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CƛƭŜ bǳƳōŜǊψψψψψψ 

 
 
 
 

bL/Y9[ !{L! /hwthw!¢Lhb 
ό/ƻƳǇŀƴȅΩǎ Cǳƭƭ bŀƳŜύ 

 
 
 

нуǘƘ CƭƻƻǊ b!/ ¢ƻǿŜǊΣ онƴŘ {ǘǊŜŜǘΣ 
.ƻƴƛŦŀŎƛƻ Dƭƻōŀƭ /ƛǘȅΣ ¢ŀƎǳƛƎ /ƛǘȅ 

ό/ƻƳǇŀƴȅΩǎ !ŘŘǊŜǎǎύ 
 
 

Ҍсо н ууфн сссф κ Ҍсо н тттт тснн 
ό¢ŜƭŜǇƘƻƴŜ bǳƳōŜǊǎύ 

 
 

5ŜŎŜƳōŜǊ ом 
όCƛǎŎŀƭ ¸ŜŀǊ 9ƴŘƛƴƎύ 

όƳƻƴǘƘ ϧ Řŀȅύ 
 
 

{9/ CƻǊƳ мтπv vǳŀǊǘŜǊƭȅ wŜǇƻǊǘ 
CƻǊƳ ¢ȅǇŜ 

 
 

ψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψ 
!ƳŜƴŘƳŜƴǘ 5ŜƭŜƎŀǘƛƻƴ όLŦ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜύ 

 
 
 

CƻǊ ǘƘŜ {ƛȄ aƻƴǘƘǎ 9ƴŘŜŘ 
WǳƴŜ олΣ нлнс 

tŜǊƛƻŘ 9ƴŘŜŘ 5ŀǘŜ 
 

ψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψψ 
ό{ŜŎƻƴŘŀǊȅ [ƛŎŜƴǎŜ ¢ȅǇŜ ŀƴŘ CƛƭŜ bǳƳōŜǊύ 



{9/¦wL¢L9{ !b5 9·/I!bD9 /haaL{{Lhb 
 

{9/ Chwa мтπv 
 

v¦!w¢9w[¸ w9thw¢ t¦w{¦!b¢ ¢h {9/¢Lhb мт hC ¢I9 {9/¦wL¢L9{  
w9D¦[!¢Lhb /h59 !b5 {w/ w¦[9 мтόнύό.ύ ¢I9w9¦b59w 

 
мΦ CƻǊ ǘƘŜ ǉǳŀǊǘŜǊƭȅ ǇŜǊƛƻŘ ŜƴŘŜŘΥ    W¦b9 олΣ нлнс 
нΦ {9/ LŘŜƴǘƛŦƛŎŀǘƛƻƴ bǳƳōŜǊΥ      /{нллуммрол 
оΦ .Lw ¢ŀȄ LŘŜƴǘƛŦƛŎŀǘƛƻƴ bƻΦΥ       ллтπлурπмфмπллл 
пΦ 9ȄŀŎǘ ƴŀƳŜ ƻŦ ƛǎǎǳŜǊ ŀǎ ǎǇŜŎƛŦƛŜŘ ƛƴ ƛǘǎ ŎƘŀǊǘŜǊΥ bL/Y9[ !{L! /hwthw!¢Lhb 
рΦ tǊƻǾƛƴŎŜΣ /ƻǳƴǘǊȅ ƻǊ ƻǘƘŜǊ ƧǳǊƛǎŘƛŎǘƛƻƴ ƻŦ ƛƴŎƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴ ƻǊ ƻǊƎŀƴƛȊŀǘƛƻƴΥ  tIL[LttLb9{ 
сΦ LƴŘǳǎǘǊȅ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀǘƛƻƴ /ƻŘŜΥ                          ό{9/ ¦ǎŜ hƴƭȅύ 
тΦ !ŘŘǊŜǎǎ ƻŦ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ƻŦŦƛŎŜ      tƻǎǘŀƭ /ƻŘŜ 

нуǘƘ CƭƻƻǊ b!/ ¢ƻǿŜǊΣ онƴŘ {ǘǊŜŜǘΣ    мсоп 
.ƻƴƛŦŀŎƛƻ Dƭƻōŀƭ /ƛǘȅΣ ¢ŀƎǳƛƎ /ƛǘȅ 

уΦ LǎǎǳŜǊϥǎ ǘŜƭŜǇƘƻƴŜ ƴǳƳōŜǊΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀǊŜŀ ŎƻŘŜΥ Ҍсо н ууфн сссф κ Ҍсо н тттт тснн 
фΦ CƻǊƳŜǊ ƴŀƳŜΣ ŦƻǊƳŜǊ ŀŘŘǊŜǎǎΣ ŀƴŘ ŦƻǊƳŜǊ ŦƛǎŎŀƭ ȅŜŀǊΣ ƛŦ ŎƘŀƴƎŜŘ ǎƛƴŎŜ ƭŀǎǘ ǊŜǇƻǊǘΦ 

bκ! 
млΦ {ŜŎǳǊƛǘƛŜǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ǇǳǊǎǳŀƴǘ ǘƻ {ŜŎǘƛƻƴǎ у ŀƴŘ мн ƻŦ ǘƘŜ {w/Σ ƻǊ {ŜŎΦ п ŀƴŘ у ƻŦ ǘƘŜ w{! 
 

      ¢ƛǘƭŜ ƻŦ 9ŀŎƘ /ƭŀǎǎ bǳƳōŜǊ ƻŦ {ƘŀǊŜǎ ƻŦ /ƻƳƳƻƴ {ǘƻŎƪ hǳǘǎǘŀƴŘƛƴƎ 
ŀƴŘ !Ƴƻǳƴǘ ƻŦ 5Ŝōǘ hǳǘǎǘŀƴŘƛƴƎ 

 /ƻƳƳƻƴ {ǘƻŎƪ           моΣфомΣмнрΣлфп ǎƘŀǊŜǎ 
 {ƘƻǊǘ ŀƴŘ [ƻƴƎπǘŜǊƳ 5Ŝōǘǎ        tƘǇммΣнуоΦс Ƴƛƭƭƛƻƴ   
  
ммΦ !ǊŜ ŀƴȅ ƻǊ ŀƭƭ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ǎŜŎǳǊƛǘƛŜǎ ƭƛǎǘŜŘ ƻƴ ŀ {ǘƻŎƪ 9ȄŎƘŀƴƎŜΦ 
 ¸Ŝǎ ώ · ϐ       bƻ  ώ  ϐ 
  
 LŦ ȅŜǎΣ ǎǘŀǘŜ ǘƘŜ ƴŀƳŜ ƻŦ ǎǳŎƘ ǎǘƻŎƪ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƭŀǎǎŜǎ ƻŦ ǎŜŎǳǊƛǘƛŜǎ ƭƛǎǘŜŘ ǘƘŜǊŜƛƴΥ 
  tIL[LttLb9 {¢h/Y 9·/I!bD9       /haahb {¢h/Y   
 
мнΦ /ƘŜŎƪ ǿƘŜǘƘŜǊ ǘƘŜ ƛǎǎǳŜǊΥ 

όŀύ Ƙŀǎ ŦƛƭŜŘ ŀƭƭ ǊŜǇƻǊǘǎ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ōŜ ŦƛƭŜŘ ōȅ {ŜŎǘƛƻƴ мт ƻŦ ǘƘŜ {w/ ŀƴŘ {w/ wǳƭŜ мтΦм ǘƘŜǊŜǳƴŘŜǊ ƻǊ {ŜŎǘƛƻƴ 
мм ƻŦ ǘƘŜ w{! ŀƴŘ w{! wǳƭŜ ммόŀύπм ǘƘŜǊŜǳƴŘŜǊΣ ŀƴŘ {ŜŎǘƛƻƴǎ нс ŀƴŘ мпм ƻŦ ¢ƘŜ /ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴ /ƻŘŜ ƻŦ ǘƘŜ 
tƘƛƭƛǇǇƛƴŜǎ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊŜŎŜŘƛƴƎ ǘǿŜƭǾŜ όмнύ ƳƻƴǘƘǎ όƻǊ ŦƻǊ ǎǳŎƘ ǎƘƻǊǘŜǊ ǇŜǊƛƻŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀƴǘ ǿŀǎ 
ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ŦƛƭŜ ǎǳŎƘ ǊŜǇƻǊǘǎύΤ 

 
  ¸Ŝǎ  ώ·ϐ  bƻ  ώ  ϐ  
  
 όōύ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǎǳŎƘ ŦƛƭƛƴƎ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ Ǉŀǎǘ ƴƛƴŜǘȅ όфлύ ŘŀȅǎΦ 
 
  ¸Ŝǎ  ώ·ϐ        bƻ  ώ  ϐ  
 

 





bL/Y9[ !{L! /hwthw!¢Lhb 
мтπv v¦!w¢9w[¸ w9thw¢ 

W¦b9 олΣ нлнс 



¢!.[9 hC /hb¢9b¢{ tŀƎŜ bƻΦ 
 
t!w¢ L ς CLb!b/L![ LbChwa!¢Lhb  

 
LǘŜƳ !Φ CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ м ς н 

  {ǳƳƳŀǊȅ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ LƴŎƻƳŜ ŦƻǊ ǘƘŜ {ƛȄ aƻƴǘƘǎ 9ƴŘŜŘ    
   WǳƴŜ олΣ нлнс ŀƴŘ нлнр     

 {ǳƳƳŀǊȅ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ CƛƴŀƴŎƛŀƭ tƻǎƛǘƛƻƴ ŀǎ ŀǘ  
  WǳƴŜ олΣ нлнс ŀƴŘ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнр  
 {ǳƳƳŀǊȅ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ /ŀǎƘ Cƭƻǿǎ ŦƻǊ ǘƘŜ {ƛȄ aƻƴǘƘǎ 9ƴŘŜŘ 
  WǳƴŜ олΣ нлнс ŀƴŘ нлнр   
 
LǘŜƳ .Φ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘϥǎ 5ƛǎŎǳǎǎƛƻƴ ŀƴŘ !ƴŀƭȅǎƛǎ ƻŦ CƛƴŀƴŎƛŀƭ /ƻƴŘƛǘƛƻƴ ŀƴŘ 
wŜǎǳƭǘǎ ƻŦ hǇŜǊŀǘƛƻƴǎ н ς мн 

 
t!w¢ LL ς CLb!b/L![ {h¦b5b9{{ Lb5L/!¢hw{      мо 
 
{LDb!¢¦w9{  
 
Lb59· ¢h CLb!b/L![ {¢!¢9a9b¢{  



м μ t ŀ Ǝ Ŝ  

t!w¢ L ς CLb!b/L![ LbChwa!¢Lhb 

LǘŜƳ !Φ CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ 
 
¢ƘŜ ¦ƴŀǳŘƛǘŜŘ LƴǘŜǊƛƳ /ƻƴŘŜƴǎŜŘ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŀǎ ŀǘ WǳƴŜ олΣ нлнс όǿƛǘƘ 
/ƻƳǇŀǊŀǘƛǾŜ !ǳŘƛǘŜŘ {ǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻŦ CƛƴŀƴŎƛŀƭ tƻǎƛǘƛƻƴ ŀǎ ŀǘ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнрύ ŀƴŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎƛȄπƳƻƴǘƘ 
ǇŜǊƛƻŘ ŜƴŘŜŘ WǳƴŜ олΣ нлнс ŀƴŘ нлнр ŀǊŜ ƘŜǊŜǘƻ ŀǘǘŀŎƘŜŘΦ ¢Ƙƛǎ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǘƘŜ ōŀƭŀƴŎŜǎ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ 
/ƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ƛǘǎ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎΩ όŎƻƭƭŜŎǘƛǾŜƭȅ ǊŜŦŜǊǊŜŘ ǘƻ ŀǎ ǘƘŜ DǊƻǳǇύ ŀƴŘ Ŝǉǳƛǘȅ ǎƘŀǊŜ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜǘ ƭƻǎǎ ƻŦ 
ŀƴ ŀǎǎƻŎƛŀǘŜΦ 
 
¢ƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘŀōƭŜǎ ǎŜǘ ŦƻǊǘƘ ǘƘŜ ǎǳƳƳŀǊȅ ŦƛƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎƛȄπƳƻƴǘƘ ǇŜǊƛƻŘ ŜƴŘŜŘ  
WǳƴŜ олΣ нлнс ŀƴŘ нлнр ŀƴŘ ŀǎ ŀǘ WǳƴŜ олΣ нлнс ŀƴŘ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнрΥ 
 

{ǳƳƳŀǊȅ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ LƴŎƻƳŜ 
 

 CƻǊ ǘƘŜ {ƛȄ aƻƴǘƘǎ 9ƴŘŜŘ WǳƴŜ ол LƴŎǊŜŀǎŜ 
ό5ŜŎǊŜŀǎŜύ 

tŜǊŎŜƴǘ 
 нлнс нлнр LƴŎ ό5ŜŎύ 
 όLƴ ¢ƘƻǳǎŀƴŘǎύ  

     
wŜǾŜƴǳŜǎ         tҐмтΣлнлΣтнр        tҐммΣтуоΣмпу tҐрΣнотΣртт пп҈ 
/ƻǎǘǎ όрΣуффΣсруύ όрΣрруΣпсоύ         опмΣмфр с҈ 
hǇŜǊŀǘƛƴƎ ŜȄǇŜƴǎŜǎ  όоΣфлпΣфррύ  όнΣсфлΣоотύ     мΣнмпΣсму пр҈ 
CƛƴŀƴŎŜ ƛƴŎƻƳŜ             мфсΣууп             нртΣолс          όслΣпннύ πно҈ 
CƛƴŀƴŎŜ ŜȄǇŜƴǎŜǎ όмусΣоофύ όннлΣмнуύ          όооΣтуфύ πмр҈ 
9ǉǳƛǘȅ ƛƴ ƴŜǘ ƭƻǎǎ ƻŦ ŀƴ ŀǎǎƻŎƛŀǘŜ όофΣпснύ όмппΣрпоύ        όмлрΣлумύ πто҈ 
hǘƘŜǊ ƛƴŎƻƳŜ π ƴŜǘ                      нсрΣооп                      тнмΣптс        όпрсΣмпнύ πсо҈ 
tǊƻǾƛǎƛƻƴ ŦƻǊ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ                   όмΣттрΣпууύ                  όмΣмнлΣрфмύ         српΣуфт ру҈ 
bŜǘ ƛƴŎƻƳŜ             tҐрΣсттΣлпм                 tҐоΣлнтΣусу  tҐнΣспфΣмто ут҈ 
     
bŜǘ ƛƴŎƻƳŜ ŀǘǘǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻΥ     
 9ǉǳƛǘȅ ƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ǇŀǊŜƴǘ                tҐпΣлрсΣмнф                tҐнΣлфуΣлтп   tҐмΣфруΣлрр фо҈ 
 bƻƴπŎƻƴǘǊƻƭƭƛƴƎ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ                  мΣснлΣфмн                  фнфΣтфп       сфмΣмму тп҈ 
            tҐрΣсттΣлпм                 tҐоΣлнтΣусу   tҐнΣспфΣмто ут҈ 
     

 
{ǳƳƳŀǊȅ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ CƛƴŀƴŎƛŀƭ tƻǎƛǘƛƻƴ 

 
 WǳƴŜ олΣ  

нлнс 
ό¦ƴŀǳŘƛǘŜŘύ 

5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ 
нлнр 

ό!ǳŘƛǘŜŘύ 
LƴŎǊŜŀǎŜ 

ό5ŜŎǊŜŀǎŜύ 
tŜǊŎŜƴǘ  
LƴŎ ό5ŜŎύ 

 όLƴ ¢ƘƻǳǎŀƴŘǎύ  
     
/ǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ  tҐнсΣмрсΣрму  tҐнрΣслтΣпсф           tҐрпфΣлпф н҈ 
bƻƴŎǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ птΣфссΣстр ппΣрслΣрпн        оΣплсΣмоо у҈ 
¢ƻǘŀƭ ŀǎǎŜǘǎ tҐтпΣмноΣмфо tҐтлΣмсуΣлмм        tҐоΣфррΣмун с҈ 
     
/ǳǊǊŜƴǘ ƭƛŀōƛƭƛǘƛŜǎ tҐмнΣтмсΣмтр tҐмлΣуфтΣмлт        tҐмΣумфΣлсу мт҈ 
bƻƴŎǳǊǊŜƴǘ ƭƛŀōƛƭƛǘƛŜǎ ммΣнфтΣтнн ммΣппнΣнфу         όмппΣртсύ πм҈ 
9ǉǳƛǘȅ ŀǘǘǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ Ŝǉǳƛǘȅ 
 ƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ǇŀǊŜƴǘ пмΣфнрΣумт офΣтмуΣурр           нΣнлсΣфсн с҈ 
bƻƴπŎƻƴǘǊƻƭƭƛƴƎ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ уΣмуоΣптф уΣмлфΣтрм                тоΣтну м҈ 
¢ƻǘŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǘƛŜǎ ŀƴŘ Ŝǉǳƛǘȅ tҐтпΣмноΣмфо    tҐтлΣмсуΣлмм         tҐоΣфррΣмун с҈ 
     



 
н μ t ŀ Ǝ Ŝ  

{ǳƳƳŀǊȅ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ /ŀǎƘ Cƭƻǿǎ 
 

 CƻǊ ǘƘŜ {ƛȄ aƻƴǘƘǎ 9ƴŘŜŘ  
WǳƴŜ ол LƴŎǊŜŀǎŜ 

ό5ŜŎǊŜŀǎŜύ 
tŜǊŎŜƴǘ 

 нлнс нлнр LƴŎ ό5ŜŎύ 
 όLƴ ¢ƘƻǳǎŀƴŘǎύ  

     
bŜǘ ŎŀǎƘ Ŧƭƻǿǎ ŦǊƻƳ όǳǎŜŘ ƛƴύΥ     
 hǇŜǊŀǘƛƴƎ ŀŎǘƛǾƛǘƛŜǎ               tҐтΣофтΣорс            tҐнΣпуоΣттф     tҐпΣфмоΣртт мфу҈ 
 LƴǾŜǎǘƛƴƎ ŀŎǘƛǾƛǘƛŜǎ              όоΣспнΣуфтύ           όмΣмлфΣстлύ       нΣрооΣннт нну҈ 
 CƛƴŀƴŎƛƴƎ ŀŎǘƛǾƛǘƛŜǎ                όсΣнсмΣтфсύ                όслΣфрлύ        сΣнллΣупс млмтп҈ 
bŜǘ ƛƴŎǊŜŀǎŜ όŘŜŎǊŜŀǎŜύ ƛƴ ŎŀǎƘ 
 ŀƴŘ ŎŀǎƘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ 

                                 
όнΣрлтΣоотύ 

            
            мΣомоΣмрф        όоΣунлΣпфсύ πнфм҈ 

/ŀǎƘ ŀƴŘ ŎŀǎƘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎΣ 
 ōŜƎƛƴƴƛƴƎ 

       
             мтΣртпΣосу 

        
           мнΣфорΣнтн 

     
        пΣсофΣлфс ос҈ 

/ŀǎƘ ŀƴŘ ŎŀǎƘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎΣ ŜƴŘ            tҐмрΣлстΣлом          tҐмпΣнпуΣпом   tҐумуΣслл с҈ 
 
LǘŜƳ .Φ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘϥǎ 5ƛǎŎǳǎǎƛƻƴ ŀƴŘ !ƴŀƭȅǎƛǎ ƻŦ CƛƴŀƴŎƛŀƭ /ƻƴŘƛǘƛƻƴ ŀƴŘ wŜǎǳƭǘǎ ƻŦ hǇŜǊŀǘƛƻƴǎ 
 
w9{¦[¢{ hC ht9w!¢Lhb{ 
¢ƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŘƛǎŎǳǎǎƛƻƴ ŀƴŘ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ŀǊŜ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ǳƴŀǳŘƛǘŜŘ ƛƴǘŜǊƛƳ ŎƻƴŘŜƴǎŜŘ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ 
ŦƛƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎƛȄ ƳƻƴǘƘǎ ŜƴŘŜŘ WǳƴŜ олΣ нлнс ŀƴŘ нлнрΣ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ƛƴ ŎƻƴŦƻǊƳƛǘȅ ǿƛǘƘ 
tƘƛƭƛǇǇƛƴŜ !ŎŎƻǳƴǘƛƴƎ {ǘŀƴŘŀǊŘǎ опΣ LƴǘŜǊƛƳ CƛƴŀƴŎƛŀƭ wŜǇƻǊǘƛƴƎ ŀƴŘ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ƘŜǊŜƛƴΣ ŀƴŘ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ 
ǊŜŀŘ ƛƴ ŎƻƴƧǳƴŎǘƛƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘƻǎŜ ǳƴŀǳŘƛǘŜŘ ƛƴǘŜǊƛƳ ŎƻƴŘŜƴǎŜŘ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ŦƛƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΦ 
  
{ƛȄ ƳƻƴǘƘǎ ŜƴŘŜŘ WǳƴŜ олΣ нлнс ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǿƛǘƘ ǎƛȄ ƳƻƴǘƘǎ ŜƴŘŜŘ WǳƴŜ олΣ нлнр 
 
wŜǾŜƴǳŜǎ 
 

 нлнс нлнр 
           όLƴ ¢ƘƻǳǎŀƴŘǎύ 
{ŀƭŜ ƻŦ ƻǊŜ ŀƴŘ ƭƛƳŜǎǘƻƴŜ tҐмрΣпосΣпру tҐмлΣсрпΣотс 
{ŀƭŜ ƻŦ ǇƻǿŜǊ мΣмлрΣмоп сруΣосо 
{ŜǊǾƛŎŜǎ птфΣмоо птлΣплф 
 tҐмтΣлнлΣтнр tҐммΣтуоΣмпу 

 
wŜǾŜƴǳŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнс ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ tҐрΣнотΦс ƳƛƭƭƛƻƴΣ ƻǊ пп҈Σ ǘƻ tҐмтΣлнлΦт Ƴƛƭƭƛƻƴ ŦǊƻƳ  
tҐммΣтуоΦм Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ нлнрΦ 
 
{ŀƭŜ ƻŦ hǊŜ  
wŜǾŜƴǳŜǎ ŦǊƻƳ ƻǊŜ ǎŀƭŜǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ пр҈Σ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ŘǊƛǾŜƴ ōȅ ǘƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ŀǾŜǊŀƎŜ 
ƻǊŜ ǎŀƭŜ ǇǊƛŎŜǎΣ ǎŀƭŜǎ ǾƻƭǳƳŜ ŦǊƻƳ ƻǇŜǊŀǘƛƴƎ ƳƛƴŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŘŜǇǊŜŎƛŀǘƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ tƘƛƭƛǇǇƛƴŜ ǇŜǎƻ ŀƎŀƛƴǎǘ 
ǘƘŜ ¦{ ŘƻƭƭŀǊΣ ǿƘƛŎƘ ŦŀǾƻǊŀōƭȅ ŀŦŦŜŎǘŜŘ ǇŜǎƻπŘŜƴƻƳƛƴŀǘŜŘ ǊŜǾŜƴǳŜǎΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ƻǇŜǊŀǘƛƴƎ ƳƛƴŜǎ ǎƻƭŘ ŀ ǘƻǘŀƭ ƻŦ уΦср Ƴƛƭƭƛƻƴ ǿŜǘ ƳŜǘǊƛŎ ǘƻƴǎ ό²a¢ύ ƻŦ ƴƛŎƪŜƭ ƻǊŜ ƛƴ ǘƘŜ 
ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнсΣ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘƛƴƎ ŀ мл҈ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ŦǊƻƳ тΦур Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢ ǎƻƭŘ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ 
¢ƘŜ ǿŜƛƎƘǘŜŘ ŀǾŜǊŀƎŜ ǎŀƭŜǎ ǇǊƛŎŜ ƻŦ ƴƛŎƪŜƭ ƻǊŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ но҈ ǘƻ ϷнфΦнрκ²a¢ ŦǊƻƳ ϷноΦутκ²a¢ ƛƴ 
ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ Lƴ ŀŘŘƛǘƛƻƴΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǊŜŀƭƛȊŜŘ ŀƴ ŀǾŜǊŀƎŜ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ǊŀǘŜ ƻŦ tҐслΦурκ¦{Ϸ 
ŦǊƻƳ ǘƘŜǎŜ ƴƛŎƪŜƭ ƻǊŜ ǎŀƭŜǎΣ ŀƴ у҈ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ŦǊƻƳ tҐрсΦптκ¦{Ϸ ȅŜŀǊπƻƴπȅŜŀǊΦ 
 



 
о μ t ŀ Ǝ Ŝ  

Lƴ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнсΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŜȄǇƻǊǘŜŘ пΦтс Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢ ƻŦ ǎŀǇǊƻƭƛǘŜ ŀƴŘ ƭƛƳƻƴƛǘŜ ƻǊŜ ŀǘ ŀƴ 
ŀǾŜǊŀƎŜ ǇǊƛŎŜ ƻŦ ϷпнΦусκ²a¢ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǿƛǘƘ оΦфн Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢ ŜȄǇƻǊǘŜŘ ŀǘ ŀƴ ŀǾŜǊŀƎŜ ǇǊƛŎŜ ƻŦ 
ϷоуΦомκ²a¢ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ Lƴ ŀŘŘƛǘƛƻƴΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŘŜƭƛǾŜǊŜŘ оΦуу Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢ ƻŦ 
ƭƛƳƻƴƛǘŜ ƻǊŜ ǘƻ ǘƘŜ /ƻǊŀƭ .ŀȅ ŀƴŘ ¢ŀƎŀƴƛǘƻ IƛƎƘπtǊŜǎǎǳǊŜ !ŎƛŘ [ŜŀŎƘ όIt![ύ Ǉƭŀƴǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ 
нлнсΣ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ оΦфо Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƛƴ нлнрΦ ¢ƘŜ ŀǾŜǊŀƎŜ ǇǊƛŎŜ ŦƻǊ ǘƘŜǎŜ 
ŘŜƭƛǾŜǊƛŜǎ ǿŀǎ ϷуΦлт ǇŜǊ ǇƻǳƴŘ ƻŦ ǇŀȅŀōƭŜ ƴƛŎƪŜƭΣ ǳǇ ŦǊƻƳ ϷсΦфс ǇŜǊ ǇƻǳƴŘ ƛƴ нлнрΦ 9ȄǇǊŜǎǎŜŘ ƛƴ ¦{Ϸ 
ǇŜǊ ²a¢Σ ŘŜƭƛǾŜǊƛŜǎ ǘƻ ǘƘŜ ǘǿƻ It![ Ǉƭŀƴǘǎ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ϷмнΦрт ƛƴ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнс ŀƴŘ ϷфΦпо ƛƴ ǘƘŜ 
ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнрΦ 
 
.ȅ ƳƛƴŜΣ ǘƘŜ wƛƻ ¢ǳōŀ ƳƛƴŜ ŜȄǇƻǊǘŜŘ мΦнс Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢ ƻŦ ǎŀǇǊƻƭƛǘŜ ƻǊŜ ŀƴŘ ŘŜƭƛǾŜǊŜŘ мΦнс Ƴƛƭƭƛƻƴ 
²a¢ ƻŦ ƭƛƳƻƴƛǘŜ ƻǊŜ ǘƻ ǘƘŜ /ƻǊŀƭ .ŀȅ ǇǊƻŎŜǎǎƛƴƎ Ǉƭŀƴǘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнсΦ Lƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ 
ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΣ ǘƘŜ ƳƛƴŜ ǎƻƭŘ мΦпт Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢ ƻŦ ǎŀǇǊƻƭƛǘŜ ƻǊŜ ŀƴŘ мΦоо Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢ ƻŦ ƭƛƳƻƴƛǘŜ ƻǊŜ ǘƻ ǘƘŜ 
/ƻǊŀƭ .ŀȅ ǇǊƻŎŜǎǎƛƴƎ ǇƭŀƴǘΦ 
 
aŜŀƴǿƘƛƭŜΣ ǘƘŜ ¢ŀƎŀƴƛǘƻ ƳƛƴŜ ŜȄǇƻǊǘŜŘ мΦсп Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢ ƻŦ ǎŀǇǊƻƭƛǘŜ ƻǊŜ ŀƴŘ ŘŜƭƛǾŜǊŜŘ нΦпп Ƴƛƭƭƛƻƴ 
²a¢ ƻŦ ƭƛƳƻƴƛǘŜ ƻǊŜ ǘƻ ǘƘŜ ¢ŀƎŀƴƛǘƻ ǇǊƻŎŜǎǎƛƴƎ Ǉƭŀƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнсΦ ¢Ƙƛǎ ŎƻƳǇŀǊŜǎ ǿƛǘƘ  
мΦмс Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢ ƻŦ ǎŀǇǊƻƭƛǘŜ ƻǊŜ ŜȄǇƻǊǘŜŘ ŀƴŘ нΦпу Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢ ƻŦ ƭƛƳƻƴƛǘŜ ƻǊŜ ŘŜƭƛǾŜǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 
¢ŀƎŀƴƛǘƻ ǇǊƻŎŜǎǎƛƴƎ Ǉƭŀƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇΩǎ IƛƴŀǘǳŀƴΣ /ŀƎŘƛŀƴŀƻΣ ŀƴŘ 5ƛƴŀǇƛƎǳŜ ƳƛƴŜǎ ŜȄǇƻǊǘŜŘ лΦус Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢Σ лΦтл Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢Σ 
ŀƴŘ лΦол Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢Σ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŜƭȅΣ ƻŦ ǎŀǇǊƻƭƛǘŜ ŀƴŘ ƭƛƳƻƴƛǘŜ ƻǊŜ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнсΣ 
ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǿƛǘƘ лΦрт Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢Σ лΦрм Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢Σ ŀƴŘ лΦнм Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢Σ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŜƭȅΣ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ 
ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнрΦ !ǎƛŘŜ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ƭƛƳƻƴƛǘŜ ƻǊŜ ŘŜƭƛǾŜǊƛŜǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ wƛƻ ¢ǳōŀ ƳƛƴŜΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ /ŀƎŘƛŀƴŀƻ 
ŀƴŘ 5ƛƴŀǇƛƎǳŜ ƳƛƴŜǎ ŀƭǎƻ ŘŜƭƛǾŜǊŜŘ ŀ ǘƻǘŀƭ ƻŦ лΦму Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢ ƻŦ ƭƛƳƻƴƛǘŜ ƻǊŜ ǘƻ ǘƘŜ /ƻǊŀƭ .ŀȅ 
ǇǊƻŎŜǎǎƛƴƎ Ǉƭŀƴǘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнсΦ Lƴ ŎƻƳǇŀǊƛǎƻƴΣ лΦмн Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢ ǿŀǎ ŘŜƭƛǾŜǊŜŘ ōȅ ǘƘŜ 
DǊƻǳǇΩǎ /ŀƎŘƛŀƴŀƻ ƳƛƴŜ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнрΦ 
 
{ŀƭŜ ƻŦ [ƛƳŜǎǘƻƴŜ 
[ƛƳŜǎǘƻƴŜ ŘŜƭƛǾŜǊƛŜǎ ǘƻ /ƻǊŀƭ .ŀȅ bƛŎƪŜƭ /ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴ ό/.b/ύ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ р҈ ƛƴ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнсΦ 
/ƻƴǎŜǉǳŜƴǘƭȅΣ ǊŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ƭƛƳŜǎǘƻƴŜ ǎŀƭŜǎ ŀƭǎƻ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ р҈ ǘƻ tҐсмΦс Ƴƛƭƭƛƻƴ ŦǊƻƳ tҐсрΦм Ƴƛƭƭƛƻƴ 
ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ǇŜǊƛƻŘ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ 
 
{ŀƭŜ ƻŦ tƻǿŜǊ 
wŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ǇƻǿŜǊ ǎŀƭŜǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ су҈ ǘƻ tҐмΣмлрΦм Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнс ŦǊƻƳ  
tҐсруΦп Ƴƛƭƭƛƻƴ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ ¢Ƙƛǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǿŀǎ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ŘǊƛǾŜƴ ōȅ ƘƛƎƘŜǊ ƎŜƴŜǊŀǘƛƻƴ ǾƻƭǳƳŜΣ 
ǇŀǊǘƛŎǳƭŀǊƭȅ ŦǊƻƳ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ǎƻƭŀǊ ǇƻǿŜǊ ǇƭŀƴǘǎΣ ǿƘƛŎƘ ǊƻǎŜ ŦǊƻƳ мнтΦло Ƴƛƭƭƛƻƴ ƪƛƭƻǿŀǘǘπƘƻǳǊ όƪ²Ƙύ 
ǘƻ нмоΦмф Ƴƛƭƭƛƻƴ ƪ²ƘΦ ¢Ƙƛǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ŦƻƭƭƻǿŜŘ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜǘƛƻƴ ŀƴŘ ŜƴŜǊƎƛȊŀǘƛƻƴ ƻŦ {ŀƴ LǎƛŘǊƻ {ƻƭŀǊ 
tƻǿŜǊ tǊƻƧŜŎǘ ό{L{t tǊƻƧŜŎǘύ ƛƴ hŎǘƻōŜǊ нлнр ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻƴǘƛƴǳŜŘ ǊŀƳǇπǳǇ ƻŦ ƛǘǎ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎ 
ƛƴ нлнсΦ Lƴ ŀŘŘƛǘƛƻƴΣ ǘƘŜ ȅŜŀǊπƻƴπȅŜŀǊ ŀǾŜǊŀƎŜ ŜŦŦŜŎǘƛǾŜ ǇǊƛŎŜ ŦǊƻƳ ǊŜƴŜǿŀōƭŜ ǎƻǳǊŎŜǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ о҈ 
ǘƻ tҐпΦрсκƪ²Ƙ ŦǊƻƳ tҐпΦппκƪ²ƘΣ ǿƘƛƭŜ ǘƘŜ ŀǾŜǊŀƎŜ ŜŦŦŜŎǘƛǾŜ ǇǊƛŎŜ ŦǊƻƳ ŘƛŜǎŜƭ ǇƻǿŜǊ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ нл҈ 
ǘƻ tҐноΦууκƪ²Ƙ ŦǊƻƳ tҐмфΦунκƪ²ƘΦ 
 
{ŜǊǾƛŎŜǎ  
{ŜǊǾƛŎŜ ǊŜǾŜƴǳŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ tҐуΦт ƳƛƭƭƛƻƴΣ ƻǊ н҈Σ ǘƻ tҐптфΦм Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнс ŦǊƻƳ  
tҐптлΦп Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ ¢Ƙƛǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǿŀǎ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ŀǘǘǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ŀŘŘƛǘƛƻƴŀƭ 
ŀƴŎƛƭƭŀǊȅ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ōȅ wƛƻ ¢ǳōŀ bƛŎƪŜƭ aƛƴƛƴƎ /ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴ όw¢bύ ǘƻ /.b/Σ ǿƘƛŎƘ ƻŦŦǎŜǘ ǘƘŜ 
ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ƭƻǿŜǊ ǾƻƭǳƳŜ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ƘŀƴŘƭŜŘ ōȅ /5¢b {ŜǊǾƛŎŜǎ /ƻƳǇŀƴȅ LƴŎΦ ŀƴŘ ¢ŀƎŀƴƛǘƻ aƛƴƛƴƎ 
/ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴ ό¢a/ύ ǘƻ /.b/Σ ¢ŀƎŀƴƛǘƻ It![ bƛŎƪŜƭ /ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴ ό¢Ib/ύΣ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛǊŘπǇŀǊǘȅ 
ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘΦ 



 
п μ t ŀ Ǝ Ŝ  

/ƻǎǘǎ 
/ƻǎǘǎ ǿŜƴǘ ǳǇ ōȅ с҈Σ ƻǊ tопмΦн ƳƛƭƭƛƻƴΣ ŦǊƻƳ tрΣрруΦр Ƴƛƭƭƛƻƴ ǘƻ tрΣуффΦт ƳƛƭƭƛƻƴΦ 
 

 нлнс нлнр 
             όLƴ ¢ƘƻǳǎŀƴŘǎύ 
/ƻǎǘ ƻŦ ǎŀƭŜǎ  tҐрΣнсфΣрос tҐрΣлнрΣттф 
tƻǿŜǊ ƎŜƴŜǊŀǘƛƻƴ  попΣнрм нфтΣонл 
{ŜǊǾƛŎŜǎ  мфрΣутм норΣосп 
 tҐрΣуффΣсру tҐрΣрруΣпсо 

 
/ƻǎǘ ƻŦ {ŀƭŜǎ 
/ƻǎǘ ƻŦ ǎŀƭŜǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ р҈Σ ƻǊ tнпоΦу ƳƛƭƭƛƻƴΣ ǘƻ tрΣнсфΦр Ƴƛƭƭƛƻƴ ŦǊƻƳ tрΣлнрΦу Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ 
ǇŜǊƛƻŘ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǿŀǎ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ŘǊƛǾŜƴ ōȅ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǊ ǾƻƭǳƳŜ ƻŦ ƻǊŜ ǎƻƭŘ ŀƴŘ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ 
ƳƛƴƛƴƎ ŀƴŘ ǇǊƻŘǳŎǘƛƻƴ ŀŎǘƛǾƛǘƛŜǎ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘΦ Lƴ ŀŘŘƛǘƛƻƴΣ ŦǳŜƭ Ŏƻǎǘǎ ǊƻǎŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀƴǘƭȅ ȅŜŀǊπƻƴπ
ȅŜŀǊΣ ǿƘƛƭŜ ƭƻŎŀƭ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǘŀȄŜǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǊ ǊŜǾŜƴǳŜ ōŀǎŜΦ  
 
/ƻǎǘ ƻŦ tƻǿŜǊ DŜƴŜǊŀǘƛƻƴ 
¢ƘŜ Ŏƻǎǘ ƻŦ ǇƻǿŜǊ ƎŜƴŜǊŀǘƛƻƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ пс҈ ǘƻ tпопΦо Ƴƛƭƭƛƻƴ ŦǊƻƳ tнфтΦо ƳƛƭƭƛƻƴΦ ¢Ƙƛǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜ 
ǿŀǎ ŘǊƛǾŜƴ ōȅ ŀŘŘƛǘƛƻƴŀƭ ŎŀǇŀŎƛǘȅ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜǘƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {L{t tǊƻƧŜŎǘ ƛƴ hŎǘƻōŜǊ нлнрΦ Lƴ 
ŀŘŘƛǘƛƻƴΣ ǘƘŜ ǊŜŎŜƛǇǘ ƻŦ ǘƘŜ tǊƻǾƛǎƛƻƴŀƭ !ǳǘƘƻǊƛǘȅ ǘƻ hǇŜǊŀǘŜ ŦƻǊ tƘŀǎŜ п! π тн ƳŜƎŀǿŀǘǘǎ όa²ύ ƻŦ 
Wƻōƛƴπ{vaΣ LƴŎΦΩǎ όW{Lύ {ƻƭŀǊ tƻǿŜǊ tǊƻƧŜŎǘ ǊŜǎǳƭǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƳƳŜƴŎŜƳŜƴǘ ƻŦ ŘŜǇǊŜŎƛŀǘƛƻƴ ƻƴ ǘƘŜ 
ǇƭŀƴǘΩǎ ŎƻƴǎǘǊǳŎǘƛƻƴ Ŏƻǎǘǎ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƛƴ Wǳƭȅ нлнрΦ  
 
/ƻǎǘ ƻŦ {ŜǊǾƛŎŜǎ 
/ƻǎǘǎ ƻŦ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ мт҈Σ ǘƻ tмфрΦф Ƴƛƭƭƛƻƴ ŦǊƻƳ tнорΦп ƳƛƭƭƛƻƴΣ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŀ о҈ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ 
ǘƘŜ ǾƻƭǳƳŜ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ƘŀƴŘƭŜŘΦ  
 
hǇŜǊŀǘƛƴƎ 9ȄǇŜƴǎŜǎ  
 

 нлнс нлнр 
              όLƴ ¢ƘƻǳǎŀƴŘǎύ 
{ƘƛǇǇƛƴƎ ŀƴŘ ƭƻŀŘƛƴƎ Ŏƻǎǘǎ tҐмΣспнΣмлл tҐмΣлруΣслс 
9ȄŎƛǎŜ ǘŀȄŜǎ ŀƴŘ ǊƻȅŀƭǘƛŜǎ  мΣотуΣфлу унлΣфнт 
DŜƴŜǊŀƭ ŀƴŘ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŜ  умуΣлпн ттсΣпоф 
aŀǊƪŜǘƛƴƎ срΣфлр опΣоср 
 tҐоΣфлпΣфрр tҐнΣсфлΣоот 

 
{ƘƛǇǇƛƴƎ ŀƴŘ [ƻŀŘƛƴƎ /ƻǎǘǎ 
{ƘƛǇǇƛƴƎ ŀƴŘ ƭƻŀŘƛƴƎ Ŏƻǎǘǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ рр҈Σ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ŘǳŜ ǘƻ ƘƛƎƘŜǊ [ŀƴŘƛƴƎ /ǊŀŦǘ ¢ǊŀƴǎǇƻǊǘ ŀƴŘ 
ƭƻŀŘƛƴƎ ŎƻǎǘǎΣ ŀǎ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎ ŀǘ ŎŜǊǘŀƛƴ ƳƛƴŜǎ ŎƻƳƳŜƴŎŜŘ ŀǎ ŜŀǊƭȅ ŀǎ aŀǊŎƘ нлнсΣ ŀƴŘ ŘǳŜ ǘƻ ƛƴŎǊŜŀǎŜ 
ƛƴ ƻǊŜ ŜȄǇƻǊǘǎΦ hǘƘŜǊ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛƴƎ ŦŀŎǘƻǊǎ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ŀ то҈ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ŦǳŜƭ ŎƻƴǎǳƳǇǘƛƻƴ Ŏƻǎǘǎ ǇŜǊ ƭƛǘŜǊΣ 
ŀŘŘƛǘƛƻƴŀƭ ǎŜǊǾƛŎŜ ŦŜŜǎ ŦƻǊ ǳƴŘŜǊǿŀǘŜǊ ƛƴǎǇŜŎǘƛƻƴǎΣ ŀƴŘ ƘƛƎƘŜǊ ŘŜǇǊŜŎƛŀǘƛƻƴ ŀǊƛǎƛƴƎ ŦǊƻƳ ƴŜǿ ŀǎǎŜǘǎ 
ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜǘƛƻƴ ƻŦ 5ƛƴŀǇƛƎǳŜ aƛƴƛƴƎ /ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴΩǎ ό5a/ύ ŎŀǳǎŜǿŀȅ ǊŜǇŀƛǊǎ ƛƴ {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнрΦ     
 
9ȄŎƛǎŜ ¢ŀȄŜǎ ŀƴŘ wƻȅŀƭǘƛŜǎ 
9ȄŎƛǎŜ ǘŀȄŜǎ ŀƴŘ ǊƻȅŀƭǘƛŜǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ су҈ ǘƻ tҐмΣотуΦф Ƴƛƭƭƛƻƴ ŦǊƻƳ tҐунлΦф ƳƛƭƭƛƻƴΦ ¢Ƙƛǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǿŀǎ 
ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ŘǊƛǾŜƴ ōȅ ǎǳōǎǘŀƴǘƛŀƭƭȅ ƘƛƎƘŜǊ ǊŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ƴƛŎƪŜƭ ƻǊŜ ǎŀƭŜǎΣ ǇŀǊǘƛŎǳƭŀǊƭȅ ŦǊƻƳ ǘƘŜ {ǳǊƛƎŀƻ 
ƳƛƴŜǎ π ¢ŀƎŀƴƛǘƻΣ Iƛƴŀǘǳŀƴ ŀƴŘ /ŀƎŘƛŀƴŀƻΦ ¢ƘŜǎŜ ƳƛƴŜǎ ŀƭǎƻ Ǉŀȅ ŀ р҈ Ǌƻȅŀƭǘȅ ǘƻ ǘƘŜ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ 



 
р μ t ŀ Ǝ Ŝ

ōŜŎŀǳǎŜ ǘƘŜƛǊ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŀǊŜŀǎ ŀǊŜ ƭƻŎŀǘŜŘ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ {ǳǊƛƎŀƻ aƛƴŜǊŀƭ wŜǎŜǊǾŀǘƛƻƴΦ Lƴ ŀŘŘƛǘƛƻƴΣ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ 
ǘƘŜ ǊŜŦƻǊƳǎ ǘƻ ǘƘŜ ƳƛƴƛƴƎ ŦƛǎŎŀƭ ǊŜƎƛƳŜΣ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŀǊŜŀǎ ƻǳǘǎƛŘŜ ƳƛƴŜǊŀƭ ǊŜǎŜǊǾŀǘƛƻƴǎ ōŜŎŀƳŜ ǎǳōƧŜŎǘ 
ǘƻ Ǌƻȅŀƭǘȅ ǘŀȄŜǎ ŀƴŘ ǘƘƛǎ ŀǇǇƭƛŜǎ ǘƻ ƻǳǊ wƛƻ ¢ǳōŀΣ aŀƴƛŎŀƴƛ ŀƴŘ 5ƛƴŀǇƛƎǳŜ ƳƛƴŜǎΦ  
 
DŜƴŜǊŀƭ ŀƴŘ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŜ  
DŜƴŜǊŀƭ ŀƴŘ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŜ ŜȄǇŜƴǎŜǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ р҈ ǘƻ tҐумуΦл Ƴƛƭƭƛƻƴ ŦǊƻƳ tҐттсΦп Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴ ǘƘŜ 
ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ ¢Ƙƛǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǿŀǎ Ƴŀƛƴƭȅ ŀǘǘǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ŀƴƴǳŀƭ ƳŜǊƛǘ ƛƴŎǊŜŀǎŜǎΣ ŀŘŘƛǘƛƻƴŀƭ 
ōŜƴŜŦƛǘǎ ǇŀƛŘΣ ƘƛƎƘŜǊ ƭƻŎŀƭ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǘŀȄŜǎΣ ŀƴŘ ǘŀȄ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘǎΦ Lǘ ǿŀǎ ŀƭǎƻ ŘǊƛǾŜƴ ōȅ ƘƛƎƘŜǊ ǎǇƻƴǎƻǊǎƘƛǇ 
ŎƻǎǘǎΣ ǇŀǊǘƛŎǳƭŀǊƭȅ ǘƘƻǎŜ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǎǇƻǊǘǎ ŀƴŘ ǎǘǳŘŜƴǘ ŀŎǘƛǾƛǘƛŜǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƘƛƎƘŜǊ ǎƻŦǘǿŀǊŜ ƭƛŎŜƴǎŜ Ŏƻǎǘǎ 
ŘǳŜ ǘƻ ŜŀǊƭƛŜǊ ǊŜƴŜǿŀƭǎ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ IƻǿŜǾŜǊΣ ǘƘŜǎŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜǎ ǿŜǊŜ ǇŀǊǘƛŀƭƭȅ 
ƻŦŦǎŜǘ ōȅ ƭƻǿŜǊ ŘŜǇǊŜŎƛŀǘƛƻƴ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ŘƛǎǇƻǎŀƭ ƻŦ ǘƘŜ ŀƛǊŎǊŀŦǘ ƛƴ 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнр ŀƴŘ ƭƻǿŜǊ 
ŎƻƴǎǳƭǘŀƴŎȅ ŦŜŜǎ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ǇŜǊƛƻŘΦ   
 
aŀǊƪŜǘƛƴƎ 
aŀǊƪŜǘƛƴƎ Ŏƻǎǘǎ Ŏƻƴǎƛǎǘ ƻŦ ŎƻƳƳƛǎǎƛƻƴǎ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ǎƻƭŜƭȅ ŀǎ ŀ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƻŦ /ŀƎŘƛŀƴŀƻ aƛƴƛƴƎ 
/ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴΩǎ ό/a/ύ ǊŜǾŜƴǳŜΦ ¢ƘŜǎŜ Ŏƻǎǘǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ фн҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΣ 
ƛƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ фн҈ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ /a/Ωǎ ǊŜǾŜƴǳŜΦ 
 
CƛƴŀƴŎŜ LƴŎƻƳŜ 
5ŜǎǇƛǘŜ ŀ нт҈ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ŀǾŜǊŀƎŜ ŎŀǎƘ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘǎ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ǇŜǊƛƻŘΣ ŦƛƴŀƴŎŜ ƛƴŎƻƳŜ 
ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ но҈ ǘƻ tмфсΦф Ƴƛƭƭƛƻƴ ŦǊƻƳ tҐнртΦо ƳƛƭƭƛƻƴΦ ¢Ƙƛǎ ŘŜŎƭƛƴŜ ǿŀǎ ŀǘǘǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ƭƻǿŜǊ ǎƘƻǊǘπ
ǘŜǊƳ ŎŀǎƘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǊŀǘŜǎΣ ǿƘƛŎƘ ŀǾŜǊŀƎŜŘ ŀǊƻǳƴŘ оΦлл҈ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ǇŜǊƛƻŘ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǿƛǘƘ 
ŀǇǇǊƻȄƛƳŀǘŜƭȅ оΦфл҈ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ 
 
CƛƴŀƴŎŜ 9ȄǇŜƴǎŜǎ 
CƛƴŀƴŎŜ ŜȄǇŜƴǎŜǎ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ мр҈ ƛƴ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнсΣ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ Ŧǳƭƭ ǊŜǇŀȅƳŜƴǘ ƻŦ 
ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ƭƻŀƴǎ ƻŦ b!/ 9ƴŜǊƎȅΣ LƴŎΦ όb9LΣ ŦƻǊƳŜǊƭȅ 9ƳŜǊƎƛƴƎ tƻǿŜǊ LƴŎΦύΣ 5a/ ŀƴŘ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ 
/ƻƳǇŀƴȅ ŦǊƻƳ {ŜŎǳǊƛǘȅ .ŀƴƪ /ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴ ό{./ύΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ ǇŀǊǘƛŀƭ ǊŜǇŀȅƳŜƴǘ ƻŦ b9LΩǎ ƭƻŀƴǎ ŦǊƻƳ 
wƛȊŀƭ /ƻƳƳŜǊŎƛŀƭ .ŀƴƪƛƴƎ /ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴ όw/./ύΦ  
 
9ǉǳƛǘȅ ƛƴ bŜǘ [ƻǎǎ ƻŦ ŀƴ !ǎǎƻŎƛŀǘŜ 
9ǉǳƛǘȅ ƛƴ ƴŜǘ ƭƻǎǎ ƻŦ ŀƴ ŀǎǎƻŎƛŀǘŜ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ то҈ ǘƻ tҐофΦр Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнс ŦǊƻƳ  
tҐмппΦр Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ нлнрΣ Ƴŀƛƴƭȅ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ƭƻǿŜǊ ƴŜǘ ƭƻǎǎ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ 
ŀǎǎƻŎƛŀǘŜ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ǇŜǊƛƻŘΦ 
 
hǘƘŜǊ LƴŎƻƳŜ π bŜǘ  
hǘƘŜǊ ƛƴŎƻƳŜ π ƴŜǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ǇŜǊƛƻŘ ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ tҐнсрΦо ƳƛƭƭƛƻƴΣ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀƴǘƭȅ ƭƻǿŜǊ ǘƘŀƴ  
tҐтнмΦр Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ǿŀǎ Ƴŀƛƴƭȅ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ǊŜǾŜǊǎŀƭ ƻŦ ŎǳƳǳƭŀǘƛǾŜ 
ǘǊŀƴǎƭŀǘƛƻƴ ŀŘƧǳǎǘƳŜƴǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛƴ /.b/Σ ǿƘƛŎƘ ǊŜǎǳƭǘŜŘ ƛƴ tҐуллΦр Ƴƛƭƭƛƻƴ ƻŦ ƛƴŎƻƳŜ 
ǊŜŎƻƎƴƛȊŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнрΦ 9ȄŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘƛǎ ƻƴŜπƻŦŦ ǘǊŀƴǎŀŎǘƛƻƴΣ ƻǘƘŜǊ ƛƴŎƻƳŜ π ƴŜǘ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ŎǳǊǊŜƴǘ ǇŜǊƛƻŘ ǿŀǎ ƘƛƎƘŜǊΣ ŘǊƛǾŜƴ ōȅ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ŦƻǊŜƛƎƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜΦ CƻǊŜƛƎƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ǊŜǎǳƭǘǎ 
ƛƳǇǊƻǾŜŘ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀƴǘƭȅ ŦǊƻƳ ŀ ƭƻǎǎ ƻŦ tҐмппΦу Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнр ǘƻ ŀ Ǝŀƛƴ ƻŦ tҐнлфΦп Ƴƛƭƭƛƻƴ 
ƛƴ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ǇŜǊƛƻŘΦ ¢ƘŜ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ǿŀǎ Ƴŀƛƴƭȅ ŀǘǘǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ ŘŜǇǊŜŎƛŀǘƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ tƘƛƭƛǇǇƛƴŜ 
ǇŜǎƻ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ¦{ ŘƻƭƭŀǊ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнсΣ ŘǊƛǾŜƴ ōȅ Ǝƭƻōŀƭ ƳŀǊƪŜǘ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘȅΣ ƎŜƻǇƻƭƛǘƛŎŀƭ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘǎΣ ŀƴŘ ǎƘƛŦǘǎ ƛƴ ƛƴǾŜǎǘƻǊ ǇǊŜŦŜǊŜƴŎŜ ǘƻǿŀǊŘ ¦{ ŘƻƭƭŀǊπŘŜƴƻƳƛƴŀǘŜŘ ŀǎǎŜǘǎΦ 
 
  



 
с μ t ŀ Ǝ Ŝ  

tǊƻǾƛǎƛƻƴ ŦƻǊ LƴŎƻƳŜ ¢ŀȄ 
5ǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ŦŀŎǘƻǊǎ ƳŜƴǘƛƻƴŜŘ ŀōƻǾŜΣ ǇŀǊǘƛŎǳƭŀǊƭȅ ǘƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǊŜǾŜƴǳŜΣ ǘŀȄŀōƭŜ ƛƴŎƻƳŜ ǊƻǎŜ ƛƴ ǘƘŜ 
ŎǳǊǊŜƴǘ ǇŜǊƛƻŘ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ Lƴ ŀŘŘƛǘƛƻƴΣ ŘŜŦŜǊǊŜŘ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ŀǎǎŜǘǎ ǿŜǊŜ 
ǊŜǾŜǊǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ǇŜǊƛƻŘΦ !ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘΣ ǘƘŜ ƴŜǘ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ŦƻǊ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ ру҈Φ  
 
bŜǘ LƴŎƻƳŜ 
!ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ƘƛƎƘŜǊ ƴƛŎƪŜƭ ƻǊŜ ǇǊƛŎŜǎΣ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ƻǊŜ ǎŀƭŜǎ ǾƻƭǳƳŜǎΣ ŦŀǾƻǊŀōƭŜ ŦƻǊŜƛƎƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜ 
ƳƻǾŜƳŜƴǘǎΣ ŀƴŘ ƎǊƻǿǘƘ ƛƴ ǊŜƴŜǿŀōƭŜ ŜƴŜǊƎȅ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎΣ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ƴŜǘ ƛƴŎƻƳŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ 
нлнс ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ ут҈ ǘƻ tрΣсттΦл Ƴƛƭƭƛƻƴ ŦǊƻƳ tоΣлнтΦф Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ !ŦǘŜǊ 
ŀŎŎƻǳƴǘƛƴƎ ŦƻǊ ƴƻƴπŎƻƴǘǊƻƭƭƛƴƎ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎΣ ǘƘŜ ƴŜǘ ƛƴŎƻƳŜ ŀǘǘǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ Ŝǉǳƛǘȅ ƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ 
tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ƭƛƪŜǿƛǎŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ фо҈ ǘƻ tпΣлрсΦм Ƴƛƭƭƛƻƴ ŦǊƻƳ tнΣлфуΦм ƳƛƭƭƛƻƴΦ 
 
{¢!¢9a9b¢ hC CLb!b/L![ th{L¢Lhb 
/ǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ н҈ ǘƻ tҐнсΣмрсΦр Ƴƛƭƭƛƻƴ ŀǎ ŀǘ WǳƴŜ олΣ нлнс ŦǊƻƳ  tҐнрΣслтΦр Ƴƛƭƭƛƻƴ ŀǎ ŀǘ 
5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнрΦ ¢ƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǿŀǎ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ŘǳŜ ǘƻ ƘƛƎƘŜǊ ǘǊŀŘŜ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŀǊƛǎƛƴƎ ŦǊƻƳ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ 
ǎŀƭŜǎΣ ƘƛƎƘŜǊ ƛƴǾŜƴǘƻǊƛŜǎ ǊŜǎǳƭǘƛƴƎ ŦǊƻƳ ƻƴƎƻƛƴƎ ƳƛƴƛƴƎ ŀŎǘƛǾƛǘƛŜǎΣ ŀƴŘ ƛƴŎǊŜŀǎŜǎ ƛƴ ŎǊŜŘƛǘŀōƭŜ 
ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǘŀȄŜǎΣ ŀŘǾŀƴŎŜǎΣ ŘŜǇƻǎƛǘǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǇǊŜǇŀȅƳŜƴǘǎΦ 
 
bƻƴŎǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ у҈ ǘƻ tҐптΣфссΦт Ƴƛƭƭƛƻƴ ŦǊƻƳ tҐппΣрслΦр ƳƛƭƭƛƻƴΣ Ƴŀƛƴƭȅ ŘǳŜ ǘƻ 
ŎƻƴǘƛƴǳƛƴƎ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ нплa² {L{t tǊƻƧŜŎǘ ŀƴŘ tƘŀǎŜ м π тлa² ƻŦ ǘƘŜ /ŀǿŀƎ {ƻƭŀǊ 
tƻǿŜǊ ό/{tύ tǊƻƧŜŎǘΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƻǘƘŜǊ ǇǊƻƧŜŎǘ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜǎ ƛƴŎǳǊǊŜŘ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇΦ Lƴ 
ŀŘŘƛǘƛƻƴΣ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ŀŘǾŀƴŎŜŘ ŀƴ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ¦{ϷмлΦл ƳƛƭƭƛƻƴΣ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ǘƻ tҐсмоΦр ƳƛƭƭƛƻƴΣ 
ƛƴ ŎƻƴƴŜŎǘƛƻƴ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ƻŦ ŀ нл҈ ƳŜƳōŜǊǎƘƛǇ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƛƴ 9ŀǎǘ /ƻǇǇŜǊ tǊƻŘǳŎǘƛƻƴ [[t ό9ŀǎǘ 
/ƻǇǇŜǊύΦ 
 
/ǳǊǊŜƴǘ ƭƛŀōƛƭƛǘƛŜǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ǘƻ tҐмнΣтмсΦн Ƴƛƭƭƛƻƴ ŦǊƻƳ tҐмлΣуфтΦм ƳƛƭƭƛƻƴΣ Ƴŀƛƴƭȅ ŘǳŜ ǘƻ ŎŀǎƘ ŘƛǾƛŘŜƴŘǎ 
ŘŜŎƭŀǊŜŘ ōȅ w¢b ŀƴŘ ¢a/Σ ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ǇŀȅŀōƭŜ ƛƴ Wǳƭȅ нлнсΤ ƘƛƎƘŜǊ ŜȄŎƛǎŜ ǘŀȄŜǎ ŀƴŘ ǊƻȅŀƭǘƛŜǎΤ ƘƛƎƘŜǊ 
ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ƭƛŀōƛƭƛǘƛŜǎ ƻǊ ŀŘǾŀƴŎŜ ŎƻƭƭŜŎǘƛƻƴǎ ŦǊƻƳ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ƘƛƎƘŜǊ ǊŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ƻǊŜ ǎŀƭŜǎΤ 
ŀƴŘ ƘƛƎƘŜǊ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ǇŀȅŀōƭŜΦ ¢ƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǿŀǎ ǇŀǊǘƛŀƭƭȅ ƻŦŦǎŜǘ ōȅ ǘƘŜ Ŧǳƭƭ ǇŀȅƳŜƴǘ ƻŦ b9LΩǎ ƭƻŀƴǎ 
ŦǊƻƳ {./Σ ǘƻǘŀƭƛƴƎ tҐмΣрллΦл ƳƛƭƭƛƻƴΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ǇŀǊǘƛŀƭ ǊŜǇŀȅƳŜƴǘ ƻŦ b9LΩǎ ƭƻŀƴǎ ŦǊƻƳ w/./ ŀƳƻǳƴǘƛƴƎ ǘƻ  
tҐмΣпллΦл ƳƛƭƭƛƻƴΦ  
 
bƻƴŎǳǊǊŜƴǘ ƭƛŀōƛƭƛǘƛŜǎ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ǎƭƛƎƘǘƭȅ ǘƻ tҐммΣнфтΦт Ƴƛƭƭƛƻƴ ŦǊƻƳ tҐммΣппнΦо Ƴƛƭƭƛƻƴ ŘǳŜ ǘƻ ƭƻŀƴ 
ŀƳƻǊǘƛȊŀǘƛƻƴ ǇŀȅƳŜƴǘǎ ƳŀŘŜ ōȅ W{L ŀƴŘ 5a/Φ 
 
9ǉǳƛǘȅΣ ƴŜǘ ƻŦ ƴƻƴπŎƻƴǘǊƻƭƭƛƴƎ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎΣ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ǘƻ tҐпмΣфнрΦу ƳƛƭƭƛƻƴΣ ǊŜŦƭŜŎǘƛƴƎ ǘƘŜ ƴŜǘ ŜŦŦŜŎǘ ƻŦ 
ŎǳǊǊŜƴǘπǇŜǊƛƻŘ ŜŀǊƴƛƴƎǎ ŀƴŘ ŘƛǾƛŘŜƴŘ ǇŀȅƳŜƴǘǎΦ  
 
{¢!¢9a9b¢ hC /!{I C[h²{ 
bŜǘ ŎŀǎƘ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ōȅ ƻǇŜǊŀǘƛƴƎ ŀŎǘƛǾƛǘƛŜǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ǘƻ tҐтΣофтΦп Ƴƛƭƭƛƻƴ ŦǊƻƳ tҐнΣпуоΦу Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴ ǘƘŜ 
ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ŘǊƛǾŜƴ ōȅ ǎǳōǎǘŀƴǘƛŀƭƭȅ ƘƛƎƘŜǊ ƻǇŜǊŀǘƛƴƎ ƛƴŎƻƳŜ 
ŀǊƛǎƛƴƎ ŦǊƻƳ ǎǘǊƻƴƎŜǊ ƴƛŎƪŜƭ ƻǊŜ ǇǊƛŎŜǎ ŀƴŘ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ǎŀƭŜǎ ǾƻƭǳƳŜǎΣ ƛƳǇǊƻǾŜŘ ŎƻƭƭŜŎǘƛƻƴ ƻŦ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎΣ 
ŀƴŘ ǘƘŜ ǘƛƳƛƴƎ ƻŦ ǎŜǘǘƭŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘǊŀŘŜ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǇŀȅŀōƭŜǎΦ  
 
CƻǊ ƛƴǾŜǎǘƛƴƎ ŀŎǘƛǾƛǘƛŜǎΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƛƴŎǳǊǊŜŘ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜǎ ŀƳƻǳƴǘƛƴƎ tҐнΣсппΦм Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ 
ƘŀƭŦ ƻŦ нлнсΣ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀƴǘƭȅ ƘƛƎƘŜǊ ǘƘŀƴ ǘƘŜ tҐмΣосуΦф Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴŎǳǊǊŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ 
нлнрΦ Lƴ ŀŘŘƛǘƛƻƴΣ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ƳŀŘŜ ŀƴ ŀŘǾŀƴŎŜ ǇŀȅƳŜƴǘ ƻŦ ¦{ϷмлΦл ƳƛƭƭƛƻƴΣ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ǘƻ  
tҐсмоΦр ƳƛƭƭƛƻƴΣ ƛƴ ŎƻƴƴŜŎǘƛƻƴ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ƻŦ ŀ нл҈ ƳŜƳōŜǊǎƘƛǇ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƛƴ 9ŀǎǘ /ƻǇǇŜǊΦ Lƴ 



 
т μ t ŀ Ǝ Ŝ  

ŎƻƴǘǊŀǎǘΣ ƛƴǾŜǎǘƛƴƎ ŀŎǘƛǾƛǘƛŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнр ōŜƴŜŦƛǘŜŘ ŦǊƻƳ tҐмΣуроΦп Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴ ǇǊƻŎŜŜŘǎ ŦǊƻƳ 
ǘƘŜ ŘƛǾŜǎǘƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛƴ /.b/Φ 
 
bŜǘ ŎŀǎƘ ǳǎŜŘ ƛƴ ŦƛƴŀƴŎƛƴƎ ŀŎǘƛǾƛǘƛŜǎ ǊŜŦƭŜŎǘŜŘ ŎŀǎƘ ŘƛǾƛŘŜƴŘ ǇŀȅƳŜƴǘǎ ƻŦ tҐнΣтлмΦп Ƴƛƭƭƛƻƴ ŀƴŘ ƭƻŀƴ 
ǊŜǇŀȅƳŜƴǘǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ŀƴŘ ŘŜōǘ ƛǎǎǳŀƴŎŜ ŎƻǎǘǎΣ ƻŦ tҐоΣрррΦп Ƴƛƭƭƛƻƴ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнсΣ 
ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǿƛǘƘ tҐмΣтнтΦп Ƴƛƭƭƛƻƴ ŀƴŘ tҐрΣснпΦс ƳƛƭƭƛƻƴΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŜƭȅΣ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ Lƴ ǘƘŜ 
ǇǊƛƻǊ ȅŜŀǊΣ ŦƛƴŀƴŎƛƴƎ ƻǳǘŦƭƻǿǎ ǿŜǊŜ ǇŀǊǘƭȅ ƻŦŦǎŜǘ ōȅ tҐсΣттфΦр Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴ ƴŜǿ ōƻǊǊƻǿƛƴƎǎ ǊŀƛǎŜŘ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ 
ǘƻ ŦǳƴŘ ǘƘŜ /{t ŀƴŘ {L{t tǊƻƧŜŎǘǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ tҐоуоΦф Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴ Ŝǉǳƛǘȅ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛƻƴǎ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ōȅ 
DǊŜŜƴƭƛƎƘǘ wŜƴŜǿŀōƭŜǎ IƻƭŘƛƴƎǎ LƴŎΦ όDwILύΦ bƻ ŎƻƳǇŀǊŀōƭŜ ŎŀǎƘ Ŝǉǳƛǘȅ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛƻƴǎ ǿŜǊŜ ǊŜŎŜƛǾŜŘ 
ƛƴ нлнсΦ  
 
!ǎ ƻŦ WǳƴŜ олΣ нлнсΣ ŎŀǎƘ ŀƴŘ ŎŀǎƘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ ǎǘƻƻŘ ŀǘ tҐмрΣлстΦл ƳƛƭƭƛƻƴΣ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǿƛǘƘ  
tҐмпΣнпуΦп Ƴƛƭƭƛƻƴ ŀǎ ƻŦ WǳƴŜ олΣ нлнрΦ 
 
Y9¸ t9wChwa!b/9 Lb5L/!¢hw{ 
 
мύ ¢h¢![ aLbLbD /h{¢ t9w ±h[¦a9 {h[5  

¢ƘŜ ǘƻǘŀƭ ƳƛƴƛƴƎ Ŏƻǎǘ ǇŜǊ ǾƻƭǳƳŜ ƻŦ ƻǊŜ ǎƻƭŘ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ŀ Ŏƻǎǘ ǇǊƻŦƛƭŜ ŦƻǊ ŜŀŎƘ ƻǇŜǊŀǘƛƴƎ ƳƛƴŜ ŀƴŘ 
ŀƭƭƻǿǎ ǳǎ ǘƻ ƳŜŀǎǳǊŜ ŀƴŘ ŎƻƳǇŀǊŜ ƻǇŜǊŀǘƛƴƎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǇŜǊ ǳƴƛǘ Ŏƻǎǘǎ 
ŦǊƻƳ ǇŜǊƛƻŘ ǘƻ ǇŜǊƛƻŘΦ  
 
¢ƘŜ ǘƻǘŀƭ ƳƛƴƛƴƎ Ŏƻǎǘ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǘƘŜ Ŏƻǎǘ ƻŦ ǎŀƭŜ ƻŦ ƻǊŜΣ ǎƘƛǇǇƛƴƎ ŀƴŘ ƭƻŀŘƛƴƎ ŎƻǎǘǎΣ ŜȄŎƛǎŜ ǘŀȄŜǎ ŀƴŘ 
ǊƻȅŀƭǘƛŜǎΣ ƎŜƴŜǊŀƭ ŀƴŘ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŜΣ ŀƴŘ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎ ƛƴŎǳǊǊŜŘ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇΦ  
 
¢ƘŜ ŀǾŜǊŀƎŜ ƳƛƴƛƴƎ Ŏƻǎǘ ǇŜǊ ǾƻƭǳƳŜ ƻŦ ƴƛŎƪŜƭ ƻǊŜ ǎƻƭŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнс ǿŀǎ tҐмΣлмуκ²a¢ 
ōŀǎŜŘ ƻƴ ŀƎƎǊŜƎŀǘŜ ƳƛƴƛƴƎ Ŏƻǎǘǎ ƻŦ tҐуΣулоΦу Ƴƛƭƭƛƻƴ ŀƴŘ ǘƻǘŀƭ ǎŀƭŜǎ ǾƻƭǳƳŜ ƻŦ уΦср Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢ 
ƻŦ ƻǊŜΦ ¢Ƙƛǎ ŎƻƳǇŀǊŜǎ ǘƻ tҐфплκ²a¢ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнр ōŀǎŜŘ ƻƴ ŀƎƎǊŜƎŀǘŜ ƳƛƴƛƴƎ Ŏƻǎǘǎ 
ƻŦ tҐтΣоупΦр Ƴƛƭƭƛƻƴ ŀƴŘ ǘƻǘŀƭ ǎŀƭŜǎ ǾƻƭǳƳŜ ƻŦ тΦур Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢ ƻŦ ƻǊŜΦ  

 
нύ !¢¢wL.¦¢!.[9 b9¢ Lb/ha9 

!ǘǘǊƛōǳǘŀōƭŜ ƴŜǘ ƛƴŎƻƳŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ ǘƘŜ ǇƻǊǘƛƻƴ ƻŦ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ǇǊƻŦƛǘ ƻǊ ƭƻǎǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘΣ ƴŜǘ ƻŦ 
ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄŜǎΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŀǘǘǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅΦ ¢Ƙƛǎ ƛǎ ŀ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ŀƴŘ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴǘ 
ƳŜǘǊƛŎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ŎƻƴǘŀƛƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ŦƛƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΦ ¢ƘŜ ƛƴŎƻƳŜ 
ŀǘǘǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ Ŝǉǳƛǘȅ ƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ŦƻǊ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнс ǿŀǎ  
tҐпΣлрсΦм Ƴƛƭƭƛƻƴ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ tҐнΣлфуΦм Ƴƛƭƭƛƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ 
 

оύ b¦a.9w hC I9/¢!w9{ hC ht9b !w9! t9w aL[[Lhb ²a¢ {h[5 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ ŀŘƘŜǊŜǎ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ ǇǊŀŎǘƛŎŜǎ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ DǊƻǳǇ ƛǎ 
ŎƻƳƳƛǘǘŜŘ ǘƻ ŎƻƳǇƭȅƛƴƎ ǿƛǘƘ ŀƴŘ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǊŜƎǳƭŀǘƛƻƴǎ ōȅ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘƛƴƎ ōŜǎǘ 
ǇǊŀŎǘƛŎŜǎ ƛƴ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ƛǘǎ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎΦ Lƴ нлмуΣ ǘƘŜ 5ŜǇŀǊǘƳŜƴǘ ƻŦ 
9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ŀƴŘ bŀǘǳǊŀƭ wŜǎƻǳǊŎŜǎ ό59bwύΣ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ ƛǎǎǳŀƴŎŜ ƻŦ 59bw !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŜ hǊŘŜǊ 
ό5!hύ bƻΦ нлмуπнлΣ ǇǊŜǎŎǊƛōŜǎ DǳƛŘŜƭƛƴŜǎ ŦƻǊ !ŘŘƛǘƛƻƴŀƭ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ aŜŀǎǳǊŜǎ ŦƻǊ hǇŜǊŀǘƛƴƎ 
{ǳǊŦŀŎŜ aŜǘŀƭƭƛŎ aƛƴŜǎ ŀƴŘ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ƭƛƳƛǘǎ ƻŦ ƳŀȄƛƳǳƳ ŘƛǎǘǳǊōŜŘ ŀǊŜŀǎ ŦƻǊ ƴƛŎƪŜƭ ƳƛƴŜǎ ŘŜǇŜƴŘƛƴƎ 
ƻƴ ǘƘŜ ǎŎŀƭŜ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ƳƛƴƛƴƎ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎΦ ¢ƘŜ 5!h ŀƭǎƻ ǊŜǉǳƛǊŜǎ ǘƘŀǘ ǘŜƳǇƻǊŀǊȅ ǊŜǾŜƎŜǘŀǘƛƻƴ ōŜ 
ƛƳƳŜŘƛŀǘŜƭȅ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŘƛǎǘǳǊōŜŘ ŀǊŜŀǎΦ 5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ нлнс ŀƴŘ нлнрΣ ǘƘŜǊŜ 
ǿŜǊŜ ŀǊƻǳƴŘ пф ŀƴŘ пс ƻǇŜƴ ƘŜŎǘŀǊŜǎ ǇŜǊ Ƴƛƭƭƛƻƴ ²a¢ ǎƻƭŘΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŜƭȅΦ 
 

  



 
у μ t ŀ Ǝ Ŝ  

пύ Cw9v¦9b/¸ w!¢9 
IŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ŀǊŜ ƛƴǘŜƎǊŀƭ ǇŀǊǘǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ǇƻƭƛŎƛŜǎΦ Lǘǎ ŎƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ ǎŀŦŜǘȅ 
ǇǊƻƎǊŀƳ ƛǎ ŘŜǎƛƎƴŜŘ ǘƻ ƳƛƴƛƳƛȊŜ Ǌƛǎƪǎ ǘƻ ƘŜŀƭǘƘ ŀǊƛǎƛƴƎ ƻǳǘ ƻŦ ǿƻǊƪ ŀŎǘƛǾƛǘƛŜǎ ŀƴŘ ǘƻ ŀǎǎǳǊŜ 
ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴŀƭ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀƴŘ ǊǳƭŜǎ ŀƴŘ ǊŜƎǳƭŀǘƛƻƴǎ ǘƘŀǘ ŀǇǇƭȅ ǘƻ 
ƛǘǎ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎΦ ¢ƘŜ DǊƻǳǇ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ƻǳǊ ǎŀŦŜǘȅ ŜŦŦŜŎǘƛǾŜƴŜǎǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ CǊŜǉǳŜƴŎȅ wŀǘŜ ǿƘƛŎƘ ƛǎ 
ǘƘŜ Ǌŀǘƛƻ ƻŦ ƭƻǎǘπǘƛƳŜ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ ǘƻ ǘƻǘŀƭ Ƴƛƭƭƛƻƴ ƳŀƴπƘƻǳǊǎ ǿƻǊƪŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘΦ CƻǊ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƘŀƭŦ 
ƻŦ нлнс ŀƴŘ нлнрΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ŦǊŜǉǳŜƴŎȅ ǊŀǘŜ ǿŀǎ лΦнм ŀƴŘ ƴƛƭΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŜƭȅΦ 
  

w9/9b¢ 59±9[hta9b¢{ 
 hƴ WŀƴǳŀǊȅ рΣ нлнсΣ ǘƘŜ 5ŜǇŀǊǘƳŜƴǘ ƻŦ 9ƴŜǊƎȅ ό5h9ύ ŀǇǇǊƻǾŜŘ ǘƘŜ ŀƳŜƴŘƳŜƴǘ ƻŦ ŎŀǇŀŎƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ 

/{t tǊƻƧŜŎǘ ŦǊƻƳ мпрa² ǘƻ мпрa² ǿƛǘƘ ŀ олa² .ŀǘǘŜǊȅ 9ƴŜǊƎȅ {ǘƻǊŀƎŜ {ȅǎǘŜƳΦ 
 hƴ CŜōǊǳŀǊȅ ммΣ нлнсΣ ǘƘŜ 5h9 ŎƻƴŦƛǊƳŜŘ ǘƘŀǘ aƛƴŘƻǊƻ DŜƻǘƘŜǊƳŀƭ tƻǿŜǊ /ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴ ƘŀŘ Ŧǳƭƭȅ 

ǎŜǘǘƭŜŘ ŀƭƭ ŦƛƴŀƴŎƛŀƭ ƻōƭƛƎŀǘƛƻƴǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƛǘǎ ǘŜǊƳƛƴŀǘŜŘ DŜƻǘƘŜǊƳŀƭ wŜƴŜǿŀōƭŜ 9ƴŜǊƎȅ {ŜǊǾƛŎŜ 
/ƻƴǘǊŀŎǘ bƻΦ нлмлπлнπлмоΦ 

 hƴ !ǇǊƛƭ ннΣ нлнсΣ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀ aŜƳōŜǊǎƘƛǇ LƴǘŜǊŜǎǘ {ŀƭŜ ŀƴŘ tǳǊŎƘŀǎŜ 
!ƎǊŜŜƳŜƴǘ ό{t!ύ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ƻŦ ŀ нл҈ ƳŜƳōŜǊǎƘƛǇ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƛƴ 9ŀǎǘ /ƻǇǇŜǊΣ ŀ ƭƛƳƛǘŜŘ ƭƛŀōƛƭƛǘȅ 
ǇŀǊǘƴŜǊǎƘƛǇ ƛƴŎƻǊǇƻǊŀǘŜŘ ƛƴ YŀȊŀƪƘǎǘŀƴ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎƻƭŜ ƭŜƎŀƭ ŀƴŘ ōŜƴŜŦƛŎƛŀƭ ƻǿƴŜǊ ƻŦ DwY a[5 [[t 
όDwYύΣ ǿƘƛŎƘ ƘƻƭŘǎ ǎǳōǎƻƛƭ ǳǎŜ ǊƛƎƘǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ YŀǊŎƘƛƎŀ ŎƻǇǇŜǊ ƳƛƴŜ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ YŀȊŀƪƘǎǘŀƴΦ DwYΩǎ 
ŀƴƴǳŀƭ ǇǊƻŘǳŎǘƛƻƴ ŎŀǇŀŎƛǘȅ ƛǎ уΣрлл ǘƻƴǎ ƻŦ ŎƻǇǇŜǊ ǎǳƭŦƛŘŜ ŎƻƴŎŜƴǘǊŀǘŜ ŀǘ ŀƴ ŀǾŜǊŀƎŜ ƎǊŀŘŜ ƻŦ мΦу҈ 
ŀƴŘ нΣллл ǘƻƴǎ ƻŦ ŎƻǇǇŜǊ ŎŀǘƘƻŘŜ ŀǘ ŀƴ ŀǾŜǊŀƎŜ ƎǊŀŘŜ ƻŦ мΦл҈Φ    

 Lƴ ǊŜƭŀǘƛƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ǎǳǊǊŜƴŘŜǊŜŘ {ƻƭŀǊ 9ƴŜǊƎȅ hǇŜǊŀǘƛƴƎ /ƻƴǘǊŀŎǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ /ŀōŎŀōŜƴ ŀƴŘ {ƛƴŀǿŀƭ 
tƻǿŜǊ tǊƻƧŜŎǘǎΣ b!/ ¢ƘŜǊƳŀƭΣ LƴŎΦ όŦƻǊƳŜǊƭȅ 9ƳŜǊƎƛƴƎ 9ƴŜǊƎȅ wŜǎƻǳǊŎŜǎ нΣ LƴŎΦύ Ŧǳƭƭȅ ǎŜǘǘƭŜŘ ƛǘǎ 
ǊŜƳŀƛƴƛƴƎ ƻōƭƛƎŀǘƛƻƴǎ ǘƻ ǘƘŜ 5h9 ŦƻǊ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŦǳƴŘǎ ŀƴŘ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀǎǎƛǎǘŀƴŎŜ ƻƴ !ǇǊƛƭ нсΣ нлнсΦ 

 Lƴ !ǇǊƛƭ нлнсΣ tƘŀǎŜ м ƻŦ ǘƘŜ {L{t tǊƻƧŜŎǘ ǊŜŎŜƛǾŜŘ bŀǘƛƻƴŀƭ DǊƛŘ /ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ tƘƛƭƛǇǇƛƴŜǎΩǎ 
Cƛƴŀƭ /ŜǊǘƛŦƛŎŀǘŜ ƻŦ !ǇǇǊƻǾŀƭ ǘƻ /ƻƴƴŜŎǘΦ  

 /ƻƴǎǘǊǳŎǘƛƻƴ ƻŦ tƘŀǎŜ н ƻŦ ǘƘŜ {L{t tǊƻƧŜŎǘΣ ǿƘƛŎƘ ŀƭǎƻ Ƙŀǎ ŀ ŎŀǇŀŎƛǘȅ ƻŦ мнлa²Σ ƛǎ ƻƴƎƻƛƴƎΦ 
9ƴŜǊƎƛȊŀǘƛƻƴ ƻŦ плa²Σ тлa² ŀƴŘ млa² ƛǎ ǘŀǊƎŜǘŜŘ ƛƴ !ǳƎǳǎǘ нлнсΣ hŎǘƻōŜǊ нлнсΣ ŀƴŘ  
CŜōǊǳŀǊȅ нлнтΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŜƭȅΦ /ƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎ ŀǊŜ ǘŀǊƎŜǘŜŘ ǘƻ ŎƻƳƳŜƴŎŜ ƛƴ нлнтΦ 

 ¢ƘŜ ǘŀǊƎŜǘ ŜƴŜǊƎƛȊŀǘƛƻƴ ƻŦ tƘŀǎŜ м π прa² ƻŦ ǘƘŜ .ƻǘƻƭŀƴ tǊƻƧŜŎǘ ƛƴ ½ŀƳōŀƭŜǎ ǿŀǎ ƳƻǾŜŘ ŦǊƻƳ 
ǘƘŜ ǘƘƛǊŘ ǉǳŀǊǘŜǊ ǘƻ ǘƘŜ ŦƻǳǊǘƘ ǉǳŀǊǘŜǊ ƻŦ нлнсΣ ǿƛǘƘ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ǘƻ 
ŎƻƳƳŜƴŎŜ ōȅ aŀȅ нлнтΦ On the other hand, the issuance for the Notice to Proceed for Phase 2 - 
мп a² ƛǎ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǘƘƛǊŘ ǉǳŀǊǘŜǊ ƻŦ ǘƘƛǎ ȅŜŀǊΦ   

 /ƻƴǎǘǊǳŎǘƛƻƴ ƻŦ bƻǊǘƘŜǊƴ tŀƭŀǿŀƴ tƻǿŜǊ DŜƴŜǊŀǘƛƻƴ /ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴΩǎ όbttD/ύ мпрa² /{t tǊƻƧŜŎǘ 
ƛǎ ƻƴƎƻƛƴƎΦ 9ƴŜǊƎƛȊŀǘƛƻƴ ƻŦ tƘŀǎŜ м π тлa² ƛǎ ǘŀǊƎŜǘŜŘ ŦƻǊ aŀȅ нлнт ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ 
ǘŀǊƎŜǘ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнсΣ ǿƘƛƭŜ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎ ŀǊŜ ǘŀǊƎŜǘŜŘ ǘƻ ŎƻƳƳŜƴŎŜ ƛƴ  
CŜōǊǳŀǊȅ нлнуΣ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ǘŀǊƎŜǘ ƻŦ нлнтΦ /ƻƴǎǘǊǳŎǘƛƻƴ ƻŦ tƘŀǎŜ н π трa² ƛǎ 
ŜȄǇŜŎǘŜŘ ǘƻ ōŜƎƛƴ ōȅ {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнсΣ ǿƛǘƘ ŜƴŜǊƎƛȊŀǘƛƻƴ ǘŀǊƎŜǘŜŘ ŦƻǊ hŎǘƻōŜǊ нлнт ŀƴŘ 
ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎ ǘŀǊƎŜǘŜŘ ǘƻ ŎƻƳƳŜƴŎŜ ƛƴ !ǳƎǳǎǘ нлнуΦ 

 Lƴ aŀȅ нлнсΣ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǿƘƻƭƭȅ ƻǿƴŜŘ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ǿŜǊŜ ƛƴŎƻǊǇƻǊŀǘŜŘΥ мύ b!/ {ƘŀǊŜŘ {ŜǊǾƛŎŜǎ 
/ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴΣ ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ ǇǊƻǾƛŘŜ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǎǳǇǇƻǊǘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǘƻ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ƛǘǎ 
ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ŀƴŘκƻǊ ŀŦŦƛƭƛŀǘŜǎΤ нύ b!/ DŜƻǘƘŜǊƳŀƭΣ LƴŎΦΣ ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ ǎŜǊǾŜ ŀǎ ŀ ƎŜƻǘƘŜǊƳŀƭ ƘƻƭŘƛƴƎ 
Ŝƴǘƛǘȅ ŦƻǊ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƛƴ ƎŜƻǘƘŜǊƳŀƭ ŜƴŜǊƎȅ ǇǊƻƧŜŎǘǎΤ оύ  b!/ [ŀƴŘ 
/ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴΣ ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ ŜƴƎŀƎŜ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ƭŀƴŘ ƻǊ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎΤ ŀƴŘ пύ b!/ Dƭƻōŀƭ 
LƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ tǘŜΦ [ǘŘΦΣ ŀƴ ƻŦŦǎƘƻǊŜ Ŝƴǘƛǘȅ ŦƻǊ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ƛƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀƭ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎΦ  

 Lƴ aŀȅ ŀƴŘ WǳƴŜ нлнсΣ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ŎƘŀƴƎŜŘ ƛǘǎ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƴŀƳŜǎΥ мύ 9ƳŜǊƎƛƴƎ tƻǿŜǊΣ 
LƴŎΦ ǘƻ b!/ 9ƴŜǊƎȅΣ LƴŎΦΤ нύ 9ƳŜǊƎƛƴƎ 9ƴŜǊƎȅ wŜǎƻǳǊŎŜǎ мΣ LƴŎΦ ǘƻ b!/ wŜƴŜǿŀōƭŜǎΣ LƴŎΦΤ оύ 9ƳŜǊƎƛƴƎ 
9ƴŜǊƎȅ wŜǎƻǳǊŎŜǎ нΣ LƴŎΦ ǘƻ b!/ ¢ƘŜǊƳŀƭΣ LƴŎΦΤ пύ 9ƳŜǊƎƛƴƎ 9ƴŜǊƎȅ wŜǎƻǳǊŎŜǎ оΣ LƴŎΦ ǘƻ b!/ 



 
ф μ t ŀ Ǝ Ŝ  

IȅŘǊƻǇƻǿŜǊΣ LƴŎΦΤ ŀƴŘ рύ 9ƳŜǊƎƛƴƎ 9ƴŜǊƎȅ {ŀǾŜǊ /ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴ ǘƻ b!/ 9ƴŜǊƎȅ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ {ŜǊǾƛŎŜǎ 
/ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴΦ ¢ƘŜǎŜ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ŀƭǎƻ ŎƘŀƴƎŜŘ ǘƘŜƛǊ ǇǊƛƳŀǊȅ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǇǳǊǇƻǎŜǎΦ 

 Lƴ aŀǊŎƘ нлнсΣ ǘƘŜ {ŜŎǳǊƛǘƛŜǎ ŀƴŘ 9ȄŎƘŀƴƎŜ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ ŀǇǇǊƻǾŜŘ ǘƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ŀǳǘƘƻǊƛȊŜŘ 
ŎŀǇƛǘŀƭ ǎǘƻŎƪ ƻŦ /ƻǊŘƛƭƭŜǊŀ 9ȄǇƭƻǊŀǘƛƻƴ /ƻΦΣ LƴŎΦ ό/9·/LύΦ /ƻƴǎŜǉǳŜƴǘƭȅΣ ƛƴ WǳƴŜ нлнсΣ ǘƘŜ 
ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ /9·/L ŎƻƴǾŜǊǘŜŘ ŀ ǇƻǊǘƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ƻǳǘǎǘŀƴŘƛƴƎ ŘŜǇƻǎƛǘǎ ŦƻǊ ŦǳǘǳǊŜ ǎǘƻŎƪ 
ǎǳōǎŎǊƛǇǘƛƻƴ ƛƴǘƻ ŜǉǳƛǘȅΦ !ŦǘŜǊ ǘƘŜ ŎƻƴǾŜǊǎƛƻƴΣ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ŀƴŘ {ǳƳƛǘƻƳƻ aŜǘŀƭ aƛƴƛƴƎ 
/ƻΦΣ [ǘŘΦΩǎ ό{aaύ Ŝǉǳƛǘȅ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ ƛƴ /9·/L ǿŜǊŜ рт҈ ŀƴŘ пл҈Σ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŜƭȅΦ  

 hƴ WǳƴŜ фΣ нлнсΣ {ŀƳŀǊ bƛŎƪŜƭ aƛƴƛƴƎ wŜǎƻǳǊŎŜǎ /ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴ ό{baw/ύ ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀƴ hǇŜǊŀǘƛƴƎ 
!ƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ {ŀƴ WǳŀƴƛŎƻ wŜǎƻǳǊŎŜǎ /ƻǊǇΦΣ ƎǊŀƴǘƛƴƎ ǘƘŜ ŦƻǊƳŜǊ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ǘƻ ƻǇŜǊŀǘŜ {ŀƴ 
WǳŀƴƛŎƻΩǎ ƳƛƴŜǊŀƭ ŎƭŀƛƳ ƘƻƭŘƛƴƎǎ ǳƴŘŜǊ aƛƴŜǊŀƭ tǊƻŘǳŎǘƛƻƴ {ƘŀǊƛƴƎ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ όat{!ύ bƻΦ нрсπ
нллуπLLLΣ ŜȄǇƛǊƛƴƎ ƻƴ Wǳƭȅ нуΣ нлооΣ ŎƻǾŜǊƛƴƎ ŀƴ ŀƎƎǊŜƎŀǘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ŀǇǇǊƻȄƛƳŀǘŜƭȅ оΣпон ƘŜŎǘŀǊŜǎ 
ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭƛǘƛŜǎ ƻŦ /ŀƴŘŜƭŀǊƛŀ ŀƴŘ {ǘŀΦ /ǊǳȊΣ tǊƻǾƛƴŎŜ ƻŦ ½ŀƳōŀƭŜǎΦ  ¢ƘŜ hǇŜǊŀǘƛƴƎ 
!ƎǊŜŜƳŜƴǘ ŀƭƭƻǿǎ {baw/ ǘƻ ŜȄǇƭƻǊŜΣ ƻǇŜǊŀǘŜΣ ƳƛƴŜΣ ŜȄǘǊŀŎǘ ŀƴŘ Ƙŀǳƭ ƴƛŎƪŜƭ ƻǊŜ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ 
ŀǎǎƻŎƛŀǘŜŘ ƳƛƴŜǊŀƭǎ ŀƴŘ ƻōƭƛƎŜǎ ƛǘ ǘƻ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǘƘŜ at{! ŀƴŘ ǘƘƛǎ hǇŜǊŀǘƛƴƎ 
!ƎǊŜŜƳŜƴǘΦ 

 Lƴ WǳƴŜ нлнсΣ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ŀŘǾŀƴŎŜŘ ŀƴ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ¦{ϷмлΦл ƳƛƭƭƛƻƴΣ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ǘƻ  
tҐсмоΦр ƳƛƭƭƛƻƴΣ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜǘƛƻƴ ŀƴŘ ǎŀǘƛǎŦŀŎǘƻǊȅ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ƛǘǎ ŘǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜ ƻƴ 9ŀǎǘ /ƻǇǇŜǊ 
ŀƴŘ DwYΦ ¢ƘŜ ŎƭƻǎƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ǘǊŀƴǎŀŎǘƛƻƴ ǊŜƳŀƛƴǎ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜǘƛƻƴ ƻŦ ƻǘƘŜǊ ŎƭƻǎƛƴƎ 
ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ {t! ŀƴŘ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊȅ ŀǇǇǊƻǾŀƭǎΦ 

 
[Lv¦L5L¢¸ !b5 /!tL¢![ w9{h¦w/9{ 
!ǎ ŀǘ WǳƴŜ олΣ нлнс ŀƴŘ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнрΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ǎƻǳǊŎŜ ƻŦ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ ǿŀǎ ŎŀǎƘ ŦǊƻƳ 
ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎΦ ¢a/ ƛƴŎǳǊǊŜŘ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ŘŜōǘ ǘƻ ŦƛƴŀƴŎŜ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǘƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ¢ŀƎŀƴƛǘƻ ǇƛŜǊ ŦŀŎƛƭƛǘƛŜǎΦ 
¢a/ ǊŜŎŜƛǾŜǎ ƛƴŎƻƳŜ ŦǊƻƳ ¢Ib/ ǳƴŘŜǊ ŀ ǘƘǊƻǳƎƘǇǳǘ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ǇƛŜǊ ŦŀŎƛƭƛǘƛŜǎΦ ¢ƘŜ 
ǊŜǾŜƴǳŜǎ ǘƘŀǘ ¢a/ ǊŜŎŜƛǾŜ ŦǊƻƳ ¢Ib/ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ǘƘǊƻǳƎƘǇǳǘ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ƘŀǾŜ ǘȅǇƛŎŀƭƭȅ ōŜŜƴ ǎǳŦŦƛŎƛŜƴǘ 
ǘƻ ǎŜǊǾƛŎŜ ƛǘǎ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ŘŜōǘΦ Lƴ ŀŘŘƛǘƛƻƴΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŀƭǎƻ ƛƴŎǳǊǊŜŘ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ŀƴŘκƻǊ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ŘŜōǘǎ 
ǘƻ ŦƛƴŀƴŎŜ ǘƘŜ ǎƻƭŀǊ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ƻŦ W{LΣ bttD/Σ bŀȊŀǊŜƴƻ {ƻƭŀǊ tƻǿŜǊ /ƻǊǇΦ όb{t/ύ ŀƴŘ {ŀƴ LǎƛŘǊƻ {ƻƭŀǊ 
tƻǿŜǊ /ƻǊǇΦ ό{L{t/ύΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ ŎŀǳǎŜǿŀȅ ƻŦ 5a/Φ !ƴȅ ǊŜǾŜƴǳŜ ǘƘŀǘ ǿƛƭƭ ōŜ ŜŀǊƴŜŘ ōȅ W{LΣ 
bttD/Σ b{t/Σ {L{t/ ŀƴŘ 5a/ ǳǇƻƴ ǎǘŀǊǘ ƻŦ ƻǊ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜƛǊ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎ ǿƛƭƭ ōŜ ǳǎŜŘ ǘƻ Ǉŀȅ 
ƻŦŦ ǘƘŜ ŘŜōǘΦ  
 
!ǎ ŀǘ WǳƴŜ олΣ нлнс ŀƴŘ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнрΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎŀǇƛǘŀƭΣ ŘŜŦƛƴŜŘ ŀǎ ǘƘŜ ŘƛŦŦŜǊŜƴŎŜ 
ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ ŎǳǊǊŜƴǘ ƭƛŀōƛƭƛǘƛŜǎΣ ǿŀǎ tҐмоΣпплΦо Ƴƛƭƭƛƻƴ ŀƴŘ tҐмпΣтмлΦп ƳƛƭƭƛƻƴΣ 
ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŜƭȅΦ ¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŜȄǇŜŎǘǎ ǘƻ ƳŜŜǘ ǘƘŜ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎŀǇƛǘŀƭΣ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ŀƴŘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ 
ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎŀǎƘ Ŧƭƻǿ ŎƻƳƛƴƎ ŦǊƻƳ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎ ŀƴŘ Ǉŀȅ ƻŦŦ ǘƘŜ ŘŜōǘǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ DǊƻǳǇ 
ƛƴŎǳǊǊŜŘ ǘƻ ŦƛƴŀƴŎŜ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǘƛƻƴ ƻŦ ǇƛŜǊ ŦŀŎƛƭƛǘƛŜǎ ŀǘ ǘƘŜ ¢ŀƎŀƴƛǘƻ ǇǊƻǇŜǊǘƛŜǎΣ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǘƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ ŎŀǳǎŜǿŀȅ ƛƴ 5ƛƴŀǇƛƎǳŜΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎƻƭŀǊ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǇǊƻƧŜŎǘ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘǎ ƻŦ b9LΣ W{LΣ 
DwILΣ {L{t/Σ bttD/ ŀƴŘ b{t/Φ ¢ƘŜ DǊƻǳǇ Ƴŀȅ ŀƭǎƻ ŦǊƻƳ ǘƛƳŜ ǘƻ ǘƛƳŜ ǎŜŜƪ ƻǘƘŜǊ ǎƻǳǊŎŜǎ ƻŦ ŦǳƴŘƛƴƎΣ 
ǿƘƛŎƘ Ƴŀȅ ƛƴŎƭǳŘŜ ŘŜōǘ ƻǊ Ŝǉǳƛǘȅ ŦƛƴŀƴŎƛƴƎΣ ŘŜǇŜƴŘƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ŦƛƴŀƴŎƛƴƎ ƴŜŜŘǎ ŀƴŘ ƳŀǊƪŜǘ ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎΦ 
 
v¦![L¢!¢L±9 !b5 v¦!b¢L¢!¢L±9 5L{/[h{¦w9{ !.h¦¢ a!wY9¢ wL{Y 
/ƻƳƳƻŘƛǘȅ tǊƛŎŜ wƛǎƪ 
¢ƘŜ ǇǊƛŎŜ ƻŦ ƴƛŎƪŜƭ ƛǎ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ŦƭǳŎǘǳŀǘƛƻƴǎ ŘǊƛǾŜƴ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ōȅ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ Ǝƭƻōŀƭ ŘŜƳŀƴŘ ŀƴŘ Ǝƭƻōŀƭ 
ǇǊƻŘǳŎǘƛƻƴ ƻŦ ǎƛƳƛƭŀǊ ŀƴŘ ŎƻƳǇŜǘƛǘƛǾŜ ƳƛƴŜǊŀƭ ǇǊƻŘǳŎǘǎΦ ¢ƘƛǎΣ ǘƘŜǊŜŦƻǊŜΣ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǘƻ ŎƘŀƴƎŜ 
ǘƘŜ ǇǊƛŎƛƴƎ ƳŜŎƘŀƴƛǎƳ ƻƴ ǘƘŜ ǎŀƭŜ ƻŦ ǎŀǇǊƻƭƛǘŜ ƻǊŜ ǘƻ WŀǇŀƴŜǎŜ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎΣ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ǘǊŀŘƛǘƛƻƴŀƭƭȅ 
ƭƛƴƪŜŘ ǘƻ [ƻƴŘƻƴ aŜǘŀƭ 9ȄŎƘŀƴƎŜ ό[a9ύ ǇǊƛŎŜǎΣ ǘƻ ŀ ƴŜƎƻǘƛŀǘŜŘ ǇǊƛŎŜ ǇŜǊ ²a¢ ƻŦ ƻǊŜΣ ǎƛƳƛƭŀǊ ǘƻ ǘƘŜ 
ǇǊƛŎƛƴƎ ƻŦ ƻǊŜ ŦǊƻƳ ǘƘŜ tƘƛƭƛǇǇƛƴŜǎ ǘƻ /Ƙƛƴŀ ŀƴŘ LƴŘƻƴŜǎƛŀΦ ¢ƘŜ ǇǊƛŎŜ ƻŦ ƭƛƳƻƴƛǘŜ ƻǊŜ ǿƛǘƘ ƘƛƎƘ ƛǊƻƴ 
ŎƻƴǘŜƴǘ ƛǎ ŎƭƻǎŜƭȅ ŎƻǊǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀƭ ƛǊƻƴ ƻǊŜ ǇǊƛŎŜ ƛƴŘŜȄΦ ¢ƘŜ ǇǊƛŎŜǎ ƻŦ ƴƛŎƪŜƭ ƻǊŜ ŘŜƭƛǾŜǊŜŘ 
ǘƻ /.b/ ŀƴŘ ¢Ib/ ŀǊŜ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ōŀǎŜŘ ƻƴ ŀ ǇŀȅŀōƭŜ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƴƛŎƪŜƭ ŎƻƴǘŀƛƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ƻǊŜ 



 
мл μ t ŀ Ǝ Ŝ  

ŘŜƭƛǾŜǊŜŘ ŀƴŘ ŀ ŦƻǊƳǳƭŀ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ [a9 ǇǊƛŎŜǎ ŀǎ ŀ ŦŀŎǘƻǊ ƻǾŜǊ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ ǘƘŜ ƴƛŎƪŜƭ ƻǊŜ ǿŀǎ ŘŜƭƛǾŜǊŜŘΦ 
¢ƻ ƳƛǘƛƎŀǘŜ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ǎǳŎƘ ǇǊƛŎŜ ƳƻǾŜƳŜƴǘǎΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ Ƴŀȅ ƻǇǘ ǘƻ ŜƴǘŜǊ ƛƴǘƻ ŎƻƳƳƻŘƛǘȅ Ǉǳǘ 
ƻǇǘƛƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΦ 
 
CƻǊŜƛƎƴ /ǳǊǊŜƴŎȅ wƛǎƪ 
¢ƘŜ ŦƻǊŜƛƎƴ ŎǳǊǊŜƴŎȅ Ǌƛǎƪ ǊŜǎǳƭǘǎ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ŦǊƻƳ ƳƻǾŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ǇŜǎƻ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ¦{Ϸ ƻƴ ǘǊŀƴǎŀŎǘƛƻƴǎ 
ƛƴ ŎǳǊǊŜƴŎƛŜǎ ƻǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ǘƘŜ tŜǎƻΦ {ǳŎƘ ŜȄǇƻǎǳǊŜ ŀǊƛǎŜǎ Ƴŀƛƴƭȅ ŦǊƻƳ ŎŀǎƘ ŀƴŘ ŎŀǎƘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎΣ 
ŦƛƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ƛƴ ŘŜōǘ ŀƴŘ Ŝǉǳƛǘȅ ǎŜŎǳǊƛǘƛŜǎΣ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ŘŜōǘ ŀƴŘ ǎŀƭŜǎ ƻŦ ōŜƴŜŦƛŎƛŀǘŜŘ ƴƛŎƪŜƭ ƻǊŜ 
ŘŜƴƻƳƛƴŀǘŜŘ ƛƴ ¦{ϷΦ .ŜŎŀǳǎŜ ŀƭƳƻǎǘ ŀƭƭ ǘƘŜ ǊŜǾŜƴǳŜǎ ŀǊŜ ŜŀǊƴŜŘ ƛƴ ¦{Ϸ ǿƘƛƭŜ Ƴƻǎǘ ƻŦ ǘƘŜ ŜȄǇŜƴǎŜǎ 
ŀǊŜ ǇŀƛŘ ƛƴ tŜǎƻΣ ŀǇǇǊŜŎƛŀǘƛƻƴ ƻŦ tŜǎƻ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ¦{Ϸ ŜŦŦŜŎǘƛǾŜƭȅ ǊŜŘǳŎŜǎ ǘƘŜ ǊŜǾŜƴǳŜ ǿƛǘƘƻǳǘ ŀ 
ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ǊŜŘǳŎǘƛƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŜȄǇŜƴǎŜǎ ŀƴŘ Ŏŀƴ ǊŜǎǳƭǘ ƛƴ ŀ ǊŜŘǳŎǘƛƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜǘ ƛƴŎƻƳŜΦ Lƴ ŀŘŘƛǘƛƻƴΣ 
ōŜŎŀǳǎŜ ŀ ǇƻǊǘƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŎŀǎƘ ŀƴŘ ŎŀǎƘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎΣ ŦƛƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ƛƴ ŘŜōǘ ŀƴŘ Ŝǉǳƛǘȅ ǎŜŎǳǊƛǘƛŜǎ ŀƴŘ 
ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ŘŜōǘ ŀǊŜ ŘŜƴƻƳƛƴŀǘŜŘ ƛƴ ¦{ϷΣ ǘƘŜ ŀǇǇǊŜŎƛŀǘƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇŜǎƻ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ¦{ ŘƻƭƭŀǊ ǊŜŘǳŎŜǎ 
ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ ƭƛŀōƛƭƛǘƛŜǎ ƛƴ ǇŜǎƻ ǘŜǊƳǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ŦƛƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΦ  
 
¢ƻ ƳƛǘƛƎŀǘŜ ǘƘŜ ŜŦŦŜŎǘ ƻŦ ŦƻǊŜƛƎƴ ŎǳǊǊŜƴŎȅ ǊƛǎƪΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇΥ 
 ǎŜŜƪ ǘƻ ŀŎŎŜƭŜǊŀǘŜ ǘƘŜ ŎƻƭƭŜŎǘƛƻƴ ƻŦ ŦƻǊŜƛƎƴ ŎǳǊǊŜƴŎȅπŘŜƴƻƳƛƴŀǘŜŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎŜǘǘƭŜƳŜƴǘ 

ƻŦ ŦƻǊŜƛƎƴπŎǳǊǊŜƴŎȅ ŘŜƴƻƳƛƴŀǘŜŘ ǇŀȅŀōƭŜǎΣ ǿƘŜƴŜǾŜǊ ǇǊŀŎǘƛŎŀōƭŜΤ 
 aƻƴƛǘƻǊ Řŀƛƭȅ ǘƘŜ ŦƻǊŜƛƎƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ƳƻǾŜƳŜƴǘǎΤ ŀƴŘ 
 ¦ǎŜǎ ŘŜǊƛǾŀǘƛǾŜǎΣ ǇŀǊǘƛŎǳƭŀǊƭȅ ŎǳǊǊŜƴŎȅ ŦƻǊǿŀǊŘǎΣ ŀǎ ŎŀǎƘ Ŧƭƻǿ ƘŜŘƎŜǎ ǘƻ ǊŜŘǳŎŜ ŜȄǇƻǎǳǊŜ ǘƻ 

ƳŀǊƪŜǘ ǊƛǎƪΦ 
 

9ǉǳƛǘȅ tǊƛŎŜ wƛǎƪ 
9ǉǳƛǘȅ ǇǊƛŎŜ Ǌƛǎƪ ƛǎ ǘƘŜ Ǌƛǎƪ ƻŦ ŜŀǊƴƛƴƎǎ ƻǊ ŎŀǇƛǘŀƭ ŀǊƛǎƛƴƎ ŦǊƻƳ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǎǘƻŎƪ ǇǊƛŎŜǎ ǊŜƭŀǘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ 
ǉǳƻǘŜŘ Ŝǉǳƛǘȅ ǎŜŎǳǊƛǘƛŜǎ ƻǿƴŜŘ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇΦ ¢ƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ŜȄǇƻǎǳǊŜ ǘƻ Ŝǉǳƛǘȅ ǇǊƛŎŜ Ǌƛǎƪ ǊŜƭŀǘŜǎ 
ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ǘƻ ǘƘŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ƛƴ ǾŀǊƛƻǳǎ ǎǘƻŎƪǎ ƻŦ ƭƛǎǘŜŘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ǇƻƭƛŎȅ ƛǎ ǘƻ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ǘƘŜ Ǌƛǎƪ ǘƻ ŀƴ ŀŎŎŜǇǘŀōƭŜ ƭŜǾŜƭΦ aƻǾŜƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ǇǊƛŎŜ ŀƴŘ 
ƳŀǊƪŜǘ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ŀǎǎŜǘǎ ŀǊŜ ƳƻƴƛǘƻǊŜŘ ǊŜƎǳƭŀǊƭȅ ǘƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀƭ ǇƻǎƛǘƛƻƴΦ 
 
{9!{hb![L¢¸ hC ht9w!¢Lhb{ 
aƛƴƛƴƎ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎ ŀǘ ǘƘŜ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ƳƛƴŜǎ ŀǊŜ ƻŦǘŜƴ ǳƴŀōƭŜ ǘƻ ƭƻŀŘ ƻǊŜ ƛƴǘƻ ǎƘƛǇǇƛƴƎ 
ǾŜǎǎŜƭǎ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ Ǌŀƛƴȅ ǎŜŀǎƻƴΦ ¢Ƙƛǎ ǎŜŀǎƻƴŀƭƛǘȅ ǊŜǎǳƭǘǎ ƛƴ ǉǳŀǊǘŜǊπǘƻπǉǳŀǊǘŜǊ Ǿƻƭŀǘƛƭƛǘȅ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ 
ƻǇŜǊŀǘƛƴƎ ǊŜǎǳƭǘǎ ǿƛǘƘ ƳƻǊŜ ǊŜǾŜƴǳŜ ōŜƛƴƎ ŜŀǊƴŜŘ ŀƴŘ ƳƻǊŜ ŜȄǇŜƴǎŜǎ ōŜƛƴƎ ƛƴŎǳǊǊŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǎŜŎƻƴŘ 
ŀƴŘ ǘƘƛǊŘ ŦƛǎŎŀƭ ǉǳŀǊǘŜǊǎ ǘƘŀƴ ƛƴ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ŀƴŘ ŦƻǳǊǘƘ ŦƛǎŎŀƭ ǉǳŀǊǘŜǊǎΦ 
 
hCCπ.![!b/9 {I99¢ !ww!bD9a9b¢{ 
 ¦ƴŘŜǊ ǘƘŜ {ǳǊŜǘȅǎƘƛǇ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ŜȄŜŎǳǘŜŘ ǿƛǘƘ {./Σ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅΣ ǎƻƭƛŘŀǊƛƭȅ ǿƛǘƘ 5a/Σ 

ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ŀƴŘ ǿŀǊǊŀƴǘǎ ǘƻ {./Σ ƛǘǎ ŀǎǎƛƎƴǎ ŀƴŘ ǎǳŎŎŜǎǎƻǊǎπƛƴπƛƴǘŜǊŜǎǘΣ ǇǊƻƳǇǘ ŀƴŘ Ŧǳƭƭ ǇŀȅƳŜƴǘ 
ŀƴŘ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻŦ 5a/Ωǎ ƻōƭƛƎŀǘƛƻƴǎ ǘƻ {./Φ  

 hƴ !ǳƎǳǎǘ нΣ нлнмΣ W{L ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀƴ hƳƴƛōǳǎ [ƻŀƴ ŀƴŘ {ŜŎǳǊƛǘȅ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ όh[{!ύ ǘƻ ŘƻŎǳƳŜƴǘ 
ǘƘŜ ǎȅƴŘƛŎŀǘŜŘ ƭƻŀƴ ǿƛǘƘ ǘǿƻ όнύ ōŀƴƪǎ ŀǎ ƭŜƴŘŜǊǎΣ ƛΦŜΦΣ LƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŀƴŘ /ƻƳƳŜǊŎƛŀƭ .ŀƴƪ ƻŦ /Ƙƛƴŀ 
ŀƴŘ {./Σ ǿƛǘƘ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ŦƻǊƳƛƴƎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ {ƘŀǊŜ /ƻƭƭŀǘŜǊŀƭ {ŜŎǳǊƛǘȅ DǊŀƴǘƻǊǎ ŀƴŘ 
{ǇƻƴǎƻǊǎ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǿƛǘƘ b9L ŀƴŘ ¢.9! LƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀƭ 9ƴƎƛƴŜŜǊƛƴƎ /ƻΦΣ [ǘŘΦ     

 hƴ 5ŜŎŜƳōŜǊ нсΣ нлнпΣ bttD/ ŜƴǘŜǊŜŘ ŀƴ h[{! ǘƻ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ǘƘŜ ƭƻŀƴ ǿƛǘƘ w/./Σ ǿƛǘƘ b9L ŀǎ 
{ǇƻƴǎƻǊ ŀƴŘ {ŜŎǳǊƛǘȅ DǊŀƴǘƻǊΦ ¦ƴŘŜǊ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ h[{!Σ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ 
ƛǎ ƭƛŀōƭŜ ǘƻ Ǉŀȅ ǘƘŜ ǉǳŀǊǘŜǊƭȅ ƛƴǎǘŀƭƭƳŜƴǘ ŘǳŜ ŀƴŘ ŘŜƳŀƴŘŀōƭŜ ƛŦ ŀƴŘ ƻƴƭȅ ƛŦ όŀύ bttD/ Ŧŀƛƭǎ ǘƻ ƻōǘŀƛƴ 
ǘƘŜ {ǳōƛŎ .ŀȅ aŜǘǊƻǇƻƭƛǘŀƴ !ǳǘƘƻǊƛǘȅ ό{.a!ύ /ƻƴǎŜƴǘ ¦ƴŘŜǊǘŀƪƛƴƎ ōȅ ǘƘŜ {.a! /ƻƴǎŜƴǘ [ƻƴƎ 
{ǘƻǇ 5ŀǘŜΣ ŀƴŘ όōύ bttD/ ŘŜŦŀǳƭǘǎ ƻƴ ŀƴȅ ƻŦ ƛǘǎ ǇŀȅƳŜƴǘ ƻōƭƛƎŀǘƛƻƴǎ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ h[{!Φ IƻǿŜǾŜǊΣ 



 
мм μ t ŀ Ǝ Ŝ  

ǘƘŜ ƻōƭƛƎŀǘƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ǎƘŀƭƭ ōŜ ŀǳǘƻƳŀǘƛŎŀƭƭȅ ǘŜǊƳƛƴŀǘŜŘ ƻƴŎŜ bttD/ ƻōǘŀƛƴǎ ǘƘŜ 
{.a! /ƻƴǎŜƴǘΣ ŀƴŘ bttD/ ǇŜǊŦŜŎǘǎ ǘƘŜ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ ƻǾŜǊ ŀƭƭ ǇǊŜǎŜƴǘ ŀƴŘ ŦǳǘǳǊŜ ƛƳƳƻǾŀōƭŜ 
ŀƴŘ ƳƻǾŀōƭŜ ǇǊƻǇŜǊǘƛŜǎ ƻŦ ǘƘŜ tǊƻƧŜŎǘΦ 

 hƴ 5ŜŎŜƳōŜǊ мсΣ нлнрΣ {L{t/ ŜƴǘŜǊŜŘ ŀƴ h[{! ǘƻ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ǘƘŜ ƭƻŀƴ ǿƛǘƘ {./ ŀƴŘ /Ƙƛƴŀ .ŀƴƪƛƴƎ 
/ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴΣ ǿƛǘƘ DwIL ŀǎ ǘƘŜ {ŜŎǳǊƛǘȅ DǊŀƴǘƻǊΦ 

 
hǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ǘƘƻǎŜ ƳŜƴǘƛƻƴŜŘ ŀōƻǾŜΣ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ƴƻǘ ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀƴȅ ƻŦŦπōŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘ 
ǘǊŀƴǎŀŎǘƛƻƴǎ ƻǊ ƻōƭƛƎŀǘƛƻƴǎ όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŎƻƴǘƛƴƎŜƴǘ ƻōƭƛƎŀǘƛƻƴǎύΣ ƻǊ ƻǘƘŜǊ ǊŜƭŀǘƛƻƴǎƘƛǇǎ ǿƛǘƘ 
ǳƴŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ŜƴǘƛǘƛŜǎ ƻǊ ƻǘƘŜǊ ǇŜǊǎƻƴǎΦ 
 
9·t[hw!¢Lhb м 
bƛŎƪŜƭ  
bƻ ŜȄǇƭƻǊŀǘƛƻƴ ŀŎǘƛǾƛǘƛŜǎ ǿŜǊŜ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ ŀŎǊƻǎǎ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ƻǇŜǊŀǘƛƴƎ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ 
ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŜ ŘŜǇƻǎƛǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎŜŎƻƴŘ ǉǳŀǊǘŜǊ ƻŦ нлнсΥ 

мΦ w¢b π wƛƻ ¢ǳōŀ bƛŎƪŜƭ [ŀǘŜǊƛǘŜ 5ŜǇƻǎƛǘ 
нΦ /a/ π ±ŀƭŜƴŎƛŀ bƛŎƪŜƭ [ŀǘŜǊƛǘŜ 5ŜǇƻǎƛǘ 
оΦ 5a/ π 5ƛƴŀǇƛƎǳŜ bƛŎƪŜƭ [ŀǘŜǊƛǘŜ 5ŜǇƻǎƛǘ 
пΦ Iƛƴŀǘǳŀƴ aƛƴƛƴƎ /ƻǊǇƻǊŀǘƛƻƴ όIa/ύ π ¢ŀƎŀƴŀπŀƴ ŀƴŘ aŀƴƛŎŀƴƛ bƛŎƪŜƭ [ŀǘŜǊƛǘŜ 5ŜǇƻǎƛǘ 

 
5ǊƛƭƭƛƴƎ ŀŎǘƛǾƛǘƛŜǎ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ ŜƴŘŜŘ WǳƴŜ олΣ нлнс ǿŜǊŜ ŦƻŎǳǎŜŘ ǎƻƭŜƭȅ ƻƴ ǎǳǇǇƻǊǘƛƴƎ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀƴŘ ǇǊƻŘǳŎǘƛƻƴ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎΦ  
 
bƻ 9ȄǇƭƻǊŀǘƛƻƴ ¢ŀǊƎŜǘǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǇǊŜǾƛƻǳǎƭȅ ŘŜŎƭŀǊŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜǎŜ ŘŜǇƻǎƛǘǎΣ ŀƴŘ ƴƻ ƴŜǿ ŜȄǇƭƻǊŀǘƛƻƴ Řŀǘŀ 
ǿŀǎ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘƛƴƎ ǇŜǊƛƻŘΦ !ŎŎƻǊŘƛƴƎƭȅΣ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ ƴƻ 9ȄǇƭƻǊŀǘƛƻƴ wŜǎǳƭǘǎ ƻǊ ǳǇŘŀǘŜǎ 
ǘƻ ŘƛǎŎƭƻǎŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ǉǳŀǊǘŜǊΦ 
  
¢a/ π ¢ŀƎŀƴƛǘƻ bƛŎƪŜƭ [ŀǘŜǊƛǘŜ tǊƻǇŜǊǘȅ 
9ȄǇƭƻǊŀǘƛƻƴ ŘǊƛƭƭƛƴƎ ŀŎǘƛǾƛǘƛŜǎ ŦǊƻƳ !ǇǊƛƭ м ǘƻ WǳƴŜ олΣ нлнс ǿŜǊŜ ŦƻŎǳǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ¢ŀƎŀ н ŘŜǇƻǎƛǘΣ 
ǎǇŜŎƛŦƛŎŀƭƭȅ ƛƴ ŀǊŜŀǎ ƻǳǘǎƛŘŜ ǘƘŜ ŜȄƛǎǘƛƴƎ aƛƴŜǊŀƭ wŜǎƻǳǊŎŜ ōƻǳƴŘŀǊƛŜǎΣ ŎƻǾŜǊƛƴƎ ŀǇǇǊƻȄƛƳŀǘŜƭȅ  
нпΦтн ƘŜŎǘŀǊŜǎΦ ! ǘƻǘŀƭ ƻŦ фт ŘǊƛƭƭ ƘƻƭŜǎ ǿŜǊŜ ŎƻƳǇƭŜǘŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǉǳŀǊǘŜǊΣ ǿƛǘƘ ŀƴ ŀǾŜǊŀƎŜ ŘŜǇǘƘ ƻŦ 
рΦрф Ƴ ŀƴŘ ŀ ǘƻǘŀƭ ŘǊƛƭƭŜŘ ƳŜǘŜǊŀƎŜ ƻŦ рпнΦллƳΦ 
 
¢ƘŜ ŀǾŜǊŀƎŜ ǘƘƛŎƪƴŜǎǎ ƻŦ ƭƛƳƻƴƛǘŜ ƛǎ мΦурƳ ǿƛǘƘ ŀǾŜǊŀƎŜ ƎǊŀŘŜǎ ƻŦ ŀōƻǳǘ мΦлм҈ bƛ ŀƴŘ рлΦну҈ CŜ ǿƘƛƭŜ 
ǘƘŜ ŀǾŜǊŀƎŜ ǘƘƛŎƪƴŜǎǎ ƻŦ ǎŀǇǊƻƭƛǘŜ ƛǎ нΦрпƳ ǿƛǘƘ ŀǾŜǊŀƎŜ ƎǊŀŘŜǎ ƻŦ ŀōƻǳǘ мΦнн҈ bƛ ŀƴŘ мфΦлф҈ 
CŜΦ  wŜǎǳƭǘǎ ŦǊƻƳ ǘƘƛǎ ŎŀƳǇŀƛƎƴ ǿƛƭƭ ǎǳǇǇƻǊǘ ŦǳǘǳǊŜ aƛƴŜǊŀƭ wŜǎƻǳǊŎŜ ŜǎǘƛƳŀǘƛƻƴǎΣ ƻƴŎŜ ŀŘŘƛǘƛƻƴŀƭ 
ŘǊƛƭƭƛƴƎ ƛǎ ŎƻƳǇƭŜǘŜŘ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǎǳŦŦƛŎƛŜƴǘ ƎŜƻƭƻƎƛŎŀƭ ŎƻƴŦƛŘŜƴŎŜ ŀƴŘ Řŀǘŀ ŘŜƴǎƛǘȅΦ 
 
DƻƭŘ ŀƴŘ /ƻǇǇŜǊ 
5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǎŜŎƻƴŘ ǉǳŀǊǘŜǊ ƻŦ нлнсΣ /9·/LΣ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ Ƨƻƛƴǘ ǾŜƴǘǳǊŜ ǿƛǘƘ {aaΣ ŎƻƳǇƭŜǘŜŘ 
ŜƛƎƘǘ όуύ ŘǊƛƭƭ ƘƻƭŜǎ ǘƻǘŀƭƛƴƎ оΣооф ƳŜǘŜǊǎ ŀǘ ǘƘŜ /ƻǊŘƻƴ tǊƻƧŜŎǘ ƛƴ LǎŀōŜƭŀΦ 
 
/ƻƳōƛƴŜŘ ǿƛǘƘ ǇǊƛƻǊ ǊŜǎǳƭǘǎΣ ŦƛƴŘƛƴƎǎ ŎƻƴǘƛƴǳŜ ǘƻ ŘŜŦƛƴŜ ŀ ōǊƻŀŘΣ ŎƻƘŜǊŜƴǘ ȊƻƴŜ ƻŦ ǇƻǊǇƘȅǊȅ ŎƻǇǇŜǊπ
ƎƻƭŘ ƳƛƴŜǊŀƭƛȊŀǘƛƻƴ ŀǘ {ŀƴ [ǳƛǎΦ /9·/L ǿƛƭƭ ŎƻƴǘƛƴǳŜ ŘǊƛƭƭƛƴƎ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ ǊŜƳŀƛƴŘŜǊ ƻŦ нлнсΣ ōǊƛƴƎƛƴƎ ƛǘ 
ŎƭƻǎŜǊ ǘƻ ƛǘǎ Ǝƻŀƭ ƻŦ ŘŜŦƛƴƛƴƎ ƛǘǎ ƳƛƴŜǊŀƭ ǊŜǎŜǊǾŜǎ ōȅ нлнтΦ 
 

 

 

м ¢ƘŜ ǳǇŘŀǘŜ ƻƴ ŜȄǇƭƻǊŀǘƛƻƴ ƛǎ ǊŜǾƛŜǿŜŘ ŀƴŘ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ŀƴ !ŎŎǊŜŘƛǘŜŘ /ƻƳǇŜǘŜƴǘ tŜǊǎƻƴ π DŜƻƭƻƎȅ ŀǎ ŘŜŦƛƴŜŘ 
ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ нлнл 9Řƛǘƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ tƘƛƭƛǇǇƛƴŜ aƛƴŜǊŀƭ wŜǇƻǊǘƛƴƎ /ƻŘŜ όtaw/ύ ŀƴŘ ƛǘǎ LƳǇƭŜƳŜƴǘƛƴƎ wǳƭŜǎ ŀƴŘ wŜƎǳƭŀǘƛƻƴǎΦ ¢ƘŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘ /ƻƴǎŜƴǘ 
CƻǊƳǎΣ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŀƴŘ /ŜǊǘƛŦƛŎŀǘŜǎ ŀǊŜ ŀǘǘŀŎƘŜŘ ŀǎ !ƴƴŜȄΦ 



 
мн μ t ŀ Ǝ Ŝ

Ybh²b ¢w9b5{Σ 9±9b¢{Σ hw ¦b/9w¢!Lb¢L9{  
tƭŀƴƴŜŘ /Ŝǎǎŀǘƛƻƴ ƻŦ hǇŜǊŀǘƛƻƴǎ ƻŦ /.b/Ωǎ IȅŘǊƻƳŜǘŀƭƭǳǊƎƛŎŀƭ tǊƻŎŜǎǎƛƴƎ tƭŀƴǘ όIttύ ƛƴ tŀƭŀǿŀƴ 
hƴ WǳƴŜ нΣ нлнрΣ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ǿŀǎ ƴƻǘƛŦƛŜŘ ōȅ /.b/ ƻŦ ƛǘǎ ǇƭŀƴƴŜŘ ŎŜǎǎŀǘƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎ 
ƻŦ /.b/Ωǎ Itt ƛƴ tŀƭŀǿŀƴ ƻƴŎŜ ǘƘŜ IttΩǎ ŎǳǊǊŜƴǘ ¢ŀƛƭƛƴƎǎ {ǘƻǊŀƎŜ CŀŎƛƭƛǘȅπо ōŜŎƻƳŜǎ Ŧǳƭƭȅ ǳǘƛƭƛȊŜŘ ŀƴŘ 
ǊŜŀŎƘŜǎ ƛǘǎ ƳŀȄƛƳǳƳ ŎŀǇŀŎƛǘȅ ŀǊƻǳƴŘ нлнуΦ /.b/ ƛǎ ŀ ƪŜȅ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ƻŦ w¢b ŀƴŘ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǿƛǘƘ w¢bΣ 
Ƙŀǎ Ƨƻƛƴǘ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǎƻŎƛŀƭ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ŀƴŘ ǇǊƻƎǊŀƳǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƳƳǳƴƛǘȅ ƻŦ .ŀǘŀǊŀȊŀΣ 
tŀƭŀǿŀƴΦ /.b/ ŀƴŘ w¢b ǿƛƭƭ ǿƻǊƪ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ŀ ǎƳƻƻǘƘ ǘǊŀƴǎƛǘƛƻƴ ǘƻ ƳƛƴƛƳƛȊŜ ŘƛǎǊǳǇǘƛƻƴǎ ǘƻ 
ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎ ŀƴŘ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳƳǳƴƛǘȅΦ !ǘ ǘƘƛǎ ǎǘŀƎŜΣ ǘƘŜ ǇƭŀƴƴŜŘ ŎŜǎǎŀǘƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ Itt 
Ƙŀǎ ƴƻ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ w¢bΩǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƻǊ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎΦ  
 
¢Ǌŀƴǎƛǘƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ¢ŀƎŀƴŀπŀƴ bƛŎƪŜƭ tǊƻƧŜŎǘ ŦǊƻƳ /ƻƳƳŜǊŎƛŀƭ hǇŜǊŀǘƛƻƴǎ ǘƻ Cƛƴŀƭ aƛƴŜ wŜƘŀōƛƭƛǘŀǘƛƻƴ 
ŀƴŘ 5ŜŎƻƳƳƛǎǎƛƻƴƛƴƎ 
Ia/Ωǎ ¢ŀƎŀƴŀπŀƴ bƛŎƪŜƭ tǊƻƧŜŎǘ ŎƻǾŜǊŜŘ ōȅ at{! bƻΦ нпсπнллтπ·LLLπ{aw ƛǎ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ǘƻ ƘŀǾŜ 
ŜŎƻƴƻƳƛŎŀƭƭȅ ǊŜŎƻǾŜǊŀōƭŜ ƳƛƴŜǊŀƭ ǊŜǎŜǊǾŜǎ ǎǳŦŦƛŎƛŜƴǘ ǘƻ ǎǳǎǘŀƛƴ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ƳƛƴƛƴƎ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎ ƻƴƭȅ 
ǳƴǘƛƭ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ hŎǘƻōŜǊ нлнсΦ Lƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ Ia/Ωǎ Cƛƴŀƭ aƛƴŜ wŜƘŀōƛƭƛǘŀǘƛƻƴ ŀƴŘ 
5ŜŎƻƳƳƛǎǎƛƻƴƛƴƎ tƭŀƴ όCaw5tύ ŀǎ ŀǇǇǊƻǾŜŘ ōȅ ǘƘŜ 59bw ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ aƛƴŜǎ ŀƴŘ DŜƻǎŎƛŜƴŎŜǎ 
.ǳǊŜŀǳΣ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀŎǘƛǾƛǘƛŜǎ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ Caw5t ƛǎ ǎŎƘŜŘǳƭŜŘ ǘƻ ŎƻƳƳŜƴŎŜ ƛƴ WŀƴǳŀǊȅ 
нлнтΦ !ǘ ǘƘƛǎ ǎǘŀƎŜΣ ǘƘŜ ǇƭŀƴƴŜŘ ŎŜǎǎŀǘƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ¢ŀƎŀƴŀπŀƴ bƛŎƪŜƭ 
tǊƻƧŜŎǘ Ƙŀǎ ƴƻ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƻǊ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎΣ ŀƴŘ Ia/ ǿƛƭƭ 
ŎƻƴǘƛƴǳŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎ ƻŦ ƛǘǎ ƻǘƘŜǊ ƳƛƴƛƴƎ ǇǊƻƧŜŎǘ ƭƻŎŀǘŜŘ ŀǘ aŀƴƛŎŀƴƛ LǎƭŀƴŘΣ DǳƛǳŀƴΣ 9ŀǎǘŜǊƴ 
{ŀƳŀǊ ŎƻǾŜǊŜŘ ōȅ at{! bƻΦ лмнπфнπ±LLLΦ   
 
!ǎ ŀǘ WǳƴŜ олΣ нлнсΣ ŜȄŎŜǇǘ ŦƻǊ ǿƘŀǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ƴƻǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊŜŎŜŘƛƴƎΣ ǘƘŜǊŜ ǿŜǊŜ ƴƻ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ŜǾŜƴǘǎ 
ƻǊ ǳƴŎŜǊǘŀƛƴǘƛŜǎ ƪƴƻǿƴ ǘƻ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǘƘŀǘ ƘŀŘ ŀ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ Ǉŀǎǘ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜΣ ƻǊ ǘƘŀǘ ǿƻǳƭŘ 
ƘŀǾŜ ŀ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ŦǳǘǳǊŜ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎΣ ƛƴ ǊŜǎǇŜŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎΥ   
 Yƴƻǿƴ ǘǊŜƴŘǎΣ ŘŜƳŀƴŘǎΣ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎΣ ŜǾŜƴǘǎ ƻǊ ǳƴŎŜǊǘŀƛƴǘƛŜǎ ǘƘŀǘ ǿƻǳƭŘ ƘŀǾŜ ŀ ƳŀǘŜǊƛŀƭ 

ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇΤ  
 aŀǘŜǊƛŀƭ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ ŦƻǊ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ǊŜŀǎƻƴŀōƭȅ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ǘƻ ƘŀǾŜ ŀ ƳŀǘŜǊƛŀƭ 

ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ƻǊ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ ŜȄŎŜǇǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜǎ 
ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ /{tΣ {L{t ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǊŜƴŜǿŀōƭŜ ŜƴŜǊƎȅ ǇǊƻƧŜŎǘǎΤ 

 Yƴƻǿƴ ǘǊŜƴŘǎΣ ŜǾŜƴǘǎ ƻǊ ǳƴŎŜǊǘŀƛƴǘƛŜǎ ǘƘŀǘ ƘŀǾŜ ƘŀŘ ƻǊ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ǊŜŀǎƻƴŀōƭȅ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ǘƻ ƘŀǾŜ ŀ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭ ŦŀǾƻǊŀōƭŜ ƻǊ ǳƴŦŀǾƻǊŀōƭŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ƴŜǘ ǎŀƭŜǎκǊŜǾŜƴǳŜǎκƛƴŎƻƳŜ ŦǊƻƳ ŎƻƴǘƛƴǳƛƴƎ 
ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎΣ ƛŦ ŀƴȅΤ  

 {ƛƎƴƛŦƛŎŀƴǘ ŜƭŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ƛƴŎƻƳŜ ƻǊ ƭƻǎǎ ǘƘŀǘ ŘƛŘ ƴƻǘ ŀǊƛǎŜ ŦǊƻƳ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ŎƻƴǘƛƴǳƛƴƎ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎΤ  
 {Ŝŀǎƻƴŀƭ ŀǎǇŜŎǘǎ ǘƘŀǘ ƘŀŘ ŀ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ƻǇŜǊŀǘƛƻƴǎΤ ŀƴŘ  
 aŀǘŜǊƛŀƭ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘǎ ŜƴŘŜŘ  

WǳƴŜ олΣ нлнс ŀƴŘ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнрΤ  
 Yƴƻǿƴ ŜǾŜƴǘǎ ǘƘŀǘ ǿƛƭƭ ǘǊƛƎƎŜǊ ŘƛǊŜŎǘ ƻǊ ŎƻƴǘƛƴƎŜƴǘ ŦƛƴŀƴŎƛŀƭ ƻōƭƛƎŀǘƛƻƴ ǘƘŀǘ ƛǎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ǘƻ ǘƘŜ 

DǊƻǳǇΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀƴȅ ŘŜŦŀǳƭǘ ƻǊ ŀŎŎŜƭŜǊŀǘƛƻƴ ƻŦ ŀƴ ƻōƭƛƎŀǘƛƻƴ ǘƘŀǘ Ƙŀǎ ƴƻǘ ōŜŜƴ ōƻƻƪŜŘΣ ŀƭǘƘƻǳƎƘ 
ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŎƻǳƭŘ ōŜ ŎƻƴǘƛƴƎŜƴǘƭȅ ƭƛŀōƭŜ ŦƻǊ ƭŀǿǎǳƛǘǎ ŀƴŘ ŎƭŀƛƳǎ ŀǊƛǎƛƴƎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ƻǊŘƛƴŀǊȅ ŎƻǳǊǎŜ ƻŦ 
ōǳǎƛƴŜǎǎΣ ǿƘƛŎƘ ŎƻƴǘƛƴƎŜƴŎƛŜǎ ŀǊŜ ƴƻǘ ǇǊŜǎŜƴǘƭȅ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀōƭŜΦ  

  



 
мо μ t ŀ Ǝ Ŝ  

bL/Y9[ !{L! /hwthw!¢Lhb !b5 {¦.{L5L!wL9{ 
t!w¢ LL π CLb!b/L![ {h¦b5b9{{ Lb5L/!¢hw{ 
Chw ¢I9 {L· ahb¢I{ 9b595 W¦b9 олΣ нлнс !b5 нлнр 
 
 

wŀǘƛƻǎ CƻǊƳǳƭŀ нлнс нлнр 
!Φ [ƛǉǳƛŘƛǘȅ ŀƴŀƭȅǎƛǎ Ǌŀǘƛƻǎ    
 /ǳǊǊŜƴǘ Ǌŀǘƛƻ ƻǊ ǿƻǊƪƛƴƎ 

ŎŀǇƛǘŀƭ Ǌŀǘƛƻ 
/ǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ κ 
/ǳǊǊŜƴǘ ƭƛŀōƛƭƛǘƛŜǎ нΦлс мΦсс 

 vǳƛŎƪ Ǌŀǘƛƻ 

/ǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ π LƴǾŜƴǘƻǊƛŜǎ 
π tǊŜǇŀȅƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ 

ŎǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ κ 
/ǳǊǊŜƴǘ ƭƛŀōƛƭƛǘƛŜǎ мΦср мΦот 

 {ƻƭǾŜƴŎȅ Ǌŀǘƛƻ ¢ƻǘŀƭ ŀǎǎŜǘǎ κ ¢ƻǘŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǘƛŜǎ оΦлф оΦнм 
    

.Φ CƛƴŀƴŎƛŀƭ ƭŜǾŜǊŀƎŜ Ǌŀǘƛƻǎ    
 5Ŝōǘ Ǌŀǘƛƻ ¢ƻǘŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǘƛŜǎ κ ¢ƻǘŀƭ ŀǎǎŜǘǎ лΦон лΦом 
 5ŜōǘπǘƻπŜǉǳƛǘȅ Ǌŀǘƛƻ ¢ƻǘŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǘƛŜǎ κ ¢ƻǘŀƭ Ŝǉǳƛǘȅ лΦпу лΦпр 

!ǎǎŜǘπǘƻπŜǉǳƛǘȅ Ǌŀǘƛƻ ¢ƻǘŀƭ ŀǎǎŜǘǎ κ ¢ƻǘŀƭ Ŝǉǳƛǘȅ 
                           

мΦпу  
                           

мΦпр  

LƴǘŜǊŜǎǘ ŎƻǾŜǊŀƎŜ Ǌŀǘƛƻ 
9ŀǊƴƛƴƎǎ ōŜŦƻǊŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ŀƴŘ 

ǘŀȄŜǎ κ LƴǘŜǊŜǎǘ ŜȄǇŜƴǎŜ офΦлп мрΦро 
    
/Φ tǊƻŦƛǘŀōƛƭƛǘȅ Ǌŀǘƛƻǎ    
 bŜǘ ǇǊƻŦƛǘ ƳŀǊƎƛƴ  bŜǘ ƛƴŎƻƳŜ κ wŜǾŜƴǳŜ лΦоо лΦнс 
 wŜǘǳǊƴ ƻƴ ŀǎǎŜǘǎ bŜǘ ƛƴŎƻƳŜ κ ¢ƻǘŀƭ ŀǎǎŜǘǎ лΦлу лΦлр 
 wŜǘǳǊƴ ƻƴ Ŝǉǳƛǘȅ bŜǘ ƛƴŎƻƳŜ κ ¢ƻǘŀƭ Ŝǉǳƛǘȅ лΦмм лΦлт 
 DǊƻǎǎ ǇǊƻŦƛǘ ƳŀǊƎƛƴ {ŀƭŜǎ π /ƻǎǘǎ κ wŜǾŜƴǳŜ лΦср лΦро 

 tǊƛŎŜκŜŀǊƴƛƴƎǎ Ǌŀǘƛƻ 
tǊƛŎŜ ǇŜǊ ǎƘŀǊŜ κ 

9ŀǊƴƛƴƎǎ tŜǊ {ƘŀǊŜ мнΦом мрΦпл 
 





 

bL/Y9[ !{L! /hwthw!¢Lhb 
{9/ Chwa мтπv  

Lb59· ¢h CLb!b/L![ {¢!¢9a9b¢{  
W¦b9 олΣ нлнс 

 
 
Lb¢9wLa /hb{h[L5!¢95 CLb!b/L![ {¢!¢9a9b¢{ 
 
LƴǘŜǊƛƳ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ CƛƴŀƴŎƛŀƭ tƻǎƛǘƛƻƴ ŀǎ ŀǘ WǳƴŜ олΣ нлнс ŀƴŘ  
 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнр 

LƴǘŜǊƛƳ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ LƴŎƻƳŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎƛȄπƳƻƴǘƘ ǇŜǊƛƻŘ ŜƴŘŜŘ  
 WǳƴŜ олΣ нлнс ŀƴŘ нлнр 

LƴǘŜǊƛƳ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ /ƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ LƴŎƻƳŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎƛȄπƳƻƴǘƘ ǇŜǊƛƻŘ ŜƴŘŜŘ  
 WǳƴŜ олΣ нлнс ŀƴŘ нлнр 

LƴǘŜǊƛƳ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ /ƘŀƴƎŜǎ ƛƴ 9ǉǳƛǘȅ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎƛȄπƳƻƴǘƘ ǇŜǊƛƻŘ ŜƴŘŜŘ  
 WǳƴŜ олΣ нлнс ŀƴŘ нлнр 

LƴǘŜǊƛƳ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ /ŀǎƘ Cƭƻǿǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎƛȄπƳƻƴǘƘ ǇŜǊƛƻŘ ŜƴŘŜŘ  
 WǳƴŜ олΣ нлнс ŀƴŘ нлнр 

bƻǘŜǎ ǘƻ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ  



.)#+%, !3)! #/20/2!4)/. !.$ 35"3)$)!2)%3 
5.!5$)4%$ ).4%2)- #/.$%.3%$ #/.3/,)$!4%$  
34!4%-%.43 /& &).!.#)!, 0/3)4)/. 
*5.% σπȟ ςπςφ 
ɉ7ÉÔÈ #ÏÍÐÁÒÁÔÉÖÅ !ÕÄÉÔÅÄ &ÉÇÕÒÅÓ ÁÓ ÁÔ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυɊ 
ɉ!ÍÏÕÎÔÓ ÉÎ 4ÈÏÕÓÁÎÄÓɊ 
 

 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ  

ςπςυ 
 ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 

!33%43   

#ÕÒÒÅÎÔ !ÓÓÅÔÓ   
#ÁÓÈ ÁÎÄ ÃÁÓÈ ÅÑÕÉÖÁÌÅÎÔÓ ɉ.ÏÔÅ τɊ 0Ѐρυȟπφχȟπσρ 0Ѐρχȟυχτȟσφψ 
4ÒÁÄÅ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÒÅÃÅÉÖÁÂÌÅÓ ɉ.ÏÔÅÓ υ ÁÎÄ ςχɊ τȟπψωȟψψψ ςȟσψρȟωτσ 
)ÎÖÅÎÔÏÒÉÅÓ ɉ.ÏÔÅ φɊ σȟφςσȟσσφ ςȟφτφȟχψω 
&ÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÓÓÅÔÓ ÁÔ ɉ.ÏÔÅ χɊȡ   
 &ÁÉÒ ÖÁÌÕÅ ÔÈÒÏÕÇÈ ÐÒÏÆÉÔ ÏÒ ÌÏÓÓ ɉ&640,Ɋ ρȟφσχȟρτω ρȟυσρȟωςρ 
 &ÁÉÒ ÖÁÌÕÅ ÔÈÒÏÕÇÈ ÏÔÈÅÒ ÃÏÍÐÒÅÈÅÎÓÉÖÅ ÉÎÃÏÍÅ ɉ&6/#)Ɋ ςςπȟωψρ τπφȟφπτ 
0ÒÅÐÁÙÍÅÎÔÓ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÃÕÒÒÅÎÔ ÁÓÓÅÔÓ  ρȟυρψȟρσσ ρȟπφυȟψττ 
4ÏÔÁÌ #ÕÒÒÅÎÔ !ÓÓÅÔÓ ςφȟρυφȟυρψ ςυȟφπχȟτφω 

.ÏÎÃÕÒÒÅÎÔ !ÓÓÅÔÓ   
0ÒÏÐÅÒÔÙ ÁÎÄ ÅÑÕÉÐÍÅÎÔ ɉ.ÏÔÅ ψɊ συȟτυχȟπψχ σσȟρςυȟφπτ 
)ÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÉÎ ÁÎ ÁÓÓÏÃÉÁÔÅ ɉ.ÏÔÅ ωɊ σȟσςυȟωςχ σȟςσυȟςφω 
&ÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÓÓÅÔÓ ÁÔ Ȥ ÎÅÔ ÏÆ ÃÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ ɉ.ÏÔÅ χɊȡ   
 &640, ρȟρσπȟχσσ ρȟρςρȟρσψ 
 !ÍÏÒÔÉÚÅÄ ÃÏÓÔ ςχυȟπππ ςχυȟπππ 
$ÅÆÅÒÒÅÄ ÉÎÃÏÍÅ ÔÁØ ÁÓÓÅÔÓ Ȥ ÎÅÔ ςτωȟρστ ςχπȟσυφ 
/ÔÈÅÒ ÎÏÎÃÕÒÒÅÎÔ ÁÓÓÅÔÓ  χȟυςψȟχωτ φȟυσσȟρχυ 
4ÏÔÁÌ .ÏÎÃÕÒÒÅÎÔ !ÓÓÅÔÓ τχȟωφφȟφχυ ττȟυφπȟυτς 

4/4!, !33%43 0Ѐχτȟρςσȟρωσ 0Ѐχπȟρφψȟπρρ 
   

,)!"),)4)%3 !.$ %15)49   

#ÕÒÒÅÎÔ ,ÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ   
4ÒÁÄÅ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÐÁÙÁÂÌÅÓ ɉ.ÏÔÅÓ ρπ ÁÎÄ ςχɊ 0Ѐχȟψρτȟφωτ 0Ѐσȟωσπȟχςπ 
3ÈÏÒÔȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ɉ.ÏÔÅ ρρɊ ςȟρππȟπππ υȟπτψȟρυφ 
)ÎÃÏÍÅ ÔÁØ ÐÁÙÁÂÌÅ ρȟυχψȟυτφ υωπȟχφχ 
#ÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ ÏÆȡ    
 ,ÏÎÇȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ɉ.ÏÔÅÓ ρρ ÁÎÄ ςχɊ υπωȟψψπ τυτȟψσρ 
 ,ÅÁÓÅ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ɉ.ÏÔÅ ςψɊ ψρȟτρς ρρρȟωρρ 
/ÔÈÅÒ ÃÕÒÒÅÎÔ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ φσρȟφτσ χφπȟχςς 
4ÏÔÁÌ #ÕÒÒÅÎÔ ,ÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ρςȟχρφȟρχυ ρπȟψωχȟρπχ 

.ÏÎÃÕÒÒÅÎÔ ,ÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ   

.ÏÎÃÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ ÏÆȡ   
 ,ÏÎÇȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ɉ.ÏÔÅÓ ρρ ÁÎÄ ςχɊ ψȟφχσȟχφυ ψȟωπυȟωχπ 
 ,ÅÁÓÅ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ɉ.ÏÔÅ ςψɊ ρȟρςπȟςωψ ρȟπψσȟςττ 
 $ÅÆÅÒÒÅÄ ÉÎÃÏÍÅ  ςσȟπττ ςυȟρσω 
0ÒÏÖÉÓÉÏÎ ÆÏÒ ÍÉÎÅ ÒÅÈÁÂÉÌÉÔÁÔÉÏÎ ÁÎÄ ÄÅÃÏÍÍÉÓÓÉÏÎÉÎÇ ɉ.ÏÔÅ ρςɊ ωτφȟψτσ ωττȟτυχ 
$ÅÆÅÒÒÅÄ ÉÎÃÏÍÅ ÔÁØ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ Ȥ ÎÅÔ τςπȟυσρ τρρȟσπφ 
0ÅÎÓÉÏÎ ÌÉÁÂÉÌÉÔÙ ρρσȟςτρ χςȟρψς 
4ÏÔÁÌ .ÏÎÃÕÒÒÅÎÔ ,ÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ρρȟςωχȟχςς ρρȟττςȟςωψ 

4ÏÔÁÌ ,ÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ςτȟπρσȟψωχ ςςȟσσωȟτπυ 
 
ɉ&ÏÒ×ÁÒÄɊ  



- 2 - 
 
 

 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ  

ςπςυ 
 ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 

%ÑÕÉÔÙ !ÔÔÒÉÂÕÔÁÂÌÅ ÔÏ %ÑÕÉÔÙ (ÏÌÄÅÒÓ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ   
#ÁÐÉÔÁÌ ÓÔÏÃË ɉ.ÏÔÅ ρσɊ 0Ѐφȟωωωȟωχτ 0Ѐφȟωωωȟωχτ 
!ÄÄÉÔÉÏÎÁÌ ÐÁÉÄȤÉÎ ÃÁÐÉÔÁÌ ωȟςπυȟψπς ωȟςπυȟψπς 
3ÈÁÒÅ ÉÎ ÃÕÍÕÌÁÔÉÖÅ ÔÒÁÎÓÌÁÔÉÏÎ ÁÄÊÕÓÔÍÅÎÔ ɉ.ÏÔÅ ωɊ ωσωȟτττ ψςψȟψτς 
/ÔÈÅÒ ÃÏÍÐÏÎÅÎÔÓ ÏÆ ÅÑÕÉÔÙȡ   
 #ÏÓÔ ÏÆ ÓÈÁÒÅȤÂÁÓÅÄ ÐÁÙÍÅÎÔ ÐÌÁÎ ρυτȟςωφ ρυτȟςωφ 
 !ÓÓÅÔ ÒÅÖÁÌÕÁÔÉÏÎ ÓÕÒÐÌÕÓ ςψȟψτς ςωȟπσσ 
 .ÅÔ ÖÁÌÕÁÔÉÏÎ ÇÁÉÎÓ ɉÌÏÓÓÅÓɊ ÏÎȡ    
  &ÏÒ×ÁÒÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ ɉ.ÏÔÅ σπɊ ɉσȟυςτɊ ρφψ 
  &ÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÓÓÅÔÓ ÁÔ &6/#) ɉσȟπψφɊ ςȟφσσ 
2ÅÔÁÉÎÅÄ ÅÁÒÎÉÎÇÓȡ   
 5ÎÁÐÐÒÏÐÒÉÁÔÅÄ ςτȟφπσȟπψσ ςςȟτωχȟρςρ 
 !ÐÐÒÏÐÒÉÁÔÅÄ ɉ.ÏÔÅ ρσɊ ρσυȟπππ ρσυȟπππ 
4ÒÅÁÓÕÒÙ ÓÔÏÃË ɉ.ÏÔÅ ρσɊ ɉρστȟπρτɊ ɉρστȟπρτɊ 
 τρȟωςυȟψρχ σωȟχρψȟψυυ 
.ÏÎȤÃÏÎÔÒÏÌÌÉÎÇ )ÎÔÅÒÅÓÔÓ ɉ.#)Ɋ ψȟρψσȟτχω ψȟρπωȟχυρ 
4ÏÔÁÌ %ÑÕÉÔÙ υπȟρπωȟςωφ τχȟψςψȟφπφ 

4/4!, ,)!"),)4)%3 !.$ %15)49 0Ѐχτȟρςσȟρωσ 0Ѐχπȟρφψȟπρρ 
   
3ÅÅ ÁÃÃÏÍÐÁÎÙÉÎÇ .ÏÔÅÓ ÔÏ 5ÎÁÕÄÉÔÅÄ #ÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ 3ÔÁÔÅÍÅÎÔÓȢ 

  



.)#+%, !3)! #/20/2!4)/. !.$ 35"3)$)!2)%3 
5.!5$)4%$ ).4%2)- #/.$%.3%$ #/.3/,)$!4%$  
34!4%-%.43 /& ).#/-% 
&/2 4(% 4(2%% -/.4(3 %.$%$ *5.% σπȟ ςπςφ !.$ ςπςυ 
ɉ!ÍÏÕÎÔÓ ÉÎ 4ÈÏÕÓÁÎÄÓȟ %ØÃÅÐÔ %ÁÒÎÉÎÇÓ ÐÅÒ 3ÈÁÒÅɊ 
 
 
 ςπςφ ςπςυ 
    ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

2%6%.5%3 ɉ.ÏÔÅÓ ςφ ÁÎÄ ςχɊ   
3ÁÌÅ ÏÆ ÏÒÅ ÁÎÄ ÌÉÍÅÓÔÏÎÅ 0Ѐρςȟωχφȟψςτ 0Ѐψȟςφπȟρτσ 
3ÁÌÅ ÏÆ ÐÏ×ÅÒ φρωȟτχπ σφρȟυσφ 
3ÅÒÖÉÃÅÓ ςφωȟσψς ςσυȟτςφ 
 ρσȟψφυȟφχφ ψȟψυχȟρπυ 

#/343   
#ÏÓÔ ÏÆ ÓÁÌÅÓ ɉ.ÏÔÅ ρυɊ τȟπρπȟπυφ σȟυρχȟσφπ 
0Ï×ÅÒ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎ ɉ.ÏÔÅ ρφɊ ςσφȟπσρ ρτυȟψςω 
3ÅÒÖÉÃÅÓ ɉ.ÏÔÅ ρχɊ ρπψȟωωπ ρςωȟωυς 
 τȟσυυȟπχχ σȟχωσȟρτρ 

/0%2!4).' %80%.3%3   
3ÈÉÐÐÉÎÇ ÁÎÄ ÌÏÁÄÉÎÇ ÃÏÓÔÓ ɉ.ÏÔÅ ρψɊ ρȟσφυȟυσυ ψσφȟυσψ 
%ØÃÉÓÅ ÔÁØÅÓ ÁÎÄ ÒÏÙÁÌÔÉÅÓ ɉ.ÏÔÅ ρωɊ ρȟςρςȟτσψ φχτȟστρ 
'ÅÎÅÒÁÌ ÁÎÄ ÁÄÍÉÎÉÓÔÒÁÔÉÖÅ ɉ.ÏÔÅ ςπɊ  τσςȟρψυ ττπȟυρω 
-ÁÒËÅÔÉÎÇ φυȟτψχ στȟσφυ 
 σȟπχυȟφτυ ρȟωψυȟχφσ 

&).!.#% ).#/-% ɉ.ÏÔÅ ςσɊ ωυȟωχω ρςςȟπςυ 

&).!.#% %80%.3%3 ɉ.ÏÔÅ ςτɊ ɉωσȟρχχɊ ɉρπσȟψψυɊ

%15)49 ). .%4 ).#/-% ɉ,/33Ɋ /& !. !33/#)!4% ɉ.ÏÔÅ ωɊ φωȟψρω ɉυςȟφσυɊ

/4(%2 ).#/-% Ȥ ÎÅÔ ɉ.ÏÔÅ ςυɊ φςȟρυυ χȟτυς 

).#/-% "%&/2% ).#/-% 4!8 φȟυφωȟχσπ σȟπυρȟρυψ 

02/6)3)/. &/2 ɉ"%.%&)4 &2/-Ɋ ).#/-% 4!8 ɉ.ÏÔÅ ςωɊ   
#ÕÒÒÅÎÔ ρȟυυςȟςπς χςχȟτχτ 
$ÅÆÅÒÒÅÄ ɉψȟψςρɊ ɉσρȟρτψɊ
 ρȟυτσȟσψρ φωφȟσςφ 

.%4 ).#/-%   0Ѐυȟπςφȟστω 0Ѐςȟσυτȟψσς 

.ÅÔ ÉÎÃÏÍÅ ÁÔÔÒÉÂÕÔÁÂÌÅ ÔÏȡ   
 %ÑÕÉÔÙ ÈÏÌÄÅÒÓ ÏÆ ÔÈÅ ÐÁÒÅÎÔ 0Ѐσȟφψτȟσφτ 0Ѐρȟυωχȟπτς 
 .#) ρȟστρȟωψυ χυχȟχωπ 
  0Ѐυȟπςφȟστω 0Ѐςȟσυτȟψσς 

"ÁÓÉÃȾ$ÉÌÕÔÅÄ %ÁÒÎÉÎÇÓ 0ÅÒ 3ÈÁÒÅ ɉ%03Ƞ .ÏÔÅ ρτɊ 0ЀπȢςφ 0ЀπȢρρ 
   
3ÅÅ ÁÃÃÏÍÐÁÎÙÉÎÇ .ÏÔÅÓ ÔÏ 5ÎÁÕÄÉÔÅÄ #ÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ 3ÔÁÔÅÍÅÎÔÓȢ 
 

  



.)#+%, !3)! #/20/2!4)/. !.$ 35"3)$)!2)%3 
5.!5$)4%$ ).4%2)- #/.$%.3%$ #/.3/,)$!4%$  
34!4%-%.43 /& ).#/-% 
&/2 4(% 3)8 -/.4(3 %.$%$ *5.% σπȟ ςπςφ !.$ ςπςυ 
ɉ!ÍÏÕÎÔÓ ÉÎ 4ÈÏÕÓÁÎÄÓȟ %ØÃÅÐÔ %ÁÒÎÉÎÇÓ ÐÅÒ 3ÈÁÒÅɊ 
 
 
 ςπςφ ςπςυ 
    ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

2%6%.5%3 ɉ.ÏÔÅÓ ςφ ÁÎÄ ςχɊ   
3ÁÌÅ ÏÆ ÏÒÅ ÁÎÄ ÌÉÍÅÓÔÏÎÅ 0Ѐρυȟτσφȟτυψ 0Ѐρπȟφυτȟσχφ 
3ÁÌÅ ÏÆ ÐÏ×ÅÒ ρȟρπυȟρστ φυψȟσφσ 
3ÅÒÖÉÃÅÓ τχωȟρσσ τχπȟτπω 
 ρχȟπςπȟχςυ ρρȟχψσȟρτψ 

#/343   
#ÏÓÔ ÏÆ ÓÁÌÅÓ ɉ.ÏÔÅ ρυɊ υȟςφωȟυσφ υȟπςυȟχχω 
0Ï×ÅÒ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎ ɉ.ÏÔÅ ρφɊ τστȟςυρ ςωχȟσςπ 
3ÅÒÖÉÃÅÓ ɉ.ÏÔÅ ρχɊ ρωυȟψχρ ςσυȟσφτ 
 υȟψωωȟφυψ υȟυυψȟτφσ 

/0%2!4).' %80%.3%3   
3ÈÉÐÐÉÎÇ ÁÎÄ ÌÏÁÄÉÎÇ ÃÏÓÔÓ ɉ.ÏÔÅ ρψɊ ρȟφτςȟρππ ρȟπυψȟφπφ 
%ØÃÉÓÅ ÔÁØÅÓ ÁÎÄ ÒÏÙÁÌÔÉÅÓ ɉ.ÏÔÅ ρωɊ ρȟσχψȟωπψ ψςπȟωςχ 
'ÅÎÅÒÁÌ ÁÎÄ ÁÄÍÉÎÉÓÔÒÁÔÉÖÅ ɉ.ÏÔÅ ςπɊ  ψρψȟπτς χχφȟτσω 
-ÁÒËÅÔÉÎÇ φυȟωπυ στȟσφυ 
 σȟωπτȟωυυ ςȟφωπȟσσχ 

&).!.#% ).#/-% ɉ.ÏÔÅ ςσɊ ρωφȟψψτ ςυχȟσπφ 

&).!.#% %80%.3%3 ɉ.ÏÔÅ ςτɊ ɉρψφȟσσωɊ ɉςςπȟρςψɊ

%15)49 ). .%4 ,/33 /& !. !33/#)!4% ɉ.ÏÔÅ ωɊ ɉσωȟτφςɊ ɉρττȟυτσɊ

/4(%2 ).#/-% Ȥ ÎÅÔ ɉ.ÏÔÅ ςυɊ ςφυȟσστ χςρȟτχφ 

).#/-% "%&/2% ).#/-% 4!8 χȟτυςȟυςω τȟρτψȟτυω 

02/6)3)/. &/2 ).#/-% 4!8 ɉ.ÏÔÅ ςωɊ   
#ÕÒÒÅÎÔ ρȟχφςȟρχω ωπχȟρχχ 
$ÅÆÅÒÒÅÄ ρσȟσπω ςρσȟτρτ 
 ρȟχχυȟτψψ ρȟρςπȟυωρ 

.%4 ).#/-%   0Ѐυȟφχχȟπτρ 0Ѐσȟπςχȟψφψ 

.ÅÔ ÉÎÃÏÍÅ ÁÔÔÒÉÂÕÔÁÂÌÅ ÔÏȡ   
 %ÑÕÉÔÙ ÈÏÌÄÅÒÓ ÏÆ ÔÈÅ ÐÁÒÅÎÔ 0Ѐτȟπυφȟρςω 0Ѐςȟπωψȟπχτ 
 .#) ρȟφςπȟωρς ωςωȟχωτ 
  0Ѐυȟφχχȟπτρ 0Ѐσȟπςχȟψφψ 

"ÁÓÉÃȾ$ÉÌÕÔÅÄ %03 ɉ.ÏÔÅ ρτɊ 0ЀπȢςω 0ЀπȢρυ 
   
3ÅÅ ÁÃÃÏÍÐÁÎÙÉÎÇ .ÏÔÅÓ ÔÏ 5ÎÁÕÄÉÔÅÄ #ÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ 3ÔÁÔÅÍÅÎÔÓȢ 
 

  



.)#+%, !3)! #/20/2!4)/. !.$ 35"3)$)!2)%3 
5.!5$)4%$ ).4%2)- #/.$%.3%$ #/.3/,)$!4%$  
34!4%-%.43 /& #/-02%(%.3)6% ).#/-% 
&/2 4(% 3)8 -/.4(3 %.$%$ *5.% σπȟ ςπςφ !.$ ςπςυ 
ɉ!ÍÏÕÎÔÓ ÉÎ 4ÈÏÕÓÁÎÄÓɊ 
 
 
 ςπςφ ςπςυ 
    ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

.%4 ).#/-%  0Ѐυȟφχχȟπτρ 0Ѐσȟπςχȟψφψ 

/4(%2 #/-02%(%.3)6% ).#/-% ɉ,/33Ɋ   
/ÔÈÅÒ ÃÏÍÐÒÅÈÅÎÓÉÖÅ ÉÎÃÏÍÅ ɉÌÏÓÓɊ ÔÏ ÂÅ ÒÅÃÌÁÓÓÉÆÉÅÄ ÔÏ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ 

ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÏÆ ÉÎÃÏÍÅ ÉÎ ÓÕÂÓÅÑÕÅÎÔ ÐÅÒÉÏÄÓȡ 
 3ÈÁÒÅ ÉÎ ÔÒÁÎÓÌÁÔÉÏÎ ÁÄÊÕÓÔÍÅÎÔ ÏÆ ÁÓÓÏÃÉÁÔÅÓ  ρρπȟφπς ɉχτωȟωρωɊ
 .ÅÔ ÖÁÌÕÁÔÉÏÎ ÇÁÉÎÓ ɉÌÏÓÓÅÓɊ ÏÎȡ   
  &ÏÒ×ÁÒÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ ɉτȟωυυɊ σπȟρυτ 
  &ÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÓÓÅÔÓ ÁÔ &6/#) ɉυȟχρωɊ ςȟρπχ 
.ÅÔ ÏÔÈÅÒ ÃÏÍÐÒÅÈÅÎÓÉÖÅ ÉÎÃÏÍÅ ɉÌÏÓÓɊ ÔÏ ÂÅ ÒÅÃÌÁÓÓÉÆÉÅÄ ÔÏ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ 

ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÏÆ ÉÎÃÏÍÅ ÉÎ ÓÕÂÓÅÑÕÅÎÔ ÐÅÒÉÏÄÓ ωωȟωςψ ɉχρχȟφυψɊ
/ÔÈÅÒ ÃÏÍÐÒÅÈÅÎÓÉÖÅ ÌÏÓÓ ÎÏÔ ÔÏ ÂÅ ÒÅÃÌÁÓÓÉÆÉÅÄ ÔÏ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ 

ÏÆ ÉÎÃÏÍÅ ÉÎ ÓÕÂÓÅÑÕÅÎÔ ÐÅÒÉÏÄÓȡ   
 !ÓÓÅÔ ÒÅÖÁÌÕÁÔÉÏÎ ÓÕÒÐÌÕÓ ɉρωρɊ ɉρωρɊ

4/4!, /4(%2 #/-02%(%.3)6% ).#/-% ɉ,/33Ɋ Ȥ .%4 /& 4!8                           ωωȟχσχ ɉχρχȟψτωɊ

4/4!, #/-02%(%.3)6% ).#/-% Ȥ .%4 /& 4!8 0Ѐυȟχχφȟχχψ 0Ѐςȟσρπȟπρω 
   
4ÏÔÁÌ ÃÏÍÐÒÅÈÅÎÓÉÖÅ ÉÎÃÏÍÅ ÁÔÔÒÉÂÕÔÁÂÌÅ ÔÏȡ   
 %ÑÕÉÔÙ ÈÏÌÄÅÒÓ ÏÆ ÔÈÅ ÐÁÒÅÎÔ 0Ѐτȟρυχȟρςω 0Ѐρȟσχυȟχςυ 
 .#) ρȟφρωȟφτω ωστȟςωτ 
 0Ѐυȟχχφȟχχψ 0Ѐςȟσρπȟπρω 
  
3ÅÅ ÁÃÃÏÍÐÁÎÙÉÎÇ .ÏÔÅÓ ÔÏ 5ÎÁÕÄÉÔÅÄ #ÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ 3ÔÁÔÅÍÅÎÔÓȢ 
 



 
N I C K E L  A S I A  C O R P O R A T I O N  

ρχȤ1 1ÕÁÒÔÅÒÌÙ 2ÅÐÏÒÔ  
*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 

 
 

 

.)#+%, !3)! #/20/2!4)/. !.$ 35"3)$)!2)%3 
5.!5$)4%$ ).4%2)- #/.$%.3%$ #/.3/,)$!4%$ 34!4%-%.43 /& #(!.'%3 ). %15)49 
&/2 4(% 3)8 -/.4(3 %.$%$ *5.% σπȟ ςπςφ !.$ ςπςυ 
ɉ!ÍÏÕÎÔÓ ÉÎ 4ÈÏÕÓÁÎÄÓɊ 
 
 

 %ÑÕÉÔÙ !ÔÔÒÉÂÕÔÁÂÌÅ ÔÏ %ÑÕÉÔÙ (ÏÌÄÅÒÓ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ  
   3ÈÁÒÅ ÉÎ      
   #ÕÍÕÌÁÔÉÖÅ      
 #ÁÐÉÔÁÌ !ÄÄÉÔÉÏÎÁÌ 4ÒÁÎÓÌÁÔÉÏÎ /ÔÈÅÒ 2ÅÔÁÉÎÅÄ %ÁÒÎÉÎÇÓ 4ÒÅÁÓÕÒÙ  
 3ÔÏÃË 0ÁÉÄȤÉÎ !ÄÊÕÓÔÍÅÎÔ #ÏÍÐÏÎÅÎÔÓ  !ÐÐÒÏÐÒÉÁÔÅÄ 3ÔÏÃË   
 ɉ.ÏÔÅ ρσɊ #ÁÐÉÔÁÌ ɉ.ÏÔÅ ωɊ ÏÆ %ÑÕÉÔÙ 5ÎÁÐÐÒÏÐÒÉÁÔÅÄ ɉ.ÏÔÅ ρσɊ ɉ.ÏÔÅ ρσɊ 4ÏÔÁÌ .#) 4ÏÔÁÌ 

"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ 0Ѐφȟωωωȟωχτ 0Ѐωȟςπυȟψπς 0Ѐψςψȟψτς 0Ѐρψφȟρσπ 0Ѐςςȟτωχȟρςρ 0Ѐρσυȟπππ ɉ0ЀρστȟπρτɊ 0Ѐσωȟχρψȟψυυ 0Ѐψȟρπωȟχυρ 0Ѐτχȟψςψȟφπφ 

.ÅÔ ÉÎÃÏÍÅ  ï ï ï ï τȟπυφȟρςω ï ɀ τȟπυφȟρςω ρȟφςπȟωρς υȟφχχȟπτρ 

/ÔÈÅÒ ÃÏÍÐÒÅÈÅÎÓÉÖÅ ÉÎÃÏÍÅ ɉÌÏÓÓɊ Ȥ  
ÎÅÔ ÏÆ ÔÁØ ï ï ρρπȟφπς ɉωȟφπςɊ ï ï ɀ ρπρȟπππ ɉρȟςφσɊ ωωȟχσχ 

4ÏÔÁÌ ÃÏÍÐÒÅÈÅÎÓÉÖÅ ÉÎÃÏÍÅ ɉÌÏÓÓɊ ï ï ρρπȟφπς ɉωȟφπςɊ τȟπυφȟρςω ï ɀ τȟρυχȟρςω ρȟφρωȟφτω υȟχχφȟχχψ 

#ÁÓÈ ÄÉÖÉÄÅÎÄÓ Ȥ 0ЀπȢρτ ÐÅÒ ÓÈÁÒÅ ɉ.ÏÔÅ ρσɊ ï ï ï ï ɉρȟωυπȟσυψɊ ï ɀ ɉρȟωυπȟσυψɊ ï ɉρȟωυπȟσυψɊ 

#ÁÓÈ ÄÉÖÉÄÅÎÄÓ ÔÏ .#) ï ï ï ï ï ï ɀ ï ɉρȟχρυȟπππɊ ɉρȟχρυȟπππɊ 

)ÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÏÆ .#) ÉÎ Á ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ï ï ï ï ï ï ɀ ï ρφωȟπχω ρφωȟπχω 

!ÓÓÅÔ ÒÅÖÁÌÕÁÔÉÏÎ ÓÕÒÐÌÕÓ ÔÒÁÎÓÆÅÒÒÅÄ ÔÏ 
ÒÅÔÁÉÎÅÄ ÅÁÒÎÉÎÇÓ ï ï ï ï ρωρ ï ɀ ρωρ ï ρωρ 

"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 0Ѐφȟωωωȟωχτ 0Ѐωȟςπυȟψπς 0Ѐωσωȟτττ 0Ѐρχφȟυςψ 0Ѐςτȟφπσȟπψσ 0Ѐρσυȟπππ ɉ0ЀρστȟπρτɊ 0Ѐτρȟωςυȟψρχ 0Ѐψȟρψσȟτχω 0Ѐυπȟρπωȟςωφ 

         
3ÅÅ ÁÃÃÏÍÐÁÎÙÉÎÇ .ÏÔÅÓ ÔÏ 5ÎÁÕÄÉÔÅÄ #ÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ 3ÔÁÔÅÍÅÎÔÓȢ 
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ρχȤ1 1ÕÁÒÔÅÒÌÙ 2ÅÐÏÒÔ  
*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 

 
 

 

 %ÑÕÉÔÙ !ÔÔÒÉÂÕÔÁÂÌÅ ÔÏ %ÑÕÉÔÙ (ÏÌÄÅÒÓ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ  
   3ÈÁÒÅ ÉÎ      
 #ÁÐÉÔÁÌ !ÄÄÉÔÉÏÎÁÌ #ÕÍÕÌÁÔÉÖÅ /ÔÈÅÒ 2ÅÔÁÉÎÅÄ %ÁÒÎÉÎÇÓ 4ÒÅÁÓÕÒÙ  
 3ÔÏÃË 0ÁÉÄȤÉÎ 4ÒÁÎÓÌÁÔÉÏÎ #ÏÍÐÏÎÅÎÔÓ  !ÐÐÒÏÐÒÉÁÔÅÄ 3ÔÏÃË  
 ɉ.ÏÔÅ ρσɊ #ÁÐÉÔÁÌ !ÄÊÕÓÔÍÅÎÔ ÏÆ %ÑÕÉÔÙ 5ÎÁÐÐÒÏÐÒÉÁÔÅÄ ɉ.ÏÔÅ ρσɊ ɉ.ÏÔÅ ρσɊ  4ÏÔÁÌ .#) 4ÏÔÁÌ 

"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςτ 0Ѐφȟωωωȟωχτ 0Ѐωȟςπυȟψπς 0Ѐρȟτφωȟυυς 0Ѐρωπȟρτυ 0Ѐρψȟχφπȟπφφ 0Ѐρσυȟπππ ɉ0ЀρστȟπρτɊ 0Ѐσφȟφςφȟυςυ 0Ѐχȟχψφȟφωχ 0Ѐττȟτρσȟςςς 

.ÅÔ ÉÎÃÏÍÅ  ï ï ï ï ςȟπωψȟπχτ ï ï ςȟπωψȟπχτ ωςωȟχωτ σȟπςχȟψφψ 

/ÔÈÅÒ ÃÏÍÐÒÅÈÅÎÓÉÖÅ ÉÎÃÏÍÅ ɉÌÏÓÓɊ Ȥ  
ÎÅÔ ÏÆ ÔÁØ ï ï ɉχτωȟωρωɊ ςχȟυχπ ɀ ï ï ɉχςςȟστωɊ τȟυππ ɉχρχȟψτωɊ 

4ÏÔÁÌ ÃÏÍÐÒÅÈÅÎÓÉÖÅ ÉÎÃÏÍÅ ɉÌÏÓÓɊ ï ï ɉχτωȟωρωɊ ςχȟυχπ ςȟπωψȟπχτ ï ï ρȟσχυȟχςυ ωστȟςωτ ςȟσρπȟπρω 

#ÁÓÈ ÄÉÖÉÄÅÎÄÓ Ȥ 0ЀπȢρρ ÐÅÒ ÓÈÁÒÅ ɉ.ÏÔÅ ρσɊ ï ï ï ï ɉρȟυσςȟτςτɊ ï ï ɉρȟυσςȟτςτɊ ï ɉρȟυσςȟτςτɊ 

#ÁÓÈ ÄÉÖÉÄÅÎÄÓ ÔÏ .#) ï ï ï ï ï ï ï ï ɉρȟρτυȟπππɊ ɉρȟρτυȟπππɊ 

)ÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÏÆ .#) ÉÎ Á ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ï ï ï ï ï ï ï ï σψσȟψωτ σψσȟψωτ 

!ÓÓÅÔ ÒÅÖÁÌÕÁÔÉÏÎ ÓÕÒÐÌÕÓ ÔÒÁÎÓÆÅÒÒÅÄ ÔÏ 
ÒÅÔÁÉÎÅÄ ÅÁÒÎÉÎÇÓ ï ï ï ï ρωρ ï ï ρωρ ï ρωρ 

"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςυ ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 0Ѐφȟωωωȟωχτ 0Ѐωȟςπυȟψπς 0Ѐχρωȟφσσ 0Ѐςρχȟχρυ 0Ѐρωȟσςυȟωπχ 0Ѐρσυȟπππ ɉ0ЀρστȟπρτɊ 0Ѐσφȟτχπȟπρχ 0Ѐχȟωυωȟψψυ 0Ѐττȟτςωȟωπς 
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N I C K E L  A S I A  C O R P O R A T I O N  
ρχȤ1 1ÕÁÒÔÅÒÌÙ 2ÅÐÏÒÔ 

*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 
 

.)#+%, !3)! #/20/2!4)/. !.$ 35"3)$)!2)%3 
5.!5$)4%$ ).4%2)- #/.$%.3%$ #/.3/,)$!4%$  
34!4%-%.43 /& #!3( &,/73 
&/2 4(% 3)8 -/.4(3 %.$%$ *5.% σπȟ ςπςφ !.$ ςπςυ  
ɉ!ÍÏÕÎÔÓ ÉÎ 4ÈÏÕÓÁÎÄÓɊ 
  
 ςπςφ ςπςυ 
         ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

#!3( &,/73 &2/- /0%2!4).' !#4)6)4)%3   
)ÎÃÏÍÅ ÂÅÆÏÒÅ ÉÎÃÏÍÅ ÔÁØ 0Ѐχȟτυςȟυςω 0Ѐτȟρτψȟτυω 
!ÄÊÕÓÔÍÅÎÔÓ ÆÏÒȡ   

$ÅÐÒÅÃÉÁÔÉÏÎȟ ÄÅÐÌÅÔÉÏÎ ÁÎÄ ÁÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ ɉ.ÏÔÅÓ ψ ÁÎÄ ςςɊ ρȟςσςȟτςχ ρȟπφςȟπςπ 
)ÎÔÅÒÅÓÔ ÉÎÃÏÍÅ ɉ.ÏÔÅ ςσɊ ɉρψφȟςρχɊ ɉςςψȟρσφɊ 
)ÎÔÅÒÅÓÔ ÅØÐÅÎÓÅ ɉ.ÏÔÅÓ ρρ ÁÎÄ ςτɊ ρρρȟρφτ ρτχȟωωπ 
!ÃÃÒÅÔÉÏÎ ÏÆ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÏÎȡ   
 ,ÅÁÓÅ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ɉ.ÏÔÅÓ ςτ ÁÎÄ ςψɊ υρȟςυχ ττȟυυυ 
 0ÒÏÖÉÓÉÏÎ ÆÏÒ ÍÉÎÅ ÒÅÈÁÂÉÌÉÔÁÔÉÏÎ ÁÎÄ ÄÅÃÏÍÍÉÓÓÉÏÎÉÎÇ  

 ɉ.ÏÔÅÓ ρς ÁÎÄ ςτɊ ςȟσψφ ρπȟςπφ 
%ÑÕÉÔÙ ÉÎ ÎÅÔ ÌÏÓÓ ÏÆ ÁÎ ÁÓÓÏÃÉÁÔÅ ɉ.ÏÔÅ ωɊ σωȟτφς ρττȟυτσ 
,ÏÓÓ ɉÇÁÉÎɊ ÏÎȡ    
 3ÁÌÅ ÏÆ ÐÒÏÐÅÒÔÙ ÁÎÄ ÅÑÕÉÐÍÅÎÔ ɉ.ÏÔÅ ςυɊ ɉρψȟρσχɊ ɉςφυɊ 
 &ÏÒ×ÁÒÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ Ȥ ÎÅÔ ɉ.ÏÔÅÓ ςσ ÁÎÄ ςτɊ  ɉψȟσυυɊ ɉςωȟρχπɊ 
 3ÁÌÅ ÏÆ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÓÓÅÔÓ ÁÔ &6/#) ɉ.ÏÔÅ ςυɊ ςȟςτφ ï 
 #ÈÁÎÇÅÓ ÉÎ ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅ ÏÆ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÓÓÅÔÓ ÁÔ &640, ɉ.ÏÔÅÓ χ ÁÎÄ ςυɊ ɉρȟπρφɊ ɉςτȟτψτɊ 
 7ÒÉÔÅȤÏÆÆ ÏÆ ÐÒÏÐÅÒÔÙ ÁÎÄ ÅÑÕÉÐÍÅÎÔ ɉ.ÏÔÅ ςυɊ ψρψ ï 
$ÉÖÉÄÅÎÄ ÉÎÃÏÍÅ ɉ.ÏÔÅÓ χ ÁÎÄ ςυɊ ɉςτȟπχρɊ ɉςτȟρτφɊ 
-ÏÖÅÍÅÎÔÓ ÉÎȡ   
 0ÅÎÓÉÏÎ ÌÉÁÂÉÌÉÔÙ ρτȟτσχ υφȟχτχ 
 $ÅÆÅÒÒÅÄ ÉÎÃÏÍÅ ɉςȟπωυɊ ɉςȟπωυɊ 
5ÎÒÅÁÌÉÚÅÄ ÆÏÒÅÉÇÎ ÅØÃÈÁÎÇÅ ÌÏÓÓÅÓ ɉÇÁÉÎÓɊ Ȥ ÎÅÔ ɉρρȟψωυɊ υσς 
2ÅÖÅÒÓÁÌ ÏÆ ÃÕÍÕÌÁÔÉÖÅ ÔÒÁÎÓÌÁÔÉÏÎ ÁÄÊÕÓÔÍÅÎÔ ɉ.ÏÔÅ ςυɊ ï ɉψππȟτψχɊ 
0ÒÏÖÉÓÉÏÎ ÆÏÒ ÉÍÐÁÉÒÍÅÎÔ ÌÏÓÓÅÓ ÏÎ ɉ.ÏÔÅ ςυɊȡ   
 $ÅÆÅÒÒÅÄ ÃÈÁÒÇÅÓ ï ςȟψσς 
 0ÒÏÊÅÃÔ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÃÏÓÔÓ ï ςψσ 

/ÐÅÒÁÔÉÎÇ ÉÎÃÏÍÅ ÂÅÆÏÒÅ ×ÏÒËÉÎÇ ÃÁÐÉÔÁÌ ÃÈÁÎÇÅÓ ψȟφυτȟωτπ τȟυπωȟσψτ 
$ÅÃÒÅÁÓÅ ɉÉÎÃÒÅÁÓÅɊ ÉÎȡ    

4ÒÁÄÅ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÒÅÃÅÉÖÁÂÌÅÓ ɉρȟχστȟυυςɊ ɉρȟστφȟωρψɊ 
)ÎÖÅÎÔÏÒÉÅÓ ɉωχφȟυτχɊ ωυχȟχωρ 
0ÒÅÐÁÙÍÅÎÔÓ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÃÕÒÒÅÎÔ ÁÓÓÅÔÓ ɉτυςȟςψωɊ ɉςωσȟπφρɊ 
)ÎÐÕÔ 6ÁÌÕÅ !ÄÄÅÄ 4ÁØ ÕÎÄÅÒ ÏÔÈÅÒ ÎÏÎÃÕÒÒÅÎÔ ÁÓÓÅÔÓ ɉςστȟυψπɊ ɉχψφȟπχυɊ 

)ÎÃÒÅÁÓÅ ÉÎ ÔÒÁÄÅ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÐÁÙÁÂÌÅÓ ςȟωρτȟχψτ φτȟψςψ 
.ÅÔ ÃÁÓÈ ÇÅÎÅÒÁÔÅÄ ÆÒÏÍ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓ ψȟρχρȟχυφ σȟρπυȟωτω 
)ÎÃÏÍÅ ÔÁØÅÓ ÐÁÉÄ ɉχχτȟτππɊ ɉφςςȟρχπɊ 
.ÅÔ ÃÁÓÈ ÆÌÏ×Ó ÆÒÏÍ ÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÁÃÔÉÖÉÔÉÅÓ χȟσωχȟσυφ ςȟτψσȟχχω 

#!3( &,/73 &2/- ).6%34).' !#4)6)4)%3   
!ÃÑÕÉÓÉÔÉÏÎÓ ÏÆȡ   

0ÒÏÐÅÒÔÙ ÁÎÄ ÅÑÕÉÐÍÅÎÔ ɉ.ÏÔÅ ψɊ ɉςȟφφςȟσσωɊ ɉρȟσφωȟσψψɊ 
&ÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÓÓÅÔÓ ÁÔ ɉ.ÏÔÅ χɊȡ   
 &640, ɉρȟψχυȟψσυɊ ɉυψȟςωςɊ 
 &6/#) ɉςτȟςςπɊ ɉψȟφχωɊ 

0ÒÏÃÅÅÄÓ ÆÒÏÍ ÓÁÌÅ ÏÆȡ   
&ÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÓÓÅÔÓ ÁÔ ɉ.ÏÔÅ χɊȡ   
 &640, ρȟχψςȟχτρ ςρȟςχς 
 &6/#) ςπρȟψχψ σπȟτσφ 
0ÒÏÐÅÒÔÙ ÁÎÄ ÅÑÕÉÐÍÅÎÔ ρψȟςςς τψχ 
!ÓÓÅÔ ÈÅÌÄ ÆÏÒ ÓÁÌÅ ï  ρȟψυσȟτρρ 

)ÎÃÒÅÁÓÅ ÉÎ ÏÔÈÅÒ ÎÏÎÃÕÒÒÅÎÔ ÁÓÓÅÔÓ ɉχππȟρστɊ ɉρȟψτςȟσρχɊ 
!ÄÖÁÎÃÅ ÐÁÙÍÅÎÔ ÆÏÒ ÆÕÔÕÒÅ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ɉ.ÏÔÅ σςɊ ɉφρσȟυππɊ ï 
)ÎÔÅÒÅÓÔ ÒÅÃÅÉÖÅÄ ςπφȟςρω ςσωȟςυτ 
$ÉÖÉÄÅÎÄÓ ÒÅÃÅÉÖÅÄ ςτȟπχρ ςτȟρτφ 
.ÅÔ ÃÁÓÈ ÆÌÏ×Ó ÕÓÅÄ ÉÎ ÉÎÖÅÓÔÉÎÇ ÁÃÔÉÖÉÔÉÅÓ ɉσȟφτςȟψωχɊ   ɉρȟρπωȟφχπɊ 
   
ɉ&ÏÒ×ÁÒÄɊ 
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*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 
 
 

 

 ςπςφ ςπςυ 
 ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

#!3( &,/73 &2/- &).!.#).' !#4)6)4)%3   
0ÁÙÍÅÎÔÓ ÏÆȡ   

 3ÈÏÒÔȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ɉ.ÏÔÅ ρρɊ ɉ0ЀςȟωυπȟπππɊ ɉ0ЀυȟρππȟπππɊ 
 #ÁÓÈ ÄÉÖÉÄÅÎÄÓ ɉςȟχπρȟσυψɊ ɉρȟχςχȟτςτɊ 
 )ÎÔÅÒÅÓÔ ÏÎ ÓÈÏÒÔȤÔÅÒÍ ÁÎÄ ÌÏÎÇȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ɉτπφȟχτφɊ ɉσςσȟυπχɊ 
 ,ÏÎÇȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ɉ.ÏÔÅ ρρɊ ɉρωςȟπωυɊ ɉρψτȟυπυɊ 
 ,ÅÁÓÅ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ɉ.ÏÔÅ ςψɊ ɉυσȟσφωɊ ɉτφȟτςψɊ 
 $ÅÂÔ ÉÓÓÕÅ ÃÏÓÔȟ ÓÈÏÒÔȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ɉφȟυψσɊ ɉρφȟφσχɊ 

)ÎÃÒÅÁÓÅ ÉÎ ÏÔÈÅÒ ÃÕÒÒÅÎÔ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ τπȟπππ ρτυȟπππ 
0ÒÏÃÅÅÄÓ ÆÒÏÍ ÆÏÒ×ÁÒÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ ψȟσυυ ςωȟρχπ 
0ÒÏÃÅÅÄÓ ÆÒÏÍ ÁÖÁÉÌÍÅÎÔÓ ÏÆȡ    

 3ÈÏÒÔȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓȟ ÎÅÔ ÏÆ ÄÅÂÔ ÉÓÓÕÅ ÃÏÓÔÓ ɉ.ÏÔÅ ρρɊ ï τȟψτςȟωρχ 
 ,ÏÎÇȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓȟ ÎÅÔ ÏÆ ÄÅÂÔ ÉÓÓÕÅ ÃÏÓÔÓ ɉ.ÏÔÅ ρρɊ ï ρȟωσφȟυχπ 

)ÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÏÆ .#) ÉÎ Á ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ï σψσȟψωτ 
.ÅÔ ÃÁÓÈ ÆÌÏ×Ó ÕÓÅÄ ÉÎ ÆÉÎÁÎÃÉÎÇ ÁÃÔÉÖÉÔÉÅÓ ɉφȟςφρȟχωφɊ ɉφπȟωυπɊ 

.%4 ).#2%!3% ɉ$%#2%!3%Ɋ ). #!3( !.$ #!3( %15)6!,%.43 ɉςȟυπχȟσσχɊ ρȟσρσȟρυω 

#!3( !.$ #!3( %15)6!,%.43 !4 *!.5!29 ρ ρχȟυχτȟσφψ ρςȟωσυȟςχς 

#!3( !.$ #!3( %15)6!,%.43 !4 *5.% σπ ɉ.ÏÔÅ τɊ 0Ѐρυȟπφχȟπσρ 0Ѐρτȟςτψȟτσρ 
   
3ÅÅ ÁÃÃÏÍÐÁÎÙÉÎÇ .ÏÔÅÓ ÔÏ 5ÎÁÕÄÉÔÅÄ #ÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ 3ÔÁÔÅÍÅÎÔÓȢ 
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*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 
 
 

 1 | P a g e  
 

.)#+%, !3)! #/20/2!4)/. !.$ 35"3)$)!2)%3 

./4%3 4/ 5.!5$)4%$ ).4%2)- #/.$%.3%$ #/.3/,)$!4%$ &).!.#)!, 
34!4%-%.43 
ɉ!ÍÏÕÎÔÓ ÉÎ 4ÈÏÕÓÁÎÄÓȟ %ØÃÅÐÔ .ÕÍÂÅÒ ÏÆ 3ÈÁÒÅÓȟ 0ÅÒ 3ÈÁÒÅ $ÁÔÁ ÁÎÄ ÁÓ )ÎÄÉÃÁÔÅÄɊ 
 
ρȢ #ÏÒÐÏÒÁÔÅ )ÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ 

.ÉÃËÅÌ !ÓÉÁ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ.!#Ƞ 5ÌÔÉÍÁÔÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȟ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙɊ ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ 
×ÉÔÈ ÔÈÅ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅ 3ÅÃÕÒÉÔÉÅÓ ÁÎÄ %ØÃÈÁÎÇÅ #ÏÍÍÉÓÓÉÏÎ ɉ3%#Ɋ ÏÎ *ÕÌÙ ςτȟ ςππψȢ  4ÈÅ 0ÁÒÅÎÔ 
#ÏÍÐÁÎÙ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÉÎÖÅÓÔÉÎÇ ÉÎ ÁÎÄ ÈÏÌÄÉÎÇ ÏÆ ÁÓÓÅÔÓ ÏÆ ÅÖÅÒÙ ËÉÎÄ ÁÎÄ 
ÄÅÓÃÒÉÐÔÉÏÎ ÁÎÄ ×ÈÅÒÅÖÅÒ ÓÉÔÕÁÔÅÄȟ ÁÓ ÁÎÄ ÔÏ ÔÈÅ ÅØÔÅÎÔ ÐÅÒÍÉÔÔÅÄ ÂÙ ÌÁ×Ȣ  )Ô ÉÓ ÁÌÓÏ 
ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄȟ ×ÉÔÈÉÎ ÔÈÅ ÌÉÍÉÔÓ ÐÒÅÓÃÒÉÂÅÄ ÂÙ ÌÁ×ȟ ÔÏ ÅÎÇÁÇÅ ÉÎ ÔÈÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÆ ÍÉÎÉÎÇ ÏÆ ÁÌÌ 
ËÉÎÄÓ ÏÆ ÏÒÅȟ ÍÅÔÁÌÓ ÁÎÄ ÍÉÎÅÒÁÌÓ ÁÎÄ ÉÎ ÔÈÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÆ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎȟ ÔÒÁÎÓÍÉÓÓÉÏÎȟ 
ÄÉÓÔÒÉÂÕÔÉÏÎ ÁÎÄ ÓÕÐÐÌÙ ÏÆ ÅÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙ ÔÏ ÃÉÔÉÅÓ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÌÏÃÁÌÉÔÉÅÓ ÁÎÄ ÔÏ ÔÈÅ ÐÕÂÌÉÃ ÉÎ ÇÅÎÅÒÁÌȢ  
 
4ÈÅ ÃÏÍÍÏÎ ÓÈÁÒÅÓ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ×ÅÒÅ ÌÉÓÔÅÄ ÏÎ ÔÈÅ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅ 3ÔÏÃË %ØÃÈÁÎÇÅ ÏÎ 
.ÏÖÅÍÂÅÒ ςςȟ ςπρπȢ   
 
4ÈÅ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ÏÆÆÉÃÅ ÁÄÄÒÅÓÓ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÉÓ ÏÎ ÔÈÅ ςψÔÈ ÆÌÏÏÒ .!# 4Ï×ÅÒȟ σςÎÄ 
3ÔÒÅÅÔȟ "ÏÎÉÆÁÃÉÏ 'ÌÏÂÁÌ #ÉÔÙȟ 4ÁÇÕÉÇ #ÉÔÙȢ   
 
4ÈÅ 3ÕÂÓÉÄÉÁÒÉÅÓ 
(ÉÎÁÔÕÁÎ -ÉÎÉÎÇ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ(-#Ɋ 
(-# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ /ÃÔÏÂÅÒ ωȟ ρωχωȟ ÉÓ Á ρππϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÅØÐÌÏÒÁÔÉÏÎȟ ÍÉÎÉÎÇ ÁÎÄ ÅØÐÏÒÔÉÎÇ ÏÆ ÎÉÃËÅÌ 
ÏÒÅ ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ (ÉÎÁÔÕÁÎ )ÓÌÁÎÄȟ 3ÕÒÉÇÁÏ ÄÅÌ .ÏÒÔÅ ÁÎÄ -ÁÎÉÃÁÎÉ )ÓÌÁÎÄȟ %ÁÓÔÅÒÎ 3ÁÍÁÒȢ   
 
#ÁÇÄÉÁÎÁÏ -ÉÎÉÎÇ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ#-#Ɋ 
#-# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ *ÕÌÙ ςυȟ ρωωχȟ ÉÓ Á ρππϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ 
#ÏÍÐÁÎÙ ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÅØÐÌÏÒÁÔÉÏÎȟ ÍÉÎÉÎÇ ÁÎÄ ÅØÐÏÒÔÉÎÇ ÏÆ ÎÉÃËÅÌ ÏÒÅ 
ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ "ÁÒÁÎÇÁÙ 6ÁÌÅÎÃÉÁȟ -ÕÎÉÃÉÐÁÌÉÔÙ ÏÆ #ÁÇÄÉÁÎÁÏȟ 0ÒÏÖÉÎÃÅ ÏÆ $ÉÎÁÇÁÔ )ÓÌÁÎÄÓȢ   
 
$ÉÎÁÐÉÇÕÅ -ÉÎÉÎÇ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ$-#Ɋ 
$-# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ /ÃÔÏÂÅÒ ωȟ ρωωψȟ ÉÓ Á ρππϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÅØÐÌÏÒÁÔÉÏÎȟ ÅØÐÌÏÉÔÁÔÉÏÎ ÁÎÄ ÍÉÎÉÎÇ ÏÆ 
ÍÅÔÁÌÌÉÃ ÁÎÄ ÎÏÎȤÍÅÔÁÌÌÉÃ ÍÉÎÅÒÁÌÓȟ ÉÎÃÌÕÄÉÎÇȟ ÂÕÔ ÎÏÔ ÌÉÍÉÔÅÄ ÔÏȟ ÎÉÃËÅÌȟ ÉÒÏÎȟ ÃÏÂÁÌÔȟ ÃÈÒÏÍÉÔÅ 
ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÁÓÓÏÃÉÁÔÅÄ ÍÉÎÅÒÁÌ ÄÅÐÏÓÉÔÓ ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ $ÉÎÁÐÉÇÕÅȟ )ÓÁÂÅÌÁȢ   
 
3ÁÍÁÒ .ÉÃËÅÌ -ÉÎÉÎÇ 2ÅÓÏÕÒÃÅÓ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ3.-2#Ɋ 
3.-2# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ -ÁÒÃÈ ρρȟ ςπρπȟ ÉÓ Á ρππϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÅØÐÌÏÒÁÔÉÏÎȟ ÍÉÎÉÎÇ ÁÎÄ ÅØÐÏÒÔÉÎÇ ÏÆ 
ÍÉÎÅÒÁÌ ÏÒÅÓȢ  3.-2# ÈÁÓ ÎÏÔ ÙÅÔ ÓÔÁÒÔÅÄ ÃÏÍÍÅÒÃÉÁÌ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓȢ   
 
4ÁÇÁÎÉÔÏ -ÉÎÉÎÇ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ4-#Ɋ  
4-# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ -ÁÒÃÈ τȟ ρωψχȟ ÉÓ Á φυϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ 
#ÏÍÐÁÎÙ ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÅØÐÌÏÒÁÔÉÏÎȟ ÍÉÎÉÎÇ ÁÎÄ ÅØÐÏÒÔÉÎÇ ÏÆ ÎÉÃËÅÌ ÏÒÅ 
ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ #ÌÁÖÅÒȟ 3ÕÒÉÇÁÏ ÄÅÌ .ÏÒÔÅȢ  4-# ÁÌÓÏ ÐÒÏÖÉÄÅÓ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ×ÈÉÃÈ ÉÎÖÏÌÖÅ ÔÈÅ ÈÁÎÄÌÉÎÇȟ 
ÈÁÕÌÉÎÇ ÁÎÄ ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÁÔÉÏÎ ÏÆ ÍÁÔÅÒÉÁÌÓ ÒÅÑÕÉÒÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÐÒÏÃÅÓÓÉÎÇ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓ ÏÆ 4ÁÇÁÎÉÔÏ 
(0!, .ÉÃËÅÌ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ4(.#ɊȢ   
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2ÉÏ 4ÕÂÁ .ÉÃËÅÌ -ÉÎÉÎÇ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ24.Ɋ 
24. ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ *ÕÌÙ ρυȟ ρωφωȟ ÉÓ Á φπϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ 
#ÏÍÐÁÎÙ ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÅØÐÌÏÒÁÔÉÏÎȟ ÍÉÎÉÎÇ ÁÎÄ ÅØÐÏÒÔÉÎÇ ÏÆ ÎÉÃËÅÌ ÏÒÅ 
ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ "ÁÒÁÎÇÁÙ 2ÉÏ 4ÕÂÁȟ -ÕÎÉÃÉÐÁÌÉÔÙ ÏÆ "ÁÔÁÒÁÚÁȟ 0ÁÌÁ×ÁÎȢ   
 
&ÁÌÃË %ØÐ )ÎÃȢ ɉ&%)Ɋ 
&%) ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ .ÏÖÅÍÂÅÒ ςςȟ ςππυȟ ÉÓ ÁÎ ψψϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ (-#ȟ #-# ÁÎÄ 4-#ȟ ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÆ 
ÅØÐÌÏÒÉÎÇȟ ÐÒÏÓÐÅÃÔÉÎÇ ÁÎÄ ÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÍÉÎÅÓ ÁÎÄ ÑÕÁÒÒÉÅÓ ÏÆ ÁÌÌ ËÉÎÄÓ ÏÆ ÏÒÅÓ ÁÎÄ ÍÉÎÅÒÁÌÓȟ 
ÍÅÔÁÌÌÉÃ ÁÎÄ ÎÏÎȤÍÅÔÁÌÌÉÃȢ  /Î !ÕÇÕÓÔ ψȟ ςπρτȟ ÔÈÅ "ÏÁÒÄ ÏÆ $ÉÒÅÃÔÏÒÓ ɉ"/$Ɋ ÏÆ &%) ÁÐÐÒÏÖÅÄ 
ÔÈÅ ÉÍÍÅÄÉÁÔÅ ÄÉÓÓÏÌÕÔÉÏÎ ÏÆ &%)Ȣ  4ÈÅÒÅÁÆÔÅÒȟ ÔÈÅ ÌÉÑÕÉÄÁÔÉÏÎ ÐÒÏÃÅÓÓ ÃÏÍÍÅÎÃÅÄ ÁÎÄ ÁÓ Á 
ÒÅÓÕÌÔȟ &%) ÃÈÁÎÇÅÄ ÆÒÏÍ ÇÏÉÎÇ ÃÏÎÃÅÒÎ ÔÏ ÌÉÑÕÉÄÁÔÉÏÎ ÂÁÓÉÓ ÏÆ ÁÃÃÏÕÎÔÉÎÇȢ  /Î  
.ÏÖÅÍÂÅÒ ρχȟ ςπρφȟ ÔÈÅ ÔÅÒÍÉÎÁÔÉÏÎ ÏÆ &%)ȭÓ ÒÅÇÉÓÔÒÁÔÉÏÎ ×ÉÔÈ ÔÈÅ "ÕÒÅÁÕ ÏÆ )ÎÔÅÒÎÁÌ 
2ÅÖÅÎÕÅ ×ÁÓ ÁÐÐÒÏÖÅÄȢ  &ÉÎÁÌ ÄÉÓÓÏÌÕÔÉÏÎ ×ÉÌÌ ÔÁËÅ ÐÌÁÃÅ ÁÆÔÅÒ ÔÈÅ ÁÐÐÒÏÖÁÌ ÏÆ &%)ȭÓ 
ÁÐÐÌÉÃÁÔÉÏÎ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%#Ȣ  !Ó ÁÔ !ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȟ &%) ÉÓ ÓÔÉÌÌ ×ÁÉÔÉÎÇ ÆÏÒ ÔÈÅ ÁÐÐÒÏÖÁÌ ÏÆ ÔÈÅ 3%#Ȣ 
 
#ÏÒÄÉÌÌÅÒÁ %ØÐÌÏÒÁÔÉÏÎ #ÏȢȟ )ÎÃȢ ɉ#%8#)Ɋ 
#%8#) ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ /ÃÔÏÂÅÒ ρωȟ ρωωτȟ ÉÓ Á υχϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÆ ÌÁÒÇÅȤÓÃÁÌÅ ÅØÐÌÏÒÁÔÉÏÎȟ 
ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÁÎÄ ÕÔÉÌÉÚÁÔÉÏÎ ÏÆ ÍÉÎÅÒÁÌ ÒÅÓÏÕÒÃÅÓȢ  #%8#) ÈÁÓ Á ÎÕÍÂÅÒ ÏÆ ÍÉÎÉÎÇ ÐÒÏÐÅÒÔÉÅÓ 
ÁÔ ÖÁÒÉÏÕÓ ÓÔÁÇÅÓ ÏÆ ÅØÐÌÏÒÁÔÉÏÎȢ  #%8#) ÉÓ ÃÕÒÒÅÎÔÌÙ ÎÏÔ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÁÎÙ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÏÒ 
ÃÏÍÍÅÒÃÉÁÌ ÐÒÏÄÕÃÔÉÏÎ ÁÃÔÉÖÉÔÉÅÓȢ   
 
.Å×ÍÉÎÃÏ 0ÁÃÉÆÉÃ -ÉÎÉÎÇ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ.Å×ÍÉÎÃÏɊ 
.Å×ÍÉÎÃÏ ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ /ÃÔÏÂÅÒ ωȟ ςππφȟ ÉÓ Á υχϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ #%8#)ȟ ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÅØÐÌÏÒÁÔÉÏÎȟ ÍÉÎÉÎÇȟ 
ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔȟ ÕÔÉÌÉÚÁÔÉÏÎȟ ÅØÔÒÁÃÔÉÏÎȟ ÂÅÎÅÆÉÃÉÁÔÉÏÎ ÁÎÄ ÍÁÒËÅÔÉÎÇ ÏÆ ÍÉÎÅÒÁÌÓ ÁÎÄ ÍÉÎÅÒÁÌ 
ÒÅÓÏÕÒÃÅÓȢ  .Å×ÍÉÎÃÏ ÉÓ ÃÕÒÒÅÎÔÌÙ ÎÏÔ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÁÎÙ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÏÒ ÃÏÍÍÅÒÃÉÁÌ 
ÐÒÏÄÕÃÔÉÏÎ ÁÃÔÉÖÉÔÉÅÓȢ 
 
,Á #ÏÓÔÁ 3ÈÉÐÐÉÎÇ ÁÎÄ ,ÉÇÈÔÅÒÁÇÅ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ,#3,#Ɋ 
,#3,# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ /ÃÔÏÂÅÒ ςσȟ ρωωςȟ ÉÓ Á ρππϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ (-# ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÃÈÁÒÔÅÒÉÎÇ ÏÕÔ ÏÆ ,ÁÎÄÉÎÇ 
#ÒÁÆÔ 4ÒÁÎÓÐÏÒÔ ɉ,#4Ɋ ÁÎÄ ÐÒÏÖÉÄÉÎÇ ÃÏÍÐÌÅÔÅ ÍÁÒÉÎÅ ÓÅÒÖÉÃÅÓȢ  )Î -ÁÙ ςπρτȟ ,#3,# ÓÏÌÄ ÁÌÌ 
ÉÔÓ ,#4Ó ÔÏ (-#Ȣ  )Î !ÐÒÉÌ ςπςτȟ ,#3,# ÁÃÑÕÉÒÅÄ Á ÆÁÓÔ ÃÒÁÆÔȢ  
 
#ÏÒÁÌ 0ÅÁÒÌ $ÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔÓ ,ÉÍÉÔÅÄ ɉ#0$,Ɋ 
#0$, ×ÁÓ ÉÎÃÏÒÐÏÒÁÔÅÄ ÏÎ *ÕÎÅ ρψȟ ςπρω ÉÎ ÔÈÅ "ÒÉÔÉÓÈ 6ÉÒÇÉÎ )ÓÌÁÎÄÓ ɉ"6)Ɋ ÕÎÄÅÒ ÔÈÅ "6) 
"ÕÓÉÎÅÓÓ #ÏÍÐÁÎÉÅÓ !ÃÔ ςππτȟ ÉÓ Á ρππϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÁÎÄ ÉÓ 
ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÌÅÁÓÉÎÇ ÏÆ ÁÉÒÃÒÁÆÔȢ  )Î $ÅÃÅÍÂÅÒ ςπςυȟ #0$, ÓÏÌÄ ÔÈÅ ÁÉÒÃÒÁÆÔ ÕÓÅÄ 
ÉÎ ÉÔÓ ÌÅÁÓÉÎÇ ÂÕÓÉÎÅÓÓȢ  4ÈÅÒÅÁÆÔÅÒȟ #0$, ÈÁÓ ÎÏ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓȢ 
 
#$4. 3ÅÒÖÉÃÅÓ #ÏÍÐÁÎÙ )ÎÃȢ ɉ#$4.Ɋ 
#$4. ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ $ÅÃÅÍÂÅÒ ςρȟ ςπςπȟ ÉÓ Á ρππϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÇÅÎÅÒÁÌ ÅÎÇÉÎÅÅÒÉÎÇ ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎȟ ÃÏÎÔÒÁÃÔÉÎÇ 
ÁÎÄ ÍÁÃÈÉÎÅÒÙȟ ÁÎÄ ÓÕÐÐÌÙ ÓÁÌÅÓ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÉÎ ÁÌÌ ÉÔÓ ÐÈÁÓÅÓȟ ÅØÔÅÎÄ ÁÎÄ ÒÅÃÅÉÖÅ ÁÎÙ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ 
ÏÒ ÁÓÓÉÇÎÍÅÎÔÓ ÏÒ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ ÒÅÌÁÔÅÄ ÔÈÅÒÅÔÏ ÏÒ ÃÏÎÎÅÃÔÅÄ ÔÈÅÒÅ×ÉÔÈȟ ÁÎÄ ÍÁÎÕÆÁÃÔÕÒÅ ÁÎÄ 
ÆÕÒÎÉÓÈ ÂÕÉÌÄÉÎÇ ÍÁÔÅÒÉÁÌÓ ÁÎÄ ÓÕÐÐÌÉÅÓȢ  )Ô ÉÓ ÁÌÓÏ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÈÁÎÄÌÉÎÇ ÏÆ ÍÁÔÅÒÉÁÌÓ ÉÎ 
ÃÏÎÎÅÃÔÉÏÎ ×ÉÔÈ ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎ ÏÒ ÍÁÎÕÆÁÃÔÕÒÉÎÇȟ ×ÁÒÅÈÏÕÓÉÎÇȟ ÄÉÓÔÒÉÂÕÔÉÏÎ ÏÒ ÄÉÓÐÏÓÁÌ 
ÁÃÔÉÖÉÔÉÅÓȟ ÏÒ ÏÔÈÅÒ ÓÉÍÉÌÁÒ ÁÃÔÉÖÉÔÉÅÓȢ 
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.!# 3ÈÁÒÅÄ 3ÅÒÖÉÃÅÓ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ.33#Ɋ 

.33# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ -ÁÙ ρυȟ ςπςφȟ ÉÓ Á ρππϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÅÓÔÁÂÌÉÓÈÉÎÇ ÁÎÄ ÍÁÉÎÔÁÉÎÉÎÇ ÓÈÁÒÅÄ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ÏÒ 
ÃÏÒÐÏÒÁÔÅ ÓÕÐÐÏÒÔ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ÒÅÌÁÔÅÄ ÔÏ ÉÔÓ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÉÅÓȟ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÅÎÔÉÔÉÅÓȢ  !Ó ÁÔ  
!ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȟ .33# ÈÁÓ ÎÏÔ ÙÅÔ ÓÔÁÒÔÅÄ ÃÏÍÍÅÒÃÉÁÌ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓȢ   
 
.!# 'ÌÏÂÁÌ )ÎÖÅÓÔÍÅÎÔÓ 0ÔÅȢ ,ÔÄȢ ɉ.!# 'ÌÏÂÁÌɊ 
.!# 'ÌÏÂÁÌ ×ÁÓ ÉÎÃÏÒÐÏÒÁÔÅÄ ÏÎ -ÁÙ ςωȟ ςπςφ ÉÎ 3ÉÎÇÁÐÏÒÅȟ ÉÓ Á ρππϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ 
ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÒÅÁÓÕÒÙ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ÁÎÄ ÉÎ ÒÅÎÄÅÒÉÎÇ 
ÍÁÎÁÇÅÍÅÎÔ ÃÏÎÓÕÌÔÁÎÃÙ ÓÅÒÖÉÃÅÓȢ  !Ó ÁÔ !ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȟ .!# 'ÌÏÂÁÌ ÈÁÓ ÎÏÔ ÙÅÔ ÓÔÁÒÔÅÄ 
ÃÏÍÍÅÒÃÉÁÌ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓȢ   
 
.!# ,ÁÎÄ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ.,#Ɋ 
.,# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ -ÁÙ ρτȟ ςπςφȟ ÉÓ Á ρππϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ 
#ÏÍÐÁÎÙ ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÌÁÎÄ ÏÒ ÒÅÁÌ ÅÓÔÁÔÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓȟ ×ÈÅÔÈÅÒ ÉÎ ÔÈÅ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 
ÏÒ ÅÌÓÅ×ÈÅÒÅȢ  !Ó ÁÔ !ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȟ .,# ÈÁÓ ÎÏÔ ÙÅÔ ÓÔÁÒÔÅÄ ÃÏÍÍÅÒÃÉÁÌ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓȢ   
 
.!# 'ÅÏÔÈÅÒÍÁÌȟ )ÎÃȢ ɉ.')Ɋ 
.') ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ -ÁÙ ρυȟ ςπςφȟ ÉÓ Á ρππϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ 
#ÏÍÐÁÎÙ ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÉÎÖÅÓÔÉÎÇ ÉÎȟ ÈÏÌÄÉÎÇȟ ÐÕÒÃÈÁÓÉÎÇȟ ÌÅÁÓÉÎÇȟ ÃÏÎÔÒÁÃÔÉÎÇȟ 
×ÉÔÈÉÎ ÔÈÅ ÌÉÍÉÔÓ ÁÌÌÏ×ÅÄ ÂÙ ÌÁ×ȟ ÁÎÙ ÁÎÄ ÁÌÌ ÒÅÁÌ ÁÎÄ ÐÅÒÓÏÎÁÌ ÐÒÏÐÅÒÔÉÅÓ ÏÆ ÅÖÅÒÙ ËÉÎÄ ÁÎÄ 
ÄÅÓÃÒÉÐÔÉÏÎȢ  !Ó ÁÔ !ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȟ .') ÈÁÓ ÎÏÔ ÙÅÔ ÓÔÁÒÔÅÄ ÃÏÍÍÅÒÃÉÁÌ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓȢ   
 
.!# %ÎÅÒÇÙȟ )ÎÃȢ ɉ.%)Ƞ ÆÏÒÍÅÒÌÙ %ÍÅÒÇÉÎÇ 0Ï×ÅÒ )ÎÃȢɊ 
.%) ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ /ÃÔÏÂÅÒ ρφȟ ςππχȟ ÉÓ Á ωρȢπσϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ ÂÕÓÉÎÅÓÓȢ  /Î  
-ÁÙ ςωȟ ςπςφȟ ÔÈÅ 3%# ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÔÈÅ ÃÈÁÎÇÅ ÉÎ .%)ȭÓ ÃÏÒÐÏÒÁÔÅ ÎÁÍÅ ÁÎÄ ÐÒÉÍÁÒÙ ÐÕÒÐÏÓÅ ÔÏ 
ÉÎÖÅÓÔ ÉÎȟ ÈÏÌÄȟ ÐÕÒÃÈÁÓÅȟ ÌÅÁÓÅȟ ÃÏÎÔÒÁÃÔȟ ×ÉÔÈÉÎ ÔÈÅ ÌÉÍÉÔÓ ÁÌÌÏ×ÅÄ ÂÙ ÌÁ×ȟ ÁÎÙ ÁÎÄ ÁÌÌ ÒÅÁÌ 
ÁÎÄ ÐÅÒÓÏÎÁÌ ÐÒÏÐÅÒÔÉÅÓ ÏÆ ÅÖÅÒÙ ËÉÎÄ ÁÎÄ ÄÅÓÃÒÉÐÔÉÏÎȢ 

 
-ÉÎÄÏÒÏ 'ÅÏÔÈÅÒÍÁÌ 0Ï×ÅÒ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ-'0#Ɋ 
-'0# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ -ÁÙ χȟ ςπρτȟ ÉÓ Á ωρȢπσϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ .%) ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ ÂÕÓÉÎÅÓÓȢ  
/Î .ÏÖÅÍÂÅÒ ςτȟ ςπρτȟ ÂÙ ÖÉÒÔÕÅ ÏÆ Á $ÅÅÄ ÏÆ !ÓÓÉÇÎÍÅÎÔ ÏÆ ÒÉÇÈÔÓ ÁÎÄ ÏÂÌÉÇÁÔÉÏÎÓ ÏÆ .%) 
ÕÎÄÅÒ 'ÅÏÔÈÅÒÍÁÌ 2ÅÎÅ×ÁÂÌÅ %ÎÅÒÇÙ 3ÅÒÖÉÃÅ #ÏÎÔÒÁÃÔ ɉ'2%3#Ɋ .ÏȢ ςπρπȤπςȤπρσȟ -'0# 
ÁÃÑÕÉÒÅÄ ÔÈÅ ÅØÃÌÕÓÉÖÅ ÒÉÇÈÔÓ ÔÏ ÅØÐÌÏÒÅȟ ÄÅÖÅÌÏÐ ÁÎÄ ÅØÐÌÏÉÔ ÇÅÏÔÈÅÒÍÁÌ ÒÅÓÏÕÒÃÅÓ ÃÏÖÅÒÉÎÇ 
Á ÇÅÏÔÈÅÒÍÁÌ ÆÉÅÌÄ ÉÎ ÔÈÅ ÍÕÎÉÃÉÐÁÌÉÔÙ ÏÆ .ÁÕÊÁÎȟ /ÒÉÅÎÔÁÌ -ÉÎÄÏÒÏȢ  4ÈÅ ÔÒÁÎÓÆÅÒ ÏÆ  
'2%3# .ÏȢ ςπρπȤπςȤπρσ ÔÏ -'0# ×ÁÓ ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÂÙ ÔÈÅ $ÅÐÁÒÔÍÅÎÔ ÏÆ %ÎÅÒÇÙ ɉ$/%Ɋ ÏÎ  
&ÅÂÒÕÁÒÙ ρφȟ ςπρφȢ  /Î &ÅÂÒÕÁÒÙ ςφȟ ςπρωȟ -'0# ÒÅÃÅÉÖÅÄ ÆÒÏÍ ÔÈÅ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅ 'ÏÖÅÒÎÍÅÎÔȟ 
ÔÈÒÏÕÇÈ ÔÈÅ $/%ȟ ÔÈÅ #ÏÎÆÉÒÍÁÔÉÏÎ ÏÆ #ÏÍÍÅÒÃÉÁÌÉÔÙ ÆÏÒ ÔÈÅ ρπȤÍÅÇÁ×ÁÔÔ ɉ-7Ɋ ÐÒÏÊÅÃÔȢ   
 
(Ï×ÅÖÅÒȟ ÏÎ /ÃÔÏÂÅÒ ψȟ ςπςυȟ -'0# ×ÁÓ ÎÏÔÉÆÉÅÄ ÂÙ ÔÈÅ $/% ÏÆ ÔÈÅ ÆÉÎÁÌ ÁÎÄ ÉÒÒÅÖÏÃÁÂÌÅ 
ÔÅÒÍÉÎÁÔÉÏÎ ÏÆ '2%3# .ÏȢ ςπρπȤπςȤπρσȢ 
 
"ÉÌÉÒÁÎ (ÏÌÄÉÎÇÓ )ÎÃȢ ɉ"()Ɋ 
"() ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ *ÕÌÙ σρȟ ςπρυȟ ÉÓ Á ωρȢπσϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ .%) ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÉÎÖÅÓÔÉÎÇ ÉÎ ÁÎÄ ÈÏÌÄÉÎÇ ÏÆ ÁÓÓÅÔÓ 
ÏÆ ÅÖÅÒÙ ËÉÎÄ ÁÎÄ ÄÅÓÃÒÉÐÔÉÏÎȟ ÁÓ ÁÎÄ ÔÏ ÔÈÅ ÅØÔÅÎÔ ÐÅÒÍÉÔÔÅÄ ÂÙ ÌÁ×Ȣ  )Ô ÉÓ ÁÌÓÏ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄȟ 
×ÉÔÈÉÎ ÔÈÅ ÌÉÍÉÔÓ ÐÒÅÓÃÒÉÂÅÄ ÂÙ ÌÁ×ȟ ÔÏ ÅÎÇÁÇÅ ÉÎ ÔÈÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÆ ÉÎÆÒÁÓÔÒÕÃÔÕÒÅȟ ÐÏ×ÅÒ 
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ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎȟ ÒÅÁÌ ÅÓÔÁÔÅȟ ÍÁÎÕÆÁÃÔÕÒÉÎÇȟ ÔÒÁÄÉÎÇ ÁÎÄ ÁÇÒÉÂÕÓÉÎÅÓÓ ÁÎÄ ÔÏ ÐÁÙ ÏÔÈÅÒ ÅÖÉÄÅÎÃÅ ÏÆ 
ÉÎÄÅÂÔÅÄÎÅÓÓ ÏÒ ÓÅÃÕÒÉÔÉÅÓ ÏÆ ÔÈÉÓ ÏÒ ÁÎÙ ÏÔÈÅÒ ÃÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎȢ   
 
.ÏÒÔÈÅÒÎ 0ÁÌÁ×ÁÎ 0Ï×ÅÒ 'ÅÎÅÒÁÔÉÏÎ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ.00'#Ɋ 
.00'# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ *ÕÌÙ υȟ ςπρχȟ ÉÓ Á ωρȢπσϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ .%) ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÁÎÄ 
ÉÎ ÐÒÏÄÕÃÉÎÇ ÁÎÄ ÇÅÎÅÒÁÔÉÎÇ ÅÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙȟ ÁÓ ×ÅÌÌ ÁÓ ÅÎÇÁÇÉÎÇ ÉÎ ÁÇÒÏÖÏÌÔÁÉÃ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÔÏ ÕÔÉÌÉÚÅ 
ÖÉÁÂÌÅ ÁÒÅÁÓ ÏÆ ÌÁÎÄȟ ÁÎÄ ÐÒÏÃÅÓÓÉÎÇ ÆÕÅÌÓ ÁÌÔÅÒÎÁÔÉÖÅ ÆÏÒ ÐÏ×ÅÒ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎȢ 
 
.00'# ÉÓ ÔÈÅ ÄÅÖÅÌÏÐÅÒ ÁÎÄ Ï×ÎÅÒ ÏÆ ÔÈÅ #Á×ÁÇ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔȟ Á ÇÒÏÕÎÄȤÍÏÕÎÔÅÄ 
ÓÏÌÁÒ ÐÈÏÔÏÖÏÌÔÁÉÃ ɉ06Ɋ ÆÁÒÍ ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ 3ÕÂÉÃȟ :ÁÍÂÁÌÅÓ ÁÎÄ ÃÏÖÅÒÅÄ ÂÙ 3ÏÌÁÒ %ÎÅÒÇÙ 
/ÐÅÒÁÔÉÎÇ #ÏÎÔÒÁÃÔ ɉ3%/#Ɋ .ÏȢ ςπςσȤρπȤχρυȢ  !Ó ÁÔ !ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȟ ÔÈÅ #Á×ÁÇ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 
0ÒÏÊÅÃÔ ÉÓ ÉÎ ÔÈÅ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÁÎÄ ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎ ÓÔÁÇÅȢ 

 
.!# %ÎÅÒÇÙ 4ÅÃÈÎÉÃÁÌ 3ÅÒÖÉÃÅÓ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ.%43#Ƞ ÆÏÒÍÅÒÌÙ %ÍÅÒÇÉÎÇ %ÎÅÒÇÙ 3ÁÖÅÒ 
 #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎɊ 
.%43# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ &ÅÂÒÕÁÒÙ ςȟ ςπςτȟ ÉÓ Á ωρȢπσϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ 
ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ .%) ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÅÎÅÒÇÙ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÁÎÄ ÃÁÒÒÙ 
ÏÎ ÔÈÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÆ ÐÒÏÄÕÃÉÎÇȟ ÇÅÎÅÒÁÔÉÎÇ ÁÎÄ ÓÔÏÒÉÎÇ ÅÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙ ÁÎÄ ÐÒÏÃÅÓÓÉÎÇ ÆÕÅÌ 
ÁÌÔÅÒÎÁÔÉÖÅÓ ÆÏÒ ÐÏ×ÅÒ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎȢ  /Î -ÁÙ ςςȟ ςπςφȟ ÔÈÅ 3%# ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÔÈÅ ÃÈÁÎÇÅ ÉÎ 
.%43#ȭÓ ÃÏÒÐÏÒÁÔÅ ÎÁÍÅ ÁÎÄ ÐÒÉÍÁÒÙ ÐÕÒÐÏÓÅ ÔÏ ÅÎÇÁÇÅ ÉÎ ÔÈÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÆ ÐÒÏÖÉÄÉÎÇ ÁÎÄȾÏÒ 
ÒÅÎÄÅÒÉÎÇ ÔÅÃÈÎÉÃÁÌ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ÆÏÒ ÖÁÒÉÏÕÓ ÂÒÏ×ÎÆÉÅÌÄ ÁÎÄ ÇÒÅÅÎÆÉÅÌÄ ÅÎÅÒÇÙ ÐÒÏÊÅÃÔÓȟ 
ÉÍÐÒÏÖÅÍÅÎÔ ÁÎÄ ÅØÐÁÎÓÉÏÎ ÏÆ ÐÏ×ÅÒ ÐÌÁÎÔ ÆÁÃÉÌÉÔÉÅÓȟ ÔÒÁÎÓÍÉÓÓÉÏÎ ÌÉÎÅÓ ÁÎÄ ÓÕÂÓÔÁÔÉÏÎÓȟ 
ÎÅ× ÅÎÅÒÇÙ ÔÅÃÈÎÏÌÏÇÉÅÓȟ ÏÒ ÌÁÎÄ ÁÎÄ ÉÎÆÒÁÓÔÒÕÃÔÕÒÅ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔȢ  !Ó ÁÔ !ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȟ 
.%43# ÉÓ ÉÎ ÔÈÅ ÐÒÅȤÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÓÔÁÇÅȢ 
 
.!# 2ÅÎÅ×ÁÂÌÅÓȟ )ÎÃȢ ɉ.2)Ƞ ÆÏÒÍÅÒÌÙ %ÍÅÒÇÉÎÇ %ÎÅÒÇÙ 2ÅÓÏÕÒÃÅÓ υȟ )ÎÃȢɊ 
.2) ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ &ÅÂÒÕÁÒÙ ρςȟ ςπςτȟ ÉÓ Á ωρȢπσϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ .%) ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÁÎÄ 
ÃÁÒÒÙ ÏÎ ÔÈÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÆ ÐÒÏÄÕÃÉÎÇ ÁÎÄ ÇÅÎÅÒÁÔÉÎÇ ÁÎÄ ÓÁÌÅ ÏÆ ÅÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙ ÆÒÏÍ ÖÁÒÉÏÕÓ 
ÓÏÕÒÃÅÓ ÉÎ ÔÈÅ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ ÔÈÁÔ ÁÒÅ ÕÔÉÌÉÔÙ ÓÃÁÌÅ ÁÎÄ ÇÒÉÄ ÃÏÎÎÅÃÔÅÄȢ  /Î -ÁÙ ςψȟ ςπςφȟ ÔÈÅ 3%# 
ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÔÈÅ ÃÈÁÎÇÅ ÉÎ .2)ȭÓ ÃÏÒÐÏÒÁÔÅ ÎÁÍÅ ÁÎÄ ÐÒÉÍÁÒÙ ÐÕÒÐÏÓÅ ÔÏ ÉÎÖÅÓÔ ÉÎȟ ÈÏÌÄȟ Ï×Îȟ 
ÐÕÒÃÈÁÓÅȟ ÌÅÁÓÅȟ ÃÏÎÔÒÁÃÔȟ ÏÐÅÒÁÔÅȟ ÉÍÐÒÏÖÅȟ ÄÅÖÅÌÏÐȟ ÍÁÎÁÇÅȟ ÇÒÁÎÔȟ ÓÅÌÌ ÏÒ ÄÉÓÐÏÓÅ ×ÉÔÈÉÎ 
ÔÈÅ ÌÉÍÉÔÓ ÁÌÌÏ×ÅÄ ÂÙ ÌÁ×ȟ ÁÎÙ ÁÎÄ ÁÌÌ ÒÅÁÌ ÁÎÄ ÐÅÒÓÏÎÁÌ ÐÒÏÐÅÒÔÉÅÓ ÏÆ ÅÖÅÒÙ ËÉÎÄ ÁÎÄ 
ÄÅÓÃÒÉÐÔÉÏÎȢ  !Ó ÁÔ !ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȟ .2) ÉÓ ÉÎ ÔÈÅ ÐÒÅȤÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÓÔÁÇÅȢ 

 
.!# 4ÈÅÒÍÁÌȟ )ÎÃȢ ɉ.4)Ƞ ÆÏÒÍÅÒÌÙ %ÍÅÒÇÉÎÇ %ÎÅÒÇÙ 2ÅÓÏÕÒÃÅÓ φȟ )ÎÃȢɊ 
.4) ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ &ÅÂÒÕÁÒÙ ρςȟ ςπςτȟ ÉÓ Á ωρȢπσϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ .%) ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÁÎÄ 
ÃÁÒÒÙ ÏÎ ÔÈÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÆ ÐÒÏÄÕÃÉÎÇ ÁÎÄ ÇÅÎÅÒÁÔÉÎÇ ÁÎÄ ÓÁÌÅ ÏÆ ÅÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙ ÆÒÏÍ ÖÁÒÉÏÕÓ 
ÓÏÕÒÃÅÓ ÉÎ ÔÈÅ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ ÔÈÁÔ ÁÒÅ ÕÔÉÌÉÔÙ ÓÃÁÌÅ ÁÎÄ ÇÒÉÄ ÃÏÎÎÅÃÔÅÄȢ  /Î *ÕÎÅ ςȟ ςπςφȟ ÔÈÅ 3%# 
ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÔÈÅ ÃÈÁÎÇÅ ÉÎ .4)ȭÓ ÃÏÒÐÏÒÁÔÅ ÎÁÍÅ ÁÎÄ ÐÒÉÍÁÒÙ ÐÕÒÐÏÓÅ ÔÏ ÉÎÖÅÓÔ ÉÎȟ ÈÏÌÄȟ Ï×Îȟ 
ÐÕÒÃÈÁÓÅȟ ÌÅÁÓÅȟ ÃÏÎÔÒÁÃÔȟ ÏÐÅÒÁÔÅȟ ÉÍÐÒÏÖÅȟ ÄÅÖÅÌÏÐȟ ÍÁÎÁÇÅȟ ÇÒÁÎÔȟ ÓÅÌÌ ÏÒ ÄÉÓÐÏÓÅ ×ÉÔÈÉÎ 
ÔÈÅ ÌÉÍÉÔÓ ÁÌÌÏ×ÅÄ ÂÙ ÌÁ×ȟ ÁÎÙ ÁÎÄ ÁÌÌ ÒÅÁÌ ÁÎÄ ÐÅÒÓÏÎÁÌ ÐÒÏÐÅÒÔÉÅÓ ÏÆ ÅÖÅÒÙ ËÉÎÄ ÁÎÄ 
ÄÅÓÃÒÉÐÔÉÏÎȢ   
 
.4) ÉÓ ÔÈÅ ÄÅÖÅÌÏÐÅÒ ÁÎÄ Ï×ÎÅÒ ÏÆ ÔÈÅ ÆÏÌÌÏ×ÉÎÇ ÇÒÏÕÎÄȤÍÏÕÎÔÅÄ ÓÏÌÁÒ 06 ÆÁÒÍ ÐÒÏÊÅÃÔÓȡ 
ρɊ #ÁÂÃÁÂÅÎ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔ ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ -ÁÒÉÖÅÌÅÓȟ "ÁÔÁÁÎ ÁÎÄ ÃÏÖÅÒÅÄ ÂÙ 3%/#  
.ÏȢ ςπςτȤπτȤψυρȠ ÁÎÄ ςɊ 3ÉÎÁ×ÁÌ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔ ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ 'ÅÎÅÒÁÌ 3ÁÎÔÏÓ #ÉÔÙ ÁÎÄ 
ÃÏÖÅÒÅÄ ÂÙ 3%/# .ÏȢ ςπςτȤπυȤψφφ ×ÉÔÈ ÔÈÅ $/%Ȣ  /Î 3ÅÐÔÅÍÂÅÒ ρφȟ ςπςυ ÁÎÄ -ÁÙ χȟ ςπςυȟ 



  N I C K E L  A S I A  C O R P O R A T I O N  
ρχȤ1 1ÕÁÒÔÅÒÌÙ 2ÅÐÏÒÔ 

*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 
 
 

 5 | P a g e  
 

.4) ÖÏÌÕÎÔÁÒÉÌÙ ÓÕÒÒÅÎÄÅÒÅÄ ÔÏ ÔÈÅ $/% ÔÈÅ 3ÉÎÁ×ÁÌ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔ ÁÎÄ ÔÈÅ #ÁÂÃÁÂÅÎ 
3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȢ  4ÈÅ $/% ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÔÈÅ ÓÕÒÒÅÎÄÅÒ ÏÆ ÔÈÅÓÅ ÓÅÒÖÉÃÅ 
ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ ÏÎ !ÐÒÉÌ ςτȟ ςπςφȢ  4ÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÃÏÓÔÓ ÒÅÌÁÔÅÄ ÔÏ ÔÈÅÓÅ ÐÒÏÊÅÃÔÓ ×ÅÒÅ 
×ÒÉÔÔÅÎ ÏÆÆ ÉÎ ςπςυȢ   
 
.!# (ÙÄÒÏÐÏ×ÅÒȟ )ÎÃȢ ɉ.()Ƞ ÆÏÒÍÅÒÌÙ %ÍÅÒÇÉÎÇ %ÎÅÒÇÙ 2ÅÓÏÕÒÃÅÓ χȟ )ÎÃȢɊ 
.() ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ &ÅÂÒÕÁÒÙ ρςȟ ςπςτȟ ÉÓ Á ωρȢπσϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ .%) ÁÎÄ ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÁÎÄ 
ÃÁÒÒÙ ÏÎ ÔÈÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÆ ÐÒÏÄÕÃÉÎÇ ÁÎÄ ÇÅÎÅÒÁÔÉÎÇ ÁÎÄ ÓÁÌÅ ÏÆ ÅÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙ ÆÒÏÍ ÖÁÒÉÏÕÓ 
ÓÏÕÒÃÅÓ ÉÎ ÔÈÅ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ ÔÈÁÔ ÁÒÅ ÕÔÉÌÉÔÙ ÓÃÁÌÅ ÁÎÄ ÇÒÉÄ ÃÏÎÎÅÃÔÅÄȢ  /Î -ÁÙ ςυȟ ςπςφȟ ÔÈÅ 3%# 
ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÔÈÅ ÃÈÁÎÇÅ ÉÎ .()ȭÓ ÃÏÒÐÏÒÁÔÅ ÎÁÍÅ ÁÎÄ ÐÒÉÍÁÒÙ ÐÕÒÐÏÓÅ ÔÏ ÉÎÖÅÓÔ ÉÎȟ ÈÏÌÄȟ Ï×Îȟ 
ÐÕÒÃÈÁÓÅȟ ÌÅÁÓÅȟ ÃÏÎÔÒÁÃÔȟ ÏÐÅÒÁÔÅȟ ÉÍÐÒÏÖÅȟ ÄÅÖÅÌÏÐȟ ÍÁÎÁÇÅȟ ÇÒÁÎÔȟ ÓÅÌÌ ÏÒ ÄÉÓÐÏÓÅ ×ÉÔÈÉÎ 
ÔÈÅ ÌÉÍÉÔÓ ÁÌÌÏ×ÅÄ ÂÙ ÌÁ×ȟ ÁÎÙ ÁÎÄ ÁÌÌ ÒÅÁÌ ÁÎÄ ÐÅÒÓÏÎÁÌ ÐÒÏÐÅÒÔÉÅÓ ÏÆ ÅÖÅÒÙ ËÉÎÄ ÁÎÄ 
ÄÅÓÃÒÉÐÔÉÏÎȢ  !Ó ÁÔ !ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȟ .() ÉÓ ÉÎ ÔÈÅ ÐÒÅȤÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÓÔÁÇÅȢ 

 
*ÏÂÉÎȤ31-ȟ )ÎÃȢ ɉ*3)Ɋ 
*3) ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ *ÁÎÕÁÒÙ φȟ ςπρπȟ ×ÈÅÒÅÉÎ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÈÁÓ σψϷ 
ÄÉÒÅÃÔ Ï×ÎÅÒÓÈÉÐ ÁÎÄ τχȢστϷ ÉÎÄÉÒÅÃÔ Ï×ÎÅÒÓÈÉÐ ÔÈÒÏÕÇÈ .%)Ȣ  *3) ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ 
ÔÈÅ ÐÏ×ÅÒ ÂÕÓÉÎÅÓÓȟ ÉÎÃÌÕÄÉÎÇ ÂÕÔ ÎÏÔ ÌÉÍÉÔÅÄ ÔÏ ÐÏ×ÅÒ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎȟ ÐÏ×ÅÒ ÔÒÁÄÉÎÇ ÁÎÄ ÓÕÐÐÌÙ 
ÔÏ ÒÅÔÁÉÌ ÃÕÓÔÏÍÅÒÓ ÁÎÄ ÅÎÄ ÕÓÅÒÓȢ   
 
/Î *ÕÎÅ ςȟ ςπςφ ÁÎÄ *ÕÎÅ τȟ ςπςυȟ *3) ÒÅÃÅÉÖÅÄ ÔÈÅ #ÅÒÔÉÆÉÃÁÔÅ ÏÆ #ÏÍÐÌÉÁÎÃÅ ÆÏÒ ÉÔÓ χς-7 ÁÎÄ 
ρππ-7 3ÏÌÁÒ 0ÒÏÊÅÃÔÓȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȟ ×ÈÉÃÈ ÓÈÁÌÌ ÒÅÍÁÉÎ ÖÁÌÉÄȟ ÕÎÌÅÓÓ ÓÕÓÐÅÎÄÅÄȟ ÒÅÖÏËÅÄ ÏÒ 
ÁÎÎÕÌÌÅÄ ÂÙ ÔÈÅ %ÎÅÒÇÙ 2ÅÇÕÌÁÔÏÒÙ #ÏÍÍÉÓÓÉÏÎ ɉ%2#ɊȢ  4ÈÅ 0ÈÁÓÅ τ" Ȥ ςψ-7 ×ÉÌÌ ÂÅ 
ÄÅÃÉÄÅÄ ÓÕÂÊÅÃÔ ÔÏ ÁÖÁÉÌÁÂÉÌÉÔÙ ÏÆ ÓÕÆÆÉÃÉÅÎÔ ÌÁÎÄ ÁÒÅÁ ÔÏ ÓÕÐÐÏÒÔ ÔÈÅ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔȢ   
 
!Ó ÁÔ !ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȟ *3) ÈÁÓ Á ÔÏÔÁÌ ÃÁÐÁÃÉÔÙ ÏÆ ρχς-7 ÉÎ ÃÏÍÍÅÒÃÉÁÌ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎȢ  
 
.ÁÚÁÒÅÎÏ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ #ÏÒÐȢ ɉ.30#Ƞ ÆÏÒÍÅÒÌÙ -ÁÎÔÁ "ÁÇÕÉÏ 0ÒÏÐÅÒÔÉÅÓ #ÏÒÐȢɊ 
.30# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ -ÁÙ σρȟ ςπρψȟ ÉÓ Á υτȢφςϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ .%)Ȣ  .30# ÉÓ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÅÎÅÒÇÙ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÁÎÄ ÃÁÒÒÙ ÏÎ ÔÈÅ 
ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÆ ÐÒÏÄÕÃÉÎÇȟ ÇÅÎÅÒÁÔÉÎÇ ÁÎÄ ÓÁÌÅ ÏÆ ÅÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙ ÆÒÏÍ ÖÁÒÉÏÕÓ ÓÏÕÒÃÅÓ ÔÈÁÔ ÁÒÅ ÕÔÉÌÉÔÙ 
ÓÃÁÌÅ ÁÎÄ ÇÒÉÄ ÃÏÎÎÅÃÔÅÄȢ  .%) ÁÃÑÕÉÒÅÄ φπϷ Ï×ÎÅÒÓÈÉÐ ÉÎ .30# ÆÒÏÍ -ÁÎÔÁ %ÑÕÉÔÉÅÓ )ÎÃȢ 
ɉ-ÁÎÔÁɊ ÉÎ .ÏÖÅÍÂÅÒ ςπςτȢ  /Î *ÁÎÕÁÒÙ ψȟ ςπςυȟ ÔÈÅ 3%# ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÔÈÅ ÃÈÁÎÇÅ ÉÎ .30#ȭÓ 
ÃÏÒÐÏÒÁÔÅ ÎÁÍÅ ÁÎÄ ÐÕÒÐÏÓÅ ÏÆ ÂÕÓÉÎÅÓÓȢ  /Î !ÐÒÉÌ ψȟ ςπςυȟ ÂÙ ÖÉÒÔÕÅ ÏÆ Á $ÅÅÄ ÏÆ 
!ÓÓÉÇÎÍÅÎÔ ÏÆ ÒÉÇÈÔÓ ÁÎÄ ÏÂÌÉÇÁÔÉÏÎÓ ÏÆ .00'# ÕÎÄÅÒ 3%/# .ÏȢ ςπςσȤρςȤψπτ ÁÎÄ ÁÐÐÒÏÖÁÌ 
ÂÙ ÔÈÅ $/%ȟ .30# ÁÃÑÕÉÒÅÄ ÔÈÅ ÅØÃÌÕÓÉÖÅ ÒÉÇÈÔÓ ÔÏ ÄÅÖÅÌÏÐ ÔÈÅ .ÁÚÁÒÅÎÏ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔȟ 
Á ÓÏÌÁÒ 06 ÆÁÒÍ ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ (ÅÒÍÏÓÁȟ "ÁÔÁÁÎȢ  !Ó ÁÔ !ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȟ ÔÈÅ .ÁÚÁÒÅÎÏ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 
0ÒÏÊÅÃÔ ÉÓ ÉÎ ÔÈÅ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÓÔÁÇÅȢ 
 
'ÒÅÅÎÌÉÇÈÔ 2ÅÎÅ×ÁÂÌÅÓ (ÏÌÄÉÎÇÓ )ÎÃȢ ɉ'2()Ɋ 
'2() ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ !ÕÇÕÓÔ ρψȟ ςπςςȟ ÉÓ Á υτȢφςϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ .%)Ȣ  '2() ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÉÎÖÅÓÔÉÎÇ ÉÎ ÁÎÄ ÈÏÌÄÉÎÇ ÁÓÓÅÔÓ 
ÏÆ ÅÖÅÒÙ ËÉÎÄ ÁÎÄ ÄÅÓÃÒÉÐÔÉÏÎȟ ÁÓ ÁÎÄ ÔÏ ÔÈÅ ÅØÔÅÎÔ ÐÅÒÍÉÔÔÅÄ ÂÙ ÌÁ×Ȣ  '2() ÉÓ ÔÈÅ ÊÏÉÎÔ 
ÖÅÎÔÕÒÅ ÏÆ .%) ÁÎÄ 3ÈÅÌÌ /ÖÅÒÓÅÁÓ )ÎÖÅÓÔÍÅÎÔÓ "Ȣ6Ȣ ɉ3ÈÅÌÌɊȢ 
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3ÁÎ )ÓÉÄÒÏ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ #ÏÒÐȢ ɉ3)30#Ɋ  
3)30# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ &ÅÂÒÕÁÒÙ ςψȟ ςπςςȟ ÉÓ Á υτȢφςϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ 
ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ .%)Ȣ  3)30# ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÈÁÒÎÅÓÓÉÎÇ ÓÏÌÁÒ ÅÎÅÒÇÙ ÁÎÄ 
ÐÒÏÄÕÃÉÎÇ ÁÎÄ ÇÅÎÅÒÁÔÉÎÇ ÅÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙ ÆÒÏÍ ÓÏÌÁÒ ÅÎÅÒÇÙ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ ÓÏÕÒÃÅÓȢ   
 
3)30# ÉÓ ÔÈÅ ÄÅÖÅÌÏÐÅÒ ÁÎÄ Ï×ÎÅÒ ÏÆ ÔÈÅ 3ÁÎ )ÓÉÄÒÏ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔȟ Á ÇÒÏÕÎÄȤÍÏÕÎÔÅÄ 
ÓÏÌÁÒ 06 ÆÁÒÍ ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ 3ÁÎ )ÓÉÄÒÏȟ ,ÅÙÔÅ ÁÎÄ ÃÏÖÅÒÅÄ ÂÙ 3ÏÌÁÒ %ÎÅÒÇÙ 3ÅÒÖÉÃÅ #ÏÎÔÒÁÃÔ  
.ÏȢ ςπρψȤρρȤτωρ ×ÉÔÈ ÔÈÅ $/%Ȣ  3)30# ×ÁÓ ÁÃÑÕÉÒÅÄ ÂÙ '2() ÏÎ *ÕÎÅ σπȟ ςπςσȢ   
 
)Î /ÃÔÏÂÅÒ ςπςυȟ ÔÈÅ ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎ ÏÆ 0ÈÁÓÅ ρ Ȥ ρςπ-7 ÏÆ ÔÈÅ 3ÁÎ )ÓÉÄÒÏ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔ 
ÈÁÓ ÂÅÅÎ ÃÏÍÐÌÅÔÅÄ ÁÎÄ ÄÅÌÉÖÅÒÉÎÇ ÐÏ×ÅÒ ÔÏ ÔÈÅ ÇÒÉÄ ÕÎÄÅÒ ÔÅÓÔÉÎÇ ÁÎÄ ÃÏÍÍÉÓÓÉÏÎÉÎÇȢ  
 
#ÁÓÉÌÁÇÁÎ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ#30#Ɋ 
#30# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ -ÁÙ ωȟ ςπςσȟ ÉÓ Á υτȢφςϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ .%)Ȣ  #30# ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÏÎÓÈÏÒÅ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ ÁÎÄ 
ÃÁÒÒÉÅÓ ÏÎ ÔÈÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÆ ÐÒÏÄÕÃÉÎÇ ÁÎÄ ÇÅÎÅÒÁÔÉÎÇ ÅÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙ ÆÒÏÍ ÏÎÓÈÏÒÅ ÓÏÌÁÒ ÁÎÄ ×ÉÎÄȟ 
ÂÁÔÔÅÒÙ ÅÎÅÒÇÙ ÓÔÏÒÁÇÅȟ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ ÓÏÕÒÃÅÓ ÔÈÁÔ ÁÒÅ ÕÔÉÌÉÔÙ ÓÃÁÌÅ ÁÎÄ ÇÒÉÄ 
ÃÏÎÎÅÃÔÅÄȢ 
 
#30# ÉÓ ÔÈÅ ÄÅÖÅÌÏÐÅÒ ÁÎÄ Ï×ÎÅÒ ÏÆ ÔÈÅ ÆÏÌÌÏ×ÉÎÇ ÇÒÏÕÎÄȤÍÏÕÎÔÅÄ ÓÏÌÁÒ 06 ÆÁÒÍ ÐÒÏÊÅÃÔÓȡ  
ρɊ 3ÁÎ !ÎÔÏÎÉÏ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔ ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ 3ÁÎ !ÎÔÏÎÉÏȟ :ÁÍÂÁÌÅÓ ÁÎÄ ÃÏÖÅÒÅÄ ÂÙ 3%/# 
.ÏȢ ςπςσȤρςȤχψωȠ ςɊ 3ÁÎ *ÕÁÎ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔ ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ "ÏÔÏÌÁÎȟ :ÁÍÂÁÌÅÓ ÁÎÄ ÃÏÖÅÒÅÄ 
ÂÙ 3%/# .ÏȢ ςπςσȤρςȤχωπȠ σɊ 4ÕÙ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔ ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ 4ÕÙ ÁÎÄ .ÁÓÕÇÂÕȟ "ÁÔÁÎÇÁÓ 
ÁÎÄ ÃÏÖÅÒÅÄ ÂÙ 3%/# .ÏȢ ςπςσȤρςȤχωυȠ ÁÎÄ τɊ ,ÉÂÁÇ 3ÕÒ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔ ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ 
4ÕÇÕÅÇÁÒÁÏȟ #ÁÇÁÙÁÎ ÁÎÄ ÃÏÖÅÒÅÄ ÂÙ 3%/# .ÏȢ ςπςτȤπχȤωπσȢ  )Î ÁÄÄÉÔÉÏÎȟ #30# ÉÓ ÁÌÓÏ ÔÈÅ 
ÄÅÖÅÌÏÐÅÒ ÁÎÄ Ï×ÎÅÒ ÏÆ 4ÕÙ 7ÉÎÄ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔ ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ 4ÕÙ ÁÎÄ .ÁÓÕÇÂÕȟ "ÁÔÁÎÇÁÓ ÁÎÄ 
ÃÏÖÅÒÅÄ ÂÙ 7ÉÎÄ %ÎÅÒÇÙ 3ÅÒÖÉÃÅ #ÏÎÔÒÁÃÔ .ÏȢ ςπςτȤπςȤσχωȢ  /Î .ÏÖÅÍÂÅÒ ςψȟ ςπςτȟ  
*ÁÎÕÁÒÙ ςπȟ ςπςυ ÁÎÄ -ÁÒÃÈ σȟ ςπςυȟ #30# ÖÏÌÕÎÔÁÒÉÌÙ ÓÕÒÒÅÎÄÅÒÅÄ ÔÏ ÔÈÅ $/% ÔÈÅ 3ÁÎ 
!ÎÔÏÎÉÏ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔȟ 4ÕÙ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔ ÁÎÄ 4ÕÙ 7ÉÎÄ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔȟ 
ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȢ  4ÈÅ $/% ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÔÈÅ ÓÕÒÒÅÎÄÅÒ ÏÆ ÔÈÅÓÅ ÓÅÒÖÉÃÅ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ ÉÎ ςπςυȢ  
#ÏÎÓÅÑÕÅÎÔÌÙȟ ÔÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÃÏÓÔÓ ÒÅÌÁÔÅÄ ÔÏ ÔÈÅÓÅ ÐÒÏÊÅÃÔÓ ×ÅÒÅ ÐÒÏÖÉÄÅÄ ×ÉÔÈ 
ÁÌÌÏ×ÁÎÃÅ ÆÏÒ ÉÍÐÁÉÒÍÅÎÔ ÌÏÓÓÅÓ ÉÎ ςπςυȢ  !Ó ÁÔ !ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȟ ÔÈÅ ÒÅÍÁÉÎÉÎÇ ÓÏÌÁÒ ÐÏ×ÅÒ 
ÐÒÏÊÅÃÔÓ ÕÎÄÅÒ #30# ÁÒÅ ÉÎ ÔÈÅ ÐÒÅȤÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÓÔÁÇÅȢ 
 
3ÁÎ*ÕÁÎ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ330#Ɋ  
330# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ *ÕÌÙ ςφȟ ςπςσȟ ÉÓ Á υτȢφςϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ .%)Ȣ  330# ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÏÎÓÈÏÒÅ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ ÁÎÄ 
ÃÁÒÒÉÅÓ ÏÎ ÔÈÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÆ ÐÒÏÄÕÃÉÎÇ ÁÎÄ ÇÅÎÅÒÁÔÉÎÇ ÅÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙ ÆÒÏÍ ÏÎÓÈÏÒÅ ÓÏÌÁÒ ÁÎÄ ×ÉÎÄȟ 
ÂÁÔÔÅÒÙ ÅÎÅÒÇÙ ÓÔÏÒÁÇÅȟ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ ÓÏÕÒÃÅÓ ÔÈÁÔ ÁÒÅ ÕÔÉÌÉÔÙ ÓÃÁÌÅ ÁÎÄ ÇÒÉÄ 
ÃÏÎÎÅÃÔÅÄȢ  !Ó ÁÔ !ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȟ 330# ÉÓ ÉÎ ÔÈÅ ÐÒÅȤÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÓÔÁÇÅȢ 
 
3ÔÁȢ -ÁÒÉÁ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ3-30#Ɋ 
3-30# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ *ÕÌÙ ςφȟ ςπςσȟ ÉÓ Á υτȢφςϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ .%)Ȣ  3-30# ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÏÎÓÈÏÒÅ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ ÁÎÄ 
ÃÁÒÒÉÅÓ ÏÎ ÔÈÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÆ ÐÒÏÄÕÃÉÎÇ ÁÎÄ ÇÅÎÅÒÁÔÉÎÇ ÅÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙ ÆÒÏÍ ÏÎÓÈÏÒÅ ÓÏÌÁÒ ÁÎÄ ×ÉÎÄȟ 
ÂÁÔÔÅÒÙ ÅÎÅÒÇÙ ÓÔÏÒÁÇÅȟ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ ÓÏÕÒÃÅÓ ÔÈÁÔ ÁÒÅ ÕÔÉÌÉÔÙ ÓÃÁÌÅ ÁÎÄ ÇÒÉÄ 
ÃÏÎÎÅÃÔÅÄȢ  !Ó ÁÔ !ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȟ 3-30# ÉÓ ÉÎ ÔÈÅ ÐÒÅȤÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÓÔÁÇÅȢ 
 

  



  N I C K E L  A S I A  C O R P O R A T I O N  
ρχȤ1 1ÕÁÒÔÅÒÌÙ 2ÅÐÏÒÔ 

*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 
 
 

 7 | P a g e  
 

4ÕÙ 3ÏÌÁÒ ÁÎÄ 7ÉÎÄ 0Ï×ÅÒ #ÏÒÐȢ ɉ4370#Ɋ 
4370# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ 3ÅÐÔÅÍÂÅÒ ρσȟ ςπςσȟ ÉÓ Á υτȢφςϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ 
ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ .%)Ȣ  4370# ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÏÎÓÈÏÒÅ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ 
ÁÎÄ ÃÁÒÒÉÅÓ ÏÎ ÔÈÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÆ ÐÒÏÄÕÃÉÎÇ ÁÎÄ ÇÅÎÅÒÁÔÉÎÇ ÅÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙ ÆÒÏÍ ÏÎÓÈÏÒÅ ÓÏÌÁÒ ÁÎÄ 
×ÉÎÄȟ ÂÁÔÔÅÒÙ ÅÎÅÒÇÙ ÓÔÏÒÁÇÅȟ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ ÓÏÕÒÃÅÓ ÔÈÁÔ ÁÒÅ ÕÔÉÌÉÔÙ ÓÃÁÌÅ ÁÎÄ 
ÇÒÉÄ ÃÏÎÎÅÃÔÅÄȢ  !Ó ÁÔ !ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȟ 4370# ÉÓ ÉÎ ÔÈÅ ÐÒÅȤÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÓÔÁÇÅȢ 
 
3ÁÎ !ÎÔÏÎÉÏ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ #ÏÒÐȢ ɉ3!30#Ɋ 
3!30# ×ÁÓ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3%# ÏÎ 3ÅÐÔÅÍÂÅÒ ρτȟ ςπςσȟ ÉÓ Á υτȢφςϷ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ 
ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÒÏÕÇÈ .%)Ȣ  3!30# ÉÓ ÐÒÉÍÁÒÉÌÙ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÏÎÓÈÏÒÅ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ 
ÁÎÄ ÃÁÒÒÙ ÏÎ ÔÈÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÆ ÐÒÏÄÕÃÉÎÇ ÁÎÄ ÇÅÎÅÒÁÔÉÎÇ ÅÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙ ÆÒÏÍ ÏÎÓÈÏÒÅ ÓÏÌÁÒ ÁÎÄ 
×ÉÎÄȟ ÂÁÔÔÅÒÙ ÅÎÅÒÇÙ ÓÔÏÒÁÇÅȟ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ ÓÏÕÒÃÅÓ ÔÈÁÔ ÁÒÅ ÕÔÉÌÉÔÙ ÓÃÁÌÅ ÁÎÄ 
ÇÒÉÄ ÃÏÎÎÅÃÔÅÄȢ  !Ó ÁÔ !ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȟ 3!30# ÉÓ ÉÎ ÔÈÅ ÐÒÅȤÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÓÔÁÇÅȢ 
 
4ÈÅ ÕÎÁÕÄÉÔÅÄ ÉÎÔÅÒÉÍ ÃÏÎÄÅÎÓÅÄ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÁÓ ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ ÁÎÄ ÆÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυȟ ×ÅÒÅ 
ÁÕÔÈÏÒÉÚÅÄ ÆÏÒ ÉÓÓÕÁÎÃÅ ÂÙ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȭÓ "/$ ÏÎ !ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȢ 
 

 
ςȢ "ÁÓÉÓ ÏÆ 0ÒÅÐÁÒÁÔÉÏÎ ÁÎÄ #ÏÎÓÏÌÉÄÁÔÉÏÎ ÁÎÄ 3ÔÁÔÅÍÅÎÔ ÏÆ #ÏÍÐÌÉÁÎÃÅ  

 
"ÁÓÉÓ ÏÆ 0ÒÅÐÁÒÁÔÉÏÎ 
4ÈÅ ÁÃÃÏÍÐÁÎÙÉÎÇ ÕÎÁÕÄÉÔÅÄ ÉÎÔÅÒÉÍ ÃÏÎÄÅÎÓÅÄ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÏÆ ÔÈÅ 
'ÒÏÕÐ ÁÓ ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ÆÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυ ÈÁÖÅ 
ÂÅÅÎ ÐÒÅÐÁÒÅÄ ÉÎ ÁÃÃÏÒÄÁÎÃÅ ×ÉÔÈ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅ !ÃÃÏÕÎÔÉÎÇ 3ÔÁÎÄÁÒÄÓ ɉ0!3Ɋ στȟ )ÎÔÅÒÉÍ 
&ÉÎÁÎÃÉÁÌ 2ÅÐÏÒÔÉÎÇȢ 
 
!ÃÃÏÒÄÉÎÇÌÙȟ ÔÈÅ ÕÎÁÕÄÉÔÅÄ ÉÎÔÅÒÉÍ ÃÏÎÄÅÎÓÅÄ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÄÏ ÎÏÔ 
ÉÎÃÌÕÄÅ ÁÌÌ ÔÈÅ ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ ÁÎÄ ÄÉÓÃÌÏÓÕÒÅÓ ÒÅÑÕÉÒÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÁÎÎÕÁÌ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓȟ ÁÎÄ 
ÓÈÏÕÌÄ ÂÅ ÒÅÁÄ ÉÎ ÃÏÎÊÕÎÃÔÉÏÎ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐȭÓ ÁÎÎÕÁÌ ÁÕÄÉÔÅÄ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ 
ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÁÓ ÁÔ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυȢ 
 
4ÈÅ ÕÎÁÕÄÉÔÅÄ ÉÎÔÅÒÉÍ ÃÏÎÄÅÎÓÅÄ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÈÁÖÅ ÂÅÅÎ ÐÒÅÐÁÒÅÄ ÏÎ 
Á ÈÉÓÔÏÒÉÃÁÌ ÃÏÓÔ ÂÁÓÉÓȟ ÅØÃÅÐÔ ÆÏÒ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÓÓÅÔÓ ÁÔ &640,ȟ ÁÔ &6/#)ȟ ÁÎÄ ÆÏÒ×ÁÒÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ 
ÐÁÙÁÂÌÅ ×ÈÉÃÈ ÁÒÅ ÍÅÁÓÕÒÅÄ ÁÔ ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅȢ  4ÈÅ ÕÎÁÕÄÉÔÅÄ ÉÎÔÅÒÉÍ ÃÏÎÄÅÎÓÅÄ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ 
ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÁÒÅ ÐÒÅÓÅÎÔÅÄ ÉÎ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅ ÐÅÓÏȟ ×ÈÉÃÈ ÉÓ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÁÎÄ ÉÔÓ 
ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÉÅÓȭ ɉÃÏÌÌÅÃÔÉÖÅÌÙ ÒÅÆÅÒÒÅÄ ÔÏ ÁÓ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐɊ ÆÕÎÃÔÉÏÎÁÌ ÁÎÄ ÐÒÅÓÅÎÔÁÔÉÏÎ ÃÕÒÒÅÎÃÙȟ 
ÅØÃÅÐÔ #0$, ÁÎÄ .!# 'ÌÏÂÁÌ ×ÈÏÓÅ ÆÕÎÃÔÉÏÎÁÌ ÁÎÄ ÒÅÐÏÒÔÉÎÇ ÃÕÒÒÅÎÃÙ ÉÓ ÉÎ 53ΑȢ  !ÌÌ ÁÍÏÕÎÔÓ 
ÁÒÅ ÒÏÕÎÄÅÄ ÔÏ ÔÈÅ ÎÅÁÒÅÓÔ ÔÈÏÕÓÁÎÄ ɉ0ЀπππɊȟ ÅØÃÅÐÔ ×ÈÅÎ ÏÔÈÅÒ×ÉÓÅ ÉÎÄÉÃÁÔÅÄȢ 
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"ÁÓÉÓ ÏÆ #ÏÎÓÏÌÉÄÁÔÉÏÎ 
4ÈÅ ÕÎÁÕÄÉÔÅÄ ÉÎÔÅÒÉÍ ÃÏÎÄÅÎÓÅÄ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÉÎÃÌÕÄÅ ÔÈÅ ÂÁÌÁÎÃÅÓ ÏÆ 
ÔÈÅ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÉÅÓ ÁÎÄ ÅÑÕÉÔÙ ÓÈÁÒÅ ÉÎ ÔÈÅ ÎÅÔ ÌÏÓÓ ÏÆ ÁÎ ÁÓÓÏÃÉÁÔÅȡ 
 
 

0ÒÉÎÃÉÐÁÌ 0ÌÁÃÅ 
ÏÆ "ÕÓÉÎÅÓÓ 0ÒÉÎÃÉÐÁÌ !ÃÔÉÖÉÔÉÅÓ 

       %ÆÆÅÃÔÉÖÅ /×ÎÅÒÓÈÉÐ 

 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςυ 
3ÕÂÓÉÄÉÁÒÉÅÓ     
 (-# 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ -ÉÎÉÎÇ ÁÎÄ 3ÅÒÖÉÃÅÓ ρππȢππϷ ρππȢππϷ 
 #-# 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ -ÉÎÉÎÇ ρππȢππϷ ρππȢππϷ 
 $-# 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ -ÉÎÉÎÇ ρππȢππϷ ρππȢππϷ 
 3.-2# 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ -ÉÎÉÎÇ ρππȢππϷ ρππȢππϷ 
 ,#3,# ɉÁɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 3ÅÒÖÉÃÅÓ ρππȢππϷ ρππȢππϷ 
 #0$,  "6) 3ÅÒÖÉÃÅÓ ρππȢππϷ ρππȢππϷ 
 #$4. 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 3ÅÒÖÉÃÅÓ ρππȢππϷ ρππȢππϷ 
 .33# ɉÂɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 3ÅÒÖÉÃÅÓ ρππȢππϷ ï 
 .!# 'ÌÏÂÁÌ ɉÂɊ 3ÉÎÇÁÐÏÒÅ 3ÅÒÖÉÃÅÓ ρππȢππϷ ï 
 .,# ɉÂɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 2ÅÁÌ %ÓÔÁÔÅ ρππȢππϷ ï 
 .') ɉÂɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 3ÅÒÖÉÃÅÓ ρππȢππϷ ï 
 .%) ɉÃɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 3ÅÒÖÉÃÅÓ ωρȢπσϷ ωρȢπσϷ 
 -'0# ɉÄɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 0Ï×ÅÒ 'ÅÎÅÒÁÔÉÏÎ ωρȢπσϷ ωρȢπσϷ 
 "() ɉÄɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 3ÅÒÖÉÃÅÓ ωρȢπσϷ ωρȢπσϷ 
 .00'# ɉÄɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 0Ï×ÅÒ 'ÅÎÅÒÁÔÉÏÎ ωρȢπσϷ ωρȢπσϷ 
 .%43# ɉÄɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 3ÅÒÖÉÃÅÓ ωρȢπσϷ ωρȢπσϷ 
 .2) ɉÄɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 3ÅÒÖÉÃÅÓ ωρȢπσϷ ωρȢπσϷ 
 .4) ɉÄɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 3ÅÒÖÉÃÅÓ ωρȢπσϷ ωρȢπσϷ 
 .() ɉÄɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 3ÅÒÖÉÃÅÓ ωρȢπσϷ ωρȢπσϷ 
 &%) ɉÅɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ -ÉÎÉÎÇ ψψȢππϷ ψψȢππϷ 
 *3) ɉÆɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 0Ï×ÅÒ 'ÅÎÅÒÁÔÉÏÎ ψυȢστϷ ψυȢστϷ 
 4-# 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ -ÉÎÉÎÇ ÁÎÄ 3ÅÒÖÉÃÅÓ φυȢππϷ φυȢππϷ 
 24. 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ -ÉÎÉÎÇ  φπȢππϷ φπȢππϷ 
 #%8#) 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ -ÉÎÉÎÇ υχȢππϷ χρȢςυϷ 
 .Å×ÍÉÎÃÏ ɉÇɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ -ÉÎÉÎÇ υχȢππϷ χρȢςυϷ 
 .30# ɉÄɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 0Ï×ÅÒ 'ÅÎÅÒÁÔÉÏÎ υτȢφςϷ υτȢφςϷ 
 '2() ɉÄȟÈɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 3ÅÒÖÉÃÅÓ υτȢφςϷ υτȢφςϷ 
 3)30# ɉÄɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 0Ï×ÅÒ 'ÅÎÅÒÁÔÉÏÎ υτȢφςϷ υτȢφςϷ 
 #30# ɉÄɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 0Ï×ÅÒ 'ÅÎÅÒÁÔÉÏÎ υτȢφςϷ υτȢφςϷ 
 330# ɉÄɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 0Ï×ÅÒ 'ÅÎÅÒÁÔÉÏÎ υτȢφςϷ υτȢφςϷ 
 3-30# ɉÄɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 0Ï×ÅÒ 'ÅÎÅÒÁÔÉÏÎ υτȢφςϷ υτȢφςϷ 
 4370# ɉÄɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 0Ï×ÅÒ 'ÅÎÅÒÁÔÉÏÎ υτȢφςϷ υτȢφςϷ 
 3!30# ɉÄɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 0Ï×ÅÒ 'ÅÎÅÒÁÔÉÏÎ υτȢφςϷ υτȢφςϷ 
     
!ÓÓÏÃÉÁÔÅÓ     

"ÉÌÉÒÁÎ 'ÅÏÔÈÅÒÍÁÌ )ÎÃȢ 
ɉ"')Ɋ ɉÄɊ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ 0Ï×ÅÒ 'ÅÎÅÒÁÔÉÏÎ τπȢωφϷ τπȢωφϷ 

 %ÁÓÔ #ÏÐÐÅÒ 0ÒÏÄÕÃÔÉÏÎ 
 ,,0 ɉ%ÁÓÔ #ÏÐÐÅÒɊɉÉɊ +ÁÚÁËÈÓÔÁÎ 3ÅÒÖÉÃÅ ςπȢππϷ ï 

 4(.# 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ -ÁÎÕÆÁÃÔÕÒÉÎÇ ρπȢππϷ ρπȢππϷ 
 

(a) Indirect ownership through HMC 
(b) Incorporated in May 2026 
(c) Formerly Emerging Power Inc. 
(d) Indirect ownership through NEI 
(e) Indirect ownership through HMC, CMC and TMC 
(f) Direct ownership of 38% and indirect ownership through NEI of 47.34% 
(g) Indirect ownership through CEXCI 
(h) A joint venture of NEI and Shell 
(i) A limited liability partnership incorporated under the Astana International Financial Centre (AIFC) Law, Astana, 

Kazakhstan 
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4ÈÅ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÏÆ ÔÈÅ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÉÅÓ ÁÒÅ ÐÒÅÐÁÒÅÄ ÆÏÒ ÔÈÅ ÓÁÍÅ ÒÅÐÏÒÔÉÎÇ ÙÅÁÒ ÁÓ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÕÓÉÎÇ ÕÎÉÆÏÒÍ ÁÃÃÏÕÎÔÉÎÇ ÐÏÌÉÃÉÅÓȢ  7ÈÅÎ ÎÅÃÅÓÓÁÒÙȟ ÁÄÊÕÓÔÍÅÎÔÓ ÁÒÅ ÍÁÄÅ 
ÔÏ ÔÈÅ ÓÅÐÁÒÁÔÅ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÏÆ ÔÈÅ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÉÅÓ ÔÏ ÂÒÉÎÇ ÔÈÅÉÒ ÁÃÃÏÕÎÔÉÎÇ ÐÏÌÉÃÉÅÓ ÉÎ 
ÌÉÎÅ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐȭÓ ÁÃÃÏÕÎÔÉÎÇ ÐÏÌÉÃÉÅÓȢ 
 
3ÔÁÔÅÍÅÎÔ ÏÆ #ÏÍÐÌÉÁÎÃÅ 
4ÈÅ ÕÎÁÕÄÉÔÅÄ ÉÎÔÅÒÉÍ ÃÏÎÄÅÎÓÅÄ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÏÆ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐ ÈÁÖÅ ÂÅÅÎ 
ÐÒÅÐÁÒÅÄ ÉÎ ÃÏÍÐÌÉÁÎÃÅ ×ÉÔÈ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ 2ÅÐÏÒÔÉÎÇ 3ÔÁÎÄÁÒÄÓ ɉ0&23Ɋ !ÃÃÏÕÎÔÉÎÇ 
3ÔÁÎÄÁÒÄÓȢ 
 
#ÈÁÎÇÅÓ ÉÎ !ÃÃÏÕÎÔÉÎÇ 0ÏÌÉÃÉÅÓ ÁÎÄ $ÉÓÃÌÏÓÕÒÅÓ 
4ÈÅ ÁÃÃÏÕÎÔÉÎÇ ÐÏÌÉÃÉÅÓ ÁÄÏÐÔÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÐÒÅÐÁÒÁÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ ÕÎÁÕÄÉÔÅÄ ÉÎÔÅÒÉÍ ÃÏÎÄÅÎÓÅÄ 
ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÁÒÅ ÃÏÎÓÉÓÔÅÎÔ ×ÉÔÈ ÔÈÏÓÅ ÆÏÌÌÏ×ÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÐÒÅÐÁÒÁÔÉÏÎ ÏÆ 
ÔÈÅ 'ÒÏÕÐȭÓ ÁÎÎÕÁÌ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÆÏÒ ÔÈÅ ÙÅÁÒ ÅÎÄÅÄ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυȟ ÅØÃÅÐÔ ÆÏÒ 
ÔÈÅ ÁÄÏÐÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ ÆÏÌÌÏ×ÉÎÇ ÁÍÅÎÄÍÅÎÔÓ ÔÏ ÅØÉÓÔÉÎÇ ÓÔÁÎÄÁÒÄÓ ÁÎÄȾÏÒ ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁÔÉÏÎÓȟ 
×ÈÉÃÈ ×ÅÒÅ ÅÆÆÅÃÔÉÖÅ ÂÅÇÉÎÎÉÎÇ *ÁÎÕÁÒÙ ρȟ ςπςφȢ   

 
5ÎÌÅÓÓ ÏÔÈÅÒ×ÉÓÅ ÉÎÄÉÃÁÔÅÄȟ ÁÄÏÐÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅÓÅ ÁÍÅÎÄÍÅÎÔÓ ÄÉÄ ÎÏÔ ÈÁÖÅ ÁÎ ÉÍÐÁÃÔ ÏÎ ÔÈÅ 
ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÏÆ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐȢ 

 
 !ÍÅÎÄÍÅÎÔÓ ÔÏ )ÌÌÕÓÔÒÁÔÉÖÅ %ØÁÍÐÌÅÓ ÏÎ 0&23 χȟ 0&23 ρψȟ 0!3 ρȟ 0!3 ψȟ 0!3 ςφ ÁÎÄ  

0!3 σχȟ $ÉÓÃÌÏÓÕÒÅÓ ÁÂÏÕÔ 5ÎÃÅÒÔÁÉÎÔÉÅÓ ÉÎ ÔÈÅ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ 3ÔÁÔÅÍÅÎÔÓ 
 !ÍÅÎÄÍÅÎÔÓ ÔÏ 0&23 ω ÁÎÄ 0&23 χȟ #ÌÁÓÓÉÆÉÃÁÔÉÏÎ ÁÎÄ -ÅÁÓÕÒÅÍÅÎÔ ÏÆ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ 

)ÎÓÔÒÕÍÅÎÔÓ 
 !ÍÅÎÄÍÅÎÔÓ ÔÏ 0&23 ω ÁÎÄ 0&23 χȟ #ÏÎÔÒÁÃÔÓ 2ÅÆÅÒÅÎÃÉÎÇ .ÁÔÕÒÅȤÄÅÐÅÎÄÅÎÔ %ÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙ 
 !ÎÎÕÁÌ )ÍÐÒÏÖÅÍÅÎÔÓ ÔÏ 0&23 !ÃÃÏÕÎÔÉÎÇ 3ÔÁÎÄÁÒÄÓ Ȥ 6ÏÌÕÍÅ ρρ 
 !ÍÅÎÄÍÅÎÔÓ ÔÏ 0!3 χȟ #ÏÓÔ -ÅÔÈÏÄ 
 !ÍÅÎÄÍÅÎÔÓ ÔÏ 0&23 ρȟ (ÅÄÇÅ !ÃÃÏÕÎÔÉÎÇ ÂÙ Á &ÉÒÓÔȤÔÉÍÅ !ÄÏÐÔÅÒ 
 !ÍÅÎÄÍÅÎÔÓ ÔÏ 0&23 χȟ 'ÁÉÎ ÏÒ ,ÏÓÓ ÏÎ $ÅÒÅÃÏÇÎÉÔÉÏÎ 
 !ÍÅÎÄÍÅÎÔÓ ÔÏ 0&23 ωȟ ,ÅÓÓÅÅ $ÅÒÅÃÏÇÎÉÔÉÏÎ ÏÆ ,ÅÁÓÅ ,ÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ÁÎÄ 4ÒÁÎÓÁÃÔÉÏÎ 

0ÒÉÃÅ 
 !ÍÅÎÄÍÅÎÔÓ ÔÏ 0&23 ρπȟ $ÅÔÅÒÍÉÎÁÔÉÏÎ ÏÆ Á Ȭ$Å &ÁÃÔÏ !ÇÅÎÔȭ 

 
3ÔÁÎÄÁÒÄÓ ÁÎÄ )ÎÔÅÒÐÒÅÔÁÔÉÏÎÓ )ÓÓÕÅÄ ÂÕÔ ÎÏÔ ÙÅÔ %ÆÆÅÃÔÉÖÅ 
0ÒÏÎÏÕÎÃÅÍÅÎÔÓ ÉÓÓÕÅÄ ÂÕÔ ÎÏÔ ÙÅÔ ÅÆÆÅÃÔÉÖÅ ÁÒÅ ÌÉÓÔÅÄ ÂÅÌÏ×Ȣ  5ÎÌÅÓÓ ÏÔÈÅÒ×ÉÓÅ ÉÎÄÉÃÁÔÅÄȟ 
ÔÈÅ 'ÒÏÕÐ ÄÏÅÓ ÎÏÔ ÅØÐÅÃÔ ÔÈÁÔ ÔÈÅ ÆÕÔÕÒÅ ÁÄÏÐÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ ÓÁÉÄ ÐÒÏÎÏÕÎÃÅÍÅÎÔÓ ×ÉÌÌ ÈÁÖÅ Á 
ÓÉÇÎÉÆÉÃÁÎÔ ÉÍÐÁÃÔ ÏÎ ÔÈÅ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓȢ  4ÈÅ 'ÒÏÕÐ ÉÎÔÅÎÄÓ ÔÏ ÁÄÏÐÔ ÔÈÅ 
ÆÏÌÌÏ×ÉÎÇ ÐÒÏÎÏÕÎÃÅÍÅÎÔÓ ×ÈÅÎ ÔÈÅÙ ÂÅÃÏÍÅ ÅÆÆÅÃÔÉÖÅȢ 
 
%ÆÆÅÃÔÉÖÅ ÂÅÇÉÎÎÉÎÇ ÏÎ ÏÒ ÁÆÔÅÒ *ÁÎÕÁÒÙ υȟ φτφϋ 
 0&23 ρχȟ )ÎÓÕÒÁÎÃÅ #ÏÎÔÒÁÃÔÓ 
 0&23 ρψȟ 0ÒÅÓÅÎÔÁÔÉÏÎ ÁÎÄ $ÉÓÃÌÏÓÕÒÅ ÉÎ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ 3ÔÁÔÅÍÅÎÔÓ 

4ÈÅ ÓÔÁÎÄÁÒÄ ÒÅÐÌÁÃÅÓ 0!3 ρȟ 0ÒÅÓÅÎÔÁÔÉÏÎ ÏÆ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ 3ÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÁÎÄ ÒÅÓÐÏÎÄÓ ÔÏ 
ÉÎÖÅÓÔÏÒÓȭ ÄÅÍÁÎÄ ÆÏÒ ÂÅÔÔÅÒ ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ ÁÂÏÕÔ ÃÏÍÐÁÎÉÅÓȭ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÐÅÒÆÏÒÍÁÎÃÅȢ  4ÈÅ 
ÎÅ× ÒÅÑÕÉÒÅÍÅÎÔÓ ÉÎÃÌÕÄÅȡ 
 2ÅÑÕÉÒÅÄ ÔÏÔÁÌÓȟ ÓÕÂÔÏÔÁÌÓ ÁÎÄ ÎÅ× ÃÁÔÅÇÏÒÉÅÓ ÉÎ ÔÈÅ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔ ÏÆ ÉÎÃÏÍÅ 
 $ÉÓÃÌÏÓÕÒÅ ÏÆ ÍÁÎÁÇÅÍÅÎÔȤÄÅÆÉÎÅÄ ÐÅÒÆÏÒÍÁÎÃÅ ÍÅÁÓÕÒÅÓ 
 'ÕÉÄÁÎÃÅ ÏÎ ÁÇÇÒÅÇÁÔÉÏÎ ÁÎÄ ÄÉÓÁÇÇÒÅÇÁÔÉÏÎ 

 



  N I C K E L  A S I A  C O R P O R A T I O N  
ρχȤ1 1ÕÁÒÔÅÒÌÙ 2ÅÐÏÒÔ 

*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 
 
 

 10 | P a g e  
 

4ÈÅ 'ÒÏÕÐ ÉÓ ÃÕÒÒÅÎÔÌÙ ÁÓÓÅÓÓÉÎÇ ÔÈÅ ÉÍÐÁÃÔ ÏÆ ÁÄÏÐÔÉÎÇ ÔÈÉÓ ÓÔÁÎÄÁÒÄ ÉÎ ÉÔÓ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ 
ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓȢ 

 0&23 ρωȟ 3ÕÂÓÉÄÉÁÒÉÅÓ ×ÉÔÈÏÕÔ 0ÕÂÌÉÃ !ÃÃÏÕÎÔÁÂÉÌÉÔÙ 
 !ÍÅÎÄÍÅÎÔÓ ÔÏ 0!3 ςρȟ 4ÒÁÎÓÌÁÔÉÏÎ ÔÏ Á (ÙÐÅÒÉÎÆÌÁÔÉÏÎÁÒÙ 0ÒÅÓÅÎÔÁÔÉÏÎ #ÕÒÒÅÎÃÙ 

$ÅÆÅÒÒÅÄ ÅÆÆÅÃÔÉÖÉÔÙ 
 !ÍÅÎÄÍÅÎÔÓ ÔÏ 0&23 ρπȟ #ÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ 3ÔÁÔÅÍÅÎÔÓȟ ÁÎÄ 0!3 ςψȟ 3ÁÌÅ ÏÒ 

#ÏÎÔÒÉÂÕÔÉÏÎ ÏÆ !ÓÓÅÔÓ ÂÅÔ×ÅÅÎ ÁÎ )ÎÖÅÓÔÏÒ ÁÎÄ ÉÔÓ !ÓÓÏÃÉÁÔÅ ÏÒ *ÏÉÎÔ 6ÅÎÔÕÒÅ 
 

4ÈÅ 'ÒÏÕÐ ×ÉÌÌ ÃÏÎÔÉÎÕÅ ÔÏ ÅÖÁÌÕÁÔÅ ÔÈÅ ÉÍÐÁÃÔ ÏÆ ÔÈÅ ÓÔÁÎÄÁÒÄÓȟ ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁÔÉÏÎÓȟ ÁÎÄ 
ÁÍÅÎÄÍÅÎÔÓ ÉÎ ÉÔÓ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÆÏÒ ÔÈÅ ÙÅÁÒ ςπςφȢ  !ÄÄÉÔÉÏÎÁÌ 
ÄÉÓÃÌÏÓÕÒÅÓ ÒÅÑÕÉÒÅÄ ÂÙ ÔÈÅÓÅ ÁÍÅÎÄÍÅÎÔÓ ×ÉÌÌ ÂÅ ÉÎÃÌÕÄÅÄ ÉÎ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐȭÓ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ 
ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ×ÈÅÎ ÔÈÅÓÅ ÁÍÅÎÄÍÅÎÔÓ ÁÒÅ ÁÄÏÐÔÅÄȢ 
 

 
σȢ 3ÅÁÓÏÎÁÌÉÔÙ ÏÆ /ÐÅÒÁÔÉÏÎÓ 

 
-ÉÎÉÎÇ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓ ÁÔ ÔÈÅ ÍÁÊÏÒÉÔÙ ÏÆ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐȭÓ ÍÉÎÅÓ ÁÒÅ ÏÆÔÅÎ ÕÎÁÂÌÅ ÔÏ ÌÏÁÄ ÏÒÅ ÉÎÔÏ 
ÓÈÉÐÐÉÎÇ ÖÅÓÓÅÌÓ ÄÕÒÉÎÇ ÔÈÅ ÒÁÉÎÙ ÓÅÁÓÏÎȢ  4ÈÉÓ ÓÅÁÓÏÎÁÌÉÔÙ ÒÅÓÕÌÔÓ ÉÎ ÑÕÁÒÔÅÒȤÔÏȤÑÕÁÒÔÅÒ 
ÖÏÌÁÔÉÌÉÔÙ ÉÎ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐȭÓ ÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÒÅÓÕÌÔÓ ×ÉÔÈ ÍÏÒÅ ÒÅÖÅÎÕÅ ÂÅÉÎÇ ÅÁÒÎÅÄ ÁÎÄ ÍÏÒÅ 
ÅØÐÅÎÓÅÓ ÂÅÉÎÇ ÉÎÃÕÒÒÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÓÅÃÏÎÄ ÁÎÄ ÔÈÉÒÄ ÆÉÓÃÁÌ ÑÕÁÒÔÅÒÓ ÔÈÁÎ ÉÎ ÔÈÅ ÆÉÒÓÔ ÁÎÄ ÆÏÕÒÔÈ 
ÆÉÓÃÁÌ ÑÕÁÒÔÅÒÓȢ 
 

 
τȢ #ÁÓÈ ÁÎÄ #ÁÓÈ %ÑÕÉÖÁÌÅÎÔÓ 

 

 

*ÕÎÅ σπȟ  
ςπςφ 

ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ  
ςπςυ 

ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 
#ÁÓÈ ÏÎ ÈÁÎÄ ÁÎÄ ×ÉÔÈ ÂÁÎËÓ 0Ѐυȟχφωȟτρσ 0Ѐυȟψψσȟψπχ 
3ÈÏÒÔȤÔÅÒÍ ÃÁÓÈ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔÓ ωȟςωυȟωυσ ρρȟφφχȟωρρ 
#ÁÓÈ ÕÎÄÅÒ ÍÁÎÁÇÅÄ ÆÕÎÄÓ ρȟφφυ ςςȟφυπ 
 0Ѐρυȟπφχȟπσρ 0Ѐρχȟυχτȟσφψ 

 
 
υȢ 4ÒÁÄÅ ÁÎÄ /ÔÈÅÒ 2ÅÃÅÉÖÁÂÌÅÓ 

 
4ÒÁÄÅ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÒÅÃÅÉÖÁÂÌÅÓ ÁÍÏÕÎÔÉÎÇ ÔÏ 0ЀσρȢς ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÓ ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ  
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ ×ÅÒÅ ÉÍÐÁÉÒÅÄ ÁÎÄ ÆÕÌÌÙ ÐÒÏÖÉÄÅÄ ÆÏÒ ×ÉÔÈ ÁÌÌÏ×ÁÎÃÅ ÆÏÒ ÅØÐÅÃÔÅÄ ÃÒÅÄÉÔ 
ÌÏÓÓÅÓ ɉ%#,ɊȢ   
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4ÈÅ ÁÇÉÎÇ ÁÎÁÌÙÓÉÓ ÏÆ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐȭÓ ÔÒÁÄÅ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÒÅÃÅÉÖÁÂÌÅÓ ÁÓ ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ ÁÒÅ ÓÕÍÍÁÒÉÚÅÄ ÂÅÌÏ×ȡ 
 

*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

.ÅÉÔÈÅÒ 
0ÁÓÔ $ÕÅ .ÏÒ 

)ÍÐÁÉÒÅÄ 
ɉσπ ÄÁÙÓɊ

0ÁÓÔ $ÕÅ "ÕÔ 
.ÏÔ )ÍÐÁÉÒÅÄ 

ɉσρȤωπ ÄÁÙÓɊ 

0ÁÓÔ $ÕÅ ÁÎÄ 
)ÎÄÉÖÉÄÕÁÌÌÙ 

)ÍÐÁÉÒÅÄ  
ɉЄ ωπ ÄÁÙÓɊ 4ÏÔÁÌ 

4ÒÁÄÅ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÒÅÃÅÉÖÁÂÌÅÓȡ     
4ÒÁÄÅ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςχɊ 0Ѐςȟωφωȟψστ 0Ѐυφȟχτσ 0Ѐρψȟσστ 0Ѐσȟπττȟωρρ 
!ÍÏÕÎÔÓ Ï×ÅÄ ÂÙ ÒÅÌÁÔÅÄ ÐÁÒÔÉÅÓ 

ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςχɊ ςωψȟσψω ï τȟςςψ σπςȟφρχ 
!ÄÖÁÎÃÅÓ ÔÏ ÏÆÆÉÃÅÒÓ ÁÎÄ ÅÍÐÌÏÙÅÅÓ τφȟτρρ τȟχψπ ï υρȟρωρ 
)ÎÔÅÒÅÓÔ ÒÅÃÅÉÖÁÂÌÅ ρχȟστπ ï ï ρχȟστπ 
/ÔÈÅÒÓ υσρȟυψφ ρφτȟψπυ ψȟφσπ χπυȟπςρ 
 0Ѐσȟψφσȟυφπ 0Ѐςςφȟσςψ 0Ѐσρȟρως 0Ѐτȟρςρȟπψπ 

     

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 

.ÅÉÔÈÅÒ 
0ÁÓÔ $ÕÅ .ÏÒ 

)ÍÐÁÉÒÅÄ 
ɉσπ ÄÁÙÓɊ

0ÁÓÔ $ÕÅ "ÕÔ 
.ÏÔ )ÍÐÁÉÒÅÄ 

ɉσρȤωπ ÄÁÙÓɊ 

0ÁÓÔ $ÕÅ ÁÎÄ 
)ÎÄÉÖÉÄÕÁÌÌÙ 

)ÍÐÁÉÒÅÄ  
ɉЄ ωπ ÄÁÙÓɊ 4ÏÔÁÌ 

4ÒÁÄÅ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÒÅÃÅÉÖÁÂÌÅÓȡ     
4ÒÁÄÅ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςχɊ 0Ѐωωτȟυφτ 0Ѐςρχȟςωυ 0Ѐρψȟσστ 0Ѐρȟςσπȟρωσ 
!ÍÏÕÎÔÓ Ï×ÅÄ ÂÙ ÒÅÌÁÔÅÄ ÐÁÒÔÉÅÓ  
 ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςχɊ ςψφȟτχπ ï τȟςςψ ςωπȟφωψ 
!ÄÖÁÎÃÅÓ ÔÏ ÏÆÆÉÃÅÒÓ ÁÎÄ ÅÍÐÌÏÙÅÅÓ σσȟττσ τȟςπφ ï σχȟφτω 
)ÎÔÅÒÅÓÔ ÒÅÃÅÉÖÁÂÌÅ σχȟστς ï ï σχȟστς 
&ÏÒ×ÁÒÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ ÒÅÃÅÉÖÁÂÌÅÓ  

ɉÓÅÅ .ÏÔÅ σπɊ σχυ ï ï σχυ 
/ÔÈÅÒÓ χτυȟρτσ φσȟρπυ ψȟφσπ ψρφȟψχψ 
 0Ѐςȟπωχȟσσχ 0Ѐςψτȟφπφ 0Ѐσρȟρως 0Ѐςȟτρσȟρσυ 

 
 
φȢ )ÎÖÅÎÔÏÒÉÅÓ 

 
!Ó ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυȟ ÉÎÖÅÎÔÏÒÉÅÓ ÁÍÏÕÎÔÉÎÇ ÔÏ 0ЀςπȢρ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ  
0ЀσρȢς ÍÉÌÌÉÏÎȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȟ ×ÅÒÅ ÁÓÓÅÓÓÅÄ ÔÏ ÂÅ ÉÍÐÁÉÒÅÄ ÁÎÄ ×ÅÒÅ ÐÒÏÖÉÄÅÄ ÆÏÒ ×ÉÔÈ 
ÁÌÌÏ×ÁÎÃÅ ÆÏÒ ÉÍÐÁÉÒÍÅÎÔ ÌÏÓÓÅÓȢ   
 
&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØ ÍÏÎÔÈÓ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυȟ ÔÈÅÒÅ ×ÁÓ ÎÏ ÐÒÏÖÉÓÉÏÎ ÆÏÒ ÏÒ ÒÅÖÅÒÓÁÌ ÏÆ 
ÁÌÌÏ×ÁÎÃÅ ÆÏÒ ÉÍÐÁÉÒÍÅÎÔ ÌÏÓÓÅÓ ÏÎ ÉÎÖÅÎÔÏÒÉÅÓȢ 
 
!Ó ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυȟ ÔÈÅÒÅ ×ÁÓ ÎÏ ÁÌÌÏ×ÁÎÃÅ ÆÏÒ ÉÍÐÁÉÒÍÅÎÔ ÌÏÓÓÅÓ 
ÐÒÏÖÉÄÅÄ ÆÏÒ ÔÈÅ ÃÏÓÔ ÏÆ ÂÅÎÅÆÉÃÉÁÔÅÄ ÎÉÃËÅÌ ÏÒÅ ÁÎÄ ÌÉÍÅÓÔÏÎÅȟ ×ÈÉÌÅ ÔÈÅ ÃÏÓÔ ÏÆ ÍÁÔÅÒÉÁÌÓ ÁÎÄ 
ÓÕÐÐÌÉÅÓ ÐÒÏÖÉÄÅÄ ×ÉÔÈ ÁÌÌÏ×ÁÎÃÅ ÆÏÒ ÉÍÐÁÉÒÍÅÎÔ ÌÏÓÓÅÓ ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀυπωȢυ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ  
0ЀφφπȢσ ÍÉÌÌÉÏÎȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȢ 
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χȢ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ !ÓÓÅÔÓ ÁÔ &640,ȟ ÁÔ &6/#) ÁÎÄ ÁÔ !ÍÏÒÔÉÚÅÄ #ÏÓÔ 
 

 
  *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 

ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
                         $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ  

ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 

 

&ÉÎÁÎÃÉÁÌ !ÓÓÅÔÓ ÁÔ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ !ÓÓÅÔÓ ÁÔ 

&640, &6/#) 
!ÍÏÒÔÉÚÅÄ 

#ÏÓÔ &640, &6/#) 
!ÍÏÒÔÉÚÅÄ 

#ÏÓÔ 
1ÕÏÔÅÄ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÓ       
 $ÅÂÔ ÓÅÃÕÒÉÔÉÅÓ 0Ѐρȟφπσȟςφχ 0Ѐςςπȟωψρ 0Ѐςχυȟπππ 0Ѐρȟτωτȟχψω 0Ѐτπφȟφπτ 0Ѐςχυȟπππ 
 %ÑÕÉÔÙ ÓÅÃÕÒÉÔÉÅÓ σπψȟτχπ ï ï σπςȟρςυ ï ï 
5ÎÑÕÏÔÅÄ ÅÑÕÉÔÙ 

ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÓ 
 

ψυφȟρτυ ï ï ψυφȟρτυ ï ï 
 0Ѐςȟχφχȟψψς 0Ѐςςπȟωψρ 0Ѐςχυȟπππ 0Ѐςȟφυσȟπυω 0Ѐτπφȟφπτ 0Ѐςχυȟπππ 

 
4ÈÅ 'ÒÏÕÐȭÓ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÓÓÅÔÓ ÐÅÒÔÁÉÎ ÔÏ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔÓ ÉÎ ÓÈÁÒÅÓ ÏÆ ÓÔÏÃËÓ ÏÆ ÖÁÒÉÏÕÓ ÌÏÃÁÌ ÁÎÄ 
ÆÏÒÅÉÇÎ ÐÕÂÌÉÃ ÁÎÄ ÐÒÉÖÁÔÅ ÃÏÍÐÁÎÉÅÓȟ ÍÕÔÕÁÌ ÆÕÎÄÓȟ ÇÏÌÆ ÃÌÕÂ ÓÈÁÒÅÓ ÁÎÄ ÄÅÂÔ ÓÅÃÕÒÉÔÉÅÓ 
×ÈÉÃÈ ÁÒÅ ÅÉÔÈÅÒ ÕÎÑÕÏÔÅÄ ÏÒ ×ÉÔÈ ÑÕÏÔÅÄ ÍÁÒËÅÔ ÐÒÉÃÅÓȢ  1ÕÏÔÅÄ ÁÎÄ ÕÎÑÕÏÔÅÄ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÓ 
ÁÒÅ ÃÁÒÒÉÅÄ ÅÉÔÈÅÒ ÁÔ ÆÁÉÒ ÍÁÒËÅÔ ÖÁÌÕÅ ÏÒ ÁÔ ÁÍÏÒÔÉÚÅÄ ÃÏÓÔ ɉÆÏÒ ÄÅÂÔ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÓɊ ÁÓ ÁÔ ÔÈÅ 
ÅÎÄ ÏÆ ÔÈÅ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÒÅÐÏÒÔÉÎÇ ÐÅÒÉÏÄȢ   
 
4ÈÅ ÍÏÖÅÍÅÎÔÓ ÉÎ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÓÓÅÔÓ ÆÏÌÌÏ×ȡ 

 

 
*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 

ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ 
          ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 

 &ÉÎÁÎÃÉÁÌ !ÓÓÅÔÓ ÁÔ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ !ÓÓÅÔÓ ÁÔ 

 &640, &6/#) 
!ÍÏÒÔÉÚÅÄ 

#ÏÓÔ &640, &6/#) 
!ÍÏÒÔÉÚÅÄ 

#ÏÓÔ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ *ÁÎÕÁÒÙ ρ 0Ѐςȟφυσȟπυω 0Ѐτπφȟφπτ 0Ѐςχυȟπππ 0Ѐςȟτπχȟυτω 0Ѐτςωȟρψψ 0Ѐσχυȟπππ 
!ÄÄÉÔÉÏÎÓ ρȟψχυȟψσυ ςτȟςςπ ï ςȟψσωȟφυψ φπȟφςχ ï 
$ÉÓÐÏÓÁÌÓȾÒÅÄÅÍÐÔÉÏÎÓ ɉρȟχψςȟχτρɊ ɉςπτȟρςτɊ ï ɉςȟχχτȟτςφɊ ɉψχȟπχπɊ ɉρππȟπππɊ 
%ÆÆÅÃÔ ÏÆ ÃÈÁÎÇÅÓ ÉÎ ÆÏÒÅÉÇÎ 
 ÅØÃÈÁÎÇÅ ÒÁÔÅ  ςπȟχρσ ï ï χȟυςσ ï ï 
.ÅÔ ÖÁÌÕÁÔÉÏÎ ÇÁÉÎÓ 

ɉÌÏÓÓÅÓɊ ÏÎ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ 
ÁÓÓÅÔÓ ρȟπρφ ɉυȟχρωɊ ï ρχςȟχυυ σȟψυω ï 

"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ ÅÎÄ ÏÆ ÐÅÒÉÏÄ ςȟχφχȟψψς ςςπȟωψρ ςχυȟπππ ςȟφυσȟπυω τπφȟφπτ ςχυȟπππ 
,ÅÓÓ ÎÏÎÃÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ ρȟρσπȟχσσ ï ςχυȟπππ ρȟρςρȟρσψ ï ςχυȟπππ 
#ÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ 0Ѐρȟφσχȟρτω 0Ѐςςπȟωψρ 0Ѐï 0Ѐρȟυσρȟωςρ 0Ѐτπφȟφπτ 0Ѐï 

 
&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØ ÍÏÎÔÈÓ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυȟ ÄÉÖÉÄÅÎÄ ÉÎÃÏÍÅ ÆÒÏÍ ÅÑÕÉÔÙ ÓÅÃÕÒÉÔÉÅÓ 
ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀςτȢρ ÍÉÌÌÉÏÎ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςυɊȟ ×ÈÉÌÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÉÎÃÏÍÅ ÆÒÏÍ ÄÅÂÔ ÓÅÃÕÒÉÔÉÅÓ 
ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀρχȢτ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 0ЀςχȢπ ÍÉÌÌÉÏÎȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςσɊȢ  
 

 
ψȢ 0ÒÏÐÅÒÔÙ ÁÎÄ %ÑÕÉÐÍÅÎÔ 
 

$ÕÒÉÎÇ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυȟ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐ ÁÃÑÕÉÒÅÄ ÁÓÓÅÔÓ ×ÉÔÈ 
Á ÃÏÓÔ ÏÆ 0ЀςȟφφςȢσ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 0ЀρȟσφωȢτ ÍÉÌÌÉÏÎȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȟ ÉÎÃÌÕÄÉÎÇ ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎ ÉÎȤ
ÐÒÏÇÒÅÓÓȢ 
 
$ÅÐÒÅÃÉÁÔÉÏÎȟ ÄÅÐÌÅÔÉÏÎ ÁÎÄ ÁÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ ÆÏÒ ÔÈÅ ÓÉØ ÍÏÎÔÈÓ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυ 
ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀρȟςρψȢω ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 0ЀρȟπτπȢς ÍÉÌÌÉÏÎȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςςɊȢ 
 
%ØÃÅÐÔ ÆÏÒ ÔÈÅ ÐÒÏÐÅÒÔÙ ÁÎÄ ÅÑÕÉÐÍÅÎÔ ÐÌÅÄÇÅÄ ÁÓ ÃÏÌÌÁÔÅÒÁÌ ÆÏÒ ÔÈÅ ÌÏÁÎÓ ÏÆ *3) ×ÉÔÈ 
)ÎÄÕÓÔÒÉÁÌ ÁÎÄ #ÏÍÍÅÒÃÉÁÌ "ÁÎË ÏÆ #ÈÉÎÁ ɉ)#"#Ɋ ÁÎÄ 3ÅÃÕÒÉÔÙ "ÁÎË #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ3"#Ɋȟ ÆÏÒ 
ÔÈÅ ÌÏÁÎÓ ÏÆ .00'# ×ÉÔÈ 2ÉÚÁÌ #ÏÍÍÅÒÃÉÁÌ "ÁÎËÉÎÇ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ2#"#Ɋȟ ÁÎÄ ÆÏÒ ÔÈÅ ÌÏÁÎÓ ÏÆ 
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3)30# ×ÉÔÈ 3"# ÁÎÄ #ÈÉÎÁ "ÁÎËÉÎÇ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ#"#Ɋȟ ÔÈÅÒÅ ×ÅÒÅ ÎÏ ÏÔÈÅÒ ÐÒÏÐÅÒÔÙ ÁÎÄ 
ÅÑÕÉÐÍÅÎÔ ÐÌÅÄÇÅÄ ÁÓ ÃÏÌÌÁÔÅÒÁÌ ÆÏÒ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐȭÓ ÂÏÒÒÏ×ÉÎÇÓ ÁÓ ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ρρɊȢ   
 

 
ωȢ )ÎÖÅÓÔÍÅÎÔÓ ÉÎ !ÓÓÏÃÉÁÔÅÓ 
 

4ÈÅ ÍÏÖÅÍÅÎÔÓ ÉÎ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔÓ ÉÎ ÁÓÓÏÃÉÁÔÅÓ ÆÏÌÌÏ×ȡ 
 

 
*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 
  ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ 
  ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 

 4(.# "') 4ÏÔÁÌ 4(.# "') 4ÏÔÁÌ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ *ÁÎÕÁÒÙ ρ 0Ѐρȟωχτȟχππ 0Ѐρȟσψτ 0Ѐρȟωχφȟπψτ 0Ѐρȟωχτȟχππ 0Ѐρȟσψτ 0Ѐρȟωχφȟπψτ 
!ÃÃÕÍÕÌÁÔÅÄ ÅÑÕÉÔÙ ÉÎ ÎÅÔ ÅÁÒÎÉÎÇÓ 
 ɉÌÏÓÓÅÓɊȡ  

 
  

 
 

 "ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ *ÁÎÕÁÒÙ ρ ςψυȟτφπ ɉρȟσψτɊ ςψτȟπχφ υστȟωςσ ɉρȟσψτɊ υσσȟυσω 
 %ÑÕÉÔÙ ÉÎ ÎÅÔ ÌÏÓÓ ɉσωȟτφςɊ ï ɉσωȟτφςɊ ɉςτωȟτφσɊ ï ɉςτωȟτφσɊ 
 ςτυȟωωψ ɉρȟσψτɊ ςττȟφρτ ςψυȟτφπ ɉρȟσψτɊ ςψτȟπχφ 
3ÈÁÒÅ ÉÎ ÃÕÍÕÌÁÔÉÖÅ ÔÒÁÎÓÌÁÔÉÏÎ 
 ÁÄÊÕÓÔÍÅÎÔȡ  

 
  

 
 

 "ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ *ÁÎÕÁÒÙ ρ ωχυȟρπω ï ωχυȟρπω ωςψȟσωψ ï ωςψȟσωψ 
 -ÏÖÅÍÅÎÔÓ ρσπȟρςπ ï ρσπȟρςπ τφȟχρρ ï τφȟχρρ 
 ρȟρπυȟςςω ï ρȟρπυȟςςω ωχυȟρπω ï ωχυȟρπω 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ ÅÎÄ ÏÆ ÐÅÒÉÏÄ 0Ѐσȟσςυȟωςχ 0Ѐï 0Ѐσȟσςυȟωςχ 0Ѐσȟςσυȟςφω 0Ѐï 0Ѐσȟςσυȟςφω 

 
4ÈÅ ÓÈÁÒÅ ÉÎ ÃÕÍÕÌÁÔÉÖÅ ÔÒÁÎÓÌÁÔÉÏÎ ÁÄÊÕÓÔÍÅÎÔ ÏÆ ÁÎ ÁÓÓÏÃÉÁÔÅ ÉÓ ÇÒÏÓÓ ÏÆ ÄÅÆÅÒÒÅÄ ÉÎÃÏÍÅ 
ÔÁØ ÌÉÁÂÉÌÉÔÙ ÏÆ 0ЀρφυȢψ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 0ЀρτφȢσ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÓ ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυȟ 
ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȢ 
 
4(.# 
4(.#ȟ Á ÐÒÉÖÁÔÅ ÅÎÔÉÔÙ ÔÈÁÔ ÉÓ ÎÏÔ ÌÉÓÔÅÄ ÏÎ ÁÎÙ ÐÕÂÌÉÃ ÅØÃÈÁÎÇÅȟ ×ÁÓ ÉÎÃÏÒÐÏÒÁÔÅÄ ÁÎÄ 
ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅ 3%# ÏÎ !ÕÇÕÓÔ ςςȟ ςππψȢ  4(.# ÉÓ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÍÁÎÕÆÁÃÔÕÒÅ 
ÁÎÄ ÅØÐÏÒÔ ÏÆ ÎÉÃËÅÌȾÃÏÂÁÌÔ ÍÉØÅÄ ÓÕÌÆÉÄÅȟ ÎÉÃËÅÌ ÈÙÄÒÏØÉÄÅ ÁÎÄ ÁÎÙ ÁÎÄ ÁÌÌ ÉÎÇÒÅÄÉÅÎÔ ÁÎÄ  
ÐÒÏÄÕÃÔÓ ÁÎÄ ÂÙȤÐÒÏÄÕÃÔÓȟ ×ÈÅÒÅÉÎ 4-# ÈÁÓ Á .ÉÃËÅÌ /ÒÅ 3ÕÐÐÌÙ !ÇÒÅÅÍÅÎÔ ÔÏ ÓÕÐÐÌÙ ÁÌÌ ÏÆ 
ÔÈÅ ÌÉÍÏÎÉÔÅ ÏÒÅ ÒÅÑÕÉÒÅÍÅÎÔÓ ÏÆ ÔÈÅ 4ÁÇÁÎÉÔÏ (ÉÇÈ 0ÒÅÓÓÕÒÅ !ÃÉÄ ,ÅÁÃÈ ÆÁÃÉÌÉÔÙȢ  4-# ÁÌÓÏ 
ÐÒÏÖÉÄÅÓ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ÒÅÌÁÔÅÄ ÔÏ ÔÈÅ ÈÁÎÄÌÉÎÇȟ ÈÁÕÌÉÎÇ ÁÎÄ ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÁÔÉÏÎ ÏÆ ÍÁÔÅÒÉÁÌÓ ÒÅÑÕÉÒÅÄ ÉÎ 
ÔÈÅ ÐÒÏÃÅÓÓÉÎÇ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓ ÏÆ 4(.#Ȣ  4(.# ÓÔÁÒÔÅÄ ÃÏÍÍÅÒÃÉÁÌ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓ ÉÎ /ÃÔÏÂÅÒ ςπρσȢ 
 
4ÈÅ ÎÅÔ ÁÓÓÅÔÓ ÁÎÄ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȭÓ ÓÈÁÒÅ ÉÎ ÃÕÍÕÌÁÔÉÖÅ ÔÒÁÎÓÌÁÔÉÏÎ ÁÄÊÕÓÔÍÅÎÔȟ ÎÅÔ ÏÆ 
ÄÅÆÅÒÒÅÄ ÉÎÃÏÍÅ ÔÁØ ÌÉÁÂÉÌÉÔÙȟ ÏÆ 4(.# ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀσπȟψχψȢς ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 0ЀωσωȢτ ÍÉÌÌÉÏÎȟ 
ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȟ ÁÓ ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ 0ЀςωȟωχρȢφ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 0ЀψςψȢψ ÍÉÌÌÉÏÎȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȟ ÁÓ ÁÔ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυȢ  &ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØ ÍÏÎÔÈÓ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυȟ ÔÈÅ ÒÅÓÕÌÔÓ ÏÆ 4(.#ȭÓ 
ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓ ×ÅÒÅ ÎÅÔ ÌÏÓÓ ÏÆ 0ЀσωτȢφ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 0ЀρȟττυȢτ ÍÉÌÌÉÏÎȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȟ ÁÎÄ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ 
#ÏÍÐÁÎÙȭÓ ÅÑÕÉÔÙ ÌÏÓÓ ÉÎ 4(.# ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀσωȢυ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 0ЀρττȢυ ÍÉÌÌÉÏÎȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȢ 
 
"') 
"')ȟ Á ÐÒÉÖÁÔÅ ÅÎÔÉÔÙ ÔÈÁÔ ÉÓ ÎÏÔ ÌÉÓÔÅÄ ÏÎ ÁÎÙ ÐÕÂÌÉÃ ÅØÃÈÁÎÇÅȟ ×ÁÓ ÉÎÃÏÒÐÏÒÁÔÅÄȟ ÁÎÄ 
ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅ 3%# ÏÎ /ÃÔÏÂÅÒ σρȟ ςππχȢ  4ÈÅ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÁÃÔÉÖÉÔÉÅÓ ÏÆ "') ÁÒÅ ÔÏ 
ÅØÐÌÏÒÅȟ ÅØÐÌÏÉÔȟ ÄÉÓÃÏÖÅÒȟ ÄÅÖÅÌÏÐȟ ÅØÔÒÁÃÔȟ ÄÉÇ ÁÎÄ ÄÒÉÌÌ ÆÏÒȟ ÐÒÏÄÕÃÅȟ ÕÔÉÌÉÚÅȟ ÒÅÆÉÎÅȟ ÔÒÅÁÔȟ 
ÐÒÏÃÅÓÓȟ ÔÒÁÎÓÐÏÒÔȟ ÓÔÏÒÅȟ ÍÁÒËÅÔȟ ÓÅÌÌȟ ÕÓÅȟ ÓÕÐÐÌÙȟ ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔ ×ÉÔÈȟ ÄÉÓÔÒÉÂÕÔÅȟ ÍÁÎÕÆÁÃÔÕÒÅȟ 
ÏÒ ÏÔÈÅÒ×ÉÓÅ ÄÅÁÌ ÉÎȟ ÁÎÙ ÓÕÂÓÔÁÎÃÅȟ ÍÉÎÅÒÁÌÓ ÏÒ ÏÔÈÅÒ×ÉÓÅȟ ×ÈÉÃÈ ÂÙ ÉÔÓÅÌÆ ÏÒ ÉÎ ÃÏÎÔÒÉÂÕÔÉÏÎ 
×ÉÔÈ ÏÔÈÅÒ ÓÕÂÓÔÁÎÃÅÓ ÇÅÎÅÒÁÔÅ ÏÒ ÅÍÁÎÁÔÅ ÈÅÁÔ ÏÒ ÐÏ×ÅÒ ÁÎÄ ÔÏ ÅÎÔÅÒ ÉÎÔÏ ÁÎÄ ÐÅÒÆÏÒÍ 
ÓÅÒÖÉÃÅ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ ÉÎÃÌÕÄÉÎÇ ÇÅÏÔÈÅÒÍÁÌ ÓÅÒÖÉÃÅÓȢ  /Î $ÅÃÅÍÂÅÒ ςψȟ ςπρτȟ "') ÒÅÃÅÉÖÅÄ ÆÒÏÍ 
ÔÈÅ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅ 'ÏÖÅÒÎÍÅÎÔ ÔÈÒÏÕÇÈ ÔÈÅ $/% ÔÈÅ #ÏÎÆÉÒÍÁÔÉÏÎ ÏÆ #ÏÍÍÅÒÃÉÁÌÉÔÙ ÆÏÒ ÔÈÅ 
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"ÉÌÉÒÁÎ 'ÅÏÔÈÅÒÍÁÌ 0ÒÏÊÅÃÔȢ  3ÔÁÒÔÉÎÇ -ÁÒÃÈ ςπςτȟ "') ÉÓ ÕÎÄÅÒ ÔÅÓÔÉÎÇ ÁÎÄ ÃÏÍÍÉÓÓÉÏÎÉÎÇ 
ÐÈÁÓÅȢ 
 
/Î *ÕÎÅ τȟ ςπςυȟ "') ÒÅÑÕÅÓÔÅÄ ÔÈÅ %2# ÔÏ ÃÁÎÃÅÌ ÔÈÅ ÁÐÐÌÉÃÁÔÉÏÎ ÆÏÒ 0ÒÏÖÉÓÉÏÎÁÌ !ÕÔÈÏÒÉÔÙ ÔÏ 
/ÐÅÒÁÔÅ ÉÔÓ ς-7 ɉ0ÈÁÓÅ ρɊ "ÉÌÉÒÁÎ 'ÅÏÔÈÅÒÍÁÌ 0Ï×ÅÒ 0ÌÁÎÔ ÄÕÅ ÔÏ ÔÅÃÈÎÉÃÁÌ ÁÎÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔÕÁÌ 
ÃÈÁÌÌÅÎÇÅÓ ÄÕÒÉÎÇ ÔÈÅ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔȟ ×ÈÉÃÈ ×ÁÓ ÁÃËÎÏ×ÌÅÄÇÅÄ ÂÙ ÔÈÅ %2# ÏÎ 
*ÁÎÕÁÒÙ ωȟ ςπςφȢ  !Ó ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφȟ ÔÈÅ "ÉÌÉÒÁÎ 'ÅÏÔÈÅÒÍÁÌ 0ÌÁÎÔ ÉÓ ÏÎÇÏÉÎÇ ÒÅÓÏÕÒÃÅ ÓÔÕÄÙȢ 
 
4ÈÅ ÎÅÔ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ÏÆ "') ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀφπφȢφ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 0ЀυωτȢρ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÓ ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 
ÁÎÄ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȢ  &ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØ ÍÏÎÔÈÓ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυȟ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȭÓ ÕÎÒÅÃÏÇÎÉÚÅÄ ÅÑÕÉÔÙ ÉÎ ÎÅÔ ÌÏÓÓÅÓ ÏÆ "') ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀυȢρ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ  
0ЀχȢτ ÍÉÌÌÉÏÎȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȢ 

 
 
ρπȢ 4ÒÁÄÅ ÁÎÄ /ÔÈÅÒ 0ÁÙÁÂÌÅÓ 

 
4ÒÁÄÅ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÐÁÙÁÂÌÅÓ ÉÎÃÌÕÄÅ ÁÍÏÕÎÔÓ ÐÁÙÁÂÌÅ ÔÏ ÒÅÇÕÌÁÒ ÓÕÐÐÌÉÅÒÓȟ ÁÃÃÒÕÅÄ ÅØÐÅÎÓÅÓȟ 
ÇÏÖÅÒÎÍÅÎÔ ÐÁÙÁÂÌÅÓ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÐÁÙÁÂÌÅÓȢ  4ÒÁÄÅȟ ÁÃÃÒÕÅÄ ÅØÐÅÎÓÅÓ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÐÁÙÁÂÌÅÓȟ ÁÒÅ 
ÎÏÎÉÎÔÅÒÅÓÔȤÂÅÁÒÉÎÇ ÁÎÄ ÁÒÅ ÇÅÎÅÒÁÌÌÙ ÓÅÔÔÌÅÄ ×ÉÔÈÉÎ ÏÎÅ ɉρɊ ÙÅÁÒȢ  'ÏÖÅÒÎÍÅÎÔ ÐÁÙÁÂÌÅÓ 
ÉÎÃÌÕÄÅ ×ÉÔÈÈÏÌÄÉÎÇ ÔÁØÅÓ ×ÈÉÃÈ ÁÒÅ ÎÏÒÍÁÌÌÙ ÓÅÔÔÌÅÄ ×ÉÔÈÉÎ ÔÅÎ ɉρπɊ ÔÏ ÆÉÆÔÅÅÎ ɉρυɊ ÄÁÙÓ 
ÁÆÔÅÒ ÔÈÅ ÅÎÄ ÏÆ ÅÁÃÈ ÒÅÐÏÒÔÉÎÇ ÍÏÎÔÈ ÏÒ ÔÈÉÒÔÙ ɉσπɊ ÄÁÙÓ ÁÆÔÅÒ ÔÈÅ ÅÎÄ ÏÆ ÅÁÃÈ ÒÅÐÏÒÔÉÎÇ 
ÑÕÁÒÔÅÒȟ ÁÎÄ ÆÒÉÎÇÅ ÂÅÎÅÆÉÔ ÔÁØ ×ÈÉÃÈ ÁÒÅ ÎÏÒÍÁÌÌÙ ÓÅÔÔÌÅÄ ×ÉÔÈÉÎ ÔÈÉÒÔÙ ɉσπɊ ÄÁÙÓ ÁÆÔÅÒ ÔÈÅ 
ÅÎÄ ÏÆ ÔÈÅ ÒÅÐÏÒÔÉÎÇ ÑÕÁÒÔÅÒ ÏÎ ×ÈÉÃÈ ÔÈÅ ÆÒÉÎÇÅ ÂÅÎÅÆÉÔÓ ÁÒÅ ÇÒÁÎÔÅÄ ÔÏ ÔÈÅ ÒÅÃÉÐÉÅÎÔÓȢ  
%ØÃÉÓÅ ÔÁØ ÐÁÙÁÂÌÅ ÉÓ ÓÅÔÔÌÅÄ ×ÉÔÈÉÎ ÆÉÆÔÅÅÎ ɉρυɊ ÄÁÙÓ ÁÆÔÅÒ ÔÈÅ ÅÎÄ ÏÆ ÔÈÅ ÑÕÁÒÔÅÒ ×ÈÅÎ ÔÈÅ 
ÂÅÎÅÆÉÃÉÁÔÅÄ ÎÉÃËÅÌ ÏÒÅ ÁÎÄ ÌÉÍÅÓÔÏÎÅ ×ÅÒÅ ÓÈÉÐÐÅÄȾÄÅÌÉÖÅÒÅÄȢ  2ÏÙÁÌÔÉÅÓ ÁÒÅ ÐÁÉÄ ×ÉÔÈÉÎ 
ÓÉØÔÙ ɉφπɊ ÄÁÙÓ ÁÆÔÅÒ ÔÈÅ ÅÎÄ ÏÆ ÔÈÅ ÑÕÁÒÔÅÒ ÏÒ ÏÎ ÏÒ ÂÅÆÏÒÅ ÔÈÅ ÄÅÁÄÌÉÎÅ ÁÇÒÅÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 
ÏÔÈÅÒ ÐÁÒÔÉÅÓȢ  

 
 
ρρȢ 3ÈÏÒÔȤÔÅÒÍ ÁÎÄ ,ÏÎÇȤÔÅÒÍ $ÅÂÔÓ 
 

3ÈÏÒÔȤÔÅÒÍ $ÅÂÔÓ  
3ÈÏÒÔȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ÁÒÅ ÁÓ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

 

*ÕÎÅ σπȟ  
ςπςφ 

ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ  
ςπςυ 

ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 
2#"# 0Ѐςȟρππȟπππ 0Ѐσȟτωψȟρυφ 
3"# ï ρȟυυπȟπππ 
 0Ѐςȟρππȟπππ 0Ѐυȟπτψȟρυφ 

 
2#"# 
2#"# ÇÒÁÎÔÅÄ Á 0ЀσȟυππȢπ ÍÉÌÌÉÏÎ ÌÏÁÎ ÆÁÃÉÌÉÔÙ ÔÏ .%) ÔÏ ÆÕÎÄ ÔÈÅ ÆÏÌÌÏ×ÉÎÇ ÐÒÏÊÅÃÔÓȡ ρɊ 3)30#ȭÓ 
ςτπ-7 3ÁÎ )ÓÉÄÒÏ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔȠ ÁÎÄ ςɊ .00'#ȭÓ ρτυ-7 #Á×ÁÇ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔȢ  
4ÈÅ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÁÎÄ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÁÒÅ ÐÁÙÁÂÌÅ ÏÎÅ ɉρɊ ÙÅÁÒ ÁÆÔÅÒ ÄÒÁ×ÄÏ×ÎȢ    
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$ÅÔÁÉÌÓ ÏÆ ÔÈÅ ÄÒÁ×ÄÏ×ÎÓ ÁÒÅ ÁÓ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
$ÒÁ×ÄÏ×Î $ÒÁ×ÄÏ×Î $ÁÔÅÓ -ÁÔÕÒÉÔÙ $ÁÔÅÓ )ÎÔÅÒÅÓÔ 2ÁÔÅÓ !ÍÏÕÎÔ 

ψÔÈɕ *ÁÎÕÁÒÙ ρτȟ ςπςφ *ÕÌÙ ςπȟ ςπςφ φȢππϷ ÔÏ φȢτπϷ 0Ѐωφτȟπππ 
σÒÄɕ -ÁÒÃÈ ςπȟ ςπςφ *ÕÌÙ ςπ ςπςφ φȢππϷ ÔÏ φȢυπϷ ρȟρσφȟπππ 

    0Ѐςȟρππȟπππ 

 
 $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 

$ÒÁ×ÄÏ×Î $ÒÁ×ÄÏ×Î $ÁÔÅÓ -ÁÔÕÒÉÔÙ $ÁÔÅÓ )ÎÔÅÒÅÓÔ 2ÁÔÅÓ !ÍÏÕÎÔ 
σÒÄ ÔÏ χÔÈɕ !ÕÇÕÓÔ ρυȟ ςπςυ *ÁÎÕÁÒÙ ρτȟ ςπςφ φȢρυϷ ÔÏ φȢφπϷ 0Ѐςȟσφτȟπππ 

ςÎÄɕ -ÁÒÃÈ ςχȟ ςπςυ -ÁÒÃÈ ςπȟ ςπςφ φȢυπϷ ÔÏ φȢφυϷ ρȟρσφȟπππ 
    0Ѐσȟυππȟπππ 

  ɕ %ØÔÅÎÄÅÄ ÆÏÒ ÁÎÏÔÈÅÒ ÙÅÁÒ 
 
4ÈÅ ÃÁÒÒÙÉÎÇ ÁÍÏÕÎÔÓ ÏÆ ÓÈÏÒÔȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ÏÆ .%) ×ÉÔÈ 2#"#ȟ ÎÅÔ ÏÆ ÕÎÁÍÏÒÔÉÚÅÄ ÄÅÂÔ ÉÓÓÕÅ 
ÃÏÓÔȟ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

 

*ÕÎÅ σπȟ  
ςπςφ 

ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ  
ςπςυ 

ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ *ÁÎÕÁÒÙ ρ 0Ѐσȟυππȟπππ 0Ѐσȟυππȟπππ 
0ÁÙÍÅÎÔÓ ɉρȟτππȟπππɊ ï 

 ςȟρππȟπππ σȟυππȟπππ 
,ÅÓÓ ÕÎÁÍÏÒÔÉÚÅÄ ÄÅÂÔ ÉÓÓÕÅ ÃÏÓÔ ï ɉρȟψττɊ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ ÅÎÄ ÏÆ ÐÅÒÉÏÄ 0Ѐςȟρππȟπππ 0Ѐσȟτωψȟρυφ 

 
4ÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÅØÐÅÎÓÅ ÏÆ .%) ÏÎ 2#"# ÌÏÁÎÓȟ ×ÈÉÃÈ ×ÅÒÅ ÁÌÌ ÃÁÐÉÔÁÌÉÚÅÄ ÁÓ ÂÏÒÒÏ×ÉÎÇ ÃÏÓÔȟ 
ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀχχȢω ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 0ЀρςωȢπ ÍÉÌÌÉÏÎ ÆÏÒ ÔÈÅ ÓÉØ ÍÏÎÔÈÓ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ 
ςπςυȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȢ 
 
4ÈÅÓÅ ÌÏÁÎÓ ×ÅÒÅ ÆÕÌÌÙ ÐÁÉÄ ÁÔ ÍÁÔÕÒÉÔÙ ÄÁÔÅ ÏÎ *ÕÌÙ ςπȟ ςπςφȢ 
 
3"# 
.%) 
3"# ÇÒÁÎÔÅÄ Á 0ЀσȟυππȢπ ÍÉÌÌÉÏÎ ÌÏÁÎ ÆÁÃÉÌÉÔÙ ÔÏ .%) ×ÈÉÃÈ ÉÓ ÓÅÃÕÒÅÄ ÂÙ Á ÃÏÎÔÉÎÕÉÎÇ 
ÓÕÒÅÔÙÓÈÉÐ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȢ  4ÈÅ ÐÒÏÃÅÅÄÓ ÏÆ ÔÈÅ ÌÏÁÎÓ ×ÅÒÅ ÕÓÅÄ ÂÙ .%) ÔÏ ÓÅÔÔÌÅ ÁÔ 
ÍÁÔÕÒÉÔÙ ÄÁÔÅÓ ÔÈÅ ÐÒÏÍÉÓÓÏÒÙ ÎÏÔÅÓ ÕÎÄÅÒ ÔÈÅ ÏÒÉÇÉÎÁÌ 3"# ÌÏÁÎ ÆÁÃÉÌÉÔÙȟ ÔÏ ÆÉÎÁÎÃÅ ÔÈÅ 
ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎ ÏÆ *3)ȭÓ 0ÈÁÓÅ τ! Ȥ χς-7 3ÏÌÁÒ 0ÒÏÊÅÃÔ ÁÎÄ ÆÏÒ ×ÏÒËÉÎÇ ÃÁÐÉÔÁÌ ÒÅÑÕÉÒÅÍÅÎÔÓȢ  
4ÈÅ ÏÒÉÇÉÎÁÌ 3"# ÌÏÁÎ ×ÁÓ ÏÂÔÁÉÎÅÄ ÔÏ ÆÕÎÄ .%)ȭÓ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔÓ ÁÎÄ ×ÏÒËÉÎÇ ÃÁÐÉÔÁÌ 
ÒÅÑÕÉÒÅÍÅÎÔÓȢ   
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$ÅÔÁÉÌÓ ÏÆ ÔÈÅ ÄÒÁ×ÄÏ×ÎÓ ÁÒÅ ÁÓ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 

$ÒÁ×ÄÏ×Î $ÒÁ×ÄÏ×Î $ÁÔÅÓ -ÁÔÕÒÉÔÙ $ÁÔÅÓ )ÎÔÅÒÅÓÔ 2ÁÔÅÓɕɕ 
/ÕÔÓÔÁÎÄÉÎÇ 

"ÁÌÁÎÃÅ 

ςςÎÄɕ *ÁÎÕÁÒÙ ρχȟ ςπςυ *ÁÎÕÁÒÙ ρχȟ ςπςφ φȢτυϷ ÔÏ φȢφπϷ 0Ѐρȟςππȟπππ 
σÒÄɕ *ÁÎÕÁÒÙ σπȟ ςπςυ *ÁÎÕÁÒÙ υȟ ςπςφ φȢςφϷ ÔÏ φȢφπϷ ρȟυππȟπππ 
ρÓÔ -ÁÒÃÈ ςτȟ ςπςυ -ÁÒÃÈ ςτȟ ςπςφ φȢςφϷ ÔÏ φȢφπϷ ςππȟπππ 

    0Ѐςȟωππȟπππ 
    ɕ %ØÔÅÎÄÅÄ ÆÏÒ ÁÎÏÔÈÅÒ ÙÅÁÒ 
   ɕɕ )ÎÔÅÒÅÓÔ ÒÁÔÅÓ ÁÒÅ ÓÕÂÊÅÃÔ ÔÏ ÍÏÎÔÈÌÙ ÒÅÐÒÉÃÉÎÇ 
    
4ÈÅ ÃÁÒÒÙÉÎÇ ÁÍÏÕÎÔÓ ÏÆ ÓÈÏÒÔȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ÏÆ .%) ×ÉÔÈ 3"#ȟ ÎÅÔ ÏÆ ÕÎÁÍÏÒÔÉÚÅÄ ÄÅÂÔ ÉÓÓÕÅ 
ÃÏÓÔȟ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

 

*ÕÎÅ σπȟ  
ςπςφ 

ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ  
ςπςυ 

ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ *ÁÎÕÁÒÙ ρ 0Ѐρȟυππȟπππ 0Ѐσȟυππȟπππ 
0ÁÙÍÅÎÔÓ ɉρȟυππȟπππɊ ɉτȟωππȟπππɊ 
$ÒÁ×ÄÏ×ÎÓ ï ςȟωππȟπππ 
 0Ѐï 0Ѐρȟυππȟπππ 

 
4ÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÅØÐÅÎÓÅ ÏÆ .%) ÏÎ 3"# ÌÏÁÎÓ ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀρȢσ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 0ЀωτȢυ ÍÉÌÌÉÏÎȟ ÏÆ 
×ÈÉÃÈ ÎÉÌ ÁÎÄ 0ЀχρȢπ ÍÉÌÌÉÏÎ ×ÅÒÅ ÃÁÐÉÔÁÌÉÚÅÄ ÁÓ ÂÏÒÒÏ×ÉÎÇ ÃÏÓÔȟ ÆÏÒ ÔÈÅ ÓÉØ ÍÏÎÔÈÓ ÅÎÄÅÄ 
*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςτɊȢ 
 
4ÈÅ 4ÅÒÍ ,ÏÁÎ !ÇÒÅÅÍÅÎÔ ÏÆ .%) ×ÉÔÈ 3"# ÐÒÏÖÉÄÅÓ ÆÏÒ ÒÅÓÔÒÉÃÔÉÏÎÓ ×ÉÔÈ ÒÅÓÐÅÃÔ ÔÏ ÃÒÅÁÔÉÏÎ 
ÏÒ ÐÅÒÍÉÓÓÉÏÎ ÔÏ ÅØÉÓÔ ÁÎÙ ÍÏÒÔÇÁÇÅ ÏÒ ÐÌÅÄÇÅȟ ÌÉÅÎ ÏÒ ÁÎÙ ÅÎÃÕÍÂÒÁÎÃÅ ÏÎ ÁÌÌ ÆÒÅÅ ÁÓÓÅÔÓ 
Ï×ÎÅÄ ÏÒ ÁÃÑÕÉÒÅÄ ÂÙ .%)Ȣ  !ÌÓÏȟ ÔÈÅ 4ÅÒÍ ,ÏÁÎ !ÇÒÅÅÍÅÎÔ ÒÅÓÔÒÉÃÔÓ .%) ÔÏ ÁÓÓÕÍÅȟ 
ÇÕÁÒÁÎÔÅÅȟ ÅÎÄÏÒÓÅ ÏÒ ÏÔÈÅÒ×ÉÓÅ ÂÅÃÏÍÅ ÄÉÒÅÃÔÌÙ ÏÒ ÃÏÎÔÉÎÇÅÎÔÌÙ ÌÉÁÂÌÅ ÉÎ ÃÏÎÎÅÃÔÉÏÎ ×ÉÔÈ 
ÁÎÙ ÏÂÌÉÇÁÔÉÏÎ ÏÆ ÁÎÙ ÏÔÈÅÒ ÐÅÒÓÏÎȟ ÆÉÒÍ ÏÒ ÃÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎȠ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÔÅ ÏÒ ÅÎÔÅÒ ÉÎÔÏ ÁÎÙ ÍÅÒÇÅÒ 
ÏÒ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÉÏÎȠ ÓÅÌÌȟ ÌÅÁÓÅȟ ÄÉÓÐÏÓÅ ÏÒ ÃÏÎÖÅÙ ÁÌÌ ÏÒ ÓÕÂÓÔÁÎÔÉÁÌÌÙ ÁÌÌ ÏÆ .%)ȭÓ ÁÓÓÅÔÓȠ ÍÁËÅ 
ÁÄÖÁÎÃÅÓ ÏÒ ÌÏÁÎÓ ÔÏ ÁÎÙ ÏÆ ÔÈÅ ÁÆÆÉÌÉÁÔÅÓȟ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÉÅÓȟ ÓÔÏÃËÈÏÌÄÅÒÓȟ ÄÉÒÅÃÔÏÒÓ ÁÎÄ ÏÆÆÉÃÅÒÓ 
ÅØÃÅÐÔ ÉÎ ÃÏÍÐÌÉÁÎÃÅ ×ÉÔÈ ÆÏÒÍÁÌÌÙ ÅÓÔÁÂÌÉÓÈÅÄ ÁÎÄ ÅØÉÓÔÉÎÇ ÆÒÉÎÇÅ ÂÅÎÅÆÉÔ ÐÒÏÇÒÁÍ ÏÆ .%)Ƞ 
ÓÕÓÐÅÎÄ ÉÔÓ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎ ÏÒ ÄÉÓÓÏÌÖÅ ÉÔÓ ÁÆÆÁÉÒÓȠ ÁÎÄ ÔÏ ÅÎÔÅÒ ÉÎÔÏ ÁÎÙ ÃÒÅÄÉÔ ÏÒ ÌÏÁÎ 
ÁÇÒÅÅÍÅÎÔ ÏÒ ÁÒÒÁÎÇÅÍÅÎÔ ×ÉÔÈ ÁÎÙ ÃÒÅÄÉÔÏÒ ÕÎÄÅÒ ÓÕÃÈ ÔÅÒÍÓ ÁÎÄ ÃÏÎÄÉÔÉÏÎÓ ÔÈÁÔ ×ÏÕÌÄ 
ÐÌÁÃÅ 3"# ÉÎ ÁÎ ÉÎÆÅÒÉÏÒ ÐÏÓÉÔÉÏÎ ÒÉÓËȤ×ÉÓÅȟ ÖÉÓȤÁȤÖÉÓ ÓÕÃÈ ÏÔÈÅÒ ÃÒÅÄÉÔÏÒÓȢ  -ÏÒÅÏÖÅÒȟ ÔÈÅ 
4ÅÒÍ ,ÏÁÎ !ÇÒÅÅÍÅÎÔ ÐÒÏÖÉÄÅÓ ÆÏÒ ÃÅÒÔÁÉÎ ÃÏÎÄÉÔÉÏÎÓȟ ×ÈÉÃÈ ÉÎÃÌÕÄÅȟ ÁÍÏÎÇ ÏÔÈÅÒÓȟ ÐÒÏÍÐÔ 
ÄÉÓÃÌÏÓÕÒÅ ÉÎ ×ÒÉÔÉÎÇ ÏÆ ÁÎÙ ÍÁÔÅÒÉÁÌ ÃÈÁÎÇÅ ÉÎ .%)ȭÓ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÐÏÓÉÔÉÏÎ ÁÎÄ ÃÏÎÄÕÃÔ ÏÆ ÉÔÓ 
ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓ ÏÒ ÁÎÙ ÓÕÂÓÔÁÎÔÉÁÌ ÃÈÁÎÇÅ ÉÎ ÉÔÓ ÍÁÎÁÇÅÍÅÎÔ ÏÒ Ï×ÎÅÒÓÈÉÐȟ ÃÏÎÄÕÃÔ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓ ÉÎ 
ÁÃÃÏÒÄÁÎÃÅ ×ÉÔÈ ÓÏÕÎÄ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÐÒÁÃÔÉÃÅȟ ÍÁÉÎÔÅÎÁÎÃÅ ÁÎÄ ÐÒÅÓÅÒÖÁÔÉÏÎ ÏÆ ÃÏÒÐÏÒÁÔÅ 
ÅØÉÓÔÅÎÃÅȟ ÁÎÄ ÐÒÏÍÐÔ ÐÁÙÍÅÎÔ ÏÆ ÁÌÌ ÔÁØÅÓȟ ÁÓÓÅÓÓÍÅÎÔȟ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÇÏÖÅÒÎÍÅÎÔÁÌ ÃÈÁÒÇÅÓ 
ÄÕÅȢ  !Ó ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυȟ .%) ÈÁÓ ÂÅÅÎ ÃÏÍÐÌÉÁÎÔ ×ÉÔÈ ÔÈÅ ÃÏÖÅÎÁÎÔÓ 
ÃÏÎÔÁÉÎÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÌÏÁÎ ÆÁÃÉÌÉÔÙ ÁÎÄ ÁÇÒÅÅÍÅÎÔÓȢ 
 
$-# 
3"# ÇÒÁÎÔÅÄ Á 0ЀυπȢπ ÍÉÌÌÉÏÎ ÌÏÁÎ ÆÁÃÉÌÉÔÙ ÔÏ $-# ÔÈÁÔ ×ÁÓ ÕÓÅÄ ÂÙ $-# ÆÏÒ ÉÔÓ ×ÏÒËÉÎÇ ÃÁÐÉÔÁÌ 
ÒÅÑÕÉÒÅÍÅÎÔÓȟ ÏÒ ÆÏÒ ÔÈÅ ÁÃÑÕÉÓÉÔÉÏÎ ÏÆ ÅÑÕÉÐÍÅÎÔ ÆÏÒ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓȢ  4ÈÅ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÉÓ ÐÁÙÁÂÌÅ 
×ÉÔÈÉÎ ÏÎÅ ɉρɊ ÙÅÁÒ ÁÆÔÅÒ ÄÒÁ×ÄÏ×Î ÁÎÄ ÔÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÉÓ ÐÁÙÁÂÌÅ ÍÏÎÔÈÌÙȢ 
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*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 
 
 

 17 | P a g e  
 

$ÅÔÁÉÌÓ ÏÆ ÔÈÅ ÄÒÁ×ÄÏ×Î ÁÒÅ ÁÓ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

$ÒÁ×ÄÏ×Î $ÁÔÅ -ÁÔÕÒÉÔÙ $ÁÔÅ )ÎÔÅÒÅÓÔ 2ÁÔÅɕ !ÍÏÕÎÔ 
*ÁÎÕÁÒÙ ςτȟ ςπςυ *ÁÎÕÁÒÙ ρωȟ ςπςφ φȢτπϷ ÔÏ φȢψυϷ 0Ѐυπȟπππ 

    
   ɕ )ÎÔÅÒÅÓÔ ÒÁÔÅ ÉÓ ÓÕÂÊÅÃÔ ÔÏ ÍÏÎÔÈÌÙ ÒÅÐÒÉÃÉÎÇ 

 
4ÈÅ ÌÏÁÎ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ×ÁÓ ÆÕÌÌÙ ÐÁÉÄ ÁÔ ÍÁÔÕÒÉÔÙ ÄÁÔÅ ÁÎÄ ÔÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÅØÐÅÎÓÅ ÏÆ $-# ÏÎ ÔÈÉÓ 
ÌÏÁÎ ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀπȢσ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 0ЀρȢσ ÍÉÌÌÉÏÎ ÆÏÒ ÔÈÅ ÓÉØ ÍÏÎÔÈÓ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ 
ςπςυȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςτɊȢ 
 
.!# 
3"# ÇÒÁÎÔÅÄ Á 0ЀυȟπππȢπ ÍÉÌÌÉÏÎ ÃÒÅÄÉÔ ÆÁÃÉÌÉÔÙ ÔÏ .!# ÔÏ ÂÅ ÕÓÅÄ ÆÏÒ ÆÉÎÁÎÃÉÎÇ ÉÔÓ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔÓȟ 
×ÏÒËÉÎÇ ÃÁÐÉÔÁÌ ÒÅÑÕÉÒÅÍÅÎÔÓȟ ÏÒ ÁÃÑÕÉÓÉÔÉÏÎ ÏÆ ÅÑÕÉÐÍÅÎÔ ÆÏÒ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓȢ  4ÈÅ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÉÓ 
ÐÁÙÁÂÌÅ ÁÔ ÍÁÔÕÒÉÔÙ ÄÁÔÅ ÁÎÄ ÔÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÉÓ ÐÁÙÁÂÌÅ ÍÏÎÔÈÌÙȢ 
 
$ÅÔÁÉÌÓ ÏÆ ÔÈÅ ÄÒÁ×ÄÏ×Î ÁÒÅ ÁÓ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

$ÒÁ×ÄÏ×Î $ÁÔÅ -ÁÔÕÒÉÔÙ $ÁÔÅ )ÎÔÅÒÅÓÔ 2ÁÔÅÓɕ !ÍÏÕÎÔ 
-ÁÒÃÈ σρȟ ςπςυ !ÕÇÕÓÔ ςωȟ ςπςυ φȢρφϷ ÔÏ φȢυπϷ 0Ѐχψπȟπππ 

    
    ɕ )ÎÔÅÒÅÓÔ ÒÁÔÅ ÉÓ ÓÕÂÊÅÃÔ ÔÏ ÍÏÎÔÈÌÙ ÒÅÐÒÉÃÉÎÇ 

 
4ÈÅ ÌÏÁÎ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ×ÁÓ ÆÕÌÌÙ ÐÁÉÄ ÁÔ ÍÁÔÕÒÉÔÙ ÄÁÔÅ ÁÎÄ ÔÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÅØÐÅÎÓÅ ÏÆ .!# ÏÎ 3"# 
ÌÏÁÎ ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ ÎÉÌ ÁÎÄ 0ЀρςȢτ ÍÉÌÌÉÏÎ ÆÏÒ ÔÈÅ ÓÉØ ÍÏÎÔÈÓ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυȟ 
ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςτɊȢ 
 
4ÈÅ #ÒÅÄÉÔ !ÇÒÅÅÍÅÎÔ ÐÒÏÖÉÄÅÓ ÃÅÒÔÁÉÎ ÄÅÂÔ ÃÏÖÅÎÁÎÔÓȟ ÂÕÔ ÁÒÅ ÎÏÔ ÌÉÍÉÔÅÄ ÔÏ ÔÈÅ ÆÏÌÌÏ×ÉÎÇȟ 
×ÈÉÃÈ ÓÔÁÔÅÓ ÔÈÁÔ .!# ×ÉÌÌ ÎÏÔȟ ×ÉÔÈÏÕÔ ÔÈÅ ÐÒÉÏÒ ×ÒÉÔÔÅÎ ÃÏÎÓÅÎÔ ÏÆ 3"#ȟ ÔÏȡ 
ρɊ !ÓÓÕÍÅȟ ÇÕÁÒÁÎÔÅÅȟ ÅÎÄÏÒÓÅ ÏÒ ÏÔÈÅÒ×ÉÓÅ ÂÅÃÏÍÅ ÄÉÒÅÃÔÌÙ ÏÒ ÃÏÎÔÉÎÇÅÎÔÌÙ ÌÉÁÂÌÅ ÉÎ 

ÃÏÎÎÅÃÔÉÏÎ ×ÉÔÈ ÁÎÙ ÏÂÌÉÇÁÔÉÏÎ ÏÆ ÁÎÙ ÏÔÈÅÒ ÐÅÒÓÏÎȟ ÆÉÒÍ ÏÒ ÃÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎȠ 
ςɊ 3ÅÌÌȟ ÌÅÁÓÅ ÏÒ ÏÔÈÅÒ×ÉÓÅ ÄÉÓÐÏÓÅ ÏÒ ÃÏÎÖÅÙ ÁÌÌ ÏÒ ÓÕÂÓÔÁÎÔÉÁÌÌÙ ÁÌÌ ÏÆ ÉÔÓ ÁÓÓÅÔÓȠ 
σɊ -ÁËÅ ÁÄÖÁÎÃÅÓ ÏÒ ÌÏÁÎÓ ÔÏ ÁÎÙ ÏÆ ÉÔÓ ÁÆÆÉÌÉÁÔÅÓȟ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÉÅÓȟ ÓÔÏÃËÈÏÌÄÅÒÓȟ ÄÉÒÅÃÔÏÒÓ ÁÎÄ 

ÏÆÆÉÃÅÒÓ ÅØÃÅÐÔ ÉÎ ÃÏÍÐÌÉÁÎÃÅ ×ÉÔÈ ÉÔÓ ÆÏÒÍÁÌÌÙ ÅÓÔÁÂÌÉÓÈÅÄ ÁÎÄ ÅØÉÓÔÉÎÇ ÆÒÉÎÇÅ ÂÅÎÅÆÉÔÓ 
ÐÒÏÇÒÁÍȠ 

τɊ !ÌÌÏ× ÏÒ ÐÅÒÍÉÔ ÃÒÅÄÉÔ ÏÂÌÉÇÁÔÉÏÎÓ ×ÉÔÈ 3"# ÔÏ ÂÅ ÓÕÂÏÒÄÉÎÁÔÅÄ ÔÏ ÁÌÌ ÅØÉÓÔÉÎÇ ÁÎÄ ÆÕÔÕÒÅ 
ÓÈÁÒÅÈÏÌÄÅÒ ÌÏÁÎÓ ÁÎÄ ÁÄÖÁÎÃÅÓ ÁÎÄ ÁÌÌÏ× ÁÎÄ ÐÅÒÍÉÔ ÁÎÙ ÐÁÙÍÅÎÔ ÏÆ ÔÈÉÓ ÌÏÁÎ ÁÎÄ 
ÁÄÖÁÎÃÅÓȠ ÁÎÄ 

υɊ %ÎÔÅÒ ÉÎÔÏ ÁÎÙ ÃÒÅÄÉÔ ÏÒ ÌÏÁÎ ÁÇÒÅÅÍÅÎÔ ÏÒ ÁÒÒÁÎÇÅÍÅÎÔ ×ÉÔÈ ÁÎÙ ÏÔÈÅÒ ÃÒÅÄÉÔÏÒ ÕÎÄÅÒ 
ÓÕÃÈ ÔÅÒÍÓ ÁÎÄ ÃÏÎÄÉÔÉÏÎÓ ÔÈÁÔ ×ÏÕÌÄ ÐÌÁÃÅ 3"# ÁÓ Á ÃÒÅÄÉÔÏÒ ÉÎ ÁÎ ÉÎÆÅÒÉÏÒ ÐÏÓÉÔÉÏÎȢ 

 
.!# ÈÁÓ ÂÅÅÎ ÃÏÍÐÌÉÁÎÔ ×ÉÔÈ ÔÈÅ ÃÏÖÅÎÁÎÔÓ ÃÏÎÔÁÉÎÅÄ ÉÎ ÔÈÅ #ÒÅÄÉÔ !ÇÒÅÅÍÅÎÔ ÕÎÔÉÌ ÔÈÅ 
ÍÁÔÕÒÉÔÙ ÏÆ ÔÈÅ ÌÏÁÎȢ 

 
3ÈÅÌÌ 0ÅÔÒÏÌÅÕÍ "Ȣ6Ȣ ɉ30"6Ɋ 
30"6 ÇÒÁÎÔÅÄ 3)30# ÁÎ ÕÎÓÅÃÕÒÅÄ ÌÏÁÎ ÆÁÃÉÌÉÔÙ ÁÍÏÕÎÔÉÎÇ ÔÏ 53ΑςπȢφ ÍÉÌÌÉÏÎȢ  4ÈÅ ÐÒÏÃÅÅÄÓ 
ÏÆ ÔÈÅ ÌÏÁÎÓ ×ÅÒÅ ÕÓÅÄ ÔÏ ÆÉÎÁÎÃÅ ÔÈÅ 3ÁÎ )ÓÉÄÒÏ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔȢ  4ÈÅ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÁÎÄ 
ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÁÒÅ ÐÁÙÁÂÌÅ ×ÉÔÈÉÎ ÏÎÅ ɉρɊ ÙÅÁÒ ÁÆÔÅÒ ÄÒÁ×ÄÏ×ÎȢ 
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 18 | P a g e  
 

$ÅÔÁÉÌÓ ÏÆ ÔÈÅ ÄÒÁ×ÄÏ×Î ÁÒÅ ÁÓ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

$ÒÁ×ÄÏ×Î $ÁÔÅÓ -ÁÔÕÒÉÔÙ $ÁÔÅÓ )ÎÔÅÒÅÓÔ 2ÁÔÅ !ÍÏÕÎÔ 
%ÑÕÉÖÁÌÅÎÔ !ÍÏÕÎÔ 

ÉÎ 0ÅÓÏ 
-ÁÒÃÈ σρȟ ςπςυ -ÁÒÃÈ ςφȟ ςπςφ φȢυυϷ 53Αψȟωφφ 0Ѐυρςȟωρχ 

*ÕÌÙ ςσȟ ςπςυ -ÁÒÃÈ ςφȟ ςπςφ φȢυυϷ ςȟρπυ ρρωȟχυπ 
/ÃÔÏÂÅÒ ρυȟ ςπςυ -ÁÒÃÈ ςφȟ ςπςφ φȢυυϷ ωȟυτψ υυτȟςωφ 

    0Ѐρȟρψφȟωφσ 

 
4ÈÅ ÌÏÁÎ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ×ÁÓ ÆÕÌÌÙ ÐÁÉÄ ÉÎ $ÅÃÅÍÂÅÒ ςπςυȢ 
 
,ÏÎÇȤÔÅÒÍ $ÅÂÔÓ 
,ÏÎÇȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ÁÒÅ ÁÓ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

 

*ÕÎÅ σπȟ  
ςπςφ 

ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ  
ςπςυ 

ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 
3"# ÁÎÄ #"# 0Ѐτȟπσςȟςχσ 0Ѐτȟπςωȟωυτ 
2#"# σȟςυχȟπυφ σȟςυυȟχχσ 
)#"# ÁÎÄ 3"# ωψχȟχτω ρȟπωυȟρωτ 
4(.# υσφȟωππ υφυȟψυτ 
3"# σφωȟφφχ τρτȟπςφ 
 ωȟρψσȟφτυ ωȟσφπȟψπρ 
,ÅÓÓ ÎÏÎÃÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ   
 3"# ÁÎÄ #"# σȟωυφȟψσσ σȟωψψȟρστ 
 2#"# σȟρχψȟφωω σȟςσρȟπψρ 
 )#"# ÁÎÄ 3"# χψσȟυπω ψωψȟωστ 
 4(.# τςωȟυςπ τφςȟωχρ 
 3"# σςυȟςπτ σςτȟψυπ 
 ψȟφχσȟχφυ ψȟωπυȟωχπ 
#ÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ 0Ѐυπωȟψψπ 0Ѐτυτȟψσρ 

 
3"# ÁÎÄ #"# 
/Î $ÅÃÅÍÂÅÒ ρφȟ ςπςυȟ 3)30#ȟ 3"# ÁÎÄ #"# ÅÎÔÅÒÅÄ ÉÎÔÏ ÁÎ /ÍÎÉÂÕÓ ,ÏÁÎ ÁÎÄ 3ÅÃÕÒÉÔÙ 
!ÇÒÅÅÍÅÎÔ ɉ/,3!Ɋȟ ×ÉÔÈ '2() ÁÓ 3ÅÃÕÒÉÔÙ 'ÒÁÎÔÏÒȢ  0ÕÒÓÕÁÎÔ ÔÏ ÔÈÅ /,3!ȟ 3"# ÁÎÄ #"# 
ÇÒÁÎÔÅÄ 3)30# Á ÌÏÁÎ ÆÁÃÉÌÉÔÙ ÏÆ ÕÐ ÔÏ 0ЀωȟσφπȢπ ÍÉÌÌÉÏÎ ÏÒ ÁÎ ÁÍÏÕÎÔ ÅÑÕÁÌ ÔÏ χςϷ ÏÆ ÔÈÅ ÔÏÔÁÌ 
ÃÏÓÔ ÏÆ 3ÁÎ )ÓÉÄÒÏ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔȟ ×ÈÉÃÈÅÖÅÒ ÉÓ ÌÏ×ÅÒȢ  4ÈÅ ÌÏÁÎ ÉÓ ÁÖÁÉÌÁÂÌÅ ÉÎ Ô×Ï ɉςɊ 
ÔÒÁÎÃÈÅÓȡ 4ÒÁÎÃÈÅ !ȡ 0ÈÁÓÅ ρ Ȥ ρςπ-7 ÆÏÒ 0ЀφȟσφτȢψ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 4ÒÁÎÃÈÅ "ȡ 0ÈÁÓÅ ς Ȥ ρςπ-7 
ÆÏÒ 0ЀςȟωωυȢς ÍÉÌÌÉÏÎȢ 
 
4ÈÅ ÌÏÁÎ ÐÒÏÃÅÅÄÓ ×ÅÒÅ ÅØÃÌÕÓÉÖÅÌÙ ÕÓÅÄ ÔÏ ÐÁÒÔÉÁÌÌÙ ÆÉÎÁÎÃÅ ÔÈÅ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÁÎÄ 
ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ 0ÈÁÓÅ ρ ÁÎÄ ς Ȥ ςτπ-7 3ÁÎ )ÓÉÄÒÏ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔȟ ÆÕÌÌÙ ÆÕÎÄ ÔÈÅ 
ÉÎÉÔÉÁÌ ÆÕÎÄÉÎÇ ÏÆ ÔÈÅ ÄÅÂÔ ÓÅÒÖÉÃÅ ÒÅÓÅÒÖÅ ÁÃÃÏÕÎÔ ÁÎÄ ÒÅÐÁÙ ÁÎÙ ÆÉÎÁÎÃÅÄ ÉÎÔÅÒÃÏÍÐÁÎÙ 
ÁÄÖÁÎÃÅÓȢ 
 
)ÎÔÅÒÅÓÔ ÒÁÔÅ ÉÓ ÏÂÔÁÉÎÅÄ ÆÒÏÍ ÔÈÅ ÓÕÍ ÏÆ ÔÈÅ ÁÐÐÌÉÃÁÂÌÅ ÂÅÎÃÈÍÁÒË ÒÁÔÅ ÁÓ ÁÔ ÔÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ 
ÒÁÔÅ ÓÅÔÔÉÎÇ ÄÁÔÅ ÁÎÄ ÔÈÅ ÒÅÌÅÖÁÎÔ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÓÐÒÅÁÄ ÄÉÖÉÄÅÄ ÂÙ ÔÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÐÒÅÍÉÕÍ ÆÁÃÔÏÒȢ  
3)30# ÓÈÁÌÌ ÒÅÐÁÙ ÔÈÅ ÌÏÁÎ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÁÎÄ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÉÎ ÑÕÁÒÔÅÒÌÙ ÉÎÓÔÁÌÌÍÅÎÔÓ ÉÎ ÁÃÃÏÒÄÁÎÃÅ ×ÉÔÈ 
ÔÈÅ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÒÅÐÁÙÍÅÎÔ ÓÃÈÅÄÕÌÅȢ    
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$ÅÔÁÉÌÓ ÏÆ ÔÈÅ ÄÒÁ×ÄÏ×Î ÁÒÅ ÁÓ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

4ÒÁÎÃÈÅ $ÒÁ×ÄÏ×Î $ÁÔÅ -ÁÔÕÒÉÔÙ $ÁÔÅ 
)ÎÔÅÒÅÓÔ 

2ÁÔÅ !ÍÏÕÎÔ 
! Ȥ 0ÈÁÓÅ ρ $ÅÃÅÍÂÅÒ ρωȟ ςπςυ $ÅÃÅÍÂÅÒ ρωȟ ςπτπ χȢρςϷ 0Ѐτȟρππȟπππ 

 
4ÈÅ ÌÏÁÎ ÉÓ ÓÅÃÕÒÅÄ ÂÙ ÒÅÁÌ ÅÓÔÁÔÅ ÍÏÒÔÇÁÇÅ ÁÎÄ ÐÅÒÓÏÎÁÌ ÐÒÏÐÅÒÔÙ ÓÅÃÕÒÉÔÙ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÏÎ ÁÌÌ 
ÐÒÅÓÅÎÔ ÁÎÄ ÆÕÔÕÒÅ ÉÍÍÏÖÁÂÌÅ ÁÎÄ ÍÏÖÁÂÌÅ ÐÒÏÐÅÒÔÉÅÓ ÏÆ 3)30# ÉÎ ÃÏÎÎÅÃÔÉÏÎ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 3ÁÎ 
)ÓÉÄÒÏ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔȢ   
 
3)30# ÈÁÓ ÔÈÅ ÏÐÔÉÏÎ ÔÏ ÐÒÅÐÁÙ ÔÈÅ ÌÏÁÎ ÉÎ ÐÁÒÔ ÏÒ ÉÎ ÆÕÌÌȟ ÓÕÂÊÅÃÔ ÔÏ ÃÅÒÔÁÉÎ ÃÏÎÄÉÔÉÏÎÓȢ 
 
4ÈÅ /,3! ÉÎÃÌÕÄÅÓ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÃÏÖÅÎÁÎÔÓȟ ÂÕÔ ÁÒÅ ÎÏÔ ÌÉÍÉÔÅÄ ÔÏ ÔÈÅ ÆÏÌÌÏ×ÉÎÇȡ 
ρɊ #ÏÍÐÌÙȟ ÁÔ ÁÌÌ ÔÉÍÅÓȟ ×ÉÔÈ ÔÈÅ ÒÅÑÕÉÒÅÄ ÍÁÉÎÔÅÎÁÎÃÅ ÄÅÂÔ ÓÅÒÖÉÃÅ ÃÏÖÅÒÁÇÅ ÒÁÔÉÏ ɉ$3#2Ɋ 

ÏÆ ÁÔ ÌÅÁÓÔ ρȢπυØȠ 
ςɊ $ÅÂÔȤÔÏȤÅÑÕÉÔÙ ɉ$%Ɋ ÒÁÔÉÏ ÓÈÁÌÌȟ ÁÔ ÁÌÌ ÔÉÍÅÓȟ ÎÏÔ ÇÒÅÁÔÅÒ ÔÈÁÎ ÔÈÅ ÒÅÑÕÉÒÅÄ $% ÒÁÔÉÏ ÏÆ ÎÏÔ 

ÈÉÇÈÅÒ ÔÈÁÎ χςȡςψȠ 
σɊ -ÁÉÎÔÁÉÎ ÉÎ ÆÏÒÃÅ ÁÎÄ ÅÆÆÅÃÔ ÔÈÅ 0Ï×ÅÒ 3ÕÐÐÌÙ !ÇÒÅÅÍÅÎÔÓ ÁÔ ÁÌÌ ÔÉÍÅÓȠ 
τɊ -ÁÉÎÔÁÉÎ Ï×ÎÅÒÓÈÉÐ ÏÆȟ ÁÎÄ ÉÔÓ ÌÅÇÁÌ ÑÕÁÌÉÆÉÃÁÔÉÏÎ ÔÏ Ï×Îȟ ÔÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔ ÓÉÔÅȢ 
 
!Ó ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυȟ 3)30# ÈÁÓ ÂÅÅÎ ÃÏÍÐÌÉÁÎÔ ×ÉÔÈ ÔÈÅ ÃÏÖÅÎÁÎÔÓ 
ÃÏÎÔÁÉÎÅÄ ÉÎ ÔÈÅ /,3!Ȣ 

 
4ÈÅ ÃÁÒÒÙÉÎÇ ÁÍÏÕÎÔÓ ÏÆ ÌÏÎÇȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ÏÆ 3)30# ×ÉÔÈ 3"# ÁÎÄ #"#ȟ ÎÅÔ ÏÆ ÕÎÁÍÏÒÔÉÚÅÄ 
ÄÅÂÔ ÉÓÓÕÅ ÃÏÓÔȟ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

 

*ÕÎÅ σπȟ  
ςπςφ 

ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ  
ςπςυ 

ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ *ÁÎÕÁÒÙ ρ 0Ѐτȟρππȟπππ 0Ѐï 
$ÒÁ×ÄÏ×Î ï τȟρππȟπππ 
 τȟρππȟπππ τȟρππȟπππ 
,ÅÓÓ ÕÎÁÍÏÒÔÉÚÅÄ ÄÅÂÔ ÉÓÓÕÅ ÃÏÓÔ ɉφχȟχςχɊ ɉχπȟπτφɊ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ ÅÎÄ ÏÆ ÐÅÒÉÏÄ τȟπσςȟςχσ τȟπςωȟωυτ 
,ÅÓÓ ÎÏÎÃÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ σȟωυφȟψσσ σȟωψψȟρστ 
#ÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ 0Ѐχυȟττπ 0Ѐτρȟψςπ 

 
4ÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÅØÐÅÎÓÅ ÏÆ 3)30# ÏÎ 3"# ÁÎÄ #"# ÌÏÁÎÓȟ ×ÈÉÃÈ ×ÅÒÅ ÁÌÌ ÃÁÐÉÔÁÌÉÚÅÄ ÁÓ ÂÏÒÒÏ×ÉÎÇ 
ÃÏÓÔȟ ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀρτψȢω ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ ÎÉÌ ÆÏÒ ÔÈÅ ÓÉØ ÍÏÎÔÈÓ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυȟ 
ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȢ 
 
2#"# 
/Î $ÅÃÅÍÂÅÒ ςφȟ ςπςτȟ .00'# ÁÎÄ 2#"# ÅÎÔÅÒÅÄ ÉÎÔÏ ÁÎ /,3!ȟ ×ÉÔÈ .%) ÁÓ 3ÐÏÎÓÏÒ ÁÎÄ 
3ÅÃÕÒÉÔÙ 'ÒÁÎÔÏÒȢ  0ÕÒÓÕÁÎÔ ÔÏ ÔÈÅ /,3!ȟ 2#"# ÇÒÁÎÔÅÄ Á ÌÏÁÎ ÆÁÃÉÌÉÔÙ ÔÏ .00'# ÔÏ ÐÁÒÔÉÁÌÌÙ 
ÆÉÎÁÎÃÅ ÔÈÅ ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎ ÁÎÄ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÏÆ ÉÔÓ #Á×ÁÇ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔ ÁÍÏÕÎÔÉÎÇ ÔÏ  
0ЀυȟρχυȢπ ÍÉÌÌÉÏÎȢ  4ÈÅ ÌÏÁÎ ÉÓ ÁÖÁÉÌÁÂÌÅ ÉÎ Ô×Ï ɉςɊ ÔÒÁÎÃÈÅÓȡ 4ÒÁÎÃÈÅ !ȡ 0ÈÁÓÅ ρ Ȥ χπ-7 ÆÏÒ  
0ЀσȟςωςȢσ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 4ÒÁÎÃÈÅ "ȡ 0ÈÁÓÅ ς Ȥ χυ-7 ÆÏÒ 0ЀρȟψψςȢχ ÍÉÌÌÉÏÎȢ 

 



  N I C K E L  A S I A  C O R P O R A T I O N  
ρχȤ1 1ÕÁÒÔÅÒÌÙ 2ÅÐÏÒÔ 

*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 
 
 

 20 | P a g e  
 

)ÎÔÅÒÅÓÔ ÉÓ ÆÉØÅÄȟ ×ÈÉÃÈ ÓÈÁÌÌ ÂÅ ÔÈÅ ÈÉÇÈÅÒ ÏÆȡ ɉÁɊ ÔÈÅ ÒÁÔÅ ÐÅÒ ÁÎÎÕÍ ɉÐȢÁɊ ÏÂÔÁÉÎÅÄ ÆÒÏÍ ÔÈÅ 
ÓÕÍ ÏÆ ÔÈÅ ÁÐÐÌÉÃÁÂÌÅ ÐÒÅÖÁÉÌÉÎÇ ÂÅÎÃÈÍÁÒË ÒÁÔÅ ÐÌÕÓ ÔÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÍÁÒÇÉÎȟ ÄÉÖÉÄÅÄ ÂÙ ÔÈÅ 
ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÐÒÅÍÉÕÍ ÆÁÃÔÏÒȠ ÁÎÄ ɉÂɊ ÔÈÅ ÆÌÏÏÒ ÒÁÔÅ ÏÆ υϷȟ ÄÉÖÉÄÅÄ ÂÙ ÔÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÐÒÅÍÉÕÍ ÆÁÃÔÏÒȢ   
 
4ÈÅ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÁÎÄ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÁÒÅ ÐÁÙÁÂÌÅ ÑÕÁÒÔÅÒÌÙ ÆÏÒ Á ÐÅÒÉÏÄ ÏÆ ÆÉÆÔÅÅÎ ɉρυɊ ÙÅÁÒÓ ÁÆÔÅÒ 
ÄÒÁ×ÄÏ×ÎȢ   
 
$ÅÔÁÉÌÓ ÏÆ ÔÈÅ ÄÒÁ×ÄÏ×ÎÓ ÁÒÅ ÁÓ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

4ÒÁÎÃÈÅ $ÒÁ×ÄÏ×Î $ÁÔÅÓ -ÁÔÕÒÉÔÙ $ÁÔÅÓ 
)ÎÔÅÒÅÓÔ 
2ÁÔÅÓɕ !ÍÏÕÎÔ 

! ɀ 0ÈÁÓÅ ρ 
&ÅÂÒÕÁÒÙ ρςȟ ςπςυ &ÅÂÒÕÁÒÙ ρπȟ ςπτπ χȢρυϷ 0Ѐωψχȟφωρ 

*ÕÎÅ ρφȟ ςπςυ &ÅÂÒÕÁÒÙ ρπȟ ςπτπ χȢρπϷ ωψχȟφωρ 
.ÏÖÅÍÂÅÒ ςτȟ ςπςυ &ÅÂÒÕÁÒÙ ρπȟ ςπτπ φȢφσϷ ρȟσρφȟωςρ 

    0Ѐσȟςωςȟσπσ 
 ɕ )ÎÔÅÒÅÓÔ ÒÁÔÅÓ ÁÒÅ ÆÉØÅÄ ÆÏÒ ÔÈÒÅÅ ɉχɊ ÙÅÁÒÓ ÏÒ ÕÎÔÉÌ &ÅÂÒÕÁÒÙ υφȟ φτφό 

 

4ÈÅ ÌÏÁÎ ÉÓ ÓÅÃÕÒÅÄ ÂÙ ÒÅÁÌ ÅÓÔÁÔÅ ÍÏÒÔÇÁÇÅ ÁÎÄ ÐÅÒÓÏÎÁÌ ÐÒÏÐÅÒÔÙ ÓÅÃÕÒÉÔÙ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÏÎ ÁÌÌ 
ÐÒÅÓÅÎÔ ÁÎÄ ÆÕÔÕÒÅ ÉÍÍÏÖÁÂÌÅ ÁÎÄ ÍÏÖÁÂÌÅ ÐÒÏÐÅÒÔÉÅÓ ÏÆ .00'# ÉÎ ÃÏÎÎÅÃÔÉÏÎ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 
#Á×ÁÇ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔȟ ÉÎÃÌÕÄÉÎÇ ÔÈÅ ÌÅÁÓÅÈÏÌÄ ÒÉÇÈÔÓ ÕÎÄÅÒ ÔÈÅ ÌÅÁÓÅ ÁÇÒÅÅÍÅÎÔ 
ÂÅÔ×ÅÅÎ .00'# ÁÎÄ 3ÕÂÉÃ "ÁÙ -ÅÔÒÏÐÏÌÉÔÁÎ !ÕÔÈÏÒÉÔÙ ɉ3"-!Ɋȟ ÁÎÄ ÁÌÌ .00'#ͻÓ ÉÓÓÕÅÄ ÁÎÄ 
ÏÕÔÓÔÁÎÄÉÎÇ ÃÁÐÉÔÁÌ ÓÔÏÃËȢ  
 
-ÏÒÅÏÖÅÒȟ ÕÎÄÅÒ ÔÈÅ ÁÐÐÌÉÃÁÂÌÅ ÐÒÏÖÉÓÉÏÎÓ ÏÆ ÔÈÅ /,3!ȟ .!# ÉÓ ÌÉÁÂÌÅ ÔÏ ÐÁÙ ÔÈÅ ÑÕÁÒÔÅÒÌÙ 
ÉÎÓÔÁÌÌÍÅÎÔ ÄÕÅ ÁÎÄ ÄÅÍÁÎÄÁÂÌÅ ÉÆ ÁÎÄ ÏÎÌÙ ÉÆ ɉÁɊ .00'# ÆÁÉÌÓ ÔÏ ÏÂÔÁÉÎ ÔÈÅ 3"-! #ÏÎÓÅÎÔ 
5ÎÄÅÒÔÁËÉÎÇ ÂÙ ÔÈÅ 3"-! #ÏÎÓÅÎÔ ,ÏÎÇ 3ÔÏÐ $ÁÔÅȟ ÁÎÄ ɉÂɊ .00'# ÄÅÆÁÕÌÔÓ ÏÎ ÁÎÙ ÏÆ ÉÔÓ 
ÐÁÙÍÅÎÔ ÏÂÌÉÇÁÔÉÏÎÓ ÕÎÄÅÒ ÔÈÅ /,3!Ȣ  (Ï×ÅÖÅÒȟ ÔÈÅ ÏÂÌÉÇÁÔÉÏÎÓ ÏÆ .!# ÓÈÁÌÌ ÂÅ ÁÕÔÏÍÁÔÉÃÁÌÌÙ 
ÔÅÒÍÉÎÁÔÅÄ ÏÎÃÅ .00'# ÏÂÔÁÉÎÓ ÔÈÅ 3"-! #ÏÎÓÅÎÔȟ ÁÎÄ .00'# ÐÅÒÆÅÃÔÓ ÔÈÅ ÓÅÃÕÒÉÔÙ 
ÉÎÔÅÒÅÓÔÓ ÏÖÅÒ ÁÌÌ ÐÒÅÓÅÎÔ ÁÎÄ ÆÕÔÕÒÅ ÉÍÍÏÖÁÂÌÅ ÁÎÄ ÍÏÖÁÂÌÅ ÐÒÏÐÅÒÔÉÅÓ ÏÆ ÔÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔȢ  
 
"ÅÇÉÎÎÉÎÇ ÏÎ ÔÈÅ ÔÈÉÒÄ ɉσÒÄɊ ÙÅÁÒ ÏÆ ÔÈÅ ÌÏÁÎȟ .00'# ÈÁÓ ÔÈÅ ÏÐÔÉÏÎ ÔÏ ÐÒÅÐÁÙ ÔÈÅ ÌÏÁÎ ÉÎ 
ÐÁÒÔ ÏÒ ÉÎ ÆÕÌÌȟ ÓÕÂÊÅÃÔ ÔÏ ÃÅÒÔÁÉÎ ÃÏÎÄÉÔÉÏÎÓ ÁÎÄ ÂÙ ÐÁÙÉÎÇ ÔÈÅ ÐÒÅÐÁÙÍÅÎÔ ÐÅÎÁÌÔÙȢ 

 
4ÈÅ /,3! ÐÒÏÖÉÄÅÓ ÃÅÒÔÁÉÎ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÃÏÖÅÎÁÎÔÓ ÁÓ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
ρɊ -ÁÉÎÔÅÎÁÎÃÅ $3#2ȟ ×ÈÉÃÈ ÉÓ ÅÑÕÁÌ ÔÏ ÈÉÓÔÏÒÉÃÁÌ ÁÎÎÕÁÌ ÅÁÒÎÉÎÇÓ ÂÅÆÏÒÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔȟ ÔÁØÅÓȟ 

ÄÅÐÒÅÃÉÁÔÉÏÎ ÁÎÄ ÁÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ ÄÉÖÉÄÅÄ ÂÙ ÐÒÏÊÅÃÔÅÄ ÁÎÎÕÁÌ ÄÅÂÔ ÓÅÒÖÉÃÅȟ ÓÈÁÌÌ ÃÏÍÐÌÙ 
×ÉÔÈ ÔÈÅ ÒÅÑÕÉÒÅÄ $3#2 ÏÆ ÁÔ ÌÅÁÓÔ ρȢρπØȠ 

ςɊ $% ÒÁÔÉÏ ÓÈÁÌÌȟ ÁÔ ÁÌÌ ÔÉÍÅÓȟ ÍÅÅÔ ÔÈÅ ÒÅÑÕÉÒÅÄ $% ÒÁÔÉÏ ÏÆ ÎÏÔ ÈÉÇÈÅÒ ÔÈÁÎ χυȡςυȠ 
σɊ 4ÈÅ ÃÏÎÔÒÁÃÔÅÄ ÃÁÐÁÃÉÔÙ ÏÆ ÅÁÃÈ ÐÈÁÓÅ ÏÆ ÔÈÅ #Á×ÁÇ 3ÏÌÁÒ 0Ï×ÅÒ 0ÒÏÊÅÃÔ ÓÈÁÌÌȟ ÁÔ ÁÌÌ 

ÔÉÍÅÓȟ ÂÅ ÃÏÍÐÌÉÁÎÔ ×ÉÔÈ ÔÈÅ ÍÉÎÉÍÕÍ ÃÏÎÔÒÁÃÔÅÄ ÃÁÐÁÃÉÔÙ ÕÐ ÔÏ ÔÈÅ ÍÁÔÕÒÉÔÙ ÄÁÔÅȢ 
 

%ØÃÅÐÔ ÆÏÒ ÔÈÅ ÍÁÉÎÔÅÎÁÎÃÅ $3#2 ×ÈÉÃÈ ÓÈÁÌÌ ÂÅ ÔÅÓÔÅÄ ÏÎ ÔÈÅ ÆÉÒÓÔ ɉρÓÔɊ ÁÎÎÉÖÅÒÓÁÒÙ ÏÆ  
0ÈÁÓÅ ρ ÃÏÍÍÅÒÃÉÁÌ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓ ÄÁÔÅȟ ÁÎÄ ÑÕÁÒÔÅÒÌÙ ÔÈÅÒÅÁÆÔÅÒȟ ÔÈÅ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÃÏÖÅÎÁÎÔÓ ÓÈÁÌÌ 
ÂÅ ÔÅÓÔÅÄ ÑÕÁÒÔÅÒÌÙ ÏÎ ÔÈÅ ÂÁÓÉÓ ÏÆ ÔÈÅ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÏÆ .00'#Ȣ  
 
!Ó ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυȟ .00'# ÈÁÓ ÂÅÅÎ ÃÏÍÐÌÉÁÎÔ ×ÉÔÈ ÔÈÅ ÃÏÖÅÎÁÎÔÓ 
ÃÏÎÔÁÉÎÅÄ ÉÎ ÔÈÅ /,3!Ȣ 
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4ÈÅ ÃÁÒÒÙÉÎÇ ÁÍÏÕÎÔÓ ÏÆ ÌÏÎÇȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ÏÆ .00'# ×ÉÔÈ 2#"#ȟ ÎÅÔ ÏÆ ÕÎÁÍÏÒÔÉÚÅÄ ÄÅÂÔ ÉÓÓÕÅ 
ÃÏÓÔȟ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

 

*ÕÎÅ σπȟ  
ςπςφ 

ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ  
ςπςυ 

ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ *ÁÎÕÁÒÙ ρ 0Ѐσȟςωςȟσπσ 0Ѐï 
$ÒÁ×ÄÏ×ÎÓ ï σȟςωςȟσπσ 
 σȟςωςȟσπσ σȟςωςȟσπσ 
,ÅÓÓ ÕÎÁÍÏÒÔÉÚÅÄ ÄÅÂÔ ÉÓÓÕÅ ÃÏÓÔ ɉσυȟςτχɊ ɉσφȟυσπɊ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ ÅÎÄ ÏÆ ÐÅÒÉÏÄ σȟςυχȟπυφ σȟςυυȟχχσ 
,ÅÓÓ ÎÏÎÃÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ σȟρχψȟφωω σȟςσρȟπψρ 
#ÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ 0Ѐχψȟσυχ 0Ѐςτȟφως 

 
4ÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÅØÐÅÎÓÅ ÏÆ .00'# ÏÎ 2#"# ÌÏÁÎÓȟ ×ÈÉÃÈ ×ÅÒÅ ÁÌÌ ÃÁÐÉÔÁÌÉÚÅÄ ÁÓ ÂÏÒÒÏ×ÉÎÇ ÃÏÓÔȟ 
ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀρρτȢτ ÍÉÌÌÉÏÎȟ ÉÎÃÌÕÄÅÄ ÁÓ ÐÁÒÔ ÏÆ ÐÒÏÐÅÒÔÙ ÁÎÄ ÅÑÕÉÐÍÅÎÔȟ ÁÎÄ 0ЀσπȢτ ÍÉÌÌÉÏÎȟ 
ÉÎÃÌÕÄÅÄ ÁÓ ÐÁÒÔ ÏÆ ÐÒÏÊÅÃÔ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÃÏÓÔ ÕÎÄÅÒ Ȱ/ÔÈÅÒ ÎÏÎÃÕÒÒÅÎÔ ÁÓÓÅÔÓȱȟ ÆÏÒ ÔÈÅ ÓÉØ 
ÍÏÎÔÈÓ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȢ   
 
)#"# ÁÎÄ 3"#  
/Î !ÕÇÕÓÔ ςȟ ςπςρȟ *3)ȟ )#"# ÁÎÄ 3"# ÅÎÔÅÒÅÄ ÉÎÔÏ ÁÎ /,3!ȟ ×ÉÔÈ .!#ȟ .%) ÁÎÄ 4"%! 
)ÎÔÅÒÎÁÔÉÏÎÁÌ %ÎÇÉÎÅÅÒÉÎÇ #ÏȢȟ ,ÔÄȢ ɉ4"%!Ɋ ÁÓ 3ÈÁÒÅ #ÏÌÌÁÔÅÒÁÌ 3ÅÃÕÒÉÔÙ 'ÒÁÎÔÏÒÓ ÁÎÄ 
3ÐÏÎÓÏÒÓȢ  0ÕÒÓÕÁÎÔ ÔÏ ÔÈÅ /,3!ȟ )#"# ÁÎÄ 3"# ÇÒÁÎÔÅÄ ÔÅÒÍ ÌÏÁÎ ÆÁÃÉÌÉÔÉÅÓ ÔÏ *3) ÔÏ ÐÁÒÔÉÁÌÌÙ 
ÒÅÆÉÎÁÎÃÅ ÔÈÅ ÓÈÁÒÅÈÏÌÄÅÒȭÓ ÌÏÁÎÓ ÕÓÅÄ ÆÏÒ 0ÈÁÓÅ σ! ÁÎÄ σ" ÅØÐÁÎÓÉÏÎÓ ÁÍÏÕÎÔÉÎÇ ÔÏ  
0ЀρȟφππȢπ ÍÉÌÌÉÏÎȢ  4ÈÅ ÌÏÁÎ ÉÓ ÐÁÙÁÂÌÅ ÉÎ Ô×Ï ɉςɊ ÔÒÁÎÃÈÅÓȡ 4ÒÁÎÃÈÅ ! ÆÏÒ 0ЀρȟςυπȢπ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 
4ÒÁÎÃÈÅ " ÆÏÒ 0ЀσυπȢπ ÍÉÌÌÉÏÎȢ   

 
)ÎÔÅÒÅÓÔ ÉÓ ÆÉØÅÄȟ ×ÈÉÃÈ ÓÈÁÌÌ ÂÅ ÔÈÅ ÈÉÇÈÅÒ ÏÆ ÔÈÅ ÓÕÍ ÏÆ ÔÈÅ ÁÐÐÌÉÃÁÂÌÅ ÂÅÎÃÈÍÁÒË ÒÁÔÅ ɉÏÒ 
ÔÈÅ ÁÖÅÒÁÇÅ ÏÆ ÔÈÅ ÁÐÐÌÉÃÁÂÌÅ ÓÅÖÅÎ ɉχɊȤÙÅÁÒ "ÌÏÏÍÂÅÒÇ %ÖÁÌÕÁÔÅÄ 0ÒÉÃÉÎÇ 3ÅÒÖÉÃÅ ÏÆ 
"ÌÏÏÍÂÅÒÇ ,0 ɉÏÒ "6!,Ɋ ÂÅÎÃÈÍÁÒË ÔÅÎÏÒɊ ÐÌÕÓ ÔÈÅ ÃÒÅÄÉÔ ÓÐÒÅÁÄȟ ÄÉÖÉÄÅÄ ÂÙ ÔÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ 
ÐÒÅÍÉÕÍ ÆÁÃÔÏÒȠ ÁÎÄ ÔÈÅ ÍÉÎÉÍÕÍ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÒÁÔÅ ÄÉÖÉÄÅÄ ÂÙ ÔÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÐÒÅÍÉÕÍ ÆÁÃÔÏÒȢ  
0ÒÉÎÃÉÐÁÌ ÁÎÄ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÁÒÅ ÐÁÙÁÂÌÅ ÑÕÁÒÔÅÒÌÙ ÆÏÒ Á ÐÅÒÉÏÄ ÏÆ ÓÅÖÅÎ ɉχɊ ÙÅÁÒÓ ÃÏÍÍÅÎÃÉÎÇ ÏÎ 
3ÅÐÔÅÍÂÅÒ ςψȟ ςπςς ÕÎÔÉÌ *ÕÎÅ ςψȟ ςπςωȢ 

 
$ÅÔÁÉÌÓ ÏÆ ÔÈÅ ÄÒÁ×ÄÏ×Î ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

4ÒÁÎÃÈÅ $ÒÁ×ÄÏ×Î $ÁÔÅÓ -ÁÔÕÒÉÔÙ $ÁÔÅÓ 
)ÎÔÅÒÅÓÔ 

2ÁÔÅÓ !ÍÏÕÎÔ 
! *ÕÎÅ ςψȟ ςπςς *ÕÎÅ ςψȟ ςπςω φȢυωϷρ 0Ѐρȟςυπȟπππ 
" !ÐÒÉÌ ςψȟ ςπςσ *ÕÎÅ ςψȟ ςπςω ψȢςπϷς συπȟπππ 
    0Ѐρȟφππȟπππ 

 ρ &ÉØÅÄ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÒÁÔÅ ÆÒÏÍ *ÕÎÅ φόȟ φτφφ ÔÏ *ÕÎÅ φόȟ φτφψȠ ÔÈÅÒÅÁÆÔÅÒ ÒÅÐÒÉÃÅÄ ÁÔ ϋȢϋωϻ 
 ς &ÉØÅÄ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÒÁÔÅ ÆÒÏÍ !ÐÒÉÌ φόȟ φτφχ ÔÏ *ÕÎÅ φόȟ φτφψȠ ÔÈÅÒÅÁÆÔÅÒ ÒÅÐÒÉÃÅÄ ÁÔ ϋȢϋωϻ 

 
!Ô ÁÎÙ ÔÉÍÅ ÁÆÔÅÒ ÔÈÅ ÆÉÆÔÈ ɉυÔÈɊ ÙÅÁÒ ÏÆ ÔÈÅ ÌÏÁÎȟ *3) ÍÁÙ ÐÒÅÐÁÙ ÁÌÌ ÏÒ ÁÎÙ ÐÏÒÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ 
ÏÕÔÓÔÁÎÄÉÎÇ ÌÏÁÎ ÓÕÂÊÅÃÔ ÔÏ ÃÅÒÔÁÉÎ ÃÏÎÄÉÔÉÏÎÓ ÁÎÄ ÂÙ ÐÁÙÉÎÇ ÔÈÅ ÐÒÅÐÁÙÍÅÎÔ ÐÅÎÁÌÔÙȢ 
 
4ÈÅ ÌÏÁÎ ÉÓ ÓÅÃÕÒÅÄ ÂÙ Á ÃÈÁÔÔÅÌ ÍÏÒÔÇÁÇÅ ÏÎ ÁÌÌ ÐÒÏÊÅÃÔ ÁÓÓÅÔÓȟ ÍÏÒÔÇÁÇÅ ÏÖÅÒ ÔÈÅ ÌÅÁÓÅÈÏÌÄ 
ÒÉÇÈÔÓ ×ÉÔÈ 3"-!ȟ ÁÎÄ ÔÈÅ ÐÌÅÄÇÅ ÏÆ ÓÈÁÒÅÓ ÏÆ ÓÔÏÃËÓ ÏÆ *3)Ȣ   
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4ÈÅ /,3! ÐÒÏÖÉÄÅÓ ÃÅÒÔÁÉÎ ÄÅÂÔ ÃÏÖÅÎÁÎÔÓȟ ÂÕÔ ÁÒÅ ÎÏÔ ÌÉÍÉÔÅÄ ÔÏ ÔÈÅ ÆÏÌÌÏ×ÉÎÇȡ 
ρɊ $3#2 ÉÓ ÁÔ ÌÅÁÓÔ ÅÑÕÁÌ ÔÏ ÔÈÅ ÍÁÉÎÔÅÎÁÎÃÅ $3#2ȟ ÓÕÂÊÅÃÔ ÔÏ ÔÅÓÔÉÎÇ ÁÔ ÅÁÃÈ $3#2 ÔÅÓÔÉÎÇ 

ÄÁÔÅȠ 
ςɊ $% ÒÁÔÉÏ ÄÏÅÓ ÎÏÔ ÅØÃÅÅÄ ÔÈÅ ÍÁÉÎÔÅÎÁÎÃÅ $%ȟ ÓÕÂÊÅÃÔ ÔÏ ÔÅÓÔÉÎÇ ÁÔ ÅÁÃÈ $% ÔÅÓÔÉÎÇ ÄÁÔÅȠ 
σɊ 4Ï ÃÒÅÁÔÅȟ ÐÅÒÍÉÔ ÏÒ ÅÎÔÅÒ ÉÎÔÏ ÁÎÙ ÌÏÁÎ ÆÁÃÉÌÉÔÙ ÁÇÒÅÅÍÅÎÔ ÓÅÃÕÒÅÄ ÏÒ ÔÏ ÂÅ ÓÅÃÕÒÅÄ ÂÙ Á 

ÌÉÅÎ ÏÆ ÔÈÅ ×ÈÏÌÅ ÏÒ ÁÎÙ ÐÏÒÔÉÏÎ ÏÆ ÉÔÓ ÐÒÅÓÅÎÔ ÁÎÄ ÆÕÔÕÒÅ ÁÓÓÅÔÓ ÏÔÈÅÒ ÔÈÁÎ ÁÎÙ ÐÅÒÍÉÔÔÅÄ 
ÌÉÅÎȠ 

τɊ 4Ï ÉÎÃÕÒ ÁÎÙ ÉÎÄÅÂÔÅÄÎÅÓÓ ÆÏÒ ÔÈÅ ÐÕÒÐÏÓÅ ÏÆ ÐÁÙÉÎÇ ÄÉÖÉÄÅÎÄÓ ÏÎ ÉÔÓ ÐÒÅÆÅÒÒÅÄ ÓÈÁÒÅÓȠ 
υɊ 4Ï ÅÎÔÅÒ ÉÎÔÏ ÁÎÙ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔȟ ÊÏÉÎÔ ÖÅÎÔÕÒÅȟ ÐÁÒÔÎÅÒÓÈÉÐ ÏÒ ÓÉÍÉÌÁÒ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÃÏÍÂÉÎÁÔÉÏÎ 

ÏÒ ÁÒÒÁÎÇÅÍÅÎÔ ÉÎ ÒÅÌÁÔÉÏÎ ÔÏ ÔÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔ ÏÒ ÏÔÈÅÒ×ÉÓÅȠ 
φɊ 4Ï ÐÁÙ ÄÉÖÉÄÅÎÄÓ ÔÏ ÉÔÓ ÓÈÁÒÅÈÏÌÄÅÒÓȟ ÒÅÐÁÙ ÁÎÙ ÓÈÁÒÅÈÏÌÄÅÒ ÌÏÁÎÓ ÁÎÄ ÍÁËÅ ÁÎÙ ÏÔÈÅÒ 

ÐÁÙÍÅÎÔ ÔÏ ÓÈÁÒÅÈÏÌÄÅÒÓ ÏÒ ÉÔÓ ÁÆÆÉÌÉÁÔÅÓ ÕÎÄÅÒ ÁÎÙ ÐÒÏÊÅÃÔ ÄÏÃÕÍÅÎÔȠ 
χɊ 4Ï ÓÅÌÌ ÏÒ ÄÉÓÐÏÓÅ ÁÎÙ ÁÓÓÅÔÓȠ 
ψɊ 4Ï ×ÉÔÈÄÒÁ× ÆÒÏÍ ÔÈÅ ÄÅÂÔ ÓÅÒÖÉÃÅ ÒÅÓÅÒÖÅ ÁÃÃÏÕÎÔȟ ÅØÃÅÐÔ ÉÎ ÁÃÃÏÒÄÁÎÃÅ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 

ÆÉÎÁÎÃÉÎÇ ÄÏÃÕÍÅÎÔÓȢ 
 
!Ó ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυȟ *3) ÈÁÓ ÂÅÅÎ ÃÏÍÐÌÉÁÎÔ ×ÉÔÈ ÔÈÅ ÃÏÖÅÎÁÎÔÓ 
ÃÏÎÔÁÉÎÅÄ ÉÎ ÔÈÅ /,3!Ȣ 
 
4ÈÅ ÃÁÒÒÙÉÎÇ ÁÍÏÕÎÔÓ ÏÆ ÌÏÎÇȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ÏÆ *3) ×ÉÔÈ )#"# ÁÎÄ 3"#ȟ ÎÅÔ ÏÆ ÕÎÁÍÏÒÔÉÚÅÄ ÄÅÂÔ 
ÉÓÓÕÅ ÃÏÓÔȟ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

 

*ÕÎÅ σπȟ 
ςπςφ 

ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ  
ςπςυ 

ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ *ÁÎÕÁÒÙ ρ 0Ѐρȟρπφȟψσυ 0Ѐρȟςψψȟςσυ 
0ÁÙÍÅÎÔÓ ɉρπωȟφσπɊ ɉρψρȟτππɊ 
 ωωχȟςπυ ρȟρπφȟψσυ 
,ÅÓÓ ÕÎÁÍÏÒÔÉÚÅÄ ÄÅÂÔ ÉÓÓÕÅ ÃÏÓÔ ɉωȟτυφɊ ɉρρȟφτρɊ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ ÅÎÄ ÏÆ ÐÅÒÉÏÄ ωψχȟχτω ρȟπωυȟρωτ 
,ÅÓÓ ÎÏÎÃÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ χψσȟυπω ψωψȟωστ 
#ÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ 0Ѐςπτȟςτπ 0Ѐρωφȟςφπ 

 
4ÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÅØÐÅÎÓÅ ÏÆ *3) ÏÎ )#"# ÁÎÄ 3"# ÌÏÁÎÓ ÆÏÒ ÔÈÅ ÓÉØ ÍÏÎÔÈÓ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 
ÁÎÄ ςπςυ ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀττȢς ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 0ЀυρȢφ ÍÉÌÌÉÏÎȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςτɊȢ   
 
4-# 
/Î /ÃÔÏÂÅÒ τȟ ςπρπȟ 4-# ÅÎÔÅÒÅÄ ÉÎÔÏ ÁÎ /ÍÎÉÂÕÓ !ÇÒÅÅÍÅÎÔ ×ÉÔÈ 4(.#ȟ ×ÈÅÒÅÉÎ ÔÈÅ ÌÁÔÔÅÒ 
ÇÒÁÎÔÅÄ ÔÈÅ ÆÏÒÍÅÒ ÁÎ ÕÎÓÅÃÕÒÅÄ ÌÏÁÎ ÆÁÃÉÌÉÔÙ ÁÍÏÕÎÔÉÎÇ ÔÏ Á ÔÏÔÁÌ ÏÆ 53ΑσυȢπ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÔ Á 
ÐÒÅÖÁÉÌÉÎÇ ÏÎÅ ÈÕÎÄÒÅÄ ÅÉÇÈÔÙ ɉρψπɊȤÄÁÙ "ÒÉÔÉÓÈ "ÁÎËÅÒ !ÓÓÏÃÉÁÔÉÏÎ ,ÏÎÄÏÎ )ÎÔÅÒȤ"ÁÎË 
/ÆÆÅÒÅÄ 2ÁÔÅ ɉ,)"/2Ɋ ÐÌÕÓ ςϷ ÓÐÒÅÁÄȟ ÔÏ ÅØÃÌÕÓÉÖÅÌÙ ÆÉÎÁÎÃÅ ÔÈÅ ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ ÐÉÅÒ 
ÆÁÃÉÌÉÔÉÅÓ ×ÉÔÈÉÎ ÔÈÅ 4ÁÇÁÎÉÔÏ 3ÐÅÃÉÁÌ %ÃÏÎÏÍÉÃ :ÏÎÅȢ  )Î /ÃÔÏÂÅÒ ςπςσȟ 4-# ÁÎÄ 4(.# 
ÁÇÒÅÅÄ ÔÏ ÁÍÅÎÄ ÔÈÅ ÂÁÓÉÓ ÆÏÒ ÃÏÍÐÕÔÉÎÇ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÆÒÏÍ ,)"/2 ÔÏ 4ÅÒÍ 3ÅÃÕÒÅÄ /ÖÅÒÎÉÇÈÔ 
&ÉÎÁÎÃÉÎÇ 2ÁÔÅ ɉ43/&2Ɋ ÐÌÕÓ ÁÎ ÁÄÊÕÓÔÍÅÎÔ ÏÆ πȢτσϷȢ 
 
4ÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÏÎ ÔÈÅ ÌÏÁÎ ÉÓ ÐÁÙÁÂÌÅ ÓÅÍÉȤÁÎÎÕÁÌÌÙȟ ÏÎ /ÃÔÏÂÅÒ ρπ ÁÎÄ !ÐÒÉÌ ρπȢ  4ÈÅ ÔÏÔÁÌ 
ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÉÓ ÐÁÙÁÂÌÅ ÉÎ ÓÅÍÉȤÁÎÎÕÁÌ ÉÎÓÔÁÌÌÍÅÎÔÓ ÏÆ 53ΑπȢω ÍÉÌÌÉÏÎ ÓÔÁÒÔÉÎÇ ÏÎ 
/ÃÔÏÂÅÒ ρπȟ ςπρρ ÕÐ ÔÏ !ÐÒÉÌ ρπȟ ςπσρȢ 
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4ÈÅ ÃÁÒÒÙÉÎÇ ÁÍÏÕÎÔÓ ÏÆ ÌÏÎÇȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔ ÏÆ 4-# ×ÉÔÈ 4(.# ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

 

*ÕÎÅ σπȟ  
ςπςφ 

ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ  
ςπςυ 

ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ *ÁÎÕÁÒÙ ρ 0Ѐυφυȟψυτ 0Ѐφυχȟωψχ 
0ÁÙÍÅÎÔÓ ɉσχȟχχσɊ ɉχυȟυτφɊ 
%ÆÆÅÃÔ ÏÆ ÃÈÁÎÇÅÓ ÉÎ ÆÏÒÅÉÇÎ ÅØÃÈÁÎÇÅ ÒÁÔÅ ψȟψρω ɉρφȟυψχɊ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ ÅÎÄ ÏÆ ÐÅÒÉÏÄ υσφȟωππ υφυȟψυτ 
,ÅÓÓ ÎÏÎÃÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ τςωȟυςπ τφςȟωχρ 
#ÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ 0Ѐρπχȟσψπ 0Ѐρπςȟψψσ 

 
4ÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÅØÐÅÎÓÅ ÐÅÒÔÁÉÎÉÎÇ ÔÏ ÔÈÉÓ ÌÏÁÎ ÆÏÒ ÔÈÅ ÓÉØ ÍÏÎÔÈÓ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ 
ςπςυ ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀρχȢς ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 0ЀςρȢρ ÍÉÌÌÉÏÎȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙ ɉÓÅÅ .ÏÔÅÓ ςτ ÁÎÄ ςχɊȢ 
 
4ÈÅ /ÍÎÉÂÕÓ !ÇÒÅÅÍÅÎÔ ÐÒÏÖÉÄÅÓ ÆÏÒ ÒÅÓÔÒÉÃÔÉÏÎ ×ÉÔÈ ÒÅÓÐÅÃÔ ÔÏ ÃÒÅÁÔÉÏÎȟ ÁÓÓÕÍÐÔÉÏÎȟ 
ÉÎÃÕÒÒÅÎÃÅȟ ÁÎÄ ÐÅÒÍÉÓÓÉÏÎ ÔÏ ÅØÉÓÔ ÁÎÙ ÌÉÅÎ ÕÐÏÎ ÔÈÅ ÐÉÅÒ ÆÁÃÉÌÉÔÉÅÓ ÁÎÄ ÁÌÌ 4-#ȭÓ ÏÔÈÅÒ ÒÅÁÌ 
ÒÉÇÈÔÓ ÏÖÅÒ ÔÈÅ ÓÁÍÅ ÅØÃÅÐÔ ÁÓ ÐÅÒÍÉÔÔÅÄ ÕÎÄÅÒ ÔÈÅ /ÍÎÉÂÕÓ !ÇÒÅÅÍÅÎÔȢ  !ÌÓÏȟ ÔÈÅ /ÍÎÉÂÕÓ 
!ÇÒÅÅÍÅÎÔ ÐÒÏÖÉÄÅÓ ÆÏÒ ÃÅÒÔÁÉÎ ÃÏÎÄÉÔÉÏÎÓ ×ÈÉÃÈ ÉÎÃÌÕÄÅȟ ÁÍÏÎÇ ÏÔÈÅÒÓȟ ÍÁÉÎÔÅÎÁÎÃÅ ÁÎÄ  
ÐÒÅÓÅÒÖÁÔÉÏÎ ÏÆ 4-#ȭÓ ÃÏÒÐÏÒÁÔÅ ÅØÉÓÔÅÎÃÅȟ ÒÉÇÈÔÓȟ ÐÒÉÖÉÌÅÇÅÓ ÁÎÄ ÌÉÃÅÎÓÅÓȟ ÐÒÏÍÐÔ 
ÓÕÂÍÉÓÓÉÏÎ ÏÆ ×ÒÉÔÔÅÎ ÎÏÔÉÃÅ ÔÏ 4(.# ÏÆ ÁÎÙ ÁÎÄ ÁÌÌ ÌÉÔÉÇÁÔÉÏÎÓ ÁÎÄ ÁÄÍÉÎÉÓÔÒÁÔÉÖÅ ÁÒÂÉÔÒÁÔÉÏÎ 
ÐÒÏÃÅÅÄÉÎÇÓ ÂÅÆÏÒÅ ÁÎÙ 'ÏÖÅÒÎÍÅÎÔÁÌ ÁÕÔÈÏÒÉÔÙ ÁÆÆÅÃÔÉÎÇ 4-#ȟ ÐÒÏÍÐÔ ÐÁÙÍÅÎÔ ÏÆ ÁÌÌ 
ÁÍÏÕÎÔÓ ÄÕÅ ÕÎÄÅÒ ÔÈÅ ÌÏÁÎ ÄÏÃÕÍÅÎÔÓ ÁÎÄ ÍÁÉÎÔÅÎÁÎÃÅ ÏÆ ÁÌÌ 'ÏÖÅÒÎÍÅÎÔÁÌ ÁÐÐÒÏÖÁÌÓ 
ÎÅÃÅÓÓÁÒÙ ÔÏ ÐÅÒÆÏÒÍ ÔÈÅ ÏÂÌÉÇÁÔÉÏÎÓȢ  !Ó ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυȟ 4-# ÉÓ ÉÎ 
ÃÏÍÐÌÉÁÎÃÅ ×ÉÔÈ ÔÈÅ ÒÅÓÔÒÉÃÔÉÏÎÓȢ  
 
3"# 
3"# ÇÒÁÎÔÅÄ ÁÎ 0ЀψτσȢπ ÍÉÌÌÉÏÎ ÌÏÁÎ ÆÁÃÉÌÉÔÙ ÔÏ $-#ȟ ×ÈÉÃÈ ÉÓ ÓÅÃÕÒÅÄ ÂÙ Á ÃÏÎÔÉÎÕÉÎÇ 
ÓÕÒÅÔÙÓÈÉÐ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȟ ÔÏ ÆÉÎÁÎÃÅ ÔÈÅ ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎ ÏÆ ÉÔÓ ÐÅÒÍÁÎÅÎÔ ÃÁÕÓÅ×ÁÙȢ  
)ÎÔÅÒÅÓÔ ÉÓ ÂÁÓÅÄ ÏÎ ÑÕÁÒÔÅÒÌÙ ÆÌÏÁÔÅÒ ÆÏÒ ÓÅÖÅÎ ɉχɊ ÙÅÁÒÓ ÕÓÉÎÇ "ÁÎÇËÏ 3ÅÎÔÒÁÌ ÎÇ 0ÉÌÉÐÉÎÁÓ 
ÏÖÅÒÎÉÇÈÔ ÌÅÎÄÉÎÇ ÆÁÃÉÌÉÔÙ ÒÁÔÅ ÐÌÕÓ ÔÈÅ ÃÒÅÄÉÔ ÓÐÒÅÁÄȢ  )ÎÔÅÒÅÓÔ ÉÓ ÐÁÙÁÂÌÅ ÍÏÎÔÈÌÙ ÆÏÒ Á 
ÐÅÒÉÏÄ ÏÆ ÓÅÖÅÎ ɉχɊ ÙÅÁÒÓ ÃÏÍÍÅÎÃÉÎÇ ÏÎ ÔÈÅ ÉÎÉÔÉÁÌ ÄÒÁ×ÄÏ×Î ÄÁÔÅ ÕÎÔÉÌ ÍÁÔÕÒÉÔÙȢ 
 
$ÅÔÁÉÌÓ ÏÆ ÔÈÅ ÄÒÁ×ÄÏ×ÎÓ ÁÒÅ ÁÓ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

$ÒÁ×ÄÏ×Î $ÁÔÅÓ -ÁÔÕÒÉÔÙ $ÁÔÅÓ )ÎÔÅÒÅÓÔ 2ÁÔÅÓɕ !ÍÏÕÎÔ  
!ÕÇÕÓÔ ρφȟ ςπςσ !ÕÇÕÓÔ ρφȟ ςπσπ φȢψςϷ ÔÏ χȢρψϷ 0Ѐωȟτφυ  
!ÕÇÕÓÔ ρφȟ ςπςσ !ÕÇÕÓÔ ρφȟ ςπσπ φȢψςϷ ÔÏ χȢρψϷ ψρȟχτσ  

3ÅÐÔÅÍÂÅÒ ρȟ ςπςσ !ÕÇÕÓÔ ρφȟ ςπσπ φȢχυϷ ÔÏ χȢρψϷ ρυφȟψςσ  
/ÃÔÏÂÅÒ ςχȟ ςπςσ !ÕÇÕÓÔ ρφȟ ςπσπ χȢππϷ ÔÏ χȢπχϷ σςȟτυψ  

.ÏÖÅÍÂÅÒ ςςȟ ςπςσ !ÕÇÕÓÔ ρφȟ ςπσπ χȢππϷ ÔÏ χȢπςϷ υωȟωχχ  
$ÅÃÅÍÂÅÒ ςχȟ ςπςσ !ÕÇÕÓÔ ρφȟ ςπσπ χȢππϷ ςππȟχωυ  

&ÅÂÒÕÁÒÙ υȟ ςπςτ !ÕÇÕÓÔ ρφȟ ςπσπ χȢππϷ ρχȟψυυ  
*ÕÎÅ ςψȟ ςπςτ !ÕÇÕÓÔ ρφȟ ςπσπ χȢππϷ ρπȟπυπ  

!ÕÇÕÓÔ ρφȟ ςπςτ !ÕÇÕÓÔ ρφȟ ςπσπ χȢππϷ ρτȟωχω  
!ÕÇÕÓÔ σπȟ ςπςτ !ÕÇÕÓÔ ρφȟ ςπσπ φȢωςϷ ρχȟωφω  

   0Ѐφπςȟρρτ  
 * Interest rates are subject to quarterly repricing 
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4ÈÅ ÃÁÒÒÙÉÎÇ ÁÍÏÕÎÔÓ ÏÆ ÌÏÎÇȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ÏÆ $-# ×ÉÔÈ 3"#ȟ ÎÅÔ ÏÆ ÕÎÁÍÏÒÔÉÚÅÄ ÄÅÂÔ ÉÓÓÕÅ 
ÃÏÓÔȟ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

 

*ÕÎÅ σπȟ  
ςπςφ 

ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ  
ςπςυ 

ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ *ÁÎÕÁÒÙ ρ 0Ѐτρχȟρςφ 0Ѐυπφȟυρπ 
0ÁÙÍÅÎÔÓ ɉττȟφωςɊ ɉψωȟσψτɊ 
 σχςȟτστ τρχȟρςφ 
,ÅÓÓ ÕÎÁÍÏÒÔÉÚÅÄ ÄÅÂÔ ÉÓÓÕÅ ÃÏÓÔ ɉςȟχφχɊ ɉσȟρππɊ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ ÅÎÄ ÏÆ ÐÅÒÉÏÄ σφωȟφφχ τρτȟπςφ 
,ÅÓÓ ÎÏÎÃÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ σςυȟςπτ σςτȟψυπ 
#ÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ 0Ѐττȟτφσ 0Ѐψωȟρχφ 

 
4ÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÅØÐÅÎÓÅ ÏÆ $-# ÏÎ 3"# ÌÏÁÎÓ ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀςρȢυ ÍÉÌÌÉÏÎ ÆÏÒ ÔÈÅ ÓÉØ ÍÏÎÔÈÓ 
ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςτɊȢ  
 
4ÈÅ 4ÅÒÍ ,ÏÁÎ !ÇÒÅÅÍÅÎÔ ÏÆ $-# ×ÉÔÈ 3"# ÐÒÏÖÉÄÅÓ ÆÏÒ ÃÅÒÔÁÉÎ ÃÏÎÄÉÔÉÏÎÓ ÁÎÄȾÏÒ 
ÒÅÓÔÒÉÃÔÉÏÎÓȟ ÂÕÔ ÉÓ ÎÏÔ ÌÉÍÉÔÅÄ ÔÏ ÔÈÅ ÆÏÌÌÏ×ÉÎÇȡ 
ρɊ $% ÒÁÔÉÏ ÏÆ ÁÔ ÍÏÓÔ ρȢυπØ ÄÅÆÉÎÅÄ ÁÓ ÔÏÔÁÌ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ÌÅÓÓ ÁÄÖÁÎÃÅÓ ÆÒÏÍ ÓÔÏÃËÈÏÌÄÅÒÓ 

ÄÉÖÉÄÅÄ ÂÙ ÔÏÔÁÌ ÅÑÕÉÔÙ ÐÌÕÓ ÁÄÖÁÎÃÅÓ ÆÒÏÍ ÓÔÏÃËÈÏÌÄÅÒÓȢ 
ςɊ $3#2 ÏÆ ÁÔ ÌÅÁÓÔ ρȢρυØ ÄÅÆÉÎÅÄ ÁÓ ÅÁÒÎÉÎÇÓ ÂÅÆÏÒÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔȟ ÔÁØÅÓȟ ÄÅÐÒÅÃÉÁÔÉÏÎȟ ÁÎÄ 

ÁÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ ÐÌÕÓ ÃÕÒÒÅÎÔ ÙÅÁÒȭÓ ÂÅÇÉÎÎÉÎÇ ÃÁÓÈ ÁÎÄ ÃÁÓÈ ÅÑÕÉÖÁÌÅÎÔ ÄÉÖÉÄÅÄ ÂÙ ÉÎÔÅÒÅÓÔ 
ÅØÐÅÎÓÅ ÐÌÕÓ ÐÒÉÏÒ ÙÅÁÒȭÓ ÃÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ ÏÆ ÌÏÎÇȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔ 

σɊ 4ÈÅ ÂÏÒÒÏ×ÅÒ ÓÈÁÌÌ ÏÎÌÙ ÐÁÙ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÏÎ ÁÎÙ ÓÕÂÏÒÄÉÎÁÔÅÄ ÌÏÁÎÓȟ ÐÁÙ ÄÉÖÉÄÅÎÄÓȟ ÁÎÄ 
ÒÅÐÁÙ ÁÎÙ ÐÏÒÔÉÏÎ ÏÆ ÉÔÓ ÓÕÂÏÒÄÉÎÁÔÅÄ ÌÏÁÎÓ ÁÎÄȾÏÒ ÁÄÖÁÎÃÅÓ ÆÒÏÍ ÓÔÏÃËÈÏÌÄÅÒÓ ÐÒÏÖÉÄÅÄ 
ÔÈÁÔ ÔÈÅ ÄÉÓÔÒÉÂÕÔÉÏÎ $3#2 ÉÓ ÁÔ ÌÅÁÓÔ ρȢςυØ ÁÎÄ $-#ȭÓ $% ÒÁÔÉÏ ÓÈÏÕÌÄ ÎÏÔ ÂÅ ÍÏÒÅ ÔÈÁÎ 
ρȢυπØȢ 

τɊ !Ó ÌÏÎÇ ÁÓ ÁÎÙ ÏÆ ÔÈÅ ÃÒÅÄÉÔ ÏÂÌÉÇÁÔÉÏÎÓ ÒÅÍÁÉÎ ÕÎÐÁÉÄȟ $-# ×ÉÌÌ ÎÏÔȟ ×ÉÔÈÏÕÔ ÐÒÉÏÒ 
×ÒÉÔÔÅÎ ÃÏÎÓÅÎÔ ÏÆ 3"#ȟ ÃÒÅÁÔÅ ÏÒ ÐÅÒÍÉÔ ÔÏ ÅØÉÓÔ ÁÎÙ ÍÏÒÔÇÁÇÅ ÏÒ ÐÌÅÄÇÅ ÌÉÅÎ ÏÒ ÁÎÙ 
ÅÎÃÕÍÂÒÁÎÃÅ ÏÎ ÁÌÌ ÆÒÅÅ ÁÓÓÅÔÓ ÎÏ× Ï×ÎÅÄ ÏÒ ÈÅÒÅÁÆÔÅÒ ÁÃÑÕÉÒÅÄ ÂÙ $-#Ȣ  
 

!Ó ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυȟ $-# ÈÁÓ ÂÅÅÎ ÃÏÍÐÌÉÁÎÔ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 
ÃÏÖÅÎÁÎÔÓ ÃÏÎÔÁÉÎÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÌÏÁÎ ÆÁÃÉÌÉÔÙ ÁÎÄ ÁÇÒÅÅÍÅÎÔÓȢ 

 
 
ρςȢ 0ÒÏÖÉÓÉÏÎ ÆÏÒ -ÉÎÅ 2ÅÈÁÂÉÌÉÔÁÔÉÏÎ ÁÎÄ $ÅÃÏÍÍÉÓÓÉÏÎÉÎÇ 

 
0ÒÏÖÉÓÉÏÎ ÆÏÒ ÍÉÎÅ ÒÅÈÁÂÉÌÉÔÁÔÉÏÎ ÁÎÄ ÄÅÃÏÍÍÉÓÓÉÏÎÉÎÇ ÐÅÒÔÁÉÎÓ ÔÏ ÔÈÅ ÅÓÔÉÍÁÔÅÄ 
ÄÅÃÏÍÍÉÓÓÉÏÎÉÎÇ ÃÏÓÔÓ ÔÏ ÂÅ ÉÎÃÕÒÒÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÆÕÔÕÒÅ ÏÎ ÔÈÅ ÍÉÎÅÄȤÏÕÔ ÁÒÅÁÓ ÏÆ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐȢ 

 
4ÈÅ 'ÒÏÕÐ ÍÁËÅÓ ÆÕÌÌ ÐÒÏÖÉÓÉÏÎÓ ÆÏÒ ÔÈÅ ÆÕÔÕÒÅ ÃÏÓÔ ÏÆ ÒÅÈÁÂÉÌÉÔÁÔÉÎÇ ÔÈÅ ÍÉÎÅ ÓÉÔÅ ÁÎÄ ÒÅÌÁÔÅÄ 
ÐÒÏÄÕÃÔÉÏÎ ÆÁÃÉÌÉÔÉÅÓ ÏÎ Á ÄÉÓÃÏÕÎÔÅÄ ÂÁÓÉÓ ÏÎ ÔÈÅ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÏÆ ÍÉÎÅÓ ÏÒ ÉÎÓÔÁÌÌÁÔÉÏÎ ÏÆ 
ÔÈÏÓÅ ÆÁÃÉÌÉÔÉÅÓȢ  4ÈÅ ÒÅÈÁÂÉÌÉÔÁÔÉÏÎ ÐÒÏÖÉÓÉÏÎ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÓ ÔÈÅ ÐÒÅÓÅÎÔ ÖÁÌÕÅ ÏÆ ÒÅÈÁÂÉÌÉÔÁÔÉÏÎ 
ÃÏÓÔÓȢ  4ÈÅÓÅ ÐÒÏÖÉÓÉÏÎÓ ÈÁÖÅ ÂÅÅÎ ÃÒÅÁÔÅÄ ÂÁÓÅÄ ÏÎ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐȭÓ ÉÎÔÅÒÎÁÌ ÅÓÔÉÍÁÔÅÓȢ   
!ÓÓÕÍÐÔÉÏÎÓ ÈÁÖÅ ÂÅÅÎ ÍÁÄÅ ÂÁÓÅÄ ÏÎ ÔÈÅ ÃÕÒÒÅÎÔ ÅÃÏÎÏÍÉÃ ÅÎÖÉÒÏÎÍÅÎÔ ×ÈÉÃÈ 
ÍÁÎÁÇÅÍÅÎÔ ÂÅÌÉÅÖÅÓ ÁÒÅ Á ÒÅÁÓÏÎÁÂÌÅ ÂÁÓÉÓ ÕÐÏÎ ×ÈÉÃÈ ÔÏ ÅÓÔÉÍÁÔÅ ÔÈÅ ÆÕÔÕÒÅ ÌÉÁÂÉÌÉÔÙȢ  
4ÈÅÓÅ ÅÓÔÉÍÁÔÅÓ ÁÒÅ ÒÅÖÉÅ×ÅÄ ÒÅÇÕÌÁÒÌÙ ÔÏ ÃÏÎÓÉÄÅÒ ÁÎÙ ÍÁÔÅÒÉÁÌ ÃÈÁÎÇÅÓ ÔÏ ÔÈÅ ÁÓÓÕÍÐÔÉÏÎÓȢ    
(Ï×ÅÖÅÒȟ ÁÃÔÕÁÌ ÒÅÈÁÂÉÌÉÔÁÔÉÏÎ ÃÏÓÔÓ ×ÉÌÌ ÕÌÔÉÍÁÔÅÌÙ ÄÅÐÅÎÄ ÕÐÏÎ ÆÕÔÕÒÅ ÍÁÒËÅÔ ÐÒÉÃÅÓ ÆÏÒ ÔÈÅ 
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ÎÅÃÅÓÓÁÒÙ ÄÅÃÏÍÍÉÓÓÉÏÎÉÎÇ ×ÏÒËÓ ÒÅÑÕÉÒÅÄȟ ×ÈÉÃÈ ×ÉÌÌ ÒÅÆÌÅÃÔ ÍÁÒËÅÔ ÃÏÎÄÉÔÉÏÎÓ ÁÔ ÔÈÅ 
ÒÅÌÅÖÁÎÔ ÔÉÍÅȢ  &ÕÒÔÈÅÒÍÏÒÅȟ ÔÈÅ ÔÉÍÉÎÇ ÏÆ ÒÅÈÁÂÉÌÉÔÁÔÉÏÎ ÉÓ ÌÉËÅÌÙ ÔÏ ÄÅÐÅÎÄ ÏÎ ×ÈÅÎ ÔÈÅ 
ÍÉÎÅ ÃÅÁÓÅÓ ÔÏ ÐÒÏÄÕÃÅ ÁÔ ÅÃÏÎÏÍÉÃÁÌÌÙ ÖÉÁÂÌÅ ÒÁÔÅÓȢ  4ÈÉÓȟ ÉÎ ÔÕÒÎȟ ×ÉÌÌ ÄÅÐÅÎÄ ÕÐÏÎ 
ÆÕÔÕÒÅ ÏÒÅ ÐÒÉÃÅÓȟ ×ÈÉÃÈ ÁÒÅ ÉÎÈÅÒÅÎÔÌÙ ÕÎÃÅÒÔÁÉÎȢ  
 
&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØ ÍÏÎÔÈÓ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυȟ ÁÃÃÒÅÔÉÏÎ ÏÆ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÏÎ ÐÒÏÖÉÓÉÏÎ ÆÏÒ ÍÉÎÅ 
ÒÅÈÁÂÉÌÉÔÁÔÉÏÎ ÁÎÄ ÄÅÃÏÍÍÉÓÓÉÏÎÉÎÇ ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀςȢτ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 0ЀρπȢς ÍÉÌÌÉÏÎȟ 
ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςτɊȢ 

 
 
ρσȢ %ÑÕÉÔÙ 

 
#ÁÐÉÔÁÌ 3ÔÏÃË 
4ÈÅ ÃÁÐÉÔÁÌ ÓÔÒÕÃÔÕÒÅ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

 

*ÕÎÅ σπȟ  
ςπςφ 

ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ 
ςπςυ 

ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 
#ÏÍÍÏÎ ÓÔÏÃË Ȥ 0ЀπȢυπ ÐÁÒ ÖÁÌÕÅ   
 !ÕÔÈÏÒÉÚÅÄ Ȥ ρωȟςφυȟπππȟπππ ÓÈÁÒÅÓ   
 )ÓÓÕÅÄ Ȥ ρσȟωψυȟυτχȟπωτ ÓÈÁÒÅÓ   
 /ÕÔÓÔÁÎÄÉÎÇ Ȥ ρσȟωσρȟρςυȟπωτ ÓÈÁÒÅÓ 0Ѐφȟωωςȟχχτ 0Ѐφȟωωςȟχχτ 
0ÒÅÆÅÒÒÅÄ ÓÔÏÃË Ȥ 0ЀπȢπρ ÐÁÒ ÖÁÌÕÅ   
 !ÕÔÈÏÒÉÚÅÄ ÁÎÄ )ÓÓÕÅÄ Ȥ χςπȟπππȟπππ ÓÈÁÒÅÓ χȟςππ χȟςππ 
4ÏÔÁÌ 0Ѐφȟωωωȟωχτ 0Ѐφȟωωωȟωχτ 

 
/ÕÔÓÔÁÎÄÉÎÇ #ÏÍÍÏÎ 3ÔÏÃË 
!Ó ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυȟ Á ÔÏÔÁÌ ÏÆ ρπȟςςςȟχωσȟςτψ ÃÏÍÍÏÎ ÓÈÁÒÅÓ ÁÎÄ 
ρπȟςωφȟφπτȟυσω ÃÏÍÍÏÎ ÓÈÁÒÅÓȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȟ ÏÆ ÔÈÅ ÏÕÔÓÔÁÎÄÉÎÇ ÃÏÍÍÏÎ ÓÈÁÒÅÓ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÁÒÅ ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÎÁÍÅ ÏÆ ÎÉÎÅÔÙȤÓÉØ ɉωφɊ ÁÎÄ ÎÉÎÅÔÙȤÎÉÎÅ ɉωωɊ 
ÓÈÁÒÅÈÏÌÄÅÒÓȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȟ ×ÈÉÌÅ ÔÈÅ ÂÁÌÁÎÃÅ ÏÆ σȟχπψȟσσρȟψτφ ÃÏÍÍÏÎ ÓÈÁÒÅÓ ÁÎÄ 
σȟφστȟυςπȟυυυ ÃÏÍÍÏÎ ÓÈÁÒÅÓȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȟ ×ÅÒÅ ÌÏÄÇÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅ $ÅÐÏÓÉÔÏÒÙ ÁÎÄ 
4ÒÕÓÔ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎȢ 
 
4ÈÅ ÍÏÖÅÍÅÎÔ ÉÎ ÏÕÔÓÔÁÎÄÉÎÇ ÃÏÍÍÏÎ ÓÔÏÃË ÆÏÌÌÏ×Óȡ 

 
 .ÕÍÂÅÒ ÏÆ 3ÈÁÒÅÓ 

 )ÓÓÕÅÄ 4ÒÅÁÓÕÒÙ /ÕÔÓÔÁÎÄÉÎÇ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ 

ÁÎÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ρσȟωψυȟυτχȟπωτ ɉυτȟτςςȟπππɊ ρσȟωσρȟρςυȟπωτ 
 

0ÒÅÆÅÒÒÅÄ 3ÔÏÃË 
4ÈÅ ÐÒÅÆÅÒÒÅÄ ÓÈÁÒÅ ÉÓ ÖÏÔÉÎÇȟ ÎÏÎȤÐÁÒÔÉÃÉÐÁÔÉÎÇ ÂÕÔ ×ÉÔÈ Á ÆÉØÅÄ ÃÕÍÕÌÁÔÉÖÅ ÄÉÖÉÄÅÎÄ ÒÁÔÅ ÏÆ  
χϷ ÐȢÁȢ 
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$ÉÖÉÄÅÎÄÓ  
$ÉÖÉÄÅÎÄÓ ÄÅÃÌÁÒÅÄ ÁÎÄ ÐÁÉÄ ÂÙ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÁÒÅ ÁÓ ÆÏÌÌÏ×Óȡ  
 

 
9ÅÁÒ 4ÙÐÅ ÏÆ $ÉÖÉÄÅÎÄ $ÁÔÅ ÏÆ $ÅÃÌÁÒÁÔÉÏÎ $ÁÔÅ ÏÆ 2ÅÃÏÒÄ 

!ÍÏÕÎÔ 
$ÅÃÌÁÒÅÄ 

$ÉÖÉÄÅÎÄ 
ÐÅÒ 

3ÈÁÒÅ $ÁÔÅ ÏÆ 0ÁÙÍÅÎÔ 
       

ςπςφ #ÁÓÈ $ÉÖÉÄÅÎÄÓ      
  2ÅÇÕÌÁÒ &ÅÂÒÕÁÒÙ ςυȟ ςπςφ -ÁÒÃÈ ρςȟ ςπςφ 0Ѐρȟωυπȟσυψ 0ЀπȢρτ -ÁÒÃÈ ςυȟ ςπςφ 
       

ςπςυ #ÁÓÈ $ÉÖÉÄÅÎÄÓ      
  2ÅÇÕÌÁÒ &ÅÂÒÕÁÒÙ ςχȟ ςπςυ -ÁÒÃÈ ρσȟ ςπςυ 0Ѐωχυȟρχω 0ЀπȢπχ -ÁÒÃÈ ςφȟ ςπςυ 
  3ÐÅÃÉÁÌ &ÅÂÒÕÁÒÙ ςχȟ ςπςυ -ÁÒÃÈ ρσȟ ςπςυ υυχȟςτυ πȢπτ -ÁÒÃÈ ςφȟ ςπςυ 
       

 
!ÐÐÒÏÐÒÉÁÔÉÏÎ ÏÆ 2ÅÔÁÉÎÅÄ %ÁÒÎÉÎÇÓ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ 
/Î .ÏÖÅÍÂÅÒ ςχȟ ςπρψȟ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȭÓ "/$ ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÔÈÅ ÁÐÐÒÏÐÒÉÁÔÉÏÎ ÏÆ ÒÅÔÁÉÎÅÄ 
ÅÁÒÎÉÎÇÓ ÁÍÏÕÎÔÉÎÇ ÔÏ 0ЀρȟυππȢπ ÍÉÌÌÉÏÎ ÉÎ ÒÅÌÁÔÉÏÎ ÔÏ ÔÈÅ ÓÈÁÒÅ ÂÕÙȤÂÁÃË ÐÒÏÇÒÁÍ ÏÆ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȢ  /Î .ÏÖÅÍÂÅÒ φȟ ςπςπȟ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȭÓ "/$ ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÔÈÅ ÒÅÖÅÒÓÁÌ 
ÏÆ ÔÈÅ ÁÐÐÒÏÐÒÉÁÔÉÏÎ ÏÆ ÕÐ ÔÏ 0ЀρȟσφυȢπ ÍÉÌÌÉÏÎ ×ÈÉÃÈ ÔÏÏË ÅÆÆÅÃÔ ÏÎ $ÅÃÅÍÂÅÒ ςȟ ςπςπȟ ÔÈÅ 
ÅÎÄ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȭÓ ÓÈÁÒÅ ÂÕÙȤÂÁÃË ÐÒÏÇÒÁÍȢ    
 
4ÒÅÁÓÕÒÙ 3ÔÏÃË 
/Î .ÏÖÅÍÂÅÒ ςχȟ ςπρψȟ ÔÈÅ "/$ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÔÏ ÕÎÄÅÒÔÁËÅ Á Ô×Ï  
ɉςɊȤÙÅÁÒ ÓÈÁÒÅ ÂÕÙȤÂÁÃË ÐÒÏÇÒÁÍ ÁÕÔÈÏÒÉÚÉÎÇ ÍÁÎÁÇÅÍÅÎÔ ÔÏ ÂÕÙ ÆÒÏÍ ÔÈÅ ÍÁÒËÅÔ ÁÔ ÉÔÓ 
ÄÉÓÃÒÅÔÉÏÎ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȭÓ ÃÏÍÍÏÎ ÓÈÁÒÅÓ ÕÐ ÔÏ ÁÎ ÁÇÇÒÅÇÁÔÅ ÖÁÌÕÅ ÏÆ  
0ЀρȟυππȢπ ÍÉÌÌÉÏÎȢ  !Ó ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυȟ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ 
ÐÕÒÃÈÁÓÅÄ ÆÒÏÍ ÔÈÅ ÍÁÒËÅÔ Á ÔÏÔÁÌ ÏÆ υτȟτςςȟπππ ÏÆ ÉÔÓ Ï×Î ÃÏÍÍÏÎ ÓÈÁÒÅÓ ÁÔ ÁÎ ÁÖÅÒÁÇÅ 
ÐÒÉÃÅ ÏÆ 0ЀςȢτφςυ ÐÅÒ ÓÈÁÒÅ ÏÒ Á ÔÏÔÁÌ ÏÆ 0ЀρστȢπ ÍÉÌÌÉÏÎȢ 

 
 
ρτȢ %ÁÒÎÉÎÇÓ 0ÅÒ 3ÈÁÒÅ 

 
4ÈÅ ÆÏÌÌÏ×ÉÎÇ ÒÅÆÌÅÃÔÓ ÔÈÅ ÉÎÃÏÍÅ ÁÎÄ ÓÈÁÒÅ ÄÁÔÁ ÕÓÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÂÁÓÉÃ ÁÎÄ ÄÉÌÕÔÅÄ %03 
ÃÏÍÐÕÔÁÔÉÏÎÓȡ 
    

&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 
 ςπςφ ςπςυ 

       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
ÁȢ .ÅÔ ÉÎÃÏÍÅ ÁÔÔÒÉÂÕÔÁÂÌÅ ÔÏ ÅÑÕÉÔÙ ÈÏÌÄÅÒÓ ÏÆ ÔÈÅ 

0ÁÒÅÎÔ 0Ѐτȟπυφȟρςω 0Ѐςȟπωψȟπχτ 
ÂȢ 7ÅÉÇÈÔÅÄ ÁÖÅÒÁÇÅ ÎÕÍÂÅÒ ÏÆ ÃÏÍÍÏÎ ÓÈÁÒÅÓ ÆÏÒ 

ÂÁÓÉÃ %03 ɉÉÎ ÔÈÏÕÓÁÎÄÓɊ ρσȟωσρȟρςυ ρσȟωσρȟρςυ 
ÃȢ 7ÅÉÇÈÔÅÄ ÁÖÅÒÁÇÅ ÎÕÍÂÅÒ ÏÆ ÃÏÍÍÏÎ ÓÈÁÒÅÓ 

ÁÄÊÕÓÔÅÄ ÆÏÒ ÔÈÅ ÅÆÆÅÃÔ ÏÆ ÄÉÌÕÔÉÏÎ ɉÉÎ ÔÈÏÕÓÁÎÄÓɊ ρσȟωσρȟρςυ ρσȟωσρȟρςυ 
"ÁÓÉÃȾ$ÉÌÕÔÅÄ %03   0ЀπȢςω 0ЀπȢρυ 

 
4ÈÅÒÅ ÈÁÖÅ ÂÅÅÎ ÎÏ ÏÔÈÅÒ ÔÒÁÎÓÁÃÔÉÏÎÓ ÉÎÖÏÌÖÉÎÇ ÏÒÄÉÎÁÒÙ ÓÈÁÒÅÓ ÏÒ ÐÏÔÅÎÔÉÁÌ ÏÒÄÉÎÁÒÙ 
ÓÈÁÒÅÓ ÂÅÔ×ÅÅÎ ÔÈÅ ÅÎÄ ÏÆ ÔÈÅ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÒÅÐÏÒÔÉÎÇ ÐÅÒÉÏÄ ÁÎÄ ÔÈÅ ÄÁÔÅ ÏÆ ÁÕÔÈÏÒÉÚÁÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ 
ÕÎÁÕÄÉÔÅÄ ÉÎÔÅÒÉÍ ÃÏÎÄÅÎÓÅÄ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓȢ 
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ρυȢ #ÏÓÔ ÏÆ 3ÁÌÅÓ  
 

&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 
 ςπςφ ςπςυ 

       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
#ÏÓÔ ÏÆ ÓÁÌÅ ÏÆȡ   
 /ÒÅ 0Ѐυȟςρχȟυσρ 0Ѐτȟωχφȟπυρ 
 ,ÉÍÅÓÔÏÎÅ υςȟππυ τωȟχςψ 
 0Ѐυȟςφωȟυσφ 0Ѐυȟπςυȟχχω 

 
$ÅÔÁÉÌÓ ÏÆ ÃÏÓÔ ÏÆ ÓÁÌÅÓ ÆÏÌÌÏ×ȡ 

 
&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 

 ςπςφ ςπςυ 
       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
0ÒÏÄÕÃÔÉÏÎ ÏÖÅÒÈÅÁÄ 0Ѐςȟςσυȟςσσ 0Ѐςȟπσψȟσως 
#ÏÎÔÒÁÃÔ ÆÅÅÓ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÓÅÒÖÉÃÅÓ  ρȟυσςȟφτφ ρȟσφχȟρυω 
0ÅÒÓÏÎÎÅÌ ÃÏÓÔÓ  ψςυȟρπρ ρȟπτπȟψρς 
$ÅÐÒÅÃÉÁÔÉÏÎȟ ÄÅÐÌÅÔÉÏÎ ÁÎÄ ÁÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ  φχφȟυυφ υχωȟτρφ 
 0Ѐυȟςφωȟυσφ 0Ѐυȟπςυȟχχω 
 
0ÒÏÄÕÃÔÉÏÎ ÏÖÅÒÈÅÁÄ ÃÏÎÓÉÓÔÓ ÏÆ ÍÁÔÅÒÉÁÌÓ ÁÎÄ ÓÕÐÐÌÉÅÓȟ ÅÑÕÉÐÍÅÎÔ ÒÅÎÔÁÌÓ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ 
ÍÉÓÃÅÌÌÁÎÅÏÕÓ ÃÈÁÒÇÅÓȢ 
 
#ÏÎÔÒÁÃÔ ÆÅÅÓ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ÐÅÒÔÁÉÎ ÔÏ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ÏÆÆÅÒÅÄ ÂÙ ÔÈÅ ÃÏÎÔÒÁÃÔÏÒÓ ÒÅÌÁÔÅÄ ÔÏ ÔÈÅ 
ÍÉÎÉÎÇ ÁÃÔÉÖÉÔÉÅÓ ÏÆ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐȢ  4ÈÅÓÅ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ÉÎÃÌÕÄÅȟ ÂÕÔ ÁÒÅ ÎÏÔ ÌÉÍÉÔÅÄ ÔÏȟ ÈÁÕÌÉÎÇȟ 
ÓÔÅÖÅÄÏÒÉÎÇȟ ÍÁÉÎÔÅÎÁÎÃÅȟ ÁÎÄ ÓÅÃÕÒÉÔÙȢ 
 
 

ρφȢ #ÏÓÔ ÏÆ 0Ï×ÅÒ 'ÅÎÅÒÁÔÉÏÎ 
 

&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 
 ςπςφ ςπςυ 

       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
$ÅÐÒÅÃÉÁÔÉÏÎ ÁÎÄ ÁÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςςɊ 0Ѐςυσȟχυφ 0Ѐρφψȟωωω 
/ÖÅÒÈÅÁÄ  φχȟρχυ υπȟυυτ 
-ÁÔÅÒÉÁÌÓ ÁÎÄ ÓÕÐÐÌÉÅÓ υρȟφφπ ςςȟυρχ 
#ÏÎÔÒÁÃÔ ÆÅÅÓ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÓÅÒÖÉÃÅÓ τρȟττυ σωȟψππ 
0ÅÒÓÏÎÎÅÌ ÃÏÓÔÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςρɊ ςπȟςρυ ρυȟτυπ 
 0Ѐτστȟςυρ 0Ѐςωχȟσςπ 
 
/ÖÅÒÈÅÁÄ ÉÎ ÃÏÓÔ ÏÆ ÐÏ×ÅÒ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎ ÃÏÎÓÉÓÔÓ ÏÆ ÉÎÓÕÒÁÎÃÅȟ ÔÁØÅÓ ÁÎÄ ÌÉÃÅÎÓÅÓȟ ÕÔÉÌÉÔÉÅÓ ÁÎÄ 
ÏÔÈÅÒ ÍÉÓÃÅÌÌÁÎÅÏÕÓ ÃÈÁÒÇÅÓȢ 
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 28 | P a g e  
 

ρχȢ #ÏÓÔ ÏÆ 3ÅÒÖÉÃÅÓ 
 

&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 
 ςπςφ ςπςυ 

       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
$ÅÐÒÅÃÉÁÔÉÏÎ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςςɊ 0Ѐχρȟτχψ 0Ѐχυȟσψς 
0ÅÒÓÏÎÎÅÌ ÃÏÓÔÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςρɊ φωȟχςρ χτȟτψπ 
/ÖÅÒÈÅÁÄ τχȟςσφ χψȟτφψ 
#ÏÎÔÒÁÃÔ ÆÅÅÓ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÓÅÒÖÉÃÅÓ χȟτσφ χȟπστ 
 0Ѐρωυȟψχρ 0Ѐςσυȟσφτ 

 
 
ρψȢ 3ÈÉÐÐÉÎÇ ÁÎÄ ,ÏÁÄÉÎÇ #ÏÓÔÓ 

 
&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 

 ςπςφ ςπςυ 
       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
#ÏÎÔÒÁÃÔ ÆÅÅÓ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÓÅÒÖÉÃÅÓ 0Ѐψφωȟφψσ 0Ѐφφυȟυπρ 
3ÕÐÐÌÉÅÓ ÁÎÄ ÆÕÅÌȟ ÏÉÌ ÁÎÄ ÌÕÂÒÉÃÁÎÔÓ υσρȟψωω ςρσȟςψυ 
$ÅÐÒÅÃÉÁÔÉÏÎ ÁÎÄ ÁÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςςɊ ρφπȟστψ ρπςȟωρυ 
0ÅÒÓÏÎÎÅÌ ÃÏÓÔÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςρɊ ψπȟρχπ χφȟωπυ 
 0Ѐρȟφτςȟρππ 0Ѐρȟπυψȟφπφ 
 

 
ρωȢ %ØÃÉÓÅ 4ÁØÅÓ ÁÎÄ 2ÏÙÁÌÔÉÅÓ 

 
&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 

 ςπςφ ςπςυ 
       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
2ÏÙÁÌÔÉÅÓ 0Ѐχφπȟφφσ 0Ѐσωτȟχυς 
%ØÃÉÓÅ ÔÁØÅÓ φρψȟςτυ τςφȟρχυ 
 0Ѐρȟσχψȟωπψ 0Ѐψςπȟωςχ 
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 29 | P a g e  
 

ςπȢ 'ÅÎÅÒÁÌ ÁÎÄ !ÄÍÉÎÉÓÔÒÁÔÉÖÅ %ØÐÅÎÓÅÓ 
 

&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 
 ςπςφ ςπςυ 

       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
0ÅÒÓÏÎÎÅÌ ÃÏÓÔÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςρɊ 0Ѐσρρȟψωψ 0Ѐςωφȟττπ 
0ÒÏÆÅÓÓÉÏÎÁÌ ÆÅÅÓ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ρσπȟωφψ  ρυςȟχωτ 
4ÁØÅÓ ÁÎÄ ÌÉÃÅÎÓÅÓ ρςφȟσψσ ωςȟωψψ 
$ÅÐÒÅÃÉÁÔÉÏÎ ÁÎÄ ÁÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςςɊ φςȟφρψ ψτȟωπρ 
$ÕÅÓ ÁÎÄ ÓÕÂÓÃÒÉÐÔÉÏÎÓ τσȟχςψ ςφȟωψφ 
0ÕÂÌÉÃÉÔÙ ÁÎÄ ÐÒÏÍÏÔÉÏÎÓ τπȟχυχ  σρȟυυτ 
)ÎÓÕÒÁÎÃÅ ρψȟςςς ρψȟχρυ 
4ÒÁÎÓÐÏÒÔÁÔÉÏÎ ÁÎÄ ÔÒÁÖÅÌ ρφȟσςυ  ρυȟυωχ 
#ÏÍÍÕÎÉÃÁÔÉÏÎÓȟ ÌÉÇÈÔ ÁÎÄ ×ÁÔÅÒ ψȟφςπ ψȟρςω 
3ÕÐÐÌÉÅÓ χȟφτψ χȟπσψ 
%ÎÔÅÒÔÁÉÎÍÅÎÔȟ ÁÍÕÓÅÍÅÎÔȟ ÁÎÄ ÒÅÃÒÅÁÔÉÏÎ υȟχτχ  τȟςχσ 
2ÅÎÔÁÌÓ τȟρρψ ωσφ 
2ÅÐÁÉÒÓ ÁÎÄ ÍÁÉÎÔÅÎÁÎÃÅ ρȟωυχ  ρȟτχρ 
/ÔÈÅÒÓ σωȟπυσ  στȟφρχ 
 0Ѐψρψȟπτς  0Ѐχχφȟτσω 
 
/ÔÈÅÒ ÇÅÎÅÒÁÌ ÁÎÄ ÁÄÍÉÎÉÓÔÒÁÔÉÖÅ ÅØÐÅÎÓÅÓ ÁÒÅ ÃÏÍÐÒÉÓÅÄ ÏÆ ÂÁÎË ÃÈÁÒÇÅÓ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ 
ÎÕÍÅÒÏÕÓ ÔÒÁÎÓÁÃÔÉÏÎÓ ×ÉÔÈ ÍÉÎÉÍÁÌ ÁÍÏÕÎÔÓȢ 
 

 
ςρȢ 0ÅÒÓÏÎÎÅÌ #ÏÓÔÓ 

 
&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 

 ςπςφ ςπςυ 
 ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
3ÁÌÁÒÉÅÓȟ ×ÁÇÅÓ ÁÎÄ ÅÍÐÌÏÙÅÅ ÂÅÎÅÆÉÔÓ 0Ѐρȟςςψȟυρτ 0Ѐρȟςπσȟςρρ 
0ÅÎÓÉÏÎ ÃÏÓÔ  ψχȟσωσ φφȟυωτ 
 0Ѐρȟσρυȟωπχ 0Ѐρȟςφωȟψπυ 

 
4ÈÅ ÁÍÏÕÎÔÓ ÏÆ ÐÅÒÓÏÎÎÅÌ ÃÏÓÔÓ ÁÒÅ ÄÉÓÔÒÉÂÕÔÅÄ ÁÓ ÆÏÌÌÏ×Óȡ

 
&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 

 ςπςφ ςπςυ 
       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
#ÏÓÔ ÏÆȡ   
 0ÒÏÄÕÃÔÉÏÎ 0Ѐψσσȟωπσ 0Ѐψπφȟυσπ 
 3ÅÒÖÉÃÅÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ρχɊ  φωȟχςρ  χτȟτψπ 
 0Ï×ÅÒ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ρφɊ  ςπȟςρυ ρυȟτυπ 
'ÅÎÅÒÁÌ ÁÎÄ ÁÄÍÉÎÉÓÔÒÁÔÉÖÅ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςπɊ σρρȟψωψ ςωφȟττπ 
3ÈÉÐÐÉÎÇ ÁÎÄ ÌÏÁÄÉÎÇ ÃÏÓÔÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ρψɊ  ψπȟρχπ  χφȟωπυ 
 0Ѐρȟσρυȟωπχ 0Ѐρȟςφωȟψπυ 
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ςςȢ $ÅÐÒÅÃÉÁÔÉÏÎȟ $ÅÐÌÅÔÉÏÎ ÁÎÄ !ÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ 
 

&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 
 ςπςφ ςπςυ 

       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
0ÒÏÐÅÒÔÙ ÁÎÄ ÅÑÕÉÐÍÅÎÔ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ψɊ 0Ѐρȟςρψȟωςπ 0Ѐρȟπτπȟςσπ 
)ÎÔÁÎÇÉÂÌÅÓ ÕÎÄÅÒ Ȱ/ÔÈÅÒ ÎÏÎÃÕÒÒÅÎÔ ÁÓÓÅÔÓȱ ςςȟρςφ ςρȟχωπ 
 0Ѐρȟςτρȟπτφ 0Ѐρȟπφςȟπςπ 
 
4ÈÅ ÁÍÏÕÎÔÓ ÏÆ ÄÅÐÒÅÃÉÁÔÉÏÎȟ ÄÅÐÌÅÔÉÏÎ ÁÎÄ ÁÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ ÅØÐÅÎÓÅȟ ÉÎÃÌÕÄÉÎÇ ÁÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ ÏÆ 
ÒÉÇÈÔȤÏÆȤÕÓÅ ɉ2/5Ɋ ÁÓÓÅÔÓȟ ÁÒÅ ÄÉÓÔÒÉÂÕÔÅÄ ÁÓ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 
 ςπςφ ςπςυ 

       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
#ÏÓÔ ÏÆȡ   
 0ÒÏÄÕÃÔÉÏÎ 0Ѐφψσȟυσφ 0Ѐφςυȟρςς 
 0Ï×ÅÒ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ρφɊ ςυσȟχυφ ρφψȟωωω 
 3ÅÒÖÉÃÅÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ρχɊ  χρȟτχψ  χυȟσψς 
3ÈÉÐÐÉÎÇ ÁÎÄ ÌÏÁÄÉÎÇ ÃÏÓÔÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ρψɊ  ρφπȟστψ  ρπςȟωρυ 
'ÅÎÅÒÁÌ ÁÎÄ ÁÄÍÉÎÉÓÔÒÁÔÉÖÅ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςπɊ  φςȟφρψ  ψτȟωπρ 
#ÁÐÉÔÁÌÉÚÅÄ ÄÅÐÒÅÃÉÁÔÉÏÎȟ ÄÅÐÌÅÔÉÏÎ ÁÎÄ ÁÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ ψȟφρω ï 
/ÔÈÅÒÓ φωρ τȟχπρ 
 0Ѐρȟςτρȟπτφ 0Ѐρȟπφςȟπςπ 

 

 
 

ςσȢ &ÉÎÁÎÃÅ )ÎÃÏÍÅ 
  

&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 
 ςπςφ ςπςυ 

       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
)ÎÔÅÒÅÓÔ ÉÎÃÏÍÅ ÆÒÏÍȡ   
 #ÁÓÈ ÁÎÄ ÃÁÓÈ ÅÑÕÉÖÁÌÅÎÔÓ 0Ѐρυπȟςχς 0Ѐρψτȟτυτ 
 &ÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÓÓÅÔÓ ÁÔ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ χɊȡ   
  &6/#) ψȟωττ ωȟτπχ 
  !ÍÏÒÔÉÚÅÄ ÃÏÓÔ χȟτςσ ψȟχτς 
  &640, ωψχ ψȟψψπ 
 -ÉÎÅ ÒÅÈÁÂÉÌÉÔÁÔÉÏÎ ÆÕÎÄ ɉ-2&Ɋ ωȟπχσ ρπȟσςχ 
 /ÔÈÅÒÓ ωȟυρψ φȟσςφ 
'ÁÉÎ ÏÎ ÆÏÒ×ÁÒÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ Ȥ ÎÅÔ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ σπɊ ρπȟφφχ ςωȟρχπ 
 0Ѐρωφȟψψτ 0Ѐςυχȟσπφ 
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ςτȢ &ÉÎÁÎÃÅ %ØÐÅÎÓÅÓ 
 

&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 
 ςπςφ ςπςυ 

       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
)ÎÔÅÒÅÓÔ ÅØÐÅÎÓÅ ÏÎȡ   
  ,ÏÎÇȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅÓ ρρ ÁÎÄ ςχɊ 0Ѐψςȟψως 0Ѐωτȟςρς 
 0ÅÎÓÉÏÎ ςφȟφςς  ρφȟυυυ 
 3ÈÏÒÔȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ρρɊ ρȟφυπ  σχȟςςσ 
!ÃÃÒÅÔÉÏÎ ÏÆ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÏÎȡ   
 ,ÅÁÓÅ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςψɊ υρȟςυχ  ττȟυυυ 
 0ÒÏÖÉÓÉÏÎ ÆÏÒ ÍÉÎÅ ÒÅÈÁÂÉÌÉÔÁÔÉÏÎ ÁÎÄ 

 ÄÅÃÏÍÍÉÓÓÉÏÎÉÎÇ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ρςɊ ςȟσψφ 
 

ρπȟςπφ 
'ÕÁÒÁÎÔÅÅ ÓÅÒÖÉÃÅ ÆÅÅ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςχɊ ρωȟςςπ  ρχȟσχχ 
,ÏÓÓ ÏÎ ÆÏÒ×ÁÒÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ Ȥ ÎÅÔ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ σπɊ ςȟσρς ï 
 0Ѐρψφȟσσω 0Ѐςςπȟρςψ 

 
 
ςυȢ /ÔÈÅÒ )ÎÃÏÍÅ ɉ#ÈÁÒÇÅÓɊ Ȥ .ÅÔ 

 
&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 

 ςπςφ ςπςυ 
       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
&ÏÒÅÉÇÎ ÅØÃÈÁÎÇÅ ÇÁÉÎÓ ɉÌÏÓÓÅÓɊ Ȥ ÎÅÔ  0Ѐςπωȟσυσ ɉ0ЀρττȟψρτɊ 
$ÉÖÉÄÅÎÄ ÉÎÃÏÍÅ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ χɊ ςτȟπχρ ςτȟρτφ 
'ÁÉÎ ɉÌÏÓÓɊ ÏÎȡ   
 3ÁÌÅ ÏÆ ÐÒÏÐÅÒÔÙ ÁÎÄ ÅÑÕÉÐÍÅÎÔ ρψȟρσχ ςφυ 
 3ÁÌÅ ÏÆ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÓÓÅÔÓ ÁÔ &6/#) ɉςȟςτφɊ ï 
 #ÈÁÎÇÅÓ ÉÎ ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅ ÏÆ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÓÓÅÔÓ ÁÔ &640,  
  ɉÓÅÅ .ÏÔÅ χɊ ρȟπρφ 

 
ςτȟτψτ 

 7ÒÉÔÅȤÏÆÆ ÏÆ ÐÒÏÐÅÒÔÙ ÁÎÄ ÅÑÕÉÐÍÅÎÔ ɉψρψɊ ï 
2ÅÎÔÁÌÓ ÁÎÄ ÁÃÃÏÍÍÏÄÁÔÉÏÎÓ σȟψχχ φȟχπχ 
4ÒÕÓÔ ÆÅÅ  ɉσȟχσωɊ ɉςȟωψωɊ 
2ÅÖÅÒÓÁÌ ÏÆ ÃÕÍÕÌÁÔÉÖÅ ÔÒÁÎÓÌÁÔÉÏÎ ÁÄÊÕÓÔÍÅÎÔ ï ψππȟτψχ 
0ÒÏÖÉÓÉÏÎ ÆÏÒ ÉÍÐÁÉÒÍÅÎÔ ÌÏÓÓÅÓ ÏÎȡ    
 $ÅÆÅÒÒÅÄ ÃÈÁÒÇÅÓ ï ɉςȟψσςɊ 
 0ÒÏÊÅÃÔ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÃÏÓÔÓ ï ɉςψσɊ 
/ÔÈÅÒÓ ρυȟφψσ ρφȟσπυ 
 0Ѐςφυȟσστ 0Ѐχςρȟτχφ 

 
)Î ÒÅÌÁÔÉÏÎ ÔÏ ÔÈÅ ÓÁÌÅ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȭÓ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÉÎ #".#ȟ ÔÈÅ ÃÕÍÕÌÁÔÉÖÅ 
ÔÒÁÎÓÌÁÔÉÏÎ ÁÄÊÕÓÔÍÅÎÔ ÐÒÅÖÉÏÕÓÌÙ ÒÅÃÏÒÄÅÄ ÉÎ ÏÔÈÅÒ ÃÏÍÐÒÅÈÅÎÓÉÖÅ ÉÎÃÏÍÅȟ ÁÍÏÕÎÔÉÎÇ ÔÏ  
0ЀψππȢυ ÍÉÌÌÉÏÎ ×ÁÓ ÒÅÃÌÁÓÓÉÆÉÅÄ ÔÏ Ȱ/ÔÈÅÒ ÉÎÃÏÍÅ Ȥ ÎÅÔȱ ÕÐÏÎ ÃÏÍÐÌÅÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ ÓÁÌÅ ÉÎ 
&ÅÂÒÕÁÒÙ ςπςυȢ 
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ςφȢ 2ÅÖÅÎÕÅ ÆÒÏÍ #ÏÎÔÒÁÃÔÓ ×ÉÔÈ #ÕÓÔÏÍÅÒÓ 
 

&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 
 ςπςφ ςπςυ 
 ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
2ÅÖÅÎÕÅ ÆÒÏÍ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ ×ÉÔÈ ÃÕÓÔÏÍÅÒÓ   
 3ÁÌÅ ÏÆ ÏÒÅ ÁÎÄ ÌÉÍÅÓÔÏÎÅ 0Ѐρυȟτυφȟρρσ 0Ѐρπȟφυτȟσχφ 
 3ÁÌÅ ÏÆ ÐÏ×ÅÒ ρȟπσχȟωφυ υωρȟρωτ 
 3ÅÒÖÉÃÅÓ τχωȟρσσ τχπȟτπω 
#ÁÐÉÔÁÌ ÒÅÃÏÖÅÒÙ ÆÅÅ φχȟρφω φχȟρφω 
)ÍÐÁÃÔ ÏÆ ÅÆÆÅÃÔÉÖÅ ÈÅÄÇÅ ÏÎ ÆÏÒ×ÁÒÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ ÏÎ 

ÓÁÌÅ ÏÆ ÏÒÅ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ σπɊ ɉρωȟφυυɊ ï 
 0Ѐρχȟπςπȟχςυ 0Ѐρρȟχψσȟρτψ 

 
2ÅÖÅÎÕÅ ÆÒÏÍ #ÏÎÔÒÁÃÔÓ ×ÉÔÈ #ÕÓÔÏÍÅÒÓ  
4ÈÅ ÔÁÂÌÅÓ ÂÅÌÏ× ÓÈÏ× ÔÈÅ ÄÉÓÁÇÇÒÅÇÁÔÉÏÎ ÏÆ ÒÅÖÅÎÕÅÓ ÏÆ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐ ÂÙ ÃÏÕÎÔÒÙ ÏÆ ÄÅÓÔÉÎÁÔÉÏÎ 
ÆÏÒ ÓÁÌÅ ÏÆ ÏÒÅ ÁÎÄ ÌÉÍÅÓÔÏÎÅȟ ÓÏÕÒÃÅ ÏÆ ÅÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙ ÆÏÒ ÓÁÌÅ ÏÆ ÐÏ×ÅÒ ÁÎÄ ÔÙÐÅ ÏÆ ÓÅÒÖÉÃÅÓ 
ÒÅÎÄÅÒÅÄ ÆÏÒ ÓÁÌÅ ÏÆ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ÆÏÒ ÔÈÅ ÓÉØ ÍÏÎÔÈÓ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυȡ 
 

 
&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ  

*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
 )ÎÄÏÎÅÓÉÁ #ÈÉÎÁ ,ÏÃÁÌ *ÁÐÁÎ 4ÏÔÁÌ 
3ÁÌÅ ÏÆ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςχɊȡ       
 /ÒÅ  0Ѐφȟρωυȟφρσ 0Ѐφȟρςπȟςψφ 0Ѐςȟωτψȟυρρ 0Ѐρσπȟπψχ 0Ѐρυȟσωτȟτωχ 
 ,ÉÍÅÓÔÏÎÅ ɀ ɀ φρȟφρφ ɀ φρȟφρφ 
 0Ѐφȟρωυȟφρσ 0Ѐφȟρςπȟςψφ 0Ѐσȟπρπȟρςχ 0Ѐρσπȟπψχ 0Ѐρυȟτυφȟρρσ 

 

 
&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ  

*ÕÎÅ σπȟ ςπςυ ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
 )ÎÄÏÎÅÓÉÁ #ÈÉÎÁ ,ÏÃÁÌ *ÁÐÁÎ 4ÏÔÁÌ 
3ÁÌÅ ÏÆ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςχɊȡ       
 /ÒÅ  0Ѐςȟφωωȟφςψ 0Ѐυȟφπυȟτσπ 0Ѐςȟρπυȟχυπ 0Ѐρχψȟτττ 0Ѐρπȟυψωȟςυς 
 ,ÉÍÅÓÔÏÎÅ ɀ ɀ φυȟρςτ ɀ φυȟρςτ 
 0Ѐςȟφωωȟφςψ 0Ѐυȟφπυȟτσπ 0Ѐςȟρχπȟψχτ 0Ѐρχψȟτττ 0Ѐρπȟφυτȟσχφ 

 
&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 

 ςπςφ ςπςυ 
 ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
3ÁÌÅ ÏÆ ÐÏ×ÅÒ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςχɊ   
 3ÏÌÁÒ 0Ѐωχρȟσχυ 0Ѐυφτȟπωρ 
 $ÉÅÓÅÌ φφȟυωπ ςχȟρπσ 
 0Ѐρȟπσχȟωφυ 0Ѐυωρȟρωτ 
   
3ÅÒÖÉÃÅÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςχɊ   
 -ÁÔÅÒÉÁÌÓ ÈÁÎÄÌÉÎÇ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒÓ 0Ѐτχωȟρσσ 0Ѐτχπȟτπω 
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ςχȢ 2ÅÌÁÔÅÄ 0ÁÒÔÙ 4ÒÁÎÓÁÃÔÉÏÎÓ 
 
3ÅÔ ÏÕÔ ÂÅÌÏ× ÁÒÅ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐȭÓ ÔÒÁÎÓÁÃÔÉÏÎÓ ×ÉÔÈ ÒÅÌÁÔÅÄ ÐÁÒÔÉÅÓ ÆÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυȟ ÉÎÃÌÕÄÉÎÇ ÔÈÅ 
ÃÏÒÒÅÓÐÏÎÄÉÎÇ ÁÓÓÅÔÓ ÁÎÄ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ÁÒÉÓÉÎÇ ÆÒÏÍ ÔÈÅ ÓÁÉÄ ÔÒÁÎÓÁÃÔÉÏÎÓ ÁÓ ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ ÁÎÄ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊȡ 
 

 

 

 
 

!ÍÏÕÎÔ 
4ÒÁÄÅ ÁÎÄ /ÔÈÅÒ 2ÅÃÅÉÖÁÂÌÅÓ  

ɉÓÅÅ .ÏÔÅ υɊ 4ÒÁÄÅ ÁÎÄ /ÔÈÅÒ 0ÁÙÁÂÌÅÓ 
!ÍÏÕÎÔÓ /×ÅÄ ÂÙ 2ÅÌÁÔÅÄ 

0ÁÒÔÉÅÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ υɊ ,ÏÎÇȤÔÅÒÍ $ÅÂÔÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ρρɊ 4ÅÒÍÓ #ÏÎÄÉÔÉÏÎÓ 

 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςυ 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ 

ςπςυ 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ 

ςπςυ 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ 

ςπςυ 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ 

ςπςυ 
  

3ÔÏÃËÈÏÌÄÅÒÓ              
3ÕÍÉÔÏÍÏ -ÅÔÁÌ -ÉÎÉÎÇ #ÏȢȟ ,ÔÄȢ ɉ3--Ɋ            
 'ÕÁÒÁÎÔÅÅ ÓÅÒÖÉÃÅ 

 ÆÅÅ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςτɊ 
 0Ѐρωȟςςπ 0Ѐρχȟσχχ 0Ѐï 0Ѐï 0Ѐρπȟυρυ 0Ѐωȟψχψ 0Ѐï 0Ѐï 0Ѐï 0Ѐï 0ÁÙÁÂÌÅ ÅÖÅÒÙ Ô×ÅÎÔÙ 

ÆÉÒÓÔ ɉςρÓÔɊ ÏÆ -ÁÒÃÈ ÁÎÄ 
3ÅÐÔÅÍÂÅÒ 

! 

              
0ÁÃÉÆÉÃ -ÅÔÁÌÓ #ÏȢȟ ,ÔÄȢ              
 3ÁÌÅ ÏÆ ÏÒÅ  ρσπȟπψχ ρχψȟτττ ρσπȟπψχ ï ï ï ï ï ï ï ψπϷ ÔÏ ωπϷ ÕÐÏÎ 

ÒÅÃÅÉÐÔ ÏÆ ÄÏÃÕÍÅÎÔÓ 
ÁÎÄ ρπϷ ÔÏ ςπϷ ÁÆÔÅÒ 

ÔÈÅ ÆÉÎÁÌ ÄÒÙ ×ÅÉÇÈÔ ÁÎÄ 
ÁÐÐÌÉÃÁÂÌÅ ÁÓÓÁÙ ÈÁÖÅ 

ÂÅÅÎ ÄÅÔÅÒÍÉÎÅÄȠ 
ÎÏÎÉÎÔÅÒÅÓÔȤ ÂÅÁÒÉÎÇ 

! 

              
)ÎÄÉÖÉÄÕÁÌ ÓÔÏÃËÈÏÌÄÅÒ              
 #ÏÎÓÕÌÔÁÎÃÙ ÆÅÅÓ  ρȟυππ ρȟυππ ï ï ï ï ï ï ï ï 0ÁÙÁÂÌÅ ÕÐÏÎ ÂÉÌÌÉÎÇȠ 

ÎÏÎÉÎÔÅÒÅÓÔȤÂÅÁÒÉÎÇ 
! 

              
7ÉÔÈ #ÏÍÍÏÎ 3ÔÏÃËÈÏÌÄÅÒ              
-ÁÎÔÁ             
 2ÅÎÔÁÌÓȟ ÄÕÅÓ ÁÎÄ  

 ÕÔÉÌÉÔÉÅÓ  
 σφȟωτφ σπȟπςτ ï ï συπ τρψ ï ï ï ï 0ÁÙÁÂÌÅ ÕÐÏÎ ÂÉÌÌÉÎÇȠ 

ÎÏÎÉÎÔÅÒÅÓÔȤÂÅÁÒÉÎÇ 
! 

              
%ÎÔÉÔÙ )ÎÄÉÒÅÃÔÌÙ 2ÅÌÁÔÅÄ ÔÈÒÏÕÇÈ #ÏÍÍÏÎ #ÏÎÔÒÏÌ ÏÆ 3-- ÖÉÁ 

3ÕÍÉÔÏÍÏ -ÅÔÁÌ -ÉÎÉÎÇ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓ (ÏÌÄÉÎÇÓ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ 
          

#ÏÒÁÌ "ÁÙ .ÉÃËÅÌ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ#".#Ɋ            
 3ÁÌÅ ÏÆ ÏÒÅ ÁÎÄ 

 ÌÉÍÅÓÔÏÎÅ  
 ρȟςυτȟςρσ ωφυȟψπρ ςφχȟπτς σςρȟτπψ ï ï ï ï ï ï 4ÈÉÒÔÙ ɉσπɊ ÄÁÙÓ ÔÅÒÍȠ  

ÎÏÎÉÎÔÅÒÅÓÔȤÂÅÁÒÉÎÇ 
! 

 -ÁÔÅÒÉÁÌÓ ÈÁÎÄÌÉÎÇ  ςπψȟφρχ ρωφȟρσρ ψσȟφυψ υςȟσψρ ï ï ï ï ï ï &ÉÆÔÅÅÎ ɉρυɊ ÄÁÙÓ ÔÅÒÍȠ 
ÎÏÎÉÎÔÅÒÅÓÔȤÂÅÁÒÉÎÇ 

! 

 )ÎÆÒÁÌÅÁÓÅ ÁÎÄ 
 ÔÈÒÏÕÇÈÐÕÔ 

 
 
ɉ&ÏÒ×ÁÒÄɊ 
  

 ï σȟππτ ï ςπȟρφσ ï ï ï ï ï ï #ÏÌÌÅÃÔÉÂÌÅ ÁÔ ÔÈÅ ÅÎÄ ÏÆ 
&ÅÂÒÕÁÒÙ ÁÎÄ !ÕÇÕÓÔȠ 

ÎÏÎÉÎÔÅÒÅÓÔȤÂÅÁÒÉÎÇ 

! 
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!ÍÏÕÎÔ 
4ÒÁÄÅ ÁÎÄ /ÔÈÅÒ 2ÅÃÅÉÖÁÂÌÅÓ  

ɉÓÅÅ .ÏÔÅ υɊ 4ÒÁÄÅ ÁÎÄ /ÔÈÅÒ 0ÁÙÁÂÌÅÓ 
!ÍÏÕÎÔÓ /×ÅÄ ÂÙ 2ÅÌÁÔÅÄ 

0ÁÒÔÉÅÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ υɊ ,ÏÎÇȤÔÅÒÍ $ÅÂÔÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ρρɊ 4ÅÒÍÓ #ÏÎÄÉÔÉÏÎÓ 

 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςυ 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ 

ςπςυ 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ 

ςπςυ 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ 

ςπςυ 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ 

ςπςυ 
  

#".#              
 /ÔÈÅÒ ÉÎÃÏÍÅ Ȥ ÎÅÔ 
  

 0Ѐωȟπωσ 0Ѐςυȟπψπ 0Ѐρφȟυρτ 0Ѐστȟωυσ 0Ѐï 0Ѐï 0Ѐï 0Ѐï 0Ѐï 0Ѐï #ÏÌÌÅÃÔÉÂÌÅ ÏÎ ÄÅÍÁÎÄȠ 
ÎÏÎÉÎÔÅÒÅÓÔȤÂÅÁÒÉÎÇ 

! 

!ÓÓÏÃÉÁÔÅÓ              
4(.#              
 3ÁÌÅ ÏÆ ÏÒÅ  ρȟχυυȟωρτ ρȟςπυȟπχσ σςωȟωψπ τςτȟψυχ ï ï ï ï ï ï 4ÈÉÒÔÙ ɉσπɊ ÄÁÙÓ ÔÅÒÍȟ  

ÎÏÎÉÎÔÅÒÅÓÔȤÂÅÁÒÉÎÇ 
! 

 -ÁÔÅÒÉÁÌÓ ÈÁÎÄÌÉÎÇ 
  

 
 

 ρχρȟχυσ ρφυȟτωω σρȟχωψ ςωȟψςς ï ï ï ï ï ï &ÉÆÔÅÅÎ ɉρυɊ ÄÁÙÓ ÔÅÒÍȠ 
ÎÏÎÉÎÔÅÒÅÓÔȤÂÅÁÒÉÎÇ 

! 

 2ÅÎÄÅÒÉÎÇ ÏÆ ÓÅÒÖÉÃÅ   χυȟσπτ ψπȟψχρ τφȟπωτ ςυȟυχτ ï ï ï ï ï ï 3ÅÍÉȤÁÎÎÕÁÌ ÔÅÒÍȠ  
ÎÏÎÉÎÔÅÒÅÓÔȤÂÅÁÒÉÎÇ 

! 

 2ÅÎÔÁÌ ÉÎÃÏÍÅ    ςȟπωυ σȟφυφ ςȟπωυ χȟφυψ ï ï ï ï ï ï #ÏÌÌÅÃÔÉÂÌÅ ÏÎ ÄÅÍÁÎÄȠ 
ÎÏÎÉÎÔÅÒÅÓÔ ÂÅÁÒÉÎÇ 

! 

  ,ÏÁÎ ÆÁÃÉÌÉÔÙ 
 
  

 ï ï ï ï ï ï ï ï υσφȟωππ υφυȟψυτ 0ÒÉÎÃÉÐÁÌ ÉÓ ÐÁÙÁÂÌÅ ÉÎ 
ÓÅÍÉȤÁÎÎÕÁÌ 

ÉÎÓÔÁÌÌÍÅÎÔÓȠ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÉÓ 
ÂÁÓÅÄ ÏÎ ÏÎÅ ÈÕÎÄÒÅÄ 

ÅÉÇÈÔÙ ɉρψπɊȤÄÁÙ  
TSOFR plus 0.43% 

" 

 )ÎÔÅÒÅÓÔ ÅØÐÅÎÓÅ ÏÎ 
 ÌÏÎÇȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔ
 ɉÓÅÅ .ÏÔÅÓ ρρ  

  ÁÎÄ ςτɊ 

 ρχȟςπτ ςρȟρσω ï ï φȟσχτ ρπȟτωτ ï ï ï ï 0ÁÙÁÂÌÅ ÓÅÍÉȤÁÎÎÕÁÌÌÙ 
ÏÎ !ÐÒÉÌ ρπ ÁÎÄ  

/ÃÔÏÂÅÒ ρπ 

! 

 2ÅÉÍÂÕÒÓÁÂÌÅ 
  ÃÈÁÒÇÅÓ ÔÏ 4-# 
 
  

 ï ï ï ï ï ï ρȟςωσ χχτ ï ï 0ÁÙÁÂÌÅȾÃÏÌÌÅÃÔÉÂÌÅ ÕÐÏÎ 
ÂÉÌÌÉÎÇȠ ÎÏÎÉÎÔÅÒÅÓÔȤ

ÂÅÁÒÉÎÇȠ ×ÉÔÈ ÁÌÌÏ×ÁÎÃÅ 
ÆÏÒ %#, ÏÆ  

0ЀτȢς ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÓ ÁÔ  
*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ   

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ 

! 

              
"')              
 2ÅÉÍÂÕÒÓÁÂÌÅ ÃÈÁÒÇÅÓ 

 ÔÏ .%)  
ρρȟτππ ρυȟρππ ï ï ï ï ςωχȟπωφ ςψυȟφωφ ï ï #ÏÌÌÅÃÔÉÂÌÅ ÕÐÏÎ ÂÉÌÌÉÎÇȠ  

ÎÏÎÉÎÔÅÒÅÓÔȤÂÅÁÒÉÎÇ 
! 

 
 
 
ɉ&ÏÒ×ÁÒÄɊ 
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!ÍÏÕÎÔ 
4ÒÁÄÅ ÁÎÄ /ÔÈÅÒ 2ÅÃÅÉÖÁÂÌÅÓ  

ɉÓÅÅ .ÏÔÅ υɊ 4ÒÁÄÅ ÁÎÄ /ÔÈÅÒ 0ÁÙÁÂÌÅÓ 
!ÍÏÕÎÔÓ /×ÅÄ ÂÙ 2ÅÌÁÔÅÄ 

0ÁÒÔÉÅÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ υɊ ,ÏÎÇȤÔÅÒÍ $ÅÂÔÓ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ρρɊ 4ÅÒÍÓ #ÏÎÄÉÔÉÏÎÓ 

 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςυ 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ 

ςπςυ 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ 

ςπςυ 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ 

ςπςυ 
*ÕÎÅ σπȟ  

ςπςφ 
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ 

ςπςυ 
  

!ÆÆÉÌÉÁÔÅÓ              
3ÈÅÌÌ %ÎÅÒÇÙ 
 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅÓȟ )ÎÃ 

             

 3ÁÌÅ ÏÆ ÐÏ×ÅÒ  0Ѐφρςȟυσφ 0Ѐστψȟυσρ 0Ѐρπωȟςρρ 0Ѐρπςȟφωσ 0Ѐï 0Ѐï 0Ѐï 0Ѐï 0Ѐï 0Ѐï #ÏÌÌÅÃÔÉÂÌÅ ÕÐÏÎ ÂÉÌÌÉÎÇȠ  
ÎÏÎÉÎÔÅÒÅÓÔȤÂÅÁÒÉÎÇ 

! 

 /ÔÈÅÒ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ÁÎÄ ÆÅÅÓ  ρςȟχτφ ρπȟχσφ ï ï ρτȟπςπ ï ï ï ï ï 0ÁÙÁÂÌÅ ÕÐÏÎ ÂÉÌÌÉÎÇȠ 
ÎÏÎÉÎÔÅÒÅÓÔȤÂÅÁÒÉÎÇ 

! 

              
4"%!              
 )ÎÔÅÒÅÓÔ ÅØÐÅÎÓÅ ÏÎ 

 ÌÏÎÇȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔ 
 ï ï ï ï ψπσ ψπσ ï ï ï ï 0ÁÙÁÂÌÅ ÏÎ ÄÅÍÁÎÄ ! 

              
30"6              

 ,ÏÁÎ ÆÁÃÉÌÉÔÙ  
 ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ρρɊ  ï υπυȟπςψ ï ï ï ï ï ï ï ï 

0ÒÉÎÃÉÐÁÌ ÉÓ ÐÁÙÁÂÌÅ 
×ÉÔÈÉÎ ÏÎÅ ɉρɊ ÙÅÁÒ ÁÆÔÅÒ 

ÄÒÁ×ÄÏ×ÎȠ ÉÎÔÅÒÅÓÔ 
ÉÓ ÆÉØÅÄ ÁÔ φȢυυϷ ÐȢÁȢ 

! 

              
    0Ѐρȟπρφȟτχω 0Ѐρȟπρωȟυπω 0Ѐσςȟπφς 0Ѐςρȟυωσ 0Ѐςωψȟσψω 0Ѐςψφȟτχπ 0Ѐυσφȟωππ 0Ѐυφυȟψυτ   

 
! Ȥ 5ÎÓÅÃÕÒÅÄȠ ÎÏ ÇÕÁÒÁÎÔÅÅ 
" ɀ 5ÎÓÅÃÕÒÅÄȠ ×ÉÔÈ ÇÕÁÒÁÎÔÅÅ
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4ÅÒÍÓ ÁÎÄ #ÏÎÄÉÔÉÏÎÓ ÏÆ 4ÒÁÎÓÁÃÔÉÏÎÓ ×ÉÔÈ 2ÅÌÁÔÅÄ 0ÁÒÔÉÅÓ 
!ÌÌ ÓÁÌÅÓ ÔÏ ÁÎÄ ÐÕÒÃÈÁÓÅÓ ÆÒÏÍ ÒÅÌÁÔÅÄ ÐÁÒÔÉÅÓ ÁÒÅ ÍÁÄÅ ÁÔ ÐÒÅÖÁÉÌÉÎÇ ÍÁÒËÅÔ ÐÒÉÃÅÓȢ  
/ÕÔÓÔÁÎÄÉÎÇ ÂÁÌÁÎÃÅÓ ÁÓ ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ ÐÅÒÔÁÉÎ ÍÁÉÎÌÙ ÔÏ ÔÈÅ 
ÅØÔÅÎÓÉÏÎ ÁÎÄ ÒÅÃÅÉÐÔ ÏÆ ÁÄÖÁÎÃÅÓ ÔÏ ÁÎÄ ÆÒÏÍ ÒÅÌÁÔÅÄ ÐÁÒÔÉÅÓ ÁÎÄ ÔÈÅÓÅ ÁÒÅ ÕÎÓÅÃÕÒÅÄȟ 
ÓÈÏÒÔȤÔÅÒÍȟ ÉÎÔÅÒÅÓÔȤÆÒÅÅ ÁÎÄ ÓÅÔÔÌÅÍÅÎÔ ÏÃÃÕÒÓ ÉÎ ÃÁÓÈȢ  %ØÃÅÐÔ ÆÏÒ ÔÈÅ ÇÕÁÒÁÎÔÅÅ ÏÎ 4(.#ȭÓȟ 
.%)ȭÓȟ *3)ȭÓȟ .00'#ȭÓȟ 3)30#ȭÓ ÁÎÄ $-#ȭÓ ÌÏÁÎ ÏÂÌÉÇÁÔÉÏÎÓȟ ÔÈÅÒÅ ÈÁÖÅ ÂÅÅÎ ÎÏ ÇÕÁÒÁÎÔÅÅÓ 
ÒÅÃÅÉÖÅÄ ÏÒ ÐÒÏÖÉÄÅÄ ÆÏÒ ÁÎÙ ÒÅÌÁÔÅÄ ÐÁÒÔÙ ÒÅÃÅÉÖÁÂÌÅÓ ÏÒ ÐÁÙÁÂÌÅÓȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȢ  4ÈÉÓ 
ÁÓÓÅÓÓÍÅÎÔ ÉÓ ÕÎÄÅÒÔÁËÅÎ ÁÔ ÅÁÃÈ ÅÎÄ ÏÆ ÔÈÅ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÒÅÐÏÒÔÉÎÇ ÐÅÒÉÏÄ ÔÈÒÏÕÇÈ ÔÈÅ 
ÅØÁÍÉÎÁÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÐÏÓÉÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ ÒÅÌÁÔÅÄ ÐÁÒÔÙ ÁÎÄ ÔÈÅ ÍÁÒËÅÔ ÉÎ ×ÈÉÃÈ ÔÈÅ ÒÅÌÁÔÅÄ 
ÐÁÒÔÙ ÏÐÅÒÁÔÅÓȢ 
 
#ÏÍÐÅÎÓÁÔÉÏÎ ÏÆ +ÅÙ -ÁÎÁÇÅÍÅÎÔ 0ÅÒÓÏÎÎÅÌ 
4ÈÅ 'ÒÏÕÐ ÃÏÎÓÉÄÅÒÅÄ ÁÓ ËÅÙ ÍÁÎÁÇÅÍÅÎÔ ÐÅÒÓÏÎÎÅÌ ÔÈÅ ÅÍÐÌÏÙÅÅÓ ÈÏÌÄÉÎÇ ÍÁÎÁÇÅÒÉÁÌ 
ÐÏÓÉÔÉÏÎÓ ÁÎÄ ÕÐȢ  4ÈÅ ÓÈÏÒÔȤÔÅÒÍ ÂÅÎÅÆÉÔÓ ÏÆ ËÅÙ ÍÁÎÁÇÅÍÅÎÔ ÐÅÒÓÏÎÎÅÌ ÏÆ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐ ÆÏÒ ÔÈÅ 
ÓÉØ ÍÏÎÔÈÓ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυ ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ ÁÂÏÕÔ 0ЀσπρȢτ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ  
0ЀρωυȢρ ÍÉÌÌÉÏÎȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȢ 
 
 

ςψȢ ,ÅÁÓÅÓ 
 

4ÈÅ ÒÏÌÌÆÏÒ×ÁÒÄ ÁÎÁÌÙÓÉÓ ÏÆ ÌÅÁÓÅ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓȟ ÄÉÓÃÏÕÎÔÅÄ ÕÓÉÎÇ ÉÎÃÒÅÍÅÎÔÁÌ ÂÏÒÒÏ×ÉÎÇ ÒÁÔÅȟ 
ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

 
 

*ÕÎÅ σπȟ 
ςπςφ 

ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ  
ςπςυ 

ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ *ÁÎÕÁÒÙ ρ 0Ѐρȟρωυȟρυυ 0Ѐωχσȟρστ 
0ÁÙÍÅÎÔÓ ɉυσȟσφωɊ ɉρπυȟυψςɊ 
!ÃÃÒÅÔÉÏÎ ÏÆ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςτɊ υρȟςυχ ωυȟχωτ 
!ÄÄÉÔÉÏÎÓ ψȟφφχ ςσρȟψπω 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ ÅÎÄ ÏÆ ÐÅÒÉÏÄ ρȟςπρȟχρπ ρȟρωυȟρυυ 
,ÅÓÓ ÎÏÎÃÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ ρȟρςπȟςωψ ρȟπψσȟςττ 
#ÕÒÒÅÎÔ ÐÏÒÔÉÏÎ 0Ѐψρȟτρς 0Ѐρρρȟωρρ 

 
&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØ ÍÏÎÔÈÓ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ ςπςυȟ ÔÈÅ ÁÃÃÒÅÔÉÏÎ ÏÆ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÏÎ ÌÅÁÓÅ 
ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀυρȢσ ÍÉÌÌÉÏÎ ÁÎÄ 0ЀττȢφ ÍÉÌÌÉÏÎȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςτɊȟ ×ÈÉÌÅ ÔÈÅ 
ÁÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ ÏÆ 2/5 ÁÓÓÅÔÓ ÉÎÃÌÕÄÅÄ ÉÎ Ȱ0ÒÏÐÅÒÔÙ ÁÎÄ ÅÑÕÉÐÍÅÎÔȱ ÁÍÏÕÎÔÅÄ ÔÏ 0ЀσωȢσ ÍÉÌÌÉÏÎ 
ÁÎÄ 0ЀσσȢφ ÍÉÌÌÉÏÎȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȢ  
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ςωȢ )ÎÃÏÍÅ 4ÁØÅÓ 
 
4ÈÅ ÐÒÏÖÉÓÉÏÎ ÆÏÒ ÉÎÃÏÍÅ ÔÁØ ÓÈÏ×Î ÉÎ ÔÈÅ ÕÎÁÕÄÉÔÅÄ ÉÎÔÅÒÉÍ ÃÏÎÄÅÎÓÅÄ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ 
ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÏÆ ÉÎÃÏÍÅ ÉÎÃÌÕÄÅÓȡ 
 

&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 
 ςπςφ ςπςυ 

       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
#ÕÒÒÅÎÔ 0Ѐρȟχφςȟρχω 0Ѐωπχȟρχχ 
$ÅÆÅÒÒÅÄ ρσȟσπω ςρσȟτρτ 
 0Ѐρȟχχυȟτψψ 0Ѐρȟρςπȟυωρ 

 
 
σπȢ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ )ÎÓÔÒÕÍÅÎÔÓ 

 
4ÈÅ ÆÏÌÌÏ×ÉÎÇ ÍÅÔÈÏÄÓ ÁÎÄ ÁÓÓÕÍÐÔÉÏÎÓ ×ÅÒÅ ÕÓÅÄ ÔÏ ÅÓÔÉÍÁÔÅ ÔÈÅ ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅ ÏÆ ÅÁÃÈ ÃÌÁÓÓ ÏÆ 
ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÓ ÆÏÒ ×ÈÉÃÈ ÉÔ ÉÓ ÐÒÁÃÔÉÃÁÂÌÅ ÔÏ ÅÓÔÉÍÁÔÅ ÓÕÃÈ ÖÁÌÕÅÓȡ 
  
#ÁÓÈ ÁÎÄ #ÁÓÈ %ÑÕÉÖÁÌÅÎÔÓ 
4ÈÅ ÃÁÒÒÙÉÎÇ ÁÍÏÕÎÔÓ ÏÆ ÃÁÓÈ ÁÎÄ ÃÁÓÈ ÅÑÕÉÖÁÌÅÎÔÓ ÁÐÐÒÏØÉÍÁÔÅ ÔÈÅÉÒ ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅ ÄÕÅ ÔÏ ÔÈÅ 
ÓÈÏÒÔȤÔÅÒÍ ÎÁÔÕÒÅ ÁÎÄ ÍÁÔÕÒÉÔÙ ÏÆ ÔÈÅÓÅ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÓȢ 

 
4ÒÁÄÅ ÁÎÄ /ÔÈÅÒ 2ÅÃÅÉÖÁÂÌÅÓȟ 4ÒÁÄÅ ÁÎÄ /ÔÈÅÒ 0ÁÙÁÂÌÅÓ ÁÎÄ 3ÈÏÒÔȤÔÅÒÍ $ÅÂÔÓ 
3ÉÍÉÌÁÒÌÙȟ ÔÈÅ ÃÁÒÒÙÉÎÇ ÁÍÏÕÎÔÓ ÏÆ ÔÒÁÄÅ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÒÅÃÅÉÖÁÂÌÅÓȟ ÔÒÁÄÅ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÐÁÙÁÂÌÅÓ ÁÎÄ 
ÓÈÏÒÔȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ÁÐÐÒÏØÉÍÁÔÅ ÔÈÅÉÒ ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅÓ ÄÕÅ ÔÏ ÔÈÅ ÓÈÏÒÔȤÔÅÒÍ ÎÁÔÕÒÅ ÏÆ ÔÈÅÓÅ 
ÁÃÃÏÕÎÔÓȢ 

 
&ÉÎÁÎÃÉÁÌ !ÓÓÅÔÓ ÁÔ &640, ÁÎÄ ÁÔ &6/#) ÁÎÄ &ÏÒ×ÁÒÄ #ÏÎÔÒÁÃÔÓ 0ÁÙÁÂÌÅ 
4ÈÅ ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅÓ ×ÅÒÅ ÄÅÔÅÒÍÉÎÅÄ ÂÙ ÒÅÆÅÒÅÎÃÅ ÔÏ ÍÁÒËÅÔ ÂÉÄ ÑÕÏÔÅÓ ÁÓ ÁÔ ÔÈÅ ÅÎÄ ÏÆ ÔÈÅ 
ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÒÅÐÏÒÔÉÎÇ ÐÅÒÉÏÄȢ  5ÐÏÎ ÁÄÏÐÔÉÏÎ ÏÆ 0&23 ωȟ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐ ÕÓÅÄ ÔÈÅ ÎÅÔ ÁÓÓÅÔ ÁÐÐÒÏÁÃÈ 
×ÉÔÈ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÔÉÏÎ ÏÆ ÌÁÃË ÏÆ ÍÁÒËÅÔÁÂÉÌÉÔÙ ÄÉÓÃÏÕÎÔ ÁÎÄ ÌÁÃË ÏÆ ÃÏÎÔÒÏÌ ÄÉÓÃÏÕÎÔ ÉÎ 
ÄÅÔÅÒÍÉÎÉÎÇ ÔÈÅ ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅ ÏÆ ÕÎÑÕÏÔÅÄ ÅÑÕÉÔÙ ÓÅÃÕÒÉÔÉÅÓ ÓÉÎÃÅ ÔÈÅ ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅ ÍÅÁÓÕÒÅÍÅÎÔ ÉÓ 
ÕÎÏÂÓÅÒÖÁÂÌÅ ɉ,ÅÖÅÌ σɊȢ 
 
&ÉÎÁÎÃÉÁÌ !ÓÓÅÔÓ ÁÔ !ÍÏÒÔÉÚÅÄ #ÏÓÔ 
4ÈÅ ÃÁÒÒÙÉÎÇ ÁÍÏÕÎÔ ÏÆ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÓÓÅÔÓ ÁÔ ÁÍÏÒÔÉÚÅÄ ÃÏÓÔȟ ×ÈÉÃÈ ÉÓ ÍÅÁÓÕÒÅÄ ÕÓÉÎÇ ÔÈÅ 
ÅÆÆÅÃÔÉÖÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÒÁÔÅ ɉ%)2Ɋȟ ÉÓ ÃÁÌÃÕÌÁÔÅÄ ÂÙ ÔÁËÉÎÇ ÉÎÔÏ ÁÃÃÏÕÎÔ ÁÎÙ ÄÉÓÃÏÕÎÔ ÏÒ ÐÒÅÍÉÕÍ ÏÎ 
ÁÃÑÕÉÓÉÔÉÏÎ ÁÎÄ ÆÅÅ ÏÒ ÃÏÓÔÓ ÔÈÁÔ ÁÒÅ ÁÎ ÉÎÔÅÇÒÁÌ ÐÁÒÔ ÏÆ ÔÈÅ %)2Ȣ 
 
-2&ȟ 2ÅÓÔÒÉÃÔÅÄ #ÁÓÈ ÁÎÄ 3ÏÃÉÁÌ $ÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ -ÁÎÁÇÅÍÅÎÔ 0ÒÏÇÒÁÍ ɉ3$-0Ɋ &ÕÎÄÓ  
4ÈÅ ÃÁÒÒÙÉÎÇ ÁÍÏÕÎÔÓ ÏÆ -2&ȟ ÒÅÓÔÒÉÃÔÅÄ ÃÁÓÈ ÁÎÄ 3$-0 ÆÕÎÄÓ ÁÐÐÒÏØÉÍÁÔÅ ÔÈÅÉÒ ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅÓ 
ÓÉÎÃÅ ÔÈÅÙ ÁÒÅ ÒÅÓÔÒÉÃÔÅÄ ÃÁÓÈ ×ÉÔÈ ÂÁÎËÓȟ ×ÈÉÃÈ ÅÁÒÎ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÂÁÓÅÄ ÏÎ ÐÒÅÖÁÉÌÉÎÇ ÍÁÒËÅÔ 
ÒÁÔÅÓ ÒÅÐÒÉÃÅÄ ÍÏÎÔÈÌÙȢ   
 
,ÏÎÇȤÔÅÒÍ $ÅÂÔÓ ÁÎÄ ,ÅÁÓÅ ,ÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ 
4ÈÅ ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅÓ ÏÆ ÌÏÎÇȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ÁÎÄ ÌÅÁÓÅ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ÁÒÅ ÂÁÓÅÄ ÏÎ ÔÈÅ ÐÒÅÓÅÎÔ ÖÁÌÕÅ ÏÆ 
ÆÕÔÕÒÅ ÃÁÓÈ ÆÌÏ×Ó ÄÉÓÃÏÕÎÔÅÄ ÕÓÉÎÇ ÁÐÐÌÉÃÁÂÌÅ ÒÉÓËȤÆÒÅÅ ÒÁÔÅÓ ÆÏÒ ÓÉÍÉÌÁÒ ÔÙÐÅÓ ÏÆ ÌÏÁÎÓ ÏÒ 
ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ÁÄÊÕÓÔÅÄ ÆÏÒ ÃÒÅÄÉÔ ÒÉÓËȢ 
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&ÁÉÒ 6ÁÌÕÅ (ÉÅÒÁÒÃÈÙ ÏÆ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ )ÎÓÔÒÕÍÅÎÔÓ 
!Ó ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυȟ ÔÈÅ ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅ ÏÆ ÔÈÅ ÑÕÏÔÅÄ ÄÅÂÔ ÁÎÄ ÅÑÕÉÔÙ 
ÓÅÃÕÒÉÔÉÅÓ ÁÔ ÔÈÅ ÃÌÏÓÅ ÏÆ ÔÈÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÉÓ ÔÈÅ ÑÕÏÔÅÄ ÍÁÒËÅÔ ÐÒÉÃÅ ɉ,ÅÖÅÌ ρɊ ÁÎÄ ÔÈÅ ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅ 
ÏÆ ÕÎÑÕÏÔÅÄ ÅÑÕÉÔÙ ÓÅÃÕÒÉÔÉÅÓ ÉÓ ÄÅÔÅÒÍÉÎÅÄ ÕÓÉÎÇ ÔÈÅ ÎÅÔ ÁÓÓÅÔ ÁÐÐÒÏÁÃÈ ÓÉÎÃÅ ÔÈÅ ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅ 
ÍÅÁÓÕÒÅÍÅÎÔ ÉÓ ÕÎÏÂÓÅÒÖÁÂÌÅ ɉ,ÅÖÅÌ σɊȢ 
 
!Ó ÁÔ *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ÁÎÄ $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυȟ ÔÈÅÒÅ ×ÅÒÅ ÎÏ ÔÒÁÎÓÆÅÒÓ ÂÅÔ×ÅÅÎ ,ÅÖÅÌ ρ ÁÎÄ 
,ÅÖÅÌ ς ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅ ÍÅÁÓÕÒÅÍÅÎÔÓ ÁÎÄ ÎÏ ÔÒÁÎÓÆÅÒÓ ÉÎÔÏ ÁÎÄ ÏÕÔ ÏÆ ,ÅÖÅÌ σ ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅ 
ÍÅÁÓÕÒÅÍÅÎÔÓȢ 
 

 
*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 
  ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ  
ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 

 ,ÅÖÅÌ ρ ,ÅÖÅÌ ς ,ÅÖÅÌ σ ,ÅÖÅÌ ρ ,ÅÖÅÌ ς ,ÅÖÅÌ σ 
!ÓÓÅÔÓ ÍÅÁÓÕÒÅÄ ÁÔ ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅ       
&ÏÒ×ÁÒÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ ÒÅÃÅÉÖÁÂÌÅ 0Ѐï 0Ѐï 0Ѐï 0Ѐσχυ 0Ѐï 0Ѐï 
&ÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÓÓÅÔÓ ÁÔȡ       
 &640, ρȟωρρȟχσχ ï ψυφȟρτυ ρȟχωφȟωρτ ï ψυφȟρτυ 
 &6/#) ςςπȟωψρ ï ï τπφȟφπτ ï ï 
 0Ѐςȟρσςȟχρψ 0Ѐï 0Ѐψυφȟρτυ 0Ѐςȟςπσȟψωσ 0Ѐï 0Ѐψυφȟρτυ 
       
,ÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ÍÅÁÓÕÒÅÄ ÁÔ ÆÁÉÒ ÖÁÌÕÅ       
&ÏÒ×ÁÒÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ ÐÁÙÁÂÌÅ 0Ѐφȟςσρ 0Ѐï 0Ѐï 0Ѐï 0Ѐï 0Ѐï 

 
$ÅÒÉÖÁÔÉÖÅ $ÅÓÉÇÎÁÔÅÄ ÁÓ (ÅÄÇÉÎÇ )ÎÓÔÒÕÍÅÎÔÓ 
#ÁÓÈ &ÌÏ× (ÅÄÇÅÓ Ȥ #ÕÒÒÅÎÃÙ &ÏÒ×ÁÒÄÓ 
!Ó ÐÁÒÔ ÏÆ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐȭÓ ÁÓÓÅÔ ÁÎÄ ÌÉÁÂÉÌÉÔÙ ÍÁÎÁÇÅÍÅÎÔȟ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐ ÕÓÅÓ ÄÅÒÉÖÁÔÉÖÅÓȟ 
ÐÁÒÔÉÃÕÌÁÒÌÙ ÃÕÒÒÅÎÃÙ ÆÏÒ×ÁÒÄÓȟ ÁÓ ÃÁÓÈ ÆÌÏ× ÈÅÄÇÅÓ ÔÏ ÒÅÄÕÃÅ ÉÔÓ ÅØÐÏÓÕÒÅ ÔÏ ÆÏÒÅÉÇÎ 
ÃÕÒÒÅÎÃÙ ÒÉÓËÓȢ  &ÏÒÅÉÇÎ ÅØÃÈÁÎÇÅ ÆÏÒ×ÁÒÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ ÁÒÅ ÄÅÓÉÇÎÁÔÅÄ ÁÓ ÈÅÄÇÉÎÇ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÓ 
ÉÎ ÃÁÓÈ ÆÌÏ× ÈÅÄÇÅÓ ÏÆ ÆÏÒÅÃÁÓÔ ÓÁÌÅÓ ÉÎ 53ΑȢ  4ÈÅ ÆÏÒÅÃÁÓÔ ÔÒÁÎÓÁÃÔÉÏÎÓ ÁÒÅ ÈÉÇÈÌÙ ÐÒÏÂÁÂÌÅȟ 
ÁÎÄ ÔÈÅÙ ÃÏÍÐÒÉÓÅ ÁÂÏÕÔ σπϷȤυπϷ ÏÆ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐȭÓ ÔÏÔÁÌ ÅØÐÅÃÔÅÄ ÓÁÌÅÓ ÉÎ 53ΑȢ  )Î  
&ÅÂÒÕÁÒÙ ςπςυȟ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȭÓ "/$ ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÔÏ ÉÎÃÒÅÁÓÅ ÔÈÅ ÈÅÄÇÅ ÌÉÍÉÔ ÕÐ ÔÏ ρππϷ 
ÏÆ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐͻÓ ÔÏÔÁÌ ÅØÐÅÃÔÅÄ ÓÁÌÅÓ ÉÎ 53ΑȢ  4ÈÅ ÆÏÒÅÉÇÎ ÅØÃÈÁÎÇÅ ÆÏÒ×ÁÒÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔ ÂÁÌÁÎÃÅÓ 
ÖÁÒÙ ×ÉÔÈ ÔÈÅ ÌÅÖÅÌ ÏÆ ÅØÐÅÃÔÅÄ ÆÏÒÅÉÇÎ ÃÕÒÒÅÎÃÙ ÓÁÌÅÓ ÁÎÄ ÃÈÁÎÇÅÓ ÉÎ ÆÏÒÅÉÇÎ ÅØÃÈÁÎÇÅ 
ÆÏÒ×ÁÒÄ ÒÁÔÅÓȢ 
 
4ÈÅ 'ÒÏÕÐ ÉÓ ÈÏÌÄÉÎÇ ÔÈÅ ÆÏÌÌÏ×ÉÎÇ ÆÏÒÅÉÇÎ ÃÕÒÒÅÎÃÙ ÆÏÒ×ÁÒÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓȡ 
 

 
,ÅÓÓ ÔÈÁÎ 4ÈÒÅÅ 

ɉσɊ -ÏÎÔÈÓ 

4ÈÒÅÅ ɉσɊ ÔÏ 
4×ÅÌÖÅ ɉρςɊ 

-ÏÎÔÈÓ 4ÏÔÁÌ 
*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ    
 0ÒÉÎÃÉÐÁÌ ÉÎ 53Α Αρχȟωφψ Αï Αρχȟωφψ 
 !ÖÅÒÁÇÅ ÆÏÒ×ÁÒÄ ÒÁÔÅ Ȥ 53ΑȾ0Ѐ ÒÁÔÅ 0ЀφρȢπτ 0Ѐï 0ЀφρȢπτ 
    
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ    
 0ÒÉÎÃÉÐÁÌ ÉÎ 53Α Αρȟφσσ Αï Αρȟφσσ 
 !ÖÅÒÁÇÅ ÆÏÒ×ÁÒÄ ÒÁÔÅ Ȥ 53ΑȾ0Ѐ ÒÁÔÅ 0ЀυωȢπφ 0Ѐï 0ЀυωȢπφ 
 

  



N I C K E L  A S I A  C O R P O R A T I O N  
ρχȤ1 1ÕÁÒÔÅÒÌÙ 2ÅÐÏÒÔ 

*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 
 

 39 | P a g e  
 

4ÈÅ ÉÍÐÁÃÔ ÏÆ ÔÈÅ ÃÕÒÒÅÎÃÙ ÆÏÒ×ÁÒÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓ ÏÎ ÔÈÅ ÕÎÁÕÄÉÔÅÄ ÉÎÔÅÒÉÍ ÃÏÎÄÅÎÓÅÄ 
ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÏÆ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÐÏÓÉÔÉÏÎÓ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

 
&ÏÒ×ÁÒÄ #ÏÎÔÒÁÃÔÓ  

2ÅÃÅÉÖÁÂÌÅ ɉ0ÁÙÁÂÌÅɊ Ȥ ÎÅÔ 
 .ÏÔÉÏÎÁÌ !ÍÏÕÎÔ #ÁÒÒÙÉÎÇ !ÍÏÕÎÔ 
*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 53Αρχȟωφψ  ɉ0ЀφȟςσρɊ
$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ ρȟφσσ σχυ 
 
4ÈÅ ÅÆÆÅÃÔ ÏÆ ÔÈÅ ÃÁÓÈ ÆÌÏ× ÈÅÄÇÅ ÏÎ ÔÈÅ ÕÎÁÕÄÉÔÅÄ ÉÎÔÅÒÉÍ ÃÏÎÄÅÎÓÅÄ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ 
ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÏÆ ÉÎÃÏÍÅ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÃÏÍÐÒÅÈÅÎÓÉÖÅ ÉÎÃÏÍÅ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 
  %ÆÆÅÃÔÓ ÏÎ 3ÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÏÆ )ÎÃÏÍÅ 

 
 

%ÆÆÅÃÔÉÖÅ (ÅÄÇÅ 
 )ÎÅÆÆÅÃÔÉÖÅ 

(ÅÄÇÅ 

5ÎÁÕÄÉÔÅÄ 

'ÁÉÎÓ ɉ,ÏÓÓÅÓɊ 
2ÅÃÏÇÎÉÚÅÄ ÉÎ 

/ÔÈÅÒ 
#ÏÍÐÒÅÈÅÎÓÉÖÅ 

)ÎÃÏÍÅ 

)ÍÐÁÃÔ ÏÎ  
3ÁÌÅ ÏÆ /ÒÅ  

ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςφɊ 

'ÁÉÎ ɉ,ÏÓÓɊ ÏÎ 
&ÏÒ×ÁÒÄ 

#ÏÎÔÒÁÃÔÓ Ȥ ÎÅÔ 
ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςσɊ 4ÏÔÁÌ 

 
'ÁÉÎ ÏÎ  

&ÏÒ×ÁÒÄ 
#ÏÎÔÒÁÃÔÓ Ȥ ÎÅÔ 

ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςσɊ
*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ɉ0ЀςφȟςφρɊ ɉ0ЀρωȟφυυɊ ɉ0ЀρȟπψχɊ ɉ0ЀςπȟχτςɊ  0Ѐωȟττς 
*ÕÎÅ σπȟ ςπςυ τπȟςπυ ï ςωȟρχπ ςωȟρχπ  ï 

 
4ÈÅ ÍÏÖÅÍÅÎÔÓ ÉÎ Ȱ.ÅÔ ÖÁÌÕÁÔÉÏÎ ÇÁÉÎÓ ɉÌÏÓÓÅÓɊ ÏÎ ÆÏÒ×ÁÒÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓȱ ÐÒÅÓÅÎÔÅÄ ÁÓ Á 
ÓÅÐÁÒÁÔÅ ÃÏÍÐÏÎÅÎÔ ÏÆ ÅÑÕÉÔÙ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

 

*ÕÎÅ σπȟ  
ςπςφ 

ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

$ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ  
ςπςυ 

ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ *ÁÎÕÁÒÙ ρ 0Ѐρφψ 0Ѐρπȟυυχ 
-ÏÖÅÍÅÎÔÓ ÒÅÃÏÇÎÉÚÅÄ ÉÎ ÅÑÕÉÔÙȡ   

,ÏÓÓÅÓ ÒÅÃÏÇÎÉÚÅÄ ÉÎ ÅÑÕÉÔÙ ɉςφȟςφρɊ ɉρωȟψφρɊ 
2ÅÃÌÁÓÓÉÆÉÃÁÔÉÏÎ ÁÄÊÕÓÔÍÅÎÔÓ ÆÏÒ ÌÏÓÓÅÓ ÉÎÃÌÕÄÅÄ ÉÎ ÔÈÅ 

ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÏÆ ÉÎÃÏÍÅ ɉÓÅÅ .ÏÔÅ ςφɊ ρωȟφυυ φȟρυω 
)ÎÃÏÍÅ ÔÁØ ÅÆÆÅÃÔ ρȟφυρ σȟτςυ 
6ÁÌÕÁÔÉÏÎ ÌÏÓÓÅÓ ÔÁËÅÎ ÉÎÔÏ ÔÈÅ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ 

ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÏÆ ÃÏÍÐÒÅÈÅÎÓÉÖÅ ÉÎÃÏÍÅ Ȥ ÎÅÔ ÏÆ ÔÁØ ɉτȟωυυɊ ɉρπȟςχχɊ 
,ÅÓÓ ÓÈÁÒÅ ÏÆ .#) ÉÎ ÌÏÓÓÅÓ ɉÇÁÉÎÓɊ ÒÅÃÏÇÎÉÚÅÄ ÉÎ 

ÅÑÕÉÔÙ ρȟςφσ ɉρρςɊ 
"ÁÌÁÎÃÅÓ ÁÔ ÅÎÄ ÏÆ ÐÅÒÉÏÄ ɉ0ЀσȟυςτɊ 0Ѐρφψ 

 
 
σρȢ "ÕÓÉÎÅÓÓ 3ÅÇÍÅÎÔ )ÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ 

 
4ÈÅ 'ÒÏÕÐȭÓ ÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÂÕÓÉÎÅÓÓÅÓ ÁÒÅ ÏÒÇÁÎÉÚÅÄ ÁÎÄ ÍÁÎÁÇÅÄ ÓÅÐÁÒÁÔÅÌÙ ÁÃÃÏÒÄÉÎÇ ÔÏ ÔÈÅ 
ÎÁÔÕÒÅ ÏÆ ÔÈÅ ÐÒÏÄÕÃÔÓ ÁÎÄ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ÐÒÏÖÉÄÅÄȟ ×ÉÔÈ ÅÁÃÈ ÓÅÇÍÅÎÔ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÉÎÇ Á ÓÔÒÁÔÅÇÉÃ 
ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÕÎÉÔ ÔÈÁÔ ÏÆÆÅÒÓ ÄÉÆÆÅÒÅÎÔ ÐÒÏÄÕÃÔÓ ÁÎÄ ÓÅÒÖÅÓ ÄÉÆÆÅÒÅÎÔ ÍÁÒËÅÔÓȢ 
 
4ÈÅ ÍÉÎÉÎÇ ÓÅÇÍÅÎÔ ÉÓ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÍÉÎÉÎÇ ÁÎÄ ÅØÐÌÏÒÁÔÉÏÎ ÏÆ ÎÉÃËÅÌ ÓÁÐÒÏÌÉÔÅ ÁÎÄ 
ÌÉÍÏÎÉÔÅ ÏÒÅ ÁÎÄ ÌÉÍÅÓÔÏÎÅȢ 
 
4ÈÅ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ÓÅÇÍÅÎÔ ÉÓ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎ ÁÎÄ ÒÅÎÄÅÒÉÎÇ ÏÆ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ÔÏ #".#ȟ 
4(.# ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÐÁÒÔÉÅÓȢ 
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4ÈÅ ÐÏ×ÅÒ ÓÅÇÍÅÎÔ ÉÓ ÅÎÇÁÇÅÄ ÉÎ ÐÏ×ÅÒ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎ ÁÎÄ ÅØÐÌÏÒÁÔÉÏÎ ÆÏÒ ÇÅÏÔÈÅÒÍÁÌ 
ÒÅÓÏÕÒÃÅÓȢ  
 
-ÁÎÁÇÅÍÅÎÔ ÍÏÎÉÔÏÒÓ ÔÈÅ ÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÒÅÓÕÌÔÓ ÏÆ ÉÔÓ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÕÎÉÔÓ ÓÅÐÁÒÁÔÅÌÙ ÆÏÒ ÔÈÅ ÐÕÒÐÏÓÅ 
ÏÆ ÍÁËÉÎÇ ÄÅÃÉÓÉÏÎÓ ÁÂÏÕÔ ÒÅÓÏÕÒÃÅ ÁÌÌÏÃÁÔÉÏÎ ÁÎÄ ÐÅÒÆÏÒÍÁÎÃÅ ÁÓÓÅÓÓÍÅÎÔȢ  4ÈÅ 'ÒÏÕÐ ÉÓ 
ÁÌÓÏ ÕÓÉÎÇ ÎÅÔ ÉÎÃÏÍÅ ɉÌÏÓÓɊ ÔÏ ÅÖÁÌÕÁÔÅ ÔÏÔÁÌ ÐÅÒÆÏÒÍÁÎÃÅȢ  .ÅÔ ÉÎÃÏÍÅ ÉÓ ÔÈÅ ÐÅÒÆÏÒÍÁÎÃÅ ÏÆ 
ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÓÅÇÍÅÎÔÓ ÂÁÓÅÄ ÏÎ Á ÍÅÁÓÕÒÅ ÏÆ ÒÅÃÕÒÒÉÎÇ ÐÒÏÆÉÔȢ  4ÈÉÓ ÍÅÁÓÕÒÅÍÅÎÔ ÂÁÓÉÓ ÉÓ 
ÄÅÔÅÒÍÉÎÅÄ ÁÓ ÐÒÏÆÉÔ ÁÔÔÒÉÂÕÔÁÂÌÅ ÔÏ ÅÑÕÉÔÙ ÈÏÌÄÅÒÓ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȢ  
 
3ÅÇÍÅÎÔ ÁÓÓÅÔÓ ÉÎÃÌÕÄÅ ÁÌÌ ÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÁÓÓÅÔÓ ÕÓÅÄ ÂÙ Á ÓÅÇÍÅÎÔ ÁÎÄ ÃÏÎÓÉÓÔ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÌÙ ÏÆ ÃÁÓÈ 
ÁÎÄ ÃÁÓÈ ÅÑÕÉÖÁÌÅÎÔÓȟ ÔÒÁÄÅ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÒÅÃÅÉÖÁÂÌÅÓȟ ÉÎÖÅÎÔÏÒÉÅÓȟ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÁÓÓÅÔÓ ÁÔ &640,ȟ ÁÔ 
&6/#) ÁÎÄ ÁÔ ÁÍÏÒÔÉÚÅÄ ÃÏÓÔȟ ÐÒÏÐÅÒÔÙ ÁÎÄ ÅÑÕÉÐÍÅÎÔȟ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÉÎ ÁÎ ÁÓÓÏÃÉÁÔÅȟ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ 
ÃÕÒÒÅÎÔ ÁÎÄ ÎÏÎÃÕÒÒÅÎÔ ÁÓÓÅÔÓȢ  3ÅÇÍÅÎÔ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ÉÎÃÌÕÄÅ ÁÌÌ ÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ÁÎÄ 
ÃÏÎÓÉÓÔ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÌÙ ÏÆ ÔÒÁÄÅ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÐÁÙÁÂÌÅÓȟ ÓÈÏÒÔȤÔÅÒÍ ÁÎÄ ÌÏÎÇȤÔÅÒÍ ÄÅÂÔÓ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ 
ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓȢ  3ÅÇÍÅÎÔ ÁÓÓÅÔÓ ÁÎÄ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ÄÏ ÎÏÔ ÉÎÃÌÕÄÅ ÄÅÆÅÒÒÅÄ ÉÎÃÏÍÅ ÔÁØÅÓȢ 
 
4ÈÅ ÁÍÏÕÎÔÓ ÏÆ ÓÅÇÍÅÎÔ ÁÓÓÅÔÓ ÁÎÄ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ÁÎÄ ÓÅÇÍÅÎÔ ÐÒÏÆÉÔ ÏÒ ÌÏÓÓ ÁÒÅ ÂÁÓÅÄ ÏÎ 
ÍÅÁÓÕÒÅÍÅÎÔ ÐÒÉÎÃÉÐÌÅÓ ÔÈÁÔ ÁÒÅ ÓÉÍÉÌÁÒ ÔÏ ÔÈÏÓÅ ÕÓÅÄ ÉÎ ÍÅÁÓÕÒÉÎÇ ÁÓÓÅÔÓ ÁÎÄ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ ÁÎÄ 
ÐÒÏÆÉÔ ÏÒ ÌÏÓÓ ÉÎ ÔÈÅ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÔÅÄ ÆÉÎÁÎÃÉÁÌ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓȟ ×ÈÉÃÈ ÁÒÅ ÉÎ ÁÃÃÏÒÄÁÎÃÅ ×ÉÔÈ 0&23 
!ÃÃÏÕÎÔÉÎÇ 3ÔÁÎÄÁÒÄÓȢ 
 
4ÈÅÒÅ ×ÅÒÅ ÎÏ ÃÈÁÎÇÅÓ ÆÒÏÍ ÐÒÉÏÒ ÐÅÒÉÏÄÓ ÉÎ ÔÈÅ ÍÅÁÓÕÒÅÍÅÎÔ ÍÅÔÈÏÄÓ ÕÓÅÄ ÔÏ ÄÅÔÅÒÍÉÎÅ 
ÒÅÐÏÒÔÅÄ ÓÅÇÍÅÎÔ ÐÒÏÆÉÔ ÏÒ ÌÏÓÓ ÁÎÄ ÔÈÅ ÅÆÆÅÃÔȟ ÉÆ ÁÎÙȟ ÏÆ ÔÈÏÓÅ ÃÈÁÎÇÅÓ ÏÎ ÔÈÅ ÍÅÁÓÕÒÅ ÏÆ 
ÓÅÇÍÅÎÔ ÐÒÏÆÉÔ ÏÒ ÌÏÓÓȢ 

 
4ÈÅ 'ÒÏÕÐȭÓ ÉÄÅÎÔÉÆÉÅÄ ÒÅÐÏÒÔÁÂÌÅ ÓÅÇÍÅÎÔÓ ÁÒÅ ÃÏÎÓÉÓÔÅÎÔ ×ÉÔÈ ÔÈÅ ÓÅÇÍÅÎÔÓ ÒÅÐÏÒÔÅÄ ÔÏ ÔÈÅ 
"/$ȟ ×ÈÉÃÈ ÉÓ ÔÈÅ #ÈÉÅÆ /ÐÅÒÁÔÉÎÇ $ÅÃÉÓÉÏÎ -ÁËÅÒ ÏÆ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐȢ 
 
&ÉÎÁÎÃÉÁÌ ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ ÏÎ ÔÈÅ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ ÖÁÒÉÏÕÓ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÓÅÇÍÅÎÔÓ ÉÓ ÓÅÔ ÏÕÔ ÏÎ ÎÅØÔ 
ÐÁÇÅȢ
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                                                                                                       *ÕÎÅ σπȟ ςπςφ ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
 -ÉÎÉÎÇ  0Ï×ÅÒ  3ÅÒÖÉÃÅÓ    

 (-# #-# 4-# 24. 
 

$-#  .%) 
 

.!#  
24.Ⱦ4-#Ⱦ

#$4. (-# /ÔÈÅÒÓ  
 

%ÌÉÍÉÎÁÔÉÏÎÓ 4ÏÔÁÌ 
%ØÔÅÒÎÁÌ ÃÕÓÔÏÍÅÒÓ  0Ѐρȟωσχȟτρυ 0Ѐρȟψψσȟτςχ 0Ѐφȟχχςȟςυυ 0Ѐτȟςσφȟςχτ 0Ѐφπχȟπψχ  0Ѐωχρȟσχυ 0Ѐρσσȟχυω  0Ѐτχωȟρσσ 0Ѐï 0Ѐï  0Ѐï 0Ѐρχȟπςπȟχςυ 
)ÎÔÅÒȤÓÅÇÍÅÎÔ ÒÅÖÅÎÕÅÓ ï ï ï ï ï  ï ï  φȟωστ ï υτσȟωτρ  ɉυυπȟψχυɊ ï 
4ÏÔÁÌ ÒÅÖÅÎÕÅÓ  ρȟωσχȟτρυ ρȟψψσȟτςχ φȟχχςȟςυυ τȟςσφȟςχτ φπχȟπψχ  ωχρȟσχυ ρσσȟχυω  τψφȟπφχ ï υτσȟωτρ  ɉυυπȟψχυɊ ρχȟπςπȟχςυ 
#ÏÓÔ ÏÆ ÓÁÌÅÓ φτςȟφπς φπφȟπψφ ρȟωωχȟσχσ ρȟφτςȟχπψ τςπȟυυτ  ï ï  ï ï ï  ɉσωȟχψχɊ υȟςφωȟυσφ 
#ÏÓÔ ÏÆ ÐÏ×ÅÒ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎ ɀ ï ï ï ï  σσφȟυπφ ωφȟχρχ  ï ï ï  ρȟπςψ τστȟςυρ 
#ÏÓÔ ÏÆ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ɀ ï ï ï ï  ï ï  ρωυȟψχρ ï ï  ï ρωυȟψχρ 
3ÈÉÐÐÉÎÇ ÁÎÄ ÌÏÁÄÉÎÇ ÃÏÓÔÓ ςυχȟυππ ςςπȟωτπ υσυȟψωχ σττȟωτπ ςχχȟυπυ  ï ï  ï ï ï  υȟσρψ ρȟφτςȟρππ 
%ØÃÉÓÅ ÔÁØÅÓ ÁÎÄ ÒÏÙÁÌÔÉÅÓ ρυυȟυχρ ςτφȟωπς φχχȟψρχ ςφψȟςφσ σπȟσυυ  ï ï  ï ï ï  ï ρȟσχψȟωπψ 
-ÁÒËÅÔÉÎÇ ρωȟσχτ ψτȟχσυ φχȟχψς τρȟψψψ ɀ  ï ï  ï ï ï  ɉρτχȟψχτɊ φυȟωπυ 
3ÅÇÍÅÎÔ ÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÅÁÒÎÉÎÇÓ ɉÌÏÓÓɊ 0Ѐψφςȟσφψ 0Ѐχςτȟχφτ 0Ѐσȟτωσȟσψφ 0Ѐρȟωσψȟτχυ ɉ0ЀρςρȟσςχɊ  0Ѐφστȟψφω 0Ѐσχȟπτς  0Ѐςωπȟρωφ 0Ѐï 0Ѐυτσȟωτρ  ɉ0ЀσφωȟυφπɊ 0Ѐψȟπστȟρυτ 

'ÅÎÅÒÁÌ ÁÎÄ ÁÄÍÉÎÉÓÔÒÁÔÉÖÅ 0Ѐρρχȟπςυ 0Ѐτωȟψρψ 0Ѐρψςȟψφτ 0Ѐρτφȟππχ 0Ѐυȟτωτ  0Ѐςτψȟωχυ 0Ѐï  0Ѐςφȟφυχ 0Ѐï 0Ѐττρȟωρφ  ɉ0ЀτππȟχρτɊ 0Ѐψρψȟπτς 

&ÉÎÁÎÃÅ ÉÎÃÏÍÅ χȟςωψ ωȟυψυ σωȟυυπ φφȟσςρ ρȟρσρ  υωȟσυψ ςχς  ςȟτωπ ï τχȟτπτ  ɉσφȟυςυɊ ρωφȟψψτ 

&ÉÎÁÎÃÅ ÅØÐÅÎÓÅÓ ςȟσςυ σȟυτς ςσȟχυπ σȟτρσ ςσȟωφψ  ρσωȟτψψ ï  ψȟψτφ ï ςχȟσρσ  ɉτφȟσπφɊ ρψφȟσσω 

0ÒÏÖÉÓÉÏÎ ÆÏÒ ɉÂÅÎÅÆÉÔ ÆÒÏÍɊ ÉÎÃÏÍÅ ÔÁØ ρωσȟρτω ρχπȟωχω ψφςȟχυψ τυχȟσπυ ï  ρςȟτπς ωȟσυψ  ï ï χςȟρφτ  ɉςȟφςχɊ ρȟχχυȟτψψ 

.ÅÔ ÉÎÃÏÍÅ ɉÌÏÓÓɊ ÁÔÔÒÉÂÕÔÁÂÌÅ ÔÏ ÅÑÕÉÔÙ 
ÈÏÌÄÅÒÓ ÏÆ ÔÈÅ ÐÁÒÅÎÔ φψφȟωψω υωπȟυττ ρȟψςωȟφςχ ρȟπππȟωχχ ɉρρψȟσςτɊ  ςππȟτπψ ςψȟστχ  ρχπȟσυχ ï ɉσσςȟχωφɊ  ï τȟπυφȟρςω 

3ÅÇÍÅÎÔ ÁÓÓÅÔÓ 0Ѐσȟφρχȟπχφ 0Ѐςȟφσρȟφπω 0Ѐρσȟρρτȟπσς 0Ѐχȟφψπȟυωυ 0Ѐσȟτττȟτυτ  0Ѐτπȟτρφȟςφυ 0Ѐυτυȟρυω  0Ѐυρσȟωπφ 0Ѐï 0Ѐτρȟπσρȟςτω  ɉ0ЀσωȟρςπȟςψφɊ 0Ѐχσȟψχτȟπυω 
$ÅÆÅÒÒÅÄ ÉÎÃÏÍÅ ÔÁØ ÁÓÓÅÔÓ Ȥ ÎÅÔ συȟςπψ σχȟφφς ï ωσȟφπυ χρȟςςχ  ï ï  ς ï ρρȟτσπ  ï ςτωȟρστ 
4ÏÔÁÌ ÁÓÓÅÔÓ 0Ѐσȟφυςȟςψτ 0Ѐςȟφφωȟςχρ 0Ѐρσȟρρτȟπσς 0Ѐχȟχχτȟςππ 0Ѐσȟυρυȟφψρ  0Ѐτπȟτρφȟςφυ 0Ѐυτυȟρυω  0Ѐυρσȟωπψ 0Ѐï 0Ѐτρȟπτςȟφχω  ɉ0ЀσωȟρςπȟςψφɊ 0Ѐχτȟρςσȟρωσ 

3ÅÇÍÅÎÔ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ 0Ѐρȟυψψȟςρφ 0Ѐψφσȟσςσ 0Ѐφȟπρχȟφσψ 0Ѐςȟυυπȟππω 0Ѐτȟψφψȟσσχ  0Ѐστȟχφυȟπφτ 0Ѐσρȟφφχ  0Ѐςχȟρρψ 0Ѐï 0Ѐρȟτυψȟςχυ  ɉ0ЀςψȟυχφȟςψρɊ 0Ѐςσȟυωσȟσφφ 
$ÅÆÅÒÒÅÄ ÉÎÃÏÍÅ ÔÁØ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ Ȥ ÎÅÔ ï ï ττȟωρυ ï ï  ρχȟψφυ ï  ï ï τρ  συχȟχρπ τςπȟυσρ 
4ÏÔÁÌ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ  0Ѐρȟυψψȟςρφ 0Ѐψφσȟσςσ 0Ѐφȟπφςȟυυσ 0Ѐςȟυυπȟππω 0Ѐτȟψφψȟσσχ  0Ѐστȟχψςȟωςω 0Ѐσρȟφφχ  0Ѐςχȟρρψ 0Ѐï 0Ѐρȟτυψȟσρφ  ɉ0ЀςψȟςρψȟυχρɊ 0Ѐςτȟπρσȟψωχ  

                
/ÔÈÅÒ ÓÅÇÍÅÎÔ ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎȡ                

#ÁÐÉÔÁÌ ÅØÐÅÎÄÉÔÕÒÅÓ 0Ѐςσσȟυτς 0Ѐςυȟρυς 0Ѐςτυȟσχρ 0Ѐρχυȟχτσ 0Ѐρυσȟχςφ  0Ѐρȟψστȟςπρ 0Ѐςȟσςπ  0Ѐï 0Ѐï 0Ѐωυρ  0Ѐï 0Ѐςȟφχρȟππφ 

$ÅÐÒÅÃÉÁÔÉÏÎȟ ÄÅÐÌÅÔÉÏÎ ÁÎÄ ÁÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ 0Ѐρχσȟωωρ 0Ѐτσȟχως 0Ѐσψυȟυυρ 0Ѐρφψȟψχχ 0Ѐρσςȟφπτ  0Ѐςτφȟτρω 0Ѐςψȟςρπ  0Ѐρτȟςπυ 0Ѐï 0Ѐσχȟρσπ  0Ѐρπȟςφχ 0Ѐρȟςτρȟπτφ 

  



 
N I C K E L  A S I A  C O R P O R A T I O N  

ρχȤ1 1ÕÁÒÔÅÒÌÙ 2ÅÐÏÒÔ 
*ÕÎÅ σπȟ ςπςφ 

 
 

42 | P a g e  
 

 $ÅÃÅÍÂÅÒ σρȟ ςπςυ ɉ!ÕÄÉÔÅÄɊ 
 -ÉÎÉÎÇ  0Ï×ÅÒ  3ÅÒÖÉÃÅÓ    

 (-# #-# 4-# 24. 
 

$-#  .%) 
 

.!#  
24.Ⱦ4-#Ⱦ

#$4. (-# /ÔÈÅÒÓ  
 

%ÌÉÍÉÎÁÔÉÏÎÓ 4ÏÔÁÌ 
%ØÔÅÒÎÁÌ ÃÕÓÔÏÍÅÒÓ  0Ѐσȟςςφȟχςπ 0Ѐσȟφωτȟφφσ 0Ѐρςȟπχςȟρςυ 0Ѐχȟχφψȟπχπ 0Ѐφρςȟσρω  0Ѐρȟπφσȟωυπ 0Ѐςςχȟρςσ  0Ѐωυςȟρπσ 0Ѐɀ 0Ѐɀ  0Ѐɀ 0Ѐςωȟφρχȟπχσ 
)ÎÔÅÒȤÓÅÇÍÅÎÔ ÒÅÖÅÎÕÅÓ ɀ ɀ ɀ ɀ ɀ  ɀ ɀ  σσȟωρψ ɀ ωςψȟςρφ  ɉωφςȟρστɊ ɀ 
4ÏÔÁÌ ÒÅÖÅÎÕÅÓ  σȟςςφȟχςπ σȟφωτȟφφσ ρςȟπχςȟρςυ χȟχφψȟπχπ φρςȟσρω  ρȟπφσȟωυπ ςςχȟρςσ  ωψφȟπςρ ɀ ωςψȟςρφ  ɉωφςȟρστɊ ςωȟφρχȟπχσ 
#ÏÓÔ ÏÆ ÓÁÌÅÓ ρȟυρσȟωφς ρȟςυχȟχςρ σȟςχφȟτςτ σȟσψωȟρπω υρυȟτχυ  ɀ ɀ  ɀ ɀ ɀ  ɉφςȟρχπɊ ωȟψωπȟυςρ 
#ÏÓÔ ÏÆ ÐÏ×ÅÒ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎ ɀ ɀ ɀ ɀ ɀ  υτρȟσυτ ρυπȟωπρ  ɀ ɀ ɀ  ςȟπυφ φωτȟσρρ 
#ÏÓÔ ÏÆ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ɀ ɀ ɀ ɀ ɀ  ɀ ɀ  τυφȟςπυ ɀ ɀ  ɀ τυφȟςπυ 
3ÈÉÐÐÉÎÇ ÁÎÄ ÌÏÁÄÉÎÇ ÃÏÓÔÓ ττςȟτψς τρσȟωτφ ρȟπσςȟσρω φσψȟφτφ ςυωȟφρσ  ɀ ɀ  ɀ ɀ ɀ  ɉχȟτστɊ ςȟχχωȟυχς 
%ØÃÉÓÅ ÔÁØÅÓ ÁÎÄ ÒÏÙÁÌÔÉÅÓ ςφχȟωχω τυσȟχσυ ρȟςπφȟωφσ σψψȟφως σπȟυυτ  ɀ ɀ  ɀ ɀ ɀ  ɀ ςȟστχȟωςσ 
-ÁÒËÅÔÉÎÇ ψȟπχχ ρσψȟυυσ σπȟρχτ ρωȟρσω ɀ  ɀ ɀ  ɀ ɀ ɀ  ɉφφȟφςχɊ ρςωȟσρφ 
3ÅÇÍÅÎÔ ÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÅÁÒÎÉÎÇÓ ɉÌÏÓÓɊ 0Ѐωωτȟςςπ 0Ѐρȟτσπȟχπψ 0Ѐφȟυςφȟςτυ 0Ѐσȟσσςȟτψτ ɉ0ЀρωσȟσςσɊ  0Ѐυςςȟυωφ 0Ѐχφȟςςς  0Ѐυςωȟψρφ 0Ѐɀ 0Ѐωςψȟςρφ  ɉ0ЀψςχȟωυωɊ 0Ѐρσȟσρωȟςςυ 

'ÅÎÅÒÁÌ ÁÎÄ ÁÄÍÉÎÉÓÔÒÁÔÉÖÅ 0Ѐρςυȟυψω 0Ѐρτφȟσρρ 0Ѐτσψȟφρφ 0Ѐςωπȟψρπ 0Ѐρωȟςψψ  0Ѐσχσȟωωω 0Ѐɀ  0Ѐρπυȟσςπ 0Ѐɀ 0Ѐρȟρφςȟωπσ  ɉ0ЀψσπȟυυσɊ 0Ѐρȟψσςȟςψσ 

&ÉÎÁÎÃÅ ÉÎÃÏÍÅ ρχȟτσρ στȟψως ρρπȟφρυ ρχχȟρπψ τȟτστ  ρυφȟωψς φπφ  ρπȟσσσ ɀ ςςχȟυψπ  ɉρυψȟωψφɊ υψπȟωωυ 

&ÉÎÁÎÃÅ ÅØÐÅÎÓÅÓ ψȟυυπ φȟρωρ ρωȟυχφ φȟψσς υτȟψψπ  συφȟχπς ɀ  τπȟρσρ ɀ ψσȟφτσ  ɉωτȟσπχɊ τψςȟρωψ 

0ÒÏÖÉÓÉÏÎ ÆÏÒ ɉÂÅÎÅÆÉÔ ÆÒÏÍɊ ÉÎÃÏÍÅ ÔÁØ ςςυȟτχσ σςτȟςρπ ρȟφφςȟρυψ χχρȟωχφ ρτȟσπφ  ɉρσȟωτψɊ ρωȟρπτ  τπȟτχφ ɀ σςυȟπφψ  ɉωρωɊ σȟσφχȟωπτ 

.ÅÔ ÉÎÃÏÍÅ ɉÌÏÓÓɊ ÁÔÔÒÉÂÕÔÁÂÌÅ ÔÏ ÅÑÕÉÔÙ ÈÏÌÄÅÒÓ ÏÆ 
ÔÈÅ ÐÁÒÅÎÔ χφψȟχυψ ρȟπχτȟωχω σȟτςυȟχσσ ρȟφχωȟψρψ ɉσπρȟυωυɊ  σσȟτρσ υχȟχςτ  ςσυȟτωψ ɀ ɉχπυȟσωωɊ  ɀ φȟςφψȟωςω  

3ÅÇÍÅÎÔ ÁÓÓÅÔÓ 0Ѐςȟψωχȟυσω 0Ѐςȟρπυȟυχσ 0Ѐωȟχτυȟχπω 0Ѐφȟστρȟυωπ 0Ѐςȟχρψȟψσυ  0Ѐτπȟρωψȟψχω 0Ѐυυτȟτπφ  0Ѐττυȟσωω 0Ѐɀ 0Ѐσψȟρςφȟπφς  ɉ0ЀσσȟςσφȟσσχɊ 0Ѐφωȟψωχȟφυυ 
$ÅÆÅÒÒÅÄ ÉÎÃÏÍÅ ÔÁØ ÁÓÓÅÔÓ Ȥ ÎÅÔ συȟπτω σφȟρψς ɀ ρπρȟσρφ χρȟρςχ  φχψ ρστ  σ ɀ ςυȟψφχ  ɀ ςχπȟσυφ 
4ÏÔÁÌ ÁÓÓÅÔÓ 0Ѐςȟωσςȟυψψ 0Ѐςȟρτρȟχυυ 0Ѐωȟχτυȟχπω 0Ѐφȟττςȟωπφ 0Ѐςȟχψωȟωφς  0Ѐτπȟρωωȟυυχ 0Ѐυυτȟυτπ  0Ѐττυȟτπς 0Ѐɀ 0Ѐσψȟρυρȟωςω  ɉ0ЀσσȟςσφȟσσχɊ 0Ѐχπȟρφψȟπρρ 

3ÅÇÍÅÎÔ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ 0Ѐτςχȟσυχ 0Ѐσυχȟφπτ 0Ѐρȟωψτȟτπφ 0Ѐρȟςφσȟςφς 0Ѐτȟπρςȟππτ  0Ѐστȟψσωȟυσψ 0Ѐττȟστω  0Ѐσψȟσφπ 0Ѐɀ 0Ѐρȟφςςȟωστ  ɉ0ЀςςȟφφρȟχρυɊ 0Ѐςρȟωςψȟπωω 
$ÅÆÅÒÒÅÄ ÉÎÃÏÍÅ ÔÁØ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ Ȥ ÎÅÔ ɀ ɀ υρȟωπρ ɀ ɀ  ρψȟυτσ ɀ  ɀ ɀ ττ  στπȟψρψ τρρȟσπφ 
4ÏÔÁÌ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ  0Ѐτςχȟσυχ 0Ѐσυχȟφπτ 0Ѐςȟπσφȟσπχ 0Ѐρȟςφσȟςφς 0Ѐτȟπρςȟππτ  0Ѐστȟψυψȟπψρ 0Ѐττȟστω  0Ѐσψȟσφπ 0Ѐɀ 0Ѐρȟφςςȟωχψ  ɉ0ЀςςȟσςπȟψωχɊ 0Ѐςςȟσσωȟτπυ 

                
/ÔÈÅÒ ÓÅÇÍÅÎÔ ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎȡ                

#ÁÐÉÔÁÌ ÅØÐÅÎÄÉÔÕÒÅÓ 0Ѐσχπȟςςψ 0Ѐρσȟυρτ 0Ѐςσωȟσςπ 0Ѐσψςȟωυτ 0Ѐτωφȟχωσ  0Ѐχȟρςρȟρφσ 0Ѐρȟυςρ  0Ѐωφχ 0Ѐɀ 0Ѐφρȟρυφ  ɉ0ЀρȟωψυɊ 0Ѐψȟφψυȟφσρ 

$ÅÐÒÅÃÉÁÔÉÏÎȟ ÄÅÐÌÅÔÉÏÎ ÁÎÄ ÁÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ 0Ѐςχτȟψχτ 0Ѐωρȟςςφ 0Ѐχψτȟωστ 0Ѐσπτȟψππ 0Ѐςρφȟυωφ  0Ѐτπυȟτχτ 0Ѐυυȟχςφ  0Ѐςψȟφχυ 0Ѐɀ 0Ѐρπσȟςπσ  0Ѐσȟτπψ 0Ѐςȟςφψȟωρφ  
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                                                                                                       *ÕÎÅ σπȟ ςπςυ ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
 -ÉÎÉÎÇ  0Ï×ÅÒ  3ÅÒÖÉÃÅÓ    

 (-# #-# 4-# 24. 
 

$-#  .%) 
 

.!#  
24.Ⱦ4-#Ⱦ#

$4. (-# /ÔÈÅÒÓ  
 

%ÌÉÍÉÎÁÔÉÏÎÓ 4ÏÔÁÌ 
%ØÔÅÒÎÁÌ ÃÕÓÔÏÍÅÒÓ  0Ѐρȟπψτȟωψπ 0Ѐωψρȟψτφ 0Ѐσȟψχφȟτχφ 0Ѐτȟςφσȟσσσ 0Ѐττχȟχτρ  0Ѐυφτȟπωπ 0Ѐωτȟςχσ  0Ѐτχπȟτπω 0Ѐï 0Ѐï  0Ѐï 0Ѐρρȟχψσȟρτψ 
)ÎÔÅÒȤÓÅÇÍÅÎÔ ÒÅÖÅÎÕÅÓ ï ï ï ï ï  ï ï  ρψȟπχτ ï τπσȟττυ  ɉτςρȟυρωɊ ï 
4ÏÔÁÌ ÒÅÖÅÎÕÅÓ  ρȟπψτȟωψπ ωψρȟψτφ σȟψχφȟτχφ τȟςφσȟσσσ ττχȟχτρ  υφτȟπωπ ωτȟςχσ  τψψȟτψσ ï τπσȟττυ  ɉτςρȟυρωɊ ρρȟχψσȟρτψ 
#ÏÓÔ ÏÆ ÓÁÌÅÓ φρπȟφπυ τφωȟτφφ ρȟφρχȟρτυ ρȟωχσȟψψρ σψτȟπρω  ï ï  ï ï ï  ɉςωȟσσχɊ υȟπςυȟχχω 
#ÏÓÔ ÏÆ ÐÏ×ÅÒ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎ ɀ ï ï ï ï  ςςχȟπρυ φωȟςχχ  ï ï ï  ρȟπςψ ςωχȟσςπ 
#ÏÓÔ ÏÆ ÓÅÒÖÉÃÅÓ ɀ ï ï ï ï  ï ï  ςσυȟσφτ ï ï  ï ςσυȟσφτ 
3ÈÉÐÐÉÎÇ ÁÎÄ ÌÏÁÄÉÎÇ ÃÏÓÔÓ ρυρȟτςψ ρττȟρτρ σσχȟπχυ σρςȟτφυ ρρσȟσχσ  ï ï  ï ï ï  ρςτ ρȟπυψȟφπφ 
%ØÃÉÓÅ ÔÁØÅÓ ÁÎÄ ÒÏÙÁÌÔÉÅÓ ψρȟωςφ ρςπȟψρσ σψςȟφστ ςρσȟρφχ ςςȟσψχ  ï ï  ï ï ï  ï ψςπȟωςχ 
-ÁÒËÅÔÉÎÇ σȟςτπ σφȟχψρ ωȟπυω ρψȟστς ï  ï ï  ï ï ï  ɉσσȟπυχɊ στȟσφυ 
3ÅÇÍÅÎÔ ÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÅÁÒÎÉÎÇÓ ɉÌÏÓÓɊ 0Ѐςσχȟχψρ 0Ѐςρπȟφτυ 0Ѐρȟυσπȟυφσ 0Ѐρȟχτυȟτχψ ɉ0ЀχςȟπσψɊ  0Ѐσσχȟπχχ 0Ѐςτȟωωφ  0Ѐςυσȟρρω 0Ѐï 0Ѐτπσȟττυ  ɉ0ЀσφπȟςχχɊ 0Ѐτȟσρπȟχψχ 

'ÅÎÅÒÁÌ ÁÎÄ ÁÄÍÉÎÉÓÔÒÁÔÉÖÅ 0Ѐχρȟφψτ 0Ѐψρȟτωφ 0Ѐρφσȟφχς 0Ѐρσσȟφτυ 0Ѐψȟπχπ  0Ѐρυυȟψχς 0Ѐï  0Ѐχτȟρστ 0Ѐï 0Ѐττυȟρτχ  ɉ0ЀσυχȟςψρɊ 0Ѐχχφȟτσω 

&ÉÎÁÎÃÅ ÉÎÃÏÍÅ ςȟτχρ υȟχφρ ςτȟψωτ ωψȟρτυ ςȟππς  ψςȟφψς σπυ  υȟψυυ ï ψσȟσψφ  ɉτψȟρωυɊ ςυχȟσπφ 

&ÉÎÁÎÃÅ ÅØÐÅÎÓÅÓ ςȟςπψ σȟςφφ ωȟχρσ ψȟσςυ ςςȟωσω  ρρχȟφωπ ï  ςρȟρυς ï τφȟψσπ  ɉρρȟωωυɊ ςςπȟρςψ 

0ÒÏÖÉÓÉÏÎ ÆÏÒ ɉÂÅÎÅÆÉÔ ÆÒÏÍɊ ÉÎÃÏÍÅ ÔÁØ τπȟσψπ ςρȟπςσ σφτȟςωπ τπτȟρςψ ï  ρωȟωςπ υπτ  ï ï ςχπȟχωφ  ɉτυπɊ ρȟρςπȟυωρ 

.ÅÔ ÉÎÃÏÍÅ ɉÌÏÓÓɊ ÁÔÔÒÉÂÕÔÁÂÌÅ ÔÏ ÅÑÕÉÔÙ ÈÏÌÄÅÒÓ ÏÆ 
ÔÈÅ ÐÁÒÅÎÔ ρωςȟψρχ ρφψȟπχς ψπτȟςφτ ψφωȟπφτ ɉψχȟωςφɊ  υφȟρχτ ςτȟχωχ  ρυπȟρςρ ï ɉχωȟσπωɊ  ï ςȟπωψȟπχτ 

3ÅÇÍÅÎÔ ÁÓÓÅÔÓ 0Ѐσȟπψωȟςρσ 0Ѐρȟωχυȟφπω 0Ѐρπȟτφχȟσσω 0Ѐχȟψψφȟωςχ 0Ѐςȟψφχȟυπσ  0Ѐσυȟπσςȟττυ 0Ѐυυψȟωωψ  0Ѐφρψȟςςυ 0Ѐï 0Ѐσφȟσφτȟψωω  ɉ0ЀστȟφυςȟχυωɊ 0Ѐφτȟςπψȟσωω 
$ÅÆÅÒÒÅÄ ÉÎÃÏÍÅ ÔÁØ ÁÓÓÅÔÓ Ȥ ÎÅÔ σσȟχσρ τφȟωτπ σψȟυρω ωρȟφυρ ψσȟρυς  ï ï  ï ï σχȟπφφ  ï σσρȟπυω 
4ÏÔÁÌ ÁÓÓÅÔÓ 0Ѐσȟρςςȟωττ 0Ѐςȟπςςȟυτω 0Ѐρπȟυπυȟψυψ 0Ѐχȟωχψȟυχψ 0Ѐςȟωυπȟφυυ  0Ѐσυȟπσςȟττυ 0Ѐυυψȟωωψ  0Ѐφρψȟςςυ 0Ѐï 0Ѐσφȟτπρȟωφυ  ɉ0ЀστȟφυςȟχυωɊ 0Ѐφτȟυσωȟτυψ 

3ÅÇÍÅÎÔ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ 0Ѐφστȟφφυ 0Ѐυφυȟτπω 0Ѐσȟυπωȟπψρ 0Ѐςȟωρρȟωωρ 0Ѐσȟωφχȟυψτ  0Ѐςωȟτππȟφπυ 0Ѐρτȟυπψ  0Ѐψσȟςχχ 0Ѐï 0Ѐςȟφπρȟππω  ɉ0ЀςσȟωυρȟφυσɊ 0Ѐρωȟχσφȟτχφ 
$ÅÆÅÒÒÅÄ ÉÎÃÏÍÅ ÔÁØ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ  ï ï ï ï ï  υρȟπφψ ï  ï ï ï  σςςȟπρς σχσȟπψπ 
4ÏÔÁÌ ÌÉÁÂÉÌÉÔÉÅÓ  0Ѐφστȟφφυ 0Ѐυφυȟτπω 0Ѐσȟυπωȟπψρ 0Ѐςȟωρρȟωωρ 0Ѐσȟωφχȟυψτ  0Ѐςωȟτυρȟφχσ 0Ѐρτȟυπψ  0Ѐψσȟςχχ 0Ѐï 0Ѐςȟφπρȟππω  ɉ0ЀςσȟφςωȟφτρɊ 0Ѐςπȟρπωȟυυφ  

                
/ÔÈÅÒ ÓÅÇÍÅÎÔ ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎȡ                

#ÁÐÉÔÁÌ ÅØÐÅÎÄÉÔÕÒÅÓ 0Ѐσςψȟωρτ 0Ѐχȟςςς 0Ѐρωρȟψχυ 0Ѐσςρȟσωφ 0Ѐρφπȟυχς  0Ѐστσȟσυψ 0Ѐρȟτψσ  0Ѐσςρ 0Ѐï 0Ѐρτȟςτχ  0Ѐï 0Ѐρȟσφωȟσψψ 

$ÅÐÒÅÃÉÁÔÉÏÎȟ ÄÅÐÌÅÔÉÏÎ ÁÎÄ ÁÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ 0Ѐρςωȟψχψ 0Ѐτσȟτωω 0Ѐσψωȟψφς 0Ѐρτυȟπψρ 0Ѐωψȟςψτ  0Ѐρφπȟχπψ 0Ѐτρȟχως  0Ѐρτȟσςτ 0Ѐï 0Ѐσφȟωςφ  0Ѐρȟφφφ 0Ѐρȟπφςȟπςπ 
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%ØÃÌÕÄÉÎÇ ÔÈÅ ÉÍÐÁÃÔ ÏÆ ÅÆÆÅÃÔÉÖÅ ÈÅÄÇÅ ÏÎ ÆÏÒ×ÁÒÄ ÃÏÎÔÒÁÃÔÓȟ ÔÈÅ 'ÒÏÕÐ ÈÁÓ ÒÅÖÅÎÕÅÓ ÆÒÏÍ 
ÅØÔÅÒÎÁÌ ÃÕÓÔÏÍÅÒÓ ÁÓ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 

 
&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 

 ςπςφ ςπςυ 
       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 

)ÎÄÏÎÅÓÉÁ 0Ѐφȟρωυȟφρσ 0Ѐςȟφωωȟφςψ 
#ÈÉÎÁ φȟρςπȟςψφ υȟφπυȟτσπ 
,ÏÃÁÌ τȟυωτȟσωτ σȟςωωȟφτφ 
*ÁÐÁÎ ρσπȟπψχ ρχψȟτττ 
 0Ѐρχȟπτπȟσψπ 0Ѐρρȟχψσȟρτψ 

 
4ÈÅ ÒÅÖÅÎÕÅ ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ ÁÂÏÖÅ ÉÓ ÂÁÓÅÄ ÏÎ ÃÏÕÎÔÒÙ ÏÆ ÄÅÓÔÉÎÁÔÉÏÎ ÆÏÒ ÓÁÌÅ ÏÆ ÏÒÅ ÁÎÄ 
ÌÉÍÅÓÔÏÎÅ ÁÎÄ ÌÏÃÁÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ ÃÕÓÔÏÍÅÒÓ ÆÏÒ ÁÌÌ ÏÔÈÅÒ ÓÏÕÒÃÅÓ ÏÆ ÒÅÖÅÎÕÅȢ  4ÈÅ ÌÏÃÁÌ 
ÃÕÓÔÏÍÅÒÓ ÉÎÃÌÕÄÅ #".# ÁÎÄ 4(.#ȟ ×ÈÉÃÈ ÁÒÅ 0ÈÉÌÉÐÐÉÎÅ %ÃÏÎÏÍÉÃ :ÏÎÅ !ÕÔÈÏÒÉÔÙȤ
ÒÅÇÉÓÔÅÒÅÄ ÅÎÔÉÔÉÅÓȢ 
 
4ÈÅ ÒÅÖÅÎÕÅÓ ÆÒÏÍ ËÅÙ ÃÕÓÔÏÍÅÒÓ ÁÒÅ ÁÓ ÆÏÌÌÏ×Óȡ 
 

&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 
 ςπςφ ςπςυ 

       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
"ÉÇ 7ÁÖÅ 2ÅÓÏÕÒÃÅÓ #ÏȢȟ ,ÉÍÉÔÅÄ 0Ѐυȟτρςȟυτρ 0Ѐςȟφωπȟωςφ 
.ÉÎÇÂÏ ,ÙÇÅÎÄ 7ÉÓÄÏÍ #ÏȢ ,ÔÄȢ  υȟπσωȟρςψ ςȟσσπȟωτσ 
4(.# ςȟππςȟωχρ ρȟτυρȟττς 
#".#ɕ ρȟτφςȟψσπ ρȟρφρȟωσσ 
5ÎÉÏÎ 7ÁÖÅ (ÏÌÄÉÎÇ 0ÔÅȢ ,ÔÄȢɕ ωυςȟυςψ ρȟφωυȟχφω 
3' 5ÎÉÏÎ 4ÒÁÄÉÎÇ 0ÔÅ ,ÔÄȢɕ ωρρȟχπς ρȟυψχȟτςπ 
 0Ѐρυȟχψρȟχππ 0Ѐρπȟωρψȟτσσ 

 ɕ 4ÈÅÓÅ ÁÒÅ ÎÏÔ ËÅÙ ÃÕÓÔÏÍÅÒÓ ÆÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ χτȟ φτφϊȢ  

 
 

σςȢ !ÇÒÅÅÍÅÎÔÓ 
 
-ÅÍÂÅÒÓÈÉÐ )ÎÔÅÒÅÓÔ 3ÁÌÅ ÁÎÄ 0ÕÒÃÈÁÓÅ !ÇÒÅÅÍÅÎÔ ɉ30!Ɋ ÉÎ %ÁÓÔ #ÏÐÐÅÒ 
/Î !ÐÒÉÌ ςςȟ ςπςφȟ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÅÎÔÅÒÅÄ ÉÎÔÏ ÁÎ 30! ×ÉÔÈ 3ÉÌË 2ÏÁÄ 2ÅÓÏÕÒÃÅÓ ,ÔÄȢ 
ɉ3ÉÌË 2ÏÁÄɊȟ Á ÐÒÉÖÁÔÅ ÃÏÍÐÁÎÙ ÉÎÃÏÒÐÏÒÁÔÅÄ ÕÎÄÅÒ ÔÈÅ ÌÁ×Ó ÏÆ !)&#ȟ ÁÎÄ %ÁÓÔ #ÏÐÐÅÒ ÆÏÒ ÔÈÅ 
ÁÃÑÕÉÓÉÔÉÏÎ ÆÒÏÍ 3ÉÌË 2ÏÁÄ ÏÆ Á ςπϷ ÍÅÍÂÅÒÓÈÉÐ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÉÎ %ÁÓÔ #ÏÐÐÅÒȢ  4ÈÅ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÉÎ 
%ÁÓÔ #ÏÐÐÅÒ ÉÓ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÅÄ ÂÙ ÍÅÍÂÅÒÓÈÉÐ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÁÎÄ ÔÈÅÒÅ ÁÒÅ ÎÏ ÓÈÁÒÅÓ ÏÆ ÓÔÏÃË 
ÉÎÖÏÌÖÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÁÃÑÕÉÓÉÔÉÏÎȢ  %ÁÓÔ #ÏÐÐÅÒ ÉÓ ÔÈÅ ÓÏÌÅ ÌÅÇÁÌ ÁÎÄ ÂÅÎÅÆÉÃÉÁÌ Ï×ÎÅÒ ÏÆ '2+ -,$ 
,,0 ɉ'2+Ɋȟ Á ÌÉÍÉÔÅÄ ÌÉÁÂÉÌÉÔÙ ÐÁÒÔÎÅÒÓÈÉÐ ÉÎÃÏÒÐÏÒÁÔÅÄ ÉÎ ÁÃÃÏÒÄÁÎÃÅ ×ÉÔÈ ÔÈÅ ÌÁ×Ó ÏÆ 
+ÁÚÁËÈÓÔÁÎȟ ×ÈÉÃÈ ÈÏÌÄÓ ÓÕÂÓÏÉÌ ÕÓÅ ÒÉÇÈÔÓ ÆÏÒ ÔÈÅ +ÁÒÃÈÉÇÁ ÃÏÐÐÅÒ ÍÉÎÅ ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ 
+ÁÚÁËÈÓÔÁÎȢ  '2+ȭÓ ÁÎÎÕÁÌ ÐÒÏÄÕÃÔÉÏÎ ÃÁÐÁÃÉÔÙ ÉÓ ψȟυππ ÔÏÎÓ ÏÆ ÃÏÐÐÅÒ ÓÕÌÆÉÄÅ ÃÏÎÃÅÎÔÒÁÔÅ ÁÔ 
ÁÎ ÁÖÅÒÁÇÅ ÇÒÁÄÅ ÏÆ ρȢψϷ ÁÎÄ ςȟπππ ÔÏÎÓ ÏÆ ÃÏÐÐÅÒ ÃÁÔÈÏÄÅ ÁÔ ÁÎ ÁÖÅÒÁÇÅ ÇÒÁÄÅ ÏÆ ρȢπϷȢ   
 
0ÕÒÓÕÁÎÔ ÔÏ ÔÈÅ 30!ȟ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÁÄÖÁÎÃÅÄ ÁÎ ÁÍÏÕÎÔ ÏÆ 53ΑρπȢπ ÍÉÌÌÉÏÎȟ 
ÅÑÕÉÖÁÌÅÎÔ ÔÏ 0ЀφρσȢυ ÍÉÌÌÉÏÎȟ ÆÏÌÌÏ×ÉÎÇ ÔÈÅ ÃÏÍÐÌÅÔÉÏÎ ÁÎÄ ÓÁÔÉÓÆÁÃÔÏÒÙ ÒÅÓÕÌÔÓ ÏÆ ÉÔÓ ÄÕÅ 
ÄÉÌÉÇÅÎÃÅ ÏÎ %ÁÓÔ #ÏÐÐÅÒ ÁÎÄ '2+Ȣ  4ÈÅ ÃÌÏÓÉÎÇ ÏÆ ÔÈÅ ÔÒÁÎÓÁÃÔÉÏÎ ÒÅÍÁÉÎÓ ÓÕÂÊÅÃÔ ÔÏ ÔÈÅ 
ÃÏÍÐÌÅÔÉÏÎ ÏÆ ÏÔÈÅÒ ÃÌÏÓÉÎÇ ÃÏÎÄÉÔÉÏÎÓ ÕÎÄÅÒ ÔÈÅ 30! ÁÎÄ ÎÅÃÅÓÓÁÒÙ ÒÅÇÕÌÁÔÏÒÙ ÁÐÐÒÏÖÁÌÓȢ 
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/ÐÅÒÁÔÉÎÇ !ÇÒÅÅÍÅÎÔ ɉ!ÇÒÅÅÍÅÎÔɊ ×ÉÔÈ 3ÁÎ *ÕÁÎÉÃÏ 2ÅÓÏÕÒÃÅÓ #ÏÒÐȢ ɉ3*2#Ɋ 
/Î *ÕÎÅ ωȟ ςπςφȟ 3.-2# ÅÎÔÅÒÅÄ ÉÎÔÏ ÁÎ !ÇÒÅÅÍÅÎÔ ×ÉÔÈ 3*2#ȟ ÇÒÁÎÔÉÎÇ ÔÈÅ ÆÏÒÍÅÒ ÔÈÅ ÒÉÇÈÔ 
ÔÏ ÏÐÅÒÁÔÅ 3ÁÎ *ÕÁÎÉÃÏȭÓ ÍÉÎÅÒÁÌ ÃÌÁÉÍ ÈÏÌÄÉÎÇÓ ÕÎÄÅÒ -ÉÎÅÒÁÌ 0ÒÏÄÕÃÔÉÏÎ 3ÈÁÒÉÎÇ 
!ÇÒÅÅÍÅÎÔ ɉ-03!Ɋ .ÏȢ ςυφȤςππψȤ)))ȟ ÅØÐÉÒÉÎÇ ÏÎ *ÕÌÙ ςψȟ ςπσσȟ ÃÏÖÅÒÉÎÇ ÁÎ ÁÇÇÒÅÇÁÔÅ ÁÒÅÁ 
ÏÆ ÁÐÐÒÏØÉÍÁÔÅÌÙ σȟτσς ÈÅÃÔÁÒÅÓ ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÍÕÎÉÃÉÐÁÌÉÔÉÅÓ ÏÆ #ÁÎÄÅÌÁÒÉÁ ÁÎÄ 3ÔÁȢ #ÒÕÚȟ 
0ÒÏÖÉÎÃÅ ÏÆ :ÁÍÂÁÌÅÓȢ  4ÈÅ !ÇÒÅÅÍÅÎÔ ÁÌÌÏ×Ó 3.-2# ÔÏ ÅØÐÌÏÒÅȟ ÏÐÅÒÁÔÅȟ ÍÉÎÅȟ ÅØÔÒÁÃÔ ÁÎÄ 
ÈÁÕÌ ÎÉÃËÅÌ ÏÒÅ ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ ÁÓÓÏÃÉÁÔÅÄ ÍÉÎÅÒÁÌÓ ÁÎÄ ÏÂÌÉÇÅÓ ÉÔ ÔÏ ÃÏÍÐÌÙ ×ÉÔÈ ÔÈÅ ÔÅÒÍÓ ÏÆ ÔÈÅ 
-03! ÁÎÄ ÔÈÉÓ !ÇÒÅÅÍÅÎÔȢ 
 
)Î ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÔÉÏÎȟ 3.-2# ÐÁÉÄ ÅÁÒÎÅÓÔ ÍÏÎÅÙ ÁÍÏÕÎÔÉÎÇ ÔÏ 0ЀςπȢπ ÍÉÌÌÉÏÎȟ ×ÈÉÃÈ ÓÈÁÌÌ ÂÅ 
ÒÅÆÕÎÄÁÂÌÅ ÕÐÏÎ ÃÁÎÃÅÌÌÁÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ -03! ÏÒ ÔÅÒÍÉÎÁÔÉÏÎ ÂÙ 3.-2# ÏÆ ÔÈÅ !ÇÒÅÅÍÅÎÔȢ  
(Ï×ÅÖÅÒȟ ÏÎÃÅ ÔÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔ ÍÏÖÅÓ ÏÎ ÔÏ ÔÈÅ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÁÎÄ ÕÔÉÌÉÚÁÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ ÃÏÎÔÒÁÃÔ ÁÒÅÁȟ 
3.-2# ×ÉÌÌ ÐÁÙ ÁÎ ÁÄÖÁÎÃÅ ÒÏÙÁÌÔÙ ÏÆ 53ΑρȢυ ÍÉÌÌÉÏÎ ÔÏ 3*2#ȟ ×ÈÉÃÈ ÓÈÁÌÌ ÂÅ ÄÅÄÕÃÔÅÄ ÆÒÏÍ 
ÔÈÅ ÒÏÙÁÌÔÉÅÓ ÔÈÁÔ 3*2# ×ÉÌÌ ÂÅ ÅÎÔÉÔÌÅÄ ÔÏȢ  .Ï ÒÏÙÁÌÔÙ ÓÈÁÌÌ ÂÅ ÐÁÉÄ ÔÏ 3*2# ÕÎÔÉÌ ÔÈÅ ÅÎÔÉÒÅ 
ÁÄÖÁÎÃÅ ÒÏÙÁÌÔÙ ÈÁÓ ÂÅÅÎ ÒÅÃÏÕÐÅÄȢ 
 
 

σσȢ 3ÕÐÐÌÅÍÅÎÔÁÌ $ÉÓÃÌÏÓÕÒÅ ÔÏ 3ÔÁÔÅÍÅÎÔÓ ÏÆ #ÁÓÈ &ÌÏ×Ó 
 

&ÏÒ ÔÈÅ ÓÉØȤÍÏÎÔÈ ÐÅÒÉÏÄ ÅÎÄÅÄ *ÕÎÅ σπ 
 ςπςφ ςπςυ 

       ɉ5ÎÁÕÄÉÔÅÄɊ 
.ÏÎÃÁÓÈ ÉÎÖÅÓÔÉÎÇ ÁÃÔÉÖÉÔÉÅÓ   
2ÅÃÌÁÓÓÉÆÉÃÁÔÉÏÎ ÏÆ ÆÕÌÌÙ ÐÁÉÄ ÁÎÄ ÃÏÍÐÌÅÔÅÄ ÁÄÖÁÎÃÅÓ 

ÔÏ ÓÕÐÐÌÉÅÒÓ ÁÎÄȾÏÒ ÃÏÎÔÒÁÃÔÏÒÓ ÔÏ ÐÒÏÐÅÒÔÙ ÁÎÄ 
ÅÑÕÉÐÍÅÎÔ  0Ѐυσπȟτφω 0Ѐï 

#ÁÐÉÔÁÌÉÚÅÄȡ   
 "ÏÒÒÏ×ÉÎÇ ÃÏÓÔ  στρȟςρς ςππȟππψ 
 !ÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ ÏÆ ÉÎÔÁÎÇÉÂÌÅÓ ÔÏ ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎ 
  ÉÎȤÐÒÏÇÒÅÓÓ υȟστω ρȟρχς 
 !ÍÏÒÔÉÚÁÔÉÏÎ ÏÆ 2/5 ÁÓÓÅÔÓ ÔÏ ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎ ÉÎȤ

 ÐÒÏÇÒÅÓÓ ÁÎÄȾÏÒ ÐÒÏÊÅÃÔ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÃÏÓÔ σȟςχπ ï 
2ÅÃÏÇÎÉÔÉÏÎ ÏÆ 2/5 ÁÓÓÅÔÓ ψȟφφχ ï 

   
.ÏÎÃÁÓÈ ÆÉÎÁÎÃÉÎÇ ÁÃÔÉÖÉÔÙ   
)ÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÏÆ .#) ÉÎ Á ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ρφωȟπχω ï 

 
 

στȢ %ÖÅÎÔÓ ÁÆÔÅÒ ÔÈÅ %ÎÄ ÏÆ ÔÈÅ &ÉÎÁÎÃÉÁÌ 2ÅÐÏÒÔÉÎÇ 0ÅÒÉÏÄ 
 
.ÏÖÁÔÉÏÎ ÂÙ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÏ .!# 'ÌÏÂÁÌ ÏÆ !ÌÌ ÏÆ ÉÔÓ 2ÉÇÈÔÓ ÁÎÄ /ÂÌÉÇÁÔÉÏÎÓ ÕÎÄÅÒ ÔÈÅ 
 30! 
/Î !ÕÇÕÓÔ φȟ ςπςφȟ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȭÓ "/$ ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÔÈÅ ÎÏÖÁÔÉÏÎ ÔÏ .!# 'ÌÏÂÁÌȟ Á 
×ÈÏÌÌÙ Ï×ÎÅÄ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÉÎ 3ÉÎÇÁÐÏÒÅȟ ÏÆ ÁÌÌ ÔÈÅ ÒÉÇÈÔÓ ÁÎÄ ÏÂÌÉÇÁÔÉÏÎÓ ÏÆ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ 
#ÏÍÐÁÎÙ ÕÎÄÅÒ ÔÈÅ 30! ÆÏÒ ÔÈÅ ÁÃÑÕÉÓÉÔÉÏÎ ÆÒÏÍ 3ÉÌË 2ÏÁÄ ÏÆ ςπϷ ÍÅÍÂÅÒÓÈÉÐ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÉÎ 
%ÁÓÔ #ÏÐÐÅÒȢ  0ÕÒÓÕÁÎÔ ÔÏ ÔÈÅ ÎÏÖÁÔÉÏÎȟ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ×ÉÌÌ ÂÅ ÓÕÂÓÔÉÔÕÔÅÄ ÂÙ .!# 
'ÌÏÂÁÌ ÁÓ ÔÈÅ ÂÕÙÅÒ ÕÎÄÅÒ ÔÈÅ 30!ȟ ÁÎÄ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ×ÉÌÌ ÃÅÁÓÅ ÔÏ ÈÁÖÅ ÁÎÄ ×ÉÌÌ ÂÅ 
ÒÅÌÅÁÓÅÄ ÆÒÏÍ ÁÎÙ ÁÎÄ ÁÌÌ ÏÂÌÉÇÁÔÉÏÎÓ ÕÎÄÅÒ ÔÈÅ 30!Ȣ  .!# 'ÌÏÂÁÌ ×ÉÌÌ ÒÅÐÁÙ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ 
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#ÏÍÐÁÎÙ ÔÈÅ ÁÍÏÕÎÔ ÏÆ 53ΑρπȢπ ÍÉÌÌÉÏÎ ÅÑÕÉÖÁÌÅÎÔ ÔÏ ÔÈÅ ÉÎÉÔÉÁÌ ÐÁÙÍÅÎÔ ÍÁÄÅ ÂÙ ÔÈÅ 
0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙ ÔÏ 3ÉÌË 2ÏÁÄȢ 
 
!ÄÄÉÔÉÏÎÁÌ )ÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÏÆ 53ΕχτȢχ ÍÉÌÌÉÏÎ ÉÎ .!# 'ÌÏÂÁÌ 
)Î ÁÄÄÉÔÉÏÎȟ ÔÈÅ "/$ ÁÌÓÏ ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȭÓ ÁÄÄÉÔÉÏÎÁÌ ÅÑÕÉÔÙ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÏÆ 
53ΑσπȢσ ÍÉÌÌÉÏÎ ÉÎ .!# 'ÌÏÂÁÌȢ  .!# 'ÌÏÂÁÌȟ ×ÈÉÃÈ ÉÓ ÉÎÔÅÎÄÅÄ ÔÏ ÈÏÌÄ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȭÓ 
ÉÎÔÅÒÎÁÔÉÏÎÁÌ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔÓȟ ×ÉÌÌ ÕÔÉÌÉÚÅ Á ÐÏÒÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ ÁÄÄÉÔÉÏÎÁÌ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÁÓ ÃÏÍÐÌÅÔÉÏÎ 
ÐÁÙÍÅÎÔ ÔÏ 3ÉÌË 2ÏÁÄ ÆÏÒ ÔÈÅ ÒÅÍÁÉÎÉÎÇ 53ΑςπȢπ ÍÉÌÌÉÏÎ ÏÂÌÉÇÁÔÉÏÎ ÆÏÒ ÔÈÅ ÁÃÑÕÉÓÉÔÉÏÎ ÏÆ ςπϷ 
ÍÅÍÂÅÒÓÈÉÐ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÉÎ %ÁÓÔ #ÏÐÐÅÒ ÕÐÏÎ ÆÕÌÌ ÁÎÄ ÆÉÎÁÌ ÓÁÔÉÓÆÁÃÔÉÏÎ ÏÆ ÁÌÌ ÃÌÏÓÉÎÇ ÃÏÎÄÉÔÉÏÎÓ 
ÕÎÄÅÒ ÔÈÅ 30!Ȣ 
 
4ÒÁÎÓÉÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ 4ÁÇÁÎÁȤÁÎ .ÉÃËÅÌ 0ÒÏÊÅÃÔ ÆÒÏÍ #ÏÍÍÅÒÃÉÁÌ /ÐÅÒÁÔÉÏÎÓ ÔÏ &ÉÎÁÌ -ÉÎÅ 
 2ÅÈÁÂÉÌÉÔÁÔÉÏÎ ÁÎÄ $ÅÃÏÍÍÉÓÓÉÏÎÉÎÇ 
(-#ȭÓ 4ÁÇÁÎÁȤÁÎ .ÉÃËÅÌ 0ÒÏÊÅÃÔ ÃÏÖÅÒÅÄ ÂÙ -03! .ÏȢ ςτφȤςππχȤ8)))Ȥ3-2 ÉÓ ÅØÐÅÃÔÅÄ ÔÏ 
ÈÁÖÅ ÅÃÏÎÏÍÉÃÁÌÌÙ ÒÅÃÏÖÅÒÁÂÌÅ ÍÉÎÅÒÁÌ ÒÅÓÅÒÖÅÓ ÓÕÆÆÉÃÉÅÎÔ ÔÏ ÓÕÓÔÁÉÎ ÃÏÍÍÅÒÃÉÁÌ ÍÉÎÉÎÇ 
ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓ ÏÎÌÙ ÕÎÔÉÌ ÔÈÅ ÅÎÄ ÏÆ /ÃÔÏÂÅÒ ςπςφȢ  )Î ÁÃÃÏÒÄÁÎÃÅ ×ÉÔÈ (-#ȭÓ &ÉÎÁÌ -ÉÎÅ 
2ÅÈÁÂÉÌÉÔÁÔÉÏÎ ÁÎÄ $ÅÃÏÍÍÉÓÓÉÏÎÉÎÇ 0ÌÁÎ ɉ&-2$0Ɋ ÁÓ ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÂÙ ÔÈÅ $ÅÐÁÒÔÍÅÎÔ ÏÆ 
%ÎÖÉÒÏÎÍÅÎÔ ÁÎÄ .ÁÔÕÒÁÌ 2ÅÓÏÕÒÃÅÓ ÔÈÒÏÕÇÈ ÔÈÅ -ÉÎÅÓ ÁÎÄ 'ÅÏÓÃÉÅÎÃÅÓ "ÕÒÅÁÕȟ 
ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ ÁÃÔÉÖÉÔÉÅÓ ÕÎÄÅÒ ÔÈÅ &-2$0 ÉÓ ÓÃÈÅÄÕÌÅÄ ÔÏ ÃÏÍÍÅÎÃÅ ÉÎ *ÁÎÕÁÒÙ 
ςπςχȢ  !Ô ÔÈÉÓ ÓÔÁÇÅȟ ÔÈÅ ÐÌÁÎÎÅÄ ÃÅÓÓÁÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ ÃÏÍÍÅÒÃÉÁÌ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓ ÏÆ ÔÈÅ 4ÁÇÁÎÁȤÁÎ 
.ÉÃËÅÌ 0ÒÏÊÅÃÔ ÈÁÓ ÎÏ ÍÁÔÅÒÉÁÌ ÉÍÐÁÃÔ ÏÎ ÔÈÅ 0ÁÒÅÎÔ #ÏÍÐÁÎÙȭÓ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÏÒ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓȟ ÁÎÄ 
(-# ×ÉÌÌ ÃÏÎÔÉÎÕÅ ×ÉÔÈ ÔÈÅ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓ ÏÆ ÉÔÓ ÏÔÈÅÒ ÍÉÎÉÎÇ ÐÒÏÊÅÃÔ ÌÏÃÁÔÅÄ ÁÔ -ÁÎÉÃÁÎÉ )ÓÌÁÎÄȟ 
'ÕÉÕÁÎȟ %ÁÓÔÅÒÎ 3ÁÍÁÒ ÃÏÖÅÒÅÄ ÂÙ -03! .ÏȢ πρςȤωςȤ6)))Ȣ   
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