N

N

lb[mBb6bQMb5 aQmM/ aF2i+7?, S K2i B
2bB;M ambi BM #H2 aQmM/b+ T2b

h?20QJ +? H-LB+QH b GOKv-:"0;QB 2 *?2HFQz-C2
K Ha B/->2M; K2? SB'?Qbb2BMHQQ@ KE

hQ +Bi2 i?Bb p2 bBQM,

h?20Q J "+? H- LB+QH b _0Kv- :"0;QB 2 *?2HFQz- C2 M@Gm+ " "/vM- L
[MBb6bQMb5 aQmM/ aF2i+?, S~ K2i'B+ hQQH iQ .2bB;M ambi BM #H:
2MpB QMK2Mi H +QKTH2tBiv BM bBKTH2 iQQH 7Q° “+?Bi2+im’ H /2b
2* 2*QM72 2M+2-1MBp2 bBivQ7 PmHmM- m; kyRe- PmHm- 6BMH M/X

> G A/, ? H@yRjeR99y
2iiTh,ff? HXmMBpP@; 2MQ#H2@ HT2bX7'f? H@Yy
am#KBii2/ QM k3 CmM kyRd

> G Bb KmHiB@/Bb+BTHBM v GOT24WB p2 Dmbp2 "i2 THm B/BbBIBTHBN
"+?Bp2 7Q i?72 /2TQbBi M/ /Bbb2KIBEBMBR MNQ@T™+B2® " H /BzmbBQM /2 /
2MiB}+ "2b2 "+?2 /Q+mK2Mib- r?2i?@+B2MMiB}2mM2b#/@ MBp2 m "2+?22 +?22- T
HBb?2/ Q° MQiX h?2 /IQ+mK2Mib MK VW+RK2Z2EF IQKHBbb2K2Mib /62Mb2B;M
i2 +?BM; M/ "2b2 "+? BMbiBimiBQWER BM?8 7M#M2I @b Qm (i~ M;2 b- /2b H
#Q /-Q 7 QK Tm#HB+ Q T ' Bp i2T2HRAB+B @2MT2BIpXib X


https://hal.univ-grenoble-alpes.fr/hal-01361440
https://hal.archives-ouvertes.fr

&TRVIJThTPOT 4PVOE 4LFUDI "1BSBNF
4VTUBJOBCMFA4PVOETDBQFT

)PX UP BQQSFIFOE FOWJSPONFOUBM DPNQMFYJI
BSDIJUFDUVSBMEFTJHO

7KpR ODUFRKBRODV SHRIRLUH &KHONRI |
-HDQ /XF % DBEDQ*DPHHIN IJDPHK 3LUKRVVHLQORR
&5(6621
AWKHR PDUFKDO_JUHJRLUH FKHONRII"#JUHQREOH
AQLFROD UHP\_Q JDPDOVDLG_KS DPLQL #JPDLO |
MOEDUG\Q#VIU IU

6LQFHWKH V VHYHUDO UHVHDUFKHV KDYH GHYHOF
HITHFWV VRXQG SUR[HP\ FLW\VRXQG LGHQWLWLHYV
SURWRW\SHV ZKLFK ZHUH PHDQW WR KHOS GHVLJQH
1HYHUWKHOHVV WDNLQJFDUHRIWKHLQKHUHQW VF
SURMHFWYV UHPDLQV DQ XQUHVROYHG FKDOOHQUJH -
KDYHVKRZQ KRZWKHVRXQG HQYLURQPHQW TXDOLW
TXDOLWLHV 7KLV DUWLFOH SUHVHQWY D QHZ PHWK |
VRXQG VNHWFKHV IRUDUFKLWHFWXUDO FRQFHSWLF
DFRXVWLF VLPXODWLRQ 7KLV SDSHU DUJXHV WKDW
UHFRQILJXUHV DUFKLWHFWXUDO GHVLJQ E\FRQVLG
WHPSRUDOLW\ DOORZHG E\QXPHULF GHVLJQLQJ WF
FRQWLQXRXV IHHGEDFN UHJDUGLQJVRXQG HQYLURC

.H\ZRUBRXQG HQYLURQPHQW VRXQG HIIHFWV VNHYV
DUFKLWHFWXUH GLGDFWLF JUDVVKRSSHU

$0/5&95 "/% *446&4 406/% 26I'GH5DOBSF PG UIF JOIFSFOU TPVOE EJN
138&%*$5*0/*/ 63#"/41"$&4C UFDUVSBM VSCBO QSPKFDUT SFNBJOT
4JODFUIF T TFWFSBMSFTFBSDI|MF®BWFEFWSFMPBEBIFIFPG UIFMBTU

UIFPSFUJDBM OPUJPOTPG TPVOEIFOFBUTTR¥OQEEQWRBPONFOU RVBMJIU
DJUZ TPVOE JEFOUJUJFT TPVOE XPEBWEBYS PSOWITVBYVEBBMIUIFT :F
TPVOE QSPUPUZQFT "VHPZBSE FE®GWIFINQBFMIPRF PGTPVOETDBQF B
BOE #BMB4& X1JDI XFSF NFBOU UWFIFMREFPIHROGEEQBDFTBT XFMM BT W
DPOTJEFS TPVOE JO UIFJS QSPKFONQGPIWEPYUIPWPOTT JEFIS UIJT EJNFO
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BRVBMIJUBUJWF FZF BOE OPU POM&GRMB OVESFOINTHE@EBPDPPMT HIWF UIF QPTTJCJIMJUZ
QBUJPO 3iNZ *OBEEJUJPO TWBIOEBSBEVJBUWHFXBYZ UPTFFBOEUFTUTGPSNBMIZQPL
TPDJBUFEUPTPOJDTQBDFDPODRSOINIEFBEW D P GERSHIFRIAQUUFFEFTIHO UIFZEPOhUPOFSB
DIBSBDUFST -VIJT#FOUP $PFMIP UIJBGBWBEBBCRE®MBUZFPGFX QFSTQFDUJWFTHJIJWFOCZ U
UIFQMBDFTUIBUBSFB SFBMEFTJEPOHBVMMFOWHMPQNFOU PG QBSBNFUSJD UPPMT GPS BS
SFHBSEJOHBSDIJUFDUVSF UPRMEBIOEKBZH® 6AQBVOMZ BMMPX VT UP UIJOL BCPVU JOU
JOH IBWF ZFU UP CF EFWFMPQFE BOBUTENMQMFWPB NDOTFXP QSPEVDF TLFUDIFT PG UIF TPV
QSPTQFDUT 'SPNUIJT QFSTQFDUTDWWED B DFPBIINVEYIME CF
UP JOUFHSBUF UIF TPVOETDBQFTJO UIF TQBUJBM EFTJHO

QSPDFTT CBTFE PO UIF QPUFOUJ -Peggl/ RABIQRUSV5+7& 4,&5%)
NFOUTQSPQPTFECZ EJHJUBM BS Lé ?‘ %(FMF&EHOAP* *$*5: 8+5)

4PVOE BOE WJCSBUJPOT JO T'§§D ‘g 471% 139
NFBOJOH BSF PGUFO DPOTJEFS B
NFOUT GPS PCKFDUT PS UIFJS NBUR&S MJ"'@%“*(#S&E')}P%O 0(*&4
TFFL UP VOEFSTUBOE TPVOET B$%%TDJLEFF§1JOJ‘bLUrE§3BSEPU€5%E|DUVSB'V'EFTJHOQSPDFTTOP
XJUIUIF SFTUPG TQBDF DPNQPOFOINRNTIRE ) B\t BolpB PifIIF8 & UB M FECIOBINU D

5IVT UIFZ EP OPU RVBMJGz FRNITMNOHBFRMRRDG B DP O BFOMWNEZ WBSJIBUJPO
CVU JOTUFBE UIFZ CFDPNF CczZ UIFJS NOBOI &M BUEBPHEFF PG UIFINQBDUUIJTUSBOTGPS
TJUJWF QSFTFODF SFBM FWFOUTBF&RY PNPFIdB$IMZ Bl PO EFTJHO QSBDUJDFT *OE
NPTQIFSF PSBNCJBODF 51JT XPRYSPBIARRUBM PFESFTTFT UIF BSDIJUFDUVSBM EFTJF
PG TPVOE JOEFOTFVSCBO BSFBTRYRRFMY PRGFEIPEVIP »!VT UIF EFTIHO UPPM XIFUIFS JI
GSPOUBUJPO CFUXFFO UIF EJoFSEDNEWMFRNEIM P 94 BMMRDUVBM PS WISUVBM FYJTUT CZ
DFJWFE TPVOE FOWJSPONFOU BdJé:QR/TTUE’dEiiPFBDf'PQ/% NUIFUFNQPSBM BODIPS UIBU GP
TDFOFT TQFDJ@DGPSFBDlFMFN#‘(ﬁ@M DIRSBRBYESI[FE 1IN S5IFBSDIJUFDU PS EFTJHON
XPSLTPOUIFEJOFSFOUTUBHFTPGUIFQSPDFTT BMM B S

'SPN SPPNBDPVTUJD UP TPWEVERE@EMIPLEFUP POFBOPUIFS XJUIPVUFWEFSIBW
TIJHO UPPM UP RVFSZ UIF UFNQPSBM SFMFWBODF PG UIFUPPM .P
5PEBZ UIF POMZ UPPMT EFWFMPQRE (BYU P P1HpoViMEd@H BUISFF EJNFOTIPOBM QSPU
RVBMJUJFT GPS VSCBO BOE BSDIGORBUNERR SAMEOW FAPB8YEOVPVT QSPUPDPMBOEEFT
EFEJDBUFE UP SPPN BDPVTUJDT BPSREAEMIJTAFZIBYIEWE WISPVHIBDUIJPO 5IFBDUJWJIU
SFMFWBOU GPS PVUEPPST BOE DENSEM E W pROEFEMWGY¥P0IJO EPJOH <USBOTGPSNT> UIF"
NFOUT *OBEEJUJPO UIFDPNQMFKEDY pYTMSs JGTSHOBYEF T
NBLFUIENIBSEUPVTFBOEUPVOEFSYYBAFUPERMFPHIDBM TIJGU SFTVMUT JO B QPUFC
UFS PG GBDU UP VTF UIFTF UPPMYIBEMERPYIHAEPHEBNWEOU JUTFMG XIJDI DPVME CF B(
PVUEPPSBDPVTUJD TINVMBUJPO FAFEREBBEBERYOFEI PIDFAPPODFQUIPOUPPM S5IFSFGP.
CFEFTJHOFEBOEDIBSBDUFSJ[FEELTNENTRYQAFFRVPNREYFUP UIJOLPGUFDIOJDBMUPPMT
NBUFSJBMT FUD UPBTTFTTUIF ERNQMT NFEBOPHPSMODPODFBMNFOU )FJEFHHFS
QSPDFETT JT DMPTFS UP DPSSFDU®SPS EBdERFEH®BBDIEHVU BT B QBSU PG UIFN UIF J
UIJT MBDL PG UPPMTUP EFTJHO UFFF@S*,\‘FB@:LD%OB%LE'EM THUVBESOPVSJTIJOHCPUIQSPDFTT
RVBMJUJFT DPOKPJOUMZ UIJT BNOYNFE Q@B UFFAEIH NEEM BMMPXTCPUISFQSFTFOU
PET UIBUBMMPX TINQMF TPVOE TU#B@%@%%HJ%%%MMB@@DUJWJUJFT

UVSFXIJMFQSFTFSWJOHUIFDPNQMEWITUZAH ¢TBBPYF JFBFINDPOUFNQPSBSZ UFDIOJDBM
VMBUJPO UPPMTUP FYQMPJU UIFJS BEBQUJWF DBQBDJUJFT BOE

TPDJBUFE UIPVHIU QSPDFTTFT *U BJNT BU BSUJDVMB
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UIPTFUPPMTXJUIUIFDSFBUJWF QSPPDF BOEGBETPWQEAWOEJOBWF BOE JOL
BOBMUFSOBUJWFUPOPSNBMJTBUFF®BQETUREZHU LFBWMPBPMUTPBIEMP X UP E
UJPO *OEFFE EFTQJUFDPOTJEFSECTVFNJSRASNITJI® ERABBISIBCMFT BO!
PGLOPXMFEHF BOE FYQFSJFODFTOPRHBBSE IR H[F B\SQWEE6BDUT UP EFTJHO
WJIJSPONFOU UIF DVSSFOU XPSLTERSIRAOJM® ERFEY HHMEGRIMWO FS UBLF"
NBLF DPODSFUF QSPQPTBMT MJLFMAS TP OBWQ EFTJHOFSAVMHA B QSPDFTT
DSFBUF OFX WBSJBCMF TPVOE FOWRGPBWN ROK TRNFEURNFSIU DSFBUFT |
BWBSJFUZPGTPVOEBOPSEBODFTPGMIFPWISPVHIBOJOTUSVNFOUBUJPO

5/FTF RVFTUJPOT XIJDIBUUFNQU URTRPM@MFRBOSFUIFOPOFSTUP UBL
gFDUJPO PO UIF DPOUFNQPSBSZ DFEORF U ISP SDBIUIFMUDI UPPM UIBU V
UVSBM EFTJHO QSPDFTT BOE B T QFPINB MTEIPUFDUJP@EFE UFFCF B GSP[FC
RVBMJUZ PG QFSDFJWFE BSFBT SBUB B RB 6 EWPDIMBIUBWE QFXT QFSTPOB
EZOBNJDT BOE DPODFQU JO BDUJPRJWFGHUPBVEEFTIJHO QSPDFTT
JUDPNFTUPTFJ[FUIFEJHIJUBMUPPMTJO UIJT QFSTQFDUJWF
JOPSEFSUPEFWFMPQUIFQPUFOOBJIBMGPYDIFBSFREQHEZTPBBM BOE NF
UJBMEFTJHO UPPM

8PSLJOH XJUIOVNFSJD TINVMBUJPOB

%JEBDUJDQPUFOUJBMPG QSEBE SRNNEOHIP BEMBEGWVEGXBOUFE DF
EFTJHO EFTJHOJOHQSPDFTT :FU XJUIUIFFW
8F QSFTFOUIFSFBQPUFOUJBMJUZPGXOAFERPMEFEOEG®RNQNVUFST XFTUB
PETBTTPDJBUFE XJUI EJHJUBM QS5BRSENVNIOMHDIIBPMF UIBUDPNQMFYJU
FOHBHF DPHOJUJWF QSPDFTTFEEFSMBBPEBEMFKBZXRANIPVUMFBEJOF
CMZ BOE FSSPS MPHJD GPVOE JO YOmB3ILIP OBGENBTNPEFMIGPSNBUJPO 5
PSTLFUDIFT 60MJLFPUIFSUZQFEPWEMPOFEWXFWEIDFSIFOWPPMT BCMF
FMFNFOUTPGBTDSJQUBSFCVJMOHRSEFEVTBM®O @ BOEDIFHNIP 48HMZIP T
UPUIFDSFBUJWF QSPDFTT 5IF FMAFNFOIUFD®B MFOOISLIWFAITTVFET XJUIJ
UFSDIBOHF GFFE DBODFM UIFNT¥BIOEFJ @OEKFABEO DBOOJ
CBMJ[FTPNFQBSUPGJUJO UIF NBOBKRY XE® SLTLFRIDN WPEFY QMPJU OFX DZ
USBOTGPSNTJUTFMG VOEFS UIF KRB UHNBShHUNG@SMN ETFODEOUFNQPSB
UIFQSFWJPVT MBZFST XIJDI QSPEN® B YDFJUBQRBEWPSBMIAFTIHO 51JT NFB
IPVFUUF PG TQBDF B MIJOFBS QSPDFTT DPOTJTUJOH JO |

5|FSFJTBEJEBDUJD QPUFOUJBMPSFW FTILFLUPU DSHFBOET UIF QSPKFI
QSPHSBNNJOH WJTVBM PS OPU WXPJDIUDT UTFEOTWBMIEBREE PS JOWBMJE
BOBFTUIFUJDPGUIF TZTUFN UIBIWPBIGQEFBPNFOBFUPOB NPSF DPNQMF
UVJUJWF QSPDFTT PG NPEFMT BOEFULXFRFID BTF EIFIFSEPOX QIBTFT UIBU C
UPPMT IBWF BHSFBU QPUFOUJBM B@®BE B DPWASIEDD/APVYP BEPDIHI®@VPVTMZ B
QSPDFTT XIJDIOFFETUP CF NPCJMB[WBSOPBFITURPMODEFMBUFE UP UIFTH
CVIMEJOH T TQBDFT JTUJOHCZUIFNTFMWFT CSFBLJOH BX

5|FTF DPOTJEFSBUJPOT MFBE QFSBMMPATUBP® YO UIF QSPDFTT S5IF
JOH EJHJUBM EFTJHO UPPMT CZ TV NNEBSW FMNAQWIFOWPE O0IJTUPPMFENQIE
QSPDFTT PG TLFUDIJOH BOE NPEBNMJWNNSMYBOBIJWITPVMEBMFUDIJOH BOE B
QSPHSBNNJOH UPPM &TRVJTh4PMOROJORM@BBDFTTUPTHU
XJUIJOUIJTQSPDFTTCZBMMPXJOH WHFAR¥PTOJIPBN@IS UIDEMBIHO PG FO
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DPOTJEFSUIFQPTUVSFPG TLFUDURSBYODRSP SFMFINBOHBBEE JINQBDU UIF XIPMF QSPKFDL
WFSTBUJMFJODPNQBSJTPO XJUI B TIINNVIMFBP DFEQOIBOERMIBTMUIIEBNFEJB UIBU XIJMM 6HVSF UIF
UJPO QPTUVSF XIJDIJT EF6OFE UTSFUDI BOEWINIS®MHMOIO UIF DPOTUJUVUJPO PG JU UIS
UIFEFTJHO *OEFFE UIFSFMBUJPOIHEGKSEXFPE@BQIRPKEBDUIJPO BOE MJCFSUZPS SIJHPS |
BOE TLFUDIFTJT OPUBDBVTBM SRBRMEBTPB®IVITQUCN UBQAFPRG EJBMPHVF CFUXFFO UIF VTFS
TUJUVUJPO PSBO FWPMVUJPO PBQHRTBNETBESNRD 3JORMBD FU BM QMBZT B LFZ SPMI
TUJUVUFE PG B TIJIOHMF FTTFODF TIODFRXBZ PGTEFIGFUIDBM UP RVFTUJPO IPXUIFUPPMJOU
TIJUIJWF TPVOE FOWJSPONFOU XFXBROPIFYVYSESBOBBBEHAST TPMVUJPOT UP UIF EBUB IJHI
SJ[FJUFNTBDDPSEJOHUPBTQFDMWIHTB¥EPEDIBIFEFUBECNSE 4LFUDINFUIPETUIFO EFUFS
UPCSJOHPVUBDPOTUJUVFOUBTNBREMBHFD SHBWRIW B BOBEOE JNBHJOBUJPO PG UIFEFTJFH
(VvBUUBSJ PGUIFTFOTJUJWF TBPYOEBTEPBRFEM CFDPNFT B DPOEJUJPO UP FMFNFOUT Ul
*OJUT 6STU NFBOJOH TLFUDIEFH JIOOMVIBRTUPPDPBSDF UISPVHIBTFUPG QBSBNFUF
QSFQBSBUPSZUPPMGPSEFTJHO XF®PUBOE @ SFRYBWINEZFPGHES SIOHUIFGPSNBMJ[BUJPO |
UIF 60BM QSPKFDU XIJDI UIF OBUVISFUDMTU NBUDI UIF
NBJO JEFBT QSPNPUFE CZ UIFTLFUDI 51JTJT BDUVBMMZ

B 6STU BDUPG SFQSFTFOUBUJPQ £YHBMURP L EFYIHP5 83 '"$& "4 " $"4 &
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'JHVSF

#BMDPOJFTJO 1BSJT
5SBQO[FEFM -MF

4FHVJO VQ
(SFOPCMF
7JHOZ .VTTFU
EPXO

XIFSFTPVOE RVBMJUJFT IBWF NFBOROHT SRS UFOIIBEYTFT BOE TPVOE
UBOUT BOEDMJNBUFDPOUFYUT
5IFUPPM &TRVJThTPOT BTBEFTJH
.FUIPEPMPHZBOEDBTF TUVEU#JOBCMF TPVOETDBQFT TUSJWFT U
*OJUT6STUTUBHFUIFTPGUXBSF &8MRMIJFRE P OTFSWEREIO BUFBFME BOE |
UPTVTUBJOBCMF OFJHICPVSIP P EFHPIS HOr BBDDPSEIDHIBP UIF XPSL PG (
QPTTJCIMJUJFTUPTLFUDIBOE MENURQORVOEIROVBMEBSNT UGBRENJOH B
NJHIUCFFYQFSJNFOUFECPUIXJUBJDQEBOIMEIOMGBDBEFT 51VT UIF DBU
GPSN BOE NBUFSJBM VTFE GPS C EGWEMNO BMM X BSSDFEM BOEPCKFDUJG 2
MPHHJBT BOE JO QVCMJD TQBDFAFSGIPSNSPBHIIWZ EMPAATIPOT NBUFS
XJUI PS XJUIPVU WFHFUBUJPO FEPHSFFPPBAQFWPDRTITUPXBSET PVUTJ
HPBM B POF ZFBS JO TJUV TUVEZWBPTSFWFBMTAVOEZ @¥B® QMBOOJOHEF
JUJFTJO B MBSHF TQFDUSVN PG BWIRNBIMBZ MF OIFJFMEBVSOEJOH FMFN
IPPET 'SBODF 4XFEFO (FSNBOZ BGE4QBR3SNJOHFDBUFHPSZ JT NPSF 1
BOBMZTJT PG UIF SFDPSEJOHT DPWBWHEUFE UOFINFEFTOBDBPSEJOH UP X
CPVSIPPET XBTVTFE UP DSFBUF BXOBVMMNGF 88 PWFBFVWNDEM 8F XJMM DP O
TDFOBSJPTUPUIFUPPM GPSNJOSFMBUJPOUPUIFVTFBOEMJT
BDUFSJTUJDTPGUIFTPVOETQBDFUPE
UJWFWBSJBCMFTPGUIFTZTUFN IFSN
EFHSFF PSTQFDJBMTPVOE FOFDUTG
'JOBMMZ UIF DBUFHPSZ PG GPSNB
SFQPSUT CFTU PS TJOHVMBS VTFT P
UFNBOEDIBSBDUFSJ[FECZJU GPSNT
&TQFDJBMMZ XFBSFJOUFSFTUFEJOU
UFNQPSBMJUJFTQFSUBJOJOHUP TFO
51 JT SFTFBSDIBIJNFEBUXPSLJOHPC
PGO6FMEXPSLTUIBUDPVME CSJOHPVU
OPWBUJWF BSDIJUFDUVSBM GPSNT B(
JDBMFWPMVUJPOTUIBUPDDVSPOJOL
'"VSUIFSNPSF UIFJOUFSOBUJPOBM QF
QPMPHZ XBT OFDFTTBSZ UP UBLF JOUI
DMJNBUJDBOEHFPHSBQIM)WBSJBUJF

"TTVNJOHUIBUJOUFSGBDFTBSF T ! XE%L%Zﬁg,
DMBTTJ6FE JO UZQFT CBMDPOJ are
DJSDVMBUJPOT PS #-58% UIFHPB

EVBM SPMF CPUIDSFBUPSBOES 'if;g:%%%T
TDBQFT "TUIFZ BSF POF PG UIF Ff FTFEJ g
FYQSFTTJPO GPSBSDIJUFDUVSF u %%ﬁggﬁ e Eonrt
DBMMZ EFWFMPQFEJOUFSNTPG T 5%? U
JO SFDFOU EFOTF FDP EJTUSJDU 5950 DPVOUS
UFOTJPOTNFFUBTUSPOHEFNBO gy& UIFI01BCIUBOUT

BOEBEEWBMVFUPUIFVTFTJOTJEF UI %? Té:§§}§': 4 EJT .
BQQSPQSIJBUFUPBTTFTTBOEUP EFT]J I\? ggéé g $ JTUS.
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5|F 4BSSJHVSFO &DP$JVEBEJOBVSHFWIBYBROT 5IBUXBZ XFBSFLFFQJOHNPTUPG |
UBOBSFBPG1BNQMPOB 4QBIDPNQMFY JOGPSNBUJPO GSPN TPVOE JO TQBDF CVU S
'SBO[UTJTDI7JFSUFM '7 5aCEFOSHFEQ qB®NDPA TUIJD BVSBMJI[BUJPO XIJDIBMMPXT U]
YBNNBSCZ4KUTUBE )4 4UPDTJPIRSAXFERS JUJO SFBM UJNF

5SBQO[F EF Mh-MF 4FHVJO 5*4 #PVMPHOF

#JMMBODPVSU 'SBODF "JHVSF

7JHOZ .VTTFU 7. (SFOPCMF 'SBODF &TRVJITh4POT
JOUFSGBDF

WJIJTVBMJI[BUJPO <
OOUIJTNFUIPEPMPHIJDBM CBTJT UIFSFTFBSDISFTVMUTJO

BDBUBMPHPG T TJUVBUJPOTTUVEJFEBOECBTFEJOQBSUJDVMBS
POUIFVQTUSFBNTUVEZ PG TPVOE SFDPSEJOHT UISPVHI
BTFSJFTPG DSPTTMJTUFOJOHT 3FNZFUBM

5IFTFBOBMZTFT FTQFDJBMMZ UISPVHI DPNQBSBUJWF
MJTUFOJOH BMMPXFE VT UP VQEBUF B OVNCFS PG RVFT
UJPOT TDFOBSJPT SFMBUFE UP BSDIJUFDUVSBM EFTJHO GPS
UIJTLJOEPG TQBDFTBOE UPBSDIJUFDUVSBM HFTUVSFT BOE
DPOTUSVDUJWF DIPJDFT PS NBUFSJBM UIBU XJMM JNQBDU PO
UIFRVBMJUZ PG TPVOE QSPEVDFEBOE MJTUFOFE 5IPTF
BSF TINQMF HFTUVSFT PS TDFOBSJPT CV.U UIFZBDU B
BSDIJUFDUVSBM GPSNVMBUJPO G"P%V\/@EJ#—&H)@ é‘rFWM%/ JFESFBTIDT
51FTF EFWFMPQNFOU TUBHFT XxPUM&IRVIAYIBRRP L TNFEVMF POFST MJTUFOJOH QPJOUT
SFQSFTFOUBUJPO BOE BVSBMJ[B@JQ%PFl(\FIDTL{J?l’Bé‘IQ)@IrUIjEE§¢0H XJUIUIF TBNF MFWFEM PG
UIFNBJOUPQJD IFSFBDDPSEJOH O PRR4BEBPUH ESPHPLE FDUVSBM WITVBM TLFUDI WB
TINQMF XBZ UP EFTJHO cz MJTUFOB¥RBPOIARFoEP THERY UIFEFTIJHOFS NIJHIUXBOU UP UF
XPVMECFUIFDPOTFRVFODFTGPSSMJJH'D%%UBI?!M&PJWUIEFTBGPSNVMBUJPOPGBSD'\‘]U
MPOHFS POB CBMDPOZ CVU PO B MPHH MBI P OJ B INBgU BY BBV TLFUDI MFWFM  DPVME BOFL
JUZPGPVS EFTJHOFE TQBDF DIBOHPPOE RVEMIWEPEGFSHNBM NBUFSIBMBOE GVODUJPOBI

EPVCMF IFJHIU *BNGBDJOHB TYSFERP ¥ SPRO WMPYEEXIJDIXIMM GPDVT PO UIFFOFDU
UIFLJOEPGRVFTUJPOTUIF UPPME}”rFB%%’:QJEbHBBdJT])E’IQSPGTPVOE UIF PSHBOJ[BUJPO BOE U
EJTUSJCVUJPOPGBDUJWJIUJFT POUIFBFTUIFUJD EJNF

130, %/ 4%56 "/"-1484 50 " %*(* E;; FU(\)/EFF;IEITFI?:%_:_JIBU NBZJOgVFODF UIF TPVOE RVBMJU
500-'03"3%$)*5&$563"- %&4*(/ 5|F BNCJUJPO IBT CFFO UP FOHBHF B % NPEFM

5IF TPGUXBSF JOUFSBDUJPO CFUXBRG PRYXBBOBTLRFDFSPT % XJUIBNPEVMF DBQBCM
QBSBNFUSJDNPEFMMJOHJT JODBS®BYFEE R BTNRBHVBWENYEVMBUF UIF TPVOE TFF'JHV:!
TLFUDI JO (SBTTIPQQFS BOE BO BDAMEBIR XBRWPI MPOR UIFTF UXP FMFNFOUTCZFYQMPJ
TUBOEBMPOF BQQMJDBUJPO DPO Q&L YFE yoIWE IBPY FWIOZ BOE UIF QPUFOUJBM PG QBSB
JOUFSBDUJWEMZ S5IVT UIF QSPHSPNWMERWDNMERFEBVBEFSBTTIPQQFS % BOE .BY. 41
TJHO BJEGPSUIFBVSBMI[BUJPO yMfY OFSp ePMPEEPGFBOFWFMZ PO GPSNBM NPEFMJO
4AWFOTTPO UIBUJTUP TBZB T @AWY NPEM UBYH PYOFS¥ BCMFUP BEBQU UP FBDI PU
JOUFSDPOOFDUFE BOE JOUFSSFMBYFESBOH 0P EFFUFiSNB3PE QBSBNFUFST
USPEVDFUIFEJHJUBMUPPMBTBO JOsTiH J\ENDOMEXBRI PEDWWYWMEI OH UIFTF UXP QBSBNFUSJD

BSUJDVMBUF TPVOET BOE TQBUJBM EUNBSFIPEOPINETBEXFWMEIF GBDUUIBUUIFZCPUIVTFU
BOEUSBOTMBUFUIFDPNQMFYJUZPGBDPVTUJD DBMDVMBUJPOT

JF$""%F %&4*(/500-4] &YQMPSBUJPOT 7PMVNF



"JHVSF

6TFS %BUBHSBN
1SPUPDPMJO
(SBTTIPQQFS o
H)PXM QMVHJO

QSJODJQMF PG TFUUJOHT WBSJBCMFUB P EMNBI BOE EIFHNIBNMM PBVIFSMPP L
CBDLHSPVOE JOGPSNBUJPO 5IFSFGPQBSE DB\ GPI8 BTSBSIMIJOH PS PS L
VTIJOH3IJOPEVSJOHIJTEFTIJHOQSPDFITWRIO EFRRCGMPBEE CZB DMPTVSHF
BOE JOTUBMM UIF .BY .41 NPEVMF DPBRUGEFERE&BRNVITh4POT PO UIJT
BQQMJDBUJPO UIBUXJMMEJBMPHVF DPNQBSFQEEMMNFEBMH QPJOUT
USPVHIUIFSIJOPQMVHJO (SBTTIPQQRD®%hBPBPIHEFETUMPNFPIOUT TFMFDU
UP EFDMBSF TPNF CBTJD QBSBNFUFSTURBOHFPNEFB BB WBROPEM UP VQEBUF L
UIFZDBOIFBSUIFTPVOEMIJWF JOGPSNROGBEETIHABUMBBEBDIFVBMMZ TPVOI
EJHJUBMTLFUDI JUUIFOQSPEVDFT BTODBDGFEFOIBHDIFS RVFTUJPOT
5lFJOUFSBDUJWJUZ QSJODIJQMFCFUXFFOUIFUXPTPGU
XBSFT POFUIBUHFOFSBUFTTQBUJBMGGPSINTUEME WF BUTESO BO BCTPS(
UIBUHFOFSBUFT TPVOE FWFOUT UFNEE-O BHBFSE E Z#B56%WP SFgFDU UIF DB (
DPNNVOJDBUJPO QSPUPDPM 6TFRGWBUWEHIBM T SPIBRDIPRFODIFOU JT DI
IPTUFM QSFGFSSFE GPS JUTBQR QBOBJUZS MNFBT BWEMURJBIF FOUJ
BOEGBTUOFTTPGVTF TFF'JHVSFGPLIEKIVEINMEBQ HBEVDBMHCF EFDMBSFE G
UIFTF UXP TPGUXBSFT DPNNVOJDBIFUJBOBTFEHRO DBO CFBEKVTUFE 5
QBSBNFUSJD QSJODJQMF WBSJBSNBB BROEUWBREKYMZCIFWPIQFOJOHPSD
VTF BT UIFJS CBTJT JOGPSNBUJPOIBEHFOFGSBIPRIPBNTRPENQPSU POF P
TPVOET 8FUIFOVTFUIFJOGPSNBYIIRDPGEBRPOFBIFIBOQQFS NPEFMMFE
PUIFS 5|lFVTFSUIFOEFDMBSFT DBSEJOB
BSPVOE UIF CMPDL JO UIF /PSUI &B
4PVUI BOE UIFJS EJTUBODF )F DP
SFDPSEFEUSBDLT OFVUSBM BOE MPP
NFOUT PS IJNQPSU IJT PXO TPVOET 'J
TICMF UP EFDMBSF MPDBMJ[FE TPVSL
GFSFOUUZQFT QMBZHSPVOE CBMM |
ZBSE SFUSBDUFEPSDMBTTFT DBGFT
QvCMIJDTQBDFTDBMM MBOHVBHFT T
FOUTPIJMT TPVOETPG XJMEMJGF BOE
UIFMFBWFT FMFDUSPBDPVTUJD TPV
NPCIJMF QIPOF SIJOHUPOF WPJDF QB

CVT.QBTT USBN USVDL CPBU QBTTB
4PVOETLFUDIUPPM1SJODJQ@MHPSIUINTIPYME BMTP JOUSPEVDF €

5IFTPGUXBSFTPMVUJPODPOTIERSNB B FPWBYPBRFFU4P B QBTTIOH DE
UIFMJTUFOFS BDVCPJE XJUIBEKYEHPBENEBINFPINEETBBIPO FUD "0
DPNQBOJFT UIF EFDMBSFE QPJOUF 1PROBE Y IsSPENFAOU GSPN CFzPC
WPMVNF JT DIBSBDUFSJ[FE CZ B B PTRE RMATESOGPSZz TPVOET TV
XIJDIUIFGPMMPXJOH QSJODJQMFIRXfrpisE B@WHSFEJOH UP UIF CMPDL EF
BOEUIFIFJHIUPG UIFMJTUFOJOH QP J(
5/F DVCPJE BSPVOE UIF MJTUR® BMH R REFT BB 6 U
UIFEJNFOTJPOTPGBGSPOU &TI9H UIF TBNF QSPDFTT XF EF6OF L
5|F QPSPTJUZ PG FBDIPG UIF TORBEFDXOWIF BERVITh4POT XI1JDI B
KVTUFE XJUIBO JOEJWJEVBMHBKJIEFSH QFTDBWFS PIGJHIU BOE TJ[F
UIF#-5%$ UIFQPTTJCMFDMPTV(SBAGIPIGBEFXBMWHAV SF
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DPNNVOJUZ PG BSDIJUFDUT BOE SFPHESTIFST HBUIFS
BSPVOE UIFTFUFBDIJOHT 5IF UPPM4BY\BBMTFETPRE BT
EBUFEBOEJNQSPWFECZBSFUVSO PENPHRELIRPMBRE.
PG UIF SFTFBSDINFNCFSTUIBU IBT MBIV PEQHREPFRH
PQNFOUBOEJNQSPWFNFOU *O UIJTXEOITYH RJISHBRD}
XIPMFQSPDFTTPGDPOTUSVDUJPO BOESWBWRIEBUYP O U
IBWFIJNQMFNFOUFE XFUFTUFEXJUIMWREEMYVTESTCUIFS
BMJTNPGUIFTPVOE TDFOFT QSPEVDFE 8FBMTP OPUF
VTFS EFTJHOFSTEFTJSFTJO &TRVJTh4POT BCPVU UIF
UJPOTBWBJMBCMEFE XIFOUIFZXFSFUFTUJOH 5IFTFEFT.
BSFDPOTJEFSFEMJLFBSDIJUFDUVSBMHFTUVSFTUP JC
JOUPUIFUPPM
*UTFFNTJIJNQPSUBOUOPXUPNBLFUIFUPPMFEWPMWE
JOQBSUJDVMBS UISPVHIUIFPQUJNJ[BUJPOPGUIFNPE
BOEBCFUUFS gFYJCJMJUZVTJOH 1ZUIPO BOEUPDPOT
BMBSHFSO6FMEPGVTFGPSUIJTUPPM (FOFSBUJWF QPL
JOTJEFTLFUDIFT FUD 8FBSFBMTPMJTUFOJOHUP QE
QBUPSZJIJNQVMTFTBOEQFSTQFDUJWFTSFMBUFE UP UIF
TPVSDFTUBUVTBOEUP UIF HSBTTIPQQFSDPNNVOJUZ
'JOBMMZ &TRVJTh4POT JODMVEFTRIENPRMTXBMA STWPYEB NPEFMI[BUJPO PS TINV
EFWFMPQFE BT B QBSBNFUSJD ShYRSE JEANEGF UTIOEIRBSIMZ JOUFOEFE UP FWPLFEB T
GFSFODFGSPNDMPTFETQBDFT XHlUN©W SBAM T BCBIFRUIDBOFU FTDBQFT UIF RVFTUJPO PC
XJEF PQFO TQBDFT XJUI WFHFUB WP\ § FApPFOMENPEEMERYE NFUSPMPHIDBM SFBMJUZ  $
PQFSBUJPO TUBSUJOH XJUI UIF TRWHEHRIcOHPOIID EPTVRQE JT WBMIJEBUFECZMJTUFOJO
UXPSFDFJWFST DPOTJTUTJO B DBND VMEBYWIIPFQPEONMP YO E @BPF D UJIJPOT UIVT HFOFSBU|
XJUl B NJY NBEF GSPN HFPNFUSJ] FRUEPOMDO EFJUIFTLFUDIUPPMUIVTEFWFMPQFEJO
UBODFT DBMDVMBUFE BOE FYQP DPRESGEPN UIF ENPESM FTRVITh4POT "OEGPDVTFE |
JO3IJOPDFSPT UISPVHI(SBTTIPQRESOUFSGBDFCFUXFFOIPVTJOHBOEPVUEPPSBNPVO
4A4VDITQFDJODBUJPOT BMMPX UPpTe OYERIBBTZPVO@EBTIHOJIJOH TQBDF 8FhSF MFBWJOH U
TXFSUPUIFRVFTUJPOTMJTUFEBEGBRWE QBIFKBI ¥ BOEEdPWBM QSPDFTT BOE QSPQPTJOH
UVJUJWFIBOEMJOHPGUIFTF DSJUFRSIBTY b9 F OBOMPINIFUIG IFlSFOU JO UIFEFTJHO QSPDFTT
TIJHOFS UP WBMJEBUF UIFDIPIJDFE BEGE &SOHBIHTLIBYNFSUIFITTVFPGUIFVTEFPG UIFUP
BMUFSOBUJWFT 5IFQPTUVSFPG B3 URPPt HIsS®DEFFEVMEMNBWPVWEIOH MEFBSOJOH BOE EFTJH
UIBOBTIJNVMBUJPO UPPM CFDBVTEHPRG UG MW $TBIMIYE DIWWVERMM EJTDIQMIOF
MPXTB 6STU BDUPGSFQSFTFOUBUJR QI ENENBMIP REEEFEVOMPSIOHGVUVSFVTFTBOE
BOETQBDFTPVOE EFTJHO UISPVHIBIGQ/EQUSBEEBYPPRIYAFVTIOHUIFUPPM XIFUIFSJO UF
FYQFSJFODJOHUIFDIBOHJOH QBSBNBM S BPEPERENGSEBM EJNFOTIJPO TP BT UP JOUFHSB!
MBUJPOTIJQTCFUXFFOTQBDF VTFpBWEABYPBUIJOVPVTEFTIJHOQSPDFTTUPBMMPX JU L
TJEFS WBSJBCMF BEBQUJWF BOE RVBMJUBUJWF TPVO
7"-*%"5*0/"/% 13041&$5*7&4 SPONFOU XIJDIMFBEUPDPOTJEFSJOHPDDVSSFODFT
%JOFSFOUTUBHFTPGUFTUT MFE DFPREFWEBPIFSROB@BEBOWFOUT GPSUIFEFTIJHOPG MJW
JNQSPWFNFOUPGUIFUPPMBOE DPO@QBRDBVFTUPEBZ FTQF
DJBMMZ UISPVHI FEVDBUJPOBM XPSLTIPQT BOE XJUI UIF
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4QMJU 4DSFFOPGUIF
UPPMEVSJOH B
WBMJEBUJPO TUFQ *O
TJUVTPVOE UPQMFGU
4LFUDITPVOEJO
&TRVJT 4POT UPQ
SJHIU .PEFM
EF60JUJPOJOUIF
(SBTTIPQQFS

NPEVMF CPUUPN
SJHIU .PEFM
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3IJOPDFSPT %
CPUUPNMFGU o
7JEFP < >
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3&'&3&/%&4 4BHHJP "SIF*U3FWPMVUJPOJO"SDIJUFDUVSF 5IPVHIUT
"VHPZBSE +' #FMMF 0 $IFMLPOd ( BORBUBSBBEINMNMVOPN /FX:PSL B
4POPSJUI TPDJBGBMAWD/VEFRPIMEHOBVE ( h3BCBSEFM 1JFSSF= 1BTUSIi1JFSSF EJS
$BTBUJ 3BOE%RLymp$pQ|zm(E]9yMTPEOMFTEVTVKFU QPVSMBDPODFQUJPO EJBMFDUJRYV
+ $IBNCPO /ONFT BDUJWJIUIT EIWEMPQREEBOLBITF EF QIEB
$IFMLPO ( h"SDIJUFDUVSBMWIAWD E bORIPUP BFOFFHDIFT FOITEgRBUJIPO
JOH XJUITPVOET QSPDFFEJOHT7RSHQBWBYDI hS5IFS5IFPSZPGHPODFQUVBM'JFMEThH
1BSJT 'SBODF QQ NBO %FWFMP QN R®U
$IFMLPO ( BOE #BMBRODFQUJPO FUVPBHH@F UPPMT JFUG PSH IUNM SGD
MhIBCH3&AA0/ (SFOPCMF < > XXX FTRVJTTPOT GS
$IFMLPO ( h'PSNF GPSNBOUTFU GPSNBMJUIT DBUI
HPSJFTEh JO(SPTKFBO .BOESIJCBVE +1 FET
- 1BSFOUIOTFT .BSTFIJMMF QQ
$JCMBD 5 (VIiOB ' BOE 60UFSTUFMMFS -1 hoF
MhFTRVJTTF EhBSDIJUFDUVSF BV NPEOMF OVNiISJRVFh JO
$JCMBD 5 FEHAPVSOIFT 4%"/ 4iINJOBJSF
EF $PODFQUJPO "SDIJUFDUVSBMF /VNiISJRVF 3UMF EF
MhFTRVJTTF BSDIJUFDUVSBMF EBOT MF NPOEF OVNIiSJRVF
&DPMF /BUJPOBMF 4VQiSJFVSF EhBSDIJUFDUVSF EF 1BSJT
7BM EF 4FJOF $IBSFOUPO
-VIJT #FOUP $PFMIP + h"QQSPBDIFTUP6SCBO 4PVOE
TDBQF .BOBHFNFOU 1MBOOJOH BOE %FTJHOh JO ,BOH
+ BOE 4DIVMUF 'PSULBM@ VO EFEOBQF
BOEUIF#VIMU &PIBUASFANFQQ
%FMFV[F ( FBTF'PME -FJCOJ[BOEUIF#BSPRVF
#MPPNTCVSZ"DBEFNJD -POEPO
%FMFV[F (BOE (VBELBBBIT1IIJMRFRFQIZ
&EJUJPOTEF .JOVJU 1BSJT
(JCTPO +5IFFDPMPHJDBMBQQSPBDIUPWJTVBMQFSDFQ
UJPIOTZDIPMPHZ 1SFTT /FX :PSL
YFJEFHHFS &TTBJTFUS$SP(BABENBSE 1BSJT
,MFJOFS . %BMFOCEDL #* BOE 4WFOTTPO 1
h"VSBMJ[BUJPO +®VSMFBWBRBXhIF "VEJP &0
HIJOFFSJOH4PDIFQ Z
-FBUIFSCBSSPX %SPEJUFDUVSFOSJFOUFEOUI
FSXJTFJODFUPO "SDIJUFDUVSBM 1SFTT /FX:PSL
1JDPO " h"SDIJUFDUVSFBTQFSGPSNBUJWFBSUh JO (SPC
NBO :+ BOE/FVNBOO &FBEPSNBMJTN
'"PSN BOE 1FSGPSNBODF JO ®BMWUBM "SDIJUFDUVSF
MFEHF -POEPO /FX:PSL QQ
3BCBSEFMQFPQMFBOE UFOIVWFABUEI QBSJT

3FNZ / h4PVOE RVBMJUZ B EF60OJUJPO GPS B TPOJD
BSDIJUFPXEWSHFOUFSOBUJPOBM$POHSFTTPO4PVOE
BOE 7JCSBUJPO -USEPBOFEJOHT

3FNZ / $IFMLPO ( .BSDIBM 5 (BNBM 4BJE / #BS
EZO +- BOE "NJOJ&TRVJIT TPOT ovu
JMT E BJEF E MBDPODFQUJPO E FOWJSPOOFNFOUT TPOPSFT
EVSBCHBRM40/ "%&.& WISFDUIJPO 7IJMMFT FU UFSSJ
UPJSFTEVSBCMFT (SFOPCMF
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