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.BOVFM�EF�MˏVUJMJTBUFVS
4UPQ
"QQVZF[�TVS�MF�CPVUPO�j�4UPQ�z�QPVS�TUPQQFS�MF�GPODUJPOOFNFOU�FO�DPVST�

7#�����4&�	NPE§MF�BMMPOH¨
7#�����43�	NPE§MF�SPOE
 1PTU¨SJFVS�/FUUPZBHF���JNQVMTJPOT
��"QQVZF[�TVS�MF�CPVUPO�j�1PTUFSJPS���3IZUIN�z�QPVS�RVF�MB�GPODUJPO�EF���OFUUPZBHF�EV�QPTU¨SJFVS�TˏBDUJWF���"QQVZF[�EF�OPVWFBV�TVS�DF�CPVUPO���EVSBOU�MˏVUJMJTBUJPO�EF�DFUUF�GPODUJPO���BO�EˏBDUJWFS�DFMMF�EV�OFUUPZBHF�����JNQVMTJPOT�
;POF�JOUJNF�EF�MB�GFNNF�/FUUPZBHF���JNQVMTJPOT
��"QQVZF[�TVS�MF�CPVUPO�j�'FNJOJOF���3IZUIN�z�QPVS�RVF�MB�GPODUJPO�EF���OFUUPZBHF�JOUJNF�EF�MB�GFNNF�TˏBDUJWF���"QQVZF[�EF�OPVWFBV�TVS�DF�CPVUPO���EVSBOU�MˏVUJMJTBUJPO�EF�DFUUF�GPODUJPO���BO�EˏBDUJWFS�DFMMF�EV�OFUUPZBHF�����JNQVMTJPOT�
/FUUPZBHF�UVSCP
��"QQVZF[�TVS�MF�CPVUPO�j�5VSCP�8BTI����z�QPVS�RVF�MB�GPODUJPO�EF�OFUUPZBHF�U���VSCP�TˏBDUJWF���-F�KFU�QBSU�EF�MB�QSFTTJPO�EˏFBV�MB�QMVT���GBJCMF�
5FNQ¨SBUVSF�EF�MˏFBV5FNQ¨SBUVSF�EV�TJ§HF5FNQ¨SBUVSF�EF�T¨DIBHF
��-B�UFNQ¨SBUVSF�EF�MˏFBV�	8BUFS�UFNQ�
����EV�TJ§HF�	4FBU�UFNQ�
�FU�EF�T¨DIBHF����	%SZ�UFNQ�
�TPOU�S¨HMBCMFT�TVS������OJWFBVY�
����������CBTTF�����NPZFOOF�����IBVUF�������������o$�������������o$��������������o$
/FUUPZBHF�EF�MB�CVTF
��7PVT�QPVWF[�OFUUPZFS�MB�CVTF�FO����BQQVZBOU�TVS�MF�CPVUPO���j�/P[[MF�$MFBOJOH�z�
/FUUPZBHF�EV�QPTU¨SJFVS���/FUUPZBHF�EF�MB�[POF�JOUJNF�EF�MB�GFNNF
"QQVZF[�TVS�MFT�CPVUPOT�DPSSFTQPOEBOU�QPVS�BDUJWFS�MFT�GPODUJPOT�4J�WPVT�BQQVZF[�EF�OPVWFBV�TVS�MFT�CPVUPOT�MFVS�GPODUJPOOFNFOU�TˏBSS©UFSB�
4¨DIBHF�	%SZ

��"QQVZF[�TVS�MF�CPVUPO�QPVS�BDUJWFS���MB�GPODUJPO����4J�WPVT�BQQVZF[�EF�OPVWFBV�TVS�MF���CPVUPO�TPO�GPODUJPOOFNFOU�TˏBSS©UFSB�

4¨DIBHF�	%SZ

6UJMJTF[�MF�T¨DIBHF�BQS§T�BWPJS�VUJMJT¨�MB�GPODUJPO�EF�MBWBHF��&TTVZF[�MˏFBV�BWFD�EV�QBQJFS���UPJMFUUF�BWBOU�EˏVUJMJTFS�MB�GPODUJPO���EF�T¨DIBHF�QPVS�VO�VTBHF�BHS¨BCMF�
1SFTTJPO�EF�MˏFBV1PTJUJPO�EF�MB�CVTF
��-B�QSFTTJPO�EF�MˏFBV�	8BUFS�1SFTTVSF
��FU�MB�QPTJUJPO�EF�MB�CVTF�	/P[[MF���1PTJUJPO
�TPOU�S¨HMBCMFT�TVS���OJWFBVY�
3¨HMBHFT�EF�MB�QSFTTJPO�EF�MˏFBV�FU�EF�MB�QPTJUJPO�EF�MB�CVTF
��-B�QSFTTJPO�EF�MˏFBV�	8BUFS�QSFTTVSF
���FU�MB�QPTJUJPO�EF�MB�CVTF�	/P[[MF�QPTJUJPO
���TPOU�S¨HMBCMFT�TVS���OJWFBVY�
1MVT�GBCJMF�������������������������������������1MVT�GPSU

-VNJ§SF�-&%
-FT�MBNQFT���EJPEFT�-&%�TˏBMMVNFOU�EBOT�MFT�UPJMFUUFT�BWFD�VOF�MVFVS�DIBMFVSFVTF�

%¨TPEPSJTBUJPO�BVUPNBUJRVF
��-F�S¨HMBHF�QBS�E¨GBVU�EV�QSPEVJU����E¨TPEPSJTBOU�FTU�UPVKPVST�BDUJW¨����TVS�MB�E¨TPEPSJTBUJPO�BVUPNBUJRVF���-PSTRVF�MˏVUJMJTBUFVS�TˏBTTPJU�TVS�MF����TJ§HF	E¨UFDU¨�QBS�MF�DBQUFVS�EV�TJ§HF
����MB�E¨TPEPSJTBUJPO�BVUPNBUJRVF����TˏBDUJWF�FU�TF�NFU�FO�NBSDIF�����4J�MˏVUJMJTBUFVS�TF�M§WF�BQS§T�BWPJS����VUJMJT¨�MFT�UPJMFUUFT�	TˏJM�OˏFTU�QBT����E¨UFDU¨�QBS�MF�DBQUFVS�EV�TJ§HF
����DFUUF�GPODUJPO�TFSB�BVUPNBUJRVFNFOU����E¨TBDUJW¨F�BQS§T���NJOVUF�EF����GPODUJPOOFNFOU�
%¨TPEPSJTBUJPO�BVUPNBUJRVF�NBSDIF�BSS©U
4BOT�VUJMJTBUFVS�BTTJT�TVS�MFT�UPJMFUUFT�JM�FTU�QPTTJCMF�EˏBDUJWFS�PV�EF�E¨TBDUJWFS�MB�E¨TPEPSJTBUJPO�BVUPNBUJRVF�FO�BQQVZBOU�TVS�CPVUPO�j�4¨DIBHF�z�RVJ�GBJU�PDF�EF�NJTF�FO�NBSDIF�BSS©U�

5BCMFBV�MBU¨SBM
"MJNFOUBUJPO�	NBSDIF

"QQVZF[�TVS�MF�CPVUPO�QFOEBOU���TFDPOEFT�TJ�WPVT�TPVIBJUF[�¨UFJOESF�MFT�UPJMFUUFT�"QQVZF[�TVS�MF�CPVUPO�TJ�WPVT�TPVIBJUF[�BSS©UFS�MFT�GPODUJPOT�EF�OFUUPZBHF�j�1PTU¨SJFVS�z�FU�j�;POF�JOUJNF�EF�MB�GFNNF�z�BJOTJ�RVF�MB�GPODUJPO�EF�T¨DIBHF�
.PEF�Eˏ¨DPOPNJF�Eˏ¨OFSHJF
4BOT�WPVT�BTTPJS�TVS�MFT�UPJMFUUFT�BQQVZF[�VOF�GPJT�TVS�MF�CPVUPO�j�4UPQ�z�TJUV¨�TVS�MF�UBCMFBV�EF�DPNNBOEF�MBU¨SBM�BO�EˏBDUJWFS�MF�NPEF�Eˏ̈ DPOPNJF�Eˏ̈ OFSHJF�5PVKPVST�TBOT�WPVT�BTTPJS�BQQVZF[�VOF�GPJT�EF�QMVT�TVS�MF�CPVUPO�j�4UPQ�z�QPVS�¨UFJOESF�MF�NPEF�Eˏ̈ DPOPNJF�Eˏ̈ OFSHJF�





4¨DIBHF�	%SZ

6UJMJTF[�MF�T¨DIBHF�BQS§T�BWPJS�VUJMJT¨�MB�GPODUJPO�EF�MBWBHF��&TTVZF[�MˏFBV�BWFD�EV�QBQJFS���UPJMFUUF�BWBOU�EˏVUJMJTFS�MB�GPODUJPO���EF�T¨DIBHF�QPVS�VO�VTBHF�BHS¨BCMF�

%¨TPEPSJTBUJPO�BVUPNBUJRVF�NBSDIF�BSS©U
4BOT�VUJMJTBUFVS�BTTJT�TVS�MFT�UPJMFUUFT�JM�FTU�QPTTJCMF�EˏBDUJWFS�PV�EF�E¨TBDUJWFS�MB�E¨TPEPSJTBUJPO�BVUPNBUJRVF�FO�BQQVZBOU�TVS�CPVUPO�j�4¨DIBHF�z�RVJ�GBJU�PDF�EF�NJTF�FO�NBSDIF�BSS©U�

.BOVFM�EF�MˏVUJMJTBUFVS
7#�����4&�	NPE§MF�BMMPOH¨
7#�����43�	NPE§MF�SPOE
7#�����8�	NPE§MF�BMMPOH¨
7#�����8�	NPE§MF�SPOE
 1PTU¨SJFVS�/FUUPZBHF���JNQVMTJPOT

��"QQVZF[�TVS�MF�CPVUPO�j�1PTUFSJPS���3IZUIN�z�QPVS�RVF�MB�GPODUJPO�EF���OFUUPZBHF�EV�QPTU¨SJFVS�TˏBDUJWF���"QQVZF[�EF�OPVWFBV�TVS�DF�CPVUPO���EVSBOU�MˏVUJMJTBUJPO�EF�DFUUF�GPODUJPO���BO�EˏBDUJWFS�DFMMF�EV�OFUUPZBHF�����JNQVMTJPOT�
;POF�JOUJNF�EF�MB�GFNNF�/FUUPZBHF���JNQVMTJPOT
��"QQVZF[�TVS�MF�CPVUPO�j�'FNJOJOF���3IZUIN�z�QPVS�RVF�MB�GPODUJPO�EF���OFUUPZBHF�JOUJNF�EF�MB�GFNNF�TˏBDUJWF���"QQVZF[�EF�OPVWFBV�TVS�DF�CPVUPO���EVSBOU�MˏVUJMJTBUJPO�EF�DFUUF�GPODUJPO���BO�EˏBDUJWFS�DFMMF�EV�OFUUPZBHF�����JNQVMTJPOT�
/FUUPZBHF�UVSCP
��"QQVZF[�TVS�MF�CPVUPO�j�5VSCP�8BTI����z�QPVS�RVF�MB�GPODUJPO�EF�OFUUPZBHF�U���VSCP�TˏBDUJWF���-F�KFU�QBSU�EF�MB�QSFTTJPO�EˏFBV�MB�QMVT���GBJCMF�
5FNQ¨SBUVSF�EF�MˏFBV5FNQ¨SBUVSF�EV�TJ§HF
��-B�UFNQ¨SBUVSF�EF�MˏFBV�	8BUFS�UFNQ�
���FU�EV�TJ§HF�	4FBU�UFNQ�
�TPOU�S¨HMBCMFT���TVS���OJWFBVY�
������������������������������IBVUF��������������o$��
������������������������������NPZFOOF������o$�����
������������������������������CBTTF��������������o$�������
��������/FUUPZBHF�EF�MB�CVTF
��7PVT�QPVWF[�OFUUPZFS�MB�CVTF�FO����BQQVZBOU�TVS�MF�CPVUPO���j�/P[[MF�$MFBOJOH�z�

4501�	"33�5
���108&3�	."3$)&

��"QQVZF[�TVS�MF�CPVUPO�j�4UPQ�z�QPVS�TUPQQFS�MF�GPODUJPOOFNFOU�FO�DPVST���4J�WPVT�BQQVZF[�TVS�MF�CPVUPO�j�4UPQ�z�QFOEBOU�QMVT�EF���TFDPOEFT�DFMB�E¨TBDUJWFSB�MˏBMJNFOUBUJPO�EFT�UPJMFUUFT��"QQVZF[�EF�

3¨HMBHFT�EF�MB�QSFTTJPO�EF�MˏFBV�FU�EF�MB�QPTJUJPO�EF�MB�CVTF
��-B�QSFTTJPO�EF�MˏFBV�	8BUFS�QSFTTVSF
���FU�MB�QPTJUJPO�EF�MB�CVTF�	/P[[MF�QPTJUJPO
���TPOU�S¨HMBCMFT�TVS���OJWFBVY�
���������������������������������������1MVT�GBCJMF�������������������������������������

���������������������������������������1MVT�GPSU

-VNJ§SF�-&%
-FT�MBNQFT���EJPEFT�-&%�TˏBMMVNFOU�EBOT�MFT�UPJMFUUFT�BWFD�VOF�MVFVS�DIBMFVSFVTF�
%¨TPEPSJTBUJPO�BVUPNBUJRVF	TBVG�QPVS�MFT�NPE§MFT�7#�����4&�FU�7#�����43

-FT�MBNQFT���EJPEFT�-&%�TˏBMMVNFOU�EBOT�MFT�UPJMFUUFT�BWFD�VOF�MVFVS�DIBMFVSFVTF�

.PEF�Eˏ¨DPOPNJF�Eˏ¨OFSHJF
��-FT�UFNQ¨SBUVSFT�EF�MˏFBV�FU�EV�TJ§HF���TPOU�Y¨FT�����o$�FO�NPEF�Eˏ̈ DPOPNJF���Eˏ̈ OFSHJF�BVUPNBUJRVF���-F�NPEF�E�¨DPOPNJF�E�¨OFSHJF�TF���E¨TBDUJWF�MPSTRVF�M�VUJMJTBUFVS�T�BTTPJU�TVS���MF�TJ§HF��-FT�UFNQ¨SBUVSFT�EF�M�FBV�FU�EV���TJ§HF�SFWJFOOFOU�TFMPO�MB�DPOHVSBUJPO���DIPJTJF�QBS�MˏVUJMJTBUFVS�
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