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0 HDIHIWRP VKH &KDUSHWRQ

, DP LQGHHG JUDWIXOIRU WH Z RIN WDWWH
1 HE RINRI $1UFDQ + XP DQ 5LIKW , QUAMWRQV
1$1+5, KDV GRQH LQ WH SDW\HDU E\

FROMEXWQJ VR WH HOKDQRHP HOWR  KXP DQ
WIKW M VWP 1Q $1UFD 7KH RUIDQL DARQ KDV
EHQ LOWXP HOWO LQ VXSSRUAQJ 1 DARQDO
+XP DQ 5LIKW , QWIMWRQV Z IWKIQ $1UFD R
DGGLHW  YIRDMRQV DMIEXWG VR SRIMFDO
LOWEELOW FRUKXSWRQ FAYLO Z DU DQG P RW
IP SRUBQW WH HIHFW R WH UFHQW
&RURQDYLLXV3DQGHP LF

BXFK LOWLYHQWRQV FDQQRVEH LP SBP HOWG E\
IVARQH LOVANMRQ EXVIMURXIK FRADERUDARQV

DQG  SDURHUKISV  ZIW  Q\HP LQGHG
WENHKRGHUY

LV DOR P SRUBQVWR QRWM WDWKLRXIK WH LOWMUYHQARQV RUDQ HGE\ 1$1+5, $1UFD KDV FRQWXHG
VR FKDQIH W P LQGVHWRZ DUGV DMXHY DURXQG KXP DQ WKW @NH Z RP HQ UJKW 3HRS®! / LYLQJ Z LW
' LVDELOW 5LIKW DQG &KLABUHQ V5 LIKW 7KH$ IUFDQ &RP P LWMRQRI + XP DQ DQG 3HRS®V 5LIKWKDVDOR
P DGH SWRIUHW LQ DGGLHWMQJ D QXP EHU Rl YIRDMRQV @NH VRUMUH WKW R P LILDQW FKLAGBUHQ DQG
Z RP HQVUWJIKW HFRQRP LF DQG FX@XLDOLLI KW DFURW WH FROWQHQW-+ RZ HYHUGXH VR DXHVVXFK DVZ HDN
HQIRUFHP HQWQ@P WG UHVRXUPHV DQG DFFRXQUBELOW P HDVXUAV WHUHV VWEDQHHG | RUP RUH LOWIUYHQWRQV
DQG P SOP HOWARQ R H MAQJ SROFLHV , Z RXGS WHUH RUH XWH P RUH LOWAMWRQV \R NRLQ KDQGV Z LW
1$1+5, IRUWHUDT DARQ R DVWRQIHUKXP DQ WKWM VWP 1Q $ IUFD
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0 HADIHIWRP WKH( [ HFXWYH' LUHR/RU

7KH 1HEZRWN R $IUFDQ 1DWRQDO +XP DQ 5LIKW
,OMIMMRQV 1$1+5, KDV FROWQXHG VR VWHQIWHQ DQG
HODE®! WH LP SOP HMMRQ R + XP DQ 5LIKW SROFAHV LQ
WH $ | ULFDQ FRQWOHQWDQG HVSHADA LQ LW JHRIWDSKLFDO
DUDV R LOMUIYHOMRQV : H KDYH Z RUNHG KDQG LQ KDQG

Z LW WH 1 DARQDO+ XP DQ 5 LIKW, QWAMWRQV R H I HAADQG
FUDWM DZ DUHQHW R @Z V WDWZ LG HOKDQFH KXP DQ

WIKWLQ$ IUFD

2 XUP RWLHFHOWMDWILF S@Q KDV IXLGHG XVVR H | HAMRXU
PDQGDM 1Q HOFRXWDILQ) WH HWPEQKP HOW DQG
DFFUHGMMRQ RI 1 DARQDO+ XP DQ 5LIKW , QUARQV LQ
FRORWP IW ZIW WH 81 3DUV 3UQASGN ) DFLOMIM
FRRUGLODWRQ VWHQIWHQLQI DQG HIHPAYHQHW Rl 1+5,V
LQ $1UFD DQG ( QFRXWDIH FRRSHUDARQ DP RQJ 1 + 5,V DQG
ZIW ERW JRYHQP HQEO DQG QRQJRYHIQP HQWEO
LOWAMRQV

, DP J@G WDWD JRRG QXP EHURI WH 1 + 5,V JDLOHG WHU

$ WXV DV WH QRZ FRP SO IX@® Z LW WH 3DUV

3UQAS®BV 2 XUWHP DAF | RFXV @V HDUZ DV RQ %X MOQHW
+XP DQ 5LKW 6H XDODQG 5HSURGXPWYH + HDOK

5LIKW DQG ( QIDIHP HQW Z LW, QWLQDWRQDO + XP DQ
5LIKWP HRKDQLP V

7KWRXIK WHH LOMIYHMRQV ZH KDYH EHHQ DE®H R
FRRUGLQDW DPAYIMHY LQ YDURXYV FRXQWIHV Rl RXU 1 +5,
PHP EHW WUWRXJK DFFUHGMMRQ RIIHUQI FDSDAW
EXLAEQI SWRIWDP V \R \KHG @IKWRQ XQIRGLQJ KXP DQ
WIKW DWXHY

* HKRSH R GR P XFK P RWH LQ WH FRP LQJ \ HDU DQG
FRRUGLODM Z LW RXU WINHKRT@HW Z KR KDYH \R | DU EHHQ
YHU KH®IXOLQ SLRYLGLQJ VXSSRUALQ RUGHUWR LP SGP HQW
RXUDPWYLAHY
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([ HFXVYHG6XP P DU

7KH UHSRUW RXWOLQHV 1$1+5, DFKLHYHPHQWYV FKDOOH

ZHOO DV OHVVRQV OHDUQW ZKHUH DSSOLFDEOH 7KH DFWLY]

1$1+5, VWUDWHJILF REMHFWLYHY WR EH SXUVXHG LQ WKH VW
$ ILQDQFLDO VWDWHPHQW LV DQQH[HG DW WKH HQG

1$1+5, PDQDJHG WR DWWDLQ LWV NH\ SRLQWV RI LQWHUYHQ)\
KRSH WKDW LW HIIHEFWLYHO\ VWUHQJWKHQV WKH 1DWLRQDO
$IULFD LQ GHOLYHULQJ RQ WKHLU PDQGDWHYV DV SURYLGHG
BULQFLSOHV RI ,Q OLJKW RI WKLV LW LV ZRUWK QRWLQJ
JUDQWHG $ 6WDWXV DEFFUHGLWDWLRQ EULQJLQJ WKH QXPE
FRPSOLDQFH ZLWK 3DULV 3ULQFLSOHV WR 1$1+5, KRSHV W
FRPSO\ E\ HQVXULQJ WKDW +XPDQ 5LJKWV LVVXHV DUH JLYH
SODQQLQJ

1$1+5, DOVR FDUULHG RXW D VXFFHVVIXO LQGXFWLRQ IRU QF
&RPPLVVLRQHUV WKDW VDZ GHOHJIDWHV IURP QLQH 1+5,V
HQKDQFLQJ WKHLU XQGHUVWDQGLQJ RI WKH $IULFDQ +XPDQ
VKHG OLJKW RQ SURJUDPV LPSOHPHQWHG E\ WKH 1$1+5, VHF

$V WKHUH KDV EHHQ LQFUHDVLQJ YLROHQFH RQ SHRSOH ZLW
WKH 62*, ( SURMHFW KDV FRQWLQXHG WR HQKDQFH SURWHFW
LQ WKH 8QLYHUVDO 'HFODUDWLRQV RQ +XPDQ 5LJKWV DQG W
$IULFDQ &RPPLVVLRQ RQ +XPDQ DQG 3HRSOH V 5LIJKWV 1$1+
LQFHSWLRQ PHHWLQJ WKDW EURXJKW WRJHWKHU 1+5,V IUR
FRQWLQHQW ZLWK D JRDO WR HQJHQGHU FROODERUDWLYH L
62*,( SHUVRQV

BH[XDO DQG UHSURGXFWLYH KHDOWK ULJKWV RI DGROHVFHQ
LQFOXGLQJ HDUO\ SUHJQDQF\ DQG SDUHQWKRRG GLIILFXOW
DQG KLJK UDWHV RI VH[XDOO\ WUDQVPLWWHG LQIHFWLRQV
KDQG\ WR FRQYHQH PHHWLQJV WKDW WDFNOH LVVXHV RQ ILC
UHTXLUHPHQWY MRLQW DGYRFDF\ LQLWLDWLYHY DQG NQRZC

/IDVWO\ 1%$1+5, KDV DOVR EHHQ LQVWUXPHQWDO LQ OHDGLQJ
S5LIJIKWV DJHQGD DQG %OXH (FRQRP\ SURMHFW 7KLV KDV EHH
RQ %XVLQHVYVY DQG +XPDQ 5LJKWV WR 1+5,V LQ $IULFD 7KLYV
HQKDQFHPHQW RI DFFRXQWDELOLW\ DQG DFFHVV WR UHPHG\
KXPDQ ULJKWYVY DEXVH DQG WR EXLOG VWUDWHILF DQG LPSDI
ZLOO LQ WXUQ IRVWHU %+5 VWDQGDUGYV




6WUDWHJIJLF 2EMHFWLYH (QKDQFH \
LQ $IULFD WR '"HOLYHU RQ WKHLU 0D

$ FFUHGLVDMIRQ DQG 5 H DFFUHGLVDMRQRI 1 + 5,V

7KH\ HDU KDVVHHQ WUHHP RUH1 + 5, VARQILLP HG R EHIXA FRP SQDQWZ LW WH 3DUYV 3UQASBNVLQ
WHO DUFK W W DQG JLDQWG $ WKV DFFUHGMIMRQ EUQILQI WHQXP EHUR 1$1+5,

P HP EHW/LQ | X@FRP SADQFHZ I WH3DUV3UQASBVWR  7KH 1 DWRQDO+ XP DQ 5 LIKW, QUANMWRQV
WDWZ HHJUDQWG $ WMV LOFOXGH WH 1 DWRQDO+ XP DQ 5LIKWERP P DWMRQ Rl WH* DP ELD WH

&RP P MMRQ QDMRQDOGHV GLRIW GHCKRP P HGX 0 DRDQG WH&RP P DMRQ %« QLORMVHGHY' LRIWGH
OFRPPH 1$1+5, 6HFUABUDWXSSRUMG WH 1 + 5,VZ W GLDIWQJ WWP HOWR! FRP S@DQFH

VXEP LMMRQ Rl WH GRFXP HQW DQG FRDFKLQJ P MARQV I RULQWUYLHZ VDKHDG Rl WHO DURK
DSSHDUDQFH EH RIHWH6&S$  $VDQ REVHUYHULQ WH DFFUHGIMIMRQ SLRFHW 1 $1 + 5, VXEP LWMG
LQGHSHQGHMDWHAP. HQWABWP HOW\R WH68&S$ LQ UNVSHAWR WHIRXUL + 5,V

8 SRQUHYLHZ RI RMHU1+5,V &1,' + R 0 DGDIDVDUP DIQWLOHG WD WKV Z KLIWHE&L ' + 1 LIHU
DQG WH+ XP DQ5LIKW&RP P IMMRQ 6LHULD/ HRQHZ HHUH DFFHGIWG Z W $ 6V 1 $1 +5,

6 HFUHVBLLDWARQI LDV @WAVWH P HP EHUVI RUDFTXLLLQ] WLV QHZ WY DQG KRSHY WDWIKLY LOVSLLHV
WHP VR GRP RUHLQ SLRMPAQJ DQG SLRP RAQJI WH KXP DQ WLIKWRI AW HQVLQ WH.U UAVSHAWYH
MUVGLPARQV

7 KH DFFUHGMMMRQ SLRFHW KDV HODE®IG WH LOVWMMROQV R DFFHW P RUH I XQGLQJ DVZ HODVLP SLRYH

FRRSH.DWRQ DQG FRRUGLODWRQ HYHQ Z LW JRYHUQP HQWDJ HQFLHV DQG &62 V P DNLQJ WH LOVAKWRQVP RUH

HIHPAYH 7KH* DP ELD VIQYROYHP HQWZ MK WH 7 UXW 5 HFRQALADWRQ DQG 5 HSDUDWRQVERP P MMRQ
755& LQ MXQFKLQI WH 7 UXW DQG 5 HFRQFLADWRQ UHSRUMNKRZ VBUIMP DR Rl WH LOWAMWRQ 7KLV

UHSRUAZ DV D VHFRQG FKDQFH | RUWH FRXQW. VR DGKHUHVR KXP DQ LLIKW YLRIMRQV FRQGXPMG LQ WH
SUHYLRXV UIHILP H DQG HQVXUH WDWYLPWP V UHPHLYH UHSDUDWRQV I RUZ KDWKH ViXITHUHG 7KH&RP P DWWRQ
Y%QLORIVHGHV' LRIWGHOF RP P H DOR DFTXLLHG VXSSRUNURP  GRQRUY GHSLPWQJ LOFUHDVHG FRQI LGHORH
LQ WH LOVAKARQ DQG WXV WP HQW LWWXHG E\ WH 1 + 5, DUHVBNHQ VHURX\VO®

$1\WU\ HDU/RI SHMMMOWDGYRFDR DQG QHIRWDMRQ E\ &RP P MIRQ QDWRQDOGHY GLRIW GHCKRP P HGX
0 DR WH1 +5, KDVEHHQ LOWAKXP HQWOLQ WH SUIRWPARQ RI + XP DQ5LIKW' H HQGHW 6SHAL LF
SURYIMRQVKDYHDOR EHHQ P DGHLQ @Z IRUZ RP HQ +5' VDQG+5' VZ IW GLVDELOWHY DQG RMHWY
LOFOXGH WH LQYLRDELOW Rl KRP HVDQG RIILFHVRI + 5"V WH WIKWR UHFHLYH | XQGLQJ | RUWH.UDPAWYLWHY
DQG WH SUQAS®IR QRQ UHRX®P HMMRI DQ\ +5' VRD FRXQW. Z KHUHWH SHURQ FRXTS LN VRUMLH

DQG LOKXP DQ DQG GHILDGQI WHDW HQW

,WWZ DV REVHUYHG VIKDVWKH $ FFUHGLVIDIRQ UX@ KDYH EHFRP HP RUHUWLJRURXV 0 DQ\ 1 +5,VZ KR
Z HUH GL | HUHG GXULQJ VIKH @WWHWLRQ GR QRWGR P XFK VR Z RUN VIRZ DUG SXVKLQJ ViKH SURSRVHG
DP HQGP HQWR! VKKHLUHQDEQ@QJ MZ VVR EHDGRSWAG 7 KHUH LV VIKHUHI RUH D QHHG VR YLMMWWKHP  DQG
FRQGXPWDGYRFDR\ P \MRQVVIRZ DUGV DGRSVIRQ Rl VKH SURSRVHG DP HQGP HOW DQG J HWAKH
QDVIRQDOWBNHKRGEHU HVSHFLDAD ViKH J RYHUQP HOWKQGHUMDQG VIKH LP SRWIBQFH RI KDYLQJ D 3DULV

3UQFLS®VFRP SQDQWQDMRQDOKXP DQ ULIKW LOWIAXVRQ




+ LJK / HYHO, QGXPARQ IRU&RP P IWMRQHWDQG 1 + 5, 6VIDI |

1$1+5, FRQGXFWHG D KLJK OHYHO LQGXFWLRQ IRU QHZO\ DSSRLQ
QLQH 1+5,V LQFOXGLQJ .HQ\D 8JDQGD 6RXWK $IULFD 0DODZL &
DQG WKH 21ILFH Rl WKH 2PEXGVPDQ 1DPLELD LQ 1DLUREL .HQ\D

LQGXFWLRQ WDUJHWHG &KDLUSHUVRQV &RPPLVVLRQHUV DQG W}
WR DSSUDLVH WKHP RQ WKHLU UROHV DQG UHVSRQVLELOLWLHYV

5LJKWV PHFKDQLVPV WKDW VXSSRUW WKH ZRUN RI 1+5,V RQ WKH
WKH FXUUHQW SURJUDPV LPSOHPHQWHG E\ 1$1+5, 6HFUHWDULDW

$00 WKH GHOHJDWHY EHQHILWWHG IURP WKH GHOLEHUDWLRQYV
WKH 1+5,V IRU LQVWDQFH FRPSODLQWYV KDQGOLQJ FUHDWLRQ R
WKH DFFUHGLWDWLRQ SURFHVV DQG LWV VLJQLILFDQFH

'XULQJ WKH PHHWLQJ WKH 1+5,V UHDOL]JHG WKH\ IDFH VLPLODU F
UHIHUHQFH DUH QRW DOZD\V FOHDUO\ GHILQHG 7KHUHIRUH FRP
WKHLU RZQ PRQLWRULQJ DQG HYDOXDWLRQ IUDPHZRUNV WR LPS|
7KHUH LV DOVR QHHG WR IDFLOLWDWH PRUH ELODWHUDO H[FKDQ
ZLWKLQ 1+5,V OLNH PRQLWRULQJ DQG HYDOXDWLRQ DQG FRPSOI

, KDYH DWQGHG P DQ\ FRQI HUHQFHV DQG Z RUNVKRSY EXVWKLY RQH WRRG RXWLQ
TXDAW Rl WKH SUVHQUMRQV ,WZ DVVR LP SUHWAYH , | HHOFRQI LGHQWDQG
HP SRZ HIHG , Z LGVKDUH WH LQIRUP DWRQ , KDYH JDLOHG Z LW RWHU

FRP P IWMRQHW Z KHQ , JHWR 6RXW $ | ULFD

&RP P LWLRQHU -RQDV %HQ 6LEDQ\ RQL 6RXVK $ | ULFDQ
+ XP DQ 5LIKW &RP P LWLRQ

Ay, As’

L]

$ VHFWLRQ RI WKH FRPPLVVLRQHUVY DQG RWKHU VHQLRU VWDII
LQGXFWLRQ ZRUNVKRS LQ 1DLUREL .HQ\D 3KRWR 6HFUHWDULI




7KHUH KDV EHHQ FRQWLQXRXV UHSRUWV RQ DWWDFNV RQ JUR XS\
WKH\ H[SHULHQFH WRUWXUH DQG YLROHQFH HLWKHU IURP IHO RS
HQIRUFHPHQW RIILFLDOV :H KDYH DOVR VHHQ 62*,( LQVWLW X W
OHDYLQJ WKH FRPPXQLW\ ZLWK QR LQVWLWXWLRQ WKDW FDQ
SURMHFW KDV FRQWLQXHG WR EH WKH ZKHHO ZKHQ LW FRPHV WR
SURWHFWLRQ RI PLQRULWLHY DQG YXOQHUDEOH GHIHQGHUV LQ D

6HYHUDO PHHWLQJV KDYH EHHQ KHOG LQ WKH ILUVW RQH LQ
'LYRLUH .HQ\D 8JDQGD 6RXWK $IULFD 0DODZL /LEHULD 1LJHUL’[
2PEXGVPDQ 1DPLELD DWWHQGHG WR H[SOLFDWH WKH PDQGDWH F
62*,( DQG WKH 5HVROXWLRQ IRU JUHDWHU XWLOL]DWLRQ E\ WRI
IRVWHUHG WLHVY EHWZHHQ WKH 1+5,V DQG WKH 62*,( UHIHUHQF I
HQIJHQGHULQJ FROODERUDWLYH LQLWLDWLYHYV LQ WKH SURWH '

7KH LQWHUVH[ SHUVRQV LQFOXVLRQ LV RQH WKDW KDV FRPH DV D
YHEUXDU\ ZH ZLWQHVVHG WKH ILUVW RSHQO\ LQWHUVH] sm
FRPPLVVLRQHU RI WKH .HQ\D 1DWLRQDO &RPPLVVLRQ RQ +xpr
1+5,V KDV DOVR EHHQ DW WKH IRUHIURQW WR GHIHQG WKH QVW—I

FUHDWLQJ SXEOLF DZDUHQHVYV DQG HGXFDWLRQ it
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$ GROMHOWLQP DQ\ SDUVR! $IUFDIDFHDP \ UDGRI EDULHIYZ KHQ VHHNLQJ VH XDOUHSLRGXPWYH
KHDOM LOI RUP DARQ DQG RUKHDAM VHUYLEHY * HVSLW \WH B DO LDP HZ RUNV DQG WH HODPWR HOWR!
HYLGHQPH EDVHG SROFLHV VR DGGUHW WKLY SLREGP P SGP HOMMRQ Rl VH XDODQG UHSLRGXPWYH KHDOK
VHUYLEHVKDVEHHQ Z HDN P DNLQJ DGROMAHOW FROWQXH VR | DFH KHDAOM SLREGP V $ FFRUGLQJ VRD
UHSRUARQ 5 HSURGXPWYH + HDOM RQHVHAMQJ RI SDUAFX@ULP SRUMOQFH LVWH LOI RUP DOHMBP HQWRU
VOXP V WDWDUH JLDGXD@ GRP LODWQJ LQ XUEDQ FHQWHVLQ 6XE 6DKDDQ$IUFD + RZ HYHU 1$1 +5, 1Q
SDURHUKLS Z LW + HDOM $ PARQ , QWMUQDAWRQDOXQYH.®BIG D QHZ  SURMPWQ FD@G 6+ $53 DIP LQJ DV
SURWPAQJ WH VH XDODQG UHSURGXPWYH UKW RI DGRBMFHQW 7 KH LOFHSWRQ P HMQJ KHTEB LQ -XO 1Q
1 DULREL GIVFXWHG VHYHLDOWAXHV LOFOXGLQJ 1 LODQRLDODFFRXQUBELAW  UHSRUAQJ UHTXLUHP HOW NRLQW
DGYRFDR  LQMDWYHV DV'Z HIDVNQRZ GIGIHP DQDIHP HQWS VSDUAR! FXGAYDARJ P XV DOMXWALQ WH
FROVRUAKP P HP EHWVDOR GHYHIRSHG NH IXLGLQJ SUQASGN | RUFRADERIDWRQ

: KDAWFDP HRXWRI W(H FROVRUAKXP LV WDWAKHLH VD JU-DWRSSRUXQIW RU1 + 5, VR EH XVHG DV D SWRLP
WR SLRP R DQG SLRWRWKH UKW R YDURXY WINHKR@GHU J LRXSV DAQDMWROQDOBIYHO

$VSDUAR WH SUHDP LQDU DPAYIHVY XQGHUWH 6+ $53 SIRMPWL $1 +5, FRP P LIMRQHG D VH XDO
UHSLRGXPAYH KHDOM SROF  DQDO MY FRYHUQJ | RXUFRXQWLHVQDP HO . HQ\ D 7DQ] DQLD =DP ELD DQG

' HP RADWF 5 HSXEQF Rl &RQIR 7 KH DQDO MV Z LAEUQI RXVIMH FXUHQWAMDM Rl $ GROMHOW 65 + 5
SROFLHV R HODEGIWH I RXUL + 5, VR HOVXUHS$ 65 + 5 LLJKW SURWPWRQ DQG LP SGP HOVMRQ LQ WH
UAVSHPAYH FRXQWLHY 7 KH DQDO WV Z LAHYLHZ \MVRI * RYHUOP HOW/ UHILRQDOFRP P WP HOW 0 DSXWR
3LRRFRO$EXND' HFODUDAWRQ ,&3'  DQG RWHU UHIWG WHDWHV LQ WH VLI HAFRXQWLHY RQ WHLU SLRYIMRQV
DLIRXQG $65+5 GHMP LOHWH GYHORI FDSDAW LOVAXNMWRQDM DARQRI $65+5 Z IWILQ 1 +5,V GAWLP LOH
WHH I HAAYHOHWR! H MAQJ 65+ 5 SMWRLP V DWODMRQDODQG UHI LRQDOBIYHOLQ KRTBLQJ JRYHUQP HOW
DFFRXQWE® DQG SROA LQI OXHQFLQJ VR DGYDQFH DFFHW\WR $ 65 + 5 FRP P RGMIHV DQG VHUYLFHV LGHQWI\

J DSV WDWOHHG VR EH DGGUHWHG VR HOVXUH VIXFRHW XOLP SGP HOMMRQ R! $65+ 5 SROFLHVDQG 0 DS RXWRI
$65+5 QHE RUNV SOWRLP V SDURHUYLQ WH VU HAFRXQWLHY UHJ LRQ DQG | RFDOSHURQVZ LWILQ WH
1+5,VDQG QHE RUN\VWDWZ RINRQ$65+ 5 DP RQJ RIKHW




6WUDWHJIJLF 2EMHFWLYH (QKDQFH W
SURWHFWLRQ DQG )XOILOOPHQW RI +)>

+XP DQ5LIKW' HHQGHWLQP DQ\ FRXQWLHV KDYH FROWQXHG VR | DFHFRP S®{ FKDIQIHV DP RQJ WHP
WUDW\R WHUQYHY DVD UIHVXOR SLRP RWQJ JRRG JRYHUQDQFH KXP DQ UKW DQG WHUXBIR @Z
WURXJIK SHDFH XOP HDQV 7 KHMWDARQ Rl KXP DQ WKW GH HOGHUW/LYD NH HBP HOWQ DWHMQI WM
DFKLHYHP HOWRI 6' *  RQ SHDFH MWWFH DQG VWRQJ LOVAMWRQV

,QDELG\RUDIILLP WHFROWWRQ WH 0 DUDNHK ' HFODUDWRQ RQ H SDQGLQJ FLYLF VSDFH DQG

SLRP RARQ DQG SLRWFARQ Rl KXP DQ WKW GHHQGHW 1$1 +5, DQG RWHU LOWAURDWRQDODQG WHILRQDO
VWENHKRGHW RQ + XP DQ 5 LIKW SXWIRI HWHUWH VHARQG DOOXDOL $1 + 5, 733 5HILRQDCE\ P SRUXP |RU
$1UFDQ1 + 5,V Z KLFK VRRN SOFHRQ ) HEUXDU XQGHUWHWHP HRI  \XWELQLQJ WH JDLQVP DGH
QP SGP HQWQJ WHO DUDNHK ' HFOUDWRQ LQ$I1UFD $P RQJ WHRWDQU HWZ HH81' 3 2+&+5
*$1+5, DQG&+5%** WHW P SRUXP EURXIKWRIHKHURYHU UHSURMHOWMYHVILRP 1 +5,V

JRYHUQP HQW ALYLOVRAIHW 81 HQWAHY DQGWH$1UFDQ 8 QIRQ 7 KLV HYHQVWHUYHG DVD SOMRUP VR VKDLH
GMRQVODUHG | LRP P SGP HOWQJ WH VRRY GHYHRSHG LQ DQG WH 1 DWRQDOS PARQ 3MQ LQ 7DQ] DD
DQG VXWLQ UHI LRQDODWHOQWRQ DQG NQRZ BIGIHH, FKDQIH RQ WH O DUDNHRK ' HFILDWRQ RQ H SDQGLQJ
FLYLF \SDFH DQG SURP RWRQ DQG SLRWPARQ Rl KXP DQ WIKW GH HQGHWY Z W \SHALLF IRFXVRQ Z RP HQ

+5' VDP RQOIWSIUFDQ1 +5,V

3URUVRWHM P SRUXP 1$1+5, RUIDQ HG WUH VXE UHILRQDOFRQYHQLQIVIRUL + 5,VIQ 1 RUK DQG:  HW\S | ULFT
( DW\DQG &HQWDOS | ULFD DQG 6RXWHUQ $ | LFD EH RUH | DFLAMWQJI SURUMR | DFLAOMIWM D UFKHUGLVEXVWRQ 7KLY
SURYLGHG DQ LP SRUBQURSSRUMQIW IRUWH 1 + 5, VVR GLVEXWWH WM RN KXP DQ UJKW GH HQGHW/LQ WH.UVXE
UHILRQV DQG SUH LGHQW\ UHFRP P HQGDWRQV\R VKDUH GXUQJ WH UHILRQDOV P SRUXP  $ FLRWWH WUHH
VXEUHILRQV WHP DNRUW RI 1 + 5, VH SUAWHG WH QHHG | RUVXSSRUAQ HQI DILQJ WH.U GO MIMYH ERGLHVVRR SDW
®ULMIDARQ VR SURWPADQG GH HQGWHZ RUIN Rl KXP DQ WKW GH HQGHWY 1 + 5, VDOR KLIKQIKWG WH QHHG VR WDLQ
MGLALDCR! | LFHUWVRQ WH Z RIN R KXP DQ LI KW GH HQGHUY DQG WHQIWHQ FREDERUDARQ DP RQIVAQVANXWRQVZ LU
DKXP DQ UWIKWP DQGDW ) XUKHU 1 + 5, VVXJJHWMG WDAD VROGDUW | XQG | RUKXP DQ WKW GH HQGHWEH
FUHDWG L.QFH P RWKXP DQ LI KW GH HQGHUY @FN | XQGV VR FDWU I RU G DOUHSUHVHQVMRQ

7KLV FRQYHQWRQ WX P HGLD DWIQWRQ DQG 1 $1 + 5, ( [ HAXWYH' LLHARUKDG WH RSSRUMQIW VR HP SKDV] HRQ
WHLWRMIR 1 +5,V1Q WHUWHIQI SIRMPARQRI +5' VRQ LOWLQDWRQDCP HGD 6LOFHWHQ GLIHHOWL + 5,V
Z LWLQ WH UHILRQ KDYH GHYHIRSHG 1 DARQDCS FARQ 3MQVIRUWH P SOP HOMWRQ Rl WHO DUDNHRK ' HFOUDWRQ

E\ FRP LQJ XS Z I GLDIWG ELA@Y RQ + XP DQ5LIKW' HHQGHW Z KL VRP HKDYH JRQH DKHDG VR LHT XHVW RUVRRY
WR EH\WKDUHG Z W \WHP

&+5%* * 1Q7DQ] DD IRUH DP S®IKDVEHHQ LOWMXP HOWOLQ Z RUINLQJ Z LK &62 V1Q 7DQ] DQLD LQ @\ LQJ RXW
WHFRP P LW HQWZ I DVSHALLF IRFXVRQ Z RP HQ 7R IXUMHUVXSSRUM 5' VLQ DFTXLLLQJ GJDO
UHSUHVHOUMRQ Z KLFK P DQ\ R WHP @FN WHUH DUHDQHDG RQIRIQI FRQYHUVDARQV RQ NRLQW XQGLDIMQJ

: HEHHYH WDVWKURXJ K WHVH DPWRQ S@QVDQG FRP ELOHG HIRUNZ IWLO WH UHILRQ WHO DUDNHK

' HFOUDWRQ Z LAHQDE®! WV VR FUHDW VDI H VSDFH I RUKXP DQ WLIKW GH HQGHWY



je1 @2 6 & & miAl S1"TT1t T& Al-e

20Q0H R RXU \XFFHW XO YHQWUHV KDV EHHQ WH
SXEQWKLQI Rl WH YDVHDOH VXUYH RQ 9%XMOHW DQG
+ XP DQ 5LIKW DQG 6XWBLQDE® 2 AHDQV LQ -DQXDU

7KLY W XUYH  EXLOVXSRQ WH EDVHDOH
VXUYH  WIDWAVRXIKWMR LGHQWI\  W(H FXUHOW%t+ 5
DPAYIWHY DQG SURUMHV IRU 1$1+5, P HP EHW
( WREQWK D EDVHIOQH RQ 1+5, HQIDIHP HQWDQG
HOW SRIOW RQ VXWBLQDE®! RAHDQV 6' * %XH
(FRORP\ 6WDWI\ DQG VXWRIQDE®! |MKHUHV
DIXDFXGXWH VHARU 7KH ILQDQ] DWRQ R WLV
VXUYH  SLRYLGHG D EDMV | RUVHBPARQ Rl WH WUHH
FDVH WXGLHV Z KIFK Z HH GLDIWG DQG SXEQVWKHG
7KH FDWHWMGH/Z HHGWDZ QIWRP WH1+5,VR
/ LEHUD 7KH* DP EIDDQGWH' HP RAUDWF 5 HSXEQF
Rl &RQIR DQG | REXVHG RQ HQIDIHP HOWRI 1 DWRQDO
+XP DQ 5LIKW , QUMAIMWRQV 1+5,V LQ WH$IUFDQ
LHIJLRQ RQ WHRSIFVRI EXMIQHW DQG KXP DQ UKW
DQG VXWBLQDE® RAHDQV

7 KHVH VKRUAFDVH WXGLHV Z HIH GHYHIRSHG Z LW D YLHZ VR \KDUQJ GDUQLQ) DQG WP X@WQJ GLDRIXH
DP RQJ 1+5,VRQKRZ WH FDQ DSS® WHU3DUY 3UQASGN P DQGDW LQ WH DUHDVRI EXVIQHW DQG
KXP DQ WJKW DQG ViXWLQDE® REHDQV

7KH \VXUYH  LHSRUAKDV LQIRWP HG WH GLDIWQJ Rl D JXLGDQFH QRWM RQ WH HQIDIHP HOWRI 1 +5,VLQ
WHEOXHHRQRP \  7KH@XQFK Rl WHVXUYH VRRN S@FHRQ $ SUO GXUQI WH1 +5,VIRWXP

KHEE RQ WH P DUILQV R WH  WRUGLQDU VAWMRQ Rl WH $1UFDQ &RP P IMARQ RQ + XP DQ DQG
3HRSON 5LIKW $&+ 35

) XUMHU 1$1+5, KDV DOR UHFHYHG LQYLWV LQ Gl I HHOWS@WRP V VR P DNH SUVHQVMRQV RQ WH

ILQGLQIVR WHVXUYH  Z KLFK KDV SUREHG | XUMHULOWILHVALQ WH GAHP LODARQ DQG DPARQ S@QQLQJ
Rl WH VXUYH

3GDVHFRQYH  RXUFRQJUDW@MWRQV VR WH JUHDW
1$1+5, WDP RQWH SXEQFDWRQ Rl WLV UHSRUW) RU
WH&1L," + Rl 0 DGDIDVFDU WLV LHSRUAZ LADEH DQ
HWHQWDOZ RUNLQJ VRROVR GHYHIRS RXU DPWYLWHV
DURXQG WLV WHP H

' U / RYD 5 DQGULDVDY\
&RP P LWLRQHU DWWKH &1 ,' +
0 DGDJDVFDU



6KRUN HELQDUGHUHVRQ5HP HG\ 0 HFKDQLWP V. VK 0 DUFK VK $ SUO

7R IXUMHUVWHQIWHQ WH 1 + 5, V1Q $ I UFD
IRUWH XSVBNH R SDWZ D\ V \R | DFLOMDW
UHP HO\ | RUEXVLOHW UHIWG KXP DQ WKW
DEXVH 1$1+5, DQG ' ,+5 FRQGXPMG D
Z HELQDUVHUHV XQGHUWH , P SGP HOWRQ
R WH 8 QUWMG 1 DARQV * XIGLQJ 3UQASGNV
RQ %XMOHW DQG + XP DQ 5LIKW 3URWFW
$FFHW R UP HO\ IRU EXMOQHW LHDWG
KXP DQ WJKW DEXVH Z DV LGHQWILHG DV D
FUMFDOSURUW DUHD Rl IRGRZ XS RQ WH
EDVV R WH QHHGV DWHWP HOWFRQGXPWMG
E\ 1$1+5, 1Q

. KIGIVAWRQ Rl WH Z HELQDU | RFXVHG RQ HQIDIHP HOWR! 1+ 5,V Z LW 2 WDQIVDARQ |RU( FRQRP IF &R

RSHUIDMRQ DQG ' HYHRSP HQW 2( & 1 DARQDO&RQWFW3RIOW 6HWMRQ R WH Z HELQDU SLRYLGHG
LOVLIKW LOVR LOQGHSHQGHWDFFRXQWBELOW P HKDQLWP VI RU SLRMPW I XQGHG E\ P XGMIMWLDOGHYHRSP HQW
EDONV

) LRP WHVZ R VHMMRQV SDUAFLSDQW 1 +5, UHSUVHQUWYHY EXLOVFREHPAYH XQGHUMBQGLQJ R 1 DWRQDO
SRQWPNBRIOW 1 &3V DV SRMQADODIHQW IRUUHP H3\ SLRYIMRQ JDIOHG NQRZ BGIH DQG LOWIKWRQ KRZ

R LOMDFWZ I 1 &3V JDIQHG DZ DUHQHW R UHBIYDQWLQGHSHQGHOWDFFRXQWELOMW P HKDQIWP V R

P XOMDWIDOGHYHBRSP HOWEDQNV XQGHUMRRG WH EHQH LW VXEVWBQWYH DQG SURFHGXWDOWHTXLUHP HQW
DQG @P MMRQV R VXFK LQGHSHQGHQWDFFRXQBELOW P HRKDQLWP V' DQG LH®RMG RQ KRZ 1+5,VP D\

LOWILDPNZ I WHVH P HFKDQLWP VZ KHQ P RQWRUQI FDVHVRI EXMQHW UHIWG KXP DQ ULJKW DEXVH

1+5,6 KDYHDGXW \R GHHQG AM] HQV : H &62 V KDYHD GXW R VXSSRUMNKHP

/ RRNLQJ DWWH P SDAPARI WH Z HELODUWHUHY  1+5,V QDP HO 1 LJHUD &RW ' YRILH DQG 0 R} DP ELTXH
KDYHDQHDG WRUMG SLRWMFW R DFFHWUHP HG\ DQG 1 LJHUD LVDQHDG WDLQLQJ UHIXOWVRWY

6\ QHW\ EHEZ HHQ &62 VDQGWH1 + 5, LVYHU LP SRUBOW, KDYH
HQJ DI HG WH QDARQDOKXP DQ WKW FRP P DMMRQRI 1 LJHUD DQG DP
KDSS\ Z HDUHVRIHWHULQ WLVP HAMQJ : HZ LAILQG Z D\ VRI Z RUINLQJ
VRIHKHUVR U-DQ@] H UHP HG\ | RUMKH FLW] HQV

%DUULWHU : LGDDP V &KLP D D 1 LJHULDQ MZ \ HU
DQG KHDG RI ( QYLURQP HQVDOS5 LIKW $ FWRQ
Z KR UHSUHVHQWAG VIKH ( QL FRP P XQLW RI
1 LJHULD LQ D FDVH EHIRUH VKH 2 ( &'




) RXUK 1 +5,V) RUXP RQWHO DWLOQVRI VKH W2 UGLQDU
6HWLRQRI WMH $ | UFDQ &RP P LWMRQ RQ + XP DQ DQG 3HRSGV
5 LIKW

7KH W 1+5,V)RIKP Z DV FRQGXPAMG RQ WH P DUILQVR WH VA2 UGLODU. 6HWIRQ Rl WH
$&+35 RQ DQG  $SUO LQ DK\ EUG IRUP DWZ W WH LQ SHMRQ HYHWEHQJ DWF KH
6lU' DZ GD. DLLDED-DZ DD , QWMUQDMRQDOZRQ HIHQFH &HQWH YDOMO7KH* DP ELD

7TKHWHP HR WH IRIXP ZDV ,QWILWDWQJ D 3LRWPW 5 HVSHPW DQG 5HP HG\ $ SSLRDFK \R
YXMOHW DQG + XP DQ 5LIKW LQ $IUFD DV D / HYHU VRZ DGV WH $ FFHBLDWRQ R + XP DQ
BRADODQG ( FRQRP LF &DSWBO0 HYHBRSP HOW ,WRFXVHGRQ P DLQ DUHDVZ KLFK DUH EXVIQHW
DQG WDGH DQG KXP DQ WKW DQG WWBLQDE®! RAHDQV DQG KXP DQ WIKW 7KH ) RUXP

V{(gs\f(g:m RILAD® OXQFAKHG WH %XMQHW DQG + XP DQ 5LIKW DQG 6XWBLQDE®! 2 AHDQV 6XUYH
KDYHUFHYHG XQGHUBNHQ E\ WH 1$1+5, LQ SDURHIKLS Z W WH ' DMK , QUANMWM |RU + XP DQ 5LIKW
ILRP . 1&+5 ' ,+5

Z KLFK KDV

P DGHP\ ZRWN 7KHP DIQ LHRP P HQGDWRQVILRP WH G I HHQWHWIRQVDLHDVIR@RZ V 1+5,V Z IWIQ WHU

- plz\\//\mqm QDVWRQDO MUVGLPARQV DQG LQ FRAERIDWRYQ Z LW WH JRYHUQP HQW \KRX@ SX\K 1RU WH
sRxow  GHYHBSP HQWR! 1 DARQDO$ FURQ 3@QV 1$3V RQ EXMQHW DQG KXP DQ UJKW VP LG \R
5 DSSRUMXUIRU - HQ\ DDQG 8 IDQGD 7KHH LV QHHG VR JR EH RQG WH VWM VR P DNH EXVLQHWHY DFFRXQUE®H
. HODYHU LAWY QRARQO LOWLDMRQDOEXWDOR GRADOEXVQHWHY WDWDLH YLIRDMQJ KXP DQ UKW DQG
HOM 1Q  KHQFH 1+5,V KDYH WR LOWMIYHH WUWRXIK VHOMW DARQ UWHIX@U P RQMRUQI DQG
HYDXDMRQR! | GYHMDWRQ 1 + 5,V DQG RWHU WENHKRGHUY VR DGRSWD KXP DQ WKW EDVHG DSSURDRK R
uﬁ\{wm WHEXHHRQRP \ 1+ 5,V R HQVXUH GDVD GLVDIJ UHI DAWRQ VR LGHQW\ Z KR LVP RVAONHO \R EH
CHOR $ &+ 35 ®1VWEHKIQG DQG LOFOXGH D JHQGHU BV VR EXMQHW DQG KXP DQ UJKW DQG 1 +5,VVRZ RINIQ
&RP P IWROHU FRADERWDARQ Z W $ 1 UFDQ UHJLRQDOKXP DQ WLIKW P HAKDQLP V VR HQUXUH WDWYLPAWP V KDYH
GRXQWA  DFFHW\WR UP HG\ ) RERZ XS RQ WH UHRP P HQGDWRQVR WHIRWKP  SDUARX@MUD RQ DAFHW
SDSSRF%\MXU'RU RUP HO\  Z LADFROWOXH WLRXJKRXWIMH QH W \ HDWV
. D
$WWH HOG R WH IRXP P HP EHW DGRSWG D ULHMROXWRQ Z KLFK Z DV IRWZ DUGHG IRU

FROMGHDARQ DWKH W2 UGLQDU. 6HVWRQ Rl WH$ &+ 35

1$1+5, DOR FRRUGLODWMG WH SDOHOVHWIRQ RQ KXP DQ WKW DQG VXWBLOQDE®! GHYHIRSP HQW
GXUQI WH VW2 LGLODU 6HWRQ Rl WH $&+ 35 * RIQJ IRW DUG LWZ LGEH LP SRUBQWR
VXWILQ |IRTRZ XS Z IW WH$ 1UFDQ &RP P MARQ RQ WH VXEP LWHG UHVROXWRQ Z KLFK FRXGS EH

DGRSWG DV\RIWIDZ  RQ EXVQHW DQG KXP DQ UKW LQ WH FRQAQHQW




1$1+5, L
IRU 1+ H
7KH $1UFD 5HILIRQDO) RIXP RQ 6' * VZ DVKH®G LQ . LIDQ@
5Z DQGD RQ 0 DUFK 7KH$5)6' @ONH D@RWHU
WHILRQDO IRXPV RQ VXWRIQDE® GHYHRSP HOW LV
P DQGDWG E\ WH * HOHDO $WHPEO® R WH 8 QWG
1DWRQV 8QITXH WR $IUFD WH $5)6'  XQGHIENHV
LOWD LDWG | RERZ XS DQG LHYLHZ RI W(H6' * VDQG JRDIVRI
WH $I1UFDQ 8 QIRQ $JHQGD 7KLV LV EHDXWH IRU
$1UFD WHVZ R $ JHQGD SURYLGH Dt QHULVAF | LDP HZ RN
| RU DFKLHYLQJ LOFOXMYYH DQG SHRS® FHOWILHG IXMELQDE®H
GHYH®RSP HOQWQ WH UHILRQ

7KH IRIXP  SWRYIGHG D SOWRLWP |IRU SHHU GDULQJI

LOFXGLQJ RQ 9RXQWU 1 DWRQDOSHYLHZV 915V DQG
9RXXQWU / RFDOSHYLZ 9/ 5V E\ \XEQDARQDOHQMAHY
1$1+5, SDUAFLSDMG LQ WH IRUXP | RU VHYHLDOU-DVRQV
LOFOXGLQJ GHYHBRSP HOWRI \XP P DU DQGNH P HADIHV\R
HOWXWH WDV WH WOV R IQMYHOMRQV DQG
UHFRP P HQGDWRQVILRP $1UFDQ 1 + 5,V DUH LOFRUSRLDMG
LOR WH $ | ULFD V FREPPWYH LOSXWR WH$ 5) 6'

1$1+5, ZDV JLYHQ WH IGRU GXUQJ WH + LIK / HYHO
VHWIRQV VR P DNH LOWUYHOWRQV | RFXMQJ RQ WH H SQAW
UHFRIQMRQ R KXP DQ UWJKW DQG WH LR® R 1 DWRQDO
+XP DQ 5LIKW ,QUMANMWRQV LQ WH DFFHBADARQ DQG
P SGP HQIMRQ Rl 6' *V IQ $IUFD 7KH IHHGEDAN DQG
FRP P HQW Z HH FROV.GHUHG |RU LOFRUSRUDWRQ LR WH
ILQDO NH P HWADIHV DQG GHFODARQ 1$1+5, Z 1@
WHHRWH EH PRQWRUQ] WH WHBDWH R WH I1LQDO
GRFXP HQW E\ WH ( & 6HFURBUDMR HQUXLH RXU LQSXW
Z DVIQFRUBRIDMG

( 11HPAYH DQG VWHQIWHOHG SDURHUKLSY LV QHFHWDUL R
HOWXUH VIXFFHW IRU %+ 5 DQG 6' * V DGYRFDR\  LQMDWYHY
1$1+5, ZLADWXV SX\WK |RU VXWBLOHG DQG FRQOWOQXRXV
SDURHIKLSV VR HQUXUH H | HAAYH LP SGP HQWMRQ DVZ HD
DV IRULQJ QHZ SDURHUKLSY VR HOKDOQFH VXELQDELOW
DQG DGYDQFHWHZ RN

$ NH GMRQ LVWH LP SRUBQFH R LQYROLQJ RWHU DRRW/
DWQDAWRQDO BIYHOLQ DPAYLWHY VXFK DV GHYHIRSP HQWR!

FDVHVWMGLHY Z KLBI DOR HOVXUQI WDWIKH I RFXVRQ 1 + 5,V
UP DIQV FHOWIF 7KLV HQWXUAV WDW WH GRFXP HOW
GHYHBRSHG DH LQFOXMYH DQG UFK LQ SWRYIGIQJ DQ
DFFXUDWA FROW] WDQG VWWDWRQDODQDOMY R WH VXEMFW
DVWKDQG

7 KH FDVH WXGLHV KDYH QRZ  EHHQ YDQGDWG DQG 1 L.QDT)] HG
DQG DUH FXUHOW EHQJ WDQVDWG GHVIQHG DQG MIG
RXW DIWU Z KLFK WH  Z LG EH SXEQWKHG DQG WKDUHG
DPRQI1$1+5, P HP EHUDQG RIKHJSDUQHY

SDWHV LQ WKH $5)6, QWRH DGD'REQW#®%+5 DQG WKH 6'*
PHQW RQ %+5 DQG WKH®H5*VHSRUWLQJ F\FOH

BWIDRQ VXSSRUAQJ 1+5,V RQ LP SOP HMMRQ R
%5 SROFIHV 1$1+5, Z W RQ VWM VXSSRUM LRP
WH &RPPLDMRQ RQ +XPDQ B5LKW DOG
$GP LOMADWYH -XVWFH &+ 5%- Rl * KDQD KHI D
GD LQ SHURQ FDSDAW EXLGEQI Z RUMKRS W

W -XQH RQ WH 8 QLYHWDO3HURGIF S5HYLHZ |RU
VE R UHSUHVHQUWYHV HDFK ILRP WH 1 + 5, VRl %HQLQ
DQG =DP EID DQG M| UHSUHVHQOWMYHY ILRP  \WKH
+RML+5, & 5%- 7KHWDLQIQJ DOR LOFOXGHG ]
USUVHOWMYHY  ILRP *KDQD  &62V  Z KRWH
RU DQL] DWRQV DUH LOQYROYHG LQ WH 8 35 SLRFHW

7KH WDLQLQJ V P DIQ REMPWYHV Z HH VR  6XSSRUN
WH 1$1+5, PHP EHWVLQ WH 835 R FOI R
IOMILDM %5 DQG WH 6 *V LOR 1+5, 835
UHSRUAQJ  EXL@5 DQG VWHQIWHQ WH FDSDAW R
1+5,V R HUDIH Z W WH P HKDQWP  LQFUDWH
DZ DUHQHWDP RQJ 1 +5,VRQ WH 8 35 DQG HQKDQFH
WHTXDIW R 1+ 5, HQIDIHP HOWQ WH8 35

SWWH HOG R WH WDIQLQ) WH SDUAFLSDQW
GP ROMDMG  DQ  LQFUHDVHG WHQIWHOHG
DZ DUHQHW RQ %+5 DQG 6' * UHSRUAQJ LQ WH
1+5,V 835 UHSRUN B\ KLIKQKWQJ \RP H R WH
DAXHY RU FROUGHDARQY WDWMH  Z HH JRLQJ R
LOFOXGH LQ WH DOMUQDWYH DQG WM UHSRUN EH RUH
VXEP LMRQ

1$1+5, DQG' ,+5 Z LAKRG IRGRZ XS P HHAQIV
ZIW WH  FRXQWHV DIWU VXEP DMMRQ R WHU
LHSRUN \R WHBFWDQG GLVFXW WH UHSRUN DQG
VADMILF  SRUMRQIQ) DQG HQIDUHP HQW LQ WH
UHP DLQLQJ SDUAR! WH 835 SLRFHW LQ WH FXUHQW
A FO

,Q FRQFOMMRQ Z HKDYH VHHQ WH XSVBNHRI 1$3 1Q
WH UHILRQ LQ UHIDUGV W 9%XMOHW DQG + XP DQ
5LIKW Z KLOIVRP HRI WH FRXQWLHVVNLQ) WH BDG
1Q WH SLRFHW LOFOXGH * KDQD 6HQHIDO / LEHUD
0 R|DP ELTXH =DP EID DQG &RW ' ,YRULH . HQ\D
DQG 8JDQGD KDYH JRQH DKHDG \R VP S@\ WHU
1 DARQDOS PARQ 3MQVE\ WDQVIMQI WHP VR GRFDO
@QXDIHV



2 VIKHU'$ PAYLVAHV DQG , QUAUYHOWRQV VR ) XUMHU$ FFHW -X\WFH DQG
P SO HOVDMRQRI + XP DQ5LIKWLQ $ | ULFD

OHHWLQJ RI WKH 1$1+5, :RUNLQJ:HELQDU RQ WKH &RQYHUJHQFH

*URXS RQ OLJUDWLRQ

6LOFH DQG DIWU WH DGRSWRQ Rl WH * GREDO
&RP SDFW IRU 6DIH DQG 2WGHW 0 LJIUMRQ LQ
0 DUDNHK 0 RURFR 1$1+5, : RUINLQJ * LRXS RQ
0 LJULDWRQ KDV EHHQ RUDQLQI P HHAMQIV DQG
FRRUGLODWQJ  GHYHIRSP HQW RI FUMFDO UHYLHZ
GREXP HQW IRU D IRFXVHG FROQWEXWRQ R WH
1+5,VVR WH QDARQDO UHJLRQDODQG LOWUQIDWRQDO
GLVARXUVH RQ VXWWILQDE®H P LJLDWRQ

Q WH P HMQJ Z DV FRQYHQHG RQFH P RUHE\
WH &KDULBHMRQ 0 V $P LOD %RXD\ DFK LQ 5DEDW
0 RIRFFR RQ 0 DUK 7KH DP R \WH
P HHQJ Z DV R VKDUH XSGDWV RQ DPAVIWHY MOQFH
WH @WP HMQJ GMVEXW WH 1$1+5, : * QHZ
DFPARQ S@Q 1+5, : * QHZ DPARQ S@Q

DOG WH 1$1+5, : * SDUAASDARQ LQ WH [LUMW
, QWMUQDAWRQDOD LIUDWRQ5HYLHZ )RIKP ,0 5) 21
0D Q1 HZ <RWN

© KDMUHVXOMG [LRP WLV Z DV D QHZ DPARQ S@Q
Z KLFK Z DV GLVFXWHG DQG DGRSWIG E\ WH:  RUNLQU
*RXS 6R IDU FOMMMW LQ WH 1RUMHIQ DQG
(DWMR WIIRQ P RAMRU  GHYHRSP HQW  RQ
PLUDMRQ WDW OG VR WH BRXWHR $IUFD
FROYHOQ) RQ [HORSKREID 5HHQW UHSRUNM
IQGIFDM WDW [HORSKRELF  YIRGIQFH  DQG

GLVAUP LODWRQ KDYH LOFUHDVHG LQ WLV UHILRQ EXW
QRZ WHHV FRP P VP HOWRQ WH 6RXWHUQ 1 +5,V

W IRP D QHZRWN 7KHH KDV DOR EHHQ
SDUAALSDAWRQ R WH : RUNLQJ * LRXS 1Q WH WV
, QMUQDAWRQDO0 RQMRUQJ )RIKP W W 0 D\

1$1+5, KDV DOR EHHQ LOFOXGHG LQ WH &62V
GLVEXWRQ | RUXP

1$1+5, :RUNLQJ *URXS RQ PLJUDWLE@B@E%

*&0 DQG WKH &O0: ‘"HFHPEHU

7KH : RINQJ) *WRXS LQ FRRSHIDARQ Z LW \WH
$)&l'+ O0LUWDARQ S5HOPARQ &RP P LMRQ
RUWDQL HG D Z HELQDURQ  &RQYHUHQFH EHVE HHQ WH
* &0 DQGWH&O :  7KHZ HELQDUEURXJIKVWRIHWHU
UHSUMHOWMYHY R WH 1+5, PHPEHW R WH
- RINLQJ * LRXS DQG WH 0 LJLDWRQ 5HOFWRQ
&RP P IMMRQ D®RQIMGH FKDIU D P HP EHU DQG WH
IRFDOSRIQWZ I 1+5,VR WH &0 :  3DUAFLSDQW
ILRP VHYHDOL + 5, VWDADUH QRWP HP EHWVRI HWHU
Z RUNLQJ JURXS DAR DWHMQGHG WH Z HELQDU

7KH Z HELQDU SUVHOWG WH GLDI W HQHLDOSRP P HQW
1R RQ&RQYHUHQFHEHE HHQ WH* &0 DQG &0 :
KLIKQKWQI WHFRP P RQ KXP DQ WKW \SHAL LHG LQ
HWHU LOVAXP HQWDQG LGHQW\ LQJ WH UVSHPAYH
JDSV 1Q WH VER LOVAXP HQW 7KH GLMVRXWRQV
UHYHD®IG WH LP SRUBQFH Rl SRROQU H | RUV DQG WH
Gl IHHQWP HKDQLWP V R SLRWPARQ  3DUAFLSDQW
UHWWLDWG WH QHHG VR DGGUAW WH MAXH RI DU OXP
Z KIFK 1V QRM HMOQFOXGHG LQ WH &0 : 7KLV LWXH
Z 1 EH GMPXWHG DWWH * GREDO SHXJHH ) RUXP

*5) 1Q* HQHYDLQ' HAHP EHU

*XLGHOLQHV RQ WKH 6DIH 5HWX
WR 6FKRRO GXULQJ WKH &29,"'

7KH &RYIG  SDQGHP IF KDV KDG TXUMM D KXJH
LP SDPWRQ FKLABLHQ V HGXFDARQ JARED@ DV Z HIDDV
Q0 $IUFD $FRUWGEQI WR D UHSRUN SUHSDUHG E\
81,8&) LQ VAKRRY Z HH FARVHG | RUDQ DYHLDIH
R LOWXPARQ ,1 WDW QRWHORXJK WH \VDP H
UHSRUM RXQG RXWWDWMKRRY |RU P RUH WDQ

P LAIRQ FKLABHQ JBRED® FIRVHG |RU D® RWKDD D
\HDU :  KHQ WH VIVXDWRQ VKEMGHG 7KH 1 HE RN Rl
$IUFDQ 1DARQDO +XPDQ SLIKW , QWAWRQV
1$1+5, DQGWHS$IUFDQ&RP P MWHR! ([ SHUVRQ
WH 5LKW DQG : HODLH R WH &KL® $&(5: &
GHYHBRSHG JXLGHDOHV IRU VDIH LHMUYQ VR VAKRROLQ
UHDMRQ VR WH RQIRIQJ SDQGHP LF Z KLFK FDQ EH
DFFHWHG RQ WH $&(5: & Z HEMW ,Q WLV SURFHW
WARQIHU LHDMRQWKLSY DQG  HQIDUHP HQW  Z HH
IRWMMHG Z I WH $&(5: & DQG JXLGHIOHV Z HH
DGRSWG E\ 1+5,V . H 1+5,V \WDVP SOP HOMG
WLV VR Z HD LOFOXGHG 0 RIRFFR . HQ'D 0 D@Z L
(WIRSID DQG 5ZDQGD ZKLFK HQMXUWHG VSHADO
QYLQJ Z W GLVDELOMHV DQG
XHG Z W LW | LHTS DPAYLWHY
R P ROMRUQI DQG GRFXP HMQJ KXP DQ WIKW
YLRDAWRQV




6$' & 1+5,VFRQYHQLQJ RQ FRP EDVQJ [ HORSKRELD $ XIXWV
+ DUDWH =LP EDEZ H

1 DARQDO+ XP DQ 5LIKW , QUANMRQV LQ WH 6$' & UHILRQ FRQYHQHG D UHILRQDOP HMQJ RQ YIRGIQFH
DIDLOWAP LILDQW Z KRVH SDUARLSDQW FRP SUMHG &KDLLBHIMRQV R 1 DARQDO+ XP DQ 5LIKW , QUAMWRQV
R &P RWRV ' HP RADWF 5HSXEQF R WH &RQIR (\VZ DAQL 0 DGDUDVADU 0 DDZ L 0 R| DP ELTXH
1 DP LELD 6RXW $ |UFD

7KLV IRUXP Z DV FRQYHQHG | RGRZ LQJ AVFDDMAQ) WUDW Rl KXP DQ UJKW YLRDWRQV | RUP LILDQW LQ WH
BRXWHUQ $ | UFD UHILRQ HVSHALDAD LQ WH 5 HSXEQF Rl 6RXW $1UFD 2 SHIDARQ' XGXM LVDQ LQGLFDWRUR
WH SHOAWOFH DQG Vit VWP LF QDW(UH R WH VFRXWH R [ HORSKRELD > @3 DUAFLSDQW LQ WH P HHWQJ
GLVEXWHG VWDWUILHV | RUFRP EDAQJ WH VFRXUTH Z KLFK FX® LODWG LQ WH + DUDUH' HFMUDARQ R 6$' &

1+5,VRQFRP EDAQJ YLRBIQFH DI DLOQWP LILDQW

7KH IRIXP  DOR GIMFXWHG SRWELOW R LOWMMWRQDIMQJ D VXE UIHILRQDOQHE RIN Rl 6$' & 1+5,V
Z KR P DQGDW Z RX@ EH \R H FKDQIH DQG GHIEH.DW RQ EWRDGHU VWDWILHV 1RU FKDP SLRQLQJ
SURP RARQ Rl KXP DQ WIKW LQ WHU MUMGIPARQ 7KH VXE UHILRQDOQHVE RUN Z RX@ DAR @ON DQG Z RN
FARVHD Z M WH1$1+5, : RUNLQJ * LRXS RQO LIUDARQ

SDUWLFLSDQWYV RI WKH 6%$'& 1+5,V IRUXP RQ IROORZLQ




1$1+5, 8 QGHMDNHV6WG\ RQWKH8 VHRI / FMIKDO) RUFHE\ 3RQFHLQ. HQ\ D

7KH P DIQUWXGH Rl ALYLODQV NLGHG E\  SROFH UHP DLOQV D FDXVH Rl FRQFHUQ 7KH 1 HVE RIN R $1UFDQ 1 DARQDO
1$1+5, FROGXPMG DWXG RQ WH XVH Rl GM(DOI RUFH LQ SDURHUKLS Z M WH $ 1 LFDQ 3ROALQJ DQG &LYLADQ
2 YHOMIKW) RIXP  $3&2) WH / DERIDRU |RUWH $QDOMY R 9LRBQFH R WH 6ViM 8 QLYHMW R 5LR GH
DOHLR /$9 WH . HQ\ D 1 DWRQDO&RP P DMRQ RQ +XP DQ 5LIKW . 1&+5 WH , QGHSHOGHOW3ROAQ]

2 YHOLIKWS XWRUW ,32$ DQG VHBFW&62 V LQ WH FRXQW QDP HO WH , QGHSHQGHOWO HGLFR / HIDO8 QLW
,0/8 DQGWHO DWDLHGBRADO-XVWAH&HQAH 0 6-&

7KHDIP R WHWXG Z DV\R DQDO] H W WP LF | DRRW FROWLEXWQJ VR WH XVH Rl GMKDOIRUFHLQ . HQ\ D DQG

SXUSRVH LH RUP VDWIMH P DFUR DQG P LFLR BIYHO 7 KH UHSRUALY DRHDG RXVDQG VAR EH X QFKHG DAD GDWIVR

EHDIUHHG RQ Z LW SDURHWVLQ 0 DUFK




7R HOKDQFH WH FRRSHUIDWRQ DQG XW(ID| DWRQ Rl WH
PHKDQMP V R IXUMHU DFFHW VR MWMFH DQG

P SOP HQVWRQ Rl KXP DQ WKW FRP P WP HOQW LQ
$1UFD WH1$1+5, 6HRUAVBUDW RARZ HG XS Z LW DA
WH 145,V Z IWRXWDILIDM WY VR VXEP LW
DSSQFDARQV IRU DIILADM VWY VR WH $1UFDQ
&RP P DMRQ ) LYH 1+ 5,V DSS@HG | RU DI | LODWM WXV
QDP HO WH1+5,VR (J\ SWO R DP ELTXH &RP RIRV
/ LEHUD DQG 0 DGDIDVFDU + RSH X@ DQG LQ GXHWP H
WH ZL® EH DE®! R JHW IHHGEDAN ILRP  \WH
6HALAVBUDR WH$ | ULFDQ &RP P MRQ

6LP LOUD WH 1$1+5, 6HFUMBUDMHMHTXHWW \R

1+5,V ZKIFK DQHDG KRGS DI ILODW WY Z LW
WH $1UFDQ &RP P WMRQ VR DSS® |RU DI LODWM WXV
Z W WH$ 1UFDQ &RP P WWHR! ([ SHUN RQ WH 5 LIKW
DQG : HODLH R WH &KI@ $&(5: & VR HOKDOQFH
FRRSHIDWRQ 1Q @KW Rl WH DGRSWRQ R \WH
* XIGHDOHV RQ * LDQWQJ $111ODM VMY \R 1+5,V
DGRSWG LQ 6R IDU WH 1+5, R =DP ELD KDV
DSS@HG |RU DI LODW WXV Z W WH $&(5: & Z KL
WH 1+5V R .HQD DQG 6RXW $IUFD KDYH
XQGHUBNHQ VR DSS®  $ PAYH IRTRZ XS Z LADFRQWOXH

W HOKDQFH WH YLVO FRRSHIDARQ Z M UHILRQDO
P HAKDQLWP V

1+5,V DWWHQGLQJ $&+35

$KHDG R \WKH * HOHLDO ( BFARQ 1Q . HQ\D
1$1+5, FRQGXAMG D WDIQIQJ IRU WH . HQ\D
, QGHSHQGHOWBRIALQJ 2 YHULIKWE XWRUW ,32$ RQ
PDIOWHDP LQ) KXPDQ WJKW SWIRMAWRQ DQG
SURP RARQ LQ H HAMQJ ALYLODQ SRAAQI RYHUMIKW
GXUQJ WH $XIXVWSRWY DQG EH RQG  7KH WDLQLQJ
Z DV FRQYHOHG LQ SDURHUKLS Z IW WH $1UFDQ
3RIAQI &LYLADQ 2 YHMIKW) RIXP $3&2) DQG WH

. HQ\ D 1 DARQDO&RP P LWMRQ RQ + XP DQ 5LIKW Z LK
VXSSRUNILRP WH 2 SHQ 6RALHW ) RXQGDWRQV

7KH WDLQLQJ KDQGBIG VRSLFV VXK DV LOWUQDWRQDO
UHILRQDO WXE UHJLRQDO DQG QDWRQDO WEBQGDUGY |RU
SROAQJ DQ RYHWLHZ R WH 1 DWRQDO3RIFH 6HUYLFH
( BPARQV 6HFXUW 0 DQDIHP HQW DQG WH ,32$
( GPARQVO RQMRUQI 6WDWU\  6VBQGDUGY RQ WH 8 \H
RO )RIFH B\ 3ROFH 'DB &RBPARQ DQG
' REXP HMMRQ  3XEQF 2WSHU 0 DQDUHP HOW
(I1HAWYH $ SSLRDFKHY VR $ FFRXQWELOW |RU 3RDFH
2 11LFHW/ Z KR DUH DA HG SHBHWDRUW Rl 6H XDODQG
* HQGHU YDVHG 9LRBIQFH 6* %9  DQG ) RUHQMF &UP H
6FHQH ,QYHVWIDWRQ  7KH SDUAFLSDQW GLDZ Q
ILRP ,32$ KHDGTXDUMJ/ DQG UHILRQDORIILFHV Z HH
JUDWA XOI RUWH WDLQLQJ Z KLFK HOKDQPHG WHLU LR®H
1Q RYHULIKWQJ SROFAQJ DFFRXQWELIW 1RU KXP DQ
WKW YLRDMRQVJIRIQJ IR DUG

WK RQOLQH VHVVLRQ



([ FHSMMRQDO3 DUAMALSDMRQE\ 1 +5,VDWKH UG 2 UGLODU 6HWIRQRI VIKH
$1UFDQ &RP P IWMRQ RQ + XP DQ DQG3HRSGHIVS5 LIKW 2 PAMR 1 RY
YOOMO 7KH* DP ELD

7KH WG 2WGE0ODU 6HWRQ R $&+35
FRP P HP RDMGWH W DQQLYHUDU. Rl
WH &RP P DWMRQ DQG P DUNHG WH 1LUW
WPH WH &RP P LMRQ ZDV P HHAY
SK\MFD® [RU D 6HWRQ MOFH WH
RXVEUDN R WH &29,"  SDQGHP LF LQ
-DOXDU
,Q KLV RSHQIQJ FHHP RQ\ \BHHK ' U
(MR 0 XJZDGL &KDUBHMQ R
1$1+5, FHOELDMG WH &RP P DIRQV
\ HDUGHGLFDWRQ \R KXP DQ WKW DQG
IRU WBQGQJ) DV D YRFH IRU WH
GRZ QWRGGHQ DQG P DUILQDAVHG RQ WH

FRQ‘AQ_Q/V 1$1+5, &KDLUSHUVRQ 'U (ODVWR 0XJZDGL DGGUHVVHV WKH
UG 26 RI WKH $&+35

+H H SUHWHG FROFHIQV \RZ DUGV WH P XGAS® KXP DQ WJIKW YLRDAWRQV Z KLFK SHUAMARQ WH FROAOHQW
SDUARX@UD WH JURZ LQJ DXHV R XQFROVAMMWRQDOFKDQIHV R JRYHUQP HQWFRXSV DQG DLP HG FRQI QFW
Z KLFK KDYH GH LHG WH $8 V FDEWR LBOALQ) WH IXQV + H DOR WDLVHG FRQFHUQV DERXWWH UMQJ UH XJHH
FKDTHQIHY P LIUDWRQ IWXHY HSLGHP LFV DQG RWHU GIMHDVHY HQYLLRQP HQVBOGHILDGDWRQ Z HDN HFRQRP LF
VAXPWUHY DQG | RRG FUMVHY Z KLFK FROWOXD@ GDYHP LARQVLQ GVDGYDQM HG SRMRQVLQ VRALHW
7KHSDUAFLISDMRQE\ 1+5,VZ DVH FHSWRQDODV 1 + 5,V GH®U DV DIMAQGHG WH VHWRQ EHQJ WH KLIKHWW
QXP EHUR! SK\ FDOSDUAFLSDMRQ E\ 1 +5,VHYHUMOQFH WH $&+ 35 Z DVHWEEQKHG 1 +5,VVXEP LWG
WHU WIMWP HQW RQ WH VIWDMRQ R KXP DQ WJKW LQ $1UFD DQRWHU UHFRUG DFKIHYHP HQW ~ 1+5,V
BRXW $1UFD $QHUD 9%XUNLQD ) DR 9%KUXQGL &DP HRRQ &DSH 9HUGH ( WIRSID WH * DP ELD . HQ\ D
0DDZL 0 D@ 0 DXUVBQD 1 LJHJ 5Z DQGD WH' HP RAUDAWF 5HSXEQF R WH &RQIR 6XCDQ 6RXW 6XCDQ
7DQ] DQD DQG =P EDEZ H P DQDIHG VR VINH WH | GRRU VR DGGUHW WH $ &+ 35 RQ WH VWXDARQ RI KXP DQ
WIKWLQ $ | UFD LQ UHIMRQ VR WHUFRXQWLHY

7KH1+5,VR (WLRSLD 0 D@ DQG 7DQ] DQLD SDUAFLSDWMG LQ WH SDOHOWHWMRQVZ KIIWH1 + 5, VRl 9%KNLQD
) DR &DP HLRRQ &DSH 9HIGH DQG ( WLRSLD LOWUYHOHG GXUQJ WH SUVHOMARQ R LOWMUVHWLRQDOUHSRUN
E\ &RP P LIMMRQHW SDQHOMXQRKHY DQG SUAVHOMMRQ R \WXGLHY

$ NH XFFHWDWMH UG 2 UGLQDU. 6HVWMRQ Z DVWH JLDQWQJ Rl DI I LODM WKV VR WUHH 1 + 5,V EHQJ WH
1+5,VR (J\SW/EHUD DQG 0 DGDIDWDU 7KLV EUQIV WH VRBOQXP EHU Rl 1+5,V DQG VSHADT HG
LOVANMWRQV KREELQJ DI | LODW WMV EHRUHWH$ &+ 35 VR 7KH$&+ 35 DQG1$1+5, Z LAOVHOMW HWH
LOVANMWRQV RQ WHU LRBN UAVSRQUELMMHY DQG SUYLBUHY DV DI LIDWV 0 HP EHU 1 + 5,V Z IMWRXWD! | LODWM
WXV DUH HQFRXUDIHG VR DSS® | RUDI | LODWM WXV

1$1+5, &RQYHQHV WKH WK 1+5,V )RUXP RQ WKH 0DUJLQV RI WKH
&RPPLVVLRQ RQ +XPDQ DQG 3HRSOHV 5LJKWV $&+35



RUNWKRS RQ/ MODMRQDQG) RARZ 8S 13$1+5,
2 UGLQDU
$UWXWKD &RP P IMWMH RI ([ SHUW RQ VKH 5 LJIKW DQG

RQ ,P SGP HQMMRQ R
5 HJ LRQDO&RXUW 1RY
7DQ] DQALD

1$1+5, DAMQGHG WH 6WDWMILF 3@QQIQJ : RUNKRS
IRU 6XWILQLQJ &KDQIH DRKLHYHG ILRP WH 5 HILRQDO
$1UFD 3WRILDP V 5$3 Z RN RQ 5HILRQDODQG 6XE

5 HILRQDO &RXUN 1Q $1UFD FRQYHQHG E\ WH 5DRXO
. DOQEHW ,OMMXW R +XPDQ 5LIKW DQG
+XPDQMIUDQ /DZ 5: , LQ FROMQPARQ Z LW WH
3DQ $1UFDQ / DZ \ HWV 8 QIRQ 7KH Z RUNWKRS | RFX\VHG
RQ WXWELQLQJ WH UHVXQV DWBLOHG LQ LHIDWRQ VR WH
ZRIN R 1+5,V DQG &62V 1Q WH UHILRQ Z IW WH
$1UFDQ &RXUNR + XP DQ DQG 3HRSGN 5LIKW WH
$1UFDQ &RP P MRQ RQ + XP DQ DQG 3HRS®V 5LIKW
WH ( DV 1UFDQ &RXUMRI -X\VWFH DQG WH (&2: $6
&RP P XQIW &RXUAR! -XVWFH $ NH FRQFHQ Z DV \WKDW
\R IDU P RWWR WH RUDQL DARQV KDYH RSHIDWG LQ
V@RV VR WHH LV QHHG VR HOKDQFH M QHU\ DV D
SDNZ D VR VXWELQDELOW 7KHH Z DV D DAY LQJ FD@
IRU SDURHU/ VR LOYROYH 1 + 5,V LQ DGYRFDWQJ |RU WH
UDW LFDWRQ Rl UHILRQDO KXP DQ WJIKW LOVAXP HQW
IRCRZ LQJ XS RQ LP SGP HQMMRQ R GHAMRQV Rl WH
RUDQV DQG DSSLRDFKLQJ 1 + 5,V R |G DP LFXVEUH V
GXUQJ MAMIDARQ EHRWH WH WHILIRQDO ERGIHV $

LI QU LFDQWFKD@BIQIH UHP DIQV GRZ  IXQGIQJ R WH
ILQDOSKDVH Rl WH 5$3 3URIWDP  7KHH LV WHH RUH
QHG IRU LQORYDWYH IXQGDIMQI R HOUXWH
VXWELODELAOW RI WH UAVXQVJIRIQJ |RWEZ DUG

" HFIMRQV RI

3DUAFLSDWAY DW WKH WK
BHWIRQ Rl WH $IUFDQ
7KH

HODUH RI WH &KL®&B $&(5: &

. LQIGRP RI / HVRWKR 1 RYHP EHU

7KH W 2WGE0DU 6HWRQ Z DV DMIQGHG B\ WH
1$1+5, 6HFUMBUDW DQG WH 1+5,V R (J\SW
&DP HLRRQ ( WILRSLD DQGO DMZ L

,Q LW RSHQIQJ WIWP HQW1$1+5, FRP P HQGHG WH
KK QXPEHJ R DILODW WXV DSSQFDWRQV
VXEP IWMG E\ 1 +5,V DQG FD@G XSRQ GHYHIRSP HQW
SDURHWV &62 V DQG DFDGHP LF LOVAXXARQV VR NRLQ WH
GRPPIMH DQG 1+5,V 1Q HIRUN \RZ DGV
VWHQIWHQLQ) WH UHDMRQWKLS 1$1+5, DOR WDMVHG
DWAVXHY Rl FROFHUQ UHIDUGIQ) FKLABUHQ WKW LQ WH
FROMOHOWKLIK@IKWQJ WH FUMV R 1RRG LOHRXUW
P DIQXWIWRQ |HP DB JHQIMEO P XWIMRQ DQG KL
PDUUDJH FROWUSWRQ R FKIGEUHQ LOWR P LOVBU
RSHLDARQV P DIOWAHDP LQJ Rl FKLABLHQ WKW LQ WH
LP SOP HOMMRQR WH$18&) 7$ DQGWHLWXHRI FKLG
WD | LFNLQJ WILRXJIK UHFUXIVR HOWRI FKLAGEUHQ VR Z RN
DV GRP HWAF Z RINHWY LQ WH O LGGM ( DWWV 6\IWA
1$1+5, UHWDMG WH QHHG IRU 0 HP EHU 6\VWMV
1+5,V &2V WH $&(5: & GHYHBRSP HQWSDURHW
DQG DIRWHU SRIA DQG KXP DQ WKW WHDW ERGLHV
R WH $1UFDQ XQIRQ DQG 8 QMG 1 DWRQV R Z RN
VRIHWHU VR DGGUHW WH GHMURWIDAQ) VWXDWRQ R
FKLABUHQ LKW LQ WH FROWOHQW

7KH W 2UGOQDU 6HWIRQ Z DV D KIWRUFDORQH DV
WH ILUML + 5,V VR EH JUDQWG DI I LODW WXV B\ \WH
$&(5: & YIV. WH &DPHRRQ +XPDQ 5LIKW
&RP P IMMRQ DQG WH (WIRSIDQ +XP DQ 5LIKW
&RP P LMRQ \RRN WH | GRRUVR DGGUHW WH &RP P WWH
RQ WH VWWDWRQ Rl FKLABLHQ WKW LQ WH.LU UHVSHRWYH
FRXQMHY 7KH DOR SDUAFISDMG DRAYHO DQG
LOMIYHOHG GXUQJ SDQHO GLMVAEXWIRQV DQG WXG\
OXQFKHV

7KH (WIRSIDQ +XPDQ WJKW &RP P IMMRQ DOR
FRQYHQHG D MGH P HHAQJ Z W 1 HEZ RIN R $1UFDQ
1 DARQDO+ XP DQ 5LIKW ,QUAWRQV 1$1+5, DQG
W P HP EHW SUAMVHOW DWWH VAWMRQ VR GIVXW
VWHQIWHQIQ) 1+5,V HUIDIHP HQW 1Q $&(5: &V
Z RUN DQG VMWMRQV &RQFUHW DPUARQ SRIQWRQ KRZ \R
HOKDQFH WH SDUAALISDARQ Rl $1UFDQ 1+5,V 1Q WH

5$3 SDUWQHUYV DQG FRQVXOWD QRN RDWHBPAKH & WKKINBRBELOW R KRGIQJ D

:RUNVKRS

1+5,V)RXP 1Q WH QH WMHWRQ Rl WH &RP P LWWWH
DQG DOR DPAYDAQJ WH 1$1+5, : RUINLQJ * LRXS RQ
5LIKWDQG: HODUHRI WH &KLT Z HHH SBRUHG




1$1+5, FR FRQY HQKBR X WK HUQLFIDWLRQYPWLRQQV
'LDORJRA%XVLQBYGXPDQLIKWY 'HFHPEHU
ODSXWR OR]JDPELTXH

7KH P DLQ REMPWYH Rl WH GLDBRIXH Z DV VR HQIDIH SDUAFLSDQW RQ WH 8 1 * 3V QRUP DWYH | LDP HZ RN
DQG JRRG SWDPWFH JXLGDQFH RQ 1 $3V DV D VRROR RSHLDARQDA] LQJ WH 8 1 * 3V DWWH QDARQDOGIYHO
11QH1 +5,VILRP WHB6RXWHUQ $1UFD 5HILRQ Z HH VXSSRUMG R SDUAFLSDW SK\ MIFDGD DVWKH P HHAQJ
7KH [LUWAWWE R GD\ V Z HH FRQYHQHG LQ D K\ EUG |RUP DWDQG DWMQGHG E\ JRYHUQP HOWMBINHKRGEH
QDARQDOKXP DQ LWLIKW LOWMMWRQY EXVIOHW DRRUY FLYLOVRALHV DQG RIKHUNH  DRVRUV LQ WH 6RXWHLQ
$1UFD WHIIRQ WDWKDYH DQ LOMHWILQ RU DUH DPAYHO LQYROYHG LQ WH GHYHRSP HQW DQG
P SOP HOMMRQ Rl 1$3V 7KH WLLG GD. SUVHOWG D GHHS GLYH RSSRUMQIW IRU 0 R] DP ELTXH DQG
=DP ELD QDWRQDOGLD®RIXHV | RFXMQJ RQ WH QH WWAMSV VR DGYDQFH WH %+ 5 DIHQGD LQ WH FRXQW DQG
LOMDM WH GHYHRSP HWR D1 $3

7KH GIDRIXH SWRYLGHG SWDPAFDO JXLGDQFH RQ WH 1$3 GHYHRSP HOQWSLRFHW SDUAFX@UD RQ WH
LQWDARQ DQG P SGP HQMMRQ SKDVHV DQG DARZ HG WH 1+5,V DQG RWHJ SDURHN R \KDWH
H SHUHQFHV JRRG SWDPWFHV DQG GMRQV GDUDHG EHE HHQ FRXQMHY 7KH VP XOMRQ R 1$3
GHYHBRSP HOWSLRFHWHY KHSHG LGHQW\ DUHDV Rl VXSSRUMR FRXQWLHY LQ WH 6RXWHUQ $ | ULFD UHILRQ
LOWUHVIMG LQ WBUAQ) WHU1 $3 SLRFHWHY 7 KH GLDARIXH DOR SURYLGHG D SGMRLP | RUGHIEH.DWRQV RQ
WH' WDIWS8 %+ 5 3ROA DVD WP HZ RIN IRU1 $3V1Q WH UHILRQ DQG UHWMDWQRJ WH LRBIR! 1 +5,VIQ
WH GAWHP LODWRQ DQG GRP HVAFDWRQ Rl WH [ LDP HZ RUN RQFH DGRSWG  SURMPMG | RU $ QRWHU
P DNRU DFKLHYHP HOWR!I WH GLDARIXH Z DV WH SUAVHOVARQ Rl WH 0 R] DP ELTXH LRDGP DS RQ WH 1 $3
GHYHBRSP HQWDQG DQ RYHWYLHZ SUHVHOWMRQ RI WH RQIRIQJ GHYHIRSP HOWR! WH 1 $3 URDGP DS IRU
=DP ELD®GE\ WH=DP EIDQ1 +5,

1$1+5, Z L@SWRYLCH WIKQLFDOVXSSRUMR 0 R DP ELTXH DQG =DP ELD LQ MXQFKLQJ WHU WHULQJ
FRP P LWWH DGRSWQJ WH =DP ELDQ 1 $3 URDGP DS DQG UHYLHZ LQJ WH 1 DARQDOYDVHIOH $ WHAP HOWRQ
%5 1$1+5, Z LAODOR FROWOXRXV® DWHW DQG P RQWRUWH RQIRLQJ 1 $3 SURFHWHV LQ WH VRXWHIQ
$ 1 UFDQ UHILRQ VR SURYLGH FROW] \XDOVHG VXSSRUMR WH GLI T HIHQWL + 5,V



BWUHQJWKHQLQJ 1+5,V DQG &62V &ROODERUDWLRQ LQ S
5LIJIKWV '"HIHQGHUV WK WR WK 'HFHPEHU $FFUD *KD

" HHQG HHQGHW $1UFDQ HHQGHWLQ FRADERUIDMRQ Z I 1 $1 +5, FRQYHQHG DQ 1 + 5,VDQG
&62V 6XP P IWILQ $FAD 7KH REMPWYHV Rl WH P HMQJ ZHH R SLRYLGH D SOMRWP |RU
UH GPWRQ DQG H FKDQIH Rl BWRQV GDUMDQG JRRG SUDPWFH RQ VWHQIWHQLQI FRADERUDWRQ
EHVE HHQ 1+5,V DQG &62V R JDUQHU 1+5,V FRP P ¢ HOWMR \XSSRUMKH |RLP X@OMRQ RI
SROFLHV WDWFRQWLEX W VR WH SURWPARQ Rl + 5"V HQKDQFH DZ DUHQHW Rl QDARQDO UHILRQDO
DQG $ 1UFDQ KXP DQ WIKW DQG JRYHUQDQFH P HAKDQLWP VIRU+5' V LOFOXGLQJ WH SLRP RARQ
IRU WH HWEDEQKP HOW R D FRRIGIODARQ FRPPUIWH EHEZHRQ WH 1$1+5, DQG
$1UFDQ H HQGHW VR EROMMU KDLP RQL DWRQ HIRUN EHVE HHQ 1 + 5,V DQG &62 V DQG R SURI I HU
UHFRP P HQGDWRQV WRZ DUGV SRME®! UVROXMMRQ Rl WH HP HUILQJ WHQG Rl Z HDSRQL DARQ RI
WHMGLADU VR P SRVH MGLFLDOKDUDWP HQWDI DLW 5 VIQ $ I UFD

7KHILUWMGD [REXVHG RQWHZ RINR! 1 +5,VDQG H SQFDAQ) WHU LRI LQ SLRWPAQJ + XP DQ
S5LIKW ' HHQGHW 1$1+5, \KDUHG D QXP EHU R GRFXP HQW LQFOXGIQ] WH 0 DUDNHK
' HFOUWDARQ WH 0 RGHO@Z DQG TXLAN UH HIHOFH KDQGERRN WIDWH SRXQGV RQ KRZ EHIMR
SURMPWKXP DQ WKW GH HQGHW 1 + 5,V SUMHQWWH] HG WH | GRRU VR VKDUH WHU H SHUHQPHV
LOFOXGLQJ FKDEBIQIHV WH. 1 DFH Z KLBI WA LQJ VR SLRWPWA XP DQ 5LIKW ' HHQGHWY ' HBUDWMV
DOR GHYHRSHG D S@Q R DPARQ DQG WH $FALD ' HFMLDARQ WDWZ RXGS | DFLAMDM ERW WH

1+5,VDQG &62 VLQ HOKDQALQJ SIRMPARQ Rl + XP DQ 5LIKW' H HQGHW

7KHH LV VAGDD ELJ JDS LQ XQGHUMIQGLQI WHZ RINR 1 +5,VE\ &62V &RADERIDARQ Z RUINLQJ
VRIHWHU FRX@ HOKDQFH WH SLRWPARQ Rl + XP DQ 5LIKW ' HHQGHW LQ $1UFD EXWWHH LV
QHHG VR HQK DQFH UHJ X@U LOWILDPARQV DP RQIVWKH WINHKRGEHUY VR DGYDQRH WH GLVARXUMH RQ
SLIRMPARQ Rl KXP DQ WIKW GH HQGHUY LQ WH FROWQHQW



6WUDWHJIJLF 2EMHFWLYH (QKDQFH W

GHYHORSPHQW DQG LQVWLWXWLRQDC
1$1+5,

1$1+5, 6WUDWHJILF 30DQQLQJ 5SHWUHDW

6\ R WH 6HFUAVBUDWELDLOWRLP LQJ RQ SURUW DUHDVIRU1$1+5, LQ EDVHG RQ WH
BWDWULF 3@Q GXUQJ WH DQQXDCSMQQLQI P HHAQJ

/ DWM HDUV S@QQLQI UMMHDWELRXIKWMRIHKHU D@1 $1+5, Wil WR WHYLHZ DQG WH GFW
RQ WH SLRILDP VIP SGP HOWG LQ WH SLHYLRXV\ HDU DQG S@Q | RUWH FXUHQW LODOADO
\ HDU RQ -DQXDU QO DFKDNRV . HAD 7KHWRII FRP SUMHG R WH ( [ HEXWYH

"UWHARU  6HQIRU 3WRILDPV  211IFHU ) LODQFH DQG  $GP LQMADARQ 211U
&RP P XQIFDWRQV  $ GYRFDR 2 11 LFHUDQG 3URIWDP V2 [ LFHW

7KH 6HRUHAWRUDWZ MQHWHG D VHURXYV FKD@QIH R GHD\ HG FRQILLP DAWRQV R DYDLDE®

IXQGIQJ ILRP KHU P DLQ 1XQGLQJ SDURHW 7KLV FDXVHG GHD\ V 1Q ILLP LQJ XS Rl WH
DQQXDOZ RN SMQ



3/$1672 (67$% ,6+ $/,$,621
2)),&( ,1 $' ' ,6 % %Y

1$1+5, Z M VWHVXSSRUARI VKH ( VKLRSLDQ + XP DQ 5 LJIKW &RP P I\WLRQ KDVEHHQ
SXWXLQJ UHILWUDWRQ | RUD @DIVRQ RITLFHLQ $ GGLV$ EDED | RARZ LQJ D UIHVROXMMRQ E\ WWKH

* HQHUDOS WHP EQ

3@QV DUH DWDQ DGYDQFHG WIDJH Z MK VKH1 $ 1 + 5, KDYLQJ VXEP WG DAWVKH QHFHWDU,
GRFXP HQVIVIRQ VR VKH ( VIKLRSLDQ DXVKRUMAHV VR DFVDA] H VKLY SURFHW

7KH$ 8 @DLVRQ RI I LIFH Z LADEH LOWAIXP HQVIDOLQ | RWHULQJ J UHDVAU FRADERUDMRQ Z VK VIKH
$8 DQG RWKHU GHYHIRSP HQWDJIHQFLHV EDVHG LQ $ GGLV LOFXGLQJ HP EDWLHV
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