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LBO�NBO�JOUF�VUFTMVUB�OZ�VQQGVLUOJOH�WBSQÇ�WJOEFO�CÕS�IÇMMBT�VOEFS�VQQTJLU�

�/PSNBM�GVLULWPU�VQQNÅUUFT�J�UBLFUT�JOTJEB������',��4F�CJMBHB���

�.JLSPCJFMM�QÇWÅYU�GÕSFLPNNFS�J�CFHSÅOTBE�PNGBUUOJOH�QÇ�UBLFUT�JOTJEB��%FUUB�ÅS�
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���)VWVEFOUSÊO�IBS�FO�NPUCZHHE�USBQQB�TPN�BOTMVUFS�NPU�IVTWÅHHFO��%FTTB�LPOTUSVLUJPOFS�LBO�
MFEB�UJMM�FO�GÕSIÕKE�GVLUCFMBTUOJOH�NPU�OÅSMJHHBOEF�GBTBE�PDI�HSVOENVS��3JTL�GJOOT�BUU�GVLUQÇWFSLBO�
PDI�GÕMKETLBEPS�	U�FY��SÕUB
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���4ÅMKBSF�VQQMZTFS�PN�BUU�ESÅOFSJOH�PDI�GVLUTLZEE�LSJOH�LÅMMBSFO�IBS�SFOPWFSBUT��%FTTB�EFMBS�MJHHFS�
VOEFS�NBSLOJWÇO�PDI�LBO�EÅSGÕS�JOUF�LPOUSPMMFSBT�WJE�FO�PLVMÅS�CFTJLUOJOH��7JE�ÅMESF�LÅMMBSF�GÇS�NBO�
BMMUJE�SÅLOB�NFE�FO�WJTT�GVLUQÇWFSLBO�GSÇO�BOHSÅOTBOEF�NBSL��(FOFSFMMU�CÕS�NBO�VOEWJLB�
JOLMÅEOBEFS�NFE�PSHBOJTLB�NBUFSJBM�	U�FY�USÅ
�FMMFS�UÅUB�TLJLU�	U�FY��UBQFUFS
�NPU�NPU�HPMW��PDI�
WÅHHZUPS�GÕS�BUU�NJOTLB�SJTLFO�GÕS�GVLUTLBEPS��
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�LBO�GÇ�GVLUSFMBUFSBEF�TLBEPS�WJMLFU�LBO�MFEB�UJMM�CM�B��NJLSPCJFMMB�BOHSFQQ�FMMFS�MVLUBWWJLFMTFS�

���0MÅNQMJHU�QMBDFSBEF�HFOPNGÕSJOHBS�J�UÅUTLJLUFU�	U�FY��MBNQPS�J�EVTDIWÅHHBS
�BWWJLFS�NPU�HÅMMBOEF�
CSBOTDISFHMFS�NFEGÕS�FO�ÕLBE�SJTL�GÕS�MÅDLBHF��GÕMKETLBEPS�

�,ÅMMBSFOT�CBESVN�CFEÕNT�JOUF�WBSB�GVLUTLZEEBU�FOMJHU�EBHFOT�CSBOTDISFHMFS�UÅUTLJLU�TBLOBT�WJE�
HPMWCSVOO�	EVTDI
�PDI�WJTTB�ZUTLJLU�CFTUÇS�BW�USÅQBOFM��6UGÕSBOEFU�ÅS�WBOMJHU�GÕSFLPNNBOEF�J�ÅMESF�
LÅMMBSF�NFO�JOOFCÅS�TBNUJEJHU�FO�ÕLBE�SJTL�GÕS�GVLUQÇWFSLBO�GÕMKETLBEPS�WJE�GÕSFLPNTU�BW�PSHBOJTLU�
NBUFSJBM�	U�FY��JOOFSWÅHHBS�USÅQBOFM�FUD�
�WBSQÇ�NBO�CÕS�WBSB�GÕSTJLUJH�NFE�GVLUCFMBTUOJOH�BW�
VUSZNNFU�
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#FTJLUOJOHTCPMBHFU

(VTUBG�#KÕSLNBO�
NFEMFN�J�4WFOTLB�#ZHHJOHFOKÕSFST�3JLTGÕSCVOE�	4#3
�PDI�SFHJTUSFSBE�

J�4#3�T�GÕSUFDLOJOH�ÕWFS�CFTJLUOJOHTNÅO�NFE�EÅSUJMM�IÕSBOEF�

GÕSQMJLUFMTFS
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#&(3&114#&45¨./*/("3

.FE�VQQESBHTHJWBSF�BWTFT�TÅMKBSFO�BW�GBTUJHIFUFO�FMMFS�EFO�TPN�QÇ�TÅMKBSFOT�VQQESBH�CFTUÅMMFS�
ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHTVQQESBHFU�BW�CFTJLUOJOHT��NBOOFO�PDI�TPN�VOEFSUFDLOBU�VQQESBHTCFLSÅGUFMTFO�

.FE�CFTJLUOJOHTNBO�BWTFT�J�UJMMÅNQMJHB�EFMBS�ÅWFO�EFU�CFTJLUOJOHTGÕSFUBH�TPN�NPUUBHJU�VQQESBHFU�BUU�VUGÕSB�
ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�

.FE�GBTUJHIFU�BWTFT�EFO�EFM�BW�SFHJTUFSGBTUJHIFUFO�TPN�PNGBUUBT�BW�CFTJLUOJOHFO�

.FE�GFM�J�GBTUJHIFU�BWTFT�FO�BWWJLFMTF�GSÇO�EFU�TLJDL�TPN�FO�UÅOLU�LÕQBSF�NFE�GPH�LBO�GÕSVUTÅUUB�BUU�GBTUJHIFUFO�TLBMM�
IB�WJE�UJEQVOLUFO�GÕS�LÕQFU�PN�LÕQFU�HFOPNGÕSEFT�WJE�UJEQVOLUFO�GÕS�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�
Ş

¨OEBNÇMFU

¨OEBNÇMFU�NFE�FO�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOH�GÕS�TÅMKBSF�ÅS�BUU�J�TBNCBOE�NFE�FO�GBTUJHIFUTÕWFSMÇUFMTF�TBNMB�PDI�SFEPWJTB�
JOGPSNBUJPO�PN�GBTUJHIFUFOT�GZTJTLB�TLJDL�

*OTBNMJOHFO�TLFS�HFOPN�FO�CZHHOBETUFLOJTL�VOEFSTÕLOJOH�TPN�VUGÕST�BW�FO�TÅSTLJMU�BOMJUBE�TBLLVOOJH�
CFTJLUOJOHTNBO��3FTVMUBUFU�SFEPWJTBT�J�FUU�QSPUPLPMM�CFOÅNOU�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEF�TPN�ÅS�BWTFUU�BUU�BOWÅOEBT�WJE�
GBTUJHIFUTGÕSTÅMKOJOHFO�TPN�FO�CZHHOBETUFLOJTL�CFTLSJWOJOH�BW�GBTUJHIFUFOT�TLJDL�

#FTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�LBO�ÅWFO�IB�CFUZEFMTF�WJE�GÕSIBOEMJOH�PN�EF�WJMMLPS�TPN�TLB�HÅMMB�GÕS�GBTUJHIFUTLÕQFU�PDI�EFU�
LBO�PDLTÇ�VUHÕSB�VOEFSMBH�UJMM�FO�EPMEBGFMGÕSTÅLSJOH�
Ş

(&/0.'¸3"/%&5

6QQESBHTCFLSÅGUFMTF

&GUFS�NPUUBHBOEFU�BW�VQQESBHFU�ÕWFSTÅOEFS�FMMFS�ÕWFSMÅNOBS�CFTJLUOJOHTNBOOFO�FO�VQQESBHTCFLSÅGUFMTF�UJMM�
VQQESBHTHJWBSFO�KÅNUF�EFTTB�WJMMLPS��"W�VQQESBHTCFLSÅGUFMTFO�PDI�EFTTB�WJMMLPS�GSBNHÇS�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFOT�
PNGBUUOJOH�

#FTJLUOJOHTNBOOFO�HÇS�JHFOPN�VQQESBHTCFLSÅGUFMTFO�PDI�WJMMLPSFO�GÕS�VQQESBHFU�NFE�VQQESBHTHJWBSFO�JOOBO�
ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�QÇCÕSKBT�

¸WFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFOT�IVWVETBLMJHB�JOOFIÇMM

¸WFSMÇUFMTFCFTJLUOJOH�FOMJHU�4#3�NPEFMMFO�CFTUÇS�TBNNBOGBUUOJOHTWJT�BW�GZSB�EFMBS�

�
�UJMMIBOEBIÇMMOB�IBOEMJOHBS�TBNU�JOGPSNBUJPO�GSÇO�TÅMKBSFO

�
�PLVMÅS�CFTJLUOJOH

�
�SJTLBOBMZT�PN�TÇEBO�ÅS�QÇLBMMBE�TBNU

�
�FWFOUVFMM�SFLPNNFOEBUJPO�PN�GPSUTBUU�UFLOJTL�VUSFEOJOH�

3FTVMUBUFU�BW�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�TBNNBOTUÅMMT�J�FUU�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEF�
Ş

�
�)BOEMJOHBS�PDI�VQQMZTOJOHBS

*OGÕS�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�FMMFS�J�TBNCBOE�NFE�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFOT�QÇCÕSKBOEF�UBS�CFTJLUOJOHT��NBOOFO�EFM�
BW�EF�IBOEMJOHBS�PDI�ÕWSJHB�VQQMZTOJOHBS�TPN�ÕWFSMÅNOBUT��%F�IBOEMJOHBS�PDI�VQQMZTOJOHBS�TPN�CFTJLUOJOHTNBOOFO�
MÅHHFS�UJMM�HSVOE�GÕS�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�BOUFDLOBT�J�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�

�
�#FTJLUOJOH

¸WFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�HFOPNGÕST�J�GPSN�BW�FO�PNTPSHTGVMM�PLVMÅS�CFTJLUOJOH�BW�GBTUJHIFUFO�EWT��WBE�TPN�LBO�
VQQUÅDLBT�NFE�CMPUUB�ÕHBU��#FTJLUOJOHFO�TLFS�TÇMFEFT�VUBO�OÇHSB�IKÅMQNFEFM�

¸WFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�HÅMMFS�GÕSIÇMMBOEFOB�WJE�CFTJLUOJOHTUJMMGÅMMFU�

7JE�EFO�PLVMÅSB�CFTJLUOJOHFO�VOEFSTÕLFS�CFTJLUOJOHTNBOOFO�TZOMJHB�ZUPS�J�TBNUMJHB�UJMMHÅOHMJHB�VUSZNNFO�TBNU�
GBTBEFS�UBL�PDI�NBSL�J�EFO�NÇO�NBSLFO�ÅS�BW�CZHHOBETUFLOJTL�CFUZEFMTF��.FE�UJMMHÅOHMJHB�VUSZNNFO�NFOBT�BMMB�
TÇEBOB�VUSZNNFO�TPN�LBO�VOEFSTÕLBT�WJB�ÕQQOJOHBS�EÕSSBS�JOTQFLUJPOTMVDLPS�PDI�MJLOBOEF�TBNU�BMMB�VUSZNNFO�
TPN�J�ÕWSJHU�ÅS�LSZQCBSB�

0N�JOUF�BOOBU�BWUBMBUT�PNGBUUBS�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�FO�CZHHOBETUFLOJTL�PLVMÅS�CFTJLUOJOH�BW�GBTUJHIFUFOT�
IVWVECZHHOBE�TBNU�WJECZHHE�EFM�BW�IVT�TÇTPN�HBSBHF�DBSQPSU�FMMFS�GÕSSÇE�TBNU�EFO�NBSLZUB�J�BOTMVUOJOH�UJMM�
CZHHOBE�TPN�IBS�UFLOJTL�CFUZEFMTF�GÕS�EF�CFTJLUBEF�CZHHOBEFSOB��¸WFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�PNGBUUBS�TÇMFEFT�JOUF�
IFMB�SFHJTUFSGBTUJHIFUFO��'ÕS�EFU�GBMM�QBSUFSOB�LPNNFS�ÕWFSFOT�PN�BUU�CFTJLUOJOHFO�TLBMM�IB�BOOBO�PNGBUUOJOH�ÅO�WBE�
TPN�OV�TBHUT�TLBMM�EFUUB�TLSJWBT�JO�J�VQQESBHTCFLSÅGUFMTFO�

#FTJLUOJOHFO�PNGBUUBS�JOUF

¸WFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�PNGBUUBS�JOUF�JOTUBMMBUJPOFS�TÇTPN�FM�WÅSNF�WBUUFO�TBOJUFU�NBTLJOFMM�VUSVTUOJOH�NFLBOJTL�
WFOUJMBUJPO�SÕLHÇOHBS�FMMFS�FMETUÅEFS�

#FTJLUOJOHFO�PNGBUUBS�JOUF�FOFSHJEFLMBSBUJPO�NJMKÕJOWFOUFSJOH�VOEFSTÕLOJOHBS�TPN�LSÅWFS�JOHSFQQ�J�CZHHOBEFO�
QSPWUSZDLOJOH�SBEPONÅUOJOH�GVLUNÅUOJOH�FMMFS�BOOBO�NÅUOJOH�

*�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�JOHÇS�JOUF�BUU�MÅNOB�ÇUHÅSETGÕSTMBH�FMMFS�LPTUOBETLBMLZMFS�

¸WFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFOT�PNGBUUOJOH�LBO�VUÕLBT�FMMFS�JOTLSÅOLBT�FGUFS�TÅSTLJME�ÕWFSFOTLPNNFMTF�NFMMBO�
VQQESBHTHJWBSFO�PDI�CFTJLUOJOHTNBOOFO��4ÇEBO�ÕWFSFOTLPNNFMTF�TLB�J�GÕSFLPNNBOEF�GBMM�GSBNHÇ�BW�
VQQESBHTCFLSÅGUFMTFO�FMMFS�FOMJHU�TÅSTLJMU�BWUBM�PN�UJMMÅHHTVQQESBH��0N�CFTJLUOJOHTNBOOFO�BW�OÇHPO�BOMFEOJOH�JOUF�
IBS�HKPSU�FO�PLVMÅS�CFTJLUOJOH�BW�FUU�VUSZNNF�FMMFS�FO�ZUB�TPN�PNGBUUBT�BW�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�TLBMM�EFUUB�
BOUFDLOBT�J�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�
Ş
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3JTLBOBMZT

0N�CFTJLUOJOHTNBOOFO�CFEÕNFS�BUU�EFU�GJOOT�QÇUBHMJH�SJTL�GÕS�BUU�GBTUJHIFUFO�IBS�BOESB�WÅTFOUMJHB�GFM�ÅO�EF�TPN�
GSBNLPNNJU�WJE�EFO�PLVMÅSB�CFTJLUOJOHFO�SFEPWJTBS�CFTJLUOJOHTNBOOFO�GÕSIÇMMBOEFU�J�FO�SJTLBOBMZT�J�
CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�

5JMM�HSVOE�GÕS�FO�TÇEBO�SJTLBOBMZT�MÅHHFS�CFTJLUOJOHTNBOOFO�CMBOE�BOOBU�GBTUJHIFUFOT�LPOTUSVLUJPO�ÇMEFS�PDI�TLJDL�
JBLUUBHFMTFS�TPN�HKPSUT�WJE�EFO�PLVMÅSB�CFTJLUOJOHFO�EFO�JOGPSNBUJPO�TPN�MÅNOBUT�HFOPN�IBOEMJOHBS�PDI�
VQQMZTOJOHBS�TBNU�CFTLBGGFOIFUFO�IPT�KÅNGÕSCBSB�GBTUJHIFUFS�PDI�PNTUÅOEJHIFUFSOB�WJE�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO��*�
SJTLBOBMZTFO�HFT�ÅWFO�FO�NPUJWFSJOH�UJMM�CFEÕNOJOHFO�
Ş

'PSUTBUU�UFLOJTL�VUSFEOJOH

#FTJLUOJOHTNBOOFO�LBO�GÕSFTMÇ�GPSUTBUU�UFLOJTL�VUSFEOJOH�BWTFFOEF�FUU�GÕSIÇMMBOEF�TPN�JOUF�LVOOBU�LMBSMÅHHBT�WJE�EFO�
PLVMÅSB�CFTJLUOJOHFO��4ÇEBO�VUSFEOJOH�LBO�ÅWFO�GÕSFTMÇT�GÕS�NJTTUÅOLUB�GFM�J�FO�EFM�BW�GBTUJHIFUFO�TPN�J�PDI�GÕS�TJH�
JOUF�JOHÇS�J�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�

0N�CFTJLUOJOHTNBOOFO�HKPSU�FO�BOUFDLOJOH�PN�FO�QÇUBHMJH�SJTL�GÕS�WÅTFOUMJHU�GFM�J�GPSN�BW�FO�SJTLBOBMZT�TÇ�GÕSFTMÇS�
JOUF�CFTJLUOJOHTNBOOFO�OÇHPO�GPSUTBUU�UFLOJTL�VUSFEOJOH�J�EFO�EFMFO�

6QQESBHTHJWBSFO�LBO�TKÅMW�TF�UJMM�BUU�EFO�QÇUBMBEF�SJTLFO�VUSFET�

'PSUTBUU�UFLOJTL�VUSFEOJOH�JOHÇS�JOUF�J�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO��6QQESBHTHJWBSFO�PDI�CFTJLUOJOHTNBOOFO�LBO�EPDL�
LPNNB�ÕWFSFOT�PN�BUU�CFTJLUOJOHTNBOOFO�ÅWFO�TLBMM�VUGÕSB�EFO�GPSUTBUUB�UFLOJTLB�VUSFEOJOHFO�GÕSVUTBUU�BUU�EFUUB�
NFEHFT�BW�GBTUJHIFUFOT�ÅHBSF��4F�WJEBSF�PN�TÇEBOU�UJMMÅHHTVQQESBH�VOEFS�SVCSJL�OFEBO�
Ş

#FTJLUOJOHTVUMÇUBOEF

#FTJLUOJOHTNBOOFO�VQQSÅUUBS�FUU�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEF�ÕWFS�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO��*�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�SFEPWJTBT�
EF�GFM�TPN�VQQUÅDLUT�WJE�EFO�PLVMÅSB�CFTJLUOJOHFO�

#FTJLUOJOHTVUMÇUBOEFUT�JOOFIÇMM�ÅS�FO�GÕMKE�BW�BUU�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�VUGÕSUT�NFE�TÇEBO�PNTPSH�TPN�ÅS�QÇLBMMBE�
NFE�IÅOTZO�UJMM�GBTUJHIFUFOT�TLJDL�EFO�OPSNBMB�CFTLBGGFOIFUFO�IPT�KÅNGÕSMJHB�GBTUJHIFUFS�PDI�PNTUÅOEJHIFUFSOB�WJE�
ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO��7JE�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�IBS�TÇMFEFT�CMBOE�BOOBU�CZHHOBEFSOBT�ÇMEFS�PDI�LPOTUSVLUJPO�
CFUZEFMTF��&O�ÅMESF�CZHHOBE�IBS�OPSNBMU�GMFS�GFM�ÅO�FO�OZBSF�CZHHOBE�PDI�FO�ÅMESF�CZHHOBE�VQQGZMMFS�JOUF�BMMUJE�
NPEFSOB�LSBW�

*�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�SFEPWJTBT�FOEBTU�EF�GFM�TPN�IBS�OÇHPO�CFUZEFMTF�GÕS�CFEÕNOJOHFO�BW�GBTUJHIFUFOT�TLJDL��
.JOESF�GFM�	TLBWBOLFS
�BOUFDLOBT�OPSNBMU�JOUF�

#FTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�LBO�ÅWFO�JOOFIÇMMB�SJTLBOBMZT�PDI�SFLPNNFOEBUJPO�PN�GPSUTBUU�UFLOJTL�VUSFEOJOH�
Ş

5JMMÅHHTVQQESBH

6QQESBHTHJWBSF�LBO�HFOPN�TÅSTLJME�ÕWFSFOTLPNNFMTF�NFE�CFTJLUOJOHTNBOOFO�USÅGGB�BWUBM�PN�UJMMÅHHTVQQESBH�J�
BOTMVUOJOH�UJMM�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO��5JMMÅHHTVQQESBH�GÕSVUTÅUUFS�FUU�HPELÅOOBOEF�BW�GBTUJHIFUFOT�ÅHBSF��4ZGUFU�NFE�
FUU�UJMMÅHHTVQQESBH�LBO�WBSB�BUU�VUWJEHB�VOEFSTÕLOJOHFO�UJMM�BUU�PNGBUUB�EFMBS�TPN�JOUF�JOHÇS�J�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�
FMMFS�BUU�VOEFSTÕLB�PNTUÅOEJHIFU�TPN�JOUF�LVOOBU�LMBSMÅHHBT�WJE�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO��&UU�UJMMÅHHTVQQESBH�ÅS�JOUF�
FO�EFM�BW�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�NFO�LBO�VUGÕSBT�J�TBNCBOE�NFE�EFOOB�

0NGBUUOJOHFO�BW�ÕWFSFOTLPNOB�UJMMÅHHTVQQESBH�TLB�BOHFT�J�VQQESBHTCFLSÅGUFMTFO�UJMM�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�FMMFS�J�
FO�TFQBSBU�VQQESBHTCFLSÅGUFMTF�PDI�SFTVMUBUFU�BW�FUU�TÇEBOU�UJMMÅHHTVQQESBH�TLB�SFEPWJTBT�J�FUU�TÅSTLJMU�VUMÇUBOEF�

0N�VQQESBHTHJWBSFO�CFTUÅMMFS�UJMMÅHHTVQQESBH�TPN�VUGÕSUT�J�BOTMVUOJOH�UJMM�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�HÅMMFS�WJMMLPSFO�GÕS�
ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�ÅWFO�GÕS�UJMMÅHHTVQQESBHFU�
Ş

#&4*,5/*/(4."//&/4�"/47"3

#FTJLUOJOHTNBOOFO�ÅS�FOEBTU�BOTWBSJH�GÕS�VQQESBHFU�HFOUFNPU�TJO�VQQESBHTHJWBSF��"OOBO�ÅO�VQQESBHTHJWBSF�ÅHFS�
TÇMFEFT�JOUF�SÅUU�UJMM�TLBEFTUÇOE�GSÇO�CFTJLUOJOHTNBOOFO�

#FTJLUOJOHTNBOOFO�ÅS�JOUF�TLZMEJH�BUU�LPOUSPMMFSB�SJLUJHIFUFO�BW�EF�IBOEMJOHBS�PDI�VQQMZTOJOHBS�PN�GBTUJHIFUFO�TPN�
IBO�NPUUBS�J�TBNCBOE�NFE�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�

#FTJLUOJOHTNBOOFO�ÅS�TLZMEJH�BUU�FSTÅUUB�EFO�TLBEB�TPN�CFTJLUOJOHTNBOOFO�PSTBLBS�VQQESBHTHJWBSFO�HFOPN�
WÇSETMÕTIFU�FMMFS�GÕSTVNNFMTF�WJE�VUGÕSBOEFU�BW�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO��#FTJLUOJOHTNBOOFOT�BOTWBS�ÅS�EPDL�
CFHSÅOTBU�FOMJHU�OFEBOTUÇFOEF�WJMMLPS��#FTJLUOJOHTNBOOFOT�TLBEFTUÇOETTLZMEJHIFU�ÅS�CFHSÅOTBE�UJMM�EFU�MÅHTUB�BW�
GÕMKBOEF�CFMPQQ�

4LJMMOBEFO�NFMMBO�GBTUJHIFUFOT�WÅSEF�WJE�ÕWFSMÇUFMTFUJMMGÅMMFU�NFE�SFTQFLUJWF�VUBO�GFM�J�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�

%FO�FSTÅUUOJOH�TPN�VQQESBHTHJWBSFO�J�GÕSFLPNNBOEF�GBMM�VUHFUU�PDI�WBSJU�TLZMEJH�BUU�VUHF�UJMM�BOOBO�UJMM�GÕMKE�BW�GFM�J�
CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU����QSJTCBTCFMPQQ�FOMJHU�MBHFO�BMMNÅO�GÕSTÅLSJOH�WJE�EFO�UJEQVOLU�EÇ�BWUBM�PN�
ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOH�USÅGGBEFT�

4LBEB�WBST�WÅSEF�VOEFSTUJHFS�FUU�CFMPQQ�NPUTWBSBOEF����QSJTCBTCFMPQQ�ÅS�CFTJLUOJOHTNBOOFO�JOUF�TLZMEJH�BUU�FSTÅUUB�

0N�CFTJLUOJOHTNBOOFO�VUGÕS�UJMMÅHHTVQQESBH�J�BOTMVUOJOH�UJMM�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�TLBMM�CFHSÅOTOJOHFO�J�
CFTJLUOJOHTNBOOFOT�TLBEFTUÇOETTLZMEJHIFU�PNGBUUB�ÅWFO�TLBEB�QÇ�HSVOE�BW�GFM�J�UJMMÅHHTVQQESBHFU�

4LBEB�TPN�CFSPS�QÇ�BUU�EFU�J�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�TBLOBT�OÇHPO�VQQHJGU�FMMFS�QÇQFLBOEF�TPN�CFTJLUOJOHTNBOOFO�
MÅNOBU�NVOUMJHFO�FSTÅUUT�FOEBTU�PN�VQQESBHTHJWBSFO�PNHÇFOEF�FGUFS�FSIÇMMBOEFU�BW�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�CFHÅSU�
LPNQMFUUFSJOH�BW�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�

#FTJLUOJOHTNBOOFO�ÅS�TLZMEJH�BUU�JOOFIB�FO�HJMUJH�LPOTVMUBOTWBSTGÕSTÅLSJOH�NFE�TÅSTLJMEB�WJMMLPS�PN�
ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOH�

#FTJLUOJOHTNBOOFO�TLBMM�BSLJWFSB�FO�LPQJB�BW�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�VOEFS�NJOTU�UWÇ�ÇS�GSÇO�EFU�BUU�VQQESBHFU�TMVUGÕSUT�
Ş

3FLMBNBUJPO�PDI�QSFTLSJQUJPO

'FM�J�CFTJLUOJOHTNBOOFOT�VQQESBH�FMMFS�LSBW�QÇ�HSVOE�BW�TÇEBOU�GFM�TLBMM�SFLMBNFSBT�SFTQFLUJWF�GSBNTUÅMMBT�JOPN�
TLÅMJH�UJE�GSÇO�EFU�BUU�GFMFU�NÅSLUT�FMMFS�CPSEF�IB�NÅSLUT
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SFTQFLUJWF�GSÇO�EFU�BUU�TLBEB�VQQUÅDLUT�

#FTJLUOJOHTNBOOFO�BOTWBSBS�EPDL�JOUF�J�OÇHPU�GBMM�GÕS�GFM�PDI�ÅS�JOUF�TLZMEJH�BUU�CFUBMB�GÕS�LSBW�TPN�
SFLMBNFSBUT�SFTQFLUJWF�GSBNTUÅMMUT�TFOBSF�ÅO�UWÇ�ÇS�FGUFS�BUU�VQQESBHFU�BWTMVUBUT��6QQESBHFU�ÅS�BWTMVUBU�J�PDI�
NFE�BUU�CFTJLUOJOHTNBOOFO�ÕWFSTÅOU�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�UJMM�EFO�VSTQSVOHMJHB�VQQESBHTHJWBSFO�	TÅMKBSFO
�
Ş

611%3"(4(*7"3&/4�"/47"3

6QQESBHTHJWBSFO�TLBMM�UJMMIBOEBIÇMMB�EF�IBOEMJOHBS�SÕSBOEF�GBTUJHIFUFO�TPN�CFTJLUOJOHTNBOOFO�CFIÕWFS�PDI�ÅWFO�J�
ÕWSJHU�MÅNOB�GÕS�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�OÕEWÅOEJHB�VQQMZTOJOHBS�PN�GBTUJHIFUFO�

6QQESBHTHJWBSFO�TLB�TF�UJMM�BUU�TBNUMJHB�VUSZNNFO�PDI�ZUPS�ÅS�UJMMHÅOHMJHB�GÕS�CFTJLUOJOH��%FU�JOOFCÅS�BUU�EF�TLBMM�WBSB�
MÅUUÇULPNMJHB�PDI�GSJB�GSÇO�TLSZNNBOEF�CPIBH�

6QQESBHTHJWBSFO�TLB�TWBSB�GÕS�BUU�HPELÅOE�TUFHF�TLBMM�GJOOBT�UJMMHÅOHMJH�

6QQESBHTHJWBSFO�TLB�OPHHSBOU�MÅTB�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�FGUFS�NPUUBHBOEFU�PDI�VUBO�ESÕKTNÇM�EÅSFGUFS�NFEEFMB�
CFTJLUOJOHTNBOOFO�PN�CFTJLUOJOHT��VUMÇUBOEFU�JOOFIÇMMFS�OÇHPO�GFMBLUJHIFU�FMMFS�TBLOBS�OÇHPU�

'ÕS�HFOPNGÕSBOEFU�BW�VQQESBHFU�GÕSVUTÅUUT�BUU�TÅLSB�VQQTUJHOJOHTBOPSEOJOHBS�UJMM�WJOETVUSZNNFO�PDI�ZUUFSUBL�GJOOT�QÇ�
CZHHOBEFO��#FTJLUOJOHTNBOOFO�ÅS�JOUF�TLZMEJH�BUU�HFOPNGÕSB�CFTJLUOJOHTÇUHÅSE�TPN�JOOFCÅS�BUU�IBO�VUTÅUUFS�TJH�GÕS�
GBSB��#FTJLUOJOHT��NBOOFO�BWHÕS�J�WBSKF�FOTLJMU�GBMM�WBE�TPN�ÅS�FO�TÅLFS�VQQTUJHOJOHTBOPSEOJOH�FMMFS�GBSB�WJE�
VUGÕSBOEFU�BW�VQQESBHFU�
Ş

#FTJLUOJOHTVUMÇUBOEFUT�KVSJEJTLB�CFUZEFMTF

%F�GFM�TPN�SFEPWJTBT�J�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�LBO�GÇ�CFUZEFMTF�NFMMBO�TÅMKBSFO�PDI�LÕQBSFO�BW�GBTUJHIFUFO�

(FOPN�FO�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOH�GÕS�TÅMKBSF�PDI�ÕWFSMÅNOBOEFU�BW�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�UJMM�LÕQBSFO�LMBSHÕST�
BOTWBSTGÕSEFMOJOHFO�NFMMBO�TÅMKBSF�PDI�LÕQBSF�GÕS�EF�GFM�TPN�SFEPWJTBT�J�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU��%F�SFEPWJTBEF�GFMFO�
LBO�UJMM�FYFNQFM�JOUF�BOTFT�VUHÕSB�EPMEB�GFM�J�GBTUJHIFUFO��%F�GFM�TPN�BOUFDLOBUT�MJLTPN�EF�SJTLFS�TPN�BOUFDLOBUT�J�
SJTLBOBMZTFO�PDI�TPN�TFOBSF�JOGSJBT�LBO�FO�LÕQBSF�OPSNBMU�JOUF�HÕSB�HÅMMBOEF�TÇTPN�EPMEB�GFM�NPU�TÅMKBSFO�FGUFS�
GBTUJHIFUTLÕQFU�

0N�JOUF�BOOBU�BWUBMBUT�J�TBNCBOE�NFE�ÕWFSMÇUFMTFO�BW�GBTUJHIFUFO�FSTÅUUFS�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�JOUF�LÕQBSFOT�
VOEFSTÕLOJOHTQMJLU�FOMJHU�KPSEBCBMLFO��4ZGUFU�NFE�FO�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOH�GÕS�TÅMKBSF�ÅS�TÇMFEFT�JOUF�BUU�VUHÕSB�FO�EFM�
BW�GVMMHÕSBOEFU�BW�LÕQBSFOT�VOEFSTÕLOJOHTQMJLU�

¸WFSMÅNOBOEFU�BW�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�UJMM�LÕQBSFO�JOOFCÅS�JOUF�IFMMFS�BUU�TÅMKBSFO�VUGÅTUFS�FMMFS�HBSBOUFSBS�BUU�
GBTUJHIFUFO�IBS�EF�FHFOTLBQFS�FMMFS�EFU�TLJDL�TPN�GSBNHÇS�BW�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU��'ÕS�BUU�FO�VUGÅTUFMTF�FMMFS�HBSBOUJ�
TLBMM�GÕSFMJHHB�LSÅWT�BUU�TÅMKBSFO�HFS�TÅSTLJMU�VUUSZDL�GÕS�EFU��5�FY�HFOPN�BUU�EFU�BOHFT�J�LÕQFLPOUSBLUFU�

#FTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�SFEPWJTBS�GÕSIÇMMBOEFOB�WJE�UJEQVOLUFO�GÕS�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO��6QQESBHTHJWBSFO�NÇTUF�
WBSB�PCTFSWBOU�QÇ�BUU�GÕSIÇMMBOEFOB�LBO�ÅOESBT�FMMFS�GÕSTÅNSBT�VOEFS�EFO�UJE�TPN�GÕSGMZUFS�NFMMBO�CFTJLUOJOH�PDI�
GBTUJHIFUTLÕQ�
Ş

¨HBOEFSÅUU�PDI�OZUUKBOEFSÅUU�UJMM�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU

#FTJLUOJOHTNBOOFO�IBS�VQQIPWTSÅUUFO�UJMM�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU��6QQESBHTHJWBSFO�GÇS�FOEBTU�BOWÅOEB�
CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�J�FOMJHIFU�NFE�EFU�BWUBMBEF�ÅOEBNÇMFU�

6QQESBHTHJWBSFO�ÅHFS�JOUF�ÕWFSMÇUB�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�FMMFS�OZUUKBOEFSÅUU�UJMM�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�VUBO�
CFTJLUOJOHTNBOOFOT�VUUSZDLMJHB�NFEHJWBOEF�

0N�ÕWFSMÇUFMTF�BW�VUMÇUBOEFU�TLBMM�TLF�IBS�CFTJLUOJOHTNBOOFO�SÅUU�BUU�WJE�TBNNBOUSÅGGBOEF�FMMFS�QÇ�BOOBU�MÅNQMJHU�
TÅUU�NPU�FSTÅUUOJOH�SFEPWJTB�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�GÕS�GÕSWÅSWBSFO�

4LFS�ÕWFSMÇUFMTF�VUBO�NFEHJWBOEF�GSÇO�CFTJLUOJOHTNBOOFO�LBO�JOOFIÇMMFU�J�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�JOUF�HÕSBT�HÅMMBOEF�
NPU�CFTJLUOJOHTNBOOFO��4BNNB�TBL�HÅMMFS�PN�VQQESBHTHJWBSFO�VUBO�NFEHJWBOEF�BOWÅOEFS�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�GÕS�
BOOBU�ÅO�EFU�BWUBMBEF�ÅOEBNÇMFU�

*�JOHFU�GBMM�IBS�GÕSWÅSWBSF�BW�CFTJLUOJOHTVUMÇUBOEFU�CÅUUSF�SÅUU�ÅO�VQQESBHTHJWBSFO�
Ş

#FUBMOJOH�PDI�IÅWOJOH

6QQESBHTHJWBSFO�TLBMM�FSMÅHHB�CFUBMOJOH�GÕS�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�J�FOMJHIFU�NFE�WJMMLPSFO�J�VQQESBHTCFLSÅGUFMTFO��
)BS�FK�BOOBU�BOHFUUT�J�VQQESBHTCFLSÅGUFMTFO�TLBMM�CFUBMOJOH�FSMÅHHBT�JOPN����EBHBS�GSÇO�GBLUVSBEBUVN�

0N�CFUBMOJOH�JOUF�FSMÅHHT�J�SÅUU�UJE�PDI�EFUUB�JOUF�CFSPS�QÇ�CFTJLUOJOHTNBOOFO�FMMFS�OÇHPU�GÕSIÇMMBOEF�QÇ�EFOOFT�TJEB�
GÇS�CFTJLUOJOHTNBOOFO�WÅMKB�NFMMBO�BUU�LSÅWB�BUU�VQQESBHTHJWBSFO�CFUBMBS�FMMFS�PN�VQQESBHTHJWBSFOT�ESÕKTNÇM�NFE�
CFUBMOJOHFO�VUHÕS�FUU�WÅTFOUMJHU�BWUBMTCSPUU�IÅWB�VQQESBHTBWUBMFU�

)BS�CFTJLUOJOHTNBOOFO�GÕSFMBHU�VQQESBHTHJWBSFO�FO�CFTUÅNE�UJMMÅHHTUJE�GÕS�CFUBMOJOHFO�PN�NJOTU����EBHBS�GÇS�
VQQESBHTBWUBMFU�ÅWFO�IÅWBT�PN�VQQESBHTHJWBSFO�JOUF�CFUBMBS�JOPN�UJMMÅHHTUJEFO��.FEBO�UJMMÅHHTUJEFO�MÕQFS�GÇS�
CFTJLUOJOHTNBOOFO�IÅWB�VQQESBHTBWUBMFU�FOEBTU�PN�VQQESBHTHJWBSFO�NFEEFMBS�BUU�EFOOF�JOUF�LPNNFS�BUU�CFUBMB�
JOPN�EFOOB�UJE�
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#FTJLUOJOH�PDI�GVLULPOUSPMM�J�CZHHOBE�PDI�SJTLLPOTUSVLUJPO
4PN�FUU�UJMMÅHHTVQQESBH�UJMM�ÕWFSMÇUFMTFCFTJLUOJOHFO�IBS�GVLU��PDI�SJTLLPOTUSVLUJPOTLPOUSPMM�VUGÕSUT��%FUUB�JOOFCÅS�
BUU�GVLUNÅUOJOHBS�VUGÕST�TUJDLQSPWTNÅTTJHU�J�CZHHOBEFOT�SJTLLPOTUSVLUJPOFS��0N�CFTJLUOJOHTNBOOFO�CFEÕNFS�
BUU�CFIPW�GJOOT�UBT�QSPWIÇM�VQQ�J�HPMW�WÅHHBS�EFTTB�ÇUFSMBHBT�FOEBTU�QSPWJTPSJTLU�WJE�CFTJLUOJOHTUJMMGÅMMFU��
6QQESBHTHJWBSFO�BOTWBSBS�GÕS�BUU�GBTUJHIFUTÅHBSFO�IBS�HPELÅOU�EFUUB��'VLUJOEJLFSJOHBS�VUGÕST�TUJDLQSPWTNÅTTJHU�
J�CZHHOBEFO�U�FY�J�LÕL��PDI�WÇUVUSZNNFO�

.BO�CÕS�LÅOOB�UJMM�BUU�VQQNÅUUB�GVLUWÅSEFO�LBO�WBSJFSB�QÇ�PMJLB�TUÅMMFO�J�CZHHOBEFO�TBNU�WJE�PMJLB�ÇSTUJEFS��
%ÅSGÕS�CÕS�VUGÕSE�LPOUSPMM�FOEBTU�CFUSBLUBT�TPN�TUJDLQSPW��#FTJLUOJOHFO�PDI�GVLULPOUSPMMFO�ÅS�FK�UJMMSÅDLMJH�TPN�
VOEFSMBH�GÕS�VUBSCFUBOEF�BW�GÕSTMBH�UJMM�ÇUHÅSEFS�PDI�LPTUOBETCFEÕNOJOHBS��*�EFTTB�GBMM�LBO�GPSUTBUU�VUSFEOJOH�
VUGÕSBT�

*OGPSNBUJPO

'VLUJHIFU�J�NBUFSJBM�	U�FY�CZHHOBETWJSLF
�NÅUT�WBOMJHFO�J�GVLULWPU�	',
��/ÅS�GVLULWPUFO�ÕWFSTUJHFS�
����GJOOT�EFU�SJTL�GÕS�GVLUQÇWFSLBO�PDI�NJLSPCJFMMB�BOHSFQQ�

*CMBOE�NÅUFS�ÅWFO�CFTJLUOJOHTNBOOFO�MVGUGVLUJHIFUFO�J�PMJLB�LPOTUSVLUJPOFS�EFUUB�NÅUT�J�SFMBUJW�
GVLUJHIFU�	3'
��7JE���������3'�GJOOT�EFU�SJTL�GÕS�GVLUQÇWFSLBO�PDI�NJLSPCJFMMB�BOHSFQQ��*�4WFSJHF�
MJHHFS�NFEFMWÅSEFU�GÕS�VUPNIVTMVGUFO�ÕWFS�ÇSFU�SVOU������3'�

'ÕS�WBSKF�NÅUQMBUT�OPUFSBT�VUWÅSEFSJOH�BW�SFTVMUBU�/�	OPSNBMU
�4�	TLBEB
�FMMFS�SFLPNNFOEBUJPO�PN�
GPSUTBUU�VUSFEOJOH�

.ÅUOJOHBS

.ÅUQMBUT�����7JOE

4LBEFTJHOBM -PLBMB�GVLUTQÇS�PDI�NJLSPCJFMMB�NJTTGÅSHOJOHBS�QÇ�UBLFUT�JOTJEB�

3FTVMUBU�GVLUWÅSEFO �����'VLULWPU�VQQNÅUUFT

6UWÅSEFSJOH 6QQNÅUUB�WÅSEFO�VOEFSTUJHFS�LSJUJTLU�HSÅOTWÅSEF�

"MMNÅOU

3FTVMUBU *�LÕLFU�OPUFSBEFT�BWWJLBOEF�GVLUJOEJLFSJOHBS�QÇ�HPMW�GSBNGÕS�
LZMTLÇQ�ÇUHÅSE�SFLPNNFOEFSBT�

�*�ÕWSJHU�IBS�GVLUJOEJLFSJOHBS�IBS�VUGÕSUT�TUJDLQSPWTNÅTTJHU�J�
CPTUBEFO�VUBO�BWWJLBOEF�WÅSEFO��*OEJLFSJOHTNÅUOJOHBS�HÇS�FK�
VUGÕSB�QÇ�LBLFM�LMJOLFST�J�WÇUSVN��

6QQEBUFSJOH�	����������
�

7JE�GÕSTUB�CFTJLUOJOHTUJMMGÅMMFU�VQQNÅUUFT�GÕSIÕKE�GVLULWPU�J�
QÇSFHMBEF�WÅHHBS�J�NBULÅMMBSFO��%FUUB�IBS�ÇUHÅSEBUT�HFOPN�BUU�
PSHBOJTLU�NBUFSJBM�IBS�SJWJUT�CPSU�GSÇO�EFTTB�WÅHHBS�
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