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Im WZB sind auf Initiative des Präsidenten „Querschnittsgruppen“ zu Themen
eingerichtet worden, die in mehreren Abteilungen bearbeitet werden und abtei-
lungsübergreifend besondere Aufmerksamkeit verdienen. Bestehende For-
schungsansätze und Forschungsarbeiten werden neu ausgerichtet auf wissen-
schaftliche Zusammenhänge hin, deren Erforschung von der Verknüpfung unter-
schiedlicher abteilungsspezifischer Kompetenzen profitieren kann. In Quer-
schnittsgruppen werden auf Zeit problembezogene Forschungskooperationen or-
ganisiert.

Die Querschnittsgruppe Arbeit & Ökologie konzentriert ihre Aktivitäten in den
Jahren 1998 und 1999 auf ein Forschungsprojekt, das soziale und arbeitspoliti-
sche Aspekte in ihrer Wechselwirkung mit zentralen Elementen von unterschied-
lich akzentuierten Nachhaltigkeitskonzepten zum Untersuchungsgegenstand hat.
Es wird in einem Forschungsverbund mit den Kooperationspartnern Deutsches
Institut für Wirtschaftsforschung (DIW) und Wuppertal Institut für Klima, Umwelt,
Energie (WI) durchgeführt und von der Hans-Böckler-Stiftung (HBS) gefördert.
An dem Projekt „Arbeit + Ökologie“ beteiligen sich seitens des WZB Wissen-
schaftler und Wissenschaftlerinnen aus sechs Forschungseinheiten. Eckart Hil-
debrandt (Abteilung „Regulierung von Arbeit“) und Helmut Weidner (Abteilung
„Normbildung und Umwelt“) koordinieren die Querschnittsgruppe und leiten das
Forschungsprojekt, an dem auch externe Experten beteiligt sind.

Über die Arbeitsergebnisse wird fortlaufend in WZB-discussion-papers informiert.
Eine Übersicht der bisher erschienenen Papiere findet sich am Ende des vorlie-
genden papers.

Weitere Projektinformationen sind im Internet unter http://www.wz-berlin.de/aoe/
und http://www.a-und-oe.de erhältlich.
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Die Gewerkschaften haben im DGB-Grundsatzprogramm von 1996 die Gestal-
tung einer nachhaltigen Entwicklung zu einer wichtigen Aufgabe erklärt. Ihre Su-
che nach einer sozial-ökologischen Reformstrategie steht unter der Prämisse,
daß ökonomische, ökologische und soziale Nachhaltigkeitsziele gleichwertig
verfolgt werden müssen, wobei erhebliche Defizite bei der Berücksichtigung der
sozialen Dimension von Nachhaltigkeitskonzepten konstatiert werden.

Vor diesem Hintergrund haben sich die drei Forschungsinstitute DIW, WI und
WZB mit ihren jeweils spezifischen fachlichen Kompetenzbereichen zum For-
schungsprojektverbund „Arbeit + Ökologie“ zusammengetan. Dessen Hauptziel
ist es, soziale und arbeitspolitische Aspekte in ihrer Wechselwirkung mit zentra-
len Elementen von unterschiedlich akzentuierten Nachhaltigkeitskonzepten zu
untersuchen. Damit soll die Diskussion in Deutschland mit neuen Aspekten be-
lebt und den Gewerkschaften eine fundierte Grundlage für ihren Strategiebil-
dungsprozeß geboten werden.

Dabei wird sich das Forschungsprojekt auf drei Leitfragestellungen konzentrie-
ren: (1) das Verhältnis zwischen den sozialen Implikationen von Nachhaltigkeits-
strategien und gewerkschaftlichen Zielen, (2) die Bausteine einer sozial-ökologi-
schen Reformstrategie und (3) die Rolle der deutschen Gewerkschaften in einem
gesellschaftlichen Nachhaltigkeitsdiskurs.

Das Projekt ist in die folgenden drei, zeitlich gestaffelten Phasen gegliedert:

Querschnittsanalysen: Sie dienen der Erfassung und Klärung der vielfältigen
Wechselbeziehungen zwischen Nachhaltigkeit und Arbeit, die sich aus ökonomi-
scher, sozialer und ökologischer Sicht ergeben. Hierbei wird es auf der Makro-
ebene etwa um Fragen von Wirtschaftswachstum, Beschäftigungsentwicklung,
sozialer Sicherheit und Ressourcenverbrauch gehen; auf der Mikroebene werden
neue Arbeitsverhältnisse und Arbeitszeiten, das Verhältnis von formeller und in-
formeller Arbeit sowie sozial-ökologische Innovationspotentiale untersucht. Die
Analyseergebnisse sollen Grundlagen für die Beurteilung von Szenarien schaffen
und der Formulierung von Strategien dienen.

Szenarioanalysen: Um dem Spektrum verschiedener Positionen in der Nachhal-
tigkeitsdiskussion gerecht zu werden, sollen zwei unterschiedliche Nachhaltig-
keitsszenarien entwickelt und analysiert werden. Das sogenannte ökonomisch-
soziale Szenario (DIW) geht von der ökonomischen Kritik an der vorherrschen-
den Wirtschaftspolitik aus, während das sogenannte ökologisch-soziale Szenario
(WI) auf der ökologischen Kritik vorherrschender umweltrelevanter Politikmuster
basiert. Als Hintergrundfolie für die Beurteilung dieser beiden Nachhaltigkeits-
szenarien dient ein sogenanntes angebotsorientiertes Kontrastszenario (DIW),
das auf einer Fortschreibung bisher dominierender wirtschaftspolitischer Kon-
zepte beruht.

Erarbeitung von Strategieelementen: Die Bewertung der Szenarien nach (aus
den Querschnittsanalysen gewonnenen) ökonomischen, ökologischen und so-
zialen Kriterien der Nachhaltigkeit soll Zielkonflikte und -synergien aufdecken und
damit der Strategieformulierung dienen. Diese können – gemeinsam mit weiteren
Strategien, die aus der Analyse von Konfliktpotentialen und aus den Quer-
schnittsanalysen gewonnen wurden – einen Beitrag für die Entwicklung einer
gewerkschaftlichen sozial-ökologischen Reformstrategie liefern.
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Der Versuch, soziale Interessenlagen und gesellschaftliche Entwicklungsdynami-
ken mit ökologischen Anforderungen in Verbindung zu bringen, stößt unmittelbar
auf die tiefe Trennung der gesellschaftlichen Systemlogiken (Ökologie, Ökono-
mie, Soziales), die in den gültigen Regelungssystemen, den Strategien und
Maßnahmen der gesellschaftlichen Akteursgruppen in den jeweiligen Politikfel-
dern und auch in den Köpfen der Wissenschaftler eingeschrieben ist. Obwohl
immer wieder Initiativen zur Verknüpfung von Arbeit und Ökologie gestartet wer-
den, sind diese bisher punktuell und widersprüchlich geblieben. Das Beispiel der
Beschäftigungswirkungen von Umweltschutzmaßnahmen ist hier das prägnante-
ste. Eine systematische Analyse der Vielfalt und der Vielschichtigkeit der Zu-
sammenhänge steht bisher aus.

Zur Überwindung dieser Segmentierung, und um die vielfältigen Wechselwirkun-
gen zwischen Arbeit und Ökologie zu erfassen, führt das WZB für den arbeitspo-
litisch-sozialen Teil des Forschungsvorhabens eine breite Überblicksanalyse zu
den Berührungspunkten zwischen Arbeit und Ökologie durch, die durch drei Poli-
tikfelder geprägt werden: den Entwicklungstrends der Erwerbsarbeit (Wettbe-
werbsmodelle), der Stellung der Arbeit in Nachhaltigkeitskonzepten bzw. ihre ar-
beitspolitischen Folgen und den Zukunftserwartungen an Arbeit, wie sie von der
Arbeitsbevölkerung und ihren Interessenvertretungen gesehen werden (Wohl-
standsmodelle).

Mit dieser Vorgehensweise soll (a) die ganze Breite arbeitspolitischer Gestal-
tungsfelder durchgeprüft werden, um sicherstellen, daß auch die eher indirekten
ökologischen Voraussetzungen und Folgen arbeitspolitischer Strategien erfaßt
werden, (b) die verschiedensten Wechselwirkungen analysiert werden, ohne sie
aus den arbeitspolitischen Bewertungszusammenhängen zu lösen, sowie (c)
durch die breite Überblicksanalyse alle für eine gewerkschaftliche Nachhaltig-
keitsstrategie relevanten Felder und Strategien ausfindig gemacht werden, d. h.
sowohl Bereiche hoher Synergie wie auch Bereiche absehbarer Konflikte.

Aufgrund der Wahl eines breiten, überblicksanalytischen Ansatzes ergab sich
notwendigerweise das Problem der Strukturierung und Bündelung der zahlrei-
chen Themenbereichsanalysen. Hierzu wurden fünf Themenfelder konstruiert, in
denen Detailanalysen anzufertigen waren, die um Überblicksanalysen ergänzt
werden. Die Themenfelder lauten:

I. Arbeit im und durch Umweltschutz
II. Risiken und Chancen in der Erwerbsarbeit, neue Arbeitsformen und Arbeits-

verhältnisse
III. Gesundheitsschutz – Arbeitsschutz – Umweltschutz
IV. Neue Formen der Arbeit und der Versorgung
V. Neue Regulierungsformen

Die arbeitspolitisch-soziale Querschnittsanalyse des WZB stellt mit ihrer Vielzahl
von Bereichsanalysen durch die analytische Erschließung des Zusammenhangs
von Entwicklungstrends der Erwerbsarbeit mit den Anforderungen einer nachhal-
tigen Entwicklung unter Einbeziehung der subjektiven Wertvorstellungen zu Ar-
beit einen eigenständigen Forschungsschritt dar. Mit der Veröffentlichung der
einzelnen Studien werden die Resultate der arbeitspolitisch-sozialen Quer-
schnittsanalysen einer breiten Diskussion zugänglich gemacht.
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VGTHTCIVG"'ZKUVGP\DGFKPIWPIGP"FGT"/CTMVÌMQPQOKG"CPIGUGJGP."FKG"PÒV\NKEJ" UKPF" HÒT
FKG"2TQFWMVKQP"WPUGTGU"9QJNUVCPFU."FKG"CDGT"FKG"-QUVGP"FKGUGU"9QJNUVCPFU"CNU"GKIGPG
<GTUVÌTWPI"\W"VTCIGP"JCDGP0"&KGUG"-QP\GRV"KUV"FCTIGUVGNNV"KP"#DDKNFWPI"30

#DD0"3< &KG"CWVQPQOG"/CTMVÌMQPQOKG

0DUNW|NRQRPLHQ

#0#(UZHUEVDUEHLW#0

VR]LDOH
/HEHQVZHOW

QDW�UOLFKH#
0LWZHOW

(UZHUEV0
DUEHLWVNUDIW .RQVXP0

J�WHU 6HQNH
I�U#$EIlOOH

4XHOOH#I�U
5RKVWRIIH

&KG"PCVÒTNKEJG"/KVYGNV"FKGPV"FGT"/CTMVÌMQPQOKG"*FC"FKGUG"UGNDUV"XKGNH·NVKI"KUV."UVGJV"KP
#DDKNFWPI"3"M/CTMVÌMQPQOKGPK+"WPF"KJTGT"CWH"'TYGTDUCTDGKV"TGFW\KGTVGP"#TDGKV"CNU
3WGNNG" HÒT"4QJUVQHHG"WPF"CNU"5GPMG" HÒT"#DH·NNG."FKG" UQ\KCNG".GDGPUYGNV"CNU"M3WGNNGK
XQP"'TYGTDUCTDGKVUMTCHV."FKG" LC" KP"FGT"/CTMVÌMQPQOKG" UGNDUV"PKEJV"CNU"9CTG"RTQFW/
\KGTV"YGTFGP"MCPP." WPF" CNU" M5GPMGK" HÒT" FKG"-QPUWOIÒVGT." FKG" FKG"/CTMVÌMQPQOKG
FWTEJ"FGP"8GTMCWH"CP"FKG"-QPUWOGPV+PPGP"YKTMNKEJ"NQU"YKTF"F"UKG"DTCWEJV"UKEJ"PKEJV
OGJT"WO"FGTGP"YGKVGTGP"8GTDNGKD"\W"UQTIGP0

/KV"FKGUGO"¤MQPQOKG/$KNF" KUV"GKP"GPIGT"#TDGKVUDGITKHH"XGTDWPFGP<"0WT"'TYGTDUCT/
DGKV"*'#+"IKNV"CNU"#TDGKV0"7PF"PWT"ÒDGT"FKGUG"'TYGTDUCTDGKV"GTJCNVGP"FKG"CTDGKVGPFGP
)GUGNNUEJCHVUOKVINKGFGT"'KPMQOOGP0"#PFGTG"6·VKIMGKVGP"YGTFGP"PKEJV"OKV")GNF"DG/
\CJNV."IGNVGP"CNU"0KEJV/#TDGKV."UKPF"FCJGT"9GTV/NQU"*XIN0"\W"FKGUGT"-TKVKM"CWEJ"5EWTTGNN
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3;;9+0" ªDGT" 'TYGTDUCTDGKV" YKTF" FKG" <WIGJÌTKIMGKV" \WT" )GUGNNUEJCHV" DGUVKOOV0" &GT
-GTP"FGU")GUGNNUEJCHVUXGTVTCIU"KUV"CNUQ"FGT"KPFKXKFWGNNG"#TDGKVUXGTVTCI."FGT"DGUCIV<")KD
#TDGKV"*IGPCWGT<"#TDGKVUMTCHV+."UQ"GTJ·NVUV"FW".QJP."OKV"FGO"FW"-QPUWOIÒVGT"MCWHGP
MCPPUV"*IGPCWGT<"OW­V+0"&KG"INGKEJGTOC­GP"ÒDGT"FKGUGP"8GTVTCI"IGTGIGNVG"6GKNPCJOG
CP"FGT"'TYGTDUCTDGKV"YKG"CP"FGP"-QPUWOIÒVGTP"TGIGNV" UQOKV"FKG"<WIGJÌTKIMGKV"\WT
)GUGNNUEJCHV0"0KEJV/'TYGTDUCTDGKVGPFG."0KEJV/'KPMQOOGPUDG\KGJGT+PPGP"UKPF"FCJGT
MGKPG"XQNNYGTVKIGP")GUGNNUEJCHVUOKVINKGFGT"*XIN0"$KGUGEMGT1X0"9KPVGTHGNF"3;;:+0

/KV"FKGUGO"¤MQPQOKG/$KNF" KUV" CWEJ" GKPG"FWCNKUVKUEJ/JKGTCTEJKUEJG" 5VTWMVWT" XGTDWP/
FGP<"&KGUG"UVGNNV"FKG"¤MQPQOKG"CNU"\YGKIGVGKNV"FCT."\YGKIGVGKNV"KP<

±# ÌHHGPVNKEJGU"5RJ·TG"WPF"RTKXCVG"5RJ·TG=
±# /CTMVÌMQPQOKG"WPF"*CWUJCNV1(COKNKG=
±# RTQFWMVKXG"'TYGTDUCTDGKV"WPF"TGRTQFWMVKXG"6·VKIMGKVGP=
±# O·PPNKEJG"#TDGKV"WPF"YGKDNKEJG"0KEJV/#TDGKV0

&KG"*CPFNWPIURTKP\KRKGP."FKG" KP"FKGUGT"¤MQPQOKG"CNU"/CTMVÌMQPQOKG"IGNVGP." UKPF<
'KIGPPWV\."-QPMWTTGP\."9CEJUVWO"WPF"-WT\HTKUVKIMGKV0"¤MQPQOKUEJGU"*CPFGNP" KUV
CWH"KPFKXKFWGNNGU"0WV\GPOCZKOKGTGP"JKP"QTKGPVKGTVGU"*CPFGNP0

&KGUG"/CTMV/¤MQPQOKG"KUV"MCRKVCNKUVKUEJ"QTICPKUKGTV0"-CRKVCN"YKTF"KP"FGT"2TQFWMVKQP
GKPIGUGV\V."WO"2TQHKV" \W" GTYKTVUEJCHVGP0" ,G"RTQFWMVKXGT"FKG"#TDGKVUMTCHV" KUV."FKG" HÒT
FKGUGU"-CRKVCN"CTDGKVGV."FGUVQ"YGPKIGT"#TDGKVUMT·HVG"YGTFGP"HÒT"FKG"2TQFWMVKQP"GKPGT
9CTGPGKPJGKV" D\Y0" HÒT" GKPG" &KGPUVNGKUVWPI" DGPÌVKIV0" (QTVUEJTKVV" KUV" 2TQFWMVKXKV·VU/
HQTVUEJTKVV"FGT"#TDGKV"WPF"FTÒEMV"UKEJ"KP"FKGUGT"¤MQPQOKG"FCJGT"CWU"CNU"(TGKUGV\WPI
XQP"#TDGKVUMTCHV."CNU"#TDGKVUNQUKIMGKV."XGTDWPFGP"OKV"'KPMQOOGPUNQUKIMGKV0

&CU" KUV"RCTCFQZ."FGPP" GKIGPVNKEJ"IGJV" GU"DGK"FKGUGT" HTGKGP"<GKV"WO"FKG" M(TÒEJVG"FGU
(QTVUEJTKVVUK0"(ÒT"FKG"ITKGEJKUEJGP"2JKNQUQRJGP"FGT"#PVKMG"Y·TG"GU"FCU"*ÌEJUVG"IG/
YGUGP."FKG")GUGNNUEJCHV"UQ"RTQFWMVKX"\W"OCEJGP."FC­" KOOGT"YGPKIGT"'TYGTDUCTDGKV
PÌVKI"Y·TG."WPF"FC­"OCP" *FKG"(TCWGP"YCTGP"FCXQP"CWUIGUEJNQUUGP." KPUQHGTP" KUV"FKGU
MGKP"8QTDKNF"HÒT"<WMWPHVUH·JKIMGKV#+"UKEJ"KP"FGT"HTGKGP"<GKV"FGO"GKIGPVNKEJGP"5KPP"FGU
.GDGPU."FGT"2QNKVKM"WPF"2JKNQUQRJKG."YKFOGP"MÌPPVG0"*GWVG" CDGT"MÌPPGP"YKT"OKV
FKGUGP"(TÒEJVGP"FGU"(QTVUEJTKVVU"PKEJV"WOIGJGP"F"YKT"GTMGPPGP"UKG"PKEJV"GKPOCN"CNU
(TÒEJVG."UQPFGTP"UGJGP"UKG"CNU"/CMGN"CP."CP"FGO"YKT"OÌINKEJUV"PKEJV"VGKNJCDGP"YQN/
NGP0"5Q"XGTVGKNGP"YKT"FKGUG" HTGKG"<GKV" CWEJ"PKEJV" WPVGT" CNNGP." UQPFGTP"ÒDGTNCUUGP" UKG
GKPKIGP"YGPKIGP."FKG"CWHITWPF"FGU"ªDGTOC­GU"FCXQP"ICT"PKEJVU"JCDGP"F"FGP"#TDGKVU/
NQUGP0" *&GT"#WUFTWEM"M(TÒEJVG"FGU"(QTVUEJTKVVUK" KUV" CWEJ" KP" CPFGTGT"*KPUKEJV"\YKG/
UR·NVKI."\0"$0"DG\ÒINKEJ"FGT"ÌMQNQIKUEJGP"3WCNKV·V"FGT"2TQFWMVG"WPF"2TQFWMVKQPURTQ/
\GUUG+0
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50 'KPG"#NVGTPCVKXG<"&CU"GTYGKVGTVG"¤MQPQOKG/
8GTUV·PFPKU"KO"-QP\GRV"M8QTUQTIGPFGU
9KTVUEJCHVGPK

'KP" GTYGKVGTVGU" ¤MQPQOKG/8GTUV·PFPKU" \GKIV." FC­" FKGU" PWT" FKG" JCNDG" ÌMQPQOKUEJG
9CJTJGKV"KUV0"8GTUVGJGP"YKT"¤MQPQOKG"PKEJV"CNU"CWVQPQO."UQPFGTP"CNU"GKPIGDGVVGV"KP
FKG"UQ\KCNG".GDGPUYGNV"WPF"FKG"PCVÒTNKEJG"/KVYGNV."UQ"YKTF"FKG"CPFGTG"ÌMQPQOKUEJG
*·NHVG"UKEJVDCT<"FKG"8GTUQTIWPIUÌMQPQOKG"*XIN0"FC\W"#DDKNFWPI"4+0

#DD0"4<"&KG"GKPIGDGVVGVG"¤MQPQOKG

QDW�UOLFKH#0LWZHOW

(QWURSLH 2 .RPSOH[LWlW

0DUNW|NRQRPLHQ

9HUVRUJXQJV|NRQRPLHQ
0 9HUVRUJXQJVDUEHLW 0

0 (UZHUEVDUEHLW 0

3ROLWLN

6R]LDOH
/HEHQVZHOW

0#*HPHLQZHVHQDUEHLW#0

0 (LJHQDUEHLW 0

&KGUG"YKTF" KO"-QP\GRV" M8QTUQTIGPFGU"9KTVUEJCHVGPK"PKEJV"PWT" KPVGITKGTV." UQPFGTP
UQICT"\WO"#WUICPIURWPMV"IGPQOOGP0"M&GT"DNKPFG"(NGEM"KUV"FCU")CP\GK"**QHOGKUVGT
3;;7+"F"FKGUGT"MTKVKUEJG"$NKEM"CWH"FCU"$KNF"XQP"FGT"IGURCNVGPGP"¤MQPQOKG"KUV"GKP"\GP/
VTCNGT"#WUICPIURWPMV"HÒT"FKG"8QTUVGNNWPI"XQO"M8QTUQTIGPFGP"9KTVUEJCHVGPK0"+P"FKG/
UGO"-QP\GRV"*XIN0"FC\W"$WUEJ/.ÒV["GV"CN0"3;;6."$KGUGEMGT"GV"CN0"3;;9+"YKTF"¤MQPQOKG
XGTUVCPFGP"CNU"GKPIGDGVVGV"UQYQJN"KP"FKG"UQ\KCNG".GDGPUYGNV"CNU"CWEJ"KP"FKG"PCVÒTNKEJG
/KVYGNV0" ¤MQPQOKG" KUV" XQP" XQTPJGTGKP" 'KPJGKV" XQP" 8GTUQTIWPIUÌMQPQOKG" WPF
/CTMVÌMQPQOKG0"#NU"FKG"8GTUQTIWPIUÌMQPQOKGP"*YKGFGT"IKDV"GU"XKGNG"#TVGP."YGUJCND
KEJ"JKGT"XQO"2NWTCN"URTGEJG+"UKPF"FCDGK"FKG"ICP\GP"XGTUQTIWPIUYKTVUEJCHVNKEJGP"$GTGK/
EJG" KO"4CJOGP"XQP"*CWUCTDGKV.")CTVGPCTDGKV."MNGKPGT".CPFYKTVUEJCHV."-KPFGT/."#N/
VGP/."-TCPMGPXGTUQTIWPI"WPF"0CEJDCTUEJCHV"IGOGKPV0"¤MQPQOKG"YKTF"LGV\V"ÒDGT"FTGK



/"7"/

&KOGPUKQPGP"FGHKPKGTV."FKG"OQPGV·TG."FKG"UQ\KCNG."FKG"RJ[UKUEJG0"5Q"MQOOGP"YKTMNKEJ
CNNG"-QUVGP"WPF"'TVT·IG"FGU"9KTVUEJCHVGPU"KP"FGP"$NKEM."UQ"KUV"CWEJ"FKG"ICP\G"#TDGKV
GTHC­DCT0" #WU" FGO" $NKEMYKPMGN" FGU" M8QTUQTIGPFGP" 9KTVUEJCHVGPUK" GTYGKUV" UKEJ" FKG
DGUVGJGPFG" ¤MQPQOKG" CNU" IGUEJNGEJVUURG\KHKUEJ" IGVGKNV" WPF" IGUEJNGEJVUJKGTCTEJKUEJ
QTICPKUKGTV."FC"PWT"FKG"O·PPNKEJ"FQOKPKGTVG"/CTMVÌMQPQOKG"\·JNV."FKG"YGKDNKEJ"XGT/
CPVYQTVGVG" 8GTUQTIWPIUÌMQPQOKG" CDGT" CNU" MWPJKPVGTHTCIVG" 'ZKUVGP\DGFKPIWPIK" FGU
/CTMVGU"XQTCWUIGUGV\V"YKTF0

)GO·­"FGO"8GTUV·PFPKU"XQO"M8QTUQTIGPFGP"9KTVUEJCHVGPK"UKPF"GU"LGFQEJ"IGTCFG"FKG
XGTUQTIWPIUÌMQPQOKUEJGP"6·VKIMGKVGP."FKG"FKG")TWPFNCIG"CNNGP"9KTVUEJCHVGPU"DKNFGP0
*KGT" URKGNV" UKEJ" FCU" 'PVUEJGKFGPFG." FCU" 4GIGPGTCVKXG." CD" F" FKG" /CTMVÌMQPQOKG" KUV
/KVVGN."FKGUG"NGDGPUYKEJVKIGP"2TQ\GUUG"\W"UVÒV\GP0")GPCW"YKG"FKG"PCVÒTNKEJG"/KVYGNV
OKV"KJTGP"4GUUQWTEGP"WPF"/ÌINKEJMGKVGP"FGT"#WHPCJOG"WPF"8GTCTDGKVWPI"XQP"#DH·N/
NGP" UKPF"FKG"YKTVUEJCHVNKEJGP"6·VKIMGKVGP" KO" XGTUQTIWPIUYKTVUEJCHVNKEJGP"$GTGKEJ" KP
FKGUGO"-QP\GRV"FGT"¤MQPQOKG"WPCDFKPIDCTG"8QTCWUUGV\WPIGP" LGINKEJGP"9KTVUEJCH/
VGPU0

+P" FGP" 8GTUQTIWPIUÌMQPQOKGP" IGJV" GU" WO" CPFGTG" *CPFNWPIURTKP\KRKGP" CNU" KP" FGP
/CTMVÌMQPQOKGP0"&KGUG"2TKP\KRKGP"UKPF<

±# 8QTUQTIGP"UVCVV"*GKIGPPÒV\KIGU+"0CEJUQTIGP=
±# -QQRGTKGTGP"UVCVV"-QPMWTTKGTGP=
±# 1TKGPVKGTGP" CO" HÒT" FCU" .GDGP" 0QVYGPFKIG" D\Y0" CO" MIWVGP" .GDGPK" CPUVCVV" CP

/CZKOC"WPF"9CEJUVWO0

+O"$GITKHH"M8QTUQTIGPK"KUV"FCDGK"FCU"5QTIGP"GPVJCNVGP."FCU"5QTIGP"HÒT"UKEJ"WPF"CPFGTG
GKPUEJNKG­NKEJ"FGT"PCVÒTNKEJGP"/KVYGNV"WPF"\WMÒPHVKIGT")GPGTCVKQPGP0"5QTIGP"KUV"XQP
XQTPJGTGKP"GKPG"UQ\KCNG"$G\KGJWPI0")NGKEJ\GKVKI" KUV"GU"GKPG"*CNVWPI."GKPG"'KPUVGNNWPI
\WT"9GNV0"&KG"4GIGNP"GKPGU"MIWVGP"8QTUQTIGPUK"IKNV"GU"IGUGNNUEJCHVNKEJ"\W"FGHKPKGTGP0
-QQRGTKGTGP"OGKPV"JKGT"OGJT"CNU"FCU"UVTCVGIKUEJG"-QQRGTKGTGP"\YGEMU"IGOGKPUCOGP
)GYKPPOCZKOKGTGPU0"8KGNOGJT" KUV"-QQRGTKGTGP"JKGT"GKP"8GTUV·PFKIWPIURTQ\G­."-Q/
QRGTCVKQP"KUV"XGTUV·PFKIG"-QQRGTCVKQP"*XIN0"FC\W"$KGUGEMGT"3;;6+0"*KGT"YKTF"PKEJV"PWT
ÒDGT"FKG"&GHKPKVKQP"XQP"<KGNGP."UQPFGTP"CWEJ"ÒDGT"FKG"9GIG"FQTVJKP"FKUMWVKGTV"WPF
MQQRGTKGTV0"&KGUGT"-QQRGTCVKQPURTQ\G­"KUV"UQOKV"GKP"\KGNQTKGPVKGTVGT."FGPPQEJ"\KGNQH/
HGPGT"2TQ\G­0"7PF"FCU"9QJNHCJTVUMTKVGTKWO"FGU"MIWVGP".GDGPUK!"'U" KUV"GDGPHCNNU"QH/
HGP."PKEJV"GKPFGWVKI0"�JPNKEJ"YKG"DGK"FGT"$GUVKOOWPI"FGT"4GIGNP"GKPGU"IWVGP"8QTUQT/
IGPU" KUV"CWEJ"JKGT"GKP"IGUGNNUEJCHVNKEJ/FKUMWTUKXGT"$GUVKOOWPIURTQ\G­"PÌVKI0"'U" UKPF
XKGNG"-QP\GRVKQPGP"GKPGU"MIWVGP".GDGPUK"INGKEJ\GKVKI"OÌINKEJ0"5KG"\W"MQQTFKPKGTGP"KUV
CWEJ" GKP"2TQDNGO"FGT")GTGEJVKIMGKV"WPF" DGPÌVKIV" GKPGP" IGUGNNUEJCHVNKEJ/FKUMWTUKXGP
8GTUV·PFKIWPIURTQ\G­0

9·JTGPF" FKG" *CPFNWPIURTKP\KRKGP" KP" FGT" JGTMÌOONKEJGP" /CTMVÌMQPQOKG" MWPVGT/
PGJOGTKUEJG" 2TKP\KRKGPK" UKPF" *\0"$0" )GYKPPQRVKOKGTWPI." -QPMWTTGP\." -WT\HTKUVKI/
MGKV+."MQOOV" KO" M8QTUQTIGPFGP"9KTVUEJCHVGPK"FCU"2TKP\KR"FGU"*CWUJCNVGPU" KP"FGP
$NKEM0"/GTMOCNG"GKPGT"UQNEJGP"*CWUJCNVUÌMQPQOKG"UKPF"*XIN0"FC\W"*QHOGKUVGT"3;;;.
50":;+<

±# 8GTDKPFWPI"XQP")GIGPY·TVKIMGKV"WPF"<WMWPHVUQTKGPVKGTWPI"FGU"9KTVUEJCHVGPU.
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±# 4J[VJOKM" WPF" 7PINGKEJ\GKVKIMGKV" YKTVUEJCHVNKEJGT" 6·VKIMGKV" *1TKGPVKGTWPI" CP
M'KIGP\GKVGPK"UVCVV"CP"FGT"NKPGCTGP."IGPQTOVGP"<GKV+.

±# ªDGTUEJCWGP" FGT" T·WONKEJGP" &KOGPUKQP" YKTVUEJCHVNKEJGT" 6·VKIMGKVGP" WPF" KJTGT
(QNIGP"*1TKGPVKGTWPI"CP"FGP"T·WONKEJGP"$GUQPFGTJGKVGP+.

±# 8GTDKPFWPI" XQP" 8GTUQTIWPI" WPF" M'PVUQTIWPIK" *KEJ" URTGEJG" JKGT" NKGDGT" XQP
M4ÒEMHÒJTGPK+"UQYKG

±# 8GTDKPFWPI"XQP")GUVCNVWPI"OKV"'TJCNVWPI" *'KPJGKV"XQP"M2TQFWMVKQPK"WPF"M4G/
RTQFWMVKQPK+0

&KGUG"2TKP\KRKGP"FGU"*CWUJCNVGPU"WPVGTUEJGKFGP"UKEJ"XQP"FGP"DKUJGT"XQTTCPIKI"IÒNVK/
IGP"2TKP\KRKGP"FGU"7PVGTPGJOGPU"KP"FGT"/CTMVÌMQPQOKG0"&KGUG"NCUUGP"UKEJ"CNU"M1TK/
GPVKGTWPI" CWH" FKG" )GIGPYCTV" WPF" NKPGCTGP" <GKVGP." PKEJV" DGTÒEMUKEJVKIVG" T·WONKEJG
&KOGPUKQPGP"*UQ"NCPIG"UKG"MGKP"-QUVGPHCMVQT"UKPF+."+PRWV/1WVRWV/1TICPKUCVKQP"UQYKG
8GTPCEJN·UUKIWPI"FGT"4GRTQFWMVKQPK"MGPP\GKEJPGP0"#NNGTFKPIU"YKTF"FKGUG"'PVIGIGP/
UGV\WPI"JGWVG"FGT"4GCNKV·V"WPVGTPGJOGTKUEJGP"*CPFGNPU"PKEJV"OGJT" XQNNUV·PFKI" IG/
TGEJV0"+O"9QTMUJQR"CO"50803;;;" KO"9KUUGPUEJCHVU\GPVTWO"$GTNKP"OCEJVG" KPUDGUQP/
FGTG"9KNN["$KGTVGT"FCTCWH"CWHOGTMUCO."FC­"OKV"FGO"M'PFG"FGT"*GTUVGNNGTYKTVUEJCHVK
WPF"FGO"$GIKPP"GKPGT"M5[UVGOGTJCNVWPIUYKTVUEJCHV."&KGPUVNGKUVWPIUYKTVUEJCHV."3WCNK/
V·VUYKTVUEJCHV"UQYKG"GKPGT"/C­RTQFWMVKQPK"IGTCFG"CWEJ"JCWUJ·NVGTKUEJG"2TKP\KRKGP"KO
WPVGTPGJOGTKUEJGP"*CPFGNP" KOOGT"YKEJVKIGT"YGTFGP0"&CU"2TKP\KR"FGT"8GTDKPFWPI
XQP" )GUVCNVWPI" WPF" 'TJCNVWPI." XQP" *GTUVGNNGP" WPF" 9KGFGTJGTUVGNNGP" IKNV" GVYC" KO
OCVGTKCNYKTVUEJCHVNKEJGP" $GTGKEJ" XQP" 7PVGTPGJOGP" UEJQP" NCPIG0" -CRKVCNGTJCNV" KUV
CWEJ"GKP" NCPIHTKUVKIGU"2TQDNGO."WPF"FWTEJ"PGWG"(QTOGP"FGT"-TGKUNCWHYKTVUEJCHV"WPF
2TQFWMVXGTCPVYQTVWPI" GKPUEJNKG­NKEJ" 4ÒEMPCJOGXGTRHNKEJVWPI" YKTF" FGT" <WUCO/
OGPJCPI"XQP"2TQFWMVKQP"WPF"4GRTQFWMVKQP" LGV\V" CWEJ" KO"WPVGTPGJOGTKUEJGP"$G/
TGKEJ" KOOGT"DGYW­VGT"IGUVCNVGV0"#WEJ"FCU"2TKP\KR"FGT"8QTUQTIG" HKPFGV" UKEJ"\0"$0" KP
-QP\GRVGP"FGT"5VGKIGTWPI"FGT"4GUUQWTEGPRTQFWMVKXKV·V."YQFWTEJ"XQTUQTIGPF"FKG"PC/
VÒTNKEJG"/KVYGNV" IGUEJQPV"YKTF0"7PF"-QQRGTCVKQP" KUV" KP"7PVGTPGJOGP"JGWVG" CWEJ
OGJT"CNU"UVTCVGIKUEJG"-QQRGTCVKQP0"5Q"MGPPGP"YKT"KP\YKUEJGP"-QQRGTCVKQPGP"GPVNCPI
FGT"2TQFWMVNKPKG."-QQRGTCVKQPGP" \YKUEJGP"7PVGTPGJOGP"WPF"-WPFGP" KO"4CJOGP
XQP"5VCMGJQNFGT/-QP\GRVGP"QFGT"-QQRGTCVKQPGP" \YKUEJGP"7PVGTPGJOGP"WPF" GKPGT
4GIKQP" \YGEMU" IGOGKPUCOGT" 5GPMWPI" FGT" 'OKUUKQPGP" *UQIGPCPPVG" 'EQ/+PFWUVTKCN/
2CTMU+0

M&CU")CP\G"FGU"9KTVUEJCHVGPUK" \W" IGUVCNVGP."WPF" \YCT"PCEJ"FGP"-TKVGTKGP" MNGDGPU/
HTGWPFNKEJK"WPF" MPCVWTIGO·­K."DGFGWVGV"PCEJ"FKGUGP"ªDGTNGIWPIGP."JCWUJ·NVGTKUEJG
*CPFNWPIURTKP\KRKGP" KP"CNNGP"$GTGKEJGP"FGU"9KTVUEJCHVGPU"\W"GPVYKEMGNP0"&CU"JGK­V
CDGT" PKEJV." FC­" JGTMÌOONKEJG" WPVGTPGJOGTKUEJG" 2TKP\KRGP" XQNNUV·PFKI" ÒDGTHNÒUUKI
UKPF0"*KGT"MQOOV"GU"CWH"GKPG"LG"URG\KHKUEJG."FGO" LGYGKNKIGP"9KTVUEJCHVUDGTGKEJ"CPIG/
OGUUGPG"/KUEJWPI"CP0
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60 'PVYKEMNWPI"GKPGU"GTYGKVGTVGP"#TDGKVUDGITKHHU

&KG"'TYGKVGTWPI"FGU"ÌMQPQOKUEJGP"$NKEMU"JCV"CWEJ"-QPUGSWGP\GP" HÒT"FGP"#TDGKVU/
DGITKHH0"#TDGKV"KUV"LGV\V"XKGNH·NVKI"*XIN0"CWEJ"JKGT\W"5EWTTGNN"3;;9+<"5KG"KUV"\WP·EJUV"'T/
YGTDUCTDGKV"*'#+."FKG"9CTGP"WPF"&KGPUVNGKUVWPIGP"RTQFW\KGTV."WPF"8GTUQTIWPIUCTDGKV
*8#+."FKG".GDGPUOÌINKEJMGKVGP"JGTXQTDTKPIV0"#DGT"UKG"KUV"PQEJ"OGJT0"&GPP"FKG"UQ\KC/
NG".GDGPUYGNV"NÌUV"UKEJ"LC"PKEJV"XQNNUV·PFKI"KP"FGT"8GTUQTIWPIUÌMQPQOKG"CWH."UQPFGTP
MGPPV" KJTG"GKIGPGP"#TDGKVUCTVGP<"9KT"PGPPGP"UKG"JGWVG")GOGKPYGUGPCTDGKV" *)GO#+
QFGT"$ÒTIGT+PPGP/#TDGKV"*XIN0"FC\W"$GEM"3;;:"UQYKG"FKG"5VWFKG"FGT"-QOOKUUKQP"HÒT
<WMWPHVUHTCIGP" XQP" 3;;9+" WPF"'KIGPCTDGKV" *'K#+0"&CDGK" OGKPV" )GOGKPYGUGPCTDGKV
QFGT"$ÒTIGT+PPGP/#TDGKV"UQNEJG"#TDGKV."KP"FGT"HÒT"FKG")GUGNNUEJCHV"YKEJVKIG"WPF"PÒV\/
NKEJG" &KPIG" JGTIGUVGNNV" YGTFGP0" 5EJGTJQTP" PGPPV" UKG" M)GOGKPUEJCHVUIÒVGTK" *XIN0
5EJGTJQTP"3;;:+0"&KGU"UKPF"\0"$0"7OYGNVUVCPFCTFU"FWTEJ"#IGPFC"43/6·VKIMGKVGP"QFGT
5Q\KCNUVCPFCTFU"FWTEJ"'PICIGOGPV"KP"0)1U"YKG"\0"$0"FGT"¤UVGTTGKEJKUEJGP"#TOWVU/
MQPHGTGP\0")GOGKPUEJCHVUIÒVGT" UKPF"J·WHKI" KOOCVGTKGNNG")ÒVGT0"7PF"'KIGPCTDGKV" KUV
UGNDUVDGUVKOOVG"#TDGKV" HÒT" UKEJ" CNNGKP."JKGT"YGTFGP"&KPIG" HÒT" FKG" 5GNDUVXGTUQTIWPI
JGTIGUVGNNV0"'U"MÌPPGP"JCPFYGTMNKEJG."MWNVWTGNNG"QFGT"UQ\KCNG"2TQFWMVG"UGKP"*XIN0"4GF/
NGT" 3;;:+0" -CVGIQTKCN" IGJÌTV" FKGUG" #TDGKV" UQYQJN" KP" FKG" 8GTUQTIWPIUÌMQPQOKG" CNU
CWEJ"KP"FGP"CPFGTGP"6GKN"FGT"UQ\KCNGP".GDGPUYGNV0"4GFNGT"WPVGTUEJGKFGV"FCJGT"MRTKXC/
VG"'KIGPCTDGKV" KO" GKIGPGP"*CWUJCNV" WPF" KO"PCEJDCTUEJCHVNKEJGP"#WUVCWUEJ" XQP" ÌH/
HGPVNKEJGT"'KIGPCTDGKV"KP"QHHGPGP"'KPTKEJVWPIGPK"*4GFNGT"3;;;."50"8+0"'KIGPCTDGKV"VT·IV
\WT"4GFWMVKQP"FGU"9CTGPMQPUWOU"DGK"WPF" KUV" KPUQHGTP"GKP"$GKVTCI"\W"\WMWPHVUH·JK/
IGO"-QPUWO0"#W­GTFGO"MCPP"UKG"$CUKU"HÒT"FKG"'PVUVGJWPI"XQP"#WVQPQOKG"UGKP."KPU/
DGUQPFGTG"FQTV."YQ"UKG"M.GTPGPK"DGKPJCNVGV0

$GK"FKGUGT"#WUFGJPWPI"WPF"8GTXKGNH·NVKIWPI"FGU"#TDGKVUDGITKHHU" UVGNNV" UKEJ" NGKEJV"FKG
(TCIG."QD"UKEJ"FCPP"CNNGU"KP"#TDGKV"CWHNÌUV0"&CU"N·­V"UKEJ"OKV"GKPGT"&GHKPKVKQP"XQP"#T/
DGKV"MN·TGP0"+EJ"XGTYGPFG"JKGT"FKG"&GHKPKVKQP"XQP"-CODCTVGN."DGK"FGO"GU"JGK­V"M#TDGKV
KO"IGUGNNUEJCHVNKEJGP"5KPPG."MWT\<"IGUGNNUEJCHVNKEJG"#TDGKV"JGK­V"GKPG"6·VKIMGKV"HÒT"CPFGTG.
YGNEJG"CO"MCNNIGOGKPGPK."FWTEJ"FKG"(QTO"FGT")GUGNNUEJCHV"DGUVKOOVGP".GKUVWPIUCWU/
VCWUEJ" \YKUEJGP" KJTGP"/KVINKGFGTP" VGKNPKOOVK" *-CODCTVGN" 3;;6." 50"348+0" #NNGTFKPIU
KPVGTRTGVKGTG" KEJ" MIGUGNNUEJCHVNKEJGP" .GKUVWPIUCWUVCWUEJK" CPFGTU" CNU" -CODCTVGN<" (ÒT
KJP"H·NNV"FKG"8GTUQTIWPIUCTDGKV"JGTCWU."KUV"PKEJV"#TDGKV."UQPFGTP"2TCZKU."IGJÌTV"\W"FGP
MCNNIGOGKPGP"$GFKPIWPIGP"FGU"OGPUEJNKEJGP".GDGPUK"*-CODCTVGN"3;;6."50"355+0"*KGT
VTGHHGP"YKT"YKGFGT"CWH"FKG"#WUITGP\WPI"FGT"8GTUQTIWPIUCTDGKV"CWU"FGT"¤HHGPVNKEJMGKV.
FGT")GUGNNUEJCHV0"#WU"FGT"2GTURGMVKXG"FGU"M8QTUQTIGPFGP"9KTVUEJCHVGPUK."CWU"FGT"2GT/
URGMVKXG"MFGU")CP\GPK"CNUQ." KUV"FKG"#WHVGKNWPI" KP"/CTMVÌMQPQOKG"WPF"8GTUQTIWPIU/
ÌMQPQOKG" LGFQEJ" 6GKN" FGT" IGUGNNUEJCHVNKEJGP" #TDGKVUVGKNWPI." KUV" 8GTUQTIWPIUCTDGKV
6GKN"FGU"IGUGNNUEJCHVNKEJGP".GKUVWPIUCWUVCWUEJGU0

9KG" UKGJV" GU" CDGT"OKV"FGT"'KIGPCTDGKV" CWU!"-CODCTVGNU"#TDGKVUDGITKHH" N·­V"JKGT" GKPG
MNCTG"#PVYQTV"\W<"'KIGPCTDGKV."FKG"CWUUEJNKG­NKEJ"CWH"FKG"GKIGPG"2GTUQP"IGTKEJVGV" KUV.
KUV"MGKPG"#TDGKV0"(ÒT" KJP" KUV" UKG"2TCZKU." KEJ" UGNDUV"PGPPG" UKG" NKGDGT" MUGNDUVDGUVKOOVG
6·VKIMGKVK0"&COKV"Y·TG"FKG"MRTKXCVG"'KIGPCTDGKVK"HÒT"UKEJ"UGNDUV"MGKPG"#TDGKV."UQPFGTP
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MUGNDUVDGUVKOOVG"6·VKIMGKVK0"&CU"IKNV"CWEJ"HÒT"M.GTPGPK."YGPP"GU"PKEJV"\YGEMIGTKEJ/
VGV"CWH"#TDGKV"GTHQNIV."UQPFGTP"HÒT"FCU"GKIGPG"8GTIPÒIGP"QFGT"\WT"5V·TMWPI"FGT"#WVQ/
PQOKG0"'KIGPCTDGKV" KO"PCEJDCTUEJCHVNKEJGP"#WUVCWUEJ" UQYKG"ÌHHGPVNKEJG"'KIGPCTDGKV
FCIGIGP"KUV"CWEJ"IGO·­"FGO"#TDGKVUDGITKHH"-CODCTVGNU"CNU"#TDGKV"\W"DG\GKEJPGP0

#NNGTFKPIU<"#WEJ"YGPP"OKV"FKGUGO" GTYGKVGTVGP"¤MQPQOKG/8GTUV·PFPKU"FKG" CPFGTGP
#TVGP"XQP"#TDGKV"UKEJVDCT"WPF"FCOKV"ÒDGTJCWRV"IGUVCNVDCT"YGTFGP."UQ"UKPF"UKG"KP"FGT
JGWVKIGP"ÌMQPQOKUEJGP"4GCNKV·V"FQEJ"PKEJV"INGKEJYGTVKI0"0WT"'TYGTDUCTDGKV"MDTKPIV
)GNFK." WPF" FGUJCND" \·JNV"PWT"'TYGTDUCTDGKV0"&KG" CPFGTGP"#TDGKVGP" UKPF" UQ\WUCIGP
9GTV/NQU0"#W­GTFGO"UKPF"FKGUG"#TDGKVGP"IGUEJNGEJVUJKGTCTEJKUEJ"XGTVGKNV0")WV"DG\CJN/
VG"'TYGTDUCTDGKV"\0"$0" KUV"O·PPNKEJ."8GTUQTIWPIUCTDGKV" V[RKUEJGTYGKUG"YGKDNKEJ0"&C/
\YKUEJGP"IKDV"GU"XKGNG"UEJNGEJVGT"DG\CJNVG"$GUEJ·HVKIWPIUXGTJ·NVPKUUG"HÒT"(TCWGP0"&KG
8QNN\GKV/'TYGTDUCTDGKV"DNGKDV"FCDGK"KP"FGT"*KGTCTEJKG"QDGP0"*KGT"YKTF"CWEJ"FGWVNKEJ.
FC­"FGT")GUGNNUEJCHVUXGTVTCI."FGUUGP"-GTP"FGT"QDGP" GTY·JPVG" KPFKXKFWGNNG"'TYGTDU/
#TDGKVUXGTVTCI" KUV." GKPG" \YGKVG" -QORQPGPVG" JCV" F" FGP" )GUEJNGEJVGT/8GTVTCI0" *GT/
MÌOONKEJGTYGKUG"DGFGWVGV"GT."FC­"FGT"/CPP"'TYGTDUCTDGKV"NGKUVGV."FKG"DG\CJNV"YKTF.
WPF"FKG"(TCW"FKG"8GTUQTIWPIUCTDGKV"NGKUVGV."FKG"PKEJV"DG\CJNV"YKTF0"&KG"(TCW"GTJ·NV"CWU
FGT"*CPF"FGU"/CPPGU" KJTG".GDGPU//KVVGN."ÒDGT"FKG" UKG" UKEJ"CNU"-QPUWOGPVKP"CP"FGT
)GUGNNUEJCHV"DGVGKNKIGP"MCPP0

&CU" GTYGKVGTVG" ¤MQPQOKG/8GTUV·PFPKU" OCEJV" CWEJ" FGWVNKEJ<" #TDGKVUNQUKIMGKV" WPF
'KPMQOOGPUNQUKIMGKV"UKPF" LGV\V"PKEJV"OGJT"KFGPVKUEJ0"8KGNG"/GPUEJGP." KPUDGUQPFGTG
(TCWGP."CTDGKVGP"QJPG"GKIGPGU"'KPMQOOGP0"5KEJVDCT"YGTFGP"XKGNG"(QTOGP"FGU"#TDGK/
VGPU."FKG"\YCT" HÒT"FKG" UQ\KCNG".GDGPUYGNV"WPF"FKG"PCVÒTNKEJG"/KVYGNV"PÒV\NKEJ" UKPF.
CDGT"DKUJGT"PKEJV"IGNGKUVGV"YGTFGP"D\Y0"PKEJV"IGUGNNUEJCHVNKEJ"YGTVIGUEJ·V\V"UKPF0"&KG
'PVYKEMNWPI" FKGUGT" 6·VKIMGKVUDGTGKEJG" WPF" KJTGT" 9GTVUEJ·V\WPI." UQ" OGKPG" 6JGUG.
DGTGKVGV" F" \WUCOOGP" OKV" FGT" 9GKVGTGPVYKEMNWPI" FGT" 'TYGTDUCTDGKV" JKP" \W" MIWVGT
'TYGTDUCTDGKVK"*UQ"9KNN["$KGTVGT"CO"70803;;;+"F"FGP"$QFGP"HÒT"\WMWPHVUH·JKIGU"#TDGK/
VGP"OKV"8QNNDGUEJ·HVKIWPI0"$GKURKGNJCHV" N·­V"UKEJ"JKGT"FKG"'T\KGJWPIUCTDGKV"CPHÒJTGP.
FKG" JGWVG" \WO" ITQ­GP" 6GKN" DTCEJNKGIV." FC" /·PPGT" PKEJV" FKG" .ÒEMGP" UEJNKG­GP." FKG
FWTEJ"FKG"YGKDNKEJG"'TYGTDUCTDGKV" GPVUVCPFGP" UKPF0"$GKURKGNJCHV" KUV" CWEJ" FKG"#NVGP/
RHNGIG"\W"PGPPGP."FKG"OKV"*KNHG"IGUGV\NKEJGT" M+P/9GTV/5GV\WPIK"OCTMVH·JKI"IGOCEJV
YKTF." KP"'TYGTDUCTDGKV" XGTYCPFGNV"YKTF." CPUVCVV" UKG" CNU" UQTIGPFG"6·VKIMGKVGP" IGUGNN/
UEJCHVNKEJ"CWH\WYGTVGP"WPF"MNGDGPUFKGPNKEJK" *7NTKEJ" 3;;9+"\W"IGUVCNVGP0"#PFGTG"$GK/
URKGNG" UKPF" FKG" JGWVG" XQP" XKGNGP" IGNGKUVGVG" IGUGNNUEJCHVNKEJG" #TDGKV" KO" 2TQ\G­" FGT
#IGPFC" 43." KP" FGT" ÌMQNQIKUEJGP" .CPF/" WPF" (QTUVYKTVUEJCHV" QFGT" KP" 'T\GWIGT/
8GTDTCWEJGT/)GPQUUGPUEJCHVGP" UQYKG" FKG" 4GE[ENKPI/#TDGKV." FKG" KP" CNNGP" *CWUJCNVGP
IGNGKUVGV"YKTF0

'KP"ICP\"YKEJVKIGT"$GTGKEJ"FKGUGT"DKUJGT"PKEJV"QFGT"\W"IGTKPI"IGNGKUVGVGP"IGUGNNUEJCHV/
NKEJ"PQVYGPFKIGP"#TDGKV"KUV"FKG"#TDGKV"FGT"/GFKCVKQP0"5KG"FKGPV"\WO"GKPGP"FGT"7PVGT/
UVÒV\WPI"XQP"IGUGNNUEJCHVNKEJGP"&KUMWTUGP"\WT".ÌUWPI"XQP"-QPHNKMVGP."YKG" UKG"\0"$0
KO"7OYGNVDGTGKEJ."\YKUEJGP"0CEJDCTUEJCHVGP"QFGT"\YKUEJGP"#PDKGVGTP"WPF"0CEJ/
HTCIGTP"CWHVTGVGP0"5QNEJG"/GFKCVKQP" HKPFGV"JGWVG"XKGNHCEJ" KO"2TQ\G­"FGT"#IGPFC" 43.
\WT".ÌUWPI"XQP"7OYGNVMQPHNKMVGP."CDGT"CWEJ"\YKUEJGP"7PVGTPGJOGP"QFGT"\YKUEJGP
7PVGTPGJOGP" WPF" KJTGP" -WPFGP" UVCVV0" 5KG" FKGPV" \WO" \YGKVGP" FGO" *GTCWUHKPFGP
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PGWGT"$GYGTVWPIUOC­UV·DG"WPF"*CPFNWPIUTGIGNP0"7PF" UKG" KUV"FTKVVGPU"PÌVKI" HÒT"FKG
QDGP"IGPCPPVGP"IGUGNNUEJCHVNKEJ/FKUMWTUKXG"$GUVKOOWPI"XQO"MIWVGP".GDGPK0

)GO·­" FKGUGT"ªDGTNGIWPIGP" KUV"#TDGKV" XKGNH·NVKI0" &CDGK" NÌUV" UKEJ" PKEJV" CNNG" <GKV" KP
#TDGKV"CWH."GU"DNGKDV"*WPF"KP"GKPGT"\WMWPHVUH·JKIGP")GUGNNUEJCHV"KUV"FCU"GKP"YCEJUGPFGT
6GKN+"CWEJ"<GKV"HÒT"/W­G"*XIN0"$KGUGEMGT"3;;9+0
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70 )GUVCNVWPI"FGU"M)CP\GP"FGT"#TDGKVK"KP
MQQRGTCVKXGT"8KGNHCNV

&KGUG"8KGNH·NVKIMGKV"XQP"#TDGKVGP"KO"LGV\V"GTYGKVGTVGP"#TDGKVUDGITKHH"DTKPIV"GKPG"8KGN/
\CJN" XQP" )GUVCNVWPIUOÌINKEJMGKVGP" FGU" ICP\GP" M#TDGKVUMÌTRGTUK" OKV" UKEJ0" &CU" KUV
PKEJV"PWT"GKPG"#WHICDG"KO"5KPPG"XQP"$GUEJ·HVKIWPIURQNKVKM."UQPFGTP."KPUDGUQPFGTG"KP
FGT".CPIHTKUVRGTURGMVKXG"FGU"M8QTUQTIGPFGP"9KTVUEJCHVGPUK."GKPG"(TCIG"FGT"5VCDKNKV·V0
&CU" NGJTV"WPU"FKG"OQFGTPG"0CVWTYKUUGPUEJCHV<" +JT"IGO·­" KUV".GDGP"GKP"2TQ\G­."FGT
FWTEJ" /QDKNKUKGTWPI" XQP" -T·HVGP" WPF" )GIGPMT·HVGP" CWU" +PUVCDKNKV·VGP" 5VCDKNKV·VGP
JGTUVGNNV0".GDGPFKIGU" KUV"/CVGTKG" KP"FGT"0·JG" XQP" +PUVCDKNKV·V0"$NGKDGP"FKGUG")GIGP/
MT·HVG"CWU"D\Y0"YGTFGP"UKG"XGTPCEJN·UUKIV."YGTFGP"FKG"-T·HVG"ÒDGTO·­KI"WPF"\GTUVÌ/
TGP" OÌINKEJG" )GIGPMT·HVG." OÌINKEJG" 5VCDKNKV·VUDGFKPIWPIGP0" &CU" KUV" CWEJ" FGT" (CNN.
YGPP" ¤MQPQOKG" CWUUEJNKG­NKEJ" CNU" /CTMVÌMQPQOKG" WPF" #TDGKV" CWUUEJNKG­NKEJ" CNU
'TYGTDUCTDGKV"FGHKPKGTV"YKTF0"&KG")GIGPMT·HVG"IGIGP"FKGUGU" GPIG"#TDGKVUXGTUV·PFPKU
YGTFGP" FCPP" PKEJV" DGTÒEMUKEJVKIV." \0"$0" MCPP" 'TYGTDUCTDGKVUNQUKIMGKV" PKEJV" FWTEJ
8GTUQTIWPIUCTDGKV." )GOGKPYGUGPCTDGKV" QFGT" 'KIGPCTDGKV" MQORGPUKGTV" YGTFGP0" 9KT
YKUUGP"JGWVG."FC­"'PVYKEMNWPI"WPUKEJGT" KUV."FC­"'PVYKEMNWPIURHCFG"QHHGP" UKPF0".G/
DGPU/."ªDGTNGDGPUH·JKIMGKV"YKTF"CP"FGT"-QORGVGP\"\WT" HNGZKDNGP"#PRCUUWPI"IGOGU/
UGP0"&KG"MMQQRGTCVKXG"8KGNHCNV"KO")CP\GPK"FGU"GTYGKVGTVGP"#TDGKVUDGITKHHU"GTOÌINKEJV
FKGUG"(NGZKDKNKV·V<" M&KG"8KGNHCNV" KUV" GKPG"/ÌINKEJMGKV"FGT"(NGZKDKNKV·V0"7PF"OCZKOCNG
(NGZKDKNKV·V" UKEJGTV" NCPIHTKUVKI"ªDGTNGDGPUH·JKIMGKV0"&KG"8KGNHCNV" KP"WPUGTGP"-WNVWTGP
KUV" PKEJV" CWHIGUGV\V." UQPFGTP" UEJCHHV" KO" YGUGPVNKEJGP" FKG" 4CJOGPDGFKPIWPIGP" HÒT
NCPIHTKUVKIGU"ªDGTNGDGP"FWTEJ"#FCRVKQP"CP"5KVWCVKQPGP."FKG"YKT"RTKP\KRKGNN"PKEJV"MGP/
PGP"MÌPPGP0K"*&ÒTT"3;;:."50";+

&KG" *GTCWUDKNFWPI" GKPGT" CWVQPQOGP" /CTMVÌMQPQOKG" OKV" FGO" GPIGP" 'TYGTDUCT/
DGKVUDGITKHH"DGFGWVGVG"GKPG"#DURCNVWPI"GKPGU"6GKNU"FGT"¤MQPQOKG"XQO")CP\GP."GKPGU
6GKNU"FGT"#TDGKV"GDGPHCNNU"XQO")CP\GP0"&KG")GUVCNVWPIUCWHICDG"DGUVGJV"FCTKP."FKGUGU
)CP\G"YKGFGT"JGT\WUVGNNGP0"&CDGK"MCPP"GU"PKEJV"FCTWO"IGJGP."FKG"CWUFKHHGTGP\KGTVGP
$GTGKEJG" OKV" KJTGP" LG" GKIGPUKPPKIGP" WPF" UKPPXQNNGP" 4GIGNWPIGP" GKPHCEJ" \W" XGTOK/
UEJGP0"$CUKU"FKGUGT")GUVCNVWPI"UKPF"FKG"LGYGKNU"JGTCWUIGDKNFGVGP"5RG\KCNKV·VGP0"(ÒT"GKP
\WMWPHVUH·JKIGU" #TDGKVUOQFGNN" IGJV" GU" FCTWO." FGTGP" 2QVGPVKCNG" HÒT" FKG" 9GKVGTGPV/
YKEMNWPI"FGT")GUGNNUEJCHV."KJTGT"¤MQPQOKGP"WPF"KJTGT"#TDGKVUHQTOGP"\W"PWV\GP0

&COKV"MCPP"FKG")GUVCNVWPIUCWHICDG"PCEJ"FKGUGT"-QP\GRVKQP"PKEJV"JGK­GP."CWUUEJNKG­/
NKEJ"FKG"/CTMVOGEJCPKUOGP"CO"#TDGKVUOCTMV"KP"$GYGIWPI"\W"UGV\GP0"8KGNOGJT"IGJV
GU"FCTWO."FKG"IGPCPPVGP"XGTUEJKGFGPGP"(QTOGP"FGT"#TDGKV"\W" HÌTFGTP."CNUQ"GKP"#T/
DGKVUOQFGNN" \W" GPVYKEMGNP."FCU" CWH"MQQRGTCVKXG"8KGNHCNV" UGV\V."WO"FKGUGU" UQFCPP" CNU
)CP\GU"\W"IGUVCNVGP0"&KG")GUVCNVWPI"\WMWPHVUH·JKIGP"#TDGKVGPU"DGUVGJV"FCOKV"UQYQJN
KP"FGT"(ÌTFGTWPI"XQP"GKP\GNPGP"#TDGKVUHQTOGP"WPF"FGTGP"0GW/"QFGT"ÒDGTJCWRV"$G/
9GTVWPI"CNU"CWEJ"KP"FGT")GUVCNVWPI"FGU"M)CP\GP"FGT"#TDGKVK"CNU"MQQRGTCVKXG"'KPJGKV0
+EJ"PGPPG"FKGU"M#TDGKVUUVTWMVWTRQNKVKMK0"9CU"MCPP"FCU"KO"'KP\GNPGP"DGFGWVGP!
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703 (ÌTFGTWPI"FGT"XGTUEJKGFGPGP"(QTOGP"FGU"#TDGKVGPU

/GKPG"8QTUVGNNWPI"XQP"GKPGT"MMQQRGTCVKXGP"8KGNHCNVK"UEJNKG­V"\YCT"5RG\KCNKUKGTWPIGP
PKEJV"CWU."DGFGWVGV"LGFQEJ"MGKPGUHCNNU."FC­"FKG"'TYGTDUCTDGKV"PWT"DGK"GKPKIGP"YGPKIGP
MQP\GPVTKGTV" KUV."Y·JTGPF"CNNG"CPFGTGP"FKG"PGWGP"(QTOGP"FGU"#TDGKVGPU"XGTTKEJVGP0
8KGNOGJT"OGKPV"MMQQRGTCVKXG"8KGNHCNVK"IGTCFG"CWEJ."FC­"LGFG"WPF"LGFGT"OGJTGTG"(QT/
OGP"FGU"#TDGKVGPU"NGKUVGP"MÌPPGP"YKTF0"&KG")TWPFNCIG"FCHÒT"KUV"UQOKV"GKPG"7OXGT/
VGKNWPI" FGT" 'TYGTDUCTDGKV0" &KGUG" 7OXGTVGKNWPI" MCPP" \0"$0" ÒDGT" GKPG" IGPGTGNNG" #T/
DGKVU\GKVXGTMÒT\WPI"CWH"47"5VWPFGP"QFGT"ÒDGT"GKP"UQ"URG\KHKUEJGU"/QFGNN"YKG"FCU"89/
/QFGNN"GTHQNIGP0"'KPG"IGPGTGNNG"#TDGKVU\GKVXGTMÒT\WPI"UGV\V"\WO"GKPGP"'TYGTDUCTDGKV
HTGK."FKG" XQP"FGP"DKUJGTKIGP"#TDGKVUMT·HVGP"PKEJV"OGJT" IGNGKUVGV"YGTFGP"MCPP." WPF
OCEJV" FCFWTEJ" FKG" 'KPUVGNNWPI" PGWGT" 'TYGTDUCTDGKVUMT·HVG" OÌINKEJ0" &CU" DGFGWVGV
GKPG" 7OXGTVGKNWPI" XQP" 'TYGTDUCTDGKV" CWH" JGWVG" 'TYGTDUCTDGKVUNQUG0" <WO" CPFGTGP
UGV\V" FKGUG" IGPGTGNNG" #TDGKVU\GKVXGTMÒT\WPI" <GKV" HÒT" 8GTUQTIWPIU/." )GOGKPYGUGP/
WPF1QFGT"'KIGPCTDGKV" HTGK0"'TUVG"YKUUGPUEJCHVNKEJG"7PVGTUWEJWPIGP"FGU"89//QFGNNU
*IGPGTGNNG"#TDGKVU\GKVXGTMÒT\WPI"CWH"4:.:"5VWPFGP."F0"J0"(TGKUGV\WPI"XQP"9.4"5VWPFGP
GJGOCNKIGT" 'TYGTDUCTDGKVU\GKV" HÒT" CPFGTG" 6·VKIMGKVGP+" \GKIGP." FC­" HTGKG" <GKV" PKEJV
GVYC"CWVQOCVKUEJ"HÒT"8GTUQTIWPIUCTDGKV"XGTYGPFGV"YKTF."FC­"CNUQ"PKEJV"CWVQOCVKUEJ
FKG" QDGP" IGPCPPVG".ÒEMG" KP" FGT"8GTUQTIWPIUCTDGKV" IGUEJNQUUGP" YKTF" *XIN0" ,ÒTIGPU1
4GKPGEMG" 3;;9+0"1HHGPDCT" KUV" GKPG" UVCTMG" IGUGNNUEJCHVNKEJG"#WHYGTVWPI"FKGUGT"#TDGKV
PÌVKI."WO"UKG"HÒT"DKUJGT"XQNN"KP"FGT"'TYGTDUCTDGKV"V·VKIG"/·PPGT"CVVTCMVKX"\W"OCEJGP0
#DGT" CWEJ" ÒDGT" IGUGNNUEJCHVNKEJG" 8GTRHNKEJVWPI" CWH" FKG" XGTUEJKGFGPGP" (QTOGP" FGT
#TDGKV" OW­" YQJN" PCEJIGFCEJV" YGTFGP0" #TDGKVUUVTWMVWTRQNKVKM" HÒT" \WMWPHVUH·JKIGU
#TDGKVGP" KUV" CNUQ" \WO" GKPGP" #TDGKVU\GKVRQNKVKM." XGTDWPFGP" OKV" 'TYGTDUCTDGKV/
7OXGTVGKNWPI0"&KGUGT"2QNKVKMDGTGKEJ"KUV"OKV"*3+"KP"#DDKNFWPI"5"IGMGPP\GKEJPGV0

(ÌTFGTWPI"FGT"'TYGTDUCTDGKV"KP"FKGUGO"-QP\GRV"GKPGT"#TDGKVUUVTWMVWTRQNKVKM"HÒT"<W/
MWPHVUH·JKIMGKV"DGFGWVGV" \WO" \YGKVGP"FKG"(ÌTFGTWPI"PGWGT"'TYGTDUCTDGKVUDGTGKEJG0
<W"FKGUGP"IGJÌTGP"GVYC"PGWG"&KGPUVNGKUVWPIGP" *\0"$0"6TCPURQTV/&KGPUVNGKUVWPIGP"CP/
UVGNNG"XQP"#WVQU."OGPUEJGPPCJG"&KGPUVNGKUVWPIGP+."FKG"'PVYKEMNWPI"PGWGT."KPUDGUQP/
FGTG"PCVWTIGO·­GT"#TDGKVUHGNFGT"YKG"4GE[ENKPI/#TDGKV."4ÒEMDCW/#TDGKV"QFGT"4GRCTC/
VWTCTDGKVGP"\WT"8GTN·PIGTWPI"FGU".GDGPU\[MNWU"FGT"-QPUWOIÒVGT."FKG"(ÌTFGTWPI"XQP
5GNDUV·PFKIMGKV"*YQDGK"GU"JKGT"XQT"CNNGO"CWH"GPVURTGEJGPFG."FKGUG"2TQLGMVG"YGTVUEJ·V/
\GPFG" (KPCP\KGTWPIUOQFGNNG" CPMQOOV+" UQYKG" FKG" (ÌTFGTWPI" FGT" 'TYGTDUCTDGKV" KP
UQNEJGP" 1TICPKUCVKQPGP." KP" FGPGP" KO" YGKVGUVGP" 5KPPG" )GOGKPYGUGPCTDGKV" IGNGKUVGV
YKTF" *J·WHKI" UKPF"FCU" UQIGPCPPVG"0QP/2TQHKV/1TICPKUCVKQPGP+0"&KGUGT"2QNKVKMDGTGKEJ
KUV"OKV"*4+"KP"#DDKNFWPI"5"IGMGPP\GKEJPGV0

$G\ÒINKEJ" FGT" 8GTUQTIWPIUCTDGKV." FGO" FTKVVGP" (GNF" KO" JKGT" GPVYKEMGNVGP" -QP\GRV.
IGJV"GU"MGKPGUHCNNU"FCTWO."JKGT"PGWG"#TDGKVUHGNFGT"\W"GPVYKEMGNP"F"8GTUQTIWPIUCTDGKV
KUV"IGPWI"\W"VWP."WPF"KPUDGUQPFGTG"KO"$GTGKEJ"FGT"#TDGKV"OKV"-KPFGTP"WPF"FGT"2HNG/
IGCTDGKV"OKV"CNVGP"/GPUEJGP"GPVUVGJV" UKG" KOOGT"YKGFGT"PGW0"*KGT"IGJV"GU"XQT"CNNGO
WO"FKG"#WHYGTVWPI"FKGUGT"#TDGKV"WPF" KJTG"#WUIGUVCNVWPI0"&KG"#WHYGTVWPI"MÌPPVG
\0"$0"ÒDGT"GKP"IGUGNNUEJCHVNKEJGU")TWPF/"QFGT"$ÒTIGT+PPGP/'KPMQOOGP"GTHQNIGP."XGT/
DWPFGP"OKV"GKPGT"#DUKEJGTWPI"XQP"4GPVGPCPURTÒEJGP"ÒDGT"8GTUQTIWPIUCTDGKV0"&KG
#WUIGUVCNVWPI"MÌPPVG" WPF"OÒ­VG" ÒDGT" UQ\KCNG" +PHTCUVTWMVWTGKPTKEJVWPIGP"YKG" -KP/
FGTMTKRRGP." -KPFGTI·TVGP" WPF" )GOGKPUEJCHVUMÒEJGP." CDGT" CWEJ" ÒDGT" (QTOGP" FGU
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IGOGKPUCOGP"9QJPGPU"XQP"WPVGTUEJKGFNKEJGP")GPGTCVKQPGP"IGUEJGJGP0"&C\W"IGJÌTV
GDGPHCNNU" GKPG" \W" FKGUGP" #TDGKVGP" RCUUGPFG" 8GTMGJTURQNKVKM." FKG" FKG" XGTUEJKGFGPGP
4·WOG." KP"FGPGP" UKG" UKEJ" CDURKGNGP."DGPWV\GTHTGWPFNKEJ" \WUCOOGPDKPFGV" *XIN0"FC\W
5RKV\PGT"3;;9+0"+PUIGUCOV"MQOOV"GU"JKGT"FCTCWH"CP."FKGUG"#TDGKV"CNU"MQORGVGPVG."RTQ/
HGUUKQPGNNG"IGUGNNUEJCHVNKEJG"#TDGKV"FGWVNKEJ"\W"OCEJGP0"&C\W"IGJÌTV"FCPP"CWEJ"GKPG
GPVURTGEJGPFG"3WCNKHK\KGTWPI"WPF"9GKVGTDKNFWPI0"&KGUGT"2QNKVKMDGTGKEJ"KUV"OKV"*5+"KP
#DDKNFWPI"5"IGMGPP\GKEJPGV0

#WEJ"DGK"FGT")GOGKPYGUGP/"QFGT"$ÒTIGT+PPGP/#TDGKV."FGO"XKGTVGP"$GTGKEJ."IGJV"GU
PKEJV"UQ"UGJT"WO"FCU"M'THKPFGPK"PGWGT"6·VKIMGKVGP"*FCU"OCEJGP"FKG"/GPUEJGP"UEJQP
UGNDUV." KJTG" +PKVKCVKXG" IKNV" GU" \W"WPVGTUVÒV\GP+." UQPFGTP"WO"FGTGP" M+P/9GTV/5GV\WPIK
ÒDGT" IGUGNNUEJCHVNKEJG" #PGTMGPPWPI" *YKG" DGK" FGT" 8GTUQTIWPIUCTDGKV" \0"$0" ÒDGT" FGP
'TYGTD" XQP" 4GPVGPCPURTÒEJGP." FCU" 'TJCNVGP" GKPGU" $ÒTIGT+PPGP/'KPMQOOGPU" WPF
IGUGNNUEJCHVNKEJ" GTOÌINKEJVG" 3WCNKHK\KGTWPI" WPF" 9GKVGTDKNFWPI+" WPF" GPVURTGEJGPFG
KPHTCUVTWMVWTGNNG"7PVGTUVÒV\WPI0"#TDGKVUHGNFGT."FKG"UKEJ"IGIGPY·TVKI"JKGT"GPVYKEMGNP.
UKPF" (GNFGT" OQFGTPGT" 9QJNHCJTVURHNGIG" YKG" 5WRRGPMÒEJGP." M$TGOGT" 6CHGNK" QFGT
M$GTNKPGT" 6CHGNK." 8GTDTCWEJGT+PPGP/)TWRRGP." 0CVWTUEJWV\ITWRRGP." $ÒTIGTKPKVKCVK/
XGP."$GVGKNKIWPIGP"CP"/GFKCVKQPUXGTHCJTGP"\0$0" KO"7OYGNVUEJWV\."6CWUEJTKPIG"WPF
4WPFG"6KUEJG"KO"2TQ\G­"FGT"#IGPFC"430"7NTKEJ"$GEM"UEJN·IV"JKGT"FKG"1TICPKUCVKQPU/
HQTO" CNU" M)GOGKPYQJN/7PVGTPGJOGTK" XQT." FGT" FGO" M#WUUEJW­" HÒT" $ÒTIGTCTDGKVK
XGTCPVYQTVNKEJ" KUV" WPF" XQP" KJO" CWUIGY·JNV" YKTF0" M&KGUGT" MXKUKQP·TG" 2TCIOCVKMGTK
UQNN"GKPG"EJCTKUOCVKUEJG"(ÒJTWPIURGTUÌPNKEJMGKV"UGKP."FKG"WPIGNÌUVG"#WHICDGP" KFGPVK/
HK\KGTGP"WPF"FCHÒT"DTCEJNKGIGPFG"4GUUQWTEGP"OQDKNKUKGTGP"MCPPK" *$GEM" 3;;:." 50"84+0

#DD0"5< &KG")GUVCNVWPI"FGU"M)CP\GP"FGU"#TDGKVGPUK

9HUVWlQGLJXQJV0$UEHLW
0RGHUDWLRQ

0DUNW|NRQRPLHQ
0 (UZHUEVDUEHLW 0

9HUVRUJXQJV0
|NRQRPLHQ

0 9HUVRUJXQJVDUEHLW 0

0 (LJHQDUEHLW 0 +8,
6R]LDOH /HEHQVZHOW #+7,
0 *HPHLQZHVHQDUEHLW 0

3ROLWLN
+;, +9,

+:,

+<,

+4,#+5,

+6,
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&KGUG" 1TICPKUCVKQPUHQTO" JCNVG" KEJ" CWU" \YGK" )TÒPFGP" HÒT" WPINÒEMNKEJ<" <WO" GKPGP
GPVURTKEJV"UKG"PKEJV"FGT"'PVHCNVWPI"FGT"+PKVKCVKXG"XQP"WPVGP."UQPFGTP"UGV\V"YKGFGT"CWH
GKP\GNPG" *O·PPNKEJG!+" (ÒJTWPIURGTUÌPNKEJMGKVGP0" &CTÒDGT" YKTF" IGTCFG" XGTJKPFGTV.
FC­" UKEJ" FKG" 8KGNHCNV" FGT" -QORGVGP\." FKG" DGK" FGP" M$ÒTIGT+PPGP" CNU" .GDGPU/
'ZRGTV+PPGPK"XQTJCPFGP"KUV."GPVHCNVGP"MCPP0"<WO"CPFGTGP"Y·TG"GU"O0"'0"DGUUGT."XQP
FGT")GOGKPYQJN/*CWUJ·NVGT+P"\W"URTGEJGP."FC"GU"LC"PKEJV"KP"GTUVGT".KPKG"WO"FCU"WP/
VGTPGJOGTKUEJG"2TKP\KR."FCU"IGYKPPQTKGPVKGTV" KUV."IGJV." UQPFGTP"WO"FCU"2TKP\KR"FGU
*CWUJCNVGPU."YKG"GU"QDGP"GPVYKEMGNV"YWTFG0"&KGUGT"2QNKVKMDGTGKEJ" KUV"OKV" *6+" KP"#D/
DKNFWPI"5"IGMGPP\GKEJPGV0"&GT"2HGKN" KP"FCU"(GNF"M2QNKVKMK"JKPGKP" UQNN"FCDGK"FGWVNKEJ
OCEJGP."FC­"FKG"'PVYKEMNWPI"FKGUGU"#TDGKVUHGNFU" UGNDUV"RQNKVKMXGT·PFGTPF"YKTMV."FC
JKGT"M2QNKVKM"XQP"WPVGPK"IGOCEJV"YKTF0"*KGT"GPVUVGJV"FCU."YCU"9KFOCKGT"M&GOQMTC/
VKG"CNU".GDGPUHQTOK"PGPPV"QFGT"CNU"M'PVFGEMWPIUXGTHCJTGPK"DG\GKEJPGV"*XIN0"9KFOCK/
GT"3;;;"UQYKG"9KFOCKGT19KEJGTV"3;;7+0

$GK" FGT" (ÌTFGTWPI" XQP" 'KIGPCTDGKV." FGO" HÒPHVGP" )GDKGV" KO" JKGT" GPVYKEMGNVGP" #T/
DGKVUUVTWMVWT/-QP\GRV." IGJV" GU" KPUDGUQPFGTG" PKEJV" WO" FCU" 'THKPFGP" PGWGT" (GNFGT.
UQPFGTP" WO" FKG" 7PVGTUVÒV\WPI" XQP" 'KIGPKPKVKCVKXGP0" &CU" MCPP" \0"$0" DGFGWVGP." FKG
UEJQP"DGUVGJGPFGP"M*·WUGT"FGT"'KIGPCTDGKVK"T·WONKEJ"WPF"HKPCP\KGNN"\W"WPVGTUVÒV\GP0
'U"MCPP"CWEJ"JGK­GP."FKG"'PVUVGJWPI"PGWGT"·JPNKEJGT"'KPTKEJVWPIGP"\W"HÌTFGTP0"+PU/
DGUQPFGTG"IGJV"GU"JKGT" CDGT"FCTWO."FKGUG"6·VKIMGKV"IGUGNNUEJCHVNKEJ" CNU"YGTVXQNNG"$G/
UEJ·HVKIWPI"FGWVNKEJ"\W"OCEJGP"WPF"UKG"CWEJ"CNU"M$CWUVGKP"HÒT"PCEJJCNVKIGP"-QPUWOK
*4GFNGT"3;;:."50"87+"DGYW­V"\W"OCEJGP0"'KIGPCTDGKV"KUV"UQOKV"CWEJ"GKPG"/ÌINKEJMGKV.
FGO"-QPUWO/6GTTQT"FWTEJ"'KIGP/2TQFWMVKQP"\W" GPVHNKGJGP" *XIN0"FC\W"6GKN" 7"FKGUGU
#WHUCV\GU+0"&KGUGT"2QNKVKMDGTGKEJ"KUV"KP"#DDKNFWPI"5"OKV"*7+"IGMGPP\GKEJPGV0

704 (ÌTFGTWPI"FGU"M)CP\GP"FGT"#TDGKVK

(ÒT"FKG")GUVCNVWPI"\WMWPHVUH·JKIGP"#TDGKVGPU."FCU"YWTFG"QDGP"UEJQP"FGWVNKEJ."TGKEJV
GU"LGFQEJ"PKEJV"CWU."FKG"IGPCPPVGP"#TDGKVUHQTOGP"IGVTGPPV"\W"GPVYKEMGNP0"'U"IGJV"LC
CWEJ"WPF"IGTCFG"WO"FKG"5EJCHHWPI"XQP"8GTDKPFWPIUNKPKGP"\YKUEJGP"2TQFWMVKQP"WPF
4GRTQFWMVKQP." \YKUEJGP" 'TYGTDUCTDGKV" WPF" 8GTUQTIWPIUCTDGKV0" &GPP" FCU" (GJNGP
UQNEJGT"8GTDKPFWPIGP"XGTWTUCEJV"IGO·­"OGKPGT"#PCN[UG"FCU"2TQDNGO"FGT"UQIGPCPP/
VGP"#TDGKVUNQUKIMGKV."YGKN"UKG"FGP"$NKEM"CWH"FCU"M)CP\G"FGT"#TDGKVK"XGTUVGNNV0"7PF"GU
IGJV"WO"FKG")GUVCNVWPI"FKGUGU"M)CP\GP"FGT"#TDGKVK"CNU"'KPJGKV"QJPG"*KGTCTEJKG0"0WT
OKV" *KNHG" FKGUGT" 'KPJGKV" MCPP" FKG" JGTMÌOONKEJG." NKPGCTG." OCTMV/ÌMQPQOKUEJ" GPIG
2TQFWMVKQPUYGKUG"KP"GKPG"MTGKUNCWHHÌTOKIG."MQQRGTCVKXG"2TQFWMVKQPUHQTO"XGTYCPFGNV
YGTFGP." KP"FGT"FKG" M-QUVGP"FGU"9QJNUVCPFUK"PKEJV"PWT"FWTEJ"4GE[ENKPI"DGUGKVKIDCT
UKPF." UQPFGTP"FWTEJ"GKPG"MÌMQNQIKUEJG"5VQHHYKTVUEJCHVK"ICT"PKEJV" GTUV" GPVUVGJGP" *FKG
-QUVGP" YGTFGP" XQP" 5EJGTJQTP" GV"CN0" KP\YKUEJGP" CWH" 75'" FGU" 5Q\KCNRTQFWMVU" IG/
UEJ·V\V."XIN0"5EJGTJQTP"GV"CN0"3;;9="\WO"-QP\GRV"FGT"MÌMQNQIKUEJGP"5VQHHYKTVUEJCHVK
XIN0"*QHOGKUVGT"3;;:+0

*GTIGUVGNNV"YGTFGP"MÌPPGP"UQNEJG"8GTDKPFWPIGP"FGT"XGTUEJKGFGPGP"IGUGNNUEJCHVNKEJGP
#TDGKVUDGTGKEJG"CWH"WPVGTUEJKGFNKEJGP"9GIGP<
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±# &GT"GTUVG"9GI" KUV"FKG"8GTDKPFWPI"XQP"2TQFWMVKQP"WPF"4GRTQFWMVKQP."XQP")G/
UVCNVWPI" WPF" 'TJCNVWPI0" &CU" DGFGWVGV" FCU" MQQRGTCVKXG" <WUCOOGPDKPFGP" XGT/
UEJKGFGPGT"#TDGKVUCTVGP0"0ÌVKI" KUV"FC\W" KPUVKVWVKQPCNKUKGTVG"#DUVKOOWPI"FGT"XGT/
UEJKGFGPGP" 5GMVQTGP" CWHGKPCPFGT0" (QTOGP" UKPF" JKGT" -QQRGTCVKQPGP" GPVNCPI" FGT
2TQFWMVNKPKG."-QQRGTCVKQPGP"\YKUEJGP"XGTUEJKGFGPGP"7PVGTPGJOGP"OKV"FGO"<KGN
FGT"0WNN/'OKUUKQP" KP"UQIGPCPPVGP"M'EQ/+PFWUVTKCN/2CTMUK"QFGT"-QQRGTCVKQPGP" KP
$GFÒTHPKUHGNFGTP" YKG" 'TP·JTWPI" QFGT" 9QJPGP0" *KGT" UKPF" CNNG" *TGIKQPCNGP" QFGT
NQMCNGP+" #MVGWT+PPGP" GKPDG\QIGP." UGKGP" GU" 7PVGTPGJOGT+PPGP." 8GTDTCWEJGT+P/
PGP." *·PFNGT+PPGP" WPF" 0)1U0" #PFGTG" $GKURKGNG" UKPF" 'T\GWIGT/8GTDTCWEJGT/
)GPQUUGPUEJCHVGP."-WPFGP/&KCNQIG"XQP"7PVGTPGJOGP."(CJTICUV/(QTGP"XQP"8GT/
MGJTUWPVGTPGJOGP"QFGT"4WPFG"6KUEJG0"#WEJ" TGIKQPCNG"8GTDÒPFG"OKV"FGO"<KGN
FGT" 4G/4GIKQPCNKUKGTWPI" XQP" #TDGKV" IGJÌTGP" JKGTJGT" *XIN0" <KHHGT"8" KP" #DDKN/
FWPI"5+0"+EJ"PGPPG"FKGU"MKPVTCUGMVQTCNG"MQQRGTCVKXG"8GTDKPFWPIK0

±# &GT"\YGKVG"9GI"KUV"FGT"FGT"0GWIGUVCNVWPI"FGT"IGUEJNGEJVUURG\KHKUEJGP"#TDGKVUVGK/
NWPI"WPF"FCOKV"FGT"7OXGTVGKNWPI"FGT"XGTUEJKGFGPGP"#TDGKVUHQTOGP0"0ÌVKI"KUV"FC/
HÒT" XQT" CNNGO" GKPG" XGTUV·TMVG"ªDGTPCJOG" FGT" 8GTUQTIWPIUCTDGKV" FWTEJ" /·PPGT
WPF"GPVURTGEJGPFGU"ªDGTNCUUGP"IWV"DG\CJNVGT"'TYGTDUCTDGKV"HÒT"(TCWGP0"5EJCHHGP
XQP" 8GTDKPFWPIGP" JGK­V" CWEJ" WPF" IGTCFG" ªDGTYKPFWPI" FGT" IGUEJNGEJVUURG\KHK/
UEJGP"<WYGKUWPI"XQP"#TDGKVUDGTGKEJGP0"&CU" HWPMVKQPKGTV" LGFQEJ"PWT."YGPP"FKG
8GTUQTIWPIUCTDGKV"F"YKG"QDGP"FKUMWVKGTV"F" CWEJ" \W"'KPMQOOGP"WPF"4GPVGPCP/
URTÒEJGP"HÒJTV"WPF"GPVURTGEJGPF"CVVTCMVKX"KUV0"&KG"8KUKQP."FKG"JKGT"FCJKPVGT"UVGJV.
KUV"FKG"FGT"M%CTGIKXGT"2CTKV[K."GKPGT"YKTMNKEJGP")GUEJNGEJVGT/2CTKV·V"\YKUEJGP"FGP
FKG" UQTIGPFGP" 6·VKIMGKVGP" CWUHÒJTGPFGP" /GPUEJGP" *XIN0" (TC\GT" 3;;9+0" #DGT" QD
#PTGK\G"CWUTGKEJGP."WO"FKGUG"#TDGKVU/7OXGTVGKNWPI"YKTMNKEJ"OCUUGPJCHV"KP")CPI
\W"UGV\GP!"1FGT"UQNNGP"YKT"GKPG"M2HNKEJV"HÒT"/·PPGT"\WT"8GTUQTIWPIUCTDGKVK"HQT/
OWNKGTGP!"9KEJVKI"KUV"UKEJGTNKEJ."GKPGP"#PUEJWD"\W"IGDGP."FCOKV"IGOGKPUCOG"'T/
HCJTWPIGP"UQYQJN"KP"FGP"2TKP\KRKGP"FGT"8GTUQTIWPIUCTDGKV"CNU"CWEJ"FGT"'TYGTDU/
CTDGKV"XQP"/·PPGTP"WPF"(TCWGP"IGOCEJV"YGTFGP0"&KGUGT"2QNKVKMDGTGKEJ"KUV"KP"FGT
#DDKNFWPI"5"OKV" *9+"IGMGPP\GKEJPGV0" +EJ"PGPPG"FKGU"MKPVGTRGTUQPCNG"MQQRGTCVKXG
8GTDKPFWPIK0

±# &GT" FTKVVG" 9GI" KUV" FKG" 'TÌHHPWPI" XQP" 1RVKQPGP." FKG" LGFGTHTCW" WPF" LGFGTOCPP
INGKEJDGTGEJVKIV" FKG" 6GKNPCJOG" CP" FGP" XGTUEJKGFGPGP" #TDGKVGP" GTOÌINKEJGP0
2TCMVKUEJG"$GKURKGNG"UKPF"HCOKNKGPHTGWPFNKEJG"#TDGKVU\GKVOQFGNNG"YKG"DGK"FGT"6GZ/
VKNHKTOC"4ÌUEJ" KP"6ÒDKPIGP."DGK"FGT"GU"OKV"547"$GUEJ·HVKIVGP"HCUV"322" KPFKXKFWGNN
IGUEJPGKFGTVG" #TDGKVU\GKVXCTKCPVGP" IKDV" *XIN0" /GVCNN" 31;:+0" #WEJ" FCU" UEJQP" IG/
PCPPVG"89//QFGNN"KUV"GKP"UQNEJGU"RTCMVKUEJGU"$GKURKGN0"#PFGTG"(QTOGP"UKPF"6GKN/
\GKVCTDGKV"WPF"5CDDCVLCJTG0"-QP\GRVKQPGNN"UVGJV"JKGT"FCU"FTGKIGVGKNVG"/QFGNN"M0GWG
#TDGKVK" XQP" $GTIOCPP" KO" &KUMWUUKQPUOKVVGNRWPMV" *XIN0" $GTIOCPP" 3;;:+0" *KGT
YGTFGP"'TYGTDUCTDGKV." UGNDUVDGUVKOOVG"6·VKIMGKV" *M2CKF"%CNNKPIK+"WPF"5GNDUVXGT/
UQTIWPI" *M*KIJ/6GEJ" 5GNH/2TQXKFKPIK+" MQODKPKGTV0" 4GCNKUKGTWPIUXGTUWEJG" FKGUGU
-QP\GRVU"IKDV"GU"IGIGPY·TVKI"\0"$0"KP"9QNHGP"KP"GKPGT"UVCTM"\GTUVÌTVGP"GJGOCNKIGP
QUVFGWVUEJGP"+PFWUVTKGTGIKQP"WPF"KO"M<GPVTWO"HÒT"0GWG"#TDGKVK" KP"-CUUGN0"&KG/
UGT"2QNKVKMDGTGKEJ" KUV" CNU" *:+" KP"#DDKNFWPI"5"IGMGPP\GKEJPGV0" +EJ"PGPPG"FKGU" MKP/
VTCRGTUQPCNG"MQQRGTCVKXG"8GTDKPFWPIK0
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ªDGT" FKGUG" KPVGTUGMVQTCNGP." KPVGTRGTUQPCNGP" WPF" KPVTCRGTUQPCNGP" MQQRGTCVKXGP" 8GT/
DKPFWPIGP"FGT"XGTUEJKGFGPGP"#TDGKVUCTVGP"MCPP"FGT"ICP\G"M#TDGKVUMÌTRGTK"\WMWPHVU/
H·JKI"IGUVCNVGV"YGTFGP0"'T"KUV"'TIGDPKU"GKPGU"KPUIGUCOV"FTGKUVWHKIGP"-QQRGTCVKQPURTQ/
\GUUGU<

±# #WH"FGT"GTUVGP"5VWHG"FGU"-QQRGTCVKQPURTQ\GUUGU"IGJV"GU"WO"GKPG"#FFKVKQP"FGT"XGT/
UEJKGFGPGP"#TVGP"XQP"#TDGKV."FGT"'TYGTDUCTDGKV."FGT"8GTUQTIWPIUCTDGKV."FGT"'K/
IGPCTDGKV"WPF"FGT")GOGKPYGUGPCTDGKV0

±# &KG"\YGKVG"5VWHG"DGUVGJV"KP"FGP"FTGK"GDGP"IGPCPPVGP"MQQRGTCVKXGP"8GTDKPFWPIGP0
&KGUG"DGPÌVKIGP"LGFQEJ"ÒDGTCNN"8GTUV·PFKIWPI"ÒDGT"PGWG"$GYGTVWPIU/"WPF"*CPF/
NWPIUOC­UV·DG"UQYKG"\WT"-QPHNKMVDGY·NVKIWPI"FWTEJ"/QFGTCVKQP0

±# &KG"FTKVVG"5VWHG"FKGUGT"MQQRGTCVKXGP")GUVCNVWPI"FGU" M)CP\GP"FGU"#TDGKVGPUK"DG/
UVGJV"FCJGT"CWU"XKGNH·NVKIGP"IGUGNNUEJCHVNKEJGP"8GTUV·PFKIWPIURTQ\GUUGP"ÒDGT"PGWG
$GYGTVWPIGP."PGWG"*CPFNWPIUOWUVGT." \WT"-QPHNKMVDGY·NVKIWPI" UQYKG" \WT"$GTC/
VWPI"ÒDGT"FGP"SWCNKVCVKXGP")GJCNV"FGU"IGOGKPUCO"CP\WUVTGDGPFGP"MIWVGP".GDGPUK0
*KGT"GPVUVGJV"GKPG"GKIGPG"#TDGKV"F"8GTUV·PFKIWPIUCTDGKV."#TDGKV"FGT"/QFGTCVKQP0
&KG")GUVCNVWPIUCWHICDG"DGUVGJV"JKGT"FCTKP."FKG"KPHTCUVTWMVWTGNNGP"$GFKPIWPIGP"HÒT
FKG"IGOGKPUCOG"#TDGKV"\W"UEJCHHGP"F"IGOGKPUCOG"<GKVGP."4·WOG."8GTUV·PFKIWPIU/
TGIGNP0"*KGT"IGJV"GU"WO"XKGNG"#TVGP"XQP"M%QOOQPUK"KP"PGWGT"(QTO0

&KGUGP"XKGNH·NVKIGP"#TDGKVUDGITKHH"CNU"'TIGDPKU"GKPGU"FTGKUVWHKIGP"-QQRGTCVKQPURTQ\GU/
UGU"XGTFGWVNKEJV"#DDKNFWPI"6<

#DD0"6< &GT"GTYGKVGTVG"#TDGKVUDGITKHH"CNU"MMQQRGTCVKXG"8KGNHCNV"KO")CP\GPK

9HUVWlQGLJXQJ/
0RGHUDWLRQ

.ULWHULHQ#GHV#Ä*XWHQ#/HEHQV³
1HXH#%HZHUWXQJHQ
+DQGOXQJVUHJHOQ
.RQIOLNWO|VXQJ

.RRSHUDWLYH
9LHOIDOW

LQWUDSHUVRQDOH
NRRSHUDWLYH#9HUELQGXQJ

LQWHUSHUVRQDOH
NRRSHUDWLYH#9HUELQGXQJ

LQWHUVHNWRUDOH
NRRSHUDWLYH#9HUELQGXQJ

($

9$

*HP$

(L$

:DUHQ/#'LHQVWOHLVWXQJHQ

/HEHQVP|JOLFKNHLWHQ/
(LJHQYHUVRUJXQJ

*HPHLQVFKDIWVJ�WHU

$XWRQRPLH/
(LJHQYHUVRUJXQJ

61#6WXIH##

51#6WXIH##

41#6WXIH##
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80 ªDGTNGIWPIGP"\W"GKPGO"XGT·PFGTVGP
'KPMQOOGPUMQP\GRV

&GT"UMK\\KGTVGP"MMQQRGTCVKXGP"8KGNHCNVK"FGU"#TDGKVUOQFGNNU" KP"GKPGT"\WMWPHVUH·JKIGP
)GUGNNUEJCHV"GPVURTKEJV"FKG"8KGNHCNV"FGT"'KPMQOOGPUHQTOGP0"7PF"YKG"FKG"MQQRGTCVKXG
8KGNHCNV"FGU"#TDGKVGPU"CNU")CP\GU"IGUVCNVGV"YGTFGP"OW­."UQ"MQOOV"GU"CWEJ"FCTCWH"CP.
FKG"XGTUEJKGFGPGP"'KPMQOOGPUHQTOGP"UQ"\W"GKPGO")CP\GP"\W"MQQTFKPKGTGP."FC­"HÒT
LGFG"WPF"LGFGP"FCTCWU"GKPG"NGDGPUFKGPNKEJG")TWPFNCIG"GPVUVGJV0"9CU"MCPP"FCU"KO"GKP/
\GNPGP"JGK­GP!

±# &CU"'KPMQOOGP"CWU"'TYGTDUCTDGKV" *.QJPGKPMQOOGP".+"YKTF"CWHITWPF"FGT"4G/
FWMVKQP"FGT"'TYGTDUCTDGKVU\GKV"CWH"47"5VWPFGP"HÒT"XKGNG"IGTKPIGT"CWUHCNNGP"CNU"DKU/
JGT0"&CHÒT"UVGJV"GU"CDGT"CNNGP"\W0"&WTEJ"7OXGTVGKNWPI" KPPGTJCND"FGT"7PVGTPGJ/
OGP"XQP"FGP"JQJGP"\W"FGP"PKGFTKIGP".QJP/"WPF")GJCNVUITWRRGP"MCPP"FKG"'KP/
MQOOGPUOKPFGTWPI" PCEJ" WPVGP" CDIGHGFGTV" YGTFGP" *XIN0" \W" FKGUGO" 8QTUEJNCI
5EJQT"3;;4+0"9GPP"CW­GTFGO"FKG"-QP\GPVTCVKQP"CWH"GKPGP"CNN\W"JQJGP"5JCTGJQN/
FGT/8CNWG"FGO"-QP\GRV"FGU"5VCMGJQNFGT/8CNWG"2NCV\"OCEJV."YKTF"CWEJ"JKGT"7O/
XGTVGKNWPIUOCUUG"HTGK0"5VCMGJQNFGT"UKPF"CNNG"XQP"GKPGT"7PVGTPGJOGPUV·VKIMGKV"$G/
VTQHHGPGP."PKEJV"PWT"FKG"#MVKQP·TG0"/QFGTPG"7PVGTPGJOGP"QTKGPVKGTGP"UKEJ"UEJQP
KP"FKGUGT"#TV"*XIN0"JKGT\W"\0"$0"$KGUGEMGT"3;;:+0

±# 'TI·P\V"YKTF"FKGUGU"'KPMQOOGP"CWU"'TYGTDUCTDGKV"WO"GKP")TWPF/"QFGT"$ÒTIGT+P/
PGP/'KPMQOOGP"*$'+."FCU"CNNGP"/KVINKGFGTP"FGT")GUGNNUEJCHV"\WUVGJV0"&KGUGU"FGEMV
PKEJV" FGP" $GKVTCI" KP" FGT" 8GTUQTIWPIUCTDGKV" WPF" KP" FGT" )GOGKPYGUGPCTDGKV" CD.
FGPP"GU"UVGJV"FGP"/GPUEJGP"GKPHCEJ"CNU")GUGNNUEJCHVUOKVINKGFGT"\W."GU"GTOÌINKEJV
XKGNOGJT"FKGUG"6·VKIMGKVGP"PGDGP"FGT"UVCTM"XGTMÒT\VGP"'TYGTDUCTDGKV0"9KG"FKGUGU
$ÒTIGT+PPGP/'KPMQOOGP" MQPMTGV" CWUIGUVCNVGV" YGTFGP" MÌPPVG." KUV" UVTKVVKI" WPF
OW­" IGPCWGT" IGMN·TV" YGTFGP0" 8KGNGU" URTKEJV" HÒT" FGP" 8QTUEJNCI" GKPGT" PGICVKXGP
'KPMQOOGPUVGWGT." YQDGK" FGTGP" 9KTMWPI" KO" YGUGPVNKEJGP" XQP" FGT" #PTGEJ/
PWPIUSWQVG"FGU"'TYGTDUGKPMQOOGPU"CDJ·PIV"*XIN0"-CNVGPDQTP"3;;:+0"9KEJVKI"KUV.
FC­" HQNIGPFG" -TKVGTKGP" GTHÒNNV" YGTFGP." FCOKV" FKGUGU" $ÒTIGT+PPGP/'KPMQOOGP
PKEJV" GKPG" PGWG" (QTO" FGT" 5Q\KCNJKNHG." UQPFGTP" FGOQMTCVKUEJ/RCTVK\KRCVKXGU" 'KP/
MQOOGPUGNGOGPV"KUV<"'U"OW­"GKPG"*ÌJG"JCDGP."FC­"GU"NGDGPUFKGPNKEJ"KUV."F0"J0"GKP
UGNDUVDGUVKOOVGU"VGKNPGJOGPFGU".GDGP"KP"FGT")GUGNNUEJCHV"GTOÌINKEJV."WPF"GU"OW­
KP"UGKPGT"$GTGEJPWPI"WPF"#WU\CJNWPIUYGKUG."CNUQ"KP"FGT"IGUGNNUEJCHVNKEJGP"2TCZKU.
FKG"/GPUEJGP"YÒTFKIGPF"UGKP0"&CTCWU"HQNIV"\0"$0."FC­"GU"UVGWGTHKPCP\KGTV"WPF"PKEJV
ÒDGT"FKG"5Q\KCN·OVGT"CWUIG\CJNV"YKTF0

±# 9GT" FGPPQEJ" XQT" CNNGO" MGTYGTDUCTDGKVGPK" OÌEJVG." YKTF" HÒT" FKG" \WU·V\NKEJGP
5VWPFGP"UVCTM"RTQITGUUKX"DGUVGWGTV0"5Q"YGTFGP"/KVVGN"HTGK."WO"FKGUG"7PIGTGEJVKI/
MGKV"FGT"8GTVGKNWPI"FGT"'TYGTDUCTDGKV"FWTEJ"OGJT")TWPFGKPMQOOGP"HÒT"FKGLGPK/
IGP"CWU\WINGKEJGP."FKG"FCPP"CWH"'TYGTDUCTDGKV"XGT\KEJVGP"OÒUUGP0
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±# &CU" KUV" CDGT" PWT" GKP" 6GKN" FGT" (KPCP\KGTWPI" XQP" $ÒTIGT+PPGP/'KPMQOOGP0" &KG
*CWRVSWGNNG"FGT"(KPCP\KGTWPI" UKPF"FKG"2TQFWMVKXKV·VUIGYKPPG" KP"FGT"/CTMVÌMQ/
PQOKG."8GTOÌIGP."FKG"\0"$0"KP"5VKHVWPIGP"XGTYCPFGNV"YGTFGP"MÌPPGP."UQYKG"5VGW/
GTP"CWH"KPVGTPCVKQPCNG"-CRKVCNVTCPUCMVKQPGP"*UQIGPCPPVG"6QDKP/5VGWGT+0"#WEJ"ÒDGT
5VGWGTP" CWH"FGP"0CVWTXGTDTCWEJ"OW­"JKGT"FKUMWVKGTV"YGTFGP." KPUDGUQPFGTG."WO
M0·JGK"DKNNKIGT"WPF"M(GTPGK" VGWTGT"\W"OCEJGP"WPF"WO"FKG"TGNCVKXGP"2TGKUG"\YK/
UEJGP"FGP"M2TQFWMVKQPUHCMVQTGPK"0CVWT"WPF"#TDGKVUMTCHV"\W"XGT·PFGTP0

±# 'KPMQOOGPU/&KHHGTGP\KGTWPIGP"PCEJ"(COKNKGPITÌ­G"MÌPPGP" GPVYGFGT" ÒDGT" GKP
2TQ/-QRH//KPFGUV/'KPMQOOGP"QFGT"ÒDGT"FCU"5VGWGTU[UVGO"GTHQNIGP"*XIN0"FKG"&G/
DCVVG"WO"WPVGTUEJKGFNKEJG"(QTOGP"FGU")TWPFGKPMQOOGPU+0

±# &KGUGU")GNF/'KPMQOOGP" CWU"'TYGTDUCTDGKV" WPF"$ÒTIGT+PPGP/'KPMQOOGP" YKTF
IGO·­"FGP"XKGNH·NVKIGP"#TDGKVUOQFGNNGP"GTI·P\V"WO"'KIGPXGTUQTIWPI"*'K8+0"&GPP
YGPP"LGFG"WPF"LGFGT"8GTUQTIWPIUCTDGKV"WPF"'KIGPCTDGKV"NGKUVGV."YKTF"GKP"6GKN"FGT
.GDGPU//KVVGN" UGNDUV"JGTIGUVGNNV"WPF"DTCWEJV"PKEJV"CNU"-QPUWOIWV"OKV"*KNHG"XQP
)GNF" CO"/CTMV" GTYQTDGP" \W"YGTFGP0"'TI·P\V"YKTF"FKGUGU"PKEJV"OQPGV·TG"'KP/
MQOOGP" CWU" 'KIGPCTDGKV" WPF" 'KIGPXGTUQTIWPI" FWTEJ" MQQRGTCVKXG" (QTOGP" FGU
-QPUWOU" YKG" %CT/5JCTKPI." IGOGKPUCOG" 0WV\I·TVGP." IGOGKPUCOG" )CTVGPIGT·VG
WUY0"&KGUG"MQQRGTCVKXG"(QTO"FGU"-QPUWOU"MCPP"WPVGTUVÒV\V"YGTFGP"FWTEJ"OQ/
FGTPG"5GTXKEG/%GPVGT0

±# 'KPG" CPFGTG." GDGPHCNNU" PKEJV/OQPGV·TG" (QTO" FGU" M'KPMQOOGPUK" KUV" <GKV<" #WH/
ITWPF"FGT"PKEJV"PWT"KP"'TYGTDUCTDGKV."UQPFGTP"CWEJ"KP"FGT"8GTUQTIWPIUCTDGKV"WPF
FGT")GOGKPYGUGPCTDGKV"UVGKIGPFGP"2TQFWMVKXKV·V"FGT"#TDGKV"YKTF"FKGUGU"XKGNH·NVKIG
#TDGKVUOQFGNN"FWTEJ"KOOGT"OGJT"HTGKG"<GKV"DGINGKVGV0"0GDGP"FGP"DKUJGT"IGYQJP/
VGP"M)ÒVGTYQJNUVCPFK" VTKVV"UQOKV"GKP"M<GKVYQJNUVCPFK" *XIN0"5EJGTJQTP" 3;;7="#T/
DGKVUNQUG."FKG"XKGN"<GKV"JCDGP."JCDGP"MGKPGP"M<GKVYQJNUVCPFK."9GPP"CDGT"FKG"IG/
UGNNUEJCHVNKEJ"HTGKG"<GKV"CWH"CNNG"XGTVGKNV"YKTF."MÌPPGP"UKG"CNNG"CNU"9QJNUVCPF"IGPKG/
­GP+0"&KGUG"HTGKG"<GKV"YKTF"CDGT."FCU"UQNNVG"FGWVNKEJ"IGYQTFGP"UGKP."PKEJV"GKPHCEJ
KOOGT"OGJT<"KO"UQ\KCNGP"WPF"ÌMQNQIKUEJGP"$GTGKEJ"IKDV"GU"XKGN"0GWGU"\W"VWP#"$G/
\QIGP" CWH"FCU" MWPOQFGTPGK"WPF" MPKEJV/\WMWPHVUH·JKIGK"8QNN\GKV/'TYGTDUCTDGKVU/
OQFGNN"JGK­V"FCU<"YKT"JCDGP"MGKPG"<GKV"OGJT"HÒT"GKPG"62/5VWPFGP/'TYGTDUCTDGKVU/
YQEJG#

&GO"XKGNH·NVKIGP"#TDGKVUOQFGNN"UVGJV"CNUQ"GKP"XKGNH·NVKIGU"'KPMQOOGPUOQFGNN"IGIGP/
ÒDGT0
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90 -QPVWTGP"GKPGU"M0GWGP")GUGNNUEJCHVUXGTVTCIUK
WPF"FKG"4QNNG"FGU"5VCCVGU

&COKV"IKDV"GU"MGKPG" GKPHCEJG"<WQTFPWPI"OGJT"XQP"#TDGKV"WPF"'KPMQOOGP0"&KGUG
<WQTFPWPI"KUV"IGTGIGNV"KO")GUGNNUEJCHVUXGTVTCI0"&CJGT"DGFGWVGP"FKG"DKUJGTKIGP"ªDGT/
NGIWPIGP" CWEJ<" &GT" CNVG" )GUGNNUEJCHVUXGTVTCI" YKTF" QDUQNGV." GT" KUV" WP\WTGKEJGPF" HÒT
FKGUG"MMQQRGTCVKXG"8KGNHCNV"KO")CP\GPK0"'T"DGUVCPF"KP"FGT"-QPUVTWMVKQP"M'TYGTDUCT/
DGKVUMTCHV"IGIGP".QJP.".QJP"IGIGP"-QPUWOIÒVGTK0"5GKP"-GTP"YCT"CNUQ"FGT"KPFKXKFWGN/
NG"'TYGTDUCTDGKVU/8GTVTCI0

&KGUGT")GUGNNUEJCHVUXGTVTCI"DGKPJCNVGVG"\WP·EJUV"MGKP"-QP\GRV"XQP")GTGEJVKIMGKV"WPF
5KEJGTJGKV"HÒT"FKGLGPKIGP."FGPGP"FGT"8GTMCWH"KJTGT"'TYGTDUCTDGKVUMTCHV"PKEJV"IGNKPIGP
YÒTFG0"'KPG"GPVURTGEJGPFG"-QTTGMVWT"YWTFG"KO"'PVYWTH"GKPGT"MUQ\KCNGP"/CTMVYKTV/
UEJCHVK" IGHQTFGTV"WPF" KP"FGP" HÒPH\KIGT"WPF" UGEJ\KIGT" ,CJTGP" KP"FGT"$WPFGUTGRWDNKM
&GWVUEJNCPF"CWEJ"\WO"6GKN"RQNKVKUEJ"WOIGUGV\V0")GO·­"GKPGT"8QTUVGNNWPI"XQP"MUQ\KC/
NGT")GTGEJVKIMGKVK"WPF"MUQ\KCNGT"5KEJGTJGKVK."YGNEJG"FCU"/CTMVU[UVGO"CNNGKP"PKEJV"IG/
Y·JTNGKUVGP"MQPPVG."UQNNVGP"FKG"'KPMQOOGPUUVTÌOG"RQNKVKUEJ"WOIGNGKVGV"WPF"FKG" UQ/
\KCNGP"4KUKMGP"FWTEJ"FGP"5Q\KCNUVCCV"CDIGHGFGTV"YGTFGP0"/ÒNNGT/#TOCEM"URTCEJ"XQO
/CTMV" CNU"XQO" M*CNDCWVQOCVGP."FGT" UKPPXQNNGT"$GFKGPWPI" DGFCTHK" */ÒNNGT/#TOCEM
3;74."\KVKGTV"PCEJ"-CVVGTNG" 3;;7."50"5+0"&GT"FWTEJ"FKGUGU"-QP\GRV"XGT·PFGTVG")GUGNN/
UEJCHVUXGTVTCI"DGFGWVGVG" UQOKV"FKG"MUQ\KCNXGTVT·INKEJG"'KPDGVVWPI"FGU"/CTMVU[UVGOUK
*GDGPFC+0

#DGT"CWEJ"FKGUGT")GUGNNUEJCHVUXGTVTCI"FGT"UQ\KCNGP"/CTMVYKTVUEJCHV"DGITKHH"#TDGKV"PWT
CNU"'TYGTDUCTDGKV0"&CJGT"IGJV"FKG"0GWIGUVCNVWPI"CWH"$CUKU"FGU"-QP\GRVU"M8QTUQTIGP/
FGU"9KTVUEJCHVGPK"OKV"FGO"M)CP\GP"FGT"#TDGKVK"PQEJ"FCTÒDGT"JKPCWU<

#TDGKV" KUV" LGV\V" XKGNH·NVKI." WPF" PWT" 'TYGTDUCTDGKV" KUV" FKTGMV" OKV" 'KPMQOOGP." OKV
.QJP."IGMQRRGNV0"9KG"NCUUGP"UKEJ"FKG"XGTUEJKGFGPGP"CPFGTGP"#TDGKVUCTVGP"KP"XGTUEJKG/
FGPGP" 'KPMQOOGPUCTVGP" XGTDKPFGP!" 9KG" UQNN" FCU" <WUCOOGPURKGN" \YKUEJGP" FKGUGP
XKGNH·NVKIGP"#TVGP"FGU"#TDGKVGPU"WPF"#TVGP"FGU"'KPMQOOGPU"CWUUGJGP!"9KG"UQNN"CNUQ
FGT"M0GWG")GUGNNUEJCHVUXGTVTCIK"IGUVCNVGV"YGTFGP!"*KGT"MCPP"PKEJV"GKPG"ICP\"MQPMTG/
VG"(QTO"GPVYQTHGP"YGTFGP0"#DGT"FGT"M)GJCNVK"FKGUGU")GUGNNUEJCHVUXGTVTCIU"MCPP"XGT/
FGWVNKEJV"YGTFGP0"&CU"IGUEJKGJV"ÒDGT"#DDKNFWPI"7<

0GDGP"FGT"0GWIGUVCNVWPI"FGU"8GTJ·NVPKUUGU"XQP"#TDGKVGP"WPF"'KPMQOOGP"DGKPJCNVGV
FKG")GUVCNVWPIUCWHICDG"HÒT"FKGUGP"M0GWGP")GUGNNUEJCHVUXGTVTCIK"CWEJ"FKG"0GWQTFPWPI
XQP")GUEJNGEJVGT/"WPF")GPGTCVKQPGPXGTJ·NVPKUUGP0
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#DD0"7< 5VTWMVWT"FGU"M0GWGP")GUGNNUEJCHVUXGTVTCIUK

#TDGKV '# 8# )GO# 'K#"

5GNDUVDG/
UVKOOVG
6·VKIMGKV

/W­G

)GUVCNVWPIU/
CWHICDG )GUGNNUEJCHVUXGTVTCI

'KPMQOOGP .

""""""""""""""""""""""""""$'

'K8 ""<GKV

"""")GUEJNGEJVGTXGTJ·NVPKU

"""")GPGTCVKQPGPXGTJ·NVPKU

&KG"MQPMTGVG"#WUIGUVCNVWPI"FKGUGU"8GTVTCIU"KUV"5CEJG"FGT"2TCZKU"WPF"DTCWEJV"XKGN"<GKV0
'U" IGJV"JKGT" CWEJ"PKEJV"WO" GKPGP" ITQ­GP"'PVYWTH." UQPFGTP"WO" XKGNG" MMNGKPG"PGWG
)GUGNNUEJCHVUXGTVT·IGK."FKG"JGWVG"UEJQP"IGUEJNQUUGP"YGTFGP<

±# \0"$0"KP"6CTKHXGTVT·IGP."FKG"#TDGKVU\GKVXGTMÒT\WPI"*GVYC"HÒT"·NVGTG"/GPUEJGP+"OKV
PGWGP"#TDGKVURN·V\GP"*GVYC"HÒT"LWPIG"/GPUEJGP+"MQODKPKGTGP=

±# \0"$0" KP" M'JGXGTVT·IGPK." KP"FGPGP"/·PPGT"6GKNG"FGT"8GTUQTIWPIUCTDGKV"ÒDGTPGJ/
OGP=

±# \0"$0"KP"$GVTKGDUXGTGKPDCTWPIGP."KP"FGPGP"UKEJ"7PVGTPGJOGPUNGKVWPIGP"XGTRHNKEJ/
VGP."$GUEJ·HVKIVG"HÒT")GOGKPYGUGPCTDGKV"DG\CJNV"HTGK\WUVGNNGP0

+P"FGT"YGKVGTGP"RTCMVKUEJGP"#WUIGUVCNVWPI"FKGUGT"XKGNGP"MNGKPGP"PGWGP")GUGNNUEJCHVU/
XGTVT·IG"MQOOV"GU"FCTCWH"CP."-TKVGTKGP"HÒT"FKG"(ÌTFGTWPI"PGWGT"/QFGNNG"\W"GPVYKM/
MGNP" WPF" \W" MQPMTGVKUKGTGP." -TKVGTKGP." FKG" FCU" PGWG" #TDGKVUMQP\GRV" NGDGPUFKGPNKEJ
WPF"PCVWTIGO·­" IGUVCNVGP0" 5QNEJG"-TKVGTKGP"MÌPPGP"OKV"*KNHG" FGT" QDGP" IGPCPPVGP
JCWUJ·NVGTKUEJGP"2TKP\KRKGP" GPVYQTHGP"YGTFGP0"<YGK" XQP" KJPGP" UKPF")GUEJNGEJVGT/
WPF" )GPGTCVQPGPIGTGEJVKIMGKV." FKG" UKEJ" \0"$0" KP" 3WQVGP" DGK" 'TYGTDUCTDGKVURN·V\GP
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