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5IF�UIFPSZ�PG�UIF�mSN JT POMZ B �� ZFBST PME CSBODI PG FDPOPNJDT XIJDI JT PSJHJOBUFE
GSPN�UIF�XPSL�PG�0MJWFS�8JMMJBNTPO�JO�UIF�FBSMZ���T��2VJUF�OBUVSBMMZ�JU�JT�FWPMWJOH�BOE
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BT� PQQPTFE� UP� UIF�PSJHJOBM�(SBOE�2VFTUJPOT�� UP�CF� BOTXFSFE�CZ� UIF� UIFPSZ
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�CFMPX
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UIF�RVFTUJPO�PG�UIF�FWPMVUJPO�PG�UIF�mSN
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mSN� 5IJT JTTVF
 * UIJOL
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MJLF� GPSN��5IJT�PSHBOJ[BUJPOBM� UZQF� JOWPMWFT�TVDI�DPPSEJOBUJPO�NFDIBOJTNT�UIBU�XFSF�
UIPVHIU�CFGPSF�UP�CF�UIF�DIBSBDUFSJTUJDT�POMZ�PG�B�NBSLFU��"T�GBS�BT�UIF�UIFPSZ�PG�UIF�mSN
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GPS�UIF�DPFYJTUFODF�PG�WBSJBOUT�XJUIJO�B�mSN���*�XJMM�BMTP�TIPX�CFMPX�UIBU�UIF�RVFTUJPO�
PG�WBSJBOUT�DBOOPU�CF�TJNQMZ� SFEVDFE�UP� UIBU�PG� UIF� JOUFSOBM�PSHBOJ[BUJPO�PG� UIF�mSN
XIJDI�JT
�JOEFFE
�POF�PG�UIF�(SBOE�2VFTUJPOT��JOTUFBE
�JU�DPODFSOT�BO�JTTVF
�OBNFMZ�UIF�
FWPMVUJPO�PG�UIF�mSN XIJDI JT OPU UBLFO TFSJPVTMZ JO UIF USBOTBDUJPO DPTU FDPOPNJDT�

*O�UIJT�QBQFS�*�BN�DPODFSOFE�XJUI�BOBMZ[JOH�BMUFSOBUJWF�GPSNT�XJUIJO�B�mSN
 SBUIFS
UIBO�XJUI�BOBMZ[JOH�NBSLFUT�BOE�mSNT� #VU * UIJOL NBOZ PG UIF TBNF QSJODJQMFT BQQMZ�
.Z�BSHVNFOU�JT�UIBU�UIF�mSN FYJTUT JO OVNFSPVT WBSJBOUT�
�PG�XIJDI�8JMMJBNTPO�	����
�
����
�IBT�JEFOUJmFE UXP
 OBNFMZ UIF 6 BOE UIF.�GPSN�8JMMJBNTPO�T UIFPSZ TIPVME IBWF
CFFO� TFFO�BT� B� SFnFDUJPO PG JUT UJNF
 CVU UJNFT IBWF DIBOHFE
 BOE B OFX WBSJBOU PG
UIF�mSN IBT FNFSHFE� 8IBU JT UIF SFBTPO GPS UIJT 0S NPSF HFOFSBMMZ
 XIZ BSF UIFSF
OVNFSPVT� WBSJBOUT� XJUIJO� B� mSN )PX UIF OFX WBSJBOU DBO CF DPOUSBTUFE XJUI UIF
NVMUJEJWJTJPOBM�GPSN�UIBU�IBT�EPNJOBUFE�PWFS�B�EFDBEF
�CVU�JU�EPFT�OPU�EPNJOBUF�UPEBZ��
8IBU�EFUFSNJOF�XIJDI�WBSJBOU�PG� UIF�mSN JT JO QSFQPOEFSBODF *O UIJT QJFDF * USZ UP
QSPWJEF�BOTXFST�UP�UIFTF�RVFTUJPOT��

5IF�QBQFS�JT�PSHBOJ[FE�BT�GPMMPXT��*O�TFDUJPO���*�QSFTFOU�UIF�UIFPSFUJDBM�CBDLHSPVOE
�
J�F�
�UIF�8JMMJBNTPOJBO�UIFPSZ�PG�HPWFSOBODF�TUSVDUVSFT��*O�TFDUJPO���BOE��
�SFTQFDUJWFMZ
�
*�EJTDVTT�UIF�6�BOE�UIF�.�GPSN�JO�B�XBZ�8JMMJBNTPO�IBT�USFBUFE�UIFN
�BOE�*�ESBX�TPNF�
DPODMVTJPOT�UIBU�TFSWF�BT�TUBSUJOH�QPJOUT�GPS�GVSUIFS�EJTDVTTJPO��*O�TFDUJPO���*�TLFUDI�PVU�
UIF�NBKPS�BUUSJCVUFT�PG�B�NBSLFU�MJLF�GPSN�BOE�DPOUSBTU�JU�XJUI�UIF�.�GPSN��)FSF�*�XJMM�
BMTP�EJTDVTT�UIF�ESJWJOH�GPSDF�CFIJOE�UIF�FNFSHFODF�PG�OFX�WBSJBOUT�XJUIJO�B�mSN� 5IF
JTTVF�PG�XIBU�JT�DPNNPO�JO�BMM�WBSJBOUT�PG�UIF�mSN
 J�F�
 XIBU UIF EJTUJODUJWF NBSL PG UIF
mSN JT XJMM CF BEESFTTFE JO 4FDUJPO �� 4FDUJPO � EFBMT XJUI UIF JTTVF PG UIF DPFYJTUFODF
PG�WBSJBOUT�BOE�UIF�MBTU�TFDUJPO�ESBXT�TPNF�DPODMVTJPOT�

5IF�8JMMJBNTPOJBO�UIFPSZ�PG�HPWFSOBODF�TUSVDUVSFT

8JMMJBNTPO�T�	����
�UIFPSZ�PG�HPWFSOBODF�TUSVDUVSFT�JT�XJEFMZ�BDDFQUFE�BT�B�GSBNFXPSL�
GPS�B�DMBTTJmDBUJPO PG UIF PSHBOJ[BUJPOBM GPSNT BOE UIJT TFSWFT BT B NBJO HVJEFMJOF JO
UIF�VOEFSTUBOEJOH�PG�XIZ�EJõFSFOU JOTUJUVUJPOT FNFSHF GPS DPPSEJOBUJOH USBOTBDUJPOT�
8JMMJBNTPO� EJTUJOHVJTIFT� UISFF� UZQFT� PG� HPWFSOBODF� TUSVDUVSFT
� OBNFMZ�NBSLFU
� mSN
BOE�IZCSJE�GPSN���"MM�UIFTF�GPSNT�NBZ�IBWF�USBOTBDUJPO�DPTU�BEWBOUBHF�PWFS�UIF�PUIFST�
EFQFOEJOH� PO� UIF� DIBSBDUFSJTUJDT� PG� B� USBOTBDUJPO�� )F� JEFOUJmFT UISFF EJNFOTJPOT
PG� USBOTBDUJPOT� XIJDI� IF� DPOUFOET� EJDUBUF� XIFUIFS� NBSLFUT
� IZCSJET� PS� mSNT BSF
NPSF� FöDJFOU� VODFSUBJOUZ
 BTTFU TQFDJmDJUZ
 GSFRVFODZ� 5IFTF EJNFOTJPOT BõFDU UIF�
USBOTBDUJPO�DPTUT��

�� 'PTT�	����
�TFFNT�UP�CF�JO�BDDPSEBODF�XJUI�NZ�WJFX��5IF�BVUIPS�QVUT�GPSXBSE�UISFF�SFBTPOT�XIZ�BO�VOEFSTUBOEJOH�PG�B�
NBSLFU�MJLF�GPSN�JT�BO�JNQPSUBOU�DIBMMFOHF��	�
�*U�DPODFSOT�JNQPSUBOU�BOE�SFBM�QIFOPNFOPO��	�
�*U�QVTIFT�VT�UP�SFUIJOL�
TPNF�iDMBTTJDw� JTTVFT� JO� UIF�UIFPSZ�PG� UIF�mSN� 	�
 &YJTUJOH BQQSPBDIFT
 TVDI BT USBOTBDUJPO DPTU FDPOPNJDT
 BSF OPU
DBQBCMF�PG�QSPWJEJOH�BO�BEFRVBUF�FYQMBOBUJPO�GPS�UIJT�

�� 5IF�DPODFQU�PG�B�WBSJBOU�JT�CPSSPXFE�GSPN�BO�FWPMVUJPOBSZ�UIFPSZ�XIJDI�QSPQPTFT�UIBU�UIF�TZTUFN�JO�RVFTUJPO�JT�TVCKFDU�
UP�TPNFXIBU�SBOEPN�WBSJBUJPO�XJUIJO�XIJDI�TPNF�LJOET�PG�NFDIBOJTN�TFMFDUT�BOE�BMTP�UIBU�UIFSF�BSF�JOFSUJBM�GPSDFT�
UIBU�QSPWJEF�DPOUJOVJUZ�PG�XIBU�TVSWJWFT�	/FMTPO�����
��*O�UIJT�TQJSJU
�WBSJBOUT�PG�B�mSN BSF SFQSFTFOUBUJWFT PG UIF TBNF
HPWFSOBODF�TUSVDUVSF�	PSHBOJ[BUJPOBM�GPSN

�OBNFMZ�UIF�mSN
 FYIJCJUJOH UP TPNF FYUFOU EJõFSFOU DIBSBDUFSJTUJDT XIJMF
SFUBJOJOH�UIF�TBNF�EJTUJODUJWF�POF�XIJDI�HVBSBOUFFT�UIBU�UIFZ�BSF�PG�UIF�TBNF�OBUVSF�

�� )ZCSJE�GPSNT�BSF�WBSJPVT�GPSNT�PG�MPOH�UFSN�DPOUSBDUJOH�CFUXFFO�BVUPOPNPVT�mSNT
 TVDI BT MJDFOTJOH
 GSBODIJTJOH

TVQQMJFS�DIBJOT
�TUSBUFHJD�BMMJBODFT
�FUD���
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5IJT� USJDIPUPNPVT� WJFX� XBT� GVSUIFS� FMBCPSBUFE� JO� 8JMMJBNTPO� 	����
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EJTDVTTFT�UIF�LFZ�BUUSJCVUFT�XJUI�SFTQFDU�UP�XIJDI�HPWFSOBODF�TUSVDUVSFT�EJõFS� 5IVT

IF�JOEJDBUFT�UISFF�DSJUFSJB�GPS�TUSFTTJOH�UIF�EJõFSFODFT CFUXFFO UIF GPSNT� 5IFTF BSF BT
GPMMPXT��	�
�DPOUSBDU�MBX
�	�
�QFSGPSNBODF�BUUSJCVUFT
�BOE�	�
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8JMMJBNTPO�QVUT�GPSUI�UIBU�FBDI�HFOFSJD�GPSN�PG�HPWFSOBODF�o�NBSLFU
�mSN
 BOE
IZCSJE�o�OFFET�UP�CF�TVQQPSUFE�CZ�B�EJõFSFOU GPSN PG DPOUSBDU MBX� "DDPSEJOH UP IJN

UIFSF�JT�B�POF�UP�POF�DPSSFTQPOEFODF�CFUXFFO�UIFN
�J�F�
�DMBTTJDBM�MBX�BQQMJFT�UP�iUIJDLw�
NBSLFUT
�OFP�DMBTTJDBM�DPOUSBDU�MBX�JT�JEFBM�GPS�IZCSJE�GPSNT
�BOE�UIF�	JNQMJDJU
�DPOUSBDU�
MBX�UIBU�TVQQPSUT�mSNT JT UIBU PG GPSCFBSBODF�

#FTJEFT�UIF�UZQF�PG�DPOUSBDU�MBX
�UIFSF�BSF�DSVDJBM�EJõFSFODFT JO BEBQUBCJMJUZ� 5IF
JTTVF�PG�BEBQUBCJMJUZ� SFGFST� UP� UIF�FDPOPNJD�QSPCMFN� JEFOUJmFE CZ )BZFL 	��������
�
vUIF�FDPOPNJD�QSPCMFN�PG�TPDJFUZ� JT�NBJOMZ�POF�PG�SBQJE�BEBQUBUJPO�JO�UIF�QBSUJDVMBS�
DJSDVNTUBODFT� PG� UJNF� BOE� QMBDFw�� )BZFL� BSHVFT� UIBU� UIF� QSJDF� TZTUFN� 	NBSLFU
� IBT�
FOPSNPVT�BEWBOUBHF�PWFS�DFOUSBM�QMBOOJOH�GPS�JOEVDJOH�DIBOHF��*O�PUIFS�XPSET
�)BZFL�
TQFBLT�PG�BO�BEBQUJWF�DBQBDJUZ�JO�UIF�NBSLFU��0O�UIF�DPOUSBSZ
�#BSOBSE�	����
�o�XIP�BMTP�
IPMET�UIBU�UIF�NBJO�QSPCMFN�PG�PSHBOJ[BUJPO�XBT�UIBU�PG�BEBQUBUJPO�o�MPDBUFT�BEBQUJWF�
DBQBDJUZ� XJUIJO� PSHBOJ[BUJPO��8JMMJBNTPO� BSHVFT� UIBU� CPUI� TDIPMBST� BSF� DPSSFDU
� CVU
�
UIFZ�SFGFS�UP�EJõFSFOU LJOET PG BEBQUBUJPO UIBU BSF OFFEFE GPS B IJHI QFSGPSNBODF� 5IF
BEBQUBUJPO�UIBU�UBLFT�QMBDF�XJUIJO�UIF�mSN JT SFGFSSFE UP BT DP�PQFSBUJPO 	BEBQUBUJPO
	$


� UIF�BEBQUBUJPO�BTTVSFE� JO�NBSLFUT� JT�DBMMFE�BVUPOPNPVT�BEBQUBUJPO� 	BEBQUBUJPO�
	"
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5IF� UIJSE� EJTUJOHVJTIJOH� BUUSJCVUF� SFGFST� UP� UIF� UZQF� PG� JODFOUJWF� BOE� DPOUSPM�
JOTUSVNFOUT�VTFE�JO�B�HJWFO�HPWFSOBODF�GPSN��*O�NBSLFUT�IJHI�QPXFSFE�JODFOUJWFT�BSF�
VTFE�	8JMMJBNTPO�����

�XIJMF�JOUFSOBM�PSHBOJ[BUJPO�EFHSBEFT�JODFOUJWF�JOUFOTJUZ��#FTJEFT�
UIJT
�BENJOJTUSBUJWF�DPOUSPMT�EFWFMPQ�JO�UIF�PQQPTJUF�XBZ��IJFSBSDIZ�JT�JOGVTFE�XJUI�BO�
JOUFOTJWF� VTF� PG� BENJOJTUSBUJWF� JOTUSVNFOUT�� 5BCMF� �� TVNNBSJ[FT� UIF� EJTUJOHVJTIJOH�
BUUSJCVUFT�PG�NBSLFU
�mSN
 BOE IZCSJE�

"T� JU� JT� TIPXO� JO� UIF� UBCMF
�NBSLFUT� BOE�IJFSBSDIJFT� 	mSNT
 BSF QPMBS PQQPTJUFT

BOE� IZCSJET� BSF� JO�CFUXFFO� EJTQMBZJOH� JOUFSNFEJBUF� WBMVFT� JO� BMM� mWF GFBUVSFT� iUIF
IZCSJE�NPEF� JT�DIBSBDUFSJ[FE�XJUI�TFNJ�TUSPOH� JODFOUJWFT
�BO� JOUFSNFEJBUF�EFHSFF�PG�
BENJOJTUSBUJWF�DPOUSPMT
�EJTQMBZT�TFNJ�TUSPOH�BEBQUBUJPOT�PG�CPUI�LJOET
�BOE�XPSLT�PVU�
B�TFNJ�MFHBMJTUJD�DPOUSBDU�MBX�SFHJNFw�	8JMMMJBNTPO���������
��

5IJT�TDIFNF�JT�WFSZ�TJNQMF
�IPXFWFS
�QBSUJDVMBSMZ�VTFGVM�UP�VOEFSTUBOE�XIBU�UIF�
NBKPS� EJõFSFODFT CFUXFFO UIF NPEFT PG DPPSEJOBUJPO BSF� /FWFSUIFMFTT
 OPUF UIBU
XIJMF�8JMMJBNTPO�	��������
�IJNTFMG�UBMLT�BCPVU�UIF�WBSJFUZ�BT�SFHBSET�IZCSJE�GPSNT
�IF�
JT�OPU�TP�DMFBS�PO�UIF�TBNF�UPQJD�BT�SFHBSET�NBSLFU�BOE�IJFSBSDIZ���

8IBU�JT�PG�HSFBU�JNQPSUBODF�GPS�NZ�DPODFSO�JT�UIBU�IJFSBSDIZ�JT�QSFTFOUFE�JO�UIF�
8JMMJBNTPOJBO� GSBNFXPSL�PG� HPWFSOBODF� TUSVDUVSFT� BT�CFJOH� SBUIFS�IPNPHFOPVT��"U�
UIF�TBNF�UJNF
�JO�B�EJõFSFOU TUPSZ
8JMMMJBNTPO 	������������
 UBMLT BCPVU EJõFSFOU mSN
PSHBOJ[BUJPOBM�UZQFT
�OBNFMZ�UIF�6�GPSN�BOE�UIF�.�GPSN��8IFO�BOBMZ[JOH�UIFTF�GPSNT�
IF�JNQMJDJUMZ�USFBUT�UIFTF�BT�WBSJBOUT�XJUIJO�B�IJFSBSDIZ
�FYIJCJUJOH�UP�B�DFSUBJO�EFHSFF�
EJõFSFOU BUUSJCVUFT� .Z BSHVNFOU JT UIBU 8JMMJBNTPO�T SFQSFTFOUBUJPO PG UIF 6 BOE .�

�� 5IF�GBDU�UIBU�IZCSJET�DBO�FYJTU� JO�NBOZ�WBSJPVT�GPSNT�TUFNT�EJSFDUMZ�GSPN�UIF�GBDU�UIBU�IZCSJET�FYIJCJU� JOUFSNFEJBUF�
WBMVFT�JO�BMM�DIBSBDUFSJTUJDT
�J�F�
�UIFZ�DPNCJOF�UIF�GFBUVSFT�PG�NBSLFUT�BOE�mSNT� 5IJT DPNCJOBUJPO
 PG DPVSTF
 DBO CF PG
OVNFSPVT�UZQF��'PS�B�EFUBJMFE�PWFSWJFX�PG�UIF�UZQFT�PG�IZCSJET�TFF�.ÏOBSE�	����
�
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GPSNT� JT� JO� UFOTJPO�XJUI�IJT� UIFPSZ�PG�HPWFSOBODF� TUSVDUVSFT�� UIF� DIBSBDUFSJTUJDT�PG� B�
mSN BT TIPXO JO 5BCMF � DBOOPU CF DPODJMJBUFE XJUI UIF 6 BOE .�GPSNT� EFTDSJQUJPO�
5IF� UFOTJPO� DPOTJTUT� JO� UIBU� UIBU�8JMMJBNTPO
� JO� IJT� UIFPSZ� PG� HPWFSOBODF� TUSVDUVSFT
�
EJõFSFOUJBUFT BT SFHBSET UIF BUUSJCVUFT� MFWFM PG JOUFOTJUZ 	TFF mSTU DPMVNO JO 5BCMF �

POMZ�BNPOH�HPWFSOBODF�TUSVDUVSFT
�CVU
� JO�IJT� UIFPSZ�PG� UIF�.�GPSN
�TJODF�IF�TIPXT�
JU�BT�DPNCJOJOH�UIF�BEWBOUBHFT�PG�IJFSBSDIJFT�BOE�NBSLFUT
� JU�XPVME�CF�OFDFTTBSZ�UP�
EJõFSFOUJBUF XJUIJO B mSN BT HPWFSOBODF TUSVDUVSF BT XFMM� *�XJMM BSHVF UIBU UIF DPODFQU
PG� TPDJBM� UFDIOPMPHZ� 	/FMTPO�����
� JT� B� VTFGVM� UPPM
� PO� UIF�POF�IBOE
� UP� SFTPMWF� UIJT�
iBNPOH� WFSTVT�XJUIJOw� UFOTJPO
� BOE� PO� UIF� PUIFS� IBOE
� UP� VOEFSTUBOE�XIZ� WBSJBOUT�
XJUIJO�B�mSN IBWF FNFSHFE BOE DPOUJOVF UP FNFSHF� 5IJT BSHVNFOU XJMM CF EFWFMPQFE
CFMPX��-FU�NF�TUBSU�CZ�EFTDSJCJOH�WBSJBOUT�XJUIJO�UIF�mSN
 SFTQFDUJWFMZ UIF 6
 UIF . BOE
UIF�NBSLFU�MJLF�GPSN�

5IF�6�GPSN�BOE�UIF�.�GPSN�BT�EFTDSJCFE�CZ�8JMMJBNTPO

5IF�USBEJUJPOBM�MBSHF
�TJOHMF�QSPEVDU�CVTJOFTT�mSN FNFSHFE JO UIF MBUF ����T JO TUFFM

UPCBDDP
�PJM
�BOE�TP�GPSUI
�BOE�XBT�PSHBOJ[FE�JOUP�GVODUJPOBM�EFQBSUNFOUT�TVDI�BT�TBMFT
�
mOBODF
 QSPEVDUJPO
 FOHJOFFSJOH
 FUD
 XJUI UIF DPSQPSBUF PöDF BDUJWFMZ DPPSEJOBUJOH
UIF� BDUJWJUJFT� PG� GVODUJPOBM� EFQBSUNFOUT�� EBJMZ� JOUFSWFOUJPOT� XFSF� BU� SFHVMBS� CBTJT��
8JMMJBNTPO�	����
�SFGFST�UP�UIJT�mSN BT CFJOH PG B VOJUBSZ PS 6�GPSN PSHBOJ[BUJPOBM UZQF�
"�NBKPS� DIBSBDUFSJTUJD� PG� UIF�6�GPSN� JT� UIBU� UIF� DPOUSJCVUJPO�PG� FBDI�EFQBSUNFOU� UP�
DPSQPSBUF�QSPmU JT OFJUIFS EJSFDUMZ PCTFSWBCMF OPS NFBTVSBCMF� "T B SFTVMU
 8JMMJBNTPO
BSHVFT
�mSN SFTPVSDFTXPVMECFBMMPDBUFE UPEJõFSFOU GVODUJPOBM EFQBSUNFOUT BDDPSEJOH
UP�B�CBSHBJOJOH�QPXFS�PG�EFQBSUNFOUBM�IFBET��4JODF�UIF�IFBET��TUBUVT�EFSJWFT�GSPN�UIF�
TJ[F�BOE�JNQPSUBODF�PG�UIFJS�EFQBSUNFOU
�HSPXUI�JT�UIF�NBKPS�HPBM�PG�UIF�6�GPSN��5IJT�
JNQMJFT�DFSUBJO�EFHSFF�PG�NBOBHFSJBM�TMBDL��
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"T� BSHVFE� CZ�8JMMJBNTPO� 	������������

� UIF� 6�GPSN� FWFOUVBMMZ� NBZ� SVO� JOUP�
DPOUSPM�MPTT�BOE�TUSBUFHZ�GPSNVMBUJPO�QSPCMFNT�XIFO�FYQBOEJOH�JO�TJ[F�BOE�EJWFSTJUZ��
5IFTF�BSF�DPOTFRVFODFT
�BDDPSEJOH�UP�IJN
�PG�CPVOEFE�SBUJPOBMJUZ�BOE�PQQPSUVOJTN��
"T� GBS� BT� UIF� mSTU QSPCMFN JT DPODFSOFE
 DFOUSBMJ[BUJPO PG EFDJTJPOT DSFBUFT IJHI
DPPSEJOBUJPO�DPTUT��"T�SFHBSET�UIF�TFDPOE�POF
�TIPSU�SVO�VSHFOU�PQFSBUJOH�DSJTFT�NBZ�
QVTI�TUSBUFHJD�EFDJTJPO�NBLJOH�BU�MPXFS�MFWFM�DBVTJOH�QSPmU EJTUPSUJPO� "MM UIFTF TFWFSF
FöDJFODZ QSPCMFNT BDDPNQBOZ UIF HSPXUI PG UIF 6�GPSN
 CVU
 DPVME CF NJUJHBUFE CZ
UIF�.�GPSN�

5IF� IJTUPSJDBM� EFWFMPQNFOU� PG� UIF� .�GPSN�� JT� EFTDSJCFE� JO� $IBOEMFS�T� TFNJOBM�
XPSL� 	$IBOEMFS�����
�� UIJT� JT�XIZ� JU� JT� BMTP� SFGFSSFE� UP�BT�$IBOEMFSJBO�mSN� $IBOEMFS
FYQMPSFE�XIBU�PDDVSSFE�XIFO� TPNF�"NFSJDBO� MBSHF�mSNT UIBU XFSF PSHBOJ[FE PO B
GVODUJPOBM�CBTJT�CFHBO�UP�QVSTVF�UIF�TUSBUFHZ�PG�EJWFSTJmDBUJPO JO UIF ����T� GVODUJPOBM
EFQBSUNFOUT� GPVOE� UIFNTFMWFT�IBWJOH� UP�EFBM�XJUI� TFWFSBM�CVTJOFTTFT
�XIJDI� MFE� UP�
DPPSEJOBUJPO�QSPCMFNT�BOE�UPQ�PöDFST XFSF OPU BCMF UP JEFOUJGZ UIF QSPmU DPOUSJCVUJPO
PG�FBDI�CVTJOFTT
�XIJDI�DPOUSJCVUFE�UP�B�TVCPQUJNBM�BMMPDBUJPO�PG�mOBODJBM SFTPVSDFT� "T
-BOHMPJT�	����B
�����C
�BSHVFT
�XJUI�UIF�MPXFSJOH�PG�USBOTQPSUBUJPO�BOE�DPNNVOJDBUJPO�
DPTU� UIFSF�BSPTF�QSPmU PQQPSUVOJUJFT GPS UIPTF mSNT XIP DPVME DSFBUF NBTT NBSLFUT
BOE� UBLF� BEWBOUBHF� PG� FDPOPNJFT� PG� TDBMF�� "DDPSEJOH� UP� $IBOEMFS
� UIF�.�GPSN�XBT�
BO� JOOPWBUJWF� SFTQPOTF� UP� UIFTF� DIBMMFOHFT��� "MUIPVHI
� JNJUBUJPO�PG� UIF�.�GPSN�XBT�
BU�mSTU SBUIFS TMPX
 CZ UIF ����T UIF .�GPSN BQQFBST UP IBWF CFDPNF UIF EPNJOBOU
PSHBOJ[BUJPOBM�GPSN�BNPOH�MBSHF�EJWFSTJmFE mSNT�

$IBOEMFS�T�GSBNFXPSL�IBT�CFFO�WFSZ�TVDDFTTGVM�JO�FYQMBJOJOH�UIF�FWPMVUJPO�PG�UIF�
MBSHF�NBOVGBDUVSJOH�BOE�USBOTQPSUT�mSNT
 BOE JU BMTP FYQMBJOT XIZ MBSHF mSNT FNFSHFE
JO�DFSUBJO�JOEVTUSJFT�SBUIFS�UIBO�JO�PUIFST��8JMMJBNTPO�T�DPNNFOU�PO�UIF�.�GPSN�JT�CBTFE�
QBSUMZ�VQPO�$IBOEMFS�T�	����
�XPSL��

5IF� .�GPSN
� BT� EFTDSJCFE� CZ� 8JMMJBNTPO� 	������������

� FYIJCJUT� 	EJTUJODUJWF
�
GFBUVSFT�OPU� GPVOE� JO� UIF�6�GPSN��5IF�EJWJTJPOT�BSF�PSHBOJ[FE�NBJOMZ�BMPOH�QSPEVDU
�
CSBOE�PS�HFPHSBQIJD� MJOFT��&BDI�EJWJTJPO�EFBMT�XJUI�B�DPODFQUVBMMZ�EJõFSFOU CVTJOFTT
BOE� JT� TFMG�DPOUBJOFE�XJUI� JUT� PXO� GVODUJPOBM� IJFSBSDIZ
� J�F�
� FBDI� EJWJTJPO� JT� EJWJEFE�
BMPOH� GVODUJPOBM� MJOFT�� 5IF� EJWJTJPOT� BSF� HJWFO� B� EBZ�UP�EBZ� PQFSBUJOH� EFDJTJPOT�
	$IBOEMFS�����

�XIJMF�UIF�DPSQPSBUF�PöDF JT DPODFSOFE XJUI TUSBUFHJD EFDJTJPOT BOE
DBO�VTF�JODFOUJWFT�UP�GBWPS�PQFSBUJOH�CFIBWJPS�DPOTJTUFOU�XJUI�UIFJS�PCKFDUJWFT��"�NBKPS�
EJõFSFODFXJUI SFHBSE UIF 6�GPSN JT UIBU FBDI EJWJTJPO�T DPOUSJCVUJPOT UP QSPmUT BSF CPUI
EJSFDUMZ�PCTFSWBCMF�BOE�NFBTVSBCMF��"� DPOTFRVFODF�PG� UIFTF�BUUSJCVUFT� JT� UIBU� UIFSF�
BSF�B�OVNCFS�PG�BVUPOPNPVT�QSPmU DFOUFST XJUIJO UIF .�GPSN
 DPNQFUJOH XJUI FBDI
PUIFS� GPS� SFTPVSDFT�� &õFDUJWF NVMUJEJWJTJPOBM TUSVDUVSF JOWPMWFT UIF HFOFSBM PöDF JO�
UIF�GPMMPXJOH�TFU�PG�BDUJWJUJFT�	8JMMJBNTPO���������
��	�
�UIF�JEFOUJmDBUJPO PG TFQBSBCMF
FDPOPNJD�BDUJWJUJFT�XJUIJO�UIF�mSN
 	�
 BDDPSEJOH RVBTJ�BVUPOPNPVT TUBOEJOH UP FBDI

	�
�NPOJUPSJOH� UIF� FöDJFODZ QFSGPSNBODF PG FBDI EJWJTJPO
 	�
 BXBSEJOH JODFOUJWFT

	�
� BMMPDBUJOH� DBTI� nPX UP IJHI�ZJFME VTFT
 BOE 	�
 QFSGPSNJOH TUSBUFHJD QMBOOJOH
	EJWFSTJmDBUJPO
 BDRVJTJUJPO
 EJWFTUJUVSF
�

�� 5XP�QJPOFFST�PG�BEPQUJOH�BO�.�GPSN�TUSVDUVSF�XFSF�(.�JO������VOEFS�UIF�MFBEFSTIJQ�PG�"MGSFE�1��4MPBO�BOE�%V1POU�
$PNQBOZ�VOEFS�1JFSSF�4��EV�1POU��

�� 8JMMJBNTPO� 	��������
�IJNTFMG�XSJUFT� UIBU� iUIF�NPTU�TJHOJmDBOU PSHBOJ[BUJPOBM JOOPWBUJPO PG UIF UXFOUJFUI DFOUVSZ
XBT�UIF�EFWFMPQNFOU�JO�UIF�����T�PG�UIF�NVMUJEJWJTJPOBM�TUSVDUVSFw��
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8JMMJBNTPO�	����
�BSHVFT�UIBU�UIF�SFBTPO�GPS�UIF�FNFSHFODF�PG�UIF�.�GPSN�JT�SFMBUFE�
UP�UIF�GBJMVSF�JO�DBQJUBM�NBSLFU�XIJDI�JT�VOBCMF�UP�EJTDJQMJOF�mSNT OPUNBYJNJ[JOH QSPmUT

FJUIFS�CZ�EFOZJOH�UIFN�BDDFTT�UP�OFX�DBQJUBM�GVOE
�PS�CZ�HJWJOH�UIFN�B�MPXFS�NBSLFU�
WBMVBUJPO��8JMMJBNTPO�DPOUSBTUT�UIFTF�MJNJUBUJPOT�PG�UIF�FYUFSOBM�DBQJUBM�NBSLFU�XJUI�UIF�
BEWBOUBHFT�PG�UIF� JOUFSOBM�POF��5IBU� JT
�XJUIJO�UIF�.�GPSN
�TJODF�UIF�IFBERVBSUFS�IBT�
BO�JOGPSNBUJPOBM�BEWBOUBHF
�UIF�SFTPVSDF�BMMPDBUJPO�NBZ�CF�NPSF�FöDJFOU UIBO JO UIF
FYUFSOBM�NBSLFU��"DDPSEJOH�UP�8JMMJBNTPO�	����
�UIF�HFOFSBM�PöDF BMMPDBUFT SFTPVSDFT
CFUXFFO�UIF�DPNQFUJOH�EJWJTJPOT�EFQFOEJOH�PO�UIFJS�FWBMVBUJPO�PG�SFMBUJWF�ZJFME��5IBU�
JT�XIZ�8JMMJBNTPO�WJFXT�UIF�.�GPSN�BT�IBWJOH�B�NJOJBUVSF�	JOUFSOBM
�DBQJUBM�NBSLFU��"T�
B�DPOTFRVFODF�8JMMJBNTPO�SFHBSET�UIF�.�GPSN�mSN BT DBQJUBMJTN�T DSFBUJWF SFTQPOTF UP
UIF�MJNJUT�PG�DBQJUBM�NBSLFUT��

5IJT� MPHJD� CFDBNF� UIF� EPNJOBOU� FöDJFODZ SBUJPOBMF GPS UIF FYJTUFODF PG UIF
EJWFSTJmFE mSN� 8IBU JT PG JNQPSUBODF JT UIBU 8JMMJBNTPO FYQMBJOT UIF .�GPSN JO IJT
USBOTBDUJPO� DPTU� GSBNFXPSL�� JU� FDPOPNJ[FT� PO� UIF� USBOTBDUJPO� DPTUT� PG� VUJMJ[JOH� UIF�
DBQJUBM�NBSLFU�UP�EJTDJQMJOF�mSNT OPU NBYJNJ[JOH QSPmUT�

0O�UIF�CBTJT�PG�$IBOEMFS�T�PXO�IJTUPSJDBM�PCTFSWBUJPOT
�8JMMJBNTPO�	������������
�
TVNNBSJ[FE�UIF�DIBSBDUFSJTUJDT�BOE�BEWBOUBHFT�PG�UIF�.�GPSN�BT�GPMMPXT�

	�
� 5IF� SFTQPOTJCJMJUZ� GPS� PQFSBUJOH� EFDJTJPOT� JT� BTTJHOFE� UP� 	FTTFOUJBMMZ� TFMG�
DPOUBJOFE
�PQFSBUJOH�EJWJTJPOT�PS�ARVBTJ�mSNT��

	�
� 5IF� FMJUF� TUBõ BUUBDIFE UP UIF HFOFSBM PöDF QFSGPSNT CPUI BEWJTPSZ BOE
BVEJUJOH� GVODUJPOT�� #PUI� IBWF� UIF� FõFDU PG TFDVSJOH HSFBUFS DPOUSPM PWFS PQFSBUJOH�
EJWJTJPO�CFIBWJPS�

	�
�5IF�HFOFSBM�PöDF JT QSJODJQBMMZ DPODFSOFE XJUI TUSBUFHJD EFDJTJPOT JOWPMWJOH
QMBOOJOH
� BQQSBJTBM
� BOE� DPOUSPM
� JODMVEJOH� UIF� BMMPDBUJPO� PG� SFTPVSDFT� BNPOH� UIF�
	DPNQFUJOH
�PQFSBUJOH�EJWJTJPOT�

	�
�5IF� TFQBSBUJPO�PG� UIF�HFOFSBM� PöDF GSPN PQFSBUJPOT QSPWJEFT HFOFSBM PöDF
FYFDVUJWFT� XJUI� UIF� QTZDIPMPHJDBM� DPNNJUNFOU� UP� CF� DPODFSOFE� XJUI� UIF� PWFSBMM�
QFSGPSNBODF� PG� UIF� PSHBOJ[BUJPO� SBUIFS� UIBO� CFDPNF� BCTPSCFE� JO� UIF� BõBJST PG UIF
GVODUJPOBM�QBSUT�

	�
� 5IF� SFTVMUJOH� TUSVDUVSF� EJTQMBZT� CPUI� SBUJPOBMJUZ� BOE� TZOFSHZ�� UIF� XIPMF� JT�
HSFBUFS�	NPSF�FöDJFOU
 UIBO UIF TVN PG UIF QBSUT�

8JMMJBNTPO�T�NBKPS�DPODMVTJPO�JT�UIBU�UIF�.�GPSN�DBO�BDIJFWF�B�NPSF�OFBSMZ�PQUJNBM�
SFTPVSDF� BMMPDBUJPO� UIBO� UIF� 6�GPSN�� iUIF� PSHBOJ[BUJPO� BOE� PQFSBUJPO� PG� UIF� MBSHF�
FOUFSQSJTF�BMPOH�MJOFT�PG�UIF�.�GPSN�GBWPST�HPBM�QVSTVJU�BOE�MFBTU�DPTU�CFIBWJPS�NPSF�
OFBSMZ�BTTPDJBUFE�XJUI�UIF�OFPDMBTTJDBM�QSPmU NBYJNJ[BUJPO IZQPUIFTJT UIBO EPFT UIF 6�
GPSN�PSHBOJ[BUJPOBM�BMUFSOBUJWFw�	8JMMJBNTPO���������
��5P�QVU�JU�EJõFSFOUMZ
 UIF .�GPSN
BDIJFWFT�HSFBUFS�FöDJFODZ UIBO UIF 6�GPSN CZ SFEVDJOH PQQPSUVOJTN BOE JOGPSNBUJPO
EJTUPSUJPO
�XIJDI�QPTUVMBUFT�UIBU�mSNTXJUI BO.�GPSN TUSVDUVSFXPVME PVUQFSGPSNmSNT
PQFSBUFE�XJUI�PUIFS�PSHBOJ[BUJPOBM�GPSNT����5IJT�JT�8JMMJBNTPO�T�.�GPSN�IZQPUIFTJT���

� �� *U�IBT�UP�CF�OPUFE�UIBU�8JMMJBNTPO�NBLFT�B�EJTUJODUJPO�OPU�POMZ�CFUXFFO�UIF�6�BOE�UIF�.�GPSNT
�CVU�BMTP�CFUXFFO�QVSF�
.�GPSN�BOE�UIF�iDPSSVQUFEw�.�GPSN�JO�XIJDI�UPQ�NBOBHFST�BSF� JOWPMWFE�JO�EJWJTJPOBM�PQFSBUJOH�EFDJTJPOT��)F�BMTP�
UBMLT�BCPVU�UIF�)�GPSN�	IPMEJOH�DPNQBOJFT
�XJUIJO�XIJDI�OP�JOUFSOBM�DBQJUBM�NBSLFU�FYJTUT��8JMMJBNTPO�QSFEJDUT�UIBU�
UIF�.�GPSN�PVUQFSGPSN�OPU�POMZ�UIF�6�GPSN
�CVU�BMTP�UIF�iDPSSVQUFEw�.�GPSN�BOE�UIF�)�GPSN�

� �� 5IF�.�GPSN�IZQPUIFTJT�JOTQJSFE
�BOE�DPOUJOVFT�UP�JOTQJSF�OVNFSPVT�FNQJSJDBM�TUVEJFT
�GPS�BO�PWFSWJFX�TFF��)PTLJTTPO�
FU�BM��	����
��)PXFWFS
�TPNF�PG�UIFTF�PõFSPOMZBXFBL TVQQPSU GPS UIF.�GPSNIZQPUIFTJT
XIJMF PUIFST mOEOPFWJEFODF
PG�TVQFSJPS�.�GPSN�QFSGPSNBODF�
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5IF�6�GPSN�BOE�UIF�.�GPSN�CFZPOE�8JMMJBNTPO

)PXFWFS
�UIF�TVQFSJPSJUZ�PG�UIF�.�GPSN�BSHVFE�CZ�8JMMJBNTPO�JT�OPU�BCPWF�BMM�DSJUJDJTNT��
4FO�	����
�QSPWFT�UIBU
�JG�UIF�DPOUSPM�MPTT�QSPCMFN�DPVME�CF�TPMWFE
�UIF�6�GPSN�XPVME�
BMXBZT�CF�TVQFSJPS�UP�UIF�.�GPSN��)F�BMTP�TIPXT�UIF�SFBTPOT�CFIJOE�UIJT��UIF�QSJODJQBM�
IBT�BDDFTT�UP�B�HSFBUFS�BNPVOU�PG�JOGPSNBUJPO�VOEFS�UIF�6�GPSN�BOE�JG�TVDI�BWBJMBCJMJUZ�
JT�OPU�BTTPDJBUFE�XJUI�B�OPJTF�QSPCMFN
�UIFO�UIF�GVODUJPOBM�GPSN�JT�NPSF�FöDJFOU UIBO
UIF� NVMUJEJWJTJPOBM� POF�� .PSFPWFS
� JG� UIF� DPOUSPM� MPTT� QSPCMFN� DPVME� OPU� CF� TPMWFE�
UIF�HSPXUI�PG�UIF�6�GPSN�BHHSBWBUFT�UIF�DPOUSPM�MPTT�QSPCMFN�BOE�BT�B�DPOTFRVFODF�
MFBET�UP�UIF�FNFSHFODF�PG�UIF�.�GPSN����#VU
�PODF�UIF�DPOUSPM� MPTT�QSPCMFN�JT�TPMWFE�
CZ�EFDFOUSBMJ[JOH�QSPEVDUJPO�BNPOH�EJWJTJPOT
� UIF� GVODUJPOBM� GPSN� SFBQQFBST�XJUIJO�
FBDI�EJWJTJPO
�DPOmSNJOH UIBU UIF 6�GPSN JT UIF OBUVSBM GPSN PG PSHBOJ[BUJPO����*O�PUIFS�
XPSET
�UIF�PQFSBUJOH�EJWJTJPOT�NBZ�CF�DIBSBDUFSJ[FE�BT�TDBMFE�EPXO�6�GPSN�mSNT 	)JMM
����
��"�NBKPS�DPODMVTJPO�PG�UIJT�JT�UIBU�OFJUIFS�UIF�.�GPSN�OPS�UIF�6�GPSN�JT�B�QSJPSJ�
TVQFSJPS�PWFS�UIF�PUIFS��

"OPUIFS� TJHOJmDBOU BTQFDU OPU DPOTJEFSFE CZ 8JMMJBNTPO JT UIBU XIFUIFS UIF 6
BOE�.�GPSN�TUSVDUVSFT�TIPVME�TJNQMZ�CF�SFHBSEFE�BT�EJõFSFOU JOUFSOBM PSHBOJ[BUJPOBM
TUSVDUVSFT�PS�UIF�EJõFSFODFT CFUXFFO UIFN SFTJEF JO PUIFS� *O NZ WJFX
 UIF JNQPSUBOU
UIJOH� JT� OPU� UIBU� UIFTF� UXP� GPSNT� SFQSFTFOU� EJõFSFOU mSN PSHBOJ[BUJPOBM TUSVDUVSFT�
SBUIFS
� JU� JT� UIBU� UIF� .�GPSN� FOUBJMT� TPNF� NBSLFU�MJLF� 	IJHI�QPXFSFE
� JODFOUJWFT� BT�
PQQPTFE�UP�UIF�6�GPSN��#SJFnZ
 UIF .�GPSN�T EJWJTJPOT BSF FODPVSBHFE UP CFIBWF JO B
NPSF�FOUSFQSFOFVSJBM�XBZ�VOMJLF�UIF�6�GPSN�T�EFQBSUNFOUT��5IF�JNQPSUBOU�UIJOH�JT�UIBU
�
BT�DPNQBSFE�XJUI�UIF�.�GPSN
�UIF�6�GPSN�JT�B�NPSF�DFOUSBMJ[FE�TUSVDUVSF�	4FO�����
��
5IBU� JT
� UIF�EJTUJODUJPO�CFUXFFO�6�BOE�.�GPSNT�DBO�CF�QBSBMMFMFE�XJUI�UIBU�CFUXFFO�
NBSLFU�BOE�IJFSBSDIZ�	mSN
� UIF .�GPSN mSN NVTU CF TFFO BT EFDFOUSBMJ[FE DPNQBSFE
UP�UIF�6�GPSN�MJLF�UIF�NBSLFU�JT�EFDFOUSBMJ[FE�DPNQBSFE�UP�UIF�mSN� "T B DPOTFRVFODF

UIF�6�BOE�UIF�.�GPSN�VTF�EJõFSFOU DFOUSBMJ[BUJPO
 JOUFHSBUJPO BOE DPOUSPM EFWJDFT BOE
JODFOUJWF�TZTUFNT��

"�UIJSE�JNQPSUBOU�UIJOH�JT�UIBU
�BT�B�OVNCFS�PG�FNQJSJDBM�TUVEJFT�	F�H��)PTLJTTPO�
����
�TVHHFTU
� UIF�.�GPSN�TUSVDUVSFT�EP�OPU�DPOTUJUVUF�B�IPNPHFOFPVT�TFU
� JOTUFBE
�
FNCSBDF� B� XJEF� SBOHF� PG� GPSNT���� $POTJEFSBCMF� WBSJBUJPO� BSF� EFUFDUFE� DPODFSOJOH�
UIF�TJ[F�PG� UIF�DPSQPSBUF�PöDF
 UIF VTF PG JOUFSOBM HPWFSOBODF NFDIBOJTNT
 TVDI BT
PQFSBUJOH�CVEHFUT
�TUSBUFHJD�QMBOT�BOE�QFSGPSNBODF�SFQPSUT
�BOE�UIF�WFSUJDBM�EFMFHBUJPO�
PG�TUSBUFHJD�UBTLT��)PTLJTTPO�FU�BM��	����
�JEFOUJGZ�UXP�WBSJBUJPOT�XJUIJO�UIF�.�GPSN��UIF�
DPPQFSBUJWF� BOE� UIF� DPNQFUJUJWF� 	QVSF�.�GPSN
�PSHBOJ[BUJPOT��5IFTF� UXP�WBSJBOUT�PG�
UIF�.�GPSN�BSF�CFTU�TVJUFE�GPS�EJõFSFOU mSNT USZJOH UP SFBMJ[F CFOFmUT GSPN EJõFSFOU
TUSBUFHJFT��"O�.�GPSN�TUSVDUVSF�XJUI�DPPQFSBUJPO�CFUXFFO�EJWJTJPOT�JT�BTTPDJBUFE�XJUI�
UIF�SFBMJ[BUJPO�PG�FDPOPNJD�CFOFmUT GSPNWFSUJDBM JOUFHSBUJPO BOE SFMBUFEEJWFSTJmDBUJPO�

��� 5IF�6�GPSN�TVõFST GSPN DPOUSPM MPTT QSPCMFN UP B HSFBUFS FYUFOU UIBO UIF.�'PSN 	8JMMJBNTPO ����
� 5IFTF QSPCMFNT
nPX GSPN UIF OPO�TFQBSBCJMJUZ PG BDUJWJUJFT� BOZ GVODUJPOBM EFQBSUNFOU IBT UP DBSSZ PVU JUT BDUJWJUZ XJUI SFTQFDU UP BMM
UIF�QSPEVDUT�PG�UIF�mSN�

��� "T�8JMMJBNTPO�	��������
�XSJUFT�iTQFDJBMJ[BUJPO�CZ�GVODUJPO�y�JT�UIF�AOBUVSBM��XBZ�CZ�XIJDI�UP�PSHBOJ[F�NVMUJGVODUJPOBM�
BDUJWJUJFTw��

��� /PUF�UIBU�UIFSF�BSF�WBSJBOUT
�UPP
�XJUIJO�UIF�6�GPSN��4PNF�6�GPSN�mSNT IBWF CFDPNF EJWFSTJmFE JO TMJHIU EFHSFF BOE
JODJEFOUBM�QBSUT�BSF�HJWFO�TFNJ�BVUPOPNPVT�TUBOEJOH�����
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*O�UIJT�GPSN�TPNF�DFOUSBMJ[BUJPO�JT�OFDFTTBSZ�UP�BDIJFWF�B�DPPSEJOBUJPO
�XIJDI�FODPVSBHFT�
UIF�DPSQPSBUF�PöDF UP SFUBJO TPNF DPOUSPM PWFS GVODUJPOT DPNNPO UP UIF EJWJTJPOT�

"T�GBS�BT�UIF�PUIFS�WBSJBOU�PG�UIF�.�GPSN�JT�DPODFSOFE
�BT�8JMMJBNTPO�IBT�BMTP�BSHVFE
�
CFOFmUT GSPN BO JOUFSOBM DBQJUBM NBSLFU SFRVJSF BO .�GPSN TUSVDUVSF XJUIJO XIJDI
DPNQFUJUJPO�CFUXFFO�EJWJTJPOT�JT�FNQIBTJ[FE��5IJT�JNQMJFT�DFSUBJO�GFBUVSFT�	)PTLJTTPO�
FU�BM����������
�UIBU�QSPEVDF�DPNQFUJUJPO�BNPOH�EJWJTJPOT�GPS�DBQJUBM��	�
�FBDI�EJWJTJPO�
NVTU�IBWF�BVUPOPNZ�XJUI�SFHBSE�UP�PQFSBUJOH�EFDJTJPOT
�	�
�UIF�SFMBUJPOTIJQ�CFUXFFO�
UIF�HFOFSBM�PöDF BOE EJWJTJPOT TIPVME CF BO BSNT�MFOHUI POF
 	�
 UIF HFOFSBM PöDF
TIPVME�TFU�SBUF�PG�SFUVSO�UBSHFUT
�	�
�JODFOUJWF�TZTUFNT�GPS�EJWJTJPOBM�NBOBHFST�TIPVME�
CF�MJOLFE�UP�EJWJTJPOBM�SFUVSOT
�	�
�DBTI�nPXT TIPVME CF BMMPDBUFE CFUXFFO EJWJTJPOT CZ
UIF�HFOFSBM�PöDF UP IJHI ZJFME VTFT PO DPNQFUJUJWF CBTJT�

5IBU� JT
� SFBMJ[BUJPO� PG� FDPOPNJFT� TUFNNJOH� GSPN� TQFDJmD BTTFUT
 TDPQF BOE
SFBMJ[BUJPO�PG� JOUFSOBM� DBQJUBM�NBSLFU
�XIJDI� BSF� BTTPDJBUFE� SFTQFDUJWFMZ�XJUI� WFSUJDBM�
JOUFHSBUJPO
�SFMBUFE�BOE�VOSFMBUFE�EJWFSTJmDBUJPO JNQPTFT PSHBOJ[BUJPOBM SFRVJSFNFOU
PO�UIF�mSN� /PUF UIBU WBSJBOUT XJUIJO UIF .�GPSN TIPVME CF QBSBMMFMFE UP UIPTF XJUIJO
B�mSN�

"T�TIPXO�BCPWF
�UIF�USBOTBDUJPO�DPTU�QFSTQFDUJWF�JT�OPU�UIF�POMZ�POF�UP�FYQMBJO�
PSHBOJ[BUJPOBM� GPSNT� XJUIJO� UIF� mSN� UIF TUSBUFHJD NBOBHFNFOU QFSTQFDUJWF QBZT
BUUFOUJPO�UP�UIF�SPMF�PG�TUSBUFHJD�DPOUJOHFODJFT�	)PTLJTTPO�FU�BM������
���

5P� TVNNBSJ[F� JU
� *� IBWF� BEEFE� UISFF� JNQPSUBOU� BTQFDUT� UP� UIF� 8JMMJBNTPOJBO�
QJDUVSF�PO�UIF�.�GPSN��	�
�OFJUIFS�UIF�.�GPSN�OPS�UIF�6�GPSN�BSF�B�QSJPSJ�TVQFSJPS�PWFS�
UIF�PUIFS
�	�
�UIF�.�GPSN�VTFT�TPNF�IJHI�QPXFSFE�JODFOUJWFT�BOE�MFTT�BENJOJTUSBUJWF�
DPOUSPMT�DPNQBSFE�UP�UIF�6�GPSN
�	�
�UIFSF�BSF�WBSJBOUT�XJUIJO�UIF�.�GPSN�BT�XFMM��5IFTF�
BTTFSUJPOT�IBWF�JNQMJDBUJPOT�GPS�UIF�SFTU�PG�UIF�QBQFS�

/FX�WBSJBOU�PG�UIF�mSN� BNBSLFU�MJLF GPSN

-FU�NF�TVNNBSJ[F�UIF�EFmOJOH DIBSBDUFSJTUJDT PG UIF .�GPSN 	$IBOEMFS ����
 3BKBO o
;JOHBMFT�����
��*U�JT�	�
�MBSHF�FOPVHI�UP�FYQMPJU�QPUFOUJBM�FDPOPNJFT�PG�TDBMF�BOE�TDPQF�
JO�QSPEVDUJPO
�	�
�QIZTJDBM�DBQJUBM�JOUFOTJWF
�	�
�JOUFHSBUFE�CPUI�GPSXBSE�BOE�CBDLXBSE
�
	�
�PMJHPQPMJTUJD
�	�
�SVO�CZ�QSPGFTTJPOBM�NBOBHFST�XIJDI�MFBET�UP�UIF�BHFODZ�QSPCMFN�
CFUXFFO�PXOFST�BOE�NBOBHFST��

$PNQBSFE�UP�UIJT
�mSNT BSF TJHOJmDBOUMZ USBOTGPSNJOH JO UIF /FX &DPOPNZ� UIFSF
JT�BO�POHPJOH�QSPDFTT�JO�XIJDI�NBSLFU�MJLF�FMFNFOUT�TVDI�BT�IJHI�QPXFSFE�JODFOUJWFT�
BOE� FOUSFQSFOFVSTIJQ� QFOFUSBUF� UIF� mSN 	;FOHFS o )FTUFSMFZ ����
� *O GBDU
 XIBU JT
IBQQFOJOH�JT�B�EJTBHHSFHBUJPO�QSPDFTT
�J�F�
�UIF�USBOTGPSNBUJPO�PG�$IBOEMFSJBO�WFSUJDBMMZ�
JOUFHSBUFE�DPSQPSBUJPOT��8IBU�BSF�UIF�NBKPS�BUUSJCVUFT�PG�UIF�PSHBOJ[BUJPOBM�iPVUDPNFw�
PG�UIJT�QSPDFTT 

5IF�USBOTGPSNFE�PSHBOJ[BUJPO���FODPNQBTTFT�B�nBUUFS IJFSBSDIZ
 B EFDFOUSBMJ[FE
EFDJTJPO�TUSVDUVSF
�XIJDI�JT�CVJMU�PO�TFMG�PSHBOJ[JOH�BVUPOPNPVT�UFBNT��5IF�DPSQPSBUF�

��� 4PDJPMPHJDBM�QFSTQFDUJWFT�BMTP�EFBM�XJUI�UIJT�JTTVF��5IFTF�GPDVT�PO�QPXFS�XIFO�BEPQUJOH�BO�PSHBOJ[BUJPOBM�GPSN��4FF�
BNPOH�PUIFST��'MJHTUFJO�	����
�

��� 5IFSF�JT�B�NVMUJUVEF�PG�MBCFMT�BT�SFHBSET�UIFTF�GPSNT�PG�PSHBOJ[BUJPO
�GPS�JOTUBODF�B�NPEVMBS�PSHBOJ[BUJPO�	4BODIF[�o�
.BIPOFZ�����

�B�DFMMVMBS�mSN 	.JMFT FU BM� ����

 B OPO TUBOEBSE mSN 	)FMQFS FU BM� ����

 B�GFEFSBUJPO 	%BZ o�8FOEMFS
����

�BOE�TP�PO��5IF�UFSNJOPMPHZ�JT�SBUIFS�BNCJHVPVT��EJõFSFOU MBCFMT BSF VTFE GPS EFTDSJCJOH UIF TBNF PS TJNJMBS
UIJOHT�



7BSJBOUT�PG�UIF�'JSN��UIF�.�GPSN�WFSTVT�UIF�.BSLFU�MJLF�'SPN ��

DFOUSF�UBLFT�BEWBOUBHF�PG�UIF�UFBNT��FOUSFQSFOFVSTIJQ�BOE�SFTQPOTJCJMJUZ��DPOTFRVFOUMZ�
UIF�NPOJUPSJOH�BOE�UIF�BVUIPSJUZ�BSF�TJHOJmDBOUMZ DPOTUSBJOFE DPNQBSFE UP UIF.�GPSN
mSN� 5FBNT BSF PSHBOJ[FE DSPTT�GVODUJPOBMMZ BSPVOE B XFMM�EFmOFE UBTL
 PCTFSWBCMF
PVUQVU�PS�QSPKFDU�	;FOHFS�����
��3BUIFS�UIBO�NFBTVSJOH�UIF�JOEJWJEVBMT��QFSGPSNBODF
�
UIFTF�GPSNT�NFBTVSF�UIF�PVUQVU�PG�UIF�UFBNT�BOE�SFXBSE�UIFN��*OUFS�UFBNT�SFMBUJPOTIJQT�
TIPVME� CF� SFHBSEFE� BT� RVBTJ�DPOUSBDUVBM
� FNQMPZFFT� BT� RVBTJ�PXOFST� PG� UIF� BTTFUT�
UIFZ�VTF�	)FMQFS�FU�BM������
��.BOBHFST�FYFSDJTF�HVJEBODF
�NBOBHF�DPOnJDU TJUVBUJPOT
BOE�FOBCMF�DPNNVOJDBUJPO�BNPOH� UIF� UFBNT� SBUIFS� UIBO�EJSFDUMZ�DPNNBOEJOH�BOE�
DPOUSPMMJOH�UIFN�	$IJME�o�.D(SBUI�����
��.BOZ�BSHVF�UIBU�UIFTF�GPSNT�USZ�UP�CSJOH�UIF�
NBSLFU�JOTJEF�UIF�mSN����

1FSIBQT� UIF�NBJO� EJõFSFODFT DPNQBSFE UP UIF .�GPSN DPSQPSBUJPO BSF 	�
 UIF
JODSFBTFE�JNQPSUBODF�PG�IVNBO�DBQJUBM�SFMBUJWF�UP�JOBOJNBUF�BTTFUT
�BOE�	�
�UIF�CSFBL�
VQ�PG�UIF�WFSUJDBM�JOUFHSBUJPO��"T�UIF�JNQPSUBODF�PG�IVNBO�DBQJUBM�HSPXT
�QPXFS�NPWFT�
BXBZ�GSPN�UIF�UPQ�BOE�JT�NVDI�NPSF�XJEFMZ�EJTQFSTFE�UISPVHI�UIF�mSN� "OPUIFS NBKPS
GFBUVSF� JT� UIF�DIBOHJOH�DIBSBDUFS�PG�TQFDJBMJ[BUJPO� 	3BKBO�o�;JOHBMFT�����
��XIJMF� UIF�
FNQMPZFFT�PG�UIF�$IBOEMFSJBO�mSN BSF UFDIOJDBMMZ TQFDJBMJ[FE UP UIF mSN
 UIPTF PG UIF
NBSLFU�MJLF�GPSN�IBWF�mSN�TQFDJmD���DBQBCJMJUJFT�

5P�TVN�JU�VQ
�UISFF�LJOET�PG�DIBOHF�UBLF�QMBDF�SFHBSEJOH�UIF�OBUVSF�PG�UIF�mSN 	'PTT
����
��'JSTU
�BVUIPSJUZ�SFMBUJPOT�WBOJTI
�PS�BU�MFBTU�DIBOHF�SBEJDBMMZ�JO�DIBSBDUFS����4FDPOE
�
CPVOEBSJFT�PG�UIF�mSN BSF CFDPNJOH WBHVF� UIF PXOFSTIJQ�CBTFE���VOEFSTUBOEJOH�PG�
mSNT� CPVOEBSJFT JT CFDPNJOH SBUIFS JSSFMFWBOU 	)FMQFS FU BM� ����
� 5IJSE
 DPPSEJOBUJOH
NFDIBOJTNT� DIBSBDUFSJTUJD� PG� UIF� NBSLFU� 	F�H�� FOUSFQSFOFVSTIJQ
� IJHI�QPXFSFE�
JODFOUJWFT
�SFXBSE�PO�QFSGPSNBODF
�FUD�
�BSF�JOUFOTJWFMZ�VTFE�XJUIJO�UIF�mSN�

"T�TVHHFTUFE�JO�UIF�MJUFSBUVSF�	BNPOH�PUIFST�'PTT�����

�UIFSF�FYJTU�B�XJEF�BSSBZ�PG�
NBSLFU�MJLF�GPSNT�EFQFOEJOH�PO�XIJDI�PG�UIF�BCPWF�NFOUJPOFE�GFBUVSFT�BOE�UP�XIBU�
FYUFOU�UIFZ�BSF�QSFTFOU�JO�B�HJWFO�GPSN��4PNF�PG�UIFN�SBEJDBMMZ�CSFBL�XJUI�UIF�USBEJUJPOBM�
IJFSBSDIZ�	TVDI�BT�UIF�DFMMVMBS�GPSN�PS�TQBHIFUUJ�PSHBOJ[BUJPO
��XIJMF�PUIFST�JOUSPEVDF�
POMZ�TPNF�OFX�NFDIBOJTNT�	TVDI�BT�SFXBSE�CZ�QFSGPSNBODF
�PS�FNQPXFSNFOU
�BOE�
SFUBJO�UIF�USBEJUJPOBM�GPSN��5BCMF���FYQMPSFT�UIF�NBJO�EJõFSFODFT CFUXFFO UIF .�GPSN
BOE�UIF�NBSLFU�MJLF�GPSN�

.Z�BSHVNFOU�JT�UIBU�UIF�BCPWF�EFTDSJCFE�GPSN�NVTU�CF�DPOTJEFSFE�B�OFX�WBSJBOU�
PG�B�mSN
 XIPTF VOEFSTUBOEJOH TIPVME CF JO MJOF XJUI UIBU PG UIF .�GPSN QVU GPSUI CZ
$IBOEMFS� 	����
��5IJT�nPXT GSPN UIF GBDU UIBU UIF mSN JT TVCKFDU UP B�TMPX FWPMVUJPO
QSPDFTT�XIJDI�QSPEVDFT�OFX�WBSJBOUT�CFUXFFO�UJNFT��"T�B�DPOTFRVFODF
�XIBU� JT� UIF�
GVOEBNFOUBM�DBVTF�CFIJOE�UIJT�FWPMVUJPO�JT
�BU�UIF�TBNF�UJNF�UIBU�PG�UIF�FNFSHFODF�PG�
CPUI�UIF�.�GPSN�BOE�UIF�NBSLFU�MJLF�GPSN��

��� 'PTT��	����
�DBTF�TUVEZ�PO�B�%BOJTI�mSN 0UJDPO QSPWJEFT B HPPE EFTDSJQUJPO PG UIJT� 0UJDPOhT JEFB XBT UP FTUBCMJTI B
TQBHIFUUJ�PSHBOJ[BUJPO�XJUI�BO�FYQMJDJU�BJN�UP�FNVMBUF�UIF�NBSLFU�XJUIJO�UIF�mSN� 5IF mSN XBT UPUBMMZ PSHBOJ[FE PO
UIF�JOJUJBUJWFT�PG�mSN NFNCFST� FNQMPZFFT IBE B DIPJDF UP EFDJEF XIJDI QSPKFDUT UIFZ XPVME KPJO� 1SPKFDU NBOBHFST
SFDFJWFE�B�HSFBU�BNPVOU�PG�EFDJTJPO�NBLJOH�QPXFS�BOE�UIF�SJHIU�UP�OFHPUJBUF�TBMBSJFT��.PTU�IJFSBSDIJDBM�MFWFMT�XFSF�
FMJNJOBUFE�XJUI�UIF�BJN�UP�NJNJD�UIF�NBSLFU�XJUIJO�UIF�mSN�

��� 'JSN�TQFDJmD TQFDJBMJ[BUJPO JT B TQFDJBMJ[BUJPO UP UIF JEJPTZODSBUJD OFFET PG UIF mSN�
��� $POUSPM�PWFS�WBMVBCMF�IVNBO�DBQJUBM�XPVME�TFFN�UP�CF�B�HSFBUFS�TPVSDF�PG�QPXFS�UIBO�DPOUSPM�PWFS�QIZTJDBM�BTTFUT�

TJODF�BMNPTU�BMM�SJHIUT�PWFS�JU�BSF�SFTJEVBM
�J�F�
�OPU�BMMPDBCMF�UISPVHI�DPOUSBDU�	3BKBO�o�;JOHBMFT�����
�
��� 5IF�UIFPSZ�PG�UIF�QSPQFSUZ�SJHIUT�	)BSU�����
�EFmOFT UIF CPVOEBSJFT PG UIF mSNPO UIF CBTJT PG UIF BTTFUT PXOFE CZ UIF

mSN�



�� +VEJU�,BQÈT

0G�DPVSTF
�OVNFSPVT� GBDUPST�DPOUSJCVUFE� UP� UIF�FNFSHFODF�PG� UIF�.�GPSN�mSN�
0G� UIFN
� 8JMMJBNTPO� FYQMPSFT� USBOTBDUJPO� DPTUT��
� XIJMF� UIF� TUSBUFHJD� NBOBHFNFOU�
MJUFSBUVSF�EPFT�UIF�JTTVF�PG�TUSBUFHJD�DPOUJOHFODJFT
�BOE�PUIFS�BVUIPST�QPJOU�PVU�PUIFS�
GBDUPST�� $IBOEMFS� 	����
� IJNTFMG� QBJE� TQFDJBM� BUUFOUJPO� UP� UIF� SPMF� PG� UIF� MPXFSJOH�
PG� USBOTQPSUBUJPO�BOE� DPNNVOJDBUJPO� DPTUT
� BOE�BT� B� SFTVMU� UP� UIF� GBDU� UIBU�NBSLFUT�
CFDBNF�UIJDLFS��-BOHMPJT�	����B
�JT�JO�BDDPSEBODF�XJUI�UIJT�WJFX��IF�BSHVFT�UIBU
�XIJMF�
UIF�BCPWF�NFOUJPOFE�GBDUPST�BMM�BõFDU PSHBOJ[BUJPOBM TUSVDUVSF
 OPOF PG UIFNBMPOF DBO
ESJWF�PSHBOJ[BUJPOBM� DIBOHF��8IBU�ESJWF�PSHBOJ[BUJPOBM� DIBOHFT�BSF� GBDUPST�BõFDUJOH
QSPEVDUJPO�DPTUT�BOE�QSPEVDUJPO�UFDIOPMPHZ��

8IBU�BSF�UIF�GPSDFT�UIBU�BSF�DIBOHJOH�UIF�OBUVSF�PG�UIF�mSN JO UIF /FX &DPOPNZ 
*�UIJOL�UIF�TBNF�BT�JO�DBTF�PG�UIF�.�GPSN�BQQMZ
�CVU�OFX�POFT�BMTP�BQQFBS��5IFTF�BSF�
UIF� GPMMPXJOH� 	3BKBO� o� ;JOHBMFT� ����
�� 	�
�%SPQ� JO� UIF� DPTU� PG� JOGPSNBUJPO� DPMMFDUJPO�
XIJDI� MFBET� UP� NPSF� JOUFOTF� DPNQFUJUJPO�� 	�
� 3FEVDUJPO� JO� UIF� CBSSJFST� UP� USBEF�
NBLJOH�NBSLFUT� CJHHFS� BOE� TVQQPSUJOH�NPSF� DPNQFUJUJPO� BOE� MFTT� OFFE� PG� WFSUJDBM�
JOUFHSBUJPO�� 	�
�3FEVDUJPO� JO� UIF� SPMF�PG�HPWFSONFOU� 	FOE�PG� SFHVMBUFE�NPOPQPMJFT
��
	�
�%FWFMPQNFOU�PG�mOBODJBM NBSLFUT UIBU GBDJMJUBUFT OFX FOUSZ� 	�
 3BQJE BOE ESBNBUJD
DIBOHF�JO�JOGPSNBUJPO�BOE�DPNNVOJDBUJPO�UFDIOPMPHJFT��

*� GPMMPX�-BOHMPJT�� 	����B
�BSHVNFOU�BDDPSEJOH�UP�XIJDI�BMM�PG� UIFN�QMBZ�B� SPMF� JO� UIF�
FNFSHFODF�PG� B�NBSLFU�MJLF� GPSN
�CVU� UIF�mGUI GBDUPS JT UIF EFUFSNJOJOH� #SJFnZ
 JU JT
UFDIOPMPHZ�UIBU�JT�UIF�ESJWJOH�GPSDF�CFIJOE�mSN FWPMVUJPO o XIJMF BENJUUJOH UIBU UIFSF
IBWF�CFFO�B�OVNCFS�PG�DPOUSJCVUJOH�GBDUPST�o
�IPXFWFS
�mSN PSHBOJ[BUJPO TIPVME HP
IBOE�JO�IBOE�XJUI�UIJT��"�VTFGVM�DPODFQU�UP�FYQMPSF�UIJT�SFMBUJPOTIJQ�JT�UIBU�PG�UIF�TPDJBM�
UFDIOPMPHZ�

/FMTPO�	����
�QSPQPTFT�UP�EJTUJOHVJTI�CFUXFFO�QIZTJDBM�BOE�TPDJBM�UFDIOPMPHJFT��
1IZTJDBM� UFDIOPMPHZ� SFGFST� UP� QSPEVDUJPO� UFDIOPMPHZ� VTFE� JO� B� TPDJFUZ�� i4PDJBM�
UFDIOPMPHJFT�BSF�EFmOFE CZ BOE EFmOF UIF SVMFT PG UIF HBNFw 	JCJE� QQ� ��
� 5IJT JT B�
CSPBE�DPODFQU�FODPNQBTTJOH�CPUI�XBZT�PG�PSHBOJ[JOH�BDUJWJUJFT�XJUIJO�PSHBOJ[BUJPOT
�
BOE� XBZT� PG� PSHBOJ[JOH� USBOTBDUJPOT� BDSPTT� PSHBOJ[BUJPOBM� CPSEFST
� XIJDI� JOWPMWFT�
QBUUFSOFE� IVNBO� JOUFSBDUJPOT��5IJT�NFBOT� UIBU� CPUI� WBSJBOUT� PG� UIF� mSN 	6
 .
 BOE
NBSLFU�MJLF� GPSN
�BOE�HPWFSOBODF�TUSVDUVSFT� 	mSN
 NBSLFU
 BOE IZCSJE GPSN
 IBWF UP
CF� TFFO� BT� TPDJBM� UFDIOPMPHJFT��5IFZ�QSPWJEF� B� MPX� USBOTBDUJPO� DPTU�XBZT� PG� HFUUJOH�
TPNFUIJOH�EPOF��/FMTPO� 	����
� BMTP� BSHVFT� UIBU� TPDJBM� UFDIOPMPHJFT� BSF� UP� TFFO�OPU�
TP�NVDI� BT� DPOTUSBJOUT� PO� CFIBWJPS
� CVU� SBUIFS� BT� EFmOJOH UIF FõFDUJWF XBZ UP EP
TPNFUIJOH��

/P�EPVCU�UIBU�QIZTJDBM�UFDIOPMPHZ�NVTU�CF�JO�BDDPSEBODF�XJUI�TPDJBM�UFDIOPMPHZ��
5IF�JNQPSUBOU�UIJOH�JT�UIBU�QIZTJDBM�BOE�TPDJBM�UFDIOPMPHJFT�DIBOHF�BU�EJõFSFOU SBUF�
XIJMF�UFDIOPMPHJDBM�DIBOHF�JT�SBUIFS�DPOUJOVPVT
�TPDJBM�UFDIOPMPHZ�FOUBJMT�NBOZ�JOFSUJBM�
FMFNFOUT�NBLJOH�DIBOHFT�JO�TPDJBM�UFDIOPMPHZ�EJTDPOUJOVPVT��5P�QVU�JU�EJõFSFOUMZ
 UIF
DIBOHFT�JO�TPDJBM�UFDIOPMPHZ�MBH�CFIJOE�UIF�DIBOHFT�JO�QIZTJDBM�UFDIOPMPHZ
�CVU�PODF�
UIF� UFOTJPO� CFUXFFO� UIF� OFX� QIZTJDBM� UFDIOPMPHZ� BOE� UIF� PME� TPDJBM� UFDIOPMPHZ� JT�
MBSHF�FOPVHI�OPU�UP�TVQQPSU�UIFJS�DP�XPSLJOH
�TPDJBM�UFDIOPMPHZ�NVTU�BMTP�DIBOHF��5IJT�

��� )PXFWFS
� JO�GBDU
�OFJUIFS�UIF�6�GPSN�DPMMBQTF�OPS�UIF�TVCTFRVFOU�TFBSDI�GPS�OFX�GPSNT�	SBUIFS�UIBO�TFMFDUJPO�GSPN�
FYJTUJOH�GPSN
�JT�FYQMBJOFE�CZ�8JMMJBNTPO�	,BZ���������
���
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:KDW�DUH�WKH�IRUFHV�WKDW�DUH�FKDQJLQJ�WKH�QDWXUH�RI�WKH�ILUP�LQ�WKH�1HZ�(FRQRP\"�,�WKLQN�

WKH�VDPH�DV�LQ�FDVH�RI�WKH�0�IRUP�DSSO\��EXW�QHZ�RQHV�DOVR�DSSHDU��7KHVH�DUH�WKH�IROORZLQJ�

�5DMDQ�±�=LQJDOHV������������'URS�LQ�WKH�FRVW�RI�LQIRUPDWLRQ�FROOHFWLRQ�ZKLFK�OHDGV�WR�PRUH�

LQWHQVH� FRPSHWLWLRQ�� ���� 5HGXFWLRQ� LQ� WKH� EDUULHUV� WR� WUDGH� PDNLQJ� PDUNHWV� ELJJHU� DQG�

VXSSRUWLQJ�PRUH�FRPSHWLWLRQ�DQG�OHVV�QHHG�RI�YHUWLFDO�LQWHJUDWLRQ������5HGXFWLRQ�LQ�WKH�UROH�RI�

JRYHUQPHQW� �HQG� RI� UHJXODWHG� PRQRSROLHV��� ���� 'HYHORSPHQW� RI� ILQDQFLDO� PDUNHWV� WKDW�

IDFLOLWDWHV� QHZ� HQWU\�� ���� 5DSLG� DQG� GUDPDWLF� FKDQJH� LQ� LQIRUPDWLRQ� DQG� FRPPXQLFDWLRQ�

WHFKQRORJLHV�

&ULWHULRQ� 0�IRUP� 0DUNHW�OLNH�)RUP�
6WUXFWXUH� x� 9HUWLFDOO\�LQWHJUDWHG�

x� 7RS�GRZQ�JRDO�VHWWLQJ�
x� &RQFHQWUDWHG�SRZHU�
x� +LHUDUFK\�
x� /HDGHUV�FRQWURO��PRQLWRU�DQG�

VHW�VSHFLILF�DQG�FRQFUHWH�
REMHFWLYHV�WKURXJK�WKH�XVH�RI�
IRUPDO�DXWKRULW\�

x� &OHDU�UROH�GHILQLWLRQV�
x� 6SHFLDOL]HG�UROHV�
x� 5XOH�EDVHG��
x� 9HUWLFDO
x� )RUPDO�PHFKDQLVPV�

x� 'LVLQWHJUDWHG��
x� 'HFHQWUDOL]HG�JRDO�VHWWLQJ�
x� 'LVWULEXWHG�SRZHU�
x� 7HDPV�DQG�ZRUN�JURXSV��
x� /HDGHUV�SURYLGH�JXLGDQFH��

PDQDJH�FRQIOLFW�DQG�SURYLGH�
JHQHUDO�JXLGDQFH�

x� )X]]\�UROH�GHILQLWLRQV�
x� *HQHUDO�UROHV�
x� 5HODWLRQVKLS�EDVHG�
x� +RUL]RQWDO
x� ,QIRUPDO�PHFKDQLVPV�

&ULWLFDO�DVVHW� x� ,QDQLPDWH��SK\VLFDO��FDSLWDO� x� +XPDQ�FDSLWDO�
6SHFLDOL]DWLRQ� x� 7HFKQLFDO x� )LUP�VSHFLILF�
6RXUFH�RI�SRZHU� x� &RQWURO�RYHU�SK\VLFDO�DVVHWV� x� ,QGLYLGXDO¶V�YDOXDEOH�UHVRXUFH�
(FRQRPLHV� x� (FRQRPLHV�RI�VFDOH�DQG�VFRSH� x� (FRQRPLHV�RI�VFRSH�

x� 0RGXODULW\�
'HPDQG� x� 8QGLIIHUHQWLDWHG�SURGXFWV� x� 'LVWLQFWLYH�DQG�LQGLYLGXDOL]HG�
)LUP�ERXQGDU\� x� %RXQGDULHV�FOHDUO\�VSHFLILHG�DQG�

GXUDEOH�
x� %RXQGDULHV�SHUPHDEOH�DQG�IX]]\�
x� 4XDVL�FRQWUDFWXDO�LQWHU�WHDPV�

UHODWLRQVKLSV�
5HZDUG� x� %DVHG�RQ�LQGLYLGXDO�SHUIRUPDQFH� x� %DVHG�RQ�WHDP�SHUIRUPDQFH�
6HFWRU x� 7UDGLWLRQDO��SK\VLFDO�FDSLWDO�

LQWHQVLYH��
x� .QRZOHGJH�LQWHQVLYH�

7UDQVDFWLRQ�FRVWV�RI�XVLQJ�
WKH�ILUP��DJHQF\��VKLUNLQJ��
FRQWUDFW�HQIRUFHPHQW�DQG�
FRRUGLQDWLRQ�FRVWV���

x� /RZ x� +LJK�

7DEOH����&RPSDULVRQ�RI�WKH�0�IRUP�ZLWK�WKH�0DUNHW�OLNH�)RUP�

,� IROORZ�/DQJORLV¶� �����D�� DUJXPHQW� DFFRUGLQJ� WR�ZKLFK� DOO� RI� WKHP� SOD\� D� UROH� LQ� WKH�

HPHUJHQFH� RI� D� PDUNHW�OLNH� IRUP�� EXW� WKH� ILIWK� IDFWRU� LV� WKH� GHWHUPLQLQJ�� %ULHIO\�� LW� LV�

WHFKQRORJ\�WKDW� LV� WKH�GULYLQJ�IRUFH�EHKLQG�ILUP�HYROXWLRQ�±�ZKLOH�DGPLWWLQJ� WKDW� WKHUH�KDYH�

EHHQ�D�QXPEHU�RI�FRQWULEXWLQJ�IDFWRUV�±��KRZHYHU��ILUP�RUJDQL]DWLRQ�VKRXOG�JR�KDQG�LQ�KDQG�

ZLWK�WKLV��$�XVHIXO�FRQFHSW�WR�H[SORUH�WKLV�UHODWLRQVKLS�LV�WKDW�RI�WKH�VRFLDO�WHFKQRORJ\��

JNQMJFT�UIBU�TPDJBM�UFDIOPMPHZ�IBT�DFSUBJO�nFYJCJMJUZ 	/FMTPO o 4BNQBU ����
 UP mU JOXJUI
WBSJPVT�QIZTJDBM�UFDIOPMPHJFT�

8IBU�JT�UIF�JNQMJDBUJPO�PG�UIJT�BT�SFHBSET�UIF�FWPMVUJPO�PG�mSN GPSNT %VSJOH UIF
NJE���UI�DFOUVSZ
�EVF�UP�UIF�UFDIOPMPHJDBM�JOOPWBUJPOT�o�JODMVEJOH�UIF�UFMFHSBQI
�UIF�
EFWFMPQNFOU�PG�DPOUJOVPVT�QSPDFTT�NBDIJOFSZ
�UIF�SFmOFNFOUPG JOUFSDIBOHFBCMFQBSUT
NBOVGBDUVSF�	$IBOEMFS�����
�o�B�OFX�QSPEVDUJPO�UFDIOPMPHZ�PG�UIF�NBTT�QSPEVDUJPO�
CFDBNF�EPNJOBOU��)PXFWFS
�UIF�NPTU�JNQPSUBOU�OFX�UFDIOPMPHZ�XFSF�SBJMSPBET�XIJDI�
XFSF�OPU�POMZ�iUIF�mSTU NPEFSO CVTJOFTT FOUFSQSJTFTw 	$IBOEMFS ��������

 CVU BMTP UP
B�TJHOJmDBOU FYUFOU OFX UFDIOPMPHZ GPS NBOVGBDUVSJOH mSNT� 3BJMSPBE DPOUSJCVUFE UP
B�ESBNBUJD�EFDSFBTF�JO�USBOTQPSUBUJPO�DPTUT
�BOE�BT�B�SFTVMU�JU�FYQBOEFE�UIF�NBSLFU�JO�
XBZ�OFWFS�TFFO�CFGPSF��5IJT�OFX�QIZTJDBM�UFDIOPMPHZ�SFRVJSFE�OFX�TPDJBM�UFDIOPMPHZ
�
J�F�
� OFX� NPEFT� PG� PSHBOJ[JOH� CVTJOFTTFT� JO� PSEFS� UP� UBLF� BEWBOUBHF� PG� UIF� OFX�
PQQPSUVOJUJFT�PG�TDBMF�BOE�TDPQF��"U�UIBU�UJNF�UIF�OFX�TPDJBM�UFDIOPMPHZ�XBT�UIF�.�GPSN�
TUSVDUVSF�XIJDI
�BT�$IBOEMFS�	����
�BSHVFE
�BSPTF�BOE�TVDDFFEFE�CFDBVTF�JU�XBT�NPSF�

5BCMF���
$PNQBSJTPO�PG�UIF�.�GPSN�XJUI�UIF�.BSLFU�MJLF�'PSN
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FöDJFOU UIBO JUT QSFEFDFTTPST����*U�JT�DMFBS�UIBU�$IBOEMFS�T�TUPSZ�JT�B�TUPSZ�PG�DPFWPMVUJPO�
PG� UFDIOPMPHZ� BOE� CVTJOFTT� PSHBOJ[BUJPOT� 	/FMTPO� �������
�� )F� BMTP� BSHVFE� UIBU� B�
WBSJFUZ�PG� UFDIOPMPHJDBM�EFWFMPQNFOU�PDDVSSFE�EVSJOH� UIF�NJE�BOE� MBUF���UI� DFOUVSZ�
XIJDI�PQFOFE�VQ�UIF�QPTTJCJMJUZ�GPS�mSNT UP PQFSBUF BU MBSHF TDBMF XJUI SFMBUJWFMZ XJEF
SBOHF�PG�QSPEVDUT��

8IBU� JT� IBQQFOJOH� JO� UIF� /FX� &DPOPNZ � *OGPSNBUJPO� BOE� DPNNVOJDBUJPO�
UFDIOPMPHZ�DIBOHF�BU�B� SBUF�OFWFS�TFFO�CFGPSF��5IF�OFX�UFDIOPMPHZ�EJõVTFT SBQJEMZ
JO� UIF� FDPOPNZ�� 0O� UIF� POF� IBOE
� OFX� JOEVTUSJFT� BSF� EFWFMPQJOH
� TVDI� BT� JOUFSOFU�
UFDIOPMPHZ
� JOGPSNBUJPO� JOEVTUSZ
�CJPUFDIOPMPHZ
� BOE
�PO� UIF�PUIFS�IBOE
� USBEJUJPOBM�
JOEVTUSJFT�TVDI�BT�NBDIJOFSZ
�UFYUJMF�PS�QSJOUJOH�BSF�DIBOHJOH�JO�DIBSBDUFS��.PSFPWFS
�UIJT�
OFX�JOGPSNBUJPO�UFDIOPMPHZ�QSPWPLFT�GVOEBNFOUBM�DIBOHFT�JO�QSPEVDUJPO�UFDIOPMPHZ�
XIJDI�DPVME�OPU�XPSL�XFMM�XJUI�UIF�.�GPSN�TUSVDUVSF��+VTU�BT�UIF�JNQMFNFOUBUJPO�PG�UIF�
OFX�QIZTJDBM�UFDIOPMPHZ�NBZ�SFRVJSF�OFX�NBDIJOFSZ
�OFX�NBUFSJBMT�BOE�OFX�JOQVUT
�
BT�XFMM� BT�OFX� TPDJBM� UFDIOPMPHJFT��5IFTF�OFX� TPDJBM� UFDIOPMPHJFT
� BNPOH� UIFN� UIF�
NBSLFU�MJLF�TUSVDUVSF�FNFSHF�MBSHFMZ�CFDBVTF�UIFZ�BSF�OFFEFE�BOE�VTFGVM��

0OF�PG�UIF�NPTU�TJHOJmDBOU GFBUVSFT PG /FX &DPOPNZ�T UFDIOPMPHZ JT UIBU JU GBWPST
NPEVMBS� QSPEVDUT�� "T� BSHVFE� CZ� 4BODIF[� BOE� .BIPOFZ� 	����
� QSPEVDU� NPEVMBSJUZ�
SFRVJSFT� NPEVMBS� PSHBOJ[BUJPO
� J�F�
� mSNT XJUI QSPKFDU�PSJFOUFE UFBNT CFIBWJOH
FOUSFQSFOFVSJBMMZ
�XIJDI�BSF�SFXBSEFE�PO�UIFJS�QFSGPSNBODF��*O�PUIFS�XPSET
�NPEVMBS�
QSPEVDUT� OFFE� NPEVMBS� PSHBOJ[BUJPO� UIBU� NBZ� CF� DIBSBDUFSJ[FE� CZ� MFTT� OFFE� GPS�
NBOBHFNFOU� 	-BOHMPJT�����
��"T�-BOHMPJT� 	����
�BSHVFT�B�NBSLFU� JT�B�NPTU�NPEVMBS�
PSHBOJ[BUJPO
�XIJMF�vmSNT BSJTF BT JTMBOET PG OPO�NPEVMBSJUZ JO B TFB PG NPEVMBSJUZw
	-BOHMPJT��������
��"�TJHOJmDBOU UIJOH JT UIBU UIF NBSLFU�MJLF GPSN JOGVTFT NPEVMBSJUZ
JOUP� mSNT UIBU BSF CBTJDBMMZ OPO�NPEVMBS TUSVDUVSFT� "T CFJOH EJTJOUFHSBUFE
 UIF
NBSLFU�MJLF� GPSN� DBO� CFOFmU GSPN UIF FYUFSOBM DBQBCJMJUJFT PG UIF FOUJSF FDPOPNZ
	-BOHPJT�����B
��"DDPSEJOHMZ
�UIF�DPOUFNQPSBSZ�UFOEFODZ�JT�GPS�UIF�USBOTGPSNBUJPO�PG�
UIF� UJHIUMZ� JOUFHSBUFE� TZTUFNT� 	mSNT
 JOUP MPPTFMZ DPVQMFE EJTBHHSFHBUFE TUSVDUVSFT�
)PXFWFS
�UFDIOPMPHZ�BMTP�JOEVDFT�TIJGUT�JO�DVTUPNFS�T�EFNBOE��DVTUPNJ[FE�QSPEVDUT���
BSF� QSFGFSSFE
� XIJDI� BMTP� JODSFBTFT� NPEVMBSJUZ� CPUI� BT� SFHBSET� QSPEVDUT� BOE� mSN
PSHBOJ[BUJPO�

5P�TVN�JU�VQ
�DIBOHFT�JO�QIZTJDBM�UFDIOPMPHZ�EJDUBUF�DIBOHFT�JO�TPDJBM�UFDIOPMPHJFT��
7BSJBOUT�PG�UIF�mSN BSF UP CF DPOTJEFSFE QBSUJDVMBS TPDJBM UFDIOPMPHJFT XIJDI FNFSHF UP
B�DPOTJEFSBCMF�FYUFOU�BT�SFTQPOTFT�UP�TJHOJmDBOU DIBOHFT JO QIZTJDBM UFDIOPMPHZ�

6Q�UP�OPX
�*�IBWF
�JO�GBDU
�EJTDVTTFE�POMZ�POF�RVFTUJPO�BT�SFHBSET�UIF�JTTVF�PG�UIF�
FWPMVUJPO�PG�B�mSN� UIF DBVTF	T
 PG UIF FNFSHFODF PG B OFX WBSJBOU� .Z BSHVNFOU JT UIBU
XF�IBWF�UP�BEE�UISFF�NPSF�SFMBUFE�RVFTUJPOT�UP�UIJT�JO�PSEFS�UP�CFUUFS�VOEFSTUBOE�UIF�
XIPMF�JTTVF��5IFTF�DPODFSO�UIF�FTTFOUJBM�EJõFSFODFT CFUXFFO WBSJBOUT
 UIF EJTUJODUJWF
GFBUVSF�PG�B�mSN
 BOE UIF XIZ PG UIF DPFYJTUFODF PG WBSJBOUT� * XJMM QSPWJEF BOTXFST UP
UIFTF�CFMPX��

��� "DDPSEJOH�UP�8JMMJBNTPO�	��������
� UIF�FWPMVUJPO�PG� UIF�.�GPSN� JT� SFHBSEFE�BT�BO�FWPMVUJPOBSZ�QSPDFTT�PQFSBUJOH�
BDDPSEJOH�UP�OBUVSBM�TFMFDUJPO�DSJUFSJB�UIBU�JT�FDPOPNJD�	DPTU
�FöDJFODZ�



7BSJBOUT�PG�UIF�'JSN��UIF�.�GPSN�WFSTVT�UIF�.BSLFU�MJLF�'SPN ��

8IBU�NBLFT�UIF�mSN B mSN 

3FDBMM�XIBU�JT�NFBOU�CZ�WBSJBOUT�PG�B�mSN� "T TBJE BCPWF
 UIFZ BSF SFQSFTFOUBUJWFT PG UIF
mSN BT HPWFSOBODF TUSVDUVSF JO 8JMMJBNTPOJBO TFOTF
 XIJDI FYIJCJU UP B DFSUBJO FYUFOU
EJõFSFOU DIBSBDUFSJTUJDT XIJMF SFUBJOJOH UIF TBNF EJTUJODUJWF POF XIJDI HVBSBOUFFT UIBU
UIFZ�BSF�PG�UIF�TBNF�OBUVSF�

5IJT� CFJOH� TBJE
�XF� IBWF� UP� JOWFTUJHBUF� UIF� RVFTUJPO� PG�XIBU� JT� DPNNPO� JO� BMM�
WBSJBOUT�PG�UIF�mSN� "T TIPXO BCPWF
 UIFSF BSF TJHOJmDBOU EJõFSFODFT CFUXFFO UIF 6�
GPSN
�.�GPSN�BOE�UIF�NBSLFU�MJLF�GPSN��#VU�XIBU�NBLFT�UIFN�B�mSN "O VOEFSTUBOEJOH
PG�UIF�FTTFODF�PG�B�mSN SFRVJSFT mOEJOH PVU UIF VOJRVF BUUSJCVUFT PG B�mSN
 J�F�
 UIPTF
UIBU�FYDMVTJWFMZ�DIBSBDUFSJ[F�JU�

*O� NZ� WJFX
� B� EJTUJODUJPO� CFUXFFO� DPPSEJOBUJPO� NFDIBOJTNT� BOE� BSFOBT� PG�
DPPSEJOBUJPO�NBZ� CF� VTFGVM� JO� UIF� VOEFSTUBOEJOH��8IZ� JT� UIJT� TP� JNQPSUBOU �8IFO�
DPOTJEFSJOH�UIF�NBSLFU�MJLF�GPSN�NBOZ�BVUIPST�BSHVF�UIBU�UIF�NBSLFU�QFOFUSBUFT�UIF�
mSN� )PXFWFS
 UIJT JT BO JOBDDVSBUF UFSNJOPMPHZ
 BT UIF NBSLFU DBOOPU QFOFUSBUF UIF
mSN CFDBVTF JU EJõFST JO FTTFODF GSPN JU� 5P QVU JU NPSF QSFDJTFMZ
 UIPTF DPPSEJOBUJPO
NFDIBOJTNT�QFOFUSBUF�UIF�mSN UIBU BSF NVDI NPSF DIBSBDUFSJTUJD PG UIF NBSLFU UIBO
PG�UIF�mSN�

*� IBWF� BSHVFE� FMTFXIFSF� 	,BQÈT� ����
� UIBU� UIF� mSN MJLF UIF NBSLFU JT UP CF
DPOTJEFSFE� BO� BSFOB� PG� DPPSEJOBUJPO� SBUIFS� UIBO� B�NFDIBOJTN� PG� DPPSEJOBUJPO��5IF�
mSN JT B DPNQMFY PG DPPSEJOBUJOH EFWJDFT 	.ÏOBSE ����

 J�F�
 JU FODPNQBTTFT EJWFSTF
DPPSEJOBUJOH� NFDIBOJTNT�� 7BSJBUJPOT� PG� UIF� mSN EJõFS GSPN POF BOPUIFS JO UIF
QSPQPSUJPOT�JO�XIJDI�EJõFSFOU DPPSEJOBUJOH NFDIBOJTNT���BSF�DPNCJOFE��

8IFO� IBWJOH� BOBMZ[FE� UIF�.�GPSN
� *� IBWF� BSHVFE� UIBU� UIF�.�GPSN� VTFT� TPNF�
NBSLFU�MJLF� FMFNFOUT�� EJWJTJPO� NBOBHFST� BSF� HJWFO� MFHJUJNBDZ� BOE� QPXFS
� UIFZ� BSF�
SFXBSEFE�PO�EJWJTJPO�QSPmUT
 TPNF BVUPOPNZ JT HJWFO UP EJWJTJPOT BT SFHBSET PQFSBUJOH
EFDJTJPOT
� UIFSF� JT� B� DPNQFUJUJPO� GPS� mOBODJBM SFTPVSDFT CFUXFFO EJWJTJPOT
 FUD� 5IJT
TVHHFTUT�UIBU�UIF�.�GPSN�VTFT�MFTT�DPNNBOE�BOE�BENJOJTUSBUJWF�UPPMT�UIBO�UIF�6�GPSN��
5IBU�JT
�UIF�.�GPSN�VTFT�NPSF�DPPSEJOBUJOH�NFDIBOJTNT�DIBSBDUFSJTUJD�PG�UIF�NBSLFU�BT�
DPNQBSFE�UP�UIF�6�GPSN��5IF�TBNF�BQQMZ�GPS�WBSJBOUT�XJUIJO�UIF�.�GPSN��BT�TBJE�BCPWF
�
NBSLFU�MJLF�FMFNFOUT�	IJHI�QPXFSFE�JODFOUJWFT
�BSF�QSFTFOU�UP�B�HSFBUFS�FYUFOU�JO�UIF�
DPNQFUJUJWF�.�GPSN�DPNQBSFE�UP�UIF�DPPQFSBUJWF�POF��

5IF�JNQPSUBOU�UIJOH�JT�UIBU�UIF�QFOFUSBUJPO�PG�UIF�NBSLFU�MJLF�FMFNFOUT�JT�NVDI�
NPSF� JOUFOTJWF� JO� UIF�NBSLFU�MJLF� GPSNT� UIBO� JO� UIF�.�GPSN�CFDBVTF� UIF�NBSLFU�MJLF�
GPSN�SFQSFTFOUT�B�SBEJDBMMZ�EJõFSFOU TUSVDUVSBM QIJMPTPQIZ� *U JT CBTFE PO BO BTTVNQUJPO
UIBU�UIF�mSN OFFET UP CF NBOBHFE PO B QSJODJQMF PG QSPMJGFSBUJPO PG TNBMM JOEFQFOEFOU
FOUSFQSFOFVSJBM�VOJUT
�SBUIFS�UIBO�PO�EJWJTJPOT��5IJT�QIJMPTPQIZ�JNQMJFT�B�TJHOJmDBOUMZ
EJõFSFOUBMMPDBUJPOPGBTTFUTBOESFTPVSDFTXJUIJOBmSN�)FSFSFTPVSDFTBSFEFDFOUSBMJ[FE
UP� UFBNT�XIJDI�PQFSBUF� JO� JOUFSEFQFOEFODF�XJUI�POF�PUIFS�� *O� UIFTF�mSNT QMBOOJOH

DPPSEJOBUJPO�BOE�DPOUSPM�TZTUFNT�IBWF�CFFO�SBEJDBMMZ�SFEFTJHOFE�BOE�TJNQMJmFE� $MFBSMZ

UIF�UFOEFODZ�JUTFMG�JT�UIF�TBNF��NPWJOH�GSPN�UIF�6�GPSN�UPXBSET�UIF�.�GPSN
�BOE�UIFO�

��� "O�PWFSWJFX�PG�UIF�RVFTUJPO�PG�NBTT�DVTUPNJ[BUJPO�JT�JO�4[BCØ�	����
�
��� $PPSEJOBUJOH�NFDIBOJTNT�BSF�TVDI�BT�BVUIPSJUZ
�DPNNBOE
�QSJDF�TZTUFN
�USVTU
�SFDJQSPDJUZ
�FUD���



�� +VEJU�,BQÈT

UPXBSET�UIF�NBSLFU�MJLF�GPSN�UIF�NJY�PG�UIF�DPPSEJOBUJOH�NFDIBOJTNT�TIJGUT�UPXBSET�
FODPNQBTTJOH�NPSF�BOE�NPSF�IJHI�QPXFSFE�JODFOUJWFT���

)BWJOH� TBJE� UIBU
� UIF� RVFTUJPO� PG� XIBU� JT� DPNNPO� JO� BMM� WBSJBOUT� TIPVME� CF�
FYQMPSFE��*U�JT�OPX�DMFBS�UIBU�DPPSEJOBUJOH�NFDIBOJTNT�QSFEPNJOBUJOH�JO�NBSLFUT�BSF�
QSFTFOU�UP�B�HSFBUFS�FYUFOU�JO�B�NBSLFU�MJLF�GPSN��5IJT�NFBOT�UIBU�UIFSF�JT�B�SFMBUJWFMZ�
MBSHF� MJNJU�XJUIJO�XIJDI�IJHI�QPXFSFE� JODFOUJWFT�NBZ�PDDVS�XJUIJO�B�mSN� #VU XIBU
JT� B�EJTUJOHVJTIJOH�NBSL�PG� B�mSN "T TIPXO FMTFXIFSF 	,BQÈT ����

 BVUIPSJUZ JT UP
CF� SFHBSEFE�BT�B�QSFEPNJOBUJOH�DPPSEJOBUJOH�EFWJDF� JOTJEF�BMM�WBSJBOUT�PG� UIF�mSN����
5IBU�JT
�UIF�EJTUJOHVJTIJOH�GFBUVSF�PG�UIF�mSN JT UIF QSFEPNJOBODF PG BVUIPSJUZ BNPOH
DPPSEJOBUJOH� EFWJDFT� VTFE�XJUIJO� UIF� mSN� 5IVT
 mSN FYJTUT JO OVNFSPVT WBSJBUJPOT

OBNFMZ�UIF�6�GPSN
�UIF�.�GPSN�BOE�UIF�NBSLFU�MJLF�GPSN
�XIJDI�EJõFS GSPNPOF BOPUIFS
JO�UIF�QSPQPSUJPOT�JO�XIJDI�UIF�EJõFSFOU DPPSEJOBUJOH NFDIBOJTNT BSF DPNCJOFE�

8IZ�UIF�DPFYJTUFODF 

5IF�GVOEBNFOUBM�BUUSJCVUF�PG�XIBU�NBLFT�UIF�mSN B mSN JT QSFTFSWFE JO BMM WBSJBOUT PG
UIF�mSN
 IPXFWFS
 TJHOJmDBOU EJõFSFODFT BMTP PDDVS� "MM WBSJBOUT NVTU CF�SFHBSEFE BT�
FöDJFOU TPMVUJPOT UP UIF FDPOPNJD QSPCMFN PG UIFJS PXO BHF� "T B�SFTVMU OPOF PG UIFN
IBT�BO�B�QSJPSJ�TVQSFNBDZ�PWFS�UIF�PUIFST��#PUI�UIF�NVMUJEJWJTJPOBM�BOE�UIF�NBSLFU�MJLF�
GPSN�IBWF�CSPVHIU�TJHOJmDBOU BEEFE WBMVF XJUI SFHBSE UP UIF QSFWJPVT GPSNT
 BOE UIFZ
NVTU�CF�TFFO�BT�TVJUBCMF�SFTQPOTFT�UP�UIF�SFRVJSFNFOUT�PG�UIFJS�BHFT��5IJT�CFJOH�TBJE
�
IPX�UIF�DPFYJTUFODF�PG�OVNFSPVT�WBSJBOUT�NBZ�CF�FYQMBJOFE �

8F�NVTU�BHSFF�XJUI� UIF�DMBJN�PG�.JMFT�FU�BM�� 	����
�BDDPSEJOH� UP�XIJDI�DFMMVMBS�
GPSNT�	NBSLFU�MJLF�GPSNT
�BSF�BEWBOUBHFPVT�POMZ�JO�DBTFT�XIFO�QSPEVDUT�SFRVJSF�SBQJE�
JOOPWBUJPO�� 'PS� UIPTF� mSNT UIBU QSPEVDF TUBOEBSE QSPEVDUT UIF IJFSBSDIJDBM GPSN
DPOUJOVFT�UP�CF�NPSF�BEWBOUBHFPVT��5IBU� JT
� UIF�NBSLFU�MJLF�GPSNT�BSF�CFTU�TVJUFE�UP�
UIF�SFRVJSFNFOUT�PG�UIF�/FX�&DPOPNZ
�BOE�UIFZ�BSF�CBTJDBMMZ�QSFTFOU�JO�LOPXMFEHF�
JOUFOTJWF�JOEVTUSJFT�TVDI�BT�UIF�CJPUFDIOPMPHZ�BOE�TFNJDPOEVDUPS�JOEVTUSJFT��)PXFWFS
�
6�PS�.�GPSNT�DPOUJOVF�UP�QSPTQFS�JO�UIF�USBEJUJPOBM�QIZTJDBM�DBQJUBM�JOUFOTJWF�JOEVTUSJFT��
/PXBEBZT�UIF�EFDFOUSBMJ[FE�TUSVDUVSFT�IBWF�CFDPNF�QSFEPNJOBOU� GPSNT�POMZ�UP�UIF�
FYUFOU�UIBU�LOPXMFEHF�JOUFOTJWF�JOEVTUSJFT�o�XIFSF�UIFZ�IBWF�B�DPNQBSBUJWF�BEWBOUBHF�
o�IBWF�HBJOFE�HSPVOE�JO�UIF�FDPOPNZ��8IZ �

5IF� FWPMVUJPO�PG� B� mSN EPFT OPU UBLF QMBDF JO B XBZ UIBU XJUI UIF FNFSHFODF
PG� B�OFX�WBSJBOU� UIF�PMEFS�POFT�XPVME�IBWF� UP�EJTBQQFBS��0O� UIF� DPOUSBSZ
� UIF�OFX�
WBSJBOU�BMXBZT�SFUBJOT�UIF�PMEFS�POFT
�UIBU�JT
�XJUI�UIF�CJSUI�PG�UIF�.�GPSN�UIF�6�GPSN�
IBT�OPU�EJTBQQFBSFE��4JNJMBSMZ
�BGUFS�UIF�FNFSHFODF�PG�UIF�NBSLFU�MJLF�GPSN�UIF�6�BOE�
.�GPSNT�DPOUJOVF�UP�QSPTQFS�JO�TPNF�JOEVTUSJFT��"OZ�OFX�WBSJBOU�IBT�BMXBZT�FNFSHFE�
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