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(FSNBOZ
�� -BCPSBUPSJP /BDJPOBM EF 'VTJPO $*&."5 .BESJE 4QBJO
�� &DPMF 1PMZUFDIOJRVF 'ÊEÊSBMF EF -BVTBOOF 	&1'-
 4XJTT 1MBTNB $FOUFS 	41$
 ���� -BVTBOOF
4XJU[FSMBOE
�� %FQBSUNFOU PG *OEVTUSJBM &OHJOFFSJOH 6OJWFSTJUZ PG 3PNF A5PS 7FSHBUB� WJB EFM 1PMJUFDOJDP � �����
3PNB *UBMZ
�� 4DIPPM PG 4DJFODF "BMUP 6OJWFSTJUZ 10 #PY ����� &TQPP '*������ ""-50 'JOMBOE

&�NBJM� 9BWJFS�MJUBVEPO!DFB�GS
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"DDFQUFE GPS QVCMJDBUJPO �� .BSDI ����
1VCMJTIFE �� "VHVTU ����

"CTUSBDU
*5&3 JT PG LFZ JNQPSUBODF JO UIF &VSPQFBO GVTJPO SPBENBQ BT JU BJNT UP QSPWF UIF TDJFOUJàD BOE
UFDIOPMPHJDBM GFBTJCJMJUZ PG GVTJPO BT B GVUVSF FOFSHZ TPVSDF� 5IF &630GVTJPO DPOTPSUJVN PG
MBCT XJUIJO &VSPQF JT DPOUSJCVUJOH UP UIF QSFQBSBUJPO PG *5&3 TDJFOUJàD FYQMPJUBUJPO BOE
PQFSBUJPO BOE BTQJSFT UP FYQMPJU *5&3 PVUDPNFT JO WJFX PG %&.0� 5IF QBQFS QSPWJEFT BO
PWFSWJFX PG UIF NBKPS QSPHSFTT PCUBJOFE SFDFOUMZ DBSSJFE PVU JO UIF GSBNF PG UIF OFX 	JOJUJBUFE
JO ����
 &630GVTJPO XPSL�QBDLBHF DBMMFE A1SFQBSBUJPO PG *5&3 0QFSBUJPO� 	1S*0
� 5IF
PWFSWJFX QBQFS JT EJSFDUMZ TVQQPSUFE CZ UIF FMFWFO &630GVTJPO 1S*0 DPOUSJCVUJPOT HJWFO BU UIF
��UI 'VTJPO &OFSHZ $POGFSFODF 	��m�� 0DUPCFS ����
 -POEPO 6, <XXX�JBFB�PSH�FWFOUT�
GFD����>� 5IF QBQFS DPWFST UIF GPMMPXJOH UPQJDT� 	J
 EFWFMPQNFOU BOE WBMJEBUJPO PG UPPMT JO
TVQQPSU UP *5&3 PQFSBUJPO 	QMBTNB CSFBLEPXO�CVSO�UISPVHI XJUI FWPMWJOH QMBTNB WPMVNF OFX
JOGSB�SFE TZOUIFUJD EJBHOPTUJD GPS PGG�MJOF BOBMZTJT BOE XBMM NPOJUPSJOH VTJOH "SUJàDJBM
*OUFMMJHFODF UFDIOJRVFT TZOUIFUJD EJBHOPTUJDT EFWFMPQNFOU EFWFMPQNFOU BOE FYQMPJUBUJPO PG
NVMUJ�NBDIJOF EBUBCBTFT
� 	JJ
 3�% GPS UIF SBEJP�GSFRVFODZ *5&3 OFVUSBM CFBN TPVSDFT MFBEJOH
UP MPOH EVSBUJPO PG OFHBUJWF EFVUFSJVN�IZESPHFO JPOT DVSSFOU FYUSBDUJPO BU &-*4& BOE
QBSUJDJQBUJPO JO UIF OFVUSBM CFBN UFTU GBDJMJUZ XJUI QSPHSFTT PO UIF *5&3 TPVSDF 41*%&3 BOE
UIF DPNNJTTJPOJOH PG UIF � .7 IJHI WPMUBHF BDDFMFSBUPS 	.*5*$"
 XJUI MFTTPOT MFBSOFE GPS
*5&3� 	JJJ
 WBMJEBUJPO PG OFVUSPOJD UPPMT GPS *5&3 OVDMFBS PQFSBUJPO GPMMPXJOH UIF TFDPOE +&5
EFVUFSJVNmUSJUJVN FYQFSJNFOUBM DBNQBJHOT DBSSJFE PVU JO ���� BOE JO ���� 	OFVUSPO TUSFBNJOH
BOE TIVUEPXO EPTF SBUF DBMDVMBUJPO XBUFS BDUJWBUJPO BOE BDUJWBUFE DPSSPTJPO QSPEVDUT XJUI
BEWBODFE áVJE EZOBNJD TJNVMBUJPO� JSSBEJBUJPO PG TFWFSBM NBUFSJBMT VOEFS ���� .F7 OFVUSPO
áVY FUD
�

,FZXPSET� OVDMFBS GVTJPO UPLBNBL PQFSBUJPO OFVUSBM CFBN IFBUJOH BOE DVSSFOU ESJWF
OFVUSPOJDT

4PNF àHVSFT NBZ BQQFBS JO DPMPVS POMZ JO UIF POMJOF KPVSOBM
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�� *OUSPEVDUJPO

*5&3 <�> JT PG LFZ JNQPSUBODF JO UIF &VSPQFBO SFTFBSDI
SPBENBQ GPS UIF SFBMJTBUJPO PG GVTJPO FOFSHZ <� �> BT JU BJNT UP
QSPWF UIF TDJFOUJàD BOE UFDIOPMPHJDBM GFBTJCJMJUZ PG GVTJPO BT B
GVUVSF FOFSHZ TPVSDF� 5IF &630GVTJPO DPOTPSUJVN JT DPOUSJC�
VUJOH UP UIF QSFQBSBUJPO PG *5&3 TDJFOUJàD FYQMPJUBUJPO BOE JT
MFWFSBHJOH UIF *5&3 PVUDPNFT BOE MFTTPO MFBSOU JO WJFX PG UIF
&6 %&.0 EFTJHO� 5IF &VSPQFBO GVTJPO SPBENBQ TUBUFT A5P
FOTVSF JUT 	*5&3
 TVDDFTT B UFBN JT OFFEFE XJUI EFFQ VOEFS�
TUBOEJOH PG UIF DSJUJDBM QMBTNB JTTVFT BOE FRVJQQFE XJUI DPN�
QSFIFOTJWF WBMJEBUFENPEFMJOH UPPMT UP EFTJHO BOE PQUJNJ[F UIF
QMBTNB BOE JUT DPOUSPM� <�>�

*O UIJT DPOUFYU B TQFDJàD &630GVTJPO XPSL�QBDLBHF IBT
CFFO DSFBUFE SFDFOUMZ 	UIF BDUJWJUZ XBT JOJUJBUFE JO ����
 DBMMFE
A1SFQBSBUJPO PG *5&3 0QFSBUJPO� 	1S*0
 UP JNQMFNFOU TPNF
FMFNFOUT PG UIF QSFQBSBUJPO PG &630GVTJPO�T SPMF JO *5&3
PQFSBUJPO BOE TDJFOUJàD FYQMPJUBUJPO� 8JUI B HSPXJOH QBSUJDJQ�
BUJPO PG &630GVTJPO NFNCFST JO UIF QSFQBSBUJPO PG UIF *5&3
TDJFOUJàD QSPHSBNNF JU JT OFDFTTBSZ UP JODSFBTF UIF JOUFH�
SBUJPO BOE DPPSEJOBUJPO PG UIF SFMFWBOU &630GVTJPO BDUJWJU�
JFT UP QSPWJEF DPPSEJOBUFE &630GVTJPO JOQVUT UP UIF *5&3
PSHBOJ[BUJPO 	*0
 BOE UP QPTJUJPO UIF &6 MBCPSBUPSJFT UP PCUBJO
NBYJNVN CFOFàUT GSPN *5&3 PQFSBUJPO� 5IF UFSN APQFSB�
UJPO� TIPVME CF VOEFSTUPPE JO UIF HMPCBM TFOTF FODPNQBTTJOH
JOUFHSBUFE DPNNJTTJPOJOH QMBTNB PQFSBUJPOT NBDIJOF PS TVC�
TZTUFN PQFSBUJPOT FUD JODMVEJOH UIF TDJFOUJàD BOE UFDIOJDBM
FYQMPJUBUJPO UIBU OFFE UP CF DBSSJFE PVU XFMM JO BEWBODF PG UIF
GPSNBM TUBSU PG UIF *5&3 PQFSBUJPO� *OEFFE JO UIJT QBQFS XF
DPWFS NPSF FYUFOTJWFMZ UIF SFTFBSDI EFWFMPQNFOU BOE WBMJEB�
UJPO PO FYJTUJOH &6 GBDJMJUJFT PG UIF TDJFOUJàD BOE PQFSBUJPOBM
UPPMT <�> UP CF DPNQMJBOU XJUI *5&3 SFRVJSFNFOUT BOE GVMMZ
SFBEZ GPS QSFQBSJOH *5&3 PQFSBUJPO�

5IJT QBQFS QSPWJEFT BO PWFSWJFX PG UIF BDUJWJUJFT QFS�
GPSNFE XJUIJO UIF &630GVTJPO XPSL�QBDLBHF 1S*0 BOE HJWFT
B TVNNBSZ PG UIF NBKPS QSPHSFTT BOE LFZ BDIJFWFNFOUT
XJUI MFTTPOT MFBSOFE GPS *5&3� *U JT TVQQPSUFE CZ FYUFOT�
JWF DPOUSJCVUJPOT <�m��> QSFTFOUFE BU UIF ��UI 'VTJPO &OFSHZ
$POGFSFODF 	��m�� 0DUPCFS ����
 -POEPO 6, <XXX�JBFB�
PSH�FWFOUT�GFD����>� 5IF QBQFS DPWFST UIF GPMMPXJOH BTQFDUT�

	�
 EFWFMPQNFOU BOE WBMJEBUJPO PG UPPMT PO FYJTUJOH GBDJMJU�
JFT UP CF USBOTGFSSFE JO TVQQPSU UP *5&3 PQFSBUJPO <�m
��>� OFXMZ WBMJEBUF QMBTNB CSFBLEPXO�CVSO�UISPVHI XJUI
FWPMWJOH QMBTNB WPMVNF OFX JOGSB�SFE TZOUIFUJD EJB�
HOPTUJD GPS PGG�MJOF BOBMZTJT BOEXBMM NPOJUPSJOH VTJOH BSUJ�
àDJBM JOUFMMJHFODF UFDIOJRVFT TZOUIFUJD EJBHOPTUJDT EFWFM�
PQNFOU NVMUJ�NBDIJOF &630GVTJPO EBUBCBTFT GPS NPEFM
EFWFMPQNFOU BOE WBMJEBUJPO�

	�
 SFTFBSDI BOE EFWFMPQNFOU PO UIF SBEJP�GSFRVFODZ 	3'

*5&3 OFVUSBM CFBN TPVSDFT XJUI EJGGFSFOU TJ[FT JO B TUFQ�
MBEEFS BQQSPBDI MFBEJOH UP MPOH�QVMTF EJTDIBSHFT JO IZESP�
HFO 	���� T
 BOE JO EFVUFSJVN BU &-*4&XJUI DPOUSPMMFE DP�
FYUSBDUFE FMFDUSPOT BOE QBSUJDJQBUJPO JO UIF àSTU JOUFHSBUFE
*5&3 UFDIOPMPHZ GBDJMJUZ JO PQFSBUJPO J�F� UIF OFVUSBM CFBN
UFTU GBDJMJUZ 	/#5'
 XJUI QSPHSFTT PO UIF GVMM TJ[F *5&3

3' TPVSDF 41*%&3 XJUI DBFTJVN 	$T
 NBOBHFNFOU BOE
UIF DPNNJTTJPOJOH PG UIF � .7 IJHI WPMUBHF BDDFMFSBUPS
	.*5*$"
 XJUI MFTTPOT MFBSOU GPS *5&3 <��m��>�

	�
 EFWFMPQNFOU BOE WBMJEBUJPO PG OVDMFBS DPEFT OFVUSPOJD
UPPMT BOE FYQFSJNFOUBM UFDIOJRVFT GPS *5&3 OPO�OVDMFBS
BOE OVDMFBS PQFSBUJPO CZ UBLJOH BEWBOUBHF PG UIF FYQMPJU�
BUJPO PG UIF SFDFOU +&5 FYQFSJNFOUBM DBNQBJHO DBSSJFE
PVU JO ���� 	BOE NPSF SFDFOUMZ JO ����
 XJUI B NJYUVSF
PG EFVUFSJVNmUSJUJVN 	DBMMFE %5&� JO ���� BOE %5&� JO
����
 MFBEJOH UP UIF TJHOJàDBOU QSPEVDUJPO PG ���� .F7
OFVUSPOT <� � ��m��>� OFVUSPO TUSFBNJOH BOE TIVUEPXO
EPTF SBUF DBMDVMBUJPO XBUFS BDUJWBUJPO BOE BDUJWBUFE DPSSP�
TJPO QSPEVDU XJUI BEWBODFE áVJE EZOBNJD TJNVMBUJPO� JSSB�
EJBUJPO PG B TFWFSBM NBUFSJBMT VOEFS ����.F7 OFVUSPO áVY�
"O PVUTUBOEJOH BNPVOU PG OVDMFBS GVTJPO SFMFWBOU EBUB IBT
CFFO DPMMFDUFE JO UIF GSBNF PG &630GVTJPO UFDIOPMPHJDBM
FYQMPJUBUJPO PG +&5 EFVUFSJVNmUSJUJVN PQFSBUJPOT XIJDI
XBT JOJUJBUFE JO UIF)PSJ[PO ����8PSL 1SPHSBNNF 	DBMMFE
+&5� QSPKFDU
 <�� ��> BOE JU JT DVSSFOUMZ POHPJOH XJUIJO
1S*0 VOEFS )PSJ[PO &VSPQF�

"GUFS UIJT JOUSPEVDUJPO BOE CFGPSF UIF DPODMVTJPO UIF QBQFS
JT TUSVDUVSFE BMPOH UISFF NBJO TFDUJPOT�

• 4FDUJPO � PO UIF AEFWFMPQNFOU BOE WBMJEBUJPO PG PQFSBUJPOBM
UPPMT GPS *5&3��

• 4FDUJPO � PO UIF AEFWFMPQNFOU PG 3' TPVSDFT GPS OFVUSBM
CFBN JOKFDUPST 	/#*T
 BOE DPOUSJCVUJPO UP *5&3 /#5'��

• 4FDUJPO � PO UIF AEFWFMPQNFOU BOE WBMJEBUJPO PG OVDMFBS
DPEFT GPS *5&3�

�� %FWFMPQNFOU BOE WBMJEBUJPO PG PQFSBUJPOBM UPPMT
GPS *5&3

���� 1MBTNB CSFBLEPXO�CVSO�UISPVHI TJNVMBUJPO UPPMT

*5&3 OVDMFBS PQFSBUJPO XJMM SFRVJSF B QMBTNB JOJUJBUJPO TDFO�
BSJP UIBU JT SFMJBCMF SFQSPEVDJCMF BOE BU MPX�SJTL� " TPMJE
VOEFSTUBOEJOH PG BMM BTQFDUT PG QMBTNB JOJUJBUJPO BOE SFMJ�
BCMF�WBMJEBUFE QSFEJDUJWF NPEFMJOH UPPMT BSF OFFEFE JO PSEFS
UP QSFQBSF *5&3 PQFSBUJPO BOE UP CF BCMF UP NBLF FGàDJFOU BOE
FGGFDUJWF BEKVTUNFOUT� " OFX FMFDUSPNBHOFUJD QMBTNB CVSO�
UISPVHI NPEFM IBT CFFO EFWFMPQFE 	%:0/
 BOE TUBUJTUJD�
BMMZ WBMJEBUFE BHBJOTU PINJD QMBTNB JOJUJBUJPO EBUB JO ."45
<��> BOE 7&45 	4FPVM /BUJPOBM 6OJWFSTJUZ
 <�>� 6TJOH PQFSB�
UJPO TJHOBMT BWBJMBCMF JO B DPOUSPM SPPN UIF OFX UPPM FOBCMFT
DPOTJTUFOU DBMDVMBUJPO PG UIF UJNF�FWPMWJOH MPPQ WPMUBHF XJUI
�% UJNF�FWPMWJOH QPMPJEBM NBHOFUJD áVY JODMVEJOH QMBTNB
WPMVNF FWPMVUJPO EVSJOH UIF QMBTNB CSFBLEPXO BOE CVSO�
UISPVHI QIBTF 	QSFWJPVTMZ BTTVNFE àYFE
� %ZOBNJD WPMVNF
FWPMVUJPO JT DSVDJBM GPS *5&3 QSFEJDUJPO XIFSF MBSHF WPMVNF
JT SFBDIFE BGUFS CVSO�UISPVHI� 5IF WBMJEJUZ PG UIF VQHSBEFE
NPEFM IBT CFFO TUBUJTUJDBMMZ DIFDLFE XJUI �� PINJD TUBSU�VQ
EJTDIBSHFT XIJDI XFSF SBOEPNMZ TFMFDUFE JO ."45 EBUBCBTF�
5IF FYQFSJNFOUBM JOQVU EBUB TVDI BT DJSDVJU DVSSFOU UJNF USBDFT

�
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'JHVSF �� 4UBUJTUJDBM DPNQBSJTPO CFUXFFO %:0/ QMBTNB CVSO�UISPVHI NPEFMJOH DBMDVMBUJPO BOE ."45 NFBTVSFNFOUT� 	B
 QMBTNB DVSSFOU
	C
 FMFDUSPO EFOTJUZ 	D
 FMFDUSPO UFNQFSBUVSF BOE 	E
 QMBTNB WPMVNF� 3FQSPEVDFE GSPN <��>� 5IF "VUIPS	T
� $$ #: ����

QSFàMM HBT QSFTTVSF BOE HBT QVGàOH EBUB XFSF HJWFO GPS FBDI
EJTDIBSHF� 5IF QMBTNB DVSSFOUT 	B
 FMFDUSPO EFOTJUZ 	C
 FMFD�
USPO UFNQFSBUVSF 	D
 BOE QMBTNB WPMVNF 	E
 XFSF QSFEJDUFE
CZ UIF %:0/ DPEF BOE B HPPE BHSFFNFOU XJUI UIF NFBTVSFE
EBUB XFSF GPVOE XIFO VTJOH JEFOUJDBM %:0/ TFUUJOH BT UIF
POF UVOFE GPS UIF ."45 EJTDIBSHF ������ BT JMMVTUSBUFE JO
àHVSF ��

5IF TP�DBMMFE $3&"5&�#%�#,%��(3": DPEF JT CBTFE
PO B UJHIU DPVQMJOH TDIFNF CFUXFFO LJOFUJD 	#,%�
 FMFDUSPO
DZDMPUSPO 	&$
 XBWF BCTPSQUJPO 	(3":
 BOE NBHOFUJD NPE�
FMT 	$3&"5&�#%
� &$ IFBUJOH BCTPSQUJPO JO *5&3 TUBSU�VQ
IBT CFFO BTTFTTFE CZ TZTUFNBUJDBMMZ TDBOOJOH WBSJPVT *5&3
QBSBNFUFST 	OFVUSBM QSFTTVSF &$ QPXFS 0 WT 9 NPEF JNQVS�
JUJFT
 <� ��m��>� 5IF CSFBLEPXO PQFSBUJPOBM EPNBJO BOE CVSO�
UISPVHI JO EFWJDFT XJUI TVQFSDPOEVDUJOH QPMPJEBM DPJM BSF MJN�
JUFE CZ UIF NBYJNVN UPSPJEBM FMFDUSJD àFME 	XIJDI JT BCPVU
��� 7 N−� GPS *5&3
 BOE DBO CF FYQBOEFE XJUI UIF BQQMJDB�
UJPO PG &$ IFBUJOH� 5IF SFDFOU JNQSPWFNFOU UP UIF $3&"5&�
#%�#,%��(3": TUSPOH DPVQMJOH PQUJNJ[BUJPO QSPDFEVSF BT
JMMVTUSBUFE JO àHVSF � 	MFGU
 DPOTJTUT JO UIF BVUPNBUJD EBUB
FYDIBOHF CFUXFFO $3&"5&�%# BOE #,%� JO UIF PQUJNJ[B�
UJPO PG UIF DPOUSPM WPMUBHF XBWFGPSNT UP BDIJFWF CSFBLEPXO

BOE FBSMZ SBNQ�VQ DPOEJUJPOT� 5IF TJNVMBUJPO BOE PQUJNJ[�
BUJPO PG UIF NBHOFUJD TDFOBSJP GPS UIF FOUJSF TUBSU�VQ QIBTF
JODMVEJOH UIF FBSMZ QMBTNB DVSSFOU SBNQ�VQ IBT CFFO TVDDFTT�
GVMMZ BQQMJFE EVSJOH 5$7 FYQFSJNFOUT <��>� 5IF ���� *5&3
CSFBLEPXO TUVEJFT IBWF CFFO FYUFOEFE UP EJGGFSFOU QPTTJCMF
*5&3 CSFBLEPXO TDFOBSJPT BU ���� 5 BOE ��� 5 XIJMF JOKFDU�
JOH UIF &$ CFBN FJUIFS GSPN UIF FRVBUPSJBM PS GSPN UIF VQQFS
MBVODIFST� *O UIF TUVEJFT UIF DFOUSBM TPMFOPJE�QPMPJEBM àFME
QPXFS TVQQMZ WPMUBHFT BSF MJNJUFE UP IBMG PG UIF GVMM DBQBC�
JMJUZ� 5IF (3": DPEF JNQMFNFOUFE JO *OUFHSBUFE .PEFMJOH
"OE "OBMZTJT 4VJUF 	*."4
 IBT CFFO VQHSBEFE UP JODMVEF
NVMUJ�QBTT &$ BCTPSQUJPO WJB B TJNQMF SFáFDUJPO NPEFM BU
UIF àSTU XBMM� 5IF EFQFOEFODF PG &$ BCTPSQUJPO PO FMFDUSPO
EFOTJUZ BOE UFNQFSBUVSF IBT CFFO BTTFTTFE GPS UIF *5&3 àSTU
QMBTNB TUBSU�VQ� 5IF GSBDUJPO PG BCTPSCFE &$ QPXFS BT B GVOD�
UJPO PG FMFDUSPO EFOTJUZ 	OF
 BOE UFNQFSBUVSF 	5F
 JT SFQPS�
UFE JO àHVSF � 	SJHIU
 GPS CPUI 0�NPEF BOE 9�NPEF 	9.

JOKFDUJPO� "T FYQFDUFE BU MPX EFOTJUZ BCTPSQUJPO JT EPN�
JOBUFE CZ 9. DPNQPOFOU HFOFSBUFE BGUFS SFáFDUJPO BU UIF
JOOFS XBMM� 5IJT GBDU TUSFTTFT UIF JNQPSUBODF PG NBYJNJ[JOH
UIF GSBDUJPO PG QPXFS DPVQMFE UP 9. JO UIF BTTVNFE àSTU�
QMBTNB TDFOBSJP� 8JUI 9. B TVDDFTTGVM TUBSU�VQ TDFOBSJP JT
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'JHVSF �� 	MFGU
 (FOFSBM MBZPVU PG UIF $3&"5&�#%�#,%��(3": DPVQMJOH TDIFNF GPS CSFBLEPXO TJNVMBUJPOT� 	SJHIU
 *5&3 TJNVMBUJPO�
&$ BCTPSQUJPO GPS 0�NPEF 	0.
 JOKFDUJPO GSPN &- BOE 6- BU ��� 5 BOE 9�NPEF 	9.
 JOKFDUJPO GSPN 6- BU ���� 5� 3FQSPEVDFE GSPN <�>�
5IF "VUIPS	T
� $$ #: ����

PCUBJOFE XJUI � .8 PG &$3) BOE B OFVUSBM QSFTTVSF PG
��� N1B�

���� *OGSBSFE UFNQFSBUVSF TZOUIFUJD EJBHOPTUJD BOE UIFSNBM
FWFOUT EFUFDUJPO BMHPSJUIN

.BTUFSJOH IJHI QFSGPSNBODF BOE CVSOJOH QMBTNBT JO B OVDMFBS
FOWJSPONFOU JT DSVDJBM GPS SFMJBCMF TBGF PQFSBUJPO BOE NBDIJOF
QSPUFDUJPO� 5IF JOGSBSFE 	*3
 UIFSNPHSBQIZ TZTUFN PO *5&3
IBT CFFO EFTJHOFE UP NPOJUPS ∼��� PG UIF àSTU XBMM BOE
EJWFSUPS TVSGBDFT <�>� *U TIPVME CF DBQBCMF PG NFBTVSJOH TVS�
GBDF UFNQFSBUVSF XJUI TVGàDJFOU BDDVSBDZ UP EFUFDU BOPNBMPVT
CFIBWJPS PG QMBTNB GBDJOH DPNQPOFOUT 	1'$T
 CFUXFFO ���
UP ���� ◦$� /FWFSUIFMFTT JO NFUBMMJD FOWJSPONFOUT *3 NFBT�
VSFNFOU JOUFSQSFUBUJPO JT DIBMMFOHJOH EVF UP QBSBTJUJD áVY
WBSJBCMF BOE MPX XBMM FNJTTJWJUZ� *OGSBSFE UIFSNPHSBQIZ UFN�
QFSBUVSF TZOUIFUJD EJBHOPTUJD IBT CFFO EFWFMPQFE BOE WBMJE�
BUFE JO QSFTFOU GBDJMJUJFT GPS PGG�MJOF BOBMZTJT BOE SFBM�UJNF
àSTU XBMM QSPUFDUJPO <�� ��m��>� 5IJT OPWFM BQQSPBDI DPO�
USJCVUFT UP JNQSPWF *3 JOUFSQSFUBUJPO JO QSFTFOU GBDJMJUJFT GPS
SFMJBCMF *5&3 BQQMJDBUJPO EVSJOH QMBTNB PQFSBUJPO� 'PS UIF
EFWFMPQNFOU PG UIF *3 TZOUIFUJD EJBHOPTUJD QSPHSFTT IBT CFFO
NBEF BMPOH UISFF UBTLT� 	�
 UIF EFWFMPQNFOU PG BO BDDVSBUF
BOE GBTU *3 SBZ USBDFS DPEF GPS UIF TJNVMBUJPO PG UIF DBNFSB
JNBHF GPS BOZ HJWFO QMBTNB TDFOBSJP <��>� 	�
 UIF FYQFSJNFOUBM
DIBSBDUFSJ[BUJPO BOE NPEFMJOH PG UIF NBUFSJBMT PQUJDBM QSPQ�
FSUJFT 	FNJTTJWJUZ SFáFDUBODF
 UP FTUBCMJTI B DPNQMFUF NPEFM
PG CJEJSFDUJPOBM SFáFDUJWJUZ EJTUSJCVUJPO GVODUJPO PG JO�WFTTFM
NBUFSJBMT <��>� BOE 	�
 UIF DPOGSPOUBUJPO PG *3 TZOUIFUJD EJB�
HOPTUJD UP UPLBNBL FYQFSJFODFT PO "4%&9�6QHSBEF 8��9
BOE 8&45 JO QBSUJDVMBS GPS EJTDSJNJOBUJOH UIFSNBM FWFOUT UP
SFáFDUJPOT GFBUVSFT <��>� 'JHVSF � JT BO FYBNQMF PG UIF FYQFSJ�
NFOUBM BOE TJNVMBUFE *3 JNBHFT GPS 8&45 XIFSF BMM QBSBTJUJD
SFáFDUJPOT UP UIF NFBTVSFE *3 TJHOBM JO UVOHTUFO XBMM IBWF
CFFO JEFOUJàFE XJUI UIFJS QSFDJTF PSJHJO 	F�H� SFáFDUJPO GSPN
EJWFSUPS PS GSPN BOUFOOB HVBSE MJNJUFST FUD
 BTTVNJOH B TUFBEZ
IFBU áVY EVSJOH UIF TUBUJPOBSZ QIBTF�

*O BEEJUJPO UIF WFSZ àSTU EFNPOTUSBUJPO PG TJNVMBUFE
JNBHFT EVSJOH USBOTJFOU PGG�OPSNBM FWFOUT F�H� FEHF MPDBM�
J[FE NPEFT 	&-.T
 IBT CFFO QFSGPSNFE JO ���� <��> XJUI
B EJSFDU BQQMJDBUJPO UP *5&3 HFPNFUSZ VTJOH EBUB QSPWJEFE CZ
UIF OPO�MJOFBS FYUFOEFE NBHOFUPIZESPEZOBNJD 	.)%
 DPEF
+03&,� "O JMMVTUSBUJPO PG UIF JOUFHSBUFE DBMDVMBUJPO JT TIPXO
JO àHVSF � XJUI UIF QSPEVDUJPO PG *5&3 *3 TZOUIFUJD JNBHFT
EVSJOH POF &-. DZDMF� +03&, JT VTFE UP TJNVMBUF UIF EFOTJUZ
EJTUSJCVUJPO EVSJOH USBOTJFOU FWFOUT MJLF &-.T 	àHVSF �	B

�
5IF +03&, WPMVNF EBUB JT UIFO QSPKFDUFE POUP �% TVSGBDF
PG UIF 1'$ 	àHVSF �	C

� 5IFSNBM BOBMZTJT JT QFSGPSNFE UP
DPOWFSU UIF QPXFS EFQPTJUFE PO 1'$T UP UIF TVSGBDF UFNQFS�
BUVSF VTJOH SFBMJTUJD CPVOEBSZ DPOEJUJPOT 	UIFSNBM QSPQFSUJFT
PG NBUFSJBMT DPPMJOH TZTUFN
 <�� ��>� "T B àSTU BQQSPYJNB�
UJPO B �% UIFSNBM NPEFM JT VTFE UP DBMDVMBUF UIF UFNQFSBUVSF
FWPMVUJPO EVSJOH &-.T 	àHVSF �	D

� "T B OFYU TUFQ àOJUF FMF�
NFOU NFUIPET TIPVME CF VTFE UP JODMVEF MBUFSBM EJGGVTJPO PG
IFBU� 5IF SFTVMUJOH �% UFNQFSBUVSF àFME JT UIFO VTFE BT JOQVU
PG UIF SBZ USBDJOH DPEF DPSF PG UIF TZOUIFUJD EJBHOPTUJDT TJNV�
MBUJPO UPPM UP QSPQBHBUF UIF SBZT XJUIJO UIF �% HFPNFUSZ UBL�
JOH JOUP BDDPVOU UIFNBUFSJBMT PQUJDBM QSPQFSUJFT 	J�F� FNJTTJWJUZ
BOE SFáFDUBODF
 	àHVSF �	E

� *O UIF OFBS GVUVSF TJNJMBS UZQF
PG DBMDVMBUJPOT XJMM BMTP CF QFSGPSNFE UP TJNVMBUF *3 JNBHFT
EVSJOH EJTSVQUJPO FWFOUT�

5IF UIFSNPHSBQIZ EJBHOPTUJD XJMM CF FTTFOUJBM GPS *5&3
PQFSBUJPO CZ QSPWJEJOH 	WJTJCMF BOE *3
 JNBHFT BOE UFNQFS�
BUVSF NFBTVSFNFOUT PG UIF JOUFSOBM WFTTFM DPNQPOFOUT GPS
NBDIJOF QSPUFDUJPO 	F�H� UP BWPJE EBNBHFT PG JOUFSOBM DPN�
QPOFOUT MFBEJOH UP B XBUFS MFBL JO UIF UPLBNBL WFTTFM
 BOE
TDJFOUJàD BOBMZTJT� 5IF JNQMFNFOUBUJPO PG FGàDJFOU SFBM�UJNF
BMHPSJUINT UPHFUIFS XJUI UIF MBSHF RVBOUJUZ PG HFOFSBUFE EBUB
UP CF QSPDFTTFE EVSJOH MPOH�QVMTF PQFSBUJPO DBMM GPS UIF EFWFM�
PQNFOU PG BO BVUPNBUJD JNBHF QSPDFTTJOH TZTUFN UP EFUFDU BOE
BOBMZ[F BMM UIF UIFSNBM FWFOUT� "SUJàDJBM *OUFMMJHFODF XJUI EFFQ
MFBSOJOH UFDIOJRVFT CBTFE PO BMHPSJUINT USBJOFE PO EBUB TFU
GSPN FYJTUJOH GBDJMJUJFT DBO QSPWJEF BO FGàDJFOU XBZ UP EFUFDU
USBDL BOE DMBTTJGZ UIF UIFSNBM FWFOUT XJUI EJGGFSFOU QIZTJDT
PSJHJOT <��m��>� *OEFFE UIJT SFQFUJUJWF BOE UJNF�DPOTVNJOH
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'JHVSF �� 8&45 FYQFSJNFOUBM 	MFGU
 BOE TJNVMBUFE 	SJHIU
 *3 JNBHFT DBMDVMBUFE XJUI UIF TZOUIFUJD EJBHOPTUJD� "EBQUFE GSPN <��>�
$$ #: ����

'JHVSF �� *5&3 TJNVMBUJPO PG USBOTJFOU &-.T JO UIF *3 TZOUIFUJD EJBHOPTUJD� 	B
 EFOTJUZ EJTUSJCVUJPO DPNQVUFE GSPN +03&, 	C
 WPMVNFUSJD
EBUB GSPN UIF +03&, QSPKFDUFE POUP àSTU�XBMM EJWFSUPS TVSGBDFT 	D
 UFNQFSBUVSF FWPMVUJPO 	E
 TZOUIFUJD JNBHFT EVSJOH *5&3 &-.T <��>�

UBTL JT CFZPOE UIF TDPQF PG UIF IVNBO BOBMZTJT� 'PS UIF BVUP�
NBUJD QSPDFTT UIF RVBOUJàDBUJPO PG UIF QFSGPSNBODF NFUSJDT
	UISPVHI B TFU PG LFZ QFSGPSNBODF JOEJDBUPS UP CF EFàOFE BOE
UFTUFE
 JT FTTFOUJBM UP BTTFTT UIF DBQBCJMJUZ PG UIF NPEFM UP
BDIJFWF SFMJBCMF BVUPNBUJD SFDPHOJUJPO PG UIF UIFSNBM FWFOUT

	F�H� BWPJEJOH GBMTF BMBSNT PS NJTTJOH PGG�OPSNBM FWFOUT
�
*O WJFX PG EJSFDU BQQMJDBUJPO UP *5&3 PQFSBUJPO BMHPSJUIN
GPS BVUPNBUJD EFUFDUJPO BOE DMBTTJàDBUJPO PG UIFSNBM FWFOUT
CBTFE PO BSUJàDJBM JOUFMMJHFODF UFDIOJRVFT IBT CFFO USBJOFE
VTJOH B 8&45 *3 JNBHF EBUBCBTF XIFSF BMM UIF FWFOUT IBWF

�

https://creativecommons.org/licenses/by/4.0/


/VDM� 'VTJPO �� 	����
 ������ 9� -JUBVEPO FU BM

'JHVSF �� 	MFGU
 8&45 XJEF�BOHMF *3 JNBHFT BOE BVUPNBUJD UIFSNBM FWFOUT EFUFDUJPO <3FQSJOUFE GSPN <��> $PQZSJHIU ���� XJUI QFSNJTTJPO
GSPN &MTFWJFS>� 	SJHIU
 *5&3 TJNVMBUFE *3 JNBHF XIFSF UIFSNBM FWFOUT BSF BVUPNBUJDBMMZ EFUFDUFE VTJOH BMHPSJUIN USBJOFE PO 8&45 EBUB�

CFFO NBOVBMMZ JEFOUJàFE CBTFE PO UIF BMSFBEZ BDRVJSFE TDJ�
FOUJàD LOPXMFEHF <�� ��>� 5IFO UIF BMHPSJUIN IBT CFFO TVD�
DFTTGVMMZ BQQMJFE GPS BVUPNBUJD EFUFDUJPO BOE DMBTTJàDBUJPO PG
UIFSNBM FWFOUT GPS EBUB 	*3 JNBHFT
 PVUTJEF UIF TFMFDUFE EBUB�
CBTF 	àHVSF � 	MFGU

� 'JOBMMZ UIF IPU TQPUT BOE UIFSNBM FWFOUT
EFUFDUJPO BMHPSJUIN IBT CFFO BQQMJFE UP *5&3 TZOUIFUJD JNBHFT
QSPEVDFE CZ UIF TZOUIFUJD EJBHOPTUJD <�� ��m��> EFTDSJCFE
JO UIF QSFWJPVT QBSBHSBQI� 5IF JOJUJBM SFTVMUT JOEJDBUF UIBU
UIF BMHPSJUIN USBJOFE PO 8&45 EBUB JT BCMF UP BVUPNBUJDBMMZ
EFUFDU IPU TQPUT JO *5&3 TJNVMBUFE JNBHFT BT JMMVTUSBUFE PO
àHVSF � 	SJHIU
� 5IF POHPJOH EFWFMPQNFOU PG B SFMJBCMF QFS�
GPSNBODF NFUSJDT GPS B A;FSP�%BZ� BVUPNBUJD UIFSNBM FWFOUT
EFUFDUJPO BMHPSJUIN JO WJFX PG *5&3 àSTU TDJFOUJàD PQFSB�
UJPO XJMM CF CBTFE PO FYQFSJFODF MFBSOU PO UIF FYJTUJOH GBDJM�
JUJFT� 6MUJNBUFMZ SFBM�UJNF BMHPSJUINT VTJOH BVUPNBUJD EFUFD�
UJPO TZTUFNT XJMM CF BMTP EFWFMPQFE BOE UFTUFE PO SFBM 8&45
FYQFSJNFOUT GPS EJSFDU BQQMJDBUJPO UP *5&3 PQFSBUJPO�

���� 'JCFS PQUJDT DVSSFOU TFOTPS TZOUIFUJD EJBHOPTUJD

4UBOEBSE NBHOFUJD TFOTPST BSSBZT PG EJGGFSFOU UZQFT PG DPJMT
BSF VTFE JO QSFTFOU�EBZ JOTUBMMBUJPOT UP NFBTVSF UIF QMBTNB
DVSSFOU BOE MPDBM NBHOFUJD àFME� )PXFWFS JO GVUVSF MPOH�QVMTF
BOE CVSOJOH QMBTNB FYQFSJNFOUT UIF QFSGPSNBODF PG NBH�
OFUJD EJBHOPTUJDT DPVME CF DPNQSPNJTFE EVF UP NFBTVSFNFOU
ESJGU DBVTFE CZ UIF DPNCJOFE FGGFDU PG TJHOBM JOUFHSBUJPO BOE
UIF QSFTFODF PG OVDMFBS SBEJBUJPO <��>� 8IJMF OPWFM NBHOFUJD
QSPCFT BOE BTTPDJBUFE FMFDUSPOJDT CBTFE PO ,BMNBO PCTFSWFST
XFSF QSPQPTFE UP BEESFTT UIJT QSPCMFN <��> JU JT TFOTJCMF UP
DPOTJEFS BEEJUJPOBM SJTL NJUJHBUJPO TUSBUFHJFT� 4QFDJàDBMMZ B
OPO�JOEVDUJWF CBDL�VQ TPMVUJPO GPS QMBTNB DVSSFOU NFBTVSF�
NFOUT IBT CFFO QSPQPTFE GPS *5&3 SFMZJOH PO UIF 'BSBEBZ
FGGFDU JOEVDFE CZ UIF NBHOFUJD àFME JO UIF XBWF QSPQBHBUJPO JO
PQUJDBM àCFST� 5IF TZTUFN XJMM QSPWJEF CBDL�VQ *5&3 QMBTNB
DVSSFOU NFBTVSFNFOUT JO TUFBEZ�TUBUF SFHJNFT VTJOH B TFOTJOH
àCFS MPDBUFE PO UIF PVUFS TVSGBDF PG UIF WBDVVN WFTTFM� 5IJT

àCFS XJMM CF TVCKFDU UP B IBSTI FOWJSPONFOU XIJDI JODMVEFT
JPOJ[JOH SBEJBUJPO WJCSBUJPO BOE TUSPOH NBHOFUJD àFMET XIJMF
NFBTVSJOH NVMUJ�NFHB�BNQFSF SBOHF DVSSFOUT�

5IF &630GVTJPO BDUJWJUZ IBT DPOTJTUFE PG EFàOJOH UIF
BMHPSJUIN GPS B '0$4 TZOUIFUJD EJBHOPTUJDT GVMMZ DPNQBU�
JCMF XJUI *5&3 SFRVJSFNFOUT XIJDI BMTP JODPSQPSBUFT UIF MFT�
TPOT MFBSOFE GSPN UIF '0$4 FYQFSJNFOUT QFSGPSNFE PO 5PSF
4VQSB <��> BOE +&5 <�� ��>� 5IF JOáVFODF PG JPOJ[JOH SBEJ�
BUJPO QBSUJDVMBSMZ UIF ���� .F7 %5 GVTJPO OFVUSPOT PO UIF
àCFS QPMBSJ[BUJPO QSPQFSUJFT IBT CFFO BTTFTTFE EVSJOH UIF +&5
%5&� DBNQBJHO� 5XP '0$4 TZTUFNT IBWF CFFO JOTUBMMFE PO
+&5 BOE XFSF VTFE UP QFSGPSN DVSSFOU NFBTVSFNFOUT EVSJOH
QSFWJPVT DBNQBJHOT BT SFQPSUFE <��>� .PSF SFDFOUMZ EVSJOH
UIF +&5 %m5 FYQFSJNFOU QFSGPSNFE JO ���� BOE GPS SFDPSE
EJTDIBSHFT XJUI B ���� .F7 OFVUSPO áVFODF PG UIF PSEFS PG
��� × ���� OFVUSPOT HPPE BHSFFNFOU CFUXFFO UIF '0$4 BOE
UIF SFGFSFODF 3PHPXTLJ DPJM NFBTVSFNFOUT JT PCUBJOFE XJUIJO
UIF NFBTVSFNFOU FSSPS CBST PG UIF UXP TZTUFNT� 1FSGPSNJOH
NFBTVSFNFOUT JO +&5 EVSJOH UIF %m5 DBNQBJHO XBT B VOJRVF
PQQPSUVOJUZ UP BEESFTT UIJT BTQFDU XJUI B SFMFWBOU %m5 FOFSHZ
TQFDUSVN PG OFVUSPOT�

5IF '0$4 TZOUIFUJD EJBHOPTUJD IBT CFFO EFWFMPQFE UP TVQ�
QPSU +&5 BOBMZTJT QSPWJEF B UPPM GPS PQUJNJ[JOH UIF EFTJHO PG
UIF SFBM *5&3 '0$4 EJBHOPTUJD BOE VMUJNBUFMZ TVQQPSU PQFSB�
UJPO� $VSSFOUMZ JU JT BOUJDJQBUFE UIBU UIF *5&3 '0$4 EJBHOPTUJD
XJMM CF JOTUBMMFE JO UISFF EJGGFSFOU TFDUPST EJTUSJCVUFE FRVBMMZ
BMPOH UIF UPSPJEBM EJSFDUJPO PG UIF WBDVVN WFTTFM� &BDI TFD�
UPS XJMM IPTU B TJOHMF TUBJOMFTT TUFFM UVCF DPOUBJOJOH POF PQUJDBM
àCFS� 5IF UVCF TFSWFT BT B CPVOEBSZ CFUXFFO UIF WBDVVN BOE
OPO�WBDVVN SFHJPOT QSPUFDUJOH UIF àCFST GSPN NFDIBOJDBM
EBNBHF BOE BMMPXJOH GPS àCFS SFQMBDFNFOU� 5IF &630GVTJPO
BDUJWJUZ JOWPMWFT UIF EFWFMPQNFOU PG B 1ZUIPO DPNQVUFS DPEF
DPNQBUJCMF XJUI *."4 SFRVJSFNFOUT UP TJNVMBUF UIF '0$4
EJBHOPTUJD BU *5&3� 5IF '0$4 TZOUIFUJD EJBHOPTUJD VTFT TJN�
VMBUFE UPLBNBL FOWJSPONFOU EBUB BOE JOGPSNBUJPO BCPVU UIF
'0$4 EJBHOPTUJD TZTUFN UP DPNQVUF B TJHOBM UIBU SFQMJDBUFT

�
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'JHVSF �� 4JNVMBUFE BMQIB�QBSUJDMF IFBU MPBET PO UIF *5&3 àSTU XBMM WFSTVT UPSPJEBM BOHMF φ BOE QPMPJEBM BOHMF θ JO UIF QSFTFODF PG O = �
NBHOFUJD QFSUVSCBUJPOT GPS UIF CBTFMJOF �� ." TDFOBSJP XJUI UXP EJGGFSFOU BTTVNQUJPOT� 	B
 UIF WBDVVN BOE 	C
 JODMVEJOH UIF QMBTNB
SFTQPOTF UP UIF BQQMJFE QFSUVSCBUJPO PO UIF GBTU JPO MPTTFT� 5IF MPDBUJPO PG UIF '*-% IFBE JT JOEJDBUFE XJUI B CSPXO CPY�

UIF PVUQVU GSPN UIF SFBM EJBHOPTUJD IBSEXBSF� 5IF QSPQBHBUJPO
PG JOQVU MJHIU XJUI BO JOJUJBM XBWF QPMBSJ[BUJPO TUBUF JT DBMDV�
MBUFE JO UIF àCFS GPMMPXJOH UIF SFBM PQUJDBM QBUI UP HFOFSBUF
B TJNVMBUFE PQUJDBM TJHOBM 	F�H� QPMBSJ[BUJPO TUBUF BOE TJHOBM
QPXFS
� *OJUJBM DBMDVMBUJPOT XJUI *5&3 QBSBNFUFST IBWF CFFO
QFSGPSNFE JODPSQPSBUJOH EJGGFSFOU QMBTNB DVSSFOU WBSJBUJPOT
UP WBMJEBUF UIF DPEF�

���� *5&3 GBTU JPO MPTT EFUFDUPS 	'*-%
 EJBHOPTUJD EFTJHO BOE
BTTPDJBUFE TZOUIFUJD EJBHOPTUJD

*5&3 JT EFTJHOFE XJUI UIF QSJNBSZ HPBM PG TVTUBJOJOH CVSO�
JOH QMBTNBT XJUI B EPNJOBOU GSBDUJPO PG TFMG�IFBUJOH BSJTJOH
GSPN UIF GVTJPO�CPSO BMQIB QBSUJDMFT XJUI UIF PCKFDUJWF PG
SFBDIJOH BOE NBJOUBJOJOH B GVTJPO QPXFS BNQMJàDBUJPO GBDUPS
PG 2 ! ��� &GGFDUJWFMZ DPOàOJOH BMQIB QBSUJDMFT BOE VOEFS�
TUBOEJOH MPTTFT BSF DSVDJBM GPS UIF *5&3 QSPKFDU� #PUI GVTJPO�
CPSO BMQIB QBSUJDMFT BOE GBTU JPOT GSPN BVYJMJBSZ IFBUJOH TZT�
UFNT BSF TVTDFQUJCMF UP USBOTQPSU QSPDFTTFT 	OFP�DMBTTJDBM BOE
BOPNBMPVT
 JODMVEJOH UIPTF JOEVDFE CZ B XJEF SBOHF PG .)%
JOTUBCJMJUJFT� *G GBTU JPOT BSF TJHOJàDBOUMZ SFEJTUSJCVUFE PS MPTU
JU DPVME TVCTUBOUJBMMZ JNQBDU TUBCJMJUZ DPOàOFNFOU BOE UIF
FGàDJFODZ PG 	TFMG�
 QMBTNB IFBUJOH BOE DVSSFOU ESJWF UIFSFCZ
KFPQBSEJ[JOH UIF PWFSBMM GVTJPO QFSGPSNBODF PG UIF NBDIJOF�
6OEFS DFSUBJO DPOEJUJPOT GBTU�JPO MPTTFT CFDPNF JOUFOTF BOE
IJHIMZ MPDBMJ[FE QPTJOH B SJTL UP UIF JOUFHSJUZ PG UIF QMBTNB
GBDJOH DPNQPOFOUT FYQPTFE UP IFBU MPBET BCPWF UIF NBUFSJBM
MJNJUT <��>�

*O UIJT DPOUFYU *5&3 0SHBOJ[BUJPO IBT EFDJEFE UP JNQMF�
NFOU B '*-%T TZTUFN <F�H� �� ��> UP NFBTVSF UIF MPTTFT
PG BMQIB QBSUJDMFT BOE GBTU JPOT HFOFSBUFE CZ BVYJMJBSZ IFBU�
JOH TZTUFNT EVSJOH CVSOJOH EFVUFSJVNmUSJUJVN QMBTNBT� 5IF
QSPQPTFE EJBHOPTUJD JT CBTFE PO BO FBSMZ DPODFQUVBM EFTJHO
QSPQPTBM <��>� *U DPOTJTUT PG B EFUFDUPS IFBE FRVJQQFE XJUI B
DPMMJNBUPS B TDJOUJMMBUPS QMBUF BOE BO BSSBZ PG 'BSBEBZ DVQT
NPVOUFE PO B SFDJQSPDBUJOH TZTUFN� 5IF TDJOUJMMBUPS�T TJH�
OBM JT USBOTNJUUFE UISPVHI BO PQUJDBM USBOTGFS TZTUFN QBTTJOH
UISPVHI UIF *5&31PSU 1MVH BOE *OUFSTQBDF� *U UIFO SFBDIFT B TFU

PG MJHIU BDRVJTJUJPO TZTUFNT JODMVEJOH DBNFSBT BOE QIPUPNVM�
UJQMJFS UVCFT� &630GVTJPO IBT NBEF TJHOJàDBOU DPOUSJCVUJPOT
UP JNQMFNFOUJOH TJNJMBS EJBHOPTUJDT JO "4%&9�6QHSBEF <��
��> 5$7 BOE ."45�6 <��> BOE JT DVSSFOUMZ JOWPMWFE JO UIF
EFWFMPQNFOU PG UIJT EJBHOPTUJD GPS +5���4" <��>� &630GVTJPO
IBT BMTP SFDFOUMZ DPOUSJCVUFE UP UIF NPEFMJOH BDUJWJUJFT DBSSJFE
PVU UP FTUJNBUF UIF GBTU�JPO MPTT áVY NFBTVSFE CZ UIF *5&3
'*-% BOE JUT WFMPDJUZ�TQBDF TUSVDUVSF� 5IJT BDUJWJUZ XJMM CF DBS�
SJFE PVU BTTVNJOH B WBSJFUZ PG QMBTNB TDFOBSJPT UIBU UBLF JOUP
BDDPVOU .)% JOTUBCJMJUJFT BOE UIF JNQPTFE NBHOFUJD àFMET
GSPN DPJMT UP NJUJHBUF UIF &-.T PO *5&3� 5IFTF UBTLT BSF
FTTFOUJBM GPS FTUJNBUJOH UIF UPUBM TJHOBM NFBTVSFE CZ UIF EJB�
HOPTUJD BOE GPS PQUJNJ[JOH JUT EFTJHO�

3FDFOUMZ "4$05 <��> TJNVMBUJPOT IBWF CFFO VTFE UP
FTUJNBUF UIF GBTU�JPO áVY PO UIF '*-% IFBE JOTFSUFE JOUP
UIF *5&3 GBS TDSBQF�PGG MBZFS 	40-
 DPOTJEFSJOH SFTPOBOU
NBHOFUJD àFME QFSUVSCBUJPOT 	3.1T
 XJUI B QSJODJQBM UPS�
PJEBM NPEF OVNCFS O = � XIJDI BSF FYUFSOBMMZ BQQMJFE
CZ UIF TFU PG &-. DPOUSPM DPJMT� "4$05 TJNVMBUJPOT IBWF
CFFO XJEFMZ WBMJEBUFE BHBJOTU '*-% NFBTVSFNFOUT JO FYJTU�
JOH GBDJMJUJFT <��m��>� 5IF TJNVMBUJPOT JODMVEF B SFBMJTUJD �%
XBMM GVTJPO CPSO QBSUJDMFT BOE UIF CJSUI QSPàMF PG UIF /#*
TPVSDFT� 5IF TJNVMBUJPOT IBWF CFFO QFSGPSNFE GPS UIF *5&3
CBTFMJOF �� ." )�NPEF RVJFTDFOU QMBTNB 	J�F� XJUIPVU DPSF
.)%
 XIFSF UIF EFUBJMFE HFPNFUSZ PG UIF '*-% QSPCF IFBE
JT JODMVEFE JO UIF �% XBMM EFTDSJQUJPO UP UBLF JOUP BDDPVOU UIF
TIBQF PG UIF àSTU XBMM QBOFMT BT XFMM BT UIF �% FRVJMJCSJVN
XJUI FYUFSOBMMZ BQQMJFE 3.1T GPS &-. NJUJHBUJPO� 5IF TJN�
VMBUFE GVTJPO�CPSO BMQIB QBSUJDMFT IFBU MPBET EJTUSJCVUJPO PO
UIF àSTU XBMM DBMDVMBUFE MPDBMMZ BMPOH UIF QPMPJEBM BOE UPS�
PJEBM BOHMFT 	SFTQFDUJWFMZ θ BOE φ
 JT JMMVTUSBUFE JO àHVSF ��
*U JT GPVOE UIBU UIF JODMVTJPO PG UIF QMBTNB SFTQPOTF 	JODMVE�
JOH UIF QMBTNB áPX
 PO UIF QBSUJDMF MPTTFT SFEVDFT UIF UPUBM
GBTU�JPO IFBU MPBET PO UIF XBMM GSPN ��� .8 UP ��� .8�
5IJT SFEVDUJPO JT WJTJCMF JO UIF EJWFSUPS SFHJPO PO àHVSF �
	BU QPMPJEBM BOHMFT BSPVOE −��� %FH�
� )PXFWFS JU JT GPVOE
UIBU UIF QPXFS MPBE PO UIF '*-% QSPCF IFBE JT JODSFBTFE
GSPN ��� L8 UP ���� L8 BT UIF QMBTNB SFTQPOTF TIJGUT UIF

�
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'JHVSF �� 4JNVMBUFE '*-% NFBTVSFNFOUT PG UIF WFMPDJUZ�TQBDF
EJTUSJCVUJPO 	BT B GVODUJPO PG HZSPSBEJVT BOE QJUDI BOHMF
 PG UIF
FTDBQJOH JPOT GPS *5&3 CBTFMJOF TDFOBSJP PCUBJOFE XJUI UIF TZOUIFUJD
EJBHOPTUJD '*-%4*. DPNCJOFE XJUI BO "4$05 TJNVMBUJPO GPS
DBMDVMBUJOH UIF GBTU JPO MPTTFT BU UIF EJBHOPTUJD MPDBUJPO�

QFSUVSCBUJPO QBUUFSO UPXBSET UIF '*-% MPDBUJPO� 5IF GVUVSF
TJNVMBUJPO XPSL XJMM DPOTJTU UP TDBO UIF '*-% QSPCF QPTJ�
UJPO UP EFUFSNJOF UIF PQUJNBM EFUFDUPS JOTFSUJPO EFQUI JO UIF
TDSBQQF�PGG MBZFS 	40-
�

5IF WFMPDJUZ�EFQFOEFOU áVY PG GBTU�JPOT UIBU SFBDI UIF
WJDJOJUZ PG UIF '*-% QJOIPMF JO UIF QSPCF IFBE JT EJSFDUMZ
EFEVDFE GSPN UIF "4$05 TJNVMBUJPOT� 5IJT JOGPSNBUJPO JT
UIFO VTFE UP HFOFSBUF B WFMPDJUZ�TQBDF '*-% TZOUIFUJD�TJN�
VMBUFE JNBHFT PG UIF FTDBQJOH GBTU�JPO áVY BT JMMVTUSBUFE CZ
àHVSF �� 5IF CSJEHF CFUXFFO UIF "4$05 TJNVMBUJPO JOQVUT
BOE UIF TJNVMBUFE '*-% TJHOBM JT QSPWJEFE CZ UIF TZOUIFUJD
EJBHOPTUJD DPEF DBMMFE '*-%4*. <��>� 5IF DPEF JT BO FGà�
DJFOU UPPM GPS B EJSFDU DPNQBSJTPO CFUXFFO FYQFSJNFOUT BOE
TJNVMBUJPOT PO FYJTUJOH GBDJMJUJFT BOE GPS EFTJHOJOH UIF *5&3
EJBHOPTUJDT CBTFE PO QBTU FYQFSJFODF� 5IF TJNVMBUJPO PG UIF
JOTUSVNFOU SFTQPOTF JT BQQMJFE UP UIFTF NBSLFS EJTUSJCVUJPOT
CZ DPOTJEFSJOH UIF QSPCF IFBE EFTJHO GSPN SFGFSFODF <��>� "T
B TJOHMF DPMMJNBUPS EFTJHO JT DPOTJEFSFE POMZ DP�DJSDVMBUJOH
QBSUJDMFT BU UIF '*-% MPDBUJPO BSF JODMVEFE� 5IJT HFPNFUSZ QSP�
EVDFE B DPMMJNBUPS GBDUPS BT EFàOFE JO <��> PG �� NFBO�
JOH UIBU �� PG UIF FTDBQJOH QBSUJDMFT BSSJWJOH BU UIF QJOIPMF
JO UIF QSPCF IFBE XJMM SFBDI UIF TDJOUJMMBUPS EFUFDUPS� 5IF TJN�
VMBUFE NFBTVSFNFOUT PG UIF WFMPDJUZ�TQBDF PG FTDBQJOH JPOT
BU UIF '*-% MPDBUJPO BSF EFQJDUFE PO àHVSF � GPS UIF *5&3
CBTFMJOF �� ." TDFOBSJP XJUIPVU DPSF .)%� 5IF TJNVMBUFE
TZOUIFUJD TJHOBM UBLFT JOUP BDDPVOU CPUI UIF GVTJPO�CPSO BMQIBT
BT XFMM BT UIF GBTU�JPOT JOKFDUFE CZ UIF PGG BYJT /#* TPVSDF� 5IF
BOBMZTJT PG àHVSF � JOEJDBUFT UIBU UIF TJNVMBUFE TJHOBM BSPVOE
QJUDI BOHMFT PG ��m�� EFHSFFT XJUI B HZSP�SBEJVT BSPVOE � DN
JT EPNJOBUFE CZ CFBN JPOT MPTTFT XIJMF UIF TJHOBM BSPVOE B
QJUDI BOHMF PG �� EFHSFF XJUI B HZSP�SBEJVT BSPVOE � DN IBT B
EPNJOBOU DPOUSJCVUJPO GSPN BMQIB�QBSUJDMFT MPTTFT� 5IFTF TJN�
VMBUJPOT BMTP JOEJDBUF UIBU UIF FNJUUFE MJHIU GSPN UIF FTDBQJOH
BMQIBT BOE CFBN JPOT PWFSDPNF UIF OFVUSPO CBDLHSPVOE OPJTF
QSFEJDUFE CZ UIF OFVUSPOJD .POUF�$BSMP 	.$/1
 TJNVMBUJPOT
BT JOJUJBMMZ EJTDVTTFE JO SFGFSFODFT <�� ��>�

���� &630GVTJPO NVMUJ�NBDIJOF EBUBCBTFT

'PS QSFTFOU NBDIJOFT BOE GPS *5&3 BQQMJDBUJPOT CBTFE
PO WBMJEBUFE EBUB NBDIJOF HFOFSJD BOBMZTJT UPPMT IBWF
CFFO EFWFMPQFE BOE BQQMJFE UP QPQVMBUF NVMUJ�NBDIJOF
&630GVTJPO EBUBCBTFT GPS BEESFTTJOH UIF QIZTJDT PG QMBTNB
DPSF DPOàOFNFOU FEHF QSFTTVSF QFEFTUBM JO )�NPEF SFHJNFT
<��m��> BOE EJTSVQUJPO FWFOUT <�� �� ��>� 5IF EBUB BSF
TUPSFE JO B NBDIJOF HFOFSJD *."4 GPSNBU JODMVEJOH BDDFTT
NFUIPET BOE BSF DPNQBUJCMF XJUI UIF SFRVJSFNFOUT PG UIF
*OUFSOBUJPOBM 5PLBNBL 1IZTJDT "DUJWJUZ 	*51"
 EBUBCBTFT� 5IF
&630GVTJPO DPPSEJOBUFE FGGPSU DPOTJTUT JO� 	J
 QSPWJEJOH BOE
NBJOUBJOJOH VQ UP EBUF EPDVNFOUBUJPO PG UIF EBUBCBTF XJUI
DPNNPO EFàOJUJPO PG UIF WBSJBCMFT GPS UIF EJGGFSFOU NBDIJOFT
	JJ
 FOTVSJOH UIF TZTUFNBUJD USBDFBCJMJUZ PG UIF EBUB� 	JJJ
 FOTVS�
JOH UIBU UIF FYQFSJNFOUBM EBUB BSF WBMJEBUFE BOE SFHVMBSMZ
VQEBUFE BOE 	JW
 SFMFBTJOH EBUBCBTF EFTDSJQUJPO BOE WFSTJPO
TVJUBCMF GPS TDJFOUJàD FYQMPJUBUJPO BOE SFGFSFODJOH JO TDJFOUJàD
QVCMJDBUJPOT� *O UIJT QBQFS BO FYBNQMF JT HJWFO GPS UIF NVMUJ�
NBDIJOF EBUBCBTF PO EJTSVQUJPO XIJDI JT POF PG UIF IJHIFTU
PQFSBUJPOBM SJTL JEFOUJàFE JO UIF *5&3 SFTFBSDI QMBO� 'PS PUIFS
BQQMJDBUJPOT PG UIF &630GVTJPO EBUBCBTFT OPU EFUBJMFE JO UIJT
QBQFS POF DBO RVPUF GPS JOTUBODF UIF FYQMPJUBUJPO PG UIF QFE�
FTUBM EBUBCBTF GPS EFWFMPQJOH�USBJOJOH OFX OFVSBM OFUXPSLT GPS
FTUJNBUJOH UIF QFEFTUBM QBSBNFUFST BOE VQTUSFBN EFOTJUZ VTJOH
NBDIJOF MFBSOJOH UFDIOJDT GPS GBTU BOE FGàDJFOU TFMG�DPOTJTUFOU
DPSF�FEHF TJNVMBUJPO JO JOUFHSBUFE NPEFMJOH BOE FYUSBQPMBUJPO
UP *5&3 XJUI EFSJWFE VODFSUBJOUZ RVBOUJàDBUJPOT <�� ��>� 5IF
DPOàOFNFOU EBUBCBTF IBT CFFO SFDFOUMZ FYUFOEFE 	VQ UP ����
QVMTFT
 XJUI EJGGFSFOU IZESPHFO JTPUPQF NJYUVSFT 	IZESPHFO
EFVUFSJVN USJUJVN BOE EFVUFSJVN�USJUJVN NJYUVSF
 XJUI OFX
EBUB GSPN +&5 BOE "4%&9 6QHSBEF FRVJQQFE XJUI B NFUBMMJD
XBMM BOE UIF TDJFOUJàD FYQMPJUBUJPO JT POHPJOH�

'PS UIF NVMUJ�NBDIJOF EBUBCBTF PO EJTSVQUJPO UIF SFDFOU
BDUJWJUJFT IBWF GPDVTFE PO EJGGFSFOU BTQFDUT SFMBUFE UP� 	J
 UIF
DPOUJOVPVT EFWFMPQNFOU BOE JOUFHSBUJPO PG UIF TVJUF PG UPPMT
GPS UIF WBMJEBUJPO PG UIF EJTSVQUJPO EBUBCBTF 	JJ
 UIF QPQVMB�
UJPO PG B WBMJEBUFE NVMUJ�NBDIJOF EBUBCBTF XJUI EBUB DPNJOH
TP GBS GSPN +&5 "4%&96QHSBEF BOE 5$7 	JJJ
 UIF TDJFOUJàD
FYQMPJUBUJPO TVQQPSUFE CZ NPEFMJOH BDUJWJUJFT <�� �� ��>�
5IF DPNQSFIFOTJWF BOE NBDIJOF BHOPTUJD GSBNFXPSL GPS UIF
NVMUJ�NBDIJOF EBUBCBTF WBMJEBUJPO XPSLáPX DBMMFE %&'64&
UIBU TUBOET GPS %JTSVQUJPO BOE &WFOU BOBMZTJT GSBNFXPSL GPS
'64JPO &YQFSJNFOUT IBT CFFO àOBMJ[FE 	àHVSF �
 XJUI TUBOE�
BSEJ[FE EFàOJUJPO PG DIBSBDUFSJTUJD QBSBNFUFST BOE UJNFT PG
JOUFSFTU <�� ��>� %FWFMPQNFOU JT NBEF UP FOTVSF SFQSPEVDJCJM�
JUZ EBUB QSPWFOBODF USBDLJOH 	EBUB � DPEF WFSTJPO DPOUSPM

BOE DPNQBUJCJMJUZ XJUI UIF *."4 SFRVJSFNFOU� %JTSVQUJPO
DIBSBDUFSJTUJD UJNFT BOE QBSBNFUFST BSF DBMDVMBUFE UISPVHI
NBDIJOF�BHOPTUJD NPEVMFT JOUFSGBDFE XJUI UIF EBUB PG UIF
WBSJPVT EFWJDFT� 5IF EBUB BSF WJTVBMJ[FE BOE JOUFSBDUJWFMZ WBM�
JEBUFE UISPVHI (SBQIJDBM 6TFS *OUFSGBDFT CFGPSF CFJOH XSJUUFO
JO UIF EBUBCBTF� 'JHVSF � TIPXT BO FYBNQMF PG UIF GVMMZ BVUP�
NBUFE DBMDVMBUJPO PG DIBSBDUFSJTUJD EJTSVQUJPO QBSBNFUFST GPS
+&5 "4%&9�6QHSBEF BOE 5$7� .BDIJOF�EFQFOEFOU QBSB�
NFUFST DPOUBJOFE JO EBUB�EJDUJPOBSJFT BOE UFNQMBUF DPOàHVS�
BUJPO àMFT BSF OPSNBMJ[FE BDDPSEJOH UP UIF SFMFWBOU NBDIJOF

�
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'JHVSF �� 4DIFNBUJD EJBHSBN PG UIF EJTSVQUJPO EBUBCBTF %JTSVQUJPO EBUBCBTF GSBNFXPSL %&'64& 	%JTSVQUJPO BOE &WFOU BOBMZTJT
GSBNFXPSL GPS '64JPO &YQFSJNFOUT
� 3FQSPEVDFE GSPN <��>� 5IF "VUIPS	T
� $$ #: ����

'JHVSF �� "VUPNBUJD DBMDVMBUJPO PG EJTSVQUJPO DIBSBDUFSJTUJD UJNFT GPS +&5 "4%&9�6QHSBEF 	"6(
 BOE 5$7 FYQFSJNFOUT CBTFE PO UIF
DPSSFMBUJPO PG WBSJPVT RVBOUJUJFT XIFSF *QMBTNB JT UIF QMBTNB DVSSFOU *SFG JT UIF SFGFSFODF QMBTNB DVSSFOU &$&DPSF BOE 493DPSF BSF QSPYJFT GPS
UIF DPSF UFNQFSBUVSF CBTFE SFTQFDUJWFMZ PO FMFDUSPO DZDMPUSPO FNJTTJPO BOE PO TPGU Y�SBZT� 3FQSPEVDFE GSPN <��>� 5IF "VUIPS	T
�
$$ #: ����

UJNFTDBMFT BOE QSPWJEF UIF CBTJT GPS UIF DBMDVMBUJPO PG TUBOE�
BSEJ[FE RVBOUJUJFT� " LFZ ���� NJMFTUPOF JT SFQSFTFOUFE CZ UIF
QSPDFTTJOH BOE EBUB WBMJEBUJPO PG UIF XIPMF +&5 *5&3 -JLF
8BMM EJTSVQUJPOT EBUBCBTF 	JODMVEJOH JOEVDFE EJTSVQUJPOT XJUI
.BTTJWF (BT *OKFDUJPO
 UIBU JODMVEFT NPSF UIBO ���� FOUSJFT
GSPN ���� UP �����

0OF BQQMJDBUJPO PG UIF EBUBCBTF JT BJNJOH BU JNQSPWJOH UIF
QIZTJDT VOEFSTUBOEJOH PG UIF QIFOPNFOPMPHZ DIBSBDUFSJ[JOH
EFOTJUZ MJNJUT JO UPLBNBLT� 5IFTF BDUJWJUJFT IBWF MFE UP UIF
EFSJWBUJPO PG B àSTU�QSJODJQMF TDBMJOH GPS UIF EFOTJUZ MJNJU <��>�
" àSTU�QSJODJQMFT TDBMJOH MBX CBTFE PO UVSCVMFOU USBOTQPSU
DPOTJEFSBUJPOT BOE UIFNVMUJ�NBDIJOF EBUBCBTF PG EFOTJUZ MJNJU
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EJTDIBSHFT GSPN UIF "4%&9�6QHSBEF +&5 BOE 5$7 UPLB�
NBLT TIPXT B TUSPOH EFQFOEFODF PO UIF IFBUJOH QPXFS UIFSF�
GPSF QSFEJDUJOH GPS *5&3 B TJHOJàDBOUMZ MBSHFS TBGFUZ NBSHJO
UIBO UIF (SFFOXBME FNQJSJDBM TDBMJOH� " TFDPOE BQQMJDBUJPO
JT UIF EFWFMPQNFOU PG QIZTJDT CBTFE EJTSVQUJPO QSFEJDUJPOT
NFUIPEPMPHZ BOE UPPMT UIBU TIPVME CF USBOTGFSSFE UP *5&3 àSTU
QMBTNB PQFSBUJPO� *OJUJBM BQQMJDBUJPO IBT CFFO EFWFMPQFE GPS
UIF +&5 EBUB XJUI UIF *5&3 MJLF XBMM VTJOH B TUBUJTUJDBM BOB�
MZTJT UP BTTFTT UIF EJTUSJCVUJPO GVODUJPO PG UIF EJTSVQUJPO XBSO�
JOH UJNFT GPS MPDLFE NPEFT BOE SBEJBUJWF DPMMBQTFT� *OEFFE
CPUI NFDIBOJTNT DBO MFBE UP UIF POTFU PG UFBSJOH NPEFT
XIJDI FWFOUVBMMZ MPDL BOE DBVTF B EJTSVQUJPO� 5IJT BOBMZTJT
IBT BMSFBEZ QSPWJEFE LFZ JOQVU GPS UIF PQUJNJ[BUJPO PG +&5
SFBM�UJNF QMBTNB UFSNJOBUJPO TDIFNFT�

�� %FWFMPQNFOU PG 3' TPVSDFT GPS /#*T BOE
DPOUSJCVUJPO UP UIF *5&3 /#5'

*5&3 XJMM CF FRVJQQFE XJUI UXP IFBUJOH /#*T 	XJUI B QSP�
WJTJPO PG B UIJSE JOKFDUPS
 BOE B OFVUSBM CFBN MJOF GPS EJB�
HOPTUJD QVSQPTFT� "O BHSFFNFOU XBT TJHOFE JO ���� CFUXFFO
$POTPS[JP 3'9 	*UBMZ
 BOE *5&3 0SHBOJ[BUJPO 	*0
 GPS UIF
JOTUBMMBUJPO PQUJNJ[BUJPO BOE PQFSBUJPO PG B UFTU TUBOE GPS GVMM�
TJ[F *5&3 OFHBUJWF JPO TPVSDF 	41*%&3
 GPS UIF IFBUJOH BOE
EJBHOPTUJD TZTUFNT BOE B GVMM�TJ[F *5&3 � .7 /#* TZTUFN
	.*5*$"
� 5IFTF UFTUCFET BSF QBSU PG UIF /#5' MPDBUFE JO
1BEPWB *UBMZ BOE BJN UP BEESFTT UXP NBJO UFDIOJDBM DIBM�
MFOHFT� UIF EFWFMPQNFOU PG 3' ESJWFO OFHBUJWF JPO TPVSDFT
BOE UIF TVTUBJONFOU PG IJHI WPMUBHF <�� �� ��>� 5IF /#5'
JT SFBMJ[FE XJUI DPOUSJCVUJPOT 	JODMVEJOH JO�LJOE DPNQPOFOUT
BOE QMBOU TZTUFNT
 PG UIF $POTPS[JP 3'9 &VSPQFBO +BQBOFTF
<F�H� �� ��> BOE *OEJBO %PNFTUJD "HFODJFT F�H� <��> XJUI UIF
TVQQPSU PG *0 BOE UIF &630GVTJPO DPMMBCPSBUJPO PG TFWFSBM
&VSPQFBO MBCPSBUPSJFT� 5IF PWFSBSDIJOH PCKFDUJWF PG UIF /#5'
JT UP DPOUSJCVUF UP UIF JOUFHSBUFE PQUJNJ[BUJPO PG UIF *5&3 /#
TZTUFN 	���� .8 QFS JOKFDUPS
� 5IF � .7 IJHI WPMUBHF TZT�
UFN JT EFTJHOFE UP JOKFDU IJHI�FOFSHZ OFVUSBMT 	��� LF7 IZESP�
HFO PS � .F7 EFVUFSJVN
 SFMJBCMZ JOUP MPOH�EVSBUJPO QMBTNB
FYQFSJNFOUT MBTUJOH VQ UP ���� T JO IZESPHFO BOE ���� T
JO EFVUFSJVN� 5IF QSPDFTT JOWPMWFT 3' ESJWFO OFHBUJWF JPO
TPVSDF GPSNBUJPO BDDFMFSBUJPO BOE OFVUSBMJ[BUJPO JODMVEJOH
UIF BDDFMFSBUJPO PG B �� " OFHBUJWF JPO CFBN XJUI DPOUSPMMFE
DP�FYUSBDUFE FMFDUSPOT J�F� BDDFMFSBUJPO UP � .F7 XJUI MPX
CFBN EJWFSHFODF 	<� NSBE
�

*U XBT BMTP BHSFFE UIBU UIF &630GVTJPO DPOTPSUJVN XJMM
QSPWJEF FYQFSUT GSPN &VSPQFBO MBCPSBUPSJFT UP XPSL PO UIF
OFVUSBM CFBN QSPKFDU BU *5&3�T /#5' GBDJMJUZ XJUI VQ UP ��
QSPGFTTJPOBMT QFS ZFBS� "EEJUJPOBMMZ UIFZ XJMM DPOUSJCVUF UP UIF
EFWFMPQNFOU PG SFEVDFE�TJ[F TPVSDFT 	���UI TJ[F #"5."/
6QHSBEF BOE IBMG�TJ[F *5&3�MJLF 3' OFHBUJWF JPO TPVSDFT
&-*4&
 <�� �� ��m��> XJUI VQ UP TJY QSPGFTTJPOBMT QFS ZFBS�
&VSPQF IBT CFFO BDUJWFMZ JOWPMWFE JO UIF EFWFMPQNFOU PG 3'
ESJWFO JPO TPVSDF QIZTJDT BOE UFDIOPMPHZ <��> GSPN UIF TUBSU
BOE UIF *5&3 TPVSDFT BSF CBTFE PO B 3' ESJWFO OFHBUJWF JPO
TPVSDF UIBU IBT FWPMWFE PWFS TFWFSBM HFOFSBUJPOT PG QSPUPUZQFT
BU UIF .BY 1MBODL *OTUJUVUF GPS 1MBTNB 1IZTJDT 	(BSDIJOH
(FSNBOZ
�

'VSUIFSNPSF UIF &630GVTJPO 0QFSBUJPOT /FUXPSL XBT
FTUBCMJTIFE JO ���� XJUIJO UIF 1S*0 QSPKFDU <��>� 5IJT OFUXPSL
JOJUJBUFE BDUJWJUJFT JO ���� BOE GPDVTFE PO TQFDJàD BTQFDUT
SFMBUFE UP /#* PQFSBUJPO JO TVQQPSU PG *5&3 XJUI &6 +BQBO
BOE *0 FYQFSUT� QBSUJDJQBUJPO� 3FHVMBS NPOUIMZ � I TFNJOBST
BSF IFME DPWFSJOH EFEJDBUFE /#* TZTUFNT BOE SFMBUFE /#*
SFTFBSDI BOE EFWFMPQNFOU UPQJDT TVDI BT QSPUFDUJPO TZTUFNT
IJHI�WPMUBHF DPOEJUJPOJOH CFBN BOE USBOTNJTTJPO MJOFT EJB�
HOPTUJDT BOE TJNVMBUJPOT�

���� -POH QVMTF PQFSBUJPO PO #"5."/ VQHSBEF BOE &-*4&

'PS 3' ESJWFO OFHBUJWF JPO TPVSDFT EFWFMPQNFOU UIF TUSFOHUI
PG UIF QSPHSBNNF SFTJEFT JO B TUFQ�MBEEFS BQQSPBDI XJUI
#"5."/ 6QHSBEF <��> &-*4& <�� �� ��m��> BOE UIF GVMM
TJ[F 41*%&3 TPVSDF CFGPSF UIF JOUFHSBUFE UFTUT PO .*5*$" BU
UIF /#5' <�� �� ��> BT JMMVTUSBUFE PO àHVSF ���

*O JUT JOJUJBM TFUVQ UIF &-*4& UFTU GBDJMJUZ XBT DBQBCMF PG
QFSGPSNJOH TIPSU QVMTFE FYUSBDUJPO POMZ� 8IJMF UIF JPO TPVSDF
BOE JUT QFSJQIFSZ JODMVEJOH UIF 3' HFOFSBUPST XFSF DBQBCMF
PG DPOEVDUJOH $8 QVMTFT TIPSU FYUSBDUJPO CMJQT FNCFEEFE JO
MPOH QMBTNB QVMTFT XFSF QPTTJCMF POMZ� 5IFTF SFTUSJDUJPOT XFSF
QSJNBSJMZ EVF UP UIF DPOTUSBJOUT PG UIF PME )JHI�7PMUBHF QPXFS
TVQQMZ BOE UIF EJBHOPTUJD DBMPSJNFUFS XIJDI XFSF OPU PQUJN�
J[FE GPS MPOH�EVSBUJPO OFVUSBM CFBN QVMTFT� 5P BEESFTT UIF
QIZTJDT JTTVFT SFMBUFE UP MPOH�EVSBUJPO *5&3�SFMFWBOU OFVUSBM
CFBN QVMTFT BO VQHSBEF PG UIF &-*4& UFTU GBDJMJUZ XBT JOJUJBUFE
JO ���� BOE DPNQMFUFE JO UIF CFHJOOJOH PG ����� 5IF VQHSBEF
GPDVTFE PO JNQSPWJOH WBSJPVT BTQFDUT PG UIF GBDJMJUZ UP FOBCMF
MPOH QVMTF PQFSBUJPOT BOE BEESFTT LFZ DIBMMFOHFT JODMVEJOH
CFBN PQUJDT DPOUSPM PG DP�FYUSBDUFE FMFDUSPOT CFBN VOJGPSN�
JUZ BOE EJWFSHFODF BOE $T 	DBFTJVN
 NBOBHFNFOU <�� ��>�
5IF UFDIOJDBM EFUBJMT PG UIF VQHSBEF BSF QSPWJEFE JO SFGFSFODF
<��> GPS UIF OFX IJHI�WPMUBHF QPXFS TVQQMZ BOE JO SFGFSFODF
<��> GPS UIF OFX EJBHOPTUJD DBMPSJNFUFS� *U JT BMTP XPSUI NFO�
UJPOJOH UIBU #"5."/ 6QHSBEF UFTU GBDJMJUZ JT BMTP SFBEZ GPS
GVMM TUFBEZ TUBUF PQFSBUJPO GPMMPXJOH UIF SFDFOU JNQMFNFOUB�
UJPO PG UIF MBTU NJTTJOH UFNQFSBUVSF DPOUSPMMFE DPNQPOFOUT
	QMBTNB HSJE BOE CJBT QMBUF
 BOE JOJUJBM ���� T FYQFSJNFOU
IBWF BMTP CFFO EFNPOTUSBUFE BU #"5."/ 6QHSBEF JO �����
*OWFTUJHBUJPOT BU #"5."/6QHSBEF BSF GPDVTFE PO MPOH QVMTF
PQFSBUJPO XJUI B .*5*$"�MJLF FYUSBDUJPO TZTUFN BOE PO CFBN
PQUJDT TUVEJFT GPS XIJDI UIF UFTU GBDJMJUZ IBT CFFO FRVJQQFE
XJUI TFWFSBM CFBN EJBHOPTUJD UPPMT <��>� 5IFTF VQHSBEFT XFSF
FTTFOUJBM UP FOIBODF UIF QFSGPSNBODF BOE áFYJCJMJUZ PG UIF
GBDJMJUZ GPS DPOEVDUJOH MPOH QVMTF OFVUSBM CFBN FYQFSJNFOUT�

'PS UIF $T NBOBHFNFOU JO MPOH QVMTF PQFSBUJPO JU IBT
CFFO MFBSOFE BU &-*4& UIBU CBDL�TUSFBNJOH QPTJUJWF JPOT DSF�
BUFE JO UIF FYUSBDUJPO TZTUFN EVSJOH CFBN FYUSBDUJPO TQVUUFS
$T GSPN UIF CBDLQMBUF XIJDI DPOUSJCVUFT UP UIF $T EZOBN�
JDT BOE DPVOUFSBDUT UIF $T EFQMFUJPO JO MPOH QVMTF EJTDIBSHFT
<��>� #Z VQHSBEJOH UIF IJHI�WPMUBHF QPXFS TVQQMZ BOE UIF EJB�
HOPTUJD DBMPSJNFUFS BOE HBJOJOH JOTJHIUT JOUP UIF SPMF PG CBDL�
TUSFBNJOH QPTJUJWF JPOT JO $T NBOBHFNFOU UIF &-*4& UFTU
GBDJMJUZ IBT CFFO FOIBODFE UP CFUUFS TJNVMBUF BOE BEESFTT UIF
DIBMMFOHFT PG MPOH�EVSBUJPO OFVUSBM CFBN QVMTFT NBLJOH JU B
WBMVBCMF UPPM GPS UFTUJOH BOE PQUJNJ[JOH UFDIOPMPHJFT SFMFWBOU
UP UIF *5&3 OFVUSBM CFBN TZTUFN�

��
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'JHVSF ��� 5IF 3' TPVSDFT EFWFMPQNFOU JO B TUFQ�MBEEFS BQQSPBDI UPXBSET *5&3 XJUI UIF TVQQPSU PG UIF &630GVTJPO GBDJMJUJFT #"5."/
6QHSBEF BOE &-*4&� "EBQUFE GSPN <��> XJUI QFSNJTTJPO GSPN 4QSJOHFS /BUVSF�

*O ���� UIF VQHSBEFE IJHI�WPMUBHF TZTUFN BU UIF &-*4&
UFTU GBDJMJUZ XBT TVDDFTTGVMMZ UFTUFEXJUI JOJUJBM QVMTFT JO IZESP�
HFO UIPVHI BU SFEVDFE QBSBNFUFST� 'PMMPXJOH UIF VQHSBEF PG
UIF CFBN EVNQ DBMPSJNFUFS UIF TZTUFN XBT VTFE GPS FYQFS�
JNFOUBM DBNQBJHOT JO CPUI IZESPHFO BOE EFVUFSJVN JO ����
<��>� %VSJOH UIFTF FYQFSJNFOUT JU XBT EFNPOTUSBUFE UIBU TUBCMF
PQFSBUJPO JT QPTTJCMF XJUI QVMTFT MBTUJOH VQ UP ���� T XIJDI JT
UIF EVSBUJPO SFRVJSFE GPS IZESPHFO /#* JO *5&3�

*O IZESPHFO TUBCMF PQFSBUJPO BMMPXFE GPS UIF FYUSBDUJPO PG B
WFSZ TUBCMF JPO DVSSFOU PG �� " XJUI BO FMFDUSPO�JPO SBUJP XFMM
CFMPX POF BT TIPXO JO àHVSF �� 	MFGU
� *O EFVUFSJVN BO JPO
DVSSFOU PG �� " XBT FYUSBDUFE PWFS ��� T XJUI UIF FMFDUSPO�JPO
EFOTJUZ JODSFBTJOH EVSJOH UIF QVMTF UP B WBMVF TMJHIUMZ IJHIFS
UIBO POF 	àHVSF �� 	SJHIU

� 5JNF USBDFT PG UIF FYUSBDUFE JPO
DVSSFOU BOE UIF DP�FYUSBDUFE FMFDUSPOT NFBTVSFE TFQBSBUFMZ
GPS UIF UPQ BOE CPUUPN TFHNFOUT PG UIF TPVSDF BSF TIPXO
JO àHVSF ��� %VSJOH UIJT JOJUJBM ���� FYQFSJNFOUBM DBNQBJHO
BMSFBEZ ��� PG UIF *5&3 UBSHFUT GPS UIF IFBUJOH TZTUFN BSF
BDIJFWFE GPS UIF SFRVJSFE ���� T EVSBUJPO JO IZESPHFO BMPOH
XJUI BCPVU ��� JO EFVUFSJVN� 5IFTF SFTVMUT SFQSFTFOU UIF WFSZ
àSTU TUFBEZ�TUBUF FYUSBDUJPO BU IJHI QFSGPSNBODF GPS TVDI MPOH
QVMTFT <��>� )PXFWFS JO EFVUFSJVN B IJHIFS DVSSFOU PG DP�
FYUSBDUFE FMFDUSPOT 	�m� UJNFT IJHIFS UIBO JO IZESPHFO
 MJNJUT
UIF TPVSDF QFSGPSNBODF BT JU SFBDIFT UIF UFDIOJDBM MJNJUT GPS
IFBU MPBE PO UIF FYUSBDUJPO HSJET� 5P BEESFTT UIJT JTTVF B OPWFM
UFDIOJRVF <�� ��> XBT VTFE UP CJBT UIF QMBUF JO GSPOU PG UIF
QMBTNB HSJE XIJDI IFMQFE TUBCJMJ[F BOE TZNNFUSJ[F UIF DP�
FYUSBDUFE FMFDUSPO DVSSFOUT� 5IJT UFDIOJRVF JT CFJOH DPOTJEFSFE
GPS JNQMFNFOUBUJPO JO *5&3T /#* JPO TPVSDFT�

5IF FYQFSJNFOUT BU #"5."/ 6QHSBEF BOE &-*4& BSF
BDDPNQBOJFE CZ B TJNVMBUJPO QSPHSBN BOE EJBHOPTUJDT
VQHSBEFT UP HBJO GVSUIFS JOTJHIUT JOUP UIF VOEFSMZJOH QIZT�
JDT BOE PQUJNJ[F UIF TPVSDF QFSGPSNBODF� *U JT JNQPSUBOU UP
OPUF UIBU UIFTF QVMTFT XFSF DPOEVDUFE XJUI B OPO�PQUJNBM DBF�
TJVN DPOEJUJPOJOH PG &-*4& JOEJDBUJOH QPUFOUJBM GPS GVSUIFS

JNQSPWFNFOUT JO GVUVSF FYQFSJNFOUT� 0WFSBMM UIF SFTVMUT GSPN
UIF ���� FYQFSJNFOUBM DBNQBJHO BU &-*4& EFNPOTUSBUF TJH�
OJàDBOU QSPHSFTT JO BDIJFWJOH TUBCMF BOE IJHI�QFSGPSNBODF
TUFBEZ�TUBUF FYUSBDUJPO QSPWJEJOH WBMVBCMF JOTJHIUT GPS UIF
EFWFMPQNFOU BOE PQUJNJ[BUJPO PG JPO TPVSDFT GPS UIF *5&3/#*
TZTUFN�

���� 41*%&3 BOE .*5*$" BU UIF /#5'

"O JOUFHSBUFE 3�% BDUJWJUZ JT DBSSJFE PVU JO UIF EFEJDBUFE
/#5' UP SFBDI GVMM /# QFSGPSNBODF JO SFMJBCMF DPOEJUJPO�
5IF GBDJMJUZ DPOTJTUT PG UXP NBJO UFTUCFET� 41*%&3 BOE
.*5*$"� 41*%&3 JT EFEJDBUFE UP UIF PQUJNJ[BUJPO PG UIF 3'
ESJWFO OFHBUJWF JPO TPVSDFT BU UIF TDBMF SFRVJSFE GPS *5&3�
*U BEESFTTFT WBSJPVT BTQFDUT PG OFHBUJWF JPO QSPEVDUJPO BOE
FYUSBDUJPO TPVSDF VOJGPSNJUZ OFHBUJWF JPO DVSSFOU EFOTJUZ
BOE CFBN PQUJDT� .*5*$" GPDVTFT PO B DPNQSFIFOTJWF JOUFH�
SBUFE UFTU PG UIF GVMM /#* TZTUFN� #VJMEJOH PO UIF FYQFSJFODF
BOE JOTJHIUT HBJOFE GSPN 41*%&3 .*5*$" DPOEVDUT TUVE�
JFT PO CFBN BDDFMFSBUJPO QSPQBHBUJPO BOE CFBN PQUJDT� *U
BMTP BEESFTTFT DSJUJDBM BTQFDUT TVDI BT IJHI�WPMUBHF IPMEJOH
JO B WBDVVN CFBN OFVUSBMJ[BUJPO BOE FMFDUSPTUBUJD SFNPWBM
PG SFTJEVBM JPOT� #Z DPOEVDUJOH FYQFSJNFOUT BU UIF GVMM�TDBMF
*5&3 MFWFM .*5*$" BJNT UP WBMJEBUF BOE PQUJNJ[F UIF FOUJSF
/#* TZTUFN FOTVSJOH JUT SFMJBCMF BOE FGàDJFOU PQFSBUJPO JO UIF
*5&3 FOWJSPONFOU� 5IF JOWPMWFNFOU PG &630GVTJPO FYQFSUT
JO UIF /#5' JT TJHOJàDBOU BT JU BMMPXT GPS B DPMMBCPSBUJWF
BOE JOUFHSBUFE BQQSPBDI UP BEESFTT UIF DIBMMFOHFT BOE SFRVJSF�
NFOUT PG UIF /#* TZTUFN� #Z XPSLJOH UPHFUIFS BT POF UFBN
FYQFSUT GSPN EJGGFSFOU &VSPQFBO MBCT CSJOH UIFJS TQFDJBMJ[FE
LOPXMFEHF BOE TLJMMT UP DPOUSJCVUF UP UIF TVDDFTT PG UIF QSPKFDU�
5IF PQFSBUJPO PG 41*%&3 TJODF ���� BOE JUT àSTU DBFTJVN DBN�
QBJHO JO ���� IBWF TIPXO QSPNJTJOH SFTVMUT JO BDIJFWJOH UIF
SFRVJSFE DVSSFOU EFOTJUJFT BOE FMFDUSPO UP JPO DVSSFOU SBUJPT
GPS UIF *5&3 JOKFDUPS <�� �� �� ��m��>� "T JMMVTUSBUFE JO

��
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'JHVSF ��� &-*4& UJNF USBDFT PG UIF FYUSBDUFE OFHBUJWF JPO DVSSFOU BOE DP�FYUSBDUFE FMFDUSPO DVSSFOU NFBTVSFE TFQBSBUFMZ GPS UIF UPQ BOE
CPUUPN TFHNFOU PG UIF FYUSBDUJPO TZTUFN EVSJOH MPOH QVMTFT XJUI UIF OFX $8 IJHI�WPMUBHF QPXFS TVQQMZ JO IZESPHFO 	MFGU
 BOE EFVUFSJVN
	SJHIU
� 3FQSPEVDFE GSPN <��>� 5IF "VUIPS	T
� $$ #: ����

'JHVSF ��� 41*%&3 BDDFMFSBUFE DVSSFOU EFOTJUZ WFSTVT UIF SBUJP PG
DP�FYUSBDUFE FMFDUSPOT UP JPOT DVSSFOU EVSJOH UIF DBFTJVN DBNQBJHO
JO IZESPHFO BU ���� 1B <"EBQUFE GSPN <��>� ¥ ���� *"&" 7JFOOB�
"MM SJHIUT SFTFSWFE>� 5IF FOUJSF IJTUPSZ PG UIF àSTU DBFTJBUJPO
DBNQBJHO JT TIPXO QFSGPSNFE JO EJGGFSFOU PQFSBUJOH DPOEJUJPOT
TUBSUJOH GSPN OP DBFTJVN JO UIF TPVSDF 	PO UIF SJHIU�IBOE TJEF
� 'PS
UIJT XJEF EBUBCBTF BOBMZTJT UIF FMFDUSJDBM DVSSFOU BT B QSPYZ GPS UIF
BDDFMFSBUFE DVSSFOU EFOTJUZ JT NFBTVSFE BU B EJBHOPTUJD DBMPSJNFUFS
FYQPTFE UP UIF CFBN� $PNQBSJOH BOE JOUFSQSFUJOH UIF SFTVMUT PG UIF
WBSJPVT CFBN DVSSFOU NFUFST BWBJMBCMF JO 41*%&3 MFE UP UIF
DPODMVTJPO UIBU UIJT JT OPU BO PWFSFTUJNBUF GPS UIF BDDFMFSBUFE CFBN
DVSSFOU BT EJTDVTTFE JO SFGFSFODFT <�� ��>� *5&3 UBSHFU PG UIF
IFBUJOH � DVSSFOU ESJWF /# JT B SBUJP CFMPX POF 	EPUUFE MJOF
 XJUI B
UBSHFU BDDFMFSBUFE DVSSFOU PG ��� " N−� JO IZESPHFO QMBTNBT JO
41*%&3 XJUI �� L8�ESJWFS UP NJNJD UIF FYQFDUFE *5&3 DPOEJUJPOT
XJUI � HSJE BDDFMFSBUPST� 5IF FOUJSF IJTUPSZ PG UIF àSTU DBFTJBUJPO
DBNQBJHO JT TIPXO TUBSUJOH GSPN OP DBFTJVN JO UIF TPVSDF 	PO UIF
SJHIU�IBOE TJEF
�

àHVSF �� UIF BDDFMFSBUFE DVSSFOU EFOTJUJFT PCUBJOFE JO IZESP�
HFO BSF JO UIF SBOHF PG ��� " N−� UP ��� " N−� XJUI 3'
QPXFS QFS ESJWFS PG �� L8 BOE �� L8 PG 3' QPXFS QFS ESJWFS
GPS BO FMFDUSPO UP JPO DVSSFOU SBUJP DMPTF UP PS CFMPX VOJUZ <��
��>� 5IFTF JOJUJBM QFSGPSNBODFT BSF JO MJOF XJUI UIF SFTVMUT PG
UIF QSFWJPVTMZ EFTDSJCFE IBMG�TJ[F 3' JPO TPVSDF 	&-*4&
 BOE
TDBMFT UP UIF *5&3 UBSHFUT PG UIF IFBUJOH BOE DVSSFOU ESJWF
/# TZTUFN 	UIF FYUSBDUFE DVSSFOU EFOTJUZ BU UIF *5&3 3'

TPVSDF JT ��� " N−� JO IZESPHFO BOE ��� " N−� JO EFV�
UFSJVN XIFSFBT UIF BDDFMFSBUFE DVSSFOU BTTVNJOH ��� TUSJQ�
QJOH MPTTFT JO UIF BDDFMFSBUPS JT ��� " N−� JO IZESPHFO BOE
��� "N−� JO EFVUFSJVN
 XIFO QSPKFDUFE UP B IJHIFS 3' QPXFS
PG �� L8�ESJWFS JO IZESPHFO BOE VQ UP ��� L8�ESJWFS JO EFV�
UFSJVN� 5IF BDDFTT UP IJHIFS 3' QPXFS WBMVFT 	VQ UP ��� L8
QFS ESJWFS
 JT QSFTFOUMZ MJNJUFE CZ CSFBLEPXOT GPSNBUJPO JO
UIF 3' DJSDVJUT GPS XIJDI CFUUFS QVNQJOH DBQBDJUZ JT SFRVJSFE
UP SFBDI TUBCMF PQFSBUJPO� 5IF QSPEVDUJPO PG OFHBUJWF JPOT JO
UIF QSPYJNJUZ PG UIF QMBTNB HSJE JT BDDPNQBOJFE CZ B SFEVD�
UJPO PG UIF DP�FYUSBDUFE FMFDUSPOT XJUI DBFTJVN TFFEJOH BOE
BO JODSFBTF PG OFHBUJWF JPO DVSSFOU 	àHVSF ��
� 5IF SFTVMUT
IBWF CFFO PCUBJOFE XJUI B CFBN EJWFSHFODF PG UZQJDBMMZ ��
NSBE� 5IFTF WBMVFT DPNQBSBCMF UP UIF NFBTVSFNFOU JO UIF 3'
TPVSDFT JO &-*4& BOE #"5."/6QHSBEF GBDJMJUJFT BSF IJHIFS
UIBO UIF *5&3 SFRVJSFNFOU PG � NSBE� *OEFFE JU XBT SFQPS�
UFE UIBU UIF CFBN EJWFSHFODF XBT TZTUFNBUJDBMMZ IJHIFS JO 3'
ESJWFO TPVSDFT 	>�NSBE
 DPNQBSFE UP BSD�CBTFE TPVSDFT 	QPT�
TJCMZ EVF UP UIF EJGGFSFODF JO OFHBUJWF JPO UFNQFSBUVSF CFGPSF
UIF FYUSBDUJPO
 <��>� 5IF GBWPSBCMF BOE PCTFSWFE CFBN EJWFS�
HFODF SFEVDUJPO XJUI FOFSHZ JOEJDBUFT UIBU EJWFSHFODF CFMPX �
NSBE JT BDIJFWBCMF BU � .F7 <�� ��>� 4JODF UIF EJWFSHFODF
EFUFSNJOFT UIF CFBNMJOF USBOTNJTTJPO BOE EFMJWFSFE QPXFS
JU JT DSVDJBM UP VOEFSTUBOE UIF NFDIBOJTNT BOE JNQMJDBUJPOT�
*O UIJT DPOUFYU GVSUIFS JOWFTUJHBUJPOT DPODFSOJOH UIF EJWFS�
HFODF PG B TJOHMF CFBNMFU BOE VOJGPSNJUZ PG B XIPMF CFBNMFU
HSPVQ BSF POHPJOH BU #"5."/ 6QHSBEF TVQQPSUJOH 41*%&3
JOWFTUJHBUJPOT <�� ��>� *O BEEJUJPO B UBTL GPSDF IBT CFFO TFU
CZ *0 XJUI *5&3 NFNCFST QBSUJDJQBUJPO UP VOJGZ EBUB BOBMZTJT
BOE NFUIPEPMPHZ 	PO EJWFSHFODF BOE VOJGPSNJUZ
 GPS DPNQBS�
JOH SFTVMUT PCUBJOFE GSPN EJGGFSFOU GBDJMJUJFT JO &6 BOE +BQBO
XJUI EJGGFSFOU EJBHOPTUJDT <�� �� ��>�

5IF PQUJNJ[BUJPO PG JPO DVSSFOU EFOTJUZ CFBN VOJGPSNJUZ
BOE EJWFSHFODF SFNBJOT B GPDVT GPS GVSUIFS FOIBODFNFOUT EVS�
JOH UIF ����m���� 41*%&3 TIVUEPXO <��>� 5IFTF FOIBODF�
NFOUT JODMVEF JNQSPWFNFOUT UP UIF 3' ESJWFS UP SFEVDF DSPTT�
UBML DMFBOJOH BOE SF�DPBUJOH PG QMBTNB�GBDJOH DPNQPOFOUT
XJUI NPMZCEFOVN BOE FOIBODFNFOUT UP UIF WBDVVN DPOEJ�
UJPOT XJUI BO FOIBODFE QVNQJOH TZTUFN UP BWPJE CSFBLEPXO
JO UIF 3' DJSDVJUT� *O BEEJUJPO UIF BEPQUJPO PG TPMJE�TUBUF 3'
HFOFSBUPST UP PWFSDPNF UIF MJNJUT PCTFSWFE XJUI UIF UFUSPEF
PTDJMMBUPST 	F�H� GSFRVFODZ JOTUBCJMJUJFT
 JT FYQFDUFE UP JNQSPWF

��
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'JHVSF ��� 0WFSWJFX PG UIF .*5*$" QPXFS TVQQMZ TZTUFN <"EBQUFE GSPN <��>� 5IF "VUIPS	T
� $$ #: ���>� 5IF DPNQPOFOUT JO CMVF BSF
QSPWJEFE CZ UIF +BQBOFTF EPNFTUJD BHFODZ�

3' NBUDIJOH BOE DPVQMJOH UP UIF TPVSDF BU MPX àMMJOH QSFTTVSF
	��� 1B PS CFMPX
� .PSFPWFS BEEJUJPOBM EJBHOPTUJD DBQBCJMJU�
JFT BOE OFX DPOàOFNFOU NBHOFUT BU UIF CFBN TPVSDF SFBS BSF
CFJOH JODPSQPSBUFE UP GVSUIFS PQUJNJ[F UIF QFSGPSNBODF PG UIF
JPO TPVSDF�

*O QBSBMMFM UP UIF 41*%&3 FYQFSJNFOUT .*5*$" JT VOEFS
BTTFNCMZXIJMF UFTUJOH UIF àSTU�PG�B�LJOE IJHI�WPMUBHF IPMEJOH
	� .7
 JOUFHSBUFE FMFDUSJDBM QMBOU BT JMMVTUSBUFE JO àHVSF ��
<��>� %VSJOH UIF JOUFHSBUFE UFTUT PG ���� QFSGPSNFE UPHFUIFS
XJUI UIF +BQBOFTF FYQFSUT QPXFS TVQQMZ DPNQPOFOUT IBWF
CFFO EBNBHFE EVF UP CSFBLEPXOT FWFOUT JO OPO�JEFOUJàFE QPT�
JUJPOT PG UIF IJHI�WPMUBHF QMBOU� *OEFFE EVSJOH OP�MPBE UFTU
PQFSBUJOH UIF BDDFMFSBUJPO HSJE QPXFS TVQQMZ BOE UIFO EVSJOH
IJHI�WPMUBHF JOTVMBUJPO WPMUBHF UFTUT UXP IJHI�WPMUBHF CSFBL�
EPXOT QSPEVDFE GBVMUT UIBU EBNBHFE B ��� L7 EJPEF SFDUJàFS
BOE UIF �.7 JOTVMBUJOH USBOTGPSNFS� *O UIJT DPOUFYU UIF SFDFOU
����m���� BDUJWJUJFT EJE GPDVT PO UIF�

	�
 DIBSBDUFSJ[BUJPO BOE JEFOUJàDBUJPO PG UIF MPDBUJPO PG UIF
IJHI WPMUBHF CSFBLEPXOT CZ JOTUBMMJOH TQFDJàD NFBTVSF�
NFOUT MJLF WJTJCMF DBNFSBT 1BTDIFO EJTDIBSHF EFUFDUJPO
JO BJS BOE HBT àCFS PQUJDT�

	�
 EFWFMPQNFOU PG UIF FMFDUSJDBM GBTU USBOTJFOUT NPEFMT WBMJE�
BUFE CZ FYQFSJNFOUT BU SFEVDFE WPMUBHF QFSGPSNFE CZ QSP�
WPLJOH JOUFOUJPOBMMZ CSFBLEPXOT JO TQFDJàD MPDBUJPOT�

	�
 TJNVMBUJPOT PG UIF OFX QSPUFDUJPO TZTUFNT JO PSEFS UP
EBNQ UIF MBSHF JNQVMTF WPMUBHFT HFOFSBUFE CZ UIF CSFBL�
EPXOT UIBU TIPVME CF JNQMFNFOUFE GPS QSPUFDUJOH UIF �.7
JOTVMBUJPO USBOTGPSNFS BOE UIF ��� L7 EJPEF SFDUJàFST JO
.*5*$" BOE JO UIF *5&3 /# TZTUFN�

" TFSJFT PG JNQSPWFNFOUT UP UIF JOTVMBUJPO PG TPNF DSJU�
JDBM DPNQPOFOUT IBWF CFFO JOUSPEVDFE JO DPNCJOBUJPO XJUI

UIF VTF PG OFX TFOTPST TFOTJUJWF UP UIF QSFTFODF PG QBSUJBM
EJTDIBSHFT QSFDVSTPS TJHOBMT PG B CSFBLEPXO CPUI JO BJS BOE
JO HBT� *OTVMBUJPO UFTUT DBSSJFE PVU BU UIF CFHJOOJOH PG ����
XFSF TVDDFTTGVMMZ QBTTFE 	� .7 %$ BQQMJFE GPS POF IPVS GPM�
MPXFE CZ B TFSJFT PG SBNQT BU GVMM WPMUBHF
 XJUI SFEVDFE QBS�
UJBM EJTDIBSHF BDUJWJUZ� *U GPMMPXT UIBU JTPMBUJPO IBT BQQBSFOUMZ
CFFO SFTUPSFE FWFO JG UIF UJQQJOH QPJOU IBT OPU CFFO JEFOUJàFE�
"OBMZTFT PG UIF DPMMFDUFE EBUB BSF TUJMM POHPJOH� 'VSUIFSNPSF
B EFUFDUJPO TZTUFN EFSJWFE GSPN UIF POF VTFE EVSJOH UIF UFTUT
XJMM CF EFàOJUJWFMZ JNQMFNFOUFE CPUI PO .*5*$" BOE PO
*5&3 )FBUJOH /# TZTUFN�

%FUBJMFE NFBTVSFNFOUT BOE OVNFSJDBM BOBMZTFT BMMPXFE UP
EFUFSNJOF UIF EZOBNJDT PG UIF FWFOUT BOE UP QSPQPTF DPSSFDU�
JWF TPMVUJPOT GPS JNQMFNFOUBUJPO <�� �� ��>� 5IF EFWFMPQ�
NFOU PG BE�IPD GBTU USBOTJFOU NPEFMT IBWF BMMPXFE UP FYQMBJO
UIF EZOBNJDT PG UIF GBVMUT IJHIMJHIU UIF XFBL QPJOUT PG UIF
JOTVMBUJPO XJUI SFTQFDU UP CSFBLEPXOT BOE UP TJNVMBUF BEEJ�
UJPOBM QSPUFDUJPOT� " DPODFQUVBM QSPUFDUJPO TZTUFN CBTFE PO
3-$ UZQF PG DJSDVJU IBT CFFO EFWFMPQFE BOE UIF FOHJOFFSJOH
EFTJHO JT QSFTFOUMZ POHPJOH� *O UIF TFDPOE IBMG PG ���� UIF
BEEJUJPOBM QSPUFDUJPOT UPHFUIFS XJUI UIF OFX DPNQPOFOUT UP
SFQMBDF UIF EBNBHFE POFT TIPVME CF EFMJWFSFE PO UIF /#5'
TJUF GPS JOTUBMMBUJPO UP CF DPNQMFUFE CZ UIF FOE PG ����� 5IF
MFTTPOT MFBSOU EVSJOH UIF JOJUJBM DPNNJTTJPOJOH QIBTF XJMM CF
EJSFDUMZ JNQMFNFOUFE JO UIF àOBM EFTJHO PG UIF *5&3 OFVUSBM
CFBN TZTUFN BOE IBWF BMSFBEZ IJHIMJHIUFE UIF JNQPSUBODF PG
IBWJOH B /#5' JO QBSBMMFM PG *5&3 DPOTUSVDUJPO BOE PQFSBUJPO
<�� �� ��>�

5IF WPMUBHF IPMEJOH DBQBCJMJUZ PG UIF FOUJSF .*5*$" #FBN
4PVSDF BU � .7 JT OPU GVMMZ BEESFTTFE ZFU CZ FYQFSJNFOUBM
SFTVMUT BOE UIFPSFUJDBM NPEFMT BWBJMBCMF JO UIF MJUFSBUVSF <��>�
" TQFDJàD )7 UFTU DBNQBJHO JT QMBOOFE VTJOH NPDL�VQ FMFD�
USPEFT JO UIF .*5*$" 7BDVVN 7FTTFM SFQSPEVDJOH JO EFUBJM
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UIF #FBN 4PVSDF BOE "DDFMFSBUPS HFPNFUSZ� *G OFDFTTBSZ
BO JOUFSNFEJBUF ��� L7 FMFDUSPTUBUJD TIJFME XJMM CF QMBDFE
CFUXFFO UIF TPVSDF BOE UIF WFTTFM� 5IJT DBNQBJHO XJMM CF QFS�
GPSNFE EVSJOH UIF SFQBJS PG UIF QPXFS TVQQMZ BOE JNQSPWFNFOU
BOE CFGPSF JOTUBMMJOH UIF JO�WFTTFM DPNQPOFOUT�

�� %FWFMPQNFOU BOE WBMJEBUJPO PG OVDMFBS DPEFT GPS
*5&3

���� 3BEJBUJPO FOWJSPONFOU EVSJOH *5&3 OPO�OVDMFBS QIBTF

%VSJOH *5&3 OPO�OVDMFBS QIBTF GBTU JPOT QSPEVDFE UISPVHI
B DPNCJOBUJPO PG /#* BOE 3' IFBUJOH XJMM JOUFSBDU XJUI
FJUIFS QMBTNB GVFM JPOT PS XJUI UIF QMBTNB JNQVSJUJFT TVDI
PYZHFO PS CFSZMMJVN JG UIF TFMFDUFE NBUFSJBM GPS UIF *5&3
àSTU XBMM SFNBJOT CFSZMMJVN� 5IF JOUFSBDUJPO PG UIF GBTU JPOT
XJUI UIF QMBTNB JNQVSJUJFT JT FYQFDUFE UP SFTVMU JO UIF FNJT�
TJPO PG OFVUSPOT BOE HBNNB�SBZT� 'PS FYBNQMF QMBTNB IFBU�
JOH TDFOBSJPT <��> SFMZJOH PO UIF /FVUSBM #FBN JOKFDUJPO PG
� .F7 FOFSHZ SBOHF JPOT PS UIF BDDFMFSBUJPO PG GBTU JPO QPQV�
MBUJPO CZ 3' XBWFT 	JPO DZDMPUSPO SFTPOBODF XBWFT
 DBO USJH�
HFS GVTJPO SFBDUJPOT FWFO JO UIF OPO�OVDMFBS PQFSBUJPO QIBTF
	F�H� JO IZESPHFO
 XJUI UIF CFSZMMJVN BT JOUSJOTJD NFUBMMJD
XBMM JNQVSJUJFT 	JG CFSZMMJVN JT UIF B àSTU XBMM NBUFSJBM PO
*5&3
� 5P BTTFTT UIF FGGFDU PG UIFTF GVTJPO SFBDUJPO PO UIF
SBEJBUJPO àFME BOE XBMM BDUJWBUJPO JO *5&3 B NPEFM GPS UIFTF
OFVUSPO TPVSDFT IBT CFFO EFWFMPQFE BOE WBMJEBUFE BHBJOTU
EFEJDBUFE FYQFSJNFOUT QFSGPSNFE BU +&5 FRVJQQFE XJUI B
CFSZMMJVN XBMM BOE UVOHTUFO EJWFSUPS� *O BEEJUJPO UIF SFMFW�
BOU DSPTT TFDUJPOT GPS UIF GBTU JPOT SFBDUJPOT XJUI CFSZMMJVN
J�F� �#F	QOγ
�# �#F	�)FOγ
��$ �#F	QE
�α �#F	Qα
�-J
�#F	EOγ
��# �#F	αOγ
��$ IBWF CFFO FWBMVBUFE GPS UIF àSTU
UJNF BOE XJMM CF TVCNJUUFE UP UIF *"&" OVDMFBS EBUBCBTF <��>�
#FSZMMJVN àSTU XBMMT FYQPTFE UP JOUFOTF HBNNB áVYFT QSPEVDF
QIPUP�OFVUSPOT WJB �#F	γO
�#F 	���� .F7 FOFSHZ UISFTIPME

UIBU JODSFBTF UIF EPTF BDUJWBUF SFNPUF IBOEMJOH BOE USBOT�
QPSUBUJPO FRVJQNFOU� 8IJMTU UIF QIPUP�OFVUSPOT HFOFSBUFE CZ
QSPNQU HBNNBT EVSJOH PQFSBUJPOT BSF OFHMJHJCMF DPNQBSFE
UP UIF %5 QMBTNB OFVUSPO FNJTTJPO BU TIVUEPXO UIF EFDBZ
HBNNBT GSPN OFVUSPO BDUJWBUJPO PG NBUFSJBMT XJMM HFOFSBUF B
EFMBZFE QIPUP�OFVUSPO TPVSDF UIBU XJMM JODSFBTF UIF EPTF BOE
BDUJWBUF SFNPUF IBOEMJOH BOE USBOTQPSUBUJPO FRVJQNFOU� 'PS
UIF àSTU UJNF FYQFSJNFOUBM FWJEFODF PG UIJT QSPDFTT IBT CFFO
SFWFBMFE EVSJOH UIF +&5 TIVUEPXO GPMMPXJOH UIF ���� %m5
FYQFSJNFOUBM DBNQBJHO JOEJDBUJOH UIBU OVDMFBS PQFSBUJPO XJUI
CFSZMMJVN XBMM JT DIBMMFOHJOH BOE SFRVJSFT WBMJEBUFE UPPMT GPS
*5&3 SBEJBUJPO TPVSDF FTUJNBUJPOT� *U JT XPSUI OPUJOH UIBU BU
UIF UJNF PG XSJUJOH UIJT QVCMJDBUJPO *5&3 PSHBOJ[BUJPO <�> JT
QSPQPTJOH B OFX TUSBUFHZ UP FOTVSF UIF GBTUFTU QBUI UP UIF TUBSU
PG UIF OVDMFBS QIBTF UP NJOJNJ[F UIF UFDIOJDBM SJTLT BOE UP
NJOJNJ[F UIF MJDFOTJOH SJTLT� "NPOH PUIFST DIBOHFT JU JT QSP�
QPTFE UP SFQMBDF CFSZMMJVN XJUI UVOHTUFO BT àSTU XBMM NBUFS�
JBM� 5IF DPOTFRVFODFT PG UIF DIBOHFT PG XBMM NBUFSJBM PO UIF
*5&3 SBEJBUJPO FOWJSPONFOU JT CFZPOE UIF TDPQF PG UIJT QVC�
MJDBUJPO BOE OFFE DBSFGVM BTTFTTNFOU JODMVEJOH DIBOHFT JO
OFVUSPO TQFDUSB OVDMFBS SFBDUJPOT JO UIF OPO�OVDMFBS QIBTF JO
NBUFSJBM BDUJWBUJPO BOE QSPEVDUJPO PG SBEJPBDUJWF XBTUFT BOE

EVTU� 'JOBMMZ JU TIPVME CF TUSFTTFE UIBU UIF DPNQVUBUJPOBMNFUI�
PEPMPHJFT BOE NPEFMJOH BQQSPBDIFT EFWFMPQFE BOE WBMJEBUFE
BU +&5 XJUI UIF CFSZMMJVN�àSTU XBMM DBO CF FYUFOEFE UP PUIFS
QMBTNB�GBDJOH NBUFSJBMT J�F� UVOHTUFO�

���� /FVUSPO TUSFBNJOH BOE TIVUEPXO EPTF SBUFT
FYQFSJNFOUT BOE TJNVMBUJPO

5IF TFDPOE %m5 &YQFSJNFOU 	%5&�
 DBSSJFE PVU EVSJOH UIF
QFSJPE "VHVTUm%FDFNCFS ���� BU +&5 FRVJQQFE XJUI B CFSZM�
MJVN àSTU XBMM BOE UVOHTUFO EJWFSUPS EJE QSPEVDF B UPUBM ZJFME
PG ��� × ���� OFVUSPOT XIJDI JT OFBSMZ UISFF UJNFT IJHIFS
UIBO UIF QSFWJPVT %m5 FYQFSJNFOU 	%5&�
 XJUI B DBSCPO XBMM
	%5&� JO ���� BU B MFWFM PG � × ���� OFVUSPOT
� 5IJT QSPWJEFT
B VOJRVF PQQPSUVOJUZ UP WBMJEBUF DPNQVUBUJPOBM UPPMT GPS UIF
*5&3 BTTFTTNFOU PG TIVUEPXO EPTF SBUFT 	4%%3
 EVF UP OFVU�
SPO BDUJWBUJPO BOE OFVUSPO TUSFBNJOH VOEFS IJHI ���� .F7
OFVUSPO áVY SFBDIJOH ���� O DN−� T−� BU UIF +&5 àSTU XBMM�
5IF NFUIPEPMPHZ GPS UIF WBMJEBUJPO PG UPPMT JT UIF POF GPM�
MPXFE BOE SFàOFE BDSPTT UIF QSFWJPVT +&5 %m% DBNQBJHOT
<�� ��m��>�

%FEJDBUFE NFBTVSFNFOUT IBWF CFFO QFSGPSNFE XJUI BDUJWF
BOE QBTTJWF TZTUFNT EVSJOH +&5 PQFSBUJPOT BOE TVCTFRVFOU
PGG�PQFSBUJPOBM QFSJPET BOE TIVUEPXO 	UPNFBTVSF UIF EPTF SBUF
EVF UP OFVUSPO BDUJWBUJPO
� 5XFOUZ�UXP UIFSNP�MVNJOFTDFOU
EPTJNFUFST 	5-%T
 BOE TJY BDUJWBUJPO GPJMT 	"'
 IBWF CFFO MPD�
BUFE JO TFWFSBM QPTJUJPOT JOTJEF UIF UPSVT IBMM BOE +&5 CBTFNFOU
MBCZSJOUIT UP NFBTVSF UIF OFVUSPO áVFODF� "EEJUJPOBMMZ UISFF
TQIFSJDBM JPOJ[BUJPO DIBNCFST 	*$
 IBWF CFFO JOTUBMMFE BU UXP
FY�WFTTFM QPTJUJPOT� UXP *$T PO B MBUFSBM IPSJ[POUBM QPSU PG +&5
PDUBOU � BOE POF PO UIF UPQ PG *5&3 MJLF�"OUFOOB QPSU JO PDU�
BOU � UP NFBTVSF UIF 4%%3 CFUXFFO QMBTNB QVMTFT BOE EVSJOH
TIVUEPXO� 'JHVSF �� 	MFGU
 TIPXT UIF OFVUSPO ZJFME GPS FBDI
QMBTNB TIPU EVSJOH UIF MBTU UXP NPOUIT PG %5&� 	JO UIF VQQFS
HSBQI
 BOE CFMPX XJUI UIF TBNF UJNF BYJT UIF BJS LFSNB SBUF JO
µ(Z I−� 	J�F� UIF LJOFUJD FOFSHZ SFMFBTFE JO BJS QFS VOJU PG UJNF
CZ DIBSHFE QBSUJDMFT DSFBUFE CZ UIF QIPUPO SBEJBUJPO
 NFBT�
VSFE CZ UIF UISFF *$T JO PDUBOUT � BOE �� 5IF CFODINBSL PG UIF
DPNQVUBUJPOBM UPPMT GPS 4%%3 BTTFTTNFOU JO *5&3 JT EPOF JO
UFSNT PG BJS LFSNB SBUF XIJDI JT FRVJWBMFOU UP BCTPSCFE EPTF
SBUF JO BJS BT MPOH BT UIF DPOEJUJPO PG DIBSHFE QBSUJDMF FRVJMJC�
SJVN IPMET� 0O UIF SJHIU TJEF PG àHVSF �� UIF OFVUSPO áVY NBQ
JO PDUBOU � BT DBMDVMBUFE XJUI .$/1 DPEF EVSJOH UIF IJHIFTU
%m5 QFSGPSNBODF EVSJOH %5&� 	+&5 QVMTF �� ���
 JT EFQJDUFE
	UIF JTP�áVY DPOUPVS MJOF BU ���� O DN−� T DMPTF UP UIF àSTU XBMM
JT JOEJDBUFE
� 5IF OFVUSPO áVFODF MFWFM NFBTVSFE XJUI 5-%T
BOE "'T XBT JO UIF SBOHF PG ���m���� O DN−�� *U JT XPSUI NFO�
UJPOJOH UIBU UIF MFWFM PG OFVUSPO áVY BU UIF +&5 àSTU XBMM JT PG
UIF TBNF PSEFS PG UIF FYQFDUFE MFWFM JO SFBS *5&3 CMBOLFU�EJB�
HOPTUJD àSTU XBMM GPS 2 = ������ .8 PQFSBUJPO <�� ��>

5IF HBNNB SBEJBUJPO àFME EVF UP OFVUSPO BDUJWBUJPO BGUFS
%5&� BU +&5 JT BT JOUFOTF BT FYQFDUFE JO SFMFWBOU NBJOUFOBODF
MPDBUJPOT PG *5&3� *O PDUBOU � DMPTF UP UIF IPSJ[POUBM QPSU
UIF 4%%3 NFBTVSFE CZ *$T JT JO UIF SBOHF ∼��� µ4W I−� UP
�� N4W I−� XIJMF JU JT CFUXFFO∼� µ4W I−� BOE∼� N4W I−�

BU UIF UPQ PG UIF *5&3�MJLF BOUFOOB 	MPDBUFE JO PDUBOU �
 BU
UIF FOE PG UIF +&5 %5&� DBNQBJHO JO %FDFNCFS ����� 4VDI
MFWFMT BSF SFMFWBOU PG FYQFDUFE DPOEJUJPOT BT JO UIF *5&3 QPSU

��
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'JHVSF ��� 	MFGU
 NFBTVSFE OFVUSPO ZJFME GPS FBDI QMBTNB TIPU 	VQQFS QMPU
 BOE BJS LFSNB SBUF 	JO NJDSP�HSBZ QFS IPVS
 WFSTVT DBMFOEBS EBUF
EVSJOH UIF MBTU UXP NPOUIT PG %5&�� 	SJHIU
 OFVUSPO áVY NBQ JO PDUBOU � GPS UIF +&5 %m5 QVMTF �� ��� DBMDVMBUFE CZ .$/1 SBEJBUJPO
USBOTQPSU DPEF� DPOUPVS MJOF BU ���� O DN−� T−� IBT CFFO IJHIMJHIUFE�

JOUFSTQBDF XIFSF JU JT SFRVJSFE B 4%%3 CFMPX ��� µ4W I−�

BGUFS ��� T BGUFS QMBTNB PQFSBUJPO EVSJOH UIF TIVUEPXO QIBTF
BOE GPS UIF QPSU DFMM XIFSF JU JT SFRVJSFE B 4%%3 CFMPX
�� µ4W I−� POF EBZ BGUFS UIF TUBSU PG QMBTNB TIVUEPXO�
"DDVSBUF NFBTVSFNFOUT BSF JNQPSUBOU GPS RVBOUJUBUJWF DPN�
QBSJTPO UP TJNVMBUJPOT BOE UP SFBDI UIJT PCKFDUJWF B DBSFGVM
BOBMZTJT PG JOáVFODF RVBOUJUJFT BGGFDUJOH NFBTVSFNFOUT BOE PG
UIF FYQFSJNFOUBM VODFSUBJOUJFT XBT DBSSJFE PVU�

5IF TJNVMBUJPO PG UIF OFVUSPO TUSFBNJOH FYQFSJNFOUT
BSF QFSGPSNFE VTJOH .POUF $BSMP /�1BSUJDMF .$/1 BOE
53*10-*��¥ DPEFT GPS SBEJBUJPO USBOTQPSU BOE "%7"/5(
GPS JNQSPWJOH UIF FGGFDUJWFOFTT PG .$/1 TJNVMBUJPOT�
7BSJPVT EJSFDU POF�TUFQ BOE SJHPSPVT UXP�TUFQ 4%%3 UPPMT
BSF FNQMPZFE 	J�F� "EWBODFE %�4 3�4NFTI .$3�4
3�46/&% %�46/&% 3�4 03$4
� 5IFTF BSF CBTFE PO B
SBEJBUJPO USBOTQPSU DPEF 	J�F� .$/1
 BOE BO JOWFOUPSZ DPEF
GPS DBMDVMBUJOH UIF OFVUSPO BDUJWBUJPO 	F�H� '*41"$5 "$"#
03*(&/
 BOE UIFJS WBMJEBUJPO GPS BQQMJDBUJPO UP *5&3 JT
PG QBSBNPVOU JNQPSUBODF� 1PTU�BOBMZTJT BOE CFODINBSL BOB�
MZTFT BSF DVSSFOUMZ VOEFSXBZ EFQMPZJOH B TFU PG TUBUF�PG�UIF�
BSU OFVUSPOJDT BOE 4%%3 UPPMT� *U JT TDIFEVMFE UP DPNQMF�
NFOU UIFTF SFTVMUT EVSJOH B UIJSE %m5 FYQFSJNFOU 	%5&�
 UIBU
SFDFOUMZ UPPL QMBDF JO UIF BVUVNO ���� BU +&5� 'PS OFX OFVU�
SPO TUSFBNJOH BOE 4%%3 EBUB BDRVJTJUJPO OFX 5-%NFBTVSF�
NFOUT BOE "'T IBWF CFFO JOTUBMMFE JO UIF TBNF QPTJUJPOT BT JO
%5&�� 5IF WBMJEBUFE EFUFSNJOBUJPO PG 4%%3 JT BO JNQPSUBOU
DPOUSJCVUJPO UP FTUJNBUF BDDVSBUFMZ UIF PDDVQBUJPOBM SBEJBUJPO
FYQPTVSF 	03&
 JO GVUVSF GVTJPO OVDMFBS GBDJMJUJFT�

���� 5FTU PG OFVUSPO�USJUJVN EFUFDUPST GPS USJUJVN CSFFEFS
CMBOLFU

5IF POMJOF NFBTVSFNFOUT PG OFVUSPO BOE HBNNB áVYFT BOE
USJUJVN QSPEVDUJPO SBUF 	513
 JO UIF IBSTI FOWJSPONFOUT PG
GVTJPO FYQFSJNFOUT BT FYQFDUFE GPS UIF *5&3 UFTU CMBOLFUNPE�
VMFT 	5#.T
 	J�F� UFNQFSBUVSF>��� ◦$ JOUFOTF NBHOFUJD àFME
BOE IJHI MFWFM PG SBEJBUJPO áVYFT
 SFRVJSF UIF QSPQFS EFWFM�
PQNFOU BOE UFTUJOH PG EFEJDBUFE OVDMFBS JOTUSVNFOUBUJPO� 5P
BEESFTT UIJT OFFE B NPDL�VQ PG UIF IFMJVN DPPMFE QFCCMF CFE
UFTU CMBOLFU NPEVMF XBT QSFWJPVTMZ SFBMJ[FE BOE UFTUFE BU UIF

'SBTDBUJ OFVUSPO HFOFSBUPS <��> CFGPSF CFJOH JOTUBMMFE BU +&5
UP FYQMPJU UIF JOUFOTF OFVUSPO FNJTTJPO PCUBJOFE EVSJOH %5&�
GPS UFTUJOH UIF EFUFDUPST BOE WBMJEBUJOH UIF OVNFSJDBM DPEFT
VTFE UP QSFEJDU CSFFEJOH CMBOLFU QFSGPSNBODF TVDI BT USJUJVN
QSPEVDUJPO <�� ��>� %VSJOH %5&� B TJOHMF DSZTUBM EJBNPOE
EFUFDUPS XBT TVDDFTTGVMMZ UFTUFE UP TJNVMUBOFPVTMZ EFUFDU OFVU�
SPOT BOE NFBTVSF UIF USJUJVN QSPEVDUJPO <��>� 5IF USJUJVN QSP�
EVDUJPO NFBTVSFE CZ UIF EJBNPOE EFUFDUPS JOTJEF UIF +&5
5#. NPDL�VQ XBT GPVOE UP CF BCPVU ���� × ��−�� USJUPOT
QFS OFVUSPO� *O BEEJUJPO UP UIF FYQFSJNFOUBM NFBTVSFNFOUT
BO FYUFOTJWF NPEFMJOH QSPHSBNNF IBT CFFO JOJUJBUFE UP TJNV�
MBUF UIF OFVUSPO áVY BOE UIF QSPEVDFE MFWFM PG USJUJVN VTJOH
.$/1� DPEF� 5ISFF�EJNFOTJPOBM TJNVMBUJPOT XFSF DBSSJFE�
PVU VTJOH UIF JOUFHSBUFE +&5 ���◦ NPEFM XJUI '&/%-���E
OVDMFBS EBUB MJCSBSZ VOEFS %5 OFVUSPO FNJTTJPO GSPN +&5
QMBTNB� 5IF SBUJP CFUXFFO UIF DBMDVMBUFE BOENFBTVSFE USJUJVN
QSPEVDUJPO JT JO UIF SBOHF PG ����m���� XIJDI JT DPOTJEFSFE B
QSPNJTJOH SFTVMU JOEJDBUJOH HPPE BHSFFNFOU CFUXFFO UIF TJN�
VMBUJPOT BOE UIF FYQFSJNFOUBM EBUB BOE QSPWJEFT DPOTFSWBUJWF
FTUJNBUJPO PG UIF 513� 'JOBMMZ TPMVUJPOT GPS JNQSPWJOH UIF
NFBTVSJOH DIBJO UP PCUBJO EBUB BU IJHIFS OFVUSPO SBUFT 	BCPWF
���� OFVUSPOT QFS TFDPOE
 IBWF CFFO QSPQPTFE BOE JOWFTUJHBUFE
JO ���� EVSJOH UIF UIJSE %m5 DBNQBJHO 	%5&�
�

���� "DUJWBUJPO BOE SBEJBUJPO EBNBHF PG *5&3 NBUFSJBMT

5IF FYQFSJNFOUBM XPSL BU +&5 IBT GPDVTTFE NBJOMZ PO UIF
FWBMVBUJPO PG OFVUSPO BDUJWBUJPO BOE SFTJEVBM SBEJBUJPO àFMET
PG B SBOHF PG *5&3 NBUFSJBM TBNQMFT BOE BU B MFTTFS EFHSFF
PO UIF DIBSBDUFSJ[BUJPO PG OFVUSPO JOEVDFE EBNBHF JO *5&3
GVODUJPOBM NBUFSJBMT <�� ��m��>� *5&3 GVODUJPOBM NBUFSJ�
BMT GPS JOTVMBUPST PS PQUJDBM DPNQPOFOUT BT XFMM BT TUSVD�
UVSBM POFT VTFE JO UIF NBOVGBDUVSJOH PG JO�WFTTFM DPNQPO�
FOUT IBWF CFFO FYQPTFE UP OFVUSPO áVYFT EVSJOH +&5 %m
% 5m5 BOE %m5 FYQFSJNFOUBM DBNQBJHOT VTJOH B MPOH�UFSN
JSSBEJBUJPO TUBUJPO 	-5*4
 XJUI B NBUFSJBM TBNQMF IPMEFS BT
TIPXO JO àHVSF �� 	MFGU
 <�� ��>� 5IF -5*4 JT MPDBUFE WFSZ
DMPTF UP UIF +&5 WBDVVN WFTTFM KVTU PVUTJEF PG UIF WBDVVN
CPVOEBSZ� 5IF NBUFSJBMT DPOTJEFSFE JODMVEF� /C�4O TUBJO�
MFTT TUFFM 	44���-
 GSPN B SBOHF PG NBOVGBDUVSFST TUBJOMFTT

��
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'JHVSF ��� 	-FGU
 $"% ESBXJOH PG UIF +&5 WFTTFM TFDUJPO XJUI UIF -5*4� QJDUVSF PG UIF -5*4 TBNQMF IPMEFS UBLFO BGUFS %5&� XJUI UIF
JSSBEJBUFE *5&3 TBNQMF NBUFSJBMT BOE EPTJNFUSZ GPJMT� 	SJHIU
 5SBOTNJTTJPO MPTTFT PG TJMJDB PQUJDBM àCFST PQUJDT WFSTVT XBWFMFOHUI 	ON
 BGUFS
OFVUSPO FYQPTJUJPO EVSJOH +&5 %m% %m5 BOE 5m5 FYQFSJNFOUBM DBNQBJHOT� 5IF MPTTFT BSF OPSNBMJ[FE UP UIF JOJUJBM WBMVF CFGPSF %m5
OFVUSPO QVMTFT 	QVMTF ������
�

TUFFM 44���# "MMPZ ��� #F 8 $V$S;S 0'�$V 9.��� "M
CSPO[F /C5J &630'&3 BOE TJMJDB PQUJDBM àCFST� 5IF -5*4
IPMEFS XBT JOTUBMMFE JOUP +&5 PO � 0DUPCFS ���� QSJPS UP JSSB�
EJBUJPO JO UIF %m% 5m5 BOE %m5 	%5&� DBSSJFE JO UIF TFDPOE
TFNFTUFS PG ����
 FYQFSJNFOUBM DBNQBJHOT BOE XBT SFNPWFE
PO UIF �� 4FQUFNCFS ����� 5IFO UIF TBNQMFT XFSF EJTUSJCVUFE
UP EJGGFSFOU &6 MBCPSBUPSJFT GPS BOBMZTFT BOE HBNNB TQFDUSB
NFBTVSFNFOUT UP JEFOUJGZ BOE RVBOUJGZ OVDMJEF BDUJWJUJFT HFO�
FSBUFE UISPVHI OFVUSPO BDUJWBUJPO� 5IF NFBTVSFE DPOUBDU EPTF
SBUF PG UIF -5*4 GPMMPXJOH SFUSJFWBM XBT ��� µ4W I−� DPNQBS�
BCMF UP UIF TJNVMBUFE WBMVF PG ��� ± �� µ4W I−� XIJDI WBMJE�
BUFT UIF DBMDVMBUJPO NFUIPEPMPHZ� 5IF QPTU�JSSBEJBUJPO TQFDJàD
NBUFSJBM SBEJPBDUJWJUZ 	JO #R�H
 JT DBMDVMBUFE VTJOH '*41"$5�
** <��> BOE .POUF $BSMP /�1BSUJDMF DPEFT XJUI B EFUBJMFE +&5
NPEFM BOE NBUFSJBMT TQFDJàDBUJPOT PG UIF -5*4 TBNQMF MPBEJOH
DPOàHVSBUJPO� 'SPN %m% NBUFSJBM BDUJWBUJPO BOBMZTJT <�� ��
��> UIF DBMDVMBUFE QPTU�JSSBEJBUJPO NBUFSJBMT TQFDJàD BDUJWJUJFT
	#R�H
 BSF DMPTF UP UIF FYQFSJNFOUBM EBUB XJUI UIF FYDFQUJPO
PG EFWJBUJPOT JO TPNF TBNQMFT UIBU BSF BUUSJCVUFE UP JNQVSJUZ
MFWFMT UIBU NBZ EFWJBUF GSPN UIF NBUFSJBM TQFDJàDBUJPO DFSUJ�
àDBUF� 5IJT FGGFDU BOE SFMBUFE VODFSUBJOUZ BSF JNQPSUBOU UP CF
UBLFO JOUP BDDPVOU UP BTTFTT BDUJWJUZ MFWFMT PG *5&3 NBUFSJBMT
BU UIF FOE PG UIF OVDMFBS PQFSBUJPO 	EFDPNNJTTJPOJOH XBTUF
QSPDFTT
�

0QUJDBM BOE EJFMFDUSJD NBUFSJBMT BSF JNQPSUBOU DPNQPOFOUT
JO GVTJPO SFBDUPST BOE UIF FGGFDU PG OVDMFBS SBEJBUJPO JO SFBM
UPLBNBL FYQFSJNFOU XJUI SFMFWBOU ���� .F7 GVTJPO TQFD�
USB OFFET UP CF BTTFTTFE� 'VODUJPOBM NBUFSJBMT MJLF IFSNFUJD�
BMMZ TFBMFE NFUBM�DPBUFE QVSF TJMJDB PQUJDBM àCFST IBWF CFFO
FYQPTFE BU +&5 	VTJOH UIF -5*4
 UP OFVUSPO JSSBEJBUJPO XJUI B
UPUBM DVNVMBUFE áVFODF PG BSPVOE � × ���� OFVUSPOT DN−�� *U
JT TIPXO PO àHVSF �� 	SJHIU
 UIBU UIF PQUJDBM USBOTNJTTJPO JT
SFEVDFE JO UIF FYQPTFE àCFST BU XBWFMFOHUI SBOHJOH GSPN 67
UP OFBS *3� 5IJT NFDIBOJTN IBT EJSFDU BQQMJDBUJPO GPS GVTJPO

GBDJMJUJFT TJODF TJMJDB BOE PQUJDBM àCFST BSF FTTFOUJBM JO EJB�
HOPTUJDT� *U JT JNQPSUBOU UP NPOJUPS UIF QFSGPSNBODF PG UIFTF
PQUJDBM àCFST XIFO FYQPTFE UP SBEJBUJPO BT UIFZ NBZ FWFOUV�
BMMZ OFFE UP CF SFQMBDFE�

*O BEEJUJPO UP PQUJDBM àCFST PUIFS JOTVMBUPS NBUFSJBMT
TVCKFDUFE UP SBEJBUJPO EBNBHF XJMM CF TUVEJFE FYUFOTJWFMZ
GPMMPXJOH +&5 %5&�� *OEFFE TFWFSBM NBUFSJBMT 	TJOHMF�
DSZTUBMT DFSBNJDT BOE BNPSQIPVT QIBTFT TVDI BT "M�0� 4J0�
.H"M�0� :"( 4J�/� "M/ $B'� BOE #B'�
 IBWF CFFO
FYQPTFE EVSJOH UIF UIJSE +&5 %5 FYQFSJNFOUBM DBNQBJHO
	����
 UP ���� .F7 OFVUSPO áVYFT BOE XJMM CF SFNPWFE GPS
BOBMZTJT 	����
 JO EFEJDBUFE MBCT UP GVSUIFS DIBSBDUFSJ[F UIFJS
QSPQFSUJFT NPEJàDBUJPO TVDI BT PQUJDBM BCTPSQUJPO QIPUPMV�
NJOFTDFODF SFáFDUBODF MPTTFT FUD�

���� /FVUSPO JSSBEJBUJPO PG FMFDUSPOJD DPNQPOFOUT BU +&5

5IF JOUFSBDUJPO PG OFVUSPOT XJUI DPNQPOFOUT VTFE JO FMFD�
USPOJD DJSDVJUT DBO MFBE UP WBSJPVT EFUSJNFOUBM FGGFDUT JODMVE�
JOH EBNBHFT PS EFTUSVDUJPO PG FMFDUSPOJD EFWJDFT DPSSVQUJPO PG
TJHOBMT FSSPST JO EBUB PS QSPHSBNT TUPSFE JO FMFDUSPOJD DJSDVJUT
	TVDI BT NFNPSJFT BOE NJDSPQSPDFTTPST
 <���m���>� 5IFTF
FGGFDUT DBO PDDVS HSBEVBMMZ PWFS UJNF EVF UP UJNF�JOUFHSBUFE
DVNVMBUJWF QIFOPNFOB PS JOTUBOUBOFPVTMZ GSPN B TJOHMF OFVU�
SPO JOUFSBDUJPO XJUI UIF NBUFSJBM UIF MBUUFS LOPXO BT TJOHMF
FWFOU FGGFDU 	4&&
� 5P BTTFTT UIF TFOTJUJWJUZ PG FMFDUSPOJDT
UP OFVUSPO�JOEVDFE 4&&T JO UIF OFVUSPO FOWJSPONFOU PG B
GVTJPO GBDJMJUZ BOE UP DPNQBSF JU XJUI UIF TFOTJUJWJUZ JO UIF
OBUVSBM UFSSFTUSJBM BUNPTQIFSJD OFVUSPO FOWJSPONFOU GPS XIJDI
FMFDUSPOJDT DPNQPOFOUT BSF UZQJDBMMZ RVBMJàFE CZ NBOVGBDUVS�
FST àSTU PG B LJOE FYQFSJNFOUT XFSF DPOEVDUFE BU UIF 8&45
	UVOHTUFO FOWJSPONFOU JO TUFBEZ�TUBUF UPLBNBL
 GBDJMJUZ� *O
UIFTF FYQFSJNFOUT B TFU PG BCPVU � (CJU PG TUBUJTUJD SBOEPN
BDDFTT NFNPSZ 	43".
 DPNQPOFOUT TQFDJàDBMMZ �� ON CVML

��
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43".T GBCSJDBUFE CZ 45.JDSPFMFDUSPOJDT XFSF FYQPTFE UP
OFVUSPOT FNJUUFE GSPN GVTJPO SFBDUJPOT JO EFVUFSJVN UIFSNP�
OVDMFBS UPLBNBL QMBTNBT <���>� 5P GVSUIFS JOWFTUJHBUF BOE WBM�
JEBUF UIF àOEJOHT BEEJUJPOBM MBCPSBUPSZ UFTUT XFSF QFSGPSNFE
VTJOH NPOP�FOFSHFUJD OFVUSPO TPVSDFT TVDI BT UIPTF BU UIF
(&/&4*4 BOE "."/%& GBDJMJUJFT JO 'SBODF UP JSSBEJBUF UIF
TBNF FMFDUSPOJD DPNQPOFOUT� 5IF DPNQSFIFOTJWF TFU PG FYQFS�
JNFOUT IBT IJHIMJHIUFE UIF JNQPSUBODF PG IJHI�FOFSHZ OFVU�
SPOT HFOFSBUFE EVSJOH USJUJVN CVSO�VQ TQFDJàDBMMZ UIF %m5
SFBDUJPO GSPN UIF MPX MFWFM PG USJUJVN QSPEVDFE CZ UIF %m
% GVTJPO SFBDUJPOT JO FYQMBJOJOH UIF SFDPSEFE FWFOUT EVSJOH
UIF 8&45 FYQFSJNFOU <���>� 5IFTF àOEJOHT IBWF MFE UP UIF
FYQBOTJPO PG UIF FYQFSJNFOUT PO UIF 8&45 GBDJMJUZ CZ FYQPT�
JOH UIF TBNF FMFDUSPOJD DPNQPOFOUT UP B OFVUSPO áVY QSP�
EVDFE CZ B %m5 QMBTNB PO +&5 EVSJOH %5&� UIBU UPPL QMBDF
JO 4FQUFNCFSm0DUPCFS ����� "EEJUJPOBMMZ PUIFS DPNQPOFOUT
GPS BDDFMFSBUPST FMFDUSPOJDT TQFDJàDBMMZ �� ON CVML 43".
QSPEVDFE CZ *OUFHSBUFE 4JMJDPO 4PMVUJPO *OD� XFSF UFTUFE JO
DPMMBCPSBUJPO XJUI $&3/ <���>� 5P JOUFSQSFU UIF FYQFSJNFOUBM
SFTVMUT BOE WBMJEBUF UIF NPEFMT VTFE UP RVBOUJUBUJWFMZ FTUJNBUF
UIF OFVUSPO�JOEVDFE FSSPS SBUFT JO UIF FMFDUSPOJD DPNQPOFOUT
JO WJFX PG BQQMJDBUJPO UP GVTJPO EFWJDFT JU JT DSVDJBM UP NFBT�
VSF UIF MPDBM OFVUSPO áVY BOE FOFSHZ TQFDUSVN BU UIF MPDBUJPO
PG UIF DPNQPOFOUT UP CF UFTUFE� 'PS UIJT QVSQPTF B OFVUSPO
TQFDUSPNFUFS DBMMFE %*".0/ 	%JSFDUJPO�BXBSF *TPUSPQJD BOE
"DUJWF .0/JUPS
 GSPN 3BZMBC IBT CFFO JOTUBMMFE DMPTF UP UIF
DPNQPOFOUT� 5IF UFTU�CFODI 	QJDUVSF JO àHVSF ��
 XJUI OFVU�
SPO TQFDUSPNFUFS BOE FMFDUSPOJD DJSDVJUT IBT CFFO JOTUBMMFE PO
UIF �m� +VMZ ���� JO UIF CBTFNFOU PG UIF +&5 UPSVT IBMM 	TPVUI�
FBTU DPSOFS
 BMSFBEZ FRVJQQFE XJUI 5-% GPS UIF OFVUSPO áV�
FODF NFBTVSFNFOUT 	D�G� TUSFBNJOH FYQFSJNFOU EFTDSJCFE JO
TFDUJPO ���
 BOE JT SFNPUFMZ DPOUSPMMBCMF� 5IJT JOTUBMMBUJPO
BMMPXFE WBMJEBUJPO UFTUT UP CF QFSGPSNFE CFGPSF %5&� GVMMZ
FYQMPJUJOH UIF %m% QMBTNBT� 3FTVMUT GSPN %m% BOE %�5 QMBT�
NBT IBWF BMSFBEZ CFFO PCUBJOFE BOE QSFMJNJOBSZ SFTVMUT JOEJD�
BUF 	EFTQJUF UIF FYQFDUFE EJGGFSFOU FOFSHZ TQFDUSB
 UIF TVJUBC�
JMJUZ PG FRVJQNFOU MPDBUJPO GPS PCUBJOJOH HPPE NFBTVSFNFOU
TUBUJTUJDT XJUI SFMFWBOU OFVUSPO TQFDUSB SBOHJOH GSPN UIFSNBM
UP GBTU OFVUSPOT XJUI FOFSHZ VQ UP ���� .F7 XIJMF OPU EFT�
USPZJOH UIF FMFDUSPOJDT UIBU DPOUSPM UIF UFTU CFODI UIBOLT UP UIF
FYJTUJOH TIJFMEJOH QSPWJEFE CZ UIF DPODSFUF TMBC CFUXFFO UIF
+&5 UPSVT IBMM BOE UIF CBTFNFOU� 0ODF UIF NPEFMT BSF WBMJE�
BUFE PO8&45 BOE +&5 UIFZ XJMM CF BQQMJFE GPS B DPNQSFIFOT�
JWF TUVEZ PO UIF TFOTJUJWJUZ PG NPEFSO FMFDUSPOJDT UP OFVUSPO�
JOEVDFE 4&&T <���>� 5IF SFTVMUT PG UIJT FYUFOEFE TUVEZ XJMM
DPOUSJCVUF UP UIF RVBMJàDBUJPO PG UIF FMFDUSPOJDT JO B GVTJPO
OFVUSPO FOWJSPONFOU�

���� "DUJWBUJPO PG DPPMJOH XBUFS

"DUJWBUJPO PG DPPMJOH XBUFS EVF UP IJHI�FOFSHZ OFVUSPOT OFFET
UP CF BDDVSBUFMZ QSFEJDUFE BT JU SFQSFTFOUT B TJHOJàDBOU DPO�
DFSO GPS SBEJPMPHJDBM TBGFUZ� 5IF SBEJPBDUJWF QSPEVDUT PG UIF
SFBDUJPOT ��0	OQ
��/ 	UISFTIPME FOFSHZ PG ���� .F7
 BOE
��0	OQ
��/ 	UISFTIPME FOFSHZ PG ��� .F7
 BSF JOUFOTF BMCFJU
TIPSU�MJWFE EFDBZ HBNNB BOE OFVUSPO FNJUUFST XIJDI JOEVDF

'JHVSF ��� 1JDUVSF PG UIF UFTU CFODI FRVJQQFE XJUI �� ON BOE
�� ON 43". DPNQPOFOUT BOE UIF %*".0/ OFVUSPO TQFDUSPNFUFS
BT JOTUBMMFE JO +VMZ ���� JO UIF CBTFNFOU PG UIF TPVUI FBTU�DPSOFS PG
UIF +&5 UPSVT IBMM 	UPQ WJFX
 BMSFBEZ FRVJQQFE XJUI UIF 5-%
BTTFNCMZ PG UIF TUSFBNJOH FYQFSJNFOU�

OVDMFBS SFTQPOTFT JO UPLBNBL BOE QMBOU DPNQPOFOUT <�� ���m
���>� 8IFO UIF BDUJWBUFE DPPMJOH XBUFS JT QVNQFE PVU PG UIF
WFTTFM UIF EFDBZ FNJTTJPOT GSPN ��/ BOE ��/ JOEVDF OVDMFBS
SFTQPOTFT JO TFOTJUJWF UPLBNBL BOE QMBOU DPNQPOFOUT TVDI
BT TVQFSDPOEVDUJOH NBHOFUT QMBTUJD QPMZNFS TFBMBOUT BOE
FMFDUSPOJDT� "DDVSBUFMZ RVBOUJGZJOH UIJT BDUJWBUJPO GPS GVTJPO
GBDJMJUJFT JT DFOUSBM UP GVMàMMJOH SBEJPMPHJDBM [POJOH SFRVJSF�
NFOUT FOTVSJOH UIF TBGFUZ PG UIF QVCMJD BOE UIF NBJOUFOBODF
XPSLFST BOE DPNQBUJCJMJUZ XJUI UIF PQFSBUJPO PG SBEJBUJPO�
TFOTJUJWF TZTUFNT TVDI BT TVQFSDPOEVDUJOH NBHOFUT FMFDUSPO�
JDT 	DG TFDUJPO ���
 PS QMBTUJD QPMZNFST <���>�

5IF MFWFM PG DPNQMFYJUZ PG UIF XBUFS BDUJWBUJPO EFQFOET
PO WBSJPVT GBDUPST JODMVEJOH UIF WFMPDJUZ àFME BOE UIF JSSB�
EJBUJPO TDFOBSJP� 5P QSFEJDU UIF BDUJWBUJPO PG XBUFS áPXJOH JO
BSCJUSBSJMZ DPNQMFY �% HFPNFUSZ áPX SFHJNFT BOE OFVUSPO
àFMET SFRVJSFT GVMM DPVQMJOH PG BDUJWBUJPO XJUI áVJE�EZOBNJDT
QIZTJDT NPEFMT� /P TVDI UPPMT XFSF BWBJMBCMF VOUJM SFDFOUMZ
CVU JO SFDFOU ZFBST &630GVTJPO BOE '�& IBWF TQPOTPSFE
UIF BEWFOU PG TFWFSBM PG UIFTF <���m���>� " OFX PQFO�TPVSDF
DPEF DBMMFE '-6/&% IBT CFFO SFDFOUMZ EFWFMPQFE <�� ���>�
'-6/&% DBMDVMBUFT áVJE BDUJWBUJPO CZ DPVQMJOH DPNQVUB�
UJPOBM áVJE EZOBNJDT TJNVMBUJPOT XJUI OFVUSPOJDT DBMDVMBUJPOT�
5IF DPEF QFSGPSNT B DPNQMFUFE DPNQVUBUJPOBM�áVJE�EZOBNJDT
TJNVMBUJPO PG UIF XBUFS BOE FWBMVBUFT UIF HFOFSBUJPO QSPQBHB�
UJPO BOE TQPOUBOFPVT EFDBZ PG B SBEJPBDUJWF TQFDJFT XJUIJO UIF
áVJE� "O PQFO�TPVSDF TUSBUFHZ IBT CFFO BEPQUFE GPS '-6/&%
UP GBDJMJUBUF JUT EFWFMPQNFOU DPEF WFSJàDBUJPO BOE WBMJEBUJPO
XJUIJO UIF GVTJPO DPNNVOJUZ� 5IJT BQQSPBDI BMMPXT GPS FBTJFS

��



/VDM� 'VTJPO �� 	����
 ������ 9� -JUBVEPO FU BM

'JHVSF ��� 	MFGU
 8BUFS BDUJWBUJPO FYQFSJNFOUBM TFU�VQ BU '/( XJUI UIF OFVUSPO 	*OWFOUPSZ 4BNQMF /FVUSPO $PJODJEFODF $PVOUFS NPEFM
+$$���
 BOE HBNNB $T* EFUFDUPST BOE XBUFS FYQBOTJPO UBOL UP JODSFBTF UIF DPVOU SBUFT <"EBQUFE GSPN <���> $SPXO $PQZSJHIU ¥ ����
XJUI QFSNJTTJPO GSPN &MTFWJFS>� 	SJHIU
 ��/ EFDBZ JO '/( XBUFS BDUJWBUJPO FYQFSJNFOU� FYQFSJNFOUBM � TJNVMBUFE ��/ EFDBZ DPVOUT XJUI
'-6/&% WFSTVT áPX SBUF XIFO UIF OFVUSPO TPVSDF XBT QPTJUJPOFE BU B EJTUBODF PG � DN GSPN UIF DPNQPOFOU <"EBQUFE GSPN <���>�
$$ #: ���>�

DPMMBCPSBUJPO TIBSJOH PG LOPXMFEHF BOE DPMMFDUJWF JNQSPWF�
NFOU PG UIF DPEF GPS USBJOJOH SFTFBSDI BOE EFWFMPQNFOU BOE
JUT BQQMJDBUJPO JO *5&3 BOE %&.0 QSPKFDUT�

5IF JOJUJBM WBMJEBUJPO PG '-6/&% IBT CFFO DBSSJFE PVU
VTJOH QBTU NFBTVSFNFOUT PCUBJOFE GSPN UIF %FDFNCFS ����
FYQFSJNFOUT QFSGPSNFE BU UIF 'SBTDBUJ /FVUSPO (FOFSBUPS
	'/(
� 5IFTF FYQFSJNFOUT TQPOTPSFE CZ '�& JOWPMWFE JSSB�
EJBUJOH BO *5&3 BDUJWFMZ DPPMFE àSTU XBMM NPDL�VQ DPNQPO�
FOU XJUI ���� .F7 OFVUSPOT <�� ��� ���>� 5IF '/( OFVUSPO
TPVSDF XBT QPTJUJPOFE BU B EJTUBODF PG FJUIFS � DN PS � DN
GSPN UIF *5&3 àSTU�XBMM DPNQPOFOUT NPDL�VQ BOE TJY XBUFS
áPX SBUFT XFSF TFMFDUFE SBOHJOH CFUXFFO �� UP �� M NJO−��
5IF FYQFSJNFOUBM XBUFS MPPQ JT EFQJDUFE JO àHVSF �� 	MFGU
� 5P
QFSGPSN B QSFDJTF DPNQBSJTPO XJUI UIF FYQFSJNFOUBM EBUB UIF
GPMMPXJOH RVBOUJUJFT XFSF DPNQVUFE� 	J
 UIF QSPEVDUJPO SBUFT PG
��/ BOE ��/ JO XBUFS� 	JJ
 UIF HFOFSBUJPO USBOTQPSU BOE TQPO�
UBOFPVT EFDBZ PG UIF OJUSPHFO JTPUPQFT JO UIF NBJO DPNQPOFOUT
PG UIF DJSDVJU� 	JJJ
 UIF DPVOU SBUFT JO UIF OFVUSPO BOE HBNNB
SBZ EFUFDUPST 	BT TZOUIFUJD EJBHOPTUJDT
� 5IF EJSFDU DPNQBSJTPO
CFUXFFO UIF DBMDVMBUFE BOE FYQFSJNFOUBM DPVOU SBUFT TIPXT BO
FYDFMMFOU BHSFFNFOU CFUXFFO UIF UXP RVBOUJUJFT BT JMMVTUSBUFE
JO àHVSF �� 	SJHIU
 GPS UIF HBNNB FNJTTJPOT� 5IJT TVDDFTTGVM
DPNQBSJTPO QSPWJEFT UIF àSTU WBMJEBUJPO PG '-6/&% GPS TUVE�
JFT PG XBUFS BDUJWBUJPO�

5P DPNQMFNFOU UIJT àSTU WBMJEBUJPO TUVEZ UXP OFX BOE EFE�
JDBUFE FYQFSJNFOUT BSF QMBOOFE BOE BSF CFJOH FYFDVUFE� 	J
 BU
+&5 EVSJOH UIF MBTU %m5 DBNQBJHO 	%5&�
 JO ���� BOE 	�

BU UIF àTTJPO SFBDUPS 53*(" .BSL ** VUJMJ[JOH B DMPTFE�XBUFS
BDUJWBUJPO MPPQ 	àHVSF ��
 <���>�

5IF +&5 FYQFSJNFOU XJMM QSPWJEF BO JOUFHSBUFE UFTU JO B SFBM
UPLBNBL FOWJSPONFOU UP CF FYQMPJUFE GPS UIF WBMJEBUJPO PG UIF
DPEFT BOE UPPMT VTFE GPS *5&3 BTTFTTNFOU PG XBUFS BDUJWB�
UJPO MPBET <�� ��>� "GUFS BO JOJUJBM GFBTJCJMJUZ TUVEZ <���> BOE
TVDDFTTGVM QSPPG PG DPODFQU UFTUT GPMMPXJOH %5&� JO ����
JU IBT CFFO SFDFOUMZ EFDJEFE UP JOTUBMM JO ���� UXP HBNNB
TQFDUSPNFUFST J�F� TPEJVN JPEJEF 	/B*
 BOE CJTNVUI HFSNJO�
BUF 	#J�(F�0��
 B�L�B� #(0 TDJOUJMMBUPST BMPOHXJUI EPTJNFUFS

	TQIFSJDBM *$
 JO UIF +&5 CBTFNFOU DMPTF UP UIF DPPMJOH MPPQ
PG UIF EVDU TDSBQFS PG POF PG UIF /#*T 	MPDBUFE PO +&5 PDUBOU �
BT JMMVTUSBUFE JO àHVSF �� 	MFGU

� 5IFTF EFUFDUPST IBWF QSPWJEFE
POMJOF BOE MPDBM NFBTVSFNFOUT PG UIF FOFSHZ TQFDUSVN BOE
HBNNB EPTF SBUF EVSJOH +&5 PQFSBUJPO 	XJUI PS XJUIPVU QMBT�
NBT
� %FUBJMFE .POUF�$BSMP QBSUJDMF USBOTQPSU BOE NBUFSJBM
BDUJWBUJPO DBMDVMBUJPOT IBWF CFFO QFSGPSNFE UP QSFQBSF UIF
FYQFSJNFOU PQUJNJ[F UIF EFUFDUPS QPTJUJPO BOE TIJFMEJOH BOE
QSFQBSF GPS JO�TJUV DBMJCSBUJPO PG UIF HBNNB SBZ EFUFDUPST� 5IF
FYQFSJNFOUBM EBUB XJMM CF VTFE UP WBMJEBUF NVMUJ�QIZTJDT NPE�
FMJOH NFUIPEPMPHJFT JO WJFX PG *5&3 BQQMJDBUJPO�

*O QBSBMMFM B OFX DMPTFE XBUFS BDUJWBUJPO MPPQ DBMMFE
,"5"/" JT CFJOH DPOTUSVDUFE BU UIF àTTJPO SFTFBSDI SFBDUPS
53*(" .BSL ** BU UIF +P[̌FG 4UFGBO *OTUJUVUF 	+4*
 4MPWFOJB
<���> BT TIPXO JO àHVSF �� 	SJHIU
� 5IF ,"5"/" JSSBEJ�
BUJPO GBDJMJUZ XJMM TFSWF BT B XFMM�EFàOFE BOE TUBCMF �m� .F7
HBNNB�SBZ TPVSDF DPNQMFNFOUJOH +&5 BOE '/( FYQFSJNFOUT
XJUI OFX XBUFS BDUJWBUJPO FYQFSJNFOUT� 5IFTF FYQFSJNFOUT
XJMM JODMVEF TIJFMEJOH FYQFSJNFOUT VTJOH *5&3�SFMFWBOU NBUFS�
JBMT DBMJCSBUJPO PG SBEJBUJPO EFUFDUPST JOWFTUJHBUJPO PG TIPSU�
MJWFE NPWJOH SBEJBUJPO TPVSDFT BOE WBMJEBUJPO PG DPNQVUB�
UJPOBM DPEFT BOE NFUIPET� 5IF MPPQ IBT CFFO TVDDFTTGVMMZ
DPNNJTTJPOFE JO UIF TFDPOE TFNFTUFS PG ���� GPS B TFSJFT
PG FYQFSJNFOUBM DBNQBJHOT TUBSUJOH JO ����� "QQMJDBUJPO BOE
WBMJEBUJPO PG '-6/&% BOE PUIFS HFOFSBM�QVSQPTF BDUJWBUJPO�
DPNQVUBUJPOBM áVJE EZOBNJDT UPPMT JO UIF QMBOOFE XBUFS BDUJW�
BUJPO FYQFSJNFOUT BU +&5 BOE UIF +4*�53*(" SFBDUPS XJMM
FOBCMF UIF VTF PG SFMJBCMF TJNVMBUJPO UPPMT UP TUVEZ TPNF *5&3
BDUJWFMZ DPPMFE DPNQPOFOUT� 5IJT XJMM BMMPX GPS UIF SFEVDUJPO
PG FYQFOTJWF TBGFUZ GBDUPST BT UIFTF UPPMT DBO QSPWJEF BDDVSBUF
QSFEJDUJPOT BOE BTTFTTNFOUT PG XBUFS BDUJWBUJPO MFWFMT JO UIFTF
DPNQPOFOUT�

���� "DUJWBUFE DPSSPTJPO QSPEVDUT FYQFSJNFOUT BOE TJNVMBUJPO

*O áVJE DJSDVJUT MJLF XBUFS DPPMBOU MPPQT DPSSPTJPO FSPTJPO
BOE EJTTPMVUJPO PG NBUFSJBMT DBO MFBE UP UIF NPCJMJ[BUJPO PG

��
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'JHVSF ��� 	MFGU
 +&5 XBUFS BDUJWBUJPO FYQFSJNFOU� /#* EVDU TDSBQFS DPPMJOH MPPQ FRVJQQFE XJUI TIJFMEFE HBNNB SBZ EFUFDUPST MPDBUFE JO
UIF CBTFNFOU VOEFS 0DUBOU �� 	SJHIU
 ,"5"/" UIF OFX DMPTFE�XBUFS BDUJWBUJPO MPPQ BU +4* 53*(" .BSL ** SFTFBSDI SFBDUPS� "EBQUFE GSPN
<���> $PQZSJHIU ���� XJUI QFSNJTTJPO GSPN &MTFWJFS� "EBQUFE GSPN <���> $PQZSJHIU ���� XJUI QFSNJTTJPO GSPN &MTFWJFS�

NFUBM EVTU QBSUJDMFT BOE JPOT JOUP UIF XBUFS MPPQ DJSDVJU� *O
GVTJPO 	BOE àTTJPO
 DPPMJOH TZTUFNT XIFSF UIFTF DJSDVJUT QBTT
UISPVHI IJHI OFVUSPO áVY SFHJPOT UIF XBUFS BOE BOZ DPSSPTJPO
QSPEVDUT CFDPNF BDUJWBUFE� 5IFTF BDUJWBUFE NBUFSJBMT DBSSJFE
CZ UIF DPPMJOH XBUFS áVJE SFBDI UIF FY�WFTTFM SFHJPOT PG UIF
UPLBNBL UIBU BSF BDDFTTJCMF UP XPSLFST EVSJOH NBJOUFOBODF
QFSJPET� 5IFSFGPSF RVBOUJGZJOH UIF BDUJWJUZ PG BDUJWBUFE DPS�
SPTJPO QSPEVDUT 	"$1T
 JT DSVDJBM GPS JEFOUJGZJOH UIF TPVSDF
PG SBEJBUJPO FYQPTVSF PQUJNJ[JOH 03& NBOBHJOH SBEJPBDUJWF
XBTUF BOE EFàOJOHNBJOUFOBODF QMBOT GPS OVDMFBS FYQFSJNFOUT
MJLF *5&3 BOE %&.0� )PXFWFS MJUUMF JT DVSSFOUMZ LOPXO
BCPVU UIF DPSSPTJPO QSPEVDUT BOE UIF SBUF PG DPSSPTJPO FYQFDUFE
JO GVTJPO FOWJSPONFOUT�

5IF SFGFSFODF DPEF GPS "$1 BTTFTTNFOU XJUIJO UIF GVTJPO
DPNNVOJUZ GPS *5&3 JT 04$"3�'VTJPO <���> XIJDI JT B WFS�
TJPO PG UIF 04$"3 DPEF EFWFMPQFE CZ UIF $&" JO DPMMBC�
PSBUJPO XJUI &%' BOE 'SBNBUPNF <���> TQFDJàDBMMZ BEBQUFE
GPS GVTJPO DPOEJUJPOT� )PXFWFS UIJT DPEF IBT CFFO NBJOMZ
WBMJEBUFE FYQFSJNFOUBMMZ VOEFS àTTJPO SFBDUPS DPOEJUJPOT BT
WFSZ MJNJUFE EBUB FYJTUT GPS GVTJPO�SFMFWBOU DPOEJUJPOT� %VF
UP UIF EJGGFSFOU PQFSBUJOH DPOEJUJPOT JO GVTJPO 	OFVUSPO TQFD�
USB NBUFSJBMT DJSDVJU HFPNFUSZ DIFNJTUSZ BOE UIFSNPEZ�
OBNJD DPOEJUJPOT PGXBUFS JODMVEJOH UFNQFSBUVSF WFMPDJUZ FUD

EFEJDBUFE WBMJEBUJPO FYQFSJNFOUT OFFE UP CF EFTJHOFE BOE
DPOEVDUFE�

*O UIJT DPOUFYU B DPNQSFIFOTJWF TDJFOUJàD NFUIPEPMPHZ JT
CFJOH EFWFMPQFE XJUIJO &630GVTJPO GPS BTTFTTJOH UIF EPTF
DPOUSJCVUJPO EVF UP "$1T JO *5&3�SFMFWBOU DPOEJUJPOT� 5IF
QMBO JOWPMWFT EFTJHOJOH BOE DBSSZJOH PVU OFX BOE EFEJDBUFE
FYQFSJNFOUT BU UIF �� .F7 '/(� 5IF PCKFDUJWF JT UP WBMJE�
BUF UIF 04$"3�'VTJPO DPEF BOE JUT BQQSPBDI VTFE GPS FTUJN�
BUJOH UIF SBEJBUJPO EPTF BOE EPTF SBUF EVF UP "$1 JO GVTJPO
GBDJMJUJFT�

5P QSFDJTFMZ RVBOUJGZ UIF "$1 QIZTJDT B NVMUJ�QIZTJDT
BQQSPBDI JT CFJOH EFWFMPQFE UIBU UBLFT JOUP BDDPVOU UIF PQFSB�
UJPOBM TDFOBSJP UIFSNP�áVJE EZOBNJD DPOEJUJPOT XBUFS DIFN�
JTUSZ OFVUSPO JSSBEJBUJPO BOE NBUFSJBM QSPQFSUJFT� 5P QSF�
QBSF GPS BOE HVJEF UIF '/( FYQFSJNFOUT B GFBTJCJMJUZ TUVEZ
XBT QFSGPSNFE JO ���� CZ TJNVMBUJOH UIF '/( XBUFS DPPM�
JOH MPPQ JO EJGGFSFOU FYQFSJNFOUBM TDFOBSJPT VTJOH 04$"3�
'VTJPO� (JWFO UIF DPOTUSBJOUT PG UIF GBDJMJUZ 	MJNJUFE UJNF�OFVU�
SPO áVY GPS DPOUJOVPVT JSSBEJBUJPO
 UIF GFBTJCJMJUZ TUVEZ IBT
DPODMVEFE UIBU JU JT OPU QPTTJCMF UP TUVEZ DPSSPTJPO QSPEVDUT
EJSFDUMZ HFOFSBUFE CZ UIF XBUFS áPXJOH JO UIF '/( MPPQ�
*OTUFBE UIF QSPQPTFE BQQSPBDI JOWPMWFT JOKFDUJOH BO FYUFSOBM
TPVSDF PG DBMJCSBUFE BOE BDUJWBUFE EVTUT BOE JPOT JOUP UIF XBUFS
DJSDVJU UP NJNJD UIF *5&3 QJQFT� NBUFSJBMT 	TVDI BT DPQQFS
PS TUBJOMFTT TUFFM 44���-
 BDUJWBUFE VOEFS B ���� .F7 OFVU�
SPOT TPVSDF� 5IJT XJMM BMMPX TUVEZJOH UIF USBOTQPSU EFQPTJUJPO
BOE QSFDJQJUBUJPO PG "$1T� 5IF JOJUJBM FYQFSJNFOUT XJMM CF QFS�
GPSNFE XJUI UFTU QJQFT NBEF GSPN DPQQFS BOE UIF DPNQMFY�
JUZ MFWFM XJMM CF JODSFBTFE QSPHSFTTJWFMZ BT BMSFBEZ TVHHFTUFE
BOE TJNVMBUFE� 5P NJNJD UIF DPNQMFYJUZ PG UIF *5&3 QJQF OFU�
XPSLT UIF TUVEZXJMM JODMVEF TPNF DPNQPOFOUT BT CFOET NBO�
JGPMET àMUFST WBSJBCMF EJBNFUFS UVCFT� "EEJUJPOBMMZ UP TUVEZ
UIF EFQPTJUJPO PG DPQQFS EVTU PO TUBJOMFTT TUFFM B TFDUJPO PG UFTU
QJQF NBEF GSPN TUBJOMFTT TUFFM XJMM BMTP CF JODMVEFE� 5IJT DPN�
QSFIFOTJWF BQQSPBDI BJNT UP QSPWJEF DSVDJBM JOTJHIUT JOUP "$1
CFIBWJPS BOE JUT JNQBDU PO SBEJBUJPO TBGFUZ JO GVTJPO EFWJDFT�

���� /FVUSPOJDT BOE WJSUVBM SFBMJUZ DPVQMJOH GPS NBJOUFOBODF
PQFSBUJPO

" NFUIPEPMPHZ JT CFJOH EFWFMPQFE UP BTTFTT PO POF IBOE UIF
QPUFOUJBM PG NBDIJOF MFBSOJOH UFDIOJRVFT TQFDJàDBMMZ BSUJàDJBM
OFVSBM OFUXPSL TVSSPHBUF NPEFMT BOE PO UIF PUIFS IBOE UIF

��
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DBQBCJMJUZ PG �% JOUFSQPMBUJPO TDIFNFT UP TJNVMBUF UIF UJNF
FWPMVUJPO PG SBEJBUJPO NBQT PO B GBTU UJNFTDBMF 	BSPVOE ���
NJMMJTFDPOET UP CF DPNQMJBOU XJUI UIF SFBM�UJNF DPOTUSBJOUT
�
5IJT TJNVMBUJPO JT JOUFOEFE UP DBQUVSF UIF SBEJBUJPO EPTF SBUF
EVSJOH NBJOUFOBODF PQFSBUJPOT JO GVTJPO GBDJMJUJFT TVDI BT DVU�
UJOH BOE SFNPWJOH BDUJWBUFE QJQFT GPS TUPSBHF JO EFEJDBUFE
BSFBT� 5IF VMUJNBUF HPBM JT UP JNQMFNFOU SFBM�UJNF DBMDVMB�
UJPOT PG UIF OVDMFBS EPTF SBUF FWPMVUJPO JOUP WJSUVBM SFBMJUZ UPPMT
VTFE UP TJNVMBUF WJTVBMJ[F QSFQBSF BOE PQUJNJ[F NBJOUFOBODF
PQFSBUJPOT JO BSFBT XJUI IJHI EPTF SBUFT MJLF UIPTF MPDBUFE JO
UIF JOUFS�TQBDF CFGPSF UIF CJPTIJFME PS JO UIF QPSU�DFMM CFIJOE
UIF CJPTIJFME�

$VSSFOUMZ UIF EPTF SBUF BTTFTTNFOU JO WJSUVBM SFBMJUZ UPPMT
GPS GVTJPO BQQMJDBUJPOT POMZ EFBMT XJUI TUBUJD SBEJBUJPO EPTF
SBUF NBQT� 5IF OFX EFWFMPQNFOU BJNT UP BEESFTT NPSF DPN�
QMFY TJUVBUJPOT XIFSF UIF PQFSBUPS DBO NPEJGZ UIF SBEJBUJPO
TPVSDF UFSN EZOBNJDBMMZ BMUFSJOH UIF SBEJBUJPO EPTF NBQ� 5IF
NFUIPEPMPHZ JT CBTFE PO UIF QSJODJQMFT PG BSUJàDJBM JOUFMMJ�
HFODF XIFSF BMHPSJUINT BSF USBJOFE UP SFQSPEVDF TQFDJàD SFT�
VMUT VTJOH B AMFBSOJOH EBUBCBTF� DPOUBJOJOH EBUB SFQSFTFOUBU�
JWF PG UIF NPEFM� 5IF OFVSBM OFUXPSL�T MFBSOJOH DBQBCJMJUZ
BMMPXT UP TJNVMBUF UIF SBEJBUJPO EPTF SBUF CBTFE PO B EBUBCBTF
PG EFUBJMFE BOE QSFDJTF OFVUSPOJD .POUF�$BSMP TJNVMBUJPOT� "T
B QSPPG PG DPODFQU UIF NFUIPEPMPHZ GPDVTFT PO B SFBMJTUJD
NBJOUFOBODF TDFOBSJP PG UIF *5&3 UFTU CMBOLFU NPEVMF TQF�
DJàDBMMZ UIF &VSPQFBO XBUFS DPPMFE MJUIJVN MFBE TZTUFN� 5IF
TFMFDUFE NBJOUFOBODF TDFOBSJP JOWPMWFT EJTBTTFNCMJOH QJQFT JO
UIF QJQF�GPSFTU PG UIF UFTU CMBOLFU NPEVMF BOE DVUUJOH UIF GSPOU
QBSU PG QJQFT JOUP UISFF TFHNFOUT UP BDDPNNPEBUF B QMBTUJD
àMN XJUI BO JOáBUFE TFBM UIBU QSFWFOUT GSPN JOUFS�TQBDF BOE
QPSU�DFMM DPOUBNJOBUJPO� )PXFWFS JU TIPVME CF FNQIBTJ[FE
UIBU UIF EFWFMPQNFOU BOE BTTFTTNFOU PG UIF NFUIPEPMPHZ BSF
OPU MJNJUFE UP UIJT TQFDJàD NBJOUFOBODF TDFOBSJP� $VSSFOUMZ
BMM UIF OFDFTTBSZ JOQVU EBUB 	BDUJWBUJPO EBUB HFPNFUSJDBM EBUB
BOE SBEJBUJPO NBQ EBUB
 GPS TJNVMBUJOH UIF TFMFDUFE NBJOUFO�
BODF TDFOBSJP IBWF CFFO EFàOFE� 5PPMT IBWF CFFO EFWFMPQFE
UP QSFQBSF WBSJPVT .$/1 EBUB àMFT UIBU XJMM CF TUPSFE JO UIF
EBUBCBTF GPS UIJT NBJOUFOBODF TDFOBSJP� 5IF 6SBOJF QMBUGPSN
<���> BO PQFO�TPVSDF GSBNFXPSL EFWFMPQFE BU $&" CBTFE PO
UIF $&3/ EBUB BOBMZTJT QMBUGPSN DBMMFE 3005 <���> JT TFMFD�
UFE UP JNQMFNFOU UIF OFVSBM OFUXPSL� 5IF 6SBOJF QMBUGPSN JT
EFEJDBUFE UP VODFSUBJOUZ QSPQBHBUJPO TVSSPHBUF NPEFM EFWFM�
PQNFOU BOE PQUJNJ[BUJPO JTTVFT� *O UIJT TQFDJàD BQQMJDBUJPO JU
XJMM GBDJMJUBUF UIF EFWFMPQNFOU BOE USBJOJOH PG UIF OFVSBM OFU�
XPSL VTJOH UIF AMFBSOJOH� EBUBCBTF PG OFVUSPOJD TJNVMBUJPOT BT
XFMM BT UFTUJOH UIF OFUXPSL�T RVBMJUZ XJUI B AUFTUJOH� EBUBCBTF�

5IJT DIBMMFOHJOH QSPKFDU XBT JOJUJBUFE XJUIJO
&630GVTJPO�T XPSL�QBDLBHF 1S*0 JO ���� BOE UIF MFBSO�
JOH EBUBCBTF JT DVSSFOUMZ VOEFS DPOTUSVDUJPO JODPSQPSBUJOH
EFUBJMFE BOE WBSJPVT OFVUSPOJD .$/1 DBMDVMBUJPOT� 0WFSBMM
UIF EFWFMPQNFOU PG UIJT NFUIPEPMPHZ IPMET TJHOJàDBOU QPUFO�
UJBM GPS FOIBODJOH SBEJBUJPO TBGFUZ EVSJOH NBJOUFOBODF PQFS�
BUJPOT JO GVTJPO GBDJMJUJFT BOE NBZ CF BQQMJFE JO WBSJPVT
NBJOUFOBODF TDFOBSJPT� 5IF VTF PG BSUJàDJBM JOUFMMJHFODF BOE
NBDIJOF MFBSOJOH UFDIOJRVFT BT XFMM BT UIF JOUFSQPMBUJPO NFUI�
PET JO DPNCJOBUJPO XJUI WJSUVBM SFBMJUZ UPPMT PQFOT VQ FYDJUJOH

QPTTJCJMJUJFT GPS PQUJNJ[JOH XPSLFS TBGFUZ BOE FGàDJFODZ JO
DPNQMFY BOE SBEJPBDUJWF FOWJSPONFOUT BOE GPS BQQMZJOH UIF
BT MPX BT SFBTPOBCMZ BDIJFWBCMF NFUIPEPMPHZ BT SFRVFTUFE CZ
UIF OVDMFBS SFHVMBUPST�

�� $PODMVTJPOT

5IJT QBQFS JT BO PWFSWJFX PG UIF BDUJWJUJFT QFSGPSNFE TJODF
FBSMZ ���� XJUIJO B OFX &630GVTJPO 8PSL�1BDLBHF DBMMFE
1S*0� *OEFFE JO UIF DPOUFYU PG UIF *5&3 SFWJTFE CBTFMJOF VOEFS
FMBCPSBUJPO CZ *5&3 PSHBOJ[BUJPO <�> BOE XJUI UIF BJN PG
BDIJFWJOH 2 = �� BT TPPO BT QPTTJCMF PODF UIF NBDIJOF DPO�
TUSVDUJPO JT DPNQMFUF JU JT UJNFMZ UP TUSFOHUIFO PVS DPMMFDUJWF
FGGPSU� 5IJT JOWPMWFT FOTVSJOH UIBU PQFSBUJPOBM UPPMT CSPBEMZ
EFàOFE UP JODMVEF NFUIPET DPEFT BOE TVC�TZTUFNT BSF GVMMZ
UFTUFE WBMJEBUFE BOE SFMJBCMF CFGPSF CFJOH USBOTGFSSFE UP *5&3
GPS GVUVSF TDJFOUJàD FYQMPJUBUJPO� 5IJT QBQFS QSFTFOUT TQFDJàD
FYBNQMFT JMMVTUSBUJOH UIF DPOUSJCVUJPOT PG UIF &630GVTJPO
8PSL�1BDLBHF 1S*0 JO TVQQPSUJOH UIF QSFQBSBUJPO PG *5&3�T
OVDMFBS PQFSBUJPOT�

'JSTUMZ QSPHSFTT IBT CFFO NBEF JO UIF EFWFMPQNFOU BOE WBM�
JEBUJPO PG QMBTNB CSFBLEPXO BOE CVSO�UISPVHI UPPMT PO TZO�
UIFUJD EJBHOPTUJDT GPS UIF *3 NFBTVSFNFOU BOE UIFSNBM FWFOU
EFUFDUJPO GPS UIF GBTU JPO MPTT NFBTVSFNFOU BOE UIF àCFS PQUJD
DVSSFOU TFOTPST� 5IF PCKFDUJWF JT UP WBMJEBUF UPPMT UIBU DBO
CF EJSFDUMZ USBOTGFSSFE UP *5&3 GPS UIF àSTU QMBTNB PQFSBUJPO
VTJOH UIF DPNNPO *."4 GSBNFXPSL� 5IJT SFQSFTFOUT BO JOJUJBM
FGGPSU BOE GVSUIFS EFWFMPQNFOU JT QMBOOFE JO UIF OFBS GVUVSF�
5IJT JODMVEFT UIF EFWFMPQNFOU PG OFX TZOUIFUJD EJBHOPTUJDT
BOE JOUFHSBUFE EBUB WBMJEBUJPO� $POUJOVJOH BMPOH UIF TBNF MJOF
PG FGGPSU BDUJWJUJFT IBWF CFFO TUSFOHUIFOFE JO UIF EFWFMPQNFOU
BOE FYQMPJUBUJPO PG NVMUJ�NBDIJOF EBUBCBTFT� 5IJT JT BJNFE BU
QSPQPTJOH B SJHPSPVT QSPDFEVSF UP WBMJEBUF DPEFT VTJOH EBUB
GSPN WBSJPVT GBDJMJUJFT UIFSFCZ JODSFBTJOH PVS DPOàEFODF JO
FYUSBQPMBUJOH UP *5&3 BQQMJDBUJPOT� " NVMUJ�NBDIJOF EBUB�
CBTF BMMPXT UFTUJOH BMHPSJUINT JO BEWBODF PG *5&3 PQFSBUJPO�
'PS FYBNQMF QSFEJDUJOH EJTSVQUJPO FWFOUT XJUI DPOàEFODF BOE
XJUIPVU USJHHFSJOH VOOFDFTTBSZ GBMTF BMBSNT�

4FDPOEMZ GPS UIF *5&3 IFBUJOH BOE DVSSFOU ESJWF TVC�
TZTUFNT 1S*0 JT DPOUSJCVUJOH UP UIF EFWFMPQNFOU PG UIF
3' TPVSDFT GPS /#*T BOE BDUJWFMZ QBSUJDJQBUF JO UIF *5&3
/#5'� 5IF EFWFMPQNFOU PG UIF 3' TPVSDF GPMMPXT B TUFQ
MBEEFS BQQSPBDI CFHJOOJOH XJUI TPVSDFT PG EJGGFSFOU TJ[FT
	#"5."/ 6QHSBEF &-*4&
 CFGPSF FYUSBQPMBUJOH UP *5&3
TJ[F� 5IFTF EFWFMPQNFOUT IBWF BMSFBEZ NBEF VOJRVF DPO�
USJCVUJPOT UP UIF EFTJHO BOE PQFSBUJPO PG UIF *5&3 /#5'
BOE UIF EFTJHO PG *5&3 /#* TZTUFN� &YBNQMFT JODMVEF
MPOH QVMTF EFWFMPQNFOU XJUI SFEVDFE DP�FYUSBDUFE FMFDUSPOT
.PMZCEFOVN 	.P
 DPBUJOH UFDIOJRVFT BOE 3' TPVSDF PQUJN�
J[BUJPO� 5IF /#5' B VOJRVF *5&3 PQFSBUJOH UFTU GBDJMJUZ XJMM
DPOUSJCVUF UP UIF EFTJHO BOE PQFSBUJPO PG UIF /#* TZTUFN�
"EEJUJPOBMMZ JU QSPWJEFT IBOET�PO USBJOJOH GPS UIF OFX HFOFS�
BUJPO PG GVTJPO FOHJOFFST BOE QIZTJDT QSJPS UP *5&3 PQFSBUJPO�

'JOBMMZ *5&3 XJMM CF B OVDMFBS PQFSBUJOH GVTJPO GBDJM�
JUZ BOE JO UIJT DPOUFYU NVMUJ�ZFBS FGGPSU IBT CFFO QVSTVFE
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 VTJOH UIF VOJRVF JOUFH�
SBUFE PQFSBUJPO PG +&5� 5IJT FGGPSU SFDFOUMZ DVMNJOBUFE JO
FYQFSJNFOUT DPOEVDUFE JO ���� BOE ���� JOWPMWJOH B NJY�
UVSF PG EFVUFSJVN�USJUJVN GVFMT XJUI WBSZJOH USJUJVN MFWFMT�
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���� .F7 áVY DBO CF EJSFDUMZ BQQMJFE UP *5&3 GPS JUT OVD�
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UIF FOE PG +&5 PQFSBUJPO CZ UIF FOE PG ���� FGGPSUT PO OFVU�
SPOJDT IBWF CFFO BOE XJMM CF GVSUIFS FYQBOEFE XJUIJO 1S*0 CZ
VTJOH UIF GVMM DBQBCJMJUZ PG UIF FYJTUJOH OFVUSPO GBDJMJUJFT TVDI
BT GPS JOTUBODF BU '/( BOE�PS +4*�53*(" UP QSPWJEF PUIFS
UFTU CFET UP WBMJEBUF UIF OVDMFBS DPEFT 	MJLF GPS QSFEJDUJOH UIF
MFWFM PG "$1T USBOTQPSUFE JO UIF DPPMJOH TZTUFN
 JO DPOEJUJPOT
BT DMPTFE BT QPTTJCMF UP UIF POFT FYQFDUFE PO OVDMFBS GVTJPO
GBDJMJUJFT EVSJOH UIF WBSJPVT OVDMFBS PQFSBUJOH QIBTFT�
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