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%FWFMPQNFOU�FDPOPNJDT�o�EFWFMPQNFOU�QPMJDJFT
4PNF�SFNBSLT�PO�DPODFQUT
�BQQMJDBUJPOT

BOE�GBMMBDJFT

v1SBDUJDBM� NFO� XIP� CFMJFWF� UIFNTFMWFT�
UP� CF� RVJUF� FYFNQU� GSPN� BOZ� JOUFMMFDUVBM�
JOnVFODF BSF VTVBMMZ UIF TMBWF PG TPNF EF�
GVODU�FDPOPNJTUw
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5IJT� JT�B�CSJFG�TVNNBSZ�PG� UIF�EFWFMPQNFOU� UIFPSJFT�BOE�QPMJDJFT�PG� UIF� MBTU���EFDBEFT��5IF�OFPDMBT�
TJD�FDPOPNJD�BQQSPBDI
�UIF�EFQFOEFODZ�QBSBEJHN�BOE�UIF�DPOUFNQPSBSZ�bQPTU�NPEFSOo�DPODFQUT�BOE�
TUSBUFHJFT�BSF�BOBMZ[FE�BOE�DPNNFOUFE�XJUI�SFGFSFODF�CFJOH�NBEF�UP�UIF�SFTQFDUJWF�QSPCMFNT�BOE�GBM�
MBDJFT��%FWFMPQNFOU
�TP�UIF�DPODMVTJPO
�JT�B�TFMG�SFHVMBUJOH�QSPDFTT�JO�DPNQMFY��PQFO�BOE�EZOBNJD�TPDJP�
FDPOPNJD�TZTUFNT�UIBU�BSF�OPU�TVTDFQUJCMF�UP�QMBOOJOH�CVU�XIJDI�BSF�QSPHSFTTJWFMZ�JNQSPWJOH�UIFJS�BCJMJUZ�
UP�NBOBHF�UIFJS�JODSFBTJOH�DPNQMFYJUZ�BOE�UIF�NFDIBOJTNT�UP�BEKVTU�UP�DIBOHJOH�DJSDVNTUBODFT�
��������������������������������������������������������������������������������
�������������������������������������������������������������������������������������
jF UFSN vEFWFMPQNFOUw JT B SBUIFS BNCJHVPVT DPODFQU� " mSN UIBUNBOVGBDUVSFT PS TFMMT
QFUUJDPBUT�LOPXT�QSFDJTFMZ�XIBU�QFUUJDPBUT�BSF�BOE�UIF�QVSQPTF�UIFZ�BSF�JOUFOEFE�UP�TFSWF��
"O�JOTUJUVUJPO�TVDI�BT�B�VOJWFSTJUZ�JT�DMFBSMZ�DPNNJUUFE�UP�DPNQMZ�XJUI�JUT�UBTLT�JO�UFBDI�
JOH�BOE�SFTFBSDI��"O�JOTUJUVUJPO
�IPXFWFS
�XIJDI�JT�TVQQPTFE�UP��QSPNPUF�BOE�NBOBHF�
FDPOPNJD�BOE�TPDJBM�EFWFMPQNFOU
�JT�DPOGSPOUFE�XJUI�B�SBUIFS�WBHVF�JEFB�PG�UIF�OBUVSF�PG�
JUT�UBTL
�JUT�vQSPEVDUw�BOE�UIF�DPTU�CFOFmU SBUJPXIJDI BMM UIJT JNQMJFT�jF TVCKFDU PG EFWFM�
PQNFOU�FDPOPNJDT�BOE�QPMJDJFT
�OBNFMZ�UIF�WFSZ�DPODFQU�PG�vEFWFMPQNFOUw�BT�B�DPNQSF�
IFOTJCMF
�SFQSPEVDJCMF�BOE�SFBMJ[BCMF�EFTDSJQUJPO�PG�B�EFTJSFE�TUBUF
�JT�CBTJDBMMZ�VOEFmOFE

JO�PUIFS�XPSET
�SFTPVSDFT�BSF�JOWFTUFE�JO�PSEFS�UP�NBYJNJ[F�BO�VOEFmOFE PCKFDUJWF�

*O�UIF�OBUVSBM�TDJFODFT�BOE�FWPMVUJPOBSZ�TZTUFNT�UIFPSZ
�vEFWFMPQNFOUw�JT�B�QSPDFTT�
EVSJOH�XIJDI�B�TZTUFN�CFDPNFT�JODSFBTJOHMZ�JOEFQFOEFOU�PS�BVUPOPNPVT�GSPN�JUT�PSJHJ�
OBM�FOWJSPONFOU�BOE�BDRVJSFT�UIF�BCJMJUZ�UP�TVSWJWF�VOEFS�DIBOHJOH�FYUFSOBM�DPOEJUJPOT�
BOE�VMUJNBUFMZ�XJUIJO�FOWJSPONFOUT�FWFS�GVSUIFS�SFNPWFE�GSPN�UIF�PSJHJOBM��jJT JNQMJFT
BO�JNQSPWFNFOU�JO�UIF�TFMG�SFHVMBUJPO�BOE�BEKVTUNFOU�NFDIBOJTNT��XJUIJO�UIF�TZTUFN
�
XIJDI�JT�JUTFMG�MJOLFE�XJUI�B�EFDMJOF�JO�FOUSPQZ�BU�UIF�FYQFOTF�PG�UIF�FOWJSPONFOU��8IFUI�
FS�UIJT�GPSNBM�FYQMBOBUJPO�DBO�CF�BQQMJFE�UP�IJTUPSJDBM�QSPDFTTFT�UBLJOH�QMBDF�XJUIJO�TP�
DJP�FDPOPNJD�TZTUFNT�o�BOE
�JG�TP
�IPX�o�JT�B�RVFTUJPO�UP�XIJDI�UIFSF�JT�OP�DFSUBJO�BOTXFS��
UIFSFGPSF
�UIF�TDJFODFT�XIJDI�FYQMPSF�TPDJP�FDPOPNJD�EFWFMPQNFOU�IBWF�OP�mYFE TVCKFDU
PG�SFTFBSDI�
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��%FWFMPQNFOU�FDPOPNJDT�q�EFWFMPQNFOU�QPMJDJFT

jJT PQFOT UIF nPPEHBUFT GPS JOUFMMFDUVBM TFMG�JOEVMHFODF�"DDPSEJOHMZ
 JU JT IBSEMZ TVS�
QSJTJOH�UIBU�UIF�FYQFSUT�PG�UPEBZ
�BgFS NPSF PS MFTT mWF EFDBEFT PG JOUFOTJWF JOWFTUJHBUJPO
JO�EFWFMPQNFOU�JTTVFT
�mOE UIFNTFMWFT IBWJOH UP BENJU UIBU UIFJS VOEFSTUBOEJOH PG TPDJP�
FDPOPNJD�EFWFMPQNFOU�JT�CFDPNJOH�JODSFBTJOHMZ�CMVSSFE��jFNPSF PVS LOPXMFEHF BCPVU
EFUBJMT�PG�FDPOPNJD�HSPXUI�BOE�TPDJBM�QSPHSFTT�XPSME�XJEF�JODSFBTFT�BOE�JOUFOTJmFT
 UIF
MFTT�wDMFBS�QJDUVSFw�PG�UIF�NFDIBOJTNT�XIJDI�FYFSU�BO�JOnVFODFPO UIFVOEFSMZJOHQSPDFTT�
FT�XF�IBWF��8IJDI�BMTP
�UIFSFGPSF
�NBLFT�EJ�DVMU UP HFOFSBMJ[F JO UFSNT PG UIFPSFUJDBMMZ
DPOTJTUFOU�BOE�FNQJSJDBMMZ�WFSJmFE CMVFQSJOUT GPS TUSBUFHJFT��

%FWFMPQNFOU�DPODFQUT�BOE�TUSBUFHJFT�IBWF�DIBOHFE�PWFS�UJNF��jSPVHIPVU UIF ����T
UIFSF�XBT���UIF�NPEFM�PG�UIF�MJOFBS�EFWFMPQNFOU�DPOUJOVVN
�UIF�SFDJQF�IFSF�XBT��HSPXUI
�
NPEFSOJ[BUJPO
�BOE�JOUFHSBUJPO�JO�UIF�XPSME�FDPOPNZ��jFO UIF DPOnJDU NPEFM
 PS UIF
QBSBEJHN�PG�EFQFOEFODZ�NPWFE�JOUP�UIF�DFOUFS�PG�UIF�TUBHF��UIF�JNQMJDBUJPO�XBT�MJCFSBM�
J[BUJPO�GSPN�OFPDPMPOJBMJTN
�JOXBSE�MPPLJOH�EFWFMPQNFOU
�EFUBDINFOU�GSPN�UIF�XPSME�
NBSLFU��jF QSBDUJDBM FYQFSJFODF HBJOFE PWFS UIF QBTU GPSUZ ZFBST IBT QSPEVDFE B TVCTUBO�
UJBM�NFBTVSF�PG�EFUBJMFE�JOGPSNBUJPO�PO�TQFDJmD QSPCMFNT FODPVOUFSFE XJUIJO UIF EFWFM�
PQNFOU�QSPDFTT
�CVU�UIF�NBKPS�MJOLT
�UIF�EFDJTJWF�JOUFSSFMBUJPOT�IBWF�CFDPNF�FWFS�NPSF�
WBHVF��1PMJDZ�NBLFST�SFWJTF�BOE�SFMBUJWJ[F�UIF�EPHNBT
�NPEFMT�BOE�SFDJQFT�PG�UIF�QBTU��
UIFZ�IBWF�CFDPNF�NPSF�BTUVUF
�NPSF�EJ
FSFOUJBUFE JO BQQSPBDI BOE BMTP NPSF DBVUJPVT

CVU�UIFZ�IBWF�MPTU�UIFJS�PWFSBMM�TFOTF�PG�EJSFDUJPO��%FWFMPQNFOU�TDJFODF�JT�BU�B�MPTT��EFWFM�
PQNFOU�QPMJDZ�JT�PQFSBUJOH�JODSFBTJOHMZ�JO�B�UIFPSFUJDBM�WBDVVN�

*O�UIF�GPMMPXJOH�B�CSJFG�PVUMJOF�PG�UIF�EJ
FSFOU UIFPSJFT BOE TUSBUFHJFT PG FDPOPNJD BOE
TPDJBM�EFWFMPQNFOU�XJMM�CF�QSFTFOUFE�EJTUJODUJPO�CFJOH�NBEF�CFUXFFO�UIF�QBSBEJHN�PG�
FDPOPNJD�HSPXUI�BOE�NPEFSOJ[BUJPO
�BOE�UIF�QBSBEJHN�PG�EFQFOEFODZ�PS�OFP�DPMPOJBM�
JTN��4VCTFRVFOUMZ
�UIF�DPOUFNQPSBSZ�TUBUF�PG�UIF�BSU�PG�EFWFMPQNFOU�TDJFODF�JT�BOBMZ[FE��
4PNF�mOBM SFNBSLT PO UIF GBMMBDJFT PG UIF QSFTFOU EBZ EFWFMPQNFOU TUSBUFHJFT XJMM DMPTF
UIJT�DPOUSJCVUJPO��

5IF�QBSBEJHN�PG�FDPOPNJD�HSPXUI�BOE�NPEFSOJ[BUJPO

%FWFMPQNFOU�4DJFODF�JT�B�WFSZ�SFDFOUMZ�FTUBCMJTIFE�EJTDJQMJOF��)JTUPSJDBMMZ�JU�HSFX�PVU�PG�
DPMPOJBM�FDPOPNJDT�BOE�QPMJUJDBM�DPOTJEFSBUJPOT�GPMMPXJOH�UIF�DPMMBQTF�PG�UIF�DPMPOJBM�FN�
QJSFT��jF GPSNFS DPMPOJBM QPXFSTXFSF JOUFSFTUFEOPUPOMZ JO TFDVSJOHNBSLFUT BOE GPSNFS
JOWFTUNFOUT�CVU�BMTP�JO�TVTUBJOJOH�QPMJUJDBM�TUBCJMJUZ�BOE�DBMDVMBUJPO�QBSUJDVMBSMZ�JO�WJFX�
PG�UIF�&BTU�8FTU�DPOGSPOUBUJPO��$POTFRVFOUMZ
�BOE�JO�BDDPSEBODF�XJUI�UIF�NBJOTUSFBN�
FDPOPNJD�BOE�TPDJBM�TDJFODF
�EFWFMPQNFOU�XBT�EFmOFE JO UFSNT PG FDPOPNJD HSPXUI BOE
TPDJFUBM�NPEFSOJ[BUJPO��jF UIFPSJFT PG HSPXUI IBWF CFFO BDDVNVMBUJOH DPOUJOVPVTMZ
TJODF�UIF�����T��0O�UIF�CBTJT�PG�TPNF�JNQPSUBOU�NPEFMT
�F�H�
�UIF�LFZ�SPMF�BTTJHOFE�UP�
JOOPWBUJPO�BOE�QSJWBUF�FOUSFQSFOFVSTIJQ�	4DIVNQFUFS�����
��UIF�JEFB�UIBU�HPWFSONFOUT�
BSF�BCMF�BOE�FOUJUMFE�UP�JOUFSWFOF�JO�UIF�NBSLFU�FDPOPNZ�GPS�TFDVSJOH�GVMM�FNQMPZNFOU�
	,FZOFT�����
��UIF�DPODFQU�PG�OBUJPOBM�BDDPVOUT�UP�NFBTVSF�UIF�FDPOPNJD�QFSGPSNBODF�PG�
OBUJPOT�	,V[OFUT�����
��UIF�JEFB�UIBU�XFMGBSF�DBO�CF�NBYJNJ[FE�CZ�BO�PQUJNBM�BMMPDBUJPO�
PG�SFTPVSDFT�	1BSFUP�����
��BOE�UIF�DPODFQUT�PG�TBWJOH�BOE�JOWFTUNFOU�BT�UIF�DFOUSBM�GPSDFT�
CFIJOE�FDPOPNJD�HSPXUI�	)BSSPE�%PNBS��������
�4PMPX�����
�	BNPOH�PUIFS�UIFPSJFT
�
PO�UIF�DPOEJUJPOT�UP�BDIJFWF�SFEJTUSJCVUBCMF�FDPOPNJD�HSPXUI��jF TPDJBM EJNFOTJPO PG
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HSPXUI�XBT�EFmOFE
 NBJOMZ JO BDDPSEBODF XJUI UIF DBUFHPSJFT PG UIF "NFSJDBO 4USVD�
UVSBM�'VODUJPOBMJTN�	1BSTPOT�����

�JO�UFSNT�PG�BO�FEVDBUFE
��QMVSBMJTUJD
�VSCBO�CBTFE�
JOEVTUSJBM�TPDJFUZ�XJUI�B�IJHI�TUBOEBSE�PG�MJWJOH�BOE�B�QFSNFBCMF�TUSVDUVSF�QFSNJUUJOH�
TPDJBM�NPCJMJUZ��jJT NPEF PG EFWFMPQNFOU SFTUFE vPO UIF DMBTTJDBM�OFPDMBTTJDBM WJFX PG B
XPSME�JO�XIJDI�DIBOHF�JT�HSBEVBM
�NBSHJOBMJTU
�OPO�EJTSVQUJWF
�FRVJMJCSBUJOH
�BOE�MBSHFMZ�
QBJOMFTT���TQSFBEJOH�BNPOH�OBUJPOT�BOE�USJDLMJOH�EPXO�BNPOH�DMBTTFT�TP�UIBU�FWFSZCPEZ�
CFOFmUT GSPN UIF QSPHSFTTw 	/VHFOU�:PUPQPVMPT�����
����4JODF�UIF�����T
�TVDI�B�WJFX�PG�UIF�
XPSME�IBT�CFFO�SFQSFTFOUJOH�UIF�SVMJOH�QBSBEJHN�PG�vNBJOTUSFBN�FDPOPNJDTw�BMUIPVHI�JU�
XBT�DPOGSPOUFE�XJUI�BO�JODSFBTJOH�DIBMMFOHF�CZ�.BSYJTU�UIFPSZ
�BMUFSOBUJWF�EFWFMPQNFOU�
NPEFMT�	vFDPMPHJTNw
�vBOPUIFSOFTTw
�BOE�UIF�QBSBEJHN�PG�BO�FNFSHJOH�SFHJPOBM�TDJFODF���

*U�XBT�JO������UIBU�UIF�6OJUFE�/BUJPOT�JOWJUFE�B�QBOFM�PG�FYQFSUT�XIP�NBEF�UIF�mSTU GPS�
NBM�EJTUJODUJPO�CFUXFFO�vEFWFMPQFEw�BOE�vVOEFSEFWFMPQFEw�DPVOUSJFT�BOE�GPSNVMBUFE�
UIF�CBTJD�QSJODJQMF�GPS�UIF�OFXMZ�FNFSHJOH�OBUJPOT��UIFZ�NVTU�SFQMJDBUF�UIF�SFDFOU�FDP�
OPNJD�IJTUPSZ�PG�UIF�BMSFBEZ�JOEVTUSJBMJ[FE�DPVOUSJFT��jFZ TIPVME
 TP UIF BSHVNFOUBUJPO

NPEFSOJ[F�UIFJS�FDPOPNJD�BOE�TPDJBM�TUSVDUVSFT�JO�PSEFS�UP�BDIJFWF�B�IJHI�SBUF�PG�DBQJUBM�
BDDVNVMBUJPO�BOE�JOEVTUSJBMJ[BUJPO���jF LFZ FMFNFOUT JOWPMWFE CZ TVDI B TUSBUFHZ IBWF
CFFO�EFmOFE BT UIF PQFOOFTT UP USBEF BOE FDPOPNJD TUJNVMBUJPO GSPN UIFXPSME FDPOPNZ

UIF�FNQIBTJT�PO�VSCBO�JOEVTUSJBMJ[BUJPO
�UIF�DPODFOUSBUJPO�PG�JOWFTUNFOU�DBQJUBM�JO�UIF�
IBOET�PG�B�QSPHSFTTJWF�NJOEFE�FMJUF
�BOE�UIF�JOUSPEVDUJPO�PG�SBUJPOBM�QMBOOJOH�NFDIB�
OJTNT�UP�BDIJFWF�BO�PQUJNBM�SFTPVSDF�BMMPDBUJPO�GPS�FDPOPNJD�HSPXUI��"DDPSEJOHMZ
�EFWFM�
PQNFOU�XBT�TFFO�BT�B�VOJ�EJSFDUJPOBM�QSPDFTT
�B�CMVFQSJOU�CBTFE�PO�UIF�FYQFSJFODFT�PG�UIF�
JOEVTUSJBMJ[FE�DPVOUSJFT��5P�TJNQMJGZ�TPNFXIBU�UIF�SVMJOH�EFWFMPQNFOU�QBSBEJHN��JU�XBT�
DPODFJWFE�BT�B�MJOFBS�DPOUJOVVN�XIJDI�IBT�JUT�PSJHJO�JO�B�USBEJUJPOBM
�QPPS
�BHSJDVMUVSBMMZ�
PSJFOUFE�DPNNVOJUZ�BOE�JUT�DVMNJOBUJPO�JO�B�NPEFSO��XFBMUIZ�JOEVTUSJBM�TPDJFUZ��1SPHSFTT�
BMPOH�UIJT�DPOUJOVVN�XBT�DPODFJWFE�BT�B�HSBEVBM�NPWFNFOU�GSPN�UIF�TUBSUJOH�UPXBSET�
UIF�VMUJNBUFMZ�EFTJSFE�BOE�QSPKFDUFE�QPTJUJPO��/P�PUIFS�UIFPSJTU�UIBO�8��8��3PTUPX�IBT�
GPSNVMBUFE�UIJT�UIFTJT�TP�DMFBSMZ�BOE�JO�B�NPSF�TJNQMJTUJD�XBZ�BT�IF�EJE�

v*U�JT�QPTTJCMF�UP�JEFOUJGZ�BMM�TPDJFUJFT
�JO�UIFJS�FDPOPNJD�EJNFOTJPOT
�BT�MZJOH�XJUIJO�
POF�PG�mWF DBUFHPSJFT� UIF USBEJUJPOBM TPDJFUZ
 UIF QSFDPOEJUJPOT GPS UBLF�P

 UIF ESJWF UP
NBUVSJUZ
�BOE�UIF�BHF�PG�IJHI�NBTT�DPOTVNQUJPO�w�

0UIFS�BVUIPST�FMBCPSBUFE�B�NPSF�EJ
FSFOUJBUFE BQQSPBDI UP UIF JTTVF PG EFWFMPQNFOU�
.ZSEBM�GPSNVMBUFE�IJT�XFMM�LOPXO�UIFTFT�PO�DJSDVMBS�DBVTBUJPO�	vJG�B�OBUJPO�JT�QPPS
�JU�IBT�
OP�SFTPVSDFT�UP�JOWFTU
�DPOTFRVFOUMZ�JU�SFNBJOT�QPPSw

�BOE�PO�DVNVMBUJWF�DBVTBUJPO�	vJG�
FDPOPNJD�HSPXUI�PDDVST
�JU�XJMM�CF�USBOTNJUUFE�UISPVHI�B�OFUXPSL�PG�TQSFBE�BOE�CBDL�
XBTI�F
FDUT UP UIF MFTT EFWFMPQFE SFHJPOTw
���3FTPVSDFT�GPS�JOWFTUNFOU�NBZ�IBWF�UISFF�
NBJO�QPUFOUJBM�TPVSDFT��EPNFTUJD�TBWJOHT�FOGPSDFE�CZ�QPMJUJDBM�NFBTVSFT
�GPSFJHO�EJSFDU�
JOWFTUNFOUT
�BOE�EFWFMPQNFOU�BTTJTUBODF��0OF�ZFBS�MBUFS
�"MCFSU�0��)JSTDINBO�QVCMJTIFE�
IJT�JNQPSUBOU�CPPL�PO�nF 4USBUFHZ PG &DPOPNJD%FWFMPQNFOU
�JO�XIJDI�IF�BSHVFE�JO�GBWPS�
PG�BO�vVOCBMBODFEw�JOTUFBE�PG�B�vCBMBODFEw�	-FXJT
�����
�EFWFMPQNFOU
�UIBU�NFBOT�TJHOJm�
DBOU�DBQJUBM�JOWFTUNFOU�JO�UIF�vNPEFSO�TFDUPSw�XIJDI�NBZ
�UISPVHI�UIF�JOUFSDPOOFDUJPOT�
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XJUI�PUIFS�TFDUPST�PG�UIF�FDPOPNZ
�QSPEVDF�EZOBNJD�F
FDUT GPS UIF FDPOPNJD TZTUFN BT B
XIPMF��)JT�DPODFQU�PG�vGPSXBSEw�BOE�vCBDLXBSE�MJOLBHFTw�	JG�B�GBDUPSZ�JT�CVJMU
�JU�OFFET�JO�
QVUT�GSPN�PUIFS�TFDUPST�BOE�JU�IBT�B�TUJNVMBUJOH�PVUQVU�GPS�PUIFS�TFDUPST
�IBT�MBJE�UIF�CBTF�
GPS�BOBMZ[JOH�BOE�QMBOOJOH�UIF�FDPOPNJD�JOUFSSFMBUJPOT�CFUXFFO�EJ
FSFOU DPNQPOFOUT PG
BO�FDPOPNJD�TZTUFN����

*OEVTUSJBMJ[BUJPO
�JU�XBT�BSHVFE
�SFRVJSFT�UIFSFGPSF�JOWFTUNFOU�JO�UIPTF�LFZ�TFDUPST�
XIJDI�BSF�NPTU�DMPTFMZ�JOUFSSFMBUFE�XJUI�PUIFS�JOEVTUSJFT
�UIBU�NFBOT
�XIFSF�UIF�GPSXBSE�
BOE�UIF�CBDLXBSE�MJOLBHFT�UVSO�PVU�UP�CF�UIF�TUSPOHFTU�	JOGSBTUSVDUVSF
�JSPO�BOE�TUFFM
�
DIFNJDBMT��UFYUJMFT
�QBQFS�JOEVTUSZ
�FUD�
�JO�DPNQBSJTPO�XJUI�UIF�TFDUPST�XIFSF�CPUI�UZQFT�
PG�MJOLBHFT�QSPWF�UP�CF�UIF�XFBLFTU�	mTIFSZ
 TFSWJDFT
 USBEF
 FUD�
�*O DPOTFRVFODF
 QSFGFS�
FODF�XBT�BTTJHOFE�UP�NBTTJWF�JOWFTUNFOUT�JO�JOGSBTUSVDUVSF�	IJHIXBZT
�BJSQPSUT
�EBNT
�
IZESPFMFDUSJD�QMBOUT
�FUD�

�IFBWZ�JOEVTUSJFT�	DPBM
�TUFFM

�BOE�BMTP�UFYUJMFT�UP�SFQMJDBUF�UIF�
TVDDFTTGVM�TUBSU�VQ�GPS�UIF�JOEVTUSJBMJ[BUJPO�PG�(SFBU�#SJUBJO�UXP�DFOUVSJFT�CFGPSF��4VDI�
JOWFTUNFOUT�XFSF�GVOEFE�UP�B�MBSHF�FYUFOU�GSPN�8PSME�#BOL�SFTPVSDFT�PO�B�QSPKFDU�CBTJT�
	JU�UPPL�NPSF�UIBO����ZFBST�UIBU�UIF�8PSME�#BOL�TXJUDIFE�UP�QSPHSBN�mOBODJOH
 BOE
GSPN�GPSFJHO�EJSFDU�JOWFTUNFOUT�NPTU�GSFRVFOUMZ�DPNQMFNFOUFE�CZ�EFWFMPQNFOU�BJE�GSPN�
UIF�EPOPS�DPVOUSJFT��3FMBUJOH�UP�UIF�RVFTUJPO
�IPX�GBS�PQFOOFTT�PS�DMPTFOFTT�WJT�B�WJT�UIF�
XPSME�NBSLFU�TIPVME�CF�QSBDUJDFE
�UXP�CBTJD�TUSBUFHJFT�XFSF�QVSTVFE��UIF�JNQPSU�TVCTUJ�
UVUJOH�JOEVTUSJBMJ[BUJPO�QSPUFDUJOH�UIF�OFXMZ�FNFSHJOH�EPNFTUJD�QSPEVDUJPO�GSPN�XPSME�
NBSLFU�DPNQFUJUJPO
�BOE�UIF�VODPOEJUJPOBM�JOUFHSBUJPO�JOUP�UIF�XPSME�NBSLFU��#PUI�TUSBU�
FHJFT�IBE�UIFJS�SFTQFDUJWF�QPTJUJWF�BOE�OFHBUJWF�JNQMJDBUJPOT��JNQPSU�TVCTUJUVUJPO�DSFBUFE�
B�DFSUBJO�CBTJT�GPS�BVUPOPNPVT�JOEVTUSJBM�QSPEVDUJPO�CVU
�JO�UIF�MPOHFS�SVO
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UIF������JFT�BOE������JFT��&DPOPNJD�SFMBUJPOT�IBWF�CFFO�SBEJDBMMZ�USBOTGPSNFE��"CPVU�
��USJMMJPO�64���PG�mOBODJBM DBQJUBM DJSDVMBUFT UIF HMPCF FWFSZ EBZ B
FDUJOH UP B�TJHOJm�
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KVTUNFOU�QSPHSBNT�PG�UIF�*OUFSOBUJPOBM�.POFUBSZ�'VOE��%JTFBTFT
�JMMFHBM�ESVHT
�USB�D PG
XFBQPOT
�UFSSPSJTN
�FOWJSPONFOUBM�QSPCMFNT�TQSFBEJOH�BDSPTT�OBUJPOBM�CPVOEBSJFT�DBO�
OPU�CF�DPOUSPMMFE�BOZNPSF�BU�UIF�MFWFM�PG�OBUJPO�TUBUFT��jFNPWFNFOU UPXBSE DSFBUJOH SF�
HJPOBM�FDPOPNJD�PS�USBEJOH�CMPDLT�	&6
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QSBDUJDBMMZ�NFBOT�B�vPOF�XPSME�BQQSPBDI
w�IBT�JOEVDFE�UIF�TP�DBMMFE�EPOPS�TUBUFT�BOE�
JOTUJUVUJPOT�UP�GPSNVMBUF�BOE�JNQPTF�TQFDJmD DPOEJUJPOT UP CF GVMmMMFE JO PSEFS UP SFMFBTF
EFWFMPQNFOU�BTTJTUBODF�	vDPOEJUJPOBMMZw
�XIJDI�JO�FBSMJFS�ZFBST�XPVME�IBWF�CFFO�DPOTJE�
FSFE�BT�BO�JOGSJOHFNFOU�PG�UIF�IPMZ�QSJODJQMF�PG�TPWFSFJHOUZ��/PX
�vUIF�HPWFSONFOUT��	PG�
UIF�EFWFMPQJOH�DPVOUSJFT
�BSF�EFQJDUFE�BT�DFOUFST�PG�DPSSVQUJPO
�QPMJDZ�GBJMVSFT
�SFOU�TFFL�
JOH
�JHOPSBODF���w���XIJMF�UIF�JOUFSOBUJPOBM�mOBODJBM JOTUJUVUJPOT TVDI BT UIF 8PSME #BOL
IBWF�vBDRVJSFE�B�TFMG�DPOmEFOU QPTJUJPO PG CFJOH JO QPTTFTTJPO PG UIF )PMZ (SBJM PG HPPE
QPMJDJFT�BOE�UIF�BCJMJUZ�UP�TPSU�PVU�UIF�uHPPE�CPZTA�GSPN�UIF�uCBE�CPZTA�w���jF DPOEJUJPOT
PG�UIF�*.'
�UIF�$PUPOPV�"HSFFNFOU�CFUXFFO�UIF�&6�BOE�UIF�"$1�DPVOUSJFT
�PS�UIF�)*1$��
�*OJUJBUJWF���DPOUBJO�WFSZ�TQFDJmFE QSPWJTJPOT UP CF GVMmMMFE 	vTUSVHHMF BHBJOTU QPWFSUZw

vHPPE�HPWFSOBODFw
�vDPOnJDU QSFWFOUJPOw
 FUD�
 JO PSEFS UP CF RVBMJmFE GPS CFOFmUJOH GSPN
mOBODJBM BTTJTUBODF�#FZPOEUIF GPSNBMQSJODJQMFPG TPWFSFJHOUZ
 UIFQPMJDJFTBOEFDPOPNJD
QFSGPSNBODF�PG�UIF�EFWFMPQJOH�OBUJPOT�IBWF�CFDPNF�JOUFSOBUJPOBMMZ�BDDPVOUBCMF���

$POTFRVFOUMZ
�TPNF�BVUIPST�TQFBL�PG�vFOEJTNw��jJTNFBOT UIF FOEPG UIFjJSE8PSME
BT�TVDI
�UIF�FOE�PG�TPWFSFJHOUZ
�UIF�FOE�PG�UIF�OBUJPO�TUBUFT
�UIF�FOE�PG�OBUJPOBM�FDPOPNJFT
�
UIF�FOE�PG�UIF�NPEFM�PG�vDBUDIJOH�VQw�UP�UIF�MFWFM�PG�UIF�IJHIMZ�JOEVTUSJBMJ[FE�8FTUFSO�
TUBUFT����jF TMPHBOPG QPTU�NPEFSOJTN 	vBOZUIJOH HPFTw
 PQFOT BOFXnPPEXBZ UPEJTDSF�
UJPOBM�EFDJTJPOT�PO�FDPOPNJD�QPMJDZ�BOE�EFWFMPQNFOU�TUSBUFHZ�XJUIJO�PS�CFZPOE�UIF�MJNJUT�
PG�vHPPE�HPWFSOBODFw��6OEFS�QPTU�NPEFSO�DPOEJUJPOT
�EFWFMPQNFOU�QPMJDZ�BOE�EFWFMPQ�
NFOU�FDPOPNJDT�BSF�OPU�CFJOH�HVJEFE�CZ�DPNQSFIFOTJWF�UIFPSJFT�PS�TUSBUFHJFT
�SBUIFS�UIFZ�
BSF�DFOUFSFE���PO�UIF�NFDIBOJTNT�PG�JOTUJUVUJPOT�GPVOEFE�BOE�EFWPUFE�UP�mOBODF vEFWFMPQ�
NFOUw�

jF JOTUJUVUJPOT PG EFWFMPQNFOU QPMJDZ 	8PSME #BOL
 &6
 PUIFS 6/ NVMUJMBUFSBM JO�
TUJUVUJPOT
�CJMBUFSBM�EFWFMPQNFOU�BHFODJFT
�/(0T
�BSF�BQQBSFOUMZ�NPSF�BDUJWF�OPX�UIBO�
UIFZ�XFSF�EFDBEFT�BHP��UIFZ�BSF�BMM�UIBU�JT�SFBM�JO�EFWFMPQNFOU�QPMJDZ��*G�JOUFMMJHFODF�JT�
EFmOFE BT UIBU PG NFBTVSFE CZ JOUFMMJHFODF UFTUT
 vEFWFMPQNFOUw JT OPUIJOH PUIFS UIBO
UIBU�XIJDI�UIF�JOTUJUVUJPOT�DPODFSOFE�BSF�BDUVBMMZ�TVQQPSUJOH�BOE�FODPVSBHJOH��8IFO�UIF�
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�CZ�BOBMPHZ
�EFWFMPQNFOU�QPMJDZ�JT�OPUIJOH�FMTF�UIBO�UIF�QBU�
UFSOT�USBDFE�CZ�UIF�IJTUPSJDBM�BOE�TUSVDUVSBM�GVODUJPOT�PG�UIF�JOTUJUVUJPOT�PG�EFWFMPQNFOU�
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�DPOEJUJPOT
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QSPDFEVSFT�BDDPSEJOH�UP�UIF�SFTQFDUJWF�QSJPSJUJFT
�QPMJUJDBM�PS�FDPOPNJD�JOUFSFTUT��*U�NBZ�
TFFN�UP�CF�B�QBSBEPY
�CVU�UIF�JOUFSOBUJPOBM�FDPOPNJD�FOWJSPONFOU�JT�UPEBZ�NVDI�NPSF�
GSBHNFOUFE
�EJ
FSFOUJBUFEBOEDPNQMJDBUFE
XIJMF BU UIF TBNF UJNFNVDINPSF UIPSPVHI�
MZ�TVCKFDUFE�UP�B�TZTUFN�PG�RVBTJ�VOJWFSTBM�CJOEJOH�SVMFT�UIBO�FWFS�CFGPSF�EVSJOH�UIF�QBTU�
mWF EFWFMPQNFOU EFDBEFT� ����

0O�UIF�POF�IBOE
�HMPCBM�DBQJUBM�BOE�DPNNPEJUZ�NBSLFUT
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�IBWF�TJHOJm�
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DBOUMZ�MJNJUFE�UIF�SPPN�BOE�UIF�TDPQF�GPS�NBOFVWFS�PG�OBUJPOBM�FDPOPNJD�BOE�EFWFMPQ�
NFOU�QPMJDJFT��"T�UIF�SFOPXOFE�"NFSJDBO�FDPOPNJTU�-FTUFS�$��jVSPX XSJUFT�

v"�HMPCBM�FDPOPNZ�DSFBUFT�B�GVOEBNFOUBM�EJTDPOOFDU�CFUXFFO�OBUJPOBM�QPMJUJDBM�JOTUJ�
UVUJPOT�BOE�UIFJS�QPMJDJFT�UP�DPOUSPM�FDPOPNJD�FWFOUT�BOE�UIF�JOUFSOBUJPOBM�FDPOPNJD�GPSD�
FT�UIBU�IBWF�UP�CF�DPOUSPMMFE��*OTUFBE�PG�B�XPSME�XIFSF�OBUJPOBM�QPMJDJFT�HVJEF�FDPOPNJD�
GPSDFT
�B�HMPCBM�FDPOPNZ�HJWFT�SJTF�UP�B�XPSME�JO�XIJDI�FYUSB�OBUJPOBM�HFP�FDPOPNJD�GPSDFT�
EJDUBUF�OBUJPOBM�FDPOPNJD�QPMJDJFT��8JUI�JOUFSOBUJPOBMJ[BUJPO
�OBUJPOBM�HPWFSONFOUT�MPTF�
NBOZ�PG�UIFJS�USBEJUJPOBM�MFWFST�PG�FDPOPNJD�DPOUSPM�w��

0O�UIF�PUIFS�IBOE
�UIF�JNQBDU�PG�UIF�FNFSHFODF�PG�HMPCBMJ[FE
�RVBTJ�VOJWFSTBM�DPOEJ�
UJPOT�PG�UIF�JOUFSOBUJPOBM�FDPOPNJD�FOWJSPONFOU�JT�CZ�OP�NFBOT�VOJGPSN��%J
FSFOU DPVO�
USJFT�BOE�SFHJPOT�BSF�RVJUF�EJ
FSFOUMZ B
FDUFE CZ TVDI DPOEJUJPOT
 XJUI UIF DPOTFRVFODF
PG�GVSUIFS�EJ
FSFOUJBUJPOPG EFWFMPQNFOUQPUFOUJBM�jF DPVOUSJFT PG&BTU�"TJB�BSF�JODSFBT�
JOHMZ�TPQIJTUJDBUFE�FDPOPNJFT
�BCMF�UP�BDDFTT�QVCMJD�BOE�QSJWBUF�DBQJUBM�NBSLFUT�BOE�UP�BU�
USBDU�QSJWBUF�JOWFTUNFOU��.PTU�-BUJO�"NFSJDBO�DPVOUSJFT�IBWF�TVDDFFEFE�JO�SFmOJOH UIFJS
PCKFDUJWFT�GPS�FDPOPNJD�NBOBHFNFOU
�SFEFmOJOH UIF SPMF PG HPWFSONFOU JO UIF FDPOPNZ

UIFSFCZ�PQFOJOH�UIF�XBZ�UPXBSET�SFMZJOH�PO�UIF�QSJWBUF�TFDUPS�HSPXUI
�EFTQJUF�DPOUJOVPVT�
QSPCMFNT�PG�FYUFSOBM�EFCU�BOE�JOUFSOBM�TUSVDUVSBM�EFmDJUT� jF DPVOUSJFT PG &BTUFSO�&V�
SPQF
�XIJDI�IBWF�OFWFS�CFFO�vVOEFSEFWFMPQFEw�JO�UIF�USBEJUJPOBM�TFOTF�CVU�IBE�UP�SFBEKVTU�
BO�PCTPMFUF
�EJTUPSUFE�FDPOPNJD�TZTUFN
�IBWF�NPSF�PS�MFTT�TVDDFTTGVMMZ�NBOBHFE�UIF�FDP�
OPNJD�USBOTGPSNBUJPO���jF EFWFMPQNFOU PG UIF .JEEMF�&BTU
�QPUFOUJBMMZ�JO�QPTTFTTJPO�PG�
BMM�IVNBO�BOE�OBUVSBM�SFTPVSDFT
�JT�PCTUSVDUFE�CZ�QPMJUJDBM�	BOE�DVMUVSBM 
�DJSDVNTUBODFT��
'JOBMMZ
�"GSJDB�TFFNT�UP�CF�UIF�MPTFS�PG�UIF�HBNF
�EVF�UP�XFBL�JOTUJUVUJPOT
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BOE�FEVDBUJPO�TFSWJDFT
�DJWJM�XBST
�BSNFE�DPOnJDUT
 BOE MJNJUFE QSPTQFDUT GPS HSPXUI����
&YQPSUFST�PG�BHSJDVMUVSBM�PS�PUIFS�QSJNBSZ�SFTPVSDFT�IBWF�B�QBSUJDVMBSMZ�EJ�DVMU QPTJUJPO�
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PQJOH�DPVOUSJFT�UISPVHI�*.'�DPOEJUJPOBMMZ�BOE�UIF�)*1$�JOJUJBUJWF����BOE��
�QSPUFDUJPO�PG�
UIF�FOWJSPONFOU�BT�EFmOFE JO UIF QSPUPDPMT PG 4UPDLIPMN
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PCKFDUJWFT�BOE�UIF�DSJUFSJB�PG�vHPPE�HPWFSOBODFw��jJT JNQMJFT BMTP UIBU UIF TIBSF PG P�DJBM
EFWFMPQNFOU�BTTJTUBODF�JO�UPUBM�USBOTGFST�GSPN�JOEVTUSJBMJ[FE�UP�EFWFMPQJOH�DPVOUSJFT�XBT�
SFEVDFE�GSPN����QFSDFOU�JO������UP����QFSDFOU�JO�����
�SFQSFTFOUJOH�KVTU���QFSDFOU�PG�UIF�
UPUBM�FYQPSU�FBSOJOHT�	�����CJMMJPO�64���JO�����
�PG�UIBU�DPVOUSJFT��jF TIBSF PG P�DJBM EF�
WFMPQNFOU�BJE�JO�UPUBM�QVCMJD�BOE�QSJWBUF�USBOTGFST�UP�UIF�TP�DBMMFE�jJSE8PSME DPVOUSJFT
BNPVOUFE�JO�UIF�MBTU�ZFBST�UP���UP���QFSDFOU�JO�BWFSBHF
�CFJOH�UIJT�mHVSF BT IJHI BT �� UP ��
QFSDFOU�JO�UIF�DBTF�PG�UIF�MFBTU�EFWFMPQJOH�DPVOUSJFT��jF NBKPS QBSU PG EFWFMPQNFOU BJE
BOE�QSJWBUF�JOWFTUNFOUT�XBT
�IPXFWFS��EJSFDUFE�UP����PS����DPVOUSJFT�	$IJOB
�*OEJB
�&HZQU
�
FUD�
�CFDBVTF�PG�SFBTPOT�PG�QPMJUJDBM�BOE�FDPOPNJD�JOUFSFTUT�PG�UIF�EPOPST��*OEFQFOEFOUMZ�
GSPN�BJE�BOE�GSPN�OBUJPOBM�QPMJDJFT
�UIF�EFWFMPQNFOU�HBQ�JT�JODSFBTJOH�

4PNF�GBMMBDJFT

8IFO�UIF�UIFPSFUJDBM�GPVOEBUJPOT�CFHJO�UP�DSVNCMF
�BMM�DFSUBJOUZ�FWBQPSBUFT�BT�UP�XIP�
TIPVME� CF� TVQQPSUFE
� XIZ� BOE� IPX��jF DPOTFRVFODF PG UIF UIFPSZ WBDVVN JT UIBU
UIF�NFBOT�FOE� SFMBUJPOTIJQ� EJTTPMWFT� XJUIJO� B� DPOUFYU� PG� QPMJUJDBM� JOUFSFTUT� BOE� UIF�
DPSSFTQPOEJOH�nPX PG GVOET� jF PVUDPNF
 UIFSFGPSF
 JT BO VQHSBEJOH PG UIF XFJHIU
BOE�UIF�XFJHIUJOH�PG�UIF�GVOET�UIFNTFMWFT
�B�TJUVBUJPO�JO�XIJDI�SFBM�QVSQPTFT�CFDPNF�
FWFS�NPSF�CMVSSFE�XIJMF
�CZ�DPOUSBTU
�UIF�PCKFDUJWF�DPOTUSBJOUT�JNQPTFE�CZ�UIF�BWBJMBCMF�
GVOET�CFDPNF�FWFS�DMFBSFS�BOE�IBWF�BO�JODSFBTJOHMZ�EFDJTJWF�JNQBDU�PO�UIF�EFDJTJPO�
NBLJOH� QSPDFTT�� "OZPOF� FOHBHFE� JO� UIF� mFME PG EFDJTJPO�NBLJOH GPS EFWFMPQNFOU
PCKFDUJWFT�DBOOPU�IBWF�GBJMFE�UP�OPUJDF�UIBU�UIF�NFBOT�FOE�SFMBUJPOTIJQ�IBT�JOEFFE�CFFO�
MBSHFMZ�JOWFSUFE�IFSF�� JU� JT�UIF�GVOET�BOE�UIFJS�BMMPDBUJPO�GPS�UIBU� MFHJUJNBUF�QVSQPTFT�
NVTU�CF�TPVHIU�BOE�QSFTFOUFE��

jF F
PSUT UP QSPNPUF EFWFMPQNFOU BSF
 UIFSFGPSF
 GSFRVFOUMZ FYIBVTUFE JO UIF FMBCP�
SBUJPO�PG�FWFS�OFX�JOUFSWFOUJPO�UFDIOJRVFT��JOnBUJOH CVEHFUT
 NPSF QSPKFDUT
 NPSF EJ
FS�
FOUJBUFE�DSJUFSJB
�CFUUFS�QMBOOJOH
�JNQSPWFE�BDDPVOUJOH
�NPSF�F�DJFOU JNQMFNFOUBUJPO

NPSF�BUUFOUJWF�GPMMPX�VQ�BDUJPO
�NPSF�BDDVSBUF�JOGPSNBUJPO�TZTUFNT
�NPSF�TPQIJTUJDBUFE�
GPSFDBTUJOH�UFDIOJRVFT
�CFUUFS�USBJOFE�QFSTPOOFM
�NPSF�F
FDUJWF JOUFHSBUJPO
 NPSF BUUFO�
UJWF�QSPHSFTT�DPOUSPM
�CFUUFS�DPPSEJOBUJPO
�HSFBUFS�DPNNJUNFOU����"�CJU�NPSF�PG�FWFSZ�
UIJOH
�FWFSZUIJOH�UP�CF�NBEF�B�CJU�CFUUFS��"O�BEEJUJWF�BOE�EJWJTJWF�QSJODJQMF�JO�B�XPSME�PG�
MPHBSJUINT�BOE�OPO�MJOFBS�QSPDFTTFT��jF DPSF PG UIFNBUUFS JTNFSFMZ UIF GVUJMJUZ PG USZJOH
UP�SFQBJS�UIF�XPSME�XJUI�UIF�UPPMT�BWBJMBCMF��jFEFWFMPQNFOUQPMJDZ JOTUSVNFOU BQQMJDBCMF
SFMBUFT�UP�UIF�DPNQMFYJUZ�PG�UIF�EFWFMPQNFOU�QSPCMFN�JO�B�NBOOFS�DPNQBSBCMF�UP�%FNBS�
DBUFT�BUPN�UIFPSZ�UP�UIF�RVBOUVN�QIZTJDT�PG�UIF�$PQFOIBHFO�TDIPPM�������

"MM�UIJT�JNQMJFT�UIF�GBMMBDZ�UIBU�mOBODJBM USBOTGFST JO GPSN PG EFWFMPQNFOU BTTJTUBODF
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