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"CTUSBDU
5IJT SFQPSU DMBTTJàFT FNJTTJPO JOIPNPHFOFJUJFT UIBU NBOJGFTU JO *O(B/ RVBOUVN XFMM CMVF
MJHIU�FNJUUJOH EJPEFT HSPXO CZ QMBTNB�BTTJTUFE NPMFDVMBS CFBN FQJUBYZ PO GSFF�TUBOEJOH (B/
TVCTUSBUFT� #Z B DPNCJOBUJPO PG TQBUJBMMZ SFTPMWFE FMFDUSPMVNJOFTDFODF BOE
DBUIPEPMVNJOFTDFODF NFBTVSFNFOUT BUPNJD GPSDF NJDSPTDPQZ TDBOOJOH FMFDUSPO NJDSPTDPQZ
BOE IPU XFU QPUBTTJVN IZESPYJEF FUDIJOH UIF JEFOUJàFE JOIPNPHFOFJUJFT BSF GPVOE UP GBMM JO
GPVS DBUFHPSJFT� -BCFMFE IFSF BT UZQF * UISPVHI *7 UIFZ BSF EJTUJOHVJTIBCMF CZ UIFJS TJ[F EFOTJUZ
FOFSHZ JOUFOTJUZ SBEJBUJWF BOE FMFDUSPOJD DIBSBDUFSJTUJDT BOE DIFNJDBM FUDI QJUT XIJDI DPSSFMBUFT
UIFN XJUI EJTMPDBUJPOT� 5ZQF * FYIJCJUT B CMVFTIJGU PG BCPVU ��� NF7 GPS UIF *O(B/ RVBOUVN
XFMM FNJTTJPO BUUSJCVUFE UP B QFSUVSCBUJPO PG UIF BDUJWF SFHJPO XIJDI JT SFMBUFE UP JOEJVN
ESPQMFUT UIBU GPSN PO UIF TVSGBDF JO UIF NFUBM�SJDI *O(B/ HSPXUI DPOEJUJPO� 4QFDJàDBMMZ XF
BUUSJCVUF UIF CMVFTIJGU UP B EFDSFBTFE HSPXUI SBUF PG BOE JOEJVN JODPSQPSBUJPO JO UIF *O(B/
RVBOUVN XFMMT VOEFSOFBUI UIF ESPQMFU XIJDI JT QPTUVMBUFE UP CF UIF SFTVMU PG SFEVDFE
JODPSQPSBUFE / TQFDJFT EVF UP JODSFBTFE /� GPSNBUJPO� 5IF MPDBUJPO PG ESPQMFUT BSF DPSSFMBUFE
XJUI NJYFE UZQF EJTMPDBUJPOT GPS UZQF * EFGFDUT� 5ZQFT ** UISPVHI *7 BSF EVF UP TDSFX
EJTMPDBUJPOT FEHF EJTMPDBUJPOT BOE EJTMPDBUJPO CVODIJOH SFTQFDUJWFMZ BOE GPSN EBSL TQPUT EVF
UP MFBLBHF DVSSFOU BOE OPOSBEJBUJWF SFDPNCJOBUJPO�

,FZXPSET� *O(B/ (B/ -&% EJTMPDBUJPOT JOEJVN ESPQMFUT JOIPNPHFOFJUJFT JOUFSOBM RVBOUVN
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5IF EFWFMPQNFOU PG GSFF�TUBOEJOH (B/ TVCTUSBUFT JO UIF MBTU
EFDBEF IBT FOBCMFE TJHOJàDBOU QSPHSFTT JO (B/�CBTFE SBEJP
GSFRVFODZ BOE QPXFS EFWJDF UFDIOPMPHZ <�m�> BT XFMM BT
FOIBODFE FGàDJFODJFT JO MJHIU�FNJUUJOH EJPEFT 	-&%T
 BOE
MBTFS EJPEFT 	-%T
 <�m�>� $POUSJCVUJOH UP UIFTF JNQSPWFNFOUT
JT UIF SFEVDFE OVNCFS PG UISFBEJOH EJTMPDBUJPOT JO IPNPFQ�
JUBYJBM IFUFSPTUSVDUVSFT EPXO UP≈��� DN−� PO CVML TVCTUSBUFT
GSPN! ��� DN−� PO TBQQIJSF PS TJMJDPO <�>� *OEFFE UISFBEJOH
EJTMPDBUJPOT BMUFS UIF FMFDUSPOJD BOE SBEJBUJWF QSPQFSUJFT PG UIF
TFNJDPOEVDUPS BOE BDU BT TDBUUFSJOH DFOUFST GPS NPCJMF DBSSJ�
FST PS PQUJDBM NPEFT JO QIPUPOJD EFWJDFT BOE XBWFHVJEFT� %VS�
JOH B MPOH BOE UVSCVMFOU IJTUPSZ PG TUVEZ JU IBT CFFO QSPQPTFE
UIBU FEHF TDSFX BOE NJYFE UZQF EJTMPDBUJPOT DBO GPSN SBEJ�
BUJWF PS OPOSBEJBUJWF SFDPNCJOBUJPO DFOUFST JO XVSU[JUF (B/
<��m��> BOE (B/�*O(B/ RVBOUVNXFMMT <��m��>� 0O UIF PUIFS
IBOE GPS JOEJVN�DPOUBJOJOH *O"M(B/ -&%T JU IBT CFFO TVH�
HFTUFE UIBU EJTMPDBUJPOT EP OPU BGGFDU UIF JOUFSOBM RVBOUVN FGà�
DJFODZ 	*2&
 PG TQPOUBOFPVT FNJUUFST HSFBUMZ EVF UP UIF TIPSU
FYDJUPO MJGFUJNF BOE TNBMM DBSSJFS EJGGVTJPO MFOHUI BOE EVF UP
UIF MBUFSBM DPOàOFNFOU JOEVDFE CZ DPNQPTJUJPOBM áVDUVBUJPOT
<�� ��>� .PSFPWFS JU JT LOPXO UIBU NJYFE BOE TDSFX EJTMP�
DBUJPOT DBO BDU BT MFBLBHF QBUIT JO (B/ Q�O EJPEFT BOE -&%T
<��m��>� 3FDFOUMZ 6TBNJF FU BM BOE /BLBOP FU BM IBWF TIPXO
UIBU .H EJGGVTFT BMPOH UIF EJTMPDBUJPO UISFBE BOE GPSNT BO O�
UZQF NBHOFTJVN�UISFBEJOH TDSFX EJTMPDBUJPO 	.H�54%
 DPN�
QMFY UVSOJOH B Q�O EJPEF JOUP B O�O DPOEVDUJWF MFBLBHF DIBOOFM
<�� ��>� 8JUI UIF FYUFOTJWF TUVEJFT UIBU IBWF CFFO SFQPSUFE JO
UIF MBTU �� ZFBST BO JOUFSFTUJOH BOE TUJMM PQFO RVFTUJPO JT XIZ
UIF *2& PG TQPOUBOFPVT FNJUUFST HSPXO CZ NPMFDVMBS CFBN
FQJUBYZ 	.#&
 JT SFMBUJWFMZ MPX XIFO DPNQBSFE UP UIF *2&
PG FNJUUFST HSPXO CZ NFUBM PSHBOJD DIFNJDBM WBQPS EFQPTJUJPO
	.0$7%
�

*O UIJT MFUUFS XF JEFOUJGZ UIF SBEJBUJWF QSPQFSUJFT PG JOIPNP�
HFOFJUJFT JO GVMMZ�QSPDFTTFE CMVF *O(B/ -&%T HSPXO CZ
QMBTNB�BTTJTUFE NPMFDVMBS CFBN FQJUBYZ 	1"�.#&
 UIBU SFTVMU
GSPN B� D� BOE 	B+D
�BYJT EJTMPDBUJPOT CZ QFSGPSNJOH DPNQMF�
NFOUBSZ FMFDUSPMVNJOFTDFODF BOE DBUIPEPMVNJOFTDFODF TUVE�
JFT� 4QFDJàDBMMZ UIF MPDBMJ[FE FNJTTJPO TQFDUSB SFWFBM UIF FMFD�
USPOJD BOE SBEJBUJWF OBUVSF PG UIF JOEJWJEVBM UZQF PG EFGFDU�
8F àSTU JEFOUJGZ CMVFTIJGUFE FNJTTJPO JOIPNPHFOFJUJFT XIJDI
BSF EVF UP DIBOHFT UP UIF BDUJWF SFHJPO TUFNNJOH GSPN BMUFSFE
HSPXUI DPOEJUJPOT VOEFSOFBUI JOEJVN ESPQMFUT UIBU GPSN EVS�
JOH NFUBM�SJDI 1"�.#& *O(B/ HSPXUI� 5IFJS MPDBUJPOT BSF
PGUFO DPSSFMBUFEXJUI 	B+D
�BYJT 	NJYFE UZQF
 EJTMPDBUJPOT�8F
UIFO TIPX UIBU D�BYJT 	TDSFX
 EJTMPDBUJPOT BSF PQUJDBMMZ EBSL
XIFO SFMZJOH PO FMFDUSJDBM JOKFDUJPO 	CZ FMFDUSPMVNJOFTDFODF

CVU OPU OFDFTTBSJMZ XIFO SFMZJOH PO MPDBM FMFDUSPOmIPMF QBJS
HFOFSBUJPO 	CZ DBUIPEPMVNJOFTDFODF
 XIJDI BSF JO FTTFODF
EJTUJODU USBOTQPSU QIFOPNFOB� 5IFO XF FNQJSJDBMMZ DPOàSN
UIBU UIF NPSF OVNFSPVT B�BYJT 	FEHF
 EJTMPDBUJPOT JO (B/
BOE *O(B/ BSF PQUJDBMMZ EBSL QSPWJOH UIFJS UIFPSFUJDBMMZ QSF�
EJDUFE OPOSBEJBUJWF OBUVSF� 'JOBMMZ XF EJTDVTT SFHJPOT PG EJT�
MPDBUJPO CVODIJOH UIBU GPSN 7�QJU DMVTUFST BGUFS IPU QPUBTTJVN
IZESPYJEF 	,0)
 FUDIJOH BOE XIJDI BMTP FYIJCJU B EJTDSFQ�
BODZ CFUXFFO UIF FMFDUSPMVNJOFTDFOU BOE DBUIPEPMVNJOFT�
DFOU DBTF JOEJDBUJOH BO BMUFSBUJPO PG FMFDUSPOJD DIBSBDUFSJTUJDT

PG UIF -&% DMBEEJOH MBZFST� 8IJMF UIJT XPSL EPFT OPU QJO�
QPJOU UIF SFBTPO GPS UIF MPXFS FGàDJFODJFT PG .#& -&%T JU
BEWBODFT UIF RVFTU UPXBSE UIBU VOEFSTUBOEJOH CZ JEFOUJGZJOH
UIF SPMFT PG NBOZ EFGFDUT RVBOUJUBUJWFMZ� 5IF àOEJOHT PG UIF
FNJTTJPO JOIPNPHFOFJUJFT JO UIJT SFQPSU JODMVEJOH NPOPDISP�
NBUJD NBQT UIFJS NFBTVSFE TJ[F BOE EFOTJUZ DBUIPEPMVNJO�
FTDFODF BOE FMFDUSPMVNJOFTDFODF DIBSBDUFSJTUJDT BOE DPSSFT�
QPOEJOH FYQMBOBUJPOT BSF TVNNBSJ[FE JO UBCMF ��

5IF NFBTVSFNFOUT SFQPSUFE IFSF BSF QFSGPSNFE PO CMVF
*O(B/ -&%T HSPXO CZ 1"�.#& PO D�QMBOF (F�EPQFE
CVML (B/ TVCTUSBUFT XJUI EJTMPDBUJPO EFOTJUZ �× ��� − �×
��� DN−�� 5IF TQFDJàD HSPXUI EFUBJMT BOE DIBSBDUFSJ[BUJPO BSF
EFTDSJCFE JO <�>� 5IF UXP -&%T BSF CVSJFE UVOOFM IPNPKVOD�
UJPO 	O�Q�J�O
 BOE "M/�JOUFSMBZFSFE UVOOFM KVODUJPO 	O�J�Q�J�O

TUSVDUVSFT XIJDI IBWF JEFOUJDBM BDUJWF SFHJPOT� 'PS JNQSPWFE
IPMF JOKFDUJPO -&%T VTJOH UIJT EFTJHO SFMZ PO JOUFSCBOE ;FOFS
UVOOFMJOH <��>� 5IF MBUUFS BMTP FYQMPJUT QPMBSJ[BUJPO�JOEVDFE
CBOE SFBMJHONFOU BU UIF UVOOFM IFUFSPKVODUJPOT UP FOIBODF
UIF UVOOFMJOH DVSSFOU <��>� .PSFPWFS XJUI MPX�SFTJTUBODF O�
DPOUBDUT CPUI PO UIF UPQ BOE CPUUPN FMFDUSPEFT UIF EFTJHO PG
UIFTF -&%T TIPXT FOIBODFE DVSSFOU TQSFBEJOH DPNQBSFE UP B
Q�J�O -&% NBLJOH JU QPTTJCMF UP EP TQBUJBMMZ SFTPMWFE FMFDUSP�
MVNJOFTDFODF NFBTVSFNFOUT� #PUI PG UIF -&%T TIPX TJNJMBS
JOIPNPHFOFJUZ EJNFOTJPOT BOE EFOTJUZ BOE NPTU PG UIF NFBT�
VSFNFOUT SFQPSUFE IFSF BSF EPOF PO UIF "M/�JOUFSMBZFSFE -&%�
'JHVSFT �	B
 BOE 	C
 TIPXT UIF RVBOUVN IFUFSPTUSVDUVSF PG UIF
"M/�JOUFSMBZFSFE -&% BOE UIF FOFSHZ CBOE EJBHSBN PG UIF Q�
J�O TFHNFOU BU ��� 7 GPSXBSE CJBT TJNVMBUFE CZ 4J-&/4F� "MM
HSPXO O�UZQF (B/ MBZFST BSF 4J�EPQFE XJUI B DPODFOUSBUJPO PG
<4J> = ���� DN−� XIFSF UIF Q�(B/ JT .H�EPQFE XJUI B DPO�
DFOUSBUJPO PG <.H> = �× ���� DN−�� 'SPN CPUUPN VQXBSET
UIF VOJOUFOUJPOBMMZ EPQFE 	6*%
 BDUJWF SFHJPO DPOTJTUT PG B
�� ON *O����(B����/ DMBEEJOH MBZFS GPMMPXFE CZ UISFF QFSJ�
PET PG ��� ON *O����(B����/ RVBOUVN XFMMT�� ON *O����(B����/
CBSSJFST XJUI BO �� ON *O����(B����/ DMBEEJOH MBZFS PO UPQ�
5IF EJPEF DVSSFOUmWPMUBHF DIBSBDUFSJTUJDT TIPXO JO àHVSF �	D

JOEJDBUF B GPSXBSE UVSO PO BCPWF _��� 7 BOE TVDDFTTGVM JNQMF�
NFOUBUJPO PG UIF CVSJFE UVOOFM KVODUJPO� 5IF SFTVMUJOH .28
FMFDUSPMVNJOFTDFODF QFBL FNJTTJPO JT BU λ≈ ��� ON PS Iν ≈
�.� F7 BU SPPN UFNQFSBUVSF BT TFFO JO àHVSF �	E
 GPS WBSJ�
PVT JOKFDUJPO DVSSFOUT� 'JHVSF �	F
 TIPXT PQUJDBM NJDSPTDPQF
JNBHFT PG B ���×��� µN� EFWJDF XJUI B àSTU UZQF PG JOIPNP�
HFOFJUZ DMFBSMZ WJTJCMF BU �� " DN−� BT TQPUT� 5IF FNJTTJPO
CFDPNFT JODSFBTJOHMZ VOJGPSN BU IJHIFS DVSSFOU EFOTJUJFT PG
�� " DN−� XIJDI JT GVSUIFS FWJEFODFE CZ àHVSF �	D
 XIJDI
TIPXT UIBU UIFTF JOIPNPHFOFJUJFT CSJHIUFO XJUI SFTQFDU PG UIF
SFTU PG UIF 	IPNPHFOFPVT
 SFHJPO PG UIF -&% BT B GVODUJPO PG
DVSSFOU�

4QBUJBMMZ SFTPMWFE FMFDUSPMVNJOFTDFODF NFBTVSFNFOUT
XFSF QFSGPSNFE BU SPPN UFNQFSBUVSF XJUI B ��� NN GPDBM
MFOHUI JNBHJOH TQFDUSPNFUFS XJUI ��� MJOFTNN−� HSBUJOH
��� ON CMB[F XBWFMFOHUI BOE TJMJDPO QIPUPEJPEF EFUFDUPS�
5IF DPMMFDUJPO BSFB EJBNFUFS %D JT MJNJUFE CZ B ×�� PQUJDBM
NBHOJàDBUJPO BOE TJMJDB PQUJDBM àCFS DPSF EJBNFUFS PG �� µN
SFTVMUJOH JO%D = �.� µN� 5IF .POPDISPNBUJD BOE TQFDUSBMMZ�
SFTPMWFE DBUIPEPMVNJOFTDFODF NBQT XFSF BDRVJSFE XJUI B
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5BCMF �� 4VNNBSZ PG UIF EJTMPDBUJPO�DPSSFMBUFE FNJTTJPO JOIPNPHFOFJUJFT�

5ZQF * 5ZQF ** 5ZQF *** 5ZQF *7

.POPDISPNBUJD NBQT
BU QFBL VOJGPSN 28
FNJTTJPO

4J[F 	EJBNFUFS
 ���m���� µN ����m���� µN 	TIPSU BSN
 ���m��� µN 	TJOHMF
 ��m�� µN
����m���� µN 	MPOH BSN
 ���m��� µN 	DMVTUFS


%FOTJUZ ��� × ��� DN−� ��� × ��� DN−� � × ��� DN−� � × ��� DN−�

3BEJBUJWF 
&- :FT 	CMVFTTIJGU
 /P � :FT EBNQFE
$- :FT 	CMVFTTIJGU
 7BSJFT /P :FT
1IZTJDBM PSJHJO *O ESPQMFUT DPSSFMBUFE

XJUI NJYFE UZQF
EJTMPDBUJPO

4DSFX BOE NJYFE
EJTMPDBUJPOT MFBLBHF

&EHF EJTMPDBUJPO
OPO�SBEJBUJWF
SFDPNCJOBUJPO

%JTMPDBUJPO CVODIJOH

'JHVSF �� "M/�JOUFSMBZFSFE CPUUPN UVOOFM KVODUJPO 	#5+
 -&% BOE JUT EFWJDF DIBSBDUFSJTUJDT� 	B
 4LFUDI PG UIF RVBOUVN IFUFSPTUSVDUVSF 	C

FOFSHZ�CBOE EJBHSBN PG UIF Q�J�O -&% TFHNFOU BU ��� 7 GPSXBSE CJBT 	D
 UIF *�7 BOE +�7 DIBSBDUFSJTUJDT PG B ���× ��� µN� EFWJDF 	E

TQBUJBMMZ�JOUFHSBUFE FMFDUSPMVNJOFTDFODF TQFDUSVN BU SPPN UFNQFSBUVSF BOE WBSJPVT DVSSFOU EFOTJUJFT BOE 	F
 PQUJDBM NJDSPTDPQF JNBHFT PG B
���× ��� µN� FMFDUSPMVNJOFTDFOU EFWJDF BU �� " DN−� 	MFGU
 BOE �� " DN−� 	SJHIU
� -FF FU BM <�> OVNCFS� � 1VCMJTIFS� "NFSJDBO *OTUJUVUF
PG 1IZTJDT�

(BUBO .POP$-� TZTUFN VTJOH B IJHI�TFOTJUJWJUZ QIPUPNVM�
UJQMJFS BOE B DIBSHF�DPVQMFE EFWJDF BT EFUFDUPST� 6TJOH B
��� NN GPDBM MFOHUI $[FSOZm5VSOFS TQFDUSPNFUFS XJUI ���
MJOFTNN−� HSBUJOH BOE TMJUT PG ��� NNXJEUI UIF TQFDUSBM SFT�
PMVUJPO DBO CF FTUJNBUFE UP CF � ON� 5IF TZTUFN JT NPVOUFE UP
B ;FJTT 6MUSB�� TDBOOJOH FMFDUSPO NJDSPTDPQF PQFSBUFE BU BO
BDDFMFSBUJPO WPMUBHF PG �m� L7 BOE FRVJQQFE XJUI B MJRVJE�)F

DPME�TUBHF GPS NFBTVSFNFOUT BU DSZPHFOJD UFNQFSBUVSFT� 5IF
TQFDUSBM NBQT XFSF BOBMZ[FE VTJOH UIF QZUIPO QBDLBHF )ZQFS�
4QZ <��>� 5IF TQBUJBM SFTPMVUJPO JT MJNJUFE CZ UIF TDBUUFSJOH PG
JODJEFOU FMFDUSPOT BOE EJGGVTJPO PG FYDJUFE DBSSJFST XIJDI
BNPVOUT UP B GFX UFOT PG ON�

8F àSTU BOBMZ[F UIF JOIPNPHFOFJUZ XIJDI XF DBMM UZQF *
TIPXO JO UIF PQUJDBM NJDSPTDPQF JNBHF PG UIF -&% VOEFS

�
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'JHVSF �� 	B
 -PDBMJ[FE FMFDUSPMVNJOFTDFODF TQFDUSB PG B UZQF * JOIPNPHFOFJUZ BOE VOJGPSN SFHJPO PG UIF -&% BU SPPN UFNQFSBUVSF BOE
OPSNBMJ[FE JOKFDUJPO DVSSFOU EFOTJUZ PG +≈ �� " DN−�� 	C
 0QUJDBM NJDSPTDPQF JNBHF PG UIF UZQF * JOIPNPHFOFJUZ XJUI UIF DJSDMFT
JOEJDBUJOH UIF QIPUPO DPMMFDUJPO BSFB� 	D
 3BUJP PG FNJTTJPO JOUFOTJUZ JO BOE PGG UIF EFGFDU BT B GVODUJPO PG DVSSFOU� 	E
 .POPDISPNBUJD $-
JNBHF PG B UZQF * JOIPNPHFOFJUZ SFDPSEFE BU UIF RVBOUVN XFMM QFBL FNJTTJPO XBWFMFOHUI PG ����� ON XJUI UIF SFE BSSPX JOEJDBUJOH UIF
QPTJUJPO PG UIF IZQFSTQFDUSBM MJOFTDBO BU �� , XIJDI JT TIPXO JO 	F
� *O 	F
 UIF UISFF BSSPXT JOEJDBUF UIF (B/ $MBEEJOH 	$M
 BOE RVBOUVN
XFMM 	28
 QFBLT� 	G
 3FQSFTFOUBUJWF DBUIPEPMVNJOFTDFODF TQFDUSB PGG BOE PO UIF UZQF * EFGFDU SFDPSEFE XJUI BO BDDFMFSBUJPO WPMUBHF PG � L7
GSPN UIF QPTJUJPOT NBSLFE CZ IPSJ[POUBM MJOFT JO 	F
�

FMFDUSJDBM JOKFDUJPO JO àHVSF �	C
 BOE UIF NPOPDISPNBUJD
DBUIPEPMVNJOFTDFODF NBQT BU UIF RVBOUVN XFMM FNJTTJPO
XBWFMFOHUI JO àHVSF �	E
 BOE UBCMF �� 5IFZ NBOJGFTU BT DJS�
DVMBS TQPUT SBOHJOH GSPN � " %* " �� µN JO EJBNFUFS BU B
EFOTJUZ PG /* ≈ �.� × ��� DN−�� -PDBM FMFDUSPMVNJOFTDFODF
TQFDUSB UBLFO BU ��� , BSF TIPXO JO àHVSF �	B
 XJUI DPSSFT�
QPOEJOH DPMMFDUJPO BSFB JO BOE PGG UIF EFGFDU JOEJDBUFE CZ UIF
DJSDMFT JO àHVSF �	C
 BT XFMM BT UIF IZQFSTQFDUSBM MJOFTDBO CZ
DBUIPEPMVNJOFTDFODF TIPXO JO àHVSF �	F
 XJUI SFQSFTFOUBU�
JWF TQFDUSB JO BOE PGG UIF EFGFDU TIPXO JO àHVSF �	G
� $MFBSMZ
UIF RVBOUVN XFMM FNJTTJPO JT CMVFTIJGUFE XJUIJO UIF EFGFDU CZ
∆&≈ ��� NF7 	λ≈ ��� ON UP λ≈ ��� ON
 SFMBUJWF UP UIF
TQBUJBMMZ JOUFHSBUFE QFBL BU SPPN UFNQFSBUVSF� 8F QPTUVMBUF
UIBU UIF CMVFTIJGU JT EVF UP B QFSUVSCBUJPO PG UIF BDUJWF SFHJPO
UIBU SFTVMUT GSPN B DIBOHF JO UIF RVBOUVN XFMM JOEJVN JODPS�
QPSBUJPO 	∆Y
 BOE RVBOUVN XFMM UIJDLOFTT 	∆-
 JO UIF SFHJPO
PG UIF UZQF * JOIPNPHFOFJUZ� #PUI B EFDSFBTF JO JOEJVN JODPS�
QPSBUJPO PS SFEVDUJPO JO RVBOUVNXFMM UIJDLOFTT DBO FYQMBJO BO
JODSFBTF JO UIF FNJTTJPO FOFSHZ XJUIJO UIF UZQF * EFGFDU DPN�
QBSFE UP UIF IPNPHFOFPVT SFHJPO PG UIF -&%� 5P DBMDVMBUF UIF
∆Y BOE ∆- OFDFTTBSZ UP FYQMBJO UIF ��� NF7 QFSUVSCBUJPO
-&% TJNVMBUJPOT VTJOH 4J-&/4F XFSF QFSGPSNFE XIFSF UIF
RVBOUVN DPOàOFE 4UBSL FGGFDU BSJTJOH GSPN QPMBSJ[BUJPO àFMET
JT UBLFO JOUP BDDPVOU BT XFMM� *U JT GPVOE UIBU UIF FOFSHZ�TIJGU
DPSSFTQPOET UP −�.��� "∆Y" � BOE −���� ON "∆-"
� ON�

*U NVTU CF OPUFE UIBU UIJT UZQF PG JOIPNPHFOFJUZ EJGGFST
JO OBUVSF GSPN OBOPTDPQJD FNJTTJPO JOIPNPHFOFJUJFT XIJDI
BSF JO QBSU SFTQPOTJCMF GPS TQFDUSBM CSPBEFOJOH BT XFMM BT
NJDSPTDPQJD FNJTTJPO JOIPNPHFOFJUJFT PO UIF TNBMMFS PSEFS
PG " �� NF7� #PUI DBO BMTP CF FYQMBJOFE CZ DPNQPTJUJPOBM
áVDUVBUJPOT BT XFMM BT RVBOUVNXFMM NPOPMBZFS UIJDLOFTT WBSJ�
BUJPOT� 5IF OBOPTDPQJD áVDUVBUJPOT IBWF CFFO IFME SFTQPOTJCMF
GPS UIF IJHI FGàDJFODZ BDIJFWFE JO RVBOUVN XFMM CBTFE *O(B/
CMVF -&%T XIFSFBT UIF NJDSPTDPQJD áVDUVBUJPOT BSF JO HFO�
FSBM OPU EFTJSBCMF <�� ��>�

5IF UZQF * JOIPNPHFOFJUZ JT QPTUVMBUFE UP PSJHJOBUF GSPN
BMUFSFE *O(B/ HSPXUI DPOEJUJPOT BU UIF MPDBUJPO PG JOEJVN
ESPQMFUT� 4VDI ESPQMFUT BSF LOPXO UP GPSN EVSJOH 1"�.#&
VOEFS NFUBM 	JOEJVN
 SJDI HSPXUI DPOEJUJPOT� ;IFOH FU BM IBWF
JEFOUJàFE UIF GPSNBUJPO BOE NPWFNFOU PG JOEJVN ESPQMFUT
PO UIF D�QMBOF HSPXUI TVSGBDF <��>� 5IF SFQPSUFE TJ[F PG UIF
ESPQMFUT DPJODJEF XJUI UIF TJ[F PG UIF UZQF * JOIPNPHFOFJUJFT
EJTDVTTFE IFSF� 5P DPOàSN UIJT PCTFSWBUJPO BO JOEFQFOEFOU
.28 TBNQMF XBT HSPXO XJUI UIF TBNF JOEJVN JODPSQPSBUJPO
JO JUT DMBEEJOH RVBOUVN XFMM BOE CBSSJFS MBZFST BT UIF -&%
TUSVDUVSF PG àHVSF �	B
 CVU XJUI OP O�(B/ MBZFS PO UPQ� 5IJT
TUSVDUVSF JT TIPXO JO àHVSF �	B
� *OEJVN ESPQMFUT UIBU GPSN
EVSJOH NFUBM SJDI HSPXUI XFSF EFMJCFSBUFMZ OPU EFTPSCFE GSPN
UIF TVSGBDF BGUFS HSPXUI� 'JHVSF �	C
 TIPXT BO PQUJDBM NJDSP�
TDPQF JNBHF PG UIF TVSGBDF PG UIF TUSVDUVSF JO àHVSF �	B
 BOE
TIPXT UIF QSFTFODF PG UIF JOEJVN ESPQMFUT� 5IF EFOTJUZ BOE
TJ[F PG UIFTF JOEJVN ESPQMFUT BSF JO BHSFFNFOU XJUI UIF UZQF
* JOIPNPHFOFJUJFT PCTFSWFE JO UIF TQBUJBMMZ SFTPMWFE TQFDUSP�
TDPQJD NFBTVSFNFOUT PG UIF -&%T� 'VSUIFSNPSF BO "'. TDBO
PG UIF O�(B/ TVSGBDF PG UIF QSPDFTTFE -&% GSPN àHVSF �	B
 JO
UIF SFHJPO PG B UZQF * JOIPNPHFJOFJUZ JT TIPXO JO àHVSF �	D
�
5IF SFHJPO PG UIF UZQF * JOIPNPHFOFJUZ TIPX B DJSDVMBS EFQSFT�
TJPO BOE UIF TVSGBDF NPSQIPMPHZ JT PGUFO XBWZ MFBEJOH UPXBSE
BOEXJUIJO UIF EFGFDU XIJDI JT IJHIMJHIUFE CZ UIF EBTIFE DJSDMF
JO àHVSF �	D
� 5IJT JT MJLFMZ JOEJDBUJWF PG UIF JOEJVN ESPQMFU
NJHSBUJOH EVSJOH HSPXUI PG UIF *O(B/ MBZFST� 5IF XBWZ OBUVSF
JT EVF UP UIF ��� ON O�(B/ DPOUBDU MBZFS HSPXO PO UPQ PG UIF
UPQ *O(B/ DMBEEJOH MBZFS� 5IF SPVHI TMBOUFE MJOF JT B TDSBUDI
DBVTFE CZ B QSPCF EVSJOH FMFDUSPMVNJOFTDFODF NFBTVSFNFOUT
BOE JU BMTP TFSWFT BT B NBSLFS UP JEFOUJGZ UIF SFMBUJWF QPTJUJPO
PG UIF JOIPNPHFOFJUZ� 5IF PCTFSWFE NPSQIPMPHZ BMPOH XJUI
UIF CMVFTIJGU PG UIF UZQF * JOIPNPHFOFJUZ UIFO TVHHFTU UIBU UIF
HSPXUI SBUF JT JOEFFE EFDSFBTFE JO UIF SFHJPO PG BO JOEJVN
ESPQMFU EVSJOH UIF HSPXUI PG UIF *O(B/ BDUJWF SFHJPO�

" NPEFM GPS UIF WBSJBUJPO PG UIF JOEJVN DPNQPTJUJPO BOE
HSPXUI SBUF JT OPX EJTDVTTFE� *U JT XFMM LOPXO UIBU UIF

�
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'JHVSF �� 	B
 4LFUDI PG BO JOEFQFOEFOUMZ HSPXO NVMUJQMF RVBOUVN
XFMM 	.28
 TUSVDUVSF XJUI *O(B/ MBZFST JEFOUJDBM UP UIF BDUJWF
SFHJPO PG UIF -&% JO àHVSF �	B
 CVU XJUI OP O�(B/ MBZFS PO UPQ� 	C

0QUJDBM NJDSPTDPQF JNBHF PG UIF TVSGBDF PG UIF .28 TUSVDUVSF JO
	B
 XIFSF UIF JOEJVN ESPQMFUT XFSF EFMJCFSBUFMZ OPU EFTPSCFE� 	D

"UPNJD GPSDF NJDSPTDPQZ 	"'.
 JNBHF UBLFO BU UIF MPDBUJPO PG B
UZQF * JOIPNPHFOFJUZ PO UIF TVSGBDF PG UIF -&% TIPXO JO
àHVSF �	B
� 5IF TVSGBDF NPSQIPMPHZ JT XBWZ MFBEJOH UPXBSE BOE B
EFQSFTTJPO JT MPDBUFE BU UIF UZQF * JOIPNPHFOFJUZ JOEJDBUFE CZ UIF
EBTIFE DJSDMF� 5IF SPVHI TMBOUFE MJOF JT B TDSBUDI DBVTFE CZ B QSPCF
EVSJOH FMFDUSPMVNJOFTDFODF NFBTVSFNFOUT BOE JU BMTP TFSWFT BT B
NBSLFS UP JEFOUJGZ UIF SFMBUJWF QPTJUJPO PG UIF JOIPNPHFOFJUZ�

JOEJVN JODPSQPSBUJPO Y JO 1".#&�HSPXO *O(B/ GPMMPXT UIF
SFMBUJPO

Y= �−Φ(B/Φ
JOD
/ , 	�


XIFSF Φ(B BOE ΦJOD
/ BSF UIF JODJEFOU HBMMJVN BOE JODPSQPSBUFE

OJUSPHFO áVYFT SFTQFDUJWFMZ <�� ��>� 5IF OJUSPHFO UIBU BDUV�
BMMZ JODPSQPSBUFT JOUP *O(B/ ΦJOD

/  JT BQQSPYJNBUFMZ FRVBM UP
UIF TVQQMJFE OJUSPHFO áVY Φ↘

/ POMZ GPS MPX JOEJVN DPNQPT�
JUJPOT 	#���
� 5IJT JT CFDBVTF UIF EFDPNQPTJUJPO PG *O(B/
EFQFOET FYQPOFOUJBMMZ PO BO BDUJWBUJPO CBSSJFS XIJDI JT MBSHFS
GPS (B/ 	��� F7
 UIBO *O/ 	���� F7
 <��m��>� 'VSUIFSNPSF
UIF HBMMJVN BEMBZFS QSFTFOU EVSJOH �% HSPXUI EPFT OPU EFTPSC
BU UIF ��� ◦$ UFNQFSBUVSF VTFE GPS NFUBM SJDI HSPXUI PG UIF
BDUJWF SFHJPO PG UIF -&%T <��>� )FODF BMM PG UIF JODJEFOU HBM�
MJVN JO FRVBUJPO 	�
 JT JODPSQPSBUFE� 'PS IJHIΦ(B�Φ

↘
/ 	! ���


DPSSFTQPOEJOH UP MPX JOEJVN DPNQPTJUJPO *O(B/ HSPXUI UIJT
UIFO NFBOT UIBU UIF JODJEFOU OJUSPHFO áVY DBO CF BQQSPYJN�
BUFE UP CF DPNQMFUFMZ JODPSQPSBUFE JOUP *O(B/� )PXFWFS UIJT
JT OPU USVF GPS MPXFS Φ(B�Φ

↘
/ XIFSF UIFSF XJMM CF B OJUSPHFO

FYDFTT� *OEFFE 5VSTLJ FU BM IBWF TIPXO UIBU BU MPX HBMMJVN
áVYFT JOJUJBMMZ GPSNFE *O/ CPOET BSF TVTDFQUJCMF UP EFDPN�
QPTJUJPO� 5IF SFMFBTFE OJUSPHFO DBO FJUIFS CFDPNF QBSU PG UIF
JODJEFOU OJUSPHFO áVY BOE GPSN BOPUIFS *O/ PS (B/ CPOE XJUI
BEKBDFOU JOEJVN PS HBMMJVN BEBUPNT PS FWBQPSBUF BOE CF MPTU

'JHVSF �� *MMVTUSBUJPO PG .28 HSPXUI BOE UIF BMUFSFE HSPXUI
DPOEJUJPOT VOEFSOFBUI BO JOEJVN ESPQMFU�

JOEFàOJUFMZ <��>� )FODF UIFSF XJMM CF B OJUSPHFO FYDFTT TVDI
UIBU ΦJOD

/ < Φ↘
/ � 'JOBMMZ JU JT JNQPSUBOU UP OPUF UIBU GPS UIF

NFUBM SJDI HSPXUI DPOEJUJPO 	Φ(B +Φ*O > ΦJOD
/ 
 GPS B HJWFO

HSPXUI UFNQFSBUVSF 5( UIF HSPXUI SBUF JT EFUFSNJOFE CZ ΦJOD
/ �

8F BQQMZ UIJT LOPXMFEHF UP FYQMBJO UIF HSPXUI PG UIF *O(B/
.28T VOEFSOFBUI UIF JOEJVN ESPQMFU BOE UIF PSJHJO PG UIF
CMVFTIJGU�

'JSTU JU TIPVME CF B KVTUJàBCMF BTTVNQUJPO UIBU UIF HBMMJVN
áVY JT OPU SFEVDFE VOEFSOFBUI UIF JOEJVN ESPQMFU TJODF UIF
EJGGVTJPO MFOHUI PG HBMMJVN BEBUPNT JT MBSHF JO UIF �% HSPXUI
NPEF <��>� 5IF CFIBWJPS PG UIF NFBTVSFE DMBEEJOH 	$M
 QFBL
CZ DBUIPEPMVNJOFTDFODF BU λ≈ ��� ON PS Iν ≈ ��� F7 BT
JOEJDBUFE CZ UIF NJEEMF CMBDL BSSPX JO UIF IZQFSTQFDUSBM MJO�
FTDBO JO àHVSF �	F
 QSPWJEFT BO JNQPSUBOU DMVF UP VOEFSTUBOE
UIF HSPXUI EZOBNJDT VOEFSOFBUI UIF ESPQMFU� 'JSTU BOE GPSF�
NPTU UIJT QFBL JT OPU WJTJCMF JO UIF FMFDUSPMVNJOFTDFODF TQFD�
USVN BU BOZ NFBTVSFE JOKFDUJPO DVSSFOU EFOTJUZ CFDBVTF PG UIF
FOIBODFE JOKFDUJPO FGàDJFODZ BOE OFHMJHJCMF DBSSJFS PWFSáPX
GPS UIF JOWFSUFE -&% TUSVDUVSF <� ��>� )PXFWFS GSPN UIF MPX
UFNQFSBUVSF DBUIPEPMVNJOFTDFODF EBUB UIF λ≈ ��� ON QFBL
GSPN UIF *O����(B����/ DMBEEJOH MBZFST BSF WJTJCMF CVU UIFJS
FNJTTJPO FOFSHZ JT OPU CMVFTIJGUFE DPNQBSFE UP UIF IPNPHFO�
FPVT SFHJPO PG UIF -&%� 5IF UXP *O(B/ QFBLT BSF MBCFMFE JO
àHVSF �	F
 CZ UIF NJEEMF BOE SJHIU CMBDL BSSPXT� 5IJT EJTDSFQ�
BODZ JO FOFSHZ�TIJGU CFUXFFO UIF UXP *O(B/ QFBLT TVHHFTUT
UIBU UIF HSPXUI FOWJSPONFOU VOEFSOFBUI UIF JOEJVN ESPQMFU JT
POMZ DIBOHFE GPS UIF .28 XIJDI IBWF B IJHIFS JOEJVN DPN�
QPTJUJPO *O����(B����/ BOE OPU JO UIF CBSSJFST BOE DMBEEJOH MBZ�
FST� 4QFDJàDBMMZ UIJT JNQMJFT UIBU UIF SFJODPSQPSBUJPO PG OJUSP�
HFO BUPNT TUFNNJOH GSPN EFDPNQPTFE *O/ CPOET JT SFEVDFE
VOEFSOFBUI UIF ESPQMFU DPNQBSFE UP UIF SFTU PG UIF -&% SFTVMU�
JOH JO B SFEVDFE ΦJOD

/ BOE JODSFBTFE Φ(B�ΦJOD
/  SFTVMUJOH JO UIF

SFEVDFE HSPXUI SBUF BOE JOEJVN JODPSQPSBUJPO PG UIF RVBOUVN
XFMMT VOEFSOFBUI UIF ESPQMFU�

"T B QPUFOUJBM FYQMBOBUJPO UIF TVSGBDF VOEFSOFBUI UIF
ESPQMFUT CFDPNFT JODSFBTJOHMZ OJUSPHFO SJDI BOE FOIBODFT UIF
GPSNBUJPO PG NPMFDVMBS /� XIJDI VOMJLF UIF BUPNJD PS JPOJD
OJUSPHFO JT OPU BO BDUJWF HSPXUI TQFDJFT� 5IJT SFEVDFT UIF SFJO�
DPSQPSBUJPO PG / XJUI *O UP GPSN *O/� 5IF BMUFSFE BDUJWF SFHJPO
BOE HSPXUI DPOEJUJPOT EVF UP UIF JOEJVN ESPQMFUT BSF JMMVT�
USBUFE JO àHVSF ��

'SPN UIF EFOTJUZ BOE TJ[F PG UIF UZQF * JOIPNPHFOFJUJFT
UIFZ BSF DBMDVMBUFE UP DPWFS ≈��� PG UIF -&% BSFB� 5IJT

�
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JT TJHOJàDBOU FOPVHI UP VOEFTJSBCMZ CSPBEFO UIF TQBUJBMMZ�
JOUFHSBUFE TQFDUSVN PG UIF -&% FTQFDJBMMZ BU IJHIFS OPSNBM�
J[FE DVSSFOU EFOTJUJFT BT DBO CF TFFO GSPN UIF TIPVMEFS JO UIF
MPH�TDBMF TQBUJBMMZ�JOUFHSBUFE FNJTTJPO TQFDUSVN JO àHVSF �	E
�
'VSUIFSNPSF UIF UZQF * SFHJPO JT USBOTQBSFOU UP UIF NPEFT GPS
TUJNVMBUFE FNJTTJPO JO B -% SFEVDJOH JUT HBJO� 'JHVSF �	D

XIJDI TIPXT BO JODSFBTJOH SBUJP PG UIF FNJTTJPO JOUFOTJUZ PO
BOE PGG UIF EFGFDU BT B GVODUJPO PG UPUBM DVSSFOU TVHHFTUT UIBU
UIF FGàDJFODZ ESPPQ JO UIF IPNPHFOFPVT SFHJPO PDDVST FBSMJFS
UIBO UIF FGàDJFODZ ESPPQ JO UIF UZQF * SFHJPO BT B GVODUJPO
PG UIF OPSNBMJ[FE DVSSFOU EFOTJUZ� 5IJT JT EVF UP UIF GBDU UIBU
UIF DVSSFOU EFOTJUZ JO UIF UZQF * SFHJPO JT MPXFS GPS BOZ HJWFO
UPUBM DVSSFOU BT JU IBT B MBSHFS CBOEHBQ FTTFOUJBMMZ GPSNJOH B
ARVBOUVN IJMM�� 5IF EFOTJUZ PG UIF ESPQMFU�SFMBUFE EFGFDUT DBO
CF NJOJNJ[FE CZ VTJOH BO PQUJNBM JOEJVN áVY EVSJOH HSPXUI�
0O UIF PUIFS IBOE EVF UP HSPXUI UFNQFSBUVSF áVDUVBUJPOT PS
JOTUBCJMJUZ DPNQMFUF SFNPWBM PG UIJT EFGFDU GPS JOEJVN�SJDI
HSPXUI JT DIBMMFOHJOH�

"OPUIFS JOUFSFTUJOH PCTFSWBUJPO BCPVU UIF UZQF * JOIPNP�
HFOFJUJFT JT UIF DPSSFMBUJPO PG UIFJS MPDBUJPO XJUI EJTMPDBUJPOT
UIBU BSF SFWFBMFE CZ IPU ,0) FUDIJOH BT TIPXO CZ UIF PQUJDBM
NJDSPTDPQF JNBHF PG UIF -&% JO JUT JO àHVSFT �	B
 BOE 	C
� 5IF
,0) FUDI XBT QFSGPSNFE BU ��� ◦$ GPS �� NJO <��>� 4QFDJàD�
BMMZ NPTU PG UIF UZQF * JOIPNPHFOFJUJFT UIBU DPSSFMBUF UP DIFN�
JDBM FUDI QJUT DPSSFTQPOE UPNJYFE UZQF EJTMPDBUJPOT TVDI BT UIF
POF JNBHFE CZ "'. JO àHVSF �	D
� ;IFOH FU BM IBWF SFQPSUFE
UIBU UIF MPDBUJPO PG JOEJVN ESPQMFUT BSF DPSSFMBUFE XJUI EJTMPDB�
UJPO EFOTJUZ GPS .#& HSPXUI BHBJO TVHHFTUJOH UIBU UIF UZQF *
EFGFDUT BSF EVF UP JOEJVN ESPQMFUT <��>� *U JT VODFSUBJO XIFUIFS
UIF ESPQMFUT GPSN BU UIF MPDBUJPO PG UIF EJTMPDBUJPO PS GPSN FMTF�
XIFSF BOE NJHSBUF BMPOH UIF HSPXUI TVSGBDF UP FWFOUVBMMZ CF
QJOOFE BU UIF EJTMPDBUJPO EVF UP TUSBJO àFMET PS CPUI� 5IF MBUUFS
NFDIBOJTN DBO FYQMBJO UIF PCTFSWFE XBWZNPSQIPMPHZ TIPXO
JO àHVSF �	D
� 5IF DPSSFMBUJPO TVHHFTUT UIBU UIF TVSGBDF FOFSHZ
PG UIF ESPQMFUT JT SFEVDFE BU UIF MPDBUJPO PG UIF EJTMPDBUJPO EVF
UP UIF TUSBJO àFMET PG UIPTF EJTMPDBUJPOT� 'SPN BOPUIFS -&%
HSPXO PO B CVML (B/ TVCTUSBUF XJUI B MPXFS TQFDJàFE EJTMP�
DBUJPO EFOTJUZ PG �× ��� DN−� UIF UZQF * EFOTJUZ JT SFEVDFE UP
/* = �× ��� DN−�� 5IJT GVSUIFS DPSSPCPSBUFT UIBU UIF JOEJVN
ESPQMFU EFOTJUZ QPTJUJWFMZ DPSSFMBUFT XJUI UIF EJTMPDBUJPO EFOT�
JUZ PG UIF TVCTUSBUF�

/FYU XF EJTDVTT BOPUIFS UZQF PG JOIPNPHFOFJUZ XIJDI
XF SFGFS UP BT UZQF **� 5IFZ NBOJGFTU BT TNBMMFS 	UIBO UZQF *

EBSL TQPUT PG EJBNFUFS%** < � µNVOEFS DVSSFOU JOKFDUJPO� 5IF
EJTDFSOBCMF 	MBSHFS
 UZQF ** EBSL TQPUT BSF JOEJDBUFE CZ HSFFO
DJSDMFT JO àHVSF �	B
� 'SPN DBUIPEPMVNJOFTDFODF UIF EFOT�
JUZ PG UZQF ** TQPUT JT NFBTVSFE UP CF /** ≈ �.� × ��� DN−��
"'. TDBOT JO UIF SFHJPO PG UIF UZQF ** EFGFDUT QSJPS UP ,0)
FUDIJOH JOEJDBUF UIBU UIF TVSGBDF NPSQIPMPHZ JT UIBU PG B TQJSBM
XJUI TUBS�TIBQFE FYUFOTJPOT BT TIPXO CZ UIF HSFFO TRVBSF
JO àHVSF �	E
� 5IJT NPSQIPMPHZ JT LOPXO UP DPSSFTQPOE UP
TDSFX EJTMPDBUJPOT GPS .#&�HSPXO (B/ <�� ��>� )PXFWFS
BGUFS FUDIJOH NFSFMZ B TNBMM GSBDUJPO PG UIF TDSFX EJTMPDBUJPOT
TIPX VQ BT 7�QJUT JO àHVSF �	C
 NFBOJOH UIBU UIF ,0) FUDI BU
��� ◦$ GPS ��NJO JT OPU PQUJNJ[FE UP SFWFBM 7�QJUT DPSSFTQPOE�
JOH UP TDSFX EJTMPDBUJPOT� "O JOUFSFTUJOH PCTFSWBUJPO JT UIBU
UIFTF TDSFX EJTMPDBUJPOT BSF EBSL JO UIF FMFDUSPMVNJOFTDFODF
NBQT CVU OPU BMXBZT JO UIF DBUIPEPMVNJOFTDFODF NBQT BU UIF

'JHVSF �� $PSSFMBUJPO CFUXFFO EJTMPDBUJPOT BOE FNJTTJPO
JOIPNPHFOFJUJFT� 	B
 0QUJDBM NJDSPTDPQF JNBHF PG UIF
FMFDUSPMVNJOFTDFOU -&% XJUI UZQF * 	SFE
 EJTDFSOJCMF 	MBSHFS
 UZQF
** 	HSFFO
 BOE UZQF *7 	CMVF
 JOIPNPHFOFJUJFT JOEJDBUFE XJUI
DJSDMFT� 	C
 0QUJDBM NJDSPTDPQF JNBHF PG UIF TBNF SFHJPO BGUFS ,0)
FUDIJOH BU ��� ◦$ GPS �� NJO� "SSPXT JOEJDBUF UIF MPDBUJPO PG
DIFNJDBM FUDI QJUT SFWFBMFE BU UIF MPDBUJPO PG UIF UZQF * ** BOE *7
JOIPNPHFOFJUJFT� .PTU PG UIF UZQF * JOIPNPHFOFJUJFT BSF QJOOFE BU
UIF MPDBUJPO PG NJYFE UZQF EJTMPDBUJPOT� 'PS UZQF *7 	CMVF DJSDMF

EJTMPDBUJPO CVODIJOH JT PCTFSWFE BOE UIF FUDI SBUF JT JODSFBTFE JO
UIJT SFHJPO 	CMVF BSSPX
 SFWFBMJOH B DMVTUFS PG QJUT� .FSFMZ � PG UIF
EJTDFSOJCMF UZQF ** JOIPNPHFOFJUJFT TIPX VQ BT FUDI QJUT� 5IF
TNBMMFS UZQF ** BOE *** JOIPNPHFOFJUJFT DBOOPU CF SFTPMWFE GSPN UIF
0. JNBHF BOE JUT DPSSFMBUJPO XJUI TDSFX BOE FEHF EJTMPDBUJPOT JT
EJTDVTTFE TFQBSBUFMZ� 	D
 "'. JNBHF PG B DIFNJDBM FUDI QJU
DPSSFTQPOEJOH UP B NJYFE UZQF EJTMPDBUJPO XIJDI XBT SFWFBMFE BU
UIF MPDBUJPO PG B UZQF * JOIPNPHFOFJUZ� 	E
 "'. JNBHF BU UIF
MPDBUJPO PG B UZQF ** JOIPNPHFOFJUZ JOEJDBUFE CZ UIF HSFFO TRVBSF
BGUFS UIF -&% HSPXUI BOE CFGPSF QSPDFTTJOH PS ,0) FUDIJOH� 5IF
7�TIBQFE BOE TQJSBM IJMMPDL BSF JOEJDBUJWF PG B TDSFX EJTMPDBUJPO�

RVBOUVN XFMM FNJTTJPO FOFSHZ� 'JHVSFT �	B
 BOE 	C
 TIPXT UIF
RVBOUVN XFMM TQFDUSVN JO BOE PGG UIF EFGFDU VOEFS FMFDUSJDBM
JOKFDUJPO BU �� " DN−�� 5IF JOUFOTJUZ JT EBNQFE XJUIJO BOE
BSPVOE UIF EFGFDU BOE UIF SBUJP PG PVUQVU JOUFOTJUZ SFMBUJWF UP
UIF SFTU PG UIF -&% EPFT OPU DIBOHF BT B GVODUJPO PG DVSSFOU BT
TIPXO JO àHVSF �	D
� 5IJT TVHHFTUT UIBU UIF DFOUFS PG UIF UZQF
** EFGFDU JT USVMZ EBSL JO &- BOE UIF DPMMFDUFE TQFDUSVN BU UIFTF
QPTJUJPOT JT CBDLHSPVOE GSPN UIF SFTU PG UIF -&% TJODF UIF TJ[F
PG UIF DPMMFDUJPO BSFB JT TJNJMBS UP UIF TJ[F PG UIF UZQF * TQPU� 0O
UIF PUIFS IBOE UIF UZQF ** EFGFDUT EJTQMBZ B IFYBHPOBM TUBS�MJLF
BQQFBSBODF JO NBQT PG UIF 28 FNJTTJPO UBLFO CZ DBUIPEPMV�
NJOFTDFODF BT TIPXO JO àHVSF �	E
 BOE UBCMF �� 'JHVSFT �	E
m
	G
 TIPX BO JOUFHSBUFE JOUFOTJUZ NBQ IZQFSTQFDUSBM MJOFTDBO
BOE TFMFDUFE FNJTTJPO TQFDUSB PG B EBSL UZQF ** JOIPNPHFOFJUZ
SFTQFDUJWFMZ UBLFO CZ DBUIPEPMVNJOFTDFODF� *U JT OPUJDFE UIBU
JO HFOFSBM UIF UZQF ** JT OPU $� TZNNFUSJD BOE XF DBO EFàOF

�
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'JHVSF �� 	B
 -PDBMJ[FE FMFDUSPMVNJOFTDFODF TQFDUSB PG B UZQF ** JOIPNPHFOFJUZ BU SPPN UFNQFSBUVSF BOE B OPSNBMJ[FE DVSSFOU EFOTJUZ PG
�� " DN−� XJUI 	C
 UIF ��� µN EJBNFUFS DJSDMFT JOEJDBUJOH UIF QIPUPO DPMMFDUJPO BSFB� 	D
 3BUJP PG UIF EFGFDU PVUQVU JOUFOTJUZ UP UIBU PG UIF
SFTU 	IPNPHFOFPVT SFHJPO
 PG UIF -&%� 	E
 *OUFHSBUFE DBUIPEPMVNJOFTDFODF JOUFOTJUZ NBQ� 5IF EFGFDU JT TUBS�TIBQFE BOE JT JO HFOFSBM OPU $�
TZNNFUSJD BOE JUT TIBQF JT EFàOFE CZ UXP MJOFT� UIF TIPSU BOE MPOH BSN BT JOEJDBUFE CZ XIJUF BSSPXT� 	F
 )ZQFSTQFDUSBM MJOFTDBO UISPVHI BO
BSN PG UIF EFGFDU FYUSBDUFE BMPOH UIF SFE BSSPX JO 	E
� 5IF (B/ DMBEEJOH 	$M
 BOE 28 QFBLT BSF JOEJDBUFE CZ UIF HSFZ BSSPXT� 	G
 4FMFDUFE
TQFDUSB GSPN UIF $- NBQ PG UIF EFGFDU SFDPSEFE BU BO BDDFMFSBUJPO WPMUBHF PG � L7 BU EJGGFSFOU QPTJUJPOT PO BOE PGG UIF BSNT BOE BU UIF DFOUFS�

JUT TIBQF CZ UXP BYFT XIJDI XF DBMM UIF TIPSU BOE MPOH BSN BT
JOEJDBUFE JO àHVSF �	E
 CZ UIF XIJUF EPVCMF BSSPXT� 5IF BSNT
DBO DMFBSMZ CF BUUSJCVUFE UP UIF SJEHFT PG UIF IJMMPDLT BT DBO
CF TFFO GSPN UIF "'. TDBO JO àHVSF �	E
 TIPXJOH UIF TVS�
GBDF NPSQIPMPHZ PG UXP UZQF ** EFGFDUT� 'SPN UIJT àHVSF JU JT
DMFBS UIBU UIF BTZNNFUSZ JT EVF UP BUPNJD TUFQT BOE B MPDBM NJT�
DVU PG UIF TBNQMF TVSGBDF� 5IF NFBTVSFE TIPSU BOE MPOH BSNT
SBOHF GSPN ���� UP ���� µN BOE ���� UP ���� µN SFTQFDUJWFMZ�
5IJT SJEHF GPSNBUJPO PO UIF D�QMBOF TVSGBDF BOE JUT EFQFOE�
FODF PG UIF NJTDVU BOHMF BOE SFMBUJPO UP EJTMPDBUJPOT IBT CFFO
EJTDVTTFE JO (B/ HSPXO CZ NFUBM PSHBOJD WBQPS QIBTF FQJUBYZ
	.071&
 <��>� 'JHVSFT �	F
 BOE 	G
 TIPX UIBU UIF JOUFOTJUZ PG
UIF *O(B/ QFBLT XJUIJO UIF BSNT BSF EBNQFE DPNQBSFE UP PGG
UIF BSNT� "OPUIFS JOUFSFTUJOH PCTFSWBUJPO JT UIBU UIF JOUFOTJUZ
PG UIF (B/ QFBL JT OPU EBNQFE BT TUSPOHMZ BT UIF *O(B/ QFBLT
BOE UIBU UIFSF JT B TMJHIU FOFSHZ�TIJGU PG UIF *O(B/ QFBLT BU
UIF DFOUFS PG UIF EFGFDU BOE XJUIJO UIF BSNT� 'PS UIF DFOUFS BOE
UIF BSNT JOEJVN TFHSFHBUJPO DPVME IBQQFO EVF UP HSPXUI PO
UIF IJMMPDL GBDFUT� "U UIF DFOUFS UIF FOFSHZ TIJGU PG UIF *O(B/
QFBLT DPVME BMTP CF FYQMBJOFE CZ JOEJVN TFHSFHBUJPO EVF UP UIF
TUSBJO àFMET JOEVDFE CZ UIF TDSFX EJTMPDBUJPO <�� ��>� 4PNF
PG UIF UZQF ** EFGFDUT EP OPU FYIJCJU EBNQFE *O(B/ QFBLT BU
UIF BSNT BOE DFOUFS ZFU PUIFST FYIJCJU POMZ B EBSL DFOUFS JO UIF
DBUIPEPMVNJOFTDFOU DBTF� 5IF EBSL DFOUFS DPVME JOEJDBUF UIBU
UIFZ BSF JO GBDU NJYFE UZQF EJTMPDBUJPOT XIFSF UIF EBSL DFO�
UFS JT EVF UP OPO�SBEJBUJWF SFDPNCJOBUJPO BT EFTDSJCFE JO UIF
GPMMPXJOH QBSBHSBQI� 0UIFS QPUFOUJBM FYQMBOBUJPOT GPS UIF EBSL
DFOUFS BSF UIBU UIFZ BSF B SFTVMU PG EJGGFSFOU SBEJBUJWF QSPQFSUJFT
EFQFOEJOH PO UIF DPSF TUSVDUVSF PG UIF TDSFX EJTMPDBUJPO PS UIF
QSFTFODF PG WPJET�

5IF EJGGFSFODF TFFO JO UIF SBEJBUJPO QSPQFSUJFT GSPN FMFDUSP�
MVNJOFTDFODF BOE DBUIPEPMVNJOFTDFODF JT B SFTVMU PG UIF EJT�
UJODU OBUVSF PG UIF USBOTQPSU PG FMFDUSPOT BOE IPMFT JO UIF UXP
NFUIPET PG FYDJUBUJPO� *O FMFDUSPMVNJOFTDFODF UIF FMFDUSPOT
BOE IPMFT BSF JOKFDUFE CZ ESJGU BOE EJGGVTJPO JOUP UIF RVBOUVN
XFMMT GSPN UIF PQQPTJUF FOET PG UIF BDUJWF SFHJPO UISPVHI
UIF EPQFE DMBEEJOH MBZFST BOE HFOFSBUFE CZ UIFSNBM FYDJUB�
UJPO GSPN EPQBOUT� *O DBUIPEPMVNJOFTDFODF UIF FMFDUSPOmIPMF

QBJST BSF HFOFSBUFE MPDBMMZ CZ B DBTDBEF PG TDBUUFSJOH FWFOUT PG
UIF JODJEFOU FMFDUSPOT BOE TVCTFRVFOU EJGGVTJPO UPXBSE UIF BDU�
JWF SFHJPO PDDVST JO UIF TBNF EJSFDUJPO BMMPXJOH GPS FMFDUSPOT
BOE IPMFT UP CF JOKFDUFE JOUP UIF BDUJWF SFHJPO <��>� )FODF
UIF SFBTPO GPS TVQQSFTTFE FNJTTJPO JO UIF FMFDUSPMVNJOFTDFOU
DBTF TUFNT GSPN BO BMUFSBUJPO PG UIF FMFDUSPOJD QSPQFSUJFT PG
UIF EPQFE (B/ DMBEEJOH MBZFST MJNJUJOH UIF USBOTQPSU PG IPMFT
BOE�PS FMFDUSPOT UP UIF BDUJWF SFHJPO CZ FMFDUSJDBM JOKFDUJPO
BMPOF� 4QFDJàDBMMZ 6TBNJF FU BM BOE /BLBOP FU BM IBWF QSPWFO
UIBU .H EJGGVTFT BMPOH UISFBEJOH TDSFX EJTMPDBUJPOT 	54%T

BOE GPSNT B .H�54% DPNQMFY UIBU UVSOT Q�UZQF (B/ JOUP O�
UZQF <�� ��>� %FQFOEJOH PO UIF EJGGVTJPO MFOHUI PGNBHOFTJVN
BMPOH UIF 54% JOUP UIF 6*% *O(B/ BDUJWF SFHJPO BOE UIF FMFD�
USPOJD QSPQFSUJFT PG UIF .H�TDSFX DPNQMFY JO *O(B/ UIF Q�J�O
-&% XJMM CF DPOWFSUFE UP O�J�O PS O�O�O JO UIF WJDJOJUZ PG UIF
54% MJNJUJOH UIF BNPVOU PG IPMFT JO UIF BDUJWF SFHJPO GPS SBEJ�
BUJWF SFDPNCJOBUJPO BOE 	JO UIF O�O�O DBTF
 GPSNJOH MFBLBHF
QBUIT�

8F OFYU EJTDVTT UIF NPSF QSFWBMFOU UZQF *** JOIPNPHFO�
FJUZ UIBU NBOJGFTUT BT TNBMM EBSL SFHJPOT UISPVHIPVU UIF -&%
DMBEEJOH MBZFST BOE BDUJWF SFHJPO XJUI B EJBNFUFS �.� " %*** "
�.� µN BOE B EFOTJUZ PG /*** = � × ��� DN−�� 5IF NFBTVSF�
NFOUT JO àHVSFT �	B
m	D
 TIPX BO JOUFHSBUFE JOUFOTJUZ NBQ
IZQFSTQFDUSBM MJOFTDBO BOE TFMFDUFE TQFDUSB GPS BO BSFB PG UIF
-&% DPOTJTUJOH PG UISFF JTPMBUFE UZQF *** EFGFDUT UBLFO CZ
DBUIPEPMVNJOFTDFODF� 8JUIJO UIF UZQF *** SFHJPO BMM QFBLT JO
UIF TQFDUSVN PG UIF -&% BSF RVFODIFE� 5IF UZQF *** JOIPNP�
HFOFJUJFT BSF UPP TNBMM UP CF SFTPMWFE CZ UIF MPDBMJ[FE FMFD�
USPMVNJOFTDFODF TFUVQ VTFE JO UIJT XPSL� 4JODF UIF EFOTJUZ
/*** JT B GBDUPS PG ≈� MBSHFS UIBO UIF UZQF ** TDSFX EJTMP�
DBUJPO EFOTJUZ /** XF BUUSJCVUF UIF UZQF *** UP FEHF EJTMP�
DBUJPOT CFDBVTF UIF FMBTUJD FOFSHZ PG FEHF EJTMPDBUJPOT JT
MPXFS UIBO GPS TDSFX EJTMPDBUJPOT <��>� 5IF SFBTPO GPS UIF TVQ�
QSFTTFE FNJTTJPO BSPVOE UIF UISFBEJOH FEHF EJTMPDBUJPO DBO
UIFO CF FYQMBJOFE CZ UIF GPSNBUJPO PG OPO�SBEJBUJWF SFDPN�
CJOBUJPO DFOUFST BU UIF UISFBEJOH EJTMPDBUJPO JO CPUI (B/ BOE
*O(B/ <�� �� ��>� 3FHJPOT JO XIJDI NVMUJQMF UZQF *** EFGFDUT
CVODI UPHFUIFS BOE GPSN DMVTUFST BSF BMTP PCTFSWFE� 'PS UIFTF

�
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'JHVSF �� $BUIPEPMVNJOFTDFODF NFBTVSFNFOUT GPS UIF TNBMM UZQF *** EFGFDUT SFDPSEFE XJUI BO BDDFMFSBUJPO WPMUBHF PG � L7� 	B
 *OUFHSBUFE
DBUIPEPMVNJOFTDFODF JOUFOTJUZ NBQ� 	C
 )ZQFSTQFDUSBM MJOFTDBO FYUSBDUFE BMPOH UIF SFE BSSPX JO 	B
� 	D
 4FMFDUFE TQFDUSB GSPN UIF MJOFTDBO
GPS UIF QPTJUJPOT JOEJDBUFE JO 	C
� 4JNJMBSMZ 	E
m	G
 TIPX UIF JOUFHSBUFE JOUFOTJUZ NBQ IZQFSTQFDUSBM MJOFTDBO BOE TFMFDUFE TQFDUSB GPS
DMVTUFST PG UZQF *** EFGFDUT�

EFGFDUT TJNJMBS RVFODIJOH PG UIF QFBLT JT PCTFSWFE ZFU JO B
MBSHFS SBEJVT BSPVOE UIF DFOUFS PG UIF EFGFDU� 5IJT JT FWJEFODFE
CZ UIF DBUIPEPMVNJOFTDFODF NFBTVSFNFOUT UIBU BSF TIPXO JO
àHVSFT �	E
m	G
�

'JOBMMZ XF EJTDVTT B GPVSUI UZQF PG JOIPNPHFOFJUZ UZQF *7�
5IFZ DPNF BU B EFOTJUZ PG/*7 ≈ ��� DN−� BOE UIFJS EJBNFUFST
SBOHF GSPN �� µN " %*7 " �� µN� 1BODISPNBUJD JNBHFT PG
UZQF *7 EFGFDUT VOEFS DVSSFOU JOKFDUJPO BSF TIPXO CZ UIF CMVF
DJSDMF JO àHVSF �	B
 BT XFMM BT JO UBCMF �� 4JNJMBS UP UZQF **
UIF JOUFOTJUZ JT EBNQFE JO UIF FMFDUSPMVNJOFTDFOU DBTF CVU OPU
UIF DBUIPEPMVNJOFTDFOU DBTF TVHHFTUJOH UIBU UIF *O(B/ BDU�
JWF SFHJPO JT SBEJBUJWFMZ JOUBDU CVU UIF FMFDUSPOJD DIBSBDUFS�
JTUJDT PG UIF EPQFE (B/ DMBEEJOH MBZFST BSF BMUFSFE JO UIJT
SFHJPO� #FTJEFT UIF NVDI MBSHFS TJ[F UIF EJGGFSFODFT CFUXFFO
UIF UZQF *7 XJUI SFTQFDU UP UZQF ** BSF 	J
 UIBU TJNJMBS UP UZQF *
UIF FMFDUSPMVNJOFTDFODF JOUFOTJUZ JODSFBTFT XJUI JOKFDUJPO DVS�
SFOU BOE 	JJ
 JUT FUDI QJU QSPàMF� 4IPXO XJUI UIF CMVF BSSPX JO
àHVSF �	C
 JT UIF ,0)�FUDIFE TVSGBDF PG B UZQF *7 EFGFDU DPS�
SFTQPOEJOH UP UIF CMVF DJSDMF JO àHVSF �	B
� $MFBSMZ UIF FUDI
SBUF JT JODSFBTFE BOE B DMVTUFS PG 7�QJUT BQQFBS JO UIF SFHJPO PG
UIF UZQF *7 JOEJDBUJOH EJTMPDBUJPO CVODIJOH� 1PTTJCMF FYQMBO�
BUJPOT GPS UIF PCTFSWFE SBEJBUJWF CFIBWJPS DPVME JODMVEF UIF
BMUFSFE EPQJOH DIBSBDUFSJTUJDT PG .H EVF UP UIF .H�54% DPN�
QMFY SFEVDFE 4J PS .H JODPSQPSBUJPO JO UIF EPQFE MBZFST JO
UIJT SFHJPO UVOOFM KVODUJPO JOIPNPHFOFJUJFT PS SFEVDFENPCJM�
JUZ PG NPCJMF DBSSJFST BOE IFODF SFEVDFE DVSSFOU EFOTJUJFT EVF
UP TDBUUFSJOH CZ UIF IJHI EFOTJUZ PG UISFBEJOH EJTMPDBUJPOT� "T
BO BMUFSOBUJWF FYQMBOBUJPO UIF UZQF *7 NJHIU CF EVF UP TVSGBDF
EBNBHF SFTVMUJOH GSPN QSPDFTTJOH UIF -&% SFTVMUJOH JO UIF
JODSFBTFE ,0) FUDI SBUF�

*O TVNNBSZ BT JOEJDBUFE JO UBCMF � XF IBWF JEFOUJàFE GPVS
UZQFT PG EJTMPDBUJPO�DPSSFMBUFE FNJTTJPO JOIPNPHFOFJUJFT UIBU
NBOJGFTU JO *O(B/ -&%T HSPXO CZ .#&�

5ZQF * BSF VOJRVF UP .#&�HSPXO -&%T BOE BSF JOEJVN
ESPQMFU SFMBUFE BMUFSBUJPOT PG UIF BDUJWF SFHJPO XIJDI SFTVMU JO
B CMVFTIJGU PG UIF QFBL RVBOUVN XFMM FNJTTJPO� 5IFJS MPDB�
UJPO JT DPSSFMBUFE XJUI NJYFE UZQF EJTMPDBUJPOT� 8JUI B SFEVDFE
JOEJVN JODPSQPSBUJPO BOE UIJOOFS RVBOUVN XFMMT XIJDI SFTVMUT
JO B MBSHFS CBOEHBQ UIF UVSO�PO WPMUBHF JT JODSFBTFE BOE DVS�
SFOU EFOTJUZ JT SFEVDFE JO UIJT SFHJPO�

5ZQF ** BSF TDSFX EJTMPDBUJPOT GPS XIJDI UIF RVBOUVN XFMM
FNJTTJPO JT EBSL JO FMFDUSPMVNJOFTDFODF CVU POMZ TMJHIUMZ
EBNQFE JO DBUIPEPMVNJOFTDFODF GPS TPNF EFGFDUT BOE JT EVF
UP UIF BMUFSFE FMFDUSPOJD QSPQFSUJFT PG UIF Q�(B/�

5ZQF *** BSF FEHF EJTMPDBUJPOT XIJDI BSF EBSL CPUI JO
DBUIPEPMVNJOFTDFODF BOE FMFDUSPMVNJOFTDFODF UIPVHI XJUI B
NVDI TNBMMFS SBEJVT EVF UP OPO�SBEJBUJWF SFDPNCJOBUJPO�

5ZQF *7 FYIJCJUT B MBSHF SFHJPO PG TVQQSFTTFE FMFDUSPMVNJO�
FTDFODF SBEJBUJPO BOE JT SFWFBMFE UP CF B SFHJPO PG B IJHI EFOT�
JUZ PG EJTMPDBUJPOT�

"O VOSFTPMWFE RVFTUJPO JO ***�/JUSJEF TFNJDPOEVDUPS IFU�
FSPTUSVDUVSFT VTFE JO QIPUPOJD EFWJDFT JT UIF EJTDSFQBODZ
CFUXFFO UIF *2&T PG .#&�HSPXO DPNQBSFE UP .0$7%�
HSPXO TQPOUBOFPVT FNJUUFST TVDI BT -&%T� 5IJT XPSL JOEJD�
BUFT UIBU UIF FGGFDU PG UIF JOIPNPHFOFJUJFT SFQPSUFE IFSF BOE JO
QBSUJDVMBS EJTMPDBUJPOT IBWF NFSFMZ B TMJHIU FGGFDU PO UIF PWFS�
BMM *2& PG UIF CMVF *O(B/ -&%� 4QFDJàDBMMZ UZQF * CSPBEFOT
UIF +�*2& DVSWF DPNQBSFE UP B IZQPUIFUJDBM -&% XJUIPVU
UIF JOIPNPHFOFJUZ XIFSF UZQF ** UP *7 BSF OPU VOJRVF UP
.#&�HSPXO -&%T� 'SPN UIF NFBTVSFE JOUFOTJUZ TQFDUSB BOE

�
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EFOTJUJFT PG UIF JOIPNPHFOFJUJFT UZQF ** BOE *** DPNCJOFE BSF
DBMDVMBUFE UP SFEVDF UIF *2& PG UIF -&% CZ ≈�% DPNQBSFE
UP B IZQPUIFUJDBM -&% XJUI OP EJTMPDBUJPOT� )FODF UIF EJT�
DSFQBODZ JO *2& JT MJLFMZ SFMBUFE UP QPJOU EFGFDUT JNQVSJUJFT
PS BO VOJEFOUJàFE DPNQMFY� 3FDFOU BEWBODFNFOUT JO /�QPMBS
.#& HSPXUI IBWF TIPXO B TVCTUBOUJBM JNQSPWFNFOU JO *2&
PG QIPUPOJD TUSVDUVSFT CZ JODSFBTJOH UIF HSPXUI UFNQFSBUVSF
BOE FNQMPZJOH OJUSPHFO�SJDI DPOEJUJPOT <��>� 5IJT OFX FYPUJD
BQQSPBDI SF�FOBCMFT UIF VTF PG /�QPMBS TVCTUSBUFT GPS OJUSJEF
FNJUUFST� .PSFPWFS EVF UP UIF MBDL PG BO JOEJVN XFUUJOH
MBZFS EVSJOH HSPXUI DPOEVDUJOH TVDI QSPDFTT JT TJNQMFS BOE
TJNJMBS UP .071&� 5IPVHI UIF *2&T PG .#&�HSPXO OJUSJEF
IFUFSPTUSVDUVSFT IBWF CFFO MPX DPNQBSFE UP UIPTF HSPXO CZ
.0$7% DFSUBJO BEWBOUBHFT TVDI BT CVSJFE .H�EPQFE Q�
UZQF (B/ MBZFST BOE IJHIFS JOEJVN JODPSQPSBUJPO EVF UP MPXFS
HSPXUI UFNQFSBUVSFT PGGFS TPNF VOJRVF DBQBCJMJUJFT JO UIF
GVUVSF JG UIF MPX *2& QSPCMFN DBO CF PWFSDPNF JO B SFQSP�
EVDJCMF NBOOFS�

%BUB BWBJMBCJMJUZ TUBUFNFOU

5IF EBUB UIBU TVQQPSU UIF àOEJOHT PG UIJT TUVEZ BSF BWBJMBCMF
VQPO SFBTPOBCMF SFRVFTU GSPN UIF BVUIPST�

"DLOPXMFEHNFOUT

5IF BVUIPST BDLOPXMFEHF TVQQPSU GSPN UIF $PSOFMM $FOUFS
GPS .BUFSJBMT 3FTFBSDI XJUI GVOEJOH GSPN UIF /4' .34&$
QSPHSBN 	/P� %.3����� ���
 BOE "'043 )ZCSJE .BUFSJBMT
.63* VOEFS "XBSE /P� '"��������������� 5IF BVUIPST GVS�
UIFS BDLOPXMFEHF UIF $PSOFMM /BOP4DBMF 'BDJMJUZ GPS EFWJDF
GBCSJDBUJPO TVQQPSUFE CZ UIF /BUJPOBM 4DJFODF 'PVOEBUJPO
XJUI (SBOU /PT� //$*����� ��� BOE 3"*4&�5"24 ���� ���
BT XFMM BT .3* ���� ����

03$*% J%T

-FO WBO %FVS[FOB IUUQT���PSDJE�PSH��������������������
,FWJO -FFB IUUQT���PSDJE�PSH��������������������
)FOSZL 5VSTLJB IUUQT���PSDJE�PSH��������������������
4IZBN #IBSBEXBKB IUUQT���PSDJE�PSH��������������������
)VJMJ 	(SBDF
 9JOHB IUUQT���PSDJE�PSH����������������
����
+POBT -ÅIOFNBOOB IUUQT���PSDJE�PSH��������������������
%FCEFFQ +FOB B IUUQT���PSDJE�PSH��������������������

3FGFSFODFT

<�> 4VO . ;IBOH : (BP 9 BOE 1BMBDJPT 5 ���� *&&& &MFDUSPO
%FWJDF -FUU� �� ���

<�> ,SVT[FXTLJ 1 FU BM ���� 4FNJDPOE� 4DJ� 5FDIOPM� �� ������
<�> $BP 9 " BOE "SUIVS 4 % ���� "QQM� 1IZT� -FUU� �� ����
<�> %JTOFZ % /JF ) &EXBSET " #PVS % 4IBI ) BOE

,J[JMZBMMJ * $ ���� 7FSUJDBM QPXFS EJPEFT JO CVML (B/ ��UI
*OU� 4ZNQ� PO 1PXFS 4FNJDPOEVDUPS %FWJDFT *$�T 	*414%

��m�� .BZ ���� ,BOB[BXB +BQBO QQ ��m��

<�> 4LJFSCJT[FXTLJ $ FU BM ���� 4FNJDPOE� 4DJ� 5FDIOPM� �� ���

<�> $JDI . + "MEB[ 3 * $IBLSBCPSUZ " %BWJE "
(SVOENBOO . + 5ZBHJ " ;IBOH . 4UFSBOLB ' . BOE
,SBNFT . 3 ���� "QQM� 1IZT� -FUU� ��� ������

<�> #IBSBEXBK 4 FU BM ���� 0QU� &YQSFTT �� ����
<�> -FF , #IBSBEXBK 4 4IBP :�5 WBO %FVS[FO - 1SPUBTFOLP 7

.VMMFS % " 9JOH ) ( BOE +FOB % ���� "QQM� 1IZT� -FUU�
��� ������

<�> .JLBXB : FU BM ���� 3FDFOU QSPHSFTT PG MBSHF TJ[F BOE MPX
EJTMPDBUJPO CVML (B/ HSPXUI 1SPD� 41*& ����� (BMMJVN
/JUSJEF .BUFSJBMT BOE %FWJDFT �� 'FCSVBSZ 4BO 'SBODJTDP
$BMJGPSOJB 6OJUFE 4UBUFT 97 �������

<��> "MCSFDIU . 8FZIFS + - -VD[OJL # (S[FHPSZ * BOE
1PSPXTLJ 4 ���� "QQM� 1IZT� -FUU� �� ������

<��> )JOP 5 5PNJZB 4 .JZBKJNB 5 :BOBTIJNB , )BTIJNPUP 4
BOE *LFEB . ���� "QQM� 1IZT� -FUU� �� ����

<��> -JV 8 $BSMJO +�' (SBOEKFBO / %FWFBVE # BOE +BDPQJO (
���� "QQM� 1IZT� -FUU� ��� ������

<��> 4VHBIBSB 5 FU BM ���� +BQBO� +� "QQM� 1IZT� �� -���
<��> -BFIOFNBOO + ,BHBOFS 7 . 4BCFMGFME , , ,JSFFWB " &
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