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ǧ
1EM�����ǧ

ǧ
'I HSGYQIRX IWX YRI W]RXLȑWI HIW GSRXVMFYXMSRW VIȐYIW HERW PI GEHVI HI PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRWYPXEXMSR TYFPMUYI WYV PIW ȒXEXW KȒRȒVEY\ HIW RSYZIPPIW VȒKYPEXMSRWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RYQȒVMUYIW SVKERMWȒI TEV PI 'SRWIMP REXMSREP HY RYQȒVMUYI �'22YQ
� -P RIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VIJPȑXI TEW PIW TSWMXMSRW HY '22YQ� RM HI WIW QIQFVIW� 'IXXI W]RXLȑWI E TSYVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
SFNIGXMJ HI VIXVEGIV PE GSRWYPXEXMSR IR PMKRI IX IR TVȒWIRXMIP EJMR HI RSYVVMV PIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HȒFEX�TYFPMG�IX�PƅEKIRHE�PȒKMWPEXMJ�EY�RMZIEY�JVERȐEMW�IX�IYVSTȒIR�ǧ
ǧ
ǧ

ǧ ǧ

� ǧ
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0IW�ȒXEXW�KȒRȒVEY\�HIW�RSYZIPPIW�VȒKYPEXMSRWǧ
RYQȒVMUYIW��UYƅIWX�GI�UYI�GƅIWX�#ǧǧ
0IW žmžǧȒXEXW KȒRȒVEY\ HIW RSYZIPPIW VȒKYPEXMSRW RYQȒVMUYIWžǧž| SRX ȒXȒ PERGȒW TEV PIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
7IGVȒXEVMEX HƅǷXEX GLEVKȒ HY 2YQȒVMUYI IR NYMPPIX ���� WSYW PƅȒKMHI HY 4VIQMIVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QMRMWXVI� 'IW ȒXEXW KȒRȒVEY\ SRX TSYV SFNIGXMJ HI TIVQIXXVI ȉ žXSYW PIW EGXIYVWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TYFPMGW IX TVMZȒW E]ERX GSQTȒXIRGI WYV PIW IRNIY\ RYQȒVMUYIW TYMWWIRX TIRWIVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
YR GEHVI KPSFEP IX EHETXEFPI WYV PE HȒGIRRMI ȉ ZIRMV IX TVSQSYZSMV YR RYQȒVMUYIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PMFVI� SYZIVX� MRRSZERX� EY WIVZMGI HY TVSKVȑW LYQEMRž� 'IW XVEZEY\ HI TVSWTIGXMZIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
SRX ZSGEXMSR ȉ RSYVVMV PIW EGXMSRW JVERȐEMWIW QEMW ȒKEPIQIRX GSRWXMXYIV YRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IRWIQFPI HI TVSTSWMXMSRW ȉ TSVXIV EYTVȑW HI PE RSYZIPPI QERHEXYVIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IYVSTȒIRRI�ǧ(ERW GI GEHVI� PI 'SRWIMP REXMSREP HY RYQȒVMUYI E ȒXȒ WEMWM TSYVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QIRIV�GIXXI�QMWWMSR �ǧǧ�

ǧ
9RI žTVIQMȑVI TLEWI HI XVEZEMP žE ȒXȒ QIRȒI IRXVI WITXIQFVI IX RSZIQFVI ����ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TSYV TVȒTEVIV HIW WGȒREVMSW HI VȒKYPEXMSR TSWWMFPIW� WYV PE FEWI HIW XVEZEY\ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QIRȒW GIW HIVRMȑVIW ERRȒIW� TEV UYEXVI KVSYTIW HI XVEZEMP �VȒKYPEXMSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ȒGSRSQMUYI� VȒKYPEXMSR WSGMEPI� VȒKYPEXMSR WSGMȒXEPI� QS]IRW HI VȒKYPEXMSR
� 'IWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
KVSYTIW HI XVEZEMP ȒXEMIRX GSQTSWȒW HI 6IWTSRWEFPIW H�EHQMRMWXVEXMSRW� HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QIQFVIW HY 'SRWIMP REXMSREP HY RYQȒVMUYI� HI 4EVPIQIRXEMVIW IX HI 4VSJIWWIYVWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIW 9RMZIVWMXȒW� 'LEUYI KVSYTI HI XVEZEMP ȒXEMX HȒHMȒ ȉ YR E\I HI VȒKYPEXMSR� EZIGǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TSYV�SFNIGXMJ�HI�TSWIV�PIW�TMWXIW�HI�VȒJPI\MSR�WYV�PIW�TSMRXW�WYMZERXW��ǧ

Ư 6ȒKYPEXMSR ȒGSRSQMUYI � UYIPPI VȒKYPEXMSR HIW VIPEXMSRW RYQȒVMUYIW IRXVIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EGXIYVW IX UYIPPI RSYZIPPI VȒKYPEXMSR GSRGYVVIRXMIPPI ȉ PƅȑVI HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TPEXIJSVQIW RYQȒVMUYIWžಞ�# 'SQQIRX QEMRXIRMV PƅSTXMQYQ HIW IJJIXW HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VȒWIEY HY RYQȒVMUYI XSYX IR TVSQSYZERX YR QSHȑPI ȒGSRSQMUYI TPYWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
JEZSVEFPI EY GSRWSQQEXIYV� ȉ PƅMRRSZEXMSR� ȉ PE GSRGYVVIRGI IX RSXEQQIRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ȉ PƅȒQIVKIRGI HƅEGXIYVW IYVSTȒIRW E]ERX YRI XEMPPI GVMXMUYI ȉ PƅȒGLIPSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QSRHMEPžಞ�#ǧ

Ư 6ȒKYPEXMSR WSGMEPI � GSQQIRX QMIY\ TVSXȒKIV PIW HVSMXW WSGMEY\ HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XVEZEMPPIYVW HIW TPEXIJSVQIW IX EQȒPMSVIV PIYV TVSXIGXMSR WSGMEPIžಞ�#ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
'SQQIRX PIW EHQMRMWXVEXMSRW WSGMEPIW TIYZIRX�IPPIW WSYXIRMV PIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HȒZIPSTTIQIRX�HI�PƅȒGSRSQMI�GSPPEFSVEXMZIžಞ�#ǧǧ

Ư 6ȒKYPEXMSR WSGMȒXEPI � UYIP GEHVI MQTSWIV EY\ EGXIYVW RYQȒVMUYIW� EY�HIPȉǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HI PE TVSXIGXMSR HIW HSRRȒIW TIVWSRRIPPIW� IR ZYI HƅEWWYVIV PE TVSXIGXMSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIW TIVWSRRIW� PE WEYZIKEVHI HI PƅSVHVI TYFPMG IX PE TVSQSXMSR HYǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TPYVEPMWQI�IX�HI�PE�HMZIVWMXȒ�HIW�GSRXIRYW�IR�PMKRIžಞ�#ǧ

��0E�PIXXVI�HI�WEMWMRI�HIW�QMRMWXVIW�IWX�VITVSHYMXI�IR�ERRI\I�HI�PE�TVȒWIRXI�W]RXLȑWI�ǧ

� ǧ
�



�
Ƿ8%87�+Ƿ2Ƿ6%9<�()7�239:)00)7�6Ƿ+90%8-327�291Ƿ6-59)7ǧǧǧ
7=28,Ƕ7)�()7�'327908%8-327�(9�'327)-0�2%8-32%0�(9�291Ƿ6-59)ǧ
�

Ư 1SHEPMXȒW IX QȒXLSHIW HI VȒKYPEXMSR � UYIPW RSYZIEY\ SYXMPW NYVMHMUYIW IXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XIGLRMUYIW HIW VȒKYPEXIYVW IX EYXSVMXȒW TYFPMUYIW TSYV GSRREȗXVIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVȒGMWȒQIRX IX WERW HȒPEM PIW EGXMZMXȒW HIW TPEXIJSVQIW RYQȒVMUYIW� XSYXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IR VIWTIGXERX PIW GETEGMXȒW STȒVEXMSRRIPPIW IX PIW WIGVIXW MRHYWXVMIPW IXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSQQIVGMEY\�HI�GIW�HIVRMȑVIWžಞ�#ǧ

ǧ

'IXXI žmžǧTVIQMȑVI TLEWIǧž| E TIVQMW HƅȒPEFSVIV HIW TMWXIW HI TVSTSWMXMSRW UYM SRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WIVZM HI TSMRX HI HȒTEVX ȉ YRI žmžǧHIY\MȑQI TLEWIǧž| HI GSRWYPXEXMSR SYZIVXI TMPSXȒIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TEV PI 'SRWIMP REXMSREP HY RYQȒVMUYI HI NERZMIV ȉ QEM ����� 7M\ XLȒQEXMUYIW SRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ȒXȒ�QMWIW�IR�GSRWYPXEXMSR�WYV�YRI�TPEXIJSVQI�GSRXVMFYXMZIǧ�ǧǧ

Ư XLȑQI�����PE�VȒKYPEXMSR�HIW�GSRXIRYW�MPPMGMXIW��ǧ
Ư XLȑQI�����PƅEHETXEXMSR�HIW�VȑKPIW�HI�GSRGYVVIRGI�IX�HI�VȒKYPEXMSRǧ

ȒGSRSQMUYI��ǧ
Ư XLȑQI�����PE�GVȒEXMSR�HƅYR�SFWIVZEXSMVI�HY�RYQȒVMUYI��ǧ
Ư XLȑQI�����PE�TVSXIGXMSR�HIW�XVEZEMPPIYVW�HIW�TPEXIJSVQIW��ǧ
Ư XLȑQI�����PIW�HSRRȒIW�HƅMRXȒVȓX�KȒRȒVEP��ǧ
Ư XLȑQI�����PE�WYVI\TSWMXMSR�EY\�ȒGVERW�ǧǧ

ǧ
0E�GSRWYPXEXMSR�E�ȒXȒ�SVKERMWȒI�EYXSYV�HI�HIY\�TȒVMSHIW��ǧǧ

Ư YRI TVIQMȑVI TȒVMSHI WYV PIW XVSMW TVIQMIVW XLȑQIW HI NERZMIV ȉ QEVW ����ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GEV�GIW�WYNIXW�HIZEMIRX�JEMVI�PƅSFNIX�HI�HȒGMWMSRW�ȉ�GSYVX�XIVQI�ǧǧ

Ư YRI HIY\MȑQI TȒVMSHI WYV PIW XVSMW XLȑQIW VIWXERXW NYWUYƅIR QEM ���� GEVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GIW WYNIXW VIZȓXEMIRX YRI TPEGI MQTSVXERXI HERW PI HȒFEX TYFPMG HERW PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVSGLEMRIW�ERRȒIW��RSXEQQIRX�EY�RMZIEY�IYVSTȒIR�ǧǧ

ǧ
)R TPYW HI GIXXI GSRWYPXEXMSR IR PMKRI� PI 'SRWIMP REXMSREP HY RYQȒVMUYI Eǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
SVKERMWȒ�HIW�NSYVRȒIW�GSRXVMFYXMZIW�TSYV�GLEGYR�HIW�WM\�XLȑQIW�ǧǧ
ǧ
%Y XSXEP� PE GSRWYPXEXMSR HIW ȒXEXW KȒRȒVEY\ HIW RSYZIPPIW VȒKYPEXMSRWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RYQȒVMUYIW E TIVQMW HI VIGYIMPPMV žTVȑW HI ���� GSRXVMFYXMSRW HI TPYW HI ���ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRXVMFYXIYVW IX TVȑW HI ���� ZSXIWž� 0I TVȒWIRX GSQQYRMUYȒ IWX YRI W]RXLȑWIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VȒGETMXYPEXMZI�HIW�WM\�XLȒQEXMUYIW�ǧǧ
ǧ

� ǧ
�



¶7]RXLȑWI FVȑZI HIW GSRXVMFYXMSRW WYV PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VȒKYPEXMSR�HIW�GSRXIRYW�MPPMGMXIWǧ ǧ
ǧ
(I QERMȑVI KȒRȒVEPI� PIW GSRXVMFYXIYVW IWXMQIRX UYI žPE PYXXI GSRXVI PIW GSRXIRYWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
MPPMGMXIW IR PMKRI HIZVEMX VȒTSRHVI EY\ QȓQIW VȑKPIW UYI GIPPIW LSVW PMKRIž� 0IWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRXVMFYXIYVW SRX ȒKEPIQIRX MRWMWXȒ WYV PE žRȒGIWWMXȒ HI QMIY\ GSQTVIRHVI PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QSHȒVEXMSR HIW GSRXIRYW IX HI TVIRHVI IR GSQTXI WIW VMWUYIW žTEVQM PIWUYIPWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PIW GSRHMXMSRW HI XVEZEMP HIW QSHȒVEXIYVW IX PI VMWUYI HI WYV�GIRWYVI IX HI VIXVEMXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
W]WXȒQEXMUYI IX QEWWMJ HI GSRXIRYW� 0IW GSRXVMFYXIYVW VETTIPPIRX UYI žPƅYR HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVMRGMTEY\ TVSFPȑQIW VIPȑZI HY WIRXMQIRX HƅMQTYRMXȒ HIW EYXIYVW HI GSRXIRYWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
MPPMGMXIW IR PMKRI žUYM WSRX TIY TSYVWYMZMW IX WERGXMSRRȒW� 'IPE RȒGIWWMXIVEMX HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VIRJSVGIV PIW HMWTSWMXMJW GSIVGMXMJW ȉ PIYV IRGSRXVI� H�MRJSVQIV WYV PIW TIMRIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IRGSYVYIW IX HI XVEZEMPPIV WYV PI ZSPIX TȒHEKSKMUYI� 4PYWMIYVW GSRXVMFYXIYVW SRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ȒKEPIQIRX QMW IR EZERX YRI VȒIPPI HMJJMGYPXȒ HIW ZMGXMQIW ȉ JEMVI ZEPSMV PIYVWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HVSMXW��GI�UYM�MQTPMUYI�HI�WMQTPMJMIV�PE�TVSGȒHYVI�HI�WMKREPIQIRX�IX�HI�TPEMRXI�ǧǧ
ǧ
0IW XVSMW TVMRGMTIW HMVIGXIYVW TVSTSWȒW TSYV PYXXIV GSRXVI PIW GSRXIRYW MPPMGMXIW �WIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVȒQYRMV HIW VMWUYIW HI TVSPMJȒVEXMSR HIW GSRXIRYW IX HI GIRWYVI TVMZȒI�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
MQTPMUYIV PIW TPEXIJSVQIW HERW PE PYXXI GSRXVI PIW GSRXIRYW MPPMGMXIW IX GSRWXVYMVIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
YRI ETTVSGLI GSLȒVIRXI GSYZVERX PƅIRWIQFPI HIW GSRXIRYW
 RƅSRX TEW JEMXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PƅYRERMQMXȒ TEVQM PIW GSRXVMFYXIYVW� 2SQFVIY\ SRX ȒXȒ žPIW GSRXVMFYXIYVW žUYMǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WƅSTTSWIRX ȉ PE VȒKYPEXMSR TVSTSWȒI� TVMRGMTEPIQIRX GEV GIPPI�GM HȒPȑKYI HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QMWWMSRW VȒKEPMIRRIW ȉ HIW KVERHIW TPEXIJSVQIW� EY HȒXVMQIRX HI PE HȒQSGVEXMIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IX HIW HVSMXW IX PMFIVXȒW JSRHEQIRXEY\� 0E TPYTEVX HIW GSRXVMFYXIYVW W�MRXIVVSKIRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IR�IJJIX�WYV�PE�PȒKMXMQMXȒ�HIW�TPEXIJSVQIW�ȉ�VIXMVIV�YR�GSRXIRY�MPPMGMXI�IR�PMKRI�ǧǧ
ǧ
4SYV QMIY\ PYXXIV GSRXVI PIW GSRXIRYW MPPMGMXIW IR PMKRI� HIW GSRXVMFYXIYVW SRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HSRG TVSTSWȒ HI VIRJSVGIV PIW QS]IRW EPPSYȒW ȉ PE .YWXMGI IX ȉ P�EHQMRMWXVEXMSRž�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
'IVXEMRW GSRXVMFYXIYVW SRX ȉ GIX ȒKEVH VETTIPȒ UYI PI VȜPI HY NYKI NYHMGMEMVI�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
KEVHMIR HIW PMFIVXȒW MRHMZMHYIPPIW� IWX JSRHEQIRXEP HERW PI VIXVEMX HIW GSRXIRYWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
MPPMGMXIW� (ƅEYXVIW SRX TVSTSWȒ HI QIXXVI IR TPEGI YR NYKI WTȒGMEPIQIRX HȒHMȒ EY\ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRXIRYW MPPMGMXIW IX HIW TVSGȒHYVIW HI VȒJȒVȒW NYWXMJMȒW� HI GVȒIV YR TEVUYIXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RYQȒVMUYI WTȒGMEPMWȒ SY IRGSVI H�EGGȒPȒVIV PE XVERWJSVQEXMSR RYQȒVMUYI HI PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
.YWXMGI EJMR HI TIVQIXXVI HIW HȒGMWMSRW TPYW TVSQTXIW� 0IW TEVXMGMTERXW ȉ PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRWYPXEXMSR SRX ȒKEPIQIRX VETTIPȒ PE RȒGIWWMXȒ HI HȒQSGVEXMWIV PƅYWEKI HI PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TPEXIJSVQI 4,%637 IX HƅȒPEVKMV WIW JSRGXMSRW� 0E JSVQEXMSR HIW NYKIW IX HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
KIRHEVQIW�E�ȒXȒ�NYKȒI�IWWIRXMIPPI�ǧǧ
ǧ
0IW EZMW WSRX QMXMKȒW TSYV VITIRWIV PI VȒKMQI HI VIWTSRWEFMPMXȒ HIW EGXIYVWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RYQȒVMUYIW� QȓQI WM KPSFEPIQIRX PIW GSRXVMFYXIYVW IWXMQIRX UYƅMP JEYX PI JEMVIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
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ȒZSPYIV� ž'IVXEMRW GSRWMHȑVIRX UYƅYRI QIMPPIYVI ETTPMGEXMSR HI PƅEVWIREP NYVMHMUYIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TSYVVEMX ȓXVI JEMXI XERHMW UYI HƅEYXVIW IWXMQIRX UYƅMP JEYHVEMX VȒZMWIV PI VȒKMQI HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VIWTSRWEFMPMXȒ HIW EGXIYVW HY RYQȒVMUYI XIP UYƅMWWY HI PE HMVIGXMZI WYV PIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSQQIVGI ȒPIGXVSRMUYI GEV GIPYM�GM IWX HIZIRY SFWSPȑXI� (IW GSRXVMFYXIYVWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVSTSWIRX HSRG YR RSYZIEY VȒKMQI HI VIWTSRWEFMPMXȒ TSYV PIW TPEXIJSVQIW� GEVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GIPPIW�GM WI VȒJYKMIRX HIVVMȑVI PI WXEXYX H�LȒFIVKIYV IX PE RIYXVEPMXȒ UYƅMP TVSGYVI�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
'IPE ȒXERX� HIW GSRXVMFYXIYVW SRX TSMRXȒ PƅMRWXEFMPMXȒ UYƅYRI RSYZIPPI VȒKYPEXMSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TSYVVEMX JEMVI IRGSYVMV ȉ HIW EGXIYVW REXMSREY\ IX�SY HI QSMRHVI MQTSVXERGI�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
'ƅIWX PE VEMWSR TSYV PEUYIPPI GIVXEMRW GSRXVMFYXIYVW TVSTSWIRX HI TVȒGMWIV PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RSXMSR HƅSTȒVEXIYV HI TPEXIJSVQIW IX HIW SFPMKEXMSRW HI PS]EYXȒ IX HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XVERWTEVIRGI� 5YIPUYIW GSRXVMFYXIYVW VIGSQQERHIRX YRI PȒKMWPEXMSR TEV X]TIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HƅMRJVEGXMSRW�IX�TEV�X]TI�HI�GSRXIRYW�ǧǧ
ǧ
0ƅIRWIQFPI HIW GSRXVMFYXMSRW RI TIVQIX TEW HI JEMVI ETTEVEȗXVI YR GSRWIRWYWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRGIVRERX PI QIMPPIYV RMZIEY H�MRXIVZIRXMSR žQȓQI WM Pƅ9RMSR IYVSTȒIRRI IWXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WSYZIRX TIVȐYI TEV PIW GSRXVMFYXIYVW GSQQI YR GEHVI HI VȒJȒVIRGI TIVXMRIRXž� IRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VEMWSR HY GEVEGXȑVI XVERWJVSRXEPMIV Hƅ-RXIVRIX� 0IW GSRXVMFYXIYVW IR JEZIYV HƅYRIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ȒZSPYXMSR HY HVSMX REXMSREP TSYV QMIY\ VIWTSRWEFMPMWIV PIW TPEXIJSVQIW TVSTSWIRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
H�MRXVSHYMVI HI RSYZIPPIW HMWTSWMXMSRW GSRXVEMKRERXIW GSQQI HIW QIWYVIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVSEGXMZIW� ZȒVMJMIV PƅMHIRXMXȒ HI PƅEYXIYV HI GSRXIRYW MPPMGMXIW SY IRGSVIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VIWTSRWEFMPMWIV PƅIRWIQFPI HIW EGXIYVW HI PE GLEȗRI HI PE HMWXVMFYXMSR IR PMKRI�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
(IW GSRXVMFYXIYVW WYKKȑVIRX HI QIXXVI IR TPEGI YR VȒKYPEXIYV GLEVKȒ HƅIRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRXVȜPIV PE QMWI IR ž�YZVIž� 0E GPEVMJMGEXMSR HY VȒKMQI IYVSTȒIR HI VIWTSRWEFMPMXȒǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIW LȒFIVKIYVW JEMX TVIWUYI EYXERX PƅSFNIX HI TSWMXMSRW JEZSVEFPIW UYIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HȒJEZSVEFPIW� 'IVXEMRW GSRXVMFYXIYVW VETTIPPIRX UYI PI VȒKMQI HI VIWTSRWEFMPMXȒǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EPPȒKȒ HIW LȒFIVKIYVW TIVQIX HI TVSXȒKIV PE PMFIVXȒ HƅI\TVIWWMSR IX UYƅMP WƅEKMX�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HȑW PSVW� HƅYR ȒPȒQIRX WXVYGXYVERX WYV PIUYIP VITSWI -RXIVRIX� %Y GSRXVEMVI�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HƅEYXVIW GSRXVMFYXIYVW IWXMQIRX UYI PI GSRXI\XI E GLERKȒ IX UYƅMP GSRZMIRX HƅSYZVMVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PI GLERXMIV HI PE VȒJSVQI HI PE HMVIGXMZI WYV PI GSQQIVGI ȒPIGXVSRMUYI� 0IWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRXVMFYXIYVW IR JEZIYV HI PE GPEVMJMGEXMSR HY VȒKMQI HI VIWTSRWEFMPMWEXMSR HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
LȒFIVKIYVW WSRX KPSFEPIQIRX JEZSVEFPIW ȉ PE žGVȒEXMSR HƅYR WXEXYX MRXIVQȒHMEMVIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IRXVI PƅȒHMXIYV IX P�LȒFIVKIYVž� WSYW VȒWIVZI UYƅMP TIVQIXXI YRI LEVQSRMWEXMSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IYVSTȒIRRI IX YRI TVMWI IR GSQTXI HI PE VȒEPMXȒ HIW RSYZIEY\ QSHȑPIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ȒGSRSQMUYIW PMȒW EY RYQȒVMUYI� ž0E GVȒEXMSR HY WXEXYX H�STȒVEXIYV HI TPEXIJSVQIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IR PMKRI žTSYV PYXXIV GSRXVI PIW GSRXIRYW MPPMGMXIW� IR TEVXMGYPMIV PIW GSRXIRYWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
LEMRIY\� IWX EMRWM IRGSYVEKȒI TEV GIVXEMRW GSRXVMFYXIYVW� 9RI KVERHI TEVXMI HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRXVMFYXIYVW SRX WSYPMKRȒ PE RȒGIWWMXȒ HI žGVȒIV YRI PȒKMWPEXMSR WYJJMWEQQIRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WSYTPI TSYV ] MRXȒKVIV PIW RSYZIEY\ YWEKIWž� GƅIWX�ȉ�HMVI PIW RSYZIPPIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TPEXIJSVQIW�SY�HI�RSYZIPPIW�JSVQIW�HI�GSRXIRYW�ȉ�VMWUYI�SY�MPPMGMXIW�ǧǧ
ǧ
(I QERMȑVI KȒRȒVEPI� žPIW GSRXVMFYXIYVW WSRX JEZSVEFPIW ȉ PE QMWI IR TPEGI HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HMWTSWMXMJW HƅSFWIVZEXMSR� HI WIRWMFMPMWEXMSR IX HƅIRGSYVEKIQIRX ȉǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
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PƅEYXSVȒKYPEXMSR HIW EGXIYVWž� %MRWM� UYIPUYIW GSRXVMFYXIYVW TVSTSWIRX UYI PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TPEXIJSVQIW W�IRKEKIRX ȉ VIWTIGXIV YRI GLEVXI TSYV PYXXIV GSRXVI PE LEMRI IRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PMKRI� 2ȒERQSMRW� PIW GSRXVMFYXIYVW IWXMQIRX UYI PƅEYXSVȒKYPEXMSR RI HSMX TEW ȓXVIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
YRI NYWXMJMGEXMSR ȉ P�MREGXMSR� (ȑW PSVW� GI X]TI HI QIWYVIW RI TIYX UYƅȓXVIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XIQTSVEMVI EZERX PƅLEVQSRMWEXMSR HY GEHVI HI PE VȒKYPEXMSR HIW TPEXIJSVQIW� (IWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRXVMFYXIYVW SRX QMW IR EZERX žPI VȜPI TVȒTSRHȒVERX UYI HIZVEMIRX NSYIV HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EGXIYVW HI PE WSGMȒXȒ GMZMPI� GSQQI PIW EWWSGMEXMSRW HI HȒJIRWI HIW HVSMXW IXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PMFIVXȒW SY HI TVSXIGXMSR HI P�IRJERGIž� UYM TIYZIRX WI TSWMXMSRRIV GSQQI HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
mžǧXMIVW HI GSRJMERGIǧž| HERW PE PYXXI GSRXVI PIW GSRXIRYW MPPMGMXIW� )RJMR� PE QENSVMXȒǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIW GSRXVMFYXIYVW TVSTSWIRX žHIW QIWYVIW EQFMXMIYWIW GSRGIVRERX PƅȒHYGEXMSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EY RYQȒVMUYI UYM TSYVVEMX WI XVEHYMVI TEV PE QMWI IR TPEGI HƅYR TPER REXMSREPǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HƅEGXMSR WYV PƅȒHYGEXMSR IX PE GMXS]IRRIXȒ RYQȒVMUYIž� ȉ HIWXMREXMSR HI PƅIRWIQFPIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIW�YXMPMWEXIYVW�IX�UYM�GSQTSVXIVEMX�YR�ZSPIX�WYV�PIW�GSRXIRYW�MPPMGMXIW��ž�ǧ

ǧ
ǧ
ǧ ǧ
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7]RXLȑWI FVȑZI HIW GSRXVMFYXMSRW �WYVǧ ǧ ǧ � ǧ
P�EHETXEXMSR HIW VȑKPIW HI PE GSRGYVVIRGI IX HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PE�VȒKYPEXMSR�ȒGSRSQMUYIǧǧ
ǧ
Ǯ XMXVI PMQMREMVI� PIW GSRXVMFYXIYVW GSRWXEXIRX PE WTȒGMJMGMXȒ HY žFYWMRIWW QSHIPǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIW TPEXIJSVQIWž� VITSWERX WYV PIW IJJIXW HI VȒWIEY GVSMWȒW IX PIW QEVGLȒW FMJEGIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ZSMVI QYPXMJEGIW� QEMW ȒKEPIQIRX WYV PE GSPPIGXI IX PƅI\TPSMXEXMSR QEWWMZI HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HSRRȒIW HIW YXMPMWEXIYVW� ž3V GIW GEVEGXȒVMWXMUYIW WMRKYPMȑVIW IRXVEȗRIRX PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVSFPȑQIW WYMZERXW � žPE GSRWXMXYXMSR HI TSWMXMSRW HSQMRERXIW ZSMVIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QSRSTSPMWXMUYIW� PI ZIVVSYMPPEKI HY QEVGLȒ RSXEQQIRX IR GVȒERX HIW FEVVMȑVIW ȉǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PƅIRXVȒI� EMRWM UYƅYRI EW]QȒXVMI HƅMRJSVQEXMSRW IX HI TSYZSMVW RSXEQQIRX TEV YRIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GETXMZMXȒ HIW GSRWSQQEXIYVW EKKVEZȒI TEV PƅIJJIX GSQTPȒQIRXEMVI HY ƈž[MRRIVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XEOIW�EPPžƉ�IX�TEV�YRI�HȒTIRHERGI�HIW�TEVXIREMVIW�ȒGSRSQMUYIW�ǧ
ǧ
(ERW GIW GSRHMXMSRW� PƅEHETXEXMSR HY HVSMX HI PE GSRGYVVIRGI IWX TIVȐYI GSQQIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
YRI RȒGIWWMXȒ TEV PIW GSRXVMFYXIYVW EJMR HI TSYZSMV VȒKYPIV IJJMGEGIQIRX PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
KVERHIW�TPEXIJSVQIW��žRSXEQQIRX�ȉ�HIY\�ȒKEVHW��ǧǧ

Ư (ƅYRI TEVX� PƅI\XIRWMSR HY GSRXVȜPI HIW GSRGIRXVEXMSRW TSYVVEMX VIQȒHMIV ȉǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PƅMRWYJJMWERGI HY GVMXȑVI HY GLMJJVI HƅEJJEMVIW IX MRGPYVI PIW STȒVEXMSRW HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VEGLEXW HI WXEVXYTW IX IRXVITVMWIW MRRSZERXIW TEV PIW KȒERXW HYǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RYQȒVMUYI� (IY\ RSYZIEY\ GVMXȑVIW SRX ȒQIVKȒ HIW ȒXEXW KȒRȒVEY\ � YRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GVMXȑVI VITSWERX WYV PE ZEPIYV HƅEGUYMWMXMSR HIW IRXVITVMWIW IX YR GSRXVȜPIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
I\�TSWX HIW GSRGIRXVEXMSRW� YPXȒVMIYV ȉ PE VȒEPMWEXMSR HIW EGUYMWMXMSRWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIWHMXIW�IRXVITVMWIW�ǧǧ

Ư (ƅEYXVI TEVX� PƅI\XIRWMSR HY GLEQT HIW EFYW HI TSWMXMSR HSQMRERXIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TSYVVEMX WERGXMSRRIV YR EGXIYV IR TSWMXMSR HSQMRERXI UYM IRJVIMRHVEMX YRIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HMWTSWMXMSR HY HVSMX HI PE GSRWSQQEXMSR SY HI PE TVSXIGXMSR HI PE ZMIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVMZȒI� PYM GSRJȒVERX YR EZERXEKI MPPȒKEP TEV VETTSVX ȉ WIW GSRGYVVIRXW� -P Eǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EMRWM ȒXȒ TVSTSWȒ� IRXVI EYXVIW� HI UYEPMJMIV HƅEFYW HƅI\TPSMXEXMSR XSYXIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ZMSPEXMSR TEV PE TPEXIJSVQI IR TSWMXMSR HSQMRERXI HY HVSMX HIW HSRRȒIW ȉǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GEVEGXȑVI TIVWSRRIP IX HY HVSMX HI PE GSRWSQQEXMSR SY IRGSVI HI GVȒIV YRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EFYW HI QSRSTSPMWEXMSR MRWTMVȒ HY HVSMX ȒXEXW�YRMIR EJMR HI WERGXMSRRIV YRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSQTSVXIQIRX�EFYWMJ�EZERX�PE�GSRWXMXYXMSR�HƅYRI�TSWMXMSR�HSQMRERXI�ǧ

ǧ
7YV PE TVSGȒHYVI� PIW GSRXVMFYXIYVW HIW ȒXEXW KȒRȒVEY\ SRX JEMX TEVX HI PIYVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VȒXMGIRGI žȉ YRI EHETXEXMSR HY HVSMX HI PE GSRGYVVIRGI TEV ZSMI HƅSVHSRRERGIWž�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RSXEQQIRX HERW PI GEHVI HI PE PSM 4%'8)� EY TVSJMX HƅYRI EGXMSR HY PȒKMWPEXIYVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
KEVERXMWWERX PE HȒQSGVEXMI VITVȒWIRXEXMZI WYV GIW WYNIXW UYM XSYGLIRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
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HMVIGXIQIRX EY\ GSRWSQQEXIYVW IX� žMR JMRIž� EY\ GMXS]IRW� 2SXSRW ȒKEPIQIRX UYIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIW GSRXVMFYXIYVW SRX TVSTSWȒ HI žGVȒIV HI RSYZIPPIW TVEXMUYIW GSQQIVGMEPIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HȒPS]EPIW�IRXVI�TVSJIWWMSRRIPW�WYV�PI�QSHȑPI�HI�PƅMRXIVHMGXMSR�žTIV�WI�ǧ
ǧ
'ITIRHERX� EHETXIV RI WYJJMX TEW� MP WƅEKMX ȒKEPIQIRX HƅMRRSZIV TSYV ETTVȒLIRHIVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PIW TVSFPȑQIW GSRGYVVIRXMIPW PMȒW ȉ PE TPEXIJSVQMWEXMSR HI PƅȒGSRSQMIž� ž%Y�HIPȉǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HY HVSMX GSQQYR HI PE GSRGYVVIRGI� PƅL]TSXLȑWI HƅYRI VȒKYPEXMSR žI\�ERXI žHIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TPEXIJSVQIW HIZVEMX ȓXVI IRZMWEKȒI� ž(IY\ QSHȑPIW HI GLEQT HƅETTPMGEXMSR SRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ȒXȒ�EREP]WȒW��ǧ

Ư YRI VȒKYPEXMSR W]QȒXVMUYI� ETTPMUYȒI ȉ PƅIRWIQFPI HIW EGXIYVW HY QEVGLȒǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ZMWȒž��ǧ

Ư YRI VȒKYPEXMSR EW]QȒXVMUYI� ETTPMUYȒI ȉ YR TIXMX RSQFVI HƅEGXIYVWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
MHIRXMJMȒW GSQQI mǧW]WXȒQMUYIWǧ| IR JSRGXMSR HI GVMXȑVIW SFNIGXMJWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
�TSWWIWWMSR HI KVERHIW FEWIW HI HSRRȒIW HMJJMGMPIQIRX VȒTPMGEFPIW SYǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HƅMRXȒVȓX�KȒRȒVEP��TSYZSMV�HI�QEVGLȒ�ȉ�PƅȒGLIPPI�IYVSTȒIRRI��IXG
�ǧ
ǧ

7YV PI GSRXIRY HIW SFPMKEXMSRW� TPYWMIYVW STXMSRW SRX ȒXȒ NYKȒIW TIVXMRIRXIW TEVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PIW�GSRXVMFYXIYVW��ǧ

Ư PƅMRWGVMTXMSR HERW PE PSM HƅYR TVMRGMTI HI PMFIVXȒ HI GLSM\ žEY FȒRȒJMGI HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
YXMPMWEXIYVW JMREY\ TSYV PYXXIV GSRXVI PIW IJJIXW HI ZIVVSYMPPEKI HIW QEVGLȒWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
� RSXSRW UYI GIXXI GSRWȒGVEXMSR NYVMHMUYI HIZVEMX ȓXVI GSQTPȒXȒI TEVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GIVXEMRIW�QIWYVIW�STȒVEXMSRRIPPIW�EJMR�HƅȓXVI�IJJIGXMZI��ǧ

Ư PE�TSVXEFMPMXȒ�HIW�HSRRȒIW�HIW�YXMPMWEXIYVW�IX��ǧǧ
Ư PƅMRXIVSTȒVEFMPMXȒ HIW WIVZMGIW � RSXEQQIRX PIW VȒWIEY\ WSGMEY\ ��ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ

TIVQIXXERX�HI�TEWWIV�PMFVIQIRX�HƅYR�WIVZMGI�ȉ�YR�EYXVI�ǧǧ

Ư PE QMWI IR TPEGI HƅYR TSYZSMV HI VȑKPIQIRX HIW HMJJȒVIRHW žEGGIWWMFPI EY\ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IRXVITVMWIW�IR�GEW�HI�PMXMKI�WYV�PIW�GSRHMXMSRW�HƅEGGȑW�EY\�TPEXIJSVQIW��ǧ

Ư IX PƅEGGȑW IX PI TEVXEKI HI GIVXEMRIW HSRRȒIW HIW TPEXIJSVQIWž� HSRRȒIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
UYM TSYVVEMIRX ȓXVI GSRWMHȒVȒIW GSQQI IWWIRXMIPPIW TSYV PIW GSRGYVVIRXWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WYV PI JSRHIQIRX HI PE XLȒSVMI HIW MRJVEWXVYGXYVIW IWWIRXMIPPIW� SY HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PƅMRXȒVȓX�KȒRȒVEP�TSYV�PE�WSGMȒXȒ�ǧǧ

ǧ
ǧ ǧ

� ǧ
�
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7]RXLȑWI FVȑZI HIW GSRXVMFYXMSRW WYV PIW QS]IRWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HI�VȒKYPEXMSR�IX�PƅSFWIVZEXSMVI�HY�RYQȒVMUYIǧǧ
ǧ
0IW VȒKYPEXIYVW WSRX GSRJVSRXȒW ȉ HI RSYZIEY\ EGXIYVW HI PƅȒGSRSQMI RYQȒVMUYI�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XIPW UYI PIW TPEXIJSVQIW HƅMRXIVQȒHMEXMSR� IX HI RSYZIEY\ SYXMPW� GSQQI PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EPKSVMXLQIW HI GPEWWIQIRX HIW GSRXIRYW� 'IW IRNIY\ VIRHIRX HMJJMGMPIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PƅMHIRXMJMGEXMSR IX PƅETTVȒLIRWMSR HIW TVEXMUYIW HI GIW TPEXIJSVQIW� UYM TIYZIRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TSYVXERX ȓXVI TEVXMGYPMȑVIQIRX RȒJEWXIW TSYV PƅȒGSRSQMI IX PI FMIR�ȓXVI HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GMXS]IRW� %YWWM� PIW VȒKYPEXIYVW WI ZSMIRX HȒWSVQEMW GSRXVEMRXW HI HȒZIPSTTIV HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
SYXMPW MRRSZERXW HƅMRZIWXMKEXMSR RYQȒVMUYI TSYV EREP]WIV PIW HSRRȒIW� PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ETTPMGEXMJW SY PIW QEXȒVMIPW YXMPMWȒW TEV PIW EGXIYVW HY RYQȒVMUYI EMRWM UYI HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HȒZIPSTTIV PIYVW GETEGMXȒW HI TVSWTIGXMZI TSYV HȒXIGXIV EY TPYW XȜX PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XIRHERGIW�ȒQIVKIRXIW�ǧǧ
ǧ
%JMR HI VȒTSRHVI ȉ GIW I\MKIRGIW RSYZIPPIW� HMZIVWIW TMWXIW HI WSPYXMSRW SRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ȒQIVKȒ�HI�PE�GSRWYPXEXMSR�HIW�ȒXEXW�KȒRȒVEY\�WYV�PIW�QS]IRW�HI�VȒKYPEXMSR�ǧ
ǧ

�� )R TVIQMIV PMIY� MP WƅEKMX HI VIRJSVGIV PIW QS]IRW HI VȒKYPEXMSR HSRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HMWTSWIRX PIW VȒKYPEXIYVW I\MWXERXW� Ǯ GIX ȒKEVH� PE HMVIGXMZI �9)
 ������ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HY 4EVPIQIRX IYVSTȒIR IX HY 'SRWIMP HY �� HȒGIQFVI ���� ZMWERX ȉ HSXIVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PIW EYXSVMXȒW HI GSRGYVVIRGI HIW ǷXEXW QIQFVIW HIW QS]IRW HI QIXXVI IRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
�YZVI TPYW IJJMGEGIQIRX PIW VȑKPIW HI GSRGYVVIRGI IX ȉ KEVERXMV PI FSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
JSRGXMSRRIQIRX HY QEVGLȒ MRXȒVMIYV �GM�ETVȑW žHMVIGXMZI )'2�ž
ž� 'ITIRHERX�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IR *VERGI� PƅEVXMGPI ��� HI PE PSM 4%'8) UYM LEFMPMXI PI +SYZIVRIQIRX ȉǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XVERWTSWIV TEV SVHSRRERGI PE HMVIGXMZI )'2� RƅE TEW ȒXȒ ZEPMHȒ TEV PIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
'SRWIMP GSRWXMXYXMSRRIP� )R TEVEPPȑPI� PI WGLȒQE HƅYRI žVȒKYPEXMSR TEV PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HSRRȒI XIRH ȉ ȒQIVKIV GSQQI YRI WSPYXMSR TSXIRXMIPPI � MP WƅEKMVEMX TPYWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRGVȑXIQIRX HI HȒZIPSTTIV HIW GEREY\ HI VIQSRXȒIW HI HSRRȒIW WYV PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVEXMUYIW HIW TPEXIJSVQIW TSYV MRJSVQIV PIW GLSM\ HIW YXMPMWEXIYVW�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EPMQIRXIV PI XVEZEMP HY VȒKYPEXIYV IX MRJSVQIV TPYW PEVKIQIRX PƅIRWIQFPIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIW TEVXMIW TVIRERXIW �TEVXIREMVIW� EGXIYVW TYFPMGW� WSGMȒXȒ GMZMPI� IXG
�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
%MRWM� HIW GSRXVMFYXIYVW SRX TVSTSWȒ HI QIXXVI IR TPEGI YRI VȒKYPEXMSR TEVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PE HSRRȒI WYV PI QSHȑPI HI GIPPI TVSTSWȒI TEV Pƅ%VGIT HERW PI WIGXIYV HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XȒPȒGSQQYRMGEXMSRW HI QERMȑVI ȉ HMWTSWIV HƅMRJSVQEXMSRW VIPEXMZIW ȉ PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PS]EYXȒ IX ȉ PE XVERWTEVIRGI HIW TVEXMUYIW HIW EGXIYVW HI PƅȒGSRSQMI HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TPEXIJSVQIW� (I QERMȑVI KȒRȒVEPI� TPYWMIYVW GSRXVMFYXIYVW SRX MRWMWXȒ WYVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
YRI VȒKYPEXMSR IR JEZIYV HIW YXMPMWEXIYVW GI UYM RȒGIWWMXIVEMX HƅMRWXEYVIVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIW VIGSYVW GSPPIGXMJW IJJMGEGIW TIVQIXXERX PE HȒJIRWI HIW MRXȒVȓXWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
MRHMZMHYIPW HIW ZMGXMQIW HI TVEXMUYIW MPPMGMXIW HƅSTȒVEXIYVW HY RYQȒVMUYI IXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIW�MRXȒVȓXW�GSPPIGXMJW�IR�NIY�ǧǧ

�� ǧ
�
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ǧ
�� )R HIY\MȑQI PMIY� MP JEYX HȒZIPSTTIV YR SFWIVZEXSMVI HIW TPEXIJSVQIW ȉǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ

PƅȒGLIPSR REXMSREPž� IR GSQTPȒQIRX HI GIPYM UYM E ȒXȒ MRWXEYVȒ EY RMZIEYǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IYVSTȒIR TEV PI VȑKPIQIRX ž4PEXJSVQW�XS�&YWMRIWW IR ����� 'I HIVRMIV�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSQTSWȒ HƅYR GSPPȑKI HI TIVWSRREPMXȒW FȒRȒZSPIW� IWX GLEVKȒ HI JSVQYPIVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIW EREP]WIW IX HIW VIGSQQERHEXMSRW� 0E UYIWXMSR HI PƅȒXIRHYI HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSQTȒXIRGIW HƅYR SFWIVZEXSMVI REXMSREP QȒVMXI GITIRHERX HƅȓXVI TSWȒI�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
(I QERMȑVI KȒRȒVEPI� PIW GSRXVMFYXIYVW TPEMHIRX TSYV YR SFWIVZEXSMVI HYǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RYQȒVMUYI EY\ QMWWMSRW ȒXIRHYIW IX HMZIVWMJMȒIW� 4SYV GIVXEMRWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRXVMFYXIYVW� MP HIZVEMX WI GERXSRRIV ȉ YR VȜPI HƅSFWIVZEXIYV žWXVMGXS WIRWYž�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XERHMW UYI TSYV HƅEYXVIW� MP HIZVEMX TSYZSMV TVSRSRGIV HIW WERGXMSRW WMǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
FIWSMR� 2ȒERQSMRW� HIW GSRXVMFYXIYVW IWXMQIRX UYI PE GVȒEXMSR HƅYRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
SFWIVZEXSMVI REXMSREP TSYVVEMX TSWIV HIW HMJJMGYPXȒW HƅEVXMGYPEXMSR EZIGǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PƅSFWIVZEXSMVI IYVSTȒIR HIW TPEXIJSVQIW IX WI TVSRSRGIRX GSRXVI WSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVMRGMTI�QȓQI�ǧǧ
ǧ

�� )R XVSMWMȑQI IX HIVRMIV PMIYž� MP WIVEMX ȒKEPIQIRX TSWWMFPI HI TIRWIV PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
KSYZIVRERGI HIW EYXSVMXȒW I\MWXERXIW TSYV QMIY\ VȒKYPIV PI RYQȒVMUYI� ž-Pǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WƅEKMVEMX EPSVW HI GIRXVEPMWIV GIVXEMRIW HI PIYVW GSQTȒXIRGIW SY PIYV IRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRJȒVIV HI RSYZIPPIW� RSXEQQIRX IR QEXMȑVI HƅMRZIWXMKEXMSR IX HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WERGXMSR� )R TEVXMGYPMIV� PE UYIWXMSR HI PƅȒPEVKMWWIQIRX HIW GSQTȒXIRGIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HI PƅSFWIVZEXSMVI IYVSTȒIR HIW TPEXIJSVQIW E ȒXȒ WSYPIZȒI� QEMW WƅIWXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
LIYVXȒI ȉ PE VȒXMGIRGI HIW GSRXVMFYXIYVW UYM SRX NYKȒ GIXXI STXMSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVȒQEXYVȒI� )RJMR� PE TSWWMFMPMXȒ HI PE GVȒEXMSR HƅYRI EKIRGI IYVSTȒIRRIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WYV PE GSRJMERGI RYQȒVMUYI E ȒXȒ KPSFEPIQIRX FMIR EGGYIMPPMI� WSYW VȒWIVZIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HI HȒJMRMV PIW WXERHEVHW IYVSTȒIRW UYI VIGSYZVI PE RSXMSR HI ƈGSRJMERGIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RYQȒVMUYIƉ� 4EV EMPPIYVW� MP E ȒXȒ TVSTSWȒ HI GVȒIV YR žmžǧVȒWIEY IYVSTȒIR HYǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RYQȒVMUYIǧž|� W]WXȑQI HI GSSTȒVEXMSR MRWTMVȒ HY 6ȒWIEY IYVSTȒIR HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRGYVVIRGI �6)'
 IX HY VȒWIEY HIW EYXSVMXȒW HI VȒKYPEXMSR HIW HSRRȒIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EYXSYV HY ž)YVSTIER (EXE 4VSXIGXMSR &SEVH ȉ UYM WIVEMX GSRJMȒ PIW HIY\ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QMWWMSRW WYMZERXIW � HƅYRI TEVX� GIRXVEPMWIV PIW HSRRȒIW HERW YR W]WXȑQIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GIRXVEP HƅMRJSVQEXMSR MRWTMVȒ HI GIPYM HY 6)' UYM TSYVVEMX ȓXVI GSRWYPXȒ RSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WIYPIQIRX TEV PIW QIQFVIW MRWXMXYXMSRRIPW HY VȒWIEY žmžǧRYQȒVMUYIǧž| QEMWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EYWWM TEV GIY\ HIW VȒWIEY\ žmžǧGSRGYVVIRGIǧž| IX žmžǧHSRRȒIWǧž| IX HƅEYXVI TEVX�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVȓXIV WSR GSRGSYVW PSVW HƅIRUYȓXIW HIW TSYZSMVW TYFPMGW� EJMR HƅEMHIV PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IRUYȓXIYVW�ȉ�EGGȒHIV�ȉ�HIW�HSRRȒIW�TIVXMRIRXIW�ǧ

ǧǧ

�� ǧ
�



¶7]RXLȑWI FVȑZI HIW GSRXVMFYXMSRW WYV PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVSXIGXMSR�HIW�XVEZEMPPIYVW�HIW�TPEXIJSVQIWǧ
ǧ
0IW GSRXVMFYXIYVW WSYPMKRIRX UYƅMRHȒTIRHEQQIRX HIW WXEXYXW� žPI XVEZEMP IWX IRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QYXEXMSR WSYW PƅIJJIX HI PE VIGLIVGLI HƅYRI TPYW KVERHI HIQERHI HƅEYXSRSQMIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HI PE TEVX HIW XVEZEMPPIYVWž� 'IXXI XIRHERGI MRHMZMHYIPPI IWX GSRGSQMXERXI EYǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HȒZIPSTTIQIRX HI RSYZIEY\ QSHIW HƅSVKERMWEXMSR HY XVEZEMP MRGEVRȒW TEV PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TPEXIJSVQIW HI XVEZEMP� 7M� GSQQI PI WSYPMKRI YRI GSRXVMFYXMSR� žmžǧPE TPEXIJSVQIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RYQȒVMUYI HIZMIRX PI GEREP HI HMWXVMFYXMSR HY XVEZEMPǧž|� SR TIYX ȒQIXXVI PƅL]TSXLȑWIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WIPSR PEUYIPPI žPE TPEXIJSVQMWEXMSR HI PƅȒGSRSQMI WƅMRWGVMX TPIMRIQIRX HERW GIXXIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XIRHERGI ȉ PƅEYXSRSQMIž� ZSMVI QȓQI UYƅIPPI ] GSRXVMFYI� 'ƅIWX HERW GIXXIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TIVWTIGXMZI UYƅȒQIVKI PE TVSTSWMXMSR WYMZERXIǧ� žmžǧEGGSQTEKRIV PI TEWWEKI ZIVWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
YR MRHMZMHY HI TPYW IR TPYW EYXSRSQI EY XVEZEMP EZIG YR QSHȑPI UYM RI WSMX TEWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVȒGEVMWERX�ž|ǧǧ

8SYXIJSMW� žGIXXI XIRHERGI ȉ PE TPEXIJSVQMWEXMSR HY XVEZEMP WSYPȑZI TPYWMIYVWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
MRUYMȒXYHIWž� EZIG IR TVIQMIV PMIY HIW MRXIVVSKEXMSRW I\TVMQȒIW TEV PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRXVMFYXIYVW WYV žPE TȒVIRRMXȒ IX PE ZMEFMPMXȒ HIW QSHȑPIW ȒGSRSQMUYIW HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TPEXIJSVQIWž� 0E WMXYEXMSR HI UYEWM�QSRSTSPI SGGYTȒI TEV GIW HIVRMȑVIW WYV PIYVWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QEVGLȒW PIYV TIVQIX HƅIR HȒJMRMV PIW QSHEPMXȒW HƅEGGȑW TSYV PIW IRXVITVMWIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRGYVVIRXIW HI PIYVW WIVZMGIW IX TSYV PIW XVEZEMPPIYVW� 4SYV GIVXEMRW� GI QSHȑPIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HƅEJJEMVIW WI VȒZȑPI TVSFPȒQEXMUYI HERW PE QIWYVI Sȟ WE TVSTSWMXMSR HI ZEPIYVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RƅIWX TEW GPEMVI� UYƅMP XMVI WSR I\MWXIRGI HI PIZȒIW HI JSRHW WYGGIWWMZIW� UYƅMPǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVȒGEVMWI PI XVEZEMP XSYX IR GETXERX PIW HSRRȒIW HIW XVEZEMPPIYVW IX HIW YXMPMWEXIYVWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TSYV HI JYXYVIW MRRSZEXMSRW� 'I HIVRMIV TSMRX GSRHYMX ȉ JEMVI ȒQIVKIV PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVSTSWMXMSR HƅYR HVSMX ȉ PE TSVXEFMPMXȒ HIW HSRRȒIW WYV PIW TPEXIJSVQIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RYQȒVMUYIW�ǧ

0ƅIRWIQFPI HIW EGXIYVW MRWMWXI WYV PI JEMX UYƅžMP JEYX QMIY\ TVIRHVI IR GSQTXI PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVSFPȒQEXMUYIW HIW GSRHMXMSRW HI XVEZEMP� HI PE TVSXIGXMSR IX HI PE VȒQYRȒVEXMSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HY XVEZEMP HIW TPEXIJSVQIWž� 0I QERUYI HI HSRRȒIW WYV PE WMXYEXMSR HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XVEZEMPPIYVW� XERX IR XIVQIW HI VIZIRYW UYI HI GSRHMXMSRW HƅI\IVGMGI HI PIYVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EGXMZMXȒ SY HƅEGGMHIRXW HI XVEZEMP� E ȒXȒ TSMRXȒ ȉ HI XVȑW RSQFVIYWIW VITVMWIW� 'Iǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QERUYI IWX TIVȐY GSQQI TȒREPMWERX TSYV PE FSRRI HȒJMRMXMSR HIW TSPMXMUYIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TYFPMUYIW�IR�PE�QEXMȑVI�ǧ

0E UYIWXMSR HY WXEXYX NYVMHMUYI HIW XVEZEMPPIYVW �QMGVS�IRXVITVMWI SY WEPEVMEX
 žEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ȒXȒ EY GIRXVI HIW HMWGYWWMSRWž� 'IXXI UYIWXMSR GSRXVSZIVWȒI JEMX ETTEVEȗXVI HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TSWMXMSRW TSPEVMWȒIW IRXVI HMJJȒVIRXIW GEXȒKSVMIW HƅEGXIYVW� 4SYV GIVXEMRW� MP WƅEKMXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HƅYRI TVSFPȒQEXMUYI EGGIWWSMVI TEV VETTSVX EY QERUYI HI TVSXIGXMSR HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
XVEZEMPPIYVW� 4SYV HƅEYXVIW� MP IWX RȒGIWWEMVI HI GPEVMJMIV GI TSMRX IR HVSMX EZERX HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
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QIXXVI IR �YZVI XSYXI EYXVI JSVQI HI VȒKYPEXMSR� ž-P IWX ETTEVY UYI PI WXEXYXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
NYVMHMUYI HY XVEZEMP E]ERX YRI MRJPYIRGI WYV PƅIRWIQFPI HIW TSMRXW WSYPIZȒWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
�VȒQYRȒVEXMSR� TVSXIGXMSR WSGMEPI� GSRHMXMSRW HI XVEZEMP� QSHȑPI ȒGSRSQMUYIƏ�
� PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GPEVMJMGEXMSR�HI�GIXXI�UYIWXMSR�IWX�IR�IJJIX�IWWIRXMIPPI�ǧǧ

)RJMR� žPIW GSRWYPXEXMSRW SRX TSVXȒ WYV TPYWMIYVW WGȒREVMSW HI VȒKYPEXMSR TVSTSWȒWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TEV PI +SYZIVRIQIRX � PE QMWI IR TPEGI HI GLEVXIW HI VIWTSRWEFMPMXȒ WSGMEPI HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TPEXIJSVQIW TSYV EQȒPMSVIV PIW GSRHMXMSRW HIW XVEZEMPPIYVW� PƅSVKERMWEXMSR HYǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HMEPSKYI WSGMEP IRXVI XVEZEMPPIYVW IX TPEXIJSVQIW� PƅI\TȒVMQIRXEXMSR EYXSYV HƅEYXVIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QSHȑPIW XIPW UYI PI TSVXEKI WEPEVMEP SY PIW GSSTȒVEXMZIW� 4VIQMȑVIQIRX� žPE TPYTEVXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIW EGXIYVW WI WSRX QSRXVȒW WGITXMUYIW UYERX ȉ PE TIVXMRIRGI IX PƅIJJMGEGMXȒ HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GLEVXIW HI VIWTSRWEFMPMXȒ WSGMEPI TSYV EQȒPMSVIV PIW GSRHMXMSRW HI XVEZEMP WYV PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TPEXIJSVQIW� (IY\MȑQIQIRX� žPIW EGXIYVW RSXIRX UYI PI HMEPSKYI WSGMEP RI WIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HȒGVȑXI TEW� MP WI GSRWXVYMX EZIG PIW EGXIYVW PȒKMXMQIW EYTVȑW HIW XVEZEMPPIYVW� (Iǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RSQFVIY\ GSRXVMFYXIYVW GSRWMHȑVIRX UYƅMP JEYHVEMX HȒZIPSTTIV GI QSHI HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VȒKYPEXMSR IR QIXXERX IR TPEGI HIW HMWTSWMXMJW HI JMRERGIQIRX IX IR KEVERXMWWERXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PE TEVXMGMTEXMSR HIW XVEZEMPPIYVW ȉ GI HMEPSKYI WSGMEP� ž9R SFWIVZEXSMVI HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TPEXIJSVQIW TSYVVEMX TIVQIXXVI HƅETTY]IV GI TVSGIWWYWž� 4EVQM PIW EYXVIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVSTSWMXMSRW� PI TSVXEKI WEPEVMEP IX PƅEGXMSRREVMEX MRHȒTIRHERX RƅSRX TEW ȒXȒǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TPȒFMWGMXȒW TEV PIW GSRXVMFYXIYVW� )R VIZERGLI� žPI HȒZIPSTTIQIRX HIW TPEXIJSVQIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSSTȒVEXMZIW IX PI VIGSYVW EY HVSMX GSQQIVGMEP WSRX VIXIRYIW TEV GIVXEMRWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSQQI�HIW�WSPYXMSRW�TPYW�TIVXMRIRXIWž�ǧ

ǧ ǧ

�� ǧ
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7]RXLȑWI FVȑZI HIW GSRXVMFYXMSRW WYV PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WYVI\TSWMXMSR�EY\�ȒGVERWǧǧ
ǧ
0E TVMWI IR GSQTXI HY WYNIX HI PE WYVI\TSWMXMSR EY\ ȒGVERW E FIEYGSYT ȒZSPYȒǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GIW HIVRMȑVIW HȒGIRRMIW� EY JMP HIW MRRSZEXMSRW RYQȒVMUYIWž� (ƅYRI ZMWMSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IWWIRXMIPPIQIRX GIRXVȒI WYV PE WERXȒ IX PƅȒGVER GSQQI SFNIX� PIW HMWGSYVWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
WGMIRXMJMUYIW� QȒHMEXMUYIW IX TSPMXMUYIW WI WSRX HȒTSVXȒW ZIVW YRI ZMWMSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IRKPSFERX PIW GSRXIRYW� IX IR TEVXMGYPMIV PIW QȒGERMWQIW HI GETXEXMSR HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PƅEXXIRXMSR�ǧǧ
ǧ
%Y RMZIEY HIW GSRWXEXW� PIW GSRXVMFYXIYVW SRX JEMX TPYWMIYVW VIQEVUYIW� )Rǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVIQMIV PMIY� žPI QERUYI HI GSRREMWWERGIW WGMIRXMJMUYIW E TSYWWȒ HI RSQFVIY\ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRXVMFYXIYVW ȉ PE TVYHIRGI GSRGIVRERX PIW TVSTSWMXMSRW HI TSPMXMUYIW TYFPMUYIW�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
2ȒERQSMRW žYRI QENSVMXȒ HƅIRXVI IY\ WSYLEMXI ZSMV ȒQIVKIV HIW QIWYVIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVȒZIRXMZIW ZMWERX PIW TPYW NIYRIW TYFPMGWž� )R WIGSRH PMIY� PIW GSRXVMFYXIYVW SRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
MRWMWXȒ WYV žPE WIRWMFMPMWEXMSR� PE VIWTSRWEFMPMWEXMSR IX PƅEGGSQTEKRIQIRX HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EGXIYVW MQTPMUYȒWž� 4SYV PIW TPYW NIYRIW� PƅȒHYGEXMSR ȉ PE QEȗXVMWI HI PƅEXXIRXMSRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HSMX ȓXVI TVSQYI� RSXEQQIRX ȉ PƅǷGSPI� 4SYV PIW EHYPXIW� PE TEVIRXEPMXȒ RYQȒVMUYIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VIZMIRX ȉ EGGSQTEKRIV PIW TEVIRXW IX ȉ PIW SYXMPPIV TSYV UYƅMPW WƅETTVSTVMIRX PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVSFPȒQEXMUYI IX IRGEHVIRX IY\�QȓQIW PIW YWEKIW HI PIYVW IRJERXW� )RJMR� žPEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GS�VȒKYPEXMSR IX PI TEVXEKI HIW VIWTSRWEFMPMXȒW SRX ȒXȒ ETTY]ȒW � PIW TPEXIJSVQIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIZVEMIRX JEMVI TVIYZI HƅYRI XVERWTEVIRGI EGGVYIž� IX TVSTSWIV SY VIRJSVGIV HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
SYXMPW HI QEȗXVMWI HY XIQTW TEWWȒ HIZERX PIW ȒGVERW ȉ PIYVW YXMPMWEXIYVW� 4SYVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GIVXEMRW GSRXVMFYXIYVW� PIW TSYZSMVW TYFPMGW HIZVEMIRX MQTYPWIV GIXXI H]REQMUYIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IR�ȒXEFPMWWERX�YRI�KSYZIVRERGI�XVERWZIVWEPI�WYV�PI�WYNIX�ǧǧ
ǧ
Ǯ QS]IR XIVQI žPIW GSRXVMFYXIYVW SRX ȒXȒ JEZSVEFPIW ȉ HIW TSPMXMUYIW HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VȒKYPEXMSR žMRGMXEXMZIWž� GƅIWX�ȉ�HMVI RSR GSRXVEMKRERXIW� %MRWM� žPE GIVXMJMGEXMSR SY PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PEFIPPMWEXMSR WYV PI QSHȑPI HIW ETTPMGEXMSRW HI I�WERXȒ SRX ȒXȒ QIRXMSRRȒIW�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QȓQI WM PIYV IJJMGEGMXȒ RI JEMX TEW GSRWIRWYW� -P IR ZE HI QȓQI TSYV žPI žRYHKMRKž�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
UYM TSWI HIW MRXIVVSKEXMSRW ȒXLMUYIW IX UYM TIYX IRXVIV IR GSRXVEHMGXMSR EZIG PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VIWTSRWEFMPMWEXMSR IX PƅMRJSVQEXMSR HIW YWEKIVW� (IY\ EYXVIW E\IW HI VȒKYPEXMSRWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
SRX ȒXȒ HȒFEXXYW � PƅYR GSRGIVRERX žPIW HIWMKRW TSXIRXMIPPIQIRX EHHMGXSKȑRIWž�ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
MRWTMVȒW HI PƅYRMZIVW ZMHȒSPYHMUYI� WYV PIWUYIPW PIW TPEXIJSVQIW HIZVEMIRX žEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QMRMQE ȓXVI TPYW XVERWTEVIRXIW IX UYI PƅSR TSYVVEMX� TSXIRXMIPPIQIRX� VȒKYPIV ZMEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PƅȒPEFSVEXMSR HI RSVQIW � PƅEYXVI ȉ TVSTSW HI PE žVȒKYPEXMSR HIW GSRXIRYW EY\UYIPWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PIW NIYRIW WSRX I\TSWȒW WYV PI [IFž� Ǯ TPYW PSRK XIVQI� žPE GVȒEXMSR HƅYR HVSMX ȉ PEǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QEȗXVMWI HI PƅEXXIRXMSR TSYVVEMX GSRWXMXYIV YR WSGPI NYVMHMUYI MRXȒVIWWERXž� QEMWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GIXXI�TMWXI�WYWGMXI�IRGSVI�PE�GSRXVSZIVWI�ǧ
ǧ
)RJMR� žHIY\ UYIWXMSRW XVERWZIVWEPIW SRX ȒXȒ HȒFEXXYIW � žPI GEW WTȒGMJMUYI HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
NIY\ ZMHȒSž� UYM ETTEVEȗX GSQQI YR QSHȑPI TSYV PE GS�VȒKYPEXMSR QEMW MRXIVVSKIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
UYERX ȉ GIVXEMRW HI WIW EWTIGXW ȒGSRSQMUYIW �EGLEXW žMR KEQIž� žPSSXFS\IW žƏ
 žIXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GIPYM HI PE žWYVI\TSWMXMSR HIW EHYPXIWž� TPYW WTȒGMJMUYIQIRX HERW PI GEHVIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVSJIWWMSRRIP� ȉ PEUYIPPI VȒTSRH PI HVSMX ȉ PE HȒGSRRI\MSR� UYI GIVXEMRWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRXVMFYXIYVW WSYLEMXIRX VIRJSVGIV�ǧ ǧ ǧǧ

�� ǧ
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7]RXLȑWI FVȑZI HIW GSRXVMFYXMSRW �WYV PIWǧ ǧ ǧ � ǧ ǧ
HSRRȒIW�HƅMRXȒVȓX�KȒRȒVEPǧǧ
ǧ

0IW GSRXVMFYXIYVW GSRWMHȑVIRX žUYƅYRI GMVGYPEXMSR EGGVYI HIW HSRRȒIW IWXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RȒGIWWEMVI TSYV WXMQYPIV PE GSRGYVVIRGI SY TSYV HIW QSXMJW HƅMRXȒVȓX KȒRȒVEPž� -PWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRWMHȑVIRX UYI žPE GEXȒKSVMI HI HSRRȒIW HƅMRXȒVȓX KȒRȒVEP IWX IWWIRXMIPPI ȉǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PƅLIYVI HI PE XVERWMXMSR ȒGSPSKMUYI IX HI PƅMRXIPPMKIRGI EVXMJMGMIPPIž� 0I TEVXEKI HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HSRRȒIW HIW EGXIYVW TVMZȒW ZIVW PI +SYZIVRIQIRX WSYPȑZI QSMRW HƅMRUYMȒXYHIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
UYI PI TEVXEKI HI HSRRȒIW IRXVI EGXIYVW ȒGSRSQMUYIW� 0IW GSRXVMFYXIYVWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IWXMQIRX RȒERQSMRW UYI žPE GEXȒKSVMI HIW HSRRȒIW HƅMRXȒVȓX KȒRȒVEP RƅE TEW HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HȒJMRMXMSR�WXEFMPMWȒI�HERW�PI�HVSMX�TSWMXMJ�IX�UYƅMP�GSRZMIRHVEMX�HSRG�HI�PE�TVȒGMWIVž�ǧǧ
ǧ
'SRGIVRERX PƅETTVSGLI ȉ VIXIRMVž� PE TPYTEVX HIW GSRXVMFYXIYVW ȒGSRSQMUYIW WSRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IR JEZIYV HƅYRI ETTVSGLI RSR GSRXVEMKRERXI IX GSRWMHȑVIRX UYI PIW IRXVITVMWIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HSMZIRX ȓXVI IRGSYVEKȒIW ȉ QIXXVI ȉ HMWTSWMXMSR PIW HSRRȒIW UYƅIPPIW IWXMQIRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HƅMRXȒVȓX KȒRȒVEP WYV PE FEWI HY ZSPSRXEVMEXž� (ƅEYXVIW GSRXVMFYXIYVWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
VIGSQQERHIRX HI žQSFMPMWIV PI HVSMX HI PE GSRGYVVIRGI TSYV PI TEVXEKI HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HSRRȒIW IRXVI IRXVITVMWIW IX TVSTSWIRX� EY�HIPȉ HI PE RSXMSR HI HSRRȒIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HƅMRXȒVȓX KȒRȒVEP� HI QIXXVI IR TPEGI PI TEVXEKI HI GIVXEMRIW HSRRȒIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IWWIRXMIPPIWž� ž0IW GSRXVMFYXIYVW SRX ȒKEPIQIRX YRERMQIQIRX WSYXIRY YRIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ETTVSGLI TEV TVSNIX HƅMRXȒVȓX KȒRȒVEP GƅIWX�ȉ�HMVI UYI PIW EGXIYVW TYFPMGWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HIQERHIVEMIRX ȉ TEVXEKIV HIW HSRRȒIW HƅEGXIYVW TVMZȒW TSYV YRI JMREPMXȒ TVȒGMWIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HƅMRXȒVȓX KȒRȒVEP� 0IW GSRXVMFYXIYVW UYM WSYXMIRRIRX YRI ETTVSGLI PȒKMWPEXMZIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRWMHȑVIRX KPSFEPIQIRX UYI HIW PSMW WIGXSVMIPPIW HSMZIRX WƅMRWGVMVI HERW YRǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GEHVI�KPSFEP�UYM�HȒJMRMVEMX�PIW�GSRHMXMSRW�HI�TVSGȒHYVI�IX�HI�JSRH�ǧǧ
ǧ
-P RƅIR HIQIYVI TEW QSMRW UYI PIW GSRXVMFYXIYVW VIPȑZIRX UYI žHIW HȒFEXW HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TVMRGMTI VIWXIRX IRGSVI ȉ XVERGLIV WYV PIW HSRRȒIW HƅMRXȒVȓX KȒRȒVEP RSXEQQIRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRGIVRERX PE TVSXIGXMSR HIW HSRRȒIW TIVWSRRIPPIWž� )R GI WIRW� PE TPYTEVX HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EGXIYVW ȒZSUYIRX PE RȒGIWWMXȒ HI VȒEPMWIV YR KYMHI HI TEVXEKI HI HSRRȒIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TIVWSRRIPPIW ȉ HIW JMRW HƅMRXȒVȓX KȒRȒVEP IX WSYXMIRRIRX PIW MRMXMEXMZIW HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TSVXEFMPMXȒ HIW HSRRȒIW HERW YRI PSKMUYI GMXS]IRRI� 0IW GSRXVMFYXIYVWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
GSRWMHȑVIRX GSQQI ȒXERX MRGSRXSYVREFPI YR HȒFEX WYV PƅI\MWXIRGI IX PIW GSRXSYVWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HY HVSMX HI TVSTVMȒXȒ WYV PIW HSRRȒIW� -PW IWXMQIRX UYƅMP IWX TVȒJȒVEFPI žHƅMRXIVZIRMVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EY RMZIEY IYVSTȒIR WYV PI WYNIX HIW HSRRȒIW HƅMRXȒVȓX KȒRȒVEPž� -PW VETTIPPIRXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
ȒKEPIQIRX žPE RȒGIWWMXȒ HI WXERHEVHW WYV PI JSVQEX HIW HSRRȒIW IXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HƅMRXIVSTȒVEFMPMXȒ TSYV PIW HSRRȒIWž� )RJMR� žYR XMIVW HI GSRJMERGI IWX NYKȒ ZMXEPǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TSYV ȒGLERKIV HIW HSRRȒIWǧ� GI VȜPI TSYVVEMX ȓXVI GSRJMȒ ȉ PƅǷXEX IR TPYW HƅYRIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
QMWWMSR HƅEGGSQTEKRIQIRX IX HI JEGMPMXEXMSR HI PE ZEPSVMWEXMSR IX HY TEVXEKI HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HSRRȒIW�ǧǧ ǧ
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7]RXLȑWI FVȑZI HIW GSRXVMFYXMSRW WYV PIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
UYIWXMSRW�KȒRȒVEPIWǧ
ǧ
0IW WYNIXW EFSVHȒW HERW PIW UYIWXMSRW KȒRȒVEPIW WSRX XVȑW HMZIVW IX SRX TIVQMW ȉǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HI RSQFVIY\ EGXIYVW H�I\TVMQIV PIYVW TSMRXW HI ZYI WYV HIW TVSFPȒQEXMUYIW UYMǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RƅȒXEMIRX TEW XVEMXȒIW HERW HƅEYXVIW XLȑQIW� (Y JEMX HI PE ZEVMȒXȒ HIW WYNIXWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
EFSVHȒW� MP IWX VIPEXMZIQIRX HMJJMGMPI HI JEMVI ȒQIVKIV HIW GSRWIRWYW EYXSYV HIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
TSWMXMSRW TVȒGMWIW� (IY\ XLȑQIW EVVMZIRX XSYX HI QȓQI ȉ VEWWIQFPIV YR KVERHǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
RSQFVI�HI�GSRXVMFYXMSR��ǧ

Ư 0I FIWSMR HI JEMVI ȒQIVKIV YRI XVSMWMȑQI ZSMI RYQȒVMUYI UYM VITSWI WYVǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PIW ZEPIYVW IYVSTȒIRRIW� GITIRHERX PIW QSHEPMXȒW TVSTSWȒIW TSYV QIXXVIǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
IR��YZVI�GIXXI�XVSMWMȑQI�ZSM\�WSRX�XVȑW�HMZIVWIW�ǧ

Ư 0ƅMQTSVXERGI HƅMRGPYVI PI RYQȒVMUYI HERW PIW TEVGSYVW HI JSVQEXMSR ȉ XSYWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
PIW RMZIEY\ IX ȉ XSYW PIW ȋKIW� %MRWM� HI RSQFVIYWIW GSRXVMFYXMSRW HIWǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
UYIWXMSRW KȒRȒVEPIW WI WSRX TIRGLȒIW WYV PIW IRNIY\ HI JSVQEXMSR IXǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ ǧ
HƅȒHYGEXMSR�EY�RYQȒVMUYI�ǧǧ
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