5PUBM60POH.IIBI[/IB’3-BFB\NTI'6XBTUT

*OGPSNBUJPOOPOOHSFFOIPVTFOHBTONBOBHF|
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FOWJSPONFOUBMASFHVMBUJPOTOBOESQPMJIDJIFT 0
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NPEFMTOUIBUODBOOJGPTUFSOTVTUBJOBCMFACVTJIOI
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5|FODPNQBOZ4TOHSFFOIPNTFOHBTONBOBHFNFOI
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BTFGZFBS [T5BSHFU3ZFBSASUJGJIDBL
TDPQF
A4DPQFO 0 0(SFFO|IPVTFOHBTO IPOF
FNJTTJPOF4 3US$0
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0 (SFFO0$SMPVESGPS34VTUBJOBCMFO3*581SPKFDU
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0 (SFFO68PSLQMBDFA31SPKFDU

5[1JTOQSPKFDUOXBTOFTUBCMJITIFEOUPOQSPNPUFAFC
UIFOSFEVDUJPOSPGOTIJOHMF VTFONBUFSJBMT 0BMF
FYQFDUBUJPOTOBSFOBTOGPMMPXT

0

e 8OIBODFOPSHBOJ[BUJPOBMOSFTPVSDFOGMFYJCJI

e 3BFEVDFOFYDFTTOXBTUFOUIBUONBZS3JODSFBTFOEV
e 1SSPNPUFOBODVMUVSFOPGOTVTUBIJOBCJIMJIUZOBUG

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



0 8BTUF UP &OFSHZ6$PMMBCPSBUJPOGJ1SPHSBN
5|FODPNQBOZoIBTODPMMBCPSBUFEJdXJUId#FUUFSH

SFOFXBCMFOFOFSHZ 6 SFEVDJOHOUIFOOFFEOGPSAN
QSPDFTTFEOJOUPOFOFSHZOQFMMFUT 0SFTVMUJOHSG
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0 $BSCPO3*OTJHIUB4ZTUFNA81SPKFDU 8*OUFHSBU

5IFODPNQBOZOIBTOEFWFMPQFEOBOTZTUFNOGPSODP
EBYBPPFIZIUFNBUJDBMMZ SUPOBEIFSFOUPOUIFOQS
USBOTQBSFODZ6JOOSFQPSUJOHAOHSFFOIPVTFOHBT®

e 4ZTUFNBUJDBMMZOSFDPSESBOEJODPNQJMFOBDUJV
e $SPOEVDUFESDBMDVMBUJPOTOPGOUIFOPSHBOJ[BU
1SPUPDPM 05(0 TO$'OOHVIEFMJOFT 0BOEOJ*400

0 '"MFYJCMF08PSL6$SPMMBCPSBUJPO31SPKFDUGAGP¢

5POFOIBODFOPSHBOJ[BUJPOBMAOSFTIJMIJFODF QUIF®
DMIJNBUF3d SJTLOBEBQUBUJPO 0*0O8/PWFNCFS? 0
.FUSPQPMJUBOO"ENJOJTUSBUIJPO TOWFQBSUNFOUS?S
BEBQUBUJPOAOHVIEFMJOFTOBOEAONFBTVSFTOGSPNG
NBOBHFNFOU 6BTOXFMMOBTOBEBQUAOXPSLONPEFMTA

OVSUIFSOEFUBIJMTOPGAUIFOQSPKFDUTAVOEFSUBLFC
SFQPSU

$PNQBOZ TA(SFFOBRVH&D PBNTOBABASBB GPPBFQBSFEOB
SFNPWBMOTPVSDFTOGSPNOPSHBOJ[BUJPOBMdBDUJ\
BDDPSEBODF&XJUI®*400 ONPOJUPSJOHOHV
-UE 05IFODPNQBOZ TOHSFFOIPVTFOHBTAOFNJTTJPOT
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JUFN

ADPQ@B BFOUBENITTIPOT

$PNQBOZ TOGVFMODPNCV

-1(8DPNCVTUJPO

3FGSJHFSBOUOMFBLBHF

ADPQFOBIBFDUOJO&NJ

TTJIP

DIYUFSOBMOFMFDUSJDJUZ

ADPQPSBEISHEDUHANGIDB

IOV DR B U FE®DHPNP@EB OB OES T

SZQF3P&EI&NITTJIP®DIU 3 o 3 8
%JSFDUB()(dFNJTTJPOTH $BBP Q|F &
*OEJSFDUB()(dFNJTITIPQUB®BM DR QF &
*OEJSFDUB()(dFNJTTIJPQUB®M DR QF &
5PUBM3()(d3FNJTTJROTAS UEBBQF|d 6B OE[s
S5PUBMAd()(dFNJTTJROTA UEBBQFdP & OB|OES
()(8*OUFOTJUZS 4ADPQFEBSBBEJNFOVFS . #
()(8*OUFOTJUZd 4DPQ$@®3s8FWEDOVFS . #

1RW&INJTTIPOOGBDUPSTOBSFOBEKVTUFESOBDDPSEJO
FMFDUSJDJUZAOHSJEOTZTUFN 0'FCSVBSZd

5PUBMOHSFFQIPYIH
UPOOFTOPGADBSCP

B&HBTOFNJITTJIPOT

O8EJPYJEFOFRVIWBMFOU

S5PUBMOHSFFOIPVT®BH
.FUSJDBUPOOFTA8PC

SHBTBFNJTTIPOTS §
8DBSCPOQJEJPYJIEFS

ADPQF&
FRVJWBMF

5PUBMOAHSFFOIPVBH
.FUSJDOUPOOFTOAPG

OHBTOFNJTTJPOTd o
ODBSCPOQEJPYJEFO

ADPQF3
FRVJWBMF

5PUBMOHSFFOIPVT®H
.FUSJDBUPOOFTA8PC

SHBT3FNJTTIPOTS §
3DBSCPOJEJPYJEFS

ADPQF3
FRVJWBMF

—

—

—

7FSJGJDBUJPOBPGAUIFIDIFENQBOZ TSHSFFOIPVTFS
- JTUBPGAHSFFOIPVYTFS & BEIWHS PEIRS 6 FRQ
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*OGPSNBUJPOOPOJBPUIFSGFOWJSPONFOUBMAN

1BQFS6.BOBHFNFOU

5IFODPNQBOZJ3IBTOINQMFNFOUFESOSFTPVSDFONBOB
BEPQUJOHOBOQPMIDZOUPOSFEVDFOQBQFSAOVTBHFS
CPUIOGEPDVNFOUOXPSLGMPXOTZTUFNTOBOEAUIFOV™
QSPNPUFTOUIFOSFVTFOPGOQBQFSOPOOCPUIBTIEFT®S
VTFOPGOFMFDUSPOJDOEPDVNFOUOTZTUFENTO 1BQFES
EPDVNFOUT 0VTJOHOSFDZDMFEOPSOFOWJISPONFOU

5|FODPNQBOZAONPOJUPSTOPWFSBMMAQBQFSODPOTYV
HSFBUFSOFGGJDJFODZ 651JToP Q3B U BB BEBESIBINDBE
BOEdTVQQPSUTOMPOH UFSNOXBTUFOSFEVDUJPOOJBC

1BQFS3NBOBHFNFOU3HPBMT3BOESQFSGPSNBODF

5IF6DPNQBOZ3IBTdTFUSBAUBGFSDPORPIQFEYQFSDR
CBTR&ZFPBS SUIFGDPNQBOZ3XBT3BCHGBRSPPOBBDER
X1JDI3JTAIJHIFS3UIBOAUIFSTFUSUBSHFU 8SFGMFDL
QBQFS3VUJMJI[BUJPOSJOBUIFA3DPNQBOZ TAPQFSBUJ
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1BQFSODPOTVINQUJIJNM®GHS

BNT

1BQFSADPOTVNQUJPWMPBHIB

NOIMBESTFP O

IVNCFSB3PGSUIFSDPNQBOZ Ti
FNQMPZFFT

SQFSNBOFOUS

S3BUFOPGODIBOHF

0#BTFO|ZFBS

*OGPSNBUJPOAPOA8JODJEFOUTOSFMBUFEGBUPOS

IVNCFSOPGODBTFTOOPS8JODJE

WIPMBUJPOTOPSAOFHBUJWFS

JNQBDUS® DBTFT

FOWJSPON

FOUTOPGOMFHBMS

FOUBMS®&
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04PDJBMATVTUBJOBCJMJUZANBOBHFNFOU

5|FO$SPNQBOZOBINTOUPODSFBUFOWBMVFOUISPVHIO®
VQIPMEJOHOIVNBOOSJIJHIUTOUISPVHIPVUOBUIFdCVTJI(
IVNBOOSIJHIUTOIQSIJODJIJQMFT 6TVDIOBTAOUIF d@0%)BNV B
(VJEJOH31SIJODIJQMFTOPOO#VTIJOFTTOBOEO)VNBOOG3
OSHBOJ[BUJPOOJ *-0 O05IF0O0$PNQBOAAQOUBPFEUIONQF
JODMVTJPO 6XJUIOGOPOEJTDSIJNJOBUJPOOCBTFEOQP(
QIZTJDBMODPOEJUJPO O0PSOTPDJBMOTUBUVT 6/PUS
TFYVBMOIBSBTTNFOU 8'VSUIFSNPSF FNQIBTJ[JOHE¢
BOEOSFEVDJOHOFOWJIJSPONFOUBMAJIJNQBBOAJIDBQIHBH
DPOUJOVPVTOMFBSOJOHOBOESQSPWIEJOHOFRVBM¢
TBGFO XPSLJOHO FOWJSPONFOU 0FOTVSJOHOB®RWI
DPNNVOJUJFTOBOEOTPDIJFUZAUISPVHIOPQFSBUJPOT
UIFO4AVTUBIJOBCMFOFWFMPQNFOUS(PBMTAS 4% (T o
MFBEJOHOUPAOUIFOINQSPWFNFOUSPGOUIFORVBMJU
DPWFSJOHOUIFOSIJHIUTOPGOBMMAHSPVQT

0

#VTIOFTIOSIBMMFOHFT

#VTIJOFTTOBOEOIVNBOOSIHIUTOBSFOEJSFDUMZABOI
JOWPMWFOWBSIJPVTOHSPVQTOPGOQFPQMF 8TVDIOE
TIBSFIPMEFST 0 JOWFTUPST 0 BOEJODPNNVOJUJFTS"
PQFSBUJPOTONBZ3dJOFWJUBCMZS3JIJNQBDUOUIFTFOH:
NJOEOBOEJJOUFHSBUFAUIFTFOSIJHIUTAJOUPOUIFJISC
TUBOEBSETOUISPVHIPVUOUIFOCVTIJIOFTTOWBMVFAD
IVNBOASJIHIUT 0XIJDIOGQPTIJUIJWFMZAIJNQBDUTAJODS
SIJTLONBOBHFBIGBDUHFPPEE OHBWMY BABXZE®IZHIFOFOGPS
IVNBOOSIJHIUTOIFMQTOSFEVDFOOFHBUJWFAINQBDUT

O0BOBH&FNFOUS

5|FO$PNQBOZOQSIPSJUIJ[FTOUIFOQSPUFDUJPOGBOE
GBJSMZ 05IFSFGPSF 0JUOJTODPNNJUUFEOQUPOAUSFBI
SFTQFDU 6OPOEJTDSIJNJOBUJPO 0OPOVTFOPGOGPSI
GPSN 04VQQPSUJOHO FRVBMJUZ 8 EJWFSTJUZ 6BOE
SFNVOFSBUJPOOSCBTFEOPOOUIFOWBMVFOBOEODBQB
DPMMFDUJWF6CBSHBJOJOH 0DSFBUJOHOBAOHPPEJ X
DVTUPNFST 0BOEOTUBLFIPMEFST 05IFO0$PNQBOZa3J"
DPOEVDUJOHODPNQSFIFGNNBF®A 8 JNHBIQI S ItM Bad 8HE ME
QPUFOUJBMOIVNBOOSIHIUTOINQBDUTOXJUIJOAUIFS
IVNBOOSIJHIUTOWIPMBUJPOT 6"EEJUJPOBMMZ 8BDD!

04PDJBMAQPMIDZ8BOEOHVIEFMJOFT
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4PDJBMOBOESIVNBOOSHHIUTOQPMJIDZSBOEGAHYV

APDJBMABOEOJIVNEBNTNSBHFE d 8B NUEF M JIOHS
$POTVNFS DVTUPNFSA3SJ
FOWJSPONFOUBMOSJHIU
BUOXPSL 6/PO EJTDSJNJ

AIBSFIPMEFST 0$PNNVO/J

)VNBOB3JHIUTBPG3$SVTUPNFST

« 5SFBU3BMM3DVTUPNFST3FRVBMMZ 3XFMDPNJOH
BEWJDF3BCPVUSUIFGDPNQBOZ T3QSPEVDUT 8VTI
DVTUPNFST 8XIJMFSAEFMJWFSJOH3RVBMJIJUZB3QSPE

« JUSJDUMZSBEIFSFAUPSBMMA3DPOEJUJPOTAXJUISEL
HFOEFS 8MBOHVBHF 8BHF 3TLJO3DPMPS S8FEVDBI

« 1SPUFDUSDVTUPNFST 8QFSTPOBMA3EBUBBUPSFOT

« 1SPWJEF3DIBOOFMTAGPS3SFDFIJWJOHSDPNQMBJ
BQQSPQSJBUF3DPNQMBJOUSNBOBHFNFOUS3QSPDF

)VNBOB3JHIUTBPG3$PNQBOZ3&NQMPZFFT

« 3FTQFDUBUIF3FRVBMJUZSPGAJOEJWJIEVBMTAJOAI
EJTDSIJNJOBUJPOSCBTFEdPOAdSBDF 30BUJPOBMJ
EJTBCJMJUZ 8FMEFSMZ3TUBUVT 8TFYVBMAPSJFO
« 1SPUFDUSBOESQSPIJCIJUSBMMAGPSNTAPGATFYVB
«e OWFSTFFOBOESQSPUFDUBUIFSCFOFGJUTAPGA XE
BQQSPQSJBUFMZ3BOESGBIJSMZ 3USFBUJOHBFNQNL
XPSL3NBOBHFNFOU

« 1SPNPUF3BOESTVQQPSUBSHPPESFNQMPZNFOUBDP
BOESUIFAPQFSBUJPOBMAFOWJISPONFOU

« 1SPNPUF3BOESTVQQPSU3SFNQMPZFFAQBSUJDJQB!
NBOBHFNFOUSTZTUFNTAPOS3BASFHVMBSACBTJIT

« 1SPNPUFB3UIFAEFWFMPQNFOUBPGAFNQMPZFFT 3l
PQQPSUVOJUJFT GPTUFSJOH3VOEFSTUBOEJOH
DPOTJEFST8BMM3FNQMPZFFTAWBMVBCMF3SFTPV

e &NQIBTJ[FOAMJITUFOJOHBUP3FNQMPZFFT 8PQJOJP
FYQSFTTJPO

« 1SPWJEFSEFTJHOBUFESDIBOOFMT3GPS3FNQMPZ
QSPDFEVSFT dXJUI3BQQSPQSJBUF3DPNQMBJOUS
WJIJPMBUJPOT

« SPOEVDUSCVTIJOFTTACBTFESPO3BDDVSBDZ 3USB!
WBSJPVT8JOUFSOBUJPOBMSTUBOEBSET8JO8MBC
BDDPSEJOH3UPSMFHBM3SFRVIJSFNFOUT 3BOESGE
XJUIBUIFdMB X

« OWFSTFF 8QSPNPUF 3BOE3QSPUFDUSCVTJOFTTAF
FOWJSPONFOUBPSAUIFATPDIJBMBFOWJSPONFOU

« %P3OPUSFNQMPZ3DIJMESMBCPSACFMPX3UIF3MFH
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e 8OTVSFOFNQMPZFFT 6SJHIUTOBSFOJOOBDDPSEB(
PDDVQBUJPOBMAOTBGFUZSBOEOJAIFBMUI dGSFFEPN:
CZOMBX

)VNBOOJ3JHIUTOPGJ4IBSFIPMEFST

e OWFSTFFOBOEJQSPNPUFAUIFOFYFSDJTFOPGOPXO|
NFFUJOHT 0FYQSFTTJOHOPQJOJPOT OWPUJOHOPC
SFDFIJQUOPGOEIJWIEFOET 0BTOXFMMABTAOJOTQFDL

e 3FHVMBSMZOQSFTFOUOSFQPSUTOBOEJJOGPSNOI
JODMVEJOHOOPUIGZIJOHOBMMOTIBSFIPMEFSTOPG

e 3FDPHOJ[FOBOEOQSIPSJUJ[FOTIBSFIPMEFST 0SJF
BOEOQSPUFDUJOHOATIBSFIPMEFST 0QFSTPOBMGOEE

J)VNBOO3JHIUTOPGAO4VQQMIFSTOBOE PSO$SFEJUPST
e l1SSPWJEFOFRVBMOPQQPSUVOJUJFTOGPSOBMMATV
QBSUOFSTOXJUIPVUSEJTDSJINJOBUJPO

e 5SFBUOGTVQQMIFSTOBOE PSODSFEJUPSTOFRVBMN
SFUVSOTOGPSOCPUIGQRBSUJFT

e l1SPUFDU 0TBGFHVBSE 0BOESOPUOSGEJTDMPTFAJO
VOSFMBUFEOQBSUJFT dJODMVEJOHS8QSPUFDUJO
DPOGJEFOUJBMJAJOGPSNBUJPOOPGOATVQQMIFST
e "EIFSFOUPOUIFOQSIODIQMFTOPGAOGBISOCVTIOFT
MBXTOBOEJOSFHVMBUJPOT

e WPOOPUSTFMFDUSTVQQMIFSTOXIPOVTFODIIJMEAOMI

J)VNBOOG3JHIUTOPGAUIFd$SPNNVOJIUZ
e 3FDPHOJ[FOBOESSFTQFDUOUIFOSIHIUTOPGOUIFAD
e " DUIWFMZ3TPMIDIJUSOGFFECBDLOBOEJTVQQPSUSD
e #FO BO SFMIBCMFO QBSUOFS3 XJUIOWBSJPVTO MPL
DPOTFSWBUJPO 6FEVDBUJPO 0BOEJQVCMJIDOIFB
QSPNPUFOBOCFUUFSORVBMIUZOPGOMIGFOGPSAMEF

-BCPS383JHIUTOBOEGO'BISA5SFBUNFOUBJIJOBUIF34VQQ
5IFODPNQBOZdQSJIJPSIJUIJ[FTOGBIJSOUSFBUNFOUOBJPG
QSJODJQMFTOBDDPSEJOHOUPO*OUFSOBUJPOBMO-B
MBCPS 6EJTDSIJNJOBUJPO O0BOESIBSBTTNFOUOJOOGE
FNQMPZNFOU 0BOEOGBJSODPNQFOTBUJPO 0'VSUIF¢
DIBJOOUPOVQIPMEOUIFOTBNFOMBCPSOTUBOEBSET ¢
UIFOGPMMPXJOHOQSJIJODJIQMFT
e /PO'PSDFEOPS3SPNIPVWMWIKPESZHBBCMBIOPUSIVTFOIGP
FNQMPZFFT8JOOBOZODBTF 0&NQMPZNFOUONVTUSOS
e /PO %JTOSIFNDFBNLIPOZ XIMMOIFNQMPZ3BOEJUSFI
SBDF dSFMJHJPO 6EJTBCIJMJUZ 6QPMJUJDBMOPQ
CBTFEOTPMFMZ6POOJOEIJWIEVBMABCIMIUZOBOEDS®
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e 7PMVOUBSZ3BOEOMSSBODRBEHBOUIENRQMP RISFQB S
DPOUSBDUT 8TQFDJGZJOHAUIFOSJIJHIUT 8EVUJIFT .
SFDFIWFOBODPQZOPGOUIFODPOUSBDUOGBOEGSCFAJ!

e -PDBMOJ &N MPZNFQRIBGZOSFDPHOJ[FTOJUTOSPMFO.
UIBUGQSPNPUJOHOFNQMPZNFOUOJBJIJOAUIFOBSFBTO.
EFWFMPQNFOU 65IFSFGPSF UIFODPNQBOZdJTOD
JOOXPSLOBOEOHSPXdXJUIOGUIFODPNQBOZ d3UPAODSH
BBFODPNQBOZOIBTOHVIEFMIJOFTOGPSOEFWFEMPQJ
FEVDBUJPO O0BOEODPPQFSBUJPOJdXJUIOMPDBMOGF
RVBMJUZOBOESDPOUJOVIUZ
BBFODPNQBOZOSQMFEHFTOUPOQSIPSIJUJ[FOUIFAFN!
PGOHFOFSBUJOHOJODPNFOGPSOMPDBMADPNNVOJ
BBFODPNQBOZAIBTOIJNQMFNFOUFEONFBTVSFTOUPOS

04FUOUBSHFUSQSPQPSUJPOTOGPSOMPDBMAQFS
01SJPSJUJ[FOKPCOBQQMIDBOUTOAOGSPNOOFBSCZ
01SPNPUFOQSF FNQMPZNFOUBUSBJOJOHOAQSPH
0$PMMBCPSBUFOXJUIOMPDBMA&BVUIPSJUJFTOBO

)FBMUI 34BGFUZ 8BOEO8B8PSLJOH3B&OWISPONFOU
5IFODPNQBOZSQSJIPSJUJ[FTOUIFOIFBMUIOBOEOTBGF
e ABGFOBOEOIZHIFOJDOXPSLQMBDF
e IFSTPOBMOQSPUFDUJIJWFOFRVIQNFOUOXIFOOOFDF
e lFSIPEJDOTBGFUZOBOEOBDDJEFOUBQSFWFOUJPO
e "OPOZNPVTODIBOOFMTOGPSOSFQPSUJOHOBDDJEF

1SFWFOUJPOBPG3$IIJME3-BCPS38BOEJ$IIJMES3JHIUT

5IF3DPNQBOZ3SFDPHOJ[FTAUIF3IJNQPSUBODF3PG3Q

SIJHIUT3QSJODJQMFT3AUPSQSFWFOUBUIFBVTF3PGAI

FTUBCMJTIFESUIFSGPMMPXJOHBHVJIEFMJOFT

« 1SPIJCJUJPOSPG8$IIJMES-BCPS 35IF3DPNQBOZ3X
NJOJNVNSBHF3GPS3FNQMPZNFOUBJTSTFUSBUSC
QFSNJUUFESCZAMBX3BOESVOEFS3BQQSPQSJBUF¢

« "HF37FSJGJDBUJPOSBOES*EFOUJUZ3%PDVNFOUT
UISPVHI3JEFOUJUZBEPDVNFOUTATVDISBT30BUJ
VOJOUFOUJPOBMADIJMESMBCPS

« 4AVQQMJIFSB3BOE34VCDPOUSBDUPSS80WFSTJHIUS 4
BOE3CVTJOFTT8QBSUOFSTAUP3TUSIJDUMZSBEIF
DPOUSBDUT3BOESCVTIJOFTTSBHSFFNFOUT 84I1PV
DPSSFDUJWF3NFBTVSFT 3JODMVEJOH3DPOTJEFS

e« $IJMEB3JHIUT 85IFSDPNQBOZ3QMFEHFTAUPBPQF
JODMVEJOHBUIF8$IJMESFO4T33JHIUTSBOES#VTJ
6/$3$ OBOEBUIF36/8(VIEJOHB1SIODIQMFTAPOSH#
QSJODJQMFT3JOUP3JUTSCVTIOFTTSQSPDFTTFT ¢
QSPUFDUFE3GSPNSEJTDSJNJOBUJPO 8BCVTF 8B
DPNQBOZ3TVQQPSUTADIJMESSJHIUTAUISPVHIAWB
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2SHUDWLRQDO 3URFHVVHYV

« ISPWJEF3B3TBGF3BOESTVIJUBCMF3XPSLIJOHB3FOW
« 1SPNPUF3BXBSFOFTT3PGA3DIJME3 SJHIUT8BNPOF
HVJEFMJOFT
6XSSO\ &KDLQ
« &TUBCMJTI3IVNBOBSIJHIUTSABOESDIIJMESSIHIUTAST
« $SPOEVDUSEVFSEJMIJHFODF8UPSQSFWFOU3BMMABG
BRFLDO 3URMHFWYV
« 4VOQPSUBQSPKFDUTA3GPS3DIJMESBOESZPVUIBEF)\
« SPMMBCPSBUF3XJUIBHPWFSONFOU3BHFODJFT &8C
RVBMJUZ3PGS3MJIGF3GPS8DIJMESFO38JO3UIF3BSFB

BFGFSFODFOMJOLOGPSA[TBDQEMIBRE JIVANIBDWS B PH!
HVIJERMJIOFT @ )VNBO 3JHIUT 1

JVNBOOJSJHIUTONBOBHFNF®IARSPUBIQWBFOEBGOE!
PGOo5IBJO#VTIOFTTFTO 5
-BCPVS 05IF06/6(VJEJOH
JVNBOOJ3JHIUT 8*-0805SJQ
DPODFSOJOHO8.VMUJOBU

SFWIJFXOPGOTPDJBMOBOEOGSIAPNBOOSIJHIUTOQPMIDJIFT
PSOHPBMTOPWFSOUIFOQBTUOGZFBS

%PFTOUIFODPNQBOZ&EIMBWFOIBOO)3%%OQSPDF

5|FO$PNQBOZdSFDPHOJ[FTOUIFOIJNQPSUBODFOPGHS
JNQMFNFOUBUJPOSPGOBODPNQSFIFOTIJWFAIVNBOG®SES
DPNQSFIFOTIJWFOBOESTZTUFNBUJD 0*U8IBTOBOOPYV
BOESIBTOFTUBCMJTIFEOBO)VNBOO3IJHIUTA3ITLO"TTEF
UPOUIFO$SPNQBOZ TOPQFSBUJPOT 8CPUIGFYJTUJOH(¢
BOEd DPNNVOJUZ3 BOEO FOWJSPONFOUBMAd SIJHIUT

PSHBOJ[BUJPOBMAONBOBHFNFOUBUPOGIOESOXBZTOUF
PGOPQFSBUJPOBMAOSFTVMUT 0BTOXFMMABTOFTUBCN
UIFOFWFOUOPGOIVNBOOSIJHIUTOWIPMBUJPOT O0BTAG

5POTVQQPSUJSUIFOIJNQMFNFOUBUJPOAPGOAIVNBOOSI
IBTOFTUBCMJTIFEOHVIEFMIJOFTOGPSAODPOTJIJEFSJOF
BQQMIFTOUPOCPUIOUIFO$SPNQBOZ TOPQFSBUJPOT
JEFOUJGJIJDBUJPOOBOEOBTTFTTNFOUOPGOQPUFOUJE
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PQFSBUJPOBMOBSFBT 0BOEOSFMFWBOUOGTUBLFIPME
BSFOVTFEOGPSOSJTLONBOBHFNFOU 8EFGJOJOHBQ
PQFSBUJPOBMOHVJEFMJOFT

5|FO$SPNQBOZODPOTIJEFSTOBOEAONPOJUPSTOIVNBOSGS
DPOUFYU 651JTOQSPDFTT8JTOJOUFHSBUFEOJIJOUPS
NBOBHFNFOU 0QSPDVSFNFOU 8dSJTLANBOBHFNFOU ¢«

3JTLODPOTJEFSBUJPOODPWFSTOJTTVFTOUIBUONBZ
TVSSPVOEJOHOPQFSBUJPOBMOBSFBT 0TVDIOBTAOXP ¢
QSPUFDUJPO 0BOEOMBCPSOQSBDUJDFTOJOOUIFAT\
GFFECBDL 0BOEODPNQMBJOUONFDIBOJTNTOBTOQBS

*OdUIF3 FWFOUSPGAJTTVFTOPSADPNQMBJOUTASFM
BQQSPQSJBUF 38GBJS 8BOESUSBOTQBSFOU3DPSSF
POFSBUJPOBMAHVIEFMJOFTABOESSIJTLANBOBHFENEFC

%FGJOJOHOAUIF34DPQFAPGOAOQFSBUJPOT

5|FOSPNQBOZOEFGJIJOFTOUIFOTDPQFOPGAIVNBOGSSJIH
TVCTJEJBSJFT 0CVTIJOFTTOQBSUOFST 0BOESDPOUS
XJUIOIIJHIOSITLTOUPOMBCPS 0DPNNVOJUJFT 6BOEJ
%JSFDUPSTOBOE®ITOQBSUOPGOUIFOPSHBOJ[BUJPO
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5|FODPNQBOZOSFDPHOJ[FTOUIBUSIVNBOGASIHIUTOJIT
BOEOSFMFWBOUOTUBLFIPMEFST 4BMJIFROARI N BHRXWEI
TIHOJGJDBOUMZAINQBDUSIJOEIJWIEVBMTOPSOHSPV(

#BTFEOPOOUIFODPOTJEFSBUJPOOPGAOUIFODPNQBOZ
JEFOUJGJFE 8TIJNJMBSAOUPSS OBTOGPMMPXT

3BCP83SIJHIBVTUPNFSASJABBUGFSOSISIRNNVOJ

FOWJSPON
e &YDFTTIWF & %RTFDIAMNAI O B %IHAOSE N B|(0OG® BUDBNOISEHBIN
IPVST DVTUPNFST CVTJOFTTOQBSUOFST

e %JTDSINJOBUJPNBBHBOOPBADVTUPINFSO
FNQMPZFRT QSJWBDZJ4SJHIUT

e AFYVBMOIBSBTTNFOU

e *MMFHBMQMBCPS

e 60TBGFOX|[PSLIJOHO
DPOEJUJPIOT

*EFOUJGZJOHOUIFTFOJTTVFTJTOBODSVDIBMAGPVO
QPMJIDJFTOBQQSPQSJBUFOUPOUIFODPNQBOZ TODPO

4FWFSJUZ3BOBMZTJTOBOEAIVNBOOSIJHIUTAIJNQBDU:E

JVNBOO3JHIUTO3JTLOBOEO*NQBDUOJI"TTFTTNFOUJd )3
CBTFEOPOOUXPOGBDUPST 04FWFSJUZABOEGS-JLFMJI
MPX0SJTLOMFWFM 6JODMVEJOHOEJTDSJIJNJOBUJPOSG
FOWJSPONFOUBMOINQBDU 0VOTBGFAOXPSLIJOHODPO
JTTVFTOXJUIOBONPEFSBUFOSJTLOMFWFM 8UIFTFAJC
SIJHIUTOSJTLOBTTFTTNFOUOGPSH OBOEDJ O0GPVO
SIJTLOIJTOMIOLFEOUPOUIFODPNQBOZ TOHSPXUIAGBOE:
DFSUBJOOJOQFSJPET

5|FODPNQBOZJOSFDPHOJ[FTOUIFOQPUFOUJBMASJITLT
FTUBCMJTIFEONFBTVSFTOGPSOBQQSPQSIJBUFAONBOI
QMBOOJOH 6BMMPDBUJOHOSFTPVSDFT8JOOMJIOFOX.
BTOXFMMOBTOPSHBOJ[JOHOSFDSFBUJPOBM&BDUJIWJ

5|FODPNQBOZ3XIJMMODPOUJOVFOUPONPOJUPSOABOEC

FOTVSFOUIBUOCVTIOFTTOHSPXUIOQSPDFFETAJOODI
FNQMPZFFT 0RVBMJUZSPGOMJIGF
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1SFWFOUJPOGBOEAGNJUJHBUJPOBNFBTVSFT

5IFODPNQBOZSIBTOFTUBCMJITIFEONFBTVSFTOUPOQS!
e &TUBCMJITIJOHOQPMJIDJFTOBOEOHVIEFMJIOFTOAGP
e $SPNNVOJDBUJPOOBOEOAUSBJOJOHOGPSOBXBSFOFT
e POJUPSJOHOBOEOSBVEJUJOHOIJHI SJTLOBDUJWJU

5IF8$PNQBOZ3SFTQFDUTABOESQSPNPUFT8GSFFEPN
UIF3$PNQBOZ TOPQFSBUJPOT 8*U3QSPWJEFTAPQQF
SJHIUT 8TPDJBM 8BOESCVTIJOFTTAPQFSBUJPOSITT\

5|FO$PNQBOZOQSPWIEFTOHSIJFWBODFABOEOJMXIJTUM
UIFODPOGJEFOUJBMJUZOPGODPNQMBJOBOUT dBMN
QPUFOUJBMOAIJTTVFTOTBGFMZOBOESGBJISMZ

5|FO$PNQBOZ TODPNQMBJOUSDIBOOFMTODPWFSACP
4QFBLBBQFNQMPZFFT 0UIFOSPNQBOZdBMMPXTACPL
DPNQMBJOUTO UISPVHIO WBSJPVTO EFTJHOBUFEOG DI
DPNNVOJDBUJPO

5|FO$PNQBOZOTUSIDUMZOQSPUFDUTODPNQMBJOBO!
DPNQMBJOBOUJJOGPSNBUJPOOBOEOSFMBUFEOGEBUB

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



5/F6 $PNQBOZdIBTO FTUBCMJTIFEO QSPDFEVSFTO Gl
I JTUMFCMPXFS61PMJDZ 068IFO6BOUJIQ PGGAITASI
SFQPSUOUIFOSFDFIWFEODPNQMBJOUOUPOUIFd"VEJI
GBDUVBM3JOWFTUJHBUJPOOSFWFBMTOAUIBUJUIF&BYV
BDDVTFEOIBTOJOEFFEODPNNJUUFEOUIFOBMMFHFED®
BMMFHBUJPOTOBOEAUIFOSIJHIUBUPOQSPWFOUIFJSA.
OPO JOWPMWFNFOUJ8JOOUIF6BMMFHFEJOBDU 05IFAN
UBLJOHOBDUJPOOBHBJOTUOUIFOXSPOHEPFS ONJUJF
DPOTJEFSBUJPOOXIJMMOCFOSFQPSUFEOQUPOUIFONFF

300 OUIFO$SPNQBOZOEJESOPUSSFDFIWFOBOZ3UJC

5IFd3$PNQBOZ8SFDPHOJ[FTAUIBUBJGAIJUTSCVTIOFTT
BQQSPQSJBUFMZ 8GBJSMZ 3BOESUSBOTQBSFOUMZ¢

5|FSFGPSF OUIFOSPNQBOZOAIBTOFTUBCMJTIFESHVJIEI
e &TUBCMJTIOBDDFTTIJCMFOHSIJFWBODFAOBOEOJXIJTL
e $POEVDUJOHOGBIJSOGBDU GJOEJOHAIJOWFTUJHBU
e *NQMFNFOUJOHODPSSFDUJWFOBOEOQSFWFOUJWEF
e $SPNNVOJDBUJOHOUIFOPVUDPNFTOBQQSPQSJBUFM

51JTOBQQSPBDIODPWFSTOFNQMPZFFT 6CVTJOFTTO
SFUBMJBUJPOOBHBJOTUSODPNQMBJOBOUTABOEOJBMI
BOES)VNBOG3JHIUT

5|FO$PNQBOZSBIJNTOUPOVUIMI[FOHSIFWBODFAONFDI
SIHIUTOTUBOEBSETOBOEAOSFTQPOTJCMFOCVTIOFTT.

JVNBOOG3JHIUBTO$SPNNVOJIDBUJPOS

5|FO$PNQBOZOIBTOTZTUFNBUJDBMMZ8JOUFHSBUFEC
IVNBOS SIJHIUTOJTTVFTOUPOBMMOTUBLFIPMEFSOHS
TUBLFIPMEFST 0UISPVHI8JUTO)VNBOJ3JHIUTO1IPMII
BSFOQVCMITIFEOPOOUIFO$SPNQBOZ TOXFCTJUF 6JOU
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5P3FOTVSF3FGGFDUJWF3JNQWNBOGSBH WS 8 8 BROA
NBOBHFST3BOESINQFSWITRMBTZ TSB3DSVDIBM3SPMF
DPOUFOUSDPWFSTS3IVNBOSSIJHIUTSJTTVFTOSFMBUF
JEFOUJGJDBUJPOBBOESNBOBHFNFOUSPGA3IVNBOJSJ

5 IFOBGPSFNFOUJPOFEOUSBJOJOHOJTODPOEVDUFE
EFWFMPQNFOUOQSPDFTTOUPOFOTVSFOUIBUAIVNBO(
BOEOJEBIMZOPQFSBUJPOBMAOMFWEMT

dUBLFIPMEFS3&OHBHFNFOUGBPOO)VNBOG3JIJHIUTO*TT

5|FO $PNQBOZ8TZTUFNBUJDBMMZ3d FOHBHFTOBOEOS®D
FNQMPZFFT 6 MBCPSOSFQSFTFOUBUJWFT dDPNNVO.
JEFOUJGZ 6BTTFTT 0BOEONBOBHFOQPUFOUJBMAIVN

5|FOSPNQBOZOIBTODPOEVDUFEOPQJOJPOSHBUIFSJ
DPOEJUJPOT 0XPSLQMBDFAOTBGFUZ 0BOEADPNNVOJ
TUBLFIPMEFSTOCFIJOHOQSFQBSFE

5|FO$PNQBOZOQSIPSJUJ[FTOSFTQFDUJOHOUIFAIVNB
PGOMJGF 0IFBMUI 6TBGFUZ BOEAOGBJIJSOFNQMPZNEF(
UISPVHIOUIFOBFMGBSFO$PNNIJUUFF 0PGGFSJOHOFN
BOESTVHHFTUJPOTOSFHBSEJOHOXFMGBSFOBOEOJXP
BOEOFNQMPZFFTOGSPNOWBSJIJPVTOEFQBSUNFOUT 9d°
SFMBUFESUPOIVNBOGSSIJHIUT 0FNQMPZNFOUSDPOEJ!
UIFOXPSLQMBDF

*OOUIFOQBTUOZFBSH OUIFOBFMGBSFO8PSLJOHOA(S
NFBTVSFTOUPOUIFO&YFDVUIJWFO$SPNNIJUUFF 0TVDIO
BOOVBMOMFBWFOQPMJIDZ 6BOESFTUBCMJTIJOHOBO!
UFSNOIVNBOOSFTPVSDFOTUBCJIMJIUZ

5|F0&YFDVUIJWFO$SPNNIJUUFFOIBTOBQQSPWFESFNQM
XJUIOSIJHIUTODBMDVMBUFEOCBTFEOPOJIBDUVBMAXP
BSFODVSSFOUMZSVOEFSOGVSUIFSODPOTJEFSBUJPC
XJUIOMPOH UFSNOCVTIOFTTOTUSBUFHJIFT
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4VDIOBDUJPOTOSFGMFDUOUIFO$SPNQBOZ TODPNNJUN
SPMF8JOOPWFSTFFJOHOIVNBOOSFTPVSDFT 6DPOTJE
GJOBODJBMATVTUBJOBCJIMJIUZ

04PDJBMAPQFSBUJOHB8SFTVMUT

*OGPSNBUJPOOPOOFNQMPZFFTOBOEOMBCPS

5IF3DPNQBOZ TSFNQMPZFEF3BOESMBCPS3NBOBHF!
&NQMPZFF3BOESMBCPSSNBIBHFNG @B &6 MBIDFNQ BT
UIFG$PNQBOZSHPWEMPQBFOSZEFBSP NP U

QBSUJDJQBUJPO 04BGFL
/IPO %JTDSJNJOBUJPOSBOE3&RVBMAOQQPSUVOJUZ

5|FOSPNQBOZOQSPNPUFTOFNQMPZNFOUOBOEOSJIVNBC
XJUIPVUOEJTDSINJOBUJPOOJOOBOZAGPSN 0 XIFUIF
OBUJPOBMJUZ 0PSOBOZOPUIFSOTUBUVTOQSPUFDUF
FWBMVBUJPO OBOEODBSFFSOBEWBODFNFOUOBSFAQ
PQFOOBOEJEIJWFSTIJUZ SFTQFDUJOHOXPSLOFOWJSP

51JTOQPMIDZOJIJTOBQQMIFESOJOOAIVNBOOSFTPVSDFOT
QFSGPSNBODFOFWBMVBUJPO BOEJQSPNPUJPO o*l
QSPWIJEFTOGBJIJSOPQQPSUVOJUJIFT 05IF0$PNQBOZSI
NFDIBOJTNOUPOQSFWFOUOBOEOBEESFTTOBMMOGPSI

'SFFEPNAOPGO3"TTPDIJBUJPOABOESSPMMFDUJWFA#BSH
5|FOSPNQBOZOSFTQFDUTOFNQMPZFFT 8SJHIUTOUPO
TVQQPSUTODPOTUSVDUJWFODPNNVOJDBUJPOOBOE
VOEFSTUBOEJOH 0FOHBHFNFOU 6BOEABQQSPQSJBL
8PSLJOHA)PVSTOBOEALISFWFOUJPOJOPGA&YDFTTJIJWF
5|FO$PNQBOZOTUSIJDUMZAOBEIFSFTOUPOMBCPSOMBX
BOEODPNQFOTBUFEOBDDPSEJOHOUPOMFHBMOAOSFRVJ
PGOFYDFTTIWFOXPSLJOHOIPVSTOBOEJOQSPNPUFA&XP
XPSLOFGGJDJFODZ

8BHFT 068FMGBSF 0&NQMPZNFOUGS8'BIJSOFTT 6BOEGSF
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5|FOSPNQBOZOTFUTOXBHFOSBUFTOBOESODPNQFOTBU
MFTTOUIBOOUIFOMFHBMMZAONBOEBUFEAONJIOJINVNOGXI
XPSL 0SFTQPOTJCIMJUJFT 6TLIMMT 0BCJIJMJUJFT OE

5lF6$PNQBOZ3JTODPNNJUUFESOUPOQSPNPUJOHOS UII
DPNQFOTBUJPO 6BOEOWBSJIJPVTOCFOFGJUTOBSFABC
SBDF 8 OBUJPOBMJUZ 6 SFMJHJPO 0 EJTBCJIJMJUZ 81
QFSGPSNBODF

*OOBEEJUJPO OUIFOSPNQBOZOQSPWIEFTOCBTJIDOXF
IFBMUIOPSOMIGF3JOTVSBODFOCBTFEOPOSKPCOQPT.
$PNQBOZ TOAQPMJIDZ BUPOTVQQPSUOFNQMPZFFT dMF

5|FO$PNQBOZOSFHVMBSMZASFWIFXTOJUTODPNQFOT
BOESMBCPSOIVNBOASIHIUTOQSIJODIQMFT 8BTAOXFMN

ODDVQBUJPOBMJ3)FBMUIGBOEG4BGFUZS

*OOUFSNTOPGOIFBMUIOGBOESTBGFUZ OJUIFO$SPNQBOZ
GPSORVBMJUZOdXPSL 651 JT6JODMVEFTOQSPWJIEJOH.
QSFWFOUJPOSUSBJOJOH O0BOESFTUBCMJITIJOHAODIB(
DPOUJOVPVTOIQSFWFOUJPO 0DPSSFDUJPO 8BOEG&JIN

&ENQMPZFFO%FWFMPQNFOU

5|FO$PNQBOZSQSJIJPSJUJ[FTOUIFODPOUJOVPVTOEFW
EFWFMPQNFOUOBOOJOUFHSBMAQBSUOPGAOIVNBOOSF
UFSNOXPSLODBQBCJIMJIUJFT

&NQMPZFFATLIMMBEFWFMPQNFOUSDPWFSTAUSBJO.
TLIMMTS® 4PGU3d4LIMMT 3BTAOXFMMABTAUSBJOJOH
FNQMPZFFT8UP3QBSUJDJQBUFA8JOBUSBJOJOH 8TFN
QSPWJEFTAPQQPSUVOJUJFT8GPS3AFNQMPZFFTAUP.
SFHVMBUJPOT

S5IFTFOBQQSPBDIFTOIFMQAOFOIBODFOFNQMPZFFT 0QH
TVQQPSUOQUIFOTVTUBIJOBCMFOHSPXUIOPGAOUIFOPSHE

-PDBM3&NQMPZNFOUSBOE3$PNNVOJUZB%FWFMPQNF
5IF8$PNQBOZ8SFDPHOJ[FT8JUT3SPMF38JO8DSFBUJ
QFSTPOOFM3JO3BSFBTAXIFSFAUIF8$SPNQBOZAPQFS
QSF FNQMPZNFOUB3QSFQBSBUJPO 38BOE3DPMMBCPS

&NQMPZNFOUOPGO6OEFSQSIJWIMFHFES(SPVQTAd
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5IF8$PNQBOZ8QSJPSJUJ[FTATVQQPSUJOHBFNQMPZ
QSIJWJIJMFHFES(SPVQT 884QFDJGJDBMMZ 8GPS8QFP
GPSNBM3FEVDBUJPOBM&RVBMJIGJIJDBUJPOT 8CZ8QS
QSBDUJDBM& XPSL UP3QSPNPUF8TUBCMF3JODPNI
TVSSPVOEJOHBUIF8$SPNQBOZ T3PQFSBUJPOBMA&8BSFI

:PVUIG&NQMPZNFOUJ43063d

5IF8$PNQBOZ3TVQQPSUTADSFBUJOHAPQQPSUVOJU
JOUFSOTIJQT 8LOPXMFEHF3USBOTGFS 8BOESTLJIJMN
BOESQSPNPUF3TVTUBJOBCMF3FDPOPNJDA3BOESTPD.

*OOBEEJUJPO OUIFOSPNQBOZOIBTODPMMBCPSBUFES
.06 OUPOQSPWIJIEFOPQQPSUVOJUJFTOGPSOOFXAHS
CVTIJOFTTOTFDUPSOOFFET 0BOESJODSFBTFOTVTUBJ

51JTODPMMBCPSBUJPOJOJODMVEFTOBDDFQUJOHS8JO
FNQMPZNFOUOGPSORVBMIGIJFEOHSBEVBUFT dUPOT’
OFXOHSBEVBUFT 0BOEOJTUSFOHUIFOABOTLIMMFEOQXF

1SFWFOUJPOOPGOS$IIMEO-BCPSOBOEJS3FTQFDUABGPS:

5FOSPNQBOZSIBTOTUSIJDUSONFBTVSFTOUPAQSFWFC
DPOGJSNJOHOEPDVNFOUTOPGOKPCOBQQMIDBOUT 8
QSJODIJQMFTOPGODIJMESFO TOSJHIUTOBDDPSEJOHSG
SIJHIUTOWIPMBUJPOT

$PNNVOJDBUJPOOPGO-BCPSO1PMJIDJFT

5|FO$SPNQBOZ TOMBCPSOTUBOEBSETAOQPMJIDZSJTOF"
GSBNFXPSLOGPSOGBJSOBOEJOSFTQPOTJCMFAOUSFBUI
UPOBMMAOMFWFMTOPGOFNQMPZFFTODPNQSFIFOTJW
XFCTJUF 6JOUFSOBMODPNNVOJDBUJPOGSTZTUFENT OoF
BDSPTTOBMMOEFQBSUNFOUT

'VSUIFSNPSF OUIFO$SPNQBOZOFOTVSFTOUIBUSQPMJ
FNQMPZFFT 0DPOUFYU 0UPOQSPNPUFOBDDVSBUF®
QFSTPOOFMOXJUIJOOUIFOPSHBOJ[BUJPO 9851JT8JTol
XJUIOMBCPSOTUBOEBSETOBOEOIVNBOJISIHIUTAQPM

'VSUIFS6EFUBJMT8SFHBSEJOHAUIFG$SPNQBOZ TJ3IV!
XFCTUWRBTO DNT TLZJDU DP Ul XQ DPOUFOU VQMPB

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ
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5|FO$PNQBOZOQSIPSIJUIJ[FTOHFOEFSOFRVBMJUZABO
XJUIPVUSEJTDSINJOBUJPOOSCBTFEOPOOHFOEFSOPSC
SFMFWBOUAOUPOUIFOKPC 068BHFTOBSFOEFUFSNJOFEC
USBJOJOH 6BQQSPQSJBUFOBOEOGBIJSODPNQFOTBUJ

*O9 OUIFO$SPNQBOZOIBEd ONBMFOFNQMPZFFT 0S
"EEJUJPOBMMZ 6 OEJTBCMFEOJOEJWIEVBMTOXFSFO

J)VNBOJ$SBQIJUBMAIBFWFMPQNFOU

&RQGXFWLQJ 7UDLQLQJ 1HHGV $QDO\VLV

5|F6$PNQBOZSQMBDFTOJIJNQPSUBODFOPOOUIFADPO
DPOEVDUFEAdBO5SBJOJOHOS/FFETO"OBMZTJITO 5/" dUF
MFWFMOBOESQPTIJUIJPOSTIPVMESEFWFMPQOAUPABM.
CVTIJOFTTOEJSFDUJPOOPGOUIFOPSHBOJ[BUJPO 065IF

e 5SPOTZTUFNBUJDBMMZSQMBOJUIFOEFWFMPQNFOU/

e 5POFOTVSFOUIBUBJOWFTUNFOUTOJOOMFBSOJOH®S

e SPOQSFQBSFOQFSTPOOFMAOUPOBEBQUOAUPACVTJIOF
FYQBOTJPO

5|F65SBJOJOHA/FFET"OBMZTIJTOXBTODPOEVDUFEAC

e 4LIJMMO(BQO"OBMZTJIT 0"OBMZ[FEOGSPNOQFSGPSI
e ' VUVSFO5SFOE 0"OBMZ[FEOGSPNAOGVUVSFATLIMM
e #VTIJOFTTO(PBM 6"OBMZ[FEOGSPNOWJITIJPO ONJTT.
JOUPOOFXAONBSLFUT

5SBJOJOHO/FFE04VSWFZ 6"OBMZ[FEJOGSPNOUIFAS
e ' VODUJPOBMOSPNQFUFODZ 0"OBMZ[FESCZOKPCOAG

5|FO$PNQBOZOIBTOEFWFMPQFEOBOS5SBIJOJOHA/FFET:
UIFNOUPOFNQMPZFFOQPTIJUJPOOMFWFMT 6FOBCMJO

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



+XPDQ &DSLWDO '"HYHORSPHQW )UDPHZRUN

5/F0)VNBOO$SBQIUBMOIWFWFMPQNFOUOJ'SBNFXPSLAX|
HSPXUISPGOUIFOPSHBOJ[BUJPO 85IJTOGSBNFXPSL¢
TUBLFIPMEFSOHSPVQT

*O0 OUIFO$SPNQBOZJOINQMFNFOUFEOFNQMPZFFAT
DPVSTFT 6UPSFOIBODFOQPUFOUJBMOBOEJSFBEJOF
J)VNBOOJOSBQIUBMOIWFWFMPQNFOUGJ'SBNFXPSL

3VSUIFS8JOGPSNBUJPOJPOOUSBIJOJOHADPVSTFTADI

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



OHDVXUHPHQW 2XWFRPHYV

5|FO$SPNQBOZINPOJUPSTOIVNBOODBQJIJUBMOAEFWFMI
SBUFT OFNQMPZFFODPWFSBHFOMFWFMT 0SPMF CBT
XIJDIOSFGMFDUOBUIFOSFBEJOFTTOPGOQFSTPOOFMOU

®DQGDWRDQ GDIMEUL\QIUDLQLQJ

5POFTUBCMJTIOVOIJGPSNOXPSLOTUBOEBSETABDSPT®
UIFOSPNQBOZONBOEBUFTODPNQVMTPSZAUSBJOJOH(¢
QFSTPOOFMOTLIMMOEFWFMPQNFOUOBOEOBADSVDJ
SFTQPOTJCIJMJUZ 8BOESTBGFUZ

5lFOSPNQBOZ TONBOEBUPSZdUSEMB®OBODF=6MBE D
SPMFTOBOEOSFTQPOTIJCIMIUIJFTOPGOFNQMPZFFTOE
BIJSQPSUSTFSWJIDFTOCVTJOFTT

ODQGDWRU\ 7UDLQLQJ &RXUVH )UDPHZRUN

5lFO$SPNQBOZONBOEBUFTODPNQVMTPSZOUSBJOJOH:
DPNNFODJOHOOFXOFNQMPZNFOU 6DPWFSJOHAUIFOC

e &84 (6"XBSFOFTT
O05POGPTUFSOVOEFSTUBOEJOHOPGOAOFNQMPZFFT 0
SFTQPOTJCIJMJUZ 0BOESTUBLFIPMEFSOFOHBHFNF
HPBMT
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« &8UIJDT3BOE3#VTJIJOFTT3$SPOEVDUS $SPEF3PG3S$SPOI
35P3FOTVSF3BMM3FNQMPZFFT3VOEFSTUBOESBQ
QBSUOFST 3BOESTUBLFIPMEFST 8BOE3IPX3UPJB)\

«"OUJ $PSSVQUJIPO
35P3GPTUFS3B3USBOTQBSFOUSXPSL3DVMUVSF ¢
SFQVUBUJPOBMB3SJTLT3GPS3UIF8PSHBOJ[BUJPO

« 4BGFUZ3 30DDVQBUJPOBM3)FBMUI
O05POFRVIQOFNQMPZFFTOXJUIOGUIFOLOPXMFEHFOB
BOESFNQMPZFFT8XPSLJOH3JOSBIJSQPSUSBSFBT &

« $ZCFS34FDVSJUZ3"XBSFOFTT
35P3FOIBODFSLOPXMFEHF3PGSEBUBSQSPUFDUJP
DZCFSOUISFBUTOUIBUODPVMEOINQBDUOGCVTIOFTT

« 5SBJOJOH3POBLFSTPOBM3%BUB31SPUFDUJPO31S
5P3FOIBODF3BXBSFOFTT 3SFEVDFSEBUBSCSFBDI.
SFMFWBOUSMBXT

« )VNBOB3JHIUT
35P3SBJTF8BXBSFOFTT8SFHBSEJOHBSFTQFDUJGH
EJTDSIJNJOBUJPO 3IBSBTTNFOU 8BOE3SJHIUTAWJ
BOESIBSBTTNFOUB3JOBUIFSXPSLQMBDF3BTS8QBSU¢
JOBSFDFIJWJOHSSFQPSUT3BOESIBOEMJOH3DPNQNM

VSUIFS8JOGPSNBUJPOSPOONBOEBUPSZ8USBJ®JOH

*Od 0 OFNQMPZFFTOQBSUJDJQBUFEGJOOBMMSO
"EEJUJPOBMMZ 6 O3NBOBHFSTABUUFOEFEQUIFAIVNB

&NQMPZFFA83FUFOUJPO

5|lFOSPNQBOZ3JTODPNNJUUFEOUPOSFUBJOJOHOFNQ
QSPWJEFTOBOWBSJFUZOPGOXFMGBSFOCFOFGJUTAC
FGGJDJFODZ 6TVDIOBTJOTUBMMIOHAOXBUFSAQVSJI(
SFTUSPPNT 0BTOXFMMOBTOHSPVQOAIFBMUIBJIOTVSBC
QSPWJEFOUOGVOE 0BOESBOIPVTIOHOMPBOOJOQSPHSE

)DLU DQG 6 XVWDLQDEOH &RPSHQVDWLRQ ODQDJHP

5|FO$SPNQBOZ6JTODPNNJUUFEOUPODSFBUJOHOSOTPDJ
SJHIUT 0FRVBMJUZ 0BOEJUIFOQSPNPUJPOOAPGOFNQ
GPSOBOEIJHOJGIFEOSMIWIOH OVOEFSOUIFS -JWJIOHOG:!
TVTUBJOFE 6JODMVTJWF 0BOEJSJTVTUBJOBCMFAFDP(

5|FOSPNQBOZOTFUTODPNQFOTBUJPOOUPOCFODPNQF
TBMBSIJFTOBOEOTBMBSZOTUSVDUVSFTOGPSAOFBDIO!
NPOUIMZSCZOUIFOMBTUSOXPSLIJIOHOEBZOPGAOFBDIONP

S5IFO$SPNQBOZODPOEVDUTdBOOVBMATBMBSZABEKVTL
1BSUS 8#VTJOFTTS0QFSBUJ.



08HBOJ[BUJPOBMOQFSGPSNBODFOBOEOBDIJFWEN
B0 GMBUJPOO3BUF

BB UBOIGSPNOQFFSODPNQBOJFTOJOAUIFAUFDIOPM
BSGPSNBODFOFWBMVBUJPOAOSFTVMUTOGPSOFBD

5/l[F6BOOVBMOTBMBSZOBEKVTUNFOUOBINTOUPOFYD
QPUFOUJBMOGPSOBOCFUUFSO RVBMJUZOPGA MIGF
DPNQFOTBUJPOOUPOSFGMFDUOUIFOJODSFBTFEOMFV

5P3QSPNPUF8FNQMPZFF3dQBSUJDJQBUJPO B3UIF3$P
TBUJTGBDUJPOBTVSWFZT 8BT3XFMM3BTADPNNVOJL
DPOUJOVPVTMZAVTFESUPSEFWFMPQA3BOESINQSPWF

5SPVHIdGBJS 0USBOTQBSFOU BOEJIVNBOOASJIHIUT
DBOOFOTVSFOMPOH UFSNOTUBCIJMJUZOGPSOFNQMP
TVTUBJOBCJIJMJUZ

*OOBEEJUJPO OUIFOSPNQBOZOQSPNPUFTOEJTDJIQMI
TUBCJMJUZ UISPVHIOUIFOGPMMPXJOHOQSPKFDUT

SURYLGHQW )XQG
5IF8$PNQBOZ3FTUBCMJTIFEABSQSPWJEFOUSGVOES
'VOE®1SPWJEFOUS8'VOE 8*UT8PCKFDUJWFT8BSF3UF

$PNQBOZ 85IFO0$PNQBOZOBIJNTOGPSOBUSMFBTUGS 0
FNQMPZFFTOQBSUJDJQBUJOHOJOBUIFOQSPWJIEFOUS®S

(PSOR\HH -RLOQW ,QYHVWPHQW 3URJUDP (-,3

5P3QSPWJEF3FNQMPZFFT8XJUIBUIFAPQQPSUVOJUZ
FNQMPZFF3QBSUJDJQBUJPOB3JOBUIFAQSPHSBN 8*0
*OWFTUNFOUB31SPHSBNS &+*1 dXBTSH 3BAEFDSFI
QSFGFS3UP3JOWFTUSJOEFQFOEFOUMZ

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



*O0 OUIFO$SPNQBOZSBMTPOQSPWIEFTOXFMGBSFO(

*URXS +HDOWK ,QVXUDQFH

5|F6 $SPNQBOZ3d QMBDFTO HSFBUSJNQPSUBODFO POSOS
DPNQSFIFOTJWFOIFBMUIODBSFOTVIJUBCMFAOGPSAUIF
FNQMPZFFTOBUOBMMAOMFWFMT 0FOBCMJOHOUIFNAUF

5/[1JTODPWFSBHF0JODMVEFT8JOQBUJFOUS *1% 0BOE
JOTVSBODFODPNQBOZ TOUFSNT 05IFOPCKFDUJWFO&J
XFMMOBTOUPODSFBUFOTFDVSJUZOBOEOQFBDFAOPGAN

'VSUIFSNPSF 0UIFO$SPNQBOZdDPOUJOVPVTMZASFW
FNQMPZFFOOFFETOBOEONBSLFUSOUSFOETOJOOFNQMEF

200LQH OHQWDO +HDOWK &RXQVHOLQJ 6HUYLFH E'

J4530/(0QSPNPUFTOBOESEFWFMPQTOFNQMPZFFT o1
QPUFOUJBMMZ8IJNQBDUGVMAOFOWJISPONFOUT 6*UdB
BDDVSBUFOBOEOUIJNFMZOBEWIDFOGSPNOITQFDJBMJ
USFBUOBOEOSIFBMAJOEIJWIEVBMTAOXJUIONFOUBMOAIF
POMJOFONFOUBMOIFBMUISDPVOTFMJOHOTFSWJIDFS(
CZOVQOUPO OBCTFOUFFJTNOBOESUVSOPWFSOEFD!

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



&ENQMPZFFOSFUFOUJPOOUISPVHIOUIFTFOQSPHSBNT
TIHOJGIJDBOUMZSTUSFOHUIFOTOFOHBHFNFOUOGBOE
UPODPOUJOVFAd XPSLIJOHA XJUIOGUIFOPSHBOJ[BUJPO
FNQMPZFFOUVSOPWFSOSBUFOPGOOPAONPSFAUIBO®S

UIBOSUIFOTFUOUBSHFU 651JTOQFSGPSNBODFOPDDV
FODPNQBTTJOHO PQFSBUJPOBMOd TDPQF 0 PSHBOJI[B
JOUFSOBUJPOBMAOMFWFM 851 JTOUSBOTJUJPOJOMFE®
JOOUIFOIIJHIMZODPNQFUJUJWFOBWJIBUJPOOBTFSWJIDF
TUSVDUVSBMODIBMMFOHFTAEVSJOHOUIFOPSHBOJI[B

&OIBODJOH3&NQMPZFF3&OHBHFNFOU
5|FOSPNQBOZOSFDPHOJ[FTOUIBUSTVTUBJOBCMFOAQF
EFWFMPQNFOUOCVUOIBMTPSNNYNBZEF&&0OMNB NMFNERBGAR
FOBCMFOFNQMPZFFTOUPOQFSGPSNOFGGFDUJWFMZ

7HDP %XLOGLQJ DQG 5SHODWLRQVKLS (QKDQFLQJ $

5|FO$PNQBOZOPSHBOJ[FTOJOUFSOBMASFMBUJPOTIJ
FNQMPZFFOHSPVQAOUPOIQSPNPUFOUFBNXPSL DPNN\

e 5SFBNOOVUBDOPFPIGCPTUW SO DPTPRRFSBUJPOOBOEOSFMB
e "DUIJWIUJFTOUPOGPTUFSOVOJUZOBOEOJFYDIBOHFG

5IFTFOBDUIJWJIUJFTOIFMQOGPTUFSOBAOGSIJFOEMZAXP
DPMMBCPSBUJWFOXPSLODVMUVSF

$QOXDO $FWLYLWLHY DQG (PSOR\HH &DUH %DVHG

"TOUIFO$SPNQBOZOIBTOCPUIOPGGIJDFOTUBGGOABOES®
DPOTUSBJOUT OUIFO$SPNQBOZOEFTIJHOTOBDUJIJWIUJF

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



e "OOVBMO/FX0:FBS TOBDUJWJUJFTOBSFOPSHBOJ[F
HSPVQTODBOOQBSUJDIJQBUFODPNQSFIFOTIWFMZ
e 0OSHBOJ[JOHOBDUJWJUJFTOBUOBUINFTATVIJUBCMFO

51JTOBQQSPBDIOSFGMFDUTOUIFOSPNQBOZ TODPNNJ
DIBSBDUFSJTUJDT

OSHBOJ[BUJPOBM3d$VMUVSFAOVUDPNFTS
"DUJWJUJFTOUPOFOIBODFOFNQMPZFFOQPUFOUJBM®

e AFOTFOPGO#FMPOHJOHOUPOUIFOOSHBOJ[BUJPO
e *OUFS EFQBSUNFOUBMAd$PNNVOJIJDBUJPOOGBOEGOS$SP
e "DIJFWJOHOXPSL MIGFOCBMBODFA3JOABOABQQSPC

5|FO$PNQBOZSCFMIFWFTOUIBUOFNQMPZFFOFOHBHF
UIFOMPOH UFSNOTVTUBJOBCJIJMJUZOPGAOUIFOPSHBOJ
JTOQBSUOPGOBOIPMIJTUJDOIVNBOOSFTPVSDFONBOB
PSHBOJ[BUJPOBMAdDVMUVSFOCVIMEJOHOUPOATVQQP

&NQMPZFF6&OHBHFNFOUJ-FWFM

*O9 OUIFO$SPNQBOZODPOEVDUFEOBOOS&NQMPZFFJ.
UIFOEFWFMPQNFOUOPGOFNQMPZFFOFOHBHFNFOU 01
XPSLOBOEORVBMIUZSPGOMIGF 805IFODPMMFDUFEJEL

BOESTUSFOHUIFOAUIFOPSHBOJ[BUJPOGJJOOBUIFOMPO
MFBTUO®

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



@dBGFUZJd5SBJOJOH

&DIHW\ 7UDLQLQJ IRU 1HZ (PSOR\HHV

IFX0&NQMPZI51JTOUSBIJOJOHOBINTOUPOQSP BOEOSTBI
NFUIPETOUISPVHIOHFC4ABGFUZIBOEOEFQBSUSPOFOR
FNQMPZFFTOUPOXPSL&NQMPZFFTOXIPOIBWSPI EtQFR
SFQS FOUJOH

%DVLF JLUHILIJKWLQJ DQG )LUH (YDFXDWLRQ 'ULOC

#BTJDOGIJSFGIJHIUJOHOBOEOGISFOFWBDVBUJPOAUS
LOPXMFEHF 6VOEFSTUBOEJOH 6BOESTLIJMMTAJOOV
XPSLQMBDFOPSOSFTJEFOUJBMOBSFBT 8 OFNQMPZF

#BTJDO'JSTUO"JEOS5SBJOJOHOSPVSTF

5POQSPNPUFOLOPXMFEHFOBOESOTLIMMTOAJOAXPSLQ
FNFSHFODJFT OUIFO$SPNQBOZOPSHBOJ[FE&BOS #BTJD
GJSTUOBJESQSJODJQMFT O0DBSEJPQVMNPOBSZOASFT
FNQMPZFFTO0QBSUJDIJQBUFEJJOSUIFOUSBJOJOH

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



&OWJISPONFOUBMOBOEA&RVIQNFOUJ*OTQFDUJPO

OHDVXUHPHQW DQG $QDO\VLV RI :RUNLQJ &RQGLW

$POEVDUFEO XPSLQMBDFOFOWJSPONFOUBMAJOTQF

"ENJOJTUSBUJPO 0.BOBHFNFOU O0BOEOOQFSBUJPOT

UPS)FBU 0-JHIUJOH 0BOEOJ/PJTFO# & O 0 0.F|

QFSGPSNFEOPOOS.BZd & OPOOGMPPST®S

e FBTVSFNFOUOPGOHFOFSBMAdBSFBO NFFURMPXSPE
e FBTVSFNFOUOPGOFNQMPZFFOXPSLOBSFBTOBUOGJ
QPJOUTONFUOUIFOTUBOEBSEOBOESd O0QPJIJOUTOXF

5|lFOGPMMPXJOHODPSSFDUJWFOBDUJPOTOAIBWFOCFF

e $SMFBOOMJIHIUBCVMCT 0JODSFBTFOUIFOOVNCFSAP
e "SSBOHFOTFBUJOHOUPABMIHOOXJUIOUIFAEJSFDU,

, QVSHFWLRQ RI (OHFWULFDO 6\VWHPV DQG (TXLSP

*OOBDDPSEBODFOXJUIOUIF8.JOJTUFSJBMA3FHVMBU.
4BGFUZ 80DDVQBUJPOBMO)FBMUI 6BOEOS8PSLIJOHO&
GPSOUIFOJOTQFDUJPOOBOEJONBIJOUFOBODFOPGAFMF
5|FSFGPSF 0UIFO$SPNQBOZODPOEVDUFEBIJOTQFDUJP
DIJSDVJUSCSFBLFSOQBOFMT 6BOEOFMFDUSJDBMAFR

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



OBOBHFNFOUJOBOE® PWFSOBODF&8.FDIBOJTNT

5FO$SPNQBOZSIBTOFTUBCMJITIFEAOBO4BGFUZ 80DDVQ
DPOUJOVPVTMZOQSPNPUFOBOEAONBOBHFOTBGFUZAP

6 XSHUYLVRU\ OHYHO 6DIHW\ 2IILFHU 7UDLQLQJ &R.

5|FO$PNQBOZSPSHBOJ[FEOUSBJOJOHOGPSA84BGFUZS

UIFO1SPWJTJPOOPGO4BGFUZOO0OGGIDFST 1FSTPOO
OGPSOTVQFSWJITPST 65IF6$PNQBOZODPOEVDU

EJWIJEFEJJOUPO OTFTTIJPOTOBTOGPMMPXT

« +VMZ3 & d 8QBSUJDJQBOUTABUUFOEFEBUIF
« +VMZ3 3 d 80BSUJDJQBOUTS8BUUFOEFESJUIF

([HEXWLYH OHYHO 6DIHW\ 2IILFHU 7UDLQLQJ &RXU"

5|lFFO0$PNQBOZOPSHBOJ[FEOUSBJOJOHOGPSOFYFDVL
1SPWJTIJPOOPGO4BGFUZS0GGJIJDFST 61FSTPOOFM 8"
"SUJDMF& O&NQMPZFSTOPGOFTUBCMJTINFOUTAOMJ
MIJTUFEJJOOG4DIFEVMFS 6XJUId OPSONPSFOFNQMPZ
PGGJDFSTOGPSOUIFOFTUBCMJTINFOU 05SBJOJOHAX

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



2SHUDWLRQ RI WKH 6DIHW\ 2FFXSDWLRQDO +HDOV

5|FO$PNQBOZSIBTOFTUBCMITIFEOBO4ABGFUZ 60DDVQ
PQFSBUFOBOEONBOBHFAOTBGFUZ 05IFODPNNJUUFFS
UIJNFOUPOVQEBUFAJOGPSNBUJPO ONPOJUPSOTBGFU

dPSOR\HH@DUWLFLSDWLRQ

"MMOFNQMPZFFTOIBWFODIBOOFMTOUPOSFQPSUOSTB
IFBMUI 6 BOE3 XPSLJOHOFOWJSPONFOUBQFSGPSNB
XPSLQMBDFO&TBG RAWRZ VD HW\ FRPESSTODBIZGWYIZHUM IR X

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



JJSIOHOFNQMPZFFT

5|FOSPNQBOZOQSIPSIJUIJ[FTOIVNBOOSFTPVSDFANBC
JODMVEJOHOUIPTFOPGAUIFO$SPNQBOZAOBOESJIJUTOTVC

SPUBM&FROMPEEGFT

.BMFOFNQMPZFFTd QFSTPOT

'FNBMFOFNQMPZFFTO QFSTPO[T

&NQMPZNFOUOPGOXPSLFSTAXJUIOGEJTBCIMJIUJFT

5|FOSPNQBOZ3JTODPNNIJUUFEOUPOIQSPNPUJOHGOFRYV
EJTBCIMJUJFT 0CZOGVMMZODPNQMZJIOHAXIJUIOSFME
PGOQFSTPOTOXJUIGEJTBCIMIUIJFTOFNQMPZFES®CZS
GJTDBMOZFBSOJTOEFUBIJMFEOBTOGPMMPXT

S5SPUBMAOFNQMPZNFOUGBPGAXPSLFSTaXJUId
EJT B OM 3U PROTT

XJUIGEJTBCIJMJUJFTAOGVOE

$POUSJCVUJPOT6UPBFNQPX:FFTNFOUBG:IFS’BQFSTP:CFTH

&ENQMPZFFODPNQFOTBUJPOOPGAOUIFODPNQBOZd FYD
QFSNBOFOUOBOEOPUIFSOUZQFTOPGAOFNQMPZFFT 060G

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



&NQMPZFFOSFNVOFSBUJPO

5PUBMOFNQMPZBFOSFNVOFSBUJPO

&NQMPZFFOBOEOMBCPSAONBOBHFNFOU 84BGFUZ 8PD

SPUBMOAOVNCFSOPGOMPTUOUINFOIJOKVSZAJODJEFQC
CZOFNQMPZFFTO DBTFT

&NQMPZFF6FOHBHFNFOU

&WBMVBUJPOOJOSFTVIMUSPGOFNDQMPZFFAOFDHBHFN FR)

&NQMPZFF8JOUFSOBMAHSPVQT
&ENQMPZFFOIJGFUFSOBMOAHSPVQT
5ZQFTOPGOFNQMBEMEBISFOPFOIBIMOIKHEFV Q

*OGPSNBUJPOABCPVUGSDVTUPNEFST

$PNQBOZ TODVTUPNFISONBOBHFNFOUJQMBC

$VTUPNFSANBOBHFN F OYBTQQVPBIOTAIIANVQRVE FONSFPCE Y IDH X
DPNQBOZ3PW BEFOW FMRIBNFUBZ E§BS 3DV T

SFMBUJPOTIJQ 0$POTVN

5|FO$PNQBOZOJTODPNNJUUFEOQUPOEFWFMPQJOHBQS
UIBUOJDBOODSFBUFOCFOFGJIJUTOGPSOBMMATUBLFIPM

1SPEVDUSBOEOTFSWIDFOEFWFMPQNFOUJUIFSFGPES
UIFNOUPSOTPMWFOQSPCMFNTOBOESOTVQQPSUOBUIFJS¢
DSFBUJOHOFDPOPNJD 6TPDJBM OBOEJSFOWJISPONFO

5|FO$SPNQBOZOIBTOFTUBCMJITIFEOBOG61ISPEVDUTS 04
EFMIJIWFSONBYJNVNOWBMVFOUPODVTUPNFSTOBOEGIE
DVTUPNFSTOUISPVHIOWBSJPVTONFUIPETOUPATVSW
DVTUPNFST 0CPUIGEPNFTUJDBMMZOBOESOHMPCBMM:
HBUIFSFEOEBUBOUPOBTTFTTOJIJNQBDU 8VSHFODZ &
EFWFMPQNFOU 0*UBMTPOJOWPMWFTOQSFQBSJOH:

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



JOOPWBUJPOOUPOEFTIJHOOQSPEVDUTOBOESTFSWJ
DPOUJOVPVTMZONPOJUPSFEOGPSOPOHPJOHOEFWFN
XJUIGJUTOQSPEVDUT TFSWJIDFT 6X1JDI16JTdBoDSVD
BQQSPQRSIBUFMZOBOEJOFGGFDUJWFMZAONFFUODVTUF
JNQSPWFOQSPEVDUOBOESOTFSWIDFORVBMJIUZACVUD

5|FO6$PNQBOZSDPOEVDUTOTUVEJFTOBOEOFWBMVBUF
EFWFMPQJOHOBOEOINQSPWIOHOUIFORVBMJIUZSPGO
6OEFSTUBOEJOHODVTUPNFSOTBUJTGBDUJPOSJOPUYS|
CSBOEOMPZBMUZSBOEAUSVTU 0XIIJDIOXIMMAOMFBE®JL

51IF6$PNQBOZ3IBT8JNQMFNFOUFESNFBTVSFT3sJREBQ
[XXX TLZJDU DP Ul FO QSJWBDZ QPMJDZ

$IBOOFMTOGPS3DPNQMBJOUTOJO8DBTFAPGADVTUPN

.FBTVSFT8JOODBTFOPGODVTUPNFSAEBUBACSFBDIFT

*O0UIFOFWFOUOPGOBODVTUPNFSOEBUBOCSFBDI dUII
GPMMPXJOHOTUFQT

S8MNFEJBUFMZOSFQPSUOUIFOJODJEFOUOBOEGBTTF
e * OWFTUJHBUFOUIFOTPVSDFOBOEOTDPQFOPGOAOUIF
e *NNFEJBUFMZOOPUJGZOFYFDVUIJWFTOBOEOQAUIFO~

BOGPSNODVTUPNFSTOBOEOSFMFWBOUGSBHFODJFT
e 5 SBOTQBSFOUMZ38JOGPSNOBGGFDUFEODVTUPNF
e /PUIJGZOSFHVMBUPSZ8BVUIPSJUJFT8 FH O01FST

S8MNFEJBUFMZODPOUBJOOUIFOJODJEFOUOBOEOSFT
e SMPTFOUFDIOJDBMOWVMOFSBCIJMJUJFTAUIBUOM
e * OJUJBUFOEBUBOSFDPWFSZOQSPDFEVSFTOBOES®

8BNFEZOBOEOQSFWFOUOGIBSNOUPOAVTEST
e OGGFSOBTTJTUBODFOTVDIOBTOQBTTXPSEODIBOF
e I1SSFWFOUONJTVTFOPGOEBUB

1BSUSd 0#VTJOFTTO0QFSBUJ



8BWIFXOTZTUFNTOBOEOVQEBUFATFDVSJUZAQPMJ
e 3F WFSIGZBMMAOWVMOFSBCJIJMJUJFT
e 6QEBUFOTFDVSJUZOQPMIDJFTOBOEOUSBJOOJOFNQ

JO0UIFOQBTUBZFBSS OUIF6SPNQBOZAIBESGOPODBI
QFSTPOBMOEBUB

$VTUPNFSO63FMBUJPOTIJQd.BOBHFNFOU

5|FO$SPNQBOZOSFDPHOJ[FTOUIBUBDVTUPNFSTAOBOEC
CVTIJOFTT 0FTQFDJBMMZ8JOOUIFOJOGPSNBUJPOOAUI
JNQBDUOSUIFOFYQFSJFODF 6TBGFUZ 0BOEJSUSVTUS®S
DPNNJUUFEOUPODPOUJOVPVTMZSEFWFMPQJOHOSIJH
FTUBCMJTIJOHOTFSWJIDFONBOBHFNFOUGBTZTUFENT 47

@¥BMIUZGSPOBHARNNSEO4AFSWIDF

5|FO$PNQBOZOQSIPSIJUIJ[FTOTZTUFNBUJDAOTFSWJIDF
QMBOOJOH 8PQFSBUJPOT ONPOJUPSJOH O0BOESDPO
DFOUSJDOTFSWJIJDFOEFMJIWEFSZ

&MFWBUJOH34FSWIDF84HUBOEBSETAXJUId*OUFSO

5SPOFMFWBUFOTFSWIJDFORVBMJUZSBOESOFYDFMMFEO
GSBNFXPSL 0*O0UIFOQBTUOZFBS JUIFO$PNQBOZ9 S
TUBOEBSESGPSONBOBHJOHOFYDFMMFODF38JOOBJISQ

5|FO$PNQBOZOIJTODPOTIJEFSFESUIFOGISTUOPSHBOJ
JUTO DPNNJUNFOUS UP3 EFWFMPQJOHO JOUFSOBUJF
NBOBHFNFOU 65IF6 IJNQMFNFOUBUJPOJOPGOS *400

QSPDFTTFT 0 TZTUFNBUJDBMMZ3dNBOBHFODVTUPNF
DPOUJOVPVTAINQSPWFNFOUOBOEJSEFWFMPQNFOUdI

SYTUPNFSO'FFEECBDLABOEJd4BUJTGBDUJPO
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5|F6SPNQBOZODPOEVDUTOTUVEJFTOBOESOFWBMVBU
QSPEVDUT TFSWJDFT 0 XIJDI6JToBODSVDIBMATUFC
BQQASPQSIBUFMZOBOEOFGGFDUJWFMZONFFUSDVTUF
JNQSPWFOQSPEVDUOSBOESOTFSWIDFORVBMJIUZSCVUD

'PSO FNQMPZFST 0UIFd $PNQBOZd DPOEVDUTAd NPOL
SFTQPOTIWFOFTTOUPODPNQMBJOUT 0BOEOPQFSBU
UIFIJSOBXBSFOFTTOBOEOQUPOFTUBCMJTIODPOUJOVPV

SFHBSEJOHOBJSMJOFT 0UIFO$SPNQBOZSDPOEVDUTS®S
DPPQFSBUJPO 0BOEOBEIFSFODFOUPOBWJIBUJPOGBJIOI
BSFOBOBMZ[FEOGPSOUSFOETOBOEOIJOUFHSBUFEQJC
MPOH UFSNOSFMBUJPOTIJQTOBOESTVTUBIJOBCMFOP

5/FO$PNQBOZ TOTBUJTGBDUJPOOTVSWFZOSFTVMUTC
TVSWFZ8GPSH OTIPXTOUIFOGPMMPXJOHOTBUJTGB

%PFTOUIFODPNQBOZOTFUSDVTUPNFSONBOBHFNF
%FUBJMTOPGOTFUUJOHABDVTUPNFSONBOBHFNFOUGBJH

5BSHFU T *OEJDBUPS [T#BTFOZFBS T5BSHFUGZFB

;0% FWFMP QINF\OTUBPPNGFOS8 TBUJTGBDUJROS 0 OQF$
DVTUPNFSOT BMMFWRBORGPORPRBONEBTTOYIBOI &
DVTUPNFSOBSRMBDEFRPOTIJQ

U7

30UIFS3 0"JSMIOMFGFATBUIJTGBDUJPOBSOPWS B8QFS
TBUJTGBDUJMEIT B U BBFT TOQUFBO & O U
3QFSDFOU

1FSGPSNBODFOBOEOPVUDPNFTOPGODVTUPNFSONE

'SPNOUIFODVTUPNFSOTBUJTGBDUJP OJHSBSMJFOUDB
"ISMJOFTF@ XFEMBOBTNQSPWIOHAUSFOESODPNQBSFE!
JODSFBTJOHAOGSPNO dUPd O051JTOUSFOEOQ SF(
DPNNJUNFOUOUPOTVTUBJOBCMZOFOIBODJOHOAPQFSE
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&OIBODJOHO$SVTUPNFS64BUJTGBDUJPO

'SPNOUIFO 0BOOVBMOTBUJTGBDUJPOSTVSWFZOSF
RVFTUJPOOBJSFT 0,FZ3JTTVFTOSFGMFDUJOHOFYQF
JOOQSPCMFNOSFTPMVUJPO 0BOEODPOUJOVPVTOJINC

*00 OUIFODPNQBOZOGVMMZIINQMFNFOUFEO®JIUT:
SFOQOMBDJOHOUIFSNBMOIFBETOUPAOFOIBODFAUIFODME
XJUIOBOTUBOECZOTZTUFNOBOEODMPTFOPQFSBUJPO
DFSUJGJDBUJPOOBOEJSEFWFMPQJOHOBO4FSWIDFO&
BOEOSPOUJOVPVTOI*NQSPWFNFOU

5FOSFTVMUTOPGOUIFTFOPQFSBUJPOTOBSFOUBOHJC
DPNQBOZ TODPNNJUNFOUSBUPOIMITUFOJOHOBUPOUIFS
MPOH UFSNOSFMBUJPOTIJQTOBOESTVTUBJOBCMFAU

$PNQMBJOUGBOEO4VHHFTUJPOS8.BOBHFNFOU

5IFODPNQBOZdQSPWJEFTOWBSJPVTODIBOOFMTOGP.
PUIFSOTUBLFIPMEFST 06QPOASFDFJQU 8JOGPSNBL
GPSXBSEFEOUPOSFMFWBOUGEFQBSUNFOUTOGPSOBC

5IFODPNQBOZOINPOJUPSTOQSPHSFTT 0SFQPSUTOPQ
DPOUJOVPVTMZdINQSPWFO XPSLOQSPDFTTFT 0 UIF
TUBLFIPMEFST

*Od OUIFSFOXFSF6BOUPUBMOPGd O8DPNQMBJOU"
SFTPMVUJPOJOPGODPNQMBJOUTAJOOBDDPSEBODF&X

1SJPSJUJ[JOHODVTUPNFST 6DMJFOUT 0QBTTFOHFS"

QSPWJEFSOQMBZJOH6BODSVDIJBMOSPMFAJOOUSBWF
DFOUSJDOTZTUFNTOBOEOSTFSWIDFTOUPOTVQQPSUOJFR
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3FTQPOTJCIJMJIJUZOGPSO1SPEVDUTABOEG4AFSWIDFT

5|FODPNQBOZ8SFDPHOJ[FTOUIBUBJUTOQSPEVDUTS®S
TFSWIJDFTOBUOBISQPSUT 0QMBZdBAOWJIUBMO SPMF¢
QBTTFOHFST 05IFSFGPSF UIFODPNQBOZ3JTODPNN.
UPOTVQQPSUSDPOWFOJFOU 0TBGF 0BOESTVTUBJOB

5IFODPNQBOZOEFTJHOTOBOEOQSPWJIEFTOTFSWJIDFT
VTF 6ONBOBHJOHOTFSWJDF SFMBUFEOJASJTLT 6BOEJQ
BOEOQBTTFOHFST 0BTOXFMMOBTOTVQQPSUJOHOFRV

'VSUIFSNPSF UIFODPNQBOZAdTUSIJDUMZOBEIFSFTO
TUBOEBSETOGPSOTBGFUZ 6RVBMJUZ 6BOESTFSWJID
BOEOQSPNPUFOBOOFGGIJDIJFOUOBOEOSFTIMIJFOUOQU S

*0Oo OUIFODPNQBOZOFYQFSJFODFEOTFSWJIDFOTZ
BGGFDUFEOTFSWIDFOVTFSTOEVSIJOHODFSUBJOOQFES
4FSWIDFO-FWFMO"HSFFNFOUOG 4-" 0GSBNFXPSL 6BD
JOOTZTUFNAONBOBHFNFOU 6JUTOBCJIJMJIJUZAUPANJIOJ
DPOUJOVJUZ

5lFODPNQBOZODPOUJOVPVTMZOBOBMZ[FTOEBUBOG

NFBTVSFT d UIFSFCZ8 FOIBODJOHA TZTUFENS TUBCJM
EFWFMPQNFOUOPGOUFDIOPMPHZOBOESTFSWJIDFTAU
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$VTUPNFS8TBUJTGBDUJPO

&WBMVBUJPOAOSFTVIMUTOPGABDNVNTUPNFSBTBUJTGBB[

*OGPSNBUJPOOPOJSDPNNVOJUZSBOEOSTPDJFUZ

$PNQBOZ TODPNNVOJUZ3BDESTPDJBMANBOBHFENI

$PNNVOJUZS3BOESTPDIJBMAKRQBIIPEZNFOUDBREOQ SNC
UIF3DPNQBOZ3R\QPSUTIFBDOQBIIPZEBBU JI
IFBMUI dBOESRVBMJUZd}F

WVMOFSBCMFAOHSPVQT o

5IF8DPNQBOZ3JTADPNNJUUFESUP3DPOEVDUJOHSCYV
EFWFMPQNFOU3PGARVBMJIUZAPGAMIGFA3BOEAFOIBO
51JT8JTdBDIJFWFESCZATVQQPSUJOHBKPCADSFBUJ
FNQMPZNFOUSPGA3DBQBCMFAMPDBMAQFSTPOGFMVS @
APDJBMB3FTQPOTJCIMJIUZ 8$43 BdCPUIBJO QSPDFT"
TPDIJBMAXFMM CFJOH 3BOE3FOIBODF38UIFARVBMJIUZ

$PNNVOJUBSFOHBHFNFOU

5|FODPNQBOZS SFDPHOJ[FTOUIBUSTVTUBJOBCMFAC
DPNNVOJUJFTOBOEOTPDIJFUZOTVSSPVOEJOHOJUTOF
JOGPSNBUJPOOUFDIOPMPHZACVTIJOFTTOPQFSBUJPC

5|FODPNQBOZOUIFSFGPSFOBIJNTOUPOQSPNPUFOFOH
UIFOPSHBOJ[BUJPOBMAODPOUFYU 0GPDVTJOHOPOOBC
TIBSFEOWBMVFOXJUIOGTUBLFIPMEFST OFODPNQBTTJ(
DPNNVOJUJFT

(VIEFMJOFTOBOEGQSJIJODIQMFTOGPSADPNNVOJUZSB

5IFODPNQBOZODPOEVDUTODPNNVOJUZOBOESTPDJBN
GPDVTJOHOPOODSFBUJOHOQPTIJUIJWFAOTPDJIBM3JINC
DPNQBOZ8QSJIPSJUJ[FTOBDUIJWIUJFTOUIBUOBMJIHO:
SFTPVSDFOVUJIJMI[BUJPO

5|FODPNQBOZ TODPNNVOJUZOBOESTPDIJBMAOPQFSBU.

e 4VQQPSUJOHOUIFOUSBOTJUJPOBUPAOBOEJHJIUBMAT
e 1SSPWJEJOHOBTTIJTUBODFOBOEOJSFMJIFGAJOOFNFS
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AVQQPSUJOHOUIFORVBMIUZSPGAOMIGF 0IFBMUI OB
$BSIJOHOGPSOBOESBTTITUJOHOWVMOFSBCMFOHSH
1SPNPUJOHOZPVUIBGEFWFMPQNFOU OFEVDBUJPO ¢
4AVQQPSUJOHOMPDBMOFDPOPNJFTOBOEOJODPNFOE

5IFODPNQBOZODPOEVDUTOUIFTFOBDUIJWIUJIFTO XJL
PSHBOJ[BUJPO UPOGPTUFSOBOOPSHBOJ[BUJPOBM¢
BMTPOIMJOLIJOHOTPDIJBMOPQFSBUJPOTOXJUIOMPOH |

%PFTOUIFODPNQBOZ&TFHUSDPNNVOJUZ3BOEOGST
NBOBHFNFOUOHPBMT

%FUBJMTOPGOTFUUJOHADPNNVOJUZSBOEGTPDJBMAI
5BSHFU T *OEJDBUPS [T#BTFOZFBS T5BSHFUGZFB

;,0O&NQMPZNFORDBBRMEBNQMPZNFOU 0
QSPGFTTJPOBMOATLIMMOO
EFWFMPQNHOU

1FSGPSNBODFOBOEOPVUDFPINFTOPGODPNNVOJUZS

NBOBHFNFOU
-PDBMAFNQMPZNFOU

5|FODPNQBOZOSFDPHOJ[FTOJUTOSPMF3JOADSFBUJO
QFSTPOOFMO0JOOJUTOPQFSBUJOHOBSFBT 0EFWFMPC(C
FNQMPZNFOUOJOSFBEJOFTTOQSPHSBNT 0BOEODPMMB !

5|FODPNQBOZAQSPNPUFTOMPDBMAFNQMPZNFOU OFT
VOEFSOUIFOTVQFSWJTJPOOPGO"IJSQPSUTOPGAO5IBIM
FNQMPZJOHOQFSTPOOFMAOGSPNOOFBSCZSDPNNVOJL
BEWBODFNFOU 0SFEVDFONJHSBUJPOOGPSAOXPSL 0B

5|FODPNQBOZOBIJNTOUPOFNQMPZOMPDBMATUBGGOGH
DPNQBOZAFNQMPZFES OMPDBMOTUBGG 8SFQSFTFC

OOMEO$SBMFOEBSIT 68F63FRVFTU 61SPKFDU
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5|FODPNQBOZSEPOBUFEOVOVTFEODBMFOEBSTAUPOU
DPOWFSUFEJJOUPO#SBIJMMFONBUFSIJBMTOGPSOWJIT
PQQPSUVOJUJFTOGPSOUIFOWITVBMMZOJINQBJISFE o
FOWJSPONFOUBMOTVTUBIJOBCIMJIJUZOCZOSFDZDMJO

JBUO:BJO'MPPES3FMIFGO1SPKFDU
'PMMPXJOHOUIFOXIJEFTQSFBEOGMPPESTIJUVBUJIPOOJ.

BMMOFNQMPZFFTOBOESUIFIJSOGBNJIJMJIFT 0BOEOSIBTA
UIFIJSOGBNIJMJIFTOXPSLJOHOJOOUIFOBGGFDUFEOGBSF

ASP®FDA(SPVQOVOJIJUFTOUPOEPOBUFAEMPPE 8FYUFC
5|[F6DPNQBOZ 8JODPMMBCPSBUJPOOAXJUIGUIFO/BU

41 BSJOHOIBQQJOFTTOXJUIOGTPDIJFUZOUISPVHIBCMPP
UIFOIJNQPSUBODFOPGOCMPPESEPOBUJPOAJSUPOATBWEF<¢
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d4VQQPSUOGPSOWVMOFSBCMFOHSPVQTOBOESMPDBM
5|IFODPNQBOZJOBOEJSIJUTOFYFDVUIWFTOQSJIPSJUJ[FS

e %POBUJPOOPGODMPUIJOHOBOEJSFTTFOUJBMAJIJUFN
e &YFDVUIJWFTOQBSUJDIJQBUFOJOJOONFSJU NBLJOHGOF
e AVQQPSUOMFHBMMZS8SFHIJTUFSFEOGPVOEBUJPOT:

5IFTFOBDUIJWIJUJFTOSFGMFDUOBUIFOSPMFOPGAOPSHBC

d4VQQPSUBGPSOMPDBMAODPNNVOJUJFTOBOESFDPOPN

5|FODPNQBOZ8QSJIPSJUJ[FTODSFBUJOHABAOQPTJIUJV
JODPNFOUPODPNNVOJUJFT 0TVDIOBT

e AVQQPSUOGPSOUIFO#VSISBNO$SSBOFOSPOTFSWBU
DPNNVOJUZ

e 4AVQQPSUOGPSO#VSJISBNO1SPWJODJBMO:PVUIS'PF
BDUJWJUJFTOBNPOHOZPVUI

e WFWFMPQNFOUOPGOBSFBTOTVSSPVOEJOHOUIFADF
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3ODPNFAEJTUSJ®GVUJPOJOUPAUIFADPNNVOJUZ

5IF8 DPNQBOZ3TVQQPSUT3TNBMMAFOUSFQSFOFVST
DPNNVOJUJFT8BOEAUISPVHIPVUS#BOHLPLBUPSTEN
XFMGBSF3CFOFGJU 851JT8JOJUJBUJWFASIFMQTAHFO
BOESGFOIBODFTOGPPEAWBSJFUZSBOESFNQMPZFF3R\

$PNNVOJUZOFOHBHFNFOUQUISPVHIOLOPXMFEHFAUS

5FO DPNQBOZJd FNQIBTJ[FTO DPNNVOJUZS FOHBHFENI
QFSTQFDUJWFTOUPOTVQQPSUOMPOH UFSNOTPDJFU
TQFBLFST3BR&Y ASXFNBFG B ) ©BFPWPBQIIDRO TOBOEJS5FDI
)PTQJUBMJIAX B0 KBRUBIE-SBODBEI6OIWFSTIUZ 881

51JTOQBSUJDJQBUJPOO SFGMFDUTOUIFODPNQBOZ T

DPOOFDUJPOTOCFUXFFOOCVTIJOFTTFTOBOESFEVDB
DPNNVOJUZOFOHBHFNFOUOJOUISPVHIOLOPXMFEHFOAUS
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JOWFTUNFOUBJOODPNNVOJUZIEFWFMPQNFOUBBOE:

5IFSDPNQBOZ3QMBDFT3JNQPSUBODF3POBIVNBOSS
DPNNVOJUJFT 8XIJDISBSF3DSVDJIJBM3GPVOEBUJPOT
ZFBS 3UIF3DPNQBOZ3DPMMBCPSBUFESXJUIBUIFS %
60JWFSTJUZ 8URpABLE BEAVAIBANIVOQ BEB® § QS BD UJID!
QFSTPOOFM3XJUIBHFOVJOF3LOPXMFEHF3BOESVOEF

5lF6QSPKFDUS8ITOBOOBWIBUIJPOOMBCPSBUPSZAUIB
BIJSQPSUOUFDIOPMPHZATZTUFENT 8TVDIOBT

e 4AZTHENLAO $SPNNPOO6TFO1BTTFOHFSA01SPDFTTJOH
AZTUFNOSREUD FPNNPOI6TFO5FSNIJOBMA&RVIQNF
"VUPNBUFEOP6AEDE FPNNPOBBNFB4FMGA34FSWJIDF
"VUPNBUFE ¢ C B H$6B3#94-00 BEPONEN\WPODI6 T FO#BHR %S P Q
AZTUFNTP KBUBBSRIEFDWBIUZOWFSJGIJDBUJPOJABOEE

5IFFOTZTUFNOJTOBOUFDIOPMPHZOBDUVBMMZAVTFES®S.
TUVEFOUTOBOEOWITIJUPSTOUPOMFBSOJABCPVUOBJIS!
TINVMBUJPOT 6FOIBODJOHOUIFIJSOVOEFSTUBOEJOI
TZTUENT

5|F64,:016,60"WJIJBUJPOJ-BCOQSPKFDUJIJTOIJOUFHSB
BOEOTQFDIJBMIJ[FEODPVSTFTOGPSOUIJSE 0 BOEOJGP
JOUFSOBUJPOBMOQBSUOFSTOBSFOJOWIUFEOQUPOATIB
JOOUIFOBWJIBUJI4,:010,60"WJIBUJPOOJ-BCOJTOFYQFDL

6RFLDO EHQHILWYV

e 1SSPNPUFOLOPXMFEHFOBOEOSTLIMMTAJOOBWJIBUJP
e AVQQPSUOUIFOEFWFMPQNFOUSPGORVBMJIUZAIVNB
e #SJEHFOUIFOHBQOCFUXFFOOUIFPSFUJDBMOMFEBSC
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%XVLOQHVV EHQHILWYV

e AVQQPSUSOUIFOEFWFMPQNFOUOPGOQFSTPOOFMOB
e 8OIBODFOUIFODPNQBOZ TOIJNBHFOBTOBOAOPSHBOJ
e 8OIBODFOGVUVSFOXPSLGPSDFOSFBEJOFTT O0SFEV

4PDJBM3JOOPWBUJPO
®&BTZO$IFDL JO 8'BTUS#BHHB KF-®&243 P B WHJ M B CINERXF

5SBOTGPSNODIBPUJDOAUSBWFM3J@BUPBEBIGAERB TOABIBSE
PSOXBTUFEOUJNFOPOODIFDL JOGBOEOCBHHBHFOESP
BIJSQPSUTOBDSPTTOA5IBIJMBOE 0*O8KVTUOBOGFXAONJ!
EFQBSUVSFOBOEOSTBWJIOHONPSFOUJINF 6&YQFSJFOD

5IFODPNQBOZ3IBTOJJONGIPLEN DFHEN N K O & SNTBROHFLBITLTIAROTH
DIFDL JOOBOEOCBHHBHFOESPQOTZTUFNODPNQBUJC
5/[BJMBOE®d1IVCMIDOI$SPNQBOZS-JNJUFES® "05 O0OBNF
'BI16-VBOHO$IIJBOHA3BJIO"IJSQPSU 01IVLFUJ"IJSQPSU

#ZOLBPRITAdSH1140IJTOEFTIHOFEOUPOFOIBODFAUSBW
SFEVDJOHORVFVFOUIJNFTOBUODPVOUFSTOBOEONBLJ

#FOFGJUTOP @G3R YUYPOIBBRIFESETBESEFABTIGPMMPXT
4BWFOUJNF 04FMG DIFDL JOOBOEOCBHHBHFOESPC
8®IBODFODPOWFOJFODF 0FOBCMJOHOTNPPUIOUS

3BEVDFADPOHFTUJPO 8SFEVDF3RVFVFT8BUSDIFD
39QQPSUTANVMUJQMFABIJSMJIOFT 3DPNQBUJCMF3A
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S4ZTEHBRNFUSID 0$POWFOJFOU 0$SPNGPSUBCMF O0$F
BDIMIJUBUFOQBTTFOHFSTOCZOIQSPWJIJEJOHADPOWEF(

$VSSFOUMZ 8MFBEJOHOBIJSQPSUTAJOAJNBOZasBRAPUL
#JPNFUSJDO*EFOUJGJIJDBUJPOO4ZTUFN 8#JPNFUSJD
4JOHBQPSF 0 %VCBJO"JSQPSUB8JOOUIFO60OJUFES"SB
4UBUFT 04ZEOFZ06"JSQPSUOSJOO8"VTUSBMJIB 0BOEJ)B
UPOJNQMFNFOUOQUIJTOTZTUFNGAJOSJUTABISQPSUT

5IFODPNQBOZdIBTOAOEFW FéAPRN-EWBIDBIE DS AMIMFME BB d L
$PNQBOZ38-JNJUFEO "05 O0OBNFMZ84VWBSOBCIVNJIG
3BJO"JSQPSU 01IVLFUO"IJSQPSU 0BOEOS)BUO:BJIA"JS(
QSPDFEVSFTOBOEOJODSFBTJOHOTQFFE 0BTOUPVSJ
JEFOUJUZOUPOPGGJIDJIJBMT

*O0OBEEJUJPOOUPOTQFFE 06 J3DHBMORIOE d 8 F B UWA & MR

"TOJTOXFMMALOPXO 0BIJSQPSUTOBSFOHBUIFSJOHOQ
DPVOUSZdGPSOAHMPCBMAOUPVSJITUT
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1VCMJD3*OUFSOFUB84FSWJDF31PJOUTO 64006/FU

*O0BOOFSBOPGOSBQJESUSBOTIJUJPOOUPOBOEJHJIUE
GVOEBNFOUBMOdGBDUPS3dJOOOBUJPOBMAEFWFEMPQT
"DDFTTOUPOUIFOJOUFSOFUOBOESEIJHIJUBMOAOLOPXMF
MFBSO 6HSPX 6BOEOCVIMEOBONPSFOTFDVSFAOGVUV

"TOBOS5IBIJOUFDIOPMPHZAPSHBOJ[BUJPOAXJUIOIDPNC
BOBMZUJDT 6SFTPVSDFONBOBHFNFOUGBTZTUFENT 0B
UFDIOPMPHZ3 XFOEFWFMPQATIPVMESOPUSCFODPOC
FWFSZPOF 8JOO0UIFODPVOUSZ

8JUIOUIFODPODFQUOPGSO 5FDIOPMPHZ3GPSO"MMA-JV
PSHBOJ[BUJPOBMAOWITIPO 6 5POCFOUIFOLFZOESJIWI
USVMZOFOIBODFOMJIWFT 0O051JT0JTOBDIJFWFEACZAQ
SFHJPOT 6JODMVEJOHODIJMESFO 8ZPVUI 0XPSLJOH
SFNPUFOBSFBT 0PSO TNBMMOFOUSFQSFOFVST 8FO
JNQSPWJOHOAUIFJSORVBMIJUZOPGOMIGFOFRVBMMZ

8FOCFMIJFWFOUIBUSTUSFOHUIFOJOHO5IBIMBOEGONVT
POFOPGOUIFONPTUODSVDIJBMOLFZTOUPOVOMPDLJOH
EJHJUBMODBQBCIMJUJFTOUPOFMFWBUFOUIFODPVO
FWFSZPOFOQBSUJDJQBUFT

5IlFSFGPSF 0UIFODPNQBOZ 6JOODPMMBCPSBUJPOG>
6400/FU 0 QSPKFDU 8 XIJDIOIBTOCFFOOESIJWJIOHAU
#SPBECBOEO*OUFSOFUO4FSWIDF O0CZOEFGJOJOHDO

e I1SPWJTIJPOOPGOQVCMIDOIWIMMBHFO8J 'JOTFSWIJILC
e 1SSPWJTIJPOOPGOQVCMIDOIJOUFSOFUODFOUFSTO 6
e ISPWIJTIJPOOPGOQVCMIDAOJOUFSOFUOSPPNTO 640¢
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e 1SSPWJTJPOOSPGOIIJHI TQFFEOJOUFSOFUOTFSWJIDF"
e I1SPWJTJPOOPGOIIJHI TQFFEOJOUFSOFUSTFSWJIDF
JPTQJUBMT

5|F6DMBTTJGJDBUJPOOPGOUIFOBGPSFNFOUJPOFES®S
PQFSBUJPOBMOFGGJDJFODZOBOESDPOUSBDUGONBOE
SBQJESTVDDFTT

2EMHFWLYHV

5POQSPWJEFOIJHI TQFFESGJOUFSOFUOSTFSWJIDFT®
4AVQQPSUOEJHIJUBMOFDPOPNZOBOEOJTPDJIJFUZOQPI
FDPOPNZ OBOEOBEWBODFOUIFONJTTIJPOOPGAOQSP
CZoUIF6/BUIJPOBMO#SPBEDBTUJOHOBOESOSFMFDPN
5POFOBCMFOHPWFSONFOUOBOEOQSIWBUFAOTFDUF
UFMFDPNNVOJDBUJPOOTFSWIDFTOBOEOVUIMI[F«
UFMFDPNNVOJDBUJPOJSBOEOIJOGPSNBUJIJPOAOFUX
5SPOQSPWIEFOLOPXMFEHFOPOOVTIOHOUFDIOPMPH
5POFOIBODFOUFDIOPMPHIJDBMAODBQBCIMJIUJFTOB
DIJMESFO 6BOEJSJOEJWJIEVBMTOXJIJUIBEJTBCJIMIU.

([SHFWHG EHQHILWYV

« 1SPNPUF8BDDFTT8UPAUIF3JOUFSOFUBBOESEJHJ
VOEFSTFSWFE3DPNNVOJUJFT UP3HFOVJOFMZ3\
RVBMJUZ3PGAMJIGF

e 6UIJMJ[JOHBUIFODPNQSFIFOTJWF8UFDIOPMPHJDB
TVQQPSUJOH3MFBSOJOH3BOESXPSL dTVDIABTSH |
JOGSBTUSVDUVSF UP3NFFUBUIFAEBIMZ3VTBHFS

e 4VQQPSU3TVTUBJOBCMF3OBUJPOBM3SEFWFMPQN
DPNNVOJUJFTd UP3d ESJWF3d EJHJUBMS FDPOPNZ3
DPNQFUJUJWFOFTT

« PTUFS3BdMFBSOJOHABOESQBSUJDIJQBUPSZATPD
BDDFTTJCMF 8TFDVSF 8BOEAFGGJDJFOUBSUFDIOP

« )FMQJOHA5IBJMBOESBOES5IBIJSQFPQMFALFFQAQB
OPUSPOMZAEFWFMPQTAUFDIOPMPHZA3GPSAUIFaN
QFPQMF3UISPVHIBUFDIOPMPHZ

'LUHFW VRFLDO UHWXUQV JHQHUDWHG E\ WKH SUR

e/ VNCFSOPGODPNNVOJUJFTOTFSWFE 0 ODPNNVOJ
e /VNCFSOPGOEJSFDUOQSPKFDUOQBSUJDJIQBOUT o
SFDFIWJOHOUFDIOPMPHZOBTTJTUBODFOEFWJIDFT
e -PDBMOHPWFSONFOUSBHFODJFTOUIBUSOIBWFATUB
e 5SFDIOPMPHZ3AFRVIJQNFOUJJOTUBMMFE 8)JHI TQFF
VOJUT
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e/ VNCFSOPGOPOMIOFODPVSTFTO F -FBSOJOH 8QVC
e 7TJFXTOPGOF .BOVBMOTZTUFNOBOESLOPXMFEHFA&C

)LODO RXWFRPHV IRU FRPPXQLWLHY DQG VRFLHW\

e " WFSBHFOJODPNFOPGOMPDBMOTNBMMOFOUSFQSH
POMJOFOTBMFT EJHIJUBMONBSLFUJOH 8BOEOJTPD

e . PVUIOVOFNQMPZNFOUASBUFAJOOUIFOBSFBOEFDS
WPDBUJPOBMOFEVDBUJPOOSBOEOBDDFTTFEOPOMJ:

e JTBCMFESOJOEIJWIEVBMTOXIJUIOIJODSFBTFEJJIODI
UIFOQSPKFDU

e 4AFMG MFBSOJOHOFOHBHFNFOUOSBUFOWIBOF -FB¢

(FROQRPLF UHWXUQV IRU WKH FRPSDQ\

IVNCFSOPGOOFXODVTUPNFSTOHFOFSBUFEOGSPNS
#VTIJOFTTFT HPWFSONFOUOBHFODJFTODPPSEJOB
ADIPPMTOBOEODPNNVOJUZODFOUFSTOTVCTDSJCH
TZTUFN 6 o6VOJUT
%JSFDUBJODPNFOGSPNOWBMVF BEEFESTFSWJIDFT
c"DDVNVMBUFEOIJODPNFOXJUIJOS 6ZFBS 6 ONJIM
co*ODSFBTFEONBSLFUOWBMVFOBOEOPSHBOJ[BUJP
BUQVCMIDOQPMIDZOFWFOUTOBOEODPMMBCPSE

SURMHFW PRQLWRULQJ

e 3FBM UIJNFONPOJUPSJOHOTZTUFNOWJIBOBO%BTICP

e /VNCFSOPGOEBJIJMZ NPOUIMZAVTEST

e 6TFSOTBUJTGBDUJPOOJOTDPSF

e $PVSTF TQFDJGIJDOMFBSOJOHOFOHBHFNFOUJOMFW

e 2VBSUFSMZFWBMVBUJPOODPWFSJOHOBTQFDUT

e $IBOHFTOJOOVTFSOJODPNF

e ' SFRVFODZOPGOVTFOGPSOWBSIPVTOEFWIDFTABOI

e $BSFFS CVTJOFTTOBEWBODFNFOUOGSPNAOBDRVJIS

e *O EFQUIBJOUFSWIFXTOBOESGPMMPX VQAOXPSLTI
DPOEVDUFE38JOODPMMBCPSBUJPOJOXIJUISMPDBMS®S

6 XPPDU\ RI RYHUDOO EHQHILWYV
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#FOFGJIJUT @PDJBMOAB|ITGFIDRIO P Ndbdo B& D F O B Nedibd

TPDIFUZ $PNQBO
*ODSFBTFEdBDDFTABSBPMF "WFSBHFAJOIVRRBVFR Ff
UFDIOPMPHZ DPNNVOXZPJGBSPNET BS
NJMMJPOF
3FEVDFAJOFRVBBIOMEBBRD ME® FON Q M P Z N FIOXUSTSBIIFD
IBWFS3UPPN TS WEFODSBBTFE 6 3HFODJ
$SFBUF3MFBE G FGEBREMOMH® & OUSFQSFO FV $ BB TOUESFY
PQQPSUVOJUJFT UJNFT POMJOF| *ODSFBTFE
MFWFM

$PODMVTJPO

5|FODPNQBOZ TOHPBMA3JTOOPUONFSFMZAUPOEFWFEM
BOEd FWFSZPOFOCFOFGJUTOGSPN 0JOOBOUSVFOTF

QSPHSFTTIJWFOTPDJFUZ 6BOEOXFOBSFOSFBEZOUPAC
BEWBODFOUPHFUIFS

I*OGPSNBUJPOBPOBJODJEFOUTBSFMBUFEBUPB
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5PUBMAOVNCFSAPG
TIHOJGJDBOUGAOMFH
WIPBDBUFROT

ODBTFTOP
BMOPSOTPI

50JODJEFC

DIJBMAOBOEQPIVNBOGSJ

)JUTAP GO

5PUBMOAOVNCFSOPG

UP6TIHOJGIJDBOUJSMBCPSOEJT

ODBTFTOAP

50JODJEF(
QVUFT® D

)UTOMFBEJ
BTFT

5PUBMAOVNCFSOPG
SFMBUFEOUPOCVTJI(

WIPMBUJPOTO DBTFH

3JODJEFO
DFTT8QBS
T

JTOPSODP]
JOFS4T0oSJ

NQMBJOUT
HIUTS

5I[FFOUPUBMOAOVNCEFS
SFMBUFESUPSQBSU

bOP GODBTH
OFS3dSJHIY

TOPSODPN
TOWIPMB L

QMBJOUTS®
JJPOTO $B

5PUBMAOVNCFSOPG
UPOEJTQVUFTAXJUI
DBTFT

ODBTFTOAP
OUIFAODPNN

50JODJEF(
IVOJUZ TP

)UTOMFBEJ
DJFUZJ

5PUBMAOVNCFSOPG
UPODZCFSTFDVSJU/
DBTFT

ODBTFTOP
FOPSODVTU

50JODJEF(
PNFSOEBU

) UTOSFMB U
BOCSFBDI

S5PUBMOAOVNCFSOPG
UPOXPSLQMBDFOTB
IFBMUIO DBTFT

ODBTFTOAP
GFUZOBOE

50JODJEF(
PPDDVQBU

)UTOSFMB U
JPOBM®&
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0.BOBHFNFOU3®%JIJTDVTTIJPOGBOEGS"OBMZTJIT{

00QFSBUJPO 6GJOBODJBM3ADPOEJUJPOGBOE
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NFBTVSJOHODVTUPNFSOTBUJTGBDUJPOOGPSOQSF
BEWFSUJTJOH 6QVCMJDOSFMBUJPOT 6BOEJTBMF
FYQMPJUSDVTUPNFSONJTVOEFSTUBOEJOH
8BTQPOTJICIMIUZOUPXBSETOCVTIOFTTOQBSUOFS
QSPWJEJOHOLOPXMFEHF 0EFWFMPQJOHJOQPUFOU
DMBSJGZJOHOBOEJSFOTVSIJOHAUIBUSQBSUOFSTOS
TPDJFUZOBOEOQUIFOFOWJIJSPONFOU 8BTOXFMMOBT
CVTIJOFTTOPQFSBUJPOTOUPHFUIFS
8BTQPOTJCIMIJUZOUPXBSETOUIFODPNNVOJUZ 6CZ
DBOOJDPODSFUFMZSCFOFGJUSOUIFODPNNVOJUZ d8X.
8OWISPONFOUBMOSFTQPOTJICIMIUZ 8CZSQSFWEF!
PSODBVTFOOFHBUJWFOJIJNQBDUTOPOOUIFOFOWJISP
QSPEVDUJPO 8USBOTQPSUBUJPO 0PS8JOOPGGJII
CIJPEJWFSTJUZOBGGFDUFEOCZOCVTIOFTTOPQEFSI
PQFSBUJPOT OHSFFOIPVTFOHBTAOFNJTTJPOT OFUL
BISODPNQFUJUJPO 0CZODPOEVDUJOHOACVTIOFTT
806UJ DPSSVQUJPOOBOEOCSICFSZ 6CZ8DPNQMZJC
BOEOQVCMIDMZOBOOPVODFOBOABOUJ DPSSVQUIJII

1BSUO 0$PSQPSBUF{



3FGFSFODF8MJOL3GP SBIUBAP UDMEH @ P MUDEZ B0
% @ SPSQPSBUF (PV

QEG
1BHFSOVNCFS8PGOUIFGSFGFSFODF8MJOL
ODLQWDLQ DQ DSSURSULDWH ULVN PDQDJHPHQW D

5IFO#PBSEOPGO%ISFDUPSTOTIPVMEOPWFSTFFOUPOS
DPOUSPMOTZTUFNOUPOBDIJFWFOJUTOPCKFDUJWFT «

BBFO#PBSESPGA%JIJSFDUPSTATIPVMESVOEFSTUBOE
BBFO#PBSESPGA%IJSFDUPSTATIPVMESDPOTJEFSAE
PCKFDUJWFT 8LFZ3HPBMT 8TUSBUFHJFT 3BOES&|
PQFSBUJPOT3GPS3FWFSZPOF38JOBUIFAPSHBOJ[B!
FBSMZ3XBSOJOH3TIJHOBMTABOESFOTVSFAUIBUSU
BBF3#PBSEOPGA%JSFDUPSTATIPVMESFOTVSFAaUIB
GBDUPSTAUIBUSNBZAQSFWFOUBUIFGDPNQBOZA8GS
BBF3#PBSEOPGAO%IJSFDUPSTATIPVMESFOTVSFAUIB
QSJPSJUJ[FBUIFN3BOE3IJNQMFNFOUSBQQSPQSJBL
BBFO#PBSEOPGAd%JIJSFDUPSTANBZSBTTIJHOBUIFA3J"
CFGPSF3TVCNJUUJOHBUIFN3OGPSAUIF3#PBSE TaDI

BBFO#PBSEOPGO%JIJSFDUPSTOTIPVMESOSFHVMBSMZ¢
BBFO#PBSEOPGOWIJSFDUPSTOJTOSFTQPOTIJCMFOG
SFMFWBOUAOMBXTOBOEOTUBOEBSET O0CPUIBEPNFT
BOODBTFTOXIFSFOUIFODPNQBOZSIBTOTVCTIEJIBS
#PBSEOPGO%JSFDUPSTOTIPVMESIJODPSQPSBUFAOU
JOUPOJUTODPOTIJEFSBUJPOTOBTOQFSAJUFNTS®S

3FGFSFODF3MJOLSGP JBWURIP UDRSB @ P MUIUDZ DFO!
3% @ $SPSQPSBUF (PV
QEG
1BHF8OVNCFS8PGOUIFGSFGFSFODF3MJOL
2YHUVHH DQG PDQDJH FRQIOLFWV RI LQWHUHVW

5|FO#PBSEOPGO%ISFDUPSTOTIPVMESONPOJUPS O0PWF
DPNQBOZOBOEAONBOBHFNFOU 0UIF0#PBSE O0PSOTIBS
JOGPSNBUJPO O0BOESPQQPSUVOJUJFT 0BOEJOFOHBH

BBFO #PBSEOPGO % JSFDUPSTOTIPVMEOPWFSTFFO U
EFGJOJOHOQPMIDIJFTOBOEJOQSBDUJDFTOGPSODP!
NBSLFU TFOTJUJWFAJOGPSNBUJPO 0'VSUIFSNPSI
FNQMPZFFT 6 BOEO SFMFWBOUAFYUFSOBMO& QBSU
JOGPSNBUJPOOTFDVSJUZOATZTUFEN

1BSUO 0$PSQPSBUF{



BBFO#PBSEOPGO%JISFDUPSTOTIPVMEOFOTVSFAUIF!
PGOJOUFSFTU 6 BTOXFMMAOBTOFOTVSFOHVIEFMJ(
PQFSBUJPOBMOQSPDFEVSFTOBOEGOEJTDMPTVSFOES
PGOUIFODPNQBOZSBOEJIJUTOATIBSFIPMEFSTOBTOB
BBFO#PBSEOPGO%IJSFDUPSTOTIPVMEOSFRVISFAOEJ:!
NFFUJOHOBHFOEBT 0BOEQUIFTFOTIPVMEOCFOSFCL
FOTVSFOUIBUSEJSFDUPSTOXJUIGTIHOJGIDBOUSJ
PQJOJPOT dBCTUBJOAOGSPNAQBSUJIJDIJQBUJOHAJO.

3FGFSFODF3MJOLSGP JBWURAP UDMSH @ P MUIDZ DFO!
% @ SPSQPSBUF (PV

QEG
1BHF3OVNCFS3PGAUIFASFGFSFODFAaMJIOL
ODLQWDLQ ILQDQFLDO FUHGLELOLW\ DQG LQIRUPD

5|FO#PBSEOPGO %IJSFDUPSTOJTOSFTQPOTIJCMFOGP!
JNQPSUBOUJJOGPSNBUJPOOJTOBDDVSBUF 6TVGGJD

BBFO#PBSEOPGO%JIJSFDUPSTOTIPVMEOFOTVSFOUIB
QPTTFTTOBQQSPQSIJBUFOLOPXMFEHF 8TLIJMMT OE
QFSTPOOFMOJODMVEFOUIFO$IIJFGO'JOBODJIBMAO(
SFMBUJPOTOPGGJIDFST
8BFOOBQQSPWJOHJIJOGPSNBUJPOJSEJTDMPTVSF &
GJOBODJBMOASFQPSUT 6BUSMFBTUOSUIFOGPMMP XJ
B30T VMUTOPGOUIFOBTTFTTNFOUOPGOUIFOBEFRVB
C'"¥Y¥&EJUPS TOPQJOJPOBJIJOOSUIFAGIOBODJBMASFQP
XFMMéBTOBOZSBVEJUPS TOPCTFSWBUJPOTODPN
DO@BIOIJPOOPGOUIFO"VEJUSSPNNJIUUFF
E"@IHONFOUOJXJUIOGUIFODPNQBOZ TOPCKFDUJWFT
BBFO#PBSEOPGO%JIJSFDUPSTOTIPVMEOFOTVSFAUIB
BOEJ'PSNS OBEFRVBUFMZOSFGMFDUTOUIFAGJ!
FODPVSBHFOUIFODPNQBOZAUPOIQSFQBSFO.BOBHF
TUBUFNFOUJEJTDMPTVSFT 05I1JT6JTOUPOFOBCMI
PDDVSSJOHOJOOUIFODPNQBOZ TOGJOBODJBMAQP
UIFOGJOBODJBMATUBUFNFOUT
BOODBTFTOXIFSFOBOZ3dJOGPSNBUJPOSEJTDMPTV
UIFODPNQMFUFOFTTOPGOUIFIJSOPXOOJOEJTDMPTVSF

3FGFSFODF3MJOLSGP JBWURIP UDREHB @ P MIDZ DFO!
% @ $SPSQPSBUF (PV
QEG
1BHF8OVNCFS8PGOUIFGSFGFSFODF8MJOL
3URPRWH VKDUHKROGHU HQJDJHPHQW DQG FRPPX!

1BSUO 0$PSQPSBUF{



5|FO#PBSEOPGO%JSFDUPSTOTIPVMESFOTVSFAUIBUOJG®

8O®TVSFOUIBUBINQPSUBOUOJONBUUFST 6JODMVEJC
PQFSBUJPOBMOAEJSFDUJPO 0 BSFODPOTJEFSFEOE
JODMVEFEOBTOBHFOEBAOJUFNTOGPSAOUIFOTIBSFIPI
BYQQPSUOSTIBSFIPMEFSOQBSUJDJIJQBUJPO 6TVDIAE
B&OWUBCMITIJOHODSJUFSIJBOGPSONJOPSJUZOSTIB
TIBSFIPMEFST NFFUJOH 05IFO#PBSEOPGO%JISFI
BTOBHFOEBOJUFNT 04IPVMEOUIFO#PBSEOPGA%J
BHFOEBOJUFN SUIFO#PBSEONVTUSIJOGPSNAOUIFAT
C$SSIUFSIBOGPSONJOPSJUZOTIBSFIPMEFSTOUPOAO]
5IF6#PBSEOPGO%ISFDUPSTOTIPVMESFOTVSFAOU
8®TVSFOUIBUBUIFOOPUJDFOPGOUIFOTIBSFIPMEFE
TIBSFIPMEFSTOUPOFYFSDJTFOUIFJSOSJIJHIUT
8®TVSFOUIBUOUIFOOPUJDFOPGOUIFATIBSFIPMEFS
POOUIFODPNQBOZ TOXFCTIJUFOBUOMFBTUS OEBZT
BBFO#PBSEOPGO%JSFDUPSTOTIPVMESQSPWJIEFOB
NFFUJOH 6CZ6FTUBCMJTIJOHODSJUFSJBAOGPSOTYV
XFCTJUF
BBFOOPUJDFOPGOUIFOTIBSFIPMEFST ONFFUJOHOB!
BMPOHTJEFOUIF85IBIJOWFSTJIPO

3FGFSFODF3MJOLSGP JBWUBRAP UDMSH @ PXIDZ ®8O |
% @ $SPSQPSBUF (PV

QEG

1BHFOOVNCFSOPGOUIFOSFGFSFODFOMJOL

01PMIJDZ6BOESHVIEFMJOFTOSFMBUFEGBUPOS

5|FOSPNQBOZOQSIPSIJUJ[FTOUIFOSIJHIUTOPGOBMMG
FYFDVUJWFTOBOEOFNQMPZFFT 0PSOFYUFSOBMOTULE
UIFOTVQQPSUOBOEOGFFECBDLOGSPNOBMMOTUBLFII
5|FSFGPSF UIFO$SPNQBOZOXIJMMODPNQMZAXJUIBSF
BSFOXFMMOQSPUFDUFE 0'VSUIFSNPSF 8JOODPOEV
BDDPSEBODF&dXJUIBUIFOGPMMPXJOHOHVIEFMJOFT

"SFOUIFSFOQPMIDZOBOEOJHWIUEFMJIOFTOBOEONFBT)\
TIBSFIPMEFSTOBOEOTUBLFIPMEFST

(VIJEFMJOFTOBOEONFBTV&IBISSHH PMEB b E 6a8ANQ VBPSZH

TUBLFIPMERFUJIUPST 04VQQMJIF

BHFODJFT 0$PNNVOJUZ9

5|FO$PNQBOZSJTODPNNJUUFEOUPOGPTUFSJOHOHSP
SIJHIUTOUPAJOGPSNBUJPO 8*OGPSNBUJPO3dXIMMAEC

1BSUO 0$PSQPSBUF{



PQFSBUJOHOSFTVMUTOBOESGJIJOBODJIJBMAQPTJIUJPO
QSBDUJDFTOBOEOBEIFSFTOUPOSFMFWBOUSBDDPVC
JOUFSOBMOBVEJUPST 0BVEJUODPNNJUUFF 6BOE®JC

5|FO$PNQBOZOSFDPHOJ[FTOUIBUSFNQMPZFFTOBSF¢
EFWFMPQNFOU 05IF0$PNQBOZOXIMMAOFOTVSFABOTB
PGOUIFOSPNQBOZ TOBOEOFNQMPZFFT 6BTTFUTOBUC
SFHVMBUJPOTOSFMBUFEOUPOFNQMPZFFT 6JODMVE.
$PNQBOZ3XIJMMAODPOEVDUOUIFTFONBUUFSTOXJUIOF
DPNQSFIFOTIWFOBOEODPOUJOVPVTOEFWFMPQNFOL
FNQMPZFFT

5|FODPNQBOZ8JTODPNNJUUFEOUPOCVIMEJOHADVTU
DVTUPNFST 0$VTUPNFSTONVTUOSFDFIWFOHPPE O8R
BEIFSJOHOUPOUIFOUFSNTOBOEOBHSFFENFOUTO XJUI
DVTUPNFST 006JODMVEJOHAOPUSVUIMI[JOHODVTUF

5|FO$SPNQBOZOTIBMMAOUSFBUBIJUTOCVTIOFTTODPNQI
XJUIOMFHBMO QSPWJITJIJPOT 6'VSUIFSNPSF 6JUSTIBI
EJTIPOFTUOPSOJOBQQSPQSJBUFAONFUIPET 0OPSOTI
GBDUVBMACBTJIT

*O9d OUIFOSPNQBOZJ3IBESGOPODPNNFSDJBMAEJTQ"
VOEFSOUIFOQSIJODIJIQMFTOPGOGBJSODPNQFUJUJPOS

5|FO$PNQBOZOJTOXFMMOBXBSFOPGOUIFOINQPSUBOI
PGOUIFO $PNQBOZ TOCVTJIOFTT O05IFSFGPSF dUIFa3:
SFMBUJPOTIJQTOXJUIGJUTOQBSUOFST 0BOEAUIFdS$I
CFOFGJUTOGSPNOQBSUOFST

'VSUIFSNPSF 8UIF3$PNQBOZ3BINTAUPAQSPDVSFaFL
GPMMPXJOH3QSJODJQMFT

« 80OTVSFADPNQFUJUJPOSBNPOHSCIJEEFSTABOESBC
e 5IFSF8BSFADSJUFSIJBAGPS8FWBMVBUJOHABOESTF
« %FWFMPQ3BQQSPQSJBUF3BOEAJOUFSOBUJPOBM?¢
« &TUBCMJTI3BATZTUFNSGPSANBOBHJOH3BOESNPO

1BSUO 0$PSQPSBUF{



5|FO$PNQBOZOXIMMAOVQIPMESOJUTSOIDPNNJIJUNFOUTOB
PCMJHBUJPOTOUPSDSFEJUPST 6JODMVEJOHOACPUIS
FNQMPZOEJTIPOFTUONFUIPETOUPODPODFBMAJOGPES
USFBUFEOGBJIJSMZ 6XIJDIGJODMVEFTAUIJNFMZASFQB
BEWBODFAJGOUIFOSPNQBOZ3JIJTOVOBCMFOUPOIGVMG
DPMMBCPSBUJWFMZ

1SIJPSJUJ[FOUSBOTQBSFODZSBOESVQIPMEAIJOUFHS.
PSEFSOUPOBWPIJESBDUJPOTOUIBUSDPVMEOMFBEAUP

5|FO$PNQBOZSQSIPSJUJ[FTOTPDJBM 8DPNNVOJUZ §
MBXTOBOEOSFHVMBUJPOT 05IFO0$PNQBOZ3dXIMMAQS
'VSUIFSNPSF 0UIFO$SPNQBOZOXIMMAOFYDIBOHFALOP)>
DPOUJOVPVTOBOEODPOTIJTUFOUSOFOWJSPONFOUBM:!
SFTQFDUOMPDBMODVTUPNTOBOESDVMUVSFT 6"EEJU
XIFSFOJUODPOEVDUTOCVTIOFTT

1BSUO 0$PSQPSBUF{



O#VTIJOFTTODPEFOPGODPOEVDU

#VTIJOFTTODPEFOPGODPOEVDU

5|FO$SPNQBOZOQSIPSJUJ[FTOBOEOBEIFSFTOUPOUSE
SFTQPOTJCIMJUZOUPXBSETOTUBLFIPMEFST DPOT.
HPWFSOBODF 85IFSFGPSF OUIJTOSPEFOPGO#VTJIOFT
DPOEVDU 0"MMO SFMFWBOUJMQFSTPOOFMOPGOUIF® ¢
SFQSFTFOUBUJWFTOPGOUIFO$SPNQBOZd DPMMFEFDUJW
PUIFSODPNQBOJFTOPWFSOXIJDIOGUIFOSPNQBOZAIBT
QFSGPSNOUIFIJSOEVUIJFT0JOOBDDPSEBODF&XJUIOUI
JODMVEFTOUIFODSJUFSJB 8SFRVJSFNFOUT 0BOEOJOW
DVTUPNT 6USBEJUJPOT 0BOEOHPPEODVMUVSF 6'V¢
XJUOFTTJOHOWJIPMBUJPOTOPSAOPO DPNQMJIBODFS>

51JTOSPEFOPGO#VTIOFTTO$SPOEVDUOSFGMFDUTOUIF
EVUJFTOBOEOSFTQPOTIJCIMIJUJFTOUPXBSETOTPDJF
CVTIJOFTTOQBSUOFSTOBOEODPNQFUJUPST 0SFTQPC
TVCTIJEJBSJFT 6KPJOUOWFOUVSFT 6BGGJMJBUFEGSL
BEBQUFEOUPOUIFIJSOSFTQFDUJWFOCVTIJOFTTODPOU

5/1JTO$SPEFOPGO$SPOEVDUSXIMMOCFODPOUJOVPVTMZ
BMIJHOTAOXJUISGUIFO$SPNQBOZ TOPQFSBUJPOTOABOESAD
JOGPSNFEOBMMOSFMFWBOUGSQFSTPOOFM 0SFRVJSJ
PSHBOJ[BUJPOOUPXBSETOBDIJFWJIOHOIJUTOHPBMTOF

1PMJDZ8BOESHVJIEFMJOF T[BSE QB UMBBIU P 8 Z YO U CORpY 1
% @ #VTJOFTT $PEF

(VIJEFMJOFTOSFMBUFEBIMPVBEV UJO 66 P &DPP RGN
8IJTUMFCMPXJOHOBOE®J!1
1SFWFOUJOHOUIFONJTVT
PSOSFDFJWJOH O8FOUFSL
*OGPSNBUJPOOBOEOBTTI
VOGBJSODPNQFUJUJWEFO
TFDVSJUZ 6&0OWJISPONFC
PDDVQBUJPOBMAIFBMUI¢

SBNQBOZOIQFSTPOOFMONVTUOBWPJIEOBOZOBDUJF
DPOUBDUOJdXJUIGUIFO$SPNQBOZ TOCVTIOFTTOBTTP
PQQPSUVOJUJFTOPSOJOGPSNBUJPOOPCUBJOFEOB

1BSUO 0$PSQPSBUF{



SBNQBOZAQFSTPOOFMANVTUBOPUSFOHBHF3JO8D
OPS3VOEFSUBLF3PUIFS3XPSLAPVUTJEFAPGAUIF.
JNQBDUBUIF3$PNQBOZ T8PQFSBUJPOT
S$BNQBOZSQFSTPOOFMA3NVTUSSFGSBJOSGSPNAIPI
BSFdODPNQFUJUJWFAXJUIBPSdSIJWBMTAPGAUIFS S
CFDPNJOH3BOBFNQMPZFF 8PS3CFGPSFAUIFd$PNC
PS8JO3dVOBWPJEBCMFdDJSDVNTUBODFT 8TVDI3
QSPDFEVSFT8QSFTDSJCFESCZAUIF8$SPNQBOZ

3FGFSFODF8MJOL3GP S JIUIURWF OWNP OdZG D D PIIG |
4, @ #VTJOFTT SPEF
1BHFSOVNCFS8PGBUIFESFGFSFODF8MJOL

BBFODPNQBOZ TOEJSFDUPST 0FYFDVUJWFT 80BOE
#VTIJOFTTO&UIIJDT 0BOEONVTUSOPUSTVQQPSUGSDP
#$BBSJUBCMFO EPOBUJPOT 8 QPMJUJDBM3d DPOUSJ(
USBOTQBSFOUOBOEJOGSFFOGSPNOBOZJIJEEFO8JO
SBNQBOZOQFSTPOOFMAONVTUOSBWPIESHIWIOHOP S
JOEFQFOEFODFAJOOQFSGPSNJOHOUIFJSOEVUJFT
QSBDUJDFOPSOUSBEJUIJPOBMAOPSNT XJUIOBOW
EJTDIJQMJOBSZ6BDUJPOJJOOBDDPSEBODF&XJUIAL
560BOZ6BDUJUIBUSDPOTUJUVUFTODPSSVQUJPO «
OFHMFDUOPSOJHOPSFOTVDIOCFIBWJIPS 05IFZONYV
EFTIHOBUFEOCZOUIFGDPNQBOZ

3FGFSFODFSMJQUU®ASIBN U JT DPESY QB J
4, @ #VTJOFTT SPEF
1BHFSOVNCFS8PGBUIFESFGFSFODF8MJOL

SBNQBOZOQFSTPOOFM O6TIBSFIPMEFST 0DVTUPNF
XJUIOGUIFODPNQBOZODBOOJOSFQPSUOUPOUIFODPNQ
CSFBDIFTOPGOFUIJDT FNCF[[MFNFOU 0PSODPSS)
PSOTVTQJDIJPVTOFWFOUTOUIBUSODBVTFAGIOBODJI
SBNQMBJOBOUTOPSAOXIJTUMFCMPXFSTOXIJMMAIBW
PSOBMMPXdIBSBTTNFOUOPSOSFUBMJBUJPOOBHB
TVQFSWJTIJPOOPGOSFMFWBOUJQBSUJIJFTOPOMZ QE
POO0UIFOFWFOUOUIBUOBOSFDFIWFEODPNQMBJOUS®S
EFGBNJOHOPUIFST OUIFODPNQMBJOBOUOPSOXIJIT
FUIJDTOBOEOXIMMOCFOTVCKFDUSUPOQFOBMUJFT.
8BPQPSUJOHODBOOCFOEPOFOUISPVHIO 6DIBOOFMT
e #Z0FNBJM 0CZOTFOEJOHOUP 8XIJTUMF CMPXEFS!

1BSUO 0$PSQPSBUF{



e #Z0QPTU 0CZOTFOEJOHOBOMFUUFSAOUPAUIFA"VE
S3BUDIBEBO#VJIJMEJOH 6 Ul UIO'MPPS 03BUDIBEL

e OOMJOF 90ZBPFOBDOHIURPJ®U DP Ul XIJTUMF CN

BFGFSFODFOMJOLAGPSHXIUDTM FOWMPKUDHIB OPS!
XIJTUMREMPXF@T#VTIJOFTT $PEF

1BHFOOVNCFSOPGOUIFOSFGFSFODFOMJOL

SBNQBOZOQFSTPOOFMAONVTUOBWPJEOVTIJOHOJOT.
PXO8CFOFGJUS8JOOCVZIOHOPSOTFMMJIOHOAUIFODP
CVZIJOHOPSOTFMMJOHOUIFODPNQBOZ TOTIBSFT
%ISFDUPSTOBOESFYFDVUJWFT BTOEFGJOFEOJCZ.
CVTIJOFTTOEBZTOGSPNOUIFOEBUFOPGAOUIFAUSBOT
UIFOBQQSPQSJIJBUFOFTTOPGOTFDVSJUJFTOUSBEJC
®WISFDUPSTOBOEOFYFDVUJIJWFT O0BTOEFGJOFEOJCZ«
OEBZTOQSIJPSOUPOUIFOSFMFBTFOPGOGJIJOBODJB
NBUFSJBM3dJOGPSNBUJPO O65IFZ3TIPVMESBMTPAJ >
QVCMIDOCFGPSFOCVZIJIOHOPSOTFMMJOHOAUIFAODPN

3FGFSFODF8MJOL3GFEANQTVIFRP GAZAODIE D!
% @ #VTJOFTT SPIEF
1BHFSOVNCFS3PGOUIFGSFGFSFODF3MJOL

8BNQBOZSQFSTPOOFM3NVTU3SOPUSTPMJIDJU 8BD
DPOUSBDUPST dQBSUOFST dKPJOU3WFOUVSF3Q
DISDVNTUBODFT8XIBUTPFWFS 3XIFUIFS8UP3JOE
GBMMJOHSVOEFS3TVDISDBUFHPSJFT 8'VSUIFSNP
PS3BOZ3FYUFSOBMA3QBSUJFT FTQFDJBMMZA3HPW
S8BNQBOZ3QFSTPOOFM3NBZ3SFDFIJWF3PSAHIWFS
PDDBTJPOT 3PS3UPSNBJOUBJOSGSJFOETIJQ3BOE
3#BIUSBOEBUIFZ5BSFAOPUBSJOSDBTISPSADBTI.
CVTJOFTTSEFDJTIJPOT3PGAUIFdSFDIJQJFOU
BBFSHIJWJIOH3PGAHIGUT 3BTTFUT 3PS8BOZA3PUIFS
BOE3BCSPBE 3NVTUSOPUSWJIJPMBUF3MPDBMA3MBX"
8@3DPNQBOZ3QFSTPOOFMA3SFDFIJWFB3HJIGUT 8BTT
XIBUSJTSDVTUPNBSZ3GSPN3CVTJOFTT3BTTPDJBL
TVQFSWJITPS3EFFNT3JUBJOBQQSPQSJBUF 3UIF3J
XJUIBQBSUOFST 8DVTUPNFST 8KPJOU3BWFOUVSF
SFHVMBSMZ3JOGPSNBUIFTFSQBSUJFT3BCPVUBUI.
5@3BOZ3DPNQBOZSQFSTPOOFM38PS8TVQFSWJTPS
QFSTPOSTIBMM3CFAEFFNFESUP3IBWF3BDUFESDP
PS3EJTDIJQMJOBSZ3BDUJPO3JO3BDDPSEBODF&XJ
1BSUJ 0$PSQPSBUFJ{



3FGFSFODF8MJOL3GPS3HJGUBGTW DINHJG P55 5FD IRV
CVTJOFTT[@IPTQI@B#MIUXOFTT $PEF
1BHF3OVNCFS3PGSUIF8SFGFSFODF3MJIOL

SBNQBOZO QFSTPOOFMO IBWFOUIFOEVUZOBOEOJ SF
EFUFSIJPSBUJPOOPSOMPTT 0BOEJOUPAOVUIMI[FOUIF
UIFODPNQBOZ TOBTTFUTOGPSOUIFIJSOPXOOCFOF!
JOUBOHJCMFOBTTFUT 6TVDIOBTONPWBCMFOQSPQ
QBUFOUT 0DPQZSJHIUT 6BTOXFMMOBTODPOGJIEF
GJOBODJBMOGPSFDBTUT 0BOEOSIVNBOOSFTPVSDF"
SBNQBOZOQFSTPOOFMOIBWFAUIFOEVUZSUPONBJIC
EJTDMPTVSFOUPOFYUFSOBMOQBSUJFT 0XI1JDISDP
FNQMPZNFOUOJMXIJUIOUIFODPNQBOZJOIBTODFBTFEGP
UIBUBJTOOPUSOQVCMIDMZOEJTDMPTFE O0BOEOJSFHE
CFODPOTJEFSFEODPOGJEFOUJBMAJOGPSNBUJPO
8@BSUSGSPNOJOGPSNBUJPOOEJTDMPTFESUPOAUIF.
"MMODPNQBOZOQFSTPOOFMAONVTUSVTFOTVDISJIOG
JTOQSPIJCIJUFEOUPOVTFOPSOEJTTFNJOBUFAUIJTO
SBNQBOZOQFSTPOOFMAONVTUSDBSFGVMMZSTBGFH
TDPQFOPGAOUIFOMBXOBOEOGPSOUIFOQVSQPTFTOP!
XJUIOUIFODPNQBOZ TOQFSTPOBMOEBUBOQSPUFDL

BFGFSFODFOMJOLAGPSJUIOBPISNBNIPDABIDESBPT!
QSPURDUJIPO@ #VTJOFTT $PEF

1BHFOOVNCFSOPGOUIFOSFGFSFODFOMJOL

5|FO$PNQBOZSJTODPNNJUUFESOUPOQSPNPUJOHOAGSF
XIPMF 6BEIFSJOHOUPOHPPEOUSBEFOQSBDUJDFT8JO

PRBUOIDPOEVDUJOHOACVTIOFTTOCZAOVOGBISMZOFYF:
e 60GBJSMZ3TFUUJOHOPSONBJOUBJOJOHAQVSDIB
e *NQPTJOHOVOGBJSODPOEJUJPOTOPOOBPUIFSAFC
TFSWIDFT 0QSPEVDUJPO 0QVSDIBTF 0PS8TBMF
SFDFIWFOPSOQSPWIEFOTFSWJIDFT 0PS6PCUBJO
e AVTQFOEJOH 0SFEVDJOH 0PSOMINIUIJOHOTFSW
XJUIPVUOSFBTPOBCMFODBVTF PSOEFTUSPZJOFK
e * OUFSGFSJOHOXJUIOUIFOCVTIOFTTOPQFSBUJPO
e/ PUOFOUFSJOHOJOUPOBOZOUSBEFOBHSFFNFOU"
JODMVEJOH
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TVQQPSUOBDIJFWJIOHOXPSLOTVDDFTTOUISPVHIADP S
UPOFTUBCMJTIODMFBSOHVIJEFMJOFTOGPSODPOEVD
DPNQBOZ TODPEFOPGODPOEVDU 8SFHVMBUJPOT 0 S
MFWFMTOUPOSFGSBJOOGSPNOFOHBHJOHAJO 0PSOC
TUSIJDUMZSDPNQMZAXJUIOGUIFOQSBDUJDFTOQSFTD
SFDFIWJOHOPGOHIGUT 6DIBSJUBCMFOEPOBUJPOT ¢
5[1JTOJTOUPOFOTVSFODMBSJUZ3JOOPQFSBUJPOTOBO
PGOQSPWIEJOHOINQSPQFSOCFOFGJIJUTOPSOHIWIOH.

51FO6$PNQBOZ3PSHBOJ[FT6JOUFSOBMODPNNVOJDBU
FNQMPZFFOPSJFOUBUJPO 8FNBJMT O0TIBSFEBESJWF
BOESFNQMPZFFTO XJUIJO3UIF6PSHBOJ[BUJPOOJBSF
NFBTVSFT 8UIFSFCZ6DPOUJOVPVTMZABEIFSJOHOUF
EJSFDUPST 6FYFDVUJWFT 6BOE3SFNQMPZFFTAQBSU.

'VSUIFSNPSF 0UIFO $SPNQBOZSFODPVSBHFTODVTUPI
TUBLFIPMEFSTOUPOQBSUJDIJQBUFAJO8BOUJ DPSSV(
XIJTUMFCMPXFST 0BOEOQSPDFTTFTOGPSOJOTQFDU
UIFOQBTUOZFBSO OUIFSFOXFSFOOPOJOTUBODFTOAI

1BSUO 0$PSQPSBUF{



1BSUJDJQBUJPOB3JOJ"OUJ $PSSVQUJIJPOAGBOEGS"OUJ ¢

1BSUJDJQBUJPOOJOOUIFO5IBJ81SIWBUFO4FDUPSOS$F

*0O0 OUIFODPNQBOZ3dBOOPVODFESIJUTOIJOUFOUJP
TFDUPSO $"$ O5IFODPNQBOZSJTODVSSFOUMZAQSEF(
%JSFDUPSTO"TTPDJBUJPO

0

1BSUO 0$PSQPSBUFO(



5PUBMOOVNCFSOPGODBTFTOPSOJTTYFTOSFMBUFEOJ|

8IJTUMFCMPXJOH

J)BTOUIFODPNQBOZOdIJNAVMEFNFOUFEOXIJTUMECM

QSPDFEVSFTOPWFSOUIFOQBTUOZFBS

5|FO#PBSEOPGO%JIJSFDUPSTOXIMMAOSFDFIJWFAXIJTUNM
DPSSVQUJPOOPDDVSSJOHO XJUIJOOUIFOSPNQBOZ 9
BIJTUMFCMPXFSd1PMJIJDZ 8BTOGPMMPXT

0

#BAOFMFDUSPOJDONBJM 0CZOTFOEJOHOUPO&NBJIM
B8BO0NBIJM 0CZO0TFOEJOHOBOMFUUFSOUPOUIF3"VEJ
SBUDIBEB8#VIMEJOH 6 Ul UI6O'MPPS 63BUDIBEBQ
00O0MIOF 0CZOTVCNJUUJOHOAUPBAIUUQT XXX TLZJLC

o

5FO$SPNQBOZOIBTOBOADPNQMBJOUGSGIBOEMJIOHOQPMJ
TVHHFTUJPOT 0RVFTUJPOT 0BOEODPNQMBJOUTOSF
SFMFWBOUSMBXT 6SVMFT 0BOESSFHVMBUJPOTOPG
DPNQMBJOUSOIBOEMIJOHAOTZTUFNODPNQMJIFTO XJUIO
DPNQMBJOBOUTOBOEJUIPTFODPNQMBJOFESBHBJOT!I

o

'PSODPNQMBJOUTS8SFDFIJWFESCZAUIF8$SPNQBOZAUI!
IBTODPOEVDUFE3JOWFTUJHBUJPOTABOESFTUBCMIT
IBTOJNQMFNFOUFESBQQSPQSJBUFANFBTVSFT8UPAQ

o

'VSUIFSNPSF 0BMMODPNQMBJOUT8XIJMMACFAOUSFBL
UISPVHIONPSFOUIBOOPOFODIBOOFMOBOEOBSFAOPUC
JEFOUJUZ SUIFOSPNQBOZOXIMMOCFOBCMFAOUPOAJIOG
DPNQMBJOW VOB PHNILFBSHOIEIJEIOPUSSFDFIWFABO

SFHBSEJOHONPOJUPSJOHOBOEOPWFSTJHIU 0UIF0 $
PQFSBUJPOBMOASFTVMUTOSFMBUFESUPODPNQMBJOU
1BSUJ 0$PSQPSBUF3{



BDUJPOT UPOQSFTFOUOUIFOSFQPSUSUPOUIFBJIOEF
UPOFOTVSFOBQQSPQSJBUF dUSBOTQBSFOU 6BOEJH

0

BURWHFWLRQ DQ& &RQILGHQWLDOLW\ OHDVXUHV

0
5POQSPUFDUJBUIFOSIHIUTOPGODPNQMBJOBOUTABOE
PSOBOZ38JOGPSNBUJPOOUIBUODPVMEGBIEFOUJGZAUI
BOEdJJOGPSNBOUSDPOGJEFOUJBM 0XJUIOBDDFTTOAU
DPNQMBJOU

o

5FO$SPNQBOZOdXIMMAOOPUSEFNPUF 0QVOJTI 0PSOOF
SFTVMUT3JOOUIFO$SPNQBOZOAMPTIJOHOCVTIOFTTOPQ:

0

SPUBMAOVNCFSOPGODBTFTOPSOJTTVFTOSFDFIWFE(

.BJOUBJOJOH®'JOBODJBMA3$SFEJIJCIMJIUZ

5|FO$PNQBOZSIBTOTFQBSBUFESJUTOBDDPVOUJOHG
FNQMPZFFOOVNCFSTOUPOBEFRVBUFMZONFFUSWBSJ
"DDPVOUJOHOSPOUSPMOQPTTFTTOGVMMORVBMJIGJID
XFMMOBTOPUIFSOTQFDIJGIJFEOSFHVMBUJPOT 0BOES®
5| BJMBOEOUPOFOIBODFOUIFISOBDDPVOUJOHSJLOPXNMN

5IFO#PBSEOPGOIJSFDUPSTOFOTVSFTOUIBUSEJTDMI

WOFO3FQPSU 0DBOJOBEFRVBUFMZ3SFGMFDUOGUIFS
QSFQBSJOHO .BOBHFNFOU TO%JTDVTTIJPOJOBOE® "Ol
JOWFTUPSTOUPOCFUUFSOVOEFSTUBOEGOGUIFODIBOHI
CFZPOEOKVTUOUIFOGIHVSFT0JOOUIFAGIJOBODJBMA
GJOBODJBMOMIRVIEJUZOBOEJOEFCU QBZJOHOBCJIMJ
QSPCMFENT 0UIF6O#PBSEODMPTFMZAONPOJUPSTOBOE®!

1BSUO 0$PSQPSBUF{



'SPNO OUPOUIFOQSFTFOU 0UIF64UPDLO&YDIBOHF
OGCGH'DFEBOEOBORVBMJIGIFEO)FBEOPGO"DDPVOUJOH¢
BOESUPOEJTDMPTFODIBOHFTOBOEOSFQPSUJAJIOGPS
UIFSFGPSFOBOOPVODFEOUIFOOBNFTOPGOUIPTFOXIP

0 6, VMOBEBAOSBSBSBLWUIBN 0$I1JFG6'JOBODJBMA
09 051BOBXVUAS5IJQBSPT 0)FBEOPGO"DDPVOUJOHAE

'VSUIFSNPSF 0PWFSOUIFOQBTUOUISFFOZFBST 0OPO
QBSUOFSOPGOUIFOFYUFSOBMOBVEJUBGISNAODVSSFO

&®SFBUNFOUGPGO4IBSFIPMEFSTOBOEG4UBLFIPMEFST

5|FO$PNQBOZSSFDPHOJ[FTOBOEOSQSIPSJUJ[FTOUIFO
WIPMBUFOPSOEJNJOJTIOUIFTFOSIHIUT 8*U8XIJMMOB
PSOUSBOTGFSOUIFJSOIFMEOTFDVSJUJFT OUIFOSJHI
$PNQBOZ3JOGPSNBUJPO OWBSJPVTOSJHIUTOBUOGTIB
JOOJIJNQPSUBOUJOSPNQBOZOEFDJTIJPOT 06TVDIOBTOE.
BVEJUPST 0 BQQSPWBMA& PG TIHOJGJIDBOUJB USBOT
.FNPSBOEVNOPGO"TTPDIJBUJPO 6BOEJ$SPNQBOZS"SU

*O0BEEJUJPOOUPOUIFOGVOEBNFOUBMASIHIUTAONFO!
BOESGBDIJMJUBUFOUIFOFYFSDJTFOPGOTIBSFIPMEFS

BBFOSPNQBOZOBSSBOHFTOGPSOUIFO3OPUBMIK(EOF
$PNQBOZ TOBDDPVOUJOHOQFSJIJPE BOEOUPOQSF(
NBUUFSTOUPOCFOQSPQPTFESUPOUIFONFFUJOH 06E
BDLOPXMFEHNFOU BQQSPWBM 0PSODPOTJEFSB!
TVDIONBUUFS 851JTOOPUJDFOTIBMMAOCFOTFOUOBUF
BOEOUIFOOPUIJDFOPGONFFUJOHOTIBMMACFOBEWF
#PBSEOPGO%JSFDUPST 0PQJOJPOSXIMMOACFAJOD]
BMMPXATIBSFIPMEFSTOTVGGJIJDIJFOUJSUINFAOUPOATL

*O0UIFOQBTUOZFBS® OUIFOSPNQBOZAIFMEGJUT

1. 6FYDMVTIWFMZOWJIBOFMFDUSPOJDANFBOT
# & 0 0 O0BOEOPUIFS6SFMFWBOUAGMBXTABOE
NFFUJOHOXBTOTFUOGPSd.BSDId & O05IF3SPN:
41BSFIPMEFST® OPOJJUTOXFCTIJUFOPOO"QSJIMI
41BSFIPMEFST®d OUPOTIBSFIPMEFSTOCZAQPTUGF

BBFO SPNQBOZOFODPVSBHFTOUIFO#PBSEOPGA %JS
TIBSFIPMEFSONFFUJOHTODPMMFDUJWFMZ

BOODBTFTOXIFSFOTIBSFIPMEFSTOBSFOVOBCMFOU
BQQPJOUOBOAIJOEFQFOEFOUOEJSFDUPSOPS8BOZ
QSPWJEFEOCZOUIFO$SPNQBOZSBMPOHOAXJUIBUIFAO

1BSUO 0$PSQPSBUF{



8IJPSOUPOUIFONFFUJOHOEBUF 0UIFO$SPNQBOZOBI
BEWBODF

BBOOUIFONFFUJOH OUIFOSPNQBOZOQSPWJIEFEGSFRVI
PSOBTLORVFTUIJPOTOGSFFMZOPOOWBSJIPVTOBHF
FYFDVUJWFTOBUUFOEFEOUIFOTIBSFIPMEFSONFFU
SFDPSEFEJJOOUIFONFFUJOHONJOVUFTOGPSOTIBS
PO UIFONFFUJOHOGPSOUIFOFMFDUJPOOSPGAOEJSFI
JOEJWJEVBMMZ 64IBSFIPMEFSTOIBWFAUIFOSJIHIU
UPOQSPUFDUOJUIFIJSOPXOOJOUFSFTUT 6XI1JDIOXIM
06GUFSOUIFONFFUJOHODPODMVEFT 0UIFOSPNQBO
JOGPSNBUJPOOGPSOTIBSFIPMEF S T 88 NXB ®OEOT
EBZTOGSPNOUIFONFFUJOHOEBUF

&RVBMO5S5SFBUBNFOUGOPGOA4IBSFIPMEFST

5IF8 $PNQBOZ3IBTOB3QPMJIDZ8PGAUSFBUJOH3BMM
TIBSFIPMEFST 8PS8FYFDVUJWF38PS30PO FYFDVUJW
QBSUJDJQBUF3CZAQSPQPTIJOHANBUUFSTSEFFNFES.
(FOFSBM3.FFUJOH3PG34IBSFIPMEFST 38BOE&CZAOPN
GPS3DPOTJEFSBUJPOSBTASEJSFDUPST8JOSBEWBODI
TDSFFO 3BOEAQSFQBSFAUP3JODMVEFAUIF8QSPQPT

5|#IBSFIPMEFSTOFOUJUMFEOUPOQSPQPTFOBHFOEB¢
JOEJWIJEVBMTOGPSODPOTJEFSBUJPOOBTODPNQBOZ¢
PSONVMUJIJQMFOTIBSFIPNEHBMFOTRAMEBO& d d PESSFUTI BE&
DPOUJOVPVTMZOIPMEOTIBSFTOGPSOBUOMFBTUS ONI
POOUIFOEBUFOPGOQSPQPTJOHAUIFOBHFOEBOJUFN 0
41 BSFIPMEFST6JOOBEWBODFOPGOUIF"OOVBMO(FOF
$PNQBOZdXIMMOBMMPXOTIBSFIPMEFSTOUPOQSPQP
'VSUIFRBIRBSFNQBOZOSFTFSWFTOUIFOSIHIUBUPOSFG'
BOE PSOUIFOSOPNJOBUJPOOPGOBOZSJOEJWIEVBMAC
XJUIOUIFOF TEGBEMPINDBOXSXUMMBIOGPSNITIBSFIPK
$PNQBOZO8FCTJUF

'VSUIFBINFOSR S8PQPTIJOHOBOAOBHFOEBOJUFNOGPSOUI
TQFDJGZOUIFOPCKFDUJWFAOBOEJSEFUBJIMTOP G0 WIS
/IPNJOBUJPOTOGPSOJOEIJWIEVBMTOUPSCFODPOTJEF
BOEOPUIFSOCFOFGJDJBMAJOGPSNBUJPO 0BTOXFMM
EJSFDUPSTONVTUOQPTTFTTOGVMMORVBMIGIDBUJP
&YDIBOHF6"DU 6BTOXFMMOBTOUIFOSFHVMBUJPOTOF
BOESUIFO$SPNQBOZ TO"SUIJDMFTAPGO"TTPDJIJBUJPO

"SUWIOBRPEPTFEOGPSOJODMVTIPOSBTOBOAOBHFOEBAJIU
OPNJOBUFEOGPSOFMFDUJPOOBTOBODPNQBOZOAEJSF
#PBSEOPGO%JSFDUPSTOGPSODPOTJEFSBUJ® &dBIOEZ
UIFO#PBSEOPGOWISFRODUPSTOTIBMMOCFODPOTJIEFSFE

1BSUO 0$PSQPSBUF{



*OOFBDIONFFUJOH OUIFO$SPNQBOZOXIMMAQSPWJIEF¢
UIFO$IBISNBOOIXIMMAOFYQMBIJOAOUIFOWPUJOHASJIHIL
BMTPOCFOHIWFOOBEFRVBUFOUJIJNFOUPOFYQSFTTOP!
$IBIJSNBOOXIJIMMODPOEVDUOUIFONFFUJOHOBDDPSEJ!
TUVEZOUIFOSPNQBOZ TOJOGPSNBUJPOOJSUIBUONVTU(
NFFUJOHT 0 GPSOFYBNQMF 8CZ3dOPUSEJTUSICVUJI(
TIBSFIPMEFSTOUPOTUVEZSUIFSdJOGPSH& B O &N IBENVE
JUFNTOPSODIBOHJOHATIJHOJGJIJDBOWOD®PHABHIBO
MBUF BSSIJWJOHOTIBSFIPMEFSTOUPOBUUFOEOAUIFAN

5|FOSPNQBOZSIBTOFTUBCMJTIFEOUSBOTQBSFOUAB(
DPOTJEFSJOHOUSBOTBDUJPOTOCFUXFFOAUIFOS$SPNC
NVTUSIJNNFEJBUFMZ3JOGPSNOUIFO$SPNQBOZOIBOEDJ
'VSUIFSNPSF HVJEFMJOFTOIBWFOCFFOAOFTUBCMJIT
QBSUJFTOGSPNOQBSUIJDIQBUJOHJJIOBUIFOEFDJITJIP(
BOEJSFDUPSOXJUIOBOOJOUFSFTUOJOOBONBUUFSOIB'

5|FO$PHQBOXYBOIPWFSTIHIUOPGOJOTIJEFSOJOGPSNBI
JOTJEFOJOGPSNBUJP O d GG TIASHFPTOBWSD EF 8 MU Ia-KS T
8SJUUFOOHVIJEFMJOFTOGPSOQSFWFOUJPOOSJIBWFSC
JOGPSNBUJPOOGPSOUIFISOPXOOPSOSFMBUFEAQBS!
EJTDIJQMJOBSZOBDUJPO 6TVDIOBTOWFSCBMAXBSOJ!
EJTDIBSHF 6PSOSFTIJHOBUJPO 0BTOUIFODBTFAONBZd
SFDFIWFOUSBOTGFSTOPGOUIFO$SPNQBOZIT@AaBIRISH
TQPVTF 0BOEONJOPSODIJMESFO 6JOOBDDP&E&©OD Fd
XJUIJOO 6CVTIOFTTOEBZTOGSPNOUIFOEBUFOPGOAT)
4FDVSJUJFTOBOEO&YDIBOHFOSPNNITTIPOAGPSOAQVC

BPMFOPGO4UBLFIPMEFST®S

5|FOSPNQBOZSQSIPSJUJ[FTOUIFOSIHIUTOPGOBMMA
FYFDVUJWFTOBOEOFNQMPZFFT 0PSOFYUFSOBMOTULE
TVQQPSUOBOES GFFECBDLO GSPNOBMMATUBLFIPME
EFWFMPQNFOU 05IFSFGPSF UIFO$SPNQBOZdXIMMO
UIFTFOTUBLFIPMEFSTOBSFOXFMMAOQSPUFDUFE 6'VSI
QBSUJFTOJOWPMWFE 0GPMMPXJOHOUIFTFOHVJIEFMJ

SKDURBKROGHIFO$PNQBOZS3JTODPNNIJUUFESUPOAGPT
BTOXFMMOBTOSFTQFDUJOHOTIBSFIPM
JOGPSNBUJPOOGPSOFWBMVBUJOHAJIUT
5/F0 $PNQBOZS6IBTOBOdQPMJIDZd PGd BL
BDDPVOUJOHOTUBOEBSETAOBOEOSFMFV
BVEJUPST 6BVEJUODPNNJUUFF 6BOEOJ

TTT

= 7

1BSUO 0$PSQPSBUF{



A[HFXWLYHV5IFO$SPNQBOZOSFDPHOJ[FTOUIFAINQPS
BOEOPWFSTFFJOHOUIFOSPNQBOZ TOoPC(
%JSFDUPST O05IFSFGPSF OUIFO$SPNQBO,
BOSFXBSEOBOEJOJODFOUJIJWFOGPSOFY
NBOBHFNFOUOJBOEOBDIJFWFOUIFOFTUB

dPSO®R\HHV |5IF0 $PNQBOZ3d SFDPHOJ[FTOUIBUS FNQ
PSHBOJ[BUJPOBMOHSPXUI 05IF3d $PNQ
FNQMPZFFT O MIJWFT 0BTOXFMMAOBTAUI
$PNQBOZd XIJMMAOTUSIJDUMZODPNQMZS
JODMVEJOHOBQQPJOUNFOUT 6USBOTC(
DPOEVDUFEOJXJUIOBFRVBMJUZ 8JOUFHS|
DPNQSFIFOTIJWFOBOEJODPOUJOVPVTOEF
QSPWJEFOGBJSODPNQFOTBUJPO

&XVVWRPHUVY5IFO$SPNQBOZ3JTODPNNJUUFESUPOSCVI
BUUFOUJWFOBOEGASFTQPOTJCMFOTFSW
BUIBQQSPQSJBUFOQSJIJDFT 0BOEAUIFQ
XJUIODVTUPNFST 6NBJOUBJOJOHOHPP
JOGPSNBUJPOOXIMMOOPUOBCFAVTFEOSG

L —

~v

BHXVLQHVV BYSWIFISNWSF dUIFASPNQBOZSBINTAUP
FUIJDBM3NBOOFS 3VOEFS3UIFAGPMMP|
e 5IFSF3JTADPNQFUJUJPOB3BNPOHSCJI
« $SIUFSJBAGPS3FWBMVBUJOHABOES"
« %WFWFMPQ3BQQSPQSJBUF3BOESJIJOUF
« &TUBCMJTISBSTZTUFNSGPS3NBOBHY

BEIFSFODFAUPBUFSNT

1 Il

&RPSBHWLWRUWVISPNQBOZIXIMMOUSFBUOUSBEFOD
DPNQFUJUJPO3 VOEFSOUIFO MBX 8 *UJd|
DPNQFUJUPSTOUISPVHIOEJTIPOFTUGP
BDDVTBUJPOTOBHBJOTUOUSBEFAODPNQ

——

®RUHGSLWRUYS5IFO$SPNQBOZdXIMMAOVQIPMESIJUTODPN
PCMJHBUJPOTOUPXBSETODSFEJUPST
DSFEJUPST 6*U8XJMMOOPUOSVTFAEJTII
IBSNODSFEJUPST 05IF6$PNQBOZdXJIMN
NBOBHFNFOUOPGODPMMBUFSBM 0$SFE
DBOOPUOJSCFAONFU 6BOESTPMVUJPOTAX]

—_ U ~.

7

3XEOLF VHAWRQIBTJ[FT8USBOTQBSFODZ8BOESJJO
BHFODJFTAUP3BWPJESBDUJPOTSUIBUA
QSJODJQMFT

1BSUO 0$PSQPSBUF{



BRFLHW\ &RAPANANQBODIDSIPSIJUJ[FTATPDJIBM a[
(QYLBRQPHQWUISBQQMJIJDBCMF3 FOWJSPONFOUBM
FOWJSPONFOUBM3BXBSFOFTT8BOESS
$PNQBOZ3 XJMM3 FYDIBOHF3 LOPXMFE
PSHBOJ[BUJPOT3 UP3 DPOUJOVPVTMZ
FOWJSPONFOUBBOESQSBDUJDFT 8BOE
$PNQBOZ3dXIJMMADPPQFSBUF3JO8WBSJ
IBTOJOJUJBUFESQSPKFDUTA8UIBUSDPO
UIFSQSPKFDUBUPSEPOBUF3DPNQVUFS/
UPSBTTJTUSTDIPPMT8JO8SVSBMAQSP
TUVEFOUT3UPADPOEVDUSGVSUIFSASF
PGSUIFAOBUJPO 85I1JT8QSPKFDUSXIMM

LS5 > G —

—_—

JOGPSNBUJPOO% BTDMPTVSFOBOEGSSSBOTQBSFODZ

5IF8 #PBSE3PGA %JSFDUPST3FNQIBTJ[FT3UIFSEJTEL
TUBLFIPMEFST8PGAUIF8$PNQBOZ 8FOTVSJOH3BDD
GJOBODJBM3BOESHFOFSBM3JOGPSNBUJPO 8JO3BD
AUPDL8&YDIBOHFA3PGA5IBIJMBOE 3BT8XFMMA3BTSPUI
JOGMVFODFBUIFSEFDJTJPO NBLIJOHSQSPDFTT8PGS
TIBSFIPMEFST 8JOWFTUPST 3BOEBSUIF8QVCMJD3UAS
$PNQBOZ TOXFCTJUF 3BOESBMTPSQSFQBSFTAUIFS$
3FQPSU

SFHBSEJOHOUIFOEJTDMPTVSFOPGOUIFdO$PNQBOZ T
DPOTPMJEBUFESGIJOBODJBMATUBUFNFOUTOPGAOUIF.
$PNQBOZ TOBOOVBMOSFHITWSBOOPGESIE@PENFOUWY
QSFQBSFE3JOOBDDPSEBODF3 XJUIOHFOFSBMMZd BIL
EJTDMPTFEAJOOSUIFOGIJOBODJBMATUBUFNFOUT 0*04d
JOUFSOBMODPOUSPMAOTZTUFENT 8JODMVEJOHOUIF3!
TUBUFNFOUT 0BOEOSFQPSUOUPOUIFO#PBSEOPGO%JC

8 FGJOJOHAUIFASPNQBXOZ To7JTIJPO 6.JTTJPO O0BOE

*O9 OBUOUIFO#PBSEOPGO%JISFDUPSTO.FFUJOHO /I
CVEHFUOQMBOOGPS®S OXBTOBQQSPWFE 05IF83$I1JFC
%IJSFDUPSTOGPSODPOTJEFSBUJPO 0*O0UIFONFFUJC
UIF6$IJFGO'JOBODJIJBMAOGGJIDFSOQSFTFOUFEOASFQP.
FWFSZORVBSUFS 9
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03FQPSUAPOJUIFOSFTVMUTOPGOEVUZIQFSGI
8.FFUJOH3BUUFOEBODF3PGJ3BVEJUSBDPNNJUUFF
.FFUJOH8BUUFOEBODF38PG3BVEJUSDPNNJUUFF

.FFUJOHOBUUFOEBQODFAPGAdBYV

JTUBPGB8%JISFDUPST FFUJQ “WFSBHFE
.FFUJQH ' "NEFUJOH

BUUFOEBODFOASJHI
BUUFOEBODFA UUJSII\ITI':F i

.S 07*1005"853"[{6-)00/
$IBIJSNBOOPGOUIFOBVEJUGBGDPNNJUUFF

.S 04"36507"/*$)[16/
.FNCFSOPGOUIROBVEJUODIPNNJUUFF

.S 05)*5*4",64,6-,300
.FNCFSOPGOUIROBVEJUOSDIPNNJUUFF

"WFSBHF3"UUFOEBODF

O05IFOSFTVMUTOPGOEVUZOQFSGPSNBODFOPGAUIF

5|F6"VEJUOSPNNIUUFFOIBTOUIFOEVUZOBOEOSFTQP:
TUSBUFHIJFTOBOEOQPMJIDJFT 6 FOTVSFODPNQMJIBO
BQQSPQSJBUFOBDDPVOUJOHOIQPMIDJIFT 8JNQMFENF
BQQPJOUNFOUOPGAOUIFO$SPNQBOZ TOBVEJUPST 8*U:!
DPNQMFUFOFTT 6BOEJJOEFQFOEFOUOPQFSBUJPO

%VSJIJOH®S OUIFO"VEJUOSPNNIJUUFFOIFMEOBOUPUB
$IJFG6'JOBODJBMAOOGGIDFSOXIPOPWFSTFFTOUIFO S
"EWJTPSZ6%$P O0-UE 0BUUFOEFEO 0SFMFWBOUOGTEFT
BVEJUPSOXJUIPVUONBOBHFNFOUBQSFTFOU O05IFOLF

8BWJIFXFEOUIFORVBSUFSMZ6GJOBODJBMATUBUFN
XFSFONBEFOBOEOFYQMBOBUJPOTOXFSFOSFDFJIW|
DPNQMJBODF3XJUIOHFOFSBMMZO6BDDFQUFEOABDD
EJTDMPTVSFOPGOJOGPSNBUJPO 80CTFSWBUJPOT
BDLOPXMFEHFE 65IF8"VEJUOSPNNIUUFF ToPQJOJ
BSFONBUFSIJBMMZOBDDVSBUFA6JOOBDDPSEBODF®X
8BWJFXFEOUIFO JOUFSOBMAdBVEJUOQFSGPSNBOD
NPOJUPSJOHOUIFOQSPHSFTTOPGOUIFOBOOVBMOAL
$PNQBOZ TO*OUFSOBMO"VEJUSIWFQBSUNFOU dXJL
UIFO *OUFSOBMA"VEJUJB60JU UPOQFSGPSNJJOL

1BSUO 0$PSQPSBUF{



DPNQMJBODF3XJUIGQPMJIDJFT 8PQFSBUJPOBMSAC
FGGFDUJWFOFTTAPGAUIFA$SPNQBOZ T8JOUFSOBM
DPOUSPM38TZTUFN 8JUBXBT8GPVOESUIBU 8PWFSB
$BOTJEFSFE 8QSPQPTFE 8BQQPJOUFE 8BOE&SFD
QSFTFOUFE3UPAUIF3#PBSESPGA%IJSFDUPSTAGPS
"VEJUSSPNNJUUFF 8IBWJOHADPOTJEFSFEAUIF3QI
EFFNFE3JUSBQQSPQSJBUFAUPAQSPQPTFAUIFABQ

d8BOE PS&8.S 81BJCPPO85BOLVM 8$FSUJGJIFES
1VCMJD3"DDPVOUBOUS/P 3 3PO3CFIBMGAPGA1
PGAUIFN3TIBMM3DPOEVDUBUIFABVEJUSBOESFYQS
SFNVOFSBUJPOAGPSAUIF8ZFBSd OBSTIBMMABCFATI
)VOESFE&85IPVTBOE®d#BIUBOOMZ 8QFSAZFBS 851JT
$BOTJEFSFESBOEd QSPWJEFE3PQJOJPOTAPOS U
USBOTBDUJPOTAUIBUSNBZ3JOWPMWF3DPOGMJDU
QSVEFODF 8SFBTPOBCMFOFTT 8BOESDPOTJEFSJ
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