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FYY�XJ�PTRRFSIJ�¨SIWNSLFW�THM�ZYLN[SNSLXMNXYTWNP�
PQNHPF�U©�IJSSF�Q¨SP�
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&SX[FWNL�ZYLN[FWJ���
'JXQZYFI�
:YPTR�KW©S�YW^HP�
9W¨IJW�N�PWFKY�

4R�KºWJXPWNKYJWSFX�INLNYFQF�[JWXNTS�JQQJW�UIK�XPNQOJW�XNL
KW©S�IJS�YW^HPYF�[JWXNTSJS�¨W�IJY�IJS�YW^HPYF
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�dPFU��&QQR¨SSF�GJXY¨RRJQXJW

;FWKºW�KºWJXPWNKYJWSF�KNSSX

d+ºWJXPWNKYJWSF�L¨QQJW�FS[¨SISNSL�F[�FWGJYXZYWZXYSNSL��8^KYJY�RJI�IJXXF
KºWJXPWNKYJW�¨W�FYY�KºWJG^LLF�WNXP�KºW�TM¨QXF�THM�TQ^HPTW�TWXFPFIJ�F[�FS[¨SISNSL�F[
FWGJYXZYWZXYSNSLFW��)JXXF�KºWJXPWNKYJW�ϑSSX�¨[JS�KºW�FYY�KºWG^LLF�WNXP�KºW�TM¨QXF�THM
TQ^HPTW�[NI�[FQ�THM�FS[¨SISNSL�F[�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL�

8^XYJRFYNXPY�FWGJYXRNQOºFWGJYJ

d.�FWGJYXRNQOºQFLJS�
�����������THM�N�&WGJYXRNQOº[JWPJYX�KºWJXPWNKYJW�THM�FQQR¨SSF
W©I�
&+8d��������TR�X^XYJRFYNXPY�FWGJYXRNQOºFWGJYJ�͵�LWZSIQ¨LLFSIJ�XP^QINLMJYJW�KºW
INL�RJI�FWGJYXLN[FWFSX[FW��ϑSSX�LWZSIQ¨LLFSIJ�GJXY¨RRJQXJW�TR�MZW�FWGJYXLN[FWJS
XPF�TWLFSNXJWF��LJSTRKºWF�THM�KºQOF�ZUU�XNYY�FWGJYXRNQOºFWGJYJ�KºW�FYY�KºWJG^LLF�WNXPJW
KºW�TM¨QXF�THM�TQ^HPXKFQQ�N�FWGJYJY�THM�ZUUS©�JS�YNQQKWJIXY¨QQFSIJ�FWGJYXRNQOº��;NIFWJ
KWFRL©W�[NQPF�XTR�XPF�RJI[JWPF�N�FWGJYJY�

.�IJXXF�KºWJXPWNKYJW�ϑSSX�GJXY¨RRJQXJW�RJI�UWJHNXJWFIJ�PWF[�KºW�IJY�X^XYJRFYNXPF
FWGJYXRNQOºFWGJYJY��XTR�PFS�L¨QQF�ZSIJWXºPSNSLFW�F[�FWGJYXRNQOºS��GJIºRSNSLFW�F[
WNXPJW�THM�©YL¨WIJW�XTR�XPF�[NIYFX��)JY�ϑSSX�THPX©�UWJHNXJWNSLFW�XTR�PFS�L¨QQF
X¨WXPNQIF�PWF[�U©�PZSXPFUJW�JQQJW�MZW�[NXXF�FWGJYXRNQOºZUULNKYJW�XPF�KºWIJQFX�

�dPFU��&S[¨SISNSL�F[�FWGJYXZYWZXYSNSL

)©�L¨QQJW�KºWJXPWNKYJWSF

d)JXXF�GJXY¨RRJQXJW�L¨QQJW�FS[¨SISNSL�F[�FWGJYXZYWZXYSNSL�N�FWGJYJY�
'JXY¨RRJQXJWSF�N�IJXXF�KºWJXPWNKYJW�WJLQJWFW�FQQ�[JWPXFRMJY�I¨W�FWGJYXYFLFWSF�ZYKºW
FWGJYJ�KºW�FWGJYXLN[FWJX�W¨PSNSL�

;JR�KºWJXPWNKYJWSF�WNPYFW�XNL�YNQQ

d&WGJYXLN[FWJS�FSX[FWFW�KºW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�KºQOX��2JI�FWGJYXLN[FWJ
QNPXY¨QQX�IJS�XTR�M^W�NS�FWGJYXPWFKY�

)JS�XTR�JSXFR�JQQJW�LJRJSXFRY�RJI�KFRNQOJRJIQJR�IWN[JW�^WPJXR¨XXNL�[JWPXFRMJY
ZYFS�FSXY¨QQI��XPF�KºQOF�GJXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ��)JYYF�KºQOJW�F[��dPFU�d�dk�FSIWF
XY^HPJY�FWGJYXRNQOºQFLJS�
������������)JY�NSSJG¨W�FYY�IJS�XTR�IWN[JW�X©IFS
[JWPXFRMJY�XPF�KºQOF�IJY�XTR�X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�TR�FWGJYXLN[FWJ�THM�TR
FWGJYXYFLFWJ�
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&[���THM��dPFU��FWGJYXRNQOºQFLJS�KºQOJW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�ZSIJW�[NXXF
TRXY¨SINLMJYJW�PFS�RJIKºWF�XP^QINLMJYJW�¨[JS�KºW�FSIWF�¨S�FWGJYXLN[FWJS��)JY�XTR
X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�I©�¨[JS�IJR�

)JKNSNYNTSJW

d.�IJYYF�PFUNYJQ�MFW�KºQOFSIJ�GJLWJUU�IJXXF�GJY^IJQXJW�

0WF[�U©�IJS�FWGJYXZYWZXYSNSL�XTR�FS[¨SIX

d:SIJWXºPSNSL�THM�WNXPGJIºRSNSL�XPF�LºWFX�KºW�FYY�GJIºRF�TR�IJS
FWGJYXZYWZXYSNSL�XTR�[¨QOX�THM�FS[¨SIX�¨W�Q¨RUQNL�KºW�IJY�FWGJYJ�XTR�XPF�ZYKºWFX�
JQQJW�TR�IJS�MFW�FSUFXXFYX�YNQQ�IJY�U©�Q¨RUQNLY�X¨YY�X©�FYY�IJS�PFS�FS[¨SIFX�RJI
GJYW^LLFSIJ�X¨PJWMJY��)J�WNXPRTRJSY�XTR�KºWJQNLLJW�U©�LWZSI�F[�FS[¨SISNSLJS�F[
FWGJYXZYWZXYSNSLJS�XPF�ZSIJWXºPFX�THM�WNXPGJIºRFX�

d4R�JS�FWGJYXZYWZXYSNSL�TRKFYYFIJX�F[�X[JSXPF�KºWJXPWNKYJW��XTR�º[JWKºW
*ZWTUJNXPF�ZSNTSJSX�UWTIZPYINWJPYN[�YNQQ�X[JSXP�W¨YY�JQQJW�UWTIZPYKºWTWISNSLFW�S¨W�IJS
XQ¨UUYJX�ZY�U©�RFWPSFIJS�JQQJW�YTLX�N�IWNKY�NSTR�**8��L¨QQJW�KºQOFSIJ��:YWZXYSNSLJS�K©W
FS[¨SIFX�GFWF�TR�IJS�ZUUK^QQJW�PWF[JS�U©�ZYKTWRSNSL�THM�NSKTWRFYNTS�TR

&S[¨SISNSL�F[
FWGJYXZYWZXYSNSL

&PYN[NYJY�RJI�FWGJYXZYWZXYSNSL��XTR�XYFWY�THM�XYTUU�
S^YYOFSIJ��YWFSXUTWY��RTSYJWNSL��NSXYFQQFYNTS��IJRTSYJWNSL�
WJUFWFYNTS��¨SIWNSL��XJW[NHJ��WJSLºWNSL�THM�ZSIJWM©QQ�

&WGJYXZYWZXYSNSL 2FXPNS��FSTWISNSL��[JWPY^L��WJIXPFU�JQQJW�NSXYFQQFYNTS�XTR
FS[¨SIX�N�FWGJYJY�

**8 *ZWTUJNXPF�JPTSTRNXPF�XFRFWGJYXTRW©IJY�

7NXPTRW©IJ 4RW©IJ�NSTR�FWGJYXZYWZXYSNSLJS�JQQJW�N�IJXX�TRLN[SNSL��I¨W
ZYWZXYSNSLJS�PFS�RJIKºWF�WNXP�KºW�TM¨QXF�JQQJW�TQ^HPXKFQQ�KºW
S©LTS�XTR�MJQY�JQQJW�IJQ[NX�ZUUJM©QQJW�XNL�I¨W�

8O¨Q[L©JSIJ
FWGJYXZYWZXYSNSL

:YWZXYSNSL�RJI�JQQJW�ZYFS�KºWFWJ��XTR�MFW�S©LTS�KTWR�F[
RFXPNSJQQ�KWFRIWN[SNSL�F[�©PWºWJQXJS�

'JLWJUU 'JY^IJQXJ
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FS[¨SISNSLJS��XTR�ϑSSX�N�IJ�KºWJXPWNKYJWSF�JQQJW�IJ�UWTIZPYKºWTWISNSLFW�XTR�L¨QQIJ
KºW�IJS�S¨W�IJS�XQ¨UUYJX�ZY�U©�RFWPSFIJS�JQQJW�YTLX�N�IWNKY�

)JYXFRRF�L¨QQJW�JS�FWGJYXZYWZXYSNSL��XTR�TRKFYYFIJX�F[�RTYX[FWFSIJ�KºWJXPWNKYJW�N
S©LTY�FSSFY�QFSI�NSTR�**8��;FI�GJYW¨ϐFW�R¨WPSNSL��NSYJWFPYN[�UWTLWFR[FWF�THM
GWZPXFS[NXSNSL��L¨QQJW�[NI�FS[¨SISNSLJS�ITHP�FQQYNI�IJ�PWF[�U©�XUW©P��XTR�KºQOJW�F[�IJ
X[JSXPF�KºWJXPWNKYJWSF�

d3¨W�JS�FWGJYXZYWZXYSNSL�NSYJ�TRKFYYFX�F[���k��XPF�FWGJYXLN[FWJS�XJ�YNQQ�FYY�IJS
ZUUK^QQJW�PWF[JS�N�GNQFLFd���S¨W�IJS�FS[¨SIX��*S�FWGJYXZYWZXYSNSL�XTR�GFWF�N�[NXXF
F[XJJSIJS�TRKFYYFX�F[�PWF[�JSQNLY���k��XPF�N�º[WNLY�ZUUK^QQF�PWF[JS�N�GNQFLFd���S¨W�IJS
FS[¨SIX�

;FWTW�XTR�QFLQNLJS�XFQZKºWX�N�JS�FSSFS�RJIQJRXXYFY�N�*ZWTUJNXPF�ZSNTSJS�JQQJW�N
9ZWPNJY��JQQJW�XTR�MFW�XNYY�ZWXUWZSL�N�THM�XTR�QFLQNLJS�XFQZKºWX�N�JS�*KYFXYFY�XTR�¨W
UFWY�N�**8�F[YFQJY�KºWZYX¨YYX�[FWF�KºWJSQNLF�RJI�IJXXF�KºWJXPWNKYJW��9NQQ¨RUSNSLJS�F[
IJXXF�KºWJXPWNKYJW�TRKFYYFX�F[�*ZWTUFUFWQFRJSYJYX�THM�W©IJYX�KºWTWISNSL

*:�d���������F[�IJS���dRFWXd�����TR�ºRXJXNINLY�JWP¨SSFSIJ�F[�[FWTW�XTR�¨W
QFLQNLJS�XFQZKºWIF�N�JS�FSSFS�RJIQJRXXYFY�THM�TR�ZUUM¨[FSIJ�F[�KºWTWISNSL

*,�dSWd���������

0WF[�[NI�FS[¨SISNSL�F[�FWGJYXZYWZXYSNSL

&QQR¨SY

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�FWGJYXZYWZXYSNSLJS�KºW[FWFX��NSXYFQQJWFX��UQFHJWFX�THM
FS[¨SIX��X©�FYY�GJYW^LLFSIJ�X¨PJWMJY�RTY�TM¨QXF�THM�TQ^HPXKFQQ�ϑSSX�

d*S�FWGJYXZYWZXYSNSL�K©W�GFWF�FS[¨SIFX�KºW�IJY�¨SIFR©Q�THM�ZSIJW�IJ
KºWZYX¨YYSNSLFW�IJS�¨W�F[XJII�JQQJW�Q¨RUFI�KºW�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�[NI�FS[¨SISNSL�F[�FWGJYXZYWZXYSNSL�XJ�YNQQ�FYY�PWF[JS�N�GNQFLFd�
¨W�ZUUK^QQIF�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�KTWYQºUFSIJ�PTSYWTQQJWF�FYY�NSXYWZPYNTSJWSF�TR�FS[¨SISNSL�F[
FWGJYXZYWZXYSNSLJS�KºQOX�

*WLTSTRN

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�FWGJYXZYWZXYSNSL�FS[¨SIX�RJI�Q¨RUQNLF
FWGJYXXY¨QQSNSLFW�THM�FWGJYXWºWJQXJW�THM�¨[JS�N�º[WNLY�U©�JYY�JWLTSTRNXPY�Q¨RUQNLY�X¨YY�
.�&WGJYXRNQOº[JWPJYX�KºWJXPWNKYJW�THM�FQQR¨SSF�W©I�
&+8d���������TR�WNXPJW�N
FWGJYXRNQOºS�ϑSSX�LWZSIQ¨LLFSIJ�GJXY¨RRJQXJW�TR�GJQFXYSNSLXJWLTSTRN�
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.SKTWRFYNTS�THM�NSXYWZPYNTSJW

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�FQQF�FWGJYXYFLFWJ�K©W�SºI[¨SINLF�NSXYWZPYNTSJW�THM
NSKTWRFYNTS�TR

)J�NSXYWZPYNTSJW�XTR�KºQOJW�RJI�FWGJYXZYWZXYSNSLJS�[NI�QJ[JWFSXJS��XPF�[FWF
YNQQL¨SLQNLF�KºW�IJ�FWGJYXYFLFWJ�XTR�GJWºWX��THM�[NI�GJMT[�PTRUQJYYJWFX�RJI�XPWNKYQNLF
JQQJW�RZSYQNLF�NSXYWZPYNTSJW�

.SKTWRFYNTS�THM�NSXYWZPYNTSJW�XPF�[FWF�GJLWNUQNLF��KºW�IJ�FWGJYXYFLFWJ�XTR�GJWºWX�

&WGJYXZYWZXYSNSL�RJI�X¨WXPNQIF�WNXPJW

d4R�JS�FWGJYXZYWZXYSNSL�PFS�RJIKºWF�X¨WXPNQI�WNXP�KºW�TM¨QXF�JQQJW�TQ^HPXKFQQ��XPF
FWGJYXLN[FWJS�TWISF�FWGJYJY�X©�FYY�GFWF�IJ�XTR�MFW�YNQQ�ZUULNKY�FYY�FS[¨SIF
ZYWZXYSNSLJS�K©W�LºWF�IJYYF��)J�XTR�XPºYJW�PTSYWTQQ��WJUFWFYNTS��¨SIWNSL��XJW[NHJ�
WJSLºWNSL�THM�ZSIJWM©QQ�F[�JS�X©IFS�FSTWISNSL��XPF�[FWF�X¨WXPNQY�ZYXJIIF��
&+8d�������

d&WGJYXLN[FWJ��XTR�Q©YJW�JS�FWGJYXYFLFWJ�FS[¨SIF�JS�FWGJYXZYWZXYSNSL�JSQNLY���dk�
XPF�MF�ITPZRJSYFYNTS�º[JW�IJSSFX�UWFPYNXPF�THM�YJTWJYNXPF�PZSXPFUJW�RJI�F[XJJSIJ
U©�X¨PJW�FS[¨SISNSL�F[�ZYWZXYSNSLJS�

&WGJYXYFLFWJ��XTR�NSYJ�TRKFYYFX�F[�KºWXYF�XY^HPJY��RJS�XTR�FS[¨SIJW�JS
FWGJYXZYWZXYSNSL�JSQNLY���dk�U©�JYY�LJRJSXFRY�FWGJYXXY¨QQJ��XPF�MF�RTYX[FWFSIJ
ITPZRJSYFYNTS�YNQQL¨SLQNL�U©�FWGJYXXY¨QQJY�

:SIJWM©QQ�THM�PTSYWTQQ�F[�FWGJYXZYWZXYSNSL

d8©�Q¨SLJ�JS�FWGJYXZYWZXYSNSL�FS[¨SIX��XPF�FWGJYXLN[FWJS�X¨PJWXY¨QQF�FYY
ZYWZXYSNSLJS�ZSIJWM©QQX��X©�FYY�IJS�ZUUK^QQJW�PWF[JS�N�IJXXF�KºWJXPWNKYJW��3¨W�IJY�ϑSSX
JS�ZSIJWM©QQXOTZWSFQ�YNQQ�FWGJYXZYWZXYSNSLJS��XPF�IJS�M©QQFX�FPYZJQQ�

d4R�X¨PJWMJYJS�GJWTW�U©�MZW�NSXYFQQFYNTSJS�MFW�ZYKºWYX�XPF�FWGJYXLN[FWJS
X¨PJWXY¨QQF�FYY�FWGJYXZYWZXYSNSLJS�PTSYWTQQJWFX�JKYJW�NSXYFQQFYNTS��RJS�NSSFS�IJS�YFX�N
GWZP�KºWXYF�L©SLJS��KºW�FYY�X¨PJWXY¨QQF�FYY�IJS�¨W�PTWWJPY�NSXYFQQJWFI�THM�KZSLJWFW�[¨Q�
)JYXFRRF�L¨QQJW�S¨W�ZYWZXYSNSLJS�MFW�ϒ^YYFYX�THM�RTSYJWFYX�U©�JS�S^�UQFYX�

MZW�FWGJYXZYWZXYSNSLJS�XPF�FS[¨SIFX���

TSTWRFQF�XNYZFYNTSJW�XTR�PFS�KºWZYXJX�[NI�FS[¨SISNSLJS���

[NQPF�JWKFWJSMJYJW�XTR�RFS�LOTWY�ZSIJW�YNINLFWJ�FS[¨SISNSL�F[
FWGJYXZYWZXYSNSLJS��THM

��

[NQPJS�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL�IJ�[NI�GJMT[�XPF�FS[¨SIF���
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d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�FWGJYXZYWZXYSNSL�XTR�XQNYX��©QIWFX�JQQJW�ZYX¨YYX�KºW
FSSFS�SJLFYN[�U©[JWPFS�XTR�PFS�QJIF�YNQQ�KFWQNLF�XNYZFYNTSJW��LJSTRL©W�WJLJQGZSISF
PTSYWTQQJW�THM�[NI�GJMT[�WJLJQGZSISF�UWT[�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�J]YWF�PTSYWTQQJW�LºWX�F[�X¨PJWMJYJS�MTX�JS
FWGJYXZYWZXYSNSL�JKYJW

d7JXZQYFYJS�F[�PTSYWTQQJW�JSQNLY���͵��dkk�XPF�ITPZRJSYJWFX�F[�FWGJYXLN[FWJS�THM
JS�GJIºRSNSL�XPF�LºWFX��F[�[NQPF�©YL¨WIJW�XTR�GJMº[JW�[NIYFX��3¨W�JS
FWGJYXZYWZXYSNSL�FS[¨SIX�ZYFSKºW�KºWJYFLJY��XPF�IJS�©YKºQOFX�F[�JYY�GJ[NX�U©�S¨W�IJS
XJSFXYJ�PTSYWTQQJS�ZYKºWIJX�

�dPFU��&S[¨SISNSL�F[�GNQIXP¨WRFW

)©�L¨QQJW�KºWJXPWNKYJWSF

d'JXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�FS[¨SISNSL�F[�GNQIXP¨WR�RJI�YNQQMºWFSIJ
ZYWZXYSNSL��)J�UWJHNXJWFW�THM�PTRUQJYYJWFW�KºWJXPWNKYJWSF�TR�FS[¨SISNSL�F[
FWGJYXZYWZXYSNSL�N�PFUNYJQd��

&QQR¨SSF�W©I

+ºWJXPWNKYJWSF�L¨QQJW�¨[JS�S¨W�FWGJYJY�ZYKºWX�U©�FSSFS�UQFYX�¨S
MZ[ZIFWGJYXUQFYXJS��YNQQ�J]JRUJQ�KW©S�IJY�JLSF�MJRRJY�

d+ºWJXPWNKYJWSF�L¨QQJW�NSYJ�FWGJYJ�RJI�XNϐJW��JQQJW�YJ]Y[NXFSIJ�INXUQF^�U©
R¨YNSXYWZRJSY��XPWN[RFXPNS��PFXXFWJLNXYJW��RNSNW¨PSFWJ�JQQJW�QNPSFSIJ��)J�L¨QQJW�NSYJ
MJQQJW�KºW�PTWY[FWNL�FS[¨SISNSL�F[�G¨WGFW�ZYWZXYSNSL�

;JR�KºWJXPWNKYJWSF�WNPYFW�XNL�YNQQ

d&WGJYXLN[FWJS�FSX[FWFW�KºW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�KºQOX��2JI�FWGJYXLN[FWJ
QNPXY¨QQX�IJS�XTR�M^W�NS�FWGJYXPWFKY��0WF[JS�N����k�L¨QQJW�NSYJ�IJS�XTR�JSQNLY���PFU����k
FWGJYXRNQOºQFLJS�
�����������XPF�QNPXY¨QQFX�RJI�FWGJYXYFLFWJ�

TRG^LLSFI���

TQ^HPF���

TQNPF�SFYZWKJSTRJS���

Q©SLF�XYNQQJXY©SIXUJWNTIJW��JQQJW��

[FWOJ�L©SL�S©LTY�FSSFY�T[FSQNLY�MFW�NSYW¨ϐFY��XTR�PFS�U©[JWPF�X¨PJWMJYJS�MTX
JS�FWGJYXZYWZXYSNSL�SJLFYN[Y�
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)JS�XTR�JSXFR�JQQJW�LJRJSXFRY�RJI�KFRNQOJRJIQJR�IWN[JW�^WPJXR¨XXNL�[JWPXFRMJY
ZYFS�FSXY¨QQI��XPF�KºQOF�GJXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ��)JYYF�KºQOJW�F[��dPFU�d�dk�FSIWF
XY^HPJY�FWGJYXRNQOºQFLJS��)JY�NSSJG¨W�FYY�IJS�XTR�IWN[JW�X©IFS�[JWPXFRMJY�XPF�KºQOF
IJY�XTR�X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�TR�FWGJYXLN[FWJ�THM�TR�FWGJYXYFLFWJ�

&[���THM��dPFU��FWGJYXRNQOºQFLJS�KºQOJW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�ZSIJW�[NXXF
TRXY¨SINLMJYJW�PFS�RJIKºWF�XP^QINLMJYJW�¨[JS�KºW�FSIWF�¨S�FWGJYXLN[FWJS��)JY�XTR
X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�I©�¨[JS�IJR�

)JKNSNYNTSJW

d.�IJYYF�PFUNYJQ�MFW�KºQOFSIJ�GJLWJUU�IJSSF�GJY^IJQXJ�

4WLFSNXJWNSL�F[�GNQIXP¨WRXFWGJYJ

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�FWGJYJ�[NI�GNQIXP¨WR��XTR�¨W�XYFWPY�XY^WY�JQQJW�GZSIJY�N
K^XNXPY�JQQJW�UX^PNXPY�F[XJJSIJ�JQQJW�¨W�JSXNINLY�ZUUWJUFY��STWRFQY�NSYJ�KºWJPTRRJW�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�FWGJYJY�TR�RºOQNLY�TWISFX�X©�FYY�IJS�FWGJYFSIJ�PFS
[¨]QF�YNQQ�RNSIWJ�FSXYW¨SLFSIJ�FWGJYXZUULNKYJW�TR�X^SGJX[¨W�JQQJW�FSIWF
GJQFXYSNSLXGJX[¨W�ZUUYW¨IJW�YNQQ�KºQOI�F[�GNQIXP¨WRXFWGJYJ�YWTYX�©YL¨WIJW��4R�FWGJYJY
NSYJ�PFS�TWISFX�U©�X©IFSY�X¨YY�XPF�FWGJYXLN[FWJS�XJ�YNQQ�FYY�IJS�FWGJYFSIJ�K©W
YNQQW¨HPQNLF�UFZXJW�X©�FYY�GJX[¨W�NSYJ�ZUUXY©W�N�FWGJYJY�

5WTLWFR[FWF�THM�X^XYJR

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY

'NQIXP¨WR )NLNYFQ�XP¨WR�XTR�[NXFW�GTPXY¨[JW��XNϐWTW��GNQIJW��YJHPJS�THM�LWFϑP�
TF[XJYY�MZW�GNQIJS�KWFRXY¨QQX�

UWTLWFR[FWF�THM�X^XYJR�¨W�Q¨RUQNLY�ZYKTWRFIJ�RJI�M¨SX^S�YNQQ�FWGJYXZUULNKYJSX
PWF[�THM�FS[¨SIFWJSX�KºWZYX¨YYSNSLFW�THM�GJMT[�

��

UWTLWFR[FWFS�¨W�Q¨YY�FYY�FS[¨SIF�THM�PFS�FSUFXXFX�YNQQ�FS[¨SIFWJSX�PZSXPFUJW
THM�JWKFWJSMJYJW�

��

X^XYJRJS�X©�Q©SLY�XTR�RºOQNLY�LJW�FS[¨SIFWJS�©YJWPTUUQNSL�N�KW©LF�TR�IJY
ZYKºWIF�FWGJYJY��THM

��

X^XYJRJS�[NXFW�NSKTWRFYNTS�N�JYY�KTWRFY�THM�N�JS�YFPY��XTR�¨W�FSUFXXFIJ�YNQQ
FS[¨SIFWJS�

��

'JLWJUU 'JY^IJQXJ
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d&WGJYXLN[FWJS�XPF��[NI�ZYKTWRSNSL��[FQ�THM�¨SIWNSL�F[�UWTLWFR[FWF��YF�X¨WXPNQI
M¨SX^S�YNQQ�IJ�JWLTSTRNXPF�UWNSHNUJW�XTR�L¨QQJW�KºW�R¨SSNXPFSX�KºWR©LF�FYY�ZUUKFYYF�
KºWXY©�THM�GJFWGJYF�NSKTWRFYNTS�

d&WGJYXLN[FWJS�K©W�NSYJ�PTSYWTQQJWF�FWGJYXYFLFWSFX�FWGJYXNSXFYX�[NF�IFYFX^XYJRJY�
[FWJ�XNL�P[FSYNYFYN[Y�JQQJW�P[FQNYFYN[Y��ZYFS�FYY�FWGJYXYFLFWSF�P¨SSJW�YNQQ�IJY�

'NQIXP¨WR�THM�YFSLJSYGTWI

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY

'JQ^XSNSL�THM�X^SKºWM©QQFSIJS

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�FQQR¨SGJQ^XSNSLJS�LJW�Q¨RUQNL�PTSYWFXY�RJQQFS
XP¨WRJS�THM�IJS�TRLN[FSIJ�RNQOºS��X©�FYY�IJY�NSYJ�GQNW�X[©WY�FYY�Q¨XF�U©�XP¨WRJS��8^S�
THM�GJQ^XSNSLXKºWM©QQFSIJS�K©W�NSYJ�TWXFPF�TQ¨RUQNLF�FWGJYXXY¨QQSNSLFW�

&QQR¨SGJQ^XSNSLJS�XPF�FSUFXXFX�YNQQ�FWGJYXYFLFWJSX�KºWZYX¨YYSNSLFW��X^SPWF[JS�N
GNQIXP¨WRXFWGJYJY�THM�FWGJYJYX�FWY�

4R�IJY�GJMº[X��XPF�IJY�ϑSSFX�UQFYXGJQ^XSNSL��)JS�XPF�[FWF�OZXYJWGFW�THM�K©W�NSYJ
GQ¨SIF�

&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�GNQIXP¨WRXFWGJYXUQFYXJS�¨W�ZYKTWRFI�X©�FYY�IJS�NSYJ�MFW
GJX[¨WFSIJ�GQ¨SISNSL�THM�WJϒJ]JW�KW©S�IJS�TRLN[FSIJ�RNQOºS��)JY�XPF�RFS�ZUUS©
LJSTR�FYY�XFRTWISF�ZYKTWRSNSLJS�F[�FWGJYXUQFYXJS�THM�QTPFQJS�RJI�UQFHJWNSLJS�F[
IJ�FWYNϑHNJQQF�QOZXP¨QQTWSF�THM�IJWFX�YJPSNXPF�JLJSXPFUJW��+ºSXYJW�XPF�MF�JS�OZXYJWGFW
FSTWISNSL�KºW�FYY�XP¨WRF�F[�IFLXQOZX�XTR�Q^XJW�NS�U©�FWGJYXUQFYXJS��&WGJYX^YTW�XPF
[FWF�Q©LWJϒJPYJWFSIJ�I¨W�IJY�GJMº[X�KºW�FYY�ZSI[NPF�GJX[¨WFSIJ�WJϒJ]JW�

GNQIXP¨WRFW�THM�YFSLJSYGTWI�¨W�Q¨YYF�FYY�Q¨XF�F[�THM�Q¨YYF�FYY�FS[¨SIF���

X©�Q©SLY�IJY�¨W�UWFPYNXPY�RºOQNLY��XP¨WRJS�THM�YFSLJSYGTWIJY�PFS�[WNIFX��[NSPQFX
THM�ϒ^YYFX�JKYJW�FS[¨SIFWJSX�GJMT[�

��

QOZXXY^WPFS�JQQJW�PTSYWFXYJS�RJQQFS�YJHPSJS�THM�GFPLWZSIJS�Q¨YY�XPF�PZSSF
OZXYJWFX�F[�FS[¨SIFWJS�THM�FSUFXXFX�YNQQ�IJS�TRLN[FSIJ�RNQOºS�

��

XP¨WRJS�¨W�KWN�KW©S�WJϒJ]JW�THM�XUJLQNSLFW��XTR�PFS�TWXFPF�GJX[¨W�KºW
FS[¨SIFWJS�

��

YFSLJSYGTWIJY�MFW�JS�RFYY�^YF��KºW�FYY�ZSI[NPF�WJϒJ]JW���

IJY�XTR�[NXFX�U©�XP¨WRJS�THM�YFSLJSYGTWIJY�MFW�LTI�Q¨XGFWMJY�RJI�YNQQW¨HPQNL
XP¨WUF��XYTWQJP�THM�PTSYWFXY�

��

GNQIJS�U©�XP¨WRJS�¨W�KWN�KW©S�GJX[¨WFSIJ�ϒNRRJW�THM�FSSFS�NSXYFGNQNYJY��THM��

F[XY©SIJS�RJQQFS�YJHPJS�THM�WFIJW�¨W�YNQQW¨HPQNLY�XYTWF�KºW�LTI�Q¨XGFWMJY���
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&QQR¨SSF�W©I

8¨WXPNQY�N�QTPFQJW�RJI�ϒJWF�FWGJYXUQFYXJW�¨W�QOZXKºWIJQSNSL�THM�F[GQ¨SISNSL�F[
FWRFYZWJS�[NPYNL��'JX[¨WFSIJ�GQ¨SISNSL�THM�WJϒJ]JW�PFS�ZUUXY©�F[�FWYNϑHNJQQF
QOZXP¨QQTW��KºSXYJW�THM�FSIWF�ºUUSNSLFW��LJSTRXPNSQNLF�JQQJW�MFQ[LJSTRXPNSQNLF
[¨LLFW��THM�QOZXF�NS[JSYFWNJW�THM�[¨LLFW�

&WGJYXUQFYXJS

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�FWGJYXUQFYXJS�¨W�INRJSXNTSJWFI��ZYKTWRFI�THM
ZYWZXYFI�X©�FYY�FWGJYXYFLFWJS�PFS�[FWNJWF�THM�FWGJYF�RJI�GJP[¨RF�FWGJYXXY¨QQSNSLFW
THM�FWGJYXWºWJQXJW��.�&WGJYXRNQOº[JWPJYX�KºWJXPWNKYJW�THM�FQQR¨SSF�W©I�
&+8d��������
TR�WNXPJW�N�FWGJYXRNQOºS�ϑSSX�LWZSIQ¨LLFSIJ�GJXY¨RRJQXJW�TR�GJQFXYSNSLXJWLTSTRN�

'NQIXP¨WRJS��YFSLJSYGTWIJY�JQQJW�RTYX[FWFSIJ��XPF�UQFHJWFX�X©�FYY�FWGJYXMºOIJS�THM
GQNHP[NSPJQS�YNQQ�XP¨WRJS�GQNW�Q¨RUQNL�THM�UFXXFW�FS[¨SIFWJSX�PWTUUXR©YY�

&WGJYXGTWI�THM�FWGJYX^YTW�XPF�[FWF�YNQQW¨HPQNLY�XYTWF��X©�FYY�XP¨WR��YFSLJSYGTWI�
IFYTWRZX��ITPZRJSY�THM�º[WNL�ZYWZXYSNSL�PFS�UQFHJWFX�ϒJ]NGJQY��&WGJYXYFLFWJS�XPF
PZSSF�F[QFXYF�FWRFW�THM�M¨SIJW�U©�GTWIX^YFS�

4R�RFS�FS[¨SIJW�RFSZXM©QQFWJ��XPF�IJS�[FWF�XYFGNQ�THM�WJLQJWGFW�THM�UQFHJWFX�X©�FYY
RFS�ZSI[NPJW�TQ¨RUQNLF�MZ[ZI��THM�ºLTSWºWJQXJW�

d&WGJYXXYTQJS�XPF�[FWF�XYFINL��LJ�RºOQNLMJY�YNQQ�WºWJQXJKWNMJY�THM�JS�GJP[¨R
FWGJYXXY¨QQSNSL��8YTQJS�XPF�[FWF�Q¨YY�FYY�XY¨QQF�NS��8NYXJS�THM�W^LLXYºIJY�XPF�[FWF
WJLQJWGFWF�N�MºOIQJI�THM�W^LLXYºIJY�XPF�PZSSF�[NSPQFX�

8^SZSIJWXºPSNSL�THM�LQFXºLTS�KºW�GNQIXP¨WRXFWGJYJ

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�JWGOZIF�FWGJYXYFLFWJ��XTR�STWRFQY�XPF�FWGJYF�[NI�GNQIXP¨WR
RJW�¨S�JS�YNRRJ�ZSIJW�FWGJYXIFLJS��FYY�LJSTRL©�JS�X^SZSIJWXºPSNSL��*S�UJWXTS
RJI�YNQQW¨HPQNLF�P[FQNϑPFYNTSJW�XPF�ZYKºWF�ZSIJWXºPSNSLJS�

4R�FWGJYXYFLFWJS�S^QNLJS�MFW�LJSTRL©YY�JS�X^SZSIJWXºPSNSL�MTX�JS�FSSFS
FWGJYXLN[FWJ��XPF�JS�S^�X^SZSIJWXºPSNSL�LJSTRKºWFX�GFWF�TR

&WGJYXLN[FWJS�XPF�I¨WJKYJW�TWISF�X^SZSIJWXºPSNSLFW�WJLJQGZSIJY��XFRY�S¨W
FWGJYXYFLFWJS�ZUULJW�GJX[¨W�XTR�PFS�MF�XFRGFSI�RJI�X^SPWF[JS�N�FWGJYJY�

IJY�ϑSSX�S^F�JQQJW�KºW¨SIWFIJ�X^SPWF[�N�IJY�FPYZJQQF�GNQIXP¨WRXFWGJYJY��JQQJW��

FWGJYXYFLFWJSX�X^S�MFW�KºW¨SIWFYX�XJIFS�IJS�KºWWF�X^SZSIJWXºPSNSLJS���
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&WGJYXLN[FWJS�XPF�XY©�KºW�PTXYSFIJWSF�KºW�X^SZSIJWXºPSNSLJS��)JSSF�XPF�¨[JS
GJPTXYF�LQFXºLTS�TR

4R�X^SZSIJWXºPSNSLJS�[NXFW�FYY�IJY�GJMº[X�JS�PTRUQJYYJWFSIJ�ZSIJWXºPSNSL�F[�JS
ºLTSQ¨PFWJ�U©�LWZSI�F[�X^SPWF[JS�N�FWGJYJY�RJI�GNQIXP¨WR��XPF�FWGJYXLN[FWJS�TWISF
JS�X©IFS�ZSIJWXºPSNSL�

&QQR¨SSF�W©I

8^SZSIJWXºPSNSLJS�PFS�RFS�IJQF�ZUU�N�Y[©�XYJL�

*S�UJWXTS�RJI�YNQQW¨HPQNLF�P[FQNϑPFYNTSJW�KºW�FYY�ZYKºWF�JS�X^SXHWJJSNSL�PFS�YNQQ
J]JRUJQ�[FWF�UJWXTSFQ�KW©S�KºWJYFLXM¨QXT[©WIJS�RJI�ZYGNQISNSL�N
X^SZSIJWXºPSNSL�

*S�KZQQXY¨SINL�X^SZSIJWXºPSNSL�TRKFYYFW�GJXY¨RSNSL�F[�X^SXP¨WUF�THM�J[JSYZJQQ
TWINSFYNTS�F[�X¨WXPNQIF�FWGJYXLQFXºLTS��)JY�¨W�[NPYNLY�FYY�YF�M¨SX^S�YNQQ�X^SPWF[JS�N
IJS�FPYZJQQF�FWGJYXXNYZFYNTSJS��*S�UJWXTS�RJI�YNQQW¨HPQNLF�P[FQNϑPFYNTSJW�KºW�FYY
ZYKºWF�JS�KZQQXY¨SINL�X^SZSIJWXºPSNSL��¨W�ºLTSQ¨PFWJ�JQQJW�TUYNPJW�RJI�PZSXPFUJW
NSTR�X^SJWLTSTRN�THM�FWGJYXRJINHNS�

4RLN[FSIJ�RNQOº

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�GZQQJW��[¨WRJ��PJRNXPF�¨RSJS�XFRY�JQJPYWNXPF�THM
RFLSJYNXPF�K¨QY�KW©S�GNQIXP¨WRJS�THM�IJS�YNQQMºWFSIJ�ZYWZXYSNSLJS��NSYJ�XYºW�JQQJW
TWXFPFW�GJX[¨W�JQQJW�TGJMFL��XTR�¨W�JS�WNXP�KºW�FWGJYXYFLFWJSX�X¨PJWMJY�THM�M¨QXF�

�dPFU��&S[¨SISNSL�F[�YWZHPFW

)©�L¨QQJW�KºWJXPWNKYJWSF

d'JXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�FS[¨SISNSL�F[�YWZHPFW�THM�ZYG^YGFW
ZYWZXYSNSL�YNQQ�IJXXF��)J�UWJHNXJWFW�THM�PTRUQJYYJWFW�KºWJXPWNKYJWSF�TR�FS[¨SISNSL�F[
FWGJYXZYWZXYSNSL�N�PFUNYJQd��

X^SZSIJWXºPSNSLJS�[NXFW�FYY�FWGJYXYFLFWJS�GJMº[JW�X¨WXPNQIF�LQFXºLTS��XTR�¨W
ZYUWT[FIJ�KºW�GNQIXP¨WRXFWGJYJY��THM

��

LQFXºLTS�XTR�FWGJYXYFLFWJS�STWRFQY�FS[¨SIJW��NSYJ�PFS�FS[¨SIFX���

8^SXHWJJSNSL�KºW�FYY�GJIºRF�TR�FWGJYXYFLFWJS�GJMº[JW�JS�X^SPTWWJPYNTS���

+ZQQXY¨SINL�X^SZSIJWXºPSNSL�KºW�IJ�FWGJYXYFLFWJ�XTR�GJMº[JW
X^SPTWWJPYNTS�

��
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+ºWJXPWNKYJWSF�L¨QQJW��RJI�ZSIFSYFL�F[��dk��¨[JS�FSIWF�RTGNQF�RFXPNSJW��S¨W�IJ
FS[¨SIX�RJI�LFϐJQFWRFW�JQQJW�FSSFY�Q^KYFLLWJLFY�RJI�QNPSFSIJ�KZSPYNTS�U©�UQFSF�THM
M©WILOTWIF�ZSIJWQFL��THM�KºW�FSSFY�¨SIFR©Q�¨S�G^LLSFIX��THM�FSQ¨LLSNSLXFWGJYJ�

;JR�KºWJXPWNKYJWSF�WNPYFW�XNL�YNQQ

d&WGJYXLN[FWJS�FSX[FWFW�KºW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�KºQOX��2JI�FWGJYXLN[FWJ
QNPXY¨QQX�IJS�XTR�M^W�NS�FWGJYXPWFKY�

)JS�XTR�JSXFR�JQQJW�LJRJSXFRY�RJI�KFRNQOJRJIQJR�IWN[JW�^WPJXR¨XXNL�[JWPXFRMJY
ZYFS�FSXY¨QQI��XPF�KºQOF�GJXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ��)JYYF�KºQOJW�F[��dPFU�d�dk�FSIWF
XY^HPJY�FWGJYXRNQOºQFLJS�
������������)JY�NSSJG¨W�FYY�IJS�XTR�IWN[JW�X©IFS
[JWPXFRMJY�XPF�KºQOF�IJY�XTR�X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�TR�FWGJYXLN[FWJ�THM�TR
FWGJYXYFLFWJ�

&[���THM��dPFU��FWGJYXRNQOºQFLJS�KºQOJW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�ZSIJW�[NXXF
TRXY¨SINLMJYJW�PFS�RJIKºWF�XP^QINLMJYJW�¨[JS�KºW�FSIWF�¨S�FWGJYXLN[FWJS��)JY�XTR
X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�I©�¨[JS�IJR�

)JKNSNYNTSJW

d.�IJXXF�KºWJXPWNKYJW�MFW�KºQOFSIJ�GJLWJUU�IJXXF�GJY^IJQXJW�

1JIYWZHP 9WZHP�F[XJII�FYY�RFSº[WJWFX�F[�JS�L©JSIJ�KºWFWJ��*S�QJIYWZHP�PFS�MF
JS�UQFYYKTWR��XTR�KºWFWJS�YNQQK¨QQNLY�PFS�©PF�U©�

'JLWJUU 'JY^IJQXJ
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:SIJWXºPSNSL�THM�WNXPGJIºRSNSL

d;NI�ZSIJWXºPSNSL�THM�WNXPGJIºRSNSL�F[�FWGJYJS�I¨W�YWZHPFW�FS[¨SIX��XPF
FWGJYXLN[FWJS�FQQYNI�RNSXY�ZUUR¨WPXFRRF

0WF[�U©�JS�YWZHP�JQQJW�JS�ZYG^YGFW�ZYWZXYSNSL�YNQQ�YWZHPFW

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�PWF[JS�N���PFU����k�¨W�ZUUK^QQIF�S¨W�JS�YWZHP�JQQJW�JS
ZYG^YGFW�ZYWZXYSNSL�YNQQ�YWZHPFW�FS[¨SIX�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�TR�PWF[JS�N���PFU���dk�NSYJ�¨W�YNQQ¨RUGFWF��XPF�JS�YWZHP
JQQJW�JS�ZYG^YGFW�ZYWZXYSNSL�YNQQ�YWZHPFW�ZUUK^QQF�PWF[JS�N�GNQFLFd��S¨W�IJS�FS[¨SIX�

*S�YWZHP��XTR�GFWF�N�[NXXF�F[XJJSIJS�TRKFYYFX�F[���PFU���dk��XPF�N�º[WNLY�ZUUK^QQF
PWF[JS�N�GNQFLFd��S¨W�IJS�FS[¨SIX�

8^XXJQXFYYF 2JI�X^XXJQXFYYF�F[XJX��TF[XJYY�TR�IJ�FWGJYFW�MJQYNI�JQQJW�IJQYNI�

��FSXY¨QQIF�FWGJYXYFLFWJ��THM

��NSM^WI�FWGJYXPWFKY��O¨RKºW���PFU�����k�FSIWF�XY^HPJY
FWGJYXRNQOºQFLJS�
�����������

.�KW©LF�TR�[JWPXFRMJY�ZYFS�FSXY¨QQIF�FWGJYXYFLFWJ�
O¨RKºW���PFU����k
FWGJYXRNQOºQFLJS��F[XJX�RJI�X^XXJQXFYYF��TF[XJYY�TR�IJ�FWGJYFW�MJQYNI
JQQJW�IJQYNI�

��IJ�UJWXTSJW�XTR�IWN[JW�[JWPXFRMJYJS��THM

��NSM^WI�FWGJYXPWFKY�

)JS�FPYZJQQF�K^XNXPF�UJWXTSJSX�UJWXTSSZRRJW�WJXUJPYN[J�OZWNINXPF
UJWXTSJSX�TWLFSNXFYNTSXSZRRJW�F[LºW�[NQPF�UJWXTSJW�XTR�XPF�FSXJX
NSL©�N�[JWPXFRMJYJS�

JLJSXPFUJWSF�MTX�YWZHPJS�THM�J[JSYZJQQ�ZYG^YGFW�ZYWZXYSNSL�YNQQ�YWZHPJS���

WNXPJS�FYY�KºWFWJS�GQNW�GJQFXYFI�U©�JYY�XPFIQNLY�JQQJW�TSºINLY�YWºYYFSIJ�X¨YY���

RNQOºS�I¨W�RFS�XPF�FS[¨SIF�YWZHPJS���

MZW�RFS�XPF�FS[¨SIF�YWZHPJS���

GJMT[JY�F[�XP^IIXZYWZXYSNSL���

GJMT[JY�F[�XPºYXJQ�THM�ZSIJWM©QQ�F[�YWZHPJS�THM�J[JSYZJQQ�ZYG^YGFW�ZYWZXYSNSL
YNQQ�YWZHPFW��THM
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FWGJYXYFLFWSFX�UWFPYNXPF�THM�YJTWJYNXPF�PZSXPFUJW���
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;FWTW�XTR�QFLQNLJS�XFQZKºWX�N�JS�FSSFS�RJIQJRXXYFY�N�*ZWTUJNXPF�ZSNTSJS�JQQJW�N
9ZWPNJY��JQQJW�XTR�MFW�XNYY�ZWXUWZSL�N�THM�XTR�QFLQNLJS�XFQZKºWX�N�JS�*KYFXYFY�XTR�¨W
UFWY�N�**8�F[YFQJY�KºWZYX¨YYX�[FWF�KºWJSQNLF�RJI�IJXXF�KºWJXPWNKYJW��9NQQ¨RUSNSLJS�F[
IJXXF�KºWJXPWNKYJW�TRKFYYFX�F[�*ZWTUFUFWQFRJSYJYX�THM�W©IJYX�KºWTWISNSL

*:�d���������F[�IJS���dRFWXd�����TR�ºRXJXNINLY�JWP¨SSFSIJ�F[�[FWTW�XTR�¨W
QFLQNLJS�XFQZKºWIF�N�JS�FSSFS�RJIQJRXXYFY�THM�TR�ZUUM¨[FSIJ�F[�KºWTWISNSL

*,�dSWd���������

0WF[�[NI�FS[¨SISNSL�F[�YWZHPFW�THM�ZYG^YGFW�ZYWZXYSNSL�YNQQ�YWZHPFW

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�YWZHPFW�GFWF�FS[¨SIX�N�RNQOºJW�XTR�¨W�Q¨RUFIJ�KºW
IJY�

&QQR¨SSF�W©I

1FXYJSMJYJW�PFS�GJMº[F�KºWFSPWFX��X©�FYY�IJ�NSYJ�LQNIJW�U©�[FWFSIWF��*]JRUJQ�U©
KºWJG^LLFSIJ�©YL¨WIJW�¨W�Q¨RUQNLF�GFWWN¨WJW��XTR�PFS�KºWMNSIWF�FYY�JS�YWZHP
XYºWYFW�SJI�KW©S�JS�QFXYPFO��*]JRUJQ�U©�RNQOºJW�XTR�NSYJ�¨W�Q¨RUFIJ�KºW
FS[¨SISNSL�F[�YWZHPFW��PFS�[FWF�I¨W�IJY�ϑSSX�WNXP�FYY�YWZHPKºWFWJS�PQ¨RRJW�XNL
JQQJW�FWGJYFW�N�TQ¨RUQNLF�FWGJYXXY¨QQSNSLFW�U©�LWZSI�F[�MºLF�UFQQXY¨QQ�THM�XY¨SINLY
¨SIWFIJ�K¨WIWNPYSNSLFW�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF��TR�IJY�¨W�RºOQNLY��F[LW¨SXF�YWZHPYWFϑP�KW©S�L©JSIJ�THM�FSSFS
[JWPXFRMJY�I¨W�UJWXTSJW�GJϑSSJW�XNL��4R�IJY�NSYJ�¨W�RºOQNLY��XPF�FWGJYXLN[FWJS
KºWJG^LLF�WNXP�KºW�UJWXTSXPFITW�THM�I©�X¨WXPNQY�ZUUR¨WPXFRRF�TRW©IJS�RJI
GJLW¨SXFY�XNPYK¨QY�THM�TRW©IJS�I¨W�YWZHPFW�PFS�PºWF�ZYFS�FYY�L©JSIJ�GQNW�[FWSFIJ
NSSFS�IJ�PTRRJW�NS�U©�TRW©IJY�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�TWLFSNXJWF�FWGJYJS�RJI�YWZHP�X©�FYY�KºWFWJS�FQQYNI�MFW�YNQQW¨HPQNL
XNPY�N�PºWWNPYSNSLJS�KW©S�YWZHPJSX�KºWFWUQFYX�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�ZYG^YGFW�ZYWZXYSNSL�YNQQ�YWZHPFW�GFWF�FS[¨SIX
YNQQXFRRFSX�RJI�IJS�YWZHP�JQQJW�IJ�YWZHPFW�XTR�IJS�¨W�F[XJII�KºW�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�YWZHP�NSYJ�PTRRJW�N�WZQQSNSL��S¨W�IJS�XY©W�XYNQQF�
XFRY�FYY�QFXYJS�THM�WºWQNLF�RFXPNSIJQFW�X¨PWFX�[NI�GJMT[�

d4R�YWZHPJS�MFW�JYY�G¨QYJ�JQQJW�S©LTS�FSSFS�FSTWISNSL�KºW�FYY�M©QQF�P[FW�KºWFWJS
U©�KºWFWUQFYXJS��XPF�FWGJYXLN[FWJS�XJ�YNQQ�FYY�KºWFWJS�FS[¨SIJW�IJY��TR�IJY�NSYJ�¨W
ZUUJSGFWY�TSºINLY�JSQNLY�WNXPGJIºRSNSLJS�
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d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�IJS�XTR�PºW�JS�YWZHP�JQQJW�FWGJYFW�RJI�LTIXMFSYJWNSL
NSTR�JYY�TRW©IJ�I¨W�RFS�PºW�YWZHP�FS[¨SIJW�XP^IIXXPTW�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�KºWFWJS�THM�J[JSYZJQQF�UFXXFLJWFWJ�GFWF�©PJW�U©�JS
X©IFS�UQFYX�U©�YWZHPJS��XTR�¨W�X¨WXPNQY�F[XJII�KºW�IJYYF�

0WF[�[NI�FS[¨SISNSL�F[�YWZHP�S¨W�IJY�KNSSX�X¨WXPNQIF�WNXPJW

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�ϒFP�THM�J[JSYZJQQF�QFXYGW^LLTW�¨W�X¨PWFIJ��X©�FYY�IJ
NSYJ�PFS�WºWF�XNL�F[�RNXXYFL��S¨W�RFS�QFXYFW�JQQJW�QTXXFW�U©�JYY�KTWITSXϒFP�RJI�JS
YWZHP�

0ZSXPFUJW�THM�YNQQXY©SI

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�IJS�XTR�FS[¨SIJW�JS�YWZHP��MFW�ITPZRJSYJWFIJ
YJTWJYNXPF�THM�UWFPYNXPF�PZSXPFUJW�KºW�FYY�FS[¨SIF�YWZHPJS�X¨PJWY�

d)JS�XTR�FS[¨SIJW�JS�YWZHP�XPF�MF�JYY�XPWNKYQNLY�YNQQXY©SI�KºW�FYY�K©�FS[¨SIF
YWZHPJS��&WGJYXLN[FWJS�XPF�ZYK¨WIF�YNQQXY©SIJY��4R�IJS�XTR�PºW�YWZHPJS�¨W�NSM^WI�KºW
FYY�FS[¨SIF�JS�YWZHP�N�NSM^WFWJSX�[JWPXFRMJY��XPF�NXY¨QQJY�NSM^WFWJS�ZYK¨WIF
YNQQXY©SIJY��9NQQXY©SIJY�XPF�[FWF�UJWXTSQNLY�THM�ZUUQ^XF�TR�[NQPF�Y^UJW�F[�YWZHPFW�THM
[NQPF�FWGJYXZUULNKYJW�IJY�L¨QQJW�KºW�

5©�JYY�LJRJSXFRY�FWGJYXXY¨QQJ�XPF�IJS�XFRTWISNSLXFSX[FWNLF�MF�WZYNSJW�KºW�FYY
PTSYWTQQJWF�FYY�IJS�XTR�FS[¨SIJW�JS�YWZHP�MFW�JYY�LNQYNLY�YNQQXY©SI�KW©S�XNS�FWGJYXLN[FWJ
JQQJW�NSM^WFWJ��)JS�XFRTWISNSLXFSX[FWNLF�XPF�¨[JS�NSKTWRJWF�TR�MZW�RFS�X¨PJWY
FS[¨SIJW�JS�YWZHP�U©�FWGJYXXY¨QQJY�

)JS�FWGJYXLN[FWJ��XTR�N�XYWNI�RJI�PWF[JS�N�KºWXYF�XY^HPJY�Q©YJW�JS�JQQJW�ϒJWF�FS[¨SIF
JS�YWZHP��XPF�GJYFQF�JS�XFSPYNTSXF[LNKY��.�FSYFQJY�X^XXJQXFYYF�NSW¨PSFX�UJWXTSJW�U©
[JWPXFRMJYJSX�XFRYQNLF�FWGJYXXY¨QQJS��)JY�¨W�FSYFQJY�X^XXJQXFYYF�IFLJS�KºW
º[JWYW¨IJQXJS�XTR�XPF�ZYLºWF�ZSIJWQFL�KºW�GJW¨PSNSLJS�F[�F[LNKYJS�

)JS�Q¨LXYF�F[LNKYJS�¨W���d���dPWTSTW�THM�IJS�MºLXYF�F[LNKYJS�¨W����d���dPWTSTW��+ºW
IJS�XTR�MFW�����JQQJW�ϒJW�X^XXJQXFYYF�¨W�F[LNKYJS����d���dPWTSTW��+ºW�IJS�XTR�MFW
K¨WWJ�¨S�����X^XXJQXFYYF�XPF�XFSPYNTSXF[LNKYJS�GJW¨PSFX�JSQNLY�KºQOFSIJ�

&[LNKY�"���d���dPWTSTW���
FSYFQ�X^XXJQXFYYF�͵���������dPWTSTW�

8ZRRFS�XPF�F[WZSIFX�SJI©Y�YNQQ�S¨WRFXYJ�MJQF�MZSIWFYFQ�

�dPFU��&S[¨SISNSL�F[�RTYTWPJIOJX©LFW�THM�WºOX©LFW

)©�L¨QQJW�KºWJXPWNKYJWSF
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d'JXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�FS[¨SISNSL�F[�RTYTWPJIOJX©LFW�THM
WºOX©LFW��)J�UWJHNXJWFW�THM�PTRUQJYYJWFW�KºWJXPWNKYJWSF�TR�FS[¨SISNSL�F[
FWGJYXZYWZXYSNSL�N��dPFU�

+ºWJXPWNKYJWSF�L¨QQJW�NSYJ�FS[¨SISNSL�F[�RTYTWPJIOJX©LFW�U©�XPFKY�JQQJW�RJI�WNLLWºW�
JQQJW�X©IFSF�YJPSNXPF�FSTWISNSLFW��I¨W�JS�RTYTWPJIOJX©L�NSL©W�XTR�JS�IJQ�F[
FSTWISNSLJS�

;JR�KºWJXPWNKYJWSF�WNPYFW�XNL�YNQQ

d&WGJYXLN[FWJS�FSX[FWFW�KºW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�KºQOX��2JI�FWGJYXLN[FWJ
QNPXY¨QQX�IJS�XTR�M^W�NS�FWGJYXPWFKY�

)JS�XTR�JSXFR�JQQJW�LJRJSXFRY�RJI�KFRNQOJRJIQJR�IWN[JW�^WPJXR¨XXNL�[JWPXFRMJY
ZYFS�FSXY¨QQI��XPF�KºQOF�GJXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ��)JYYF�KºQOJW�F[��dPFU�d�dk�FSIWF
XY^HPJY�FWGJYXRNQOºQFLJS�
������������)JY�NSSJG¨W�FYY�IJS�XTR�IWN[JW�X©IFS
[JWPXFRMJY�XPF�KºQOF�IJY�XTR�X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�TR�FWGJYXLN[FWJ�THM�TR
FWGJYXYFLFWJ��)JS�XTR�IWN[JW�X©IFS�[JWPXFRMJY�GJMº[JW�ITHP�NSYJ�KºQOF
GJXY¨RRJQXJWSF�N��͵�dkk��GNQFLFd��UZSPYd��TR�JSXFRFWGJYJ��UZSPYd����THM�����KºWXYF
RJSNSLJS�TR�NSXYWZPYNTSJW�KºW�FWGJYJ��THM�UZSPYd����FSIWF�RJSNSLJS�TR
PTRRZSNPFYNTS�RJQQFS�FWGJYXYFLFWJ��XFRY���͵��dkk�

:SIFSYFLJS�N�FSIWF�XY^HPJY�L¨QQJW�ITHP�NSYJ�KºW�IJS�XTR�FS[¨SIJW�JS�RTYTWPJIOJX©L
JQQJW�JS�WºOX©L�U©�JYY�LJRJSXFRY�FWGJYXXY¨QQJ�JQQJW�NSTR�G^LLSFIX��THM
FSQ¨LLSNSLXFWGJYJ�

&[���THM��dPFU��FWGJYXRNQOºQFLJS�KºQOJW��FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�ZSIJW�[NXXF
TRXY¨SINLMJYJW�PFS�RJIKºWF�XP^QINLMJYJW�¨[JS�KºW�FSIWF�¨S�FWGJYXLN[FWJS��)JY�XTR
X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�I©�¨[JS�IJR�

)JKNSNYNTSJW

d.�IJYYF�PFUNYJQ�MFW�KºQOFSIJ�GJLWJUU�IJXXF�GJY^IJQXJW�

2TYTWPJIOJX©L 2TYTWIWN[JS�RFXPNS�XTR�G¨WX�F[�FS[¨SIFWJS��2FXPNSJS�MFW�JYY
XP¨WFSIJ�[JWPY^L��XTR�GJXY©W�F[�JS�¨SIQºX�X©LPJIOF�XTR�QºUJW�THM
XY^WX�N�JYY�KºW�X©LPJIOFS�F[XJYY�XU©W�N�JYY�GQFI�
THPX©�PFQQFY�X[¨WI���*S
X©IFS�RFXPNS�PFS�[FWF�KºWGW¨SSNSLXRTYTWIWN[JS��JQIWN[JS�JQQJW
IWN[FX�RJI�S©LTS�KTWR�F[�YW^HPRJINZR�

'JLWJUU 'JY^IJQXJ
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:SIJWXºPSNSL�THM�WNXPGJIºRSNSL

d&WGJYXLN[FWJS�XPF��N�XNS�ZSIJWXºPSNSL�F[�FWGJYXKºWM©QQFSIJSF�THM�N�XNS
WNXPGJIºRSNSL�F[�[JWPXFRMJYJW��I¨W�JS�RTYTWPJIOJX©L�JQQJW�JS�WºOX©L�XPF�FS[¨SIFX�
X¨WXPNQY�ZUUR¨WPXFRRF

�YL¨WIJW

d'JXY¨RRJQXJWSF�N��͵��dkk�XPF�FQQYNI�[FWF�ZUUK^QQIF��TF[XJYY�WNXPGJIºRSNSLJSX
ZYKFQQ�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�KºQOF�ZUU�WNXPGJIºRSNSLJS�THM�IJ�[NIYFLSF�©YL¨WIJWSF�THM�[NI
GJMT[�WJLJQGZSIJY�ZUUIFYJWF�IJR��KºW�FYY�X¨PJWXY¨QQF�FYY�WNXPGJIºRSNSLJS�¨W�WNPYNL
THM�FYY�©YL¨WIJWSF�LJYY�KºW[¨SYFY�WJXZQYFY�

0WF[�U©�UWTIZPYJW

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�PWF[JS�N���PFU����k�¨W�ZUUK^QQIF�S¨W�JS�RTYTWPJIOJX©L
JQQJW�WºOX©L�FS[¨SIX�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�RTYTWPJIOJX©L�JQQJW�JS�WºOX©L�XTR�NSYJ�TRKFYYFX�F[
��PFU����k��ZUUK^QQJW�PWF[JS�N�GNQFLFd���S¨W�IJS�FS[¨SIX��*S�RTYTWPJIOJX©L�JQQJW�JS
WºOX©L�XTR�GFWF�N�[NXXF�F[XJJSIJS�TRKFYYFX�F[���PFU����k��XPF�N�º[WNLY�ZUUK^QQF�PWF[JS�N
GNQFLFd���S¨W�IJS�FS[¨SIX�

;FWTW�XTR�QFLQNLJS�XFQZKºWX�N�JS�FSSFS�RJIQJRXXYFY�N�*ZWTUJNXPF�ZSNTSJS�JQQJW�N
9ZWPNJY��JQQJW�XTR�MFW�XNYY�ZWXUWZSL�N�THM�XTR�QFLQNLJS�XFQZKºWX�N�JS�*KYFXYFY�XTR�¨W

7ºOX©L 2TYTWIWN[JS�RFXPNS�XTR�G¨WX�F[�FS[¨SIFWJS��2FXPNSJS�MFW�JYY
WNLLWºW��XTR�NSSJXQZYJW�JS�IWN[F]JQ�THM�PFS�RJI�JS�PQNSLF�JQQJW�JYY
QNPSFSIJ�XP¨W[JWPY^L�FS[¨SIFX�KºW�FYY�GQFSI�FSSFY�WºOF�LW¨X��TLW¨X�
GZXPFW��XR©�YW¨I�THM�QNPSFSIJ�[JLJYFYNTS��2FXPNSJS�MFW�KºWZYTR
IWN[F]JQS�THM�XP¨W[JWPY^LJY�¨[JS�JS�IWN[JSMJY�

FWGJYXYFLFWSFX�UWFPYNXPF�THM�YJTWJYNXPF�PZSXPFUJW���

WNXPJW�N�XFRGFSI�RJI�NS��THM�ZYM^WSNSL�F[�FWGJYXPWFKY���

ZSIJWM©QQJY�F[�RTYTWX©LFW�THM�WºOX©LFW���

XP^IIXZYWZXYSNSLJS���

NSXYWZPYNTSJWSF�KW©S�YNQQ[JWPFWJS���

X¨WXPNQY�WNXPK^QQIF�FWGJYJS��THM��

WNXPJW�[NI�JSXFRFWGJYJ���
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IJXXF�KºWJXPWNKYJW�TRKFYYFX�F[�*ZWTUFUFWQFRJSYJYX�THM�W©IJYX�KºWTWISNSL

*:�d���������F[�IJS���dRFWXd�����TR�ºRXJXNINLY�JWP¨SSFSIJ�F[�[FWTW�XTR�¨W
QFLQNLJS�XFQZKºWIF�N�JS�FSSFS�RJIQJRXXYFY�THM�TR�ZUUM¨[FSIJ�F[�KºWTWISNSL

*,�dSWd���������

7JLQJW�[NI�FWGJYJ

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�PWF[JS�N�GNQFLFd��¨W�ZUUK^QQIF��[NI�FWGJYJ�RJI�JS
RTYTWPJIOJX©L�JQQJW�JS�WºOX©L�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�IJS�XTR�FWGJYFW�RJI�JS�RTYTWPJIOJX©L�JQQJW�JS
WºOX©L��XP^IIFX�RTY�XPFITW�KW©S�KFQQFSIJ�JQQJW�ϒ^LFSIJ�KºWJR©Q��TQOF��F[LFXJW��GZQQJW�
[NGWFYNTSJW��X©LPJIOFS��PQNSLFS�THM�YNQQGJMºW�XTR�RTSYJWFX�U©�RTYTWPJIOJX©LJS�JQQJW
WºOX©LJS�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�RTYTWPJIOJX©LFW�THM�WºOX©LFW�PTSYWTQQJWFX
WJLJQGZSIJY��0TSYWTQQJS�XPF�ZYKºWFX�F[�JS�UJWXTS�RJI�LTI�P¨SSJITR�TR�X©LJSX
X¨PJWMJYXFSTWISNSLFW��FS[¨SISNSL��THM�XPºYXJQ�

&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�X©LPJIOTW��PQNSLTW�THM�YNQQGJMºW�PTSYWTQQJWFX�THM
ZSIJWM©QQX�KTWYQºUFSIJ�ZSIJW�FWGJYJY��0TSYWTQQJW�XPF�ZYKºWFX�IFLQNLJS�U©�IJ
RTYTWPJIOJX©LFW�JQQJW�WºOX©LFW�XTR�FS[¨SIX�

&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�PFXXJWF�JS�XQNYJS�JQQJW�XPFIFI�X©LPJIOF��PQNSLTW�RJI
X^SQNLF�XUWNHPTW�JQQJW�FSIWF�XPFITW�THM�JYY�PQNSLXP^II�XTR�¨W�XPFIFY�U©�JYY�X©IFSY�X¨YY
FYY�IJY�NSYJ�ZUUK^QQJW�XNS�KZSPYNTS�U©�KZQQLTYY�X¨YY�

4R�IJY�[NI�JS�PTSYWTQQ�JQQJW�ZSIJW�FWGJYJY�RJI�JS�RTYTWPJIOJX©L�JQQJW�JS�WºOX©L
ZUUY¨HPX�S©LTS�XPFIF�JQQJW�GWNXY��XTR�PFS�¨[JSY^WF�X¨PJWMJYJS��K©W�RTYTWPJIOJX©LJS
JQQJW�WºOX©LJS�NSYJ�FS[¨SIFX�[NIFWJ��KºWW¨S�XPFIFS�WJUFWJWFYX�JQQJW�GWNXYJS�©YL¨WIFYX�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�IJS�XTR�FWGJYFW�RJI�JS�RTYTWPJIOJX©L�FS[¨SIJW
MºWXJQXP^II��XP^IIXMO¨QR��ºLTSXP^II�JQQJW�FSXNPYXXP^II�RTY�XPFITW�LJSTR�RJPFSNXP
U©[JWPFS��XP^IIXP¨SLTW�JQQJW�XP^IIXXYº[QFW�RJI�X©LXP^II�RTY�XPFITW�KW©S
RTYTWX©LXPJIOFS��XP^IIXG^]F�JQQJW�G^]MTQPFW�RJI�X©LXP^II�RTY�XPFITW�KW©S
RTYTWX©LXPJIOFS��FWGJYXMFSIXPFW�THM�[FWXJQPQ¨IJW�U©�º[JWPWTUUJS�

'JXY¨RRJQXJWSF�N�KºWXYF�XY^HPJY�L¨QQJW�NSYJ��S¨W�JS�RTYTWPJIOJX©L�FS[¨SIX�YNQQ�FSIWF
FWGJYJS�¨S�K¨QQSNSL�JQQJW�ZUUFWGJYSNSL�F[�YW¨I��TR�WNXPGJIºRSNSLJS�[NXFW�FYY�JS�[NXX
Y^U�F[�XP^IIXZYWZXYSNSL�NSYJ�GJMº[X�
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'JXY¨RRJQXJS�N�KºWXYF�XY^HPJY�TR�[FWXJQPQ¨IJW�U©�º[JWPWTUUJS�L¨QQJW�NSYJ�[NI
PWNLXQNPSFSIJ�º[SNSLFW�XTR�+ºWX[FWXRFPYJS�ZYKºW�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�IJS�XTR�FWGJYFW�RJI�JS�WºOX©L�FS[¨SIJW
MºWXJQXP^II��ºLTSXP^II��XP^IIXMO¨QR�TR�WºOSNSLXXYFRRFWSF�¨W�MºLWJ�¨S�Y[©�RJYJW�
FWGJYXMFSIXPFW��XP^IIXP¨SLTW�JQQJW�XP^IIXXYº[QFW�RJI�X©LXP^II�THM�[FWXJQPQ¨IJW�U©
º[JWPWTUUJS�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�IJS�XTR�FWGJYFW�RJI�JS�RTYTWPJIOJX©L�JQQJW�JS
WºOX©L�MFW�RJI�XNL�KºWXYF�KºWGFSI�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�IJY��S¨WF�JS�FWGJYXUQFYX�I¨W�JS
KºWGW¨SSNSLXRTYTWIWN[JS�PJIOJX©L�JQQJW�JS�WºOX©L�FS[¨SIX��[NI�GJMT[�ϑSSX�JYY�WZR

RTYTWX©LXWZR��KºW�PTSYWTQQ��[©WI�THM�KºW[FWNSL�F[�X©LFW��)¨W�XPF�THPX©�ϑSSFX
RºOQNLMJY�YNQQ�KºW[FWNSL�F[�RNSIWJ�R¨SLIJW�XRºWO��THM�IWN[RJIJQ��.�WZRRJY�XPF�IJY
ϑSSFX�FSTWISNSLFW�KºW�ZUU[¨WRSNSL�THM�GJQ^XSNSL��&STWISNSLFWSF�XPF�[FWF�ZYKºWIF
THM�UQFHJWFIJ�X©�FYY�WNXPJS�KºW�GWFSI�RNSNRJWFX��7ZRRJY�XPF�[FWF�XPNQY�KW©S
UJWXTSFQZYW^RRJS�RJI�JS�Y¨Y�[¨LL�ZYFS�IºWW�JQQJW�QZHPF�

0ZSXPFUJW

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�IJS�XTR�FWGJYFW�RJI�JS�RTYTWPJIOJX©L�MFW�F[QFLY
JYY�YJTWJYNXPY�THM�UWFPYNXPY�UWT[�RJI�LTIP¨SY�WJXZQYFY��XTR�[NXFW�FYY�UJWXTSJS�MFW
PZSXPFUJW��XTR�RTYX[FWFW�IJ�FWGJYXZUULNKYJW�XTR�XPF�ZYKºWFX�

)JY�XPF�ϑSSFX�ITPZRJSYFYNTS��XTR�XY^WPJW�FYY�IJS�XTR�FWGJYFW�RJI�JS
RTYTWPJIOJX©L�MFW�F[QFLY�JYY�YJTWJYNXPY�THM�UWFPYNXPY�UWT[�KºW�RTYTWX©LXFS[¨SISNSL
RJI�LTIP¨SY�WJXZQYFY�

)JS�XTR�Q©YJW�S©LTS�FS[¨SIF�JS�RTYTWPJIOJX©L�N�XYWNI�RJI�PWF[JS�N�FSIWF�XY^HPJY�
XPF�GJYFQF�JS�XFSPYNTSXF[LNKY�TR���d���dPWTSTW�UJW�FS[¨SIFWJ�

&QQR¨SSF�W©I

*]JRUJQ�U©�[FI�XTR�N�WJLJQ�GºW�NSL©�N�ZYGNQISNSLJS�KºW�FWGJYJ�RJI�JS
RTYTWPJIOJX©L��¨W�PZSXPFUJW�TR

ZSIJWM©QQ�THM�PTSYWTQQ�F[�X©LFW���

FWGJYXZYWZXYSNSLJSX�JLJSXPFUJW���

Q¨RUQNL�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL���

MZW�ZYWZXYSNSLJS�XPF�FS[¨SIFX���

TQNPF�Y^UJW�F[�WJIXPFU�KºW�YW¨IK¨QQSNSL�THM�SJIYFLSNSL�F[�KFXYK¨QQIF�YW¨I���
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)JY�¨W�[NPYNLY�FYY�ZYGNQISNSLJS�THPX©�TRKFYYFW�NSXYWZPYNTSJW�THM�YW¨SNSLXRTRJSY�
XTR�¨W�FSUFXXFIJ�YNQQ�IJ�XUJHNJQQF�FWGJYXZUULNKYJWSF��X©�FYY�WNXPJWSF�[NI
FS[¨SISNSL�F[�RTYTWPJIOJX©L�GQNW�P¨SIF�THM�TQ^HPXKFQQ�I¨WNLJSTR�PFS�ZSI[NPFX�

)JY�¨W�Q¨RUQNLY�FYY�UWT[JS�LºWX�TR�[FWY�KJRYJ�©W�

)TPZRJSYFYNTSJS��XTR�[NXFW�U©�FYY�IJS�FWGJYXYFLFWJ�XTR�FS[¨SIJW
RTYTWPJIOJX©L�MFW�LJSTRL©YY�UWT[JS�RJI�LTIP¨SY�WJXZQYFY�GJMº[JW�NSYJ�ϑSSFX
YNQQL¨SLQNL�MTX�FWGJYXYFLFWJS��)TPZRJSYFYNTSJS�XPF�U©�GJL¨WFS�KW©S
&WGJYXRNQOº[JWPJY�PZSSF�[NXFX�ZUU��*]JRUJQ�U©�ITPZRJSYFYNTS�XTR�F[XJX�N���dk
FSIWF�XY^HPJY�PFS�[FWF�JYY�X©�PFQQFY�RTYTWX©LXPºWPTWY�JQQJW�S©LTY�FSSFY
ZYGNQISNSLXGJ[NX�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�IJS�XTR�FWGJYFW�RJI�JS�WºOX©L��MFW�LJSTRL©YY�JS
ZYGNQISNSL�KºW�IJS�Y^U�F[�FWGJYJ�XTR�XPF�ZYKºWFX�THM�MFW�PZSXPFUJW�KºW�IJY�FWGJYJY�
:YGNQISNSLJS�XPF�YF�ZUU�IJ�TQ^HPXWNXPJW��XTR�KºWJPTRRJW�N�FWGJYJY�

�dPFU��&S[¨SISNSL�F[�YWFPYTWJW

)©�L¨QQJW�KºWJXPWNKYJWSF

d'JXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�OTWIGWZPX��THM�XPTLXGWZPXYWFPYTWJW��XTR�¨W
PTSXYWZJWFIJ�THM�YNQQ[JWPFIJ�KºW�JS�MFXYNLMJY�RJQQFS���THM���dPNQTRJYJW�N�YNRRJS��)J
UWJHNXJWFW�THM�PTRUQJYYJWFW�KºWJXPWNKYJWSF�TR�FS[¨SISNSL�F[�FWGJYXZYWZXYSNSL�N
PFUNYJQd��

'JXY¨RRJQXJWSF�N���THM��͵�dkk�L¨QQJW�NSYJ�KºW�JS�YWFPYTW

RTRJSY�XTR�NSL©W�[NI�YW¨IK¨QQSNSL�THM�ZUUFWGJYSNSL�F[�YW¨I���

YJPSNP�THM�RJYTIJW�[NI�K¨QQSNSL�F[�X[©WK¨QQIF�YW¨I���

RJYTIJW�KºW�SJIYFLSNSL�F[�M¨SLFSIJ�THM�KFXYK¨QQIF�YW¨I���

FWGJYJ�N�XYTWRK¨QQI�XPTL��THM��

WNXPGJIºRSNSLFW�[NI�TQNPF�FWGJYXXNYZFYNTSJW����

KºW�[NQPJS�GJXY¨RRJQXJWSF�N�;¨L[JWPJYX�KºWJXPWNKYJW�
;;+8d��������TR�YWFPYTWJW�
;¨L[JWPJYX�KºWJXPWNKYJW�
;;+8d���������TR�YWFPYTWJW��9WFSXUTWYXY^WJQXJSX
KºWJXPWNKYJW�THM�FQQR¨SSF�W©I�
98+8d���������TR�YWFPYTWJW�L¨QQIJ�JQQJW�JYY�*:�
Y^ULTIP¨SSFSIJ�MFW�GQN[NY�ZYK¨WIFY��S¨W�IJS�XQ¨UUYJX�ZY�U©�RFWPSFIJS�JQQJW�YTLX
N�IWNKY�NSTR�**8��JQQJW

��

KºW�[NQPJS�GJXY¨RRJQXJW�N�&WGJYXRNQOº[JWPJYX�KºWJXPWNKYJW�
&+8���������TR
RFXPNSJW�JQQJW�&WGJYXRNQOº[JWPJYX�KºWJXPWNKYJW�
&+8d��������TR�UWTIZPYJW�͵

��
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'JXY¨RRJQXJWSF�N���k�THM���k����L¨QQJW�NSYJ�YWFPYTWJW�XTR�YFLNYX�N�GWZP�KºWJ�IJS���OZQN
�����

'JXY¨RRJQXJWSF�N���k���THM����L¨QQJW�NSYJ�YWFPYTWJW�XTR�YFLNYX�N�GWZP�KºWJ�IJS���OFSZFWN
�����

;FWTW�XTR�QFLQNLJS�XFQZKºWX�N�JS�FSSFS�RJIQJRXXYFY�N�*ZWTUJNXPF�ZSNTSJS�JQQJW�N
9ZWPNJY��JQQJW�XTR�MFW�XNYY�ZWXUWZSL�N�THM�XTR�QFLQNLJS�XFQZKºWX�N�JS�*KYFXYFY�XTR�¨W
UFWY�N�**8�F[YFQJY�KºWZYX¨YYX�[FWF�KºWJSQNLF�RJI�IJXXF�KºWJXPWNKYJW��9NQQ¨RUSNSLJS�F[
IJXXF�KºWJXPWNKYJW�TRKFYYFX�F[�*ZWTUFUFWQFRJSYJYX�THM�W©IJYX�KºWTWISNSL

*:�d���������F[�IJS���dRFWXd�����TR�ºRXJXNINLY�JWP¨SSFSIJ�F[�[FWTW�XTR�¨W
QFLQNLJS�XFQZKºWIF�N�JS�FSSFS�RJIQJRXXYFY�THM�TR�ZUUM¨[FSIJ�F[�KºWTWISNSL

*,�dSWd���������

;JR�KºWJXPWNKYJWSF�WNPYFW�XNL�YNQQ

d&WGJYXLN[FWJS�FSX[FWFW�KºW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�KºQOX��2JI�FWGJYXLN[FWJ
QNPXY¨QQX�IJS�XTR�M^W�NS�FWGJYXPWFKY�

)JS�XTR�JSXFR�JQQJW�LJRJSXFRY�RJI�KFRNQOJRJIQJR�IWN[JW�^WPJXR¨XXNL�[JWPXFRMJY
ZYFS�FSXY¨QQI��XPF�KºQOF�GJXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ��)JYYF�KºQOJW�F[��dPFU�d�dk�FSIWF
XY^HPJY�FWGJYXRNQOºQFLJS�
������������)JY�NSSJG¨W�FYY�IJS�XTR�IWN[JW�X©IFS
[JWPXFRMJY�XPF�KºQOF�IJY�XTR�X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�TR�FWGJYXLN[FWJ�THM�TR
FWGJYXYFLFWJ�

&[���THM��dPFU��FWGJYXRNQOºQFLJS�KºQOJW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�ZSIJW�[NXXF
TRXY¨SINLMJYJW�PFS�RJIKºWF�XP^QINLMJYJW�¨[JS�KºW�FSIWF�¨S�FWGJYXLN[FWJS��)JY�XTR
X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�I©�¨[JS�IJR�

)JKNSNYNTSJW

d.�IJXXF�KºWJXPWNKYJW�MFW�KºQOFSIJ�GJLWJUU�IJXXF�GJY^IJQXJW�

RFXPNSJW�L¨QQIJ��JQQJW�KºW�[NQPJS�RTYX[FWFSIJ�GJXY¨RRJQXJW�N�S©LTY�FSSFY�QFSI
¨S�8[JWNLJ�NSTR�**8�L¨QQIJ��S¨W�RFS�XQ¨UUYJ�ZY�IJS�U©�RFWPSFIJS�JQQJW�YTL�IJS�N
IWNKY�

9WFPYTW 2TYTWIWN[JY�KTWITS�RJI�RNSXY�Y[©�F]QFW��XTR�¨W�KºWXJYY�RJI
MOZQ�THM�JQQJW�GFSI�THM�[FWX�MZ[ZIZUULNKY�LWZSIFX�U©�IJXX
IWFLPWFKY��+TWITSJY�XPF�[FWF�X¨WXPNQY�PTSXYWZJWFY�KºW�FYY�IWF�
XPOZYF��G¨WF�JQQJW�IWN[F�WJIXPFU��RFXPNSJW�JQQJW�XQ¨U[FLSFW

'JLWJUU 'JY^IJQXJ
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0WF[�U©�JS�YWFPYTW

d*S�MOZQGZWJS�YWFPYTW�RJI�JS�YO¨SXYJ[NPY�F[����dPL�JQQJW�RJW�XPF�MF�JYY
º[JWWZQQSNSLXXP^II���[JWWZQQSNSLXXP^IIJY�XPF�[FWF�X©�PTSXYWZJWFY��FYY�KºWFWJS�THM
FSIWF�UJWXTSJW�XTR�¨W�U©�YWFPYTWS��MFW�YNQQW¨HPQNLY�XP^IIXZYW^RRJ��TR�YWFPYTWS�[¨QYJW
JQQJW�º[JWXYJLWFW��&SIWF�UJWXTSJW�K©W�[FWF�U©�YWFPYTWS�GFWF�TR�YWFPYTWS�¨W�ZYWZXYFI
KºW�IJYYF�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JYY�º[JWWZQQSNSLXXP^II�U©�JS�YWFPYTW�ZSIJWXºPX
WJLJQGZSIJY��RJI�F[XJJSIJ�U©�XUWNHPGNQISNSL�JQQJW�FSIWF�XPFITW�

�W�º[JWWZQQSNSLXXP^IIJY�X©�XPFIFY�FYY�M©QQKFXYMJYJS�U©[JWPFX��K©W�YWFPYTWS�NSYJ
FS[¨SIFX��KºWW¨S�IJYYF�G^YYX�ZY�JQQJW�WJUFWJWFYX��*YY�º[JWWZQQSNSLXXP^II�XTR�MFW�GQN[NY
[¨XJSYQNLY�IJKTWRJWFY��XPF�PFXXJWFX�

*YY�º[JWWZQQSNSLXXP^II�XPF�JKYJW�WJUFWFYNTS�MF�RNSXY�XFRRF�M©QQKFXYMJY�XTR�KºWJ
XPFIFS�

d;NI�KºWFWUQFYXJS�K©W�NSYJ�ϑSSFX�TXP^IIFIJ�YW^HPXFYYF�M^IWFZQXQFSLFW�KW©S
RFXPNSJW�JQQJW�WJIXPFU�XTR�¨W�PTUUQFIJ�YNQQ�YWFPYTWS�

d*S�KºWFWM^YY�XPF�NS��THM�ZY[¨SINLY�[FWF�ZYKºWI�X©�FYY�ZYXY©JSIJ�IJQFW��MºWS�THM
PFSYJW�NSYJ�RJIKºW�XPFIJWNXPJW��+ºWFWM^YYJSX�IºWWFW�K©W�MJQQJW�NSYJ�TF[XNPYQNLY�PZSSF�L©
ZUU�JQQJW�XQ©�NLJS�

d+ºWFWXNYXJS�XPF�[FWF�ZYKTWRFI�X©�FYY�KºWFWJS�NSYJ�ZYX¨YYX�KºW�XPFIQNL�GJQFXYSNSL�
8NYXJS�XPF�[FWF�[¨Q�KºWFSPWFI�THM�UQFHJWFI�U©�JYY�X©IFSY�F[XY©SI�KW©S�[¨LLFW��YFP�THM
QNPSFSIJ�^YTW��FYY�KºWFWJS�PFS�FWGJYF�TGJMNSIWFY�THM�ZYFS�WNXP�KºW�FYY�XPFIF�XNL��8NYXJS
XPF�L©�FYY�WJLQJWF�THM�[FWF�[NGWFYNTSXI¨RUFSIJ�

F[XJIIF�KºW�OTWIGWZP�THM�XPTLXGWZP��+TWITSJY�PFS�[FWF
ZYWZXYFY�KºW�YWFSXUTWY�F[�LTIX�THM�UFXXFLJWFWJ�

9O¨SXYJ[NPY +TWITSJYX�[NPY�NSPQZXN[J�GW¨SXQJ��XRºWOTQOF��[FYYJS�THM�[JWPY^L��.
YO¨SXYJ[NPYJS�NSW¨PSFX�¨[JS�KºWFWJSX�[NPY�XTR�XPF�FSXJX�[FWF
��dPL��+TWITSJYX�º[JWWZQQSNSLXXP^II�W¨PSFX�NSYJ�NS�N
YO¨SXYJ[NPYJS�

�[JWWZQQSNSLXXP^II +ºWFWM^YY�JQQJW�XP^IIXWFR�F[XJII�FYY�XP^IIF�KºWFWJS�TR
KTWITSJY�[¨QYJW�JQQJW�º[JWXYJLWFX�
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d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�YWFPYTW�GFWF�FS[¨SIX�TR

d'JXY¨RRJQXJWSF�TR�º[JWWZQQSNSLXXP^II�N��dk�L¨QQJW�NSYJ�KºW�JS�YWFPYTW

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�YWFPYTW��XTR�RFS�FS[¨SIJW�[NI�JYY�XPTLXFWGJYJ�
MFW�XP^II��XTR�MNSIWFW�FYY�KºWJR©Q�PFS�YW¨SLF�NS�YNQQ�KºWFWUQFYXJS�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�KºWFWUQFYXJS�L©W�FYY�[¨WRF�ZUU��TR�YWFPYTWS�FS[¨SIX
ZSIJW�IJS�PFQQF�©WXYNIJS��)JYYF�PWF[�L¨QQJW�NSYJ�KºW�PTWYFWJ�FWGJYXUFXX�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�KºWFWM^YYJS�MFW�JS�YFPQZHPF��TR�RFS�PºW�JS�YWFPYTW
RJI�KºWFWM^YY�U©�NXGJQFLY�[FYYJS�JQQJW�U©�JS�KW^XY�RTXXJ�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�IJY�L©W�FYY�M©QQF�JS�Q¨RUQNL�YJRUJWFYZW�N�KºWFWM^YYJS
[NI�[FWR�[¨IJWQJP�

0WF[�[NI�FS[¨SISNSL�F[�JS�YWFPYTW

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�QºXF�KºWJR©Q�NSYJ�QNLLJW�U©�LTQ[JY�WZSY�KºWFWUQFYXJS�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�KºWFWJS�X¨PWFW�YWFPYTWS�THM�IJ�RFXPNSJW�JQQJW
WJIXPFU�XTR�RFS�PTUUQFY�YNQQ�YWFPYTWS��X©�FYY�YWFPYTWS�NSYJ�PFS�PTRRF�N�WºWJQXJ�F[
RNXXYFL��JKYJW�IJY�FYY�KºWFWJS�MFW�Q¨RSFY�KºWFW��JQQJW�RFSº[JWUQFYXJS�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�NSLJS�UJWXTS�¨W�ZSIJW�IJ�WJIXPFU�XTR�XNYYJW�N
YWJUZSPYXPTUUQNSLJS�JQQJW�ZSIJW�JS�KWTSYQFXYFWJ��TR�IJ�¨W�N�JYY�ZUUQ^KY�Q¨LJ�THM�NSYJ�¨W
X¨PWFIJ�

RTYTWS�PFS�XYFWYFX�[NF�XYFWYRTYTW��GFWF�TR�PWFKYº[JWKºWNSLJS�YNQQ�IWN[MOZQJS�¨W
KW©SPTUUQFI�

��

INϐJWJSYNFQXU¨WWJS�MFW�JS�NSINPFYTW��XTR�Y^IQNLY�FSLJW�S¨W�XU¨WWJS�¨W�NSPTUUQFI�
TR�YWFPYTWS�MFW�JS�INϐJWJSYNFQXU¨WW�

��

XJUFWFYF�GWTRXKZSPYNTSJW�KºW�MºLJW�THM�[¨SXYJW�MOZQ�PFS�PTUUQFX�NMTU��THM��

JYY�RFSº[JWTWLFS�ZYFSKºW�KºWFWM^YYJS�KºW�Q¨LJXWJLQJWNSL�F[�YWJUZSPYXPTUUQNSL�¨W
ZYKºWY�THM�UQFHJWFY�X©�FYY�NSLJS�PFS�XPFIFX��S¨W�WJIXPFU�PTUUQFX�YNQQ�THM�KW©S
YWFPYTWS��XFRY�FYY�RFSº[JWTWLFSJY�¨W�ZYKºWY�XTR�JYY�M©QQITS�

��

XTR�RFS�PºW�NSTRMZX�THM�S¨W�WZRXMºOIJS�¨W�X©�Q©L�FYY�º[JWWZQQSNSLXXP^IIJY
NSYJ�K©W�UQFYX�

��

XTR�RFS�FS[¨SIJW�ZYFS�FYY�MOZQJS�WZQQFW���

XTR�RFS�FS[¨SIJW�N�KWZPYTIQNSL��JQQJW��

XTR�RFS�PºW�PTWYFWJ�XYW¨HPTW�N�INWJPY�FSXQZYSNSL�YNQQ�S©LTS�F[�IJ�FS[¨SISNSLFW
XTR�FSLJX�Nd�͵��
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d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�RFXPNSJW�THM�WJIXPFU�XTR�PTUUQFX�YNQQ�JS�YWFPYTW�¨W
FSUFXXFIJ�YNQQ�IJSSF��X©�FYY�PTRGNSFYNTSJS�¨W�JS�X¨PJW�JSMJY�

0ZSXPFUJW

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�IJS�XTR�FWGJYFW�RJI�JS�YWFPYTW

�dPFU��&S[¨SISNSL�F[�XYJLFW�THM�FWGJYXGTHPFW

)©�L¨QQJW�KºWJXPWNKYJWSF

d'JXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�[NI�FS[¨SISNSL�F[�XYJLFW�THM�FWGJYXGTHPFW�
)J�UWJHNXJWFW�THM�PTRUQJYYJWFW�KºWJXPWNKYJWSF�TR�FS[¨SISNSL�F[�FWGJYXZYWZXYSNSL�N
PFUNYJQd��

'JXY¨RRJQXJWSF�N������THM��dkk�L¨QQJW�NSYJ�[NI�W¨IISNSLXYO¨SXY��XTR�XYFYJS�JQQJW
PTRRZSJWSF�FSX[FWFW�KºW�JSQNLY��dk�QFLJS�
����������TR�XP^II�RTY�TQ^HPTW��)J�L¨QQJW
NSYJ�MJQQJW�IJ�º[SNSLFW�XTR�GJMº[JW�LJSTRKºWFX��KºW�FYY�X©IFS�W¨IISNSLXYO¨SXY�XPF
PZSSF�ZYKºWFX�

;JR�KºWJXPWNKYJWSF�WNPYFW�XNL�YNQQ

d&WGJYXLN[FWJS�FSX[FWFW�KºW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�KºQOX��2JI�FWGJYXLN[FWJ
QNPXY¨QQX�IJS�XTR�M^W�NS�FWGJYXPWFKY�

)JS�XTR�JSXFR�JQQJW�LJRJSXFRY�RJI�KFRNQOJRJIQJR�IWN[JW�^WPJXR¨XXNL�[JWPXFRMJY
ZYFS�FSXY¨QQI��XPF�KºQOF�GJXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ��)JYYF�KºQOJW�F[��dPFU�d�dk�FSIWF
XY^HPJY�FWGJYXRNQOºQFLJS�
������������)JY�NSSJG¨W�FYY�IJS�XTR�IWN[JW�X©IFS
[JWPXFRMJY�XPF�KºQOF�IJY�XTR�X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�TR�FWGJYXLN[FWJ�THM�TR
FWGJYXYFLFWJ�

&[���THM��dPFU��FWGJYXRNQOºQFLJS�KºQOJW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�ZSIJW�[NXXF
TRXY¨SINLMJYJW�PFS�RJIKºWF�XP^QINLMJYJW�¨[JS�KºW�FSIWF�¨S�FWGJYXLN[FWJS��)JY�XTR
X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�I©�¨[JS�IJR�

)JKNSNYNTSJW

d.�IJXXF�KºWJXPWNKYJW�MFW�KºQOFSIJ�GJLWJUU�IJXXF�GJY^IJQXJW�

P¨SSJW�YNQQ�YWFPYTWSX�PTSXYWZPYNTS��IJXX�X¨PJWMJYXFSTWISNSLFW�THM�JLJSXPFUJW
KºW�FYY�PZSSF�FS[¨SIF�IJS�U©�JYY�X¨PJWY�X¨YY�

��

FS[¨SIJW�Q¨RUQNL�FWGJYXYJPSNP�KºW�FYY�ZSI[NPF�TM¨QXF�THM�TQ^HPXKFQQ��THM��

YFW�M¨SX^S�YNQQ�IJ�WNXPJW�KºW�TM¨QXF�THM�TQ^HPXKFQQ�XTR�YJWW¨SLJS�THM�[¨IJWQJPJS
PFS�RJIKºWF�

��
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&S[¨SISNSL

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�XYJLFW�THM�FWGJYXGTHPFW�XTR�FS[¨SIX��ZUUK^QQJW
&WGJYXRNQOº[JWPJYX�KºWJXPWNKYJW�THM�FQQR¨SSF�W©I�
&+8d��������TR�UWTIZPYJW�͵�XYJLFW�
XY¨QQSNSLFW��THM�[NXX�FSSFS�ZYWZXYSNSL�KºW�FWGJYJ�U©�MºOI��XFRY�[NXXF�YW^HPXFYYF
FSTWISNSLFW��)J�K©W�GFWF�FS[¨SIFX�XTR�YNQQYW¨IJXQJI�THM�KºW�PTWY[FWNLY�FWGJYJ�
7NXPJWSF�XPF�[FWF�X©�XR©�FYY�X¨PWFWJ�ZYWZXYSNSL�NSYJ�¨W�GJKTLFI�

&QQR¨SSF�W©I

0TWY[FWNLF�FWGJYJS�U©�JS�XYJLJ�PFS�[FWF�XY¨ISNSL��G^YJ�F[�YWFXNLF�QFRUTW��JSPQFWJ
XRºWOSNSL��JSXYFPF�RTSYJWNSLXFWGJYJS��ZYG^YJS�THM�OZXYJWNSLFW�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�XYJLFW�GFWF�FS[¨SIX�U©�JYY�X©IFSY�X¨YY��FYY�RFS�PFS
XY©�XYFINLY�THM�M©QQF�XNL�KFXY�U©�JYY�X¨PJWY�X¨YY��)JYYF�L¨QQJW�X¨WXPNQY�TR�S©LTY�R©XYJ
G¨WFX�N�MFSIJS�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�GFWF�Q¨YYF�[JWPY^L��WJIXPFU�THM�GºWITW��XTR�PFS
MFSYJWFX�X¨PJWY��G¨WX�THM�FS[¨SIX�U©�XYJLFW�JQQJW�FWGJYXGTHPFW�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�G¨WGFWF�XYJLFW�GFWF�GJYW¨IX�F[�JS�UJWXTS�©Y�L©SLJS�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�XYJLFW�THM�FWGJYXGTHPFW�MFW�Q¨RUQNL�Q¨SLI�WJXUJPYN[J
MºOI�KºW�XNYY�¨SIFR©Q��3¨W�RFS�FS[¨SIJW�JS�XYJLJ�XTR�YNQQYW¨IJXQJI��XPF�YNQQYW¨IJY
PZSSF�LºWFX�U©�JYY�X¨PJWY�X¨YY��8YJLJS�XPF�[FWF�YNQQW¨HPQNLY�R^HPJY�MºLWJ�¨S�IJY�UQFS
XTR�XPF�S©X�RJI�MO¨QU�F[�XYJLJS��TR�NSYJ�FSIWF�FSTWISNSLFW�¨SI©�LºW�IJY�RºOQNLY�FYY
M©QQF�XNL�KFXY�U©�JYY�X¨PJWY�X¨YY�

&QQR¨SSF�W©I

&WGJYXGTHP +WNXY©JSIJ�FWGJYXUQFS�RJI�YWFUUXYJL��I¨W�MºOIJS�YNQQ�UQFSJY�¨W�MºLXY
����dRR�THM�UQFSJYX�XNITW�RNSXY����dRR�WJXUJPYN[J����dRR�

+WNXY©JSIJ
XYJLJ

8YJLJ�XTR�N�WJXY�Q¨LJ�XY©W�ZYFS�XYºI�

'JLWJUU 'JY^IJQXJ
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2FS�GºW�STWRFQY�PZSSF�FWGJYF�KW©S�MºLXY�KO¨WIJ�XYJLJY�ZUUNKW©S�W¨PSFY��+W©S�JS
KWNXY©JSIJ�XYJLJ�RJI�UQFYYKTWR�THM�PS¨XYºI�PFS�RFS�ITHP�FWGJYF�KW©S�FQQF�XYJL
THM�¨[JS�KW©S�UQFYYKTWRJS�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�ZYXPOZYFSIJ�XYJLIJQ�N�YTUUJS�U©�JS�KWNXY©JSIJ
XYJLJ��NSYJ�GJYW¨IX�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�XYJLFW�THM�FWGJYXGTHPFW�UQFHJWFX�U©�JYY�X©IFSY�X¨YY�
FYY�IJWFX�XYFGNQNYJY�ZSIJW�FS[¨SISNSLJS�X¨PWFX��)J�XTR�NSYJ�PFS�XY¨QQFX�ZUU�X¨PJWY�
XPF�XYFLFX�JQQJW�KºWFSPWFX��)J�XPF�MNSIWFX�KW©S�FYY�LQNIF�ZSIJW�FS[¨SISNSLJS��FSYNSLJS
LJSTR�FYY�IJS�SJIWJ�JQQJW�º[WJ�IJQJS�F[�XYJLJSX�G¨WFSIJ�GJS�KºWFSPWFX��JQQJW�LJSTR
JS�FSSFS�FSTWISNSL�XTR�KºWMNSIWFW�LQNISNSL�QNPF�JϐJPYN[Y�

8YJLFW�JQQJW�FWGJYXGTHPFW�XPF�[NQF�U©�JYY�XYFINLY��M©QQKFXY�THM�TWºWQNLY�ZSIJWQFL�F[
Q¨RUQNL�XYTWQJP��X©�FYY�XYJLUNSSFWSF�JQQJW�YWFUUXYJLJS�¨W�MTWNXTSYJQQF�

8YJLFW�JQQJW�FWGJYXGTHPFW�RJI�MOZQ�XPF�X¨PWFX�RTY�Q¨LJXKºW¨SIWNSL��NSSFS�IJ�FS[¨SIX�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�XYJLFW��XTR�¨W�XFRRFSXFYYF�F[�ϒJWF�IJQFW��FS[¨SIX
U©�JYY�X©IFSY�X¨YY�FYY�IJ�TQNPF�IJQFWSF�NSYJ�PFS�WZGGFX�TF[XNPYQNLY�N�KºWM©QQFSIJ�YNQQ
[FWFSIWF��:UUM¨SLIF�XYJLFW�XPF�[FWF�KFXYXFYYF�U©�JYY�X¨PJWY�X¨YY�THM��RJI�ZSIFSYFL
KºW�WJUXYJLFW��X©�FYY�IJ�NSYJ�PFS�WZGGFX�JQQJW�PTRRF�N�X[¨SLSNSL�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�KºQOFSIJ�Y^UJW�F[�XYJLFW�GFWF�FS[¨SIX�TR�IJ�¨W
XYFLFIJ�JQQJW�KºWFSPWFIJ�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�XYJLFW�THM�FWGJYXGTHPFW�ZSIJWM©QQX�THM�PTSYWTQQJWFX
KTWYQºUFSIJ��)J�K©W�NSYJ�FS[¨SIFX�TR�IJWFX�M©QQKFXYMJY�JQQJW�X¨PJWMJY�¨W�SJIXFYY�

�dPFU��&S[¨SISNSL�F[�XY¨QQSNSLFW

)©�L¨QQJW�KºWJXPWNKYJWSF

d'JXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�[NI�ZUUKºWFSIJ�F[�THM�FWGJYJ�U©�THM�ZSIJW
XY¨QQSNSLFW�THM�[¨IJWXP^II��)J�UWJHNXJWFW�THM�PTRUQJYYJWFW�KºWJXPWNKYJWSF�TR
FS[¨SISNSL�F[�FWGJYXZYWZXYSNSL�N�PFUNYJQd���+ºWJXPWNKYJWSF�L¨QQJW�XY¨QQSNSLFW�XTR
FS[¨SIX�XTR

*S�XYJLJ�XTR�N�WJXY�Q¨LJ�QZYFW�RTY�JS�[¨LL�JQQJW�QNPSFSIJ�THM�¨W�Q¨SLWJ�¨S
�dRJYJW�

��

*S�KWNXY©JSIJ�XYJLJ�RJI�UQFYYKTWR�THM�PS¨XYºI�THM�RJW�¨S��dRJYJWX�MºOI�YNQQ
UQFYYKTWRJS�

��

*S�FSSFS�KWNXY©JSIJ�XYJLJ�XTR�¨W�MºLWJ�¨S��dRJYJW���
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)J�L¨QQJW�NSYJ�YJRUTW¨WF�PTSXYWZPYNTSJW�KºW�KºW[FWNSL��JQQJW�YJRUTW¨WF�PTSXYWZPYNTSJW
U©�R¨XXTW��KJXYN[FQJW�THM�QNPSFSIJ��+ºWJXPWNKYJWSF�L¨QQJW�NSYJ�MJQQJW�KºW�XHJSJW�THM
Q¨PYFWJ��+ºWJXPWNKYJWSF�L¨QQJW�NSYJ�KºW�[¨IJWXP^II�XTR�¨W�RNSIWJ�¨S��dRJYJW�MºLF��JQQJW
KºW�[¨IJWXP^II�XTR�MFW�JS�MTWNXTSYJQQ�^YF�XTR�¨W�RNSIWJ�¨S��dR���+ºWJXPWNKYJWSF
L¨QQJW�ITHP�FQQYNI�KºW�[¨IJWXP^II�XTR�¨W�ZUUKºWIF�U©�XY¨QQSNSLFW�JQQJW�FSIWF�YJRUTW¨WF
PTSXYWZPYNTSJW�

;JR�KºWJXPWNKYJWSF�WNPYFW�XNL�YNQQ

d&WGJYXLN[FWJS�FSX[FWFW�KºW�FYY�GJXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�KºQOX��2JI
FWGJYXLN[FWJ�QNPXY¨QQX�IJS�XTR�M^W�NS�FWGJYXPWFKY�

)JS�XTR�JSXFR�JQQJW�LJRJSXFRY�RJI�KFRNQOJRJIQJR�IWN[JW�^WPJXR¨XXNL�[JWPXFRMJY
ZYFS�FSXY¨QQI��XPF�KºQOF�GJXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ��)JYYF�KºQOJW�F[��dPFU�d�dk�FSIWF
XY^HPJY�FWGJYXRNQOºQFLJS�
������������)JY�NSSJG¨W�FYY�IJS�XTR�IWN[JW�X©IFS
[JWPXFRMJY�XPF�KºQOF�IJY�XTR�X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�TR�FWGJYXLN[FWJ�THM�TR
FWGJYXYFLFWJ�

&[���THM��dPFU��FWGJYXRNQOºQFLJS�KºQOJW�FYY�GJXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�ZSIJW�[NXXF
TRXY¨SINLMJYJW�PFS�RJIKºWF�XP^QINLMJYJW�¨[JS�KºW�FSIWF�¨S�FWGJYXLN[FWJS��)JY�XTR
X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�I©�¨[JS�IJR�

'JXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�NSYJ�KºW�+ºWX[FWXRFPYJS�[NI�K¨QYR¨XXNLF
º[SNSLFW�THM�ZYGNQISNSL�NSKºW�NSXFYXJW�

'JXY¨RRJQXJWSF�N��������������͵��dkk�L¨QQJW�NSYJ�[NI�ZSIJW[NXSNSL��XTR�¨W�KºWQFLI�YNQQ�JS
XPTQQTPFQ�JQQJW�S©LTS�FSSFS�UQFYX��XTR�¨W�FSTWISFI�X¨WXPNQY�KºW�ZSIJW[NXSNSL�

'JXY¨RRJQXJW�TR�G^LLFWGJYXRNQOºXFRTWISFWJ�ϑSSX�N�&WGJYXRNQOº[JWPJYX�KºWJXPWNKYJW
THM�FQQR¨SSF�W©I�
&+8d��������TR�UWTOJPYJWNSL�THM�G^LLFWGJYXRNQOºXFRTWISNSL�͵
LWZSIQ¨LLFSIJ�XP^QINLMJYJW�

)JKNSNYNTSJW

d.�IJXXF�KºWJXPWNKYJW�MFW�KºQOFSIJ�GJLWJUU�IJXXF�GJY^IJQXJW�

FWGJYXUQFYX���

YNQQYW¨IJXQJI���

XP^II�RTY�KFQQ�[NI�FWGJYJ�U©�YFP�JQQJW�FSSFS�MºL�MºOI���

XP^IIXYFP��JQQJW��

ZUUQFL�KºW�[¨IJWXP^II���
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5QFSJWNSL

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�[¨QOF�JS�XY¨QQSNSL�XTR�GNIWFW�YNQQ�JS�LTI�FWGJYXRNQOº��G©IJ�KºW
IJR�XTR�ZUUKºW�XY¨QQSNSLJS�THM�KºW�IJR�XTR�FS[¨SIJW�IJS��+ºQOFSIJ�XPF�GJFPYFX�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�ZUUW¨YYF�JS�UQFS�KºW�MZW�ZUUKºWFSIJ��FS[¨SISNSL�THM
SJIRTSYJWNSL�F[�XY¨QQSNSLJS�PFS�XPJ�U©�JYY�X¨PJWY�X¨YY��NSSFS�FWGJYJY�RJI�FYY�ZUUKºWF
XY¨QQSNSLJS�U©GºWOFX��4R�JYY�[¨IJWXP^II�NSL©W�N�PTSXYWZPYNTSJS��XPF�¨[JS
[¨IJWXP^IIJY�TRKFYYFX�F[�UQFSJS��5QFSJS�XPF�ZUUW¨YYFX�F[�JS�UJWXTS�XTR�MFW�LTI
PZSXPFU�TR�THM�JWKFWJSMJY�F[�FWGJYJ�RJI�XY¨QQSNSLFW�

&WGJYXUQFS -TWNXTSYJQQ�^YF�N�JS�XY¨QQSNSL��GJXY©JSIJ�F[
FWGJYXUQFSXPTRUTSJSYJW��XTR�PFS�GJYW¨IFX�THM�GJQFXYFX��*YY
FWGJYXUQFS�¨W�TKYFXY�F[XJYY�KºW�FWGJYJ�JQQJW�XTR�YNQQYW¨IJXQJI��RJS
GJMº[JW�NSYJ�[FWF�IJY�

0TRUTSJSY *SXPNQI�IJQ�YNQQ�JS�XY¨QQSNSL�JQQJW�YNQQ�JYY�[¨IJWXP^II��XTR�NSYJ�PFS
KZSLJWF�XO¨Q[XY¨SINLY��*S�PTRUTSJSY�PFS�[FWF�UWJKFGWNHJWFI��RJS
GJMº[JW�NSYJ�[FWF�IJY�

0TUUQNSL 1ºX�YJPSNXP�FSTWISNSL�XTR�FS[¨SIX�KºW�FYY�PTUUQF�NMTU�Y[©�WºW�
I¨W�RNSXY�JYY�F[�WºWJS�MFW�JS�STRNSJQQ�^YYJWINFRJYJW�F[�HF
����dRR�
PFQQFX�¨[JS�WºWPTUUQNSL��

5WJKFGWNHJWFI
KFXFIXY¨QQSNSL

5WJKFGWNHJWFI�XY¨QQSNSL�ZYFS�MOZQ��XTR�KW¨RXY�¨W�F[XJII�FYY
FS[¨SIFX�[NI�KFXFIJW�

5WJKFGWNHJWFI
WZQQXY¨QQSNSL

5WJKFGWNHJWFI�XY¨QQSNSL�RJI�MOZQ��XTR�¨W�F[XJII�FYY�FS[¨SIFX
KWNXY©JSIJ�THM�XTR�MFW�JS�RF]NRFQ�MºOI�YNQQ�FWGJYXUQFS�F[�����YNQQ
����dRJYJW�

XY¨QQSNSLXPTRUTSJSYJWSFX�[NPY�THM�MFSYJWGFWMJY���

XY¨QQSNSLJSX�G¨WKºWR©LF�THM�XYFGNQNYJY���

XP^II�RTY�KFQQ�[NI�ZUUKºWFSIJ��SJIRTSYJWNSL�THM�FS[¨SISNSL���

JWLTSTRN�[NI�FS[¨SISNSL��THM��

YNQQYW¨IJXQJIJWSFX�JLJSXPFUJW���

'JLWJUU 'JY^IJQXJ
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5QFSJS�XPF�NSSJM©QQF�ZUULNKYJW�TR

:YKTWRSNSLJS�F[�XY¨QQSNSLJS�XPF�GFXJWFX�U©�UQFSJS�

&QQR¨SSF�W©I

5QFSJSX�TRK©SL�THM�IJYFQOJWNSLXLWFI�GJWTW�U©�MZW�PTRUQJ]F�IJ�FPYZJQQF
XY¨QQSNSLXPTSXYWZPYNTSJWSF�¨W�

+ºW�XY¨QQSNSLFW�XTR�ZUUKºWX��FS[¨SIX�THM�RTSYJWFX�SJI�U©�QNPFWYFY�X¨YY�THM�N
O¨RKºWGFW�RNQOº�PFS�UQFSJS�L¨QQF�KºW�ϒJWF�TQNPF�FS[¨SISNSLXYNQQK¨QQJS�

.�&WGJYXRNQOº[JWPJYX�KºWJXPWNKYJW�THM�FQQR¨SSF�W©I�
&+8d��������TR�UWTOJPYJWNSL
THM�G^LLFWGJYXRNQOºXFRTWISNSL�͵�LWZSIQ¨LLFSIJ�XP^QINLMJYJW�ϑSSX�IJY�PWF[�U©
FYY�JS�FWGJYXRNQOºUQFS�XPF�ZUUW¨YYFX�THM�ϑSSFX�YNQQL¨SLQNL�NSSFS�FWGJYXUQFYXJS
JYFGQJWFX��THM�FYY�IJS�KTWYQºUFSIJ�XPF�FSUFXXFX�YNQQ�FWGJYXKºWM©QQFSIJSF��)JY�¨W
Q¨RUQNLY�FYY�ITPZRJSYFYNTSJS�TR�XY¨QQSNSLFW�NSKTLFX�XTR�GNQFLF�YNQQ
FWGJYXRNQOºUQFSJS�

:SIJWQFL�THM�UQFHJWNSL

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�PTSYWTQQJWF�FYY�ZSIJWQFLJY�RJI�GJYW^LLFSIJ�X¨PJWMJY�PFS�G¨WF
ZUU�IJS�GJQFXYSNSL�XTR�PFS�ZUUXY©��[NI�G©IJ�ZUUKºWFSIJY�THM�FS[¨SISNSLJS��I©�JS
XY¨QQSNSL�JQQJW�JYY�[¨IJWXP^II�UQFSJWFX��)JYXFRRF�L¨QQJW�KºW�KFXFIJW�JQQJW�FSIWF
PTSXYWZPYNTSJW��XTR�XY¨QQSNSLJS�GJMº[JW�KºWFSPWFX�YNQQ�

8Y¨QQSNSLJS�XPF�PZSSF�ZUUKºWFX�THM�FS[¨SIFX�RJI�GJYW^LLFSIJ�X¨PJWMJY�U©�IJS
FPYZJQQF�UQFYXJS�

:YKTWRSNSL�F[�XY¨QQSNSLFW�THM�[¨IJWXP^II

8P^II�RTY�KFQQ�THM�WFX

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�XY¨QQSNSL�¨W�KºWXJII�RJI�XP^IIXW¨HPJ��I¨W�IJY�ϑSSX
JS�WNXP�FYY�KFQQF�Y[©�RJYJW�JQQJW�RJW��)¨W�IJY�ϑSSX�X¨WXPNQI�WNXP��XPF�IJY�ϑSSFX
XP^IIXW¨HPJ�¨[JS�[NI�JS�Q¨LWJ�KFQQMºOI�

IJS�XY¨QQSNSL�JQQJW�IJY�[¨IJWXP^II�XTR�XPF�FS[¨SIFX���

MZW�XY¨QQSNSLJS�JQQJW�[¨IJWXP^IIJY�XPF�ZUUKºWFX��FS[¨SIFX�THM�RTSYJWFX�SJI���

MZW�IJ�XTR�ZUUKºW�JQQJW�RTSYJWFW�SJI�XY¨QQSNSLJS�JQQJW�[¨IJWXP^IIJY�XPF
XP^IIFX�RTY�KFQQ�THM�GJQFXYSNSLXXPFITW��THM

��

MZW�IJ�º[WNLF�WNXPJW�XTR�PFS�ZUUPTRRF�XPF�KºWJG^LLFX���
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X¨PJWMJY��4R�XP^IIXW¨HPJS��XY¨QQSNSLFW�THM�NSK¨XYSNSLFW�Y©Q�KFQQ�KW©S�JS
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X¨WXPNQIF�WNXPJWSF��&WGJYXLN[FWJS�XPF�THPX©�KºW[NXXF�XNL�TR�FYY�IJS�[FQIF�XY¨QQSNSLJS�¨W
Q¨RUQNL�KºW�FWGJYJY�

d&WGJYXLN[FWJS�KºW�FS[¨SIFWJ�XPF�KºWX¨PWF�XNL�TR�FYY�ITPZRJSYFYNTSJS�TR
XY¨QQSNSLJS�JQQJW�[¨IJWXP^IIJY�JSQNLY���dk�ϑSSX�YNQQL¨SLQNL��*S�FWGJYXLN[FWJ�XTR
RTYYFLNY�MFSIQNSLFW�JSQNLY���dk��XPF�XJ�YNQQ�FYY�MFSIQNSLFWSF�JSQNLY���dk���THM��͵��ϑSSX
YNQQL¨SLQNLF�U©�FWGJYXUQFYXJS�

&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�NSKTWRFYNTS�TR�XY¨QQSNSLJS�JQQJW�[¨IJWXP^IIJY�¨[JS�S©W
FWGJYXYFLFWJ�RJI�PTLSNYN[�KZSPYNTSXSJIX¨YYSNSL�

.SSFS�XY¨QQSNSLFW�JQQJW�[¨IJWXP^II�XTR�XPF�FS[¨SIFX�F[�ϒJWF�FWGJYXLN[FWJ�N�G^LLSFIX�
THM�FSQ¨LLSNSLXFWGJYJ�GºWOFW�FS[¨SIFX��XPF�FWGJYXLN[FWJS�Q¨RSF�PTUNTW�F[�XFRYQNLF
MFSIQNSLFW�YNQQ�G^LLFWGJYXRNQOºXFRTWISFWJS�KºW�ZYKºWFSIJY�

&QQR¨SSF�W©I

)NRJSXNTSJWNSLXMFSIQNSLFWSF�JSQNLY���dkd��PFS�[FWF�TRKFYYFSIJ�THM�IJ�GJMº[JW
I¨WKºW�STWRFQY�NSYJ�ϑSSFX�YNQQL¨SLQNLF�U©�FWGJYXUQFYXJS�

0TSYWTQQ

d&WGJYXLN[FWJS�KºW�FS[¨SIFWJ�XPF�PTSYWTQQJWF�XY¨QQSNSLFW�THM�[¨IJWXP^II�NSSFS�IJ
YFX�N�GWZP�THM�¨[JS�KTWYQºUFSIJ�ZSIJW�IJS�YNI�XTR�IJ�FS[¨SIX�

.SXYWZPYNTSJWSF�KºW�ZUUKºWFSIJ��FS[¨SISNSL��SJIRTSYJWNSL�THM�XPºYXJQ�TR�IJY
¨W�KW©LF�TR�JS�UWJKFGWNHJWFI�XY¨QQSNSL�

��
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4R�XY¨QQSNSLFW�JQQJW�[¨IJWXP^II�MFW�GWNXYJW��XTR�MFW�GJY^IJQXJ�KW©S
FWGJYXRNQOºX^SUZSPY��K©W�IJ�NSYJ�FS[¨SIFX�NSSFS�GWNXYJWSF�MFW�©YL¨WIFYX�

3¨W�XY¨QQSNSLFW�JQQJW�[¨IJWXP^II�FS[¨SIX��L¨QQJW�GJXY¨RRJQXJWSF�N��͵�����������THM
��͵��dkk�¨[JS�KºW�IJ�FWGJYXLN[FWJ�XTR�FS[¨SIJW�XY¨QQSNSLJS�JQQJW�[¨IJWXP^IIJY�

)JY�¨W�X¨WXPNQY�[NPYNLY�FYY�PTSYWTQQJWF�JS�XY¨QQSNSL�XTR�MFW�[FWNY�ZYXFYY�KºW�XYFWP�[NSI�
FSSFS�[¨IJWQJP�XTR�PFS�MF�U©[JWPFY�IJS��XFRY�S¨W�IJS�[FWNY�ZYXFYY�KºW�S©LTS�FSSFS
TKºWZYXJII�M¨SIJQXJ�JQQJW�MFW�XY©YY�TFS[¨SI�JS�Q¨SLWJ�YNI�

&QQR¨SSF�W©I

0TSYWTQQJS�GºW�TRKFYYF�KºQOFSIJ�

-FSIQNSLFWSF��XTR�S¨RSX�N���dk��PFS�[FWF�YNQQ�MO¨QU�[NI�PTSYWTQQJWSF�

&WGJYXUQFYXJWSF

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�QºXF�XYJLFW�NSYJ�FS[¨SIX�U©�FWGJYXUQFS�YNQQ�KFXFI���WZQQ�
THM�MFSY[JWPFWXY¨QQSNSLFW�

*[JSYZJQQF�QZHPTW�KºW�YNQQYW¨IJ�LJSTR�FWGJYXUQFS�XPF�FQQYNI�M©QQFX�XY¨SLIF��ZYTR�S¨W�IJ
FS[¨SIX�KºW�UFXXFLJ�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�XY¨QQSNSLFW�NSYJ�FS[¨SIX�XTR�©YJWQJIFWJ�[NI�JQJPYWNXP
X[JYXSNSL�

'¨WKºWR©LF�THM�XYFGNQNYJY

:SIJWUFQQSNSL���

&YY�KºWFSPWNSLFWSF�¨W�KZQQXY¨SINLF�THM�PTWWJPY�ZYKºWIF��THM�FYY�RFS�UWT[IWFW
IJR��TR�RFS�¨W�TX¨PJW�U©�IJWFX�KºWR©LF�FYY�ZUUYF�QFXY�

��

&YY�XP^IIXW¨HPJS�ϑSSX�I¨W�IJ�GJMº[X���

&YY�F[XY©SIJY�RJQQFS�FWGJYXUQFS�THM�FSLW¨SXFSIJ�PTSXYWZPYNTSJW�NSYJ�¨W�KºW
XYTWY�

��

&YY�PTRUTSJSYJW��YNQQ�J]JRUJQ�FWGJYXUQFS��¨W�PTWWJPY�RTSYJWFIJ�THM
X¨PWFIJ�

��

9NQQYW¨IJXQJIJW���

;¨IJWXP^IIJYX�YFP��NSPQZXN[J�KFXYX¨YYSNSL�THM�GJMT[�F[�XSºXPTYYSNSL���
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d&WGJYXLN[FWJS�XPF�Q¨RSF�NSKTWRFYNTS�YNQQ�IJR�XTR�FWGJYFW�U©�JS�XY¨QQSNSL�JQQJW�ZSIJW
JYY�[¨IJWXP^II��.SKTWRFYNTSJS�XPF�RNSXY�TRKFYYF

��YNQQ©YJS�GJQFXYSNSL�U©�XY¨QQSNSLJSX�TQNPF�IJQFW��THM

��KºW�[NQPJS�XSº��THM�UJWXTSQFXY�[¨IJWXP^IIJY�¨W�INRJSXNTSJWFY�

&QQR¨SSF�W©I

)JY�¨W�[NPYNLY�FYY�XY¨QQSNSLJS�NSYJ�º[JWGJQFXYFX�F[�G^LLSFIX��THM�WN[SNSLXRFYJWNFQ�
GQ¨XYJWXFSI�JQQJW�QNPSFSIJ�

4R�ϒJWF�KºWJYFL�FS[¨SIJW�XY¨QQSNSLJS�JQQJW�[¨IJWXP^IIJY��GºW�RFS�NSKTWRJWF�TR
YNQQ©YJS�QFXY�LJSTR�JYY�Y^IQNLY�FSXQFL�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�FWGJYJ�ZYKºWX�GFWF�U©�JYY�FWGJYXUQFS�RJQQFS�XFRRF
G¨WFSIJ�XUNWTW��TR�NSYJ�XY¨QQSNSLJS�¨W�X¨WXPNQY�INRJSXNTSJWFI�KºW�FWGJYJ�U©�RJW�¨S�JS
SN[©�

&QQR¨SSF�W©I

)J�KºWZYX¨YYSNSLFW�XTR�QNLLJW�YNQQ�LWZSI�KºW�Y^UPTSYWTQQNSY^L�
KºW�UWJKFGWNHJWFIJ
XY¨QQSNSLFW��THM�Y^UKFQQ�
KºW�WºWXY¨QQSNSLFW��L¨QQJW�STWRFQY�GFWF�FWGJYJ�U©�JS�SN[©

RJQQFS�XFRRF�G¨WFSIJ�XUNWTW��©Y�L©SLJS�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�YZSL�ZYWZXYSNSL��YZSLF�RFXPNSJW�JQQJW�I^QNPY�GFWF
ϑSSX�U©�XY¨QQSNSLJS��TR�IJS�¨W�INRJSXNTSJWFI�KºW�IJY��2TYX[FWFSIJ�L¨QQJW�KºW
RFXPNSJW�JQQJW�FSSFY��XTR�LJW�ZUUMT[�YNQQ�I^SFRNXPF�YNQQ¨LLXQFXYJW�

*WLTSTRN

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�XY¨QQSNSL�GFWF�FS[¨SIX�TR�IJY�ϑSSX�YNQQW¨HPQNLY
ZYW^RRJ�KºW�IJY�F[XJIIF�FWGJYJY��KºW�YWFSXUTWYJW�THM�KºW�FYY�Q¨LLF�ZUU�RFYJWNFQ�
&WGJYJY�XPF�PZSSF�ZYKºWFX�RJI�Q¨RUQNLF�FWGJYXXY¨QQSNSLFW�THM�FWGJYXWºWJQXJW�

&QQR¨SSF�W©I

8YFSIFWIJS�88�*3d��������������9JRUTW¨WF�PTSXYWZPYNTSJW�͵�)JQd��d8Y¨QQSNSLFW�͵
0WF[�THM�ZYKºWFSIJ�¨W�STWRFQY�YNQQ¨RUQNL��)JS�FSLJW

RNSXY�����dRJYJW�GWJII�KºW�FWGJYJS�I¨W�X©[¨Q�ZUUQ¨LLSNSL�XTR�P¨WWSNSL�F[
RFYJWNFQ�KºWJPTRRJW�
YNQQ�J]JRUJQ�[NI�RZWSNSL�JSQNLY�YWFINYNTSJQQ�X[JSXP

��
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:UUQFXYSNSL�THM�ZUUQ¨LLSNSL�F[�RFYJWNFQ

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�ZUUQFXYSNSL�THM�ZUUQ¨LLSNSL�F[�RFYJWNFQ�U©
XY¨QQSNSLFW�UQFSJWFX�STLF�THM�º[JW[FPFX�X¨WXPNQY��:UUQFXYSNSL�THM�ZUUQ¨LLSNSL�K©W
GFWF�LºWFX�TR�XY¨QQSNSLJS�THM�NSYFLXGW^LLTWSF�¨W�INRJSXNTSJWFIJ�THM�FSUFXXFIJ�KºW
IJYYF�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�RFYJWNFQ�X¨YYX�SJW�KºWXNPYNLY�THM�[JWYNPFQY��KºW�FYY
ZSI[NPF�FYY�XY¨QQSNSLJS�ZYX¨YYX�KºW�I^SFRNXPF�THM�MTWNXTSYJQQF�PWFKYJW�

9WZHPFWX�QFXYLFϔFW�THM�QNPSFSIJ�XPF�Q^KYFX�THM�X[¨[F�KWNYY��NSSFS�IJ�IWFX�ZY
MTWNXTSYJQQY��&WGJYXYFLFWJ�XTR�NSYJ�¨W�X^XXJQXFYYF�RJI�FYY�QFXYF�ZUU�RFYJWNFQ��K©W�NSYJ
ZUUJM©QQF�XNL�U©�IJS�IJQ�F[�XY¨QQSNSLJS�I¨W�ZUUQFXYSNSL�JQQJW�ZUUQ¨LLSNSL�U©L©W�

8¨WXPNQIF�PWF[�KºW�FS[¨SISNSL�F[�WZQQXY¨QQSNSLFW

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�WZQQXY¨QQSNSLFW�STWRFQY�GFWF�FS[¨SIX�KºW�PTWY[FWNLF
FWGJYJS��I¨W�XY¨QQSNSLJS�GJMº[JW�ϒ^YYFX�TKYF�THM�I¨W�KºWM©QQFSIJSF�U©�FWGJYXUQFYXJS
RJILJW�IJYYF��'FWF�FWGJYJS�XTR�RJIKºW�FYY�XY¨QQSNSLJS�NSYJ�ZYX¨YYX�KºW�S©LWF�XYºWWJ
MTWNXTSYJQQF�PWFKYJW��K©W�ZYKºWFX�

7ZQQXY¨QQSNSLFW�K©W�NSYJ�FS[¨SIFX�KºW�XYºWWJ�KFXFIFWGJYJS��;NI�KFXFIR©QSNSL�F[
JSKFRNQOXMZX�X©XTR�[NQQTW��UFW��THM�WFIMZX�PFS�ITHP�WZQQXY¨QQSNSL�FS[¨SIFX��TR
FWGJYXLN[FWJSX�ZSIJWXºPSNSL�THM�WNXPGJIºRSNSL�RJILJW�IJYYF�

)JY�¨W�I©�[NPYNLY�FYY

&QQR¨SSF�W©I

'^YJ�F[�QFRUTW�THM�FWRFYZWJW��ZUU��JQQJW�SJIX¨YYSNSL�F[�XP^QYFW�XFRY�RNSIWJ
R©QSNSLX���JQ���[JSYNQFYNTSX��THM�UQ©YXQFLJWNFWGJYJS�¨W�J]JRUJQ�U©�PTWY[FWNLF

RJYTI��

RNSXY�����dRJYJW�GWJII�KºW�FWGJYJS�I¨W�FSYNSLJS�ZUUQ¨LLSNSL�JQQJW�FSSFS
YWFSXUTWY�¨S�P¨WWSNSL�F[�RFYJWNFQ�KºWJPTRRJW��THM

��

RNSXY�����dRJYJW�GWJII�KºW�º[WNLF�FWGJYJS���

ZSIJWQFLJY�¨W�X©IFSY�FYY�WZQQXY¨QQSNSLJS�Q¨YY�PFS�ϒ^YYFX���

FWGJYJY�KW©S�WZQQXY¨QQSNSLJS�N�MZ[ZIXFP�PFS�ZYKºWFX�KW©S�KºWXYF�FWGJYXUQFSXSN[©S

RF]NRFQY�HNWPF����dRJYJW�º[JW�RFWP���THM

��

YNQQYW¨IJXQJIJWSF�¨W�X¨PWF�THM�¨SIFR©QXJSQNLF���
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FWGJYJS�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�WZQQXY¨QQSNSLX�MOZQ�¨W�Q©XYF�S¨W�IJS�FS[¨SIX�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�UJWXTSJW�JQQJW�RFYJWNFQ��XTR�PFS�KFQQF�SJW��NSYJ�ϑSSX
U©�WZQQXY¨QQSNSLJS�S¨W�IJS�ϒ^YYFX��TF[XJYY�U©�[NQPJS�MºOI�FWGJYXUQFSJY�¨W�UQFHJWFY�

4R�JS�WZQQXY¨QQSNSL�MFW�XYºIGJS��K©W�IJ�NSYJ�YFX�GTWY�ZSIJW�ϒ^YYSNSLJS�

&QQR¨SSF�W©I

)JY�¨W�[NPYNLY�FYY�WZQQXY¨QQSNSLJS�ϒ^YYFX�KºWXNPYNLY��X©�FYY�IJS�NSYJ�GQNW�NSXYFGNQ��;NI
ϒ^YYSNSL�F[�JS�WZQQXY¨QQSNSL�RJI�XYºIGJS��PFS�XYºIGJSJS�GJMº[F�Q^KYFX�S©LTY�

8¨WXPNQIF�PWF[�KºW�FS[¨SISNSL�F[�MFSY[JWPFWXY¨QQSNSLFW

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�MFSY[JWPFWXY¨QQSNSLFW�STWRFQY�GFWF�FS[¨SIX�KºW�Q¨YYF
FWGJYJS��I¨W�XY¨QQSNSLJS�GJMº[JW�ϒ^YYFX�TKYF��)J�K©W�GFWF�FS[¨SIFX�U©�UQFSF�THM
M©WILOTWIF�JQQJW�KºWXY¨WPYF�^YTW�THM��TR�GJSJS�NSYJ�PFS�OZXYJWFX�N�MºOIQJI��GFWF�U©
MTWNXTSYJQQF�^YTW�

-FSY[JWPFWXY¨QQSNSLFW�K©W�GFWF�FS[¨SIFX�F[�JS�UJWXTS�©Y�L©SLJS��3¨W�IJ�FS[¨SIX
R©XYJ�MOZQJS�[FWF�Q©XYF��TF[XJYY�U©�[NQPJS�MºOI�FWGJYXUQFSJY�¨W�UQFHJWFY�

'FWF�FWGJYJS��XTR�RJIKºW�FYY�XY¨QQSNSLJS�ZYX¨YYX�KºW�XR©�MTWNXTSYJQQF�PWFKYJW��K©W
ZYKºWFX�

�dPFU��&S[¨SISNSL�F[�YW^HPXFYYF�FSTWISNSLFW

)©�L¨QQJW�KºWJXPWNKYJWSF

d'JXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�FS[¨SISNSL�F[�YW^HPXFYYF�FSTWISNSLFW�THM
YNQQMºWFSIJ�X¨PJWMJYXZYWZXYSNSL��)J�UWJHNXJWFW�THM�PTRUQJYYJWFW�KºWJXPWNKYJWSF�TR
FS[¨SISNSL�F[�FWGJYXZYWZXYSNSL�N�PFUNYJQd��

'JXY¨RRJQXJWSF�L¨QQJW�NSYJ�FSTWISNSLFW�XTR

ϑSSX�N�P¨WSYJPSNXPF�FSQ¨LLSNSLFW��KºW�[NQPF�IJY�MFW�ZYK¨WIFYX�RTYX[FWFSIJ
KºWJXPWNKYJW�RJI�XYºI�F[�KºWTWISNSLJS�
���������TR�P¨WSYJPSNXP�[JWPXFRMJY�
JQQJW�FSSFS�KºWKFYYSNSL�XTR�MFW�JWXFYY�IJS�KºWTWISNSLJS�

��

NSL©W�N�WFPJYJW��QZKYKFWY^L�JQQJW�RTGNQF�TϐXMTWJ�JSMJYJW��XFRY�ZYWZXYSNSL�XTR�¨W
XUJHNJQQY�F[XJII�KºW�NSXYFQQFYNTS�TRGTWI�U©�IJXXF�KFWPTXYJW�JQQJW�KºW�IJWFX

��



)J�GJLWJUU�XTR�FS[¨SIX�T[FS��MFW�XFRRF�NSSJGºWI�XTR�RTYX[FWFSIJ�GJLWJUU�N��dk
N�&WGJYXRNQOº[JWPJYX�KºWJXPWNKYJW�
&+8���������TR�UWTIZPYJW�͵�YW^HPG¨WFSIJ
FSTWISNSLFW��2JI�GJLWJUUJY�JSPQF�YW^HPP¨WQ�F[XJX�FSTWISNSLFW�XTR�TRKFYYFX�F[

KWFRIWN[SNSL�

NSL©W�N�[FUJS��FRRZSNYNTS�JQQJW�FSSFS�RFYJWNJQ�XTR�¨W�F[XJII�XUJHNJQQY�KºW
RNQNY¨WF�¨SIFR©Q�

��

¨W�GNQI¨HP��QZKYPZIIFW��GTQQFW�THM�GFQQTSLJW�KºW�QJP�THM�NIWTYY��ZUUGQ©XGFWF�G©YFW
THM�FSIWF�QNPSFSIJ�YW^HPG¨WFSIJ�FSTWISNSLFW�XTR�GJXY©W�F[�JYY�ROZPY�MºQOJ�

��

¨W�JQQJW�NSL©W�N�RFXZLSFW��RJI�YNQQMºWFSIJ�P^QX^XYJR��[FWRQZKYXWJPZUJWFYTWJW�
WºPLFXWJSFWJ�YNQQ�RFXZLSFW�XFRY�INWJPYWJIZPYNTSXZLSFW�RJI�YNQQMºWFSIJ
P^QX^XYJR��LFXPTS[JWYWFW��ZLSFW�THM�XP¨SPFW�KºW�XR¨QYSNSL��TRXR¨QYSNSL�
F[LFXSNSL�THM�LOZYSNSL�F[�XY©Q��O¨WS�THM�NHPJ�O¨WSRJYFQQJW�

��

¨W�WFINFYTWJW�THM�WºWQJISNSLFW�N�X^XYJR�KºW�ZUU[¨WRSNSL�RJI�[FYYJS���

¨W�[JSYNQFYNTSXPFSFQJW��WºPLFXPFSFQJW�JQQJW�QNPSFSIJ���

NSL©W�N�X^XYJR�KºW�YNQQKºWXJQ��KºWIJQSNSL�THM�ZYXQ¨UU�F[�[FYYJS�RJI�YNQQMºWFSIJ
ZYWZXYSNSL��XFRY�YZWGNSWºW��YW^HPYZSSQFW��YW^HPXHMFPY�THM�FSIWF�YNQQTUUXPFSFQJW�N
[FYYJSPWFKY[JWP�THM�YNQQMºWFSIJ�ZYWZXYSNSLXIJQFW�

��

¨W�F[XJIIF�KºW�YWFSXUTWY�THM�INXYWNGZYNTS�F[�IW^HPJW��THM�[FWX�YW^HP�NSYJ
º[JWXYNLJW��dGFW��XFRYNINLY�XTR�YW^HPJY�L©SLJW�[TQ^RJS�NSYJ�º[JWXYNLJW
���dGFWQNYJW�

��

¨W�MºQOJS�JQQJW�RFXPNSIJQFW�KºW�[NQPF�INRJSXNTSJWNSLJS��[FQJY�F[�RFYJWNFQ�THM
PTSXYWZPYNTSXWJLQJWSF�N�MZ[ZIXFP�GFXJWFX�U©�PWF[�U©�YNQQW¨HPQNL�M©QQKFXYMJY�
XY^[MJY�THM�XYFGNQNYJY�S¨W�IJY�L¨QQJW�XYFYNXP�THM�I^SFRNXP�U©P¨SSNSL�ZSIJW�IWNKY�
JQQJW�RJI�M¨SX^S�YNQQ�FSIWF�JLJSXPFUJW�XTR�U©[JWPFW�IJWFX�KZSPYNTS�THM�I¨W
YW^HPJY�NSYJ�MFW�[¨XJSYQNL�GJY^IJQXJ�KºW�PTSXYWZPYNTSJS�

���

¨W�FSIWF�FSTWISNSLFW�¨S�JSPQF�YW^HPP¨WQ��XTR�¨W�F[XJIIF�KºW�KTWITSX�KZSPYNTS
THM�XTR�IJϑSNJWFX�N�*ZWTUFUFWQFRJSYJYX�THM�W©IJYX�KºWTWISNSL�
*:����������
F[�IJS����RFO������TR�LTIP¨SSFSIJ�F[�THM�RFWPSFIXPTSYWTQQ�º[JW
RTYTWKTWITS�THM�XQ¨UKTWITS�YNQQ�IJXXF�KTWITS�XFRY�F[�X^XYJR��PTRUTSJSYJW�THM
XJUFWFYF�YJPSNXPF�JSMJYJW�XTR�¨W�F[XJIIF�KºW�IJXXF�KTWITS��TR�¨SIWNSL�F[
KºWTWISNSLFWSF�
*,��SW����������THM�
*,��SW����������XFRY�TR�ZUUM¨[FSIJ�F[
INWJPYN[���������*,��*ZWTUFUFWQFRJSYJYX�THM�W©IJYX�KºWTWISNSL�
*:��SW
���������F[�IJS���KJGWZFWN������TR�LTIP¨SSFSIJ�THM�RFWPSFIXPTSYWTQQ�F[
OTWIGWZPX��THM�XPTLXGWZPXKTWITS�THM�*ZWTUFUFWQFRJSYJYX�THM�W©IJYX
KºWTWISNSL�
*:��SW����������F[�IJS����OFSZFWN������TR�LTIP¨SSFSIJ�F[�THM
RFWPSFIXPTSYWTQQ�KºW�Y[©��THM�YWJMOZQNLF�KTWITS�THM�K^WMOZQNSLFW��JQQJW

���

NSL©W�N�JQJPYWNXPF�FUUFWFYJW�KºW�JQUWTIZPYNTS�JQQJW�JQINXYWNGZYNTS����
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&WGJYXRNQOº[JWPJYX�KºWJXPWNKYJW�
&+8���������TR�UWTIZPYJW�͵�JSPQF�YW^HPP¨WQ��JQQJW
XPZQQJ�TRKFYYFYX�F[�RTYX[FWFSIJ�KºWJXPWNKYJW��XTR�L¨QQIJ�S¨W�YW^HPP¨WQJY�YTLX�N�GWZP�

)JKNSNYNTSJW

d.�IJXXF�KºWJXPWNKYJW�MFW�KºQOFSIJ�GJLWJUU�IJXXF�GJY^IJQXJW�

2JI�GJLWJUUJS�LFXϒFXPF��GFYYJWN[FLS��GFYYJWNKTWITS��YFSP��2*,�HTSYFNSJW��KTWITS
THM�[FLS�F[XJX�N�IJYYF�PFUNYJQ�XFRRF�XTR�N�2^SINLMJYJS�KºW�XFRM¨QQXXP^II�THM
GJWJIXPFUX�KºWJXPWNKYJW�
28'+8���������TR�YWFSXUTWY�F[�KFWQNLY�LTIX�U©�[¨L�THM�N
YJWW¨SL�THM�2^SINLMJYJS�KºW�XFRM¨QQXXP^II�THM�GJWJIXPFUX�KºWJXPWNKYJW�
28'+8
��������TR�YWFSXUTWY�F[�KFWQNLY�LTIX�U©�O¨WS[¨L�

2JI�GJLWJUUJS�G¨WGFW�GWFSIXQ¨HPFWJ�THM�ϒFXPF�KºW�FSISNSLXFUUFWFY�F[XJX�N�IJXXF
KºWJXPWNKYJW�XFRRF�XTR�N�&WGJYXRNQOº[JWPJYX�KºWJXPWNKYJW�
&+8���������TR�UWTIZPYJW�͵
YW^HPG¨WFSIJ�FSTWISNSLFW��
&+8d�������

:SIFSYFL

&S[¨SISNSL +ºWZYTR�IJY�XTR�XY©W�N��dPFU��TR�FS[¨SISNSL�F[�FWGJYXZYWZXYSNSL�
¨[JS�FPYN[NYJYJW�X©XTR�S^YYOFSIJ��º[JW[FPSNSL��KTWYQºUFSIJ�YNQQX^S�
ZSIJWM©QQ��WJSLºWNSL�THM�KºW[FWNSL�

'JM©QQFWJ 9W^HPXFYY�FSTWISNSL�XTR�NSYJ�¨W�JS�WºWQJISNSL�

(NXYJWS 'JM©QQFWJ�XTR�¨W�PTSXYWZJWFI�KºW�FYY�NSSJM©QQF�[¨YXPF�JQQJW
PTSIJSXJWFI�LFX��N�[NQPJS�LFXYW^HPJY�T[FSKºW�NSSJM©QQJY�[FWPJS
ZSIJWXYNLJW�FYRTXK¨WXYW^HPJY�RJI�RJW�¨S�������dGFW�JQQJW�º[JWXYNLJW
FYRTXK¨WXYW^HPJY�RJI�RJW�¨S����dGFW�

+QZNI ,FX��[¨YXPF�THM�©SLF�N�WJS�KFX�XFRY�GQFSISNSLFW�F[�IJXXF��TF[XJYY�TR
KFXYF�¨RSJS�NSL©W�XTR�XZXUJSXNTS�JQQJW�NSYJ�

.SXY¨QQJQXJYNI )JS�YNI�IJY�YFW�KºW�UJWXTSFQ�FYY�NSXY¨QQF�XNL�U©�JS�UQFYX��I¨W�©YL¨WIJW
XTR�TQNPF�QFWR�PW¨[JW��PFS�[NIYFX�

'JLWJUU 'JY^IJQXJ
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d)JXXF�KºWJXPWNKYJW�L¨QQJW�NSYJ�X©IFS�FS[¨SISNSL�F[�YW^HPXFYYF�FSTWISNSLFW��XTR�¨W
X©IFS�YWFSXUTWY�XTR�F[XJX�N��dk�N�QFLJS�
����������TR�YWFSXUTWY�F[�KFWQNLY�LTIX�

+ºW�JS�X©IFS�YW^HPXFYY�FSTWISNSL�XTR�¨W�F[XJII�FYY�FS[¨SIFX�KºW�YWFSXUTWY�JSQNLY
KºWXYF�XY^HPJY��RJS�XTR�¨[JS�XPF�FS[¨SIFX�U©�FSSFY�X¨YY��L¨QQJW�GFWF���dk��+ºW
LFXϒFXPTW�XTR�¨W�U©K^QQSNSLXGFWF��L¨QQJW�ITHP�¨[JS�PWF[JS�N�������THM���͵��dkk�

'¨WGFWF�GWFSIXQ¨HPFWJ�THM�ϒFXPTW�KºW�FSISNSLXFUUFWFYJW�ZSIFSYFX�KW©S�FQQF
GJXY¨RRJQXJW�N�IJXXF�KºWJXPWNKYJW��ZYTR������dTHM���͵��dkk�

d+ºQOFSIJ�FSTWISNSLFW�TRKFYYFX�NSYJ�F[�GJXY¨RRJQXJWSF�TR�XFRRFSKTLSNSL�
WJUFWFYNTS�JQQJW�¨SIWNSL�N���͵��dkk�

;JR�KºWJXPWNKYJWSF�WNPYFW�XNL�YNQQ

d&WGJYXLN[FWJS�FSX[FWFW�KºW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�KºQOX��2JI�FWGJYXLN[FWJ
QNPXY¨QQX�IJS�XTR�M^W�NS�FWGJYXPWFKY�

)JS�XTR�JSXFR�JQQJW�LJRJSXFRY�RJI�KFRNQOJRJIQJR�IWN[JW�^WPJXR¨XXNL�[JWPXFRMJY
ZYFS�FSXY¨QQI��XPF�KºQOF�GJXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ��)JYYF�KºQOJW�F[��dPFU�d�dk�FSIWF
XY^HPJY�FWGJYXRNQOºQFLJS�
������������)JY�NSSJG¨W�FYY�IJS�XTR�IWN[JW�X©IFS
[JWPXFRMJY�XPF�KºQOF�IJY�XTR�X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�TR�FWGJYXLN[FWJ�THM�TR
FWGJYXYFLFWJ�

&[���THM��dPFU��FWGJYXRNQOºQFLJS�KºQOJW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�ZSIJW�[NXXF
TRXY¨SINLMJYJW�PFS�RJIKºWF�XP^QINLMJYJW�¨[JS�KºW�FSIWF�¨S�FWGJYXLN[FWJS��)JY�XTR
X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�I©�¨[JS�IJR�

:SIJWXºPSNSL�THM�WNXPGJIºRSNSL

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�GJIºRF�WNXPJWSF�RJI�FS[¨SISNSL�F[�YW^HPXFYYF�FSTWISNSLFW�
;NI�GJIºRSNSLJS�XPF�M¨SX^S�YFX�YNQQ

(NXYJWSJW�THM�WºWQJISNSLFW�KºW�GWFSIKFWQNL�[¨YXPF�XTR�TRKFYYFX�F[�PWF[�U©
PTSYWTQQ�N�KºWJXPWNKYJW��XTR�MFW�RJIIJQFYX�RJI�XYºI�F[�KºWTWISNSLJS�
����������
TR�GWFSIKFWQNLF�THM�J]UQTXN[F�[FWTW�

��

8©IFSF�WºWQJISNSLFW�XTR�F[XJX�N���k�F�&WGJYXRNQOº[JWPJYX�KºWJXPWNKYJW�
&+8
��������TR�UWTIZPYJW�͵�YW^HPG¨WFSIJ�FSTWISNSLFW��TR�IJ�¨W�F[XJIIF�FYY
NSSJM©QQF�JS�LFXGQFSISNSL��XTR�YNQQ�º[JW[¨LFSIJ�IJQ�NSSJM©QQJW�RJYFS�

��

JWKFWJSMJYJW�KW©S�FS[¨SISNSLJS�F[�FSTWISNSLJS���

ZUULNKYJW�TR�FSTWISNSLJSX�©YJWXY©JSIJ�QN[XQ¨SLI���

WJUFWFYNTSJW�THM�¨SIWNSLFW�XTR�ZYKºWYX���

TQ^HPTW�THM�YNQQGZI�XTR�NSYW¨ϐFY��THM��
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&[��͵��dkk�KWFRL©W�^YYJWQNLFWJ�WNXPJW��XTR�¨W�KºWPSNUUFIJ�RJI�FS[¨SISNSLJS�F[
YW^HPXFYYF�FSTWISNSLFW�THM�XTR�FWGJYXLN[FWJS�XPF�GJIºRF�N�IJY�X^XYJRFYNXPF
FWGJYXRNQOºFWGJYJY�

-ZW�YW^HPXFYYF�FSTWISNSLFW�XPF�[FWF�UQFHJWFIJ

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�IJS�WNXPGJIºRSNSL��XTR�F[LºW�[FW�JS�YW^HPXFYY
FSTWISNSL�XPF�[FWF�UQFHJWFI��YFW�M¨SX^S�YNQQ�GJY^IJQXJS�F[

&QQR¨SSF�W©I

*]JRUJQ�U©�WNXPJW�KºW�FYY�FSTWISNSLJS�XPFIFX�F[�FWGJYJ�JQQJW�FSIWF�FPYN[NYJYJW
XTR�GJIWN[X�N�S¨WMJYJS��¨W�FYY�KºWJR©Q�KFQQJW�SJI�U©�FSTWISNSLJS�JQQJW�FYY
FSTWISNSLJS�GQNW�U©PºWI�F[�YWFϑP��+ºW�FYY�KºQOF�GJXY¨RRJQXJS��S¨W�IJY�ϑSSX�WNXP
KºW�FYY�FSTWISNSLJS�XPF�GQN�U©PºWI��GºW�RFS�FS[¨SIF�JYY�U©PºWSNSLXXP^II�XTR�¨W
ZYKTWRFY�JSQNLY�9WFϑP[JWPJYX�W©ILN[FSIJ�ITPZRJSY�TR�[¨LFW�THM�LFYTWX
ZYKTWRSNSL�
;,:��JQQJW�'T[JWPJYX�PTSXYWZPYNTSXWJLQJW�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�YW^HPXFYYF�FSTWISNSLFW��XTR�XPF�[FWF�YW^HPXFYYF��NSYJ
¨W�UQFHJWFIJ�I¨W�TRLN[SNSLJSX�YJRUJWFYZW�PFS�GQN�Q¨LWJ�¨S�IJS�YJRUJWFYZW��XTR
FSTWISNSLJS�YNQQ[JWPFYX�KºW�FYY�FS[¨SIFX�N��TR�IJY�NSYJ�ϑSSX�WZYNSJW�KºW�MZW
FSTWISNSLJS�XPF�M©QQFX�ZUU[¨WRI�

+TWYQºUFSIJ�YNQQX^S

J[JSYZJQQF�F[[NPJQXJWFUUTWYJW�THM�WJXZQYFY�KW©S�PTSYWTQQJW�F[�IJ�YW^HPXFYYF
FSTWISNSLFWSF�

��

FYY�IJY�¨W�RºOQNLY�FYY�ZYKºWF�ZSIJWM©QQ��KTWYQºUFSIJ�YNQQX^S�THM�PTSYWTQQ�U©�JYY
JSPJQY�THM�X¨PJWY�X¨YY�

��

IJ�KºWJG^LLFSIJ�©YL¨WIJW�XTR�KºWMNSIWFW�FYY�FSTWISNSLJS�XPFIFX�F[�FWGJYJS
JQQJW�FSIWF�FPYN[NYJYJW��XTR�GJIWN[X�N�S¨WMJYJS��THM

��

FYY�PTSXJP[JSXJWSF�F[�JS�TQ^HPF�KºW[¨WWFX�LJSTR�FYY��

IJ�XTR�GJϑSSJW�XNL�U©�FWGJYXXY¨QQJY�ZYX¨YYX�KºW�XPFIQNLF�YW^HP[©LTW�JQQJW
YW¨ϐFX�F[�IJQFW�F[�FSTWISNSLJS�NSTR�JYY�TRW©IJ��I¨W�IJ�STWRFQY�FWGJYFW�

F�

IJ�XTR�GJϑSSJW�XNL�U©�FWGJYXXY¨QQJY�NSYJ�PFS�XY¨SLF�F[�FSTWISNSLJS�G�

IJ�XTR�GJϑSSJW�XNL�U©�FWGJYXXY¨QQJY�NSYJ�PFS�YF�XNL�KW©S�UQFYXJS��THMH�

G^LLSFIJW�JQQJW�PTSXYWZPYNTSJWX�G¨WFSIJ�IJQFW�XPFIFX�I�
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d+ºW�FYY�JS�FSTWISNSL�RJI�YNQQMºWFSIJ�X¨PJWMJYXZYWZXYSNSL�XPF�K©�[FWF�YW^HPXFYY��XPF
FWGJYXLN[FWJS�KTWYQºUFSIJ�ZSIJWXºPF�IJS��&WGJYXLN[FWJS�XPF�GJIºRF�TR�IJS
YW^HPXFYYF�FSTWISNSLJS�THM�J[JSYZJQQ�X¨PJWMJYXZYWZXYSNSL�MFW�XPFIFYX�JQQJW�U©�FSSFY
X¨YY�KºWX¨RWFYX�

)JS�KTWYQºUFSIJ�YNQQX^SJS�XPF�RNSXY�TRKFYYF�YNQQX^S�F[�FYY

d+ºW�FSTWISNSLFW��XTR�NSYJ�TRKFYYFX�F[�PWF[�U©�WZYNSJW�KºW�KTWYQºUFSIJ�YNQQX^S
JQQJW�JS�OTZWSFQ�º[JW�IJS�©YJWXY©JSIJ�QN[XQ¨SLIJS�JSQNLY����THM���dkk��XPF
FWGJYXLN[FWJS�GJIºRF�TR�WNXPJWSF�RJI�FS[¨SISNSLJS�PW¨[JW�FYY�IJY�¨SI©�ZUUW¨YYFX
WZYNSJW�THM�JS�OTZWSFQ�JSQNLY����THM���dkk�

&QQR¨SSF�W©I

*]JRUJQ�U©�FSTWISNSLFW�I¨W�JS�WNXPGJIºRSNSL�PFS�[NXF�FYY�IJY�ϑSSX�GJMT[�F[
WZYNSJW�KºW�KTWYQºUFSIJ�YNQQX^S�THM�JS�OTZWSFQ�º[JW�IJS�©YJWXY©JSIJ�QN[XQ¨SLIJS��¨W
FSTWISNSLFW�XTR�¨W�XFRRFSKTLFIJ�RJI�JS�FSTWISNSL�XTR�TRKFYYFX�F[����THM
��dkk��THM�¨[JS�XQFSLFW�

+^QQSNSL�THM�YºRSNSL�RJQQFS�YW^HPXFYYF�FSTWISNSLFW�THM�FSTWISNSLFW
UQFHJWFIJ�U©�KTWITS�JQQJW�[FLS

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�X¨PJWXY¨QQF�FYY�JS�J[JSYZJQQ�XQFSL�JQQJW�S©LTS�FSSFS�FSXQZYSNSL
¨W�X¨PJWY�KFXYXFYY��NSSFS�NSSJM©QQJY�N�JS�YFSP�JQQJW�JS�2*,�HTSYFNSJW��XTR�¨W�UQFHJWFI
U©�JYY�KTWITS�JQQJW�JS�[FLS��JQQJW�NSSJM©QQJY�N�JS�GFYYJWN[FLS�JQQJW�JYY�GFYYJWNKTWITS�
º[JWKºWX�YNQQ�JQQJW�KW©S�JS�YW^HPXFYY�FSTWISNSL�

&WGJYXLN[FWJS�XPF�THPX©�X¨PJWXY¨QQF�FYY�º[JW[FPSNSL�XPJW�F[�K^QQSNSLJS�JQQJW�YºRSNSLJS
JSQNLY�KºWXYF�XY^HPJY��X©�FYY�©YL¨WIJW�PFS�[NIYFX�TRJIJQGFWY�[NI�Q¨HPFLJ�JQQJW
º[JWK^QQSNSL�

FSTWISNSLJS�KZSLJWFW�YNQQKWJIXXY¨QQFSIJ���

NSLF�TY¨YMJYJW�MFW�ZUUPTRRNY���

FSTWISNSLJS�JQQJW�X¨PJWMJYXZYWZXYSNSLJS�NSYJ�MFW�ZYXFYYX�KºW�XPFIQNL�^YYWJ�JQQJW
NSWJ�U©[JWPFS�

��

NSLF�FSIWF�KJQ�JQQJW�F[[NPJQXJW�MFW�ZUUXY©YY���

JS�YW^HPXFYY�FSTWISNSL��[JSYNQJW�THM�SºIXYTUU�¨W�PTWWJPY�R¨WPYF��THM��

JS�J[JSYZJQQ�KºWJXPWN[JS�PTSYWTQQ�JSQNLY���͵��dkk�JQQJW���dPFU���͵��dkk�JQQJW
��dPFU�d�dk��MFW�ZYKºWYX�

��
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&WGJYXLN[FWJS�XPF�¨[JS�X¨PJWXY¨QQF�FYY�UQFYXJS�F[LW¨SXFX�LJSTR�[FWXJQR¨WPSNSL��KºW
FYY�RTY[JWPF�FYY�FSIWF�FWGJYXYFLFWJ��¨S�IJ�XTR�FWGJYFW�RJI�K^QQSNSL�JQQJW�YºRSNSL�
GJYW¨IJW�UQFYXJS�F[�RNXXYFL��'FWF�IJS�JQQJW�IJ�XTR�ZYKºW�K^QQSNSL�JQQJW�YºRSNSL�JSQNLY
KºWXYF�XY^HPJY��K©W�[NXYFX�NSTR�IJY�TRW©IJ�I¨W�FWGJYJY�ZYKºWX�

8FRTWISNSL�F[�[NXXF�FWGJYJS�U©�YW^HPXFYYF�FSTWISNSLFW

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�YNQQIJQF�JS�K^XNXP�UJWXTS�FWGJYXZUULNKYJS�FYY�UQFSJWF�THM
XFRTWISF�FWGJYJS��S¨W�YW^HPXFYYF�FSTWISNSLFW�N�PQFXXd&�JQQJW�'�RTSYJWFX��NSXYFQQJWFX�
IJRTSYJWFX��WJSLºWX��K©W�XJW[NHJ�THM�ZSIJWM©QQ��WJUFWJWFX��¨SIWFX�XFRY�PTSYWTQQJWFX�

)JSSF�UJWXTS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�IJY�ZUUW¨YYFX�JS�XPWNKYQNL�NSXYWZPYNTS�KºW�FWGJYJY�JSQNLY
GNQFLFd��F[XSNYYd�����.SXYWZPYNTSJS�XPF�[FWF�YNQQL¨SLQNL�U©�FWGJYXUQFYXJS�THM�IJS�XPF
[FWF�GJLWNUQNL�KºW�IJ�FWGJYXYFLFWJ�IJS�WNPYFW�XNL�YNQQ�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�ITPZRJSYJWF�IJ�©YL¨WIJW�XTR�[NIYFX��U©�LWZSI�F[�FYY�JS
YW^HPXFYY�FSTWISNSL�N�PQFXXd&�JQQJW�'�PFS�MF�XPFIFYX�JQQJW�KºWX¨RWFYX�U©�S©LTY�FSSFY
X¨YY���YL¨WIJWSF�XPF�ITPZRJSYJWFX�N�JS�F[[NPJQXJWFUUTWY�

&[[NPJQXJWFUUTWYJS�XPF�GJXPWN[F

)JY�XPF�KWFRL©�[JR�XTR�XPWN[NY�WFUUTWYJS�

)JRTSYJWNSL��RTSYJWNSL�THM�NX¨WYFLSNSL�F[�YW^HPXFYYF�FSTWISNSLFW

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�X¨PJWXY¨QQF�FYY�JS�YW^HPXFYY�FSTWISNSL�LºWX�YW^HPQºX�THM�YºRX
U©�JYY�X¨PJWY�X¨YY��NSSFS�IJS�RTSYJWFX�YNQQ�JS�FSSFS�FSTWISNSL��IJRTSYJWFX�JQQJW�YFX
NX¨W�

*S�WºWQJISNSL�K©W�RTSYJWFX�JQQJW�NSKTLFX�U©�JS�FSSFS�YW^HPXFYY�FSTWISNSL�XTR�¨W
YW^HPXFYY��TR�FWGJYXLN[FWJS�MFW�WZYNSJW�KºW�MZW�RTSYJWNSLJS�XPF�ZYKºWFX�X¨PJWY�
7ZYNSJWSF�XPF�RNSXY�GJXPWN[F

XPFIFS�JQQJW�KºWX¨RWNSLJS���

MZW�XPFIFS�JQQJW�KºWX¨RWNSLJS�MFW�ZUUY¨HPYX���

IFYZR�KºW�NFPYYFLJQXJS���

[NQPJS�©YL¨WI�XTR�GJMº[X���

TWXFPJS�YNQQ�IJY�XTR�MFW�NFPYYFLNYX��THM��

IFYZR�I©�©YL¨WIJS�[NIYTLX���

IJS�RJYTI�XTR�RTSYJWNSLJS�KºQOJW���

[NQPF�UJWXTSJW�XTR�K©W�ZYKºWF�RTSYJWNSLJS���

MZW�JS�PTSYWTQQUQFS�XPF�ZUUW¨YYFX�[NI�[FWOJ�JSXPNQI�RTSYJWNSL��THM��
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&S[¨SISNSL�F[�LFXKQFXPTW��G¨WGFWF�GWFSIXQ¨HPFWJ�THM�KQFXPTW�KºW
FSISNSLXFUUFWFYJW

+ºW[FWNSL�F[�LFXϒFXPTW�THM�ϒFXPTW�KºW�FSISNSLXFUUFWFYJW

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�KºW[FWF�LFXϒFXPTW�THM�ϒFXPTW�KºW�FSISNSLXFUUFWFYJW�XTR�¨W
YW^HPXFYYF�ZYTRMZX�JQQJW�N�[¨Q�[JSYNQJWFIJ�ZYW^RRJS�

*S�[FWSNSLXXP^QY�XPF�ϑSSFX�ZUUXFYY�U©�JQQJW�N�FSXQZYSNSL�YNQQ�IºWWJS�JQQJW�JSYW­S�YNQQ�IJS
QTPFQ��FSSFY�ZYW^RRJ��TRW©IJ�JQQJW�NSM¨LSFI�I¨W�ϒFXPTWSF�KºW[FWFX��;FWSNSLXXP^QYJS
XPF�MF�JYY�KFWTUNPYTLWFR�KºW�LFX�ZSIJW�YW^HP�JSQNLY�KºWTWISNSLJS�
*,�dSWd���������

(15���THM�MF�YJ]YJS�;,FXϒFXPTW�KºWX�N�X¨PJWMJY�[NI�GWFSIKFWF;��)JY�XPF�ϑSSFX
^YYJWQNLFWJ�JS�[FWSNSLXXP^QY�[NI�ϒFXPTWSFX�ZUUXY¨QQSNSLXUQFYX��TR�ϒFXPTWSF�NSYJ�¨W�[¨Q
X^SQNLF�NSSJ�N�QTPFQJS��ZYW^RRJY��TRW©IJY�JQQJW�NSM¨LSFIJS�
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FS[¨SISNSL�F[�FWGJYXZYWZXYSNSL�N�PFUNYJQd��

+ºWJXPWNKYJWSF�L¨QQJW�NSYJ�FSTWISNSLFW�XTR

JS�YW^HPPTSYWTQQ�¨W�ZYKºWI�JKYJW�©YL¨WIJS���
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&+8���������TR�UWTIZPYJW�͵�YW^HPG¨WFSIJ
FSTWISNSLFW��2JI�GJLWJUUJY�JSPQF�YW^HPP¨WQ�F[XJX�FSTWISNSLFW��XTR�TRKFYYFX�F[
&WGJYXRNQOº[JWPJYX�KºWJXPWNKYJW�
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F[�IJS����RFO������TR�LTIP¨SSFSIJ�F[�THM�RFWPSFIXPTSYWTQQ�º[JW
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Q¨SLJ�JKYJW�FYY�UFSSFS�XY¨SLYX�F[��*]JRUJQ�U©�X©IFSF�UFSSTW�¨W�XTIFUFSSTW�THM
WTXYJWUFSSTW��XTR�JQIFX�RJI�KFXYF�GW¨SXQJS�

d5FSSTW�N�PQFXXd&�XTR�NSYJ�TRKFYYFX�F[���dk�XPF�º[JW[FPFX�U©�UQFYX�RNSXY�JS�L©SL
UJW�I^LS�

0TSYWTQQTWLFSJY�PFS�RJILJ�JYY�Q¨SLWJ�NSYJW[FQQ��GJWTJSIJ�U©�IJS�X¨PJWMJYXZYWZXYSNSL
XTR�UFSSFS�¨W�ZYWZXYFI�RJI��)JY�Q¨SLXYF�NSYJW[FQQ�XTR�K©W�RJILJX�¨W���dYNRRFW�

'JIºRSNSL�F[�NSXY¨QQJQXJYNI�[NI�UJWNTINXP�º[JW[FPSNSL

d8TR�[NQQPTW�KºW�UJWNTINXP�º[JW[FPSNSL��XPF�PTSYWTQQTWLFSJY�KFXYXY¨QQF�IJS�Q¨SLXYF
YNQQ©YSF�NSXY¨QQJQXJYNIJS�[NI�X¨PJWMJYXWJQFYJWFIJ�QFWR�KW©S�UFSSTW�N�PQFXXd&�JQQJW�'��;NI
X¨PJWMJYXWJQFYJWFIJ�QFWR�KW©S�JS�UFSSF��I¨W�[¨WRJ�PFS�FHPZRZQJWFX�N�KFWQNL�R¨SLI�
K©W�NSXY¨QQJQXJYNIJS�KFXYXY¨QQFX�YNQQ�MºLXY���dRNSZYJW��X©[NIF�NSYJ�UFSSFS

+ºW�X©IFSF�UFSSTW�XTR�ZUUK^QQJW�GJXY¨RRJQXJWSF�N�KºWXYF�XY^HPJY���JQQJW����PFS
PTSYWTQQTWLFSJY�KFXYXY¨QQF�JS�NSXY¨QQJQXJYNI�XTR�RF]NRFQY�K©W�[FWF���dRNSZYJW�

+ºWZYX¨YYSNSLFWSF�KºW�UJWNTINXP�º[JW[FPSNSL�¨W�NSYJ�ZUUK^QQIF��TR�UFSSTUJWFYºWJWSF
GJϑSSJW�XNL�U©�X©�XYTWY�F[XY©SI�KW©S�UFSSFS��FYY�IJ�WNXPJWFW�FYY�NSYJ�MNSSF�NSXY¨QQF�XNL
[NI�UFSSFS�NSTR�IJS�YNI��XTR�PTSYWTQQTWLFSJY�MFW�KFXYXY¨QQY�

7ZYNSJW�KºW�º[JW[FPSNSL

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�MF�ITPZRJSYJWFIJ�WZYNSJW��XTR�X¨PJWXY¨QQJW�FYY
GJXY¨RRJQXJWSF�N����THM���͵��dkk�ZUUK^QQX��7ZYNSJWSF�XPF�ϑSSFX�YNQQL¨SLQNLF�U©
FWGJYXUQFYXJS�

MFW�JYY�SºIP^QSNSLXX^XYJR��XTR�MFW�PTSYWTQQJWFYX�N�KZQQ�TRKFYYSNSL�THM�WJXZQYFYJY
F[�PTSYWTQQJS�[NXFW�FYY�JS�FSSFS�NSXY¨QQJQXJYNI�PFS�LTIYFX�ZW�X¨PJWMJYXX^SUZSPY�
JQQJW

��

¨W�PTSXYWZJWFI�X©�FYY�JYY�SºIP^QSNSLXX^XYJR�NSYJ�GJMº[X�ZW�X¨PJWMJYXX^SUZSPY�
JQQJW�TR�YJRUJWFYZWJS�N�UFSSFS�NSYJ�PFS�ZUUS©�JYY�KFWQNLY�[¨WIJ�[NI�GTWYKFQQ�F[
MO¨QUJSJWLN�JQQJW�S©LTS�FSSFS�IWNKYXYºWSNSL�
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d0TSYWTQQTWLFSJY�XPF�PTSYWTQQJWF�FYY�FWGJYXLN[FWJSX�WZYNSJW�NSYJ�XYWNIJW�RTY
PWF[JS�N���dk�

�YL¨WIJW�JKYJW�GJIºRSNSL

d*KYJW�JS�PTSYWTQQ��XPF�PTSYWTQQTWLFSJY�GJIºRF�TR�THM�MZW�UFSSFS�K©W�º[JW[FPFX�

.SY^L

d*KYJW�GJIºRSNSLJS�JSQNLY���dk��XPF�JYY�PTSYWTQQTWLFS�ITPZRJSYJWF�XNS
GJIºRSNSL�U©�XFRRF�NSY^L��XTR�ZYK¨WIFX�JSQNLY���dk�THM�º[JWQ¨RSF�IJY�YNQQ
FWGJYXLN[FWJS�

4R�PTSYWTQQTWLFSJY�MFW�GJIºRY�FYY�UFSSFS�PFS�º[JW[FPFX�UJWNTINXPY��XPF�IJY�F[
NSY^LJY�KWFRL©�[NQPJY�º[JW[FPSNSLXNSYJW[FQQ�THM�[NQPJS�NSXY¨QQJQXJYNI��XTR�¨W
KºWZYX¨YYSNSLJS�KºW�º[JW[FPSNSLJS�

4R�PTSYWTQQTWLFSJY�MFW�GJIºRY�FYY�UFSSFS�NSYJ�PFS�º[JW[FPFX�UJWNTINXPY��RJS�FYY
IJS�PFS�FS[¨SIFX�X¨PJWY�RJI�XY¨SINL�º[JW[FPSNSL��XPF�IJS�GJIºRSNSLJS�KWFRL©�F[
NSY^LJY��4R�PTSYWTQQTWLFSJY�GJIºRJW�FYY�IJY�NSYJ�JSX�ϑSSX�KºWZYX¨YYSNSLFW�KºW�X¨PJW
FS[¨SISNSL�[NI�XY¨SINL�º[JW[FPSNSL��XPF�IJY�F[�NSY^LJY�KWFRL©�FYY�UFSSFS�NSYJ�K©W�[FWF
N�IWNKY��4R�NSY^LJY�NSSJG¨W�FYY�UFSSFS�NSYJ�K©W�[FWF�N�IWNKY��XPF�PTSYWTQQTWLFSJY�XSFWFXY
X¨SIF�JS�PTUNF�YNQQ�&WGJYXRNQOº[JWPJY�

'JIºRSNSLJSX�LNQYNLMJY

d0TSYWTQQTWLFSJYX�GJIºRSNSL�JSQNLY���dk�¨W�LNQYNL�KWFR�YNQQ�IJXX�FYY�S¨XYF�IWNKYUWT[
F[�UFSSFS�XPF�[FWF�ZYKºWY�JSQNLY���dk�

0TSYWTQQTWLFS

d0TSYWTQQ�JSQNLY���PFU�����THM����kk�THM����PFU�����k�XPF�ZYKºWFX�F[�TWLFS��XTR
FHPWJINYJWFYX�KºW�JS�X©IFS�PTSYWTQQ�JSQNLY�*ZWTUFUFWQFRJSYJYX�THM�W©IJYX�KºWTWISNSL

*,��SW����������F[�IJS��dOZQN������TR�PWF[�KºW�FHPWJINYJWNSL�THM�ZUUM¨[FSIJ�F[
KºWTWISNSL�
**,��SW���������JQQJW�IJS�XTR�ZUUK^QQJW�RTYX[FWFSIJ�PWF[�JSQNLY
GJXY¨RRJQXJW�N�JYY�FSSFY�QFSI�N�*ZWTUJNXPF�ZSNTSJS��*ZWTUJNXPF�JPTSTRNXPF
XFRFWGJYXTRW©IJY�JQQJW�9ZWPNJY��
&+8d�������

d+ºW�FYY�K©�ZYKºWF�©YJWPTRRFSIJ�PTSYWTQQJW�F[�G¨WGFWF�GWFSIXQ¨HPFWJ�THM�ϒFXPTW
KºW�FSISNSLXFUUFWFY��XPF�PTSYWTQQTWLFSJY�[FWF�JYY�PTSYWTQQTWLFS�F[�Y^Ud&�JQQJW�'�

+ºW�FYY�K©�ZYKºWF�©YJWPTRRFSIJ�PTSYWTQQJW�N�KTWR�F[�NS��THM�ZY[¨SINL�ZSIJWXºPSNSL�F[
WºWQJISNSLFW�JQQJW�KZSPYNTSXPTSYWTQQ�F[�X¨PJWMJYXZYWZXYSNSL��XPF�PTSYWTQQTWLFSJY�[FWF
JYY�PTSYWTQQTWLFS�F[�Y^Ud&�JQQJW�'�
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+ºW�º[WNLF�PTSYWTQQJW�XPF�PTSYWTQQTWLFSJY�[FWF�JYY�PTSYWTQQTWLFS�F[�Y^Ud&�

2JI�PTSYWTQQTWLFS�Y^Ud&�THM�'��F[XJX�PTSYWTQQTWLFS�XTR�ZUUK^QQJW�PWF[JS�JSQNLY�88�
*3d.84�.*(d�����������ZYL©[F����'JIºRSNSL�F[�º[JWJSXXY¨RRJQXJ�͵�0WF[�U©
[JWPXFRMJY�NSTR�TQNPF�Y^UJW�F[�PTSYWTQQTWLFS�

d+ºW�FYY�K©�ZYKºWF�PTSYWTQQJW�JSQNLY���dk�YWJIOJ�XY^HPJY��XPF�PTSYWTQQTWLFSJY�RNSXY
ZUUK^QQF�PWF[JS�KºW�FYY�K©�ZYKºWF�PTSYWTQQJW�JSQNLY�GJXY¨RRJQXJWSF�TR�KºWXYF�PTSYWTQQ
JSQNLY��dk��©YJWPTRRFSIJ�PTSYWTQQ�JSQNLY���dk�THM�WJ[NXNTSXPTSYWTQQ�JSQNLY���dTHM���dkk�

+ºW�FYY�K©�ZYKºWF�GJIºRSNSLFW�KºW�UWTLWFR�KºW�WNXPFSUFXXFI�PTSYWTQQ�F[�YW^HPXFYYF
FSTWISNSLFWX�XPNHP�JSQNLY���͵��dkk�THM�KºW�GJIºRSNSL�F[�XY¨SINL�THM�UJWNTINXP
º[JW[FPSNSL�F[�UFSSTW�JSQNLY����THM���͵��dkk��PW¨[X�FYY�PTSYWTQQTWLFSJY�K©W�ZYKºWF�IJ
PTSYWTQQJW�XTR�S¨RSX�N�KºWXYF�XY^HPJY�

'J[FWFSIJ�F[�ITPZRJSY

d0TSYWTQQTWLFSJY�XPF�GJ[FWF�ITPZRJSYFYNTS�KW©S�JS�©YJWPTRRFSIJ�PTSYWTQQ�YNQQX
IJXX�JYY�©W�MFW�L©YY�XJIFS�S¨XYF�©YJWPTRRFSIJ�PTSYWTQQ��)TPZRJSYFYNTS�KW©S�IJS
KºWXYF�PTSYWTQQJS�THM�WJ[NXNTSXPTSYWTQQJW�XPF�GJ[FWFX�N�YNT�©W�

8FRFWGJYJ�RJI�KºWJXPWN[FSIJ�R^SINLMJY

d*YY�PTSYWTQQTWLFS�XTR�NSYJ�¨W�FHPWJINYJWFY�F[�8\JIFH�THM�XTR�F[XJW�FYY�ZYKºWF
PTSYWTQQJW�JSQNLY�KºWJXPWNKYJWSF��XPF�FSR¨QF�IJYYF�YNQQ�&WGJYXRNQOº[JWPJY�
&HPWJINYJWNSLXGJ[NXJY�JQQJW�RTYX[FWFSIJ�GJ[NX�XTR�XY^WPJW�PTSYWTQQTWLFSJYX
GJMºWNLMJY��XPF�GNKTLFX�YNQQ�FSR¨QFS�

*KYJW�IJY�FYY�&WGJYXRNQOº[JWPJY�MFW�GJPW¨KYFY�FYY�FSR¨QFS�LOTWYX�JSQNLY�KºWXYF�XY^HPJY�
K©W�PTSYWTQQTWLFSJY�ZYKºWF�PTSYWTQQJW�

0TSYWTQQTWLFS�XPF�RJI[JWPF�[NI�XFRW©I�XTR�&WGJYXRNQOº[JWPJY�PFQQFW�YNQQ��THM�[NI
IJXXF�RºYJS�WFUUTWYJWF�ZYKFQQ�F[�PTSYWTQQJW��
&+8d�������

d4R�JS�FWGJYXLN[FWJ�MFW�SJPFY�JYY�PTSYWTQQTWLFS�FYY�XQZYKºWF�JYY�U©GºWOFY�ZUUIWFL
JQQJW�FYY�PTSYWTQQJWF�JS�YW^HPXFYY�FSTWISNSL��XPF�PTSYWTQQTWLFSJY�RJIIJQF�IJYYF�YNQQ
&WGJYXRNQOº[JWPJY�

��dPFU��&S[¨SISNSL�F[�Q^KYFSTWISNSLFW�THM�Q^KYWJIXPFU

)©�L¨QQJW�KºWJXPWNKYJWSF

d'JXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�KºW�FS[¨SISNSL�F[�Q^KYFSTWISNSLFW�THM
Q^KYWJIXPFU��)J�UWJHNXJWFW�THM�PTRUQJYYJWFW�KºWJXPWNKYJWSF�TR�FS[¨SISNSL�F[
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FWGJYXZYWZXYSNSL�N�PFUNYJQd���+ºWJXPWNKYJWSF�L¨QQJW�NSYJ�ZYWZXYSNSL�XTR�TRKFYYFX�F[
�dPFU��TR�FS[¨SISNSL�F[�YWZHPFW�

;JR�KºWJXPWNKYJWSF�WNPYFW�XNL�YNQQ

d&WGJYXLN[FWJS�FSX[FWFW�KºW�FYY�GJXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�KºQOX��2JI
FWGJYXLN[FWJ�QNPXY¨QQX�IJS�XTR�M^W�NS�FWGJYXPWFKY�

)JS�XTR�JSXFR�JQQJW�LJRJSXFRY�RJI�KFRNQOJRJIQJR�IWN[JW�^WPJXR¨XXNL�[JWPXFRMJY
ZYFS�FSXY¨QQI��XPF�KºQOF�GJXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ��)JYYF�KºQOJW�F[��dPFU�d�dk�FSIWF
XY^HPJY�FWGJYXRNQOºQFLJS�
������������)JY�NSSJG¨W�FYY�IJS�XTR�IWN[JW�X©IFS
[JWPXFRMJY�XPF�KºQOF�IJY�XTR�X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�TR�FWGJYXLN[FWJ�THM�TR
FWGJYXYFLFWJ�

&[���THM��dPFU��FWGJYXRNQOºQFLJS�KºQOJW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�ZSIJW�[NXXF
TRXY¨SINLMJYJW�PFS�RJIKºWF�XP^QINLMJYJW�¨[JS�KºW�FSIWF�¨S�FWGJYXLN[FWJS��)JY�XTR
X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�I©�¨[JS�IJR�

)JKNSNYNTSJW

d.�IJXXF�KºWJXPWNKYJW�MFW�KºQOFSIJ�GJLWJUU�IJXXF�GJY^IJQXJW�

+TWYQºUFSIJ
YNQQX^S

7JLJQGZSIJS�PTSYWTQQ�XTR�TRKFYYFW�TPZQ¨W�LWFSXPSNSL�XFRY
KZSPYNTSXUWT[�

-NXX 1^KYFSTWISNSL�RJI�JYY�XY^WY�QFXYG¨WFSIJ�TWLFS��XTR�PFS�WºWF�XNL
RJQQFS�KFXYF�XYFSSUQFS�

0WFS 1^KYFSTWISNSL�XTR�JSGFWY�¨W�F[XJII�FYY�RJI�MO¨QU�F[�JYY�NHPJ�XY^WY
QFXYG¨WFSIJ�TWLFS�Q^KYF�THM�X¨SPF�QFXYJS�[JWYNPFQY�THM�IJXXZYTR
KºWϒ^YYF�IJS�MTWNXTSYJQQY�N�JS�JQQJW�ϒJWF�WNPYSNSLFW�

1FXYG¨WFSIJ
TWLFS

)JQFW�F[�JS�Q^KYFSTWISNSL�XTR�INWJPY�G¨W�ZUU�QFXYJS�

1^KYFSTWISNSL &STWISNSL�KºW�FYY�Q^KYF�JQQJW�X¨SPF�QFXY�

1^KYWJIXPFU 0TRUTSJSYJW�JQQJW�ZYWZXYSNSL�XTR�NSYJ�¨W�RTSYJWFIJ�U©
Q^KYFSTWISNSLJS�THM�XTR�¨W�UQFHJWFIJ�FSYNSLJS�RJQQFS

'JLWJUU 'JY^IJQXJ
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:SIJWXºPSNSL�THM�WNXPGJIºRSNSL

d;NI�JS�ZSIJWXºPSNSL�THM�WNXPGJIºRSNSL�NSSFS�Q^KYFSTWISNSLFW�THM�Q^KYWJIXPFU
FS[¨SIX��XPF�FWGJYXLN[FWJS�X¨WXPNQY�ZUUR¨WPXFRRF

0WF[�U©�UWTIZPYJW

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�PWF[JS�N���PFU����k�¨W�ZUUK^QQIF�S¨W�JS�Q^KYFSTWISNSL
JQQJW�Q^KYWJIXPFU�FS[¨SIX�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�Q^KYFSTWISNSL�JQQJW�Q^KYWJIXPFU�XTR�NSYJ�TRKFYYFX
F[���PFU����k�ZUUK^QQJW�PWF[JS�N�GNQFLF���S¨W�IJS�FS[¨SIX��1^KYFSTWISNSLFW�JQQJW
Q^KYWJIXPFU�XTR�GFWF�N�[NXXF�F[XJJSIJS�TRKFYYFX�F[���PFU����k��XPF�N�º[WNLY�ZUUK^QQF
PWF[JS�N�GNQFLF���S¨W�IJS�FS[¨SIX�

;FWTW�XTR�QFLQNLJS�XFQZKºWX�N�JS�FSSFS�RJIQJRXXYFY�N�*ZWTUJNXPF�ZSNTSJS�JQQJW�N
9ZWPNJY��JQQJW�XTR�MFW�XNYY�ZWXUWZSL�N�THM�XTR�QFLQNLJS�XFQZKºWX�N�JS�*KYFXYFY�XTR�¨W
UFWY�N�**8�F[YFQJY�KºWZYX¨YYX�[FWF�KºWJSQNLF�RJI�IJXXF�KºWJXPWNKYJW��9NQQ¨RUSNSLJS�F[
IJXXF�KºWJXPWNKYJW�TRKFYYFX�F[�*ZWTUFUFWQFRJSYJYX�THM�W©IJYX�KºWTWISNSL

*:�d���������F[�IJS���dRFWXd�����TR�ºRXJXNINLY�JWP¨SSFSIJ�F[�[FWTW�XTR�¨W
QFLQNLJS�XFQZKºWIF�N�JS�FSSFS�RJIQJRXXYFY�THM�TR�ZUUM¨[FSIJ�F[�KºWTWISNSL

*,�dSWd���������

5QFSJWNSL�THM�TWLFSNXFYNTS

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�FWGJYJ�RJI�Q^KYFSTWISNSLFW�THM�Q^KYWJIXPFU�UQFSJWFX�
TWLFSNXJWFX�THM�LJSTRKºWX��X©�FYY�KFWQNLF�XNYZFYNTSJW�KºWMNSIWFX�

Q^KYFSTWISNSLJS�THM�QFXYJS�JQQJW�U©�QFXYJS�KºW�FYY�FSXQZYF�IJS�

Q^KYFSTWISNSLFWSFX�XYFGNQNYJY�ZSIJW�TQNPF�RFWP��THM�[¨IJWKºWM©QQFSIJS���

YNQQYW¨IJ�YNQQ�WNXPTRW©IJS���

FWGJYXYFLFWSFX�UWFPYNXPF�THM�YJTWJYNXPF�PZSXPFUJW���

FWGJYJ�ZSIJW�ZUUQ^KY�QFXY�XFRY�Q^KY�F[�UJWXTSJW���

XJW[NHJ��THM�RTSYJWNSLXFWGJYJS���

FS[¨SISNSL�THM�[FQ�F[�Q^KYWJIXPFU���

X¨PWNSL�F[�QFXY��QFXYPTUUQNSL�THM�RFSZJQQ�XY^WSNSL�F[�QFXY���

XFRRFSKFQQFSIJ�FWGJYXTRW©IJS�THM�FS[¨SISNSL�F[�ϒJWF�Q^KYFSTWISNSLFW�KºW�Q^KY
F[�LJRJSXFR�QFXY�
X©�PFQQFI�XFRQ^KY���THM

��

QN[XQ¨SLI�THM�ZSIJWM©QQ�F[�Q^KYFSTWISNSLFW�THM�Q^KYWJIXPFU���
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;NI�FWGJYJS�RJI�Q^KY�I¨W�WJUWJXJSYFSYJW�KW©S�ϒJWF�[JWPXFRMJYJW�¨W�NS[TQ[JWFIJ��XPF
JS�UJWXTS�ZYXJX�XTR�FSX[FWNL�KºW�UQFSJWNSL�THM�LJSTRKºWFSIJ�F[�X©IFSY�FWGJYJ�

8YFGNQNYJY�THM�RFWPKºWM©QQFSIJS

d&WGJYXLN[FWJS�FSX[FWFW�KºW�FYY��[NI�FS[¨SISNSL�F[�JS�Q^KYFSTWISNSL�XTR�¨W�RTGNQ
JQQJW�XTR�PFS�IJRTSYJWFX�THM�ϒ^YYFX�RJQQFS�TQNPF�ZUUXY¨QQSNSLXUQFYXJW

:UUQ^KY�QFXY

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�[NIYF�©YL¨WIJW�KºW�FYY�X¨PJWXY¨QQF�FYY�NSLJS�ZUUJM©QQJW�XNL�ZSIJW
JS�ZUUQ^KY�QFXY��)JYYF�L¨QQJW�NSYJ�TR

*S�QFXY�K©W�STWRFQY�NSYJ�YWFSXUTWYJWFX�T[FSKºW�TXP^IIFIJ�FWGJYXUQFYXJW��I¨W�UJWXTSJW
ZUUJM©QQJW�XNL��3¨W�RFS�¨SI©�LºW�IJY��TR�FWGJYXZUULNKYJWSF�NSYJ�PFS�ZYKºWFX�JϐJPYN[Y
U©�S©LTY�FSSFY�X¨YY��XPF�FWGJYXLN[FWJS�KFXYXY¨QQF�Q¨RUQNLF�FWGJYXRJYTIJW�THM�XJ�YNQQ�FYY
IJ�YNQQ¨RUFX�

&QQR¨SSF�W©I

4QNPF�KTWRJW�F[�FWGJYJ�U©�XHJSJW�XTR�TKYF�ZYKºWX�ZSIJW�XHJSIJPTWJW��QNSL©SLFW
JQQJW�FSSFS�XHJSZYWZXYSNSL�¨W�J]JRUJQ�U©�FWGJYXZUULNKYJW�XTR��KºW�FYY�PZSSF
ZYKºWFX�JϐJPYN[Y��PW¨[JW�FYY�S©LTS�ZUUJM©QQJW�XNL�ZSIJW�JS�ZUUQ^KY�QFXY��-NY�MºW
¨[JS�FWGJYJ�RJI�KTWITS�ZUUQ^KYF�U©�KTWITSXQ^KYFW�

1¨RUQNLF�FWGJYXRJYTIJW�JSQNLY�FSIWF�XY^HPJY�PFS�[FWF�FYY�ZYKºWF�Q^KYFWGJYJS�N
RFWPJWFIJ�YWFSXUTWYQJIJW�N�PTRGNSFYNTS�RJI�JS�[FWSNSLXXNLSFQ��X©�FYY�UJWXTSJW
XTR�GJϑSSJW�XNL�N�WNXPTRW©IJY�PFS�KºWϒ^YYF�XNL�ZY�ZW�IJYYF�

1FXYX¨PWNSL

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�QFXY�¨W�X¨PWFI��X©�FYY�IJS�[NI�JYY�Q^KY�JQQJW�JS
KºWϒ^YYSNSL�NSYJ�PFS�WºWF�XNL�TF[XNPYQNLY�

[NIYF�©YL¨WIJW�XTR�MNSIWFW�FSTWISNSLJS�KW©S�FYY�[¨QYF��LQNIF�JQQJW�U©�FSSFY�X¨YY
KºWϒ^YYFX�TF[XNPYQNLY�

��

[NIYF�IJXXF�©YL¨WIJW�RJI�X¨WXPNQI�M¨SX^S�YNQQ�RFWPKºWM©QQFSIJSF��THM��

PTSYWTQQJWF�KºWJ�JYY�Q^KY��FYY�IJXXF�©YL¨WIJW�¨W�PTWWJPY�ZYKºWIF���

FWGJYJY�XPF�ZYKºWFX�ZSIJW�JS�ZUUQ^KY�QFXY�THM�Q^KYFSTWISNSLJS�¨W�X¨WXPNQY
PTSXYWZJWFI�KºW�IJY��THM

��

IJY�PW¨[X��KºW�FYY�JϐJPYN[Y�ZYKºWF�FWGJYXZUULNKYJWSF���
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&S[¨SISNSL�ZYTRMZX

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�Q^KYFSTWISNSL�NSYJ�FS[¨SIX�ZYTRMZX��S¨W
[¨IJWKºWM©QQFSIJSF�¨W�X©IFSF�FYY�X¨PJW�FS[¨SISNSL�¨[JSY^WFX�THM�UJWXTSJW
I¨WNLJSTR�ZYX¨YYX�KºW�WNXPJW��)JXXZYTR�XPF�FWGJYXLN[FWJS�[NIYF�Q¨RUQNLF�©YL¨WIJW��X©
FYY�NSLJS�ZYX¨YYX�KºW�WNXPJW��S¨W�ZYWZXYSNSLJS�FS[¨SIX�ZYTRMZX��)JY�L¨QQJW�X¨WXPNQY
©YL¨WIJW�XTR�MNSIWFW�ZYWZXYSNSLJS�KW©S�FYY�[¨QYF�

�[JWQFXYITS�THM�LW¨SXGW^YFWJ

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�º[JWQFXYITS�THM�LW¨SXGW^YFWJ�¨W�NSXY¨QQIF�X©�FYY
XP^IIXKZSPYNTSJS�FPYN[JWFX��NSSFS�JS�KFWF�ZUUXY©W�

5JWXTSQNL�KFQQXP^IIXZYWZXYSNSL

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�UJWXTSQNL�KFQQXP^IIXZYWZXYSNSL�FS[¨SIX�TR�IJY
GJMº[X�KºW�FYY�K©�X¨PJWY�YNQQYW¨IJ�YNQQ�Q^KYFSTWISNSLJSX�TQNPF�IJQFW�JQQJW�IJY�ϑSSX�WNXP�KºW
FYY�Q^KYFSTWISNSLJS�GQNW�U©PºWI�F[�JS�FSSFS�FSTWISNSL�JQQJW�JYY�KTWITS�

+FQQXP^IIXZYWZXYSNSLJS�XPF�KºW[FWFX�Q¨YY©YPTRQNLY�U©�JQQJW�S¨WF�FSTWISNSLJS�

9NQQYW¨IJ�YNQQ�RFSº[JWUQFYX

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�IJY�ϑSSX�JS�RFXPNSIWN[JS�MNXX�KºW�YNQQYW¨IJ�YNQQ�JS�M^YY
XTR�¨W�GJQ¨LJS�RJW�¨S���dRJYJW�º[JW�RFWP^YFS�JQQJW�º[JW�S©LTY�FSSFY�YNQQYW¨IJXUQFS�

-NXX�GJMº[X�NSYJ�TR�M^YYJS�¨W�MºO��THM�X¨SPGFW�JQQJW�Q^KYFSTWISNSLJS�STWRFQY
RFSº[WJWFX�KW©S�RFWPUQFSJY�THM�GFWF�ZSIFSYFLX[NX�KW©S�M^YYJS�

5JWXTSQ^KY

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�UJWXTSJW�GFWF�K©W�Q^KYFX�RJI�JS�FSTWISNSL�XTR�¨W
PTSXYWZJWFI�THM�YNQQ[JWPFI�KºW�IJYYF�

:SIFSYFL�KW©S�KºWXYF�XY^HPJY�K©W�LºWFX�N�SºIXNYZFYNTSJW��[NI�W¨IISNSLXFWGJYJ�NSTR
W¨IISNSLXYO¨SXY��UTQNX�THM�RNQNY¨W��JQQJW�TR�KºWJXPWNKYJWSF�N�PFUNYJQd���¨W�ZUUK^QQIF�

0TQQNXNTSXWNXP

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�[NIYF�©YL¨WIJW�KºW�FYY�ZSI[NPF�PTQQNXNTSJW�RJQQFS�QFXYJW�JQQJW
FSTWISNSLFW��S¨W�Y[©�JQQJW�ϒJWF�FSTWISNSLFW�KºW�FYY�Q^KYF�QFXY�MFW�NSXYFQQJWFYX�JQQJW
RTSYJWFYX�U©�JS�FWGJYXUQFYX�X©�FYY�IJWFX�FWGJYXTRW©IJS�IJQ[NX�XFRRFSKFQQJW�

&WGJYXLN[FWJS�XPF�THPX©�[NIYF�©YL¨WIJW�KºW�FYY�KºWMNSIWF�FYY�JS�Q^KYFSTWISNSL�KºW�QFXY
JQQJW�UJWXTSJW�GQNW�U©PºWI�F[�JYY�FSSFY�KTWITS��S¨W�FSTWISNSLJS�FS[¨SIX�U©�JS�UQFYX
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I¨W�IJY�ϑSSX�WNXP�KºW�IJY�

8FRQ^KY

d4R�Y[©�JQQJW�ϒJWF�Q^KYFSTWISNSLFW�R©XYJ�FS[¨SIFX�XFRYNINLY�KºW�FYY�Q^KYF�JS�QFXY�
XPF�FWGJYXLN[FWJS�KFXYXY¨QQF�JYY�KºWKFWFSIJ�XTR�X¨PJWXY¨QQJW�LTI�XFRTWISNSL�RJQQFS
TUJWFYºWJWSF��THM�XJ�YNQQ�FYY�IJY�YNQQ¨RUFX�

;FQ�F[�Q^KYWJIXPFU

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JYY�Q^KYWJIXPFU�[¨QOX�RJI�M¨SX^S�YNQQ

4R�RFS�NSYJ�IJRTSYJWFW�JYY�Q^KYWJIXPFU�JKYJW�FS[¨SISNSLJS��XPF�RFS�Y^IQNLY�R¨WPF
IJY��X©�FYY�IJY�KWFRL©W�MZW�IJY�XPF�FS[¨SIFX�

&QQR¨SSF�W©I

1^KYWJIXPFU�JSQNLY�FSIWF�XY^HPJY�PFS�[FWF�JYY�YNQQK¨QQNLY�XFRRFSXFYY�Q^KYWJIXPFU�KºW
JYY�XUJHNJQQY�¨SIFR©Q��8¨WXPNQY�PTSXYWZJWFIJ�S^F�Q^KYWJIXPFU�TRKFYYFX�F[�PWF[JS�N
&WGJYXRNQOº[JWPJYX�KºWJXPWNKYJW�TR�UWTIZPYJW���RFXPNSJW�

+ºW[FWNSL�F[�Q^KYWJIXPFU

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JYY�Q^KYWJIXPFU�KºW[FWFX�X©�FYY�IJY�NSYJ�WNXPJWFW�FYY
XPFIFX�JQQJW�KºWXYºWFX�

-NXXFW

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�XJW[NHJ��THM�RTSYJWNSLXFWGJYJS�U©�MNXXFW�ZYKºWX�X©
FYY�WNXPJW�NSYJ�ZUUXY©W�

;NI�XJW[NHJ��THM�RTSYJWNSLXFWGJYJ�XPF�MNXXJS�RFSº[WJWFX�RJI�JYY�M©QQITS�

4R�JYY�RTSYJWNSLXFWGJYJ�ZYKºWX�XFRYNINLY�XTR�JS�UJWXTS�GJϑSSJW�XNL�U©�JQQJW�N�IJY
QFXYG¨WFSIJ�TWLFSJY��XPF�K©SLFSTWISNSL�THM�MFXYNLMJYXGJLW¨SXFWJ�[FWF�NSPTUUQFIJ�

&QQR¨SSF�W©I

IJS�QFXY�XTR�XPF�MFSYJWFX���

IJ�LWNUUZSPYJW�JQQJW�Q^KYºLQTW�XTR�XPF�FS[¨SIFX���

W©IFSIJ�[¨IJWQJPXKºWM©QQFSIJS��THM��

MZW�XYWTUUSNSLJS�JQQJW�XQNSLSNSLJS�ZYKºWX���
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4R�MNXXJS�MFW�JYY�XYFSSUQFS�[NI�JS�XY¨QQSNSL�XTR�¨W�JS�FWGJYXUQFYX��GºW
XYFSSUQFSJYX�LWNSIFW�[FWF�ZYKTWRFIJ�X©�FYY�IJY�NSYJ�GQNW�JYY�F[GWTYY�N�XP^IIXW¨HPJY
WZSY�FWGJYXUQFYXJS�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�XPW^RRFSIJ�LTIX�GFWF�K©W�YWFSXUTWYJWFX�N�MNXXFW

1^KYFSTWISNSLFW�KºW�FYY�Q^KYF�KWNYY�M¨SLFSIJ�QFXY

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�TR�JS�TUJWFYºW�F[�JS�FSTWISNSL�KºW�FYY�Q^KYF�KWNYY
M¨SLFSIJ�QFXY�NSYJ�MFW�KZQQLTI�XNPY�º[JW�MJQF�Q^KYTRW©IJY��FSYNSLJS�INWJPY�JQQJW�RJI
MO¨QUZYWZXYSNSL��XPF�JS�UJWXTS�RJI�PTRUJYJSX�KºW�ZUULNKYJS�XY©�N�INWJPYPTSYFPY�RJI
THM�[¨LQJIF�TUJWFYºWJS��&WGJYJY�XPF�TWLFSNXJWFX�X©�FYY�QFXYJS�NSYJ�PFS�WºWF�XNL�U©�JYY
KFWQNLY�X¨YY�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�IJS�XTR�LºW�KFXY�JQQJW�QTXXFW�JS�QFXY�KºW�MFSI��PFS
LºWF�IJY�U©�JYY�X¨PJWY�X¨YY��FSYNSLJS�LJSTR�FYY�MF�PTSYWTQQ�º[JW�Q^KYFSTWISNSLJS��JQQJW
XY©�N�INWJPY�PTSYFPY�RJI�IJS�XTR�RFSº[WJWFW�FSTWISNSLJS�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�[NI�IJY�FWGJYJ�XTR�PW¨[JW�RFSZJQQ�NSUFXXSNSL�F[�JS
QFXY��FS[¨SIX�JS�Q^KYFSTWISNSL�XTR�PFS�WJLQJWFX�X©�FYY�RFS�MFW�LTI�PTSYWTQQ�º[JW
Q^KYJY�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�[NIYF�Q¨RUQNLF�©YL¨WIJW�X©�FYY�NSLJS�ZYX¨YYX�KºW�WNXPJW��TR�JS
FSTWISNSL�KºW�FYY�Q^KYF�KWNYY�M¨SLFSIJ�QFXY�NSYJ�PFS�M©QQF�QFXYJS��TR�JSJWLNYNQQKºWXJQS
GW^YX�MJQY�JQQJW�IJQ[NX�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�KWNYY�M¨SLFSIJ�QFXY�STWRFQY�NSYJ�Q¨RSFX�ZYFS
º[JW[FPSNSL�

0ZSXPFUJW

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�Q^KYFSTWISNSL�JQQJW�JYY�Q^KYWJIXPFU�GFWF�FS[¨SIX
F[�IJS��XTR�¨W�[¨Q�KºWYWTLJS�RJI�FWGJYJY�THM�MFW�YJTWJYNXPF�THM�UWFPYNXPF�PZSXPFUJW
KºW�X¨PJW�FS[¨SISNSL�

0ZSXPFUJWSF�XPF�TRKFYYF�FPYZJQQF�FWGJYXRNQOºWJLQJW�THM�N�WJQJ[FSYF�IJQFW
Q^KYFSTWISNSLJSX�JQQJW�Q^KYWJIXPFUJYX�ZUUG^LLSFI��IWNKY��RFSº[WJWNSL��JLJSXPFUJW�
FS[¨SISNSLXTRW©IJ��GJLW¨SXSNSLFW��ZSIJWM©QQ�THM�PTSYWTQQ�

XTR�¨W�XUJHNJQQY�PTSXYWZJWFIJ�KºW�IJYYF���

XTR�¨W�KºWXJIIF�RJI�PTWLIºWW��JQQJW��

[FWX�PTWLºUUSNSL�¨W�KºWXJII�RJI�JS�XP^IIXFSTWISNSL��XTR�XYTUUFW�MNXXJS��TR
LTIXJY�PTRRJW�N�PTSYFPY�RJI�XHMFPY[¨LLJS�

��
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d&WGJYXLN[FWJ��XTR�Q©YJW�JS�FWGJYXYFLFWJ�JQQJW�NSM^WI�UJWXTSFQ�FS[¨SIF
Q^KYFSTWISNSLFW�JQQJW�Q^KYWJIXPFU��XPF�MF�ITPZRJSYFYNTS�º[JW�UJWXTSJSX�UWFPYNXPF�THM
YJTWJYNXPF�PZSXPFUJW�TR�X¨PJW�FS[¨SISNSL�F[�ZYWZXYSNSLJS��)JS�FWGJYXLN[FWJ�XTR
FSX[FWFW�KºW�FS[¨SISNSL�F[�Q^KYFSTWISNSLFW�JQQJW�Q^KYWJIXPFU�U©�JYY�LJRJSXFRY
FWGJYXXY¨QQJ��XPF�MF�RTYX[FWFSIJ�ITPZRJSYFYNTS�YNQQL¨SLQNL�I¨W�

&WGJYXLN[FWJ�K©W�GFWF�Q©YF�FWGJYXYFLFWJ�RJI�XPWNKYQNLY�YNQQXY©SI�FS[¨SIF�JS
RFXPNSIWN[JS�Q^KYFSTWISNSL��9NQQXY©SIJY�XPF�[FWF�ZYK¨WIFY�F[�FWGJYXLN[FWJS��+ºW�NSM^WI
FWGJYXYFLFWJ�XPF�YNQQXY©SIJY�[FWF�ZYK¨WIFY�F[�IJS�FWGJYXLN[FWJ�XTR�M^W�NS
FWGJYXYFLFWJS��9NQQXY©SIJY�XPF�ZUUQ^XF�TR�IJ�Y^UJW�F[�Q^KYFSTWISNSLFW��Q^KYWJIXPFU�THM
FWGJYXZUULNKYJW�XTR�TRKFYYFX�

0WF[JS�U©�ITPZRJSYFYNTS�THM�YNQQXY©SI�L¨QQJW�NSYJ�[NI�FS[¨SISNSL�F[�MNXXFW�

&+8d�������

:SIJWM©QQ�THM�PTSYWTQQ

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�Q^KYFSTWISNSLFW�THM�Q^KYWJIXPFU�ZSIJWM©QQX�THM
LJSTRL©W�IFLQNLF�PTSYWTQQJW�XFRY�KTWYQºUFSIJ�YNQQX^S�RJI�Q¨RUQNLF�NSYJW[FQQ�

&QQR¨SSF�W©I

9NQQ[JWPFWJS�Q¨RSFW�NSKTWRFYNTS�TR�ZSIJWM©QQ�THM�PTSYWTQQ�XFRY�Q¨RUQNLF�NSYJW[FQQ
KºW�IJYYF�N�GWZPXFS[NXSNSLJS��)JY�¨W�[NPYNLY�FYY�¨[JS�IJQFW�XTR�MFW�GJY^IJQXJ�KºW
X¨PJWMJYJS��RJS�XTR�NSYJ�INWJPY�NSL©W�N�FSTWISNSLJS��ZSIJWM©QQX�THM�PTSYWTQQJWFX�
)JY�L¨QQJW�YNQQ�J]JRUJQ�PWFSGFSTW�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�Q^KYFSTWISNSL�PTSYWTQQJWFX�THM�LJSTRL©W
KZSPYNTSXUWT[��[FWOJ�L©SL�IJS�YFX�N�GWZP�JKYJW�FYY�MF�[FWNY�SJIRTSYJWFI�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�ZSIJWM©QQ��WJUFWFYNTS�THM�TRG^LLSFI�ZYKºWX�U©�JYY
X©IFSY�X¨YY�FYY�JS�Q^KYFSTWISNSLX�JQQJW�JYY�Q^KYWJIXPFUX�KZSPYNTS��M©QQKFXYMJY�THM
XYFGNQNYJY�NSYJ�¨[JSY^WFX�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�KºWF�OTZWSFQ�º[JW

ZSIJWM©QQ�THM�KTWYQºUFSIJ�YNQQX^S�JSQNLY���dk���

PTSYWTQQJW�JSQNLY���dk���

IWNKY�F[�RFXPNSIWN[SF�PWFSFW�RJI�RF]QFXY�º[JW��d���dPL��THM��

º[WNLY�XTR�¨W�XUJHNϑHJWFY�F[�YNQQ[JWPFWJS���
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&QQR¨SSF�W©I

)JY�¨W�[NPYNLY�FYY�OTZWSFQJW�KºW�ZSIJWM©QQ��KTWYQºUFSIJ�YNQQX^S�THM�PTSYWTQQJW
NSSJM©QQJW�ZUULNKYJW�TR�[FI�XTR�MFW�PTSYWTQQJWFYX��S¨W�PTSYWTQQJS�ZYKºWYX�THM�[NQPF
©YL¨WIJW�XTR�J[JSYZJQQY�[NIYFLNYX�

d4R�GWNXYJW�JQQJW�XPFITW�U©�JS�Q^KYFSTWISNSL�JQQJW�JYY�Q^KYWJIXPFU�XTR�PFS
¨[JSY^WF�X¨PJWMJYJS�MFW�ZUUY¨HPYX�[NI�JS�PTSYWTQQ��XPF�FWGJYXLN[FWJS�F[MO¨QUF�JQQJW
WJUFWJWF�IJR�KºWJ�KTWYXFYY�FS[¨SISNSL�

*S�PTSINYNTSXFSFQ^X�XPF�LºWFX�KºW�Q^KYFSTWISNSLJS��S¨W�IWNKYOTZWSFQJS�JQQJW�JS�PTSYWTQQ
[NXFW�FYY�IJS�S¨WRFW�XNL�XNS�PTSXYWZPYN[F�QN[XQ¨SLI�

&QQR¨SSF�W©I

1^KYFSTWISNSLFW�¨W�TKYF�PTSXYWZJWFIJ�KºW�JS�GJLW¨SXFI�QN[XQ¨SLI��XTR�¨W
GJWTJSIJ�F[�FS[¨SISNSLXYNI�THM�FS[¨SISNSLXX¨YY��)JY�¨W�Q¨RUQNLY�FYY
ITPZRJSYJWF�IWNKYJS�N�OTZWSFQJW��X©�FYY�IJY�L©W�FYY�F[LºWF�S¨W�IJY�¨W�IFLX�FYY�YF
FSTWISNSLJS�ZW�IWNKY�JQQJW�GJXY¨RRF�[NQPF�©YL¨WIJW�XTR�GJMº[JW�[NIYFX��X©�FYY�IJS
PFS�FS[¨SIFX�X¨PJWY�^YYJWQNLFWJ�JS�YNI��X©�PFQQFI�PTSINYNTSXFSFQ^X��*ZWTUJNXP
XYFSIFWI�LJW�W©I�TR�MZW�PTSINYNTSXFSFQ^XJW�F[�Q^KYFSTWISNSLFW�PFS�ZYKºWFX��*YY
FQYJWSFYN[�YNQQ�RFSZJQQF�IWNKYOTZWSFQJW�¨W�FZYTRFYNXP�QFLWNSL�F[�FS[¨SISNSLJS��X©
PFQQFI�IFYFQTLLSNSL�

��dPFU��0WF[�[NI�YNQQK¨QQNLF�UJWXTSQ^KY�RJI�PWFSFW�JQQJW�YWZHPFW�XTR�NSYJ�¨W
PTSXYWZJWFIJ�KºW�UJWXTSQ^KY

)©�L¨QQJW�KºWJXPWNKYJWSF

d'JXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�KºW�ZYWZXYSNSL�THM�FWGJYJ�S¨W�UJWXTSJW�Q^KYX
RJI�PWFSFW�JQQJW�YWZHPFW��XTR�ZWXUWZSLQNLJS�NSYJ�¨W�PTSXYWZJWFIJ�THM�YNQQ[JWPFIJ�KºW
FYY�Q^KYF�UJWXTSJW�JSQNLY�IJY�ZSIFSYFL�XTR�FSLJX�N���dPFU�d��dkdTHM�XTR�L¨QQJW�IJYYF
PFUNYJQ��)J�UWJHNXJWFW�THM�PTRUQJYYJWFW�KºWJXPWNKYJWSF�TR�FS[¨SISNSL�F[
FWGJYXZYWZXYSNSL�N�PFUNYJQd��

;JR�KºWJXPWNKYJWSF�WNPYFW�XNL�YNQQ

d&WGJYXLN[FWJS�FSX[FWFW�KºW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�KºQOX��2JI�FWGJYXLN[FWJ
QNPXY¨QQX�IJS�XTR�M^W�NS�FWGJYXPWFKY�
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)JS�XTR�JSXFR�JQQJW�LJRJSXFRY�RJI�KFRNQOJRJIQJR�IWN[JW�^WPJXR¨XXNL�[JWPXFRMJY
ZYFS�FSXY¨QQI��XPF�KºQOF�GJXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ��)JYYF�KºQOJW�F[��dPFU�d�dk�FSIWF
XY^HPJY�FWGJYXRNQOºQFLJS�
������������)JY�NSSJG¨W�FYY�IJS�XTR�IWN[JW�X©IFS
[JWPXFRMJY�XPF�KºQOF�IJY�XTR�X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�TR�FWGJYXLN[FWJ�THM�TR
FWGJYXYFLFWJ�

&[���THM��dPFU��FWGJYXRNQOºQFLJS�KºQOJW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�ZSIJW�[NXXF
TRXY¨SINLMJYJW�PFS�RJIKºWF�XP^QINLMJYJW�¨[JS�KºW�FSIWF�¨S�FWGJYXLN[FWJS��)JY�XTR
X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�I©�¨[JS�IJR�

)JKNSNYNTSJW

d.�IJXXF�KºWJXPWNKYJW�MFW�KºQOFSIJ�GJLWJUU�IJXXF�GJY^IJQXJW�

:SIJWXºPSNSL�THM�WNXPGJIºRSNSL

d;NI�ZSIJWXºPSNSL�THM�WNXPGJIºRSNSL�NSSFS�JYY�UJWXTSQ^KY�RJI�PWFS�JQQJW�YWZHP�
XPF�FWGJYXLN[FWJS�X¨WXPNQY�ZUUR¨WPXFRRF

'FXRFXPNS 0WFS�JQQJW�YWZHP�XTR�PTRGNSJWFX�RJI�FWGJYXPTWL�KºW�FYY�Q^KYF
UJWXTSJW�

(TSYFNSJWPTWL &WGJYXPTWL�X¨WXPNQY�F[XJII�KºW�FWGJYJ�RJI�RTSYJWNSL�THM
IJRTSYJWNSL�F[�[WNIQ©X�U©�HTSYFNSWFW�

,WZUUGJXNPYSNSL 8¨WXPNQI�GJXNPYSNSLXKTWR�YNQQ¨RUQNL�U©�JS�LWZUU�ZYWZXYSNSLFW
GJXY©JSIJ�F[�PWFSFW��FWGJYXPTWLFW�THM�FSXQZYSNSLXIJQFW�[JWPFSIJ
NSTR�JYY�K^XNXPY�F[LW¨SXFY�TRW©IJ��,WZUUGJXNPYSNSLJS�NSSJG¨W�FYY
[FWOJ�ZYWZXYSNSL�LJSTRL©W�NSIN[NIZJQQ�GJXNPYSNSL��THM�S¨W�IJY
KFXYXQFLNYX�FYY�FQQF�ZYWZXYSNSLFW�N�LWZUUJS�XNSXJRJQQFS�¨W
PTRUFYNGQF��PFS�IJ�KWNYY�FS[¨SIFX�N�TQNPF�PTRGNSFYNTSJW�NSTR
LWZUUJS��ZYFS�FYY�LJSTRL©�^YYJWQNLFWJ�GJXNPYSNSL�

0WFS 1^KYFSTWISNSL�XTR�JSGFWY�¨W�F[XJII�FYY�RJI�MO¨QU�F[�JYY�NHPJ�XY^WY
QFXYG¨WFSIJ�TWLFS�Q^KYF�THM�X¨SPF�QFXYJS�[JWYNPFQY�THM�IJXXZYTR
KºWϒ^YYF�IJS�MTWNXTSYJQQY�N�JS�JQQJW�ϒJWF�WNPYSNSLFW�

GFXRFXPNSJSX�THM�FWGJYXPTWLJSX�Q¨RUQNLMJY�KºW�ZUULNKYJS���

'JLWJUU 'JY^IJQXJ
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d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�PWFSFW�THM�YWZHPFW��XTR�FS[¨SIX�KºW�UJWXTSQ^KY�
ZUUK^QQJW�PWF[JS�N�GNQFLFd����&WGJYXPTWLFW�XTR�FS[¨SIX�KºW�UJWXTSQ^KY��XPF�ZUUK^QQF
PWF[JS�N��dPFU��N�&WGJYXRNQOº[JWPJYX�KºWJXPWNKYJW�THM�FQQR¨SSF�W©I�
&+8d��������TR
UWTIZPYJW�͵�XYJLFW��XY¨QQSNSLFW��THM�[NXX�FSSFS�ZYWZXYSNSL�KºW�FWGJYJ�U©�MºOI��XFRY
[NXXF�YW^HPXFYYF�FSTWISNSLFW�

0WF[�[NI�FS[¨SISNSL

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�UJWXTSJW�K©W�Q^KYFX�RJI�JS�PWFS�JQQJW�YWZHP�JSIFXY�TR
IJY�¨W�X[©WY�JQQJW�TQ¨RUQNLY�FYY�FS[¨SIF�FWGJYXZYWZXYSNSL�XTR�¨W�PTSXYWZJWFI�THM
YNQQ[JWPFI�KºW�FYY�Q^KYF�UJWXTSJW�

;NI�YNQQK¨QQNLF�UJWXTSQ^KY�RJI�PWFSFW�JQQJW�YWZHPFW�XPF�FWGJYXZUULNKYJWSF�ZYKºWFX�NSNKW©S
JS�FWGJYXPTWL��XTR�¨W�ZYKTWRFI�KºW�¨SIFR©QJY�

5JWXTSJW�K©W�Q^KYFX�RJI�JS�YWZHP�GFWF�[NI�YNQQK¨QQNLY�THM�PTWY[FWNLY�FWGJYJ�

5JWXTSJW�K©W�GFWF�Q^KYFX�RJI�JS�HTSYFNSJWPTWL�N�XFRGFSI�RJI�RTSYJWNSL�THM
IJRTSYJWNSL�F[�[WNIQ©X�THM�FSSFS�XZWWSNSL�F[�HTSYFNSWFW�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�UJWXTSQ^KY�RJI�PWFSFW�JQQJW�YWZHPFW�UQFSJWFX�THM
LJSTRKºWX�X©�FYY�TM¨QXF�THM�TQ^HPXKFQQ�KºWJG^LLX�

3¨W�IJY�ϑSSX�WNXP�KºW�FYY�GFXRFXPNSJS�GQNW�U©PºWI�F[�JYY�FSSFY�KTWITS��XPF�©YL¨WIJW
[NIYFX�XTR�KºWMNSIWFW�IJYYF�

;NI�Q^KY�F[�UJWXTSJW�RJI�JS�PWFS��K©W�IJS�XFRRFSQFLIF�[NPYJS�F[�PTWLJS�THM�QFXYJS�N
PTWLJS�NSYJ�N�S©LTY�Q¨LJ�º[JWXPWNIF���dUWTHJSY�F[�PWFSJSX�RF]QFXY��;NI�Q^KY�F[�UJWXTSJW
RJI�JS�YWZHP��K©W�IJS�XFRRFSQFLIF�[NPYJS�F[�PTWLJS�THM�QFXYJS�N�PTWLJS�NSYJ�N�S©LTY
Q¨LJ�º[JWXPWNIF���dUWTHJSY�F[�YWZHPJSX�RF]QFXY�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�S¨W�UJWXTSQ^KY�XPJW��XPF�GFXRFXPNSJSX�RFSº[JWUQFYX
[FWF�GJRFSSFI��'FXRFXPNSJS�K©W�NSYJ�RFSº[WJWFX�KW©S�FWGJYXPTWLJS��)JY�XPF�ϑSSFX
RºOQNLMJY�FYY�J[FPZJWF�IJ�GJWºWIF�UJWXTSJWSF�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JYY�FWGJYJ�X©�Q©SLY�XTR�RºOQNLY�ZYKºWX�X©�FYY
GFXRFXPNSJSX�KºWFWJ�MJQF�YNIJS�PFS�M©QQF�LTI�ZUUXNPY�º[JW�FWGJYXPTWLJS�

XYFGNQNYJYJS�[NI�W©IFSIJ�RFWP��THM�[¨IJWKºWM©QQFSIJS���

FWGJYXYFLFWSFX�UWFPYNXPF�THM�YJTWJYNXPF�PZSXPFUJW���

FPYN[NYJYJW�THM�U©L©JSIJ�FWGJYJ�N�S¨WMJYJS��THM��

WºWJQXJW�MTX�FWGJYXPTWLFW�THM�FWGJYXTGOJPY�U©�LWZSI�F[�^YYWJ�KFPYTWJW���
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0TRRZSNPFYNTSJS�RJQQFS�UJWXTSJS�N�PTWLJS�THM�KºWFWJS�F[�GFXRFXPNSJS�XPF�[FWF
X¨PJWXY¨QQI�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�UJWXTSQNL�KFQQXP^IIXZYWZXYSNSL�FS[¨SIX�[NI�YNQQK¨QQNLF
UJWXTSQ^KY�RJI�JS�PWFS�RJI�YNQQMºWFSIJ�FWGJYXPTWL�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�GFXRFXPNSJS�NSYJ�FS[¨SIX�KºW�FYY�XFRYNINLY�Q^KYF�JS
JQQJW�ϒJWF�UJWXTSJW�N�JS�FWGJYXPTWL�THM�JS�QFXY�ZYFSKºW�PTWLJS�

;NI�JYY�RTSYFLJFWGJYJ�RJI�JS�PWFS��K©W�RFS�LºWF�ZSIFSYFL�KW©S�KºWXYF�XY^HPJY�
KºWZYXFYY�FYY

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�KºWFWJS�F[�JS�GFXRFXPNS�¨W�[¨Q�KºWYWTLJS�RJI
PTRGNSFYNTSJS�F[�JS�GFXRFXPNS�THM�JS�FWGJYXPTWL�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�ZYXJ�JS�UJWXTS��XTR�QJIJW�FWGJYJY�RJI�JYY�UJWXTSQ^KY�

&WGJYXLN[FWJS�XPF�THPX©�XJ�YNQQ�FYY�UJWXTSJS�N�KW©LF�MFW�YNQQW¨HPQNLF�PZSXPFUJW�THM
YNQQL©SL�YNQQ�IJS�NSKTWRFYNTS�XTR�¨W�SºI[¨SINL�

*S�FWGJYXLN[FWJ�XTR�YNQQ¨RUFW�LWZUUGJXNPYSNSL��XPF�MF�JS�FPYZJQQ�KºWYJHPSNSL�º[JW�IJ
ZYWZXYSNSLFW��XTR�NSL©W�N�WJXUJPYN[J�LWZUU�

:SIJWM©QQ�THM�PTSYWTQQ

d&WGJYXLN[FWJS�XPF��NSSFS�JS�GFXRFXPNS�RJI�YNQQMºWFSIJ�FWGJYXPTWL�FS[¨SIX��XJ
YNQQ�FYY�PTSYWTQQJWF�IJ�KZSPYNTSJW�XTR�¨W�SºI[¨SINLF�KºW�FYY�ZYKºWF�JYY�X¨PJWY�UJWXTSQ^KY�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�GFXRFXPNS�JQQJW�FWGJYXPTWL��XTR�[NI�JS�PTSYWTQQ
MFW�[NXFY�XNL�MF�GWNXYJW�XTR�PFS�¨[JSY^WF�X¨PJWMJYJS��NSYJ�FS[¨SIX�KºWW¨S�GWNXYJWSF
MFW�©YL¨WIFYX�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�FWGJYXPTWL�KºW[FWFX�THM�YWFSXUTWYJWFX�X©�FYY�IJS
NSYJ�WNXPJWFW�FYY�XPFIFX�

'JXNPYSNSL

&QQR¨SY

IJS�XFRRFSQFLIF�[NPYJS�F[�IJY�XTR�Q^KYX�¨W�MºLXY���dUWTHJSY�F[�PWFSJSX
RF]QFXY�

��

FWGJYXPTWLJS�THM�IJ�KºWJR©Q�XTR�Q^KYX�ZYFSKºW�IJS�¨W�XJUFWFY�ZUUM¨SLIF�N
PWFSJS��THM

��

WNXPJS�KºW�PQ¨RSNSL�¨W�ZSIFSWºOI��X©�Q©SLY�XTR�RºOQNLY���
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d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�[FWOJ�PTRGNSFYNTS�F[�JS�GFXRFXPNS�THM�JS
FWGJYXPTWL�¨W�GJXNPYNLFI��JSQNLY���͵��dkk�THM�GNQFLFd����KºW�FYY�K©�FS[¨SIFX�YNQQ
UJWXTSQ^KY��0TRGNSFYNTSJS�XPF�I©�MF�GJIºRYX�JWGOZIF�GJYW^LLFSIJ�X¨PJWMJY��KºW�FYY
K©�FS[¨SIFX�YNQQ�UJWXTSQ^KY��4R�JYY�PTSYWTQQTWLFS�MFW�FSLN[NY�FYY�GJIºRSNSLJS�GFWF
L¨QQJW�TR�[NXXF�GWNXYJW�©YL¨WIFX��XPF�IJXXF�GWNXYJW�IJXXZYTR�MF�W¨YYFYX�YNQQ�

(TSYFNSJWPWFSFW��HTSYFNSJWTP�THM�HTSYFNSJWPTWLFW�NSTR�JYY�F[LW¨SXFY�MFRSTRW©IJ�
PFS�FQYJWSFYN[Y�LWZUUGJXNPYNLFX��.�X©�KFQQ�XPF�[FWOJ�NSL©JSIJ�ZYWZXYSNSL�[FWF�Y^IQNLY�THM
[¨Q�X^SQNLY�R¨WPY�RJI�JS�ZSNP�LWZUUGJYJHPSNSL��;NI�Q^KY�F[�UJWXTSJW��K©W�JSGFWY
ZYWZXYSNSLFW�XTR�YNQQMºW�XFRRF�LWZUU�FS[¨SIFX�YNQQXFRRFSX�

*S�FWGJYXLN[FWJ�XTR�FS[¨SIJW�JS�PTRGNSFYNTS�F[�JS�JQQJW�ϒJWF�GFXRFXPNSJW�THM
FWGJYXPTWLFW�N�XYWNI�RJI�PWF[JS�N�KºWXYF�JQQJW�FSIWF�XY^HPJY��XPF�GJYFQF�JS
XFSPYNTSXF[LNKY��.�FSYFQJY�X^XXJQXFYYF�NSW¨PSFX�UJWXTSJW�U©�[JWPXFRMJYJSX�XFRYQNLF
FWGJYXXY¨QQJS��)JY�¨W�FSYFQJY�X^XXJQXFYYF�IFLJS�KºW�º[JWYW¨IJQXJS�XTR�XPF�ZYLºWF
ZSIJWQFL�KºW�GJW¨PSNSLJS�F[�F[LNKYJS�

1¨LXYF�F[LNKYJS�¨W���d���dPWTSTW�THM�MºLXYF�F[LNKYJS�¨W����d���dPWTSTW��+ºW�IJS�XTR
MFW�����JQQJW�ϒJW�X^XXJQXFYYF��¨W�F[LNKYJS����d���dPWTSTW��+ºW�IJS�XTR�MFW�K¨WWJ�¨S����
X^XXJQXFYYF��XPF�XFSPYNTSXF[LNKYJS�GJW¨PSFX�JSQNLY�KºQOFSIJ�

&[LNKY�"���d���dPWTSTW���
FSYFQ�X^XXJQXFYYF�͵���������dPWTSTW�

8ZRRFS�XPF�F[WZSIFX�SJI©Y�YNQQ�S¨WRFXYJ�MJQF�MZSIWFYFQ�

d*S�FWGJYXLN[FWJ��XTR�FS[¨SIJW�JS�PWFS�RJI�JS�FWGJYXPTWL�KºW�YNQQK¨QQNLF
UJWXTSQ^KY��XPF�KºW[FWF�NSY^LJY�KW©S�IJS�KºWXYF�GJXNPYSNSLJS�THM�IJY�XJSFXYJ�NSY^LJY
KW©S�IJS�©YJWPTRRFSIJ�GJXNPYSNSLJS�

*S�FWGJYXLN[FWJ��XTR�FS[¨SIJW�JS�YWZHP�RJI�JS�FWGJYXPTWL�KºW�YNQQK¨QQNLF�UJWXTSQ^KY�
XPF�KºW[FWF�NSY^LJY�KW©S�IJS�KºWXYF�GJXNPYSNSLJS�

*S�FWGJYXLN[FWJ��XTR�FS[¨SIJW�JS�JQQJW�ϒJWF�PWFSFW�JQQJW�YWZHPFW�RJI�JS�FWGJYXPTWL�
ZYFS�FYY�PZSSF�[NXF�ZUU�IJY�XJSFXYJ�GJXNPYSNSLXNSY^LJY��XPF�GJYFQF�JS�XFSPYNTSXF[LNKY��.
FSYFQJY�X^XXJQXFYYF�NSW¨PSFX�UJWXTSJW�U©�[JWPXFRMJYJSX�XFRYQNLF�FWGJYXXY¨QQJS��)JY�¨W
FSYFQJY�X^XXJQXFYYF�IFLJS�KºW�º[JWYW¨IJQXJS�XTR�XPF�ZYLºWF�ZSIJWQFL�KºW�GJW¨PSNSLJS
F[�F[LNKYJS�

-FW�JS�XFSPYNTSXF[LNKY�GJYFQFYX�JSQNLY���dk��XPF�NSYJ�S©LTS�XFSPYNTSXF[LNKY�JSQNLY�IJSSF
UFWFLWFK�GJYFQFX�

1¨LXYF�F[LNKYJS�¨W���d���dPWTSTW�THM�MºLXYF�F[LNKYJS�¨W����d���dPWTSTW��+ºW�IJS�XTR
MFW�����JQQJW�ϒJW�X^XXJQXFYYF��¨W�F[LNKYJS����d���dPWTSTW��+ºW�IJS�XTR�MFW�K¨WWJ�¨S����
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X^XXJQXFYYF��XPF�XFSPYNTSXF[LNKYJS�GJW¨PSFX�JSQNLY�KºQOFSIJ�

&[LNKY�"���d���dPWTSTW���
FSYFQ�X^XXJQXFYYF�͵���������dPWTSTW�

8ZRRFS�XPF�F[WZSIFX�SJI©Y�YNQQ�S¨WRFXYJ�MJQF�MZSIWFYFQ�

d)TPZRJSYFYNTSJS�JSQNLY���dk��JQQJW�JS�PTUNF�F[�IJS��XPF�[FWF�YNQQL¨SLQNL�I¨W
ZYWZXYSNSLJS�FS[¨SIX�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�GJXNPYSNSL�MFW�ZYKºWYX�F[�JYY�PTSYWTQQTWLFS�XTR
PFS�ZUU[NXF�TGJWTJSIJ��WZYNSJW�THM�PTRUJYJSX�XTR�RTYX[FWFW�PWF[JS�JSQNLY�88�
*3d.84�.*(d�����������ZYL©[F����'JIºRSNSL�F[�º[JWJSXXY¨RRJQXJ�͵�0WF[�U©
[JWPXFRMJY�NSTR�TQNPF�Y^UJW�F[�PTSYWTQQTWLFS�

0TSYWTQQTWLFSJY�XPF�[FWF�FSR¨QY�YNQQ�&WGJYXRNQOº[JWPJY�THM�FHPWJINYJWFY�KºW�ZUULNKYJS
JSQNLY�*ZWTUFUFWQFRJSYJYX�THM�W©IJYX�KºWTWISNSL�
*,�dSWd���������F[�IJS��dOZQNd����
TR�PWF[�KºW�FHPWJINYJWNSL�THM�ZUUM¨[FSIJ�F[�KºWTWISNSL�
*,�dSWd��������THM�QFLJS

����������TR�FHPWJINYJWNSL�THM�YJPSNXP�PTSYWTQQ��JQQJW�JSQNLY�RTYX[FWFSIJ
GJXY¨RRJQXJW�N�S©LTY�FSSFY�QFSI�N�*ZWTUJNXPF�ZSNTSJS��*ZWTUJNXPF�JPTSTRNXPF
XFRFWGJYXTRW©IJY�JQQJW�9ZWPNJY�

+ºWXYF�GJXNPYSNSL

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�GFXRFXPNS�THM�JS�FWGJYXPTWL�YNQQXFRRFSX�MFW
LJSTRL©YY�JS�KºWXYF�GJXNPYSNSL��KºW�FYY�K©�FS[¨SIFX�YNQQ�UJWXTSQ^KY��'JXNPYSNSLJS�XPF
TRKFYYF

;NI�LWZUUGJXNPYSNSL�XPF�[FWOJ�ZYWZXYSNSL�N�JS�LWZUU�LJSTRL©�JS�KºWXYF�GJXNPYSNSL�
:YWZXYSNSLJS�XPF�I©�GJXNPYNLFX�YNQQXFRRFSX�RJI�º[WNLF�IJQFW�N�LWZUUJS��X©�FYY�RNSXY
JS�PTRGNSFYNTS�F[�PWFS��FSXQZYSNSLXIJQ�THM�FWGJYXPTWL�X¨YYX�XFRRFS�

�YJWPTRRFSIJ�GJXNPYSNSL

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�PWFS�RJI�JS�FWGJYXPTWL�THM�J[JSYZJQQF
FSXQZYSNSLXIJQFW�XTR�FS[¨SIX�YNQQ�UJWXTSQ^KY��©YJWPTRRFSIJ�GJXNPYNLFX�YNQQXFRRFSX�
X©�Q¨SLJ�IJ�¨W�N�GWZP�

JS�PTSYWTQQ�F[�FYY�GFXRFXPNSJS�ZUUK^QQJW�PWF[JS�N�GNQFLFd�����

JS�PTSYWTQQ�F[�FYY�PTWLJS�ZUUK^QQJW�GJXY¨RRJQXJWSF�N��dPFU��&WGJYXRNQOº[JWPJYX
KºWJXPWNKYJW�THM�FQQR¨SSF�W©I�
&+8d��������TR�UWTIZPYJW�͵�XYJLFW��XY¨QQSNSLFW�
THM�[NXX�FSSFS�ZYWZXYSNSL�KºW�FWGJYJ�U©�MºOI��XFRY�[NXXF�YW^HPXFYYF�FSTWISNSLFW�

��

JS�PTSYWTQQ�F[�FYY�IJ�¨[JS�N�º[WNLY�LJW�GJYW^LLFSIJ�X¨PJWMJY��THM��

JYY�KZSPYNTSXUWT[�RJI�JS�UWT[QFXY���
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3¨W�LWZUUGJXNPYSNSL�YNQQ¨RUFX��XPF�[FWOJ�ZYWZXYSNSL�N�JS�LWZUU�LJSTRL©
©YJWPTRRFSIJ�GJXNPYSNSLFW��;NI�JS�©YJWPTRRFSIJ�GJXNPYSNSL�F[�JS�ZYWZXYSNSL��XPF
WJQJ[FSYF�IJQFW�F[�GJXNPYSNSLJS�LJSTRKºWFX�YNQQXFRRFSX�RJI�º[WNLF�IJQFW�N�LWZUUJS�
X©�FYY�RNSXY�JS�PTRGNSFYNTS�F[�PWFS��FSXQZYSNSLXIJQ�THM�FWGJYXPTWL�X¨YYX�XFRRFS�

�YJWPTRRFSIJ�GJXNPYSNSLFW�XPF�ZYKºWFX�[FW�YTQKYJ�R©SFI�JSQNLY�GNQFLFd����*S
©YJWPTRRFSIJ�GJXNPYSNSL�XPF�ZYKºWFX�ZSIJW�IJS�TWINSFWNJ�GJXNPYSNSLXR©SFIJS��JQQJW
NSTR�Y[©�R©SFIJW�JKYJW�IJS�TWINSFWNJ�GJXNPYSNSLXR©SFIJS��4WINSFWNJ
GJXNPYSNSLXR©SFI�GJW¨PSFX�JSQNLY�GJXY¨RRJQXJWSF�N���dPFU�d��dk�

7J[NXNTSXGJXNPYSNSL

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�JS�GFXRFXPNS��FWGJYXPTWL�JQQJW�FSXQZYSNSLXIJQ�XTR
MFW�WJUFWJWFYX��¨SIWFYX��G^LLYX�TR�JQQJW�XTR�GJKFWFX�MF�XPFITW��U©�JYY�X¨YY�XTR�MFW
GJY^IJQXJ�KºW�X¨PJWMJYJS��WJ[NXNTSXGJXNPYNLFX�NSSFS�IJS�FS[¨SIX�YNQQ�YNQQK¨QQNLF
UJWXTSQ^KY�

��dPFU��'JXNPYSNSL�F[�Q^KYFSTWISNSLFW�THM�[NXXF�FSIWF�YJPSNXPF
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ITPZRJSYJWFX��&[�ITPZRJSYFYNTSJS�XPF�RNSXY�KWFRL©�

0FYJLTWNd. ,WFIXF]FW�XTR�MFW�JS�Y[©MFSIXRFSº[JWFSTWISNSL�JQQJW�JYY
GJWºWNSLXKWNYY�XP^II�

0FYJLTWNd.. ,WFIXF]FW�XTR�MFW�JYY�KFXY�JQQJW�KºWWJLQFSIJ�XP^II�KWFRKºW�XP¨W�THM
YNQQM©QQFWJ�

0FYJLTWNd... ,WFIXF]FW�ZYFS�RTYTWIWNKY�

0FYJLTWNd.; ,WFIXF]FW�XTR�¨W�F[XJIIF�FYY�FS[¨SIFX�GFWF�KºW�FZYTRFYIWNKY�

.SYJW[FQQJY�K©W�[FWF�MºLXY�JYY�©W���

.SYJW[FQQJY�K©W�[FWF�MºLXY�����dIWNKYYNRRFW��ITHP�NSYJ�Q¨SLWJ�¨S�Y[©�©W���

RFSº[JW��THM�XP^IIXFSTWISNSLFW�XFRY�º[WNLF�IJQFW�F[�XY^WZYWZXYSNSLJS�XTR
NSL©W�N�JQQJW�PFS�U©[JWPF�UWJXXJSX��LWFIXF]JSX�JQQJW�RFYFW[JWPJYX�XYFWY��THM
XYTUUKZSPYNTS�
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PTUUQNSL�THM�GWTRX�U©�JS�RJPFSNXP�UWJXX�JQQJW�LWFIXF]���

XPWZ[KºWGFSI�XTR�NSL©W�N�PTQ[��THM�H^QNSIJWIJQFW�XFRY�º[WNLF�KºWGFSI��XTR
GNSIJW�º[JWQNLLFSIJ�YWFSXRNXXNTSXJQJRJSY�YNQQ�UWJXXJSX�QºUFWJ�WJXUJPYN[J
LWFIXF]JSX�XP¨WGFQP�THM�YNQQM©QQFWJ��THM

��

FSIWF�RFXPNSIJQFW�XTR�ZYX¨YYX�KºW�KºWXQNYSNSL�JQQJW�ZYRFYYSNSLXU©P¨SSNSLFW�THM
XTR�MFW�GJY^IJQXJ�KºW�UJWXTSX¨PJWMJYJS�

��

)FYZR�KºW�S¨W�XPºYXJQ�THM�PTSYWTQQ�ZYKºWYX�XFRY�KJQ�XTR�KWFRPTRRNY���

:UULNKY�TR�S¨W�IJQFW�G^YYX�ZY�XFRY�TR�ZYG^YJY�LOTWYX�U©�LWZSI�F[�MF[JWN��XQNYFLJ
JQQJW�QJ[JWFSYºWJSX�XPºYXJQNSXYWZPYNTSJW�
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)FLQNLF�KZSPYNTSXPTSYWTQQJW�GJMº[JW�NSYJ�ITPZRJSYJWFX�

)TPZRJSYFYNTS�XPF�ϑSSFX�YNQQL¨SLQNL�U©�FWGJYXXY¨QQJY�

��dPFU��;FQ�THM�FS[¨SISNSL�F[�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL

)©�L¨QQJW�KºWJXPWNKYJWSF

d'JXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�[NI�FS[¨SISNSL�F[�UJWXTSQNL
XP^IIXZYWZXYSNSL�

'JXY¨RRJQXJS�TR�FYY�FS[¨SIF�RNSXY�Y[©�QNSTW�JSQNLY���dkd��L¨QQJW�NSYJ�[NI
W¨IISNSLXFWGJYJ�NSTR�W¨IISNSLXYO¨SXY��UTQNX�THM�RNQNY¨W�

;JR�KºWJXPWNKYJWSF�WNPYFW�XNL�YNQQ

d&WGJYXLN[FWJS�FSX[FWFW�KºW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�KºQOX��2JI�FWGJYXLN[FWJ
QNPXY¨QQX�IJS�XTR�M^W�NS�FWGJYXPWFKY�

)JS�XTR�JSXFR�JQQJW�LJRJSXFRY�RJI�KFRNQOJRJIQJR�IWN[JW�^WPJXR¨XXNL�[JWPXFRMJY
ZYFS�FSXY¨QQI��XPF�KºQOF�GJXY¨RRJQXJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ��)JYYF�KºQOJW�F[��dPFU�d�dk�FSIWF
XY^HPJY�FWGJYXRNQOºQFLJS�
������������)JY�NSSJG¨W�FYY�IJS�XTR�IWN[JW�X©IFS
[JWPXFRMJY�XPF�KºQOF�IJY�XTR�X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�TR�FWGJYXLN[FWJ�THM�TR
FWGJYXYFLFWJ�

&[���THM��dPFU��FWGJYXRNQOºQFLJS�KºQOJW�FYY�KºWJXPWNKYJWSF�N�IJYYF�PFUNYJQ�ZSIJW�[NXXF
TRXY¨SINLMJYJW�PFS�RJIKºWF�XP^QINLMJYJW�¨[JS�KºW�FSIWF�¨S�FWGJYXLN[FWJS��)JY�XTR
X¨LX�N�IJYYF�PFUNYJQ�L¨QQJW�I©�¨[JS�IJR�

)JKNSNYNTSJW

d.�IJYYF�PFUNYJQ�MFW�KºQOFSIJ�GJLWJUU�IJSSF�GJY^IJQXJ�

:UULNKY�TR�[JR�XTR�[NIYFLNY�©YL¨WIJWSF���

5JWXTSQNL
XP^IIXZYWZXYSNSL

;FWOJ�ZYWZXYSNSL�XTR�¨W�F[XJII�FYY�G¨WFX�JQQJW�M©QQFX�F[�JS
UJWXTS�YNQQ�XP^II�RTY�JS�JQQJW�ϒJWF�WNXPJW��XTR�XPZQQJ�PZSSF
MTYF�UJWXTSJSX�X¨PJWMJY�JQQJW�M¨QXF�ZSIJW�FWGJYJY��XFRY�[FWOJ
YNQQGJMºW��XTR�¨W�F[XJYY�FYY�ZUUK^QQF�IJYYF�R©Q�

+ºQOFSIJ�ZYWZXYSNSLFW�¨W�NSYJ�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL�

'JLWJUU 'JY^IJQXJ
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'JIºRSNSL�THM�[FQ�F[�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL

&QQR¨SY

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ��FYY�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL�GFWF�FS[¨SIX�S¨W
FQQR¨SSF�YJPSNXPF�XP^IIX©YL¨WIJW�JQQJW�FWGJYXTWLFSNXFYTWNXPF�©YL¨WIJW�NSYJ�ZSI[NPJW
JQQJW�GJLW¨SXFW�JS�WNXP�YNQQW¨HPQNLY�R^HPJY��&WGJYXLN[FWJS�XPF�UWNTWNYJWF�LJRJSXFRRF
XP^IIX©YL¨WIJW�KWFRKºW�NSIN[NIZJQQF�

d4R�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL�TRKFYYFIJX�F[�X[JSXPF�KºWJXPWNKYJW��XTR�º[JWKºW
*ZWTUJNXPF�ZSNTSJSX�UWTIZPYINWJPYN[�YNQQ�X[JSXP�W¨YY�JQQJW�UWTIZPYKºWTWISNSLFW�TR
ZYKTWRSNSL�THM�YNQQ[JWPSNSL�F[�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL�RJI�M¨SX^S�YNQQ�X¨PJWMJY
THM�M¨QXF�S¨W�IJS�XQ¨UUYJX�ZY�U©�RFWPSFIJS�NSTR�**8��L¨QQJW�KºQOFSIJ��:YWZXYSNSLJS
K©W�GFWF�FS[¨SIFX�TR�IJS�ZUUK^QQJW�PWF[JS�U©�ZYKTWRSNSL�THM�NSKTWRFYNTS�TR
FS[¨SISNSLJS��XTR�ϑSSX�N�IJ�KºWJXPWNKYJWSF�JQQJW�IJ�UWTIZPYKºWTWISNSLFW�XTR�L¨QQIJ
KºW�IJS�S¨W�IJS�XQ¨UUYJX�ZY�U©�RFWPSFIJS�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF��ZYFS�PTXYSFI�KºW�FWGJYXYFLFWJS��YNQQMFSIFM©QQF�IJS�UJWXTSQNLF
XP^IIXZYWZXYSNSL�XTR�GJMº[X�KºW�FWGJYJY�

'JIºRSNSL�F[�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL

d&WGJYXLN[FWJS�XPF��NSSFS�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL�[¨QOX��GJIºRF�TR�IJS
ZUUK^QQJW�GJXY¨RRJQXJWSF�N������THM���dkk��'JIºRSNSLJS�XPF�ZYL©�KW©S�FWGJYXLN[FWJSX
WNXPGJIºRSNSL�THM�TRKFYYF�KºQOFSIJ�

;FSQNLF�FWGJYXPQ¨IJW�THM�ZSNKTWRJW��XTR�NSYJ�¨W�X¨WXPNQY
ZYKTWRFIJ�KºW�FYY�XP^IIF�FWGJYXYFLFWJSX�X¨PJWMJY�THM
M¨QXF�
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:YWZXYSNSL�XTR�FS[¨SIX�KºW�XO¨Q[KºWX[FW�JQQJW�N
F[XPW¨HPFSIJ�X^KYJ�

��

'¨WGFW�ZYWZXYSNSL�KºW�FYY�ZUUY¨HPF�THM�[FWSF�KºW�WNXPJW
THM�TQ¨LJSMJYJW�

��

*S�FSFQ^X�THM�[¨WIJWNSL�F[�IJ�WNXPJW��XTR�NSYJ�PFS�©YL¨WIFX�U©�S©LTY�FSSFY�X¨YY�
¨S�LJSTR�FS[¨SISNSL�F[�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL�

��

.IJSYNϑJWNSL�F[�IJ�JLJSXPFUJW�XTR�IJS�UJWXTSQNLF�XP^IIXZYWZXYSNSLJS�XPF�MF�
KºW�FYY�XP^IIF�RTY�IJ�WNXPJW��XTR�NSYJ�PFS�©YL¨WIFX�U©�FSSFY�X¨YY�JSQNLY�UZSPYd��
&WGJYXLN[FWJS�XPF�N�GJIºRSNSLJS�¨[JS�YF�M¨SX^S�YNQQ�IJ�WNXPJW��XTR
XP^IIXZYWZXYSNSLJS�N�XNL�PFS�TWXFPF�

��
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&WGJYXLN[FWJS�XPF�LºWF�JS�S^�GJIºRSNSL�S¨W�S©LTS�KºW¨SIWNSL�XTR�MFW�GJY^IJQXJ�KºW
GJIºRSNSLJS�MFW�NSYW¨ϐFY�

&QQR¨SSF�W©I

*S�S^�GJIºRSNSL�GºW�LºWFX�YNQQ�J]JRUJQ�S¨W�FWGJYXUWTHJXXJS�¨SIWFX�JQQJW�S^F
RJYTIJW�FS[¨SIX�XTR�LºW�FYY�FSSFS�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL�PFS�GJMº[FX�

*SQNLY�FWGJYXRNQOºQFLJS�¨W�FWGJYXLN[FWJS�XP^QINL�FYY�XFRW©IF�RJI�FWGJYXYFLFWJS
TR�ZYKTWRSNSLJS�F[�FWGJYXYFLFWJSX�FWGJYXXNYZFYNTS��.�FWGJYXRNQOºQFLJS�ϑSSX
THPX©�WJLQJW�TR�XP^IIXTRGZIX�
FWGJYXRNQOºTRGZIX��THM�XP^IIXPTRRNYY­JWX
RJI[JWPFS�[NI�FSXPFϐSNSL�F[�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL�

&S[¨SISNSL�F[�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL�GFWF�FS[¨SIX�TR�IJS

&QQR¨SSF�W©I

5JWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL�KºWZYX¨YYJW�TKYF�JS�NSIN[NIZJQQ�ZYUWT[SNSL��*]JRUJQ[NX
UFXXFW�NSYJ�JYY�THM�XFRRF�FSISNSLXXP^II�FQQF�FSXNPYJS��)JY�PFS�NGQFSI�[FWF
SºI[¨SINLY��FYY�UWT[F�TQNPF�KFGWNPFY�THM�XYTWQJPFW�F[�JS�XP^IIXZYWZXYSNSL�KºW�FYY
F[XJII�XP^IIXJϐJPY�THM�WNRQNL�GJP[¨RQNLMJY�XPF�ZUUS©X�

;NI�YNQQMFSIFM©QQFSIJ�F[�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL��¨W�IJY�[NPYNLY�FYY�YF�M¨SX^S�YNQQ
R¨SSNXPTWX�NSIN[NIZJQQF�KºWZYX¨YYSNSLFW�THM�GJLW¨SXSNSLFW��J]JRUJQ[NX�P[NSSTWX
THM�R¨SX�TQNPF�KºWZYX¨YYSNSLFW�GJWTJSIJ�U©�TQNPMJYJW�N�PWTUUXR©YY�THM

*S�O¨RKºWJQXJ�RJQQFS�IJ�JLJSXPFUJW�IJS�YNQQL¨SLQNLF�XP^IIXZYWZXYSNSLJS�MFW�THM
IJ�JLJSXPFUJW�XTR�IJS�UJWXTSQNLF�XP^IIXZYWZXYSNSLJS�XPF�MF��KºW�FYY�XP^IIF
RTY�IJ�WNXPJW�XTR�NIJSYNϑJWFYX�N�UZSPYd��

��

¨W�¨SIFR©QXJSQNL�KºW�IJ�WNXPJW�IJS�¨W�F[XJII�FYY�XP^IIF�RTY��ZYFS�FYY�IJS�N�XNL
QJIJW�YNQQ�ºPFI�WNXP�

��

¨W�FSUFXXFI�YNQQ�KºWM©QQFSIJSF�U©�FWGJYXUQFYXJS���

¨W�FSUFXXFI�YNQQ�IJ�FPYZJQQF�FWGJYXXY¨QQSNSLFWSF�THM�FWGJYXWºWJQXJWSF���

¨W�FSUFXXFI�YNQQ�FWGJYXYFLFWJSX�M¨QXTYNQQXY©SI��THM��

UFXXFW�FS[¨SIFWJS�JKYJW�SºI[¨SINLF�OZXYJWNSLFW���
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PWTUUXXY^WPF��)JY�¨W�THPX©�[NPYNLY�FYY�[NI�GJMT[�FSUFXXF�ZYWZXYSNSLJS�THM�IJXX
FS[¨SISNSL�YNQQ�FSXY¨QQIF�RJI�KZSPYNTSXMNSIJW�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�FSISNSLXXP^II�¨W�NSIN[NIZJQQY�ZYUWT[FIJ��4R�RFS
[¨QOJW�Y¨YXNYYFSIJ�FSISNSLXXP^II��XPF�FWGJYXLN[FWJS�XJ�YNQQ�FYY�Y¨YMJYJS�UWT[FX
NSIN[NIZJQQY�RJI�JS�Q¨RUQNL�P[FSYNYFYN[�JQQJW�P[FQNYFYN[�RJYTI��KºW�FYY�X¨PJWXY¨QQF�FYY
FSISNSLXXP^IIJY�MFW�IJS�KºW[¨SYFIJ�XP^IIXJϐJPYJS�

&QQR¨SSF�W©I

1¨RUQNLF�RJYTIJW�KºW�NSIN[NIZJQQ�Y¨YMJYXUWT[SNSL�F[�Y¨YXNYYFSIJ�FSISNSLXXP^II
ϑSSX�GJXPWN[JY�N�.84d��������7JXUNWFYTW^�UWTYJHYN[J�IJ[NHJX�͵�8JQJHYNTS��ZXJ�FSI
RFNSYJSFSHJ�͵�5FWYd���+NY�YJXYNSL�UWTHJIZWJX�

d4R�IJY�ϑSSX�RJW�¨S�JS�WNXP��XTR�LºW�FYY�FWGJYXYFLFWJS�XFRYNINLY�GJMº[JW�G¨WF
RJW�¨S�JS�Y^U�F[�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL��XPF�FWGJYXLN[FWJS�XJ�YNQQ�FYY
ZYWZXYSNSLFWSF�KTWYKFWFSIJ�¨W�JϐJPYN[F�RTY�WNXPJWSF�N�KW©LF��S¨W�IJ�PTRGNSJWFX�

d5JWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL�XPF�[FWF�F[XJII�KºW�UJWXTSQNLY�GWZP��TR�IJY�NSYJ
ϑSSX�X¨WXPNQIF�XP¨Q�KºW�ZSIFSYFL��4R�TRXY¨SINLMJYJWSF�PW¨[JW�FYY�IJS�UJWXTSQNLF
XP^IIXZYWZXYSNSLJS�FS[¨SIX�F[�RJW�¨S�JS�UJWXTS��XPF�FWGJYXLN[FWJS�[NIYF�©YL¨WIJW�
KºW�FYY�X¨PJWXY¨QQF�FYY�FS[¨SISNSLJS�NSYJ�XPFUFW�UWTGQJR�RJI�X¨PJWMJY��M¨QXF�JQQJW
M^LNJS�KºW�IJ�JSXPNQIF�FS[¨SIFWSF�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL�GFWF�FS[¨SIX�KºW�IJY
¨SIFR©Q��IJS�¨W�F[XJII�KºW��)JS�UJWXTSQNLF�XP^IIXZYWZXYSNSLJS�XPF�FS[¨SIFX�JSQNLY
GWZPXFS[NXSNSLFWSF��XTR�XPF�[FWF�YNQQL¨SLQNLF�THM�GJLWNUQNLF�KºW�FWGJYXYFLFWSF�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�GJIºRF�GQFSI�FSSFY�MZW�Q¨SLJ�RFS�XPF�G¨WF�IJS�UJWXTSQNLF
XP^IIXZYWZXYSNSLJS��'JIºRSNSLJS�XPF�LºWFX�ZYNKW©S

&QQR¨SSF�W©I

MZW�FQQ[FWQNL�WNXPJS�¨W���

IJS�K^XNXPF�THM�UX^PNXPF�GJQFXYSNSLJS���

MZW�TKYF�RFS�ZYX¨YYX�KºW�WNXPJS���

IJ�X¨WXPNQIF�KºWM©QQFSIJS�XTR�W©IJW�U©�FWGJYXUQFYXJS��THM��

UWJXYFSIFS�MTX�IJS�UJWXTSQNLF�XP^IIXZYWZXYSNSLJS���
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3¨W�FWGJYJY�¨W�K^XNXPY�PW¨[FSIJ�JQQJW�YFW�Q¨SLWJ�YNI�¨S�Y[©�YNRRFW�GºW�ϒ¨PYRFYFY
FSISNSLXXP^II�JQQJW�JS�FSISNSLXFUUFWFY�RJI�J]YJWS�YNQQKºWXJQ�F[�QZKY�FS[¨SIFX�

.SKTWRFYNTS�THM�ZSIJWM©QQ

.SKTWRFYNTS�TR�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�NSKTWRJWF�FWGJYXYFLFWJS�U©�KºWMFSI��TR�[NQPF�WNXPJW�IJS
UJWXTSQNLF�XP^IIXZYWZXYSNSLJS�¨W�F[XJII�FYY�XP^IIF�RTY�

&WGJYXLN[FWJS�XPF�TWISF�RJI�ZYGNQISNSL�THM��TR�IJY�GJMº[X��IJRTSXYWJWF�MZW
ZYWZXYSNSLJS�XPF�FS[¨SIFX�KºW�FYY�ZUUS©�IJS�F[XJIIF�XP^IIXJϐJPYJS�

d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�[FWOJ�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL�MFW�Q¨RUQNL
NSKTWRFYNTS�JSQNLY�������THM���dkk�

.SKTWRFYNTSJS�XPF�[FWF�XPWNKYQNL�THM�YNQQL¨SLQNL�NSTR�KºWJYFLJY�JQQJW�[JWPXFRMJYJS�

&QQR¨SSF�W©I

*]JRUJQ�U©�Q¨RUQNL�XPWNKYQNL�NSKTWRFYNTS�¨W

.SKTWRFYNTSJS�PFS�[FWF�U©�UFUUJW�JQQJW�INLNYFQ�

:SIJWM©QQ�THM�KºW[FWNSL�F[�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL

[FWKºW��S¨W�THM�MZW�RFS�XPF�FS[¨SIF�IJS�UJWXTSQNLF�XP^IIXZYWZXYSNSLJS���

[NQPJS�Y^U�F[�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL�FWGJYXYFLFWJS�XPF�FS[¨SIF�U©
FWGJYXUQFYXJS�

��

[FW�RFS�PFS�M¨RYF�IJS�UJWXTSQNLF�XP^IIXZYWZXYSNSLJS���

S¨W�THM�MZW�RFS�WJSLºW�IJS�UJWXTSQNLF�XP^IIXZYWZXYSNSLJS���

MZW�RFS�PTSYWTQQJWFW�XP^IIXJϐJPYJS�MTX�IJS�UJWXTSQNLF
XP^IIXZYWZXYSNSLJS�

��

MZW�IJS�UJWXTSQNLF�XP^IIXZYWZXYSNSLJS�XPF�ZSIJWM©QQFX�THM�S¨W�IJS
GJMº[JW�G^YFX�ZY�
PFXXJWFX��

��

MZW�IJS�UJWXTSQNLF�XP^IIXZYWZXYSNSLJS�XPF�KºW[FWFX��THM��

KºW�Y¨YXNYYFSIJ�FSISNSLXXP^II��[NQPJY�FSISNSLXXP^II�IJS�JSXPNQIF
FWGJYXYFLFWJS�GºW�FS[¨SIF��ZYNKW©S�WJXZQYFYJY�F[�Y¨YMJYXUWT[SNSLJS�JSQNLY
�dk�
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d&WGJYXLN[FWJS�XPF�XJ�YNQQ�FYY�IJS�UJWXTSQNLF�XP^IIXZYWZXYSNSLJS�ZSIJWM©QQX�
PTSYWTQQJWFX��WJUFWJWFX�THM�KºW[FWFX�X©�FYY�IJXX�XP^IIXJϐJPY�THM�M^LNJSNXPF�XYFSIFWI
GJM©QQX��.SLJS�K©W�FS[¨SIF�UJWXTSQNL�XP^IIXZYWZXYSNSL�XTR�¨W�XPFIFI��JQQJW�F[�S©LTS
FSSFS�FSQJISNSL�PFS�FSYFX�MF�JS�TYNQQW¨HPQNL�XP^IIXJϐJPY�

>YYJWQNLFWJ�PWF[�[NI�WJUFWGJYJ

&S[¨SISNSL�F[�QNSTW�KºW�FYY�S©�FWGJYXUQFYXJS��NSYF�JS�FWGJYXUTXNYNTS�THM�ZYKºWF
FWGJYJ��¨W�GFWF�YNQQ©YJY�S¨W�FWGJYJY�JSQNLY�FWGJYXLN[FWJSX�WNXPGJIºRSNSL�PFS�ZYKºWFX
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IJY�PZSSF�ZYKºWFX�ZSIJW�X¨PWF�KºWM©QQFSIJS��4R�TWINSFWNJ�XP^IIXFSTWISNSLFW�R©XYJ
PTUUQFX�GTWY�[NI�FWGJYJY��K©W�ZYWZXYSNSLJS�NSYJ�PZSSF�©YJWL©�N�UWTIZPYNTS��KºWW¨S
XP^IIXFSTWISNSLFWSF�MFW�PTUUQFYX�NS�NLJS�

���d+FQQFSIJ�KºWJR©Q�THM�ZYPFXY

*S�FWGJYXZYWZXYSNSL��XTR�RJIKºW�WNXP�U©�LWZSI�F[�KFQQFSIJ�KºWJR©Q�JQQJW�S©LTY�XTR
PFXYFX�ZY��XPF�MF�Q¨RUQNLF�XP^IIXFSTWISNSLFW�XTR�¨W�FSUFXXFIJ�JKYJW�WNXPJWSF�

����d:YXZL�THM�NSSJXQZYSNSL

*S�FWGJYXZYWZXYSNSL��XTR�RJIKºW�WNXP�U©�LWZSI�F[�ZYXQ¨UU�F[�LFX��©SLF�JQQJW�[¨YXPF�
JQQJW�XUWNISNSL�F[�IFRR��XPF�MF�Q¨RUQNL�NSSJXQZYSNSL�JQQJW�[FWF�KºWXJII�RJI�Q¨RUQNLF
ZYXZLSNSLXFSTWISNSLFW�S¨WF�XUWNISNSLXP¨QQTWSF�

����d+FXYXU¨SSNSL�THM�XYFGNQNXJWNSL

*S�FWGJYXZYWZXYSNSL�THM�IJQFW�N�JS�X©IFS�XPF��S¨W�IJY�GJMº[X�KºW�X¨PJWMJY�THM�M¨QXF�
[FWF�KFXYXU¨SIF�JQQJW�XYFGNQNXJWFIJ�U©�FSSFY�X¨YY�

����d2FYJWNFQGWTYY

1¨RUQNLF�XP^IIX©YL¨WIJW�XPF�ϑSSFX��S¨W�IJY�ϑSSX�WNXP�KºW�FYY�JS�FWGJYXZYWZXYSNSL�XPF
XUW¨SLFX��JQQJW�KºW�GWTYY�U©�IJXX�IJQFW��THM�IJY�PFS�RJIKºWF�WNXPJW�KºW�X¨PJWMJY�THM



M¨QXF�

����d8P^II�THM�XP^IIXFSTWISNSLFW

*S�FWGJYXZYWZXYSNSL�XPF�MF�XP^II�JQQJW�XP^IIXFSTWISNSLFW��TR�IJY�ϑSSX�S©LTS
TQ^HPXWNXP�[NI�PTSYFPY�RJI�WºWQNLF�JQQJW�U©�FSSFY�X¨YY�KFWQNLF�IJQFW��)J�XPF�MNSIWF
YNQQYW¨IJ�YNQQ�WNXPTRW©IJSF�JQQJW�XYTUUF�KFWQNLF�KZSPYNTSJW�NSSFS�S©LTS�S©W
WNXPTRW©IJSF�

*YY�F[XP¨WRSNSLXXP^II��XTR�ZYFS�X[©WNLMJY�PFS�ºUUSFX�JQQJW�YFX�GTWY�ZYFS�[JWPY^L�XPF�
TR�X¨WXPNQIF�XP¨Q�NSYJ�YFQFW�I¨WJRTY��MF�KºWWJLQNSLFW�X©�FYY

8P^II�THM�XP^IIXFSTWISNSLFW

*S�Y[©MFSIXRFSº[JWFSTWISNSL�KºW�FYY�RFSº[WJWF�JS�KFWQNL�KZSPYNTS�MTX�JS�RFXPNS�
XPF�[FWF�ZYKºWI�THM�TWISFI�X©�FYY�KZSPYNTSJS

����d.SXY¨QQGFWF�XP^II

4R�JYY�RFXPNS[JWPY^L�F[�FWGJYXYJPSNXPF�XP¨Q�NSYJ�PFS�M©QQFX�T©YPTRQNLY�S¨W�IJY
FS[¨SIX��XPF�IJY�ϑSSFX�XP^II�XTR�¨W�ZYKºWIF�THM�PFS�XY¨QQFX�NS�X©�FYY�TQ^HPXWNXPJS
RTY[JWPFX�

����d+ºWWJLQFSIJ�XP^II�RJI�XYFWYKZSPYNTS

JS�KFWQNL�RFXPNSKZSPYNTS�MNSIWFX�KW©S�FYY�XYFWYF�JQQJW�KTWYX¨YYF��TR�XP^IIJY�NSYJ�¨W
N�XP^IIXQ¨LJ��THM

��

©YJWXYFWY�NSYJ�XPJW�FZYTRFYNXPY��LJSTR�FYY�XP^IIJY�XY¨SLX���

XPF�[FWF�F[�WTGZXY�PTSXYWZPYNTS���

K©W�NSYJ�RJIKºWF�S^F�WNXPJW���

K©W�NSYJ�[FWF�Q¨YYF�FYY�F[Q¨LXSF�JQQJW�X¨YYFX�ZW�KZSPYNTS���

XPF�[FWF�UQFHJWFIJ�U©�YNQQW¨HPQNLY�F[XY©SI�KW©S�WNXPTRW©IJY���

K©W�NSYJ�XP^RRF�ZUUXNPYJS�º[JW�ZYWZXYSNSLJSX�TUJWFYNTSJW�RJW�¨S�SºI[¨SINLY�
THM

��

XPF�RºOQNLLºWF�SºI[¨SINLF�NSLWJUU�KºW�FYY�RTSYJWF�JQQJW�G^YF�ZY�IJQFW�THM�KºW
ZSIJWM©QQXFWGJYJ��:SIJW�X©IFSY�FWGJYJ�K©W�YNQQYW¨IJ�GFWF�[FWF�RºOQNLY�YNQQ�IJY
TRW©IJ��I¨W�NSLWJUUJY�XPF�ZYKºWFX��THM�TR�RºOQNLY��ZYFS�FYY�XP^IIJY�JQQJW
XP^IIXFSTWISNSLJS�GJMº[JW�F[Q¨LXSFX�

��

GFWF�PFS�XYFWYF��TR�G©IF�RFSº[JWITSJS�U©[JWPFX���

XYTUUFW�JQQJW�GQNW�TKFWQNL��TR�S©LTY�F[�ITSJS�XQ¨UUX��THM��

NSYJ�PFS�XYFWYF�NLJS��KºWW¨S�G©IF�ITSJS�XQ¨UUYX�THM�©YJW�U©[JWPFX���



4R�IJY�L©W�FYY�XYFWYF�JS�FWGJYXZYWZXYSNSL�LJSTR�FYY�XY¨SLF�JYY�XP^II��K©W�IJY�NSYJ�L©
FYY�MF�S©LTS�PWTUUXIJQ�NSSFSKºW�XP^IIJY��S¨W�IJY�¨W�XY¨SLY�

����d'JWºWNSLXKWNF�XP^IIXFSTWISNSLFW

*S�GJWºWNSLXKWN�XP^IIXFSTWISNSL�XPF�[FWF�ZYKºWI�THM�TWISFI�X©�FYY

4R�IJY�L©W�FYY�XYFWYF�JS�FWGJYXZYWZXYSNSL�LJSTR�FYY�JS�GJWºWNSLXKWN�XP^IIXFSTWISNSL
ZUUMºW�FYY�U©[JWPFX��X©�K©W�IJY�NSYJ�L©�FYY�MF�S©LTS�PWTUUXIJQ�NSSFSKºW�XP^IIXK¨QYJY�
S¨W�IJY�¨W�TU©[JWPFY�

����d;FQXNSLWJUU

;NI�WNXP�KºW�TQ^HPXKFQQ�N�XFRGFSI�RJI�FYY�RFYJWNFQ�XPF�YW¨X�JQQJW�XYNHPFX�NS�N�JYY
[FQXNSLWJUU��XPF�Q¨RUQNLF�XP^IIX©YL¨WIJW�[NIYFX�

����d'JQ^XSNSL

'JQ^XSNSLJS�U©�TRW©IJS�THM�XY¨QQJS�KºW�FWGJYJ�RJI�JQQJW�ZSIJWM©QQ�F[�JS
FWGJYXZYWZXYSNSL��XPF�[FWF�[¨Q�FSUFXXFI�YNQQ�FWGJYJY�

����d-ºL�JQQJW�Q©L�YJRUJWFYZW

4R�IJY�GJMº[X��XPF�IJQFW�F[�JS�FWGJYXZYWZXYSNSL�RJI�MºL�JQQJW�R^HPJY�Q©L
YJRUJWFYZW�[FWF�XP^IIFIJ��X©�FYY�NSLJS�PFS�PTRRF�N�GJWºWNSL�RJI�JQQJW�KºW�S¨WF�IJR�

�����;FWSNSLXX^XYJR

*YY�[FWSNSLXX^XYJR�U©�JS�FWGJYXZYWZXYSNSL�XPF�[FWF�JSY^INLY�THM�Q¨YY�FYY�ZUUY¨HPF�THM
KºWXY©�

����d:SIJWM©QQ

:SIJWM©QQXFWGJYJS�XPF�N�KºWXYF�MFSI�PZSSF�ZYKºWFX��S¨W�JS�FWGJYXZYWZXYSNSL�¨W
F[XY¨SLI��4R�IJY�NSYJ�¨W�RºOQNLY��XPF�IJY�L©�FYY�[NIYF�Q¨RUQNLF�XP^IIX©YL¨WIJW�JQQJW
KºWQ¨LLF�FWGJYJY�ZYFSKºW�WNXPTRW©IJS��X©�FYY�X¨PJWMJYJS�GQNW�GJYW^LLFSIJ�

KFWQNLF�KZSPYNTSJW�F[GW^YX�THM�MNSIWFX�KW©S�FYY�XYFWYF��S¨W�JS�PWTUUXIJQ�U©[JWPFW
XP^IIXK¨QYJY�

��

XP^IIXKZSPYNTSJS�P[FWXY©W�[NI�KJQ�U©�JS�PTRUTSJSY�N�XY^WX^XYJRJYX
X¨PJWMJYXWJQFYJWFIJ�IJQFW��THM�I©�MNSIWFW�S^�XYFWY��THM

��

FWGJYXZYWZXYSNSLJS�XJIFS�IJS�XYTUUFYX�RJI�XP^IIXFSTWISNSLJS��GFWF�PFS
©YJWXYFWYFX�JKYJW�RFSZJQQ�U©[JWPFS�F[�X¨WXPNQY�©YJWXY¨QQSNSLXITS�

��



����d+W©SPTUUQNSL�F[�JSJWLNYNQQKºWXJQ

;FWOJ�FWGJYXZYWZXYSNSL�XPF�MF�Q¨YY�NIJSYNϑJWGFWF�THM�JSY^INLF�FSTWISNSLFW�KºW�FYY
KW©SPTUUQF�FQQ�JSJWLNYNQQKºWXJQ�

*SJWLNYNQQKºWXJQS�XPF�L©�FYY�PTUUQF�KW©S�THM�YNQQ�ZYFS�WNXP�

*S�KW©SPTUUQNSLXZYWZXYSNSL�KºW�JSJWLNYNQQKºWXJQ�XPF��TR�IJY�NSYJ�¨W�ZUUJSGFWY
TGJMº[QNLY��PZSSF�Q©XFX�JQQJW�U©�FSSFY�X¨YY�X¨PWFX�RTY�TGJMºWNL�©YJWNSPTUUQNSL�

����d2¨WPSNSL��XP^QYFW�THM�[FWSNSLXFSTWISNSLFW

*S�FWGJYXZYWZXYSNSL�XPF�MF�IJS�R¨WPSNSL��IJ�XP^QYFW�THM�IJ�[FWSNSLXFSTWISNSLFW�XTR
PW¨[X�KºW�X¨PJWMJYJS��8P^QYYJ]YJS�XPF�[FWF�U©�X[JSXPF�

����d9NQQYW¨IJX[¨LFW�THM�FWGJYXTRW©IJS

)JY�XPF�ϑSSFX�X¨PWF�YNQQYW¨IJX[¨LFW�YNQQ�FQQF�TRW©IJS��I¨W�S¨W[FWT�PW¨[X�KºW
UWTIZPYNTSX���OZXYJWNSLX��JQQJW�ZSIJWM©QQXFWGJYJ��)JY�XPF�¨[JS�L©�FYY�ZUUJM©QQF�XNL
X¨PJWY�NSTR�IJXXF�TRW©IJS�

)J�IJQFW�F[�JS�FWGJYXZYWZXYSNSL�I¨W�UJWXTSJW�XY©W�JQQJW�KºWϒ^YYFW�XNL��XPF�[FWF�ZYKºWIF
X©�FYY�RFS�NSYJ�WNXPJWFW�FYY�MFQPF��XSZGGQF�JQQJW�KFQQF�I¨WNKW©S�

*S�IJQ�F[�JS�FWGJYXZYWZXYSNSL�XTR�GJMº[JW�[FWF�ZUUQ^KY�JQQJW�ZUUK¨QQI�[NI�WJSLºWNSLX��
OZXYJWNSLX��JQQJW�ZSIJWM©QQXFWGJYJ��XPF�PZSSF�XU¨WWFX�JQQJW�U©�FSSFY�Q¨RUQNLY�X¨YY
X¨PWFX�N�ZUUQ^KY�Q¨LJ�

����d'WFSIWNXP�THM�ZYXQ¨UU

*S�FWGJYXZYWZXYSNSL�XPF�[FWF�ZYKºWI�X©��FYY�RFS�XP^IIFX�RTY�WNXPJS�FYY�IJS�KFYYFW�JQI
JQQJW�º[JWMJYYFX��)JXXZYTR�XPF�IJS�[FWF�ZYKºWI�KºW�FYY�XP^IIF�RTY�ZYXQ¨UU�F[�LFX�
IFRR��[¨YXPF��©SLF�JQQJW�FSIWF�¨RSJS��XTR�UWTIZHJWFX�F[�FWGJYXZYWZXYSNSLJS�
FS[¨SIX�[NI�IWNKY�JQQJW�QFLWFX�N�IJS�

����d*]UQTXNTSXWNXP

*S�FWGJYXZYWZXYSNSL�XPF�[FWF�ZYKºWI�X©�FYY�WNXPJS�KºW�J]UQTXNTS�KºWJG^LLX��)JY�L¨QQJW
G©IJ�XO¨Q[F�FWGJYXZYWZXYSNSLJS�THM�¨RSJS�XTR�UWTIZHJWFX�F[�IJS��FS[¨SIX�[NI�IWNKY
JQQJW�QFLWFX�N�IJS�

����d*QJPYWNXPF�WNXPJW

*S�FWGJYXZYWZXYSNSL�XPF�[FWF�PTSXYWZJWFI�X©��FYY�IJ�XTR�MJQY�JQQJW�IJQ[NX�GJϑSSJW�XNL
NSTR�WNXPTRW©IJY��XP^IIFX�KW©S�WNXPJS�KºW�INWJPY�JQQJW�NSINWJPY�PTSYFPY�RJI



JQJPYWNHNYJY�

��d>YYJWQNLFWJ�PWF[�KºW�X¨WXPNQIF�FWGJYXZYWZXYSNSLFW

���d2TGNQF�FWGJYXZYWZXYSNSLFW��G©IJ�XO¨Q[L©JSIJ�THM�NHPJ�XO¨Q[L©JSIJ

�����d�PFSIJ�FWGJYXYFLFWJ

*S�FWGJYXZYWZXYSNSL�RJI�©PFSIJ�FWGJYXYFLFWJ�XPF�[FWF�ZYWZXYFI�X©�FYY�WNXPJWSF�KºW
IJR�GJLW¨SXFX�ZSIJW�KºWϒ^YYSNSLJS�

-¨W�NSL©W�J[JSYZJQQF�WNXPJW�KºW�FYY�PTRRF�N�PTSYFPY�RJI�JQQJW�KFXYSF�N�MOZQ�JQQJW�GFSI�

�����d5JWXTSJW�N�TRJIJQGFW�S¨WMJY�F[�RTGNQF�FWGJYXZYWZXYSNSLFW

4R�JS�RTGNQ�FWGJYXZYWZXYSNSL�¨W�F[XJII�FYY�KºWϒ^YYFX��S¨W�UJWXTSJW�GJϑSSJW�XNL�N�IJXX
TRJIJQGFWF�S¨WMJY��XPF�IJS�[FWF�ZYWZXYFI�X©�FYY�WNXPJWSF�KºW�IJR�GJLW¨SXFX�

�����d+ºWFWM^YY

*S�M^YY�KºW�XP^II�RTY�P^QF�JQQJW�[¨WRJ�XPF�[FWF�KºWXJII�RJI�JS�FSTWISNSL�KºW�LTI
QZKY[¨]QNSL�THM�JS�FSTWISNSL�XTR�PFS�M©QQF�JS�Q¨RUQNL�YJRUJWFYZW��1ZKYNSYFLJS�XPF
UQFHJWFX�X©��FYY�F[LFXJW�KW©S�KTWITSJY�NSYJ�QJIX�NS�N�M^YYJS�

�����d)WFLFSTWISNSL

*S�IWFLFSTWISNSL�XPF�[FWF�KºWXJII�RJI�XU¨WW�JQQJW�FSSFS�FSTWISNSL��XTR�MNSIWFW�FYY
IJY�XTR�IWFX�QTXXSFW�TF[XNPYQNLY�

�����d0WFKYGJLW¨SXSNSL

*S�FWGJYXZYWZXYSNSL��XTR�PTUUQFX�YNQQ�JQQJW�GTLXJWFX�F[�JS�RTGNQ�FWGJYXZYWZXYSNSL��XPF
[FWF�ZYWZXYFI�JQQJW�FSTWISFI�X©�FYY�IJS�º[JWKºWIF�PWFKYJS�GW^YX�JQQJW�GJLW¨SXFX��[NI
KFXYPºWSNSL�JQQJW�GQTHPJWNSL�XTR�PFS�RJIKºWF�WNXPJW�

3¨W�IJY�NSYJ�L©W�FYY�ZSI[NPF�X©IFS�KFXYPºWSNSL�JQQJW�GQTHPJWNSL��XPF�[FWOJ�Y¨SPGFW
©YL¨WI�[NIYFX��KºW�FYY�KºWMNSIWF�FYY�S©LTS�PTRRJW�YNQQ�XPFIF�

�����d0WFKYº[JWKºWNSLXF]JQ

*S�PWFKYº[JWKºWNSLXF]JQ�XPF�[FWF�INRJSXNTSJWFI�KºW�IJS�GJQFXYSNSL��IJ�[FW[YFQ��IJ
[NSPQFW�THM�IJ�Q¨SLIJW�IJS�FS[¨SIX�KºW��)JS�XPF�PZSSF�Q©XFX�X¨PJWY�U©�PWFKYZYYFL�THM
PWFKYNSYFL�

4R�JS�PWFKYº[JWKºWNSLXF]JQ�RJQQFS�TQNPF�JSMJYJW�F[�RTGNQF�FWGJYXZYWZXYSNSLFW�PFS
XRZYXFX�SJI�JQQJW�XPFIFX�F[�FYY�XQ¨UF�N�RFWPJS��XPF�IJY�ϑSSFX�FSTWISNSLFW��X©�FYY�IJS



PFS�M¨SLFX�ZUU�THM�KºWFSPWFX�

*S�PWFKYº[JWKºWNSLXF]JQ�RJI�PFWIFSPSZYFW�RJQQFS�JS�XO¨Q[L©JSIJ�RFXPNS�JQQJW�YWFPYTW
THM�JS�IWN[JS�RFXPNS�XPF�[FWF�KºWXJII�RJI�XP^II�º[JW�F]JQSX�MJQF�Q¨SLI��FSXQZYSF
PFWIFSPSZYFW�THM�F]JQYFUUFW��8P^IIJY�K©W�NSYJ�PZSSF�WTYJWF�RJI
PWFKYº[JWKºWNSLXF]JQS�

*S�PWFKYº[JWKºWNSLXF]JQ�THM�IJXX�XP^II�XPF�[FWF�F[UFXXFIJ�YNQQ�[FWFSIWF�

�����d9NUUSNSL

*S�RTGNQ�FWGJYXZYWZXYSNSL�RJI�JS�JQQJW�ϒJWF�©PFSIJ�XPF�[FWF�ZYKTWRFI�X©��FYY
WNXPJWSF�KºW�UJWXTSXPFITW�GJLW¨SXFX��TR�IJS�XQ©W�WZSY

)JS�XP^IIFSIJ�PTSXYWZPYNTSJS�K©W�[FWF�JS�NSYJLWJWFI�IJQ�F[�FWGJYXZYWZXYSNSLJS��*S
X©IFS�PTSXYWZPYNTS�¨W�NSYJ�SºI[¨SINL��TR�FWGJYXZYWZXYSNSLJS�¨W�XYFGNQNXJWFI�S¨W�IJS
FS[¨SIX�JQQJW�¨W�PTSXYWZJWFI�X©��FYY�IJS�NSYJ�PFS�XQ©�WZSY�[NI�STWRFQ�FS[¨SISNSL��3¨W
IJY�ϑSSX�WNXP�KºW�FYY�JS�©PFSIJ�PFS�PTRRF�N�PQ¨R�RJQQFS�FWGJYXZYWZXYSNSLJS�THM
RFWPJS�TR�IJS�XPZQQJ�XQ©�WZSY��XPF�IJY�ϑSSFX�JS�FSTWISNSL�X©�FYY�IJ�©PFSIJ�PFS
XU¨SSF�KFXY�XNL�

�����d8O¨Q[L©JSIJ�FWGJYXZYWZXYSNSLFW

*S�XO¨Q[L©JSIJ�FWGJYXZYWZXYSNSL��XTR�PFS�NSSJG¨WF�WNXPJW�KºW�UJWXTSJW�S¨W�IJS�¨W�N
WºWJQXJ��XPF�ZUUK^QQF�KºQOFSIJ�PWF[�

LJSTR�JS�XP^IIFSIJ�PTSXYWZPYNTS��XTR�MNSIWFW�IJS�KW©S�FYY�YNUUF�RJW�¨S�JYY
P[FWYX�[FW[�

��

LJSTR�JS�PTSXYWZPYNTS�XTR�LJW�YNQQW¨HPQNLY�RJI�KWNYY�ZYW^RRJ�WZSY�IJ�©PFSIJ�
TR�IJS�PFS�YNUUF�RJW�¨S�JYY�P[FWYX�[FW[��JQQJW

��

LJSTR�S©LTS�FSSFS�FSTWISNSL��XTR�LJW�XFRRF�WJXZQYFY���

)JS�XPF�MF�FSTWISNSLFW��XTR�LºW�IJY�RºOQNLY�FYY�MNSIWF�FYY�IJS�TGJMºWNLJS�X¨YYX
NL©SL�

��

)JS�XPF�MF�FSTWISNSLFW��XTR�GJLW¨SXFW�KºQOIJWSF�F[�JS�J[JSYZJQQ�PTQQNXNTS��S¨W
ϒJWF�XU©WGZSISF�FWGJYXZYWZXYSNSLFW�¨W�N�WºWJQXJ�XFRYNINLY�

��

)JY�XPF�ϑSSFX�GWTRX��THM�XYTUUFSTWISNSLFW��3¨W�X¨PJWMJYJS�X©�PW¨[JW��XPF�IJY
ϑSSFX�SºIXYTUUXFSTWISNSLFW�RJI�Q¨YY�©YPTRQNLF�RFSº[JWITS�JQQJW�FZYTRFYNXPF
X^XYJR��KºW�FYY�GWTRXF�THM�XYTUUF�ZYWZXYSNSLJS��TR�IJ�FSTWISNSLFW�XTR
STWRFQY�FS[¨SIX��XQZYFW�FYY�KZSLJWF�

��

3¨W�KºWFWJSX�INWJPYF�XNPY�¨W�TYNQQW¨HPQNL�KW©S�X¨PJWMJYXX^SUZSPY��XPF�IJY�ϑSSFX
Q¨RUQNL�MO¨QUZYWZXYSNSL�X©�FYY�XNPYJS�KºWG¨YYWFX�

��



���d9WFSXUTWYºWJW

*S�YWFSXUTWYºW�XPF�MF�JS�X©IFS�QZYSNSL�JQQJW�U©�FSSFY�X¨YY�[FWF�ZYKºWI�X©��FYY�QFXYJS
NSYJ�LQNIJW�TF[XNPYQNLY�

*S�YWFSXUTWYºW�XPF�MF�GWTRXFW��XTR�XYTUUFW�IJS��TR�MFXYNLMJYJS�PFS�ºPF�JQQJW
YWFSXUTWYWNPYSNSLJS�¨SIWFX��LJSTR�U©[JWPFS�KW©S�QFXYJS�S¨W�IWN[PWFKYJS�ZUUMºW��*S
GWTRX�PFS�JWX¨YYFX�RJI�JS�GFHPXU¨WW��TR�IJY�GFWF�¨W�YWFSXUTWYWNPYSNSLJS�XTR�PFS
¨SIWFX�

'NQFLFd��4WLFSNXFYTWNXPF�PWF[�KºW�FS[¨SISNSL�F[�FWGJYXZYWZXYSNSL

��d&QQR¨SY

0WF[JS�N�GNQFLFS�L¨QQJW�GFWF�S¨W�WJXUJPYN[J�WNXP�ϑSSX��S¨W�FWGJYXZYWZXYSNSLJS�FS[¨SIX�

��d&QQR¨SSF�PWF[�U©�FWGJYXZYWZXYSNSLFW

���d2TSYJWNSL��NSXYFQQFYNTS��IJRTSYJWNSL��XJW[NHJ��ZSIJWM©QQ��WJSLºWNSL�THM
GJXNPYSNSL

2TSYJWNSLX���NSXYFQQFYNTSX���IJRTSYJWNSLX���XJW[NHJ���ZSIJWM©QQX��THM
WJSLºWNSLXFWGJYJS�XFRY�GJXNPYSNSL�XPF�ZYKºWFX�U©�JYY�X¨PJWY�X¨YY��8¨WXPNQI�M¨SX^S�XPF

4R�IJS�¨W�PTSXYWZJWFI�KºW�FYY�FS[¨SIFX�U©�SFYYJS��JQQJW�I¨W�GJQ^XSNSLJS�¨W
I©QNL��XPF�IJS�MF�GJQ^XSNSL��XTR�¨W�Q¨RUQNL�KºW�FWGJYJY�THM�LJW�YNQQW¨HPQNL�X¨PJWMJY
KºW�IJ�FWGJYFSIJ�

��

4R�ZYWZXYSNSLJS�PFS�RJIKºWF�GWFSIWNXP��U©�LWZSI�F[�FYY�XO¨Q[F�ZYWZXYSNSLJS
JQQJW�IJY�XTR�GTLXJWFX�JQQJW�G¨WX�F[�IJS�PFS�KFYYF�JQI��XPF�IJS�[FWF�KºWXJII�RJI
Q¨RUQNL�XQ¨HPZYWZXYSNSL�TR�IJY�NSYJ�ϑSSX�S©LTS�X©IFS�N�S¨WMJYJS�F[�IJS�UQFYX�
I¨W�ZYWZXYSNSLJS�FS[¨SIX�

��

4R�IJS�¨W�KO¨WWXY^WI��XPF�IJS�XYFSSF�FZYTRFYNXPY��TR�IJS�PTRRJW�ZYFSKºW
KO¨WWXY^WSNSLJSX�W¨HP[NII�

��

*S�KO¨WWXY^WI�ZYWZXYSNSL��XTR�ZSIJW�STWRFQF�KºWM©QQFSIJS�PFS�RJIKºWF�JS�WNXP
KºW�U©PºWSNSL�JQQJW�PQ¨RSNSL��XPF�[FWF�KºWXJII�RJI�FSTWISNSLFW��XTR�XP^IIFW
RTY�IJSSF�WNXP��TR�IJY�NSYJ�ϑSSX�Q¨RUQNLF�FSTWISNSLFW�U©�UQFYXJS��XTR
KºWJG^LLJW�WNXPJS�KºW�U©PºWSNSL�

��

*S�ZYWZXYSNSL�XTR�XYTUUFYX��XPF�[FWF�X¨PWFI�RTY�TF[XNPYQNL�WºWJQXJ��)JS�XPF�GFWF
PZSSF�X¨YYFX�N�WºWJQXJ�LJSTR�F[XNPYQNL�U©[JWPFS�F[�KºWFWJS�

��

*S�ZYWZXYSNSL�RJI�JS�©PFSIJ�KºWFWJ�XPF�MF�JS�XNLSFQFSTWISNSL��X©�FYY�KºWFWJS
Q¨YY�PFS�U©PFQQF�ZUUR¨WPXFRMJY�

���



YFX�YNQQ�FS[NXSNSLFW�KW©S�YNQQ[JWPFWJS�

&WGJYJY�XPF�UQFSJWFX�THM�KºWGJWJIFX�THM�TR�IJY�GJMº[X�XPF

;NI�XJW[NHJ���ZSIJWM©QQX��THM�WJSLºWNSLXFWGJYJS�XPF�NSL©JSIJ�JSJWLNYNQQKºWXJQ�STWRFQY
PTUUQFX�KW©S�THM�TR�IJY�NSYJ�¨W�ZUUJSGFWY�TSºINLY��XPF�KW©SPTUUQNSLXITSJY�Q©XFX�
�YL¨WIJW�XPF�[NIYFX��X©�FYY�J[JSYZJQQ�FHPZRZQJWFI�JSJWLN�NSSJ�N�FWGJYXZYWZXYSNSLJS
NSYJ�PFS�TWXFPF�TKºWZYXJIIF�WºWJQXJW�JQQJW�FSIWF�KFWQNLF�M¨SIJQXJW�

)JY�XPF�ϑSSFX�XP^QYFW�RJI�ZUUQ^XSNSL�TR�FYY�XJW[NHJ���ZSIJWM©QQX���WJSLºWNSLX��JQQJW
GJXNPYSNSLXFWGJYJ�U©L©W��TR�IJY�NSYJ�¨W�ZUUJSGFWY�TRTYN[JWFY�

���d.SXY¨QQSNSL�F[�XP^IIXFSTWISNSLFW�R�R�

8Y¨QQGFWF�XP^IIXFSTWISNSLFW�THM�FSIWF�FSTWISNSLFW�RJI�XP^IIXKZSPYNTS��I¨W
XP^IIXKZSPYNTSJS�¨W�GJWTJSIJ�F[�NSXY¨QQSNSLJS��XPF�[FWF�W¨YY�NSXY¨QQIF�THM�TWIJSYQNLY
KFXYXFYYF�

���d)WNKYXYºWSNSLFW

*S�FWGJYXZYWZXYSNSL�XPF�[FWF�X¨PJWY�XYTUUFI�JQQJW�U©�FSSFY�X¨YY�X¨PWFI��S¨W
IWNKYXYºWSNSLFW�F[MO¨QUX�JQQJW�[NI�FSSFY�YNQQK¨QQNLY�FWGJYJ�N�ZYWZXYSNSLJSX�WNXPTRW©IJ�

���d&[FPYN[JWFIJ�XP^IIXFSTWISNSLFW

;NI�JYY�FWGJYJ�XTR�PW¨[JW�FYY�JS�XP^IIXFSTWISNSL�YNQQK¨QQNLY�X¨YYX�ZW�KZSPYNTS�JQQJW�YFX
GTWY��XPF�©YL¨WIJW�[NIYFX�X©�FYY�IJY�¨SI©�L©W�FYY�ZYKºWF�FWGJYJY�X¨PJWY��&STWISNSLJS
XPF�LJSFXY�©YJWXY¨QQFX��S¨W�FWGJYJY�¨W�F[XQZYFY�

���d'QN]YSJIXQFL

*S�FWGJYXZYWZXYSNSL�XTR�PFS�IWFGGFX�F[�GQN]YSJIXQFL�S¨W�IJS�FS[¨SIX��XPF�[FWF
KºWXJII�RJI�JS�Q¨RUQNL�FSTWISNSL��XTR�XP^IIFW�RTY�JϐJPYJWSF�F[�JYY�GQN]YSJIXQFL��X©
FYY�NSYJ�S©LTS�PTRRJW�YNQQ�XPFIF�

��d>YYJWQNLFWJ�PWF[�[NI�FS[¨SISNSL�F[�RTGNQF�FWGJYXZYWZXYSNSLFW

���d+ºWFWJ

*S�XO¨Q[L©JSIJ�FWGJYXZYWZXYSNSL�K©W�GFWF�KWFRKºWFX�F[�JS�UJWXTS��XTR�MFW�YNQQW¨HPQNLF
PZSXPFUJW�KºW�FYY�KWFRKºWF�IJS�X¨PJWY�

JS�XPWNKYQNL�NSXYWZPYNTS�KºW�FWGJYJY�ZUUW¨YYFX��THM��

S©LTS�ZYXJX��XTR�FSX[FWFW�KºW�FYY�XFRTWISF�FWGJYJY�THM�XTR�MFW�JYY
º[JWLWNUFSIJ�FSX[FW�KºW�X¨PJWMJYJS�

��



���d9WFϑPWJLQJW

3¨W�RTGNQF�FWGJYXZYWZXYSNSLFW�WºW�XNL�NSTR�JYY�FWGJYXTRW©IJ��XPF�YWFϑPWJLQJW
KFXYXY¨QQFX�THM�KºQOFX�

���d&WGJYJ�YNQQ�KTYX

�YL¨WIJW�XPF�[NIYFX�X©�FYY�FWGJYXYFLFWJ�XTR�WºW�XNL�YNQQ�KTYX�NSYJ�PFS�PTRRF�NS�U©�JYY
TRW©IJ�I¨W�XO¨Q[L©JSIJ�FWGJYXZYWZXYSNSLFW�¨W�NL©SL�

4R�IJY�PW¨[X�FYY�FWGJYXYFLFWJ�YNQQ�KTYX�¨W�S¨W[FWFSIJ��KºW�FYY�JYY�FWGJYJ�XPF�GQN�KZQQLTYY�
XPF�Q¨RUQNLF�©YL¨WIJW�[NIYFX��KºW�FYY�KºWMNSIWF�FYY�IJ�XPFIFX�F[�ZYWZXYSNSLJS�

���d5JWXTSYWFSXUTWYJW

5JWXTSJW�K©W�GFWF�YWFSXUTWYJWFX�U©�RTGNQF�RFXPNSIWN[SF�FWGJYXZYWZXYSNSLFW��TR
Q¨RUQNLF�XP^IIX©YL¨WIJW�[NIYFLNYX��4R�FWGJYJ�R©XYJ�ZYKºWFX�ZSIJW�K¨WIJS��XPF
MFXYNLMJYJS�[NI�GJMT[�FSUFXXFX�YNQQ�IJYYF�

���d1ZKY[¨]QNSL

*S�RTGNQ�FWGJYXZYWZXYSNSL�RJI�KºWGW¨SSNSLXRTYTW�K©W�NSYJ�FS[¨SIFX�U©
FWGJYXTRW©IJS��TR�QZKY[¨]QNSLJS�NSYJ�¨W�YNQQW¨HPQNL�KºW�FYY�LFWFSYJWF�M¨QXF�THM
X¨PJWMJY�

���d>YYWJ�KFPYTWJW

*YY�FWGJYJ�RJI�RTGNQF�FWGJYXZYWZXYSNSLFW�XPF�UQFSJWFX�RJI�M¨SX^S�YNQQ�IJ�X¨WXPNQIF
WNXPJW�XTR�YJWW¨SL��[¨IJWQJP�THM�IJY�FPYZJQQF�FWGJYJY�PFS�RJIKºWF�

���d8¨PWNSL�RTY�TF[XNPYQNL�WºWJQXJ

2FXPNSIJQFW�XPF�[FWF�X¨PWFIJ��TR�IJY�ϑSSX�WNXP�KºW�KFWQNLF�TF[XNPYQNLF�WºWJQXJW�[NI�K¨WI
JQQJW�S¨W�KºWFWJS�Q¨RSFY�KºWFW��JQQJW�TUJWFYºWXUQFYXJS�

*S�FWGJYXZYWZXYSNSL�XTR�XYTUUFYX��XPF�[FWF�X¨PWFI�RTY�TF[XNPYQNL�WºWJQXJ��X©�FYY�IJS
GFWF�PFS�X¨YYFX�N�WºWJQXJ�F[XNPYQNLY�

��d>YYJWQNLFWJ�PWF[�[NI�FS[¨SISNSL�F[�FWGJYXZYWZXYSNSLFW�F[XJIIF�KºW�YNQQK¨QQNLY
FWGJYJ�U©�SN[©JW�º[JW�RFWP��JQQJW�LTQ[UQFS�JQQJW�FSSFY�MºOIFWGJYJ

���d&QQR¨SY

�����d;FQ�F[�FWGJYXZYWZXYSNSL



4R�JYY�YNQQK¨QQNLY�FWGJYJ�U©�SN[©JW�º[JW�RFWP��JQQJW�LTQ[UQFS�JQQJW�FSSFY�MºOIFWGJYJ�NSYJ
PFS�ZYKºWFX�X¨PJWY��KW©S�JYY�Q¨RUQNLY�ZSIJWQFL�THM�ZSIJW�JWLTSTRNXPY�Q¨RUQNLF
KºWM©QQFSIJS��XPF�IJS�FWGJYXZYWZXYSNSL�[¨QOFX��XTR�G¨XY�LFWFSYJWFW�THM�ZUUW¨YYM©QQJW
X¨PWF�FWGJYXKºWM©QQFSIJS�

,JRJSXFRRF�XP^IIX©YL¨WIJW�XPF�UWNTWNYJWFX�KºWJ�FS[¨SISNSL�F[�UJWXTSQNL
XP^IIXZYWZXYSNSL�

&WGJYXZYWZXYSNSLJS�XPF�[FWF�INRJSXNTSJWFI�THM�ZYKTWRFI�KºW�IJY�FWGJYJ�XTR�XPF
ZYKºWFX�THM�KºW�IJ�GJQFXYSNSLFW��XTR�L©W�FYY�KºWZYXJ��&WGJYXZYWZXYSNSLJS�XPF�THPX©
LºWF�IJY�RºOQNLY�FYY�KºWϒ^YYF�XNL�WNXPKWNYY�

)JY�Q¨RUQNLFXYJ�X¨YYJY�KºW�YNQQYW¨IJ�YNQQ�JS�YNQQK¨QQNL�FWGJYXUQFYX�[NI�MºOIFWGJYJ�XPF�[¨QOFX
RJI�M¨SX^S�YNQQ�FSYFQJY�KºWϒ^YYSNSLFW��MºOIJS�THM�MZW�Q¨SLJ�FWGJYJY�XPF�U©L©��)JY�XPF
THPX©�L©�FYY�ZYW^RRF�FWGJYXUQFYXJS�N�JS�SºIXNYZFYNTS��+ºWϒ^YYSNSL�RJQQFS�ZYWZXYSNSL
KºW�YNQQYW¨IJ�THM�JS�UQFYYKTWR��JYY�XY¨QQSNSLXQFL�JQQJW�JS�QFSIL©SL�K©W�NSYJ�NSSJG¨WF
S©LTS�^YYJWQNLFWJ�KFQQWNXP�

�����d�YL¨WIJW�KºW�FYY�RNSNRJWF�WNXPJW

'JWTJSIJ�U©�[NQPJS�XTWYX�FWGJYXZYWZXYSNSL�XTR�[FQYX�U©�LWZSI[FQ�F[�T[FSS¨RSIF
UZSPYJW��XPF�Q¨RUQNLF�©YL¨WIJW�[NIYFX�KºW�FYY�RNSNRJWF�IJ�WNXPJW�KºW�TM¨QXF�THM
TQ^HPXKFQQ��XTR�¨W�KºWJSFIJ�RJI�IJSSF�Y^U�F[�ZYWZXYSNSL�

4R�IJY�GJMº[X��XPF�FSTWISNSLFW�KºW�XP^II�RTY�KFQQ�NSXYFQQJWFX��)J�XPF�[FWF�ZYKºWIF�U©
JYY�X©IFSY�X¨YY�THM�MF�JS�X©IFS�M©QQKFXYMJY��FYY�IJ�KºWMNSIWFW�JQQJW�GWTRXFW�KFQQ��KºW�FYY
X©�Q©SLY�XTR�RºOQNLY�KºWMNSIWF�FYY�S©LTS�XPFIFX��,JRJSXFRRF�XP^IIXFSTWISNSLFW
RTY�KFQQ�K©W�GFWF�ZYJQ¨RSFX�[NI�UQFYXJW�KºW�YNQQYW¨IJ�YNQQ�XYJLFW�JQQJW�YWFUUTW�

�����d9NQQK¨QQNLF�©YL¨WIJW

3¨W�IJY�¨W�SºI[¨SINLY�FYY�YNQQK¨QQNLY�YF�GTWY�JS�LJRJSXFR�XP^IIXFSTWISNSL�RTY�KFQQ��KºW
FYY�ZYKºWF�JYY�FWGJYJ��XPF�FSIWF�JϐJPYN[F�XP^IIX©YL¨WIJW�RTY�KFQQ�[NIYFX��&WGJYJY�K©W
NSYJ�ZYKºWFX��NSSFS�IJXXF�©YL¨WIJW�MFW�[NIYFLNYX��3¨W�FWGJYJY�¨W�XQZY�JQQJW�F[XQZYFYX
YNQQK¨QQNLY��XPF�IJ�LJRJSXFRRF�XP^IIXFSTWISNSLFWSF�RTY�KFQQ�©YJWXY¨QQFX�

�����d;¨IJWKºWM©QQFSIJS

*YY�YNQQK¨QQNLY�FWGJYJ�U©�SN[©JW�º[JW�RFWP��JQQJW�LTQ[UQFS��JQQJW�FSSFY�MºOIFWGJYJ��K©W�GFWF
ZYKºWFX�S¨W�[¨IJWKºWM©QQFSIJSF�NSYJ�NSSJG¨W�S©LTS�WNXP�KºW�TM¨QXF�JQQJW�TQ^HPXKFQQ�

4R�QOZXKºWM©QQFSIJSF�¨W�TYNQQW¨HPQNLF��XPF�Q¨RUQNL�GJQ^XSNSL�FS[¨SIFX�

��d>YYJWQNLFWJ�PWF[�[NI�FS[¨SISNSL�F[�XQNURFXPNSJW



���d5WT[PºWSNSL

3¨W�JYY�XQNU[JWPY^L�RTSYJWFYX�N�JS�XQNURFXPNS��XPF�RFXPNSJS�UWT[PºWFX�RJI�IJY�MºLXYF
[FW[YFQ�XTR�IJS�PTRRJW�FYY�PºWFX�RJI�ZSIJW�FWGJYJY��5WT[PºWSNSLJS�XPF
LJSTRKºWFX�U©�JYY�X©IFSY�X¨YY��FYY�IJY�NSYJ�ZUUXY©W�S©LTS�WNXP�KºW�UJWXTSXPFITW�

��d>YYJWQNLFWJ�PWF[�[NI�FWGJYJ�RJI�MOZQ�THM�I¨HP

���d5ZRUSNSL

;NI�WNXP�KºW�UJWXTSXPFITW�XPF�JYY�I¨HP�UZRUFX�U©�JS�UQFYX�JQQJW�N�JS�XP^IIXFSTWISNSL�
XTR�¨W�ZYKTWRFI�THM�INRJSXNTSJWFI�X©��FYY�IJS�RTYXY©W�JQQJW�F[QJIJW�YW^HP[©LJS�[NI
JS�I¨HPXUW¨SLSNSL�THM�K©SLFW�ZUU�ZYXQZSLFIJ�MOZQIJQFW��8P^IIXFSTWISNSLJS�XPF�[FWF
ZYKºWI�THM�UQFHJWFI�X©��FYY�IJS�XTR�UZRUFW��JQQJW�S©LTS�FSSFS�XTR�GJϑSSJW�XNL�N
S¨WMJYJS��NSYJ�XPFIFX�[NI�JS�I¨HPXUW¨SLSNSL��;NI�QZKYYW^HPXOZXYJWNSL�L¨QQJW�PWF[JS
T[FS�GFWF�TR�QZKYYW^HPJY�[FWNY�X©�Q©LY��FYY�IJY�¨W�WNXP�KºW�FYY�I¨HPJY�XPFIFYX�

*S�UZRUSNSL�THM�I¨WRJI�XFRRFSM¨SLFSIJ�I¨HPYºRSNSL�XPF�PZSSF�XPºYFX�KW©S�JS
XP^IIFI�UQFYX�

:SIJW�JS�U©L©JSIJ�UZRUSNSL��K©W�NSLJS�ZUUJM©QQF�XNL�N�WNXPTRW©IJY�KºW�JS
I¨HPXUW¨SLSNSL�

'NQFLFd��9JPSNXPF�PWF[�KºW�FS[¨SISNSL�F[�YWZHPFW

)JSSF�GNQFLF�FSLJW�PWF[�KºW�JS�YWZHP�JQQJW�JS�ZYG^YGFW�ZYWZXYSNSL�YNQQ�YWZHPFW�

&QQR¨SSF�PWF[�KºW�JS�YWZHP

*S�YWZHP�XPF�[FWF�ZYKºWI�X©�FYY�IJS�PFS�PºWFX�THM�RFSº[WJWFX�X¨PJWY�THM�X©�FYY
MFXYNLMJYJS�Q¨YY�PFS�FSUFXXFX�YNQQ�TQNPF�KºWM©QQFSIJS�

��

*S�YWZHP�XPF�MF�K¨WIGWTRX��XTR�PFS�XYFSSF�IJS�X¨PJWY�RJI�JQQJW�ZYFS�QFXY���

*S�YWZHP�XPF�MF�JS�UFWPJWNSLXGWTRX��XTR�TGJWTJSIJ�F[�QFXYJSX�[NPY�PFS�M©QQF
P[FW�YWZHPJS�N�IJS�XYºWXYF�YNQQ©YSF�QZYSNSLJS��)JYYF�L¨QQJW�¨[JS�TR�KºWFWJS�Q¨RSFY
YWZHPJS�

��

4R�KºWFWJS�PFS�GQN�YW¨ϐFI�F[�IJS�QFXY�JQQJW�IJ�QFXYJW�JS�YWZHP�MFSYJWFW��XPF
YWZHPJS�[FWF�ZYWZXYFI�X©�FYY�IJS�XP^IIFW�KºWFWJS�

��

*S�YWZHP�XPF�MF�JS�XNLSFQ��X©�FYY�KºWFWJS�Q¨YY�PFS�ZUUR¨WPXFRRF�FSIWF�N
S¨WMJYJS�F[�YWZHPJS�

��

*S�YWZHP�XPF�MF�JS�XU¨WW�JQQJW�JS�FSSFS�FSTWISNSL��XTR�MNSIWFW�FYY�IJY��XTR
YWZHPJS�IWFW��QTXXSFW�F[�RNXXYFL�

��



-ZW�JS�YWZHP�THM�JS�ZYG^YGFW�ZYWZXYSNSL�YNQQ�YWZHPFW�XPF�[FWF�R¨WPYF

*S�YWZHP�THM�JS�ZYG^YGFW�ZYWZXYSNSL�YNQQ�YWZHPFW�XPF�MF�KºQOFSIJ�R¨WPSNSLFW�

8¨WXPNQIF�PWF[�KºW�JS�©PYWZHP

8¨WXPNQIF�PWF[�KºW�JS�QJIYWZHP

2FSº[JWWJLQFLJ�XPF�[FWF�R¨WPYF�RJI�X^RGTQJW�JQQJW�YJ]Y�U©�X[JSXPF���

*S�YWZHP�THM�JS�ZYG^YGFW�ZYWZXYSNSL�YNQQ�YWZHPFW�XPF�[FWF�Y^IQNLY�THM�[FWFPYNLY
R¨WPY�RJI�ZUULNKY�TR�IJXX�JLJS[NPY�THM�IJS�MºLXYF�QFXY��XTR�IJ�¨W�F[XJIIF�KºW�

��

4R�QFXYKºWR©LFS�¨W�GJWTJSIJ�F[�F[XY©SIJY�YNQQ�Y^SLIUZSPYJS�JQQJW�Q^KYMºOIJS�
XPF�R¨WPSNSLJS�NSKTWRJWF�TR�IJYYF�

��

+ºW�JS�GFYYJWNIWN[JS�YWZHP�I¨W�GFYYJWNJYX�RFXXF�NS[JWPFW�U©�XYFGNQNYJYJS��XPF
Q¨LXYF�THM�MºLXYF�GFYYJWN[NPY�
RFXXF��FSLJX�N�R¨WPSNSLJS�

��

*S�©PYWZHP�KºW�XNYYFSIJ�KºWFWJ�XPF�MF�JS�NSXY¨QQGFW�KºWFWXYTQ��XTR�LJW�KºWFWJS�JS
GJP[¨R�FWGJYXXY¨QQSNSL��*S�KºWFWXYTQ�XTR�RFS�PFS�X[¨SLF�JQQJW�KºWXPOZYF��XPF
FZYTRFYNXPY�GQN�Q©XY��S¨W�RFS�X[¨SLY�JQQJW�KºWXPOZYNY�IJS�

��

4R�JS�YWZHP�NSYJ�¨W�GWTRXFI��S¨W�KºWFWJS�Q¨RSFW�KºWFWUQFYXJS��XPF�YWZHPJS
[FWSF�KºWFWJS�

��

*S�©PYWZHPX�XNYY��JQQJW�XY©UQFYX�XPF�[FWF�ZYKTWRFI�X©��FYY�KºWFWJS�NSYJ�F[�RNXXYFL
PFS�MF�JS�KTY�ZYFSKºW�YWZHPJS��S¨W�KºWFWJS�PºW�IJS��&QYJWSFYN[Y�XPF�©PYWZHPJS
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QFXYRTRJSY�º[JW��dYTSRJYJW��XPF�[FWF�ZYWZXYFIJ�RJI�º[JWQFXYITS��0WFSFW�XTR�MFW�JS
XYFYNXP�X¨PJWMJY�RTY�XYO¨QUSNSL�XYºWWJ�¨S�����THM�XTR�GFWF�FS[¨SIX�N�Q¨YY�IWNKY�
ZSIFSYFX�KW©S�IJYYF�PWF[�

&QQR¨SSF�W©I

*S�IJQ�PWFSFW�XTR�NSYJ�TRKFYYFX�F[�PWF[JY�N�UZSPYd�����MFW�¨SI©�QJ[JWJWFYX�RJI
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YJQJXPTUFWR��JQQJW�JS
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