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	BOUJNBUUFS
�BUPNT TVDI BT BOUJIZESPHFO� 5IF QFSGPSNBODF PG UIF QSPUPUZQF EFUFDUPS XBT
FWBMVBUFE XJUI B UVOBCMF MPX FOFSHZ QPTJUSPO CFBN SFTVMUJOH JO B TQBUJBM SFTPMVUJPO PG ≈��NN
B EFUFDUJPO FGàDJFODZ PG VQ UP ��� BOE B UJNF�SFTPMVUJPO JO UIF PSEFS PG UFOT PG OT�

,FZXPSET� SFTPMVUJPO 5JNF1JY� JNBHJOHT UJNJOHT EFUFDUPS QPTJUSPOT BOUJIZESPHFO

	4PNF àHVSFT NBZ BQQFBS JO DPMPVS POMZ JO UIF POMJOF KPVSOBM


�� *OUSPEVDUJPO

1FSGPSNJOH UIF àSTU JOFSUJBM TUVEJFT XJUI MPX FOFSHZ OFVUSBM
BOUJNBUUFS BUPNT <�> JT UIF NBJO HPBM PG UIF "&H*4 DPMMBCPS�
BUJPO MPDBUFE BU UIF $&3/ "OUJQSPUPO %FDFMFSBUPS� 0G QBS�
UJDVMBS JOUFSFTU JT EFUFSNJOJOH UIF HSBWJUBUJPOBM BDDFMFSBUJPO
FYQFSJFODFE CZ BOUJ�BUPNT JO &BSUI�T HSBWJUBUJPOBM àFME GSPN
UIFJS OPO�SFMBUJWJTUJD NPUJPO JOTJEF B TP�DBMMFE .PJSÊ EFáFD�
UPNFUFS <�>� 5IF NFBTVSFNFOU DPODFQU DPOTJTUT JO XPSLJOH
PVU UIF BWFSBHF BDDFMFSBUJPO FYQFSJFODFE CZ UIF BUPNT GSPN
UIFJS OPO�SFMBUJWJTUJD FRVBUJPO PG NPUJPO JO UIF EFáFDUPNFUFS
δZ= BδU� XIFSF δZ JT UIF BDRVJSFE WFSUJDBM EJTQMBDFNFOU BGUFS
UIF GSFF�GBMM BOE δU JT UIFJS UJNF PG áJHIU UISPVHIPVU UIF EFWJDF�
0OF NFUIPE JT UP BEPQU B QVMTFE CFBN PG BOUJ�BUPNT XJUI B
UJNF TQSFBE JO UIF PSEFS PG UFOT PG OT BOE EFUFDU δZ BOE δU PO
UIF TBNF TBNQMF� *G UXP JOEFQFOEFOU EFUFDUPST BSF FNQMPZFE
GPS UIF UXP RVBOUJUJFT OP DPSSFMBUFE FWFOU JEFOUJàDBUJPO JT QPT�
TJCMF CFUXFFO JOEJWJEVBM δZ BOE δU NFBTVSFNFOUT� 5IF BDDFM�
FSBUJPO DBO POMZ CF EFUFSNJOFE CZ TUBUJTUJDBMMZ BWFSBHJOH UIF
DPMMFDUFE δZ BOE δU TBNQMFT BOE TPMWJOH UIFJS BWFSBHF FRVBUJPO
PG NPUJPO� $POUSBSJMZ JG BO FWFOU DPSSFTQPOEFODF CFUXFFO δZ
BOE δU NFBTVSFNFOUT DBO CF SFMJBCMZ PCUBJOFE UIF QPTTJCJMJUZ
PG XPSLJOH PVU UIF BDDFMFSBUJPO GPS FBDI FWFOU JT BUUBJOFE� 5IJT
PQFOT UIF QPTTJCJMJUZ UP NFBTVSF UIF TUBUJTUJDBM EJTUSJCVUJPO PG
BDDFMFSBUJPO WBMVFT BOE TUVEZ JUT DPSSFMBUJPOT XJUI PUIFS FYQFS�
JNFOUBM QBSBNFUFST�

1VMTFE JOFSUJBM TFOTJOH FYQFSJNFOUT FNQMPZJOH OFVUSBM BOUJ�
BUPNT BSF OPX DPODFJWBCMF EVF UP SFDFOU TVDDFTTFT JO GPSN�
JOH CPUI BOUJIZESPHFO 	) UIF CPVOE TUBUF PG B QPTJUSPO BOE
BO BOUJQSPUPO
 BOE QPTJUSPOJVN 	1T UIF CPVOE TUBUF PG B
QPTJUSPO 	F+
 BOE BO FMFDUSPO
 XJUI UJNF�DPOUSPMMFE QSPDFTTFT�
*O UIF GPSNFS DBTF B QVMTFE TPVSDF PG ) BUPNT XBT SFDFOUMZ
EFNPOTUSBUFE QSPEVDJOH BOUJ�BUPNT JO B ��� OT�XJEF UJNF
XJOEPX CZ B DIBSHF FYDIBOHF SFBDUJPO XJUI 3ZECFSH�FYDJUFE
QPTJUSPOJVN BUPNT IBWJOH BO BYJBM SPPU NFBO TRVBSF WFMP�
DJUZ PG≈����N T−� <�>� *O UIF MBUUFS DBTF QVMTFE QPTJUSPOJVN
TPVSDFT BSF SPVUJOFMZ PCUBJOFE CZ JNQMBOUJOH QVMTFE F+

CVODIFT JO TVJUBCMF NBUUFS DPOWFSUFST <�>� 5ZQJDBM GPSNB�
UJPO WFMPDJUJFT PG QPTJUSPOJVN 	���m�.�× ��−� N T−�
 <�> BSF
NVDI IJHIFS UIBO UIF POFT PG ) EVF UP UIF TNBMM XFJHIU
PG QPTJUSPOJVN� )PXFWFS QPTJUSPOJVN TPVSDFT GFBUVSF NVDI
TIPSUFS QSPEVDUJPO UJNF XJOEPXT 	�m�� OT
 <�> UIBOLT UP
UIF IJHIFS EFHSFF PG DPOUSPM PWFS QPTJUSPO CVODIFT SFBDIFE
CZ FNQMPZJOH NPEFSO QMBTNB�CBTFE QPTJUSPO USBQQJOH UFDI�
OJRVFT <�>� *O CPUI DBTFT BWFSBHF QVMTF EVSBUJPOT BSF NVDI
TIPSUFS UIBO UIF BUPNT� BWFSBHF UJNF PG áJHIUT BMPOH B UZQ�
JDBM ��m��� DN CBTFMJOF OFDFTTBSZ UP IPTU B .PJSÊ EFáFDUP�
NFUFS BMMPXJOH UIF DPODFQUVBM EFTJHO PG UIF àSTU FYQFSJNFOUT

BEPQUJOH QVMTFE TPVSDFT BOE UIJT LJOE PG JOFSUJBM�TFOTJOH
EFWJDFT <� �>�

"O FGGFDUJWF EFáFDUPNFUFS�EFUFDUPS BTTFNCMZ EFTJHO JO
UFSNT PG FGàDJFOU VTBHF PG UIF MPX áVY BUPNJD CFBNT GSPN
UIFTF TPVSDFT DPOTJTUT PG B UXP�HSBUJOH EFáFDUPNFUFS DPNQMF�
NFOUFE CZ B DPNCJOFE QPTJUJPO� BOE UJNF TFOTJUJWF TFOTPS�
*UT TQBUJBM SFTPMVUJPO OFFET UP CF IJHI FOPVHI UP SFTPMWF
UIF EFáFDUPNFUFS GSJOHF QBUUFSO XIJMF UIF UJNJOH SFTPMVUJPO
TIPVME BMMPX GPS BO BDDVSBUF EFUFSNJOBUJPO PG UIF UJNF PG áJHIU
PG FBDI BUPN� *O UIF QSPQPTFE FYQFSJNFOUBM EFTJHOT BJNJOH
BU NFBTVSJOH UIF HSBWJUBUJPOBM BDDFMFSBUJPO PG ) GPS JOTUBODF
δZ# ��NN BOE δU# �µT <�>� "U QSFTFOU TQBUJBM SFTPMVUJPOT
PG ≈�NN UP BOUJQSPUPO BOOJIJMBUJPOT DBO CF SFBDIFE POMZ CZ
OVDMFBS FNVMTJPO EFUFDUPST <��> XIJDI IPXFWFS PGGFS OP UJN�
JOH SFTPMVUJPO BOE SFBM�UJNF EJBHOPTUJDT�

0OF QPTTJCJMJUZ UP SFBMJ[F B DPNCJOFE QPTJUJPO� BOE UJNJOH�
TFOTJUJWF EFUFDUPS JT UP FYQMPJU BOOJIJMBUJPO QSPDFTTFT PDDVS�
SJOH XIFO BOUJ�BUPNT JNQBDU NBUFSJBM PCTUBDMFT� )JHI FOFSHZ
BOOJIJMBUJPO QSPEVDUT 	DIBSHFE�OFVUSBM QJPOT BOE OVDMFBS GSBH�
NFOUT GPS ) HBNNB SBZT GPS 1T
 DBO CF EFUFDUFEXJUI QJYFMBUFE
IJHI FOFSHZ EFUFDUJPO TZTUFNT BMMPXJOH BOOJIJMBUJPO WFSUFY
SFDPOTUSVDUJPO XIJMF QSPWJEJOH BDDVSBUF UJNF SFTPMVUJPO� 5IJT
BQQSPBDI IBT QSPWFO TVDDFTTGVM UP QSPWJEF DPNCJOFE QPTJUJPO�
BOE UJNF EFUFDUJPO PG ) BUPNT EVF UP UIF IJHI BWFSBHF OVN�
CFS PG BOOJIJMBUJPO QSPEVDUT 	PO BWFSBHF ��� DIBSHFE QJPOT
BSF FNJUUFE QFS BOOJIJMBUJPO FWFOU
 BOE UIFJS IJHI EFUFDUJPO
FGàDJFODZ XJUI B NPEFTU NBUFSJBM CVEHFU� 4FWFSBM DPMMBCPS�
BUJPOT IBWF EFWFMPQFE IZCSJE WFSUFYJOH�UJNJOH EFUFDUPST GPS
BOUJIZESPHFO� &YBNQMFT BSF "5)&/" "-1)" BOE "&H*4
XIPTF EFUFDUPST SFBDIFE TQBUJBM SFTPMVUJPOT JO UIF PSEFS PG B
GFX NN <��m��>� 1VSTVJOH UIJT BQQSPBDI JT NPSF EJGàDVMU JO
UIF DBTF PG QPTJUSPOJVN XIFSF FJUIFS UXP ��� LF7 	QBSB�1T
 PS
UISFF �m��� LF7 	PSUIP�1T
 HBNNB SBZT BSF FNJUUFE QFS BOOJ�
IJMBUJPO� 0O UIF POF IBOE FGàDJFOUMZ EFUFDUJOH IJHI FOFSHZ
HBNNB SBZT UZQJDBMMZ SFRVJSFT TDJOUJMMBUJPO EFUFDUPST JO UIF
SBOHF PG TFWFSBM DN UP QSPWJEF TVGàDJFOU TUPQQJOH QPXFS
XIJDI MJNJUT JUT TQBUJBM SFTPMVUJPO� 0O UIF PUIFS IBOE UIF MJN�
JUFE OVNCFS PG FNJUUFE HBNNB SBZT JNQPTFT TUSJOHFOU FGà�
DJFODZ MJNJUT EVF UP UIF OFDFTTJUZ PG CVJMEJOH DPJODJEFODFT UP
SFDPOTUSVDU WFSUJDFT� 0OF OPUBCMF EFUFDUPS FYBNQMF JT +�1&5
<��> XIJDI SFBDIFE B �NN SFTPMVUJPO BOE B WFSUFYJOH FGà�
DJFODZ PG ���� UP PSUIP�1T BOOJIJMBUJPOT IBWJOH IPXFWFS B
EJBNFUFS PG ≈�N�

"O BMUFSOBUJWF BQQSPBDI DPOTJTUT PG àFME� PS QIPUPJPOJ[JOH
UIF BUPNT� -PX FOFSHZ DIBSHFE BOUJQBSUJDMFT TVDI BT QPTJUSPOT
BOE BOUJQSPUPOT DBO CF EFUFDUFE CZNJDSPDIBOOFM QMBUFT 	.$1

XJUI QIPTQIPS TDSFFOT <��> BOE B àFME JPOJ[BUJPO EFUFDUPS GPS
UIF TUVEZ PG 3ZECFSH QPTJUSPOJVN IBT CFFO EFWFMPQFE <��>�

�
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5IJT BQQSPBDI JT QBSUJDVMBSMZ DPOWFOJFOU XIFO JNQMFNFO�
UFE XJUIJO UIF WPMVNF PG FMFDUSPNBHOFUJD USBQT BT UIPTF VTFE
JO BOUJNBUUFS FYQFSJNFOUT�

5IF NBHOFUJD àFME SBEJBMMZ DPOàOFT DIBSHFE QBSUJDMFT CZ
DZDMPUSPO NPUJPO BMMPXJOH NBDSPTDPQJD TFQBSBUJPO CFUXFFO
EJTTPDJBUJPO BOE EFUFDUJPO QMBOFT� 5IJT BQQSPBDI XBT QJPO�
FFSFE SFDFOUMZ CZ UIF "&H*4 DPMMBCPSBUJPO XIJDI àSTU EFNPO�
TUSBUFE B IZCSJE JNBHJOH BOE UJNJOH QIPUPJPOJ[BUJPO .$1�
QIPTQIPS EFUFDUPS PQFSBUFE JO B � 5 NBHOFUJD àFME <��>� 5IF
EFUFDUPS GFBUVSFE B EVBM BDRVJTJUJPO DIBJO� B $.04 DBNFSB
SFBEPVU UP BDRVJSF UIF UJNF�JOUFHSBUFE JNBHF PG UIF QIPTQIPS
TDSFFO BOE B GBTU FMFDUSPOJD SFBEPVU PG UIF TQBDF�JOUFHSBUFE
FMFDUSJD TJHOBM PG UIF QIPTQIPS TDSFFO� *U SFBDIFE ��µN TQB�
UJBM BOE �� OT UJNJOH SFTPMVUJPO JO UIF JNBHJOH QMBOF <��>� 5IJT
QSPPG�PG�DPODFQU EFUFDUPS IPXFWFS BMTP FYIJCJUFE TPNF MJN�
JUBUJPOT IBNQFSJOH JUT BEPQUJPO JO B àSTU JOFSUJBM TFOTJOH FYQFS�
JNFOU� 1SJNBSJMZ UIF JODBQBCJMJUZ PG EJTUJOHVJTIJOH JOEJWJEVBM
IJUT JO UIF FMFDUSJD TJHOBM EVF UP UIF MJNJUFE CBOEXJEUI BOE
TJHOBM�UP�OPJTF SBUJP PG UIF DPMMFDUJWF SFBEPVU BOE UIF JOUSJOTJD
TQBUJBM SFTPMVUJPO MJNJU JNQPTFE CZ UIF JNBHJOH TZTUFN� 'VS�
UIFSNPSF FWFO JG B CFUUFS EFTJHO PG UIF SFBEPVU DIBJO XPVME
JNQSPWF UIF àSTU JTTVF UIF JOEFQFOEFODF PG UIF UXP BDRVJT�
JUJPO DIBJOT XPVME OFDFTTJUBUF UP PQFSBUF UIF EFUFDUPS JO UIF
TJOHMF QBSUJDMF EFUFDUJPO SFHJNF� " XBZ UP TVSQBTT UIFTF MJNJU�
BUJPOT DPOTJTUT JO SFQMBDJOH UIF UXP TFQBSBUF BOE JOEFQFOEFOU
BDRVJTJUJPO DIBJOT CZ B NPSF TPQIJTUJDBUFE EFUFDUJPO TZTUFN
UP TJNVMUBOFPVTMZ PCUBJO UIF QPTJUJPO BOE UIF UJNJOH PG FBDI
FWFOU BU PODF�

*O CPUI BOUJIZESPHFO BOE QPTJUSPOJVN UIF FNCFEEJOH PG
BO JPOJ[BUJPO TUBHF JO UIF QSFTFOU EFUFDUPS MBZPVU IBT B DFOUSBM
SPMF UP FOBCMF FYQFSJNFOUBUJPO XJUI OFVUSBM BOUJ�BUPNT� 1PT�
TJCJMJUJFT BSF FJUIFS BO JOUFOTF MBTFS CFBN JO GSPOU PG UIF àSTU
.$1 MBZFS PS B NFUBMMJD HSJE TUSVDUVSF XJUI B TUSPOH FMFDUSJD
àFME PS B DPNCJOBUJPO PG UIF UXP� 1PTJUSPOT SFMFBTFE CZ JPO�
J[BUJPO XPVME IBWF UP CF HVJEFE UPXBSET UIF EFUFDUJPO NPEVMF
CZ FJUIFS B TUSPOH NBHOFUJD àFME QFSQFOEJDVMBS UP UIF EFUFDUPS
TVSGBDF 	BT JO <��>
 PS CZ B HVJEJOH FMFDUSJD àFME 	BT JO <��>
�

*O UIJT BSUJDMF XF QSFTFOU B OPWFM IZCSJE QPTJUJPO BOE
UJNJOH EFUFDUPS GFBUVSJOH TJNVMUBOFPVT ��µN JNBHJOH BOE
�� OT UJNJOH SFTPMVUJPO BO VQ UP ��� EFUFDUJPO FGàDJFODZ PG
MPX FOFSHZ BOUJNBUUFS�NBUUFS TZTUFNT� JPOJ[BUJPO QSPEVDUT BOE
JOEJWJEVBM FWFOU JEFOUJàDBUJPO� 5IJT EFUFDUPS JT CBTFE PO UIF
DPNCJOBUJPO PG B .$1 BOE B 5JNF1JY� QJYFM EFUFDUPS VTFE
BT SFBEPVU BOPEF QSFWJPVTMZ EFNPOTUSBUFE JO <��m��>� 5IF
DBQBCJMJUJFT BOE BEWBOUBHFT PG DPNCJOJOH .$1 EFUFDUPST XJUI
.FEJQJY�5JNF1JY SFBEPVU BSF TVNNBSJ[FE JO <��>� " UFTUJOH
DBNQBJHO XBT DPOEVDUFE XJUI B UVOBCMF MPX FOFSHZ QPTJUSPO
CFBN UP TUVEZ JUT DBQBCJMJUJFT JO EFUFDUJOH QPTJUSPOT JO UIF
FOFSHZ 	WFMPDJUZ
 SBOHF DPNQBUJCMF XJUI CPUI BOUJIZESPHFO
BOE QPTJUSPOJVN QIPUP� BOE àFME�EJTTPDJBUJPO FWFOUT�

�� %FUFDUJPO NPEVMF

5IF EFUFDUJPONPEVMF TUVEJFE IFSF JT TDIFNBUJDBMMZ EFQJDUFE JO
àHVSF �� *U DPOTJTUT PG B .$1 TUBDL JO DIFWSPO DPOàHVSBUJPO
SFBE PVU CZ B 5JNF1JY� BQQMJDBUJPO TQFDJàD JOUFHSBUFE DJSDVJU
	"4*$
 <��> VTFE BT B DBQUVSF BOPEF GPS UIF FMFDUSPO CVSTUT

FNFSHJOH GSPN UIF.$1T� " OFHBUJWF QPUFOUJBM JO UIF L7 SBOHF
JT BQQMJFE UP UIF.$1 GSPOU GBDF UP BUUSBDU MPX FOFSHZ QPTJUSPOT�
*NQBDUJOH QPTJUSPOT XJUI B GFX LF7 FGàDJFOUMZ SFMFBTF TFDPOE�
BSZ FMFDUSPOT JO UIF àSTU TFDUJPO PG UIF .$1 DIBOOFMT XIJDI
BSF TVCTFRVFOUMZ BNQMJàFE CZ UIF BDDFMFSBUJOH FMFDUSJD àFME JO
UIF .$1 DIBOOFMT� 5IF FMFDUSPO DMPVET FNFSHF JOUP UIF HBQ
CFUXFFO UIF 5JNF1JY� BOE UIF .$1 TUBDL BOE BSF BDDFMFS�
BUFE CZ UIF VOJGPSN FMFDUSJD àFME CFUXFFO UIF .$1 CBDLTJEF
BOE UIF 5JNF1JY� TVSGBDF XIJDI JT DPOOFDUFE UP HSPVOE CZ
UIF GSPOU�FOE SFBEPVU FMFDUSPOJDT PG FBDI PG JUT QJYFMT� QBET�
8IFO UIF FMFDUSPO DMPVET IJU UIF TVSGBDF PG 5JNF1JY� UIFJS
USBOTWFSTF QSPKFDUJPO UZQJDBMMZ DPWFST NVMUJQMF QJYFMT� 5IJT JT
DBVTFE CZ UIF FYQBOTJPO UIFZ FYQFSJFODF EVSJOH UIF áJHIU JO
UIF HBQ CFUXFFO UIF .$1 TUBDL BOE UIF 5JNF1JY� DIJQ ESJWFO
CZ UIF $PVMPNC SFQVMTJPO PG UIF FMFDUSPOT JO UIF DIBSHF DMPVE�
'PS UIJT FGGFDU BOE EVF UP UIF 5JNF1JY� GFBUVSF PG NFBTVSJOH
UIF QJYFM�QFS�QJYFM BCTPMVUF DIBSHF EFQPTJU TVC�QJYFM TJ[F TQB�
UJBM SFTPMVUJPO PG UIF JNQBDU QPTJUJPO JT BDIJFWBCMF CZ NFBOT PG
DFOUSPJE SFDPOTUSVDUJPO BMHPSJUINT BQQMJFE UP FBDI EFUFDUFE
DIBSHF DMPVE�

*O UIF DVSSFOU EFUFDUPS DPOàHVSBUJPO UIF QPTJUSPOT BSF
JNBHFE CZ UXP .$1T 	����� 5PQ"( -BTFSUFDIOJL (NC)
 JO
DIFWSPO DPOàHVSBUJPO� *O UIJT DPOàHVSBUJPO UIF SFMBUJWF BOHMF
CFUXFFO QPSFT PG OFJHICPVSJOH QMBUFT JT NBYJNJ[FE XIJDI
SFEVDFT VOEFTJSBCMF JPO GFFECBDL CZ GPSDJOH UIF JPOT UP IJU
UIF DIBOOFM XBMMT JOTUFBE PG QSPQBHBUJOH BMM UIF XBZ UISPVHI
UIF DIBOOFM BOE SFMFBTF BOPUIFS FMFDUSPO BWBMBODIF BU UIF TVS�
GBDF PG UIF .$1� "O BMVNJOVN TQBDFS CFUXFFO UIF UXP .$1
QMBUFT DSFBUFT B HBQ PG ���µN� &BDI QMBUF IBT B UIJDLOFTT PG
����NN BO BDUJWF BSFB PG ����NN BOE BO PQFO BSFB SBUJP PG
!���� 5IF DIBOOFM EJBNFUFS JT ��µN BOE UIF JOUFS�DIBOOFM
EJTUBODF JT "��µN� 5IF FMFDUSPO HBJO JT !��� GPS FBDI JOEJ�
WJEVBM QMBUF BU B WPMUBHF PG ��� L7 CFUXFFO UIF GSPOU GBDF BOE
UIF CBDL GBDF PG UIF .$1� 5IF SFBEPVU "4*$ JT NPVOUFE BU
B EJTUBODF PG ≈�NN GSPN UIF .$1 TUBDL� 8JUI 5JNF1JY� BU
HSPVOE UIF WPMUBHF BQQMJFE UP UIF CBDL GBDF PG UIF TFDPOE.$1
QMBUF JO UIF DIFWSPO TUBDL EFUFSNJOFT UIF BDDFMFSBUJPO PG UIF
FMFDUSPO DMPVE FNJUUFE CZ UIF.$1 TUBDL� 5JNF1JY� JT B IZCSJE
QJYFM EFUFDUPS SFBEPVU DIJQ CBTFE PO ��� ON $.04 UFDI�
OPMPHZ EFWFMPQFE CZ UIF .FEJQJY� DPMMBCPSBUJPO BU $&3/
1JYFMT XJUI B TJ[F PG ��× ��µN� BSF BSSBOHFE JO B NBUSJY
PG ���× ��� GPSNJOH BO BSFB PG ��× ��NN�� 5IF DIJQ JT
PQFSBUFE JO EBUB�ESJWFO SFBEPVU NPEF XIFSF JOEJWJEVBM QJYFMT
BSF SFBE PVU XIFO USJHHFSFE XIJMF UIF SFTU PG UIF QJYFM NBUSJY
SFNBJOT BDUJWF� 5JNF1JY� BMMPXT UIF TJNVMUBOFPVT NFBTVSF�
NFOU PG UJNF�PWFS�UISFTIPME 	5P5
 XIJDI JT BO PVUQVU WBMVF
QSPQPSUJPOBM UP UIF DIBSHF DPMMFDUFE CZ UIF QJYFM BOE UIF UJNF�
PG�BSSJWBM 	5P"
 XJUI B SFTPMVUJPO PG ���� OT 	���.)[
� 5IF
5JNF1JY� BOBMPH GSPOU�FOE DPOTJTUT PG BO JOQVU QBE B QSFBNQ�
MJàFS XJUI B MFBLBHF DVSSFOU DPNQFOTBUJPO DJSDVJU B EJHJUBM�
UP�BOBMPH DPOWFSUFS BOE B EJTDSJNJOBUPS� 5IF DIBSHF DPMMFDUFE
CZ B QJYFM JT JOUFHSBUFE BOE QSFBNQMJàFE� *G UIF PVUQVU WPMUBHF
PG UIF QSFBNQMJàFS FYDFFET B UISFTIPME B QVMTF JT HFOFSBUFE
CZ UIF EJTDSJNJOBUPS XIJDI TUBSUT UIF DMPDL� 5IF QVMTF MFOHUI
DPSSFTQPOET UP UIF UJNF UIF QSFBNQMJàFS PVUQVU WPMUBHF JT MBS�
HFS UIBO UIF UISFTIPME� 5IF DIJQ JT SFBE PVU XJUI ,BUIFSJOF BO
FUIFSOFU FNCFEEFE SFBEPVU JOUFSGBDF GPS 5JNF1JY� <��>� 5IF
DIJQCPBSE JT EJSFDUMZ DPOOFDUFE UP UIF SFBEPVU EFWJDF XJUI B

�
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'JHVSF �� -FGU� DPODFQUVBM TDIFNF PG UIF EFUFDUPS TIPXJOH UIF .$1 TUBDL BOE UIF 5JNF1JY� BOE UIFJS FMFDUSJDBM DPOOFDUJPOT� 3JHIU�
EFUFDUJPO NPEVMF�

7)%$* 	7FSZ�)JHI�%FOTJUZ�$BCMF�*OUFSDPOOFDU
 ���QJO DPO�
OFDUPS� 5JNF1JY� EJTTJQBUFT ���8 PG QPXFS� 5P FOTVSF UFN�
QFSBUVSF TUBCJMJUZ PG UIF DIJQ EVSJOH PQFSBUJPO UIF CBDL TJEF PG
UIF DIJQCPBSE JT JO DPOUBDU XJUI B XBUFS IFBU FYDIBOHFS WJB B
DPQQFS QMBUF BOE DPQQFS QJQFT�

�� &YQFSJNFOUBM DIBSBDUFSJ[BUJPO

5IF EFUFDUJPO NPEVMF XBT DIBSBDUFSJ[FE JO UFSNT PG EFUFDUJPO
FGàDJFODZ TQBUJBM SFTPMVUJPO BOE UJNF SFTPMVUJPO� *O UIF GPMMPX�
JOH UIF FYQFSJNFOUBM TFUVQ BOE EBUB QSPDFTTJOH QSPDFEVSFT BSF
EFTDSJCFE BOE UIF SFTVMUT BSF EJTDVTTFE�

���� 1PTJUSPO CFBNMJOF VTFE GPS DIBSBDUFSJ[JOH UIF EFUFDUPS

5IF EFUFDUPS BTTFNCMZ XBT FYQFSJNFOUBMMZ UFTUFE XJUI UIF DPO�
UJOVPVT F+ CFBN GSPN UIF FMFDUSPTUBUJD QPTJUSPO CFBNMJOF PG
UIF ".- 	"OUJ.BUUFS -BCPSBUPSZ
 PG UIF 6OJWFSTJUZ PG 5SFOUP�
5IF CFBN JT UVOBCMF CFUXFFO �� F7 BOE �� LF7 XIJMF LFFQJOH
UIF TBNQMF VOEFS TUVEZ BU HSPVOE QPUFOUJBM� 5IF CFBN MJOF JT
TDIFNBUJDBMMZ EFQJDUFE JO àHVSF � BOE UIPSPVHIMZ EFTDSJCFE
JO <��>� #SJFáZ QPTJUSPOT FNJUUFE CZ B ��N$J /B�� TPVSDF
BOE NPEFSBUFE CZ B UVOHTUFO GPJM BSF FMFDUSPTUBUJDBMMZ USBOT�
QPSUFE DPMMJNBUFE BOE BDDFMFSBUFE UPXBSET B TBNQMF SFHJPO
IFME BU HSPVOE QPUFOUJBM� 5IJT JT BDIJFWFE CZ CJBTJOH B TFU
PG MPX WPMUBHF CFBN TIBQJOH FMFDUSPEFT UPHFUIFS XJUI UIFJS
QPXFS TVQQMJFT UP IJHI %$ QPUFOUJBM JO UIF ��7m�� L7 SBOHF�
"O JOTVMBUJPO USBOTGPSNFS DPOOFDUFE UP UIF ���7 "$ NBJOT
QSPWJEFT UIF OFDFTTBSZ JTPMBUJPO UP UIF %$ MPX WPMUBHF QPXFS
TVQQMJFT XIJMF B DFSBNJD TFDUJPO PG UIF WBDVVN DIBNCFS
FGGFDUJWFMZ JTPMBUFT UIF CFBN�GPSNJOH SFHJPO UP UIF TBNQMF
DIBNCFS� 5IF CFBN TJ[F BU UIF UBSHFU QPTJUJPO JT SPVHIMZ �m
�NN JO GVMM�XJEUI BU IBMG NBYJNVN GPS BMM CFBN FOFSHJFT�
JUT BMJHONFOU BMTP EPFT OPU WBSZ CZ NPSF UIBO ≈�NN XIJMF
TQBOOJOH GSPN ��� F7 UP B GFX LF7 <��>� 5IFTF BSF WFSZ
TVJUBCMF DPOEJUJPOT GPS UIF QSFTFOU DIBSBDUFSJ[BUJPO BT UIF
5JNF1JY� DIJQ GFBUVSFT B ��× ��NN� PWFSBMM TJ[F FODPN�
QBTTJOH UIF FOUJSF CFBN TQPU� 'JOF CFBN TUFFSJOH DPSSFDUJPOT
	JO CPUI IPSJ[POUBM BOE WFSUJDBM BYFT
 DPVME PQUJPOBMMZ CF QFS�
GPSNFE CZ BEEJOH EJTDSFUF NBHOFUJD DPSSFDUPST SJHIU CFGPSF
UIF TBNQMF DIBNCFS BMUFSJOH UIF F+ USBKFDUPSZ CZ UIF MJUUMF
BNPVOUT OFFEFE UP FJUIFS DFOUFS UIF CFBN PO TQFDJàD QPTJ�
UJPOT PG UIF EFUFDUPS TVSGBDF PS UP DPNQFOTBUF TMJHIU QPTJ�
UJPOBM WBSJBUJPOT EVSJOH FOFSHZ TDBOT� 5ZQJDBMMZ UIJT CFBNMJOF

'JHVSF �� 4DIFNBUJD ESBXJOH PG UIF FMFDUSPTUBUJD QPTJUSPO CFBNMJOF
VTFE UP DIBSBDUFSJ[F UIF EFUFDUJPO NPEVMF� $PNQPOFOUT IJHIMJHIUFE
JO CMVF BSF IFME BU B IJHI %$ OFHBUJWF WPMUBHF CFUXFFO � BOE �� L7
XIFSFBT UIF TBNQMF DIBNCFS JT LFQU BU HSPVOE QPUFOUJBM CZ
JOTVMBUJOH JU GSPN UIF BDDFMFSBUJPO TUBHF XJUI B DFSBNJD WBDVVN
TFDUJPO�

EFMJWFST QPTJUSPOT XJUI B DPOTUBOU SBUF JO UIF �m� × ��� F+T−�

SBOHF� 5IJT SBOHF EPFT OPU TUFN GSPN JOUFOTJUZ áVDUVBUJPOT� JU
JT MJOLFE UP UIF JOUSJOTJD EFHSBEBUJPO PG UIF OPNJOBM NPEFSBUJPO
FGàDJFODZ GSPN UIF UVOHTUFO GPJM NPEFSBUPS BGUFS FYQPTVSFT UP
BNCJFOU QSFTTVSF BOE EVF UP SFTU HBT JO UIF WBDVVN� " IJHI
UFNQFSBUVSF SF�BDUJWBUJPO DZDMF JT SFRVJSFE UP SFDSZTUBMMJ[F UIF
UVOHTUFO GPJM BGUFS FWFSZ FYQPTVSF BOE TMJHIU NPEFSBUJPO FGà�
DJFODZ WBSJBUJPOT VQ UP ±��� BSF OPSNBMMZ PCTFSWFE CFUXFFO
EJGGFSFOU BDUJWBUJPO DZDMFT�

���� 3BX EBUB QSPDFTTJOH

*O B àSTU TUFQ UIF UJNF PG BSSJWBM JT DBMDVMBUFE JO OT BOE UIF QJYFM
OVNCFST BSF DPOWFSUFE UP DBSUFTJBO DPPSEJOBUFT� 5IF FWFOU MJTU
JT TPSUFE CZ JODSFBTJOH 5P" WBMVFT� 5P JEFOUJGZ QJYFMT CFMPOH�
JOH UP UIF TBNF DMVTUFS PG QJYFMT BDDPSEJOH UP UIF áVY PG UIF

�
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'JHVSF �� 0WFSMBQQJOH GPPUQSJOUT PG UXP QPTJUSPO FWFOUT JO POF UJNF
GSBNF�

QPTJUSPO CFBN B DPJODJEFODF UJNF XJOEPX JO UIF PSEFS PG
B GFX µT JT DIPTFO� "MM QJYFMT IJU XJUIJO UIBU UJNF XJOEPX
BSF JOUFSQSFUFE BT CFMPOHJOH UP UIF TBNF DMVTUFS� " NJOJNVN
DMVTUFS TJ[F JO UIF PSEFS PG BCPVU �� QJYFMT 	EFQFOEJOH PO UIF
.$1 HBJO� BOE BDDFMFSBUJPO WPMUBHFT
 JT TFU BT B UISFTIPME
UP EJTDSJNJOBUF OPJTF� $MVTUFST DPOUBJOJOH MFTT QJYFMT UIBO UIF
NJOJNVN DMVTUFS TJ[F BSF SFKFDUFE� #PUI UIF MFOHUI PG UIF DPJO�
DJEFODF UJNF XJOEPX BOE UIF NJOJNVN DMVTUFS TJ[F EFQFOE PO
UIF BDDFMFSBUJPO WPMUBHF BOE UIF HBJO PG UIF .$1 TUBDL� 'PS
FBDI TFU PG UIFTF QBSBNFUFST UIF DPJODJEFODF XJOEPX BOE UIF
NJOJNVN DMVTUFS TJ[F OFFET UP CF PQUJNJ[FE� " DPNQSPNJTF
OFFET UP CF GPVOE CFUXFFO B DPJODJEFODF XJOEPX MPOH FOPVHI
UP BWPJE DMVTUFST CFJOH TMJDFE BOE JOUFSQSFUFE BT TFWFSBM DMVTUFST
PG QJYFMT BOE TIPSU FOPVHI UP QSFWFOU FWFOU PWFSMBQT 	àHVSF �

JO POF UJNFGSBNF� &WFOU PWFSMBQT DBOOPU CF EJTDSJNJOBUFE CZ
UIF BMHPSJUIN BOE UIF DFOUFS�PG�NBTT PG UIF DPNCJOBUJPO PG UIF
GPPUQSJOUT JT DBMDVMBUFE� 5IJT JT B TZTUFNBUJD FSSPS JO UIF BOB�
MZTJT� 8JUI PQUJNJ[FE TFUUJOHT FWFOU PWFSMBQT DBO CF SFEVDFE
UP ��m�� PG UIF UPUBM FWFOUT� 5IF NJOJNVN DMVTUFS TJ[F OFFET
UP CF TFU MBSHF FOPVHI OPU UP BDDPVOU GPS DMVTUFS GSBDUJPOT SFT�
VMUJOH GSPN DMVTUFS TMJDFT GBMTFMZ EJTUSJCVUFE PWFS EJGGFSFOU UJNF
GSBNFT BOE UP EJTDSJNJOBUF OPJTF� )PXFWFS XJUI BO JODSFBTJOH
NJOJNVN DMVTUFS TJ[F NPSF FWFOUT BSF CFJOH GBMTFMZ SFKFDUFE�
5IJT QSPDFTT SFUVSOT B MJTU PG DMVTUFST FBDI DMVTUFS DPOUBJOJOH
UIF QJYFMT USJHHFSFE UIF DPPSEJOBUFT PG UIF QJYFMT BOE UIFJS DPS�
SFTQPOEJOH 5P" BOE 5P5 WBMVFT�

�� 3FTVMUT BOE EJTDVTTJPO

���� #BDLHSPVOE FWFOU SBUF

"O JOJUJBM CBDLHSPVOE NFBTVSFNFOU DBNQBJHO XBT DPOEVD�
UFE UP FTUJNBUF UIF SBUF PG CBDLHSPVOE FWFOUT PCTFSWFE CZ UIF
EFUFDUPS OPU BUUSJCVUBCMF UP QPTJUSPO JNQBDUT� 5IF NFBTVSF�
NFOU XBT QFSGPSNFE CZ JOIJCJUJOH UIF USBOTQPSU PG QPTJUSPOT
UPXBSET UIF EFUFDUPS CZ UVSOJOH PGG UIF IJHI�WPMUBHF QPXFS TVQ�
QMZ CJBTJOH UIF FMFDUSPTUBUJD ��◦ CFOEFS JO UIF CFBNMJOF� "MM
PUIFS QPXFS TVQQMJFT XFSF MFGU UP UIFJS OPNJOBM TFUUJOH JODMVE�
JOH UIF NBJO IJHI WPMUBHF CJBTJOH UIF CFBN MJOF TFU BU ��� L7 UP

BMMPX USBOTQPSUJOH FWFOUVBM TQVSJPVT QPTJUJWF JPOT PSJHJOBUJOH
GSPN UIF WFSUJDBM TFDUJPO PG UIF USBOTGFS MJOF UIVT BMMPXJOH B
NPSF JODMVTJWF FTUJNBUJPO PG UIF SBUF PG CBDLHSPVOE FWFOUT PO
UIF EFUFDUPS�

" CBDLHSPVOE DPVOU SBUF PG �� T−� XBT PCTFSWFE JOUFHSBU�
JOH PWFS UIF XIPMF TVSGBDF PG UIF 5JNF1JY� DIJQ� 5IJT NFBT�
VSFE CBDLHSPVOE SBUF JG DPNQBSFE UP UIF UZQJDBM EFUFDUJPO SBUF
XIFO QPTJUSPOT BSF USBOTQPSUFE JO UIF PSEFS PG ≈��� T−� JT
DPNQMFUFMZ OFHMJHJCMF GPS UIF QVSQPTF PG UIJT XPSL UP DIBSBD�
UFSJ[F UIF SFTPMVUJPO BOE FGàDJFODZ PG UIF EFUFDUJPO NPEVMF�
5IFTF EFUFDUFE CBDLHSPVOE FWFOUT XFSF NPTU MJLFMZ FJUIFS QPT�
JUJWF JPOT PSJHJOBUJOH JO UIF USBOTGFS MJOF BOE USBOTQPSUFE POUP
UIF EFUFDUPS DPTNJD SBZ FWFOUT BOE UIFSNBMMZ�FYDJUFE FMFDUSPO
BWBMBODIFT JO UIF .$1 TUBDL� 4IPU�OPJTF PG 5JNF1JY� XBT
GPVOE UP CF DPNQMFUFMZ OFHMJHJCMF UIBOLT UP UIF IJHI USJHHFS
UISFTIPME UIBU DPVME CF QSPHSBNNFE JO B XBZ OPU UP JNQBDU UIF
FGàDJFODZ JO EFUFDUJOH .$1 BWBMBODIFT�

���� $MVTUFS TJ[F EJTUSJCVUJPO

5IF FMFDUSPO DMPVET FNFSHJOH GSPN UIF DIBOOFMT PG UIF .$1
TUBDL MFBWF B DJSDVMBS TIBQFE DIBSHF GPPUQSJOU� 5IF TJ[F 	OVN�
CFS PG BDUJWF QJYFMT
 PG UIFTF FMFDUSPO DMVTUFST TUSPOHMZ EFQFOET
PO UIF .$1 HBJO WPMUBHF BOE UIF BDDFMFSBUJPO WPMUBHF BDSPTT
UIF HBQ CFUXFFO UIF .$1 TUBDL BOE 5JNF1JY�� 'JHVSF � TIPXT
UIF DMVTUFS TJ[F EJTUSJCVUJPO GPS WBSZJOH CFBN FOFSHJFT BDDFM�
FSBUJPO WPMUBHFT BOE .$1 HBJO WPMUBHFT SFTQFDUJWFMZ� 4FMFD�
UJPOT XFSF BQQMJFE UP POMZ UBLF JOUP DPOTJEFSBUJPO DMVTUFST MBS�
HFS UIBO �� QJYFMT BOE TNBMMFS UIBO ��� QJYFMT UP SFKFDU DMVTUFS
GSBHNFOUT BOE FWFOU PWFSMBQT� 5IF EJTUSJCVUJPOT XFSF CVJMU
GSPN TBNQMF TJ[FT PG �� ��� DMVTUFST�

)JHIFS QPTJUSPO CFBN FOFSHJFT JODSFBTF UIF QSPCBCJMJUZ PG
DSFBUJOH TFDPOEBSZ FMFDUSPOT BU UIF TVSGBDF PG UIF àSTU .$1
XIJDI SFáFDUT JO B TMJHIU JODSFBTF JO UIF OVNCFS PG MBSHF
DMVTUFST XIFSFBT TNBMMFS BOE NFEJVN TJ[FE DMVTUFST TFFN UP
CF FRVBMMZ EJTUSJCVUFE GPS EJGGFSFOU CFBN FOFSHJFT� "O JODSFBTF
JO .$1 HBJO WPMUBHF MFBET UP IJHIFS BNQMJàDBUJPO JO UIF DIBO�
OFMT UIVT NPSF FMFDUSPOT JO UIF DIBSHF DMPVET BOE TUSPOHFS
$PVMPNC SFQVMTJPO� 5IF DIBSHF DMPVE TJ[F JO UIF QMBOF PG
UIF DIJQ TJHOJàDBOUMZ HFUT MBSHFS XJUI JODSFBTJOH .$1 HBJO
WPMUBHF XIJDI DBO CF TFFO JO UIF DPSSFTQPOEJOH IJTUPHSBN�
5IF EJTUSJCVUJPOT BMTP TIPX BO JODSFBTF JO DMVTUFS TJ[F XJUI
IJHIFS BDDFMFSBUJPO WPMUBHFT� 5IJT DBO CF FYQMBJOFE CZ UIF
FMFDUSPOT XJUI JODSFBTFE LJOFUJD FOFSHZ IBWJOH B IJHIFS DIBODF
UP BDUJWBUF B QJYFM UIVT UIF GPSNFS EBSL CPSEFS PG UIF FMFD�
USPO DMPVE CFDPNFT WJTJCMF� 5IJT JT B TZTUFNBUJD FGGFDU PG UIF
EFUFDUPS�

���� 1PTJUSPO EFUFDUJPO FGGJDJFODZ

5P PCUBJO UIF OVNCFS PG QPTJUSPOT IJUUJOH UIF EFUFDUPS TVS�
GBDF EVSJOH B HJWFO UJNF JOUFSWBM XJUI IJHI QSFDJTJPO UIF
QIPUPOT FNJUUFE VQPO QPTJUSPO BOOJIJMBUJPO BU UIF TVSGBDF
PG UIF EFUFDUPS XFSF NFBTVSFE XJUI B /B*	5M
 TDJOUJMMBUPS
	4DJPOJY ��#����.
 DPVQMFE UP B QIPUPNVMUJQMJFS UVCF 	$BO�
CFSSB ����1
� 5IF TDJOUJMMBUPS XBT DBMJCSBUFE XJUI B /B��

TPVSDF PG LOPXO BDUJWJUZ NPVOUFE DMPTF UP UIF EFUFDUJPO

�
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'JHVSF �� $MVTUFS TJ[F EJTUSJCVUJPO BT B GVODUJPO PG QPTJUSPO CFBN FOFSHZ BDDFMFSBUJPO WPMUBHF BOE .$1 HBJO WPMUBHF SFTQFDUJWFMZ� *G OPU
TQFDJàFE UIF BDDFMFSBUJPO WPMUBHF XBT ���7 UIF .$1 HBJO WPMUBHF ����7 BOE UIF CFBN FOFSHZ ��� LF7�

5BCMF �� %FUFDUJPO FGàDJFODZ JO � BT B GVODUJPO PG .$1 HBJO WPMUBHF BOE BDDFMFSBUJPO WPMUBHF BU B QPTJUSPO CFBN FOFSHZ PG ��� LF7� 5IF
FSSPST BSF TUBUJTUJDBM�

"DDFMFSBUJPO
WPMUBHF

.$1 HBJO WPMUBHF

����7 ����7 ����7 ����7 ����7

���7 < � < � ���± ���
���7 < � ���± ��� ���± ��� ����± ���
���7 < � ���± ��� ����± ��� ����± ���
���7 < � ���± ��� ����± ��� ����± ��� ����± ���
���7 < � ���± ��� ����± ��� ����± ��� ����± ���
���7 < � ���± ��� ����± ��� ����± ��� ����± ���

NPEVMF BOE GBDJOH UIF TVSGBDF PG UIF àSTU .$1� 5IF DBMJCSBUJPO
QSPDFEVSF ZJFMEFE UIF QIPUPQFBL EFUFDUJPO FGàDJFODZ %&γ BU
��� LF7 PG UIF TDJOUJMMBUPS�

7BSZJOH UIF QBSBNFUFST CFBN FOFSHZ BDDFMFSBUJPO WPMUBHF
BOE .$1 HBJO WPMUBHF GPS FBDI TFU PG QBSBNFUFST EBUB XBT
UBLFO TJNVMUBOFPVTMZ XJUI UIF .$1�5JNF1JY� EFUFDUJPO NPE�
VMF BOE UIF TDJOUJMMBUPS� 'PS FBDI NFBTVSFNFOU UIF OVNCFS PG
DPVOUT /γ JO UIF ��� LF7 HBNNB QFBL XBT FYUSBDUFE GSPN
UIF TQFDUSB� 8JUI B GBDUPS PG � BDDPVOUJOH GPS UIF UXP QSP�
EVDFE QIPUPOT QFS QPTJUSPO BOOJIJMBUJPO FWFOU UIF OVNCFS PG
QPTJUSPOT EFMJWFSFE CZ UIF ".- QPTJUSPO CFBNMJOF JO FBDI
UJNF JOUFSWBM JT�

/F+ =
/γ

� ·%&γ
. 	�


5IF QPTJUSPO EFUFDUJPO FGàDJFODZ PG UIF EFUFDUJPO NPE�
VMF %&F+ XBT DBMDVMBUFE BT UIF SBUJP PG UIF SBUF PG DMVTUFST

SFHJTUFSFE CZ UIF EFUFDUPS /DMVTUFST BOE UIF SBUF PG QPTJUSPOT
EFMJWFSFE /F+ �

%&F+ =
/DMVTUFST

/F+
. 	�


5IF EFUFDUJPO FGàDJFODZ JT MJNJUFE CZ UIF PQFO�BSFB�SBUJP
	0"3
 PG UIF .$1T BOE UIF QSPCBCJMJUZ PG B QPTJUSPO UP QSP�
EVDF B TFDPOEBSZ FMFDUSPO BU UIF .$1 GSPOU GBDF� 5IF QSPCBC�
JMJUZ PG UIF BMHPSJUIN UP DPSSFDUMZ JOUFSQSFU B DMVTUFS PG QJYFMT
BT BO FWFOU BMTP QMBZT BO JNQPSUBOU SPMF� 5BCMF � TIPXT UIF
EFUFDUJPO FGàDJFODZ JO � GPS EJGGFSFOU .$1 HBJO WPMUBHFT BOE
BDDFMFSBUJPO WPMUBHFT BU B QPTJUSPO CFBN FOFSHZ PG ��� LF7�

'JHVSF � TIPXT UIBU UIF EFUFDUJPO FGàDJFODZ TUSPOHMZ
JODSFBTFT XJUI CPUI .$1 HBJO WPMUBHF BOE BDDFMFSBUJPO
WPMUBHF SFTQFDUJWFMZ� )JHIFS .$1 HBJO WPMUBHFT MFBE UP NPSF
BNQMJàDBUJPO BOE MBSHFS FMFDUSPO DMPVET FNFSHJOH GSPN UIF
.$1 TUBDL� 5IFTF BSF NPSF MJLFMZ UP USJHHFS UIF NJOJNVN

�
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'JHVSF �� %FUFDUJPO FGàDJFODZ JO � BT B GVODUJPO PG .$1 HBJO WPMUBHF BOE BDDFMFSBUJPO WPMUBHF SFTQFDUJWFMZ BU QPTJUSPO CFBN FOFSHJFT PG
���� LF7 � LF7 BOE � LF7� 'PS CFUUFS EJTUJOHVJTIBCJMJUZ PG UIF JOEJWJEVBM EBUB QPJOUT BO PGGTFU PG �7 PO UIF WPMUBHF BYJT IBT CFFO JOUSPEVDFE
BSUJàDJBMMZ CFUXFFO UIF EBUB TFUT CFMPOHJOH UP EJGGFSFOU CFBN FOFSHJFT� 5IF .$1 HBJO 	BDDFMFSBUJPO
 WPMUBHF XBT LFQU BU ����7 	���7

EVSJOH UIF TDBO PG UIF BDDFMFSBUJPO 	.$1 HBJO
 WPMUBHF�

OVNCFS PG QJYFMT OFDFTTBSZ GPS B DMVTUFS UP CF JOUFSQSFUFE BT
B QPTJUSPO FWFOU CZ UIF BMHPSJUIN UIBO TNBMMFS FMFDUSPO DMPVET�
5IF DIBSHF DMPVE FGGFDUJWF EJBNFUFS TDBMFT BT UIF TRVBSF SPPU
PG UIF BDDFMFSBUJPO WPMUBHF <��>� 5IJT SFMBUJPO BMTP SFáFDUT JO
UIF EFUFDUJPO FGàDJFODZ BT DBO CF PCTFSWFE JO àHVSF �	MFGU
�
4MJHIUMZ JODSFBTFE EFUFDUJPO FGàDJFODJFT BSF FYQFDUFE XJUI
IJHIFS CFBN FOFSHJFT XIJDI DBO CF BUUSJCVUFE UP UIF QSPCBC�
JMJUZ PG TFDPOEBSZ FMFDUSPO DSFBUJPO CFJOH IJHIFS XJUI MBSHFS
CFBN FOFSHJFT�

���� 4QBUJBM SFTPMVUJPO

5P PCUBJO TVC�QJYFM TQBUJBM SFTPMVUJPO B DFOUSPJEJOH BMHPSJUIN
XBT BQQMJFE UP DBMDVMBUF UIF DFOUFS�PG�NBTT PG FBDI DMVTUFS� "O
JNBHF PG B TIBSQ LOJGF FEHF XBT VTFE UP EFUFSNJOF UIF TQBUJBM
SFTPMVUJPO PG UIF EFUFDUJPO NPEVMF�

������ $FOUSPJEJOH BMHPSJUIN� 5IF DFOUFS�PG�NBTT JT FYUSBD�
UFE GSPN FBDI DMVTUFS JEFOUJàFE JO UIF àSTU TUFQ PG UIF BOB�
MZTJT QSPDFEVSF EFTDSJCFE JO TFDUJPO ���� 5IFSFGPSF GPS FBDI
QJYFM UIF 5P5 WBMVF QSPQPSUJPOBM UP UIF EFQPTJUFE FOFSHZ JT
JOUFHSBUFE PWFS UIF FOUJSF UJNF JOUFSWBM PG UIF DMVTUFS� 8JUI UIF
QJYFM OVNCFST DPOWFSUFE JOUP DBSUFTJBO DPPSEJOBUFT UIF 5P5
WBMVFT BSF TVNNFE GPS FBDI QJYFM BMPOH UIF 9� BOE :�BYJT
SFTQFDUJWFMZ� 5IJT ZJFMET UXP IJTUPHSBNT QSPQPSUJPOBM UP UIF
DIBSHF EJTUSJCVUJPO BDSPTT UIF DIJQ� 5IF NFBO WBMVFT PG UIFTF
IJTUPHSBNT BSF UBLFO BT UIF DFOUFS�PG�NBTT DPPSEJOBUFT PG UIF
DMVTUFS� 5IF QSPDFTT JT JMMVTUSBUFE JO àHVSF ��

������ &EHF TQSFBE GVODUJPO� 5IF TQBUJBM SFTPMVUJPO PG UIF
EFUFDUJPO NPEVMF XBT EFUFSNJOFE XJUI UIF FEHF TQSFBE GVOD�
UJPO 	&4'
 NFUIPE� 5IF &4' JT UIF SFTQPOTF PG B TZTUFN UP B
IJHI DPOUSBTU FEHF� 5P PCUBJO BO JNBHF PG B TIBSQ FEHF IBMG
PG UIF .$1 TVSGBDF XBT DPWFSFE XJUI B àOF NFUBM CMBEF� 5IF
NFUBM CMBEF XBT QPTJUJPOFE QBSBMMFM UP UIF .$1 TVSGBDF XJUI
B ���µN BMVNJOVN TQBDFS CFUXFFO UIF CMBEF BOE UIF .$1 UP
BWPJE EBNBHJOH UIF .$1� 8JUI JODSFBTJOH EJTUBODF CFUXFFO
UIF .$1 BOE UIF LOJGF FEHF UIF TQBUJBM SFTPMVUJPO JT FYQFDUFE
UP HFU XPSTF IPXFWFS UIJT IBT OPU CFFO UFTUFE FYQFSJNFOUBMMZ�

5IF CMBEF XBT LFQU BU UIF TBNF QPUFOUJBM BT UIF GSPOU GBDF PG
UIF àSTU .$1 QMBUF�

5IF JNBHF PG UIF FEHF XBT SFDPOTUSVDUFE BQQMZJOH UIF
DFOUSPJEJOH BMHPSJUIN EFTDSJCFE BCPWF UP BMM DMVTUFST� 5IF
JOUFOTJUZ BMPOH UIF FEHF XJUIJO B TVCTFU PG UIF JNBHF JT UIFO
JOUFHSBUFE BOE àUUFE XJUI BO FSSPS GVODUJPO�
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5IJT QSPDFTT JT JMMVTUSBUFE JO àHVSF �� 5IF SFTPMVUJPO JT
FYUSBDUFE GSPN UIF QBSBNFUFST PG UIF àU CZ NVMUJQMZJOH σ XJUI
UIF QJYFM TJ[F PG ��µN�

������ 3FTVMUT� %JTQMBZFE JO UBCMF � BSF UIF SFTVMUT BT B GVOD�
UJPO PG .$1 HBJO WPMUBHF BOE BDDFMFSBUJPO WPMUBHF CFUXFFO
UIF .$1 CBDL GBDF BOE 5JNF1JY� UBLFO BU B QPTJUSPO CFBN
FOFSHZ PG ��� LF7� 5IF FSSPST BSF TUBUJTUJDBM� 'JHVSF � TIPXT UIF
TQBUJBM SFTPMVUJPO BT B GVODUJPO PG UIF BDDFMFSBUJPO WPMUBHF BOE
.$1 HBJO WPMUBHF SFTQFDUJWFMZ� )JHIFS BDDFMFSBUJPO WPMUBHFT
MFBE UP CFUUFS TQBUJBM SFTPMVUJPOT� 5IF NJOJNVN JT SFBDIFE BU
BSPVOE ��µN DPSSFTQPOEJOH UP UIF JOUFS DIBOOFM EJTUBODF PG
UIF .$1T� 5IF .$1 HBJO WPMUBHF TFFNT UP IBWF OP TJHOJàDBOU
JOáVFODF PO UIF TQBUJBM SFTPMVUJPO�

�� 5JNF SFTPMVUJPO

5IF UJNJOH SFTPMVUJPO PG UIF EFUFDUPS XBT FTUJNBUFE CZ TUVEZ�
JOH UIF EJTUSJCVUJPO PG UIF BDUJWF QJYFMT JO UJNF QFS EFUFDUFE
FMFDUSPO BWBMBODIF�

" TFU PG TFWFSBM UIPVTBOE JOEJWJEVBM DMVTUFST XJUI UIF
TBNF BDDFMFSBUJPO BOE HBJO DPOEJUJPOT XBT DPMMFDUFE BOE FBDI
DMVTUFS�T TUBSUJOH UJNF XBT EFàOFE CZ UIF UJNF PG UIF àSTU QJYFM
àSJOH 	J�F� UIFNJOJNVN5P"WBMVF JO UIF DMVTUFS
� 5IF EJTUSJCV�
UJPO PG BDUJWF QJYFMT QFS UJNF CJO XBT DPOTUSVDUFE CZ TVNNJOH
PWFS UIF OVNCFS PG BDUJWF QJYFMT JO UIF <5P" 5P"+5P5> JOUFS�
WBM JO TUFQT PG ���� OT� 5IF EJTUSJCVUJPO XBT OPSNBMJ[FE CZ UIF
OVNCFS PG DMVTUFST JO UIF TBNQMF�

'JHVSF � TIPXT UIF BWFSBHF OVNCFS PG BDUJWF QJYFMT JO BO
JOEJWJEVBM UZQJDBM FMFDUSPO BWBMBODIF� 5ISFF NBJO TUSVDUVSFT

�
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'JHVSF �� 3FEVDUJPO QSPDFTT GSPN POF DMVTUFS UP UIF DPPSEJOBUFT PG JUT DFOUSPJET� UIF DIBSHF EFQPTJUFE PO UIF DIJQ JT JOUFHSBUFE GPS BMM QJYFMT
BMPOH UIF 9� BOE :�BYJT SFTQFDUJWFMZ� 5IF NFBO WBMVF PG UIF SFTVMUJOH EJTUSJCVUJPOT JT DBMDVMBUFE BOE VTFE BT 9 BOE : DPPSEJOBUF PG UIF
DFOUFS�PG�NBTT PG UIF DMVTUFS�

'JHVSF �� 0O UIF MFGU B TVCTFU PG BO JNBHF PG B TIBSQ FEHF JT TIPXO� 5IJT JNBHF JT DPNQPTFE PG UIF DFOUFS�PG�NBTT DPPSEJOBUFT PG UIF
DMVTUFST� *OUFHSBUFE BMPOH UIF 9�BYJT UIF SFTVMUJOH JOUFOTJUZ QSPàMF JT àUUFE XJUI BO FSSPS GVODUJPO� .VMUJQMJDBUJPO PG UIF àU QBSBNFUFS σXJUI
UIF QJYFM TJEF MFOHUI PG ��µN ZJFMET UIF TQBUJBM SFTPMVUJPO PG UIF EFUFDUPS�

BSF JEFOUJàFE� B àSTU QSJNBSZ QVMTF MBTUJOH VQ UP �� OT BGUFS
UIF DMVTUFS TUBSUJOH UJNF B TFDPOEBSZ QVMTF TUBSUJOH BU BCPVU
�� OT BOE MBTUJOH VOUJM �� OT BOE B UFSUJBSZ QVMTF BGUFS �� OT�
&BDI PG UIFTF TUSVDUVSFT JT SFMBUFE UP B EJGGFSFOU TQBUJBM EJT�
USJCVUJPO PG QJYFMT àSJOH 	TIPXO JO àHVSF � JOTFUT
� UIF àSTU
QVMTF JOWPMWFT NBJOMZ QJYFMT DPSSFTQPOEJOH UP UIF DFOUFS PG UIF
DMVTUFS XIFSFBT UIF TFDPOE BOE UIF UIJSE QVMTF QJYFMT BSF EJT�
USJCVUFE JO B SJOH�TIBQFE DPSPOB BSPVOE UIF QJYFMT PG UIF àSTU
QVMTF�

5IFTF PCTFSWBUJPOT DBO CF FYQMBJOFE CZ JPO GFFECBDL JO
UIF .$1 TUBDL BOE UIF EFBE UJNF PG UIF 5JNF1JY� QJYFMT�
.$1 EFUFDUPST DBO HJWF SJTF UP BGUFSQVMTFT EVF UP QPTJUJWF
JPO GFFECBDL QSPQBHBUJOH CBDLXBSET JO UIF DIBOOFMT BOE QSP�
EVDJOH EFMBZFE TFDPOEBSZ BWBMBODIFT <��>� 5IFTF TFDPOEBSZ
BWBMBODIFT BSF TQBUJBMMZ BMJHOFE XJUI SFTQFDU UP UIF QSJNBSZ
BWBMBODIF EFTQJUF CFJOH TFQBSBUFE JO UJNF CZ UIF SPVOE�USJQ PG
UIF JPO BWBMBODIF JO UIF.$1 TUBDL UZQJDBMMZ CFUXFFO B GFX OT
UP GFX ��� OT BGUFS UIF àSTU TJHOBM� 5IJT SPVOE�USJQ UJNF PO UIF

�
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5BCMF �� 4QBUJBM SFTPMVUJPO JO µN BT B GVODUJPO PG .$1 HBJO WPMUBHF BOE BDDFMFSBUJPO WPMUBHF BU B QPTJUSPO CFBN FOFSHZ PG ��� LF7� 5IF
FSSPST BSF TUBUJTUJDBM�

"DDFMFSBUJPO
WPMUBHF

.$1 HBJO WPMUBHF

����7 ����7 ����7 ����7 ����7

���7 ����± ��� ����± ��� ����± ���
���7 ����± ��� ����± ��� ����± ��� ����± ���
���7 ����± ��� ����± ��� ����± ��� ����± ��� ����± ���
���7 ����± ��� ����± ��� ����± ��� ����± ��� ����± ���
���7 ����± ��� ����± ��� ����± ��� ����± ��� ����± ���
���7 ����± ��� ����± ��� ����± ��� ����± ��� ����± ���

'JHVSF �� 4QBUJBM SFTPMVUJPO JO µN BT B GVODUJPO PG BDDFMFSBUJPO WPMUBHF BOE .$1 HBJO WPMUBHF SFTQFDUJWFMZ BU B QPTJUSPO CFBN FOFSHZ PG
��� LF7� *O UIF QMPU PO UIF MFGU 	SJHIU
 GPS FBDI BDDFMFSBUJPO WPMUBHF 	.$1 HBJO WPMUBHF
 EBUB QPJOU UIF SFTPMVUJPO XBT BWFSBHFE PWFS BMM
DPSSFTQPOEJOH .$1 HBJO WPMUBHFT 	BDDFMFSBUJPO WPMUBHFT
� 5IF .$1 HBJO 	BDDFMFSBUJPO
 WPMUBHF XBT LFQU BU ����7 	���7
 EVSJOH UIF TDBO
PG UIF BDDFMFSBUJPO 	.$1 HBJO
 WPMUBHF�

PUIFS IBOE JT TIPSUFS UIBO UIF QJYFM EFBE UJNF PG UIF 5JNF1JY�
DIJQ PG ��� OT <��>� 5IJT JNQMJFT UIBU UIF DPSF PG UIF TFDPOE�
BSZ BWBMBODIF DBOOPU CF EFUFDUFE CZ QJYFMT UIBU IBWF àSFE JO
UIF QSJNBSZ BWBMBODIF XIJDI BSF TUJMM SFDPWFSJOH� 0OMZ UIF
PVUFS DPSPOB PG UIF TFDPOEBSZ BWBMBODIF JT FGGFDUJWFMZ EFUFD�
UFE BT B DPOTFRVFODF PG UIF PWFSBMM DIBSHF BDDVNVMBUJPO GSPN
UIF QSJNBSZ BWBMBODIF BOE UIF TFDPOEBSZ BWBMBODIF� 5IF TBNF
QSJODJQMF BQQMJFT UP GVSUIFS BWBMBODIFT�

4FWFSBM XBZT BSF QPTTJCMF UP FTUJNBUF UIF BWFSBHF TQSFBE
PG UIF UJNF EJTUSJCVUJPO BOE XPSL PVU BO FTUJNBUF PG UIF UJNF
SFTPMVUJPO PG UIJT EFUFDUPS JO EFUFSNJOJOH UIF UJNF PG JNQBDU
PG JTPMBUFE FWFOUT� $POTFSWBUJWFMZ POF DBO DPOTJEFS UIF XIPMF
UJNF EJTUSJCVUJPO JO àHVSF � BOE FTUJNBUF UIF SFTPMVUJPO GSPN
JUT XIPMF TUBOEBSE EFWJBUJPO MFBEJOH UP B UJNF SFTPMVUJPO JO UIF
PSEFS PG≈�� OT� "MUFSOBUJWFMZ POF DBO BQQMZ B DVU BU �� OT BOE
JTPMBUF POMZ UIF QJYFMT GSPN UIF àSTU QVMTF XIJMF SFKFDUJOH UIPTF
UIBU XFSF NPTU MJLFMZ USJHHFSFE CZ BO JPO�GFFECBDL BWBMBODIF�
5IJT TFDPOE BQQSPBDI QJOQPJOUT UIBU B NPSF BDDVSBUF FTUJNBUF
PG UIF UJNF SFTPMVUJPO PG JTPMBUFE FWFOUT JT �� m�� OT�

5IF PCTFSWFE UJNJOH TQSFBE PG UIF àSTU BWBMBODIF JT MJLFMZ
UP PSJHJOBUF GSPN UIF FOFSHZ TQSFBE PG UIF FMFDUSPOT BT UIFZ
HFU BNQMJàFE XJUIJO UIF DIBOOFMT BOE TQBDF DIBSHF FGGFDUT
EVSJOH UIFJS BDDFMFSBUFE áJHIU JO UIF HBQ CFUXFFO UIF .$1
TUBDL BOE UIF 5JNF1JY� DIJQ� *U IBT UP CF OPUFE UIBU UIF
UJNF�XBML FGGFDU PG UIF 5JNF1JY� QJYFMT JT BMTP MJLFMZ UP
DPOUSJCVUF UP B CSPBEFOJOH PG UIF EJTUSJCVUJPO BT EJGGFSFOU
QJYFMT JO UIF DMVTUFS SFBDI UIF USJHHFSJOH UISFTIPME BU EJGGFS�
FOU UJNFT� .FUIPET UP DPNQFOTBUF GPS TVDI UJNF�XBML FGGFDUT
XJUI 5JNF1JY� BSF LOPXO JO MJUFSBUVSF <��> ZFU UIFJS TUVEZ

'JHVSF �� &WPMVUJPO PG UIF OVNCFS PG BDUJWF QJYFMT EVSJOH UIF
SFHJTUSBUJPO PG POF FMFDUSPO DMPVE 	DPSSFTQPOEJOH UP POF JOEJWJEVBM
QPTJUSPO FWFOU
�

JO UIF QSFTFOU DBTF BT XFMM BT BO BDDVSBUF TJNVMBUJPO PG UIF
FMFDUSPO FGGFDUT JO UIF DIBOOFMT HPFT CFZPOE UIF TDPQF PG UIJT
FYQFSJNFOUBM àSTU JOWFTUJHBUJPO BOE XJMM CF TVCKFDU PG GVUVSF
TUVEJFT�

5IF UJNF SFTPMVUJPO XBT FYUSBDUFE GSPN UIF àSTU �� OT JO
UIF QVMTF CZ DBMDVMBUJOH UIF TUBOEBSE�EFWJBUJPO PG UIF EJTUSJ�
CVUJPO BWFSBHJOH PWFS TFWFSBM UIPVTBOET PG TVDI QVMTFT 	XJUI
UIF TBNF .$1 HBJO WPMUBHF BDDFMFSBUJPO WPMUBHF BOE CFBN
FOFSHZ
� 5IF QVMTF XBT OPSNBMJ[FE CZ UIF OVNCFS PG DMVTUFST
PG UIF TBNQMF� 'PS TBNQMFT PG EJGGFSFOU .$1 WPMUBHF TFUUJOHT

�
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'JHVSF ��� 5JNF SFTPMVUJPO BT B GVODUJPO PG BDDFMFSBUJPO WPMUBHF BOE .$1 HBJO WPMUBHF SFTQFDUJWFMZ GPS EJGGFSFOU CFBN FOFSHJFT� 'PS CFUUFS
EJTUJOHVJTIBCJMJUZ PG UIF JOEJWJEVBM EBUB QPJOUT BO PGGTFU PG �7 PO UIF WPMUBHF BYJT IBT CFFO JOUSPEVDFE BSUJàDJBMMZ CFUXFFO UIF EBUB TFUT
CFMPOHJOH UP EJGGFSFOU CFBN FOFSHJFT� 5IF .$1 HBJO 	BDDFMFSBUJPO
 WPMUBHF XBT LFQU BU ����7 	���7
 EVSJOH UIF TDBO PG UIF BDDFMFSBUJPO
	.$1 HBJO
 WPMUBHF�

BOE CFBN FOFSHJFT UIF BNQMJUVEF PG UIF QVMTFT WBSJFT TMJHIUMZ
XJUI UIF BWFSBHF DMVTUFS TJ[F� 5IF FSSPST BSF TUBUJTUJDBM�

5IF UJNF SFTPMVUJPO XBT TUVEJFE BT B GVODUJPO PG UIF BDDFM�
FSBUJPO WPMUBHF CFUXFFO UIF .$1 TUBDL BOE 5JNF1JY� BT B
GVODUJPO PG UIF .$1 HBJO BOE GPS EJGGFSFOU FOFSHJFT PG UIF
QPTJUSPO CFBN 	TIPXO JO àHVSF ��
� " XPSTFOJOH PG UIF UJNF
SFTPMVUJPO XBT PCTFSWFE GPS IJHIFS .$1 HBJO� BOE BDDFMFSB�
UJPO WPMUBHFT MJOLFE UP UIF JODSFBTF PG UIF BWFSBHF DMVTUFS TJ[F�
/P TJHOJàDBOU EFQFOEFODF VQPO UIF QPTJUSPO CFBN FOFSHZ XBT
PCTFSWFE�

'JOBMMZ XF XBOU UP FNQIBTJ[F UIBU UIJT BTTFTTNFOU BJNFE
BU EFUFSNJOJOH UIF QSFDJTJPO PG UIJT EFUFDUPS JO UJNJOH JTPM�
BUFE FWFOUT HJWJOH OP JOGPSNBUJPO BCPVU JUT BCTPMVUF BDDVS�
BDZ� *O GBDU OP NFBTVSFNFOU DPVME CF QFSGPSNFE UP NFBTVSF
UIF USBWFMMJOH UJNF GSPN UIF QPTJUSPO JNQBDU BU UIF TVSGBDF
PG UIF àSTU .$1 QMBUF UP UIF 5JNF1JY� DIJQ� 5IJT XPVME
SFRVJSF BO FYUFSOBM UJNJOH TJHOBM àOFMZ DBMJCSBUFE XJUI UIF
QPTJUSPO JNQBDU PO UIF EFUFDUPS QMBOF VOBWBJMBCMF PO B DPO�
UJOVPVT QPTJUSPO CFBNMJOF SFMZJOH PO TUPDIBTUJD OVDMFBS EJTJO�
UFHSBUJPOT� "O FYQFSJNFOU MJLF TVDI XPVME SFRVJSF B OT�QVMTFE
QPTJUSPO TPVSDF TVDI BT UIBU PG "&H*4 <�>�

�� $PODMVTJPO BOE PVUMPPL

*O UIJT XPSL XF IBWF EFNPOTUSBUFE B IJHI SFTPMVUJPO JNB�
HJOH EFUFDUPS GPS MPX FOFSHZ QPTJUSPOT GFBUVSJOH TJOHMF FWFOU
UBHHJOH BOE TJNVMUBOFPVT QPTJUJPO BOE UJNJOH SFBEPVU� 5IJT
EFUFDUPS JT CBTFE PO UIF DPNCJOBUJPO PG B.$1 BOE B 5JNF1JY�
JOUFHSBUFE DJSDVJU QSPWJEJOH GPS FBDI QJYFM UIF QSFDJTF 5P"
BOE UPUBM DIBSHF EFQPTJU HJWFO BT UIF 5P5� 5IJT IZCSJE EFUFDUPS
DPNCJOFT UIF IJHI EFUFDUJPO FGàDJFODZ UP JODPNJOH MPX FOFSHZ
DIBSHFE QBSUJDMFT PG .$1T XJUI UIF IJHI UJNJOH BOE TQBUJBM
SFTPMVUJPO PG UIF 5JNF1JY� SFBEPVU BOPEF� " DIBSBDUFSJ[B�
UJPO DBNQBJHO DPOEVDUFE PO B MPX FOFSHZ QPTJUSPO CFBNMJOF
TIPXFE UIBU TQBUJBM BOE UJNJOH SFTPMVUJPOT PG δZ≈ ��µN BOE
δU≈ ��m�� OT DBO CF TJNVMUBOFPVTMZ BDIJFWFE JO DPNCJOBUJPO
XJUI B ��� UPUBM EFUFDUJPO FGàDJFODZ J�F� ��� QSPCBCJMJUZ UIBU
B QPTJUSPO HFOFSBUFT B TFDPOEBSZ FMFDUSPO BWBMBODIF JG POF
BDDPVOUT GPS UIF ��� PQFO BSFB SBUJP� 5IF BWBJMBCJMJUZ PG UIJT
UPPM PQFOT TFWFSBM OFX QPTTJCJMJUJFT JO UIF BOUJNBUUFS SFTFBSDI

àFME� 0OF BSFB PG JNQBDU BSF FYQFSJNFOUT EFBMJOHXJUI BDDVSBUF
EFUFSNJOBUJPO PG UIF JNQBDU PG QPTJUSPOT� 5IF FOIBODFE TQBUJBM
SFTPMVUJPO PG UIJT NFUIPE DPNQBSFE UP LOPXO .$1�QIPTQIPS
TDSFFO EFTJHOT GPS QPTJUSPO QIZTJDT UZQJDBMMZ BCPWF ��µN
<�� ��> NBLF JU BQQFBMJOH GPS JOTUBODF GPS QPTJUSPO JOUFSGFSP�
NFUSZ <��>� "OPUIFS BSFB BSF JOFSUJBM TUVEJFT XJUI BOUJIZESPHFO
PS QPTJUSPOJVN XIFSF BDDVSBUF FWFOU�CZ�FWFOU EFUFSNJOBUJPO
PG QPTJUJPO�UJNJOH PG QPTJUSPO JNQBDUT JT PG IJHI SFMFWBODF�
*OEFFE NPTU QSPQPTFE JOFSUJBM TDIFNFT UP EBUF BSF CBTFE PO
B GSFF�GBMMJOH SFHJPO BOE EFUFDUPST TBNQMJOH UIF BUPNT JNQBDU
QPTJUJPOT BOE UJNF PG áJHIUT TVDI BT JO <�> PS <�>� #PUI BOUJ�
IZESPHFO BOE QPTJUSPOJVN DBO FJUIFS CF àFME <��> PS QIPUP�
JPOJ[FE <��> MFBEJOH UP MPX FOFSHZ EFUFDUBCMF QPTJUSPOT� 5IF
EFUFDUPS QSFTFOUFE IFSF XPVME BMMPX XPSLJOH PVU H GSPN HSBW�
JUBUJPOBM EJTQMBDFNFOU MBXT PG UIF UZQF Z= LHU� PO BO FWFOU�
CZ�FWFOU CBTJT�� BMMPXJOH UIF EJTUSJCVUJPO PG H WBMVFT UP CF
FNQJSJDBMMZ EFUFSNJOFE BOE UIF EJGGFSFOU DPOUSJCVUJPOT GSPN
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