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+VMJB -FTTJOH JT B RVBMJ-FE BDUVBSZ '*"" BOE "TT
CBTFE JO "VTUSBMJB "GUFS NBOZ ZFBST BT BO BDUYV
EFWFMPQFE UIF (VBSEJBO "DUVBSJBM -FBEFSTIJQ 1S|
NBLFUIFUSBOTJUJPO GSPNJOEJWJEVBM UFDIOJDBM
IBTEFMIWFSFEUIFQSPHSBNUPNBOZDPIPSUTPGBDU
BOEDPVOUSJFTBSPVOEUIFXPSME XJUIHSFBUGFFEC

+VMIBIBT XPSLFEBTBCJHGPVSDPOTVMUBOUJODPSC
XJEFS-FMETPGQVCMJDIFBMUIBOEIVNBOTFSWJIDFT -
DPOTVMUJOH SN (VBSEJBO "DUVBSJBM BOE IBT IFME
"DUVBSJFT *OTUJUVUF BOE .BDRVBSJF 60JWFSTJUZ

BOEBO *OUFSOBUJPOBM $PBDIJOH'FEFSBUJPO *$' D.
VOQBSBMMFMFE SFTPVSDFUPTVQQPSUZPVS DBSFFS






*I BWFCFFOBDPOTVMUJOHBDUVBSZTJODFUIFCFHJO
POMZUIJOH*FOKPZNPSFUIBOVTJOHEBUBUPTPMWF |
UFBNTUPEPUIFTBNF .ZMPWFPGMFBEJOHUFBNT XBT
JOUP NBOBHFNFOU SPMFTCFGPSF*IBEFWFO RVBMJ-F

'BTU GPSXBSE UP UIF QBOEFNJD BOE MJLF NBOZ PG V°
‘PPN OOF PG NZDPSQPSBUF DPBDIJOH DMJFOUT BTL
USBJOJOH XIFSFUIFJS OFX NBOBHFSTDPVME MFBSO C
JOEVTUSZ QFFST

"UUIFUJNF*EJEONU SVO TVDIB QSPHSBN CVU* MPWH
JODPOTVMUJOH XPSL UIBOLTUP $PWJE *IBE UJNF
UP BDUVBSJFT BDSPTT UIF DBSFFS DPOUJOVVN UP VO
TVHHFTUFE UIBU NBOZ OFX BDUVBSJBM NBOBHFST TU
BOE NBOBHF QSPKFDUT .BOZ PG UIFN MBDLFE DPO I
DPOWFSTBUJPOTq UIBU XFSF FTTFOUJBM UP HPPE UF
IBWJOH CFFO UISVTU JOUP B TJUVBUJPO PG XPSLJOH
UFBNT NBOZOFXBDUVBSIJBMNBOBHFSTGPVOEUIFENTI
BCPVUUIFIJSOFXSPMFT

.BOZBDUVBSJFTUPMENFUIFZEJEONU XBOUUPJOWFT
GPSNBMTUVEJFT BOEFWFOJGUIFZEJE UIFSFXBTOP
BDUVBSJFTUP CVIJIME UIF VOJRVF TLIMMT UIFZ OFFEF
BDUVBSJBM NBOBHFST

4P JO +VOF UIF (VBSEJBO "DUVBSJBM -FBEFSTIJ
DSPTT DPNQBOZ TNBMM HSPVQ QSPHSBN SVO PWFS
UIFJSNBOBHFNFOUUPPMLJUTBOEDPO-EFODF UP TUF
SPMFT 8JUIUIFIFMQ PG TFWFSBM FYQFSJFODFE BD
DPO-SNFE XIBUOFX BDUVBSJBM NBOBHFST OFFEFE UF
TDIPPMUFBDIFS UIFOIFMQFENFDPOWFSUUIFTF MFB
*UIFOCVIMUBOEDVSBUFEMFBSOJOHNBUFSJBMT UP ~

YLL



.BOZ DPIPSUT PG IJHI QFSGPSNJOH BDUVBSJBM NBOE
QSPHSBN BOE XFIBWFTJODFCVIJMUBTFRVFM QSPHSI
-STUTFOJPSMFBEFSTIJQSPMFT 8JUIFBDIDPIPSU *IE
JEFBT BOEUFTUJNPOJBMTUPNBLFTVSFUIFQSPHSBN
BDUVBSJBM NBOBHFST ABOL ZPV UP BDUVBSJFT XIP I
UIPTF XIPIBWFDPOUSJCVUFEUPJUTEFWFMPQNFOUT

8IFO "$5&9 BQQSPBDIFE NF BOE XF TUBSUFE EJTDVTT,
(VBSEJBO "DUVBSJBM -FBEFSTIJQ 1SPHSBNJOUP B UF’
XBZ UP JNQSPWF BDDFTT UP UIJT WBMVBCMF DPOUFC
8IJMFBUFYUCPPLJTOPUBDPNQMFUFTVCTUJUVUF G
FOEFBWPSFEUP QBDLBT NVDIWBMVF GSPN UIF QSPHS
IPQFZPV -OEJUWBMVBCMF

*XPVME MJLFUPBDLOPXMFEHF UIFJODSFEJCMFTVQQ
SFDFIJWFE GSPN UIF "$5&9 UFBN GSPN +PBOB "NPSJN |
JEFBPGBCPPL UP#JMM .BSFMMBNnTDSFBUJWFDSPTT
FTQFDJBMMZ :JKJB -JV XIP XBMLFEBMPOHTJEF NF BOI
IFMQGVMTVHHFTUJPOT BOEUSBOTGPSNFENZJEFBT.

*BNBMTP HSBUFGVM GPS UIF GPMMPXJOH BDUVBSJFT
GPS UIF (VBSEJBO "DUVBSJBM -FBEFSTIJQ 1SPHSBN |
JODMVEFEJOUIJTWFSTIJPOPGUIFCPPL

*BJO #VMDSBJH '*""
AIFSJEBO %BOJFMT "*""
*BO (SVCC '*""
+FOOZ-ZPO '*""
"OOB4UFQIFOT '*""
+BOBOJF8JMMJIBN "*"" 11%

ABOLZPVBMTPUPUIFGPMMPXJOHBDUVBSJFTXIPDPO
CFFOJODMVEFEBTRVPUFTUISPVHIPVUUIFCPPL

$1SIJT %PMNBO '*""
4JEEIBOU (BOEIJ '*""
"MBO )TV '4"
%BQIOB)PSPXJU[ '*" .$%
4UFQIFO)VQQFSU "*""
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3FTIOJ+FFOB "*""
+BOJDF +POFT '*""
"OUPO ,SZMUTPW '*""
+FOOJGFS-BOH "*""
$BNFSPO .PSSJT '*""
.BSUJO .VMDBSF '*""
%FTNPOE .V[PSFXB "*""
.JDIBFM4UPSP[IFW '*""
4UVBSU5VSOFS "*""
"MJTPO 7JTTFS "*""
%BO8BOH "*""
-BVSB;IBP "*""
ABOL ZPVUPUIFGPMMPXJOHBDUVBSJFTGPS SFWJFXJ
-JOMFZ #BLFS '4" """ '-*
,2JNSMPVHI "*m"
4IFSJEBO %BOJFMT "*""
'SBOL (SPTTNBO '4" ‘"g*" """
"MBO )TV '4"
4UFQIFO)VQQFSU '*""

ABOL ZPV UP UIF GPMMPXJOH BDUVBSJFT GPS SFWJ
NBOVTDSJQU

%JOVTIJ+BZBTVSJIZB "*""
4INPO -JN '*""
4INPOOOH '*""

ABOLZPVUPNZGPVSBEVMUDIJMESFOGPSUIFJSDPOL
(SBQIJD FTIHOFSBOEWJTVBM NBHJDJBO 'FMJDJUZ G
BOEJEFBTJOUPUIFWJTVBMDPMMBUFSBM EJHJUBM J|
XFIBWFVTFEUISPVHIPVUUIJTCPPL BT XFMMBTQMBZ
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ABOLTUP &JSOJOBOE*TBCFMMB GPS QMBZJOH &JSZ B
ZPVSPOHPJOHFOUIVTIBTNGPSUIFCPPL

ABOLT UP NZ NPUIFS %FCCJF GPS FODPVSBHJOH NF L
GBUIFS )PXBSE GPSTIPXJOHNFIPX

'JOBMMZ UIBOLZPVUPNZEFBSIVTCBOE 4UFQIFO-FT"
NZBDUVBSJBMDBSFFS PVUPPLPWFSBTUIFQSJINBSZ
RVBMJ-FEBTBOBDUVBSZBOECVIJMUNZMFBEFSTIJQ T
FODPVSBHFNFOU GFFECBDL BOE DPVOUMFTT IPVST
CPPL

+VMJIB-FTTJOH '*"" *

+BOVBSZ



"TBDUVBSJFT XFTQFOEZFBSTMFBSOJOHUIFUFDIOJI
MFDUVSFT DSVODIJOH OVNCFST XSJUJOHBTTJHONF
DBSFFST QSPHSFTT BOE XFHFU QSPNPUFE JOUP PVS -
UIBUXFOFFEBXIPMFOFXTFUPGTLIJMMT

"DUVBSJBM NBOBHFST OFFE BEEJUJPOBM TLIMMT CFz
BbuvBSJBM USBJOJOH GPDVTFT PO EFWFMPQJOH PV
UFDIOJDBM XPSL BDUVBSJBM NBOBHFST OFFE UP TV
RVBMJUZ PG XPSL XJUIPVUEPJOHJUUIFNTFMWFT "DU
IPX UP BEBQU UIFJS NBOBHFNFOU TUZMFT UP EJYTFSF
TVQQPSUUFBN XFMM CFJOH BOEFOHBHFJOTUSBUFH

‘PVNJIJHIUIBWF XPSLFEGPSPOFPSZPV NJHIUCF POF E
BOFNQUZNBOBHFNFOUUPPMLJUBOE OPUFOPVHITVC
PV NJHIU -OE ZPVSTFMG EPJOHBMM UIF XPSL DBSSZJ
PGUIJNFUPEPBHPPEKPC :PVSUFBNNFNCFSTTUBSUL
MFTTPGUFO BOEZPVTUBSUUPXPOEFS XIZZPV FWFS |

#VU XIBUJG UIFSF XFSFBXBZZPVDPVME
'FFMDPO-EFOUJO ZPVSBCIJMJUZBTBNBOBHFS
-FBSOIPXUPNBOBHFQFPQMFBOE QSPKFDUTBOETF
'IMM ZPVS NBOBHFNFOUUPPMLJU XJUIUBOHJCMF

8IFUIFS ZPVnSF -STU MFBSOJOH BCPVU NBOBHFNFOU
FYJTUJOHTLIJMMT UIJT CPPLDBOIFMQ ZPV CVIJME ZP\
NPSFDPO-EFOUBOEFY{FDUJWFBDUVBSJBM NBOBHFS

I JMFUIFUFSNTMNBOBHFSNBOEMMFBEFSNnNBZCF VT
UP MNBOBHFSTNnBTJOEJWJEVBMTNBOBHJOHUFBNT U
SFGFSTUP JOEJWJEVBMT EJTQMBZJOH MFBEFSTIJQ U
UFBN NBOBHFNFOUSFTQPOTJCJIJMJUJFT
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KR ,V 7KLV %RRN )RU"

AJT CPPL JT EFTJHOFE GPS IJHI QFSGPSNJOH BDUVE
USBOTJUJPOJOH GSPNUFDIOJDBM SPMFT UP NBOBHFS
XJUIlI UIF OFDFTTBSZ TLIMMT UP NBOBHF UFBNT QSPEk
EFWFMPQNFOU

‘PVNBZCFXPSLIJOHUISPVHIUIJTCPPLPOZPVSPXO P
MFBEFSTIJQ USBJOJOH QSPHSBN *O FJUIFS XBZ *IPQ
ZPV UIFDPOUFOUBOEBDUJWJUJFTJOUIJT CPPL XJM!
CVIMEZPVS NBOBHFNFOUDPO-EFODFBOEUPPMLJU T
DBSFFS

 QWURGXFLQJWKH +RXVHRI *UHDW $F
ODQDJHUV

$POTVMUBUJPO XJUI BDUVBSJFT BDSPTT UIF DBSFFS
TIPXFEUIBUUIFSFBSFTFWFSBMBSFBT XIFSFOFXBDU
UIFJSDPNNVOJDBUJPOBOEMFBEFSTIJQTLIMMT UP CF

ASPVHIPVU UIJT CPPL XF IBWF VTFE UIF p)PVTF PG (
GSBNFXPSL UP HVJEF ZPV UISPVHI ZPVS MFBSOJOH K
GPVOEBUJPOTBOEDPSFTLIMMT GPSTVDDFTT



(SFBUBDUVBSJBM NBOBHFNFOU SFRVIJSFTGPVSLFZG

.FFUJOHPSHBOJ[BUJPBBBHPEXFOWBWBIWIUIFT NV
BOETVQQPSUUIFLFZPCKFDUIJWFTPGUIFPSHBOJ]

1SPGFTTJPOBM EFWEFAMMPQNEO@MBO BOE FTPSU BS
EFWFMPQ CPUIUFDIOJDBMBOE MFBEFSTIJQTLJMN

IFSTPOBM EFWRMFRQNFWB BDUVBSIJBM NBOBHFST
EFWFMPONFOUUPQSPWIJEFCBMBODFBOEKPC TBL

4VQQPSUJOH PQUJINVNBO-BWHW CFOOH G TFMG BOE
GVOEBNFOUBM UP MFBEFSTIJQ TVDDFTT BOE TV
QFSGPSNBODFBOETFUUJOHBHPPEFYBNQMFGPS

OODFUIFGPVOEBUJPOTBSFJOQMBDF HSFBUBDUVBS
GPMMPXJOHDPSFBSFBT

.BOBHJOH QFPQMF BOERSFBMNIOEJOH EJTFSFOU QI
IPMEJOHEJ'DVMUDPOWFSTBUJPOT GPTUFSJOHE

1MBOOJOH BOE EFMIJWFS3PKFRSPERMBODIOH TL
FOHBHFNFOU NPOJUPSJOHQSPHSFTT

8PSLJOH XJUI QFPOMF PVUTHWWRNPYGHUSEFBMBUJIP
OFUXPSLJOH JO,VFODJOHPUIFST

)J)JHI RVBMJUZ UFDIOJDBM&FDWB 8/JB BIFX\WPIFIXJOH
[JHI RVBMJUZ XPSL

.BOBHJOH ZP WeRMINHFBUJOH FTFDUJWFMZ NBOBHJC

#JHQJDUVSF TUSBUWBIVBRIQMBOOBOH VOEFSTUB!
UFBN -UTJOUPUIFCSPBEFSDPOUFYU

&BDIDIBQUFS XIJMMFYQMPSFUIFCMVFpGPVOEBUJPO
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/HDUQLQJ 2XWFRPHV DQG 6HOI $VVHYV

5XFOUZ MFBSOJOH PVUDPNFT VOEFSQJO UIF DPOUFC
TFRVFOUJBMMZ UISPVHIPVUUIFOFYUOJOFDIBQUFST

#FGPSFZPVTUBSU SFBEJOH UBLFBGFXNJOVUFTUP B
MFBSOJOHPVUDPNFT PV DBVIBRELEIBIURRNVIQQFOEJY

AFLFZMFBSOJOHPVUDPNFTBTUIFZNBQUPFBDIPGUI

$IBQL )PVTF5PQJD 1SJIJNBSZ-FBSOJOH OVUDH

)JJHI RVBMJUZ BDDOB/BIYBRWSWITF UFDIOJDBM X
UFDIOJDBM XP@EPDFTTFTUPDIFDLBOE SFWJFX
RVBMJUZ XJUIPVUDPNQMFUJOH .

*LOPX IPX*XPVME SFTQPOE JG
XBTJEFOUJ-FEPSBEFBEMJOFJT

*IBWF NZ PXO UPPMT BOE QSP
JEFOUJGZ BOE NJUJHBUF SJTLT
UFBNBOEPVS XPSL

.BOBHJOH QF *LOPXNZQSFGFSSFENBOBHFNF

UFBNT QBSU *DBO BEKVTU NZ NBOBHFNFOL
EJIFSFOUTJUVBUJPOTBOE PS Q

*VOEFSTUBOE EJTFSFODFT JO N
TUZMFTBOEUIPTFPGNZUFBN BC
UP EJYFSFODEFT

4VQQPSUJOH *DbDBO JEFOUJGZ -WF FMFNFOL
PQUJIJNVN XFMBDOFIMHIUIFT UIBU BSF LFZ UP T
XFMM CFJOH

.BOBHJOHZP *DBOEFMFHBUF XPSLFYfFDUJWF

*IBWFUSJFEBOEUSVFQSPDFTT
UPNBOBHFNZUJNFBOEUBTLT

* DBO DMBTTJGZ UBTLT CBTF
JNQPSUBODF BOE VSHFODZ BOE
BDDPSEJOHUPPWFSBMMPCKFDL

$POUJOVFEPOOFYU



$IBQL )PVTF5PQJD 1SIJNBSZ-FBSOJOH OVUDH

4USBUFHJD UIJOULOPXXIZTUSBUFHJD UIJOLJOH
BOENFFUJOH BTBNBOBHFSBOELOPXNZQSFGI
PSHBOJ[BUJPOIBMF UJNF GPS JU

PCKFDUJWFT *LOPX NZ PSHBOJ[BUJPONT PCk
LOPX IPX UP DBTDBEF UIFN UP 1
NFNCFST

.BOBHJOH QF *DBO JEFOUJGZ UIF EJTFSFOU M
UFBNT QBSU PG NZ UFBN NFNCFST BOE GFFM I
TVQQPSUJOHUIFJSEFWFMPQNFC

*DBO VTF CBTJD DPBDIJOH TLJN
NZUFBNNFNCFST

IMBOOJOHBOE* I BWFNZPXOUPPMTBOE QSPDF
EFMIWFSJOH @OEKNPDQIUPS QSPKFDUT

8PSLJOH XJU *DBODPNNVOJDBUFJOBWBSJFI
PVUTJEFZPV DBOTFMFDUUIFCFTUTUZMF GPS

*GFFM DPO-EFOU UP FOHBHF
DPOWFSTBUJPOT XIFOOFFEFE

*DBO JEFOUJGZ LFZ SFMBUJPO’
CVIMEBOE*IBWFTUSBUFHJFT UF

ISPGFTTIJPOBMB@MEP X XIBU QSPGFTTIJPOBM TLJ
QFSTPOBMEFWFWPNRERMBWE XIBUBDUJIJWJUJFT
UPCVJMEUIFN

*DBOJEFOUJGZBUMFBTUUXPD
PSIPCCIJFTUIBU * FOKPZ HJWF N
PSDPOUSJCVUFUPNZQFSTPOBM
OPUSFMBUFEJSFDUMZ UP NZ XP S



L, QWURGXFLQJ WKH &RDFKLQJ ORGHO

.PTUBDUVBSJFTBSFHSFBUBU TPMP TUVEZ 8F TQFOE
SFBEJOH TUVEZ HVJEFT XPSLJOH UISPVHI QSBDUJDF
DPOTUSVDUJOH NPEFMTUP QBTT PYVS BDUVBSJBM FYB
BOE MFBEFSTIJQ TLIMMT SFRVJSFT B EJTFSFOU MFB
TVIDIJFOUUPCVIMEUIFTFTLIMMT FWFSZBDUVBSZDP
TINQMZCZSFBEJOHCPPLT

*OTUFBE ZPV XJMM OFFEUPBQQMZ UIFUIFPSZ BOE DF
UIJTCPPLBOEQSBDUJDFZPVSOFXTLIMMTVOUJMUIF

8FVTFUIFBEVMUMFBSOJOHDPBDIJOHNPEFM PG p-FB
UIJTCPPL

AJT MFBSOJOH NPEFM XJMM IFMQ ZPV EFWFMPQ ZPVS
UIFPSFUJDBM LOPXMFEHF BOE QSBDUJDBM BQQMJDBL
TFMG BTTFTTNFOU BOE GFFECBDL UPIFMQ ZPV HSPX
SPMF

&BDIDIBQUFS XIJMM GPMMPXUIJTDZDMF TUBSUJOH X.
p-FBSOg GPMMPXFECZBTFDUJPOPGBDUJIJWJIJUIJFT GP.
GPSZPV UP p3F FDUgQPO ZPVSBQQMIDBUJPO BOE TFF .
UPNBLFJOPSEFSUPFNCFEUIFTFTLIMMT BOENBLF UI
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 QWURGXFLQJ 2XU 1HZ ODQDJHUV

-JLFPVSBDUVBSIJBMUFDIOJDBM XPSL FTFDUJWF NBOI
BOEVOEFSTUBOEJOHPGUIFDPOUFYUPGFBDITJUVBU
ZPVSTUSFOHUIT XFBLOFTTFT BOEQFSTPOBMTUZMF

5P IFMQ JMMVTUSBUF NBOBHFNFOU TLIMMT BOE DPO
QPTTICMFBQQSPBDIFT ZPV XIJIMM GPMMPX UXP OFX NE

.FFU"OOF"DUVBSZBOE .BSL.BOBHFS

"OOF "DUYBBDODFXMZRVBMIJ-FEBDUVBSZ)>
CFFOQSPNPUFEUPUIF .BOBHFS PG UIF W
"NB[JOH*OTVSBODF $P

"OOF IBT B SFQVUBUJPO GPS IBWJOH T
BDUVBSIJBMTLIMMTBOEJTUISIMMFEUP
4/FIBT TFUIFS TIHIUT PO UIF $1JFG "DUV
QMFBTFEUPCFPOFTUFQDMPTFSUPIFS |

.BSL.BOBHFBESFDFOUMZRVBMJ-FEDPOT\
XIP IBT CFFO QSPNPUFE UP .BOBHFS BU
$POTVMUJOH $P

.BSLJT LOPXO GPS IJT TUSPOH DPEJOH T
UP CVIME TPQIJTUJDBUFE NPEFMT )F |
PO CFDPNJOH B 1BSUOFS BU 'BCVMPVT $|
LOPXTUIBUCVIJMEJOH IJT NBOBHFSJBM °
IJTTVDDFTTJO SFBDIJOHUIJTHPBM

ASPVHIPVUUIJTCPPL ZPVXJMMTFF"OOFBOE .BSL NBI
NBOZOFXBDUVBSIJBMNBOBHFST :PVXJMMCFBCMF UF
BWPIJENBLJOHUIFTENJTUBLFTZPVSTFMG

[YLL



+RZ 7R 8VH 7KLV %RRN

%FQFOEJOHPOUIFSFTVMUTPGZPVSTEFMG BTTFTTNEFC(
NBZVTFUIFCPPLJOEJYFSFOU XBZT AFCPPLJT XSJUL
FBDIDIBQUFSCVIJMET PO FBSMJFS DIBQUFST

*GZPVBSFBOFXNBOBHFS XIPOFFETUP CVIME NBOZ (
XPSLUISPVHIFBDIDIBQUFSPGUIFCPPLJOEFUBJM B
BSFBNPSFFYQFSIJFODFENBOBHFS XJUIKVTU B GFX B¢
UPEJQJOUPUIFDIBQUFSTUIBUBSFNPTUSFMFWBOU L

5BMLJOH UISPVHIEJTFSFOUNBOBHFNFOU TDFOBSJPT
ZPVS PXO WBMVFTBOE QFSTQFDUJWFT BT B NBOBHFS
TJUVBUJPOTUPUBDLMF 5BLFBNPNFOUUPDPOTJEFS

*G ZPV BSFVTJOH UIJTCPPLBT QBSUPG B MFBEFS]
XIJMMBMSFBEZ IBWFUIFPQQPSUVOJUZUPEJTDVT’
QFFST

*GZPVBSFSFBEJOHUIJTCPPLPOZPVSPXO DPOTJ
ZPVS SF FDUJPOT XJUI QFSIBQTZPVS NBOBHFS Q

AF CPPL BMTP QSPWJEFT BDDFTT UP POMJOF SFTPVS
UPPMT BOE XPSLTIFFUT UPTVQQMFNFOUBOE FOIBOL
SFTPVSDFTBSFEFTIJHOFE UP SFJOGPSDF UIFDPODFQ
QSBDUJDBM FYBNQMFT

S8FIBWFJODMVEFETQBDFBUUIFFOEPGFBDIDIBQUFS
BMTPDIPPTFUPVUJIJMJ[FBKPVSOBMPS XPSLCPPLUPD
ZPVS SF, FDUJPOTBT ZPV XPSLUISPVHIUIFCPPL

-FUnTHFUJOUP JU

[YLLL



 QWURGXFWLRQ

OOF PG UIF CIJHHFTU DIBMMFOHFT NBOZ BDUVBSJFT (
NBOBHFNFOU SPMF JT LOPXJOH IPX UP TUFQ CBDL GS
UIFNTFMWFT /FXNBOBHFSTOFFEUPEFMFHBUF BOE S
CZPUIFS UFBN NFNCFST #VU EFMFHBUJPO JTONnU TP
BDUVBSJBMUSBJOJOH 4P IPXEPXFMFEBSOUIJTDSJU

-FUVTTFFIPX"OOFJT -OEJOHUIJTBTQFDUPGCFJOHB

*UnT QN PO 8FEOFTEBZ OJHIU BOE "OC
EJOOFS XJUIIFSGSJFOET 4IFJTTUJMM B
BO FSSPS JO UIF FYQFSJFODF JOWFTU/
QSFTFOUFEUPUIF MFBEFSTIJQUFBN UPE

4JODFCFDPNJOHBNBOBHFS "OOFIBT IB
XPSLUP EP BOE OPUFOPVHIUJNF UP EP J
QSFTFOUFE UIF SFTVMUT UPEBZ POF PG
BRVFTUJPOIJHIMIJHIUJOHBO FSSPS JO U
"OOFTIPVMEIBWFTQPUUFE )PXIVNJMJB

"OOF EFDJEFT UIBU IFS UFBN JT UPP JOF
USVTUFE UP QSPEVDF IJHI RVBMJUZ UFD
OFFE UP EP FWFSZUIJOH IFSTFMG *G U
TPDIJBM FWFOUT MJLFUPOJHIUNT EJOOF
TPCFJU

AJT DIBQUFS FYQMPSFT TPNF QSBDUJDBM TUFQT UIB
IFMQ UIFJS UFBNT QSPEVDF IJHI RVBMJUZ BDUVBSJB
DPOTJEFS IPX NBOBHFST DBO SFTQPOE XIFO NJTUBLF
PUIFSUFBNNBOBHFNFOUSPMFT NBOBHJOHBDUVBSJE
DPOTJEFSBUJPOTUP NFFUPVS QSPGFTTJPOBMPCMJH



$VSLULQJI $FWXDULDO /HDGHUV

:PVS UFBN NFNCFST NBZ IBWF MFTT FYQFSJFODF UIBC(
FH MFTT HFOFSBM XPSL FYQFSJFODF MFTT UFDIOJ
LOPXMFEHF PS UIFSFNBZCFBDBQRBCIJMJUZ HBQ +V
EFWFMPQJOHUIFJSPXODIFDLIOHQSPDFTTFTBOE BT
XBZT UP NBOBHF UIF RVBMJUZ PG ZPVS UFBNNT PVUQ\
ZPVSTFEFMG

"TBOBDUVBSIJBMQSPGFTTJPOBM ZPVIBWFBMSFBEZE
XPSL AJT XJMM TFSWFBTBTPMJE GPVOEBUJPO GPS (
XPSLPGPUIFST $POTJEFS

JPXEP ZPVDVSSFOUMZDIFDLZPVSPXO XPSL

8IBUQSPDFTTFTBOEDIFDLTEP ZPVBMSFBEZVTFU
"SFFBDIPGUIFTFDIFDLT SFRVIJSFEGPS FWFSZ TJL
8IBUGBDUPST XPVMEESIJWFUIFOFFEGPSFBDIPG

"TBOFXNBOBHFS ZPVXJMMCFKVHHMJOHNBOZUBTLT
TPNFUJNFUPUIJOLBCPVUpXIBUDPVME HP XSPOHq B(
UPPMTUPIFMQ ZPVJO ZPVS XPSLDBOJNQSPWFUIFRVE
UFBNNT XPSL

*OUIJTDIBQUFS XFXJMMCVIMETPNFNPSFTUSVDUVC
FYQMPSF XBZTUPIBOEMFNJTUBLFTJGUIFZBSJTF

&YQFSUBEWJDFGSPNBOBDUVBSZ

.JDIBFM 4UPSP[IFWJTBTFOJPSBDUVBSJBM MFBEFS J
FOKPZFEUIF UFDIOJDBM GPDVT PG IJTBDUVBSJBM XP ¢
BOEBMMPXIJTUFBNUPDPNQMFUFUIFUFDIOJDBM XP:
EFMFHBUJOHUIFUFDIOJDBM XPSLDBOCFOF-UCPUIIJT
BT XFMMBTJIJNQSPWJOHPVUDPNFTGPSIJTDPNQBOZB

.JDIBFMTBZT

IS8IFOEPOFSJHIU JUBMMPXTZPVUP TDBMF|ZPVSTF
PO UIF ,STUSPVOE PG BOBMZTJT ZPV HFU UIF PQQF
BOE VOEFSTUBOE IPXJUBMTP DPOOFDUT UP PUIFS
*JTCSPBEFSQFSTQFDUJWFPGUFOMFBETUP CFUUF
4FFJOHUIFCFOF,UTIFMQFEUIFNJOETFUTIJGU *IBE
GPVOEJUEJtDVMUUP MFU HP J

- J
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/HDUQLQJ 2XWFRPHV

AFQSINBSZBOETFDPOEBSZMFBSOJOHPVUDPNFTBTT

*DBO TVQFSWJTF UFDIOJDBM XPSL BO
UP DIFDL BOE SFWJFX UP FOTVSF IJHI R
DPNQMFUJOHJUNZTFMG

*LOPXIPX*XPVMESFTQPOEJGBNJTUBL
(OAVAURDRANl: PS BEFBEMJOFJTNJTTFE

*IBWF NZ PXO UPPMT BOE QSPDFTTFT |
NJUJHBUF SJTLT SFMBUJOHUP NZUFBN B

1SINBS4

*DBOEFMFHBUF XPSLFYfFDUJWFMZ

OVUDPNH

5BLF BNPNFOUUPSF FDUPOZPVSTFMG BTTFTTNFOU

PV NBZ BMSFBEZ IBWF TPNF QSPDFTTFT BOE UPPMT
[JHI RVBMJUZUFDIOJDBM XPSLJOZPVSUFBN #VUQFS
SFMBUFUP"OOF .BZCFZPVIBWFCFFOJOIFSTJUVBUJ
DBOTUFQ CBDLBOEUSVTU ZPVS UFBN UP EFMJIJWFS |JF
BSFTUIMMEFWFMPQJOHZPVSUPPMTBOEQSPDFTTFT
UIJTDIBQUFSJT GPS ZPV

ODQDJLQJ +LIJK 4XDOLW\$FWXDULDO 7THFKQLFOIKOD:RWN U
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SUHYHQWLQJ OLVWDNHYV

AFSF BSF NBOZ XBZT UP NBOBHF IJHI RVBMJUZ UFDIO.
FWFSZUIJOH ZPVSTFMG BMUIPVHI UIJT JT OPU B TVT!
NBOBHFST #VJMEJOHB TLJMMFE UFBN BOE EFMFHBU.
XPSLMPBEBOE XPSL,PX CVUEFMFHBUJPOJTPOMZPO

*UDBOCFIFMQGVMUPUIJOLBCPVUNBOBHJOHIJHI RV
JOTUSBUFHJD UIJOLJOH BOE SJTLNBOBHFNFOU AJT
UBTLGSPNEJTFSFOUQFSTQFDUJWFT JODMVEJOH UIF
UIFTLIMMPGUIFQFSTPODPNQMFUJOHUIF XPSLBOE L
SFRVIJISFE

(SFBUNBOBHFSTLOPXIPXUPNBOBHFIJHI RVBMJUZUF
BOE NBOBHJOH SJTLT BSPVOE UIF UBTLT UIFZ BTTJHC
GSBNFXPSLUIBU ZPV NJHIU -OEIFMQGVMJO QSFWFOU
JTTIPXOCFMPX

-FUVTFYQMPSFFBDIPGUIFTFJOUVSO BOEIPXUIFZN

$VNIARXUVHOI

JPXMJIJLFMZJTJUUIBUBNJTUBLFDPVME CF NBEF E\
8IBUXPVMEUIFINQBDUCFJGBNJTUBLF XFSF NBEF
*TUIJTTPNFUIJOH*OFFEUPEPNZTFMGPSDBO *EF

JPXJINQPSUBOUJT UIJT XPSLBOE IPX NVDIPG NZJ
OFFEFE
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"OOFDPVMEBTLIFSTFMGUIFTFRVFTUJPOTBOEEJTDF

S8FIBWFTPMJE QSPDFTTFTJO QMBDF UP QFSGPSN |
UIFMIJLFMJIPPEPGBOFSSPSJT MPX

*GBOFSSPSPDDVST UIFQSJDJOHUFBNNBZSFMZ
*UJTINQPSUBOUUIBU XFQSPEVDFIJHI RVBMJUZ S

OOUIFCBTIJTPGUIJTBTTFTTNFOU "OOFDBOTFF UIBU.
BDDVSBUFCVUUIBUUIFSFBSFBMSFBEZTPNFHPPEDI|

$VNIRXUVHOI

8IBUBSFUIFDPNNPONJTUBLFTNBEFJOUIJTBDUJ\

8IBU BSF UIF SITLBSFBT GPS QPUFOUJBM NJTUBLF
QSPDFTTFT

*G*IBWFOPUEPOFUIJTBDUJWJUZNZTFMG XIPDP
"SFUIFSFBQQMJIJDBCMF QSPGFTTJPOBM TUBOEBSE

PV NIHIU VAYFBINQMF WFDEFHJIFX ZPV NJHIUJEFOUJGZ X
XSPOHJOPOFPGZPVS QSPDFTTFT

8IFO"OOFDPOTJEFSTUIFTFRVFTUJPOT TIFSFBMJ[FT
&SSPSTDPVMECFNBEFJOUIFXBZUIFEBUBBSF VQ

41FIBTBOFXBOBMZTUDPNQMFUJOH UIF XPSL UIJT
BOFYQFSJFODFJOWFTUJHBUJPO CFGPSF

AJTUFMMT "OOF UIBUUIFSFBSFTUJMM TPNF SJTLTJO
OFX BOBMZTU XIP IBTOnU EPOF UIJT XPSL CFGPSF "M
JOQMBDF GPS UIJT XPSL UIFBOBMZTU NJHIU OPU GP|
UIFFYQFSIJFODFUPTQPUBOZFSSPST 8IJMF UIF BOB!
UIF XPSLUPUIFCFTUPGUIFIJSBCIMJUZ MJINJUFE BT |
SFTQPOTJCIMJIJUZGPS UIFRVBMJUZPGUIFUFBNNT BDL

0DQDJLQJ +LIJK 4XDOLW\$FWXDULDO 7THFKQLFOIOD:RWN U
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$VNIRXUVHOI

8IBUSJTLNBOBHFNFOUBMSFBEZFYJTUTGPSUIJT
8IBUDIFDLTBOEDPOUSPMTEP XFOFFEJOQMBDF U
88IBUDIFDLTBSFBMSFBEZJO QMBDFBOE XIBUFMTF

8IFO"OOFDPOTJEFSTUIFDPOUSPMTOFFEFEGPS UIJT

AF TQSFBETIFFU IBT CVJMU JO DIFDLT BOE UI
EPDVNFOUBUJPOUPTVQQPSUUIFQSPDFTT FYJTU

4JODFXFIBWFBOFXBOBMZTUEPJOHUIF XPSL XF X
XIPDPNQMFUFE UIF XPSL MBTU ZFBS AJT XJMM BM
XJUIBEFWFMPQNFOUPQQPSUVOJUZ BEEJUJPOBM

AJOLJOHUISPVHISJTLTBOEDPOUSPMTDBOIFMQ "OO|

RVBMJUZUFDIOJDBM XPSL

%DVHG RQWKHDQVZHUV WR WKHVH TXHVWLRQV DVN

8IBUSFWIFXBQQSPBDIJTOFFEFE

$PVME ZPVTBGFMZEFMFHBUFUIFUBTL PSQBSU P
JPXNVDITVQFSWJITJPOJT SFRVJISFE
$PVMEBOZPOFFMTFIFMQ
"SFDVSSFOUDIFDLTBOEDPOUSPMT TVIDJFOU
41PVMENPSFDIFDLTCFEFWFMPQFEBOE JNQMFNF(

AJOLJOHUISPVHIUIFTFRVFTUJPOT "OOFDBOTFFUIB

"O FSSPS DPVME JNQBDU QSJDJOH EFDJTJPOT TP
[JHI RVBMJUZ XPSL

AFSFBSFFYJTUJOHDPOUSPMTJO QMBDF UP QSFW|

)BWIJOHBOFX JOFYQFSJFODFEUFBNNFNCFSNFBC
DIFDLJOH XJMMCF SFRVJSFEUPBEESFTTUIFIJHIF
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"OOFIBTBDMFBSFSBTTFTTNFOUBCPVU XIBU XJMM CF
TUIJMM QSPEVDFIJHI RVBMJUZUFDIOJDBM XPSL

"EWIJDFGSPNBOFYQFSJFODFEBDUVBSJBM NBOBHFS

"MBO )TVJTBMJIGFJOTVSBODFBDUVBSZ XIPLOPXT UIE

"MBO TBZT

I%POFU CF BGSBJE UP NBLF NJTUBLFT &WHSZPOF |
NBLFTB MPUPGNJTUBLFT *UBML UP PUIFS|INBOBHF
XF MBVHIJUPf CFDBVTFJUFT MJLF EOI EJE ZPV EP
UPP NVDI XPSL CFDBVTF ZPV EPOFU USVTU ZPVS UF|
"OEZPV MBVHIBCPVUJUCFDBVTFUIBUFTB WFSZSF

ODQDJLQJ +LIJK 4XDOLW\$FWXDULDO 7THFKQLFOIKOD:RWN U
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+DQGOLQJOLVWDNHYV

%FTQJUF UIF CFTU SJTL BTTFTTNFOU BOE JNQMFENEFC
NJTUBLFTTUJMMIBQQFO (SFBUNBOBHFSTLOPXIPX L
NJOJNJ[FTIJNQBDUBOEFOBCMFTINQSPWFNFOUTUPC
FMFNFOUT XJUIUIFQFPQMF JOWPMWFE 8IFO NJTUBLI
HSFBUPQQPSUVOJUZUPTUSFOHUIFOUIFTLIMMT BOE

*OSFBM MJGF NJTUBLFTIBQQFO "TUIFNBOBHFS ZPV
TPUIBUZPVSUFBNNFNCFSTDBOBENJUBOE SFQPSU N

8BUDIUIFBVUIPSO@BBESSIBIWEWIIT

p.BOZ ZFBST BHP * NBOBHFE B UFBN UIBU VTFE B T
DBMDVMBUF TUBYBMMPDBUJPO BDSPTT WBSJPVT S
POFSFHJPONJHIUOFFE XPSLFST BOPUIFS NJHIU (
PO "GFXXFFLTJOUPUIFSPMF POFPGNZUFBN NF?!
TBJE m+VMJIB *nWFCFFOVQEBUJOHUIFTQSFBETIF
*GPVOEBNJTUBLF n

60GPSUVOBUFMZ UIFDBMDVMBUJPOT XFSEONU XP ¢
IBE CFFO BMMPDBUFE UPP NBOZ XPSLFST | XIJMF P
FOPVHI *UIBOLFEUIFUFBNNFNCFS GPS UIFJSIPOF
UIBUUIJTNJTUBLFIBEIBQQFOFEPONZ XBUDI

*TQFOUUJNF XJUIUIFUFBN NFNCFSUP VOEFSTUBO
UIFIJNQBDUPGUIFFSSPS 8FSFXFUBMLJOHBCPVU I
CFJOHNJTBMMPDBUFE PSNBOZNPSF OODF *VOEF
NBOBHFSLOPXUIBUUIFJTTVFIBEDPNFUPNZBUUF(
UISPVHIJU *UXBTJNQPSUBOUUPNBLFTVSFTIF XB!

SFUIFOEFDJEFEPOBQMBOPGBDUJPO 8FOFFEFE U
BOEIPXXFQMBOOFEUP :-YJUGPSFBDIPGUIFSFHJP
IBWFOFFEFEUPBEKVTUUIFIJSTUB!OHOVNCFST

* TIBSFE UIF QMBO XJUI NZ NBOBHFS BOE TIF NBE
TVHHFTUJPOT 8F UIFO HPU UP XPSL -YJOH UIF F
XFSF OPU IBQQZ CVU XF EJE UIF SJHIU UIJOH CZ DF
DPNNVOJDBUJOHJUBQQSPQSJBUFMZ

'JOBMMZ XF MPPLFE BU UIF SPPUDBVTF AF FSSPS
CVIJMUTQSFBETIFFU XJUIIBSE DPEFEBOE IJEEFO B
PQQPSUVOJUZUPUJEZVQUIFTQSFBETIFFU SFNPW
SFEVDF UIF SJTLPG TINJMBS FSSPST JO UIF GVUVS
UFBNBMTP MFBSOFE TPNFOFX TLIMMTJO TQSFBETI
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8IBUBSFUIFMFTTPOT GSPNUIJTDBTFTUVEZ 1MBZ U
XIFSFQFPQMFGFFMTBGF FOPVHIUPBENJUBOE SFQPE
GBDUT CFGPSF ZPVBDU JOGPSNUIPTF XIPOFFEUP LC
NJTUBLF 8IFSFQPTTJCMF VTFUIFPQQPSUVOJUZUP M
UIFQSPDFTTFTPG ZPVS UFBN

YFSFJTBTIJNQMFBQQSPBDIZPVDBOBQQMZ UP IBOEMF

fBOLUIFJOGPSNBOU

*UUBLFTDPVSBHFUPCSJOHBNJTUBLFUPZPVS NB
BOFSSPSUIFZIBWFGPVOE UBLFBNPNFOUUPUIBC
#ZEPJOHUIJT ZPVXIJMMCVIJMEBTUSPOHFS DVMU
MIJLFMZUPCFIJEEFO

(BUIFSUIFGBDUT

8IBUJTLOPXOBCPVUUIFFSSPS 8IBUJTUIFJINQBI
NBUFSJBMJTUIFFSSPS )PXEJEJUPDDVS 60OEFST
EFWFMPQBOBQQSPQSIJBUFSFTQPOTFGPS ZPVST.

S8PSLPVUXIPOFFETUPLOPXBOEXIFO

8IPOFFETUPCFBMFSUFEUPUIFFSSPS %PFTZPV
ulBU HVJEF ZPVS BDUJPOT 8IP FMTF OFFET UP C
JEFBM UJNFMJOF BOE DPNNVOJDBUJPO NFUIPE #I
NBOBHFSPSUSVTUFEQFFSUPJEFOUJGZUIFCFTU

*EFOUJGZPQUJIPOT

8IBU PQUJPOT BSF BWBIJMBCMF UP BEESFTT UIF F
CSBJOTUPSNPQUJPOT XIJDIDPVME SBOHF GSPN E
UISPVHI UP XJEFS DPNNVOJDBUJPO PS FWFO FTDE
UIJNFUPDPOTJEFSUIFSBOHFPGPQUJIJPOTCFGPSF
UIFPVUDPNF

0DQDJLQJ +LIJK 4XDOLW\$FWXDULDO 7THFKQLFOIOD:RWN U



$VSLULQJI $FWXDULDO /HDGHUV

4JHO PAUIFQMBO UIFOFYFDVUF
OODFZPVIBWFJEFOUJ-FEUIFCFTUDPVSTF

PG BDU.

TFFLUIF OFDFTTBSZ TJHO PYTCFGPSF FYFDVUJOL}

DPO-SNJOH ZPVS BQQSPBDI XJUI ZPVS PXO
BOQOQSPWBMCFGPSFFYFDVUJOH

BFCFDUBOEJNQSPWFUIFQSPDFTT
OODFZPVIBWFGPMMPXFEZPVSBHSFFE QM

NBOBHEF

BO UP B

UP SF,FDUPO XIBUIBQQFOFE %JTDVTTUIF FSSPS

BOEDPMMFDUJWFMZJEFOUJGZBOZJNQSP
FSSPSGSPNPDDVSSJOHBHBJO

&WFSZFSSPS XJMMCF EJYFSFOU CVU IBWJOH
UIBUZPVDBOBQQMZ XIJMMIFMQ ZPV GFFM NPS

"EWJIJDF GSPNBOFXNBOBHFS

WENFOL

BDMFB.
FDPO-E

$BNFSPO .PSSJT BOFXNBOBHFS MFBSOFEUIFWBMVF
QFPQMFDBO SFQPSUNJTUBLFTBGUFSEJTDPWFSJOH

$BNFSPO TBZT

I* UPME UIF UFBN MFBEFS E-PPL *FWF NBEH
XBTOFU XPSLJOH *UIJOL XFDBO TUJMM ,Y
GFFMBMJUUMFCJUCBECFDBVTFJUTIPXTU
*UXPVME IBWF CFFO FBTZ GPS ZPV UP OPU (
CFDBVTF XIBUNFTTBHFJTUIBUTFOEJOH F

OOFNJTUBLFJT OPUHPJOHUP NFBO UIBU ZH
IPXZPV XPSLBT QBSUPGBUFBNUPIPQFGYV
UIFZCFDPNF CJHNJTUBLFTPSJTTVFT J

E B NJTU
JU F «FZ
IBUZPV
LSJOH JI

VEWF M
MMZ JEF
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'KDW +DV $QQH /HDUQHG $ERXW 0DQD.
7HFKQLFDO :RUN"

OOUIBUS8FEOFTEBZOJHIU "OOFIBEGFXPQUJPOTPUIF
#VU XIBUDPVME "OOFBQQMZGSPNUIJTDIBQUFS UP NE

$POTJEFSUIFSITLBOEJNQBDUPG B NJT

"TTFTTUIFTLIMMTPGUIFUFBNBOEVQT
XIFSFOFDFTTBSZ

*EFOUJGZBOEEFWFMPQUIFOFDFTTBSZ
UPJNQSPWFUIFRVBMJUZ PG XPSL

,OPX UIBUNJTUBLFTIBQQFO TP CVJME
QFPQMFGFFMTBGFFOPVHIUP SFQPSU N.

B8IFOBOFSSPSPDDVST SENFNCFSQFPQ
GBDUT JOGPSNXIPOFFETUPLOPX CVJM
UIFNJTUBLF .BLFTVSFFWFSZPOFMFBSO

%POnU GBMM JOUP UIF DPNNPO USBQ PG EPJOH FWE
XPSSJFEBCPVU ZPVS UFBN NBLJOHB NJTUBLF #VUEP
DPVMEHP XSPOH VQTLIMMUIFUFBNJGOFFEFE BOEF!
JOUPUIFJS XPSLTPUIFZDBOJEFOUJGZBOEBEESFTTF
XPSL :PVNIJHIUBMTPDPOTJEFS XIFUIFSUIFSFBSF PU
OFXFSPSNPSFKVOIJPSUFBNNFENCFST XIFOUIFZBSFM

'JOBMMZ SFNFNCFS UIBU BT B NBOBHFS ZPV QSPCB
GBTUFS BOE NPSF BDDVSBUFMZ UIBO ZPVS UFBN AJT
PV XIMM NJTT PVU PO MFBSOJOH OFX TLIMMT ZPVSTF
POQQPSUVOJUIJFTUPEFWFMPQUIFISTLIMMT 8F XJMM |
BTQBSUPG .BOBHJOH:PVS5JNFJO $IBQUFS

&YQFSUBEWJDFGSPNBOFYQFSJFODFEBDUVBSJBM M

+FOOJGFS-BOHIBTIFME$ TVJUFBOEOPO FYFDVUJWF
PSUXPBCPVUFY{FDUIJWFEFMFHBUJPO

+FOOJGFS TBZT

I* NJHIUCFCFUUFSUIBOPUIFSQFPQMFBUB|CVODIF
*FN NPTUCFUUFS BU UIBUPOMZ*DBO EPBQE UIBU
NBZCFUIFZDBOFUEPJUBT XFMMBT*DBO SPHIU OP:
UuP *UFTBCPVUSFBMMZVOEFSTUBOEJOH X|FSF ZP\
KVTUEPJOHUIBU J

- J
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$SSO\

/IPXJUNnT ZPVS UVSOUPBQQMZ XIBU ZPVnWF MFBSOFE.
BGEJUBCMF WPIEMIGEZBY DPNQMFUFUIFTFBDUJWJUJF

$IPPTFBOBDUJWJUZPS QSPDFTTUIBUJTDPNQMFL
1SPEVDUJPOPGQSJDJOHBEWJDF

.POUIMZSFQPSUJOHEFMJWFSBCMFT
$POTVMUJOHBEWJDF QSPKFDUT
6TFUIFGSBNFXPSLGSPNUIJTDIBQUFSUPJEFOUJC(

BDUIJWJUZPS QSPDFTTUIBU ZPV DPVME VTF XIFO S
"TLZPVSTFMG

8IBUJTUIFMIJLFMJIPPEBOEJNQBDUPGBOFSSP
8IBUDPVME HP XSPOH
8IBUDIFDLTBOEDPOUSPMTBSF PSDPVMECF E
8IBUJTUIFSFWIFXBQQSPBDISFRVJSFE
AFSFBSFNBOZXBZTUPCVIJMEBOEEPDVNFOUZPVS
PO ZPVS QSFGFSFODFT TUZMFT BOE XIBU ZPV Bl
BDUVBSJFTNBZ XSJUFUIJTEPXO XIJMFPUIFST NB.
OOF/PUF &YDFM PS 8PSE :PVS PSHBOJ[BUJPO P

TQFDJ-D GPSNBU :PV DPVME BMIEBPCWIF GHSRQIIFFG L
QVSQPTF

*NQMFEFNFOUUIJT SFWIFXBQQSPBDIBU XPSLPO ZP\

-JTU UISFF QSJODJQMFT UIBU ZPV GFFM BSF IJNQI
IBOEMJOHBOFSSPSJOZPVSUFBNNT XPSL
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SHIOHFW :KDW 'LG <RX /HDUQ"

/IPXUIBU ZPV IBWF CVIMUBOEBQQMJFE ZPVS PXO SFW
IBWFMFBSOFEGSPNUIJTDIBQUFS

8BT ZPVS SFWIJFXBQQSPBDIIFMQGVM 8IBUFMTFD

$PVME ZPV BQQMZ UIJT GSBNFXPSL UP EFWFMPQ
BDUIJWJUJFTPS QSPDFTTFTJO ZPVS UFBN

JPXXPVME ZPVIBOEMFB NJTUBLFJO ZPVS UFBNNT )
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$POTJEFSTIBSJOH ZPVS SFWJFXBQQSPBDIFYBNQ
TINJMBS QPJOUT CVU ZPV NJHIUCFBCMF UP TIBSF
ZPVSBQQSPBDI

%JIJTDVTT ZPVS SFWJIJFX BQQSPBDI XJUI TPNFPOF
DPMMFBHVF BU XPSL 8IBUFMTF XPVME UIFZ BEE
UIBUUIFZIBEONUUIPVHIUBCPVUC CFGPSF

*GUIJTITTPNFUIJOH ZPVBMSFBEZ IBWF JO QMBDF
FYQFSJFODF PG SFWJFXJOH XPSLPSIBOEMJOH NJ
JOTJHIUT XJUIUIFHSPVQ
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)JXUWKHU 5HVRXUFHYV

.BOBHJOHIJHI RVBMJUZUFDIOJDBM XPSLJTBLFZTLJM
BEEJUJPOBM SFTPVSDFT ZPV NJHIU -OEVTFGVM BT ZP\

6 XSSRUWLQJODWHULDO - 3UHYHQWLQJOLVW

AF GPMMPXJOH NBUFSJBMT NBZ BTTJTU ZPV JO EFWF
QSPDFTTFT

%FTDSJQUJPO -FBSOJOH .B

ABNQMF DIFDLMJTU UP JEF O WRINEBNEXM B UD DFPDLIM/E] H |
XSPOHq BOEBTTPDJBUFEDIFDLT BOEDPOUSPMT
OFFEFE

OvS BDDPVOUJOH DPMMFBHVFIRKTIH BDSBIQHB PG
DIFDLMJTUTUPIFMQ UIFN SFWJFX XPSL )FSF
JTBMIJOLUPBTBNQMFSFWIFXQSPDFTTDIFDLMJ
BDDPVOUBOUTVTFGSPN$1""VTUSBMJB

OOF TZTUFNBUJD BQQSPBDI.RERMIFBXIFEBUJP O
DIFDLJOH OFX NPEFMT JT PVS%PEFM
7TBMIJEBUJPO QSPDFTT JFSF JT B MJOL UP

B TBNQMF SFWJFX BQQSPBDI GPS NPEFM
DIFDLJOH

6XSSRUWLQJODWHULDO - +DQGOLQJOLVWDN

AF GPMMPXJOHNBUFSJBMTNBZBTTJTUZPVJO EFWFM|

%FTDSJQUJPO -FBSOJOH .B

3FBMMJGFFYBNQMF )BOEMJOHIB® JOEFSIUFE
NJTUBLF

'"VSUIFS HVJEBODF )PX UP IBOGEMB\BONITIEARF
ZPVIBWF NBEF

'VSUIFS HVJEBODF )PX UP IBOEMEB\BONNITIEEHF
NBEFCZTPNFPOFJOZPVS UFBN

O0DQDJLQJ +LIJK 4XDOLW\$FWXDULDO 7THFKQL BREO SRUHU
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