
!IGQ<G<j<��dg]jIEjQ][�GIh��][[KIh�+Igh][[IYYIhǧ
'I HSGYQIRX E TSYV FYX HI XƅI\TPMUYIV PIW TVSGȒHYVIW WYV PE GSPPIGXI� PƅYXMPMWEXMSR IX PE HMJJYWMSR HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XIW HSRRȒIW IX HI XƅMRHMUYIV XIW HVSMXW TEV VETTSVX EY XVEMXIQIRX HI XIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
�mǧ4VMZEG]�4SPMG]ǧ|�0E�TSPMXMUYI�HI�GSRJMHIRXMEPMXȒ�ǧ
ǧ
'IXXI TSPMXMUYI HI GSRJMHIRXMEPMXȒ HȒJMRMX GIVXEMRW TVMRGMTIW QENIYVW� 8SYX PI TIVWSRRIPǧ �IQTPS]ȒW�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSPPEFSVEXIYVW� WXEKMEMVIW� XVEZEMPPIYVW XIQTSVEMVIW IR E ȒXȒ MRJSVQȒ IX E PƅSFPMKEXMSR HI WYMZVI PIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VȑKPIQIRX�GSRGIVRERX�PE�KIWXMSR�HI�XIW�(SRRȒIW�4IVWSRRIPPIW�ǧǧ
ǧ
'IXXI HȒGPEVEXMSR ȉ TVSTSW HI PE TVSXIGXMSR HIW HSRRȒIW WƅETTPMUYI ȉ XSYW PIW ZMWMXIYVW� ȉ XSYW PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EFSRRȒW IX ȉ XSYXIW TIVWSRRIW UYM GSRWYPXIRX RSW WMXIW MRXIVRIX �MRHMUYȒW ȉ PƅEVXMGPI �� UYMǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
JSYVRMWWIRX PIW HSRRȒIW EY VIWTSRWEFPI HY XVEMXIQIRX �MRHMUYȒW ȉ PƅEVXMGPI � TSYV PE JSYVRMXYVI HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVSTVIW WIVZMGIW IX TVSHYMXW� 2SYW XVEMXSRW YRMUYIQIRX PIW HSRRȒIW UYI XY RSYW JSYVRMW IX UYI RSWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TEVXIREMVIW�GSQQIVGMEY\�TEVXEKIRX�EZIG�RSYW�ǧǧ
ǧ
'IXXI HȒGPEVEXMSR RI GSRGIVRI TEW PI XVEMXIQIRX HI XMIVGIW TIVWSRRIW EZIG HIW WSGMȒXȒW RSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EWWSGMȒIW IX RSR GSRXVȜPȒIWǧ� TEV I\IQTPI WMXIW MRXIVRIX HƅEYXVIW WSGMȒXȒW� WIVZMGIW IX ETTPMGEXMSRWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EZIG�PIWUYIPW�PƅYXMPMWEXIYV�EGGITXI�HI�TVSGȒHIV�ǧǧ
2SXVI SFNIGXMJ IWX HI KEVERXMV PƅEGGȑW YRMUYIQIRX EY\ 7IVZMGIW JSYVRMW TEV HƅEYXVIW WSGMȒXȒW UYMǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TEVXEKIRXǧ
RSW ZEPIYVW IX RSW RSVQIW TEV VETTSVX ȉ PE GSRJMHIRXMEPMXȒ� 4SYV GIXXI VEMWSR� RSYW RI TSYZSRW TEWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVIRHVI PE VIWTSRWEFMPMXȒ HIW GSRXIRYW JSYVRMW TEV HIW XMIVW EMRWM UYI PIYV TSPMXMUYI HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRJMHIRXMEPMXȒ� 2SYW XƅMRZMXSRW ȉ ZȒVMJMIV EZIG EXXIRXMSR PIW TSPMXMUYIW HI GSRJMHIRXMEPMXȒ� EHSTXȒIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TEV�PIW�7IVZMGIW�HƅEYXVYM�UYI�XY�YXMPMWIW�ǧǧ
ǧ
2SXVI TSPMXMUYI HI GSRJMHIRXMEPMXȒ IWX ETTPMGEFPI ȉ XSYW PIW WIVZMGIW UYI PI 6IWTSRWEFPI HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XVEMXIQIRX XI JSYVRMX IX ȉ GIY\ HIW WSGMȒXȒW GSRXVȜPȒIW� 'IPE I\GPYX PIW XVEMXIQIRXW UYM SRX HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TSPMXMUYIW�HI�GSRJMHIRXMEPMXȒ�HMJJȒVIRXIW�ǧǧ
ǧ
)R TEVXMGYPMIV� RSYW XI GSRJMVQSRW UYI PIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW TVSJIWWMSRRIPPIW GSRXIRYIW HERWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RSXVI FEWI HI HSRRȒIW SRX ȒXȒ GSPPIGXȒIW TEV HIW XMIVW UYM SRX JSYVRM YRI KEVERXMI ETTVSTVMȒI WYV PIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VIWTIGX HY XVEMXIQIRX HIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW� 2SXVI KIWXMSR HI XVEMXIQIRX HIW HSRRȒIW WYMXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
YRI�TSPMXMUYI�WTȒGMJMUYI�HI�GSRJMHIRXMEPMXȒ��'I�HSGYQIRX�IWX�HMWTSRMFPI�WYV�RSW�WMXIW�MRXIVRIX�ǧǧ
ǧ
0IW QMWIW ȉ NSYV HI RSXVI TSPMXMUYI HI GSRJMHIRXMEPMXȒ VIJPȑXIRX PIW QSHMJMGEXMSRW ETTSVXȒIW WYV PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PSMW HERW PI HSQEMRI HI PE TVSXIGXMSR HIW HSRRȒIW� (I TPYW� RSYW EZSRW VIRHY RSXVI TSPMXMUYI HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ



GSRJMHIRXMEPMXȒ TPYW GPEMVI IX TPYW GSQTVȒLIRWMFPI� 2SYW EWWYVSRW HI XI XIRMV ȉ NSYV WYV PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QSHMJMGEXMSRW�JYXYVIW�UYM�WIVSRX�ETTSVXȒIW�ȉ�RSXVI��TSPMXMUYI�HI�GSRJMHIRXMEPMXȒ�ǧǧ
ǧ
ǧ
ǧ
ǧ
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Â���"0.$�10�$"�
0I HVSMX HI VIGIZSMV PI XVEMXIQIRX GSVVIGX � IX HSRRȒ ȉ XSYW� HI WIW TVSTVI (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW IWXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVMQSVHMEP TSYV RSYW� 2SYW RSYW IRKEKISRW ȉ KEVERXMV PI VIWTIGX HY 6ȑKPIQIRX )YVSTȒIR HI PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVSXIGXMSR HIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW 9) �������� �mǧ6+4(ǧ| IX HY HȒGVIX PȒKMWPEXMJ �MXEPMIRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
������ �PIǧmǧ'SHIǧ| IX TEV 0SM Rq ����� HY � NERZMIV ���� VIPEXMZI ȉ P�MRJSVQEXMUYI� EY\ JMGLMIVW IXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EY\ PMFIVXȒW HMXI �PE PSM -RJSVQEXMUYI IX 0MFIVXȒW IX TEV 0SM Rq �������� HY �� NYMR ���� VIPEXMZI ȉ PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVSXIGXMSR HIW HSRRȒIW TIVWSRRIPPIW� 2SYW RSYW IRKEKISRW EJMR UYI XSYX RSXVI TIVWSRRIP IX XSYWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RSW GPMIRXW TYMWWIRX GSQTXIV WYV HIW RSVQIW ȒPIZȒIW HI KIWXMSR HIW TVSTVIW (SRRȒIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
4IVWSRRIPPIW� 2SYW EZSRW EQȒPMSVȒ PIW QS]IRW XIGLRMUYIW RȒGIWWEMVIW ȉ PE VȒEPMWEXMSR EMRWM UYIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RSXVI SVKERMWEXMSR EJMR HI TVSXȒKIV XIW HSRRȒIW TIVWSRRIPPIW GSRJSVQȒQIRX EY\ TVMRGMTIW HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PƅEVXMGPI���HY�6+4(�ǧ
ǧ
'IXXI�TSPMXMUYI�HI�GSRJMHIRXMEPMXȒǧ�ǧ
� *EMX VȒJȒVIRGI EY\ WMXIW MRXIVRIX žLXXTW���[[[�QIHMEHHVIWW�GSQž� žLXXTW���[[[�[MRHTVIWW�MRJSǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ

IX�žLXXTW���[[[�QIHMEHEXE�MXž��PIW�m7MXIWǧ|ǧ
� *EMX�TEVXMI�MRXȒKVERXI�HIW�7MXIW�IX�HIW�WIVZMGIW�IX�HIW�TVSHYMXW�UYI�RSYW�SJJVSRWǧ
� 1MWI�ȉ�HMWTSWMXMSRǧGSRJSVQȒQIRX�EY\�EVXMGPIW����HYǧ'SHI�IX�EY�6+4(ǧ

Ã��.�/+$"/�� ���1�0.��0�!�"0�
1IHMEHHVIWW IX 46%HHVIWW WSRX PIW FEWIW HI HSRRȒIW KȒVȒIW TEV 1IHMEHEXE 7�V�P� HSRX PI WMȑKIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WSGMEP IWX ȉ 1MPER ������ :ME 'SQTEKRSRM� ��� 6)% 1- ������� �PI mǧ6IWTSRWEFPI HY XVEMXIQIRXǧ|�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
)R GEW HI HSYXIW SY HI UYIWXMSRW GSRGIVRERX PE GSRJMHIRXMEPMXȒ HI XIW HSRRȒIW TYFPMȒIW WYV RSXVIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ



7MXI� RSYW XƅMRZMXSRW ȉ GSRXEGXIV PI 6IWTSRWEFPI HY XVEMXIQIRX ȉ PƅEHVIWWI ȒPIGXVSRMUYI WYMZERXIǧ�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVMZEG]$QIHMEHHVIWW�IYž�ǧǧ

Ä���$""��/�+�./$""�  �/�0.��0��/��0�/$1.����/��$""��/�
0IW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW UYI RSYW XVEMXSRW JSRX TEVXMI HIW KVSYTIW TVMRGMTEY\ WYMZERXWǧǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
�mž(SRRȒIW�TIVWSRRIPPIWž|ǧ�ǧǧ
ǧ

Ɣ 'SSOMIWǧ
0IW�MRJSVQEXMSRW�WYV�PIW�GSSOMIW�WSRX�HMWTSRMFPIW�WYV�PI�PMIR�WYMZERXǧǧ
LXXTW���[[[�QIHMEHHVIWW�GSQ�JV�TVMZEG]�TSPMG]�JV�ǧ
ǧ

Ɣ (SRRȒIW�-RXIVRIXǧ
2SYW VIGIZSRW IX RSYW IRVIKMWXVSRW EYXSQEXMUYIQIRX PIW MRJSVQEXMSRW WYV XSR REZMKEXIYV MRXIVRIXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
UYERH XY ZEW MRXIVEKMW EZIG PIW 7MXIW� RSXEQQIRX XSR EHVIWWI -4� 'IW MRJSVQEXMSRW RI WSRX TEWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSPPIGXȒIW HERW YR FYX HƅȓXVI EWWSGMȒIW ȉ HIW TIVWSRRIW WTȒGMJMUYIW QEMW IPPIW TSYVVEMIRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TIVQIXXVI HƅMHIRXMJMIV PIW YXMPMWEXIYVW ȉ XVEZIVW HIW ȒPEFSVEXMSRW IX EWWSGMEXMSRW EZIG HIW HSRRȒIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HȒXIRYIW TEV HIW XMIVW� (ERW GIXXI GEXȒKSVMI� WSRX GSQTVMW PIW EHVIWWIW -4 SY PIW RSQW HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HSQEMRIW HIW SVHMREXIYVW YXMPMWȒW TEV PIW YXMPMWEXIYVW UYM WI GSRRIGXIRX EY 7MXI� PIW EHVIWWIW IRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RSXEXMSR 96- �9RMJSVQ 6IWSYVGI -HIRXMJMIV HIW VIWWSYVGIW HIQERHȒIW� PƅLIYVI HI PE HIQERHI � PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QȒXLSHI YXMPMWȒI TSYV WSYQIXXVI PE HIQERHI EY WIVZIYV� PE XEMPPI HY JMGLMIV SFXIRY IR VȒTSRWI� PIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSHI RYQȒVMUYI MRHMUYERX PƅȒXEX HI PE VȒTSRWI HSRRȒI TEV PI WIVZIYV �FSRRI JMR� IVVIYV� IXG� IXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HƅEYXVIW TEVEQȑXVIW VIPEXMJW EY W]WXȑQI HƅI\TPSMXEXMSR IX ȉ PƅIRZMVSRRIQIRX MRJSVQEXMUYI HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PƅYXMPMWEXIYV� 'IW HSRRȒIW WSRX YXMPMWȒIW HERW PI WIYP FYX HƅSFXIRMV HIW HSRRȒIW WXEXMWXMUYIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ERSR]QIW WYV PƅYXMPMWEXMSR HY 7MXI� HI GSRXVȜPIV WSR FSR JSRGXMSRRIQIRX� HƅMHIRXMJMIV PIW ERSQEPMIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IX EFYW� 9RI JSMW PƅȒPEFSVEXMSR HIW HSRRȒIW XIVQMRȒI� PIW HSRRȒIW WIVSRX MQQȒHMEXIQIRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WYTTVMQȒIW� )R GEW HƅL]TSXLȒXMUYIWǧMRJVEGXMSRW MRJSVQEXMUYIW GEYWERX HIW HSQQEKIW EY 7MXI SY ȉǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIW XMIVW� GIW HSRRȒIW TSYVVEMIRX ȓXVI YXMPMWȒIW TSYV HȒXIVQMRIV PIW VIWTSRWEFMPMXȒW � 2SYWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
YXMPMWIVSRW GIW HSRRȒIW WSYW JSVQI EKVȒKȒI IX HI WXEXMWXMUYIW RI TIVQIXXERX TEW HƅMHIRXMJMGEXMSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TIVWSRRIPPIǧ�ǧ
ǧ

Ɣ -RJSVQEXMSRW�UYI�XY�RSYW�HSRRIWǧ
2SYW GSPPIGXSRW XIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW VIPEXMZIW ȉ PƅYXMPMWEXMSR HY WMXI SY TIRHERX PE HYVȒI HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WIVZMGIW IX TVSHYMXW UYI RSYW XI JSYVRMWWSRW SY UYI RSYW XI JSYVRMWWSRW SY UYI RSYW JSYVRMWWSRWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ȉ�PE��WSGMȒXȒ�UYI�XY�VITVȒWIRXIW�ǧǧ
%Y QSQIRX SYƅ XY IRZSMIW YRI HIQERHI SY EY QSQIRX SYƅ XY YXMPMWIW PI WMXI MRXIVRIX� XY HSRRIW XSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EGGSVH TSYV PE GSPPIGXI� PI XVERWJIVX� PƅYXMPMWEXMSR� PI WXSGOEKI� PE HMJJYWMSR ȉ HƅEYXVIW YXMPMWEXMSRW HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XIW�MRJSVQEXMSRW��GSRJSVQȒQIRX�EY�6+4(�ǧǧ
2SYW XƅMRZMXSRW ȉ RI TEW JSYVRMV HƅMRJSVQEXMSRW UYM JSRX TEVXMI HIW GEXȒKSVMIW TEVXMGYPMȑVIW JMKYVERXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HERW PƅEVXMGPI � HY 6+4(ǧ�G�IWX�ȉ�HMVIǧ� PƅSVMKMRI VEGMEPI SY IXLRMUYI� PIW STMRMSRW TSPMXMUYIW� PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRZMGXMSRW VIPMKMIYWIW SY TLMPSWSTLMUYIW SY PƅETTEVXIRERGI W]RHMGEPI� PIW HSRRȒIW KȒRȒXMUYIW�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
FMSQȒXVMUYIW E]ERX TSYV FYX HƅMHIRXMJMIV YRI TIVWSRRI TL]WMUYI HI QERMȑVI YRMUYI� PIW HSRRȒIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRGIVRERX�PE�WERXȒ�PE��ZMI�WI\YIPPI��PƅSVMIRXEXMSR�WI\YIPPI�ǧ



ǧ
Ɣ (SRRȒIW�HI�XMIVGIW�TIVWSRRIWǧǧ

7M� TIRHERX PE TȒVMSHI HƅYXMPMWEXMSR HI RSW WIVZMGIW� XY JSYVRMW� XY WEYZIKEVHIW� XY YXMPMWIW HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
(SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW HI XMIVGIW TIVWSRRIW� XY IW ȉ XSYW PIW IJJIXW PI 6IWTSRWEFPI HY XVEMXIQIRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
�GSRJSVQȒQIRX ȉ PƅEVXMGPI �� TEVEKVETLI � HY 6+4(� 4EV GSRWȒUYIRX� XY IR EWWYQIW PE GSQTPȑXIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VIWTSRWEFMPMXȒ IR XERX UYI VIWTSRWEFPI EYXSRSQI HY XVEMXIQIRX� )R GI UYM GSRGIVRI GIW HSRRȒIW�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XY EGGSVHIW PE TPYW KVERHI HȒGLEVKI TEV VETTSVX ȉ XSYXI GSRXIWXEXMSR SY TVȒXIRXMSR UYM HIZEMXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TEVZIRMV EY VIWTSRWEFPI HY XVEMXIQIRX HI GIW XMIVGIW TIVWSRRIW� HSRX PIW HSRRȒIW TIVWSRRIPPIW SRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ȒXȒ XVEMXȒIW ȉ XVEZIVW PƅYXMPMWEXMSR HIW WIVZMGIW HY 7MXI� (ERW XSYW PIW GEW� ȉ TEVXMV HY QSQIRX SYƅ XYǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
JSYVRMW SY XY XVEMXIW HIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW HI XMIVGIW TIVWSRRIW IR YXMPMWERX RSXVI WMXI � XYǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
KEVERXMW� WM RȒGIWWEMVI� UYI XY EW SFXIRY PI GSRWIRXIQIRX TVȒEPEFPI HI GIW TIVWSRRIW ȉ XVEMXIVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PIYVW�(SRRȒIW�4IVWSRRIPPIW�ǧǧ
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8IW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW WIVSRX XVEMXȒIW TEV PI 6IWTSRWEFPI HY XVEMXIQIRX� GSRJSVQȒQIRX ȉ XIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
MRWXVYGXMSRW IX ȉ XSR GSRWIRXIQIRX IX� HERW PIW GEW RȒGIWWEMVIW� EY\ PSMW ETTPMGEFPIW� TSYV TEVZIRMVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EY\�JMREPMXȒW�GM�HIWWSYW�ǧǧ
���� TSYV RSYW TIVQIXXVI HI XI JSYVRMV RSW WIVZMGIW IX RSW TVSHYMXW SJJIVXW� ȉ XVEZIVW PI 7MXI� EYǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QSQIRX SYƅ XY WSYWGVMW YR EFSRRIQIRX� SYƅ XY HIQERHIW YRI GSRWYPXEXMSR TSYV YR TȒVMSHI HƅIWWEM�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
SYƅ�XY�EGLȑXIW�SY�HERW�PI�GEHVI�HI�XSYXI�EYXVI�VIPEXMSR�GSRXVEGXYIPPIǧ�ǧ
�����TSYV�VȒTSRHVI�ȉ�XIW�UYIWXMSRWǧ�ǧ
���� TSYV WƅEGUYMXXIV HI PƅIRWIQFPI HIW SFPMKEXMSRW TVȒZYIW TEV PIW PSMW� TEV PIW VȑKPIQIRXW SY TEV PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PȒKMWPEXMSR�IYVSTȒIRRI�IR�ZMKYIYV��SY�TSYV�WEXMWJEMVI�PIW�HIQERHIW�HIW�EYXSVMXȒWǧ�ǧ
���� TSYV QIRIV YRI EGXMZMXȒ HI QEVOIXMRK HMVIGX TEV I�QEMP TSYV HIW WIVZMGIW IX HIW TVSHYMXWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WMQMPEMVIW ȉ GIY\ UYI XY EW HȒNȉ EGLIXȒ� GSRJSVQȒQIRX ȉ PƅEVXMGPI ��� �� HY 'SHI �-XEPMIR� ȉ QSMRWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
UYI XY RSYW HIQERHIW HI QERMȑVI I\TPMGMXI RI TEW VIGIZSMV RSW GSQQYRMGEXMSRW EY QSQIRX SYƅǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XY�XƅIRVIKMWXVIW�SY�EY�QSQIRX�SYƅ�XY�JSYVRMW�XIW�HSRRȒIW�SY�TEV�PE�WYMXIǧ�ǧ
���� TSYV XI TVSTSWIV RSW WIVZMGIW IX RSW TVSHYMXW SY XƅIRZS]IV HIW GSQQYRMGEXMSRWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSQQIVGMEPIW� RI[WPIXXIV� HIW ȒXYHIW HI QEVGLȒ� EY QS]IR HƅSYXMPW EYXSQEXMWȒW XIPW UYI WQW�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QQW� I�QEMP IX ȒKEPIQIRX TEV GSYVVMIV IX TEV XȒPȒTLSRI EZIG RSXVI STȒVEXIYV� 2SYW XI VETTIPSRWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
UYI PI 6IWTSRWEFPI HY XVEMXIQIRX XI WSYQIX YRI WIYPI HIQERHI HI GSRWIRXIQIRX TSYV PƅIRWIQFPIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIW JMREPMXȒW HI QEVOIXMRK HȒGVMXW� GSRJSVQȒQIRX ȉ YRI QIWYVI TVMWI TEV Pƅ%YXSVMXȒ �MXEPMIRRI ȉǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVSTSW HI PE TVSXIGXMSR HIW HSRRȒIW mǧ0MKRIW HMVIGXVMGIW WYV PIW EGXMZMXȒW TVSQSXMSRRIPPIW IX WYV PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PYXXI GSRXVI PI WTEQǧ| HY � NYMPPIX ���� �ƈ0MRII KYMHE MR QEXIVME HM EXXMZMXȉ TVSQS^MSREPI I GSRXVEWXSǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EPPS 74%1Ɖ� ž(ERW XSYW PIW GEW� WM XY ZIY\ Xƅ] STTSWIV� XY TSYVVEW ȉ XSYX QSQIRX PI JEMVI IRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRXEGXERX PI 6IWTSRWEFPI� 0ƅERRYPEXMSR HI XSR GSRWIRXIQIRX RƅEJJIGXI TEW PE PȒKMXMQMXȒ HYǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XVEMXIQIRX�HIW�HSRRȒIW�VȒEPMWȒ�EZERX�XE�VȒZSGEXMSR�ǧǧ
���� TSYV GSQQYRMUYIV XIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW EY\ EYXVIW WSGMȒXȒW HY +VSYTI 1IHMEHEXE EJMRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HI XƅIRZS]IV HIW GSQQYRMGEXMSRW GSQQIVGMEPIW� RI[WPIXXIV� HIW ȒXYHIW HI QEVGLȒ� EY QS]IRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HƅSYXMPW EYXSQEXMWȒW XIPW UYI WQW� QQW� I�QEMP IX ȒKEPIQIRX TEV GSYVVMIV IX TEV XȒPȒTLSRI EZIGǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RSXVI�STȒVEXIYV�ǧ



���� TSYV VȒEPMWIV RSW WXEXMWXMUYIW� HI QERMȑVI EFWSPYQIRX ERSR]QI IX WSYW JSVQI EKVȒKȒI� WERWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EYGYRI�TSWWMFMPMXȒ�HI�XƅMHIRXMJMIV�ǧǧ
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8IW�(SRRȒIW�4IVWSRRIPPIW�WIVSRX�XVEMXȒIWǧGSQQI�WYMX�ǧ
���� TSYV PIW JMREPMXȒW HIW EVXMGPIW ���� IX ����� GSRJSVQȒQIRX ȉ PƅEVXMGPI � �� PIXXVI F HY 6+4(� PIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XVEMXIQIRX IWX RȒGIWWEMVI ȉ PƅI\ȒGYXMSR HY GSRXVEX EYUYIP PE TIVWSRRI GSRGIVRȒI IWX TEVXMI SY ȉǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PƅI\ȒGYXMSR HI QIWYVIW TVȒ�GSRXVEGXYIPPIW TVMWIW ȉ PE HIQERHI HI GIPPI�GMǧTSYV PE JSYVRMXYVI HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WIVZMGIW� 0ƅEXXVMFYXMSR HIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW TSYV GIW JMREPMXȒW IWX JEGYPXEXMZI� QEMW WERW GIXXIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EXXVMFYXMSR� MP WIVEMX MQTSWWMFPI HI TVSGȒHIV ȉ PƅEGXMZEXMSR HIW WIVZMGIW HIQERHȒW SY ȉ PE JSYVRMXYVIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIW�TVSHYMXW�EGLIXȒWǧ�ǧ
���� TSYV PIW JMREPMXȒW HI PƅEVXMGPI ����� GSRJSVQȒQIRX ȉ PƅEVXMGPI � �� PIXXVI G HY 6+4(� PI XVEMXIQIRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IWX RȒGIWWEMVI EY VIWTIGX HƅYRI SFPMKEXMSR PȒKEPI ȉ PEUYIPPI PI 6IWTSRWEFPI HY XVEMXIQIRX IWXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WSYQMW��YRI�JSMW�XIW�(SRRȒIW�4IVWSRRIPPIW�JSYVRMIWǧ�ǧ
���� TSYV PIW JMREPMXȒW HI PƅEVXMGPI ����� GSRJSVQȒQIRX ȉ PƅEVXMGPI ��� �� HY 'SHI �MXEPMIR� UYM TIVQIXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EY 6IWTSRWEFPI HY XVEMXIQIRX HI XƅIRZS]IV HIW GSQQYRMGEXMSRW GSQQIVGMEPIW VIPEXMZIW EY\ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WIVZMGIW IX EY\ TVSHYMXW WIQFPEFPIW ȉ GIY\ UYI XY EW EGLIXȒ EYTEVEZERX� NYWUY�ȉ GI UYI XY RSYWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSQQYRMUYIW�UYI�XY�RI�ZIY\�TEW�VIGIZSMV�GIW�GSQQYRMGEXMSRWǧ�ǧ
���� TSYV PIW JMREPMXȒW QEVOIXMRK HIW EVXMGPIW ���� IX ����� ȉ GSRHMXMSR UYI XY EMIW GSRWIRXM EYǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XVEMXIQIRX HI XIW HSRRȒIW ȉ GEVEGXȑVI TIVWSRRIP TSYV YRI SY TPYWMIYVW JMREPMXȒW WTȒGMJMUYIW� WIPSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PƅEVXMGPI � �� PIXXVI E HY 6+4(� 0E JSYVRMXYVI HI XIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW TSYV GIW JMREPMXȒW IWXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
JEGYPXEXMZI IX RƅEJJIGXI TEW PƅYXMPMWEXMSR HIW WIVZMGIW� 8Y EW PI HVSMX HI XƅSTTSWIV EY XVEMXIQIRX HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XIW HSRRȒIW TSYV GIW JMREPMXȒW QEVOIXMRK IR GSRXEGXERX PI 6IWTSRWEFPI HY XVEMXIQIRX ȉ RƅMQTSVXIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
UYIP�QSQIRX�ȉ�PƅEHVIWWI�I�QEMP�WYMZERXI��žTVMZEG]$QIHMEHHVIWW�IYǧ
ǧ
0I XVEMXIQIRX MRHMUYȒ ȉ PƅEVXMGPI ��� RƅIWX TEW IJJIGXYȒ WYV PIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW� TEVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRWȒUYIRX��MP�TIYX�ȓXVI�IJJIGXYȒ�PMFVIQIRX�TEV�PI�6IWTSRWEFPI�ǧǧ

Ç����/0�"�0��.�/�
7YMZERX PIW JMREPMXȒW MRHMUYȒIW HERW PƅEVXMGPI �� XIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW TIYZIRX ȓXVI TEVXEKȒIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EZIGǧ�ǧ
���� PIW WYNIXW WSYW�XVEMXERXW� GSRJSVQȒQIRX ȉ PƅEVXMGPI �� HY 'SHI �-XEPMIR IX ȉ PƅEVXMGPI �� HY 6+4(ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
�TVSGIWWIYVW TVȒGMWȒQIRX TIVWSRRIW� WSGMȒXȒW� GEFMRIXW TVSJIWWMSRRIPW UYM JSYVRMWWIRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EWWMWXERGI IX GSRWIMP EY 6IWTSRWEFPI HY XVEMXIQIRX HERW PIW HSQEMRIW GSQTXEFPI� EHQMRMWXVEXMJ�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PȒKEP� JMWGEP� JMRERGMIV IX MRJSVQEXMUYIǧ� PIW TIVWSRRIW UYM JSYVRMWWIRX PE QEMRXIRERGI XIGLRMUYIǧ�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PIW�ȒXEFPMWWIQIRXW�HI�GVȒHMXWǧ��PIW�GSQTEKRMIW�HƅEWWYVERGI�IX�PIW�MRXIVQȒHMEMVIWǧ�ǧ
���� PIW TIVWSRRIW� PIW EYXSVMXȒW UYM RSYW HIQERHIRX HI PIYV GSQQYRMUYIV XIW (SRRȒIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
4IVWSRRIPPIW��GSQQI�TVȒZY�TEV�PE�PSM�SY�WYV�YR�SVHVI�ȒQERERX�HƅYRI�EYXSVMXȒǧ
���� PIW TIVWSRRIW EYXSVMWȒIW TEV PI 6IWTSRWEFPI� GSRJSVQȒQIRX ȉ PƅEVXMGPI �� HY 'SHI �-XEPMIR IX ȉǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PƅEVXMGPI �� HY 6+4(� TSYV XVEMXIV XIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW� RȒGIWWEMVI ȉ PƅI\ȒGYXMSR HI PƅEGXMZMXȒǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
YRMUYIQIRX PMȒI ȉ PE JSYVRMXYVI HIW WIVZMGIW IX HIW TVSHYMXW� 'IW TIVWSRRIW SRX PƅSFPMKEXMSR HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVȒWIVZIV�PE�GSRJMHIRXMEPMXȒ�HI�XIW�(SRRȒIW�4IVWSRRIPPIW�ǧǧ
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8IW HSRRȒIW TIVWSRRIPPIW TSYVVEMIRX ȓXVI XVERWJȒVȒIW ȉ HIW TE]W LSVW HI Pƅ9RMSR )YVSTȒIRRI� ȉ PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WYMXI�HI�PE�TYFPMGEXMSR�WYV�PIW�7MXIW��EGGIWWMFPIW�QȓQI�IR�HILSVW�HI�Pƅ9RMSR�)YVSTȒIRRI�ǧǧ
0ƅEGGȑW ȉ XIW HSRRȒIW TIVWSRRIPPIW TSYVVEMX GSQTSVXIV HIW VMWUYIW� HȡW ȉ YR QERUYI HI KEVERXMIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EHȒUYEXIW JSYVRMIW TEV PIW TE]W I\XVE�GSQQYREYXEMVIW� TSYV PIWUYIPW PE 'SQQMWWMSR RƅE TEW TVMWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HI�HȒGMWMSR�ǧ

É��0�/��.$�0/�
�����8Y�EW�PI�HVSMX�HIžǧ�ǧǧ

Ɣ (I�HIQERHIV�PƅEGGȑW�ȉ�XIW�(SRRȒIW�4IVWSRRIPPIWǧ�ǧ
Ɣ (I ZȒVMJMIV WM XIW HSRRȒIW WSRX I\EGXIW SY HI HIQERHIV HƅENSYXIV� HI QIXXVI ȉ NSYV IX HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ

VIGXMJMIV�XIW�(SRRȒIW�4IVWSRRIPPIWǧ�ǧ
Ɣ (I HIQERHIV PE WYTTVIWWMSR� PE XVERWJSVQEXMSR WSYW JSVQI ERSR]QI� HI FPSUYIV PIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ

XVEMXIQIRX HIW HSRRȒIW XVEMXȒIW IR ZMSPEXMSR HI PE PSM� IX HI XƅSTTSWIV EY XVEMXIQIRX HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HSRRȒIW�HERW�XSYW�PIW�GEW��TSYV�HIW�VEMWSRW�PȒKMXMQIW��GSRJSVQȒQIRX�ȉ�Pƅ%VXMGPI���HY�'SHIǧ�ǧ

Ɣ (�SFXIRMV PƅIJJEGIQIRX �mǧHVSMX ȉ PƅSYFPMǧ| HI XIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW� HERW PIW QIMPPIYVWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HȒPEMW��GSRJSVQȒQIRX�ȉ�Pƅ%VXMGPI����HY�6+4(ǧ�ǧ

Ɣ (I�XƅSTTSWIV�EY�XVEMXIQIRX��GSQQI�TVȒZY�HERW�PƅEVXMGPI����HY�6+4(ǧ�ǧ
Ɣ (I�HIQERHIV�PE�PMQMXEXMSR�HY�XVEMXIQIRX�HERW�PIW�GEW�TVȒZYW�HERW�Pƅ%VXMGPI����HY�6+4(ǧ�ǧ
Ɣ (I VIGIZSMV XIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW HERW YR JSVQEX WXVYGXYVȒ� GSQQYRȒQIRX YXMPMWȒ IXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ

PMWMFPI��GSRJSVQȒQIRX�ȉ�Pƅ%VXMGPI����HY�6+4(�ǧǧ
ǧ
���� 7M XY GSRWMHȑVIW UYI PI XVEMXIQIRX HI XIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW GSRWXMXYI YRI ZMSPEXMSR HI PE PSMǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IR ZMKYIYV � XY EW XSYNSYVW PI HVSMX HƅMRXVSHYMVI YRI VȒGPEQEXMSR EYTVȑW HƅYRI EYXSVMXȒ HI GSRXVȜPIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
�EYXSVMXȒ�GSQTȒXIRXI�HERW�PE�TVSXIGXMSR�HIW�(SRRȒIW�4IVWSRRIPPIW��WIPSR�PƅEVXMGPI����HY�6+4(�ǧǧ

Ê���1.������$"/�.6�0�$"���/��$""��/�+�./$""�  �/�
0E HYVȒI HI GSRWIVZEXMSR ZEVMI WIPSR PE GEXȒKSVMI HIW JMREPMXȒW HY XVEMXIQIRX HI XIW (SRRȒIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
4IVWSRRIPPIW��EVXMGPI����,S�EKKMYRXS�MS�UYIWXE�JVEWIǧ
(ERW PI GEHVI HIW JMREPMXȒW HIW EVXMGPIW ��� IX ���� XIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW XVEMXȒIW WIVSRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRWIVZȒIW TIRHERX XSYXI PE TȒVMSHI RȒGIWWEMVI ȉ PIYV VȒEPMWEXMSR� (ERW XSYW PIW GEW� TYMWUYƅMPǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WƅEKMX HI XVEMXIV XIW HSRRȒIW TIRHERX XSYXI PE TȒVMSHI HI JSYVRMXYVI HI WIVZMGIW� PI 6IWTSRWEFPI HYǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XVEMXIQIRX GSRWIVZIVE XIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW TIRHERX PE TȒVMSHI TVȒZYI GSRJSVQȒQIRX EY\ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RSVQIW MXEPMIRRIW WYV PE TVSXIGXMSR HI XIW TVSTVIW MRXȒVȓXW� �%VXMGPI ���� HY GSHI GMZMP �MXEPMIR IXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WYMZERXW���ǧ
ǧ
(ERW PI GEHVI HI PE JMREPMXȒ HI PƅEVXMGPI ����� XIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW WIVSRX GSRWIVZȒIW TIRHERX PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TȒVMSHI TVȒZYI TEV PIW SFPMKEXMSRW IX TEV PIW PSMW IR ZMKYIYV� 'SRGIVRERX PE JMREPMXȒ HI PƅEVXMGPI �����ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XIW�(SRRȒIW�4IVWSRRIPPIW�WIVSRX�GSRWIVZȒIW�XERX�UYI�XY�RI�Xƅ]�STTSWIW�TEW�ǧ
ǧ



(ERW PI GEHVI HIW JMREPMXȒW HIW EVXMGPIW ���� IX ����� XIW (SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW WIVSRX GSRWIVZȒIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EY QE\MQYQ �� QSMW� (ERW XSYW PIW GEW� PI 6IWTSRWEFPI HY XVEMXIQIRX IWX EYXSVMWȒ ȉ GSRWIVZIV PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
(SRRȒIW 4IVWSRRIPPIW TIRHERX PE TȒVMSHI TVȒZYI GSRJSVQȒQIRX EY\ RSVQIW HI PE PSM MXEPMIRRI WYVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PE�TVSXIGXMSR�HI�XIW�TVSTVIW�MRXȒVȓXW��%VXMGPI������������HY�GSHI�GMZMP�ǧ

ÂÁ��$"0�0/�
8Y TIY\ NSMRHVI PI 6IWTSRWEFPI HY XVEMXIQIRX � EJMR HƅI\IVGIV XIW HVSMXW SY TSYV XSYXIW EYXVIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIQERHIW� TEV GSYVVMIV ȉ PƅEHVIWWI JMKYVERX HERW PƅEVXMGPI � SY TEV I�QEMP ȉǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVMZEG]$QIHMEHHVIWW�IYž�ǧǧ
ǧ


