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5IF ���� QMBTNB DBUBMZTJT SPBENBQ

"OOFNJF #PHBFSUT�B 9JO 5V�B + $ISJTUPQIFS 8IJUFIFBE�B (BCSJFMF $FOUJ��B
-FPO -FGGFSUT�B 0MJWJFS (VBJUFMMB�B 'FEFSJDP "[[PMJOB�+VSZ� )ZVO�)B ,JN�B
"OUIPOZ # .VSQIZ��B 8JMMJBN ' 4DIOFJEFS��B 5PNPIJSP /P[BLJ��B +BTPO $
)JDLT��B "OUPJOF 3PVTTFBV�B 'SFEFSJD 5IFWFOFU��B "INFE ,IBDFG��B BOE .BSJB
$BSSFPO��B

� 3FTFBSDI HSPVQ 1-"4."/5 %FQBSUNFOU PG $IFNJTUSZ 6OJWFSTJUZ PG "OUXFSQ 6OJWFSTJUFJUTQMFJO �
#&����� 8JMSJKL #FMHJVN
� %FQBSUNFOU PG &MFDUSJDBM &OHJOFFSJOH BOE &MFDUSPOJDT 6OJWFSTJUZ PG -JWFSQPPM -JWFSQPPM -�� �(+
6OJUFE ,JOHEPN
� 4DIPPM PG $IFNJTUSZ 5IF 6OJWFSTJUZ PG .BODIFTUFS .BODIFTUFS .�� �1- 6OJUFE ,JOHEPN
� 6OJWFSTJUZ PG .FTTJOB 7�MF '� 4UBHOP %�"MDPOUSFT �� .FTTJOB ����� *UBMZ
� &3*$ BJTCM #SVTTFMT #FMHJVN
� $BUBMZUJD 1SPDFTTFT BOE .BUFSJBMT HSPVQ 'BDVMUZ PG 4DJFODF BOE 5FDIOPMPHZ .&4"+ *OTUJUVUF GPS
/BOPUFDIOPMPHZ 6OJWFSTJUZ PG 5XFOUF 10 #PY ��� ���� "& &OTDIFEF 5IF /FUIFSMBOET
� -BCPSBUPJSF EF 1IZTJRVF EFT 1MBTNBT &DPMF 1PMZUFDIOJRVF 3PVUF EF 4BDMBZ '������ 1BMBJTFBV
$FEFY 'SBODF
� /PSNBOEJF 6OJW &/4*$"&/ 6/*$"&/ $/34 -BCPSBUPJSF $BUBMZTF FU 4QFDUSPDIJNJF '������
$BFO 'SBODF
� &OWJSPONFOUBM .BOBHFNFOU 3FTFBSDI *OTUJUVUF /BUJPOBM *OTUJUVUF PG "EWBODFE *OEVTUSJBM 4DJFODF BOE
5FDIOPMPHZ 	"*45
 ���� 0OPHBXB *CBSBLJ 5TVLVCB �������� +BQBO
�� $4*30 .BOVGBDUVSJOH 10 #PY ��� -JOEàFME /48 ���� "VTUSBMJB
�� %FQBSUNFOU PG $IFNJDBM BOE #JPNPMFDVMBS &OHJOFFSJOH 6OJWFSTJUZ PG /PUSF %BNF /PUSF %BNF */
����� 6OJUFE 4UBUFT PG "NFSJDB
�� %FQBSUNFOU PG .FDIBOJDBM &OHJOFFSJOH 4DIPPM PG &OHJOFFSJOH 5PLZP *OTUJUVUF PG 5FDIOPMPHZ
�������*���� 0�PLBZBNB .FHVSP�LV 5PLZP �������� +BQBO
�� *.5 -JMMF %PVBJ 4"(& 6OJWFSTJUF́ EF -JMMF '������ -JMMF 'SBODF
�� (3&.* 6.3 ���� $/34 6OJWFSTJUF́ E�0SMF́BOT �� SVF E�*TTPVEVO #1 ���� ����� 0SMF́BOT $FEFY
�� 'SBODF
�� $IFNJDBM BOE #JPMPHJDBM &OHJOFFSJOH %FQBSUNFOU 4PVUI %BLPUB 4DIPPM PG .JOFT � 5FDIOPMPHZ ���
&� 4BJOU +PTFQI 4U� 3BQJE $JUZ 4% ����� 6OJUFE 4UBUFT PG "NFSJDB

&�NBJM� "OOFNJF�CPHBFSUT!VBOUXFSQFO�CF YJO�UV!MJWFSQPPM�BD�VL K�D�XIJUFIFBE!NBODIFTUFS�BD�VL DFOUJ!VOJNF�JU
M�MFGGFSUT!VUXFOUF�OM PMJWJFS�HVBJUFMMB!MQQ�QPMZUFDIOJRVF�GS GFEFSJDP�B[[PMJOB�KVSZ!FOTJDBFO�GS IZVO�IB�LJN!BJTU�HP�KQ
UPOZ�NVSQIZ!DTJSP�BV XTDIOFJEFS!OE�FEV OP[BLJ�U�BC!N�UJUFDI�BD�KQ KIJDLT�!OE�FEV BOUPJOF�SPVTTFBV!MQQ�QPMZUFDIOJRVF�GS
GSFEFSJD�UIFWFOFU!JNU�MJMMF�EPVBJ�GS BINFE�LIBDFG!VOJW�PSMFBOT�GS BOE .BSJB�$BSSFPO(BSDJEVFOBT!TETNU�FEV

3FDFJWFE �� +VMZ ���� SFWJTFE �� "QSJM ����
"DDFQUFE GPS QVCMJDBUJPO � .BZ ����
1VCMJTIFE �� "VHVTU ����

"CTUSBDU
1MBTNB DBUBMZTJT JT HBJOJOH JODSFBTJOH JOUFSFTU GPS WBSJPVT HBT DPOWFSTJPO BQQMJDBUJPOT TVDI BT
$0� DPOWFSTJPO JOUP WBMVF�BEEFE DIFNJDBMT BOE GVFMT $)� BDUJWBUJPO JOUP IZESPHFO IJHIFS
IZESPDBSCPOT PS PYZHFOBUFT BOE /)� TZOUIFTJT� 0UIFS BQQMJDBUJPOT BSF BMSFBEZ NPSF
FTUBCMJTIFE TVDI BT GPS BJS QPMMVUJPO DPOUSPM F�H� WPMBUJMF PSHBOJD DPNQPVOE SFNFEJBUJPO
QBSUJDVMBUF NBUUFS BOE /0Y SFNPWBM� *O BEEJUJPO QMBTNB JT BMTP WFSZ QSPNJTJOH GPS

0SJHJOBM $POUFOU GSPN UIJT XPSL NBZ CF VTFE VOEFS UIF
UFSNT PG UIF $SFBUJWF $PNNPOT "UUSJCVUJPO ��� MJDFODF� "OZ

GVSUIFS EJTUSJCVUJPO PG UIJT XPSL NVTU NBJOUBJO BUUSJCVUJPO UP UIF BVUIPS	T
 BOE
UIF UJUMF PG UIF XPSL KPVSOBM DJUBUJPO BOE %0*�

���������������������������� � ¥ ���� 5IF "VUIPS	T
� 1VCMJTIFE CZ *01 1VCMJTIJOH -UE 1SJOUFE JO UIF 6,
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DBUBMZTU TZOUIFTJT BOE USFBUNFOU� 1MBTNB DBUBMZTJT DMFBSMZ IBT CFOFàUT PWFS ADPOWFOUJPOBM�
DBUBMZTJT BT PVUMJOFE JO UIF *OUSPEVDUJPO� )PXFWFS B CFUUFS JOTJHIU JOUP UIF VOEFSMZJOH QIZTJDBM
BOE DIFNJDBM QSPDFTTFT JT DSVDJBM� 5IJT DBO CF PCUBJOFE CZ FYQFSJNFOUT BQQMZJOH EJBHOPTUJDT
TUVEZJOH CPUI UIF DIFNJDBM QSPDFTTFT BU UIF DBUBMZTU TVSGBDF BOE UIF QIZTJDPDIFNJDBM
NFDIBOJTNT PG QMBTNB�DBUBMZTU JOUFSBDUJPOT BT XFMM BT CZ DPNQVUFS NPEFMJOH� 5IF LFZ
DIBMMFOHF JT UP EFTJHO DPTU�FGGFDUJWF IJHIMZ BDUJWF BOE TUBCMF DBUBMZTUT UBJMPSFE UP UIF QMBTNB
FOWJSPONFOU� 5IFSFGPSF JOTJHIU GSPN UIFSNBM DBUBMZTJT BT XFMM BT FMFDUSP� BOE QIPUPDBUBMZTJT JT
DSVDJBM� "MM UIFTF BTQFDUT BSF DPWFSFE JO UIJT 3PBENBQ QBQFS XSJUUFO CZ TQFDJBMJTUT JO UIFJS àFME
QSFTFOUJOH UIF TUBUF�PG�UIF�BSU UIF DVSSFOU BOE GVUVSF DIBMMFOHFT BT XFMM BT UIF BEWBODFT JO
TDJFODF BOE UFDIOPMPHZ OFFEFE UP NFFU UIFTF DIBMMFOHFT�

,FZXPSET� DBUBMZTJT $0� DPOWFSTJPO $)� BDUJWBUJPO /)� TZOUIFTJT QMBTNB DBUBMZTJT
OPO�UIFSNBM QMBTNB BJS QPMMVUJPO DPOUSPM

	4PNF àHVSFT NBZ BQQFBS JO DPMPVS POMZ JO UIF POMJOF KPVSOBM


$POUFOUT

�� #BDLHSPVOE BOE PQQPSUVOJUJFT JO QMBTNB DBUBMZTJT �
�� 3PMF PG FMFDUSP� BOE QIPUP�DBUBMZTJT JO EFTJHOJOH QMBTNB�DBUBMZTUT ��
�� -FWFSBHJOH LOPXMFEHF GSPN UIFSNBM DBUBMZTJT UP QMBTNB DBUBMZTJT ��
�� *O TJUV EJBHOPTUJDT BOE FYQFSJNFOUBM BQQSPBDIFT ��
�� 1IZTJDPDIFNJDBM JOUFSBDUJPOT PG QMBTNB BOE DBUBMZTU ��
�� 1MBTNB DBUBMZTJT NPEFMJOH ��
�� $0� DPOWFSTJPO CZ QMBTNB DBUBMZTJT ��
�� -JHIU IZESPDBSCPO DPOWFSTJPOT CZ QMBTNB DBUBMZTJT ��
�� "NNPOJB TZOUIFTJT CZ QMBTNB DBUBMZTJT ��

��� "JS RVBMJUZ� SFNPWBM PG WPMBUJMF PSHBOJD DPNQPVOET BOE QBSUJDVMBUF NBUUFS CZ QMBTNB DBUBMZTJT ��
��� /0Y SFNPWBM CZ QMBTNB DBUBMZTJT ��
��� $BUBMZTU QSFQBSBUJPO�TZOUIFTJT ��
3FGFSFODFT ��

�
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-JTU PG BCCSFWJBUJPOT

"$� "MUFSOBUJOH DVSSFOU
"'.� "UPNJD GPSDF NJDSPTDPQZ
"//�("� "SUJàDJBM OFVSBM OFUXPSL � HFOFUJD

BMHPSJUIN
"53� "UUFOVBUFE UPUBM SFáFDUBODF
$$4� $SPTT DPSSFMBUJPO TQFDUSPTDPQZ
$&4� $IFNJDBM FOFSHZ TUPSBHF
$01��� ��TU $POGFSFODF PG UIF 1BSUJFT
%#%� %JFMFDUSJD CBSSJFS EJTDIBSHF
%$� %JSFDU DVSSFOU
%'5� %FOTJUZ GVODUJPOBM UIFPSZ
%3*'54� %JGGVTF SFáFDUBODF JOGSBSFE 'PVSJFS USBOTGPSN

TQFDUSPTDPQZ
%3.� %SZ SFGPSNJOH PG NFUIBOF
%34� %JGGVTF SFáFDUBODF TQFDUSPTDPQZ
&$&� &OFSHZ DPOWFSTJPO FGàDJFODZ
&&%'� &MFDUSPO FOFSHZ EJTUSJCVUJPO GVODUJPO
&'*4)� &MFDUSJD àFME JOEVDFE TFDPOE IBSNPOJD

HFOFSBUJPO
&1$� &MFDUSP� BOE QIPUP�DBUBMZTJT
&3$� &VSPQFBO 3FTFBSDI $PVODJM
'5*3� 'PVSJFS USBOTGPSN JOGSBSFE
("� (MJEJOH BSD
)$� )ZESPDBSCPOT
*$$%� *OUFOTJàFE DIBSHFE DPVQMFE EFWJDF
*3� *OGSBSFE
*1$� *O�QMBTNB DBUBMZTJT
,1*� ,FZ QFSGPSNBODF JOEJDBUPS
-$"� -JGFDZDMF BOBMZTJT
-)7� -PXFS IFBUJOH WBMVF

.%"� .FUIBOF EFIZESPBSPNBUJ[BUJPO

.-� .BDIJOF MFBSOJOH

.0'� .FUBM PSHBOJD GSBNFXPSL

.8� .JDSPXBWF
/0Y� /JUSPHFO PYJEFT
/0$.� /PO�PYJEBUJWF DPVQMJOH PG NFUIBOF
/51� /PO�UIFSNBM QMBTNB
0&4� 0QUJDBM FNJTTJPO TQFDUSPTDPQZ
1&$� 1IPUP�FMFDUSPDBUBMZUJD
1*$�.$$� 1BSUJDMF�JO�DFMM�.POUF $BSMP DPMMJTJPO
1*%� 1SPQPSUJPOBMmJOUFHSBMmEFSJWBUJWF
1.� 1BSUJDVMBUF NBUUFS
11$� 1PTU�QMBTNB DBUBMZTJT
3&� 3FOFXBCMF FOFSHZ
3'� 3BEJP�GSFRVFODZ
4$3� 4FMFDUJWF DBUBMZUJD SFEVDUJPO
4%#%� 4VSGBDF EJFMFDUSJD CBSSJFS EJTDIBSHF
4&*� 4QFDJàD FOFSHZ JOQVU
4&3� 4QFDJàD FOFSHZ SFRVJSFNFOU
4'(� 4VN GSFRVFODZ HFOFSBUJPO
43.� 4UFBN SFGPSNJOH PG NFUIBOF
5"-*'� 5XP QIPUPO BCTPSQUJPO MBTFS JOEVDFE áVPSFTDFODF
5&"� 5FDIOP�FDPOPNJD BOBMZTJT
5&.� 5SBOTNJTTJPO FMFDUSPO NJDSPTDPQZ
50'� 5VSOPWFS GSFRVFODZ
53-� 5FDIOPMPHZ SFBEJOFTT MFWFMT
67mWJT�*3� 6MUSBWJPMFU�WJTJCMF�*OGSBSFE
70$� 7PMBUJMF PSHBOJD DPNQPVOE
8(4� 8BUFS�HBT TIJGU
9"'4� 9�SBZ BCTPSQUJPO àOF TUSVDUVSF
914� 9�SBZ QIPUPFMFDUSPO TQFDUSPTDPQZ
93%� 9�SBZ EJGGSBDUJPO

�
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*OUSPEVDUJPO

"OOFNJF #PHBFSUT� BOE 9JO 5V�

� 3FTFBSDI HSPVQ 1-"4."/5 %FQBSUNFOU PG $IFNJTUSZ
6OJWFSTJUZ PG "OUXFSQ 6OJWFSTJUFJUTQMFJO �#&����� 8JMSJKL
#FMHJVN
� %FQBSUNFOU PG &MFDUSJDBM &OHJOFFSJOH BOE &MFDUSPOJDT 6OJ�
WFSTJUZ PG -JWFSQPPM -JWFSQPPM -�� �(+ 6OJUFE ,JOHEPN

5IJT 1MBTNB $BUBMZTJT 3PBENBQ GPSNT QBSU PG UIF TQFDJBM
DPMMFDUJPO A"EWBODFT JO 1MBTNB GPS B 4VTUBJOBCMF 'VUVSF�
QVCMJTIFE JO +PVSOBM PG 1IZTJDT %� "QQMJFE 1IZTJDT BOE
GPMMPXT UIF TBNF GPSNBU BT UIF A���� BOE ���� 1MBTNB
3PBENBQT� <� �>� 5IF JOUFOU PG UIF 1MBTNB $BUBMZTJT
3PBENBQ XIJDI JT XSJUUFO CZ WBSJPVT FYQFSUT JO UIFJS àFME
JT UP QSPWJEF JOTJHIU JOUP UIF SFTFBSDI OFFET BOE PQQPSUVOJU�
JFT JO UIF SJDI BOE EJWFSTF àFME PG QMBTNB DBUBMZTJT BT XFMM
BT UP FTUBCMJTI B SFGFSFODF UP HVJEF EFDJTJPOT PO JOWFTUNFOUT
JO UIJT FNFSHJOH SFTFBSDI àFME� 8F EP OPU BJN UP QSPWJEF B
EFUBJMFE EJTDVTTJPO PG UIF EJGGFSFOU BTQFDUT NFOUJPOFE BT JU JT
OPU B SFWJFX QBQFS CVU B 3PBENBQ XIJDI TIPVME JOEJDBUF JO
B DPODJTF XBZ TUSBUFHJD EJSFDUJPOT GPS OFX SFTFBSDI CBTFE PO B
GFX TFMFDUFE SFGFSFODFT�

5IF HPBM PG BQQMJFE DBUBMZTJT JT UP QSPNPUF UIF USBOTGPSN�
BUJPO PG TPNF GFFETUPDL JOUP B EFTJSFE QSPEVDU BU DPOEJUJPOT
UIBU NBLF B QSPDFTT PWFSBMM QSBDUJDBMMZ WJBCMF� $BUBMZTJT JT BU
UIF IFBSU PG UIF DIFNJDBMT BOE QFUSPMFVN JOEVTUSJFT BOE DBUB�
MZTJT QSBDUJDF JT IJHIMZ EFWFMPQFE BOE PQUJNJ[FE� 4JHOJàDBOU
PQQPSUVOJUJFT SFNBJO IPXFWFS UP FOBCMF DIFNJDBM USBOTGPSN�
BUJPOT DVSSFOUMZ JOBDDFTTJCMF UP LOPXO DBUBMZTUT� *O DPOWFO�
UJPOBM DBUBMZTJT QSPQPSUJPOT BOE RVBOUJUJFT PG QSPEVDUT GPSNFE
	J�F� TFMFDUJWJUZ BOE ZJFME
 BSF DPOUSPMMFE CZ UIF DPOEJUJPOT
	CVML UFNQFSBUVSF QSFTTVSFT DPODFOUSBUJPOT
 QSFWBJMJOH JO UIF
SFBDUPS BOE UIF SBUFT PG UIF VOEFSMZJOH DBUBMZUJD QSPDFTTFT BU
UIPTF DPOEJUJPOT� 1MBTNB DBUBMZTJT JT UIF JOUFHSBUJPO PG B DBUB�
MZTU XJUI B QMBTNB UP HFOFSBUF EFTJSFE QSPEVDUT BU EFTJSFE SBUFT
BOE BU EFTJSFE FGàDJFODJFT UIBU BSF PUIFSXJTF JOBDDFTTJCMF WJB
DPOWFOUJPOBM DBUBMZUJD NFBOT�

" QMBTNB JT B 	QBSUJBMMZ
 JPOJ[FE HBT DPOTJTUJOH PG OFVUSBM
TQFDJFT 	NPMFDVMFT SBEJDBMT FYDJUFE TQFDJFT
 JPOT QIPUPOT
BOE FMFDUSPOT� *O B OPO�UIFSNBM QMBTNB 	/51
 PS OPO�
FRVJMJCSJVN QMBTNB UIF FMFDUSPO UFNQFSBUVSF JT NVDI HSFBUFS
UIBO UIF UFNQFSBUVSF PG UIF IFBWZ TQFDJFT 	JPOT BOE OFVU�
SBMT
 BOE UIVT UIF SBEJDBMT BOE FYDJUFE TQFDJFT BSF GPSNFE
BU UFNQFSBUVSFT DMPTFS UP BNCJFOU� 5IJT OPO�UIFSNBM EJTUSJCV�
UJPO PG FOFSHZ PGGFST B QPUFOUJBM BWFOVF UP PWFSDPNJOH CPUI
UIF LJOFUJD BOE UIFSNPEZOBNJD MJNJUBUJPOT PO DIFNJDBM USBOT�
GPSNBUJPOT PG SFBDUBOUT JOUP EFTJSFE QSPEVDUT� 5IJT FOFSHZ
BQQSPQSJBUFMZ EJSFDUFE DBO JO QSJODJQMF ESJWF FOEPUIFSNJD
FRVJMJCSJVN�MJNJUFE SFBDUJPOT BU DPOEJUJPOT BU XIJDI FRVJMJC�
SJVN DPOWFSTJPOT BSF TNBMM� 4JNJMBSMZ UIF FOFSHZ DBO BDDFM�
FSBUF SFBDUJPO QBUIXBZT UIBU BSF LJOFUJDBMMZ TMPX BU QSFWBJM�
JOH DPOEJUJPOT� 5IF IJHIMZ FOFSHFUJD FMFDUSPOT JO BO /51 QSP�
EVDF 	SPUBUJPOBMMZ WJCSBUJPOBMMZ BOE FMFDUSPOJDBMMZ
 FYDJUFE
TQFDJFT JPOT BOE SBEJDBMT UISPVHI JOFMBTUJD DPMMJTJPOT XJUI
GFFETUPDL NPMFDVMFT ZJFMEJOH B QMFUIPSB PG OFX TQFDJFT BOE
TUBUFT UIBU BSF JOBDDFTTJCMF BU UIF CVML UIFSNBM UFNQFSBUVSF�

#FDBVTF /51T DBO DPOUBJO B EJWFSTF NJY PG IJHIMZ SFBDUJWF
TQFDJFT UIFZ BSF EJGàDVMU UP PQFSBUF JO TVDI BXBZ BT UP QSPEVDF
TJOHMF QSPEVDUT JO IJHI ZJFME BOE BU IJHI TFMFDUJWJUZ� *OUFHSB�
UJPO PG QMBTNB BOE DBUBMZTUT UPHFUIFS QSPNJTFT UP DPNCJOF UIF
BEWBOUBHFT PG UIF UXP UP FGGFDU USBOTGPSNBUJPOT UIBU BSF DVS�
SFOUMZ EJGàDVMU PS JNQPTTJCMF UP BDIJFWF�

5IFSF JT IPXFWFS B QBSBEJHN TIJGU PGUFO PWFSMPPLFE
JO UIF DPODFQU PG DBUBMZTU PQFSBUJPOT� *O DPOWFOUJPOBM IFU�
FSPHFOFPVT DBUBMZTJT SFBDUBOUT DIFNJTPSC BOE GPMMPX TPNF
TVSGBDF�NFEJBUFE SFBDUJPO QBUIT UIBU VMUJNBUFMZ EFUFSNJOF UIF
UZQFT BOE SBUFT PG QSPEVDUT GPSNFE� 0O UIF PUIFS IBOE UIF
/51 QSPWJEFT FYUFSOBM BDUJWBUJPO BOE UIVT UIF JTTVF JT EJG�
GFSFOU� IPX DBO UIF DBUBMZTU JOUFSBDU XJUI UIFTF IJHIMZ SFBDU�
JWF 	PS FOFSHFUJD
 TQFDJFT XJUIPVU TJNQMZ RVFODIJOH UIFN BOE
IPX DBO JU QSPWJEF B TFMFDUJWF QBUI PG USBOTGPSNBUJPO 5IVT
UIF DPODFQUVBM NFDIBOJTN PG PQFSBUJPO BOE DPOUSPM PG ZJFME
BOE TFMFDUJWJUZ JT EJGGFSFOU GPS UIFSNBM DBUBMZTUT DPNQBSFE UP
DBUBMZTUT UIBU PQFSBUF PO QMBTNB�BDUJWBUFE SFBDUJWF TQFDJFT�
5IFSF BSF BOBMPHJFT XJUI QIPUP� BOE FMFDUSP�DBUBMZTUT EJT�
DVTTFE MBUFS CVU UIFSF BSF BHBJO EJGGFSFODFT JO UIF NFDIBO�
JTN PG PQFSBUJPO� 5IVT DBUBMZTUT XFMM�TVJUFE GPS PQFSBUJPO XJUI
QMBTNB DPVME CF EJGGFSFOU GSPN UIPTF GPS UIFSNBM DBUBMZTJT BOE
GPS QIPUP��FMFDUSP�DBUBMZTJT BT EJTDVTTFE JO TFDUJPOT � BOE � PG
UIJT 3PBENBQ� " GVSUIFS DPNQMJDBUJPO JT UIBU UIF /51 FOWJSPO�
NFOU NBZ USBOTGPSN UIF DBUBMZTU JUTFMG TUSVDUVSBMMZ PS DPNQPT�
JUJPOBMMZ GSPN JUT FY TJUV GPSN BOE UIBU UIF /51 FOWJSPONFOU
NBZ UISPVHI GPS JOTUBODF DIBSHJOH PS FMFDUSJD àFME FGGFDUT
NPEJGZ JOUSJOTJD TVSGBDF SFBDUJPO SBUFT BOE�PS QBUIXBZT�

5IF LFZ RVFTUJPO JT� XIZ XPVME QMBTNB DBUBMZTJT CF PG
JOUFSFTU LFFQJOH JO NJOE UIF MBSHF BOE TVDDFTTGVM IJHIMZ�
PQUJNJ[FE àFME PG DBUBMZTJT 	TFDUJPO � JO UIJT 3PBENBQ
�
"MUIPVHI BO /51 NBZ OPU CF TFMFDUJWF UPXBSET UBSHFUFE
QSPEVDUT QMBTNB QSPWJEFT BOPUIFS LJOE PG TFMFDUJWJUZ OPU
QSFTFOU JO DPOWFOUJPOBM UIFSNBM DBUBMZTJT� *O DPOWFOUJPOBM
DBUBMZTJT UIF SFBDUJPOT BSF UIFSNBMMZ�ESJWFO BOE UIFSNBM
FOFSHZ JT JOUSJOTJDBMMZ OPO�TFMFDUJWF J�F� CZ EFàOJUJPO JU FRVBMMZ
JOáVFODFT BMM EFHSFFT PG GSFFEPN PG BMM SFBDUJPO JOUFSNFEJ�
BUFT BDSPTT BMM JOUFSNFEJBUF TUFQT 	AFRVJQBSUJUJPO PG FOFSHZ�
� *O
DPOUSBTU /51 DBVTFT OPO�UIFSNBM BDUJWBUJPO PG UIF NPMFDVMFT
JO UIFNPTU JEFBM DBTF EJSFDUJOH FOFSHZ TFMFDUJWFMZ JOUP UIF SFBD�
UJPO DPPSEJOBUF PG B TJOHMF UBSHFUFE FMFNFOUBSZ TUFQ XJUIPVU
TJHOJàDBOUMZ BGGFDUJOH UIF PUIFS TUFQT <�>� *OEFFE UIF LFZ DIBS�
BDUFSJTUJD PG /51 JT UIBU UIFSNBM FRVJMJCSJVN JT OPU NBJOUBJOFE
CFUXFFO BMM EFHSFFT PG GSFFEPN� *O PUIFS XPSET QMBTNB DBUB�
MZTJT EJTUJOHVJTIFT JUTFMG GSPN DPOWFOUJPOBM UIFSNBM DBUBMZTJT
CZ VTJOH B EJGGFSFOU DPODFQU PG AUFNQFSBUVSF�� 5ZQJDBMMZ UIF
CVML HBT UFNQFSBUVSF JO BO /51 	TVDI BT B EJFMFDUSJD CBSSJFS
EJTDIBSHF %#%
 JT BSPVOE ���m���� , XIJMF UIF FMFDUSPO
UFNQFSBUVSF JT JO UIF PSEFS PG ���m��� , 	�m�� F7
 BOE PUIFS
EFHSFFT PG GSFFEPN IBWF UFNQFSBUVSFT JO CFUXFFO UIFTF UXP
FYUSFNFT�

0G QBSUJDVMBS JOUFSFTU JT UIF WJCSBUJPOBM UFNQFSBUVSF XIJDI
JT UZQJDBMMZ PO UIF PSEFS PG B GFX ���� ,� /51 DBO JOEFFE
TFMFDUJWFMZ BDUJWBUF WJCSBUJPOBM FYDJUBUJPO NPEFT JO UIF HBT
NPMFDVMFT EFQFOEJOH PO UIF SFEVDFE FMFDUSJD àFME 	J�F� UIF
SBUJP PG UIF FMFDUSJD àFME BOE HBT OVNCFS EFOTJUZ
 <� �>�
5IFTF WJCSBUJPOBMMZ FYDJUFE NPMFDVMFT NBZ HJWF SJTF UP UIF
NPTU FOFSHZ�FGàDJFOU HBT DPOWFSTJPO <� �> CVU BMTP QSPWJEF

�
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NPSF SFBDUJWJUZ BU B DBUBMZTU TVSGBDF BT UIFZ FYQFSJFODF
MPXFS CBSSJFST GPS EJTTPDJBUJPO BU UIF TVSGBDF� 5IFSFGPSF UIFZ
DBO FWFO PWFSDPNF JOUSJOTJD MJNJUBUJPOT PO UIF EFTJHO TQBDF
BDDFTTJCMF XJUIJO B HJWFO DMBTT PG IFUFSPHFOFPVT DBUBMZTUT
BT OJDFMZ EFNPOTUSBUFE JO <�>� 'VSUIFSNPSF JPOT BOE SBEJD�
BMT GPSNFE JO UIF QMBTNB DBO QBSUJDJQBUF JO BMUFSOBUJWF SFBDUJPO
QBUIXBZT UPXBSET QSPEVDUT CPUI BU UIF DBUBMZTU TVSGBDF JO BEEJ�
UJPO UP UIF QMBTNB JUTFMG� 'PS JOTUBODF UIFZ NBZ BMMPX &MFZm
3JEFBM SFBDUJPOT UP PDDVS BU UIF DBUBMZTU TVSGBDF BMPOHTJEF UIF
-BOHNVJSm)JOTIFMXPPE TUFQT UIBU EPNJOBUF JO UIFSNBM DBUB�
MZTJT� 5P TVNNBSJ[F CFDBVTF BO /51 JT OPU DIBSBDUFSJ[FE CZ B
TJOHMF UFNQFSBUVSF DIFNJDBM DPOWFSTJPOT BSF OPU CPVOE CZ UIF
UIFSNPEZOBNJD FRVJMJCSJVN DPOTUSBJOUT PG UIF CVML HBT UFN�
QFSBUVSF BOE QSFTTVSF� 'JOBMMZ JO BEEJUJPO UP UIF MPXFS CBSSJFST
BOE BMUFSOBUJWF QBUIXBZT QSPWJEFE CZ QMBTNBT PUIFS JOUFSBD�
UJPOT BSF BMTP QPTTJCMF CFUXFFO QMBTNBT BOE DBUBMZTUT TVDI BT
FMFDUSJD àFME FGGFDUT TVSGBDF DIBSHJOH IPU TQPU GPSNBUJPO BOE
NPSQIPMPHJDBM DIBOHFT PG UIF DBUBMZTU BT XFMM BT FGGFDUT PG UIF
DBUBMZTU PO UIF QMBTNB DIBSBDUFSJTUJDT <�m��> XIJDINJHIU BMTP
MFBE UP QMBTNB�DBUBMZTU TZOFSHJFT 	TFF GVSUIFS
�

"OPUIFS PCWJPVT BEWBOUBHF PG QMBTNBT JT UIBU UIFZ BMMPX
DPOWFSTJPO PG UIF SFBDUBOUT VTJOH SFOFXBCMF FOFSHZ 	3&

TPVSDFT SBUIFS UIBO UIFSNBM FOFSHZ BT JO DPOWFOUJPOBM DBUB�
MZTJT� 5IVT QMBTNBT DBO ESJWF DIFNJDBM QSPDFTTFT XJUI 3&
JODMVEJOH DIFNJDBM FOFSHZ TUPSBHF PG 3& FOBCMJOH B OFX MPX�
DBSCPO UFDIOPMPHZ GPS DIFNJDBM QSPEVDUJPO BOE B OFX TPMVUJPO
UP TUPSF�USBOTQPSU 3&� /PUF UIBU NJDSPXBWFT PS FMFDUSJDBM IFBU�
JOH DBO BMTP CF BQQMJFE UP VTF 3& JO DIFNJDBM QSPDFTTFT CVU
VQ UP OPX MJNJUFE FYBNQMFT FYJTU PG UIFTF TPMVUJPOT�

1MBTNBT BSF UIVT BOPUIFS FMFNFOU JO UIF QPSUGPMJP PG OPO�
DPOWFOUJPOBM DBUBMZTJT UFDIOPMPHJFT CFJOH EFWFMPQFE XIJDI
BMTP JODMVEFT QIPUP� BOE FMFDUSP�DBUBMZTJT� *O UIF MBUUFS QSP�
DFTTFT IPXFWFS UIF SFBDUJPO JT MJNJUFE UP UIF TVSGBDF PG UIF
FMFDUSPEFT BOE UIVT B �%�MJLF DBUBMZUJD QSPDFTT PDDVST BOE
NBTT�DIBSHF USBOTQPSU PGUFO MJNJUT UIF QSPDFTT� *O QMBTNB DBUB�
MZTJT PO UIF PUIFS IBOE UIF GVMM SFBDUPS WPMVNF DBO JO QSJODJQMF
CF VTFE BT JO UIFSNBM DBUBMZTJT 	�%�MJLF QSPDFTTFT
� 5IVT UIF
QPUFOUJBM QSPEVDUJWJUZ JT MBSHFS� *O BEEJUJPO FMFDUSP�DBUBMZTJT
PGUFO SFMJFT PO TDBSDF FMFNFOUT MJLF OPCMF NFUBMT� 5IFSF BSF
BMTP EJGGFSFODFT JO UIF UZQPMPHZ PG SFBDUJPOT QPTTJCMF EVF UP
UIF EJGGFSFOU NFDIBOJTNT PG DPOWFSTJPO CFUXFFO QMBTNB DBUB�
MZTJT BOE QIPUP��FMFDUSP�DBUBMZUJD QSPDFTTFT� 5IFSFGPSF UIFZ
BSF DPNQMFNFOUBSZ SBUIFS UIBO DPNQFUJOH UFDIOPMPHJFT UP
ESJWF DIFNJDBM QSPDFTTFT VTJOH 3&�

8IJMF FOFSHZ FGàDJFODZ SFNBJOT BO JTTVF JO TPNF QMBTNB
DBUBMZUJD QSPDFTTFT BT JMMVTUSBUFE JO UIJT 3PBENBQ 	FTQFDJBMMZ
TFDUJPOT � � BOE �
 UIJT MJNJUBUJPO XJMM CFDPNF MFTT DSJU�
JDBM UIBOLT UP UIF ESBNBUJD ESPQ JO FMFDUSJDJUZ DPTUT BTTPDJBUFE
XJUI 3& JO SFDFOU ZFBST� *OEFFE UIF FMFDUSJDJUZ DPTU GSPN TPMBS
QIPUPWPMUBJDT DBO CF BT MPX BT ������L8I JO BSFBT 	F�H� UIF
6OJUFE "SBC &NJSBUFT
 XJUI HPPE SFTPVSDFT BOE FOBCMJOH SFH�
VMBUPSZ BOE JOTUJUVUJPOBM GSBNFXPSLT <��> XIJMF UIF DIFBQFTU
FMFDUSJDJUZ DPTU PG �����L8I IBT CFFO BDIJFWFE JO MBSHF�TDBMF
IZESPQPXFS QSPKFDUT BU IJHI�QFSGPSNJOH TJUFT <��>� 5IJT XJMM
NBLF FMFDUSJDJUZ�ESJWFO QSPDFTTFT MJLF QMBTNB DBUBMZTJT NVDI
NPSF BUUSBDUJWF�

*O BEEJUJPO QMBTNB BMMPXT UIF GBTU TXJUDI PO�PGG UP GPMMPX
áVDUVBUJPOT JO 3& QSPEVDUJPO� 'SPN UIJT QFSTQFDUJWF QMBTNB

DBUBMZTJT IBT DMFBS BEWBOUBHFT PWFS BMUFSOBUJWF UFDIOPMPHJFT�
'VSUIFSNPSF QMBTNBT 	BOE QMBTNB DBUBMZTJT
 IBWF MPX JOWFTU�
NFOU BOE PQFSBUJOH DPTUT BOE DBO CF BQQMJFE PO B NPEVMBS
CBTJT GPS EJTUSJCVUFE VTF BT UIFSF BSF BMNPTU OP FDPOPNJFT PG
TDBMF� 5IVT QMBTNB DBUBMZTJT BMMPXT GPS MPDBM PO�EFNBOE QSP�
EVDUJPO TDIFNFT XIJDI DBO CF PG QBSUJDVMBS JOUFSFTU GPS GFSUJM�
J[FS QSPEVDUJPO GSPN BJS 	/� àYBUJPO
 BOE 3& FWFO PO JOEJ�
WJEVBM GBSNT F�H� JO VOEFSEFWFMPQFE DPVOUSJFT <��> 	TFF BMTP
TFDUJPO �
�

5IVT GSPN UIF UFDIOPMPHJDBM TJEF UIFSF JT JOUFSFTU JO EFWFM�
PQJOH OPWFM JOEVTUSJBM TPMVUJPOT CBTFE PO 3& BT BO BMUFSOBUJWF
UP UIF DVSSFOU UIFSNBM DBUBMZTJT QSPDFTTFT CVU B GVMM QPSUGPMJP
PG UFDIOPMPHJFT NVTU CF EFWFMPQFE UP ESJWF DIFNJDBM QSPEVD�
UJPO BOE DIFNJDBM FOFSHZ TUPSBHF CZ VTJOH 3& TPVSDFT XJUI
QMBTNB DBUBMZTJT PGGFSJOH TPNF QPJOUT PG BEWBOUBHF�

1MBTNB DBUBMZTJT IBT UIF QPUFOUJBM UP BEESFTT B XJEF SBOHF PG
TPDJFUBM OFFET� 8IJMF JO SFDFOU ZFBST B MBSHF FGGPSU IBT CFFO
EFWPUFE UP UIF DPOWFSTJPO PG IBSE�UP�BDUJWBUF NPMFDVMFT 	/�
$0� $)�
 GPS UIF SFBTPOT FYQMBJOFE BCPWF 	J�F� UIF QSPEVD�
UJPO PG TQFDJFT BOE UIF BWBJMBCJMJUZ PG QBUIXBZT UIBU BSF VOBU�
UBJOBCMF CZ DPOWFOUJPOBM DBUBMZTJT BU TJNJMBS UFNQFSBUVSF BOE
QSFTTVSF
 QMBTNB DBUBMZTJT JT VTFE�BOE IBT CFFO GPS NBOZ
ZFBST�JO PUIFS BQQMJDBUJPO àFMET TVDI BT BJS QPMMVUJPO DPO�
USPM <�m��>� 5BCMF � MJTUT UIF NPMFDVMFT BOE UBSHFU QSPEVDUT
UIBU BSF VOEFS TUVEZ XJUI QMBTNB DBUBMZTJT XJUI TPNF BTTFTT�
NFOU PG UIF TUBUVT PG EFWFMPQNFOU 	UFDIOPMPHZ SFBEJOFTT MFWFMT
	53-T

� .PSF EFUBJMT BCPVU NPTU PG UIFTF BQQMJDBUJPOT DBO
CF GPVOE JO TFDUJPOT �m�� PG UIJT 3PBENBQ� /PUF UIBU UIF
3PBENBQ EPFT OPU DPWFS BMM QSPDFTTFT MJTUFE JO UBCMF � F�H�
TPNF QSPDFTTFT BSF BMSFBEZ BU B IJHIFS 53- PS SFáFDU TNBMM
OJDIF BQQMJDBUJPOT GPS OPX CVU NPSF JOGPSNBUJPO BCPVU UIFTF
BQQMJDBUJPOT DBO CF GPVOE JO UIF DJUFE SFGFSFODFT� *OEFFE UIF
3PBENBQ JT OPU JOUFOEFE BT B DPNQSFIFOTJWF SFWJFX CVU UP
QJOQPJOU UIF NBKPS SFTFBSDI OFFET� /FWFSUIFMFTT UIJT UBCMF
EFNPOTUSBUFT UIF HSFBU QPUFOUJBM GPS QMBTNB DBUBMZTJT JO UFSNT
PG WBSJFUZ PG NPMFDVMFT BOE TVHHFTUT XIFSF FNQIBTJT TIPVME
CF QMBDFE JO EFUFSNJOJOH SFTFBSDI QSJPSJUJFT�

5XP UZQFT PG QMBTNB DBUBMZTJT DBO CF EJTUJOHVJTIFE CBTFE
PO XIFUIFS UIF DBUBMZTU JT QMBDFE JOTJEF UIF QMBTNB PS OPU� 5IF
àSTU UZQF JT DBMMFE AJO�QMBTNB DBUBMZTJT� 	*1$
 PS POF�TUBHF PS
TJOHMF�TUBHF DBUBMZTJT XIJMF UIF TFDPOE UZQF JT DBMMFE AQPTU�
QMBTNB DBUBMZTJT� 	11$
 PS UXP�TUBHF DBUBMZTJT� "MUIPVHI WBSJ�
PVT UFSNT BSF VTFE JO MJUFSBUVSF JO UIJT 3PBENBQ XF DPO�
TJTUFOUMZ VTF UIF UFSNT AJO�QMBTNB DBUBMZTJT� 	*1$
 BOE AQPTU�
QMBTNB DBUBMZTJT� 	11$
� *1$ DBO POMZ CF BQQMJFE JO /51
EFWJDFT TVDI BT %#%T UIBU PQFSBUF BU MPX FOPVHI UFNQFS�
BUVSF 	���m���� ,
 GPS UIF DBUBMZTU UP CF JOTFSUFE JO UIF
QMBTNB SFHJPO� 0O UIF PUIFS IBOE TP�DBMMFE XBSN QMBTNBT
TVDI BT 	BUNPTQIFSJD�QSFTTVSF
 NJDSPXBWF BOE HMJEJOH BSD EJT�
DIBSHFT UZQJDBMMZ PQFSBUF BU UFNQFSBUVSFT UIBU BSF UPP IJHI
	TFWFSBM ���� ,
 UP EJSFDUMZ JOTFSU UIF DBUBMZTUT 	VOMFTT TQFDJàD
áVJEJ[FE�CFE DPOàHVSBUJPOT XFSF BQQMJFE
� *O UIJT DBTF 11$
JT NPSF BQQSPQSJBUF BOE UIVT POMZ MPOH�MJWFE TQFDJFT UIBU DBO
FTDBQF GSPN UIF QMBTNB XJMM JOUFSBDU XJUI UIF DBUBMZTU XIJMF
JO UIF DBTF PG *1$ TIPSU�MJWFE SFBDUJWF QMBTNB TQFDJFT 	SBEJD�
BMT JPOT QIPUPOT FMFDUSPOJD BOE WJCSBUJPOBMMZ FYDJUFE TQFDJFT

DBO BMTP JOUFSBDU XJUI UIF DBUBMZTU HJWJOH BEEJUJPOBM QPTTJCMF
QBUIXBZT GPS UIF DIFNJDBM DPOWFSTJPOT�

�
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5BCMF �� 0WFSWJFX PG NPMFDVMFT CFJOH DPOWFSUFE CZ QMBTNB DBUBMZTJT BOE UIF DPSSFTQPOEJOH UBSHFU QSPEVDUT BOE UFDIOPMPHZ SFBEJOFTT MFWFMT
	53-� TFF UBCMF GPPUOPUF
 BT XFMM BT SFGFSFODFT UP SFWJFXT PS LFZ QBQFST�

1SPDFTT 3FBDUBOUT 5BSHFU QSPEVDUT 53-BC 3FG

$0� DPOWFSTJPO $0� $0 �m� <�>
$0��)� $0 �m� <�>
$0��)� $)� �m� <�>
$0��)� -JRVJE GVFMT �m� <�>
$0��)�0 4ZOHBT �m� <�>
$0��$)� 	TFF CFMPX

$0��$�)� -JRVJE GVFMT �m� <��>

$)� DPOWFSTJPO $)� )� �m� <��>
$)� 0MFàOT �m� <��>
$)��$0� 4ZOHBT �m� <�>
$)��$0� 0MFàOT �m� <�>
$)��$0� -JRVJE GVFMT �m� <��>
$)��0� 4ZOHBT �m� <��>
$)��0� .FUIBOPM �m� <��>
$)��)�0 4ZOHBT �m� <��>
$)��$0��)�0 4ZOHBT �m� <��>

70$ PYJEBUJPO /POIBMPHFOBUFE 70$T�BJS $0��)�0 �m� <�>
)BMPHFOBUFE 70$T�BJS $0��)�0�)$M PS )' �m� <�>

0EPVS DPOUSPM 0EPVS�BJS )BSFTT DPNQPVOET �m� <��>

/)� TZOUIFTJT /��)� /)� �m� <��>
/0Y TZOUIFTJT /��0� PS BJS /0�/0� �m� <��>

/0Y SFNPWBM 3FEVDUJPO PG /0Y CZ IZESPDBSCPOT /� �m� <��>
3FEVDUJPO PG /0Y CZ /)� /� �m� <��>
/0Y PYJEBUJPO /0� �m� <��>

5BS SFGPSNJOH 5BS 4ZOHBT �m� <��>

8BUFS HBT TIJGU SFBDUJPO $0�)�0 $0��)� �m� <��>

.FUIBOPM DPOWFSTJPO .F0)�)�0 )� �m� <��>
&UIBOPM DPOWFSTJPO &U0)�)�0 )� �m� <��>
B53-� �� CBTJD QSJODJQMFT PCTFSWFE� �� UFDIOPMPHZ DPODFQU GPSNVMBUFE� �� FYQFSJNFOUBM QSPPG PG DPODFQU� �� UFDIOPMPHZ WBMJEBUFE JO MBC� �� UFDIOPMPHZ
WBMJEBUFE JO SFMFWBOU FOWJSPONFOU 	JOEVTUSJBMMZ SFMFWBOU FOWJSPONFOU JO UIF DBTF PG LFZ FOBCMJOH UFDIOPMPHJFT
� �� UFDIOPMPHZ EFNPOTUSBUFE JO SFMFWBOU
FOWJSPONFOU 	JOEVTUSJBMMZ SFMFWBOU FOWJSPONFOU JO UIF DBTF PG LFZ FOBCMJOH UFDIOPMPHJFT
� �� TZTUFN QSPUPUZQF EFNPOTUSBUJPO JO PQFSBUJPOBM FOWJSPONFOU� ��
TZTUFN DPNQMFUF BOE RVBMJàFE� �� BDUVBM TZTUFN QSPWFO JO PQFSBUJPOBM FOWJSPONFOU 	DPNQFUJUJWF NBOVGBDUVSJOH JO UIF DBTF PG LFZ FOBCMJOH UFDIOPMPHJFT� PS JO
TQBDF
�
C53-T PG UIFTF QSPDFTTFT BSF CBTFE PO UIF FYQFSJFODFT BOE EJTDVTTJPO PG BMM UIF BVUIPST�

5IF LFZ QFSGPSNBODF JOEJDBUPST 	,1*T
 JO QMBTNB DBUBMZTJT
GPS UIF WBSJPVT BQQMJDBUJPOT MJTUFE JO UBCMF � BOE EJTDVTTFE
JO UIJT 3PBENBQ BSF 	J
 DPOWFSTJPO PG SFBDUBOUT 	JJ
 QSPEVDU
ZJFMET BOE TFMFDUJWJUJFT 	JJJ
 FOFSHZ FGàDJFODZ BOE FOFSHZ DPTU
BOE 	JW
 DBUBMZTU MJGFUJNF� 5IF TUBUF�PG�UIF�BSU JO UIFTF ,1*T
BT XFMM BT UBSHFU WBMVFT F�H� GPS UIF BQQMJDBUJPOT UP CFDPNF
PG DPNNFSDJBM JOUFSFTU XJMM CF EFàOFE JO UIF WBSJPVT BQQMJDB�
UJPO TFDUJPOT PG UIJT 3PBENBQ� "O JNQPSUBOU NFUSJD UP DBMDV�
MBUF UIF FOFSHZ DPTU BOE FOFSHZ FGàDJFODZ JT UIF TQFDJàD FOFSHZ
JOQVU 	4&*
 XIJDI JT EFàOFE BT UIF SBUJP PG QMBTNB QPXFS UP
HBT áPX SBUF� %FQFOEJOH PO UIF BQQMJDBUJPO UIF 4&* PS FOFSHZ
DPTU BQQFBST UP CF FYQSFTTFE JO MJUFSBUVSF XJUI EJGGFSFOU VOJUT
J�F� F7�NPMFD L+�NPM .+�NPM +�- FUD� 5IFSFGPSF UIFTF UZQ�
JDBM VOJUT XJMM BMTP CF VTFE JO UIF EJGGFSFOU TFDUJPOT PG UIJT

3PBENBQ EFQFOEJOH PO UIF BQQMJDBUJPO UP QSFTFOU UIF TUBUF�
PG�UIF�BSU CBTFE PO UIF DPSSFTQPOEJOH MJUFSBUVSF�

"T XFMM BT UIF BQQMJDBUJPOT PG QMBTNB DBUBMZTJT MJTUFE JO
UBCMF � QMBTNBT BSF PGUFO VTFE UP QSFUSFBU DBUBMZTUT GPS TVC�
TFRVFOU VTF JO UIF DPOWFSTJPO QSPDFTT BOE BSF BMTP JODSFBTJOHMZ
JNQPSUBOU GPS QSFQBSJOH DBUBMZTUT GPS PUIFS DBUBMZTJT BQQMJD�
BUJPOT� 1MBTNB JOEFFE PGGFST BEWBOUBHFT PG SFEVDFE DBUBMZTU
EFBDUJWBUJPO CBTFE PO MPXFS UFNQFSBUVSF 	EFDSFBTFE TJOUFS�
JOH
 BT XFMM BT QPTTJCJMJUJFT PG SFBDUJWBUJPO� 5IF QPTTJCJMJUJFT
BOE DIBMMFOHFT PG UIFTF BQQMJDBUJPOT BSF EFTDSJCFE JO UIF àOBM
TFDUJPO PG UIJT 3PBENBQ 	TFDUJPO ��
� 5IJT JT IJHIMZ SFMFWBOU
NPSF CSPBEMZ BT JU JMMVTUSBUFT IPX QMBTNB BGGFDUT UIF DBUBMZTUT
JOUSPEVDFE JO UIF SFBDUPS XIJDI JT DSVDJBM JOGPSNBUJPO GPS UIF
QMBTNB DBUBMZTJT BQQMJDBUJPOT EFTDSJCFE JO UIJT 3PBENBQ�

�
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%FTQJUF UIF HSPXJOH JOUFSFTU JO QMBTNB DBUBMZTJT GPS WBSJPVT
QSPNJTJOH FOWJSPONFOUBM BOE FOFSHZ BQQMJDBUJPOT BT TIPXO
JO UBCMF � BOE JO TFDUJPOT �m�� PG UIJT 3PBENBQ UIF GVOEB�
NFOUBM NFDIBOJTNT PG QMBTNB�DBUBMZTU JOUFSBDUJPOT BSF OPU ZFU
GVMMZ VOEFSTUPPE� *U JT B DPNQMFY FOWJSPONFOU BT UIF DBUBMZTU
NBZ BGGFDU UIF QMBTNB CFIBWJPS BOE WJDF WFSTB UIF QMBTNB
BMTP BGGFDUT UIF DBUBMZTU BOE DBUBMZTJT NFDIBOJTNT� "O PWFS�
WJFX PG UIF LFZ NFDIBOJTNT BOE TQFDJFT JO UIF QMBTNB QIBTF
BOE BU UIF DBUBMZUJD TVSGBDF JT QSFTFOUFE JO àHVSF �� 0QUJNJ[�
BUJPO PG QMBTNB DBUBMZTJT JOWPMWFT PQUJNJ[BUJPO PG UIF FOUJSF
TZTUFN JODMVEJOH UIF PQFSBUJOH DPOEJUJPOT PG UIF QMBTNB UIF
JOUFHSBUJPO PG QMBTNBXJUI DBUBMZTU BOE UIF QIZTJDBM BOE DIFN�
JDBM DPNQPTJUJPO PG UIF DBUBMZTU JUTFMG� "T DIBOHJOH POF PG
UIFTF NBZ DIBOHF PUIFST JO VOLOPXO XBZT UIF PQUJNJ[BUJPO
CFDPNFT IJHI EJNFOTJPOBM BOE MBDL PG GVOEBNFOUBM VOEFS�
TUBOEJOH PG HPWFSOJOH QIZTJDBM QSPDFTTFTNBLFT QSPHSFTT DIBM�
MFOHJOH�

*O WBSJPVT DBTFT QMBTNB�DBUBMZTU TZOFSHZ IBT CFFO SFQPS�
UFE J�F� UIF DPNCJOFE FGGFDU PG QMBTNB DBUBMZTJT JT MBSHFS UIBO
UIF TVN PG QMBTNB BMPOF BOE DBUBMZTJT BMPOF CVU UIJT TZO�
FSHZ JT OPU BMXBZT PCTFSWFE� 5IF DBUBMZTUT VTFE BSF PGUFO
BEPQUFE GSPN UIFSNBM DBUBMZTJT CVU UIF PQUJNBM UIFSNBM DBUB�
MZTUT BSF OPU OFDFTTBSJMZ BMTP PQUJNBM JO QMBTNB DBUBMZTJT
CFDBVTF PG UIF JOUSJOTJDBMMZ EJGGFSFOU SFBDUJPO QBUIT BT JOUSP�
EVDFE CFGPSF� 5IJT XJMM CF EJTDVTTFE GVSUIFS JO TFDUJPO �� "T
NFOUJPOFE BCPWF WJCSBUJPOBMMZ PS FMFDUSPOJDBMMZ FYDJUFE TQF�
DJFT PS QMBTNB SBEJDBMT NBZ GBDJMJUBUF DFSUBJO TUFQT BU UIF DBUB�
MZTU TVSGBDF 	F�H� EJTTPDJBUJWF BETPSQUJPO
 BMMPXJOH PUIFS DBUB�
MZTUT UP QFSGPSN CFUUFS JO UIF PWFSBMM DBUBMZUJD QSPDFTT�

5P TFMFDU UIF PQUJNBM DBUBMZTU JO QMBTNB DBUBMZTJT POF
PQUJPO JT UP QFSGPSN DBUBMZTU TDSFFOJOH XIJDI DBO QSPWJEF
VTFGVM HVJEFMJOFT� "DDVNVMBUJPO PG SFMJBCMF EBUB GSPN UIF
QBTU UPHFUIFS XJUI OFX EBUB NJHIU MFBE UP HFOFSBM USFOET JO
EFTJHOJOH DBUBMZTUT GPS QMBTNB DBUBMZTJT PQUJNJ[FE GPS TQF�
DJàD BQQMJDBUJPOT� *O UIJT SFTQFDU JU XPVME CF JOUFSFTUJOH UP VTF
NBDIJOF MFBSOJOH 	.-
 CBTFE PO DBUBMZTU TDSFFOJOH UP USBJO B
NPEFM GPS DBUBMZTU PQUJNJ[BUJPO� )PXFWFS UIF QSPCMFN JT UIBU
XF EP OPU IBWF MBSHF BNPVOUT PG FYQFSJNFOUBM EBUB ZFU� 0OF
PQUJPO DPVME CF UP DPMMFDU FYQFSJNFOUBM EBUB GSPN MJUFSBUVSF
CVU UIFZ DBOOPU CF EJSFDUMZ DPNQBSFE CFDBVTF EJGGFSFOU HSPVQT
VTF EJGGFSFOU SFBDUPST BOE DPOEJUJPOT� 8F XPVME OFFE UP QFS�
GPSN DBUBMZTU TDSFFOJOH GPS B MBSHF OVNCFS PG DBUBMZTUT F�H� ��
PS NPSF BOE OPU �m� DBUBMZTUT BT JT OPX UZQJDBMMZ EPOF JO UIF
MJUFSBUVSF�

.- BOE�PS BSUJàDJBM JOUFMMJHFODF BSF VTFE BMSFBEZ JO NBOZ
QMBTNB BQQMJDBUJPO àFMET F�H� JO QMBTNB QSPDFTTJOH BQQMJDB�
UJPOT <��> BOE JO QMBTNB NFEJDJOF <��>� *O UIF àFME PG QMBTNB
DBUBMZTJT *TUBEJ BOE "NJO <��> EFWFMPQFE B IZCSJE BSUJàDJBM
OFVSBM OFUXPSL−HFOFUJD BMHPSJUIN 	"//−("
 OVNFSJDBM
UFDIOJRVF GPS DPNQVUBUJPOBM PQUJNJ[BUJPO PG B %#% QMBTNB
SFBDUPS XJUIPVU BOE XJUI B DBUBMZTU VTFE GPS ESZ SFGPSNJOH
PG NFUIBOF 	%3.
 CVU UIF GPDVT XBT PO UIF SFBDUPS MFWFM
BOE OPU PO UIF EFUBJMFE QMBTNB�DBUBMZUJD NFDIBOJTNT� 8IJUF�
IFBE BOE DPXPSLFST <��> EFWFMPQFE BO BVUPNBUJD DPNQVUFS
DPOUSPM TZTUFN XJUI BO JOEVTUSZ TUBOEBSE TPGUXBSF QBDLBHF B
NVMUJGVODUJPO EBUB BDRVJTJUJPO DBSE PO�MJOF GBTU 'PVSJFS USBOT�
GPSN JOGSBSFE 	'5*3
 TQFDUSPTDPQZ BOE BEBQUJWF QSPQPSUJPOBMm
JOUFHSBMmEFSJWBUJWF 	1*%
 BMHPSJUINT GPS SFBM�UJNF DPOUSPM PG

QMBTNB DPOEJUJPOT UP PQUJNJTF /0Y SFNPWBM JO B QBDLFE CFE
%#% SFBDUPS� -JLFXJTF 5V BOE DPXPSLFST EFWFMPQFE BO "//
NPEFM UP CFUUFS VOEFSTUBOE UIF SPMF PG EJGGFSFOU QSPDFTT QBSB�
NFUFST PO UIF NFUIBOPM SFNPWBM FGàDJFODZ BOE FOFSHZ FGà�
DJFODZ JO QPTU�QMBTNB DBUBMZTJT <��>� 5IF DBUBMZTU DPNQPTJ�
UJPO 	J�F� .O�$F SBUJP
 XBT GPVOE UP CF UIF NPTU JNQPSUBOU
GBDUPS BGGFDUJOH UIF NFUIBOPM SFNPWBM FGàDJFODZ� 5IJT QBQFS
JMMVTUSBUFT UIBU B XFMM�USBJOFE "// NPEFM NBZ QSPWJEF BDDVS�
BUF BOE GBTU QSFEJDUJPO PG QMBTNB�DBUBMZUJD DIFNJDBM SFBDUJPOT�
)PXFWFS JO HFOFSBM UIF VTF PG .- JO QMBTNB DBUBMZTJT JT TUJMM
WFSZ MJNJUFE� 1MBTNB DBUBMZTJT JT PG DPVSTF NVDI NPSF DPN�
QMJDBUFE UIBO UIFSNBM DBUBMZTJT XIFSF .- JT NPSF DPNNPO
BMSFBEZ <��>� /FX NFUIPEPMPHJDBM EFWFMPQNFOUT JO UIFSNBM
DBUBMZTJT NPEFMJOH JODMVEF HMPCBM PQUJNJ[BUJPO UFDIOJRVFT BC
JOJUJP DPOTUSBJOFE UIFSNPEZOBNJDT CJBTFE NPMFDVMBS EZOBN�
JDT NJDSPLJOFUJD NPEFMT PG SFBDUJPO OFUXPSLT BOE .-� 5IFTF
NFUIPET BMMPX VT UP JOWFTUJHBUF IPX UIF DIFNJDBM FOWJSPO�
NFOU QSFTTVSF BOE UFNQFSBUVSF BGGFDU UIF NPMFDVMBS MFWFM QJD�
UVSF PG DBUBMZUJD TJUFT BOE DBUBMZUJD SFBDUJPO NFDIBOJTNT <��>�
4VDI NFUIPET DPVME�BOE TIPVME�BMTP CF BQQMJFE JO UIF àFME
PG QMBTNB DBUBMZTJT� 3FDFOUMZ 5SJFTDINBOO BOE DPXPSLFST
VTFE .- GPS QMBTNB�TVSGBDF JOUFSBDUJPOT NPSF TQFDJàDBMMZ
GPS TQVUUFS�EFQPTJUJPO CZ DPVQMJOH TQVUUFSJOH BOE HBT QIBTF
USBOTQPSU TJNVMBUJPOT <��>� *O QSJODJQMF B TJNJMBS NFUIPEPMPHZ
DPVME CF PG JOUFSFTU GPS QMBTNB�DBUBMZTU JOUFSBDUJPOT BOE GPS
UIFJS PQUJNJ[BUJPO� )PXFWFS EVF UP UIF DPNQMFYJUZ PG QMBTNB
DBUBMZTJT BOE UIF MPXFS MFWFM PG VOEFSTUBOEJOH XJUI SFTQFDU
UP UIFSNBM DBUBMZTJT XF NVTU àSTU PCUBJO NPSF JOTJHIU JO UIF
VOEFSMZJOH NFDIBOJTNT CFGPSF NPEFMMJOH DBO MFBE UP SFBM�
UJNF�DPOUSPM�

/FYU UP DBUBMZTU TDSFFOJOH SBUJPOBM EFTJHO PG DBUBMZTUT
UBJMPSFE UP UIF QMBTNB FOWJSPONFOU CBTFE PO EFFQ JOTJHIUT
JO UIF VOEFSMZJOH NFDIBOJTNT JT PG QBSUJDVMBS JOUFSFTU BT B
NPSF OPWFM BQQSPBDI� 5IJT IPXFWFS SFRVJSFT NPSF GVOEB�
NFOUBM TUVEJFT UP VOEFSTUBOE UIF QPTTJCMF TZOFSHZ CFUXFFO
QMBTNB BOE DBUBMZTU�

4VDI JOTJHIU DBO CF PCUBJOFE GSPN JO TJUV BOE PQFS�
BOEP TVSGBDF DIBSBDUFSJ[BUJPO BOE DBSFGVMMZ EFTJHOFE FYQFSJ�
NFOUT UP JTPMBUF TQFDJàD DPOUSJCVUJPOT GSPN QMBTNB BOE DBUB�
MZTU 	BT EFTDSJCFE JO TFDUJPOT � BOE � PG UIJT 3PBENBQ

CVU BMTP GSPN NJDSPLJOFUJD NPEFMJOH 	TFF TFDUJPO � JO UIJT
3PBENBQ
 XIJDI DBO FWBMVBUF UIF FGGFDU PG QBSUJDVMBS QMBTNB
BDUJWBUJPO NPEFT PO TQFDJàD 	F�H� SBUF�MJNJUJOH
 FMFNFOUBSZ
TUFQT JO DBUBMZUJD SFBDUJPO QBUIXBZT� 'PS JOTUBODF JU XBT
OJDFMZ EFNPOTUSBUFE CZ .FIUB FU BM <�> UIBU CZ EFDPVQMJOH
/� BDUJWBUJPO GSPN UIF CJOEJOH FOFSHJFT PG BETPSCFE GSBH�
NFOUT QMBTNB DBUBMZTJT DBO DJSDVNWFOU UIF LJOFUJD MJNJUBUJPOT
JNQPTFE CZ TDBMJOH SFMBUJPOT JO DPOWFOUJPOBM UIFSNBM DBUB�
MZUJD /)� TZOUIFTJT GBDJMJUBUJOH NVDI IJHIFS SBUFT BOE GPS
PUIFS DBUBMZTUT UIBO UIPTF UIBU BSF PQUJNBM JO UIFSNBM DBUB�
MZTJT� )PXFWFS SFTFBSDIFST JO UIF àFME PG QMBTNB DBUBMZTJT
BSF POMZ CFHJOOJOH UP VOEFSTUBOE UIF VOEFSMZJOH NFDIBOJTNT
BOE SFNBJO GBS GSPN IBWJOH UIF TDJFOUJàD JOTJHIU OFFEFE UP
SBUJPOBMMZ EFTJHO QMBTNB�DBUBMZUJD TZTUFNT� 5IJT IJHIMJHIUT
UIF JNQPSUBODF PG UIJT 3PBENBQ� UP JEFOUJGZ UIF QPTTJCJMJU�
JFT BOE UP BTTFNCMF FYJTUJOH LOPXMFEHF XIJMF BMTP TUSFTT�
JOH UIF DVSSFOU BOE GVUVSF DIBMMFOHFT BOE QPTTJCMF XBZT UP
TPMWF UIFN�
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'JHVSF �� 0WFSWJFX PG UIF LFZ NFDIBOJTNT BOE TQFDJFT JO UIF QMBTNB BOE BU UIF DBUBMZUJD TVSGBDF TIPXJOH UIF DPNQMFYJUZ PG QMBTNB
DBUBMZTJT�

5P TVNNBSJ[F B QSFSFRVJTJUF GPS TVCTUBOUJBM QSPHSFTT JO UIF
àFME JT B CFUUFS VOEFSTUBOEJOH PG QMBTNB DIFNJDBM QSPDFTTFT
BOE QBSUJDVMBSMZ UIF SFBDUJPOT JOWPMWJOH UIF TVSGBDF�BETPSCFE
TQFDJFT� 'PS UIJT QVSQPTF DMPTF JOUFSBDUJPO CFUXFFO FYQFSJ�
NFOUT BOE NPEFMJOH XJMM CF OFFEFE� 5IJT CFUUFS JOTJHIU TIPVME
QBWF UIF XBZ GPS UIF EFTJHO PG QMBTNB SFBDUPST XJUI PQUJNJ[FE
USBOTQPSU PG QMBTNB TQFDJFT UP UIF DBUBMZTU TVSGBDF BOE�PS
XIJDI QSPEVDF BO FMFDUSPO FOFSHZ EJTUSJCVUJPO GVODUJPO UIBU
PQUJNJ[FT UIF QMBTNB DIFNJTUSZ 	F�H� JO UFSNT PG WJCSBUJPOBMMZ
FYDJUFE TQFDJFT
 BT XFMM BT GPS UIF EFWFMPQNFOU PG DBUBMZTUT
TVJUFE UP TVSGBDF SFBDUJPOT JOWPMWJOH UIFTF QMBTNB TQFDJFT�

*OEVTUSJBM IFUFSPHFOFPVT DBUBMZTJT IBT NBUVSFE PWFS NPSF
UIBO B DFOUVSZ UP JUT DVSSFOU TUBUF� *O DPOUSBTU SFTFBSDI

JO QMBTNB DBUBMZTJT JT KVTU CFHJOOJOH UP FTUBCMJTI B TDJ�
FODF CBTJT UP XIBU IBT CFFO MBSHFMZ FNQJSJDBM EFWFMPQ�
NFOU� 1MBTNB DBUBMZTJT XJMM OPU TVQQMBOU DPOWFOUJPOBM DBUB�
MZTJT CVU JU IBT UIF QPUFOUJBM UP TVQQMFNFOU FYJTUJOH BOE UP
FOBCMF OFX DIFNJDBM USBOTGPSNBUJPOT JO QBSUJDVMBS UIPTF PG
FNFSHJOH TPDJFUBM JNQPSUBODF XJUI UIF HSPXUI JO BMUFSOBU�
JWF BOE JOUFSNJUUFOU FOFSHZ TPVSDFT BOE UIF OFFE UP BDDPN�
NPEBUF OFX DIFNJDBM GFFETUPDLT� 1MBTNB DBUBMZTJT CFHBO
BT BO PVUHSPXUI PG UIF QMBTNB UFDIOPMPHZ DPNNVOJUZ
BOE JT RVJDLMZ HBJOJOH NPNFOUVN JO UIF CSPBEFS DBUB�
MZTJT DPNNVOJUZ� 8F CFMJFWF UIJT DPOáVFODF PG TDJFOUJàD
BDUJWJUZ BOE TPDJFUBM OFFE NBLFT UIJT 3PBENBQ QBSUJDVMBSMZ
UJNFMZ�

�
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�� #BDLHSPVOE BOE PQQPSUVOJUJFT JO QMBTNB
DBUBMZTJT

+ $ISJTUPQIFS 8IJUFIFBE�

4DIPPM PG $IFNJTUSZ 5IF 6OJWFSTJUZ PG .BODIFTUFS
.BODIFTUFS .�� �1- 6OJUFE ,JOHEPN

4UBUVT

5IFSF DBO CF OP EPVCU BCPVU UIF QPUFOUJBM PG QMBTNB DBUB�
MZTJT BT B UFDIOJRVF BDSPTT B XJEF SBOHF PG BQQMJDBUJPOT XJUI
UIF QSPNJTF PG DPOTJEFSBCMF JNQBDU FNFSHJOH JO UIF OFYU GFX
ZFBST� *O UIF ���� 1MBTNB 3PBENBQ <�> QMBTNB DBUBMZTJT GFB�
UVSFE BT CVU POF PG TFWFSBM UPQJDT SFMBUFE UP MPX QSFTTVSF
QMBTNB TDJFODF BOE UFDIOPMPHZ� 5IF NPTU SFDFOU ���� 1MBTNB
3PBENBQ <�> TBX QMBTNB DBUBMZTJT CFJOH FTUBCMJTIFE XJUIJO
B SBOHF PG QMBTNB UPQJDT QBSUJDVMBSMZ FOWJSPONFOUBM BQQMJDB�
UJPOT BOE QMBTNB�BTTJTUFE DPNCVTUJPO BOE DIFNJDBM DPOWFS�
TJPO� 8IJMTU UIF PSJHJOT PG QMBTNB DBUBMZTJT DBO CF USBDFE
CBDL UP FBSMZ HBT EJTDIBSHF TUVEJFT BU UIF CFHJOOJOH PG UIF
��UI DFOUVSZ UIFSF XBT B SBQJE UBLF�PGG PG QVCMJDBUJPOT GSPN
����T NBSLJOH UIF CFHJOOJOH PG UIF TZTUFNBUJD BOE CVSHFPO�
JOH SFTFBSDI FGGPSU UIBU XF IBWF UPEBZ <��>� 5IJT 3PBENBQ DBO
CF SFHBSEFE BT GPSNBMJ[JOH UIF DPNJOH PG BHF PG UIJT SFTFBSDI
àFME NBSLJOH UIF CFHJOOJOH PG B QFSJPE XIFO GVOEBNFOUBM
TUVEJFT QSPWJEF UIF LOPXMFEHF UIBU FOBCMFT UIF TDBMJOH�VQ PG
UIF UFDIOJRVF UP FYQMPJUBCMF QSPDFTTFT CZ JEFOUJGZJOH BQQMJDB�
UJPOT XIFSF JUT VOJRVF BEWBOUBHFT DBO CF FNQMPZFE�

)JTUPSJDBMMZ UIF PSJHJOT PG UIF DPNQPOFOU QBSUT PG QMBTNB
BOE DBUBMZTJT DBO CF USBDFE CBDL SFTQFDUJWFMZ UP UIF XPSL PG
(FJTTMFS BOE %BWZ JO UIF ��UI DFOUVSZ� 5IJT XBT DMPTFMZ GPM�
MPXFE CZ 'BSBEBZ XIP EJE QJPOFFSJOH XPSL PO CPUI HBT EJT�
DIBSHFT BOE IFUFSPHFOFPVT DBUBMZTJT <��> QBWJOH UIF XBZ GPS
UIF TFSFOEJQJUPVT VOJPO PG UIF UXP UFDIOJRVFT B DFOUVSZ MBUFS�
5IJT IBT MFE UP XPSL TVDI BT UIBU JO àHVSF � XIFSF EJGGFSFOU
DBUBMZTUT TIPX TJHOJàDBOUMZ JODSFBTFE BDUJWJUZ XIFO VTFE JO B
QMBTNB PS EJTDIBSHF FOWJSPONFOU TIPXJOH UIBU DBUBMZTJT XJUI
MPX UFNQFSBUVSF QMBTNB BDUJWBUJPO DBO PGUFO CF NPSF FGGFDUJWF
UIBO DPOWFOUJPOBM UIFSNBM BDUJWBUJPO <��> BOE DBO FWFO HJWF
SJTF UP B TZOFSHJTUJD DPVQMJOH BT EJTDVTTFE JO UIF *OUSPEVDUJPO�

5IF EJGGFSFOU EFTDSJQUPST BQQMJFE UP QMBTNB DBUBMZTJT
	F�H� QMBTNB�FOIBODFE QMBTNB�BTTJTUFE QMBTNB�BDUJWBUFE PS
QMBTNB�ESJWFO DBUBMZTJT BOE BMTP QMBTNB DBUBMZTU DPVQMJOH
 BSF
OPU KVTU TFNBOUJD WBSJBUJPOT CVU SFáFDU PVS QSFTFOU VODFSUBJOUZ
BCPVU XIFUIFS UIF EPNJOBOU CFOFàU JO UIF DPVQMJOH DPNFT
GSPN UIF QMBTNB FOIBODFNFOU PG DBUBMZUJD QSPDFTTJOH XIFSF
B GFX LFZ TUFQT JO UIF NFDIBOJTN PG USBEJUJPOBM DBUBMZTUT DBO
CF TMJHIUMZ NPEJàFE PS XIFUIFS HSFBUFS FOIBODFNFOUT DPNF
GSPN PQFSBUJOH JO SFHJPOT UIBU BSF GBS SFNPWFE GSPN XIBU JT
PQUJNBM GPS UIFSNBM PQFSBUJPO BT OPUFE CZ .FIUB FU BM <�>

$VSSFOU BOE GVUVSF DIBMMFOHFT BOE PQQPSUVOJUJFT

5IFSF JT OPX B MBSHF BNPVOU PG SFTFBSDI BDUJWJUZ XJUI FYQFS�
JNFOUT BDIJFWJOH B IJHI EFHSFF PG TPQIJTUJDBUJPO� 5IF SBOHF
PG QMBTNB SFBDUPST VTFE JT JODSFBTJOH BMUIPVHI EJFMFDUSJD CBS�
SJFS EJTDIBSHF 	%#%
 TZTUFNT TUJMM EPNJOBUF� 1SFTFOUMZ UIF

'JHVSF �� $0 DPOWFSTJPOT PG UIF XBUFS�HBT TIJGU SFBDUJPO GPS B %#%
QBDLFE�CFE SFBDUPS VTJOH CBSJVN UJUBOBUF �" [FPMJUF BOE UIF .0'
),645�� QBDLJOH CZ UIFSNBM 	BU ��� ◦$
 BOE QMBTNB BDUJWBUJPO�
"EBQUFE CZ QFSNJTTJPO GSPN 4QSJOHFS /BUVSF $VTUPNFS 4FSWJDF
(NC)� /BUVSF $BUBMZTJT <��> $PQZSJHIU 	����
�

WBTU NBKPSJUZ PG TUVEJFT BSF MBCPSBUPSZ�TDBMF XJUI MPX HBT áPX
SBUFT 	UZQJDBMMZ ��m� M NJO−�
 VTJOH TNBMM BNPVOUT PG DBUBMZTU
BMUIPVHI HMJEJOH BSD BOE NJDSPXBWF QMBTNB TZTUFNT PGGFS QSP�
TQFDUT PG IJHIFS UISPVHIQVUT GPS B TJOHMF SFBDUPS XIJMTU PUIFS
EFTJHOT XJMM OFFE NVMUJQMF SFBDUPST JO QBSBMMFM UP BDIJFWF UIJT�

1MBTNB DBUBMZTJT JT B NVMUJ�QBSBNFUFS QSPDFTT XJUI B IJHI
EFHSFF PG DPVQMJOH CFUXFFO UIF QBSBNFUFST UIBU XF NVTU
VOEFSTUBOE� 4ZTUFNBUJD NFBTVSFNFOUT BSF OFFEFE PG UIF FGGFDU
PG BMM UIF FMFDUSJDBM NFDIBOJDBM DIFNJDBM QIZTJDBM HBT
EZOBNJD BOE UIFSNPEZOBNJD QBSBNFUFST PO UIF PVUDPNFT PG
UIF QSPDFTTJOH UP CF BCMF UP HBJO UIF VOEFSTUBOEJOH OFDFTTBSZ
UP JOGPSN UIF EFTJHO QSPDFTTFT SFRVJSFE UP UBLF PVS QSPNJTJOH
MBCPSBUPSZ SFTVMUT UP UIF OFYU MFWFM� 'JHVSF � QSFTFOUT JO EJB�
HSBNNBUJD GPSN BO JUFSBUJWF NFUIPEPMPHZ GPS NBLJOH QSPHSFTT
JO UIF àFME CFHJOOJOHXJUI B CFUUFS VOEFSTUBOEJOH PG UIF VOEFS�
MZJOH QMBTNB DIFNJDBM QSPDFTTFT JO UIF HBT BOE TVSGBDF QIBTF
BOE UIFJS JOUFSGBDF VTJOH TJNVMBUJPO UP JOGPSN FYQFSJNFOU� 5IJT
XJMM QSPWJEF EFTJHO JOQVU GPS EFWFMPQJOH PQUJNJ[FE BOE OPWFM
QMBTNB�DBUBMZTU SFBDUPST MFBEJOH UP BO JOTJHIU JOUP IPX UIFTF
QSPDFTTFT NJHIU CF TDBMFE�VQ BOE DPNNFSDJBMJ[FE�

*U JT BMTP JNQPSUBOU UIBU UIF SFTVMUJOH JOGPSNBUJPO JT USBOT�
GFSBCMF GSPN B TQFDJàD FYQFSJNFOU JOUP UIF XIPMF àFME� 5IJT JT
DIBMMFOHJOH CFDBVTF EJGGFSFODFT SFTVMUJOH GSPN DPOTUSVDUJPOBM
EFUBJMT NBUFSJBMT VTFE BOE UIFJS TUBUFT BSF OPO�USJWJBM� 5IF DBUB�
MZTUT NBZ CF àMNT QPXEFST QFMMFUT GPBNT BOE NBZ CF QVSF
PS JODPSQPSBUF PUIFS NBUFSJBMT� 5IJT BGGFDUT UIFJS QIZTJDBM BOE
DIFNJDBM CFIBWJPS� .PSFPWFS UIF GPSN TJ[F BOE FMFDUSJDBM
QSPQFSUJFT PG UIF NBUFSJBMT DBVTF WBSZJOH JOUFSBDUJPOT XJUI UIF
QMBTNB DBVTJOH MPDBM FMFDUSJD àFME WBSJBUJPOT UIBU NBZ NPEJGZ
UIF DBUBMZUJD SFBDUJPOT� 4JODF TNBMM EJGGFSFODFT JO DPOEJUJPOT
DBO TPNFUJNFT SFTVMU JO TJHOJàDBOUMZ EJGGFSFOU PVUDPNFT UIF
DPOEJUJPOT VTFE JO EJGGFSFOU TUVEJFT NVTU CF NBEF FYQMJDJU� 5IF
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'JHVSF �� &MFNFOUT OFFEFE UP BEWBODF UIF àFME PG QMBTNB DBUBMZTJT�

VTF PG BHSFFE TUBOEBSE SFBDUPS EFTJHOT BOE PQFSBUJOH DPOEJ�
UJPOT CFUXFFO EJGGFSFOU SFTFBSDI DFOUFST XPVME BJE QSPHSFTT
CZ SFNPWJOH TVDI VODFSUBJOUJFT�

"EWBODFT JO TDJFODF BOE UFDIOPMPHZ UP SFBMJ[F QPUFOUJBM
PQQPSUVOJUJFT

5IF NVMUJEJTDJQMJOBSZ OBUVSF PG QMBTNB DBUBMZTJT JNQMJFT UIBU
NPTU QSPHSFTT JT HPJOH UP CF NBEF CZ SFTFBSDI HSPVQT PS
DPOTPSUJB XIFSF UIF EJTDJQMJOFT PG QIZTJDT DIFNJTUSZ NBUFS�
JBMT TDJFODF DPNQVUBUJPO NFDIBOJDBM FMFDUSJDBM BOE DIFN�
JDBM FOHJOFFSJOH BSF GPVOE� 5IFSF JT FODPVSBHJOH FWJEFODF UIBU
QMBTNB TDJFOUJTUT BSF BDUJWFMZ FOHBHJOH XJUI UIPTF TZOUIFTJ[�
JOH BOE EFTJHOJOH DBUBMZTUT� FTTFOUJBM JG QMBTNB DBUBMZTJT DBO�
OPU KVTU HBJO BDDFTT UP OPWFM NBUFSJBMT CVU DBO BMTP FOHBHF
JO FTUBCMJTIJOH UIF EFTJHO DSJUFSJB GPS DBUBMZTUT TQFDJàDBMMZ GPS
QMBTNB BDUJWBUJPO� /FX DBUFHPSJFT PG DBUBMZTUT TVDI BT NFUBM
PSHBOJD GSBNFXPSLT 	.0'T
 IBWF SFDFOUMZ CFFO VTFE TVDDFTT�
GVMMZ JO QMBTNB FYQFSJNFOUT <��> 	àHVSF �
 HJWJOH JODSFBTFE
FGàDJFODZ BOE EFNPOTUSBUJOH IPX B OFX SBOHF PG NBUFSJBMT
XJUI MPX UFNQFSBUVSF TUBCJMJUZ DBO CF VTFE BT DBUBMZTUT�

8F NVTU FNCSBDF OPWFM JOTUSVNFOUBUJPO GSPN TVSGBDF BOE
BOBMZUJDBM TDJFODF BOE TQFDUSPTDPQZ UP VUJMJ[F B XJEF SBOHF
PG EJBHOPTUJDT GPS QMBTNB FYQFSJNFOUT XJUI UIF OFDFTTBSZ
UJNF BOE TQBUJBM SFTPMVUJPO SBOHJOH GSPN TVC�OBOPTFDPOE UP
NJOVUFT BOE TVC�OBOPNFUFS UP NFUFS QSPCJOH BMM QIBTFT PG UIF
QSPDFTTJOH 	HBT TPMJE BOE JOUFSGBDJBM
� &YBNQMFT JODMVEF JOTJUV
Y�SBZ BCTPSQUJPO àOF TUSVDUVSF 	9"'4
 GPS NPOJUPSJOH TUSVD�
UVSBM DIBOHFT PG UIF DBUBMZTU EVSJOH QMBTNB DBUBMZTJT <��> BOE
PUIFS QMBTNB EJBHOPTUJDT TVDI BT UIPTF EFTDSJCFE JO TFDUJPO ��
5IFTF UPPMT XJMM IFMQ UP EJTDFSO UIF NFDIBOJTNT GPS QMBTNB�
DBUBMZTU JOUFSBDUJPOT ZJFMEJOH EFUBJMFE JOGPSNBUJPO BHBJOTU
XIJDI UP WBMJEBUF NPEFMMJOH� .PEFMMJOH BOE TJNVMBUJPOT NVTU

QSPWJEF NPSF SFBMJTUJD SFQSFTFOUBUJPOT PG UIF QMBTNB�DBUBMZUJD
QSPDFTT XJUI NPEFMT PG JODSFBTFE TPQIJTUJDBUJPO BJEFE CZ UIF
VTF PG JODSFBTFE DPNQVUJOH QPXFS BOE FYUFOEFE EBUBCBTFT PG
LJOFUJD BOE TUSVDUVSBM QSPQFSUJFT�

*U JT JNQPSUBOU UIBU UIF QFSGPSNBODF PG B QMBTNB DBUBMZTJT
QSPDFTT JT CFODINBSLFE OPU KVTU BHBJOTU PUIFS QMBTNB DBUBMZTJT
FYQFSJNFOUT CVU BMTP BHBJOTU FYJTUJOH BOE FNFSHJOH UFDIOP�
MPHJFT BT IBT CFFO EPOF GPS $0� DPOWFSTJPO <�> BOE OJUSP�
HFO àYBUJPO <��>� 5IF DPNNFSDJBM WJBCJMJUZ PG BOZ QPUFO�
UJBM QMBTNB�DBUBMZUJD QSPDFTT OFFET UP CF EFNPOTUSBUFE UBL�
JOH JOUP BDDPVOU GVMM MJGF DPTUT JODMVEJOH DPTUT PG DBQJUBM
DBUBMZTUT BOE TFQBSBUJPO PG QSPEVDUT VTJOH UFDIOP�FDPOPNJD
BOBMZTJT <�� ��>� 4VDI TUVEJFT GPS QMBTNB TZTUFNT JOEJD�
BUF BU MFBTU GPS UIF FOFSHZ JOUFOTJWF OJUSPHFO àYBUJPO QSP�
DFTT UIBU QMBTNB QSPDFTTJOH DBO CFDPNF DPNQFUJUJWF XJUI
DPOWFOUJPOBM QSPDFTTFT GPS TNBMM TDBMF TZTUFNT CVU UIBU UIF
NPTU DSJUJDBM GBDUPS JT UIF FOFSHZ FGàDJFODZ PG UIF QMBTNB
SFBDUPS BOE UIBU BO FGàDJFOU IFBU SFDPWFSZ EFTJHO JT LFZ UP
JODSFBTJOH UIF FGàDJFODZ� 4VDI QSPDFTTFT DBO FWFO CFDPNF
QSPàUBCMF XIFO UIF FMFDUSJDBM QPXFS DPNFT GSPN B SFOFX�
BCMF TPVSDF� 5IF JODPSQPSBUJPO PG B DBUBMZTU JOUP TVDI TZT�
UFNT DBO TJHOJàDBOUMZ JNQSPWF UIF FOFSHZ FGàDJFODZ JO UIF CFTU
DBTFT�

*U JT VOSFBMJTUJD UP CFMJFWF UIBU QMBTNB DBUBMZTJT DBO FWFS
CF TDBMFE�VQ UP DPNQFUF XJUI XFMM�FTUBCMJTIFE MBSHF TDBMF
DPNNFSDJBM QSPDFTTFT CBTFE PO UIFSNBM DBUBMZTJT UIBU BSF
UIF CBTJT PG DIFNJDBM QMBOUT GPS UIF QSPEVDUJPO PG GPS
FYBNQMF IZESPHFO BOE BNNPOJB� *OEFFE BT FYQMBJOFE JO
UIF *OUSPEVDUJPO BUUFOUJPO NVTU CF GPDVTFE PO BQQMJDBUJPOT
UIBU VUJMJ[F UIF VOJRVF GFBUVSFT PG QMBTNB DBUBMZTJT FTQF�
DJBMMZ GPDVTJOH PO TNBMM TDBMF TFU VQT� 1MBTNB�DBUBMZTU TZT�
UFNT DBO CF DPOTUSVDUFE UP CF NPCJMF BOE QSPWJEF TIPSU�
UFSN SFTQPOTF UP TJUVBUJPOT SFRVJSJOH DMFBO�VQ GPS TQJMMBHF PS
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XBTUF� UIFZ DBO CF JOUFHSBUFE JOUP FYJTUJOH WFOUJMBUJPO TZT�
UFNT UP USFBU PEPST PS DPOUBNJOBUFE BJS� BOE UIFZ DBO CF
EJTUSJCVUFE UP QSPWJEF MPDBM GBDJMJUJFT JO SFNPUF MPDBUJPOT UP
NBOVGBDUVSF GFSUJMJ[FST PO EFNBOE VTJOH SFOFXBCMF FOFSHZ
UIFSFCZ NJOJNJ[JOH USBOTQPSUBUJPO DPTUT� 3BUIFS UIBO DPO�
UFNQMBUJOH MBSHF TDBMF NBOVGBDUVSJOH PG CVML DIFNJDBM PS
GVFMT QMBTNB DBUBMZTJT NBZ CF CFUUFS TVJUFE UP UIF QSPEVD�
UJPO PG IJHI WBMVF QSPEVDUT JO TNBMM RVBOUJUJFT QFSIBQT VTJOH
UFDIOJRVFT PG QMBTNB áPX DIFNJTUSZ XJUI NJDSPáVJEJD DIJQ�
CBTFE TZOUIFTJT <��> XIJDI POMZ OPX OFFET UIF JODPSQPSB�
UJPO PG B DBUBMZTU BT QSPQPTFE JO ���� CZ UIF MBUF BDBEFNJD
BOE JOEVTUSJBMJTU 6MSJDI ,PHFMTDIBU[ B QJPOFFS PG QMBTNB
QSPDFTTJOH <��>�

$PODMVEJOH SFNBSLT

"DSPTT NBOZ GSPOUT SFTFBSDI JO QMBTNB DBUBMZTJT IBT BEWBODFE

TJHOJàDBOUMZ EVSJOH UIF MBTU �m�� ZFBST� 5IFSF BSF NBOZ NPSF
BDUJWF SFTFBSDIFST BOE HSPVQT TFWFSBM NBKPS JOUFSOBUJPOBM
NVMUJEJTDJQMJOBSZ SFTFBSDI QSPHSBNNFT BSF VOEFS XBZ BOE
NBOZ UBMFOUFE ZPVOH QFPQMF BSF CFJOH USBJOFE JO UIF àFME�
4PNF PG UIFTF QFPQMF XJMM DBSSZ PO UIFJS DBSFFST JO BDB�
EFNJD SFTFBSDI CVU FNQMPZNFOU PQQPSUVOJUJFT BSF OPX BMTP
FNFSHJOH XJUIJO DPNQBOJFT UIBU FJUIFS TVQQMZ QMBTNB�CBTFE
QSPEVDUT PS UIBU TVQQPSU QMBTNB SFTFBSDI BOE JUT JOGSBTUSVD�
UVSF� NBOZ PG UIFTF BSF TNBMM UP NFEJVN TJ[FE FOUFSQSJTFT
PGUFO TQJO�PVUT GSPN VOJWFSTJUJFT� "T ZFU QSPEVDUT CBTFE PO
QMBTNB DBUBMZTJT BSF SFMBUJWFMZ SBSF BOE JU JT TUJMM JNQPSUBOU
UP FOTVSF UIBU BOZ CBSSJFST PS CPUUMFOFDLT QSFWFOUJOH QSP�
HSFTT PO TDBMJOH VQ MBCPSBUPSZ�EFSJWFE QSPDFTTFT BSF JEFOUJ�
àFE BOE PWFSDPNF UP SFBMJ[F UIF PQQPSUVOJUJFT UIBU FYJTU GPS
USBOTMBUJOH SFTFBSDI JO QMBTNB DBUBMZTJT JOUP TPDJFUZ CFOFàUJOH
UFDIOPMPHJFT�
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�� 3PMF PG FMFDUSP� BOE QIPUP�DBUBMZTJT JO EFTJHOJOH
QMBTNB�DBUBMZTUT

(BCSJFMF $FOUJ��

� 6OJWFSTJUZ PG .FTTJOB 7�MF '� 4UBHOP %�"MDPOUSFT �� .FTT�
JOB ����� *UBMZ
� &3*$ BJTCM #SVTTFMT #FMHJVN

4UBUVT

&MFDUSP� BOE QIPUP�DBUBMZTJT 	&1$
 JOEJDBUFT VTJOH DBUBMZTUT
XIJDI PQFSBUF JO UIF QSFTFODF PG B TVSGBDF DIBSHF HFOFSBUFE
CZ BQQMJDBUJPO PG BO FYUFSOBM QPUFOUJBM�DVSSFOU PS EVF UP DIBSHF
TFQBSBUJPO JOEVDFE CZ MJHIU BETPSQUJPO <��>� 5IF UFSN DBUB�
MZTJT JOEJDBUFT UIBU UIFSF JT B TQFDJàD SPMF PG DBUBMZUJD TJUFT
QSFTFOU JO UIF FMFDUSPEF UP JOEVDF NPEJàDBUJPOT JO UIF SFBDUJPO
SBUFT 	BDUJWJUZ
 PS QBUIT PG USBOTGPSNBUJPO 	TFMFDUJWJUZ
 XJUI
SFTQFDU UP UIF DPSSFTQPOEJOH FMFDUSP� PS QIPUP�DIFNJDBM USBOT�
GPSNBUJPOT <��>� &1$ JT B TDJFOUJàD BSFB PG WFSZ GBTU�HSPXJOH
SFTFBSDI JOUFSFTU <��> EVF UP UIF SFMFWBODF GPS BEESFTTJOH
FOFSHZ BOE DIFNJTUSZ USBOTJUJPO <��>�

&1$ JT QBSU PG UIF QPSUGPMJP PG OFX UFDIOPMPHJFT XIJDI
TIPVME CF EFWFMPQFE UP BEESFTT UIF DIBMMFOHFT PG FMFDUSJGZJOH
DIFNJDBM QSPEVDUJPO BOE UP EFWFMPQ FGàDJFOU FOFSHZ WFDUPST UP
TUPSF�USBOTQPSU SFOFXBCMF FOFSHZ 	TFF *OUSPEVDUJPO
 <��>� &1$
DPVME UIVT CF B CFODINBSL GPS DPNQBSJTPO PG QMBTNB DBUB�
MZTJT QSPDFTTFT� )PXFWFS MBSHF 3�% FGGPSU JT TUJMM OFDFTTBSZ UP
QSPWJEF SFMJBCMF RVBOUJUBUJWF CBTFT GPS UIFJS DPNQBSJTPO <��>�
5IFSF JT BO JNQPSUBOU BEEJUJPOBM NPUJWBUJPO� "T DPNNFOUFE
JO UIF *OUSPEVDUJPO UIF JOUFSBDUJPO NFDIBOJTNT PG SFBDUBOUT
XJUI TPMJE DBUBMZTUT BSF TJHOJàDBOUMZ EJGGFSFOU CFUXFFO QMBTNB
DBUBMZTJT BOE UIFSNBM DBUBMZTJT� 0O UIF PUIFS IBOE MPDBMJ[FE
DIBSHFT BOE TQFDJFT MJLF FMFDUSPOT BSF QSFTFOU JO &1$ DSFBU�
JOH DMPTFS NFDIBOJTUJD BTQFDUT XJUI QMBTNB DBUBMZTJT� 5IFSF�
GPSF UIJT TFDUJPO FNQIBTJTFT UIF DPODFQU UIBU BTTPDJBUFT &1$
XJUI QMBTNB DBUBMZTJT BOE QSPWJEFT DMVFT UP VOEFSTUBOE UIF
SFBDUJPONFDIBOJTNT� 5IF JOUFHSBUJPO PG FMFDUSP� BOE�PS QIPUP�
DBUBMZTJT BOE QMBTNB JO B TJOHMF TZTUFN BMTP BMMPXT SFMFWBOU
TZOFSHJFT� 5IJT JT BO BSFB TUJMM TDBSDFMZ JOWFTUJHBUFE CVU JU JT UIF
GVODUJPO PG B 3PBENBQ UP EFàOF OFX 3�% EJSFDUJPOT SBUIFS
UIBO QSPWJEJOH POMZ UIF TUBUF�PG�UIF�BSU�

&1$ IBT CFFO JOWFTUJHBUFE GPS B MPOH UJNF <��> XJUI B OFX
JNQFUVT PO SFTFBSDI EFSJWFE GSPN UIF SFDFOU FGGPSUT JO TVCTUJ�
UVUJOH GPTTJM GVFMT BOE EJSFDU VTF PG SFOFXBCMF FOFSHZ TPVSDFT
<��>� 8JUI SFTQFDU UP UIF QBTU NBJO VTFT PG &1$ 	GVFMT DFMMT
XBUFS FMFDUSPMZ[FST QIPUPDBUBMZUJD EFHSBEBUJPO PG QPMMVUBOUT

UIF DVSSFOU GPDVT JT PO SFBDUJPOT XIFSF UIF DPOUSPM PG TFMFDUJW�
JUZ JT UIF NBJO JTTVF� &YBNQMFT BSF UIF TFMFDUJWF SFEVDUJPO PG
$0� UP GVFMT BOE DIFNJDBMT UIF DPOWFSTJPO PG CJPNBTT�CBTFE
QMBUGPSN NPMFDVMFT BOE UIF EJSFDU TZOUIFTJT PG /)� GSPN /�

BOE )�0 <�� �� ��>� " OFX EFTJHO GPS FMFDUSPEFT EFWJDFT BOE
PQFSBUJPOT JT SFRVJSFE XJUI SFTQFDU UP QBTU BQQMJDBUJPOT� $PN�
CJOJOH &1$ GVODUJPOBMJUJFT JO B TJOHMF EFWJDF JT B OFX EJSFDUJPO
JO PSEFS UP EFWFMPQ QIPUP�FMFDUSPDBUBMZUJD 	1&$
 EFWJDFT PGUFO
JOEJDBUFE BT BSUJàDJBM MFBG PS BSUJàDJBM QIPUPTZOUIFTJT TZTUFNT
<��>�

5IF SFBDUJPO NFDIBOJTN JO CPUI FMFDUSP� BOE QIPUP�
DBUBMZTJT JO B TJNQMJàFE EFTDSJQUJPO JT BTTPDJBUFE XJUI UIF
QSFTFODF PG MPDBMJ[FE DIBSHFT PO UIF TVSGBDF BOE UIF DSFBUJPO
PG BO FMFDUSJDBM àFME XJUIJO UIF TPMJE BOE BU UIF JOUFSGBDF� 5IF
SFBDUBOUT JOUFSBDU XJUI UIFTF DIBSHFT UISPVHI FMFDUSPO� BOE�PS
FOFSHZ�USBOTGFS QSPDFTTFT PGUFO HFOFSBUJOH DIBSHFENPMFDVMFT
XIJDI SFBDU GVSUIFS XJUI UIFTF TVSGBDF DIBSHFT� " )FMNIPMU[
MBZFS JT HFOFSBUFE BU UIF JOUFSGBDF XJUI UIF TPMJE BOE BO FMFD�
USJDBM àFME JT HFOFSBUFE XJUIJO UIF TPMJE BT B DPOTFRVFODF PG
UIFTF TVSGBDF DIBSHFT� 5IF EJGGFSFODF CFUXFFO FMFDUSP�QIPUP
DBUBMZUJD WFSTVT DIFNJDBM QSPDFTTFT MJFT JO UIF QSFTFODF PG
DIFNJTPSQUJPO BOE TVSGBDF DBUBMZUJD QSPDFTTFT UIBU TJHOJàD�
BOUMZ NPEJGZ UIF QBUIT PG USBOTGPSNBUJPO� )PXFWFS UIFSF JT
JODSFBTJOH FWJEFODF UIBU UIF OBUVSF PG UIF DBUBMZUJD TJUFT QBS�
UJDVMBSMZ JO OBOPQBSUJDMFT DIBOHFT JO UIF QSFTFODF PG UIFTF
TVSGBDF DIBSHFT BOE FMFDUSJDBM àFME� 5IVT UIF QIPUP�JOEVDFE
QSPDFTTFT PS UIF BQQMJDBUJPO PG B TVSGBDF QPUFOUJBM JOEVDFT B
DIBOHF JO UIF OBUVSF PG UIF DBUBMZTU JUTFMG XIJDI JT PGUFO UIF
LFZ GBDUPS GPS UIF QIPUP�FMFDUSP�DBUBMZUJD CFIBWJPVS� )PXFWFS
UIF TUVEZ PG UIFTF BTQFDUT JT TUJMM BU B WFSZ FBSMZ TUBHF <��>�

*O QMBTNB DBUBMZTJT FYDJUFE BOE DIBSHFE TQFDJFT BSF HFO�
FSBUFE CZ OPO�UIFSNBM QMBTNB BOE UIF SFBDUJWJUZ EFSJWFT GSPN
UIF JOUFSBDUJPO PG UIFTF FYDJUFE BOE DIBSHFE TQFDJFT XJUI UIF
TPMJE DBUBMZTU� 5IVT SBUIFS UIBO OFVUSBM NPMFDVMFT TVDI BT JO
UIFSNBM DBUBMZTJT DIBSHFE BOE�PS IJHIMZ FYDJUFE TQFDJFT SFBDU
XJUI UIF TPMJE DBUBMZTUT� 5IJT JOUFSBDUJPO BMTP HFOFSBUFT MPDBM�
J[FE DIBSHFT PO UIF TPMJE XJUI FGGFDUT TJNJMBS UP UIPTF NFO�
UJPOFE GPS &1$� 5IFSF BSF UIVT DMPTFS BOBMPHJFT JO UIF NFDI�
BOJTNT CFUXFFO QMBTNB DBUBMZTJT BOE &1$ UIBOXJUI SFTQFDU UP
UIFSNBM DBUBMZTJT� 8IJMF JO QMBTNB DBUBMZTJT B UIFSNBM DBUBMZTU
	BDUJWF JO UIF UBSHFU SFBDUJPO
 JT PGUFO VTFE JO DPNCJOBUJPO XJUI
QMBTNB <��> UIF BCPWF DPOTJEFSBUJPOT DMFBSMZ SFNBSL UIBU &1$
DPVME JOTUFBE CF B NPSF SBUJPOBM BQQSPBDI� 5IVT &1$ PGGFST
B NPEFM GPS VOEFSTUBOEJOH UIF QSPDFTTFT PDDVSSJOH PO UIF TVS�
GBDF PG UIF DBUBMZTU JO UIF QSFTFODF PG B OPO�UIFSNBM QMBTNB BOE
DPVME QSPWJEF BMTP OFX PQUJPOT UP GPTUFS B TZOFSHZ CFUXFFO UIF
QMBTNB�HFOFSBUFE TQFDJFT BOE UIF DBUBMZTUT�

'JHVSF � SFQPSUT GPS FYBNQMF UIF QIPUPDBUBMZUJD QSPDFTTFT
	JO XBUFS BOE $0� DPOWFSTJPO
 PDDVSSJOH JO B TFNJDPOEVDUPS
TVDI BT 5J0� VQPO DIBSHF HFOFSBUJPO CZ MJHIU BETPSQUJPO BO
FGGFDU UIBU DPVME CF FOIBODFE CZ TVSGBDF QMBTNB SFTPOBODF
JO UIF QSFTFODF PG HPME OBOPQBSUJDMFT� 5IF FYDJUFE TQFDJFT
HFOFSBUFE JO UIJT QIPUPDBUBMZUJD QSPDFTT DPVME SFBDU XJUI UIF
QMBTNB�HFOFSBUFE FYDJUFE TQFDJFT PS UIFZ DPVME EJSFDUMZ JOUFS�
BDU XJUI UIF TVSGBDF DIBSHFT PO UIF QIPUPDBUBMZTUT PS XJUI TVS�
GBDF QIPOPOT HFOFSBUFE CZ B QMBTNPOJD FGGFDU� "MM UIFTF FGGFDUT
DPVME CF QPUFOUJBMMZ FOIBODFE XIFO OBOPEJTDIBSHFT BSF HFO�
FSBUFE XJUIJO UIF QPSPVT 5J0� TFNJDPOEVDUPS�

5IFSF BSF BMTP BEEJUJPOBM SFBTPOT UP BTTPDJBUF &1$ BOE
QMBTNB DBUBMZTJT� 5IFSNBM DBUBMZTJT PDDVST JO UIF XIPMF
WPMVNF PG UIF SFBDUPS PDDVQJFE CZ UIF DBUBMZTU BOE UIF EJGGV�
TJPO SBUF PG NPMFDVMFT JT PGUFO FOPVHI UP HVBSBOUFF EJGGVTJPO JO
UIF XIPMF WPMVNF PG UIF DBUBMZTU QFMMFU� &1$ QSPDFTTFT PDDVS
JOTUFBE FTTFOUJBMMZ BU UIF TVSGBDF PG UIF FMFDUSP� PS QIPUP�BDUJWF
NBUFSJBM XIFSF NJDSPQPSPTJUZ UZQJDBMMZ OFHBUJWFMZ BGGFDUT UIF
QFSGPSNBODFT� 5IJT JT TJNJMBS UP QMBTNB DBUBMZTJT FYDFQU XIFO
UIF QMBTNB DPVME CF HFOFSBUFE XJUIJO UIF DBUBMZTU JUTFMG� 5IF
MBUUFS IPXFWFS JT TUBUFE UP CF POMZ QPTTJCMF GPS DBUBMZTU QPSFT
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'JHVSF �� 	B
 4JNQMJàFE TDIFNF PG UIF QSPDFTT PG OBOPEJTDIBSHF XJUIJO B QPSPVT 	GPBN�UZQF
 5J0� NBUFSJBM BOE 	C
 QIPUPDBUBMZUJD
QSPDFTTFT 	JO XBUFS BOE $0� DPOWFSTJPO
 PDDVSSJOH JO 5J0� VQPO DIBSHF HFOFSBUJPO CZ MJHIU BETPSQUJPO XJUI JOEJDBUJPO BMTP PG UIF FGGFDU
SFMBUFE UP TVSGBDF QMBTNB SFTPOBODF JO UIF QSFTFODF PG HPME OBOPQBSUJDMFT� /PUF� OBOPEJTDIBSHF EPFT OPU JOEJDBUF IFSF B USVF EJTDIBSHF
NFDIBOJTN CVU UIF HFOFSBUJPO PG SBEJDBM BOE FYDJUFE TQFDJFT XJUIJO OBOPDBWJUJFT EVF UP DIBSHF FNJTTJPOT BU OBOPUJQDT� 3FQSPEVDFE GSPN
<��>� ¥ *01 1VCMJTIJOH -UE� "MM SJHIUT SFTFSWFE�

MBSHFS UIBO TFWFSBM ��� ON J�F� UIF %FCZF MFOHUI BT QSFEJDUFE
GSPN NPEFMMJOH <��>� /FWFSUIFMFTT UIJT TPMVUJPO JT QPUFOUJBMMZ
BUUSBDUJWF UP PWFSDPNF UIF DVSSFOU MJNJUBUJPOT JO UFSNT PG SFBM�
J[JOH BO FGGFDUJWF TZOFSHZ CFUXFFO QMBTNB BOE DBUBMZTJT BOE
JNQSPWF UIF PWFSBMM QFSGPSNBODF�

$VSSFOU BOE GVUVSF DIBMMFOHFT

5IF GPMMPXJOH NBJO GVUVSF 3�% UPQJDT JO QMBTNB DBUBMZTJT DBO
CF JEFOUJàFE GSPN UIF BOBMPHZ XJUI &1$�

• 5IFSF BSF DVSSFOUMZ UPP MJNJUFE BOE OPU TZTUFNBUJD GVOEB�
NFOUBM TUVEJFT PG UIF TVSGBDF QSPDFTTFT JOWPMWJOH UIF JOUFS�
BDUJPO PG QMBTNB�HFOFSBUFE FYDJUFE SFBDUBOU TQFDJFT BOE
B TPMJE DBUBMZTU� 5IJT JODMVEFT BNPOH PUIFS BTQFDUT UIF
NPEJàDBUJPO PG UIF DBUBMZTU JUTFMG EFSJWFE GSPN UIF JOUFSBD�
UJPO XJUI QMBTNB BOE IPX UIJT JOáVFODFT UIF QBUIT PG USBOT�
GPSNBUJPO� *U JT OFDFTTBSZ UP VOEFSTUBOE UIF BOBMPHJFT BOE
EJGGFSFODFT XJUI SFTQFDU UP &1$ BOE XIFUIFS QPTTJCMF TZO�
FSHJFT PG PQFSBUJPOT DBO CF SFBMJ[FE� 5IJT LOPXMFEHF�ESJWFO
BQQSPBDI XJMM PGGFS DMVFT UP PWFSDPNF UIF DVSSFOU NBJO MJN�
JUT JO QMBTNB DBUBMZTJT QSPDFTTFT SFMBUFE UP CPUI FGàDJFODZ
BOE DPOUSPM PG UIF TFMFDUJWJUZ�

• /FX BSFBT PG GVOEBNFOUBM JOWFTUJHBUJPO DBO CF JEFOUJ�
àFE CBTFE PO UIF QPTTJCMF BOBMPHZ CFUXFFO &1$ BOE
QMBTNB DBUBMZTJT� 	J
 IPX MPDBM FMFDUSJD àFME FOIBODF�
NFOUT 	JO SFMBUJPO UP DBUBMZTU OBOP�NPSQIPMPHZ BOE DIBSHF
EJTUSJCVUJPO
 DPVME EFUFSNJOF UIF QBUI PG USBOTGPSNBUJPO
BOE UIVT TFMFDUJWJUZ 	JJ
 IPX NPEJàDBUJPOT JO UIF FMFD�
USPO FOFSHZ EJTUSJCVUJPO JO UIF TPMJE DBUBMZTU EFSJWFE GSPN
UIF BQQMJDBUJPO PG BO FMFDUSJDBM QPUFOUJBM PS GSPN QIPUP�
JOEVDFE DIBSHF�TFQBSBUJPO QSPDFTTFT DPVME TZOFSHJTUJDBMMZ
QSPNPUF UIF JOUFSBDUJPO BOE TFMFDUJWF DPOWFSTJPO PG QMBTNB�
HFOFSBUFE SFBDUBOU TQFDJFT 	UIVT CPUI QSPEVDUJWJUZ BOE
TFMFDUJWJUZ
 	JJJ
 IPX UIF DSFBUJPO PG NFUBTUBCMF TUBUFT JO

UIF TPMJE DBUBMZTU EFSJWFE GSPN UIF JOUFSBDUJPO XJUI UIF
QMBTNB DPVME QSPNPUF UIF CFIBWJPS PG QMBTNB DBUBMZTUT 	UIJT
FGGFDU EFQFOET PO OBOPQBSUJDMF DIBSBDUFSJTUJDT BOE XJMM BMTP
CF JNQPSUBOU SFHBSEJOH TUBCJMJUZ
 BOE 	JW
 IPX UIF FGGFDUT
JOEVDFE PO UIF DBUBMZTU CZ UIF SBEJBUJPO FNJUUFE CZ OPO�
UIFSNBM QMBTNBT 	/51T
 DPVME JOEVDF DIBOHFT JO UIF CFIB�
WJPS 	XJUI JNQMJDBUJPOT PO UIF EFTJHO PG DBUBMZTUT
� "MM PG
UIFTF BSF OPWFM BSFBT GPS XIJDI OP PS WFSZ MJNJUFE MJUFSBU�
VSF FYBNQMFT DPVME CF JOEJDBUFE�

• 5IF BQQMJDBUJPO PG BO FMFDUSJDBM QPUFOUJBM UP B TPMJE DBUB�
MZTU PS UIF DSFBUJPO PG DIBSHF TFQBSBUJPO 	MJHIU�JOEVDFE QSP�
DFTTFT JO TFNJDPOEVDUPST
 BMUFS UIF NFDIBOJTUJD NPEBMJUJFT
PG JOUFSBDUJPO PG QMBTNB�HFOFSBUFE TQFDJFT XJUI UIF DBUB�
MZTUT� "NPOH UIF SFMFWBOU QPTTJCMF FGGFDUT XF DBO DJUF
UIF GPMMPXJOH� 	J
 NPEJàDBUJPOT JO UIF OBUVSF�SBUF PG UIF
BETPSQUJPO�EFTPSQUJPO TUFQT PG SFBDUBOUT BOE JOUFSNFEJBUFT
	JJ
 EZOBNJD SFDPOTUSVDUJPO�NPEJàDBUJPO PG UIF BDUJWF TJUFT
	JJJ
 BMUFSBUJPO PG UIF TUJDLJOH DPFGàDJFOUT BOE EJGGVTJPO QSP�
DFTTFT JOTJEF UIF QPSPVT DBUBMZTUT BOE 	JW
 GPSNBUJPO PG
TUSPOHMZ BETPSCFE TQFDJFT JODMVEJOH UIFJS SPMF JO SFMBUJPO
UP QPJTPOJOH BOE DPLJOH FGGFDUT�

• *O QIPUP�DBUBMZTJT B HSPXJOH BSFB PG JOUFSFTU JT BTTPDJ�
BUFE XJUI QMBTNPOJD QIPUP�DBUBMZTUT� 5IF DPOUSPMMFE NPEJ�
àDBUJPO PG TFNJDPOEVDUPST CZ TQFDJàD NFUBM OBOPQBSUJDMFT
	UIF NPTU DPNNPO DBTF JT UIF QMBTNPOJD HPME�NPEJàFE
5J0� QIPUPDBUBMZUJD TZTUFN
 JOEVDFT TUSPOH TVSGBDF QIPO�
POT 	DPMMFDUJWF MBUUJDF WJCSBUJPOT
 CZ MJHIU BCTPSQUJPO JO UIF
WJTJCMF SFHJPO� 5IFTF QIPOPOT JOEVDF àFME FOIBODFNFOU PS
DIBSHF USBOTGFS FGGFDUT XIJDI DBO IBWF TJHOJàDBOU JOáVFODF
PO UIF QIPUPDBUBMZUJD CFIBWJPS <��>� *U JT QPTTJCMF 	JO QSJO�
DJQMF
 UP EFTJHO UIFTF TZTUFNT UP JOEVDF B QPTJUJWF DPVQ�
MJOH PG UIFTF TVSGBDF QIPOPOT XJUI UIF WJCSBUJPOBMMZ FYDJUFE
NPMFDVMFT HFOFSBUFE CZ /51� 5IJT JT BO BMUFSOBUJWF QPUFO�
UJBMMZ CSFBLUISPVHI NFDIBOJTN UP JOEVDF BO FOIBODFE
BOE DPOUSPMMFE JOUFSBDUJPO CFUXFFO UIF 	QIPUP
DBUBMZTU BOE

��
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FYDJUFE TQFDJFT HFOFSBUFE CZ /51� 5IJT QPTTJCJMJUZ IBT BMTP
TDBSDFMZ CFFO JOWFTUJHBUFE JO MJUFSBUVSF�

• 5IF BCPWF DPOTJEFSBUJPOT SFNBSL UIF OFFE PG B TQFDJàD BOE
UBJMPSFE EFTJHO PG DBUBMZTUT UP PCUBJO FGàDJFOU BOE TZOFS�
HFUJD QMBTNB�DBUBMZUJD PQFSBUJPOT� 5IJT XPVME SFRVJSF BMTP
OFX QMBTNB SFBDUPS EFWJDFT UP DPVQMF FGGFDUJWFMZ &1$
BOE QMBTNB DBUBMZTJT GPS FYBNQMF� 5IJT DSFBUFT OFX DIBM�
MFOHFT GPS UIF TDBMF�VQ PG QMBTNB�DBUBMZTJT QSPDFTTFT BOE
UIFJS FYQMPJUBUJPO CFDBVTF IJHIFS QSPEVDUJWJUZ 	BU MFBTU �m
�� UJNFT IJHIFS
 TFMFDUJWJUZ 	����
 BOE FOFSHZ FGàDJFODZ
	���m���
 JT SFRVJSFE GPS JOEVTUSJBMJ[BUJPO�

"EWBODFT JO TDJFODF BOE UFDIOPMPHZ UP NFFU DIBMMFOHFT

5IF DIBMMFOHFT JOEJDBUFE BCPWF SFRVJSF VT UP HP TJHOJàDBOUMZ
CFZPOE UIF DVSSFOU TUBUF PG UIF BSU� /PU TQFDJàDBMMZ�EFTJHOFE
DBUBMZTUT BSF TUJMM PGUFO VTFE JO DPNCJOBUJPO XJUI /51 XJUI
UIF DBUBMZTU QMBDFE FJUIFS JOTJEF PS EPXOTUSFBN UP UIF WPMVNF
XIFSF QMBTNB HFOFSBUJPO PDDVST� 5IFTF BSF UIF JO�QMBTNB
DBUBMZTJT 	*1$
 PS QPTU�QMBTNB DBUBMZTJT 	11$
 DPOàHVSBUJPOT
JOEJDBUFE JO UIF JOUSPEVDUJPO TFDUJPO� *O UIF 11$ DBTF POMZ
MPOH�MJWFE TQFDJFT UIBU DBO FTDBQF GSPN UIF QMBTNB XJMM JOUFS�
BDU XJUI UIF DBUBMZTU� 5IJT JT EJGGFSFOU GSPN UIF àSTU DBTF
XIFSF UIF TIPSU�MJWFE SFBDUJWF QMBTNB TQFDJFT 	SBEJDBMT JPOT
QIPUPOT FMFDUSPOJD BOE WJCSBUJPOBMMZ FYDJUFE TQFDJFT
 DBO JO
QSJODJQMF JOUFSBDU XJUI UIF DBUBMZTU� )PXFWFS PGUFO UIFZ BSF
TJNQMZ RVFODIFE BOE JO HFOFSBM UIFZ BSF TP SFBDUJWF UP CF OPU
BCMF UP EJGGVTF FGGFDUJWFMZ JOTJEF UIF DBUBMZTU QFMMFUT� *O QSJO�
DJQMF HFOFSBUJOH UIFTF TQFDJFT CZ B OBOPEJTDIBSHF JOTJEF UIF
QPSPVT DBUBMZTUT 	UIVT XJUIJO QPSPVT PS DBWJUJFT PG OBOPNFU�
SJD EJNFOTJPOT GSPN BCPVU � UP �� ON
 DPVME TPMWF UIF QSPC�
MFN CVU UIFSF BSF TUJMM RVFTUJPOT XIFUIFS BOE IPX UIJT DPVME
CF QPTTJCMF 	TFF BCPWF
� /FWFSUIFMFTT UIJT JT QPUFOUJBMMZ POF
PG UIF HSBOE DIBMMFOHFT GPS QMBTNB DBUBMZTJT UP NPWF GSPN
MBC UP BQQMJDBUJPO BOE NFFU UIF BCPWF UBSHFUT PG QSPEVDUJWJUZ
TFMFDUJWJUZ BOE FOFSHZ FGàDJFODZ� 'JHVSF � TDIFNBUJDBMMZ JMMVT�
USBUFT UIJT DPODFQU PG QBTTJOH GSPN DPOWFOUJPOBM UP OBOPTDBMF
QMBTNB DBUBMZTJT J�F� JO B DPOàOFE TQBDF XJUI UIF QPTTJCJMJUZ
BMTP PG OBOPEJTDIBSHF HFOFSBUFE XJUIJO UIF QPSF TUSVDUVSF PG
UIF DBUBMZTU 	JO UIF �m�� ON SBOHF
� /PUF UIBU UIF DPODFQU PG
OBOPEJTDIBSHF JT OPU B USVF EJTDIBSHF XJUIJO B OBOPQPSF CVU BO
BMUFSOBUJWFNFDIBOJTN PDDVSSJOH XJUIJO OBOPQPSFT 	TFF OPUF JO
àHVSF �
�

5IJT DIBMMFOHF DBOOPU CF NFU CZ B USJBM�BOE�FSSPS BQQSPBDI
BOE JU JT UIVT OFDFTTBSZ UP DPNCJOF GVOEBNFOUBM TUVEJFT
BOE NPEFMMJOH XJUI UBJMPSFE FYQFSJNFOUT� 5IF MBUUFS TIPVME
TQBO GSPN OBOP�TDBMF 	DBUBMZTU MFWFM
 UP NBDSP�TDBMF 	SFBDUPS
MFWFM
� 5IF BOBMPHZ XJUI &1$ QSPWJEFT JOEJDBUJPOT PO IPX
UP EFTJHO CFUUFS FYQFSJNFOUT GPS UIJT VOEFSTUBOEJOH� /FX
DBUBMZUJD NBUFSJBMT BOE OFX SFBDUPST BSF OFDFTTBSZ GPS UIJT
QVSQPTF�

4NBMM WPJE TQBDFT JOTJEF B QBDLJOH NBUFSJBM BGGFDU UIF FMFD�
USJD àFME TUSFOHUI BOE UIJT FGGFDU XPVME CF FOIBODFE GVSUIFS
JO &1$�UZQF NBUFSJBMT� 5IF FOIBODFNFOU DBO BMTP MFBE UP B
DIBOHF JO UIF EJTDIBSHF DIBSBDUFSJTUJDT XIJDI DBO CF EJGGFSFOU
GSPN UIPTF QSFTFOU JO UIF CVML SFHJPO� -PDBM JOIPNPHFOFJUJFT
JO DIBSHF EJTUSJCVUJPO BSF GVSUIFS QSPNPUFE CZ BQQMJDBUJPO PG
BO FMFDUSJDBM QPUFOUJBM� 5IF IJHI JOUFOTJUZ PG UIF FMFDUSJD àFME

'JHVSF �� 'SPN DPOWFOUJPOBM QMBTNB DBUBMZTJT 	MPOH EJTUBODF
JOUFSBDUJPO
 UP OBOPTDBMF QMBTNB DBUBMZTJT 	JO DPOàOFE OBOPTQBDF�
GSPN BCPVU � UP �� ON SBOHF
 BOE QMBTNB DBUBMZTJT JOUFSBDUJPO XJUI
DIBSHFE DBUBMZTU TVSGBDF� 4FF OPUF PO àHVSF � GPS OBOPEJTDIBSHF
DPODFQU� "EBQUFE XJUI QFSNJTTJPO GSPN <��>�

DBO BMTP MFBE UP UIF QSPEVDUJPO PG EJGGFSFOU TQFDJFT UIBU BSF OPU
PCTFSWFE JO UIF CVML� #Z JOTFSUJOH B EJFMFDUSJD NBUFSJBM JO B EJT�
DIBSHF SFHJPO B TIJGU JO UIF EJTDIBSHF UZQF GPS FYBNQMF GSPN B
àMBNFOUBSZ SFHJNF UP B NJYFE àMBNFOUBSZ�TVSGBDF EJTDIBSHF
JT FYQFDUFE�

$POUSPMMJOH OBOP�TDBMF EJTDIBSHF QSPDFTTFT SFRVJSF UIF DBQ�
BCJMJUZ UP SFBMJ[F UBJMPSFE QSFQBSBUJPOT PG UIF DBUBMZUJD FMFD�
USPEFT 	TFF TFDUJPO ��
� 3FBMJ[JOH TQFDJàD OBOPTUSVDUVSFE FMFD�
USPEFT JT BMTP UIF QSFSFRVJTJUF UP BDIJFWF QSFDJTF BOE SPCVTU
TUSVDUVSF BDUJWJUZ BOE TFMFDUJWJUZ SFMBUJPOTIJQT� 5IFTF FMFD�
USPEFT TIPVME BMTP CF TUBCMF BOE BMMPX DPTU�FGGFDUJWF PQFSB�
UJPOT�

"EWBODFE UIFPSFUJDBM NPEFMT GPS /51 JOUFSBDUJPO XJUI UIF
DBUBMZTUT TIPVME CF SFMBUFE UP UIF DBUBMZTU OBOPTUSVDUVSF 	àH�
VSF �
� *O QBSBMMFM BEWBODFE SFBDUPST UP NBYJNJ[F TZOFSHZ
BOE SFEVDF FOFSHZ SFRVJSFNFOUT BTTPDJBUFE XJUI UIF TZTUFNT
TIPVME CF EFWFMPQFE� 5IFZ TIPVME BMMPX UBJMPSFE áVJEPEZ�
OBNJD PO OBOP��NJDSP�TDBMF SFBDUPS NPEFMMJOH BOE EFWFMPQ�
NFOU UBLJOH BEWBODF PG EJTDIBSHF HFOFSBUJPO BU OBOP��NJDSP�
TDBMF BOE PQFSBUJPOT XJUI TIPSU�DZDMF PQFSBUJPOT UP PQUJNJ[F
QFSGPSNBODFT BOE FOFSHZ FGàDJFODZ�

4QBUJP�UFNQPSBM SFTPMWFE DIBSBDUFSJ[BUJPOT GPS /51 BOE JUT
JOUFSBDUJPO XJUI &1$ XJMM PGGFS OFX DMVFT GPS VOEFSTUBOEJOH
BOE BEWBODJOH LJOFUJD NPEFMMJOH� 5PHFUIFS XJUI PUIFS EJB�
HOPTUJD NFUIPET 	TFF TFDUJPOT � BOE �
 UIFZ XJMM BMMPX UP
VOEFSTUBOE UIF EZOBNJDT PG HBT TVSGBDF BOE DBUBMZTU DIBOHFT
BT B GVODUJPO PG DPOEJUJPOT PG /51 HFOFSBUJPO BOE PG UIF
FMFDUSP� BOE QIPUP�JOEVDFE QSPDFTTFT PDDVSSJOH PO UIF FMFD�
USPEF�

$PODMVEJOH SFNBSLT

1MBTNB DBUBMZTJT UPHFUIFS XJUI &1$ JT B QBSU PG UIF QPSU�
GPMJP PG UFDIOPMPHJFT UP EFWFMPQ OFX QSPDFTTFT GPS UIF
UXP BSFBT PG GBTU�HSPXJOH SFMFWBODF 	BMTP JOEVTUSJBM
 PG
UIF TP�DBMMFE FMFDUSJàDBUJPO PG DIFNJDBM QSPEVDUJPO BOE
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EJTUSJCVUFE QSPEVDUJPO PG FOFSHZ WFDUPST UP TUPSF�MPOH�EJTUBODF
USBOTQPSU SFOFXBCMF FOFSHZ� &1$ JT JO QSJODJQMF B CFODINBSL
GPS DPNQBSJOH QMBTNB DBUBMZTJT TPMVUJPOT XJUI BMUFSOBUJWF QPT�
TJCJMJUJFT� )PXFWFS BMM UIFTF UFDIOPMPHJFT BSF TUJMM BU UPP FBSMZ
B TUBHF PG EFWFMPQNFOU UP BMMPX B SFMJBCMF DPNQBSJTPO� *OWFTU�
NFOU JO 3�% PO CPUI &1$ BOE QMBTNB DBUBMZTJT JT UIVT OFDFT�
TBSZ àSTU� )PXFWFS GPS QMBTNB DBUBMZTJT UIJT EFWFMPQNFOU
SFRVJSFT VT UP IBWF B DPODFQUVBMMZ OFX SFTFBSDI BQQSPBDI
BMPOH UIF MJOFT JEFOUJàFE BCPWF BT HSBOE DIBMMFOHF�

" QSFSFRVJTJUF JT UP SFBMJ[F B CFUUFS GVOEBNFOUBM VOEFS�
TUBOEJOH PG UIF TZOFSHJFT CFUXFFO &1$ XJUI /51 BOE UIFO

UP EFWFMPQ FGGFDUJWF XPSLJOH TZTUFNT XIJDI JNQMFNFOU UIJT
TZOFSHZ JO NPWJOH GSPN UIF MBC UP JOEVTUSJBM TDBMF� "DDFMFSBU�
JOH UIJT QSPDFEVSF GSPN JEFB UP JOOPWBUJPO JO QMBTNB DBUBMZTJT
JT UIF DSVDJBM JTTVF�

"DLOPXMFEHNFOUT

5IJT QSPKFDU IBT SFDFJWFE GVOEJOH GSPN UIF &VSPQFBO 3FTFBSDI
$PVODJM 	&3$
 VOEFS UIF &VSPQFBO 6OJPO�T )PSJ[PO ����
SFTFBSDI BOE JOOPWBUJPO QSPHSBNNF 	(SBOU "HSFFNFOU /P�
�������4$01& &3$ 4ZOFSHZ QSPKFDU
�

��
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�� -FWFSBHJOH LOPXMFEHF GSPN UIFSNBM DBUBMZTJT UP
QMBTNB DBUBMZTJT

-FPO -FGGFSUT

$BUBMZUJD 1SPDFTTFT BOE .BUFSJBMT HSPVQ 'BDVMUZ PG 4DJFODF
BOE 5FDIOPMPHZ .&4"+ *OTUJUVUF GPS /BOPUFDIOPMPHZ 6OJ�
WFSTJUZ PG 5XFOUF 10 #PY ��� ���� B�F� &OTDIFEF 5IF
/FUIFSMBOET

4UBUVT

5IF JOUFSFTU PG QMBTNB QIZTJDJTUT JO QMBTNB DBUBMZTJT XBT
CPPTUFE JO UIF ��T <��> TUFNNJOH GSPN VOEFTJSFE JOUFSBD�
UJPOT PG QMBTNB XJUI NBUFSJBMT UP DPOUBJO UIFN� 0O UIF PUIFS
IBOE JOUFSFTU GSPN UIF DBUBMZTJT DPNNVOJUZ PSJHJOBUFT OPU
POMZ GSPN UIF QPUFOUJBM CFOFàUT UIBU BSJTF GSPN IBWJOH BDUJW�
BUFE TQFDJFT JO B QMBTNB JO DPOUBDU XJUI B DBUBMZTU CVU BMTP
GSPN UIF XJTI UP VOEFSTUBOE IJHI UFNQFSBUVSF DBUBMZTJT F�H�
PYJEBUJWF DPVQMJOH PG NFUIBOF <��> BOE PYJEBUJWF DSBDLJOH
PG IJHIFS BMLBOFT XJUI -J�.H0 DBUBMZTUT <��>� 5IFTF SFBD�
UJPOT SFMZ PO DBUBMZUJD SBEJDBM HFOFSBUJPO GPMMPXFE CZ HBT�
QIBTF SBEJDBM DIBJO SFBDUJPOT BOE UFSNJOBUJPO CPUI JO HBT
QIBTF BT XFMM BT WJB TFDPOEBSZ JOUFSBDUJPOT PO UIF DBUBMZTU�
5IF BEWBOUBHF PG QMBTNB DBUBMZTJT JO HFOFSBM JT UIBU SFBD�
UJPOT CFDPNF QPTTJCMF BU NJME DPOEJUJPOT UIBU BSF OPSNBMMZ OPU
TVJUBCMF CFDBVTF PG LJOFUJD BOE�PS UIFSNPEZOBNJD SFBTPOT BT
IBT CFFO SFQPSUFE F�H� GPS BNNPOJB TZOUIFTJT <�> BOE XBUFS�
HBT TIJGU 	8(4
 SFBDUJPO <��>� 'VSUIFSNPSF UIF MPBE PG UIF
SFBDUPS DBO CF DIBOHFE NVDI GBTUFS UIBO JO UIFSNBM DBUBMZUJD
PQFSBUJPO�

5ZQJDBMMZ ��� PG BMM QSPDFTTFT JO UIF DIFNJDBM JOEVTUSZ
VTF DBUBMZTUT BOE UIFSFGPSF PQUJNJ[BUJPO PG DBUBMZTUT BOE QSP�
DFTT DPOEJUJPOT JT PG VUNPTU JNQPSUBODF UP MJNJU DPTUT BT XFMM
BT GPPUQSJOU� *OUSJOTJD LJOFUJD JOGPSNBUJPO JT SFRVJSFE J�F� JO
UIF BCTFODF PG BOZ NBTT BOE IFBU USBOTGFS MJNJUBUJPOT� *O QSBD�
UJDF UXP BQQSPBDIFT DBO CF EJTUJOHVJTIFE GPS DBUBMZTU EFWFM�
PQNFOU BOE PQUJNJ[BUJPO� 'JSTU FYQMPSBUJPO CZ IJHI UISPVHI�
QVU USJBM�BOE�FSSPS UFTUJOH PG DBUBMZTUT JO MBC�TDBMF FRVJQNFOU
JT VTFE PGUFO TVQQPSUFE CZ JOUVJUJPO BOE FYQFSJFODF� 4FDPOE
TDJFODF�CBTFE EFWFMPQNFOU DPOUSJCVUFT UP JODSFBTJOH FYUFOU�
.JDSP�LJOFUJD TDIFNFT BSF EFWFMPQFE CBTFE PO SFBDUJPO NFDI�
BOJTNT EFTDSJCJOH IPX JOUFSNFEJBUF TQFDJFT PO UIF DBUB�
MZTU BSF DPOWFSUFE� *O BEEJUJPO UP LJOFUJD JOGPSNBUJPO UIJT
NFUIPE SFMJFT PO EFUBJMFE DBUBMZTUT DIBSBDUFSJ[BUJPO NFDIBO�
JTUJD SFTFBSDI F�H� VTJOH JO TJUV BOE PQFSBOEP DIBSBDUFSJ[B�
UJPO UFDIOJRVFT <��> BT XFMM BT UIFPSFUJDBM DIFNJTUSZ <�� ��>�
5IJT JOGPSNBUJPO UZQJDBMMZ SFTVMUT JO IZQPUIFTFT PO UIF DSJUJDBM
TUFQT PO UIF DBUBMZTU TVSGBDF EFUFSNJOJOH BDUJWJUZ TFMFDUJW�
JUZ BOE TUBCJMJUZ� 4FWFSBM SFWJFXT BSF BWBJMBCMF GPS GVSUIFS
SFBEJOH <�� ��>�

5IF TDJFODF àFME PG IFUFSPHFOFPVT DBUBMZTJT SBOHFT GSPN
NPMFDVMBS BTQFDUT UP EFTJHO PG SFBDUPST DPOTJEFSJOH UFNQFS�
BUVSF BOE DPODFOUSBUJPO HSBEJFOUT JOTJEF SFBDUPST BOE DBUB�
MZTU QBSUJDMFT BJNJOH BU PQUJNBM EFTJHO PG SFBDUPST DBUBMZTUT
BOE SFBDUJPO DPOEJUJPOT� "QQMJDBUJPO PG UIFTF DPODFQUT GPS
QMBTNB DBUBMZTJT JT PGUFO NJTTJOH BOE XJMM CF EJTDVTTFE GVSUIFS
CFMPX�

$VSSFOU BOE GVUVSF DIBMMFOHFT

5IF DPNCJOBUJPO PG QMBTNB BOE DBUBMZTJT IBT TIPXO TZO�
FSHZ CVU BMTP FOPSNPVT DPNQMFYJUZ BT EFTDSJCFE JO PUIFS
DPOUSJCVUJPOT JO UIJT 3PBENBQ� 5IJT DPNQMFYJUZ NFBOT UIBU
SFTFBSDI RVFTUJPOT BOE XFMM�EFWFMPQFE TDJFOUJàD BQQSPBDIFT
JO UIF àFME PG IFUFSPHFOFPVT DBUBMZTJT BSF TUJMM JO UIFJS
JOGBODZ GPS QMBTNB DBUBMZTJT� )PX UP TFMFDU DBUBMZTUT GPS
QMBTNB DBUBMZTJT .PTU XPSL SFQPSUFE TP GBS IBT CFFO QFS�
GPSNFE XJUI DBUBMZTUT UIBU BSF BMTP BDUJWF VOEFS UIFSNBM DPO�
EJUJPOT XIJMF EJFMFDUSJD NBUFSJBMT IBWF BMTP CFFO VTFE GSF�
RVFOUMZ JOáVFODJOH UIF FMFDUSJDBM MPDBM FMFDUSJDBM àFME BOE
UIF MPDBM FMFDUSPO FOFSHZ EJTUSJCVUJPO MPDBMMZ JOUFOTJGZJOH UIF
QMBTNB�

%FTDSJQUJPO PG DBUBMZUJD SFBDUPST JT CBTFE PO LJOFUJD EBUB
BOE MPDBM DPODFOUSBUJPOT BOE UFNQFSBUVSFT BU UIF BDUJWF TJUFT
PG UIF DBUBMZTU BT SFWJFXFE SFDFOUMZ JO <��>� $BO XF JNQMF�
NFOU UIF TBNF BQQSPBDI JO QMBTNB�DBUBMZTJT 5IJT SFRVJSFT B
EFTDSJQUJPO PG USBOTQPSU PG IJHIMZ VOTUBCMF TQFDJFT MPDBMMZ HFO�
FSBUFE BU BO JMM�EFàOFE MPDBUJPO JOTJEF UIF QMBTNB SFBDUPS UP
UIF DBUBMZTU QBSUJDMFT BT XFMM BT JOTJEF UIF DBUBMZTU QBSUJDMFT JO
PSEFS UP SFBDI UIF BDUJWF TJUFT� " TJNJMBS RVFTUJPO PO IFBU USBOT�
GFS JT QFOEJOH CVU BDUVBMMZ BO PWFSBSDIJOH RVFTUJPO JT IPX UP
EFBM XJUI UFNQFSBUVSF JO B OPO�UIFSNBM QMBTNB 	/51
 DBUBMZUJD
SFBDUPS JO UIF àSTU QMBDF�

"EWBODFT JO TDJFODF BOE UFDIOPMPHZ UP NFFU DIBMMFOHFT

5ISFF DBTFT DBO CF EJTUJOHVJTIFE XIFO EJTDVTTJOH IPX UP
TFMFDU DBUBMZTUT� $BTF � JOWPMWFT PQFSBUJPO PG UIF DBUB�
MZTU EPXOTUSFBN PG UIF QMBTNB UFSNFE QPTU�QMBTNB DBUB�
MZTJT 	11$
 <��>� $BTFT � BOE � EFBM XJUI JO�QMBTNB DBUB�
MZTJT 	*1$
 XJUI EJGGFSFOU UZQFT PG BDUJWBUJPO PG SFBDUBOUT
J�F� NJME QSF�BDUJWBUJPO WJB FYDJUBUJPO�WJCSBUJPO WFSTVT BDUJW�
BUJPO WJB EJTTPDJBUJPO PG NPMFDVMFT F�H� UP SBEJDBMT JO UIF
QMBTNB�

11$ JT POMZ SFMFWBOU GPS SFMBUJWFMZ TUBCMF TQFDJFT J�F� VODPO�
WFSUFE SFBDUBOUT QSPEVDU NPMFDVMFT GPSNFE JO UIF VQTUSFBN
QMBTNB BOE QPTTJCMF SFMBUJWFMZ TUBCMF BDUJWBUFE TQFDJFT F�H�
0) SBEJDBMT <��>� 0CWJPVTMZ UIJT TJUVBUJPO BMMPXT GPS JOEF�
QFOEFOU EFTDSJQUJPO PG UIF QMBTNB SFBDUPS BOE DBUBMZUJD SFBDUPS�
"MTP DBUBMZTU TFMFDUJPO BOE PQUJNJ[BUJPO JT GFBTJCMF GPMMPX�
JOH UIF VTVBM NFUIPET JO DBUBMZTJT BOE JOUVJUJWF DBUBMZTU TFMFD�
UJPO TFFNT BQQSPQSJBUF� B UZQJDBM FYBNQMF JT PYJEBUJPO PG
PSHBOJD QPMMVUBOUT WJB GPSNBUJPO PG 0�� 5IF POMZ FYFNQUJPO
XPVME CF JG MPOH�MJWFE FYDJUFE TQFDJFT XPVME QMBZ B EPNJOBOU
SPMF�

*1$ JNQMJFT JOUFSBDUJPO PG SFMBUJWFMZ VOTUBCMF TQFDJFT XJUI
UIF DBUBMZTU TVSGBDF BMTP DBVTJOH DPNQMFY NVUVBM JOáVFODF
PG QMBTNB BOE UIF DBUBMZTU <� ��>� *G UIF SFBDUJPO JT UIFSNP�
EZOBNJDBMMZ IJMM EPXO 	∆( � �
 UIF SFBDUJPO SBUF DBO CF
FOIBODFE WJB NJME WJCSBUJPOBM QSF�FYDJUBUJPO BT TDIFNBUJDBMMZ
TIPXO JO àHVSF �� 1MFBTF OPUF UIBU BOZ QPTTJCMF DIBOHF JO UIF
FOFSHZ PG UIF BDUJWBUFE DPNQMFY <��> JT OPU DPOTJEFSFE� 5IF
SBUF�EFUFSNJOJOH TUFQ JT FOIBODFE BOE QPTTJCMZ CVU OPU OFDFT�
TBSJMZ BOPUIFS FMFNFOUBSZ SFBDUJPO TUFQ CFDPNFT SBUF EFUFSN�
JOJOH� 5IF PQUJNBM DBUBMZTU JT MJLFMZ UP TIJGU TMJHIUMZ JO UIF QFSJ�
PEJD UBCMF CFDBVTF EFDSFBTJOH UIF BQQBSFOU BDUJWBUJPO CBSSJFS

��
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'JHVSF �� &OFSHZ QMPU PG NJME QSF�BDUJWBUJPO WJB WJCSBUJPO FYDJUBUJPO
JO UIF DBTF PG BO FYPUIFSNJD SFBDUJPO�

FOBCMFT PQFSBUJPO BU MPXFS UFNQFSBUVSF BOE�PS DBUBMZTUT JOUFS�
BDUJOH SFMBUJWFMZ XFBLMZ XJUI SFBDUBOUT BOE QSPEVDUT BSF QSF�
GFSSFE� 5IJT DBTF IBT CFFO UIFPSFUJDBMMZ EFTDSJCFE CZ .FIUB
FU BM <�> GPS BNNPOJB TZOUIFTJT GSPN /� BOE IBT BMTP CFFO
SFQPSUFE GPS $)� ESZ SFGPSNJOH <��>�

3FBDUJPOT UIFSNPEZOBNJDBMMZ VQIJMMVQ 	∆( � �
 BOE�PS
TUSPOHMZ FOEPUIFSNJD 	àHVSF �
 SFRVJSF TUSPOH QMBTNB QSF�
BDUJWBUJPO WJB CPOE CSFBLJOH JO UIF QMBTNB FJUIFS WJB WJCSB�
UJPOBM FYDJUBUJPO PS EJSFDU FMFDUSPOJD BDUJWBUJPO GPSNJOH SBE�
JDBMT BOE JPOT� 5ZQJDBM FYBNQMFT BSF ESZ SFGPSNJOH BOE TUFBN
SFGPSNJOH PG NFUIBOF PWFS /J PS 1U DBUBMZTU� UIF FRVJMJCSJVN
DPOWFSTJPO BU NJME UFNQFSBUVSFT F�H� CFMPX ��� , JT WFSZ
MPX BOE IJHI DPOWFSTJPO JT PCUBJOFE BU UFNQFSBUVSFT CFUXFFO
���� , BOE ���� , UIBOLT UP UIF GBDU UIBU FOUSPQZ JODSFBTFT�
1MBTNB PQFSBUJPO WJB GPSNBUJPO PG SBEJDBMT FOBCMFT DPOWFS�
TJPO BU UFNQFSBUVSFT BT MPX BT BNCJFOU� 5IF DBUBMZTU PG DIPJDF
JT IPXFWFS DPNQMFUFMZ EJGGFSFOU GSPN UIFSNBM DBUBMZTJT BT
BOZ DBUBMZTU JT BMTP BDUJWF GPS UIF CBDLXBSE SFBDUJPO XIJDI
JT DMFBSMZ VOEFTJSFE XIFO TVSQBTTJOH UIFSNPEZOBNJD FRVJMJC�
SJVN� 5IFSFGPSF UIF DBUBMZTU TIPVME CF JOBDUJWF GPS UIF UBSHFU
SFBDUJPO BOE TIPVME POMZ PQUJNJ[F UIF QSPEVDU EJTUSJCVUJPO CZ
FOIBODJOH GBWPSBCMF EPXOIJMM SFBDUJPOT PG BDUJWBUFE TQFDJFT PS
GBWPSBCMF DPOTFDVUJWF SFBDUJPOT PG QSPEVDUT UIFSFCZ TVQQSFTT�
JOH GPSNBUJPO PG VOGBWPSBCMF QSPEVDUT�

*OUSJOTJD LJOFUJD JOGPSNBUJPO SFRVJSFT FYQFSJNFOUT XJUI
XFMM�EFàOFE DPODFOUSBUJPOT BOE UFNQFSBUVSF BU UIF BDUJWF TJUFT�
*O BO *1$ SFBDUPS BDUJWBUFE TQFDJFT BSF HFOFSBUFE JO UIF QMBTNB
JOUSB�QBSUJDMFT TQBDFT JO UIF CFE� 1MBTNB DBO CF HFOFSBUFE POMZ
JO QPSFT MBSHFS UIBO B GFX ��� ON <�� �� ��> CVU JU TIPVME
CF OPUFE UIBU UIF NBKPSJUZ PG UIF QPSFT JO DBUBMZTUT BSF VTVBMMZ
TNBMMFS UIFO �� ON� #PUI JEFOUJàDBUJPO PG UIF UZQF PG BDUJWBUFE
TQFDJFT BT XFMM BT UIF MPDBM DPODFOUSBUJPO JO UIF CFE BSF HFOFS�
BMMZ OPU BWBJMBCMF� GVSUIFS QSPHSFTT JO JO TJUV QSPCJOH BT XFMM BT
QMBTNB NPEFMMJOH JT SFRVJSFE� *O BEEJUJPO EJGGVTJPO PG BDUJW�
BUFE TQFDJFT UP BDUJWF TJUFT JO TNBMMFS QPSFT JT SFRVJSFE LFFQJOH
JO NJOE UIBU UIF EJGGVTJPO EJTUBODF JT MJNJUFE CZ UIF TIPSU MJGF�
UJNF DPNQBSFE UP HSPVOE�TUBUF NPMFDVMFT� 5IF EJGGVTJPO EJT�
UBODF PG SFMBUJWFMZ TUBCMF 0) SBEJDBMT JT FTUJNBUFE UZQJDBMMZ ��
NJDSPO XIFSFBT GPS PYZHFO SBEJDBMT UIJT XPVME CF UZQJDBMMZ
� NJDSPO <�� ��>� 6OGPSUVOBUFMZ JOGPSNBUJPO PO UIF MJGFUJNF

'JHVSF �� &OFSHZ QMPU PG QMBTNB BDUJWBUJPO WJB GPSNBUJPO PG SBEJDBMT
PS JPOT WJB CPOE�CSFBLJOH JO UIF QMBTNB JO DBTF PG B SFBDUJPO UIBU JT
FOEPUIFSNJD PS FWFO UIFSNPEZOBNJDBMMZ GPSCJEEFO�

PG NBOZ BDUJWBUFE TQFDJFT JT OPU BWBJMBCMF� 5IFSFGPSF UIF DPO�
USJCVUJPO PG UIF DBUBMZTU JT EFUFSNJOFE CZ UIF FYUFSOBM TVSGBDF
BSFB PG UIF DBUBMZTU J�F� UIF TVSGBDF BSFB PG UIF PVUFS TVSGBDF PG
UIF DBUBMZTU TVQQPSU QBSUJDMFT UIBU DPOTUJUVUF UIF àYFE CFE� 5IJT
DBO CF FTUBCMJTIFE CBTFE PO UIF DPSSFMBUJPO CFUXFFO SFBDUJPO
SBUF BOE CPUI JOUFSOBM BOE FYUFSOBM TVSGBDF BSFB <��>� 4USVDUVS�
JOH PG DBUBMZTUT F�H� JO DBUBMZUJD XBMM SFBDUPST JT UIFSFGPSF B
QSPNJTJOH QSPQPTJUJPO NBYJNJ[JOH UIF FYUFSOBM TVSGBDF BSFB
BOE TVSGBDF BSFB PG NBDSPTQPSFT RVJUF TJNJMBS UP UIF TVHHFT�
UJPO UP BQQMZ �% FMFDUSPEFT JO TFDUJPO ��

$PODMVEJOH SFNBSLT

*O TIPSU DBUBMZTU TFMFDUJPO BOE PQUJNJ[BUJPO WJB EBUB PO SFBD�
UJPO LJOFUJDT NBLF TFOTF GPS 11$ FYDMVTJWFMZ BOE OPU GPS
*1$ XJUI UPEBZ�T LOPXMFEHF� *1$ WJB WJCSBUJPOBM FYDJUBUJPO
SFRVJSFT DBUBMZTUT UIBU BSF TJNJMBS CVU OPU JEFOUJDBM UP VTVBM
DBUBMZTUT XIFSFBT SBEJDBMMZ EJGGFSFOU DBUBMZTUT BSF SFRVJSFE
XIFO FYDJUBUJPO QSPDFFET WJB SBEJDBMT BOE FTQFDJBMMZ XIFO
UIFSNPEZOBNJD FRVJMJCSJVN JT UP CF TVSQBTTFE�

5IJT DBO HVJEF PQUJNJ[BUJPO PG DBUBMZTU QFSGPSNBODF J�F�
DPOWFSTJPO TFMFDUJWJUZ BOE TUBCJMJUZ JO DPNCJOBUJPO XJUI
/51 QMBTNB� "MTP FOFSHZ FGàDJFODZ JT FYUSFNFMZ JNQPSUBOU�
$PNQBSJTPO XJUI UPEBZ�T DBUBMZUJD QSPDFTTFT SFRVJSFT QSPDFTT
EFTJHO XJUI TJNJMBS IFBU JOUFHSBUJPO RVJUF EJGGFSFOU GSPN UIF
VTVBM NFUIPET UP FWBMVBUF FOFSHZ FGàDJFODJFT PG QMBTNB SFBDU�
PST� *O BEEJUJPO JG FMFDUSJàDBUJPO PG UIF DIFNJDBM JOEVTUSZ JT
UP IBQQFO BT QBSU PG UIF FOFSHZ USBOTJUJPO SFBDUPST BSF IFBUFE
VTJOH DIFBQ SFOFXBCMF FMFDUSJDBM FOFSHZ JO GVUVSF F�H� GPS
FOEPUIFSNJD QSPDFTTFT MJLF TUFBN SFGPSNJOH PG NFUIBOF <��>�
*O UIBU TDFOBSJP QMBTNB SFBDUPST DPVME CFDPNF WFSZ BUUSBDUJWF
JOUFOTJGZJOH DBUBMZUJD DIFNJTUSZ JO DPNCJOBUJPO XJUI FMFDUSJDBM
IFBUJOH�

"DLOPXMFEHNFOUT

5IF BVUIPS JT HSBUFGVM UP *S ,FWJO 3PVXFOIPSTU %S /VSJB (BS�
DJB .PODBEB (VJEP (JBNNBSJB .4D BOE *S 3PMG 1PTUNB GPS
TDJFOUJàD EJTDVTTJPO BOE DSJUJDBM SFBEJOH PG UIF NBOVTDSJQU�

��
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�� *O TJUV EJBHOPTUJDT BOE FYQFSJNFOUBM BQQSPBDIFT

0MJWJFS (VBJUFMMB� BOE 'FEFSJDP "[[PMJOB�+VSZ�

� -BCPSBUPJSF EF 1IZTJRVF EFT 1MBTNBT &DPMF 1PMZUFDIOJRVF
SPVUF EF 4BDMBZ '������ 1BMBJTFBV $FEFY 'SBODF
� /PSNBOEJF 6OJWFSTJUF́ &/4*$"&/ 6/*$"&/ $/34
-BCPSBUPJSF $BUBMZTF FU 4QFDUSPDIJNJF '������ $BFO 'SBODF

4UBUVT

"T EJTDVTTFE JO UIF QSFWJPVT TFDUJPOT UIF DPNQMFYJUZ PG UIF
NFDIBOJTNT PG QMBTNB�DBUBMZTU JOUFSBDUJPO JT TVDI UIBU QMBTNB
DBUBMZTJT BT B àFME PG TDJFODF JT TUJMM JO JUT JOGBODZ� 5IF NBKPSJUZ
PG UIF XPSL QVCMJTIFE UP EBUF FWBMVBUFT SFBDUPS PVUQVU QFSGPSN�
BODFT PG TFMFDUFE DBUBMZTUT� .PTU PG UIF UJNF UIFTF TUVEJFT BSF
DBSSJFE PVU JO QBDLFE CFE EJFMFDUSJD CBSSJFS EJTDIBSHFT 	%#%T

XJUI B MJNJUFE OVNCFS PG DBUBMZUJD NBUFSJBMT PGUFO EFWFMPQFE
GPS UIFSNBM DBUBMZTJT� 5IFTF XPSLT IBWF TIPXO UIF FYJTUFODF
PG QMBTNB�DBUBMZTU TZOFSHZ GPS TQFDJàD DPOEJUJPOT 	BT TIPXO JO
TFDUJPO �
� *U JT JNQFSBUJWF XF USBOTJUJPO UP PQUJNJ[F QMBTNB�
DBUBMZTU DPVQMJOH GPS WBSJPVT BQQMJDBUJPOT PG NPMFDVMF DPO�
WFSTJPO CBTFE PO BO JODSFBTFE VOEFSTUBOEJOH BOE JEFBMMZ XJUI
B NPSF TZTUFNBUJD BQQSPBDI JOWPMWJOH DBUBMZTU TDSFFOJOH� 5P
FOBCMF TVDI TUVEJFT XF XJMM IBWF UP FYUFOE DVSSFOU BQQSPBDIFT
BOE EFWFMPQ OFX EJBHOPTUJDT BOE FYQFSJNFOUBM TFUVQT UP PWFS�
DPNF TPNF PG UIF DVSSFOU JOIFSFOU MJNJUBUJPOT�

'JSTUMZ BT FYQMBJOFE JO UIF QSFWJPVT TFDUJPOT NBUFSJBMT
EFWFMPQFE GPS UIFSNBM DBUBMZTJT BSF SBSFMZ UIF NPTU TVJUBCMF
UP CF FGGFDUJWF JO B QMBTNB FTQFDJBMMZ GPS JO�QMBTNB DBUBMZTJT
	*1$
 	TFF TFDUJPO �
� 4FDPOEMZ àMBNFOUBSZ %#%T XIJDI
SFNBJO UP EBUF UIF NPTU GSFRVFOUMZ VTFE QMBTNB TPVSDF JOUSJOT�
JDBMMZ HFOFSBUF TUSPOH TQBUJBM�UFNQPSBM HSBEJFOUT 	XJUI SBO�
EPNMZ EJTUSJCVUFE QMBTNB àMBNFOUT EFWFMPQJOH JO B GFX OT
PWFS B GFX IVOESFE NJDSPOT
 UIBU BSF IJHIMZ EFQFOEFOU PO
PQFSBUJOH SFHJNFT BOE BSF OPU GBWPSBCMF GPS BMMPXJOH DPN�
QBSJTPOT GSPN POF TUVEZ UP BOPUIFS� .PSFPWFS NBOZ TUVEJFT
GPDVT PO UIF QFSGPSNBODF PCUBJOFE JO UFSNT PG DPOWFSTJPO
ZJFME PS TFMFDUJWJUZ XJUIPVU QSPWJEJOH TVGàDJFOU JOGPSNBUJPO
PO B EFUBJMFE DIBSBDUFSJ[BUJPO PG CPUI UIF QMBTNB TPVSDF BOE
UIF TVSGBDF TUBUF PG UIF NBUFSJBMT VTFE NBLJOH DPNQBSJTPO
CFUXFFO SFTVMUT PCUBJOFE JO EJGGFSFOU SFTFBSDI HSPVQT DIBM�
MFOHJOH� 'JOBMMZ *1$ TZTUFNT BJNJOH BU UIF IJHIFTU DPOWFS�
TJPO FGàDJFODJFT BSF PGUFO BMTP UIF NPTU EJGàDVMU TZTUFNT UP
DPNQBSF XJUI OVNFSJDBM NPEFMT CFDBVTF UIFZ JOWPMWF NBOZ
DPVQMFE QSPDFTTFT JO áVJE NFDIBOJDT IFBU USBOTQPSU TVSGBDF
BOE QMBTNB DIFNJTUSZ EJGGVTJPO SFHJNFT JO UIF NBUFSJBM FUD�

*O PSEFS UP NBLF TJHOJàDBOU QSPHSFTT JO UIF EFWFMPQNFOU
PG QMBTNB DBUBMZTJT JU XPVME UIFSFGPSF CF JNQPSUBOU PO UIF
POF IBOE UP TZTUFNBUJ[F UIF NFBTVSFNFOU PG CBTJD QBSBNFU�
FST JO QMBTNB DBUBMZTJT DPVQMJOH SFBDUPST 	F�H� HBT UFNQFSBU�
VSF XIFO UIF QMBTNB JT JHOJUFE
 BOE PO UIF PUIFS IBOE UP
EFWFMPQ B CSPBEFS TFU PG EJBHOPTUJDT FOBCMJOH FYQFSJNFOUT EFE�
JDBUFE UP UIF VOEFSTUBOEJOH PG JOEJWJEVBM GVOEBNFOUBM NFDIBO�
JTNT PG QMBTNB�DBUBMZTU TZOFSHZ� *O TJUV EJBHOPTUJDT PG QMBTNB�
DBUBMZTU JOUFSBDUJPOT BSF KVTU FNFSHJOH <��m��>� 5IF GVSUIFS
EFWFMPQNFOU BOE JNQMFNFOUBUJPO PG JO TJUV NFBTVSFNFOUT
JO DPOàHVSBUJPOT DPVQMJOH QMBTNB BOE DBUBMZTUT BSF DSVDJBM

UP FOBCMF QSPHSFTT JO UIF QMBTNB DBUBMZTJT àFME BT UIFZ XJMM
FOBCMF VT� 	J
 UP VOEFSTUBOE UIF PQFSBUJOH SFHJNFT OFDFTTBSZ
GPS B NFBOJOHGVM BOE SFQSPEVDJCMF DPNQBSJTPO PG NBUFSJBMT
GPS FYBNQMF CZ SFEFàOJOH BQQSPQSJBUFMZ UIF DPODFQU PG ABDU�
JWF TJUFT� 	JJ
 UP QSPWJEF FTTFOUJBM DPOTUSBJOUT BOE WBMJEBUJPO PG
OVNFSJDBM NPEFMT PO JOEJWJEVBM NFDIBOJTNT PG DIBSHF EFQPT�
JUJPO MPDBM IFBUJOH BETPSCFE TQFDJFT BOE SBEJDBM EFOTJUJFT
	JJJ
 UP EFWFMPQ OFX NBUFSJBMT UIBU BSF USVMZ BJNFE BU NBLJOH
VTF PG UIF OPO�FRVJMJCSJVN QSPQFSUJFT PG QMBTNB 	GPS JOTUBODF
CZ UBLJOH BEWBOUBHF PG DIBOHFT JO BETPSQUJPO FOFSHZ JO UIF
QSFTFODF PG B TUSPOH FMFDUSJD àFME CZ VTJOH WJCSBUJPOBM BOE�PS
FMFDUSPOJD FYDJUBUJPO PS CZ PQUJNJ[JOH SBEJDBM EJGGVTJPO BT B
GVODUJPO PG UIF MJGFUJNF PG UIFTF TQFDJFT
 BOE àOBMMZ 	JW
 UP
CSJOH JOEJTQVUBCMF FWJEFODF PG UIF DPOEJUJPOT VOEFS XIJDI UIF
QMBTNB�DBUBMZTU TZOFSHZ DBOOPU CF BDIJFWFE CZ FMFDUSP� QIPUP�
 PS UIFSNBM DBUBMZTJT BOE UIFSFGPSF UP EFàOF JUT USVF DPNQMF�
NFOUBSJUZ XJUI PUIFS UFDIOPMPHJFT�

$VSSFOU BOE GVUVSF DIBMMFOHFT

" TQFDJàDJUZ PG QMBTNB DBUBMZTJT JT UIF FYUSFNFMZ XJEF BNQ�
MJUVEF PG UIF DIBSBDUFSJTUJD UJNF TDBMFT UIBU NVTU CF DPOTJEFSFE
GSPN FMFDUSPO LJOFUJDT BOE FMFDUSJD àFMET WBSZJOH PWFS TVC�
OBOPTFDPOE UJNFT UP QIFOPNFOB PG QPJTPOJOH PS TUSVDUVSBM
DIBOHF PG UIF DBUBMZTU UIBU DBO UBLF IPVST BT TIPXO JO àH�
VSF � 	UBLFO GSPN <��>
� 5IFSFGPSF B TFNBOUJD EJGGFSFODF PGUFO
NBEF JO UIFSNBM DBUBMZTJT CFUXFFO JO TJUV BOE PQFSBOEPNFBT�
VSFNFOUT EFTFSWFT UP CF DPNNFOUFE PO JO UIF DPOUFYU PG
QMBTNB DBUBMZTJT� 0QFSBOEP NFBTVSFNFOUT DPOTJTU PG NPOJU�
PSJOH UIF FWPMVUJPO PWFS UJNF PG UIF QSPEVDUT BU UIF PVUQVU PG
UIF SFBDUPS 	XIJDI SFRVJSFT QMVH�áPX DPOàHVSBUJPOT
 JO PSEFS
UP MJOL DIBOHFT JO HBT DPNQPTJUJPO UP NPEJàDBUJPOT PG TVSGBDF
QSPQFSUJFT NFBTVSFE JO TJUV XIJMF SVOOJOH UIF DBUBMZUJD SFBDUPS
JO ASFBMJTUJD� XPSLJOH DPOEJUJPOT� 'PS BMM JO TJUV NFBTVSFNFOUT
EJTDVTTFE CFMPX JU JT PCWJPVTMZ WFSZ WBMVBCMF UP LOPX UIF àOBM
DPNQPTJUJPO PG UIF HBT� /FWFSUIFMFTT UIF EJSFDU DPSSFMBUJPO
XJUI UIF UFNQPSBM FWPMVUJPOT PCTFSWFE JO TJUV DBO POMZ CFNBEF
XJUI UIF TMPXFTU QIFOPNFOB PDDVSSJOH JO QMBTNB DBUBMZTJT
CFDBVTF PG UIF MJNJUBUJPO JNQPTFE CZ UIF USBOTJU UJNF PG UIF
HBT JO UIF QPTU�EJTDIBSHF UP SFBDI UIF NFBTVSFNFOU QPJOU� *O
BEEJUJPO QMBTNB�DBUBMZTU JOUFSBDUJPOT DPOTUJUVUF B TUSPOH DPVQ�
MJOH CFUXFFO UIF QMBTNB BOE UIF DBUBMZTU XJUI UXP�XBZ JOUFS�
BDUJPOT XIFSF CPUI UIF DBUBMZTU NPEJàFT UIF QMBTNB BOE WJDF
WFSTB� 5IJT SFRVJSFT UIBU GPS QMBTNB JU JT OFDFTTBSZ UP DPNCJOF
JO TJUV TVSGBDF DIBSBDUFSJ[BUJPO XJUI JO TJUV HBT QIBTF QMBTNB
DIBSBDUFSJ[BUJPO�

"U QSFTFOU JO TJUV NFBTVSFNFOUT QFSGPSNFE GPS QMBTNB
DBUBMZTJT BSF MJNJUFE UP 	J
 GBTU JNBHJOH 	XJUI JOUFOTJàFE
DIBSHFE DPVQMFE EFWJDF 	*$$%
 DBNFSBT TFF TFDUJPO �
 UP GPM�
MPX UIF NPSQIPMPHZ PG QMBTNB àMBNFOUT PO DBUBMZUJD TVSGBDFT
BOE 	JJ
 CSPBECBOE JOGSBSFE BCTPSQUJPO XJUI 'PVSJFS USBOT�
GPSN JOGSBSFE 	'5*3
 	XIFUIFS JO EJGGVTF SFáFDUBODF JOGSBSFE
'PVSJFS USBOTGPSN TQFDUSPTDPQZ 	%3*'54
 <��> USBOTNJTTJPO
<��> PS BUUFOVBUFE UPUBM SFáFDUBODF 	"53
 <��> DPOàHVSB�
UJPOT
 UP NPOJUPS BETPSCFE JOGSBSFE 	*3
 BDUJWF NPMFDVMFT
PO NBUFSJBMT VOEFS QMBTNB FYQPTVSF� )PXFWFS JO SFDFOU
ZFBST TJHOJàDBOU QSPHSFTT IBT CFFO NBEF JO EFWFMPQJOH PS
BEBQUJOH NFUIPET GPS JO TJUV DIBSBDUFSJ[BUJPO PG BUNPTQIFSJD

��
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'JHVSF �� %JGGFSFOU UJNF TDBMFT JNQPSUBOU JO QMBTNB DBUBMZTJT� "EBQUFE CZ QFSNJTTJPO GSPN 4QSJOHFS /BUVSF $VTUPNFS 4FSWJDF $FOUSF
(NC)� 1MBTNB $IFNJTUSZ BOE 1MBTNB 1SPDFTTJOH <��> $PQZSJHIU 	����
�

QSFTTVSF àMBNFOUBSZ QMBTNBT PO UIF POF IBOE JODMVEJOH
FMFDUSJD àFME JOEVDFE TFDPOE IBSNPOJD HFOFSBUJPO 	&'*4)

QT�UXP QIPUPO BCTPSQUJPO MBTFS JOEVDFE áVPSFTDFODF 	QT�
5"-*'
 3BZMFJHI�3BNBO�5IPNTPO TDBUUFSJOH .VFMMFS QPMBS�
JNFUSZ BOE PQFSBOEP NFBTVSFNFOUT JO UIFSNBM DBUBMZTJT PO
UIF PUIFS IBOE JODMVEJOH VMUSBWJPMFU�WJTJCMF�JOGSBSFE 	67mWJT�
*3
 3BNBO Y�SBZ EJGGSBDUJPO 	93%
 BOE BCTPSQUJPO� .BOZ
PG UIFTF UFDIOJRVFT DPVME CF JNQMFNFOUFE BOE XPVME QSPWJEF
WBMVBCMF JOGPSNBUJPO XIFO BQQMJFE UP DPOàHVSBUJPOT DPVQMJOH
QMBTNB BOE DBUBMZTUT FWFO JG UIJT XPVME SFRVJSF NBLJOH DPO�
DFTTJPOT PO UIF UZQF PG QMBTNB PS NBUFSJBMT VTFE UP QFSGPSN
UIFTF UFDIOJRVFT�8F DBO UIFSFGPSF EJTUJOHVJTI GPVS NBJO UZQFT
PG FYQFSJNFOUBM BQQSPBDIFT UIBU XPVME BMM CSJOH WBMVBCMF DPN�
QMFNFOUBSZ JOGPSNBUJPO�

	J
 5IF EFWFMPQNFOU PG NPSF TZTUFNBUJD NFUIPEPMPHJFT BOE
JO TJUV NPOJUPSJOH PG CPUI UIF QMBTNB BOE UIF DBUBMZTU TVS�
GBDF FWPMVUJPO JO UIF *1$ %#% QBDLFE CFE SFBDUPST UP
BMMPX CFUUFS EBUB DPNQBSJTPOT�

	JJ
 5IF TUVEZ PG SFQSPEVDJCMF BOE TQBUJBMMZ DPOTUSBJOFE àM�
BNFOUBSZ EJTDIBSHFT BMMPXJOH GPS BEWBODFE EJBHOPTUJDT
UIBU UZQJDBMMZ DBO CF JNQMFNFOUFE XJUI UJNF SFTPMVUJPOT
PG OT PS MFTT CVU SFRVJSF TJHOBM BDDVNVMBUJPO EJSFDUMZ JO
UIF àMBNFOUT JO DPOUBDU XJUI DBUBMZUJD NBUFSJBMT�

	JJJ
 5IF VTF PG IPNPHFOFPVT EJTDIBSHFT 	EJSFDU DVSSFOU 	%$

SBEJP�GSFRVFODZ 	3'
 NJDSPXBWF 	.8
 BU SFEVDFE QSFT�
TVSF
 BMMPXJOH GPS EFUBJMFE BOE RVBOUJUBUJWF DIBSBDUFSJ[B�
UJPO PG UIF QMBTNB QIBTF JO DPOUBDU XJUI DBUBMZTUT�

	JW
 1FSGPSNJOH GVOEBNFOUBM FYQFSJNFOUT EFEJDBUFE UP UIF
EFUFSNJOBUJPO PG CBTJD EBUB PO TVSGBDF SFBDUJPOT TVDI
BT WJCSBUJPOBM RVFODIJOH BOE SBEJDBM SFDPNCJOBUJPO

QSPCBCJMJUJFT PO TVSGBDFT BOE BETPSQUJPO FOFSHJFT PG TQF�
DJFT JO UIF QSFTFODF PG B TUSPOH FMFDUSJD àFME�

5IF DPNCJOBUJPO PG BMM UIFTF BQQSPBDIFT XJMM IFMQ JO JEFOUJ�
GZJOH JOUFSBDUJPO NFDIBOJTNT BU EJGGFSFOU TQBUJP�UFNQPSBM
TDBMFT BMMPX UIF JEFOUJàDBUJPO PG EFDJTJWF TZOFSHZ NFDIBO�
JTNT BOE QSPWJEF EBUB PG WBSZJOH EFHSFFT PG DPNQMFYJUZ UP
WBMJEBUF UIF EJGGFSFOU UZQFT PG OVNFSJDBM NPEFMT UIBU XJMM CF
FYQMBJOFE JO TFDUJPO � GSPN �% QMBTNB LJOFUJD NPEFMT UP GVMMZ
DPVQMFE NVMUJQIZTJDT �% NPEFMT� 4PNF PG UIFTF BQQSPBDIFT
IBWF BMSFBEZ CFFO JOJUJBUFE CZ WBSJPVT HSPVQT CVU SFRVJSF B
CSPBEFS JNQMFNFOUBUJPO JODMVEJOH B GVSUIFS EFWFMPQNFOU BOE
JNQSPWFNFOUT CZ BEESFTTJOH TPNF PG UIF DIBMMFOHFT EFUBJMFE
CFMPX�

"EWBODFT JO TDJFODF BOE UFDIOPMPHZ OFFEFE UP NFFU UIFTF
DIBMMFOHFT

	J
 1BDLFE CFE %#% SFBDUPST BSF FBTZ UP JNQMFNFOU BOE IBWF
QSPWFO UIFJS FGàDJFODZ GPS TPNF HBT DPOWFSTJPO BQQMJDBUJPOT�
5IFSFGPSF UIFJS TUVEZ SFNBJOT JNQPSUBOU CVU XPVME CFOFàU
GSPN HVJEFMJOFT PO SFRVJSFE JOGPSNBUJPO UP FOBCMF B NPSF
EFUBJMFE DPNQBSJTPO PG UIF SFTVMUT HFOFSBUFE CZ UIF SFTFBSDI
DPNNVOJUZ� "NPOH UIF CBTJD DIBSBDUFSJ[BUJPO GBTU JNBHJOH
BOE TUBUJTUJDT PO DVSSFOU QFBLT DPVME CF QFSGPSNFE JO BEEJ�
UJPO UP UIF VTVBM -JTTBKPVT QPXFS NFBTVSFNFOU BT BO BTTFTT�
NFOU PG TQBUJP�UFNQPSBM EJTUSJCVUJPO PG àMBNFOUT PWFS EJGGFS�
FOU NBUFSJBMT� 4JNJMBSMZ TVDI TUVEJFT DPVME CF DPNQMFNFO�
UFE XJUI B TFU PG DBUBMZTU TVSGBDF DIBSBDUFSJ[BUJPO SFTVMUT VTJOH
DPNNPO FY�TJUV UFDIOJRVFT TVDI BT BUPNJD GPSDF NJDSPTDPQZ
	"'.
 USBOTNJTTJPO FMFDUSPONJDSPTDPQZ 	5&.
 93% Y�SBZ

��
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QIPUPFMFDUSPO TQFDUSPTDPQZ 	914
 FUD CPUI CFGPSF BOE BGUFS
QMBTNB FYQPTVSF UP FTUBCMJTI UIF TUSVDUVSF PG UIF DBUBMZTU
VTFE BOE SFQPSU QFSNBOFOU QMBTNB�JOEVDFE DIBOHFT JO UIF
DBUBMZTU TUSVDUVSF� 5IFTF UFDIOJRVFT SFRVJSF FYQFOTJWF FRVJQ�
NFOU UIBU NJHIU OPU CF BWBJMBCMF JO B TJOHMF SFTFBSDI HSPVQ�
)FODF B QSJPSJUZ TIPVME CF UP NPSF TUSPOHMZ FOHBHF JO NVMUJ�
EJTDJQMJOBSZ DPMMBCPSBUJWF SFTFBSDI CFUXFFO FYQFSUT JO QMBTNB
BOE DBUBMZTJT� 5IF HBT BOE TVSGBDF UFNQFSBUVSF JOTJEF UIF *1$
XIFO JHOJUJOH UIF QMBTNB JT B DSVDJBM QBSBNFUFS UIBU TIPVME
CF SFQPSUFE GPS BOZ QMBTNB DBUBMZTJT FYQFSJNFOU� 4UBOEBSE
UFDIOJRVFT JOWPMWF PQUJDBM FNJTTJPO TQFDUSPTDPQZ 	0&4
 <��>
PQUJDBM QSPCFT PS *3 UIFSNPNFUSJD DBNFSBT PO TVSGBDFT XJUI
LOPXO FNJTTJWJUZ GPS JOTUBODF� 0&4 DBO BMTP CF VTFE UP NFBT�
VSF WJCSBUJPOBM UFNQFSBUVSFT JG UIF FNJUUJOH FMFDUSPOJD TUBUFT
BSF JO FRVJMJCSJVN XJUI HSPVOE TUBUFT <��>�

4UBOEBSEJ[FE QMBTNB TPVSDFT PS CBUDIFT PG JEFOUJDBM
BOE XFMM�DIBSBDUFSJ[FE DBUBMZTUT XPVME BMTP CF WFSZ VTFGVM
UP TIBSF BNPOH HSPVQT XJUI DPNQMFNFOUBSZ FYQFSUJTF UP
VTF UIFN BT SFGFSFODF GPS BTTFTTJOH UIF FGàDJFODZ PG OFX
NBUFSJBMT PS QMBTNB TPVSDFT� 5IJT XPVME CF BO JNQPSUBOU
TUFQ UPXBSET CFODINBSLJOH BQQSPBDIFT BT BMSFBEZ EPOF JO
UIFSNBM DBUBMZTJT <��> FWFO JG UIF JOUSJOTJD JOIPNPHFOFJUJFT
PG QBDLFE CFE %#%T TUJMM NBLF UIFTF ACFODINBSL� TUVEJFT
EJGàDVMU�

&WFO XIFO UIF PQUJDBM BDDFTT UP UIF *1$ JT MJNJUFE 	CFDBVTF
PG B GVSOBDF GPS JOTUBODF
 UIF EFWFMPQNFOU PG PQUJDBM àCFST
CBTFE UFDIOJRVFT NBLFT OPU POMZ UIF 0&4 PG UIF QMBTNB JUTFMG
QPTTJCMF CVU BMTP NFBTVSFNFOUT DPNNPOMZ VTFE JO UIFSNBM
DBUBMZTJT MJUFSBUVSF BOE SFQPSUFE BT TQFDUSPTDPQJD PQFSBOEP
UFDIOJRVFT MJLF EJGGVTF SFáFDUBODF TQFDUSPTDPQZ 	%34
 JO
67mWJT PS 3BNBO GPS FMFDUSPOJD BOE WJCSBUJPOBM BCTPSQUJPO PG
TPMJET <�� ��>� 5IF *3�WJT�67 FNJTTJPO PG UIF QMBTNB JUTFMG
DPVME CF B QSPCMFN GPS UIFTF UFDIOJRVFT CVU IFSF UIF DIBSBD�
UFSJTUJD UJNF EJGGFSFODFT CFUXFFO QMBTNB QIBTF QSPDFTTFT BOE
TVSGBDF FWPMVUJPO NBZ CF CFOFàDJBM GPS VTJOH QVMTFE QMBTNB
BOE DBSSZ PVU TVSGBDF BOBMZTJT EVSJOH TIPSU QFSJPETXJUI QMBTNB
UVSOFE PGG� &YUSFNFMZ JOUFSFTUJOH JOGPSNBUJPO BCPVU DSZTUBM�
MJOF QIBTFT TQBUJBM EJTUSJCVUJPO PG BNPSQIPVT QIBTF PS OBO�
PQBSUJDMFT PS DIFNJDBM CPOEJOH BOE BUPNJD DPNQPTJUJPO BSF
OPX CFJOH JOWFTUJHBUFE JO UIFSNBM DBUBMZTJT XJUI PQFSBOEP
Y�SBZ EJGGSBDUJPO PS BCTPSQUJPO VTJOH UIF CSJHIU Y�SBZ TPVSDF
PG TZODISPUSPO GBDJMJUJFT <��> FWFO XJUI UPNPHSBQIJD JNB�
HJOH UFDIOJRVFT <��>� 5IJT XJMM SFRVJSF VT UP EFWFMPQ EFEJD�
BUFE NFBTVSFNFOU DFMMT BMMPXJOH B QMBTNB UP CF JHOJUFE JO
DPOUBDU XJUI UIF TVSGBDFT CFJOH BOBMZ[FE CVU B àSTU QBQFS
IBT TIPXO UIJT QPTTJCJMJUZ <��>� 0UIFS JO TJUV UFDIOJRVFT
DPVME CF VTFE BT XFMM TVDI BT JTPUPQJD FYDIBOHF PS NBTT
TQFDUSPNFUSZ XJUI TBNQMJOH PSJàDF JOTJEF DBUBMZUJD CFE BT
EFTDSJCFE JO <��>�

	JJ
 5IF DPOUSPM PG QMBTNB àMBNFOU JOJUJBUJPO JO TQBDF BOE
UJNF BMMPXT UIF VTF PG PUIFS DPNQMFNFOUBSZ JO TJUV NFBT�
VSFNFOU UFDIOJRVFT� 5IF VTF PG QJO FMFDUSPEFT DPWFSFE XJUI
EJFMFDUSJD GPS JOTUBODF BMMPXT VT UP MPDBMJ[F QMBTNB àMBNFOUT
KVTU PO UPQ PG QPXEFS EFQPTJUFE JO NPEJàFE %3*'5 DFMMT
PS PO UIF TVSGBDF PG DBUBMZTU QFMMFUT UP BOBMZ[F JOUFSNFEJ�
BSZ QSPEVDUT BETPSCFE XJUI '5*3 BCTPSQUJPO TQFDUSPTDPQZ
<�� ��>� *OTUFBE PG '5*3 UFDIOJRVFT TVN GSFRVFODZ HFO�
FSBUJPO 	4'(
 DPVME CF VTFE JO B TJNJMBS DPOàHVSBUJPO BOE

HJWF FWFO JOGPSNBUJPO BCPVU PSJFOUBUJPO PG BETPSCFENPMFDVMFT
PO JEFBM TVSGBDFT 	TVDI BT PSJFOUFE DSZTUBMT
� 1MBTNB JHOJUFE
JOTJEF DIBOOFMT PG NJDSPáVJEJD SFBDUPST XPVME CF BOPUIFS
DPOàHVSBUJPO DPOTUSBJOJOH àMBNFOUT JO TQBDF QPTTJCMZ HJWJOH
JOTJHIUT UP XIFUIFS PS OPU JU JT QPTTJCMF UP JOJUJBUF QMBTNB JO
TNBMM DIBOOFMT� 5IF FMFDUSJD àFME 	&àFME
 JO UIF QMBTNB àMB�
NFOUT BT XFMM BT UIF JOEVDFE àFME PO UIF TVSGBDF PG UIF DBUB�
MZTU BSF LFZ QBSBNFUFST UIBU DBO CF EFUFSNJOFE XIFO VTJOH
QMBTNB àMBNFOUT SFQSPEVDJCMF JO UJNF 	QJO UP QJO L)[ %#%
OBOPTFDPOE SFQFUJUJWF EJTDIBSHF QMBTNB KFUT
� $SPTT DPSSFMB�
UJPO TQFDUSPTDPQZ 	$$4
 HJWFT TQBDF BOE UJNF SFTPMWFE FMFD�
USJD àFME NFBTVSFNFOUT FWFO JO TVSGBDF %#% 	4%#%
 <��> BOE
DPVME CF VTFE XJUI WBSJPVT DBUBMZUJD TVSGBDFT� &'*4) HFOFS�
BUJPO VTVBMMZ VTFE GPS NFBTVSJOH &àFME JOTJEF àMBNFOUT DBO
BMTP QSPWJEF WBMVFT PG FMFDUSJD àFME JOEVDFE JOTJEF EJFMFDUSJD
DBUBMZUJD NBUFSJBMT BT .VFMMFS QPMBSJNFUSZ DPVME� 5IF TVSGBDF
DIBSHF EFQPTJUJPO XIJDI EFQFOET PO DBUBMZTU QSPQFSUJFT DBO
TJHOJàDBOUMZ BGGFDU UIF QMBTNB EFWFMPQNFOU FWFO SFMBUJWFMZ
GBS GSPN UIF TVSGBDF� 5IFSFGPSF MBTFS EJBHOPTUJDT 	&'*4)
5"-*' GPS SBEJDBM EFOTJUJFT 3BZMFJHI BOE 3BNBO TDBUUFSJOH
GPS NPMFDVMFT BOE HBT UFNQFSBUVSF EFUFDUJPO FUD
 XIJDI DBO
CF QFSGPSNFE BT DMPTF BT GFX UFOT PG µN BCPWF UIF TVSGBDF
XJUIPVU UPP TUSPOH TDBUUFSJOH XPVME QSPWJEF WBMVBCMF JOGPSN�
BUJPO JG QFSGPSNFE BCPWF WBSJPVT DBUBMZUJD NBUFSJBMT� *POT BOE
SBEJDBMT QSPEVDFE OFBS B DBUBMZTU TVSGBDF DPVME BMTP CF EFUFD�
UFE XJUI NBTT TQFDUSPNFUSZ QMBDJOH B TNBMM TBNQMJOH PSJàDF
BU UIF GPPUQSJOU PG UIF àMBNFOU PO UIF TVSGBDF <��>�

	JJJ
 )PNPHFOFPVT QMBTNB TPVSDFT BU SFEVDFE QSFTTVSF 	%$
HMPX 3' .8 BU QSFTTVSF �m��� NCBS
 DBO CF WFSZ JOUFS�
FTUJOH UPPMT BT UIFZ BMMPX VT OPU POMZ UP NFBTVSF CVU BMTP UP
NPSF FBTJMZ DPOUSPM UIF áPXT PG TQFDJFT 	GSFF SBEJDBMT WJCSB�
UJPOBMMZ FYDJUFE FUD
 UP XIJDI UIF DBUBMZTUT BSF FYQPTFE� 5IF
QSPCMFN PG FYDFTTJWF HBT IFBUJOH 	GPS JOTUBODF XJUI 3' PS.8
EJTDIBSHFT
 DBO CF DJSDVNWFOUFE FJUIFS CZ QVMTJOH UIF QMBTNB
PS CZ QMBDJOH UIF DBUBMZTU JO DMPTF QPTU�EJTDIBSHF XIFSF UIF
FYDJUFE TQFDJFT DBO TUJMM SFBDI UIF DBUBMZTU BU MPX QSFTTVSF�
.PTU PG UIF QSFWJPVTMZ NFOUJPOFE JO TJUV NFBTVSFNFOU UPPMT
DBO UIFO CF VTFE UP DIBSBDUFSJ[F CPUI UIF TUSVDUVSBM NPEJàDB�
UJPOT PG UIF NBUFSJBM BOE UIF FWPMVUJPO PG UIF BETPSCFE TQFDJFT
XIJMF QSFDJTFMZ NPOJUPSJOH UIF áPXT PG SFBDUJWF TQFDJFT QSP�
EVDFE CZ UIF QMBTNB� "T BO FYBNQMF TQFDJFT BETPSCFE EVSJOH
$0� NFUIBOBUJPO PO B GBVKBTJUF [FPMJUFT DBUBMZTU JO B %$�HMPX
EJTDIBSHF XFSF NFBTVSFE XJUI USBOTNJTTJPO '5*3 JO TUFQ�TDBO
NPEF XJUI UFNQPSBM SFTPMVUJPO _� µT <��> XIJMF JU JT QPTTJCMF
JO B WFSZ TJNJMBS EJTDIBSHF UP NFBTVSF CPUI UIF MJGFUJNF PG UIF
PYZHFO BUPNT 	CZ 5"-*' PS BDUJOPNFUSZ <��>
 BOE UIF WJCSB�
UJPOBM UFNQFSBUVSFT PG $0 PS $0� 	XJUI HBT QIBTF JO TJUV '5*3
<��>
� &WFO JG UIF BDUJWJUZ PG UIF DBUBMZTUT BU MPX QSFTTVSF JT
OPU OFDFTTBSJMZ SFQSFTFOUBUJWF PG XIBU JU XPVME CF BU MBSHFS
SFBDUBOU QBSUJBM QSFTTVSFT UIF MFWFM PG EFUBJM JO UIF PCTFSWB�
UJPOT UIBU DBO CF NBEF PG CPUI HBT QIBTF BOE BETPSCFE QIBTF
LJOFUJDT TJNVMUBOFPVTMZ NBLF UIFTF IPNPHFOFPVT EJTDIBSHFT
WFSZ JOUFSFTUJOH UPPMT GPS GVOEBNFOUBM TUVEJFT� .PSFPWFS UIFZ
PGGFS UIF QPTTJCJMJUZ UP NBLF FBTJFS DPNQBSJTPOT XJUI LJO�
FUJD NPEFMT FWFO �% NPEFMT UP DPOTUSBJO UIFJS QSFEJDUJWF
DBQBCJMJUJFT�

	JW
 5IF TUVEZ PG QMBTNB DBUBMZTJT DPOWFSTJPO NFDIBO�
JTNT TVGGFST GSPN B DPOTJEFSBCMF MBDL PG CBTJD EBUB TVDI
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BT BETPSQUJPO FOFSHJFT SFBDUJPO SBUFT UVSOPWFS GSFRVFODJFT
QSPCBCJMJUZ PG SBEJDBM SFDPNCJOBUJPO BU UIF XBMMT QSPCBCJMJUZ
PG WJCSBUJPOBM EF�FYDJUBUJPO BDDPNNPEBUJPO DPFGàDJFOUT FUD�
&WFO GPS DBUBMZTUT UIBU IBWF CFFO TUVEJFE GPS B MPOH UJNF BMM
UIFTF EBUB BSF NPEJàFE VOEFS QMBTNB FYQPTVSF GPS FYBNQMF
EVF UP JPO CPNCBSENFOU PS JOUFOTF FMFDUSJD àFMET� 5IF VTF
PG IPNPHFOFPVT EJTDIBSHFT NFOUJPOFE JO 	JJJ
 DBO DPOUSJC�
VUF UP HFU UIJT JOGPSNBUJPO� 'PS FYBNQMF JU JT XFMM LOPXO
GSPN %$ HMPX EJTDIBSHFT UIBU UIF QSPCBCJMJUZ PG SFDPNCJO�
BUJPO PG BUPNJD PYZHFO PO B TJNQMF OPO�QPSPVT TVSGBDF PG
4J0� DBO CF NPSF UIBO BO PSEFS PG NBHOJUVEF IJHIFS VOEFS
QMBTNB FYQPTVSF UIBO VOEFS QPTU�EJTDIBSHF FYQPTVSF <��>�
5IJT SBJTFT UIF RVFTUJPO PG FJUIFS UIF DSFBUJPO PG BDUJWF TJUFT
CZ UIF QMBTNB 	XIJDI DPVME IBQQFO PO BOZ DBUBMZTU
 PS UIF
JODSFBTF PG UVSOPWFS GSFRVFODZ PO UIF SFDPNCJOBUJPO TJUFT� *U
JT OFWFSUIFMFTT OFDFTTBSZ UP CSPBEFO UIF NPEFT PG JOWFTUJHB�
UJPO VTFE GPS VOEFSTUBOEJOH QMBTNB DBUBMZTJT JOUFSBDUJPO� 'PS
FYBNQMF FYQFSJNFOUT VOEFS WBDVVN XJUI NPMFDVMBS CFBNT
FYDJUFE CZ MBTFS JO B TQFDJàD WJCSBUJPOBM PS FMFDUSPOJD TUBUF
BOE JOUFSBDUJOH XJUI WBSJPVT TVSGBDFT DBO HJWF WFSZ WBMV�
BCMF JOGPSNBUJPO BCPVU UIF EF�FYDJUBUJPO QSPCBCJMJUZ CVU BMTP
UIF SFBDUJWJUZ PG UIFTF FYDJUFE TUBUFT PO TVSGBDFT� "T NFO�
UJPOFE JO TFDUJPO � JU JT RVJUF SFMFWBOU UP VTF NFBTVSFNFOUT
NBEF GPS FMFDUSP� PS QIPUP�DBUBMZTJT BT BO JOEJDBUJPO PG UIF
FGGFDUT PG TVSGBDF àFMET PS 67 JSSBEJBUJPO� 5IF MBUFTU EFWFM�
PQNFOUT JO BUPNJD TDBMF JNBHJOH UFDIOJRVFT TVDI BT FMFD�
USPO NJDSPTDPQZ <��> FWFO JG UIFZ EP OPU BMMPX UIF JNQMF�
NFOUBUJPO PG QMBTNB TPVSDFT TIPVME OFWFSUIFMFTT CF DMPTFMZ
GPMMPXFE�

$PODMVEJOH SFNBSLT

" DBUBMZTU QMBDFE VOEFS QMBTNB FYQPTVSF DBO VOEFSHP JSSF�
WFSTJCMF TUSVDUVSBM DIBOHFT CVU BMTP DIBOHFT JO JUT BETPSQUJPO
DBQBDJUZ UVSOPWFS GSFRVFODJFT PS SFBDUJWJUZ POMZ EVSJOH UIF
UJNF PG JUT FYQPTVSF UP UIF QMBTNB� )PX BOE XIFSF QMBTNB�
FYDJUFE TQFDJFT DBO SFBDU PO UIF TVSGBDF PG UIF DBUBMZTU XIFUIFS
UIFZ BSF JPOT SBEJDBMT WJCSBUJPOBMMZ PS FMFDUSPOJDBMMZ FYDJUFE
NPMFDVMFT JT BMTP WFSZ QPPSMZ LOPXO� 5IFSFGPSF JU JT OPU
ZFU QPTTJCMF UP NBLF DPNQBSJTPOT PG DBUBMZTU FGàDJFODZ CZ
GPS FYBNQMF OPSNBMJ[JOH CZ UIF OVNCFS PG BDUJWF TJUFT BT
JT VTVBMMZ EPOF JO DBUBMZTJT� 5P NBLF QSPHSFTT UIF GVSUIFS
EFWFMPQNFOU BOE JNQMFNFOUBUJPO PG JO TJUV EJBHOPTUJDT JT B LFZ
QSJPSJUZ� 5IF DPNCJOFE VTF PG JO TJUV EJBHOPTUJDT BOE DPNQMF�
NFOUBSZ SFBDUPS DPOàHVSBUJPOT JT OFDFTTBSZ UP BDIJFWF TJHOJàD�
BOU QSPHSFTT JO JEFOUJGZJOHNFDIBOJTNT PG QMBTNB DBUBMZTU TZO�
FSHZ� 4IBSJOH TUBOEBSE SFBDUPST BOE SFGFSFODF DBUBMZTUT XPVME
CF WBMVBCMF UPPMT UP JNQSPWF UIF SFQFBUBCJMJUZ BOE DPNQBSBC�
JMJUZ PG FYQFSJNFOUT� 'JOBMMZ UIF TUVEZ PG TJNQMFS BOE CFUUFS�
DPOUSPMMFE TZTUFNT UIBO DPOàHVSBUJPOT BJNJOH BU QFSGPSNBODF
TFFNT OFDFTTBSZ JO QBSUJDVMBS GPS UIF TUFQ�CZ�TUFQ WBMJEBUJPO
PG OVNFSJDBM NPEFMT�

"DLOPXMFEHNFOUT

5IJT QSPKFDU IBT SFDFJWFE UIF GVOEJOH GSPN UIF &VSPQFBO
6OJPO�T )PSJ[PO ���� SFTFBSDI BOE JOOPWBUJPO QSPHSBNNF
VOEFS UIF .BSJF 4L�PEPXTLB�$VSJF (SBOU "HSFFNFOU /P�
�������
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�� 1IZTJDPDIFNJDBM JOUFSBDUJPOT PG QMBTNB BOE
DBUBMZTU

)ZVO�)B ,JN� BOE "OUIPOZ # .VSQIZ�

� &OWJSPONFOUBM .BOBHFNFOU 3FTFBSDI *OTUJUVUF /BUJPOBM
*OTUJUVUF PG "EWBODFE *OEVTUSJBM 4DJFODF BOE 5FDIOPMPHZ
	"*45
 ��m� 0OPHBXB *CBSBLJ 5TVLVCB ���m���� +BQBO
� $4*30 .BOVGBDUVSJOH 10 #PY ��� -JOEàFME /48 ����
"VTUSBMJB

4UBUVT

" XJEF WBSJFUZ PG DPNQMFY QIZTJDBM BOE DIFNJDBM JOUFSBDUJPOT
UBLF QMBDF CFUXFFO UIF QMBTNB BOE UIF DBUBMZTU� "T JO UIFSNBM
DBUBMZTJT DIFNJDBM SFBDUJPOT PDDVS PO UIF DBUBMZTU TVSGBDF� *O
UIFSNBM DBUBMZTJT IPXFWFS POMZ HSPVOE�TUBUF NPMFDVMFT BSF
QSFTFOU JO UIF HBT QIBTF� *O B QMBTNB WJCSBUJPOBMMZ BOE FMFD�
USPOJDBMMZ FYDJUFE NPMFDVMFT SBEJDBMT BUPNT JPOT BOE FMFD�
USPOT BSF BMM QSFTFOU MFBEJOH UP B NVDI NPSF FYUFOTJWF SBOHF
PG DIFNJDBM SFBDUJPOT� 5IF QIZTJDBM JOUFSBDUJPOT CFUXFFO UIF
QMBTNB BOE DBUBMZTU TVDI BT DIBSHF USBOTGFS FMFDUSJD àFME
NPEJàDBUJPO BOE IFBU USBOTGFS BGGFDU UIF QMBTNB BOE UIF DBUB�
MZTU BOE UIFSFGPSF UIF DIFNJDBM SFBDUJPOT� *O DPOTJEFSJOH UIF
JOUFSBDUJPOT CFUXFFO UIF QMBTNB BOE UIF DBUBMZTU XF NVTU BMTP
UBLF JOUP BDDPVOU UIF TVQQPSU TUSVDUVSF PG UIF DBUBMZTU TVDI BT
UIF EJFMFDUSJD CFBET VTFE JO B QBDLFE�CFE SFBDUPS�

5IF QMBTNB JUTFMG JT XFMM VOEFSTUPPE� 'PS FYBNQMF
UIF QSPQFSUJFT PG àMBNFOUBSZ TUSFBNFST JODMVEJOH CSBODI�
JOH QSPQBHBUJPO WFMPDJUZ EJNFOTJPOT BOE FMFDUSPO EFOTJUZ
BSF LOPXO� -BTFS�CBTFE NFBTVSFNFOUT QSPWJEF UJNF� BOE
TQBUJBMMZ�SFTPMWFE JOGPSNBUJPO PO UIF GPSNBUJPO BOE EFDBZ
PG TIPSU�MJWFE SFBDUJWF TQFDJFT <��>� )PXFWFS UIF NPSQIP�
MPHZ BOE QSPQBHBUJPO WFMPDJUZ PG TVSGBDF TUSFBNFST XIJDI BSF
JNQPSUBOU JO QMBTNB DBUBMZTJT EJGGFS GSPN UIPTF PG HBT�QIBTF
TUSFBNFST <��> BOE EJBHOPTUJDT PG TVSGBDF TUSFBNFST BSF BU BO
FBSMZ TUBHF� &YQFSJNFOUBM BOE UIFPSFUJDBM TUVEJFT PG UIF QFOFU�
SBUJPO PG QMBTNBT JOUP QPSFT JO UIF DBUBMZTU BOE TVCTUSBUF IBWF
CFFO QVCMJTIFE <��m��> CVU B HFOFSBM VOEFSTUBOEJOH JT TUJMM
MBDLJOH�

5IF JOáVFODF PG UIF QMBTNB PO UIF DBUBMZUJD TVSGBDF
JODMVEFT DIBSHJOH IFBUJOH BOE QPTTJCMF BMUFSBUJPOT PG UIF NPS�
QIPMPHZ BOE TUSVDUVSF PG UIF DBUBMZTU� "HBJO UIFSF JT NVDI
UP MFBSO� 'PS FYBNQMF XIJMF UIF JOáVFODF PG UFNQFSBUVSF JO
TFWFSBM QMBTNB�DBUBMZUJD QSPDFTTFT IBT CFFO JOWFTUJHBUFE JU JT
HFOFSBMMZ BTTVNFE UIBU UIF TVSGBDF UFNQFSBUVSF XJMM CF FRVBM
UP UIF QMBTNB HBT UFNQFSBUVSF� MPDBMJ[FE FGGFDUT IBWF OPU CFFO
XJEFMZ FYQMPSFE�

$VSSFOU BOE GVUVSF DIBMMFOHFT

" GVMM VOEFSTUBOEJOH PG UIF QIZTJDPDIFNJDBM JOUFSBDUJPOT PG
UIF QMBTNB BOE DBUBMZTU JT IVHFMZ DIBMMFOHJOH� 5IF EJGGFSFOU
QIZTJDBM FGGFDUT 	FMFDUSJD àFME FOIBODFNFOUT EJTDIBSHF GPSN�
BUJPO BOE TQFDJFT USBOTQPSU JO QPSFT BOE DIBSHJOH IFBUJOH BOE
NPEJàDBUJPO PG UIF DBUBMZTU TVSGBDF
 BSF DPVQMFE UP FBDI PUIFS
BOE BMTP UP UIF QMBTNB DIFNJTUSZ�

'JHVSF �� *$$% JNBHF PG B TVSGBDF TUSFBNFS BOE JUT JOUFSBDUJPO XJUI
UIF DBUBMZTU TVSGBDF� 	B
 γ�"M�0� BOE 	C
 "H�γ�"M�0� TIPXJOH UIBU
UIF NFUBM QBSUJDMFT JODSFBTF UIF FYQBOTJPO PG QMBTNB PWFS UIF
TVSGBDF� 	D
 4DIFNBUJD EJBHSBN PG JOUFSBDUJPO� 	B
 	C
 "EBQUFE GSPN
<��>� ¥ *01 1VCMJTIJOH -UE� "MM SJHIUT SFTFSWFE�

5IF MPDBM DVSWBUVSF PG UIF TVSGBDF PG UIF DBUBMZTU BOE JUT
TVQQPSU TUSVDUVSF JUT EJFMFDUSJD QSPQFSUJFT BOE BDDVNVMBUJPO PG
DIBSHFT PO UIF DBUBMZTU TVSGBDF BMM JOáVFODF UIF FMFDUSJD àFME
JO UIF QMBTNB� 5IF FMFDUSJD àFME BGGFDUT UIF EJTDIBSHF DIBSBD�
UFSJTUJDT UIF FMFDUSPO FOFSHZ EJTUSJCVUJPO GVODUJPO 	&&%'
 BOE
FMFDUSPO EFOTJUZ BOE UIFSFCZ UIF QMBTNB DPNQPTJUJPO JODMVE�
JOH UIF FYDJUBUJPO PG QMBTNB TQFDJFT� 'PS FYBNQMF JO QBDLFE�
CFE SFBDUPST UIF FMFDUSJD àFME FOIBODFNFOU JT NPSF TJHOJàDBOU
GPS IJHI EJFMFDUSJD DPOTUBOU CFBET TVDI BT GFSSPFMFDUSJD NBUFS�
JBMT XJUI QMBTNB TUSFBNFST CFIBWJOH BT MPDBM àMBNFOUBSZ EJT�
DIBSHFT� *O DPOUSBTU GPS CFBET XJUI MPXFS EJFMFDUSJD DPOTUBOUT
TVDI BT "M�0� BOE 4J0� NPTU PG UIF TUSFBNFST BDU BT TVSGBDF
EJTDIBSHFT <��>� 5IJT JO UVSO JOáVFODFT UIF áVYFT BOE QSPQ�
FSUJFT PG TQFDJFT JODJEFOU PO UIF DBUBMZTU XIJDI BT EJTDVTTFE
CFMPX DBO BGGFDU UIF DBUBMZTU�

%FUFSNJOJOH UIF DPNCJOFE JOáVFODF PG UIF DBUBMZTU BOE UIF
TVQQPSU TUSVDUVSF JT BMTP JNQPSUBOU� 'PS FYBNQMF ,JN FU BM
<��> TIPXFE UIBU NFUBM OBOPQBSUJDMFT PO UIF TVSGBDF PG [FPMJUF
JODSFBTFE UIF FYQBOTJPO PG UIF QMBTNB PWFS UIF TVSGBDF XIJDI
JO UVSO HBWF CFUUFS BDUJWJUZ� 4VDI JOUFOTJàFE DIBSHFE DPVQMFE
EFWJDF 	*$$%
 JNBHFT DBO CF VTFGVM GPS DBUBMZTU TDSFFOJOH
<��>� 'JHVSFT �	B
 BOE 	C
 TIPX UIBU UIF QSFTFODF PG TJMWFS
OBOPQBSUJDMFT PO BO BMVNJOB CFBE BGGFDUT UIF BSFB PG UIF TVS�
GBDF TUSFBNFS� UIF QSPQBHBUJPO WFMPDJUZ JT BMTP JODSFBTFE <��>
XIJMF àHVSF �	D
 TVNNBSJ[FT UIF DPNQMFY JOUFSBDUJPOT PDDVS�
SJOH CFUXFFO B TVSGBDF TUSFBNFS BOE UIF DBUBMZTU�

5IF MJLFMJIPPE PG GPSNBUJPO PG EJTDIBSHFT JO QPSFT JT BO
JNQPSUBOU QPJOU TJODF UIF DBUBMZTU TVSGBDF BSFB FYQPTFE UP UIF

��
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'JHVSF ��� 1SFEJDUFE FMFDUSPO EFOTJUZ EJTUSJCVUJPOT BU ��� OT 	B
 	C
 BOE XIFO TUSFBNFST SFBDI UIF UPQ PG UIF EJFMFDUSJD BU ���� OT 	D
 BOE
��� OT 	E
 JO B UISFF�EJNFOTJPOBM àCSF CFE GPS EJGGFSFOU MPDBUJPOT PG TUSFBNFS JOJUJBUJPO 	TFF SFE EPUT JO 	B
 	C
� BU UIF DFOUSF PG UIF DIBOOFM
	B
 	D
� OFBS UIF FEHF PG UIF DIBOOFM 	C
 	E

� 5IF EBSL�HSFZ EJFMFDUSJD QMBUFT DPWFS UIF FMFDUSPEFT BOE UIF MJHIU�HSFZ àCSFT BSF QFSQFOEJDVMBS
UP UIF QMBOF PG UIF àHVSF� 3FQSPEVDFE GSPN <��>� ¥ *01 1VCMJTIJOH -UE� "MM SJHIUT SFTFSWFE�

QMBTNB JT B EFUFSNJOJOH GBDUPS JO UIF QMBTNB�DBUBMZUJD QFS�
GPSNBODF� &YQFSJNFOUT BOE NPEFMT IBWF TIPXO UIBU QMBTNB
GPSNBUJPO PDDVST NPSF FBTJMZ GPS MBSHFS QPSFT BOE BQQMJFE
WPMUBHF� NPEFMT TVHHFTU UIF TJ[F MJNJU UP CF PG UIF PSEFS PG
UIF %FCZF MFOHUI <�� ��> XIJMF FYQFSJNFOUT JOEJDBUF FWFO
MBSHFS TJ[F MJNJUT <��>� .PEFMT QSFEJDU UIBU QMBTNB GPSNB�
UJPO JOTJEF DBUBMZTU QPSFT PDDVST NPSF FBTJMZ GPS MPX EJFMFD�
USJD DPOTUBOU NBUFSJBMT BOE UIBU UIF QPSF TIBQF BGGFDUT UIF
FMFDUSJD àFME FOIBODFNFOU BOE UIFSFGPSF UIF QMBTNB QSPQ�
FSUJFT CVU UIJT TUJMM OFFET UP CF FYQFSJNFOUBMMZ DPOàSNFE
<��>� 5IF EJGGVTJPO PG QMBTNB TQFDJFT JOUP QPSFT XIFO EJT�
DIBSHFT EP OPU GPSN JO UIF QPSF IBT OPU CFFO BOBMZ[FE JO BOZ
EFUBJM�

5IF OPO�VOJGPSNJUZ PG QMBTNB QSPQFSUJFT JT OPU OFDFTTBS�
JMZ B DSJUJDBM QSPCMFN JO QSPDFTTFT JO XIJDI POMZ B TNBMM GSBD�
UJPO PG UIF JOQVU HBT IBT UP CF USFBUFE TVDI BT UIF SFNPWBM
PG WPMBUJMF PSHBOJD DPNQPVOET 	70$T
� )PXFWFS JO BQQMJDB�
UJPOT TVDI BT ESZ SFGPSNJOH PG NFUIBOF BOE BNNPOJB QSPEVD�
UJPO MBSHF GSBDUJPOT PG UIF JOQVU HBT IBWF UP CF USBOTGPSNFE
BOE FOFSHZ FGàDJFODZ SFRVJSFT B VOJGPSN BOE PQUJNJ[FE &&%'�
*OWFTUJHBUJPO PG UIF QIZTJDPDIFNJDBM JOUFSBDUJPO PG QMBTNBT
BOE HFPNFUSJFT PUIFS UIBO QBDLFE�CFE EJFMFDUSJD CBSSJFS EJT�
DIBSHFT 	%#%T
 JT UIFSFGPSF DSJUJDBM GPS NBOZ BQQMJDBUJPOT�

"MUFSOBUJWF BQQSPBDIFT TVDI BT IPOFZDPNC TUSVDUVSFT BOE
UISFF�EJNFOTJPOBM àCSF CFET XIJDI IBWF CFFO BQQMJFE JO
UIFSNBM DBUBMZTJT IBWF CFFO QSPQPTFE� .PEFMMJOH PG CPUI
BQQSPBDIFT IBT CFFO QFSGPSNFE BMUIPVHI POMZ VTJOH UXP�
EJNFOTJPOBM SFQSFTFOUBUJPOT <��>� BO FYBNQMF JT TIPXO JO àH�
VSF ��� 4PNF FYQFSJNFOUBM TVDDFTT IBT CFFO PCUBJOFE VTJOH
IPOFZDPNC TUSVDUVSFT� (FOFSBUJPO PG B TUBCMF EJTDIBSHF JO
UIF IPOFZDPNC TUSVDUVSF JT USJDLZ TP UZQJDBMMZ UIF QMBTNB JT
GPSNFE BEKBDFOU UIF IPOFZDPNC TUSVDUVSF XJUI FMFDUSJD àFMET
PS DPOWFDUJPO VTFE UP USBOTQPSU UIF QMBTNB TQFDJFT JOUP UIF
QPSFT <�� ��>�

5IF áVY PG FMFDUSPOT GSPN UIF QMBTNB JOFWJUBCMZ MFBET
UP UIF BDDVNVMBUJPO PG DIBSHF PO UIF DBUBMZTU� 0O B NBDSP�
TDPQJD TDBMF UIJT BGGFDUT TUSFBNFS GPSNBUJPO BOE QFOFUSBUJPO
PG QMBTNB JOUP QPSFT� 0O UIF NJDSPTDPQJD TDBMF JU DBO BMUFS UIF
FMFDUSPOJD BOE UIF HFPNFUSJD TUSVDUVSF PG UIF DBUBMZTU QPUFO�
UJBMMZ MFBEJOH UP NBKPS DIBOHFT JO UIF SFBDUJPO LJOFUJDT <��>�
"T OPUFE JO TFDUJPO � TUVEJFT PG FMFDUSP�DBUBMZTJT IBWF EFNPO�
TUSBUFE UIBU TVSGBDF DIBSHFT DBO BGGFDU UIF QBUIT GPS DIFNJTPSQ�
UJPO BOE SFBDUJPOT� 3FMFWBOU TUVEJFT GPS QMBTNB TZTUFNT BSF
JO UIFJS JOGBODZ BOE BSF MJNJUFE UP EFOTJUZ GVODUJPOBM UIFPSZ
	%'5
 NPEFMT PG QBSUJDVMBS TZTUFNT� "O FYBNQMF JT B SFDFOU
TUVEZ TIPXJOH UIBU EJTTPDJBUJPO PG $0� PO DIBSHFE DPQQFS BOE

��
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OJDLFM DMVTUFST JT FOFSHFUJDBMMZ NPSF GBWPVSBCMF UIBO PO OFVUSBM
DMVTUFST <��>�

5IF MBSHF áVYFT PG FOFSHFUJD QMBTNB TQFDJFT DBO JOEVDF
DIBOHFT UP UIF DIBSBDUFSJTUJDT PG UIF DBUBMZTU JODMVEJOH TVSGBDF
GBDFUUJOH TQFDJàD BSFB BOE OVNCFS PG WBDBODJFT DPSOFS BUPNT
BOE FEHFT BT XFMM BT UIF PYJEBUJPO TUBUF� 5IF DIBOHFT EFQFOE
PO UIF UZQF PG QMBTNB BOE DBUBMZTU� GPS FYBNQMF CPUI SFEVD�
UJPO BOE PYJEBUJPO IBWF CFFO PCTFSWFE <��>� *U JT FYQFDUFE UIBU
UIF DBUBMZTU XPSL GVODUJPO XJMM CF MJLFXJTF BGGFDUFE� *O UVSO
UIF DBUBMZUJD BDUJWJUZ BOE TFMFDUJWJUZ XJMM CF BMUFSFE� $IBOHFT UP
UIF DBUBMZTU BSF OPU IPXFWFS BMXBZT PCTFSWFE <���>� %FUBJMFE
JOWFTUJHBUJPOT PG QPTTJCMF DIBOHFT JODMVEJOH UIF JOáVFODF PG
MPDBMJ[FE IFBUJOH BSF OFDFTTBSZ UP EFWFMPQ UIF EFQUI PG VOEFS�
TUBOEJOH SFRVJSFE UP BMMPX PQUJNJ[BUJPO PG QMBTNB�DBUBMZUJD
SFBDUPST�

"EWBODFT JO TDJFODF BOE UFDIOPMPHZ UP NFFU DIBMMFOHFT

" GVMM VOEFSTUBOEJOH PG UIF QIZTJDPDIFNJDBM JOUFSBDUJPOT PG
UIF QMBTNB BOE DBUBMZTU JT B EFNBOEJOH UBTL� 5IF TUSPOH DPVQ�
MJOH PG UIF EJGGFSFOU QIZTJDBM FGGFDUT XJUI FBDI PUIFS BOE XJUI
UIF EJTDIBSHF BOE TVSGBDF DIFNJTUSZ IBWF UP CF DPOTJEFSFE�

3FBMJTUJD TJNVMBUJPO PG QMBTNB�DBUBMZUJD SFBDUPST XJMM
SFRVJSF WFSZ TJHOJàDBOU BEWBODFT JO DVSSFOU DBQBCJMJUJFT�
#FDBVTF PG UIF MBSHF MPDBMJ[FE WBSJBUJPOT JO QMBTNB BOE TVS�
GBDF QSPQFSUJFT UISFF�EJNFOTJPOBM UJNF�EFQFOEFOU NPEFMT BSF
SFRVJSFE� 'VSUIFS UIF NPEFMT XJMM IBWF UP DPVQMF TVC�NPEFMT
PO WFSZ EJGGFSFOU TDBMFT BOE FNQMPZJOH EJGGFSFOU DPNQVUB�
UJPOBM UFDIOJRVFT� 'PS FYBNQMF DVSSFOU NBDSPTDPQJD NPEFMT
UIBU JOWFTUJHBUF UIF JOáVFODF PG UIF DBUBMZTU PO EJTDIBSHF DIBS�
BDUFSJTUJDT POMZ DPOTJEFS UIF TVQQPSU TUSVDUVSF PG UIF DBUBMZTU�
UIF DBUBMZUJD QBSUJDMFT DBO CF TJY PSEFST PG NBHOJUVEF TNBM�
MFS� &WFO GPS UIF QMBTNB EJGGFSFOU BQQSPBDIFT BSF SFRVJSFE�
GPS FYBNQMF áVJE NPEFMT SFEVDF DPNQVUBUJPO UJNF CVU BSF
OPU TVJUFE UP UIF QMBTNB JO TNBMM QPSFT GPS XIJDI QBSUJDMF�JO�
DFMM�.POUF $BSMP DPMMJTJPO 	1*$�.$$
 NPEFMT BSF OFFEFE�
$PVQMJOH UIF QIZTJDT BOE DIFNJTUSZ JT BMTP SFRVJSFE JO QBSUJD�

VMBS JODPSQPSBUJOH SFBMJTUJD TVSGBDF DIFNJTUSZ JOUPNBDSPTDPQJD
NPEFMT BOE USFBUJOH UIF JOáVFODF PG UIF QMBTNB PO UIF DBUB�
MZTU� TFF TFDUJPO � GPS B NPSF EFUBJMFE EJTDVTTJPO�
*O TJUV PQFSBOEP NFBTVSFNFOUT PG UIF TQFDJFT EFOTJUJFT PO

DBUBMZTUT BSF CFDPNJOH NPSF XJEFTQSFBE BT EJTDVTTFE JO TFD�
UJPO �� 5IFTF XJMM CF DSJUJDBM JO VOEFSTUBOEJOH UIF DPVQMFE
QIZTJDT BOE DIFNJTUSZ PG QMBTNB DBUBMZTJT� BU UIF TBNF UJNF
UIF JOáVFODF PG UIF QMBTNB PO UIF DBUBMZTU TIPVME CF NPO�
JUPSFE� $POUSPMMFE TUVEJFT PG UIF JOUFSBDUJPOT PG QBSUJDVMBS
FYDJUFE TQFDJFT XJUI DBUBMZTUT BSF BMTP OFFEFE UP EFUFSNJOF UIF
SFBDUJPO SBUFT BOE UP FMVDJEBUF UIF JOáVFODF PG UIF TQFDJFT PO
UIF DBUBMZTU� 4FQBSBUJPO PG UIF QMBTNB BOE TVSGBDF FGGFDUT JT B
TUFQ JO UIJT EJSFDUJPO <��>�

"T OPUFE BCPWF JNQSPWFE SFBDUPS EFTJHOT BSF DSJUJDBM GPS
NBOZ BQQMJDBUJPOT� 0QUJNJ[BUJPO XJMM SFRVJSF B EFUBJMFE VOEFS�
TUBOEJOH PG UIF UXP�XBZ JOUFSBDUJPOT CFUXFFO UIF QMBTNB BOE
UIF DBUBMZTU BOE JUT TVQQPSU TUSVDUVSF� " DSJUJDBM JTTVF JT VOEFS�
TUBOEJOH UIF USBOTQPSU PG QMBTNB TQFDJFT UP UIF TVSGBDF PG B
DBUBMZTU BOE UIFJS TVCTFRVFOU VUJMJ[BUJPO JO UIF TVSGBDF SFBD�
UJPOT�

$PODMVEJOH SFNBSLT

%FWFMPQNFOU PG B EFUBJMFE VOEFSTUBOEJOH PG QMBTNBmDBUBMZTU
JOUFSBDUJPOT JT BO JNQPSUBOU CVU CFDBVTF PG UIF NBOZ DPVQMFE
QIZTJDBM BOE DIFNJDBM QSPDFTTFT BO JNNFOTFMZ DIBMMFOHJOH
UBTL� 1SPHSFTT SFRVJSFT CPUI GVOEBNFOUBM TUVEJFT UIBU GPDVT
PO EFWFMPQJOH BO VOEFSTUBOEJOH PG JOUFSBDUJPOT PDDVSSJOH JO
TJNQMJàFE TJUVBUJPOT BOE BQQMJFE TUVEJFT DBSFGVMMZ EFTJHOFE
UP QSPWJEF JOTJHIUT JOUP NPSF SFBMJTUJD BSSBOHFNFOUT� *EFBMMZ
B DPPSEJOBUFE BQQSPBDI XJMM CF EFWFMPQFE XJUI UIF GVO�
EBNFOUBM TUVEJFT QSPWJEJOH UIF GPVOEBUJPOT GPS UIF BQQMJFE
FGGPSUT� 6MUJNBUFMZ UIF TVDDFTT PG NBOZ QSPTQFDUJWF BQQMJDB�
UJPOT PG QMBTNB DBUBMZTJT XJMM SFMZ PO SFBDUPS EFTJHOT CBTFE PO
B UIPSPVHI LOPXMFEHF PG UIF QIZTJDPDIFNJDBM JOUFSBDUJPOT PG
QMBTNBT BOE DBUBMZTUT�

��



+� 1IZT� %� "QQM� 1IZT� �� 	����
 ������ 3PBENBQ

�� 1MBTNB DBUBMZTJT NPEFMJOH

"OOFNJF #PHBFSUT� BOE 8JMMJBN ' 4DIOFJEFS�

� 3FTFBSDI HSPVQ 1-"4."/5 %FQBSUNFOU PG $IFNJTUSZ
6OJWFSTJUZ PG "OUXFSQ 6OJWFSTJUFJUTQMFJO � #&�����8JMSJKL
#FMHJVN
� %FQBSUNFOU PG $IFNJDBM BOE #JPNPMFDVMBS &OHJOFFSJOH
6OJWFSTJUZ PG /PUSF %BNF /PUSF %BNF */ ����� 6OJUFE
4UBUFT PG "NFSJDB

4UBUVT

1IZTJDBMMZ BOE DIFNJDBMMZ SFBMJTUJD NPEFMT PG BQQSPQSJBUF
àEFMJUZ BSF FTTFOUJBM UP SFBMJ[F UIF QSPNJTF PG QMBTNB DBUB�
MZTJT� .PEFMT BSF FTTFOUJBM UP PSHBOJ[F BWBJMBCMF PCTFSWBUJPOT
UP HVJEF UIF JEFOUJàDBUJPO PG BQQSPQSJBUFMZ NBUDIFE SFBDUJPOT
DBUBMZUJD NBUFSJBMT BOE QMBTNB SFBDUPST BOE UP FOBCMF UIF
EFWFMPQNFOU PG QSBDUJDBMMZ WJBCMF TZTUFNT� 5IJT NPEFMJOH JT
DIBMMFOHFE CZ UIF JOIFSFOU VOEFSMZJOH DPNQMFYJUZ PG QMBTNBT
JO DPOUBDU XJUI SFBDUJWF TVSGBDFT�8IJMFNPEFMT PG DBUBMZTU�GSFF
QMBTNB DIFNJDBM SFBDUPST <���> 	WFSUJDBM BYJT àHVSF ��
 BOE
PG IFUFSPHFOFPVT DBUBMZUJD SFBDUJPOT <���> BOE SFBDUPST <���>
	IPSJ[POUBM BYJT àHVSF ��
 BSF JOEJWJEVBMMZ XFMM EFWFMPQFE
NPEFMT UIBU DPVQMF CPUI QMBTNB BOE DBUBMZTJT BSF JO UIFJS
JOGBODZ�

1SPHSFTT IBT CFFO NBEF JO 	J
 NPEFMJOH UIF JOáVFODF PG
TPMJE SFBDUPS QBDLJOH PO QMBTNB BOE JO 	JJ
 DPVQMJOH QMBTNB
DIFNJTUSZ UP TVSGBDF SFBDUJPOT� *O UIF àSTU DBTF UIF VOEFSMZJOH
QIZTJDT JT SBUIFS XFMM VOEFSTUPPE BT BSF UIF WBSJPVT NBOJGFTUB�
UJPOT PG DBUBMZTU PS QBDLJOH NPEJàDBUJPOT PO UIF QMBTNB CFIB�
WJPS <�� ���>� 5IF FMFDUSJD àFME FOIBODFNFOU JO B QBDLFE CFE
EJFMFDUSJD CBSSJFS EJTDIBSHF 	%#%
 IBT CFFO EFTDSJCFE CZ áVJE
NPEFMT� 4USFBNFS QSPQBHBUJPO JO B QBDLFE CFE %#% IBT CFFO
TJNVMBUFE CZ FJUIFS áVJE NPEFMT PS QBSUJDMF�JO�DFMMm.POUF
$BSMP DPMMJTJPO 	1*$m.$$
 TJNVMBUJPOT BOE CPUI BQQSPBDIFT
IBWF BMTP CFFO BQQMJFE UP QSFEJDU XIFUIFS QMBTNB 	TUSFBNFST

DBO CF GPSNFE JO DBUBMZTU QPSFT� )PXFWFS UIFTF NPEFMT IBWF
CFFO GPDVTFE PO UIF QMBTNB DIBSBDUFSJTUJDT UIFNTFMWFT BOE
UIFJS JNQMJDBUJPOT GPS DBUBMZUJD SFBDUJWJUZ IBWF OPU ZFU CFFO
JODPSQPSBUFE� *O UIF TFDPOE DBTF UIF OPO�UIFSNBM BOE SFBDUJWF
TQFDJFT QSPEVDFE CZ QMBTNB IBWF CFFO JODPSQPSBUFE JOUP [FSP�
EJNFOTJPOBM NJDSPLJOFUJD NPEFMT GPS QMBTNB�DBUBMZUJD /)�

TZOUIFTJT XJUI UIF HPBMT PG SFQSPEVDJOH PCTFSWFE SFBDUJW�
JUZ <���> PS QSFEJDUJOH SFBDUJWJUZ USFOET <�>� "ETPSQUJPO TUFQT
IBWF CFFO NPEFMFE XJUI àYFE TUJDLJOH QSPCBCJMJUJFT <���> PS
GPS BDUJWBUFE BETPSQUJPO TUFQT CZ NPEJGZJOH JOUSJOTJD BDUJW�
BUJPO CBSSJFST VTJOH B 'SJENBO�.BDIFSFU�MJLF NPEFM <�>� *O
BEEJUJPO BUUFNQUT IBWF CFFO NBEF UP DBQUVSF TQFDJàD JOáV�
FODFT PG QMBTNB PO TVSGBDF SFBDUJPOT JODMVEJOH TVSGBDF DIBS�
HJOH BOE FMFDUSJD àFMET <���> JO NPMFDVMBS�TDBMF EFOTJUZ GVOD�
UJPOBM UIFPSZ 	%'5
 TJNVMBUJPOT CVU EJSFDU DPOOFDUJPO PG
UIFTF SFTVMUT UP SFBM�XPSME QMBTNB�DBUBMZTU DPOEJUJPOT SFNBJOT
VOSFBMJ[FE� 5IVT XIJMF QSPHSFTT IBT CFFO NBEF JO DBQUVS�
JOH TPNF BTQFDUT PG UIF QMBTNB�DBUBMZTU DPNCJOBUJPO B GVMMZ
JOUFHSBUFE BOE QSFEJDUJWF NPEFMJOH SFHJNF SFNBJOT UP CF
DSFBUFE�

$VSSFOU BOE GVUVSF DIBMMFOHFT

#FDBVTF UIF QMBTNB�DBUBMZTU DPNCJOBUJPO JT TP SJDI NPEFMT PG
WBSZJOH MFWFMT PG EFUBJM BOE JOUFHSBUJPO BSF OFFEFE UP 	B
 VOEFS�
TUBOE SFMFWBOU QIZTJDBM BOE DIFNJDBM QIFOPNFOB 	C
 TFMFDU
NBUFSJBMT BOE DPOEJUJPOT UIBU PQUJNBMMZ FYQMPJU UIFTF QIFOPN�
FOB BOE 	D
 JODPSQPSBUF UIFTF DPNCJOBUJPOT JOUP QSBDUJDBMMZ
WJBCMF TZTUFNT 	àHVSF �� EJBHPOBM
�

'JSTU QMBTNB�DBUBMZTU NPEFMT NVTU JODPSQPSBUF UIF TVS�
GBDF SFBDUJWJUZ PG UIF SJDI NJY PG SBEJDBMT JPOT BOE SPUBUJPO�
BMMZ WJCSBUJPOBMMZ BOE FMFDUSPOJDBMMZ FYDJUFE QMBTNB TQFDJFT�
5IF TVSGBDF SFBDUJWJUZ PG FYDJUFE TQFDJFT JT XFMM LOPXO UP CF
FOIBODFE PWFS DPOWFOUJPOBM UIFSNBM SFBDUJPOT� $VSSFOU QMBTNB
NPEFMT UZQJDBMMZ BDDPVOU GPS TQFDJFT MPTT BU TVSGBDFT UISPVHI
TJNQMF TUJDLJOH DPFGàDJFOU CPVOEBSZ DPOEJUJPOT� .PMFDVMBS
EZOBNJDT NPEFMT DBO EFTDSJCF TUBUF�SFTPMWFE TVSGBDF SFBDUJPOT
CVU BSF DPNQMJDBUFE UP QBSBNFUFSJ[F BOE DIFNJDBMMZ TQFDJàD�
(FOFSBM MJLFMZ %'5�CBTFE NPEFMT BQQMJDBCMF XJUIJO PS BDSPTT
DBUBMZUJD NBUFSJBM DMBTTFT TJNJMBS JO TQJSJU UP UIPTF DBQUVSFE JO
UIF FYJTUJOH MJUFSBUVSF 	F�H� $BU"QQ EBUBCBTF <���>
 CVU JODMVE�
JOH GFBUVSFT EFTDSJQUJWF PG QMBTNB TVDI BT TQFDJàD FOFSHZ
JOQVU 	4&*
 BOE VTFGVM GPS JODPSQPSBUJPO JOUP �% PS IJHIFS
PSEFS NJDSPLJOFUJD NPEFMT SFNBJO UP CF EFWFMPQFE� 5IFTF
NPEFMT NVTU CF WBMJEBUFE BHBJOTU FYQFSJNFOUBMMZ EFUFSNJOFE
SFBDUJPO SBUFT CPUI GPS UIF HFOFSBUJPO PG 	SFBDUJWF FYDJUFE

QMBTNB TQFDJFT BOE GPS UIFJS SFBDUJPOT BU TVSGBDFT� 'VOEBNFOUBM
EBUB DPMMFDUFE BU DPOEJUJPOT SFMFWBOU UP QMBTNB DBUBMZTJT SFNBJO
TQBSTF BOE BSF B DSJUJDBM OFFE�

4FDPOE SPCVTU JOTJHIUT JOUP IPX UIF QIZTJDBM JNQBDUT
PG QMBTNB 	MPDBM IFBUJOH FMFDUSPO DIBSHJOH PTDJMMBUJOH FMFD�
USJD àFMET
 JOáVFODF TVSGBDF SFBDUJPOT BT B GVODUJPO PG TVS�
GBDF DPNQPTJUJPO BOE TUSVDUVSF NVTU CF EFWFMPQFE� .PMFDV�
MBS NPEFMT DPVQMFE XJUI PQFSBOEP TQFDUSPTDPQJD PCTFSWBUJPO
IPMET QSPNJTF IFSF� &YJTUJOH 1*$m.$$ TJNVMBUJPOT POMZ DPO�
TJEFS TVSGBDF DIBSHJOH BOE MBDL DIFNJDBM TVSGBDF SFBDUJPOT�

$POWFSTFMZ BOE UIJSE NPEFMT EFTDSJCJOH UIF JOáVFODF PG
UIF DIFNJDBM DPNQPTJUJPO BOE QIZTJDBM TUSVDUVSF PG DBUBMZUJD
NBUFSJBMT PO UIF QMBTNB DIBSBDUFSJTUJDT BOE QMBTNB DIFNJTUSZ
BSF OFFEFE� 4VDI NPEFMT XJMM EFTDSJCF QMBTNB BOE DBUBMZTU BT
B DPVQMFE SFBDUJWF TZTUFN FBDI QBSU JOáVFODJOH BOE NPEJGZ�
JOH UIF PUIFS� .PEFMT NVTU CPUI TUSJWF UP DBQUVSF UIJT DPVQMJOH
BOE UP JEFOUJGZ SFHJNFT JO XIJDI UIF DPNCJOBUJPO JOUFSBDUT QSP�
EVDUJWFMZ�

'JOBMMZ NJDSPLJOFUJD IFUFSPHFOFPVT DBUBMZTU NPEFMT FTQF�
DJBMMZ UIPTF VTFE GPS NBUFSJBMT EFTJHO BSF DPOWFOUJPOBMMZ JTP�
UIFSNBM BOE TUFBEZ�TUBUF� 1MBTNBT IPXFWFS BSF JOUSJOTJDBMMZ
JOIPNPHFOFPVT EZOBNJDBM BOE OPO�TUFBEZ�TUBUF�.PEFMT UIBU
BQQSPQSJBUFMZ CSJEHF BOE JEFBMMZ FYQMPJU UIF EJGGFSFOU MFOHUI�
	ON UP DN
 BOE UJNF� 	OT UP T
 TDBMFT BTTPDJBUFE XJUI TVSGBDF
SFBDUJPOT UP QMBTNB CFIBWJPS BSF OFDFTTBSZ UP JEFOUJGZ VTF�
GVM DPNCJOBUJPOT BOE UP EFTJHO DPOUSPM BOE PQFSBUF QMBTNB�
DBUBMZUJD SFBDUPST�

"EWBODFT JO TDJFODF BOE UFDIOPMPHZ UP NFFU DIBMMFOHFT

5P BEESFTT UIF BCPWF DIBMMFOHFT �% DIFNJDBM LJOFUJDT PS
�%��% áVJE EZOBNJDT NPEFMT OFFE UP CF EFWFMPQFE DPVQ�
MJOH QMBTNB BOE TVSGBDF DIFNJTUSJFT UP HVJEF QMBTNB�DBUBMZTU

��
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'JHVSF ��� )FUFSPHFOFPVT DBUBMZUJD SFBDUPS 	IPSJ[POUBM
 BOE QMBTNB SFBDUPS 	WFSUJDBM
 NPEFMT TQBO SBOHFT PG QIZTJDBM BOE DIFNJDBM àEFMJUZ
BT XFMM BT TQBO GSPN JEFBMJ[FE MPX�EJNFOTJPOBM BOE TUFBEZ�TUBUF CFIBWJPVS UP NVMUJ�EJNFOTJPOBM BOE UJNF�EFQFOEFOU CFIBWJPVS BSJTJOH
GSPN OPO�VOJGPSN EJTUSJCVUJPOT PG IFBU PS QMBTNB FOFSHZ� 4FWFSBM DIBMMFOHFT 	DFOUFS
 DPOGSPOU UIF EFWFMPQNFOU PG B TJNJMBS TQFDUSVN PG
QMBTNB�DBUBMZUJD SFBDUPS NPEFMT�

PQUJNJ[BUJPO� .PEFMT NVTU CF JOGPSNFE CZ FYQFSJNFOUBM
	TQFDUSPTDPQJD FMFDUSPOJD LJOFUJD
 PCTFSWBUJPOT PG UIF QMBTNB�
DBUBMZTU TZTUFN BOE PG UIF SFTVMUJOH DIFNJDBM QSPEVDUT� 5IFTF
NPEFMT BSF OFFEFE CPUI UP EFTDSJCF SBUFT DPOWFSTJPOT BOE
TFMFDUJWJUJFT JO LOPXO QMBTNB�DBUBMZTU DPNCJOBUJPOT BOE UP
QSFEJDU UIF QFSGPSNBODF PG QPPSMZ PS VOFYQMPSFE QMBTNB�
DBUBMZTU DPNCJOBUJPOT�

5P CSJEHF UIF HBQT GSPN QMBTNB DBUBMZTJT SFTFBSDI UP SFBDUPS
EFTJHO BOE BQQMJDBUJPO NPEFMT PG WBSZJOH MFWFMT PG àEFMJUZ
BOE RVBOUJUBUJWF SFMJBCJMJUZ NVTU CF DSFBUFE� 6MUJNBUFMZ JOUFH�
SBUFE NVMUJ�TDBMF NPEFMT NVTU JOUFHSBUF QIZTJDT BOE DIFNJTUSZ
BU NVMUJQMF TDBMFT 	àHVSF ��
� 'JSTU NPMFDVMBS TDBMF TJNVMB�
UJPOT 	%'5�CBTFE TUBUJD BOE EZOBNJD
 BSF OFFEFE UP QSFEJDU
UIF SFBDUJWJUZ PG QMBTNB TQFDJFT 	SBEJDBMT JPOT FMFDUSPOT BOE
WJCSBUJPOBMMZ BOE FMFDUSPOJDBMMZ FYDJUFE TQFDJFT
 BOE QMBTNB
FGGFDUT 	DIBSHJOH FMFDUSJD àFMET
 BU UIF DBUBMZTU TVSGBDF� 5IFTF
BEWBODFT BSF FTTFOUJBM 	J
 UP HBJO JOTJHIU JOUP IPX QMBTNB�
DBUBMZTU DPVQMJOH JOáVFODFT DIFNJDBM DPOWFSTJPOT 	JJ
 UP QSF�
EJDU UIFNPTU TVJUBCMFNBUFSJBMT GPS QMBTNB DBUBMZTJT BOE 	JJJ
 BT
JOQVU EBUB GPS QMBTNB NPEFMT� 4FDPOE �% QMBTNB�TVSGBDF LJO�
FUJD NPEFMT NVTU JODPSQPSBUF TUFBEZ�TUBUF BOE EZOBNJD DPVQ�
MJOH CFUXFFO QMBTNB BOE TVSGBDF SFBDUJWJUJFT JODMVEJOH UIF
EJWFSTF UJNFTDBMFT PG QMBTNB BOE TVSGBDF SFBDUJPOT� 5IJSE B

SFEVDFE DIFNJTUSZ 	BT BEPQUFE GSPN UIF �% NPEFMT CBTFE
PO UIF NPTU JNQPSUBOU TQFDJFT BOE SFBDUJPOT
 TIPVME CF JOUSP�
EVDFE JOUP IJHIFS EJNFOTJPOBM 	�% PS BU UIF FYQFOTF PG DPN�
QVUBUJPOBM UJNF FWFO �%
 NPEFMT UP EFTJHO UIF QMBTNB DBUB�
MZUJD SFBDUPST UIBU QSPWJEF NBYJNVN DIFNJDBM QFSGPSNBODF
BOE FOFSHZ FGàDJFODZ 	CZ áVJE EZOBNJDT NPEFMJOH
 BOE GPS
UIF CFIBWJPS PG QMBTNB TUSFBNFST JO DBUBMZTU QPSFT 	CZ 1*$m
.$$ TJNVMBUJPOT
� *OUFHSBUFE QMBTNB�TVSGBDF NPEFMJOH OPX
BU CFTU IBT B EZOBNJD SBOHF PG ���� JO TQBUJBM TDBMF� 5P BEESFTT
UIF DPNQVUBUJPOBM OFFET PG QMBTNB DBUBMZTJT UIF EZOBNJD
SBOHF TIPVME FYDFFE ��� 	� NN UP � ON
� 7JDF WFSTB UIFTF
NPEFMT QSPWJEF JOQVU GPS UIF NPMFDVMBS TDBMF NPEFM JODMVEJOH
UIF FMFDUSJD àFME UFNQFSBUVSF BOE TQFDJFT áVYFT UP QSPQFSMZ
BDDPVOU GPS QMBTNB FGGFDUT JO UIF MBUUFS NPEFM�

#FDBVTF TP NBOZ SFBDUJPOT BOE QIZTJDBM QIFOPNFOB BSF
QPUFOUJBMMZ BU QMBZ JO B QMBTNB�DBUBMZTU TZTUFN NFUIPEP�
MPHJFT BSF OFFEFE UIBU IJHIMJHIU UIPTF QIFOPNFOB XJUI UIF
MBSHFTU JNQBDU PO DIFNJDBM QSPEVDUJWJUZ BOE FGàDJFODZ BOE
UIVT BSF UIF HSFBUFTU TPVSDFT PG NPEFM TFOTJUJWJUZ� $PVQMFE �%
QMBTNB�DBUBMZTU NPEFMT XJMM OFFE UP UBLF BEWBOUBHF PG NPEFSO
#BZFTJBO NFUIPET UP EFWFMPQ NPEFMT XJUI RVBOUJàFE SFMJBCJM�
JUZ BOE NPEFSO NFUIPET PG VODFSUBJOUZ RVBOUJàDBUJPO TVDI BT
UIF AEFHSFF PG SBUF DPOUSPM� DPODFQU UIBU IBT QSPWFE B QPXFSGVM

��
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'JHVSF ��� $PODFQU PG VMUJNBUF NVMUJ�TDBMF NPEFM UP CF EFWFMPQFE GPS QMBTNB DBUBMZTJT�

UPPM JO SFàOJOH NJDSPLJOFUJD NPEFMT PG IFUFSPHFOFPVT DBUB�
MZTJT UP JTPMBUF UIF SFBDUJPOT BOE QSPDFTTFT XJUI UIF HSFBUFTU
JNQBDU PO QSFEJDUFE QMBTNB�DBUBMZTU QFSGPSNBODF <���>� 4VDI
NPEFMT XJMM CF B QPXFSGVM UPPM CPUI GPS GPDVTJOH NPEFMJOH
FGGPSUT BOE HVJEJOH FYQFSJNFOUBM EFTJHO BOE PQUJNJ[BUJPO�

.BDIJOF MFBSOJOH 	.-
 DPVME àOE VTFGVM BQQMJDBUJPO JO
NVMUJQMF BTQFDUT PG UIJT NPEFMJOH SFHJNF� .- JT CFJOH BQQMJFE
UP EFWFMPQ TUSVDUVSF�GVODUJPO SFMBUJPOTIJQT BOE FWFO BT B
TVSSPHBUF GPS %'5 DBMDVMBUJPOT BU UIF NPMFDVMBS TDBMF <��
���>� .BDIJOF�MFBSOFE QPUFOUJBMT GPS JOTUBODF DPVME TVQ�
QMFNFOU %'5 JO NPMFDVMBS EZOBNJDT TJNVMBUJPOT PG QMBTNB�
TUJNVMBUFE SFBDUJPO QSPDFTTFT BU DBUBMZTU TVSGBDFT� .- DPVME
TJNJMBSMZ BEE JO JEFOUJGZJOH SFMBUJPOTIJQT UIBU TJNQMJGZ FWBMV�
BUJPO PG QMBTNB�QIBTF SFBDUJPO OFUXPSLT PS FWFO JO JEFOUJGZ�
JOH TJNQMJàDBUJPOT UP TPMWJOH DPVQMFE SFBDUJPO BOE USBOTQPSU
QSPCMFNT�

$PODMVEJOH SFNBSLT

%FTQJUF WJHPSPVT SFTFBSDI BDUJWJUZ PVS VOEFSTUBOEJOH PG
QMBTNB DBUBMZTJT SFNBJOT QSJNJUJWF� 8F CFMJFWF NPEFMT IBWF
BO FTTFOUJBM SPMF JO NPWJOH UIF àFME GSPN POF GPVOEFE PO
FNQJSJDBM PCTFSWBUJPO UP POF GPVOEFE PO XFMM�JOUFHSBUFE QIZT�
JDBM BOE DIFNJDBM QSJODJQMFT� )FUFSPHFOFPVT DBUBMZTJT IBT
BEWBODFE JO MBSHF QBSU UISPVHI NPMFDVMBS�MFWFM EFTDSJQUJPOT PG

UIF SFMBUJPOTIJQT CFUXFFO TVSGBDF TUSVDUVSF DPNQPTJUJPO BOE
SFBDUJWJUZ BOE %'5�MFWFM BOE NJDSPLJOFUJD NPEFMT IBWF CFFO
FTTFOUJBM GPS SBUJPOBMJ[JOH PCTFSWBUJPO GPS HVJEJOH NBUFSJBMT
EJTDPWFSZ BOE BT B GPVOEBUJPO GPS SFBDUJPO NPEFMJOH� 5IF WJT�
JPO PG àHVSF �� QMBDFT QMBTNB DBUBMZTJT PO B TJNJMBS NPMFDV�
MBS GPPUJOH XJUI TJNJMBS HPBMT� "T IJHIMJHIUFE JO àHVSF ��
GVOEBNFOUBM DIBMMFOHFT SFNBJO JO EFTDSJCJOH UIF NPMFDVMBS�
TDBMF DPVQMJOH CFUXFFO QMBTNB BOE DBUBMZTU QIBTFT 	DPVQ�
MJOHT UIBU MJLFMZ WBSZ JO JNQPSUBODF GSPN TZTUFN UP TZTUFN
�
'VSUIFS DPNQVUBUJPOBM DIBMMFOHFT DPOGSPOU JODPSQPSBUJPO PG
QMBTNB QIFOPNFOB JOUP NPMFDVMBS NPEFMT BOE JO JOUFHSBUJOH
GSPN NPMFDVMBS UP DPOUJOVVN TDBMFT� 8F CFMJFWF UIFTF DIBM�
MFOHFT BSF TVSNPVOUBCMF BOE BTTPDJBUFE JOTJHIUT FTTFOUJBM UP
SFBMJ[JOH UIF QPUFOUJBM PG QMBTNB DBUBMZTJT�

"DLOPXMFEHNFOUT

8F BDLOPXMFEHF àOBODJBM TVQQPSU GSPN UIF &VSPQFBO
3FTFBSDI $PVODJM 	&3$
 VOEFS UIF &VSPQFBO 6OJPO�T )PSJ�
[PO ���� SFTFBSDI BOE JOOPWBUJPO QSPHSBNNF 	(SBOU "HSFF�
NFOU /P� �������4$01& &3$ 4ZOFSHZ QSPKFDU
 UIF 501
SFTFBSDI QSPKFDU PG UIF 3FTFBSDI 'VOE PG UIF 6OJWFSTJUZ PG
"OUXFSQ 	(SBOU *%� �����
 UIF 64 "JS 'PSDF 0GàDF PG 4DJ�
FOUJàD 3FTFBSDI VOEFS "XBSE /P� '"�������������� BOE
UIF 64 %FQBSUNFOU PG &OFSHZ 0GàDF PG 4DJFODF 0GàDF PG
#BTJD &OFSHZ 4DJFODFT VOEFS "XBSE %&�'(�����&3������

��
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�� $0� DPOWFSTJPO CZ QMBTNB DBUBMZTJT

9JO 5V

%FQBSUNFOU PG &MFDUSJDBM &OHJOFFSJOH BOE &MFDUSPOJDT 6OJWFS�
TJUZ PG -JWFSQPPM -JWFSQPPM -�� �(+ 6OJUFE ,JOHEPN

4UBUVT

$MJNBUF DIBOHF JT FNFSHJOH BT POF PG UIF NPTU QSFTTJOH
DIBMMFOHFT GPS NPEFSO TPDJFUZ� 3FEVDUJPO PG $0� FNJTTJPOT
GSPN NBKPS TPVSDFT TVDI BT QPXFS QMBOUT BOE JOEVTUSJBM QSP�
DFTTFT JT DSJUJDBM UP BDIJFWJOH UIF ��TU $POGFSFODF PG UIF
1BSUJFT 	$01��
 UBSHFU PG MJNJUJOH BWFSBHF HMPCBM UFNQFSBU�
VSF JODSFBTF UP XFMM CFMPX � ◦$ BCPWF UIF QSF�JOEVTUSJBM MFWFM�
$0� DBQUVSF SFQSFTFOUT UIF NPTU FGàDJFOU UFDIOPMPHZ JO UFSNT
PG UPOT PG $0� SFNPWFE GSPN UIF BUNPTQIFSF CVU UIF GPMMPXFE
DBSCPO TUPSBHF IBT TJHOJàDBOU TIPSUDPNJOHT� *OTUFBE PG USFBU�
JOH $0� BT XBTUF GPS QFSNBOFOU TUPSBHF $0� DBO CF SFHBSEFE
BT B TUSBUFHJD DBSCPO TPVSDF GPS UIF QSPEVDUJPO PG WBMVF�BEEFE
QMBUGPSN DIFNJDBMT BOE GVFMT àOEJOH CFOFàDJBM XBZT UP VTF
UIFN� 5IF 4DJFODF BOE 5FDIOPMPHZ 3PBENBQ PO $BUBMZTJT GPS
&VSPQF IBT IJHIMJHIUFE UIBU UIF DIFNJDBM USBOTGPSNBUJPO PG
$0� JOUP VTFGVM DPNNPEJUZ DIFNJDBMT BOE GVFMT VTJOH SFOFX�
BCMF FOFSHZ TPVSDFT XJMM CFDPNF B LFZ FMFNFOU PG TVTUBJOBCMF
MPX�DBSCPO DJSDVMBS FDPOPNZ JO UIF GVUVSF <���>� 5IVT $0�

DPOWFSTJPO JT TUSBUFHJDBMMZ JNQPSUBOU UP TVQQPSU DPTU�FGGFDUJWF
EFDBSCPOJ[BUJPO BDSPTT B XJEF SBOHF PG TFDUPST XIJMF TJNVM�
UBOFPVTMZ TVQQPSUJOH DMFBO HSPXUI BDSPTT UIF FDPOPNZ�

)PXFWFS $0� JT B UIFSNPEZOBNJDBMMZ TUBCMFNPMFDVMF BOE
DPTU�FGGFDUJWF DPOWFSTJPO PG $0� SFNBJOT B TJHOJàDBOU DIBM�
MFOHF� "MUIPVHI TJHOJàDBOU FGGPSUT IBWF CFFO QMBDFE PO UIF
DIFNJDBM USBOTGPSNBUJPO PG $0� JOUP IJHIFS�WBMVF DIFNJDBMT
BOE GVFMT TVDI BT $0 $)� PMFàOT BOE MJRVJE GVFMT VTJOH EJG�
GFSFOU BQQSPBDIFT JODMVEJOH UIFSNBM DBUBMZTJT FMFDUSPDBUBMZTJT
BOE QIPUPDBUBMZTJT UPEBZ�T UFDIOPMPHJFT BSF TUJMM DPTUMZ BOE
FOFSHZ�JOUFOTJWF BOE TJHOJàDBOU BEWBODFT BSF OFFEFE CFGPSF
NPSF WJBCMF $0� DPOWFSTJPO UFDIOPMPHJFT BSF SFBMJ[FE <�>�
1MBTNB DBUBMZTJT IBT CFFO EFNPOTUSBUFE BT B QSPNJTJOH BOE
FNFSHJOH UFDIOPMPHZ GPS $0� DPOWFSTJPO BU MPX UFNQFSBU�
VSFT BOE BNCJFOU QSFTTVSF WJB EJGGFSFOU SPVUFT JODMVEJOH $0�

TQMJUUJOH UP $0 BOE 0� $0� IZESPHFOBUJPO UP $0 $)� BOE
NFUIBOPM $0� SFGPSNJOH XJUI $)� UP TZOHBT 	TFF TFDUJPO �

$��$� BOE MJRVJE GVFMT BOE $0� SFEVDUJPOXJUI XBUFS UP TZOHBT
<���m���> 	àHVSF ��
�

&YUFOTJWF TUVEJFT IBWF CFFO GPDVTFE PO $0� TQMJUUJOH UP
$0 BOE 0� VTJOH B SBOHF PG QMBTNB TPVSDFT JO UIF MBTU EFD�
BEF <��� ���>� 5IF FOFSHZ FGàDJFODZ PG UIJT QSPDFTT JT UZQJD�
BMMZ MPXFS UIBO ��� XJUI B SFMBUJWFMZ IJHI $0� DPOWFSTJPO PG
VQ UP ���m��� JO EJFMFDUSJD CBSSJFS EJTDIBSHF 	%#%
 QMBT�
NBT <��� ���> XIFSFBT $0� TQMJUUJOH JT NPSF FGàDJFOU JO
NJDSPXBWF 	.8
 BOE HMJEJOH BSD 	("
 QMBTNBT EVF UP UIF
WJCSBUJPOBM FYDJUBUJPO QBUIXBZ BDIJFWJOH FOFSHZ FGàDJFODJFT
PG ���m���XJUI B SFMBUJWFMZ MPX$0� DPOWFSTJPO 	_���
 <�>�
)PXFWFS JU JT MFTT TUSBJHIUGPSXBSE UP DPNCJOF DBUBMZTUT XJUI
.8 BOE (" QMBTNB EFWJDFT� 1MBDJOH B DBUBMZTU JO UIF SFBDUJPO
[POF PG UIFTF QMBTNB EFWJDFT JT EJGàDVMU EVF UP UIFJS SFMBUJWFMZ

'JHVSF ��� $MPTFE DBSCPO DZDMF GPS QMBTNB�DBUBMZUJD DPOWFSTJPO PG
$0��

IJHIFS UFNQFSBUVSF 	F�H� ���� ◦$m���� ◦$
 BMUIPVHI UIF QPTU�
QMBTNB DBUBMZTJT DPOàHVSBUJPO JT QPTTJCMF GPS.8BOE(" TZT�
UFNT� 5IBU JT UIF SFBTPO XIZ %#%T BSF TUJMM NPTU DPNNPO GPS
QMBTNB DBUBMZTJT BT UIFZ BMMPX VT UP JOUFHSBUF DBUBMZTUT JOTJEF
UIF QMBTNB SFBDUJPO BSFB� "MUIPVHI UIF FOFSHZ FGàDJFODZ JO
%#%T JT NVDI MPXFS UIBO JO .8 BOE (" QMBTNBT JG DBUBMZTUT
DBO CF EFTJHOFE UP EJSFDUMZ QSPEVDF WBMVF�BEEFE DIFNJDBMT
TVDI BT IJHIFS IZESPDBSCPOT BOE PYZHFOBUFT XIJDI DBOOPU CF
BDIJFWFE VTJOH .8 BOE (" QMBTNB TZTUFNT EVF UP UIFJS IJHI
UFNQFSBUVSF BOE TUSPOH EJTDIBSHF 	F�H� BSD
 UIF MPXFS FOFSHZ
FGàDJFODZ XJMM CF NPSF DPNQFUJUJWF BMSFBEZ XJUI PUIFS 	OPO�
QMBTNB
 DPOWFSTJPO UFDIOPMPHJFT BT UIF QSPEVDUJPO PG UIFTF
WBMVF�BEEFE DPNQPVOET JO B POF�TUFQ QSPDFTT DJSDVNWFOUT UIF
OFFE GPS BO BEEJUJPOBM 'JTIFSm5SPQTDI PS NFUIBOPM TZOUIFTJT
QSPDFTT� 0OF TVDI BO BUUSBDUJWF FYBNQMF JT UIF QMBTNB�DBUBMZUJD
TZOUIFTJT PG NFUIBOPM WJB $0� IZESPHFOBUJPO VTJOH B %#%
BU SPPN UFNQFSBUVSF BOE BNCJFOU QSFTTVSF <���> B TJHOJàDBOU
CSFBLUISPVHI JO $0� IZESPHFOBUJPO UP BWPJE UIF IJHI QSFTTVSF
BOE IJHI UFNQFSBUVSF SFRVJSFE JO UIFSNBM DBUBMZUJD $0� IZESP�
HFOBUJPO UP NFUIBOPM BT TIPXO JO àHVSF ��� 5IF DPOWFSTJPO PG
$0� 	���
 BDIJFWFE JO UIJT QSPDFTT JT DPNQBSBCMF PS TVQFSJPS
UP UIBU SFQPSUFE JO QSFWJPVT XPSLT VTJOH UIFSNBM DBUBMZTJT BU B
NVDI IJHIFS QSFTTVSF 	��m��� CBS
 BOE UFNQFSBUVSF 	��� ◦$m
��� ◦$
� )PXFWFS UIF TFMFDUJWJUZ PG NFUIBOPM 	�����
 VTJOH
QMBTNB DBUBMZTJT JT TUJMM MPXFS UIBO JO UIFSNBM DBUBMZTJT <���
���>� 5IF FOFSHZ DPTU PG NFUIBOPM QSPEVDUJPO VTJOH B MBC�TDBMF
%#% QMBTNB JT _��� L8I LH−� <���>� 'PS DPNQBSJTPO UIF
FOFSHZ DPTU GPS NFUIBOPM QSPEVDUJPO JO BO JOEVTUSJBM�TDBMF EJS�
FDU DBUBMZUJD $0� IZESPHFOBUJPO QSPDFTT JT _���� L8I LH−�

<���>�

$VSSFOU BOE GVUVSF DIBMMFOHFT

$VSSFOUMZ UIF TFMFDUJWJUZ PG UBSHFU QSPEVDUT JO QMBTNB�DBUBMZUJD
BDUJWBUJPO PG $0� QBSUJDVMBSMZ JO $0� IZESPHFOBUJPO UP MJRVJE
GVFMT BOE ESZ SFGPSNJOH SFNBJOT MPX DPNQBSFE UP UIFSNBM DBUB�
MZTJT EVF UP MJNJUFE LOPXMFEHF PG EFTJHOJOH IJHIMZ BDUJWF BOE
TUBCMF DBUBMZTUT FGGFDUJWF JO QMBTNB�DBUBMZUJD $0� DPOWFSTJPO�
" DPNNPO TUSBUFHZ PG DBUBMZTU EFTJHO GPS QMBTNB DBUBMZTJT
JT UP VTF UIF PQUJNBM DBUBMZTUT JO UIF DPSSFTQPOEJOH UIFSNBM
DBUBMZUJD SFBDUJPOT <��>� 6OGPSUVOBUFMZ UIPTF DBUBMZTUT QFS�
GPSNJOH XFMM JO UIFSNBM DBUBMZUJD $0� BDUJWBUJPO NJHIU OPU

��
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'JHVSF ��� $0� IZESPHFOBUJPO UP NFUIBOPM VTJOH UIFSNBM DBUBMZTJT
BOE QMBTNB DBUBMZTJT� 3FQSJOUFE XJUI QFSNJTTJPO GSPN <���>�
$PQZSJHIU 	����
 "NFSJDBO $IFNJDBM 4PDJFUZ�

XPSL JO QMBTNB�DBUBMZUJD SFBDUJPOT BT UIF PQFSBUJOH DPOEJUJPOT
JO QMBTNB DBUBMZTJT DPVME CF DPNQMFUFMZ EJGGFSFOU UP UIPTF JO
UIFSNBM DBUBMZTJT 	F�H� BNCJFOU QSFTTVSF WT IJHI QSFTTVSF BOE
MPX UFNQFSBUVSF WT IJHI UFNQFSBUVSF
 <� ���>� *O BEEJUJPO UIF
QSFTFODF PG QMBTNB DPVME DIBOHF UIF QSPQFSUJFT PG UIF DBUB�
MZTU TVSGBDF BOE JOUSPEVDF OFX TQFDJFT 	F�H� FYDJUFE TQFDJFT
BOE SFBDUJWF TQFDJFT
 GPS TVSGBDF SFBDUJPOT DPOTFRVFOUMZ DIBO�
HJOH UIF BETPSQUJPO BOE EFTPSQUJPO QSPDFTT PO UIF DBUBMZTU TVS�
GBDF BOE UIF SFBDUJPO QBUIXBZT� 'PS FYBNQMF JO UIF QMBTNB�
DBUBMZUJD $0� IZESPHFOBUJPO $0 BOE WJCSBUJPOBM FYDJUFE $0�

NPMFDVMFT HFOFSBUFE JO UIF QMBTNB QIBTF DPVME CF EJSFDUMZ
BETPSCFE POUP B DBUBMZTU TVSGBDF DSFBUJOH BEEJUJPOBM SFBDUJPO
SPVUFT XIJDI EP OPU FYJTU JO UIFSNBM DBUBMZUJD $0� IZESPHFO�
BUJPO� *O TPNF DBTFT DBUBMZTUT FYIJCJUJOH QPPS QFSGPSNBODF
JO UIFSNBM DBUBMZTJT XPSL FGGFDUJWFMZ JO QMBTNB�DBUBMZUJD $0�

BDUJWBUJPO <���>� 5IVT JU JT B DIBMMFOHF UP TFMFDU BOE EFTJHO
UIF CFTU DBUBMZTUT GPS B TQFDJàFE $0� BDUJWBUJPO QSPDFTT VOEFS
EFàOFE DPOEJUJPOT UP QSPEVDF UBSHFU QSPEVDUT�

0OF PG UIF TJHOJàDBOU DIBMMFOHFT JO QMBTNB�DBUBMZUJD $0�

DPOWFSTJPO JT UP GVSUIFS FOIBODF UIF FOFSHZ FGàDJFODZ PG UIF
QSPDFTT XIJMF NBJOUBJOJOH B IJHI $0� DPOWFSTJPO BOE QSPEVDU
TFMFDUJWJUZ� *O UIF DBTF PG $0� TQMJUUJOH UP $0 UIF FOFSHZ
FGàDJFODZ PG ���m��� DBO CF BDIJFWFE VTJOH .8 BOE ("
QMBTNB TZTUFNT <�>� )PXFWFS UIF DPOWFSTJPO PG $0� SFNBJOT
UPP MPX 	_���
 BOE UIF DPTU�FGGFDUJWF TFQBSBUJPO PG $0 BOE
0� DPVME CF B NBKPS CBSSJFS JO UIF EJSFDU $0� TQMJUUJOH QSPDFTT�
$PNQBSFE UP UIF DVSSFOU TUBUF�PG�UIF�BSU 	_��� L8I LH−�
 JO
UIF QMBTNB�DBUBMZUJD $0� IZESPHFOBUJPO UP NFUIBOPM GVSUIFS
FOIBODJOH CPUI UIF $0� DPOWFSTJPO 	UP ��m���
 BOE NFUI�
BOPM TFMFDUJWJUZ 	UP ��m���
 JO UIF QMBTNB�DBUBMZUJD QSPDFTT
XPVME TJHOJàDBOUMZ SFEVDF UIF FOFSHZ DPTU PG NFUIBOPM QSP�
EVDUJPO <���>� 4VDI JNQSPWFNFOU XPVME NBLF UIF QMBTNB�
DBUBMZUJD IZESPHFOBUJPO QSPDFTT NPSF BUUSBDUJWF DPNQBSFE UP

UIFSNBM DBUBMZUJD $0� IZESPHFOBUJPO DPOTJEFSJOH TJHOJàD�
BOUMZ SFEVDFE DPTUT UP BWPJE VTJOH IJHI�QSFTTVSF FRVJQNFOU�
/PUF UIBU UIF FOFSHZ DPOTVNQUJPO PS FMFDUSJDJUZ DPOTVNQUJPO
PG UIF QMBTNB�DBUBMZUJD $0� IZESPHFOBUJPO QSPDFTT JT POMZ B
QBSU PG UIF PWFSBMM DPTUT JO B 1PXFS�UP�9 QSPDFTT�

.PSFPWFS MJNJUFE GVOEBNFOUBM VOEFSTUBOEJOH PG UIF NFDI�
BOJTN BOE SFBDUJPO QBUIXBZT JO UIF QMBTNB�DBUBMZUJD BDUJWB�
UJPO PG $0� QBSUJDVMBSMZ VOEFSTUBOEJOH UIF QMBTNB�BTTJTUFE
TVSGBDF SFBDUJPOT TVDI BT BETPSQUJPO BOE EFTPSQUJPO QSP�
DFTTFT SFNBJOT B TJHOJàDBOU DIBMMFOHF� 'PS FYBNQMF IPX EPFT
FYDJUFE $0� TQFDJFT CFIBWF XIFO BETPSCFE PO EJGGFSFOU DBUB�
MZTU TVSGBDFT *O TJUV DIBSBDUFSJ[BUJPO PG DBUBMZTUT VOEFS QMBTNB
FYQPTVSF SFNBJOT B CBSSJFS UP VOEFSTUBOE UIF SFBM�UJNF DIBOHF
PG TVSGBDF NPSQIPMPHZ BOE TUSVDUVSF JO UIF QMBTNB�DBUBMZUJD
SFBDUJPO�

*NQVSJUJFT BSF PGUFO QSFTFOU JO $0� TUSFBNT FWFO JO DBQ�
UVSFE $0�� "MUIPVHI UIF JOáVFODF PG OJUSPHFO PO $0� EFDPN�
QPTJUJPO UP $0� BOE 0� IBT CFFO JOWFTUJHBUFE <���> MFTT BUUFO�
UJPO IBT CFFO QMBDFE PO UIF VOEFSTUBOEJOH PG IPX EJGGFSFOU
JNQVSJUJFT BGGFDU UIF DBUBMZTU TUBCJMJUZ BOE UIF TFMFDUJWJUZ PG
UBSHFU QSPEVDUT JO WBSJPVT SPVUFT PG $0� DPOWFSTJPO VTJOH
QMBTNB�DBUBMZTJT� .PWJOH GSPN B MBC�TDBMF TZTUFN UP BO JOEVT�
USJBM QSPDFTT JT BMTP B DIBMMFOHF GPS QMBTNB�DBUBMZUJD BDUJWB�
UJPO PG $0�� .PTU PG UIF DVSSFOU XPSLT PO QMBTNB�DBUBMZUJD
BDUJWBUJPO PG $0� VTF %#% TZTUFNT XJUI MPX $0� áPX SBUF
<���m���>�

"EWBODFT JO TDJFODF BOE UFDIOPMPHZ UP NFFU DIBMMFOHFT

&OIBODJOH QMBTNB�BTTJTUFE TVSGBDF SFBDUJPOT JT DSJUJDBM GPS UIF
TFMFDUJWF TZOUIFTJT PG UBSHFU DIFNJDBMT BOE GVFMT JO QMBTNB�
DBUBMZUJD $0� BDUJWBUJPO� 5P BEESFTT UIF LFZ TDJFOUJàD BOE UFDI�
OPMPHJDBM DIBMMFOHFT SBUJPOBM EFTJHO PG DPTU�FGGFDUJWF IJHIMZ
BDUJWF BOE TUBCMF GVODUJPOBM DBUBMZUJD NBUFSJBMT TQFDJàFE GPS
EJGGFSFOU QMBTNB�DBUBMZUJD $0� DPOWFSTJPO SPVUFT JT UIF LFZ
ESJWF UP FOIBODF UIF TFMFDUJWJUZ PG UBSHFU QSPEVDUT BOE UIF
FOFSHZ FGàDJFODZ PG UIF QSPDFTT NBLJOH QMBTNB DBUBMZTJT
NPSF DPNQFUJUJWF BOE BUUSBDUJWF GPS $0� BDUJWBUJPO DPNQBSFE
UP UIFSNBM DBUBMZTJT XIJDI PGUFO SFRVJSFT IJHIFS UFNQFSBU�
VSF BOE�PS IJHIFS QSFTTVSF� 6TJOH LOPXMFEHF BOE BEWBODFT
BDIJFWFE JO UIFSNBM DBUBMZTJT BT B TUBSUJOH QPJOU DPNCJOFE
XJUI IJHI�UISPVHIQVU DBUBMZTU TDSFFOJOH 	TFF TFDUJPO �
 DPVME
GBDJMJUBUF UIF EFTJHO PG PQUJNBM DBUBMZTUT TVJUBCMF GPS QMBTNB�
DBUBMZUJD $0� DPOWFSTJPO� 5IJT BMTP JOWPMWFT NBOJQVMBUJOH
QMBTNB�DBUBMZTU DPVQMJOH NPEFT DPOTJEFSJOH EJGGFSFOU DBUBMZTU
QBDLJOH NPEFT BOE DBUBMZTU QSPQFSUJFT 	F�H� TJ[F TIBQF BOE
CVML TUSVDUVSF
 UP EFUFSNJOF UIF NPTU FGGFDUJWF QMBTNB�DBUBMZTU
JOUFSBDUJPOT UP FOIBODF QMBTNB�BTTJTUFE TVSGBDF SFBDUJPOT GPS B
QBSUJDVMBS $0� BDUJWBUJPO SPVUF� %FWFMPQJOH DVUUJOH�FEHF BOE
JOOPWBUJWF SFBDUPS EFTJHO GPS TQFDJàD SFBDUJPOT JT BMTP JNQPSU�
BOU UP JNQSPWF UIF QFSGPSNBODF PG UIF QMBTNB�DBUBMZUJD $0�

DPOWFSTJPO QSPDFTT� 'PS FYBNQMF B XBUFS�DPPMFE %#% SFBDUPS
XJUI B XBUFS FMFDUSPEF IBT EFNPOTUSBUFE UP CF NPSF FGGFDU�
JWF JO UIF QSPEVDUJPO PG MJRVJE GVFMT TVDI BT NFUIBOPM GSPN
$0� IZESPHFOBUJPO DPNQBSFE UP B DPOWFOUJPOBM DZMJOEFS %#%
SFBDUPS XJUIPVU XBUFS DPPMJOH <���> XIJMF UIF VTF PG B NFUBM�
MJD GPBN FMFDUSPEF JO B %#% SFBDUPS DBO TJHOJàDBOUMZ FOIBODF
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UIF DPOWFSTJPO PG $0� BOE FOFSHZ FGàDJFODZ JO UIF QMBTNB
TQMJUUJOH PG $0� <���>� 5IF FOFSHZ FGàDJFODZ JO UIF QMBTNB�
DBUBMZUJD BDUJWBUJPO PG $0� DBO CF GVSUIFS JNQSPWFE UISPVHI
UIF HMPCBM PQUJNJ[BUJPO PG UIF SFBDUPS EFTJHO DBUBMZTU EFTJHO
QPXFS TVQQMZ BOE QSPDFTT QBSBNFUFST�

%FWFMPQJOH JO TJUV TVSGBDF QSPCJOH UFDIOJRVFT TVDI BT
JO TJUV JOGSBSFE TQFDUSPTDPQZ 	TFF TFDUJPO �
 DPNCJOFE XJUI
JO TJUV BOE FY TJUV DBUBMZTU DIBSBDUFSJ[BUJPO BOE QMBTNB�
DBUBMZTJT NPEFMJOH 	TFF TFDUJPO �
 JT UIF LFZ UP HBJO OFX
JOTJHIUT JOUP UIF SFBDUJPO NFDIBOJTN BOE QBUIXBZT JO UIF
QMBTNB�DBUBMZUJD BDUJWBUJPO PG $0� JODMVEJOH QMBTNB�BTTJTUFE
BETPSQUJPO BOE EFTPSQUJPO QSPDFTTFT PO UIF DBUBMZTU TVS�
GBDF XIJDI DBO HFOFSBUF WBMVBCMF LOPXMFEHF UP GBDJMJU�
BUF DBUBMZTU EFTJHO GSPN BUPNJD UP NBDSPTDPQJD TDBMFT UP
GVSUIFS JNQSPWF UIF QFSGPSNBODF PG QMBTNB�DBUBMZUJD $0�

DPOWFSTJPO�
%FTJHO BOE EFWFMPQNFOU PG NPEVMBS QMBTNB�DBUBMZUJD TZT�

UFNT IBWF CFFO SFHBSEFE BT POF GFBTJCMF TPMVUJPO GPS TZTUFN
TDBMF�VQ� 5FDIOP�FDPOPNJD BOBMZTJT BOE MJGFDZDMF BOBMZTJT PG
UIF XIPMF TVQQMZ DIBJO JO $0� DPOWFSTJPO BOE VUJMJ[BUJPO
JODMVEJOH EJGGFSFOU $0� TPVSDFT $0� DBQUVSF QSPDFTTFT $0�

DPOWFSTJPO SPVUFT IZESPHFO TPVSDFT BQQMJDBUJPOT PG QSPEVDUT
QSPDFTTJOH QMBOU TJ[FT BOE USBOTQPSUBUJPO BOE TUPSBHF JOGSB�
TUSVDUVSF BT XFMM BT TPDJBM BOE FOWJSPONFOUBM JNQBDUT JT DSJU�
JDBM UP FOBCMF B SJHPSPVT FWBMVBUJPO PG UIF QPUFOUJBM PG UIF

QMBTNB�DBUBMZUJD $0� DPOWFSTJPO QSPDFTT UP HP GPSXBSE UP MBS�
HFS TDBMF EFWFMPQNFOU BOE UP BDIJFWF OFHBUJWF PS [FSP DBSCPO
FNJTTJPO�

$PODMVEJOH SFNBSLT

1MBTNB DBUBMZTJT IBT HSFBU QPUFOUJBM UP EFMJWFS B TUFQ�DIBOHF JO
GVUVSF $0� DPOWFSTJPO BOE VUJMJ[BUJPO EVF UP JUT VOJRVF BEWBOU�
BHFT TVDI BT MPX UFNQFSBUVSF BOE BNCJFOU QSFTTVSF QSPDFTT BT
XFMM BT UIF áFYJCJMJUZ UP CF DPNCJOFE XJUI SFOFXBCMF FOFSHZ
TPVSDFT XIJDI DBO SFEVDF UIF DPTUT PG VQTUSFBN�EPXOTUSFBN
QSPDFTTFT BOE FOBCMF UIF TDBMF�VQ PG UIF QMBTNB�DBUBMZUJD
QSPDFTT NPSF BDIJFWBCMF� &TUBCMJTIJOH UIF GVOEBNFOUBM TDJ�
FOUJàD VOEFSQJOOJOHT GPS FGàDJFOU DBUBMZTUT EFWFMPQNFOU
DVUUJOH�FEHF SFBDUPS EFTJHO QSPDFTT JOUFOTJàDBUJPO BOE PQUJN�
J[BUJPO XJMM MFBE UP IJHI�FOFSHZ�FGàDJFODZ QMBTNB�DBUBMZUJD
TZTUFNT UIBU DBO TVTUBJOBCMZ DPOWFSU $0� UP WBMVF�BEEFE
GVFMT BOE DIFNJDBMT BU CPUI EJTUSJCVUFE BOE MBSHF QSPEVDUJPO
TDBMF�

"DLOPXMFEHNFOUT

5IJT QSPKFDU IBT SFDFJWFE GVOEJOH GSPN UIF &VSPQFBO 6OJPO�T
)PSJ[PO ���� SFTFBSDI BOE JOOPWBUJPO QSPHSBN VOEFS UIF
.BSJF 4L�PEPXTLB�$VSJF (SBOU "HSFFNFOU /P� �������

��
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�� -JHIU IZESPDBSCPO DPOWFSTJPOT CZ QMBTNB
DBUBMZTJT

5PNPIJSP /P[BLJ� +BTPO $ )JDLT� BOE 8JMMJBN ' 4DIOFJEFS�

� %FQBSUNFOU PG .FDIBOJDBM &OHJOFFSJOH 4DIPPM PG &OHJOFFS�
JOH 5PLZP *OTUJUVUF PG 5FDIOPMPHZ �������*���� 0�PLBZBNB
.FHVSP�LV 5PLZP �������� +BQBO
� %FQBSUNFOU PG $IFNJDBM BOE #JPNPMFDVMBS &OHJOFFSJOH
6OJWFSTJUZ PG /PUSF %BNF /PUSF %BNF */ ����� 6OJUFE
4UBUFT PG "NFSJDB

4UBUVT

(MPCBM QSPEVDUJPO PG OBUVSBM HBT JT QSPKFDUFE UP OFBSMZ EPVCMF
CZ ���� XJUI UIF QSPEVDUJPO PG VODPOWFOUJPOBM OBUVSBM HBT
	J�F� TIBMF HBT
 GVFMJOH UIF SBQJE HSPXUI <���>� 4IBMF HBT JT
NFUIBOF�SJDI XJUI WBSJBCMF RVBOUJUJFT PG OBUVSBM HBT MJRVJET
XIJDI BSF $�m$� TBUVSBUFE IZESPDBSCPOT� .FUIBOF IBT UIF
IJHIFTU FOFSHZ DPOUFOU QFS DBSCPO BUPN PG BOZ IZESPDBSCPO
CVU JT EJGàDVMU UP USBOTQPSU GSPN SFNPUF MPDBUJPOT BOE JT PGUFO
áBSFE XBTUJOH B WBMVBCMF $� CVJMEJOH CMPDL BOE IBSNJOH
UIF FOWJSPONFOU� 5IF IJHIFS DPOEFOTBCMF IZESPDBSCPOT BSF
QPUFOUJBM DIFNJDBM BOE NPOPNFS QSFDVSTPST CVU BSF VOSFBDUJWF
JO UIFJS OBUJWF GPSN� 5IVT PQQPSUVOJUJFT JO MJHIU IZESPDBSCPO
DPOWFSTJPOT JODMVEF DPVQMJOH PG NFUIBOF UP IJHIFS IZESPDBS�
CPOT <���> 	$�$ CPOE GPSNJOH QSPDFTTFT
 BOE GVODUJPOBMJ[B�
UJPO PG UIF MJHIU IZESPDBSCPOT UISPVHI TFMFDUJWF $�) BDUJWBUJPO
QSPDFTTFT <���>� 5IF SFTVMUJOH IZESPDBSCPOT GSPN OBUVSBM HBT
VQHSBEJOH DBO CF VTFE BT GVFMT UP CSJEHF HMPCBM EFQFOEFODZ
PO QFUSPMFVN TPVSDFT BOE EFWFMPQJOH SFOFXBCMF FOFSHZ UFDI�
OPMPHZ� 1FSIBQT UIF NPTU WBMVF GPS UIF VQHSBEFE OBUVSBM HBT
IZESPDBSCPOT XJMM CF JO UIF DIFNJDBM TFDUPS BT NBOZ PG UIF
QSPEVDUT DBO TFSWF BT NPOPNFST GPS QPMZNFS QSPEVDUJPO PS BT
QMBUGPSN NPMFDVMFT GPS àOF PS TQFDJBMUZ DIFNJDBMT�

'JHVSF �� TVNNBSJ[FT UIF UIFSNPEZOBNJDT PG EJSFDU DPO�
WFSTJPO PG NFUIBOF UP IJHIFS NPMFDVMBS XFJHIU QSPEVDUT <���>�
4FWFSBM QPJOUT BSF FWJEFOU� /PO�PYJEBUJWF DPVQMJOH PG NFUI�
BOF 	/0$.
 JT FOEPUIFSNJD BOE UIVT BQQSFDJBCMF DPOWFSTJPOT
BSF QPTTJCMF POMZ BU FMFWBUFE UFNQFSBUVSF� 5IFSNPEZOBNJD
TFMFDUJWJUZ JT HSFBUFS UP CFO[FOF 	NFUIBOF EFIZESPBSPNBUJ[�
BUJPO .%"
 UIBO UP $� QSPEVDUT 	/0$.
 CVU UIF UIFSNP�
EZOBNJDBMMZ QSFGFSSFE QSPEVDU BU BMM DPOEJUJPOT JT CVML DBS�
CPO� $POTJTUFOU XJUI UIJT QJDUVSF UIF QSJNBSZ PCTUBDMFT UP
UIFSNBM /0$. JODMVEF MJNJUFE DPOWFSTJPOT QPPS TFMFDUJW�
JUZ BOE TVTDFQUJCJMJUZ UP EFBDUJWBUJOH DPLJOH QSPDFTTFT� (JWFO
UIFTF DIBMMFOHFT PYJEBUJWF SPVUFT UP NFUIBOF BDUJWBUJPO BSF
CPUI NPSF XJEFMZ FYQMPSFE BOE BQQMJFE� 1BSUJBM PYJEBUJPO XJUI
0� UP NFUIBOPM DPNQFUFT XJUI DPNQMFUF PYJEBUJPO BOE IBT
CFFO BDIJFWFE POMZ BU WFSZ MJNJUFE DPOWFSTJPOT� 0YJEBUJPO
XJUI )�0 PS $0� 	TUFBN� PS ESZ�SFGPSNJOH PG NFUIBOF 43.
BOE %3. SFTQFDUJWFMZ
 BSF IJHIMZ FOEPUIFSNJD TP UIBU VTF�
GVM DPOWFSTJPOT BSF BHBJO POMZ BDIJFWBCMF BU FMFWBUFE UFNQFS�
BUVSFT�

5IF OBUVSBM HBT MJRVJET QSFTFOU TJNJMBS DIBMMFOHFT� 4IBMF
HBT $��$� IZESPDBSCPOT BSF TBUVSBUFE BOE SFRVJSF $�) BDUJW�
BUJPO TUFQT UP BDIJFWF UIF EFTJSFE PMFàO JOUFSNFEJBUFT <���>
XIJDI DBO CF FJUIFS PMJHPNFSJ[FE PS GVODUJPOBMJ[FE UP GPSN B

'JHVSF ��� &RVJMJCSJVN GSBDUJPOT PG PMFàO BSPNBUJD BOE TPMJE $
QSPEVDUT JO NFUIBOF HBT WFSTVT 5� "EBQUFE GSPN <���> XJUI
QFSNJTTJPO PG 5IF 3PZBM 4PDJFUZ PG $IFNJTUSZ�

MJRVJE QSPEVDU� 0YJEBUJWF EFIZESPHFOBUJPO PG FUIBOF UP FUIZM�
FOF JT FYPUIFSNJD BOE UIVT DBO CF DBSSJFE PVU BU NJMEFS
DPOEJUJPOT UIBO OPO�PYJEBUJWF EFIZESPHFOBUJPO CVU PYJEBUJPO
XBTUFT IZESPHFO JO GPSNJOH )�0� 5IFSFGPSF UP NBJOUBJO B
IJHI BUPN FGàDJFODZ JU JT NPSF EFTJSBCMF UP TFMFDUJWFMZ BOE
EJSFDUMZ EFIZESPHFOBUF UIF QBSBGàO UP JUT DPSSFTQPOEJOH PMFàO�
/PO�PYJEBUJWF FUIBOF EFIZESPHFOBUJPO CFDPNFT UIFSNPEZ�
OBNJDBMMZ BDDFTTJCMF POMZ BU FMFWBUFE UFNQFSBUVSFT 	���� ,

XIFSF TVSGBDF�DBUBMZ[FE BOE SBEJDBM�CBTFE SFBDUJPOT JO HBT�
QIBTF DBO PDDVS TJNVMUBOFPVTMZ� %VF UP UIFTF DPOTUSBJOUT JU
JT IJHIMZ EFTJSBCMF UP TFMFDUJWFMZ EFIZESPHFOBUF BU MPXFS HBT
UFNQFSBUVSFT XJUI TVGàDJFOU QSPEVDUJPO SBUFT�

1MBTNBT BSF BO BMUFSOBUJWF UP UIFSNBM DBUBMZUJD QSPDFTTJOH
PG NFUIBOF BOE IBWF SFDFJWFE DPOTJEFSBCMF BUUFOUJPO <���>�
.FUIBOF DBO CF DPOWFSUFE UP BDFUZMFOF CZ B UIFSNBM QMBTNB
JO UIF )ÛFMT QSPDFTT BOE BMTP UP /0$. QSPEVDUT JO OPO�
UIFSNBM QMBTNBT 	/51T
 CVU JO HFOFSBM FOFSHZ FGàDJFODJFT
BOE TFMFDUJWJUJFT BSF JOTVGàDJFOU GPS QSBDUJDBM VTF� *OUFHSBUJPO
XJUI DBUBMZTUT FJUIFS UP JNQSPWF /0$. <���> PS UP QSPNPUF
PYJEBUJWF SFGPSNJOH <� ���> IBWF ZJFMEFE FODPVSBHJOH SFT�
VMUT JO QBSUJDVMBS JO HFOFSBUJOH QSPEVDUT BU DPOEJUJPOT NJMEFS
UIBO UIFSNBM DBUBMZTJT� &WJEFODF TVHHFTUT UIBU /51T NBZ
CF FGGFDUJWF CPUI JO EFIZESPHFOBUJOH BOE DPVQMJOH QBSBGàOT
<���> CVU UIJT BSFB SFNBJOT NVDI MFTT XFMM FYQMPSFE�

$VSSFOU BOE GVUVSF DIBMMFOHFT

5IF FNFSHFODF PG VODPOWFOUJPOBM OBUVSBM HBT QSPEVDUJPO DSF�
BUFT B OFFE GPS UFDIOPMPHJFT UIBU DBO PQFSBUF JO B EJTUSJCVUFE
GBTIJPO 	J�F� NPEVMBS
 PO JOUFSNJUUFOU SFOFXBCMF FOFSHZ 	J�F�
XJOE TPMBS
 BOE UIBU FGàDJFOUMZ USBOTGPSN MJHIU IZESPDBSCPOT
JOUP NPSF FBTJMZ USBOTQPSUBCMF MJRVJET� 8JUI GVSUIFS EFWFMPQ�
NFOU /51T DPVQMFE XJUI DBUBMZTUT IBWF UIF QPUFOUJBM UP NFFU
UIFTF OFFET� )FSF XF JEFOUJGZ UIF DIBMMFOHFT BTTPDJBUFE XJUI

��
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QMBTNB DBUBMZTJT BOE FNQIBTJ[F UIF PQQPSUVOJUJFT GPS BEWBODF�
NFOU�

,JOFUJD DIBMMFOHFT

$BUBMZTUT BDUJWF FOPVHI UP DMFBWF $�) CPOET BSF QSPOF UP PWFS�
BDUJWBUJPO MFBEJOH UP DPLF PS DPNQMFUF DPNCVTUJPO PG IZESP�
DBSCPOT� 'VSUIFS CPUI DPLF BOE TJOUFSJOH BSF QSPCMFNBUJD BU
UFNQFSBUVSFT OFDFTTBSZ UP BDUJWBUF $�) CPOET� 7JCSBUJPOBMMZ
FYDJUFE $)� QSPEVDFE JO QMBTNBT EJTTPDJBUFT NPSF SFBEJMZ BU
B DBUBMZTU TVSGBDF <��� ��� ���>� #Z EJSFDUJOH FOFSHZ JOUP $�
) CPOE WJCSBUJPOT PS CZ DSFBUJOH NFUIZM SBEJDBMT BO /51 DBO
EFDSFBTF UIF EFNBOET PO B DBUBMZTU FOBCMJOH JU UP CF PQUJNJ[FE
UP NFFU PUIFS DPOTUSBJOUT <���> JODMVEJOH MPXFS UFNQFSBUVSF
PQFSBUJPO� 5IVT UIF BQQBSFOU BDUJWBUJPO FOFSHZ GPS NFUIBOF
BDUJWBUJPO DBO EFDSFBTF TJHOJàDBOUMZ VOEFS QMBTNB TUJNVMBUJPO
<���>� #FDBVTF EJSFDU $�) CPOE DMFBWBHF CZ FMFDUSPO JNQBDU
JT JOFGàDJFOU <���> BQQSPBDIFT BSF OFFEFE UP 	B
 NBYJNJ[F
FOFSHZ USBOTGFS JOUP EFTJSFE CPOET 	C
 NBYJNJ[F UIF QSPCBCJM�
JUZ PG FYDJUFE BOE EJTTPDJBUFENPMFDVMFT UP SFBDI DBUBMZUJD TJUFT
BOE 	D
 JEFOUJGZ BQQSPQSJBUF DBUBMZUJD NBUFSJBMT�

4FMFDUJWJUZ DIBMMFOHFT

)ZESPDBSCPO DIFNJTUSZ JT DPNQMFY BOE IJHI TFMFDUJWJUZ UP
TJOHMF PS GFX QSPEVDUT JT EJGàDVMU UP BDIJFWF JO DBUBMZUJD PS
QMBTNB DPOWFSTJPOT� 6OTVSQSJTJOHMZ UIF DPNCJOBUJPO GBDFT
FWFO HSFBUFS DIBMMFOHFT� &WJEFODF TVHHFTUT TPNF QPUFOUJBM
GPS DPOUSPM IPXFWFS� 'PS JOTUBODF $0� VUJMJ[BUJPO CZ %3.
	$)� + $0� ↔ �$0 + �)�� àHVSF ��
 JT EJNJOJTIFE CZ UIF
DPNQFUJOH XBUFS HBT TIJGU SFBDUJPO 	)�0+ $0↔ $0� +)�
�
"U BNCJFOU DPOEJUJPOT %#%�DSFBUFE SFBDUJWF JOUFSNFEJBUFT
BSF PCTFSWFE UP QSPNPUF UIF SFBDUJPO XJUI MJUUMF DPOUSPM PWFS UIF
QSPEVDUT <��� ���>� )PXFWFS BU CVML HBT UFNQFSBUVSF ����,
QMBTNB�QIBTF NFUIBOF DPOUSJCVUJPOT BSF EJNJOJTIFE BOE TJH�
OJàDBOU FOIBODFNFOUT JO $0 BOE )� TFMFDUJWJUZ BSF SFBMJ[FE
PWFS B /J�"M�0� DBUBMZTU� 8IJMF NVDI EFWFMPQNFOU JO DBUB�
MZTUT DPVQMFE UP /51T IBT GPDVTFE PO BDUJWJUZ B LFZ JOEJD�
BUPS PG QFSGPSNBODF JT QSPEVDU TFMFDUJWJUZ WFSTVT DPOWFSTJPO�
0QQPSUVOJUJFT BSF SJQF UP JEFOUJGZ QMBTNB�DBUBMZTU DPNCJOB�
UJPOT UIBU BDIJFWF QFSGPSNBODF UIBU FYDFFET UIFSNBM QSPDFTTFT
CZ DSFBUJWF JOUFHSBUJPO PG QMBTNB� BOE TVSGBDF�DIFNJTUSJFT�

5IFSNPEZOBNJD DIBMMFOHFT

5IFSNPEZOBNJDT QMBDF JOUSJOTJD MJNJUT PO BDIJFWBCMF DPOWFS�
TJPOT JO UIFSNBM DBUBMZTJT BOE UIFTF MJNJUT PGUFO ESJWF QSBD�
UJDBM EFTJHO� #FDBVTF UIFZ BSF JOUSJOTJDBMMZ OPO�FRVJMJCSJVN
/51T DBO JO QSJODJQMF QSPNPUF SFBDUJPOT BU DPOEJUJPOT UIBU BSF
UIFSNPEZOBNJDBMMZ JOBDDFTTJCMF� 4VDI CFIBWJPS JT FWJEFODFE
JO FOEPUIFSNJD %3. JO XIJDI QMBTNB�DBUBMZUJD DPOWFSTJPOT
BSF PCTFSWFE UP FYDFFE CVML UIFSNBM MJNJUT BU MPX UFNQFSBU�
VSFT <���>� 5IJT CFIBWJPS DBO CF SBUJPOBMJ[FE CZ UIF EJGGFSFO�
UJBM FGGFDUT PG QMBTNB FYDJUBUJPOT PO GPSXBSE BOE SFWFSTF SFBD�
UJPOT JO UIJT DBTF /51�EFQPTJUFE FOFSHZ UIBU QSPNPUFT GPS�
XBSE $)� BOE $0� BDUJWBUJPO SFBDUJPOT XJUIPVU QSPNPUJOH
UIF SFWFSTF� 5IJT QIFOPNFOPO <���> DBO CF DBQUVSFE JO TJNQMF
LJOFUJD NPEFMT UIBU IJHIMJHIU UIF USBEF�PGGT CFUXFFO DBUBMZTUT

'JHVSF ��� 4DIFNBUJD SFQSFTFOUBUJPO PG %3. 	B
 SFBDUPS TFU�VQ 	C

UIFSNBM DBUBMZTJT 	D
 %#% QMBTNB�BTTJTUFE DBUBMZTJT� "EBQUFE GSPN
<���> XJUI QFSNJTTJPO PG 5IF 3PZBM 4PDJFUZ PG $IFNJTUSZ�

GPSXBSE BOE SFWFSTF SBUFT BOE UIF QPUFOUJBM UP FYDFFE FRVJ�
MJCSJVN DPOWFSTJPO� &OEPUIFSNJD /0$. .%" BOE QBSBGàO
EFIZESPHFOBUJPO DBO JO QSJODJQMF SFBDI IJHIFS DPOWFSTJPOT BU
SFEVDFE CVML UFNQFSBUVSFT UISPVHI TJNJMBS NFDIBOJTNT�

%VSBCJMJUZ�SFHFOFSBUJPO DIBMMFOHFT

$PLF�SFMBUFE EFBDUJWBUJPO JT B QFSWBTJWF QSPCMFN JO IZESPDBS�
CPO DBUBMZTJT� $PLF EFQPTJUT àMM BOE CMPDL DBUBMZTU QPSFT BOE
EJTHVJTF BDUJWF TJUFT� "U UIF IJHI SFBDUJPO UFNQFSBUVSFT OFDFT�
TBSZ GPS IJHIMZ FOEPUIFSNJD SFBDUJPOT NFUBM DBUBMZTUT DBO
TJOUFS BOE UIVT MPTF FYQPTFE BDUJWF TVSGBDF BSFB� $PVQMJOH DBUB�
MZTUT XJUI /51T DBO NJUJHBUF UIFTF DIBMMFOHFT CZ 	B
 MPXFSJOH
CVML SFBDUJPO UFNQFSBUVSF UP NJOJNJ[F TJOUFSJOH BOE UIF GPSN�
BUJPO PG DBSCPO BOE�PS 	C
 QSPWJEJOH BMUFSOBUJWF SFHFOFSBUJPO
TUSBUFHJFT VTJOH QMBTNB UP SFNPWF SFBDUJPO JNQVSJUJFT�DBSCPO
EFQPTJUT <���>� 5IF DPOWFSTJPO BOE TFMFDUJWJUZ WFSTVT UJNF�PO�
TUSFBN JT BOPUIFS LFZ QFSGPSNBODF JOEJDBUPS� $BUBMZTUT UIFN�
TFMWFT NBZ CF QIZTJDBMMZ PS DIFNJDBMMZ NPEJàFE JO UIF QSFT�
FODF PG QMBTNB 	TFF TFDUJPO ��
� 5IF SFMBUJPOTIJQ CFUXFFO
QMBTNB FYQPTVSF BOE DBUBMZTU EVSBCJMJUZ SFNBJOT UP CF EFUFSN�
JOFE BOE JO QSJODJQMF JT B LFZ BSFB JO XJUI QMBTNB DBUBMZTJT
NBZ FYDFFE DBUBMZTUT BMPOF JO QFSGPSNBODF�

&OFSHZ�FGGJDJFODZ DIBMMFOHFT

'PS QMBTNB�DBUBMZUJD QSPDFTTFT UP CF BQQMJFE UP IZESPDBS�
CPO DPOWFSTJPOT UIFZ NVTU DPNQFUF PO BO FOFSHZ CBTJT XJUI
LOPXO UIFSNBM QSPDFTTFT� &OFSHZ FGàDJFODZ (η) JT PGUFO DBM�
DVMBUFE CBTFE PO UIF DPOWFSTJPO 	9
 FOEPUIFSNJD SFBDUJPO
FOUIBMQZ BOE UIF TQFDJàD FOFSHZ JOQVU 	4&*
 XIFSF η =
[%] = 9% ∗ ∆)P/4&* CVU PUIFS NFUSJDT BMTP BQQFBS� 'PS

��
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FOEPUIFSNJD SFBDUJPOT UIF TQFDJàD FOFSHZ SFRVJSFNFOU 	4&3

TFUT B QSBDUJDBM UBSHFU GPS 4&*� 4&3 � 4&* JNQMJFT UIBU BU MFBTU
TPNF FMFDUSJDBM FOFSHZ TVQQMJFE UP UIF QMBTNB SFBDUPS HPFT
UP UIFSNBM IFBUJOH� 'PS %3. η _ ��� IBT CFFO SFQPSUFE
<��� ���>� &OFSHZ FGàDJFODZ BOE DPOWFSTJPO JODSFBTF XJUI
JODSFBTJOH $0� JO UIF HBT GFFE CVU JO DPOUSBTU η EFDSFBTFT
XJUI JODSFBTJOH 4&*� /0$. NFBTVSFNFOUT JO B NJDSPXBWF
QMBTNB SFBDUPS TIPX TJNJMBS JODSFBTFT JO NFUIBOF DPOWFSTJPO
XJUI JODSFBTJOH 4&* <���>� )PXFWFS BO JOUFSQMBZ CFUXFFO
QMBTNB SFBDUJPOT BOE UIFSNBM SFBDUJPOT GSPN SFTJTUJWF IFBU�
JOH BU IJHIFS QMBTNB QPXFS JOQVUT SFTVMUFE JO BO FOFSHZ FGà�
DJFODZ PG _��� <���>� &YQFSJNFOUT DPOEVDUFE BU UIF TBNF
4&* TIPX IJHIFS FGàDJFODJFT BU TIPSUFS SFTJEFODF UJNFT 	DPS�
SFTQPOEJOH UP IJHIFS QPXFS EFOTJUJFT
 <���>� &OFSHZ DPOWFS�
TJPO FGàDJFODZ 	&$&
 JT BOPUIFS LFZ QFSGPSNBODF JOEJDBUPS
EFàOFE BT UIF TVN PG UIF MPXFS IFBUJOH WBMVF 	-)7
 PG UIF
QSPEVDUT GPSNFE EJWJEFE CZ UIF JOQVU FOFSHZ 	TVN PG -)7 PG
SFBDUBOUT BOE JOQVU QPXFS
 <���>� &$& WBMVFT GPS QMBTNB QSP�
DFTTFT DBO SBOHF CFUXFFO � BOE � XIFSF WBMVFT PG � BSF EFTJS�
BCMF <���>� &GàDJFODZ JT UIVT B DPNQMJDBUFE GVODUJPO PG SFBD�
UJPO DIFNJTUSZ JODMVEJOH QSPEVDU TFMFDUJWJUZ BOE SFBDUJPO DPO�
WFSTJPO QMBTNB BOE SFBDUPS EFTJHO BOE SFBDUJPO DPOEJUJPOT�
0QUJNJ[BUJPO XJUI SFTQFDU UP UIFTF QBSBNFUFST SFNBJOT B DIBM�
MFOHF�

"EWBODFT JO TDJFODF BOE UFDIOPMPHZ OFFEFE UP NFFU UIFTF
DIBMMFOHFT

5IJT CBDLESPQ IJHIMJHIUT UIF HBQT JO TDJFOUJàD LOPXMFEHF UIBU
NVTU CF àMMFE UP BEWBODF QMBTNB�DBUBMZUJD IZESPDBSCPO DPO�
WFSTJPOT�

3FBDUJPO DIBSBDUFSJTUJDT

.FUSJDT BOE DPODFQUVBM GSBNFXPSLT GPS EFTDSJCJOH QMBTNB
DIFNJTUSZ 	F�H� FMFDUSPO UFNQFSBUVSF FMFDUSPO EFOTJUZ SFBDU�
JWF TQFDJFT EFOTJUJFT SFBDUJPO SBUF DPFGàDJFOUT PS DSPTT TFD�
UJPOT FUD
 BOE GPS IFUFSPHFOFPVT DBUBMZUJD SFBDUJWJUZ 	UVSOPWFS
GSFRVFODZ TFMFDUJWJUZ BQQBSFOU BDUJWBUJPO FOFSHJFT
 BSF XFMM�
FTUBCMJTIFE� 5IF DPNQMFYJUZ PG UIF QMBTNB�DBUBMZTU DPN�
CJOBUJPO QSFTFOUT SFBM DIBMMFOHFT CPUI JO DPOOFDUJOH NBD�
SPTDPQJD PCTFSWBCMFT 	SBUFT DPOWFSTJPOT TFMFDUJWJUJFT
 XJUI
NJDSPTDPQJD CFIBWJPS BOE JO BDIJFWJOH RVBOUJUBUJWFMZ SFQSPEV�
DJCMF SFTVMUT BDSPTT MBCPSBUPSJFT� 'PS FYBNQMF EPFT B DIBOHF
JO B DPOWFSTJPO BTTPDJBUFE XJUI B DIBOHF JO GFFE DPNQPTJ�
UJPO SFWFBM DIBOHFT JO QMBTNB�QIBTF SFBDUJWJUZ *O TVSGBDF�
DBUBMZ[FE SFBDUJWJUZ 0S TPNF TZOFSHZ CFUXFFO UIF UXP $BO
FYQFSJNFOUT CF EFTJHOFE UP QSPWJEF BOTXFST UP TVDI RVFT�
UJPOT )PX DBO QMBTNBmQIBTF BOE TVSGBDF�DBUBMZ[FE DPOUSJCV�
UJPOT UP PCTFSWFE DIFNJDBM USBOTGPSNBUJPOT CF EJTFOUBOHMFE UP
SFWFBM UIF EFQFOEFODF PO DBUBMZTU DPNQPTJUJPO )PX TIPVME
BO "SSIFOJVT QMPU CF JOUFSQSFUFE JO UIF DPOUFYU PG B QMBTNB�
DBUBMZUJD SFBDUJPO 

*O TJUV BOE PQFSBOEP JOUFSSPHBUJPO

)FUFSPHFOFPVT DBUBMZTJT IBT CFFO SFWPMVUJPOJ[FE CZ UIF BQQMJD�
BUJPO PG TVSGBDF�TFOTJUJWF TQFDUSPTDPQJFT UP SFWFBM UIF OBUVSF PG

DBUBMZUJD NBUFSJBMT BT UIFZ FYJTU VOEFS DPOEJUJPOT SFMFWBOU UP
DBUBMZTJT� 5IFTF UFDIOJRVFT IBWF ZFU UP CF BQQMJFE UP BT HSFBU
BO FYUFOU UP QMBTNB DBUBMZTJT JO QBSU CFDBVTF PG UIF DIBMMFOHFT
PG JOUFHSBUJOH QMBTNB XJUI GPS JOTUBODF Y�SBZ TQFDUSPTDPQZ�
5SVF PQFSBOEP DIBSBDUFSJ[BUJPOT 	VOEFS SFMFWBOU SFBDUJPO DPO�
EJUJPOT EVSJOH UVSOPWFS
 NBZ CF EJGàDVMU UP BDIJFWF TP UIBU
BMUFSOBUJWF BQQSPBDIFT UP BTTVSJOH UIF SFMFWBODF PG PCTFSWB�
UJPOT NBZ CF OFDFTTBSZ� "O BTQJSBUJPOBM HPBM JT EJSFDU PCTFSWB�
UJPO PG QMBTNB BOE TVSGBDF TQFDJFT TJNVMUBOFPVTMZ JO QBSUJDV�
MBS UP PCTFSWF DIBOHFT JO FBDI BTTPDJBUFE XJUI DIBOHFT JO SFBD�
UJPO BOE QMBTNB DPOEJUJPOT� $POTJEFSBCMF PQQPSUVOJUJFT FYJTU
GPS JOOPWBUJPO JO UIJT TQBDF 	TFF TFDUJPO �
�

1SFEJDUJWF NPEFMT BU BMM TDBMFT

"T IJHIMJHIUFE JO TFDUJPO � NPEFMT PG QMBTNB DIFNJTUSZ BOE
QIZTJDT BSF SFBTPOBCMZ XFMM EFWFMPQFE BT BSF NPEFMT PG TVS�
GBDF DBUBMZTJT CVU NPEFMMJOH PG UIF DPNCJOBUJPO QSFTFOUT TQF�
DJBM DIBMMFOHFT� )PXFWFS NPEFMT BSF FTTFOUJBM UP HVJEJOH
EFWFMPQNFOU JO B TQBDF BT DPNQMFY BT IZESPDBSCPO DIFN�
JTUSZ� 4VDI NPEFMT IBWF B SPMF UP QMBZ JO EFTDSJCJOH QPUFOUJBM
SFBDUJPO NFDIBOJTNT JO TFMFDUJPO PG DBUBMZUJD NBUFSJBMT GPS B
HJWFO USBOTGPSNBUJPO 	HJWFO UIBU LOPXMFEHF PG PQUJNBM NBUFSJ�
BMT GPS UIFSNBM DBUBMZTJT EPFT OPU OFDFTTBSJMZ USBOTGFS UP QMBTNB
DBUBMZTJT <� ��� ���>
 JO JEFOUJGZJOH PQUJNBM QMBTNB DPOEJ�
UJPOT UP BDIJFWF EFTJSFE QFSGPSNBODF UBSHFUT BOE JO EFWFMPQJOH
PQUJNBM JOUFHSBUJPOT PG QMBTNB BOE DBUBMZTU UP BDIJFWF EFTJSFE
FGGFDUT� .PEFMT NVTU FWPMWF GSPN FYQMBJOJOH PCTFSWBUJPO UP B
QSFEJDUJWF SFHJNF CPUI WBMJEBUFE BHBJOTU BOE HVJEJOH FYQFS�
JNFOU� #FDBVTF UIF TQBDF PG IZESPDBSCPO USBOTGPSNBUJPOT JT
MBSHF BOE UIF FOFSHZ BOE DIFNJDBM MBOETDBQFT BSF FWPMWJOH
TZTUFN�MFWFM NPEFMT IBWF B MBSHF SPMF UP QMBZ JO JEFOUJGZJOH
IJHI QSJPSJUZ PQQPSUVOJUJFT XFMM TVJUFE UP QMBTNB DBUBMZTJT�

'JMMJOH PG UIFTF TDJFOUJàD HBQT XJMM FOBCMF UIF UFDIOPMPHJDBM
BEWBODFT OFDFTTBSZ UP SFBMJ[F QSBDUJDBM BQQMJDBUJPOT PG QMBTNB�

0QFSBUJOH SFHJNFT

5IF QSFTTVSFT BOE UFNQFSBUVSFT BQQSPQSJBUF UP DPOWFOUJPOBM
UIFSNBM DBUBMZTJT BOE QMBTNB DBUBMZTJT BSF JOUSJOTJDBMMZ NJT�
NBUDIFE� 5IFSNBM DBUBMZUJD QSPDFTTFT PQFSBUF BU IJHI QSFT�
TVSFT FYDFFEJOH ��� BUN JO TPNF DBTFT UP ESJWF DIFN�
JDBM SFBDUJPOT� *O DPOUSBTU UIF JODSFBTF JO UIF GSFRVFODZ PG
HBT DPMMJTJPOT BU IJHI QSFTTVSF SFTVMUT JO BO JODSFBTF JO UIF
CSFBLEPXO WPMUBHF UP GPSN UIF QMBTNB 	1BTDIFO�T MBX
 EVF
UP UIF FOFSHZ MPTTFT GSPN DPMMJTJPOT� 5IJT NJTNBUDI DSF�
BUFT B AQSFTTVSF HBQ� UIBU NVTU CF CSJEHFE� /51T CFOFàU
GSPN UIF OPO�FRVJMJCSJVN PG UFNQFSBUVSFT 	FMFDUSPO WJCSB�
UJPOBM BOE SPUBUJPOBM�USBOTMBUJPOBM
 PG UIF QMBTNB DPNQPO�
FOUT XIFSFBT B UIFSNBM FRVJMJCSJVN EJTUSJCVUJPO JT PCUBJOFE
JO UIFSNBM DBUBMZTJT QSPDFTTFT� &YQMPJUJOH UIF IJHI FMFDUSPO
UFNQFSBUVSF MPX CVML HBT UFNQFSBUVSF BOE BUNPTQIFSJD QSFT�
TVSF PQFSBUJPO PG /51T MJLFMZ PGGFST UIF HSFBUFTU PQQPSUVO�
JUZ GPS QMBTNB DBUBMZTJT JO UIF IZESPDBSCPO USBOTGPSNBUJPO
TQBDF�

��
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*OUFHSBUJPO PG NBUFSJBMT BOE QMBTNBT�

5IF EFTJHO TQBDF GPS QMBTNB�DBUBMZTU DPNCJOBUJPOT JT WBTU� "
TFOTJCMF TUBSUJOH QPJOU XIFO DPOTJEFSJOH DPOUBDUJOH QMBTNBT
XJUI DBUBMZUJD NBUFSJBMT JT UIF UIFSNBMMZ BDUJWF DBUBMZTU� )PX�
FWFS UIF QMBTNB DBUBMZTJT DPNNVOJUZ TIPVME OPU CF DPO�
TUSBJOFE CZ NBUFSJBMT XF BMSFBEZ LOPX BSF BDUJWF GPS UIF
EFTJSFE SFBDUJPO� "O FYBNQMF JT UIF MBSHF BNPVOU PG MJUFSBU�
VSF PO /J�CBTFE DBUBMZTUT GPS ESZ SFGPSNJOH SFBDUJPOT� 5IFSF
JT BO PQQPSUVOJUZ UP UBLF BEWBOUBHF PG LOPXMFEHF EFWFMPQFE
JO UIF DBUBMZTJT DPNNVOJUZ PO B WBSJFUZ PG DMBTTFT PG NBUFS�
JBMT 	F�H� NFUBMT PYJEFT DBSCJEFT [FPMJUFT NFUBM PSHBOJD
GSBNFXPSLT QIPTQIJEFT TVMàEFT QFSPWTLJUFT FUD
� 4JNJM�
BSMZ UIFSF JT B HSFBU OFFE UP EFWFMPQ OPWFM SFBDUPS EFTJHOT
UP DPOUBDU UIF QMBTNB BOE DBUBMZTU JO PQUJNBM GBTIJPO� 'MV�
JEJ[FE CFE SFBDUPST XFSF EFWFMPQFE GPS DBUBMZTUT UIBU SBQ�
JEMZ EFBDUJWBUF� 8IBU OPWFM EFTJHOT DPVME CF DSFBUFE UP
BDDPNNPEBUF UIF EJTUJODU DIBSBDUFSJTUJDT PG QMBTNBT XJUI
DBUBMZTUT 

/PWFM BOE IZCSJE QMBTNB QSPDFTTFT

5IF TQBDF PG MJHIU IZESPDBSCPO USBOTGPSNBUJPOT IBT EFWFMPQFE
BSPVOE XIBU JT QPTTJCMF VTJOH UIFSNBM DIFNJTUSZ BOE DBUBMZTJT�
5IF MBSHF NBKPSJUZ PG QMBTNB DBUBMZTJT XPSL IBT GPDVTFE JO
UIF TBNF BSFBT GPS JOTUBODF /0.$ BOE %3.� 1MBTNB DBUB�
MZTJT NBZ QPUFOUJBMMZ FOBCMF DIFNJDBM USBOTGPSNBUJPOT PVUTJEF
UIJT DPOWFOUJPOBM TQBDF� 8IJMF NPTU XPSL IBT GPDVTFE PO EJS�
FDU DPOUBDU PG QMBTNB BOE DBUBMZTU BMUFSOBUJWF DPOàHVSBUJPOT
GPS JOTUBODF VTJOH QMBTNB UP ASFGPSN� B HBT NJYUVSF CFGPSF
	PS BGUFS
 QSFTFOUJOH UP B DBUBMZTU NBZ PQFO VOJRVF PQQPSUVO�
JUJFT� *OUFHSBUJPO PG QMBTNB� JOUP FMFDUSP�DBUBMZTJT 	TFDUJPO �

DPVME CFOFàU FMFDUSPDBUBMZUJD PYJEBUJPO PG NFUIBOF UP NFUI�
BOPM <���> VTJOH QMBTNB BDUJWBUJPO PG NFUIBOF UP PWFSDPNF
GVOEBNFOUBM DBUBMZUJD NBUFSJBM MJNJUT PO TFMFDUJWJUZ� 1MBTNB
EJTDIBSHFT BSF JOUSJOTJDBMMZ PTDJMMBUPSZ BOE PTDJMMBUPSZ BDUJW�

BUJPO PG NPMFDVMFT PS NPEVMBUJPO PG TVSGBDF DIBSBDUFSJTUJDT
DPVME CF FYQMPJUFE JO UIF TBNF XBZ UIBU BO BQQMJFE àFME JT
QSFEJDUFE UP JOáVFODF DBUBMZUJD DPOWFSTJPO XIFO JO SFTPOBODF
XJUI UVSOPWFS GSFRVFODZ <���>�

$PODMVTJPO

5IF FOFSHZ GVFMT BOE DIFNJDBMT MBOETDBQFT BSF JO UIF NJETU PG
ESBNBUJD USBOTGPSNBUJPOT� 3FOFXBCMF FOFSHZ JT CFDPNJOH POMZ
NPSF XJEFMZ BWBJMBCMF BOE MFTT FYQFOTJWF CVU OPU OFDFTTBS�
JMZ BWBJMBCMF XIFSF BOE XIFO JU JT OFFEFE� )ZESPDBSCPO GFFE�
TUPDLT BSF FWPMWJOH GSPN QFUSPMFVN FYUSBDUFE JO DFOUSBMJ[FE
PGUFO EJTUBOU MPDBUJPOT UP NFUIBOF BOE OBUVSBM HBT MJRVJET UIBU
DPNF GSPN IJHIMZ EFDFOUSBMJ[FE TPVSDFT� 5IF SFTVMUJOH DBSCPO
GPPUQSJOU XJMM POMZ HSPX JO DPODFSO� 5IJT DIBOHJOH MBOETDBQF
OFDFTTBSJMZ DSFBUFT OFX OFFET UP DBSSZ PVU DIFNJDBM USBOTGPSN�
BUJPOT XIFSF UIFZ BSF MPDBUFE UBLJOH BEWBOUBHF PG BWBJMBCMF
FOFSHZ� 1MBTNB DBUBMZTJT IBT UIF QPUFOUJBM UP QMBZ BO JNQPSUBOU
SPMF JO UIJT TQBDF� 5P SFBMJ[F UIJT QPUFOUJBM UIF àFME XJMM OFFE UP
FWPMWF GSPN B GPDVT PO FYQMBJOJOH PCTFSWBUJPOT UP POF GPDVTFE
PO JEFOUJGZJOH BOE SFBMJ[JOH QSBDUJDBM TZOFSHJFT 	TDBMBCJMJUZ
EVSBCJMJUZ TFMFDUJWJUZ áFYJCJMJUZ
 UIBU FYDFFE DBQBCJMJUJFT PG
DPOWFOUJPOBM IZESPDBSCPO USBOTGPSNBUJPOT�

"DLOPXMFEHNFOUT

5/ BDLOPXMFEHFT QBSUJBM TVQQPSU GSPN +414 ,",&/4)*
	+1��+�����
 BOE +45 $3&45 	+1.+$3��3�
� +$) BOE 8
' 4 BDLOPXMFEHF QBSUJBM TVQQPSU GSPN UIF /BUJPOBM 4DJFODF
'PVOEBUJPO VOEFS $PPQFSBUJWF "HSFFNFOU /P� &&$��������
UIF "JS 'PSDF 0GàDF PG 4DJFOUJàD 3FTFBSDI VOEFS "XBSE
/P� '"�������������� BOE UIF %FQBSUNFOU PG &OFSHZ VOEFS
"XBSE /P� %&�'&�������� "OZ PQJOJPOT àOEJOHT BOE DPO�
DMVTJPOT PS SFDPNNFOEBUJPOT FYQSFTTFE JO UIJT NBUFSJBM BSF
UIPTF PG UIF BVUIPST BOE EP OPU OFDFTTBSJMZ SFáFDU UIF WJFXT
PG UIF GVOEJOH BHFODJFT�
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�� "NNPOJB TZOUIFTJT CZ QMBTNB DBUBMZTJT

"OUIPOZ # .VSQIZ

$4*30 .BOVGBDUVSJOH 10 #PY ��� -JOEàFME /48 ����
"VTUSBMJB

4UBUVT

"NNPOJB JT B IVHFMZ JNQPSUBOU DIFNJDBM� "T XFMM BT CFJOH
B QSFDVSTPS GPS GFSUJMJ[FST FYQMPTJWFT BOE PUIFS QSPEVDUT JU JT
B QPUFOUJBM TUPSBHF NFEJVN GPS SFOFXBCMF FOFSHZ BOE IZESP�
HFO USBOTQPSU� "NNPOJB JT QSPEVDFE JOEVTUSJBMMZ GSPN OJUSP�
HFO BOE IZESPHFO CZ UIF)BCFSm#PTDI QSPDFTT B UIFSNBM DBUB�
MZUJD QSPDFTT UIBU SFRVJSFT IJHI UFNQFSBUVSFT 	BU MFBTU ��� ,

UP FOBCMF EFTPSQUJPO PG BETPSCFE / BOE /) JOUFSNFEJBUFT UIBU
PUIFSXJTF CJOE UPP TUSPOHMZ UP UIF DBUBMZTU BOE IJHI QSFTTVSFT
	JO UIF SBOHF PG ���m��� CBS
 UP FOTVSF BO BDDFQUBCMF ZJFME�

1MBTNB DBUBMZTJT POF PG TFWFSBM JOOPWBUJWF BMUFSOBUJWFT
VOEFS JOWFTUJHBUJPO <��> IBT QPUFOUJBM BEWBOUBHFT PWFS UIF
)BCFSm#PTDI QSPDFTT� "T PVUMJOFE JO UIF *OUSPEVDUJPO UIFTF
JODMVEF PQFSBUJPO BU BUNPTQIFSJD QSFTTVSF BOE BU PS DMPTF UP
SPPN UFNQFSBUVSF BOE FBTF PG DPVQMJOH UP SFOFXBCMF FOFSHZ
TPVSDFT�

1MBTNB TZOUIFTJT PG BNNPOJB IBT CFFO QFSGPSNFE PWFS B
XJEF SBOHF PG QSFTTVSFT GSPN BCPVU �� 1B UP BUNPTQIFSJD�
#PUI UIFSNBM BOE OPO�UIFSNBM BUNPTQIFSJD�QSFTTVSF QMBTNBT
IBWF CFFO VTFE� #BTFE PO UIFSNPEZOBNJD BOE QSBDUJDBM DPO�
TJEFSBUJPOT UIF MBUUFS QSPWJEFT UIF POMZ SFBMJTUJD PQUJPO GPS
JOEVTUSJBM BQQMJDBUJPO <� ���>� 5P EBUF BMNPTU BMM QSPEVDUJPO
PG BNNPOJB JO OPO�FRVJMJCSJVN BUNPTQIFSJD�QSFTTVSF QMBTNBT
IBT VTFE EJFMFDUSJD CBSSJFS EJTDIBSHF 	%#%
 SFBDUPST JO NPTU
DBTFT QBDLFE�CFE %#%T� " WBSJFUZ PG DBUBMZTUT IBT CFFO VTFE
F�H� 3Vm.H�"M�0� $P�"M�0� .H0 3Vm$T�.H0 /J�4J0�
#B5J0� BOE DBSCPO�CBTFE NBUFSJBMT JO WBSJPVT GPSNT JODMVE�
JOH QPXEFST QFMMFUT BOE TQIFSFT 	TFF <� �� ���> GPS TVN�
NBSJFT
� "NNPOJB ZJFMET PG VQ UP �� <���> BOE FOFSHZ FGà�
DJFODJFT 	JOQVU FOFSHZ QFS NPMF /)� QSPEVDFE
 BQQSPBDI�
JOH ��� .+ NPMm� <��> IBWF CFFO BDIJFWFE� )PXFWFS FOFSHZ
FGàDJFODJFT CFMPX �� .+ NPMm� IBWF POMZ CFFO PCUBJOFE GPS
WFSZ MPX ZJFMET 	≪��
� 'PS DPNQBSJTPO UZQJDBM WBMVFT GPS
UIF )BCFSm#PTDI QSPDFTT BSF ��� BOE ��� .+ NPMm� SFTQFDU�
JWFMZ BMUIPVHI UIF QSPDFTT MPTFT FGàDJFODZ GPS UIF TNBMMFS�
TDBMF QSPEVDUJPO DPNQBUJCMF XJUI SFOFXBCMF FOFSHZ TPVSDFT
	_�� U EBZm�
 TP ��� .+ NPMm� JT B CFUUFS àHVSF GPS DPNQBS�
JTPO <��>� *U JT OFWFSUIFMFTT DMFBS UIBU MBSHF JNQSPWFNFOUT BSF
SFRVJSFE JO UIF FOFSHZ FGàDJFODZ PG QMBTNB QSPDFTTFT GPS UIFJS
BEPQUJPO UP CF GFBTJCMF FWFO BMMPXJOH GPS UIF EFDSFBTJOH DPTU
PG SFOFXBCMF FOFSHZ� *U JT NPSFPWFS JNQPSUBOU UP OPUF UIBU UIF
FOFSHZ FGàDJFODJFT SFQPSUFE GPS QMBTNB DBUBMZTJT OFHMFDU MPTTFT
JO UIF QPXFS TVQQMZ XIJDI DBO CF MBSHF QBSUJDVMBSMZ GPS QVMTFE
FYDJUBUJPO�

$VSSFOU BOE GVUVSF DIBMMFOHFT

5IF QSFEPNJOBOU DIBMMFOHF JT UP JNQSPWF FOFSHZ FGàDJFODZ
XIJMFNBJOUBJOJOH BDDFQUBCMF ZJFMET� 5IF LFZ UP UIF MPX FOFSHZ
SFRVJSFNFOUT PG UIF )BCFSm#PTDI QSPDFTT JT UIF VTF PG SFBDUJPO

QBUIXBZT XJUI MPX FOFSHZ CBSSJFST JO QBSUJDVMBS EJTTPDJBUJWF
BETPSQUJPO PG OJUSPHFO BOE IZESPHFO NPMFDVMFT PO UIF DBUB�
MZTU� " QMBTNB QSPWJEFT B NFBOT UP FYDJUF OJUSPHFO BOE IZESP�
HFO NPMFDVMFT BMMPXJOH DPOTUSBJOUT PO UIF UIFSNBM QSPDFTT
UP CF DJSDVNWFOUFE BT EJTDVTTFE JO UIF *OUSPEVDUJPO� 5P UBLF
GVMM BEWBOUBHF PG UIJT XIJMF NJOJNJ[JOH FOFSHZ SFRVJSFNFOUT
SFRVJSFT� 	�
 B EFUBJMFE VOEFSTUBOEJOH PG UIF SFBDUJPO NFDIBO�
JTNT GPS BNNPOJB QSPEVDUJPO JO QBSUJDVMBS UIF PQUJNVN MFWFM
PG NPMFDVMBS FYDJUBUJPO� 	�
 EFWFMPQNFOU PG QMBTNB�DBUBMZUJD
SFBDUPST UIBU DBO USBOTGFS UIF DPSSFTQPOEJOH FOFSHZ UP UIF
NPMFDVMFT� BOE 	�
 EFWFMPQNFOU PG DBUBMZTUT UIBU QSPNPUF UIF
SFRVJSFE SFBDUJPOT�

5IFSF JT HFOFSBM BHSFFNFOU UIBU /)� JT QSPEVDFE JO
QMBTNB DBUBMZTJT CZ TVDDFTTJWF BEEJUJPO PG ) UP / /)
BOE /)� CVU JU JT OPU DMFBS XIJDI PG UIF JOJUJBM SFBDUJPOT
PDDVS PO UIF TVSGBDF BOE XIJDI JO UIF HBT QIBTF BOE XIJDI
BSF UIF EPNJOBOU TVSGBDF�BETPSCFE TQFDJFT� 5IJT JT EFTQJUF
UIF EFWFMPQNFOU PG [FSP�EJNFOTJPOBM LJOFUJD NPEFMT <���
���> BOE EFUBJMFE FYQFSJNFOUBM JOWFTUJHBUJPOT <��� ���>
BOE NBZ CF BU MFBTU QBSUMZ EVF UP UIF EJGGFSFOU QMBTNB DPO�
EJUJPOT BOE DBUBMZTUT DPOTJEFSFE� 3PVXFOIPSTU FU BM <���>
DMBTTJàFE UIF QPTTJCMF NFDIBOJTNT JOUP TVSGBDF�FOIBODFE
QMBTNB�ESJWFO QMBTNB�FOIBODFE TFNJ�DBUBMZUJD BOE QMBTNB�
FOIBODFE DBUBMZUJD BNNPOJB TZOUIFTJT EFQFOEJOH SFTQFDU�
JWFMZ PO XIFUIFS EJTTPDJBUJPO PG CPUI /� BOE )� POMZ /�
PS OFJUIFS NPMFDVMF PDDVST JO UIF QMBTNB� *G /� JT EJTTPDJ�
BUFE JO UIF QMBTNB UIF UIFPSFUJDBM NJOJNVN FOFSHZ SFRVJSFE
GPS BNNPOJB QSPEVDUJPO JT ���� .+ NPMm� TP FWFO BU ����
FGàDJFODZ UIF QSPDFTT EPFT OPU NFFU UIF ��� .+ NPMm� CFODI�
NBSL OPUFE BCPWF� 5IFSFGPSF UIF SPMF PG UIF QMBTNB TIPVME
CF UP QSPNPUF EJTTPDJBUJPO PG /� BOE )� PO UIF DBUBMZUJD
TVSGBDF CZ FYDJUJOH CVU OPU EJTTPDJBUJOH UIF NPMFDVMFT� "
GVMM VOEFSTUBOEJOH PG UIF PQUJNVN MFWFMT PG FYDJUBUJPO XJMM
BMMPX UIF GVOEBNFOUBM MJNJUT GPS FOFSHZ FGàDJFODZ UP CF
EFUFSNJOFE�

1BDLFE�CFE %#% SFBDUPST IBWF CFFO DIPTFO GPS NPTU TUVE�
JFT UP EBUF CFDBVTF UIFZ QSPWJEF HPPE DPOUBDU CFUXFFO UIF
QMBTNB BOE UIF DBUBMZTUT� IPXFWFS UIF EJTDIBSHF DPOEJUJPOT
BSF IJHIMZ TQBUJBMMZ BOE UFNQPSBMMZ OPO�VOJGPSN� 5IFSF JT DPO�
TFRVFOUMZ MJUUMF DPOUSPM PWFS UIF FMFDUSPO FOFSHZ EJTUSJCVUJPO
GVODUJPO 	&&%'
 BOE UIFSFGPSF UIF FOFSHZ DIBOOFMT JO UIF
SFBDUPS� 0UIFS %#% BSSBOHFNFOUT IBWF CFFO JOWFTUJHBUFE F�H�
<���>� )PXFWFS JO %#%T UIF &&%' JT QFBLFE CFUXFFO �m
� F7 	���m��� 5E
 BU BUNPTQIFSJD QSFTTVSF <��>� 'JHVSF ��
TIPXT UIBU UIJT SBOHF DPSSFTQPOET UP NPEFSBUF WJCSBUJPOBM
FYDJUBUJPO TUSPOH FMFDUSPOJD FYDJUBUJPO BOE TPNF EJTTPDJBUJPO
PG /�� 5IJT JT XBTUFGVM PG FOFSHZ TJODF JU JT MJLFMZ UIBU POMZ
WJCSBUJPOBM FYDJUBUJPO PG UIF OJUSPHFO NPMFDVMF JT OFDFTTBSZ
<�>�

.PTU DBUBMZTUT VTFE UIVT GBS IBWF CFFO DIPTFO XJUIPVU DPO�
TJEFSJOH UIF TQFDJàD SFRVJSFNFOUT GPS QMBTNB FOWJSPONFOUT�
.FIUB FU BM <�> SFDFOUMZ QSPWJEFE TPNF HVJEBODF BT BMTP OPUFE
JO UIF *OUSPEVDUJPO BOE TFDUJPO �� 5IFZ TIPXFE UIBU UIF WJCSB�
UJPOBM FYDJUBUJPO PG OJUSPHFO NPMFDVMFT DBO BMMPX DBUBMZTUT UIBU
CJOE OJUSPHFO SFMBUJWFMZ XFBLMZ UP CF TUSPOHMZ BDUJWF TIJGU�
JOH UIF QFBL PG UIF AWPMDBOP DVSWF� BXBZ GSPN UIF JSPO�CBTFE
DBUBMZTUT VTFE JO UIF )BCFSm#PTDI QSPDFTT BT TIPXO JO àHVSF
��� *OUFSFTUJOH SFTVMUT IBWF BMTP CFFO PCUBJOFE JO MPX�QSFTTVSF

��
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'JHVSF ��� 'SBDUJPO PG FMFDUSPO FOFSHZ USBOTGFSSFE UP EJGGFSFOU
DIBOOFMT PG FYDJUBUJPO BOE JPOJ[BUJPO BOE EJTTPDJBUJPO PG /� BT B
GVODUJPO PG UIF SFEVDFE FMFDUSJD àFME� 5IF SFHJPO CFUXFFO UIF UXP
WFSUJDBM EBTIFE MJOFT J�F� CFUXFFO � BOE ��� 5E DPSSFTQPOET UP
HMJEJOH BSD 	("
 BOE NJDSPXBWF 	.8
 QMBTNBT XIJMF UIF SFHJPO
BCPWF ��� 5E DPSSFTQPOET UP B %#%� "EBQUFE XJUI QFSNJTTJPO GSPN
<��>� $PQZSJHIU 	����
 "NFSJDBO $IFNJDBM 4PDJFUZ�

QMBTNB FYQFSJNFOUT <���>� %FTJHO PG DBUBMZTUT UBJMPSFE UP UIF
TQFDJFT GPSNFE JO UIF SFBDUPS OFWFSUIFMFTT SFNBJOT B NBKPS
DIBMMFOHF�

"EWBODFT JO TDJFODF BOE UFDIOPMPHZ UP NFFU DIBMMFOHFT

5IF MJNJUBUJPOT PG %#% SFBDUPST JOEJDBUF UIBU JOOPWBUJWF
SFBDUPS EFTJHO JT OFDFTTBSZ� "O JEFBM SFBDUPS XPVME QSPWJEF
HPPE DPOUBDU CFUXFFO UIF QMBTNB BOE UIF DBUBMZTU CVU NBJO�
UBJO VOJGPSN QMBTNB QSPQFSUJFT XJUIJO UIF PQUJNVN SBOHF�
6TF PG QVMTFE QPXFS NBZ BTTJTU XJUI TQBUJBM VOJGPSNJUZ BOE
FOFSHZ FGàDJFODZ <�� ���>� (MJEJOH BSD BOE NJDSPXBWF QMBT�
NBT QSPWJEF BQQSPQSJBUF FMFDUSPO FOFSHJFT 	TFF àHVSF ��
 CVU
JU JT OPU DMFBS IPX CFTU UP DPVQMF TVDI QMBTNBT UP DBUBMZTUT�
5IF FGàDJFODZ PG UIF QPXFS TVQQMZ NVTU BMTP CF DPOTJEFSFE�
UIJT GBWPVST NJDSPXBWF FYDJUBUJPO�

&YQFSJNFOUT <�� ��> BOE NPEFMT <���> TVHHFTU UIBU
JODSFBTJOH HBT BOE TVSGBDF UFNQFSBUVSFT XJMM JODSFBTF BNNP�
OJB ZJFME BOE FOFSHZ FGàDJFODZ XJUI TPNF NFBTVSFNFOUT TVH�
HFTUJOH UIBU TFQBSBUF DPOUSPM PG UIF HBT BOE TVSGBDF UFNQFSBUVSF
NBZ CF CFOFàDJBM <��>� " GVSUIFS GBDUPS UP DPOTJEFS JT UIBU TPNF
EJTTPDJBUJPO PG UIF BNNPOJB UIBU JT QSPEVDFE JT JOFWJUBCMF JO B
QMBTNB� SFBDUPS EFTJHO OFFET UP BEESFTT UIJT UP GBWPVS QSPEVD�
UJPO PWFS EJTTPDJBUJPO� *OOPWBUJWF BQQSPBDIFT TVDI BT JO TJUV
BCTPSQUJPO PG BNNPOJB UP SFEVDF EJTTPDJBUJPO <���> XBSSBOU
GVSUIFS JOWFTUJHBUJPO�

"O JNQPSUBOU SFRVJSFNFOU JT JNQSPWFE DBUBMZTU EFTJHO UBL�
JOH JOUP BDDPVOU UIF QMBTNB TQFDJFT 	F�H� WJCSBUJPOBMMZ FYDJUFE
/�
 UIBU BSF QSFTFOU� *EFBMMZ UIF DBUBMZTU XJMM CF UBJMPSFE
GPS UIF QMBTNB QSPQFSUJFT JO B QBSUJDVMBS SFBDUPS� %FUBJMFE
NJDSPLJOFUJD NPEFMMJOH PG QMBTNBmTVSGBDF JOUFSBDUJPOT JODPS�
QPSBUJOH EFOTJUZ GVODUJPOBM UIFPSZ BOE PUIFS BUPNJD�TDBMF

'JHVSF ��� 1SFEJDUFE BNNPOJB TZOUIFTJT SBUFT 	UVSOPWFS GSFRVFODZ
50'
 PO TUFQ TJUFT PG EJGGFSFOU NFUBM DBUBMZTUT GPS HSPVOE�TUBUF
	QMBTNB�PGG
 BOE WJCSBUJPOBMMZ�FYDJUFE 	QMBTNB�PO
 /�� 5IF EBTIFE
MJOFT JOEJDBUF UIF NBYJNVN SBUFT QPTTJCMF GPS UIF IZESPHFOBUJPO
TUFQ� 3FBDUJPO DPOEJUJPOT� � BUN ��� , /��)� = ���
DPOWFSTJPO = ��� "EBQUFE XJUI QFSNJTTJPO GSPN <�>� $PQZSJHIU
	����
 "NFSJDBO $IFNJDBM 4PDJFUZ�

BQQSPBDIFT JT OFDFTTBSZ UP JNQSPWF VOEFSTUBOEJOH PG UIF SFBD�
UJPOT JOWPMWJOH TVSGBDF�BETPSCFE TQFDJFT GPS FYBNQMF UIF
JOáVFODF PG UIF UZQF PG DBUBMZTU PO UIF SFBDUJPO SBUFT UIF
BWBJMBCJMJUZ PG BETPSCFE TQFDJFT GPS SFBDUJPOT XJUI HBT�QIBTF
BOE PUIFS TVSGBDF�BETPSCFE TQFDJFT BOE UIF QPTTJCJMJUZ PG
OJUSPHFO BOE IZESPHFO BUPNT PDDVQZJOH UIF TBNF TVSGBDF
TJUF� *O TJUV PQFSBOEP TQFDUSPTDPQZ XIJDI JT XJEFMZ VTFE JO
UIFSNBM DBUBMZTJT TUVEJFT CVU JT SFMBUJWFMZ OFX UP QMBTNB DBUB�
MZTJT <��> BOE DBSFGVM TUVEJFT UIBU JTPMBUF UIF JOáVFODF PG
UIF DBUBMZTU TVQQPSU BOE QMBTNB 	F�H� <�� ���>
 XJMM QMBZ BO
JNQPSUBOU SPMF JO HVJEJOH BOE WBMJEBUJOH NPEFMMJOH XPSL� TFF
TFDUJPO ��

-JOLJOH UIF VOEFSTUBOEJOH PG QMBTNBmDBUBMZTU JOUFS�
BDUJPOT BOE SFBDUPS EFTJHO XJMM SFRVJSF NVMUJTDBMF NPE�
FMT JODPSQPSBUJOH BUPNJD�TDBMF NPEFMT PG TVSGBDF SFBD�
UJPOT [FSP�EJNFOTJPOBM LJOFUJD NPEFMT PG QMBTNB BOE TVS�
GBDF DIFNJTUSZ BOE BU MFBTU UXP�EJNFOTJPOBM BOE UJNF�
EFQFOEFOU NPEFMT PG UIF QMBTNB JEFBMMZ UBLJOH JOUP
BDDPVOU UIF JOáVFODF PG UIF DBUBMZTU NPSQIPMPHZ PO UIF
QMBTNB <��>� UIFTF QPJOUT BSF DPOTJEFSFE JO NPSF EFUBJM JO
TFDUJPO ��

��
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$PODMVEJOH SFNBSLT

1MBTNB�DBUBMZUJD TZOUIFTJT PG BNNPOJB IPMET TVCTUBOUJBM
QSPNJTF QBSUJDVMBSMZ GPS TUPSBHF PG SFOFXBCMF FOFSHZ JO QBSU
CFDBVTF UIF IJHI QSFTTVSFT BOE UFNQFSBUVSFT JOIFSFOU JO UIF
)BCFSm#PTDI QSPDFTT DBO CF BWPJEFE� )PXFWFS JU IBT OPU ZFU
CFFO QPTTJCMF UP PCUBJO DPNQFUJUJWF FOFSHZ FGàDJFODJFT XIJMF

NBJOUBJOJOH BO BDDFQUBCMF ZJFME� 5IF NPTU MJLFMZ QBUIXBZ GPS
JNQSPWFNFOU XJMM SFRVJSF B EFFQ GVOEBNFOUBM VOEFSTUBOEJOH
PG UIF JOUFSBDUJPOT PG UIF DBUBMZUJD TVSGBDF XJUI TQFDJFT POMZ
BWBJMBCMF JO QMBTNBT JO QBSUJDVMBS WJCSBUJPOBMMZ FYDJUFE /��
5IJT XJMM NPUJWBUF UIF EFTJHO PG SFBDUPST UIBU QSPEVDF MBSHF
DPODFOUSBUJPOT PG TVDI TQFDJFT BOE PG DBUBMZTUT PQUJNJ[FE GPS
UIFTF TQFDJFT�

��
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��� "JS RVBMJUZ� SFNPWBM PG WPMBUJMF PSHBOJD
DPNQPVOET BOE QBSUJDVMBUF NBUUFS CZ QMBTNB
DBUBMZTJT

"OUPJOF 3PVTTFBV� BOE 'SFEFSJD 5IFWFOFU�

� -BCPSBUPJSF EF 1IZTJRVF EFT 1MBTNBT &DPMF 1PMZUFDIOJRVF
SPVUF EF 4BDMBZ '������ 1BMBJTFBV $FEFY 'SBODF
� *.5 -JMMF %PVBJ 4"(& 6OJWFSTJUF́ EF -JMMF '������ -JMMF
'SBODF

4UBUVT

0WFS UIF MBTU UXP EFDBEFT TJHOJàDBOU BDIJFWFNFOUT IBWF CFFO
NBEF JO VOEFSTUBOEJOH BOE EFWFMPQJOH QMBTNB DBUBMZUJD QSP�
DFTTFT GPS FGáVFOU SFNFEJBUJPO� 5IFTF BEWBODFT BSF BUUFTUFE
CZ UIF DPOUJOVPVT JODSFBTF PG UIF BOOVBM OVNCFS PG QVCMJDB�
UJPOT PO UIBU UPQJD GSPN MFTT UIBO ��� JO UIF ZFBS ���� UP NPSF
UIBO ���� JO ����� *O QBSBMMFM UIF BQQMJDBUJPOT PG QMBTNB DBUB�
MZTJT UP QPMMVUBOU SFNPWBM IBWF MFE UP DPNNFSDJBMMZ BWBJMBCMF
EFWJDFT PO UIF NBSLFU�

4JODF UIF FBSMZ ����T UIF TZOFSHFUJD FGGFDU SFTVMUJOH GSPN
QMBTNBmNBUFSJBM DPVQMJOH IBT CFFO FWJEFODFE BOE UIF VOEFS�
TUBOEJOH PG UIF QPTJUJWF JOUFSBDUJPO IBT CFFO FYQMPSFE� #FZ�
POE UIF JNQBDU PO EJTDIBSHF QIZTJDT <���> UIF TPSQUJWF BOE
UIF DBUBMZUJD QSPQFSUJFT PG UIF DPVQMJOH NBUFSJBMT DBO CF QPJO�
UFE PVU UP VOEFSTUBOE UIF TZOFSHFUJD FGGFDU� .PSQIPMPHZ BOE
TVSGBDF QSPQFSUJFT BMMPX UIF TUBCJMJ[BUJPO PG QMBTNB HFOFS�
BUFE PYJEJ[JOH TQFDJFT BOE QPMMVUBOUT JO UIF BETPSCFE QIBTF
XIJMF IFUFSPHFOFPVT SFBDUJWJUZ JT FWJEFODFE UP CF JOJUJBUFE PO
UIF TVSGBDF PG UIF DPVQMJOH NBUFSJBM VOEFS QMBTNB FYQPTVSF
<������>� *O UIF àFME PG WPMBUJMF PSHBOJD DPNQPVOE 	70$

PYJEBUJPO UIF DPODFQU ADBUBMZTJT� NVTU CF DMBSJàFE BT TVDI�
JOEFFE POF PG UIF DSJUJDBM TUFQT JT UIF BETPSQUJPO PG UIF QPM�
MVUBOU POUP BO BETPSCJOH NBUFSJBM QSJPS UP CFJOH PYJEJ[FE BU
UIF TVSGBDF CZ PYJEJ[JOH TQFDJFT QSPEVDFE JO HBT QIBTF CZ UIF
QMBTNB� )FODF UIF NBJO GFBUVSFT UP CF GVMàMMFE CZ UIF DBUBMZTU
PS NPSF QSFDJTFMZ UIF DPVQMJOH NBUFSJBM BSF B IJHI BETPSQ�
UJPO DBQBCJMJUZ UPXBSET 70$T BT XFMM BT FGàDJFOU EJTTPDJBU�
JWF BETPSQUJPO PG P[POF QSPEVDFE CZ UIF QMBTNB <���>� "GUFS
���� UIF SPMFT PG TPSQUJWF QSPDFTTFT BOE BDUJWF TJUFT PG UIF
NBUFSJBM IBWF CFFO FYQMPSFE VTJOH JO�QMBTNB DBUBMZTJT 	*1$

PS QPTU�QMBTNB DBUBMZTJT 	11$
 DPVQMJOH HFPNFUSJFT <���> BOE
WBSZJOH UIF DPNQPTJUJPO PG UIF NBUFSJBMT JOTFSUFE JO UIF EJT�
DIBSHF <���>� "GUFS XJEFTQSFBE TPSCFOUT TVDI BT BDUJWBUFE
DBSCPO BOE [FPMJUFT XFSF DIJFáZ TUVEJFE JO UIF ����T NFUBM
PYJEFT 	NBJOMZ 5J0� BMTP VTFE BT B QIPUPDBUBMZTU "M�0� 4J0�
BOE NPSF SFDFOUMZ $F0�
 SFWFBMFE DPVQMJOH QSPQFSUJFT PG IJHI
JOUFSFTU JO UIF ����T� $PNQBSFE UP NFUBM MPBEFE DBUBMZTUT UZQ�
JDBMMZ VTFE GPS UIFSNBM DBUBMZTJT NFUBM PYJEFT PGGFS B MBSHFS
WBSJFUZ BOE MPXFS QSJDFT� .PSFPWFS TPNF NFUBM PYJEFT TIPX�
JOH QPPS UIFSNBM DBUBMZUJD DBQBCJMJUJFT TVDI BT NBOHBOFTF
PYJEFT IBWF QSPWFO UP CF FYDFMMFOU DBOEJEBUFT GPS 70$ PYJE�
BUJPO CZ QMBTNB DBUBMZTJT CFDBVTF UIFZ BMMZ FGàDJFOU P[POF
EFDPNQPTJUJPO BOE 70$ BETPSQUJPO� *O UFSNT PG UBSHFU DPN�
QPVOET 70$T BT VCJRVJUPVT QPMMVUBOUT IBWF CFFO FYUFOT�
JWFMZ TUVEJFE� "NPOH UIF OVNFSPVT DMBTTFT PG 70$T MJHIUFS
IZESPDBSCPOT J�F� DPOUBJOJOH GSPN � UP �� DBSCPO BUPNT IBWF

CFFO TVDDFTTGVMMZ JOWFTUJHBUFE JO EFUBJM� 4QFDJàD BUUFOUJPO IBT
CFFO QBJE UP 70$T SFMBUFE UP IFBMUI JTTVFT TVDI BT BSPNBUJDT
MJHIUFS DBSCPOZMT BOE NPSF SFDFOUMZ DIMPSJOBUFE�

1MBTNB DBUBMZTJT JT OPX DMFBSMZ JEFOUJàFE BT B IFUFSPHFO�
FPVT QSPDFTT 	àHVSF ��
 BU UIF DSPTTSPBE PG 	J
 QMBTNB UFDIOP�
MPHZ 	JJ
 DBUBMZTJT BOE 	JJJ
 TVSGBDF TDJFODF <�� ���>�

"U UIJT TUBHF JU JT JNQPSUBOU UP GPDVT PO UIF QSFTFOU OFFET�
BNPOH BWBJMBCMF BJS USFBUNFOU UFDIOPMPHJFT GFX PG UIFN BSF
FGGFDUJWFMZ DPNQMJBOU XJUI UIF DIBSBDUFSJTUJDT PG UIF FGáVFOUT
UP CF USFBUFE BU SFBTPOBCMF DPTU BOE MPX FOWJSPONFOUBM JNQBDU�
*OEFFE FWFO JO UIF QQN DPODFOUSBUJPO SBOHF FGáVFOU SFNBJOT
B IJHIMZ EJMVUFE TZTUFN� *OUFSFTUJOHMZ QMBTNB DBUBMZTU DPVQ�
MJOH SFMJFT PO UIF JOUSPEVDUJPO PG TPSQUJWF QIFOPNFOB JO UIF
EJTDIBSHF [POF� TPSQUJPO TJOHVMBSJUJFT NBZ DPODFSO QPMMVUBOUT
BT XFMM BT PYJEJ[JOH TQFDJFT� 5IF QSFTFODF PG B NBUFSJBM POMZ
TPSQUJWF PS FWFO DBUBMZUJD JOTJEF UIF EJTDIBSHF [POF JOUSPEVDFT
B IFUFSPHFOFPVT DPOUSJCVUJPO JO UIF IPNPHFOFPVT QMBTNB TZT�
UFN� *O UIBU SFHBSE JU BDUT BT B QSF�DPODFOUSBUJPO TUFQ PG UIF
QPMMVUBOUT BOE BDUJWF TQFDJFT� 5IFSFGPSF UIF IFUFSPHFOFPVT
OBUVSF PG UIF QSPDFTT IBT UP CF JOWFTUJHBUFE EFFQFS GSPN B GVO�
EBNFOUBM QPJOU PG WJFX BT XFMM BT GSPN B QSPDFTT QPJOU PG WJFX
<���>� *O UIF OFBS GVUVSF UXPNBJO JTTVFT IBWF UP CF BEESFTTFE�

1FSGPSNBODF JTTVF

4UBOEBSET BSF OPX BWBJMBCMF UP BTTFTT PUIFS BJS USFBUNFOU UFDI�
OPMPHJFT� 8PVME QMBTNB DBUBMZTJT NFFU UIF FYQFDUBUJPOT PG
GVUVSF QPUFOUJBM TUBOEBSET BOE CF BCMF UP GBDF SFBMJTUJD DPOEJ�
UJPOT 

'VOEBNFOUBM JTTVF

1MBTNB DBUBMZTJT JT B IFUFSPHFOFPVT QSPDFTT HPWFSOFE CZ HBTm
TVSGBDF JOUFSBDUJPOT UIJT BTQFDU BQQFBST BT UIF LFZ PG GVUVSF
EFWFMPQNFOUT BOE PQUJNJ[BUJPOT� 8IBU BSF UIF OFYU JOWFTUJHB�
UJPOT UP QFSGPSN 

$VSSFOU BOE GVUVSF DIBMMFOHFT

5IF àSTU DIBMMFOHF JT� XIBU BSF UIF LFZ QSPDFTT QBSBNFUFST GPS
PQFSBUJOH VOEFS SFBM FOWJSPONFOUBM DPOEJUJPOT 

5IF RVFTUJPO PG FOWJSPONFOUBM DPOEJUJPOT JT SFMBUFE UP
UIF WBSJBCJMJUZ PG FOWJSPONFOUBM QBSBNFUFST TVDI BT UFNQFS�
BUVSF BOE SFMBUJWF IVNJEJUZ� #FZPOE UIF QMBTNB UFDIOPMPHZ
BTQFDUT FOWJSPONFOUBM DPOEJUJPOT DIJFáZ BGGFDU UIF TPSQUJWF
TUFQT JOWPMWFE JO QMBTNB DBUBMZUJD TZTUFNT� *O UIBU SFHBSE UIF
JNQBDU PG FOWJSPONFOUBM DPOEJUJPOT PO TPSQUJPO QSPDFTTFT JT B
LFZ JTTVF UP CF BEESFTTFE� $POTJEFSJOH UIF WFSZ TIPSU DPOUBDU
UJNFT CFUXFFO QPMMVUBOUT BOE QMBTNB DPNCJOFE XJUI NBUFS�
JBM UZQJDBMMZ CFMPX IVOESFE NJMMJTFDPOET JO NPTU QSPDFTTFT
BETPSQUJPO LJOFUJDT IBWF UP CF DPOTJEFSFE UPHFUIFS XJUI UIFS�
NPEZOBNJDT�

5IF RVFTUJPO PG DPODFOUSBUJPO SBOHFT QSPWJEFT B àSTU QBS�
UJUJPOJOH PG UIF BQQMJDBUJPO àFMET PG QMBTNB DBUBMZTJT� *OEFFE
MPX�DPODFOUSBUJPO BQQMJDBUJPOT EFBM XJUI JOEPPS FOWJSPONFOUT
XJUI WBSJPVT TQFDJàDJUJFT� 	J
 EXFMMJOHT BOE PGàDFT 	JJ
 BVUP�
NPUJWF BJSDSBGUT BOE USBJOT 	JJJ
 IPTQJUBMT BOE NFEJDBM HBTFT

��
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'JHVSF ��� 8IZ JT BETPSQUJPO B LFZ TUFQ JO UIF QMBTNB DBUBMZUJD SFNPWBM PG 70$T )PX EP XF BEESFTT JU FYQFSJNFOUBMMZ 

XIJMF IJHI�DPODFOUSBUJPO BQQMJDBUJPOT NPTUMZ EFBM XJUI JOEVT�
USJBM FYIBVTUT BOE FGáVFOUT� 5IF TPSQUJWF QSPDFTTFT BSF EJS�
FDUMZ JNQBDUFE CZ UIF DPODFOUSBUJPO SBOHF TJODF JU HPWFSOT UIF
VQUBLF SFHJNF CBTFE PO UIF BETPSQUJPO JTPUIFSNT� "T B DPO�
TFRVFODF JO PSEFS UP BWPJE BOZ FYQFSJNFOUBM CJBT QMBTNB DBUB�
MZUJD TZTUFNTNVTU CF FYQMPSFE JO UIF FYBDU DPODFOUSBUJPO SBOHF
PG QPMMVUBOUT BOE SFMBUJWF IVNJEJUZ DPSSFTQPOEJOHMZ UP JUT àOBM
VTF GPS BQQMJDBUJPO QVSQPTFT BOE NPSF GVOEBNFOUBM JOWFTUJH�
BUJPOT�

5IF RVFTUJPO PG UIF QSPDFTTBCJMJUZ PG 	J
 70$T DPOUBJO�
JOH IFUFSPBUPNT TVDI BT IBMPHFO TVMQIVS OJUSPHFO 	JJ
 OPO�
DBSCPOFPVT WPMBUJMF DPNQPVOET TVDI BT FNFSHJOH QPMMVUBOUT
MJLF TJMBOF BOE EFSJWBUJWFT BOE 	JJJ
 TFNJ WPMBUJMF PSHBOJD DPN�
QPVOET IBT UP CF DPOTJEFSFE CZ QMBTNB DBUBMZTJT� *OEFFE UIF
TDPQF PG USFBUFE QPMMVUBOUT JT MJNJUFE UP TQFDJFT DPOUBJOJOH POMZ
) $ BOE 0 BUPNT XIJMF UIF DVSSFOU NBQ PG UIF QSPCMFNBUJD
JT MBSHFS� 5IJT BTQFDU SFRVJSFT DMPTFS DPMMBCPSBUJPOT XJUI NFU�
SPMPHZ BOE BOBMZUJDBM DIFNJTUSZ BT FNQIBTJ[FE JO àHVSF ���
*OEFFE UIF BDDVSBUF FWBMVBUJPO PG QMBTNB DBUBMZTJT GPS BJS RVBM�
JUZ JNQSPWFNFOU OFDFTTBSJMZ SFRVJSFT RVBOUJUBUJWF NPOJUPSJOH
PG UBSHFUFE QPMMVUBOUT XJUI TBUJTGZJOH NPOJUPSJOH GSFRVFODZ
BOE MJNJUT PG EFUFDUJPOT� 8IFO BEESFTTJOH BOBMZUJDBMMZ DIBM�
MFOHJOH QPMMVUBOUT EFWFMPQNFOUT JO QMBTNB DBUBMZTJT IBWF UP
CF DPODPNJUBOU XJUI JOOPWBUJPOT JO BOBMZUJDBM DIFNJTUSZ BOE
NPSF HFOFSBMMZ JO NFUSPMPHZ�

5IF RVFTUJPO PG QBSUJDVMBUF NBUUFS 	1.
 JT QBSU PG BJS RVBM�
JUZ DPODFSOT� *O UIBU SFHBSE UIF BCJMJUZ PG QMBTNB DBUBMZTJT UP
BEESFTT UIBU LJOE PG QPMMVUBOUT IBT UP CF FYQMPSFE� BU MFBTU UIF
JNQBDU PG 1. PO UIF CFIBWJPVS BOE QFSGPSNBODFT PG UIF USFBU�
NFOU PG HBTFPVT TQFDJFT TIPVME CF RVFTUJPOFE� *OEFFE UIF

JOUSPEVDUJPO PG 1. JO QMBTNB DBUBMZUJD EFWJDFT NBZ MFBE UP
WBSJPVT BOE DPNQMFY QIFOPNFOB� 0O UIF POF IBOE 1. DPVME
CF FOWJTBHFE BT FYUSB TVSGBDFT BOE DPVME MFBE UP OFX VQUBLF
QSPDFTTFT PG USFBUFE HBTFT� 0O UIF PUIFS IBOE UIF FYQPTVSF
PG 1. TVSGBDF UP UIF QMBTNB PYJEBUJWF BDUJPO NBZ MFBE UP UIF
GPSNBUJPO PG TFDPOEBSZ HBT QIBTF QSPEVDUT� 'JOBMMZ UIF EFQPT�
JUJPO PG 1. NBZ DPOTJEFSBCMZ JNQBDU UIF TVTUBJOBCJMJUZ PG UIF
DPVQMJOH NBUFSJBM� "T B NBUUFS PG GBDU UIF QSPDFTTJOH PG 1.
CZ QMBTNB DBUBMZTJT NBZ PQFO OFX VOFYQMPSFE IFUFSPHFOFPVT
SFBDUJWJUZ SPVUFT�

5IF TFDPOE DIBMMFOHF JT� IPX EP XF NBLF QMBTNB DBUBMZTJT
DPNQMJBOU XJUI NPEFSO FOWJSPONFOUBM FYQFDUBUJPOT 

5IF NFFUJOH QPJOU PG FYJTUJOH TUBOEBSET UP BTTFTT UIF QFS�
GPSNBODFT PG BJS USFBUNFOU UFDIOPMPHJFT JT UP FOTVSF UIBU QSP�
DFTTFT BSF TBGF DMFBO BOE IFBMUIZ� *O UIBU SFHBSE UIF RVFTUJPO
PG TJEF�QSPEVDUT TVDI BT P[POF PYZHFOBUFE 70$T TFDPOE�
BSZ PSHBOJD BFSPTPMT FUD DBOOPU CF SVMFE PVU BOZNPSF� 5IF
DPOWFSTJPO SBUFT PG QSJNBSZ QPMMVUBOU DBOOPU CF UIF POMZ QFS�
GPSNBODF DSJUFSJPO� TJEF�QSPEVDUTNVTU CF BEESFTTFE SFRVJSJOH
TVCTFRVFOU EFWFMPQNFOUT JO BOBMZUJDBM UPPMT BOE UFDIOJRVFT�

1MBTNB DBUBMZUJD QSPDFTTFT IBWF CFFO FYQMPSFE BOE SFQPS�
UFE JO UJNF SBOHFT SBSFMZ FYDFFEJOH B GFX IPVST� )PXFWFS UIF
MPOH�UFSN QFSGPSNBODFT PG QMBTNB DBUBMZUJD QSPDFTTFT IBWF UP
CF BEESFTTFE PWFS TFWFSBM EBZT PS XFFLT XJUI TQFDJBM BUUFO�
UJPO UP UIF HSBEVBM QPJTPOJOH PG UIF TVSGBDFT PG UIF DPVQMJOH
NBUFSJBMT� 5IJT BQQSPBDI DPVME QSPWJEF OFX JOTJHIU JO UIF TVT�
UBJOBCJMJUZ PG UIF QSPDFTT�

&OFSHZ DPOTVNQUJPO JT B DSVDJBM QPJOU GPS QMBTNB DBUB�
MZUJD QSPDFTT WBMJEBUJPO� 0OF SFMFWBOU QBSBNFUFS JT UIF TQFDJàD
FOFSHZ JOQVU 	4&*
 FYQSFTTFE JO +PVMFT QFS MJUSF PG HBT� 4&*
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ESJWFT UIF QSPEVDUJPO PG PYJEJ[JOH TQFDJFT TVDI BT 0� )�0�
0 0) FUD� *O UIF MPX DPODFOUSBUJPO SBOHF PG QPMMVUBOUT TVDI BT
JOEPPS BJS QVSJàDBUJPO UIF BWFSBHFE 4&* TIPVME OPU FYDFFE GFX
UFOT PG +PVMFT QFS MJUSF JO PSEFS UP SFEVDF UIF FOFSHZ DPOTVNQ�
UJPO BOE UP JODSFBTF UIF 0��/0Y SBUJP� 5IJT DPOTUSBJOU JT QBSUJD�
VMBSMZ TFWFSF GPS PO�CPBSE EFWJDFT JOUFOEFE UP USFBU WFIJDMFT
USBJOT PS BJSDSBGU JOEPPS BJS� )PXFWFS NPTU PG UIF SFDFOU TUVE�
JFT SFQPSU 4&* JO UIF SBOHF PG GFX IVOESFET PG +�- BOE NPSF
SFTFBSDI TIPVME CF DBSSJFE PVU BU MPXFS 4&*� "OPUIFS QPJOU JT
UIF DPNQBDUOFTT PG UIF EFWJDFT� DVSSFOU JOEPPS BJS USFBUNFOU
EFWJDFT BSF SFMBUJWFMZ CVMLZ XIJDI NBLFT UIFJS VTF QSPCMFN�
BUJD GPS FNCFEEFE BQQMJDBUJPOT� 4PMVUJPOT UP TPMWF UIFTF DIBM�
MFOHFT SFRVJSF XPSLJOH BMUPHFUIFS PO QMBTNBT TPVSDFT�

#FZPOE UIF RVFTUJPO PG BJS RVBMJUZ JNQSPWFNFOU BT B
SFNFEJBUJPO QSPDFTT B HMPCBM MJGFDZDMF BTTFTTNFOU PG QMBTNB
DBUBMZUJD TZTUFNT� FODPNQBTTJOH UIFJS QPMMVUBOU SFNPWBM BCJM�
JUJFT TIPVME CF QSPKFDUFE�

"EWBODFT JO TDJFODF BOE UFDIOPMPHZ UP NFFU DIBMMFOHFT

#BTFE PO UIF GVUVSF DIBMMFOHFT GPVS FYQFDUFE BEWBODFT DBO CF
EFàOFE�

	B
 &WBMVBUJPO PG QMBTNB DBUBMZUJD 70$ SFNPWBM QSPDFTTFT
VOEFS SFBMJTUJD TDBMFT BOE FOWJSPONFOUT� 	J
 BTTPDJ�
BUJPO XJUI JOOPWBUJWF BOBMZUJDBM JOTUSVNFOUT EFEJDBUFE
UP USBDF HBTFT BOE QBSUJDMF NPOJUPSJOH� 	JJ
 JNQMFNFOU�
BUJPO BOE JOWFTUJHBUJPO PG QMBTNB DBUBMZUJD QSPDFTTFT
VTJOH MBSHF TDBMF FYQFSJNFOUBM DIBNCFST UP BEESFTT UIF
VQTDBMJOH�

	C
 8JEFOJOH UIF TDPQF PG QPUFOUJBM DPVQMJOH NBUFS�
JBMT DPNCJOJOH MPX�DPTU BOE MPX�FOWJSPONFOUBM

JNQBDUT XJUI IJHI BDUJWJUZ� UP CSFBL UIF CPVOE�
BSZ PG DPOWFOUJPOBM DBUBMZUJD NBUFSJBMT BOE QSPNPUF
OFX DBUBMZTU QBDLBHJOH UIF QPUFOUJBM PG NBUFSJBMT
BOE NJOFSBMT PG OBUVSBM PSJHJOT DBO CF QFSUJOFOUMZ
FYQMPSFE�

	D
 5SBOTGFS BOE BEBQUBUJPO PG FYQFSJNFOUBM UFDIOJRVFT
BOE QSPUPDPMT GPS UIF EFUBJMFE DIBSBDUFSJ[BUJPO PG HBTm
TVSGBDF JOUFSBDUJPO GSPN PUIFS SFTFBSDI àFMET UP QMBTNB
DBUBMZTJT� "T B IFUFSPHFOFPVT QSPDFTT UIF FYQMPSB�
UJPO PG QMBTNB DBUBMZTJT SFRVJSFT OFX JOTJHIU PO UIF
HBT�TPMJE JOUFSGBDF JO DMPTF DPMMBCPSBUJPO XJUI TVSGBDF
TDJFODFT�

	E
 %FWFMPQNFOU PG DPNQBDU QMBTNB TPVSDFT HFOFSBUJOH IJHI
P[POF ZJFMET� *ODSFBTJOH UIF 0��/0Y SBUJP BU B HJWFO
TQFDJàD FOFSHZ SFRVJSFT B CFUUFS VOEFSTUBOEJOH PG UIF
HBT QIBTF LJOFUJDT UBLJOH BEWBOUBHF PG SFDFOU QSPHSFTT
JO EPXOTJ[JOH IJHI WPMUBHF QPXFS TVQQMJFT� 1SPHSFTT JO
DPNQBDUOFTT PG QSPDFTT XJMM EFQFOE PO UIF TFMFDUJPO PG
TPSCFOUT UP PQUJNJ[F UIF SFTJEFODF UJNF JO UIF USFBUNFOU
EFWJDF�

$PODMVEJOH SFNBSLT

*O UIF QBTU EFDBEF TJHOJàDBOU TUFQT GPSXBSE XFSF BDIJFWFE
CPUI JO UIF JOEVTUSJBMJTBUJPO PG VOJUT BOE JO UIF GVOEBNFOUBM
VOEFSTUBOEJOH PG UIF DPVQMJOH BOE UIF JOUFSBDUJPO XJUI
70$T� /PX B EVBM BOE DPNQMFNFOUBSZ BQQSPBDI TIPVME
CF FOWJTBHFE� PVS GVOEBNFOUBM VOEFSTUBOEJOH PG UIF HBT�
TVSGBDF IFUFSPHFOFPVT JOUFSBDUJPO NVTU CF TUSFOHUIFOFE�
NFBOXIJMF QMBTNB DBUBMZTJT NVTU CF DPOGSPOUFE XJUI
UIF SFBMJUZ PG FGáVFOUT QSPDFTTJOH UP NBQ BOE XJEFO JUT
BQQMJDBCJMJUZ�

��
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��� /0Y SFNPWBM CZ QMBTNB DBUBMZTJT

"INFE ,IBDFG

(3&.* 6.3 ���� $/34 6OJWFSTJUF́ E�0SMF́BOT �� SVF
E�*TTPVEVO #1 ���� ����� 0SMF́BOT $FEFY �� 'SBODF

4UBUVT

5IF DPNCVTUJPO PG GPTTJM GVFMT JOFWJUBCMZ MFBET UP UIF GPSN�
BUJPO PG OJUSPHFO PYJEFT 	/0Y
 QBSUJDVMBUF NBUUFS BOE PUIFS
UPYJD QPMMVUBOUT� "MUIPVHI DPNCVTUJPO TZTUFNT BSF DPOUJOV�
PVTMZ JNQSPWJOH BGUFS�USFBUNFOU TZTUFNT BSF SFRVJSFE UP NFFU
UIF /0Y SFHVMBUJPOT� "NPOH DBUBMZUJD BQQSPBDIFT TFMFDU�
JWF DBUBMZUJD SFEVDUJPO 	4$3
 VTJOH BNNPOJB 	/)��4$3

PS IZESPDBSCPOT 	)$�4$3
 IBT CFDPNF B MFBEJOH NFUIPE
GPS /0Y SFEVDUJPO JOUP OJUSPHFO 	EF/0Y
� /)��4$3 HFOFS�
BMMZ QSPWJEFT IJHIFS SFNPWBM FGàDJFODZ BU MPXFS UFNQFSBU�
VSFT UIBO XJUI )$�4$3 CVU JU SFRVJSFT BO BEEJUJPOBM UBOL PG
/)�� )$�4$3 SFWFBMFE B QPPS BDUJWJUZ CFMPX ��� ◦$ BOE
OFFET B MBSHF BNPVOU PG )$ XIJDI MFBET UP B GVFM QFO�
BMUZ� )PXFWFS GPS )$�4$3 )$ BOE )� DBO CF QSPWJEFE
GSPN VOCVSOFE GVFM CZ PO�CPBSE SFGPSNJOH UP QSPNPUF UIF
MPX�UFNQFSBUVSF BDUJWJUZ� 5P PWFSDPNF UIF JOIFSFOU TIPSUDPN�
JOHT PG UIFTF UFDIOPMPHJFT 	OPCMF�NFUBMT DPTU IJHI UFNQFS�
BUVSF GPSNBUJPO PG /�0 JOTUFBE PG /� FUD
 QMBTNB DBUB�
MZTJT IBT FNFSHFE JO UIF MBTU UXP EFDBEFT BT BO BUUSBDUJWF
TPMVUJPO UP JOEVDF TQFDJàD EF/0Y SFBDUJPO JO FYDFTT PG PYZ�
HFO VOEFS NJME UIFSNBM DPOEJUJPOT QBSUJDVMBSMZ GPS NPCJMF
BOE TUBUJPOBSZ TPVSDFT� 1MBTNB DBUBMZTJT PGGFST UIF BEWBOUBHFT
PG UIF IJHIMZ SFBDUJWF QMBTNB FOWJSPONFOU GSPN SPPN UFN�
QFSBUVSF OPU QSFTFOU JO UIFSNBM DBUBMZTJT XIFSF UIF SFBDUJPOT
BSF UFNQFSBUVSF�ESJWFO BOE UIF IJHI TFMFDUJWJUZ PG UIF DBUB�
MZTU� 5IJT MFBET UP JNQSPWJOH UIF FOFSHZ FGàDJFODZ QSPEVDU
TFMFDUJWJUZ DBUBMZTU BDUJWBUJPO UFNQFSBUVSF DBUBMZTU TUBCJMJUZ
BOE MJGFUJNF BOE TPNFUJNFT TIPXT B TZOFSHJTUJD FGGFDU� 5IF
QMBTNB QSPNPUFT UIF MPX�UFNQFSBUVSF DBUBMZTU BDUJWBUJPOXIJMF
QSPWJEJOH B IJHI /0Y DPOWFSTJPO JO B XJEF PQFSBUJOH XJOEPX
	àHVSF ��
�

1MBTNB DBUBMZTJT JOWFTUJHBUJPOT EFNPOTUSBUF UIBU WFSZ MBSHF
WBSJFUZ PG DBUBMZTUT 	NFUBM PYJEFT TVQQPSUFE NFUBMT [FPMJUFT
FUD
 IBWF CFFO VTFE NBJOMZ XJUI EJFMFDUSJD CBSSJFS EJTDIBSHFT
	%#%T
 JO B QPTU�QMBTNB DBUBMZTJT 	11$
 DPOàHVSBUJPO <���m
���>� 5IF JO�QMBTNB DBUBMZTJT 	*1$
 DPOàHVSBUJPO JT SBUIFS
EFEJDBUFE UP JOEPPS BJS USFBUNFOU <�>� #BTJDBMMZ UIF QMBTNB
QSPWJEFT UIF DBUBMZTU XJUI B SJDI NJYUVSF PG /0� PYZHFO�
BUFT $Y)Z0[ 	BMDPIPMT BMEFIZEFT
 BOE JOUFSNFEJBUF PSHBOJD
OJUSPTP�DPNQPVOET 3�/0Y 	$)�0/0 $)�0/0� )/0�
)/0� FUD
 	àHVSF ��	B

� 5IFTF TQFDJFT XJMM CF DPOTVNFE
CZ )$�4$3 UP SFMFBTF /� 	àHVSF ��	C

 <���>� 'PS TJN�
VMBUFE EJFTFM FYIBVTU ��� /0Y SFEVDUJPO JOUP /� BU BO
FOFSHZ DPTU PG BCPVU �� F7�NPMFDVMF IBT CFFO BDIJFWFE�
)PXFWFS UIFTF TZTUFNT NVTU CF JNQMFNFOUFE BOE UFTUFE
PO SFBM FOHJOF FYIBVTUT PWFS B CSPBE SBOHF PG FYIBVTU
UFNQFSBUVSFT�

'JHVSF ��� /0Y BOE UPUBM )$ DPOWFSTJPO WFSTVT UFNQFSBUVSF� 'FFE�
$�)� 	���� QQN$
�/0 	��� QQN
�0� 	�� WPM�
�/�� 	B
 "M�0�
DBUBMZTU BOE 	C
 DPNQPTJUF DBUBMZTU "M�0����3I�1E�$F;S0����
"H�$F;S0� XJUIPVU BOE XJUI QMBTNB BU BO FOFSHZ DPTU GPS /0Y
	��� DPOWFSTJPO
 PG BCPVU �� F7�NPMFDVMF� <���> +PIO 8JMFZ �
4POT� $PQZSJHIU ¥ ���� 8JMFZ�7$) 7FSMBH (NC) � $P� ,(B"
8FJOIFJN�

$VSSFOU BOE GVUVSF DIBMMFOHFT

*U JT TUJMM B DIBMMFOHF UP EFWFMPQ DBUBMZTUT UIBU BSF UBJMPSFE
UP UIF SFBDUJWF QMBTNB DPOEJUJPOT� 4DBMJOH�VQ BOE PQUJN�
J[BUJPO PG UIF QMBTNB DBUBMZTJT EF/0Y QSPDFTT XJUI IJHI
FOFSHZ FGàDJFODZ IBT BMTP QSPWFO UP CF B DIBMMFOHF GPS
JOEVTUSJBM BQQMJDBUJPOT� 5P SFBDI UIJT HPBM JU CFDPNFT DMFBS
UIBU SFTFBSDI FGGPSUT OFFE UP GPDVT PO VOEFSTUBOEJOH UIF
NFDIBOJTNT JOWPMWFE JO UIF QMBTNB DBUBMZTJT DPVQMJOH QSP�
DFTTFT SBUIFS UIBO UIPTF SFTVMUJOH GSPN UIF TVN PG JOEJWJEVBM
FGGFDUT PG QMBTNB BOE DBUBMZTU BDUJOH TFQBSBUFMZ JO UIF TBNF
TZTUFN <��>�

&WFO UIPVHI NVDI IBT CFFO BDDPNQMJTIFE 	IJHI EF/0Y

BOE /� TFMFDUJWJUZ
 JO MBC�TDBMF FYQFSJNFOUT 	NJDSP SFBDUPS
QVSF SFEVDUBOUT MPX TQBDF WFMPDJUJFT QPXEFS DBUBMZTUT OBSSPX
UFNQFSBUVSF SBOHF FUD
 QMBTNB DBUBMZTJT GBDFT TFWFSBM DIBM�
MFOHFT PO UIF XBZ UP BDIJFWF UPUBM DPOWFSTJPO PG FOHJOF�PVU
FNJTTJPOT JOUP /� $0� BOE )�0� 5IF USBOTGFS PG UIF MBC�TDBMF
EF/0Y BDIJFWFNFOUT UP DPNQMFY FYIBVTU DPOEJUJPOT XJUI GVS�
UIFS QSPDFTT PQUJNJ[BUJPO BOE TDBMJOH�VQ UP JOEVTUSJBM QSPUP�
UZQFT SFNBJOT POF PG UIF NBKPS DIBMMFOHFT UP EBUF� 5IJT DPVME
JODMVEF UISFF JOUFSDPOOFDUFE GVOEBNFOUBM MFWFMT� 	J
 QSFDJTF

��
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'JHVSF ��� ($�.4 BOBMZTJT PG $�)� 	���� QQN$
�/0 	���
QQN
�0� 	�� WPM�
�/� QSPDFTTJOH CZ %#%�QMBTNB 	�� +�-
� 	B

XJUIPVU DBUBMZTU BOE 	C
 XJUI $F;S0� DBUBMZTU BU ��� ◦$� <���> +PIO
8JMFZ � 4POT� $PQZSJHIU ¥ ���� 8JMFZ�7$) 7FSMBH (NC) � $P�
,(B" 8FJOIFJN�

JEFOUJàDBUJPO PG UIF QMBTNB SFBDUJWF TQFDJFT BOE EFFQFS VOEFS�
TUBOEJOH PG LJOFUJD TDIFNFT BOE QBUIXBZT 	JJ
 CFUUFS VOEFS�
TUBOEJOH PG UIF TUSVDUVSF QSPQFSUJFT BOE GVODUJPOBMJUZ PG DBUB�
MZTUT VTFE XJUI QMBTNB GPS TQFDJàD NBUFSJBMT PG JOUFSFTU BOE
	JJJ
 BOBMZ[JOH IPX UIF QMBTNB SFBDUJWF TQFDJFT NBZ BGGFDU UIF
DBUBMZTU 	TVSGBDF SFBDUJPOT PO DBUBMZTU
 BOE JEFOUJGZJOH UIF LFZ
QBSBNFUFST VTFGVM GPS UIF EF/0Y QSPDFTT PQUJNJ[BUJPO�

"OPUIFS DIBMMFOHF UIBU JT BU UIF IFBSU PG UIF EFWFMPQNFOU
PG WJBCMF MBSHF�TDBMF QMBTNB DBUBMZTJT GPS EF/0Y JT UP SFEVDF
BT NVDI BT QPTTJCMF UIF FOFSHZ DPTU PG UIF QSPDFTT UP NBLF JU
DPNQFUJUJWF GPS UIF JOEVTUSZ� "MUIPVHI MJUFSBUVSF EBUB NBLF JU
EJGàDVMU UP FWBMVBUF BOE DPNQBSF UIF FOFSHZ FGàDJFODZ PG EJG�
GFSFOU SFBDUPST 	EJTQBSJUZ JO QMBTNB DPOEJUJPOT
 TFWFSBM JEFBT
IBWF CFFO QSPQPTFE JO BO BUUFNQU UP NJOJNJ[F UIF FOFSHZ DPO�
TVNQUJPO� 'PS B HJWFO SFBDUPS UIF QMBTNB NPEF 	QVMTF BMUFSO�
BUJOH DVSSFOU 	"$

 DIBSBDUFSJTUJDT 	IJHI WPMUBHF BNQMJUVEF
SJTF UJNF EVSBUJPO GSFRVFODZ
 BOE UIF FGàDJFODZ PG DIFNJDBM
SFBDUJPOT IBWF UP CF DPOTJEFSFE� 0OF QPTTJCMF XBZ UP MPXFS UIF
FOFSHZ DPOTVNQUJPO JT UP NBOBHF UIF FOFSHZ SFRVJSFNFOU GPS
BQQMJDBUJPOT XIFSF UIF QMBTNB JT OPU VTFE DPOUJOVPVTMZ 	DPME
TUBSU SFHJNF GPS DBST BOE USVDLT EFTPSQUJPO DZDMF GPS NBSJOF
EJFTFM FUD
 <���>� 5IF HPBM JT UP BDIJFWF NPSF UIBO ��� /0Y

SFEVDUJPO VOEFS SFBM EJFTFM FOHJOF FYIBVTU DPOEJUJPOT VTJOH
MFTT UIBO �� PG UIF UPUBM FOHJOF QPXFS 	FOFSHZ DPTU MFTT UIBO
�� F7�NPMFDVMF
�

"EWBODFT JO TDJFODF BOE UFDIOPMPHZ UP NFFU DIBMMFOHFT

5P PQUJNJ[F UIF QMBTNB DBUBMZTJT EF/0Y QSPDFTT JU JT DSVDJBM
UP DMBSJGZ IPX UP TFMFDU UIF BQQSPQSJBUF DBUBMZTU GPS UIJT TQFDJàD
SFBDUJPO BOE IPX UP FOIBODF UIF DBUBMZUJD BDUJWJUZ CZ QMBTNB�
0OF BQQSPBDI JT UP GPDVT PO UIF DPSSFMBUJPO CFUXFFO UIF
DIBSBDUFSJTUJDT PG UIF DBUBMZTUT 	TJ[F TIBQF EJFMFDUSJD DPO�
TUBOU MPBEJOH PG BDUJWF DPNQPOFOUT
 BOE UIFJS FGàDJFODZ JO
QMBTNBmDBUBMZTU JOEVDFE SFBDUJPOT� 5IF SFBM�UJNF DPOUSPM PG
UIF DBUBMZTU TVSGBDF DIFNJTUSZ BOE SFBDUJPO NFDIBOJTNT VOEFS
QMBTNB DPOEJUJPOT JT CFDPNJOH JODSFBTJOHMZ JNQPSUBOU BOE
DBO CF VTFE UP DMBSJGZ UIF GVOEBNFOUBM QMBTNB�DBUBMZTU JOUFS�
BDUJPOT JO CPUI *1$ BOE 11$ EFWJDFT� 5IJT DBO CF EPOF
CZ NVMUJEJTDJQMJOBSZ DPMMBCPSBUJPOT CFUXFFO QMBTNB QIZT�
JDT áVJE EZOBNJDT TPMJE TVSGBDF DIFNJTUSZ BOE OVNFSJDBM
NPEFMJOH�

.PWJOH EF/0Y QMBTNB DBUBMZTJT UFDIOPMPHZ UP JOEVTUSJBM
JOUFSFTU SFRVJSFT MBSHF�TDBMF SFBDUPST PQFSBUJOH XJUI MBSHF HBT
áPX UIBU DBO CF BDIJFWFE CZ DPNCJOJOH NVMUJ�TNBMM SFBDU�
PST UPHFUIFS� 5IJT OFDFTTBSJMZ JNQMJFT BEEJUJPOBM FOFSHZ DPO�
TVNQUJPO BTTPDJBUFE XJUI QMBTNB HFOFSBUJPO� 5P MPXFS UIF
FOFSHZ DPTU BOE UP JNQSPWF UIF FOFSHZ FGàDJFODZ PG UIF
EF/0Y QSPDFTT B QPTTJCMF XBZ JT UP EFQPTJU UIF BQQSPQSJBUF
BNPVOU PG QMBTNB FOFSHZ JO UIF SFRVJSFE QMBTNB NPEFT <��
���>� "MPOH XJUI JU UIF EFWFMPQNFOU PG IJHI FGàDJFODZ DPTU�
FGGFDUJWF QPXFS TVQQMJFT GPS UIJT BQQMJDBUJPO JT B DIBMMFOHJOH
UBTL� 3FTFBSDI PO OFX DBUBMZTU DPODFQUT XJUI TJNQMJàFE GPS�
NVMBUJPO 	GPDVTJOH POMZ PO UIF SFEVDUJPO GVODUJPO
 UIBU DBO
CF TDBMFE UP MBSHFS EJNFOTJPOT UIBU JODPSQPSBUF QBSUJDVMBSJU�
JFT BMSFBEZ PCTFSWFE JO QMBTNB BQQMJDBUJPOT JT BMTP FYQFDUFE�
0OF NJHIU UBLF BEWBOUBHF PG UIF TZOUIFTJT PG UIF DBUBMZTUT CZ
QMBTNB TVDI BT TQVUUFSJOH QMBTNB USFBUNFOU� 5IJT JT B WFSZ WFS�
TBUJMF BOE FGàDJFOU BMUFSOBUJWF UFDIOJRVF GPS DBUBMZTU TZOUIFTJT
UIBU BMMPXT UIF DPOUSPM PG UIF MBZFS EFQPTJUJPO 	GSPN OBOPNFUFS
UP NJDSPNFUFS SBOHF
 UIF NPSQIPMPHZ BOE UFYUVSF PG EJGGFS�
FOU NFUBMT BOE PYJEFT 	GPS NPSF EFUBJMT SFGFS UP OFYU TFDUJPO
A$BUBMZTU QSFQBSBUJPO�TZOUIFTJT�
�

" VOJU DBUBMZTU 	XJUI B TJOHMF DBUJPO PS PYJEF
 HFOFSBMMZ
PQFSBUFT PWFS WFSZ MJNJUFE UFNQFSBUVSF SBOHF� *UT EF/0Y BDUJW�
JUZ JT MJNJUFE BDDPSEJOH UIF OBUVSF PG SFEVDUBOU BOE UIF UFNQFS�
BUVSF PG /0 BDUJWBUJPO 	EJTTPDJBUJPO�SFEVDUJPO
� 5P FOTVSF IJHI
/0Y DPOWFSTJPO JO B CSPBE PQFSBUJOH UFNQFSBUVSF XJOEPXT
NVMUJ�DPNQPOFOUT DBUBMZTUT J�F� DPNQPTJUF DBUBMZTUT UIBU DPN�
CJOF TFWFSBM AVOJU� DBUBMZTUT XPSLJOH JO EJGGFSFOU UFNQFSBUVSF
SBOHFT DPVME CF JOWFTUJHBUFE BT BO BMUFSOBUJWF BQQSPBDI <���>�
" OBSSPX PWFSMBQ PG AVOJU� DBUBMZTUT XJMM CF VTFGVM UP HFU B
DPOUJOVPVT EF/0Y BDUJWJUZ PG UIF DPNQPTJUF DBUBMZTU FWFO JO
BO PYZHFO�SJDI FOWJSPONFOU� *O UIBU DBTF UIF QMBTNB BDUT BT
B QSPNPUFS CZ TIJGUJOH UIF BDUJWBUJPO UFNQFSBUVSF XJOEPX UP
MPXFS WBMVFT�

'JOBMMZ JO BEEJUJPO UP DPOWFOUJPOBM EJBHOPTUJD NFUIPET
UP QSPWJEF DBUBMZTU TVSGBDF TUSVDUVSBM EBUB BT XFMM BT TQB�
UJBMMZ BOE UJNF�SFTPMWFE QMBTNB HBT QIBTF TQFDJFT DPO�
DFOUSBUJPOT JOGSBSFE PQFSBOEP TQFDUSPTDPQZ XJMM CF WFSZ
IFMQGVM�

��
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$PODMVEJOH SFNBSLT

"MUIPVHI HSFBU BDIJFWFNFOUT IBWF CFFO NBEF CZ QMBTNB
DBUBMZTJT JO UIF FOWJSPONFOUBM àFME FTQFDJBMMZ GPS SFNPWJOH
/0Y 40Y WPMBUJMF PSHBOJD DPNQPVOET BOE QBSUJDVMBUF NBU�
UFS GSPN FYIBVTU HBTFT BU MPX UFNQFSBUVSF UIFSF TUJMM FYJTU
TJHOJàDBOU UFDIOPMPHJDBM BOE SFTFBSDI DIBMMFOHFT UP PWFSDPNF
TVDI BT� EFTJHOJOH B MPX�DPTU DBUBMZTU XJUI IJHI SFBDUJWJUZ
FGàDJFODZ BOE TUBCJMJUZ� B TJNVMUBOFPVT DPOUSPM PG UIF QMBTNB
DIBSBDUFSJTUJDT BOE DBUBMZTU DIFNJDBM SFBDUJWJUZ� BOE PQUJN�
J[BUJPO BOE TDBMF�VQ PG UIF QSPDFTT UP NBLF JU DPNQFUJU�
JWF GPS JOEVTUSZ� 4PMWJOH UIFTF DIBMMFOHFT SFRVJSFT JNQSPWF�
NFOUT JO CBTJD VOEFSTUBOEJOHT PG QMBTNB DBUBMZTUT BOE FTQF�
DJBMMZ QMBTNBmDBUBMZTU JOUFSBDUJPOT CFGPSF BQQMZJOH UIJT LOPX�

MFEHF UP NBLF QSPDFTT EFTJHONPEJàDBUJPOT JO DPOOFDUJPO XJUI
MBSHF�TDBMF EFWFMPQNFOU� 5IF EFWFMPQNFOU PG OPWFM DPNQV�
UBUJPOBM NPEFMMJOH BOE TJNVMBUJPOT DPNCJOFE XJUI QMBTNB
BOE TVSGBDF EJBHOPTUJDT TIPVME DPOUSJCVUF TJHOJàDBOUMZ UP
UIF àFME�

"DLOPXMFEHNFOUT

5IF BVUIPS BDLOPXMFEHFT IFMQGVM DPOWFSTBUJPOT XJUI 1SP�
GFTTPS (F́SBME %KF́HB�.BSJBEBTTPV 	PO MFBWF GSPN 4PS�
CPOOF 6OJWFSTJUF́ 1BSJT 'SBODF
 BOE 1SPGFTTPS 1BUSJDL %B
$PTUB 	4PSCPOOF 6OJWFSTJUF́ *OTUJUVU +FBO -F 3POE
E�"MFNCFSU 1BSJT
�

��
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��� $BUBMZTU QSFQBSBUJPO�TZOUIFTJT

.BSJB $BSSFPO

$IFNJDBM BOE #JPMPHJDBM &OHJOFFSJOH %FQBSUNFOU 4PVUI
%BLPUB 4DIPPM PG .JOFT � 5FDIOPMPHZ ��� &� 4BJOU +PTFQI
4U� 3BQJE $JUZ 4% ����� 6OJUFE 4UBUFT PG "NFSJDB

4UBUVT

%FTJHOJOH NPSF FGàDJFOU QSPDFTTFT UP TZOUIFTJ[F SFMFWBOU UP
TPDJFUZ TQFDJBMUZ QSPEVDUT TVDI BT GVFMT BOE GFSUJMJ[FST JT B
NBKPS HPBM JO UIF DIFNJDBM JOEVTUSZ� 4JHOJàDBOU TUFQT UPXBSE
UIJT HPBM PGUFO SFRVJSF CSFBLUISPVHIT JO DBUBMZTU EFTJHO BOE
DBUBMZUJD QSPDFTTFT� #FTJEFT UIF QPTTJCJMJUZ PG B MFTT FOFS�
HFUJD QBUIXBZ MFBEJOH UP IJHI RVBMJUZ NBUFSJBMT QMBTNB UFDI�
OPMPHZ IBT UIF QPUFOUJBM UP QSPWJEF B DPOWFOJFOU BOE FGGFDU�
JWF SPVUF UP NBLF QPTTJCMF UIF VMUSBGBTU TZOUIFTJT PG NBUFSJ�
BMT XJUI VOJRVF QSPQFSUJFT GPS TFWFSBM JNQPSUBOU BQQMJDBUJPOT�
.PSFPWFS UIF IJHI�FOFSHZ DIBSBDUFSJTUJD PG QMBTNB BMMPXT
UIF TZOUIFTJT PG NBUFSJBMT UIBU BSF PUIFSXJTF DIBMMFOHJOH UP
PCUBJO TVDI BT DBSCPO�CBTFE TUSVDUVSFT áVPSJEFT CPSJEFT BOE
OJUSJEFT� 1MBTNBT DBO CF FNQMPZFE UP TZOUIFTJ[F BOE NPEJGZ
NBUFSJBMT GPS DBUBMZTJT QVSQPTFT <���>� 4VDI NPEJàDBUJPOT DBO
UBLF QMBDF EVSJOH UIF QMBTNB DBUBMZTJT QSPDFTT JUTFMG� 5ZQJD�
BMMZ QMBTNBT IBWF CFFO FNQMPZFE GPS UIF TZOUIFTJT PG NBUFS�
JBMT JO UIF GPMMPXJOH NBJO DBTFT� 	�
 QMBTNB TZOUIFTJT PG
VMUSBàOF QBSUJDMF DBUBMZTUT 	�
 QMBTNB BTTJTUFE EFQPTJUJPO BOE
EJTQFSTJPO PG DBUBMZUJD BDUJWF QIBTFT PO EJGGFSFOU TVQQPSUT BOE
	�
 QMBTNB FOIBODFE QSFQBSBUJPO�USFBUNFOU PG DBUBMZTUT� 5IF
NBJO EJTUJODUJWF BEWBOUBHFT PG VTJOH QMBTNB BT DPNQBSFE UP
USBEJUJPOBM�DPOWFOUJPOBM BQQSPBDIFT BSF� 	�
 SFEVDFE FOFSHZ
SFRVJSFNFOUT XIJDI DBO BMMPX UIF VTF PG UIFSNBM TFOTJUJWF
NBUFSJBMT BOE DPOUSPM PWFS UIF RVBMJUZ PG UIF TZOUIFTJ[FENBUFS�
JBMT J�F� DSZTUBMMJOJUZ NPSQIPMPHZ BOE UFYUVSF 	�
 UIF QSFTFODF
PG IJHIMZ BDUJWF HBT TQFDJFT XIJDI DBO MFBE UP OFX TZOUIFTJT
NFDIBOJTNT 	�
 TIPSU TZOUIFTJT UJNF XIJDI DBO CF DPVQMFE
XJUI JOOPWBUJWF SFBDUPS EFTJHOT QBJSFE XJUI SFOFXBCMF FMFD�
USJDJUZ TPVSDFT SFTVMUJOH JO TVDDFTTGVM TDBMBCJMJUZ PG QMBTNB
TZOUIFTJT�USFBUNFOU PG DBUBMZTUT BOE 	�
 FOIBODFE DBUBMZTU QFS�
GPSNBODF JODMVEJOH� BDUJWBUJPO TFMFDUJWJUZ MJGFUJNF BOE SFHFO�
FSBUJPO� 5IF MBUUFS DBO IBWF B NBKPS JNQMJDBUJPO JO UIF QMBTNB
DBUBMZTJT àFME GPS UIF TZOUIFTJT PG DIFNJDBMT� 5IFTF FOIBODFE
QSPQFSUJFT BSF UIF SFTVMU PG UIF QMBTNBmTVSGBDF JOUFSBDUJPOT
UIBU EFQFOE IFBWJMZ PO UIF FMFDUSJD àFME EJTUSJCVUJPO BOE PUIFS
QMBTNB SFMBUFE DIBSBDUFSJTUJDT JODMVEJOH UIF HBT QSFTTVSF UIF
QPXFS DPVQMJOH XJUI UIF QMBTNB BOE UIF DIFNJDBM DPNQPTJ�
UJPO PG UIF QMBTNB HBT QIBTF BNPOH PUIFST� *O QBSUJDVMBS UIF
QMBTNB HBT QIBTF DPSSFMBUFT EJSFDUMZ XJUI UIF SFBDUJPO SBUF EVS�
JOH UIF QMBTNB DBUBMZTU QSFQBSBUJPO QSPDFTT MFBEJOH UP UIF QSF�
QBSBUJPO PG VOJRVF DBUBMZUJD NBUFSJBMT� 0UIFS JNQPSUBOU WBSJ�
BCMFT UIBU BGGFDU UIFTF SBUFT BSF UIF FMFDUSPO EFOTJUZ UIF FMFD�
USPO FOFSHZ UIF HBT UFNQFSBUVSF BOE QSFTTVSF BT XFMM BT UIF
QSPQFSUJFT PG UIF TPMJET MJRVJET PS HBTFT JO UIF QMBTNB TZO�
UIFTJT DIBNCFS� 5IF QMBTNBmTVSGBDF JOUFSBDUJPOT UIBU MFBE UP
VOVTVBM QSPQFSUJFT BSF WFSZ DPNQMFY BOE UP EBUF JU JT VODMFBS
IPX FBDI JOEJWJEVBM QMBTNB TQFDJFT BGGFDUT UIF QSFQBSFE DBUB�
MZTU� *O GBDU XF BSF JO UIF WFSZ FBSMZ TUBHFT UP GVOEBNFOUBMMZ

VOEFSTUBOE UIF QMBTNB DBUBMZTU QSFQBSBUJPO QSPDFTT� 4JODF UIF
OBUVSF PG QMBTNB QSPDFTTFT JT DPNQMFY BOE EJGGFST GSPN OFVUSBM
HBT TZOUIFTJT B NBKPS SPBECMPDL UP EFTJHO FGGFDUJWF NBUFSJBMT
UP QSPEVDF UIF OFYU HFOFSBUJPO PG DBUBMZTUT XIFO VTJOH QMBTNB
JT UIF MBDL PG GVOEBNFOUBM LOPXMFEHF BCPVU UIF QSPDFTT� 'VS�
UIFSNPSF B CFUUFS VOEFSTUBOEJOH PG UIF FGGFDUT PG QMBTNB PO
UIF DBUBMZTU BOE DBUBMZTU PO QMBTNB DBO IFMQ UP SFDPHOJ[F UIF
SPMF PG QMBTNB BOE JUT FGGFDUT PO UIF NBUFSJBMT FNQMPZFE EVS�
JOH QMBTNB DBUBMZTJT JO PSEFS UP GVMMZ FYQMPJU UIFJS QPUFOUJBM�
5ZQFT PG QMBTNB BOE UIFJS VTF JO DBUBMZTU TZOUIFTJT BSF TIPXO
JO àHVSF ���

$VSSFOU BOE GVUVSF DIBMMFOHFT

5IFSF BSF OVNFSPVT EJTUJODUJWF DBUBMZUJD NBUFSJBMT XJUI
FOIBODFE QSPQFSUJFT UIBU DBO CF PCUBJOFE CZ QMBTNB TVDI BT
NPEFM NFUBM PYJEF TVQQPSUFE DBUBMZTUT UP JOWFTUJHBUF GVOEB�
NFOUBMT <���> BOE OBOPQBSUJDMFT XJUI OBSSPX EJTUSJCVUJPO BOE
MFTT UFOEFODZ UPXBSET BHHMPNFSBUJPO BT DPNQBSFE UP UIFSNBM
TZOUIFTJT NFUIPET <���>� 0UIFS JNQPSUBOU FYBNQMFT JODMVEF�
NFUBM DBUBMZTUT XJUI TVQFSJPS DPLF SFTJTUBODF <���> DPNQPT�
JUFT XJUI JNQSPWFE DBUBMZUJD BDUJWJUZ BT DPNQBSFE UP UIF POFT
PCUBJOFE CZ DPOWFOUJPOBM DIFNJDBM NFUIPET <���> BOE FGGFDU�
JWF EJTQFSTJPO PG NFUBMT BT BDUJWF QIBTFT JOUP B QPSPVT NBUSJY
BMMPXJOH UP JODPSQPSBUF NFUBMT UIBU BSF PUIFSXJTF DIBMMFOHJOH
UP JOUFHSBUF <���>� "MM PG UIFTF BSF QPUFOUJBM FOIBODFE QSPQFS�
UJFT PG B DBUBMZTU UIBU DBO BSJTF XIFO JU JT FYQPTFE UP QMBTNB
EVSJOH QMBTNB DBUBMZTJT BOE IBWF OPU CFFO FYQMPJUFE�

5IF WBTU QPUFOUJBM PG QMBTNB IBT CFFO EFNPOTUSBUFE CZ DBUB�
MZTUT XJUI QPTTJCMF BDUJWF TJUF EJTQFSTJPO DPOUSPM <���> BOE
UIF QSPEVDUJPO PG IJHI WBMVF UBJMPSFE NBUFSJBMT GSPN XBTUF
XIJDI DBO FOTVSF B HSFFO USBOTJUJPO UPXBSET UIF OFYU HFOFSB�
UJPO PG DBUBMZTUT <���>� %JGGFSFOU GSPN USBEJUJPOBM XFU DIFN�
JTUSZ NFUIPET TVDI BT IZESPUIFSNBM TZOUIFTJT UIBU SFRVJSFT
IJHI QSPDFTTJOH UFNQFSBUVSFT MPOH TZOUIFTJT UJNF BOE DPO�
WFZT UIF HFOFSBUJPO PG B DPOTJEFSBCMF BNPVOU PG MJRVJE XBTUF
UIF FOIBODFE QSPQFSUJFT PG DBUBMZUJD NBUFSJBMT PCUBJOFE XIFO
VTJOH QMBTNB BMPOH XJUI VMUSBGBTU UZQJDBMMZ POF�QPU TPMWFOU
GSFF TZOUIFTJT�USFBUNFOU BOE UIF QPTTJCJMJUZ PG FNQMPZJOH
UIFSNBMMZ TFOTJUJWF TVQQPSUT TVDI BT QPSPVT QPMZNFST BOE CJP�
NPMFDVMFT SFTVMUT JO BO BEWBOUBHFPVT PWFSBMM HSFFO QSPDFTT�

*G XF FYQBOE UIF EFàOJUJPO PG QMBTNB�DBUBMZTU TZOFSHJTN UP
B XJEFS OVNCFS PG QPTTJCMF BQQMJDBUJPOT XF DBO DPOTJEFS JU BT
BO FGGFDUJWF XBZ PG DBUBMZTU SFHFOFSBUJPO EVSJOH UIF QMBTNB�
DBUBMZUJD QSPDFTT JUTFMG� 1MBTNB IBT TIPXO UP CF BO FGGFDUJWF
UPPM GPS DBUBMZTU SFHFOFSBUJPO <���> J�F� SFEVDUJPO PG PYJEJ[FE
DBUBMZTUT BOE QPJTPOJOH�DBSCPO EFQPTJUT SFNPWBM NBJOMZ EVF
UP 	�
 UIF QSFTFODF PG IJHIMZ BDUJWF HBT TQFDJFT BOE 	�
 UIF BMUFS�
BUJPO PG UIF TVSGBDF UP B NPSF FOFSHFUJD TUBUF�

)PXFWFS B DMFBS DPSSFMBUJPO CFUXFFO TZOUIFTJT QSPDFTT
WBSJBCMFT BOE UIF SFTVMUBOU CFIBWJPS TIPVME CF FTUBCMJTIFE JO
PSEFS UP EFUFSNJOF DSJUJDBM QBSBNFUFST UP DPOUSPM XJUI UIF QVS�
QPTF PG BDIJFWJOH UIF EFTJSFE FGGFDUT� 5IJT TDBSDF LOPXMFEHF
FYUFOET UP QMBTNBmMJRVJE NBUFSJBMT TZOUIFTJT <���> XIFSF
EFUBJMFE TQBDF�UJNF FWPMVUJPOT PG UIF QSPDFTTFT IBQQFOJOH
JO UIF QMBTNB MJRVJE JOUFSBDUJPOT BSF TUJMM SFRVJSFE J�F� QSP�
DFTTFT JO UIF TPMVUJPO UIF QMBTNBmMJRVJE JOUFSGBDF BOE UIF CVML
QMBTNB�

��
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'JHVSF ��� 5ZQFT PG QMBTNB BOE UIFJS BQQMJDBUJPO JO DBUBMZTU TZOUIFTJT�

'JHVSF ��� 1MBTNB DBUBMZTJT EZOBNJD QSPDFTT� "EBQUFE GSPN <���>

"EWBODFT JO TDJFODF BOE UFDIOPMPHZ OFFEFE UP NFFU UIFTF
DIBMMFOHFT

$VSSFOU TJHOJàDBOU DIBMMFOHFT UP PWFSDPNF BSF UIF MJNJUFE
VOEFSTUBOEJOH PG UIF QMBTNB QIZTJDT BOE DIFNJTUSZ BTTPDJBUFE
XJUI UIF OPO�FRVJMJCSJVN BMPOH XJUI UIF QMBTNB HFOFSBUJPO
UFDIOPMPHZ OFDFTTBSZ UP QSPWJEF VOJGPSN BOE TUBCMF QMBTNBT�

.PSFPWFS B NBKPS DIBMMFOHF UP GVMMZ FYQMPJU QMBTNB DBUBMZTJT
JT UP DMFBSMZ FMVDJEBUF UIF FGGFDUT PG QMBTNB PO UIF DBUBMZTU�
1MBTNB DBO JNQBDU UIF NPSQIPMPHZ PG UIF DBUBMZTU EVF UP EJS�
FDU FYQPTVSF UP QMBTNB EVSJOH QMBTNB DBUBMZTJT� 5IFTF TUSVD�
UVSBM DIBOHFT EFQFOE PO UIF UZQF PG QMBTNB FNQMPZFE BOE UIF
DIFNJDBM BOE NFDIBOJDBM TUBCJMJUZ PG UIF DBUBMZTU FNQMPZFE
F�H� /J�.0'��� IBT TIPXO MBUUJDF EJTQMBDFNFOU XIFO FYQPTFE

��



+� 1IZT� %� "QQM� 1IZT� �� 	����
 ������ 3PBENBQ

UP SBEJP�GSFRVFODZ QMBTNB BU IJHI QPXFST <���>� 5IFSFGPSF
JU JT OFDFTTBSZ UP IBWF B TUSPOH GVOEBNFOUBM CBDLHSPVOE PG
UIF QMBTNB HBT QIBTF DIFNJTUSZ QSPDFTTFT BOE UIF QMBTNBm
TVSGBDF JOUFSBDUJPOT XIJDI BSF EFUFSNJOFE UP B MBSHF FYUFOU CZ
UIF QMBTNB FMFDUSJD àFME EJTUSJCVUJPO FTQFDJBMMZ JO UIF TIFBUI
UIF HBT QSFTTVSF UIF QMBTNB DIFNJDBM DPNQPTJUJPO BOE UIF
QPXFS DPVQMJOH XJUI QMBTNB <��>�

5P GVSUIFS QBWF UIF GVUVSF PG QMBTNB DBUBMZTJT JU JT SFRVJSFE
UP TFU QSPUPDPMT BOE TUBOEBSE UFDIOJRVFT GPS JO TJUV QSPCJOH
BOE PQFSBOEP BOBMZTJT UP EJTDMPTF UIF VOEFSMZJOH NFDIBO�
JTNT PG QMBTNB TZOUIFTJT BOE UP FTUBCMJTI UIF SPMF PG QMBTNB
PO DBUBMZUJD NBUFSJBMT� 4FWFSBM UFDIOJRVFT DVSSFOUMZ FNQMPZFE
GPS HBJOJOH UIJT VOEFSTUBOEJOH JO USBEJUJPOBM UIFSNBM TZOUIFTJT
DBO CF BEBQUFE QSPQFSMZ UP DPNQSFIFOE UIF QMBTNB FGGFDUT
TVDI BT NBTT TQFDUSPNFUSZ UP NFBTVSF UIF QMBTNB QSPQFSUJFT
JO UIF WJDJOJUZ PG UIF DBUBMZTUmQMBTNB JOUFSGBDF� 5IJT DBO SFT�
VMU OPU POMZ JO UIF SBUJPOBM EFTJHO PG DBUBMZTUT XJUI EFTJSBCMF
UFYUVSBM DPNQPTJUJPOBM TUSVDUVSBM BOE NPSQIPMPHJDBM QSPQFS�
UJFT CVU JO BEEJUJPO UP UIF TVDDFTTGVM BQQMJDBUJPO PG UIJT LOPX�
MFEHF UP NBLF QPTTJCMF UIF JO TJUV TFMG�SFHFOFSBUJPO PG DBUBMZTUT
EVSJOH QMBTNB DBUBMZTJT� *O UIJT SFTQFDU BO FGGFDUJWF JOUFHSB�
UJPO PG FYQFSJNFOUBM EBUB XJUI TJNVMBUJPOT MFBEJOH UP NPE�
FMT UIBU DBO QSPWJEF B NPSF SFBMJTUJD QJDUVSF PG UIF QMBTNB�
DBUBMZTU TZOFSHJTN JT IJHIMZ EFTJSBCMF� .PSFPWFS TDJFOUJàD
FGGPSUT TIPVME CF DFOUFSFE PO JOOPWBUJWF SFBDUPS EFTJHOT BOE
QMBTNB HFOFSBUJPO UFDIOPMPHZ UIBU DBO BMMPX VT UP EFWFMPQ B
GVOEBNFOUBM VOEFSTUBOEJOH� 5IJT UBTL XJMM SFRVJSF UIF VUUFS�
NPTU MFWFM PG DSFBUJWJUZ GVOEBNFOUBM LOPXMFEHF FOHJOFFSJOH
EFTJHO BOE NVMUJEJTDJQMJOBSZ DPMMBCPSBUJPO UP NBLF JU GFBT�
JCMF� "EEJUJPOBMMZ JU XPVME CF JNQPSUBOU UP FTUBCMJTI B MJOL
CFUXFFO EJGGFSFOU QMBTNB QSPDFTTJOH CSBODIFT BT B QPTTJCMF
SPVUF UP GVSUIFS FYUFOE PVS LOPXMFEHF PO QMBTNB JOUFSBDUJPOT
XJUI EJGGFSFOU DBUBMZUJD NBUFSJBMT FTQFDJBMMZ CFUXFFO UIF àFMET
PG QMBTNB DBUBMZTJT BOE DBUBMZTU TZOUIFTJT VTJOH QMBTNB BT UIF
DPNCJOFE VOEFSTUBOEJOH IBT HSFBU QPUFOUJBM JO TIFEEJOH MJHIU
PO UIJT DPNQMFY QMBTNBmTVSGBDF JOUFSBDUJPO� 'JHVSF �� TIPXT
UIF EZOBNJDT PG QMBTNB DBUBMZTJT BOE JUT QPUFOUJBM BEWBOUBHFT
XIFO GVMMZ FYQMPSJOH UIF BQQSPQSJBUF DBUBMZTUmQMBTNB QBJS BOE
QSPDFTT DPOEJUJPOT�

$PODMVEJOH SFNBSLT

1SPDFTTFT JO QMBTNB FOWJSPONFOUT GPMMPX EJGGFSFOU QBUIXBZT
BT DPNQBSFE UP USBEJUJPOBM TZOUIFTJT BQQSPBDIFT TVDI BT
IZESPUIFSNBM TZOUIFTJT PS DIFNJDBM WBQPS EFQPTJUJPO� &OHJO�
FFSJOH OFX HFOFSBUJPO DBUBMZTUT XJUI àOF�UVOFE QSPQFSUJFT GPS
EJWFSTF GVODUJPOBM BQQMJDBUJPOT SFRVJSFT UIF VTF PG JOOPWBUJWF
NFUIPET� 5IF VTF PG QMBTNB JT B QPXFSGVM BMUFSOBUJWF XIJDI
DBO QSPWJEF OFX FDP�GSJFOEMZ SPVUFT UP GVSUIFS EFTJHO WFSTBU�
JMF NBUFSJBMT XJUI FOIBODFE QSPQFSUJFT BOE QPTJUJWF JNQBDU PO
TFWFSBM SFBDUJPOT PG HSFBU TPDJFUBM JOUFSFTU� 5IF TVDDFTTGVM DPO�
USPMMFE TZOUIFTJT PG TQFDJBMJ[FE UBSHFUFE NBUFSJBMT SFRVJSFT UIF
EFWFMPQNFOU PG JNQSPWFE JO TJUV DIBSBDUFSJ[BUJPO UFDIOJRVFT
UIBU XIFO DPVQMFE XJUI TJNVMBUJPOT XJMM QSPWJEF JNQPSUBOU
GVOEBNFOUBM JOGPSNBUJPO TQFDJàDBMMZ SFHBSEJOH UIF QMBTNBm
TVSGBDF JOUFSGBDF� *O UIJT SFTQFDU EVF UP UIF XJEF WBSJFUZ PG
QMBTNBT BOE SFBDUPST DPOàHVSBUJPOT JU XPVME CF OFDFTTBSZ BOE
JNQPSUBOU UP DPOWFSHF HFOFSBM DPODMVTJPOT UIBU DBO QSPWJEF

B HFOFSBM CFOFàU UP UIF QMBTNB DPNNVOJUZ� .PSFPWFS UIJT
LOPXMFEHF DBO IFMQ UP FYQMPJU UIF QPTJUJWF FGGFDUT PG QMBTNB
PO DBUBMZTUT EVSJOH UIF QMBTNB DBUBMZTJT QSPDFTT�

"DLOPXMFEHNFOUT

5IF BVUIPS BDLOPXMFEHFT UIF TVQQPSU GSPN /BUJPOBM 4DJFODF
'PVOEBUJPO $#&5 VOEFS "XBSE /P� ��������

03$*% J%T

"OOFNJF #PHBFSUTB IUUQT���PSDJE�PSH����������������
����
9JO 5VB IUUQT���PSDJE�PSH��������������������
+ $ISJTUPQIFS 8IJUFIFBEB IUUQT���PSDJE�PSH�����������
���������
(BCSJFMF $FOUJB IUUQT���PSDJE�PSH��������������������
-FPO -FGGFSUTB IUUQT���PSDJE�PSH��������������������
0MJWJFS (VBJUFMMBB IUUQT���PSDJE�PSH��������������������
)ZVO�)B ,JNB IUUQT���PSDJE�PSH�������������������9
"OUIPOZ # .VSQIZB IUUQT���PSDJE�PSH����������������
����
8JMMJBN ' 4DIOFJEFSB IUUQT���PSDJE�PSH����������������
����
5PNPIJSP /P[BLJB IUUQT���PSDJE�PSH��������������������
+BTPO $ )JDLTB IUUQT���PSDJE�PSH��������������������
"OUPJOF 3PVTTFBVB IUUQT���PSDJE�PSH��������������������
'SFEFSJD 5IFWFOFUB IUUQT���PSDJE�PSH��������������������
"INFE ,IBDFGB IUUQT���PSDJE�PSH��������������������
.BSJB $BSSFPOB IUUQT���PSDJE�PSH��������������������

3FGFSFODFT

<�> 4BNVLBXB 4 FU BM ���� 5IF ���� QMBTNB SPBENBQ +� 1IZT�
%� "QQM� 1IZT� �� ������

<�> "EBNPWJDI * FU BM ���� 5IF ���� QMBTNB SPBENBQ� MPX
UFNQFSBUVSF QMBTNB TDJFODF BOE UFDIOPMPHZ +� 1IZT� %�
"QQM� 1IZT� �� ������

<�> .FIUB 1 #BSCPVO 1 (P % # )JDLT + $ BOE 4DIOFJEFS 8 '
���� $BUBMZTJT FOBCMFE CZ QMBTNB BDUJWBUJPO PG TUSPOH
DIFNJDBM CPOET� B SFWJFX "$4 &OFSHZ -FUU� � ����m��

<�> 'SJENBO " ���� 1MBTNB $IFNJTUSZ 	$BNCSJEHF� $BNCSJEHF
6OJWFSTJUZ 1SFTT


<�> 4OPFDLY 3 BOE #PHBFSUT " ���� 1MBTNB UFDIOPMPHZ�B OPWFM
TPMVUJPO GPS $0� DPOWFSTJPO $IFN� 4PD� 3FW� �� ����m��

<�> .FIUB 1 #BSCPVO 1 )FSSFSB ' " ,JN + 3VNCBDI 1 (P %
# )JDLT + $ BOE 4DIOFJEFS 8 ' ���� 0WFSDPNJOH
BNNPOJB TZOUIFTJT TDBMJOH SFMBUJPOT XJUI QMBTNB�FOBCMFE
DBUBMZTJT /BU� $BUBM� � ���m��

<�> ,JN )�) ���� /POUIFSNBM QMBTNB QSPDFTTJOH GPS
BJS�QPMMVUJPO DPOUSPM� B IJTUPSJDBM SFWJFX DVSSFOU JTTVFT
BOE GVUVSF QSPTQFDUT 1MBTNB 1SPDFTT� 1PMZN� � ��m���

<�> 7BO %VSNF + %FXVMG + -FZT $ BOE 7BO -BOHFOIPWF ) ����
$PNCJOJOH OPO�UIFSNBM QMBTNB XJUI IFUFSPHFOFPVT
DBUBMZTJT JO XBTUF HBT USFBUNFOU� B SFWJFX "QQM� $BUBM� #
�� ���m��

<�> $IFO ) - -FF ) . $IFO 4 ) $IBOH . # :V 4 + BOE -J 4
/ ���� 3FNPWBM PG WPMBUJMF PSHBOJD DPNQPVOET CZ
TJOHMF�TUBHF BOE UXP�TUBHF QMBTNB DBUBMZTJT TZTUFNT� B
SFWJFX PG UIF QFSGPSNBODF FOIBODFNFOU NFDIBOJTNT
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DVSSFOU TUBUVT BOE TVJUBCMF BQQMJDBUJPOT &OWJS� 4DJ�
5FDIOPM� �� ����m��

<��> $IFO ) - -FF ) . $IFO 4 ) $IBP : BOE $IBOH . #
���� 3FWJFX PG QMBTNB DBUBMZTJT PO IZESPDBSCPO
SFGPSNJOH GPS IZESPHFO QSPEVDUJPO�*OUFSBDUJPO
JOUFHSBUJPO BOE QSPTQFDUT "QQM� $BUBM� #
�� �m�

<��> 7BOEFOCSPVDLF " . .PSFOU 3 %F (FZUFS / BOE -FZT $
���� /PO�UIFSNBM QMBTNBT GPS OPO�DBUBMZUJD BOE DBUBMZUJD
70$ BCBUFNFOU +� )B[BSEPVT .BUFS� ��� ��m��

<��> /FZUT & $ BOE #PHBFSUT " ���� 6OEFSTUBOEJOH QMBTNB
DBUBMZTJT UISPVHI NPEFMJOH BOE TJNVMBUJPO�B SFWJFX +�
1IZT� %� "QQM� 1IZT� �� ������

<��> /FZUT & $ 0TUSJLPW , 4VOLBSB . , BOE #PHBFSUT " ����
1MBTNB DBUBMZTJT� TZOFSHJTUJD FGGFDUT BU UIF OBOPTDBMF
$IFN� 3FW� ��� �����m��

<��> 8IJUFIFBE + $ ���� 1MBTNB�DBUBMZTJT� UIF LOPXO LOPXOT
UIF LOPXO VOLOPXOT BOE UIF VOLOPXO VOLOPXOT +� 1IZT�
%� "QQM� 1IZT� �� ������

<��> 7FFSBQBOEJBO 4 , 1 %F (FZUFS / (JSBVEPO +�. -BNPOJFS
+�' BOE .PSFOU 3 ���� 5IF VTF PG [FPMJUFT GPS 70$T
BCBUFNFOU CZ DPNCJOJOH OPO�UIFSNBM QMBTNB BETPSQUJPO
BOE�PS DBUBMZTJT $BUBMZTUT � ��

<��> 5V 9 8IJUFIFBE + $ BOE /P[BLJ 5 	FET
 ���� 1MBTNB
$BUBMZTJT� 'VOEBNFOUBMT BOE "QQMJDBUJPOT 	#FSMJO�
4QSJOHFS


<��> *OUFSOBUJPOBM 3FOFXBCMF &OFSHZ "HFODZ 	*3&/"
 ����
'BMMJOH SFOFXBCMF QPXFS DPTUT PQFO EPPS UP HSFBUFS
DMJNBUF BNCJUJPO 3FQPSU�
	IUUQT���XXX�JSFOB�PSH�OFXTSPPN�QSFTTSFMFBTFT������
.BZ�'BMMJOH�3FOFXBCMF�1PXFS�$PTUT�0QFO�%PPS�UP�
(SFBUFS�$MJNBUF�"NCJUJPO


<��> *OUFSOBUJPOBM 3FOFXBCMF &OFSHZ "HFODZ 	*3&/"
 ����
)ZESPQPXFS 3FQPSU 	IUUQT���XXX�JSFOB�PSH�DPTUT�1PXFS�
(FOFSBUJPO�$PTUT�)ZESPQPXFS


<��> #PHBFSUT " BOE /FZUT & ���� 1MBTNB UFDIOPMPHZ� BO
FNFSHJOH UFDIOPMPHZ GPS FOFSHZ TUPSBHF "$4 &OFSHZ -FUU�
� ����m��

<��> -JV 4 8JOUFS - 3 BOE $IFO + ( ���� 3FWJFX PG
QMBTNB�BTTJTUFE DBUBMZTJT GPS TFMFDUJWF HFOFSBUJPO PG
PYZHFOBUFT GSPN $0� BOE $)� "$4 $BUBM�
�� ����m��

<��> 1VMJZBMJM ) +VSLPWJD % - %BTJSFEEZ 7 % # $ BOE -JLP[BS #
���� " SFWJFX PG QMBTNB�BTTJTUFE DBUBMZUJD DPOWFSTJPO PG
HBTFPVT DBSCPO EJPYJEF BOE NFUIBOF JOUP WBMVF�BEEFE
QMBUGPSN DIFNJDBMT BOE GVFMT 34$ "EW�
� �����m���

<��> .J[VOP " ���� *OEVTUSJBM BQQMJDBUJPOT PG BUNPTQIFSJD
OPO�UIFSNBM QMBTNB JO FOWJSPONFOUBM SFNFEJBUJPO 1MBTNB
1IZT� $POUSPM� 'VTJPO �� "��"��

<��> $IFO + ( FU BM ���� #FZPOE GPTTJM GVFM�ESJWFO OJUSPHFO
USBOTGPSNBUJPOT 4DJFODF ��� ���

<��> (IPMBNJ 3 4UFSF $ & (PHVFU " BOE )BSEBDSF $ ����
/PO�UIFSNBM�QMBTNB�BDUJWBUFE EF�/0Y DBUBMZTJT 1IJM�
5SBOT� 3� 4PD� " ��� ��������

<��> -JV - ;IBOH ; %BT 4 BOE ,BXJ 4 ���� 3FGPSNJOH PG UBST
GSPN CJPNBTT HBTJàDBUJPO JO B IZCSJE DBUBMZTJT�QMBTNB
TZTUFN "QQM� $BUBM� # ��� ���m��

<��> 4UFSF $ & FU BM ���� /PO�UIFSNBM QMBTNB BDUJWBUJPO PG HPME
CBTFE DBUBMZTUT GPS MPX UFNQFSBUVSF XBUFS HBT TIJGU "OHFX�
$IFN� *OU� &E� �� ����m��

<��> %V $ . .P + . BOE -J ) 9 ���� 3FOFXBCMF IZESPHFO
QSPEVDUJPO CZ BMDPIPMT SFGPSNJOH VTJOH QMBTNB BOE
QMBTNB�DBUBMZUJD UFDIOPMPHJFT� DIBMMFOHFT BOE
PQQPSUVOJUJFT $IFN� 3FW� ��� ����m��

<��> :BOH 3 BOE $IFO 3 ���� 3FBM�UJNF QMBTNB QSPDFTT
DPOEJUJPO TFOTJOH BOE BCOPSNBM QSPDFTT EFUFDUJPO 4FOTPST
	#BTFM
 �� ����m��

<��> .FTCBI " BOE (SBWFT % # ���� .BDIJOF MFBSOJOH GPS
NPEFMJOH EJBHOPTUJDT BOE DPOUSPM PG OPO�FRVJMJCSJVN
QMBTNBT +� 1IZT� %� "QQM� 1IZT� �� ��-5��

<��> *TUBEJ * BOE "NJO / " 4 ���� )ZCSJE BSUJàDJBM OFVSBM
OFUXPSL−HFOFUJD BMHPSJUIN UFDIOJRVF GPS NPEFMJOH BOE
PQUJNJ[BUJPO PG QMBTNB SFBDUPS *OE� &OH� $IFN� 3FT�
�� ����m��

<��> (PSSZ 1 " 8IJUFIFBE + $ BOE 8V + ���� "EBQUJWF DPOUSPM
GPS /0Y SFNPWBM JO OPO�UIFSNBM QMBTNB QSPDFTTJOH
1MBTNB 1SPDFTT� 1PMZN� � ���m��

<��> ;IV 9 -JV 4 $BJ : (BP 9 ;IPV + ;IFOH $ BOE 5V 9 ����
1PTU�QMBTNB DBUBMZUJD SFNPWBM PG NFUIBOPM PWFS .Om$F
DBUBMZTUT JO BO BUNPTQIFSJD EJFMFDUSJD CBSSJFS EJTDIBSHF
"QQM� $BUBM� # ��� ���m��

<��> ,JUDIJO + 3 ���� .BDIJOF MFBSOJOH JO DBUBMZTJT /BU� $BUBM�
� ���m�

<��> (SBKDJBS - )FBSE $ + #POEBSFOLP " " 1PMZOTLJ . 7
.FFQSBTFSU + 1JELP & " BOE /BDIUJHBMM 1 ���� 5PXBSET
PQFSBOEP DPNQVUBUJPOBM NPEFMJOH JO IFUFSPHFOFPVT
DBUBMZTJT $IFN� 4PD� 3FW� �� ����m��

<��> ,SVHFS ' (FSHT 5 BOE 5SJFTDINBOO + ���� .BDIJOF MFBSOJOH
QMBTNB�TVSGBDF JOUFSGBDF GPS DPVQMJOH TQVUUFSJOH BOE HBT
QIBTF USBOTQPSU TJNVMBUJPOT 1MBTNB 4PVSDFT 4DJ� 5FDIOPM�
�� ������

<��> 8IJUFIFBE + $ ���� $IBQUFS � 1MBTNB $BUBMZTJT�
'VOEBNFOUBMT BOE "QQMJDBUJPOT FE 9 5V + $ 8IJUFIFBE
BOE 5 /P[BLJ 	#FSMJO� 4QSJOHFS
 QQ �m��

<��> 9V 4 FU BM ���� 4VTUBJOJOH NFUBMmPSHBOJD GSBNFXPSLT GPS
XBUFSmHBT TIJGU DBUBMZTJT CZ OPO�UIFSNBM QMBTNB /BU�
$BUBM� � ���m�

<��> (JCTPO & , FU BM ���� 1SPCJOH UIF SPMF PG B OPO�UIFSNBM
QMBTNB 	/51
 JO UIF IZCSJE /51 DBUBMZUJD PYJEBUJPO PG
NFUIBOF "OHFX� $IFN� *OU� &E� �� ����m�

<��> -J 4 3 .FESBOP + " )FTTFM 7 BOE (BMMVDDJ ' ���� 3FDFOU
QSPHSFTT PG QMBTNB�BTTJTUFE OJUSPHFO àYBUJPO SFTFBSDI� B
SFWJFX 1SPDFTTFT � ���

<��> #VUBMB 4 -BOH + )FTTFM 7 8BOH 2 BOE "OBTUBTPQPVMPV "
���� -JGF DZDMF BTTFTTNFOU PG UIF OJUSPHFO àYBUJPO
QSPDFTT BTTJTUFE CZ QMBTNB UFDIOPMPHZ BOE JODPSQPSBUJOH
SFOFXBCMF FOFSHZ *OE� &OH� $IFN� 3FT� �� ����m��

<��> "OBTUBTPQPVMPV " #VUBMB 4 1BUJM # 4VCFSV + 'SFHFOF .
-BOH + 8BOH 2 BOE )FTTFM 7 ���� 5FDIOP�FDPOPNJD
GFBTJCJMJUZ TUVEZ PG SFOFXBCMF QPXFS TZTUFNT GPS B
TNBMM�TDBMF QMBTNB�BTTJTUFE OJUSJD BDJE QMBOU JO "GSJDB
1SPDFTTFT � ��

<��> 8FOHMFS + 0HOJFS 4 ;IBOH . -FWFSOJFS & (VZPO $
0MMJWJFS $ 'FOTUFSCBOL - BOE 5BUPVMJBO . ����
.JDSPáVJEJD DIJQT GPS QMBTNB áPX DIFNJTUSZ� BQQMJDBUJPO
UP DPOUSPMMFE PYJEBUJWF QSPDFTTFT 3FBDU� $IFN� &OH�
� ���m��

<��> ,PHFMTDIBU[ 6 ���� "QQMJDBUJPOT PG NJDSPQMBTNBT BOE
NJDSPSFBDUPS UFDIOPMPHZ $POUSJC� 1MBTNB 1IZT� �� ��m�

<��> 9V 4 BOE $BSUFS & " ���� 5IFPSFUJDBM JOTJHIUT JOUP
IFUFSPHFOFPVT 	1IPUP
FMFDUSPDIFNJDBM $0� SFEVDUJPO
$IFN� 3FW� ��� ����m��

<��> 8BMFOUB $ " 5TDIVSM . BOE )FJ[ 6 ���� *OUSPEVDJOH
DBUBMZTJT JO QIPUPDBUBMZTJT� XIBU DBO CF VOEFSTUPPE GSPN
TVSGBDF TDJFODF TUVEJFT PG BMDPIPM QIPUPSFGPSNJOH PO 5J0�
+� 1IZT�� $POEFOT� .BUUFS� �� ������

<��> -BO[BGBNF 1 "CBUF 4 "NQFMMJ $ (FOPWFTF $ 1BTTBMBDRVB
3 $FOUJ ( BOE 1FSBUIPOFS 4 ���� #FZPOE TPMBS GVFMT�
SFOFXBCMF FOFSHZ�ESJWFO DIFNJTUSZ $IFN4VT$IFN
�� ����m��

<��> 1FSBUIPOFS 4 (SPTT 4 )FOTFO & + . 8FTTFM ) $ISBZF )
BOE $FOUJ ( ���� -PPLJOH BU UIF GVUVSF PG DIFNJDBM
QSPEVDUJPO UISPVHI UIF FVSPQFBO SPBENBQ PO TDJFODF BOE
UFDIOPMPHZ PG DBUBMZTJT UIF &6 FGGPSU GPS B MPOH�UFSN
WJTJPO $IFN$BU$IFN � ���m�

��

https://doi.org/10.1021/es802679b
https://doi.org/10.1021/es802679b
https://doi.org/10.1016/j.apcatb.2008.06.021
https://doi.org/10.1016/j.apcatb.2008.06.021
https://doi.org/10.1016/j.jhazmat.2011.08.060
https://doi.org/10.1016/j.jhazmat.2011.08.060
https://doi.org/10.1088/0022-3727/47/22/224010
https://doi.org/10.1088/0022-3727/47/22/224010
https://doi.org/10.1021/acs.chemrev.5b00362
https://doi.org/10.1021/acs.chemrev.5b00362
https://doi.org/10.1088/0022-3727/49/24/243001
https://doi.org/10.1088/0022-3727/49/24/243001
https://doi.org/10.3390/catal9010098
https://doi.org/10.3390/catal9010098
https://www.irena.org/newsroom/pressreleases/2019/May/Falling-Renewable-Power-Costs-Open-Door-to-Greater-Climate-Ambition
https://www.irena.org/newsroom/pressreleases/2019/May/Falling-Renewable-Power-Costs-Open-Door-to-Greater-Climate-Ambition
https://www.irena.org/newsroom/pressreleases/2019/May/Falling-Renewable-Power-Costs-Open-Door-to-Greater-Climate-Ambition
https://www.irena.org/costs/Power-Generation-Costs/Hydropower
https://www.irena.org/costs/Power-Generation-Costs/Hydropower
https://doi.org/10.1021/acsenergylett.8b00184
https://doi.org/10.1021/acsenergylett.8b00184
https://doi.org/10.1021/acscatal.9b04811
https://doi.org/10.1021/acscatal.9b04811
https://doi.org/10.1039/C8RA03146K
https://doi.org/10.1039/C8RA03146K
https://doi.org/10.1088/0741-3335/49/5A/S01
https://doi.org/10.1088/0741-3335/49/5A/S01
https://doi.org/10.1126/science.aar6611
https://doi.org/10.1126/science.aar6611
https://doi.org/10.1098/rsta.2017.0054
https://doi.org/10.1098/rsta.2017.0054
https://doi.org/10.1016/j.apcatb.2019.03.039
https://doi.org/10.1016/j.apcatb.2019.03.039
https://doi.org/10.1002/anie.201612370
https://doi.org/10.1002/anie.201612370
https://doi.org/10.1021/cr5003744
https://doi.org/10.1021/cr5003744
https://doi.org/10.3390/s100605703
https://doi.org/10.3390/s100605703
https://doi.org/10.1088/1361-6463/ab1f3f
https://doi.org/10.1088/1361-6463/ab1f3f
https://doi.org/10.1021/ie060562c
https://doi.org/10.1021/ie060562c
https://doi.org/10.1002/ppap.200700010
https://doi.org/10.1002/ppap.200700010
https://doi.org/10.1016/j.apcatb.2015.10.013
https://doi.org/10.1016/j.apcatb.2015.10.013
https://doi.org/10.1038/s41929-018-0056-y
https://doi.org/10.1038/s41929-018-0056-y
https://doi.org/10.1039/C8CS00398J
https://doi.org/10.1039/C8CS00398J
https://doi.org/10.1088/1361-6595/ab0246
https://doi.org/10.1088/1361-6595/ab0246
https://doi.org/10.1038/s41929-018-0206-2
https://doi.org/10.1038/s41929-018-0206-2
https://doi.org/10.3390/pr6120248
https://doi.org/10.3390/pr6120248
https://doi.org/10.1021/acs.iecr.6b00145
https://doi.org/10.1021/acs.iecr.6b00145
https://doi.org/10.3390/pr4040054
https://doi.org/10.3390/pr4040054
https://doi.org/10.1039/C8RE00122G
https://doi.org/10.1039/C8RE00122G
https://doi.org/10.1002/ctpp.200710012
https://doi.org/10.1002/ctpp.200710012
https://doi.org/10.1021/acs.chemrev.8b00481
https://doi.org/10.1021/acs.chemrev.8b00481
https://doi.org/10.1088/1361-648X/ab351a
https://doi.org/10.1088/1361-648X/ab351a
https://doi.org/10.1002/cssc.201701507
https://doi.org/10.1002/cssc.201701507
https://doi.org/10.1002/cctc.201601641
https://doi.org/10.1002/cctc.201601641


+� 1IZT� %� "QQM� 1IZT� �� 	����
 ������ 3PBENBQ

<��> :BOH : FU BM ����m���� 3PBENBQ PO HBT�JOWPMWFE
QIPUP� BOE FMFDUSP� DBUBMZTJT $IJOFTF $IFN� -FUU�
�� ����m���

<��> ,SBNN 6 * .BSTDIBMM 3 BOE 3PTF . ���� 1JUGBMMT JO
IFUFSPHFOFPVT UIFSNBM FMFDUSP� BOE QIPUPDBUBMZTJT
$IFN$BU$IFN �� ����m��

<��> +BOBLZ $ BOE 3BKFTIXBS , ���� $VSSFOU USFOET JO
TFNJDPOEVDUPS QIPUPFMFDUSPDIFNJTUSZ "$4 &OFSHZ -FUU�
� ����m�

<��> $FOUJ ( BOE 1FSBUIPOFS 4 ���� $BUBMZTJT GPS TPMBS�ESJWFO
DIFNJTUSZ� UIF SPMF PG FMFDUSPDBUBMZTJT $BUBM� 5PEBZ
��� ���m��

<��> 8BOH -�$ BOE %PNFO , ���� 3FDFOU EFWFMPQNFOUT JO
IFUFSPHFOFPVT QIPUPDBUBMZTUT GPS TPMBS�ESJWFO PWFSBMM
XBUFS TQMJUUJOH $IFN� 4PD� 3FW� �� ����m��

<��> (VP $ 3BO + 7BTJMFGG " BOE 2JBP 4�; ���� 3BUJPOBM EFTJHO
PG FMFDUSPDBUBMZTUT BOE QIPUP	FMFDUSP
DBUBMZTUT GPS OJUSPHFO
SFEVDUJPO UP BNNPOJB 	/)�
 VOEFS BNCJFOU DPOEJUJPOT
&OFSHZ &OWJSPO� 4DJ� �� ��m��

<��> #FOTBJE 4 $FOUJ ( (BSSPOF & 1FSBUIPOFS 4 BOE 4BSBDDP (
���� 5PXBSET BSUJàDJBM MFBWFT GPS TPMBS IZESPHFO BOE GVFMT
GSPN DBSCPO EJPYJEF $IFN4VT$IFN � ���m��

<��> ;IBOH 2�; BOE #PHBFSUT " ���� 1SPQBHBUJPO PG B QMBTNB
TUSFBNFS JO DBUBMZTU QPSFT 1MBTNB 4PVSDFT 4DJ� 5FDIOPM�
�� ������

<��> "TBQV 3 $MBFT / $JPDBSMBO 3�( .JOKBVX . %FUBWFSOJFS
$ $PPM 1 #BMT 4 BOE 7FSCSVHHFO 4 8 ���� &MFDUSPO
USBOTGFS BOE OFBS�àFME NFDIBOJTNT JO QMBTNPOJD
HPME�OBOPQBSUJDMF�NPEJàFE 5J0� QIPUPDBUBMZUJD TZTUFNT
"$4 "QQM� /BOP .BUFS� � ����m��

<��> -VOTGPSE + ) ���� 5IF DBUBMZUJD PYJEBUJWF DPVQMJOH PG
NFUIBOF "OHFX� $IFN� *OU� &E� &OHM�
�� ���m��

<��> -FWFMFT - 4FTIBO , -FSDIFS + " BOE -FGGFSUT - ����
0YJEBUJWF DPOWFSTJPO PG QSPQBOF PWFS MJUIJVN�QSPNPUFE
NBHOFTJB DBUBMZTU� *� ,JOFUJDT BOE NFDIBOJTN +� $BUBM�
��� ���m���

<��> /JFNBOUTWFSESJFU + 8 BOE #VU[ 5 ���� $IBSBDUFSJ[BUJPO PG
TPMJE DBUBMZTUT� QIZTJDBM QSPQFSUJFT� TUSVDUVSF BOE
NPSQIPMPHZ� HBNNB TQFDUSPTDPQJFT )BOECPPL PG
)FUFSPHFOFPVT $BUBMZTJT QQ ���m��

<��> /JMTTPO " 1FUUFSTTPO - ( . BOE /�STLPW + , ����
$IFNJDBM #POEJOH BU 4VSGBDFT BOE *OUFSGBDFT 	/FX :PSL�
&MTFWJFS


<��> )BNNFS # BOE /�STLPW + , ���� 5IFPSFUJDBM TVSGBDF
TDJFODF BOE DBUBMZTJT�DBMDVMBUJPOT BOE DPODFQUT
"EWBODFT JO $BUBMZTJT 	/FX :PSL� "DBEFNJD

QQ ��m���

<��> 3FZOJFST . ' BOE .BSJO ( # ���� &YQFSJNFOUBM BOE
UIFPSFUJDBM NFUIPET JO LJOFUJD TUVEJFT PG IFUFSPHFOFPVTMZ
DBUBMZ[FE SFBDUJPOT "OOV� 3FW� $IFN� #JPNPM� &OH�
� ���m��

<��> /�STLPW + , BOE 4UPMU[F 1 ���� &MFNFOUBSZ TUFQT BOE
NFDIBOJTNT� NJDSPLJOFUJDT� UIFPSFUJDBM NPEFMJOH PG
DBUBMZUJD SFBDUJPOT )BOECPPL PG )FUFSPHFOFPVT $BUBMZTJT
QQ ���m�� 	/FX :PSL� 8JMFZ


<��> ,FJM ' + ���� .PMFDVMBS NPEFMMJOH GPS SFBDUPS EFTJHO "OOV�
3FW� $IFN� #JPNPM� &OH� � ���m��

<��> /JUTDIF 5 6OHFS $ BOE 8FJEOFS & ���� 1MBTNB DBUBMZUJDBM
SFBDUPST GPS BUNPTQIFSJD HBT DPOWFSTJPOT
$IFNJF�*OHFOJFVS�5FDIOJL �� ����m��

<��> ,JN ) ) 5FSBNPUP : /FHJTIJ / BOE 0HBUB " ���� "
NVMUJEJTDJQMJOBSZ BQQSPBDI UP VOEFSTUBOE UIF JOUFSBDUJPOT
PG OPOUIFSNBM QMBTNB BOE DBUBMZTU� B SFWJFX $BUBM� 5PEBZ
��� ��m��

<��> ,JN + (P % # BOE )JDLT + $ ���� 4ZOFSHJTUJD FGGFDUT PG
QMBTNBmDBUBMZTU JOUFSBDUJPOT GPS $)� BDUJWBUJPO 1IZT�
$IFN� $IFN� 1IZT� �� �����m��

<��> ;IBOH 2 ; BOE #PHBFSUT " ���� 1MBTNB TUSFBNFS
QSPQBHBUJPO JO TUSVDUVSFE DBUBMZTUT 1MBTNB 4PVSDFT 4DJ�
5FDIOPM� �� ������

<��> (JBNNBSJB ( 7BO 3PPJK ( BOE -FGGFSUT - ���� 1MBTNB
DBUBMZTJT� EJTUJOHVJTIJOH CFUXFFO UIFSNBM BOE DIFNJDBM
FGGFDUT $BUBMZTUT � ���

<��> 8JTNBOO 4 5 &OHC�L + 4 7FOEFMCP 4 # #FOEJYFO ' #
&SJLTFO 8 - "BTCFSH�1FUFSTFO , 'SBOETFO $
$IPSLFOEPSGG * BOE .PSUFOTFO 1 . ���� &MFDUSJàFE
NFUIBOF SFGPSNJOH� " DPNQBDU BQQSPBDI UP HSFFOFS
JOEVTUSJBM IZESPHFO QSPEVDUJPO 4DJFODF��� ���m�

<��> ,JN ) ) 5FSBNPUP : 0HBUB " 5BLBHJ ) BOE /BOCB 5 ����
1MBTNB DBUBMZTJT GPS FOWJSPONFOUBM USFBUNFOU BOE FOFSHZ
BQQMJDBUJPOT 1MBTNB $IFN� 1MBTNB 1SPDFTT�
�� ��m��

<��> 4UFSF $ & "ESFTT 8 #VSDI 3 $IBOTBJ 4 (PHVFU "
(SBIBN 8 ( BOE )BSEBDSF $ ���� 1SPCJOH B OPO�UIFSNBM
QMBTNB BDUJWBUFE IFUFSPHFOFPVTMZ DBUBMZ[FE SFBDUJPO VTJOH
JO TJUV %3*'54�.4 "$4 $BUBM� � ���m��

<��> 3JWBMMBO . 'PVSSF́ & "JFMMP 4 5BUJCPVÌU + . BOE
5IJCBVMU�4UBS[ZL ' ���� *OTJHIUT JOUP UIF NFDIBOJTNT PG
JTPQSPQBOPM DPOWFSTJPO PO γ�"M�0� CZ EJFMFDUSJD CBSSJFS
EJTDIBSHF 1MBTNB 1SPDFTT� 1PMZN� � ���m�

<��> ,IPTSBWJ ; )JO[F " BOE ,MBHFT $�1 ���� *O�TJUV '5*3�"53
TQFDUSPTDPQJD JOWFTUJHBUJPOT PG BUNPTQIFSJD�QSFTTVSF
QMBTNB NPEJàDBUJPO PG QPMZPMFàO UIJO àMNT ��UI *OU�
$POG� PO 1MBTNB 4VSGBDF &OHJOFFSJOH ��m�� 4FQUFNCFS
���� 	(BSNJTDI�1BSUFOLJSDIFO (FSNBOZ

IUUQ���XXX�FQ�MJV�TF�XDD@BSUJDMF�EFGBVMU�BTQY JTTVF=����
BSUJDMF=��� 	"DDFTTFE� �� .BSDI ����


<��> %V : 5BNVSB , .PPSF 4 1FOH ; /P[BLJ 5 BOE #SVHHFNBO
1 + ���� $0 	# �Σ+→ " �Π
 "OHTUSPN TZTUFN GPS HBT
UFNQFSBUVSF NFBTVSFNFOUT JO $0� DPOUBJOJOH QMBTNBT
1MBTNB $IFN� 1MBTNB 1SPDFTT� �� ��m��

<��> )FSSFSB ' " #SPXO ( ) #BSCPVO 1 5VSBO / .FIUB 1
4DIOFJEFS 8 ' )JDLT + $ BOE (P % # ���� +� 1IZT� %�
"QQM� 1IZT� �� ������

<��> #MJHBBSE 5 #VMMPDL 3 . $BNQCFMM $ 5 $IFO + ( (BUFT #
$ (PSUF 3 + BOE 4DPUU 4 - ���� 5PXBSE CFODINBSLJOH JO
DBUBMZTJT TDJFODF� CFTU QSBDUJDFT DIBMMFOHFT BOE
PQQPSUVOJUJFT "$4 $BUBM� � ����m���

<��> #FOUSVQ 6 ���� $PNCJOJOH JO TJUV DIBSBDUFSJ[BUJPO
NFUIPET JO POF TFU�VQ� MPPLJOH XJUI NPSF FZFT JOUP UIF
JOUSJDBUF DIFNJTUSZ PG UIF TZOUIFTJT BOE XPSLJOH PG
IFUFSPHFOFPVT DBUBMZTUT $IFN� 4PD� 3FW�
�� ����m��

<��> $IBLSBCBSUJ " 'PSE . & (SFHPSZ % )V 3 ,FUVSBLJT $ +
-XJO 4 BOE 8BDIT * & ���� " EFDBEF+ PG PQFSBOEP
TQFDUSPTDPQZ TUVEJFT $BUBM� 5PEBZ ��� ��m��

<��> 'SFOLFM " * 8BOH 2 .BSJOLPWJD / $IFO + ( #BSSJP - 4J
3 BOE )BOTPO + $ ���� $PNCJOJOH Y�SBZ BCTPSQUJPO BOE
Y�SBZ EJGGSBDUJPO UFDIOJRVFT GPS JO TJUV TUVEJFT PG DIFNJDBM
USBOTGPSNBUJPOT JO IFUFSPHFOFPVT DBUBMZTJT� BEWBOUBHFT
BOE MJNJUBUJPOT +� 1IZT� $IFN� $
��� �����m��

<��> 7BNWBLFSPT " +BDRVFT 4 % . %J .JDIJFM . .BUSBT %
.JEEFMLPPQ 7 *TNBHJMPW * ; BOE #FBMF " . ���� �%
PQFSBOEP UPNPHSBQIJD EJGGSBDUJPO JNBHJOH PG B DBUBMZTU
CFE /BU� $PNNVO� � �m��

<��> (JCTPO & FU BM ���� 1SPCJOH UIF SPMF PG B OPO�UIFSNBM QMBTNB
	/51
 JO UIF IZCSJE /51 DBUBMZUJD PYJEBUJPO PG NFUIBOF
"OHFX� $IFN� *OU� &E� �� ����m�

<��> (PHVFU " 4UFXBSU $ 5PVJUPV + BOE .PSHBO , ���� *O TJUV
TQBUJBMMZ SFTPMWFE UFDIOJRVFT GPS UIF JOWFTUJHBUJPO PG
QBDLFE CFE DBUBMZUJD SFBDUPST� DVSSFOU TUBUVT BOE GVUVSF
PVUMPPL PG 4QBDJ�'# "EW� $IFN� &OH� �� ���m��

<��> #SBOEFOCVSH 3 ���� %JFMFDUSJD CBSSJFS EJTDIBSHFT� QSPHSFTT
PO QMBTNB TPVSDFT BOE PO UIF VOEFSTUBOEJOH PG SFHJNFT

��

https://doi.org/10.1016/j.cclet.2019.10.041
https://doi.org/10.1016/j.cclet.2019.10.041
https://doi.org/10.1002/cctc.201900137
https://doi.org/10.1002/cctc.201900137
https://doi.org/10.1021/acsenergylett.7b00413
https://doi.org/10.1021/acsenergylett.7b00413
https://doi.org/10.1016/j.cattod.2018.03.005
https://doi.org/10.1016/j.cattod.2018.03.005
https://doi.org/10.1039/C8CS00542G
https://doi.org/10.1039/C8CS00542G
https://doi.org/10.1039/C7EE02220D
https://doi.org/10.1039/C7EE02220D
https://doi.org/10.1002/cssc.201100661
https://doi.org/10.1002/cssc.201100661
https://doi.org/10.1088/1361-6595/aab47a
https://doi.org/10.1088/1361-6595/aab47a
https://doi.org/10.1021/acsanm.9b00485
https://doi.org/10.1021/acsanm.9b00485
https://doi.org/10.1002/anie.199509701
https://doi.org/10.1002/anie.199509701
https://doi.org/10.1016/S0021-9517(03)00112-X
https://doi.org/10.1016/S0021-9517(03)00112-X
https://doi.org/10.1146/annurev-chembioeng-060713-040032
https://doi.org/10.1146/annurev-chembioeng-060713-040032
https://doi.org/10.1002/9783527610044
https://doi.org/10.1146/annurev-chembioeng-060817-084141
https://doi.org/10.1146/annurev-chembioeng-060817-084141
https://doi.org/10.1002/cite.201800024
https://doi.org/10.1002/cite.201800024
https://doi.org/10.1016/j.cattod.2015.04.009
https://doi.org/10.1016/j.cattod.2015.04.009
https://doi.org/10.1039/C7CP01322A
https://doi.org/10.1039/C7CP01322A
https://doi.org/10.1088/1361-6595/aae430
https://doi.org/10.1088/1361-6595/aae430
https://doi.org/10.3390/catal9020185
https://doi.org/10.3390/catal9020185
https://doi.org/10.1126/science.aaw8775
https://doi.org/10.1126/science.aaw8775
https://doi.org/10.1007/s11090-015-9652-7
https://doi.org/10.1007/s11090-015-9652-7
https://doi.org/10.1021/cs5019265
https://doi.org/10.1021/cs5019265
https://doi.org/10.1002/ppap.201200021
https://doi.org/10.1002/ppap.201200021
http://www.ep.liu.se/wcc_article/default.aspx?issue=002;article=063
http://www.ep.liu.se/wcc_article/default.aspx?issue=002;article=063
https://doi.org/10.1007/s11090-016-9759-5
https://doi.org/10.1007/s11090-016-9759-5
https://doi.org/10.1088/1361-6463/ab0c58
https://doi.org/10.1088/1361-6463/ab0c58
https://doi.org/10.1021/acscatal.6b00183
https://doi.org/10.1021/acscatal.6b00183
https://doi.org/10.1039/b919711g
https://doi.org/10.1039/b919711g
https://doi.org/10.1016/j.cattod.2016.12.012
https://doi.org/10.1016/j.cattod.2016.12.012
https://doi.org/10.1021/jp205204e
https://doi.org/10.1021/jp205204e
https://doi.org/10.1038/s41467-018-07046-8
https://doi.org/10.1038/s41467-018-07046-8
https://doi.org/10.1002/anie.201703550
https://doi.org/10.1002/anie.201703550
https://doi.org/10.1016/bs.ache.2017.05.001
https://doi.org/10.1016/bs.ache.2017.05.001


+� 1IZT� %� "QQM� 1IZT� �� 	����
 ������ 3PBENBQ

BOE TJOHMF àMBNFOUT 1MBTNB 4PVSDFT 4DJ� 5FDIOPM�
�� ������

<��> (SP�F�,SFVM 4 )ÛCOFS 4 4DIOFJEFS 4 &MMFSXFH % 7PO
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