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5IBOL�ZPV�GPS�QJDLJOH�VQ�UIJT�QSPTQFDUVT�GPS�UIF�7JOFZBSE�-FBEFSTIJQ�$PMMFHF�XIJDI� JT�B
CSBOE�OFX�FOEFBWPVS�GPS�PVS�NPWFNFOU�BOE�BCPVU�XIJDI�XF�BSF�IVHFMZ�FYDJUFE�

5IF�TDSJQUVSFT�TBZ�UIBU�UIPTF�XIP�EFTJSF�UP�CF�MFBEFST�hEFTJSF�B�OPCMF�UBTL�v�1FSIBQT�UIBU�T
ZPV �0S�NBZCF� UIF� JEFB�PG� MFBEJOH�PUIFST� JT� GSBOLMZ� UFSSJGZJOH� UP�ZPVx�CVU�ZPV�LOPX� JO
ZPVS�TPVM�UIBU�UIF�-PSE�IBT�DBMMFE�ZPV�UP�TFSWF�IJN�JO�UIJT�XBZ��5IF�-FBEFSTIJQ�$PMMFHF�JT
EFTJHOFE�GPS�QFPQMF�FYBDUMZ�MJLF�ZPV�

5IFSF� JT� B� EFTQFSBUF� OFFE� JO� PVS� XPSME� UPEBZ� GPS� MFBEFST� CPUI� JO� UIF� $IVSDI� BOE� UIF
NBSLFUQMBDF�XIP�XJMM�MFBE�XJUI�JOUFHSJUZ�BOE�XJUI�IPQF�XJUI�WJTJPO�BOE�CZ�UIF�FOBCMJOH�PG
UIF�4QJSJU�PG�(PE��5IBU�T�XIZ�XF�BSF�MBVODIJOH�UIJT�OFX�DPMMFHF�BU�UIJT�UJNF��

8F�XPVME� MPWF� ZPV� UP� QSBZ� BOE� UP� DPOTJEFS�XIFUIFS� UIJT�NBZ� CF� ZPVS� OFYU� TUFQ� JO� ZPVS
BEWFOUVSF�XJUI�+FTVT�

8JUI�MPWF

+PIO�BOE�%FCCZ�8SJHIU
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5IF� 7JOFZBSE� .JOJTUSZ� 1BUIXBZ� JT� B� OFX� MFBEFSTIJQ� EFWFMPQNFOU� TUSBUFHZ� EFTJHOFE� UP
BTTJTU�XJUI�ZPVS�KPVSOFZ�UPXBSET�WPDBUJPOBM�NJOJTUSZ�JO�UIF�7JOFZBSE��*U�BJNT�UP�IFMQ�MFBEFST
GSPN�BOZ�DPOUFYU�UP�SFDFJWF�UIF�USBJOJOH�BOE�TVQQPSU�UIFZ�OFFE�JO�PSEFS�UP�TUFQ�JOUP�UIFJS
DBMMJOH�UP�NJOJTUSZ�

5IF� -FBEFSTIJQ� $PMMFHF� JT� B� LFZ� TUFQ� JO� PVS� NPWFNFOU�T� QBUIXBZ� GPS� MFBEFSTIJQ�� 5IBU
NFBOT�UIBU�JU�DPVME�GPSN�QBSU�PG�ZPVS�KPVSOFZ�UPXBSET�WPDBUJPOBM�NJOJTUSZ�JO�UIF�7JOFZBSE�
0GUFO�BT�JO�MJGF�UIF�TUFQT�PWFSMBQ�PS�DPNF�JO�B�EJGGFSFOU�PSEFS��
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5IJT� JT�BO�PGG�UIF�TIFMG� MFBEFSTIJQ�USBJOJOH�DPVSTF�UIBU� JT�BWBJMBCMF�UP�CF�SVO�JO�NPTU
7JOFZBSE�DIVSDIFT� JO� UIF�6,�BOE� *SFMBOE��$PWFSJOH�NBOZ�PG� UIF�NPTU� JNQPSUBOU�BOE
GPVOEBUJPOBM�BTQFDUT�PG�MFBEFSTIJQ�-FBEFSTIJQ�&TTFOUJBMT�JT�UIF�QFSGFDU�QMBDF�UP�HSPX
JO� VOEFSTUBOEJOH� BOE� JOTJHIU� BMPOHTJEF� PUIFST� GSPN� ZPVS� DIVSDI� GBNJMZ�� 4FF
WDVLJ�DP�FTTFOUJBMT�GPS�NPSF�JOGPSNBUJPO�

"�ZFBS�MPOH�JOUFOTJWF�QBSU�UJNF�QSPHSBNNF�GPS�UIPTF�FYQFSJFODJOH�B�DPNQFMMJOH�DBMM
UP� MFBEFSTIJQ�BOE�TFFLJOH� UP� JOWFTU� JO� UIBU�DBMM� JO�BO� JOUFOUJPOBM�BOE�EFMJCFSBUF�XBZ�
8F�BOUJDJQBUF�UIBU�NBOZ�PG�UIPTF�TUFQQJOH�JOUP�WPDBUJPOBM�NJOJTUSZ�PS�DIVSDI�QMBOUJOH
JO� UIF� DPNJOH� ZFBST� XJMM� CF� HSBEVBUFT� PG� UIF� -FBEFSTIJQ� $PMMFHF�� *G� ZPV� IBWFO�U
QBSUJDJQBUFE� JO� -FBEFSTIJQ� &TTFOUJBMT� CFGPSF� UIFO� UIJT� DBO� CF� DPNCJOFE� XJUI� UIF
-FBEFSTIJQ�$PMMFHF�
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"� MBVODIQBE� GPS� UIPTF�QSFQBSJOH� UP�QMBOU�B� DIVSDI�PS� TUFQ� JOUP� DIVSDI� MFBEFSTIJQ��"
TFSJFT�PG�JOUFOTJWF�USBJOJOH�FOWJSPONFOUT�XJUI�GPMMPX�PO�DPIPSUT�GPS�TVQQPSU�
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*U� JT�PVS�IPQF� UIBU�BMM�PG� UIF�FNFSHJOH�QBTUPSBM� MFBEFST� JO�PVS�NPWFNFOU�BSF�BCMF� UP
OBWJHBUF� UIF� JOUFOTF� DIBMMFOHF� PG� NJOJTUSZ� JO� B� DPOGVTJOH� BOE� DIBPUJD� XPSME� XJUI
UIFPMPHJDBM� SJHPVS� BOE� BDVNFO�� 8F� UIFSFGPSF� PGGFS� PVS� PXO� NPEVMBS� UIFPMPHJDBM
USBJOJOH� DPVSTF� XIJDI� MBZT� B� TPMJE� GPVOEBUJPO� GPS� $ISJTUJBO� MJGF� BOE� MFBEFSTIJQ�� 4FF
WDVLJ�DP�UIFPMPHZ�GPS�NPSF�JOGPSNBUJPO��

8F�BMTP� BSF� UISJMMFE� UP� QBSUOFS�XJUI�85$� BO� BDDSFEJUFE� UIFPMPHJDBM� USBJOJOH� DPMMFHF
XJUI� ��� DBNQVTFT� BSPVOE� UIF� 6,� BOE� *SFMBOE�� 8F� XIPMFIFBSUFEMZ� DPNNFOE� UIFJS
DPVSTFT� BMM� PG� XIJDI� BSF� QBSU�UJNF� BOE� BDDFTTJCMF� GPS� UIPTF� GSPN� BMM� LJOET� PG
FEVDBUJPOBM�CBDLHSPVOET��'PS�NPSF�JOGPSNBUJPO�TFF�XUDUIFPMPHZ�PSH�VL
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"T�QFPQMF�TUFQ� JOUP�QPTJUJPOT�PG� SFTQPOTJCJMJUZ�BOE� MFBEFSTIJQ�XJUIJO�PVS�NPWFNFOU
XF�IBWF�B�XJEF�SBOHF�PG�TVQQPSU�TUSVDUVSFT�BOE�QSPHSBNNFT��5IFTF�BSF�EFTJHOFE�UP
FOTVSF� UIBU� FBDI� QFSTPO� TFUT� PVU� PO� UIF� SJHIU� QBUI� DPOUJOVFT� JO� UIFJS� HSPXUI
NBJOUBJOT�IFBMUIZ�SIZUINT�BOE�QSBDUJTFT�BOE�DPOUJOVFT�GPS�UIF�MPOH�SVO�
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"�OFX�DIVSDI�CBTFE�
NVMUJ�DBNQVT�
NVMUJ�EJTDJQMJOBSZ�USBJOJOH�
QSPHSBNNF�GPS�7$6,*

5IF� -FBEFSTIJQ� $PMMFHF� JT� BO� FWPMVUJPO� PG� B� DPVSTF� UIBU� IBT� CFFO� SVO� JO� UIF� 4DPUUJTI
7JOFZBSE�DIVSDIFT�GPS�UIF�MBTU�GJWF�ZFBST�BOE�XF�BSF�FYDJUFE�UP�CF�MBVODIJOH�UIF�-FBEFSTIJQ
$PMMFHF�BDSPTT� UIF�FOUJSF�NPWFNFOU� UIJT� ZFBS�� *U� JT� BJNFE�BU� TUVEFOUT� BHFE�����BOE� ZPV
DPVME�CF�BNPOH�UIF�WFSZ�GJSTU�TUVEFOUT�HSBEVBUJOH�BOE�TUFQQJOH�JOUP�UIF�OFYU�QIBTF�PG�UIFJS
DBMMJOH�
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:PV�EP�OPU�OFFE�UP�NPWF�IPVTF�PS�DIVSDI�UP�TUVEZ�XJUI�UIF�-FBEFSTIJQ�$PMMFHF��*O�GBDU�UIF
PQQPTJUF�JT�USVF�UIF�IPNF�CBTF�GPS�ZPVS�MFBSOJOH�BOE�EFWFMPQNFOU�JT�ZPVS�MPDBM�
7JOFZBSE�DIVSDI�
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5IF�PUIFS�GPDBM�QPJOU�GPS�ZPVS�DPVSTF�XJMM�CF�ZPVS�OFBSFTU�-FBEFSTIJQ�$PMMFHF�DBNQVT�PG
XIJDI�UIFSF�BSF�GJWF�TQSFBE�BDSPTT�PVS�OBUJPOT��'PS�UIPTF�XIP�MJWF�NPSF�UIBO����NJOVUFT
USBWFM�EJTUBODF�BXBZ�GSPN�UIF�DBNQVT� UIFSF� JT� UIF�PQUJPO�UP�QBSUJDJQBUF� JO�BO� JOUFSBDUJWF
POMJOF�IZCSJE�DMBTTSPPN��DPOOFDUFE�UP�ZPVS�DBNQVT�NFBOJOH�UIBU�ZPV�POMZ�OFFE�UP�BUUFOE
JO�QFSTPO�BQQSPYJNBUFMZ�PODF�QFS�NPOUI�

�/PU�KVTU�B�MBQUPQ�JO�UIF�DPSOFS�PG�UIF�SPPN�CVU�VUJMJTJOH�BEWBODFE�JOUFSBDUJWF�UFDIOPMPHZ�
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5IF�BJN�PG�UIF�DPVSTF�JT�UP�FRVJQ�ZPV�GPS�MFBEFSTIJQ�JO�B�XBZ�UIBU�NBUDIFT�ZPVS�JNNFEJBUF
TFOTF� PG� DBMMJOH�� 'PS� UIJT� SFBTPO� POF� BTQFDU� PG� UIF� DPVSTF� JOWPMWFT� B� NJOJTUSZ� FMFDUJWF
XIJDI�GPDVTFT�ZPVS�MFBSOJOH�JOUP�POF�PG�B�SBOHF�PG�NJOJTUSZ�TQFDJGJD�PQUJPOT�
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5IJT�JT�B�ZFBS�MPOH�QBSU�UJNF�JOUFOTJWF�DPVSTF�EFTJHOFE�UP�BDDFMFSBUF�UIF�EFWFMPQNFOU�PG
ZPVS� VOEFSTUBOEJOH� BOE� UIF� EFQUI� PG� ZPVS� EJTDJQMFTIJQ�� *U� JOWPMWFT� B� TJHOJGJDBOU� UJNF
DPNNJUNFOU�JODMVEJOH�BUUFOEBODF�BU�UIF�DBNQVT�	FJUIFS�JO�QFSTPO�PS�POMJOF
�GPS�B�XIPMF
EBZ�PO�B�5IVSTEBZ�EVSJOH�UIF�UXP����XFFL�UFSNT�BOE�POF����XFFL�UFSN�

5IF�-FBEFSTIJQ�$PMMFHF�JT�BO�JOJUJBUJWF�GPS�UIF�XIPMF�PG�PVS�NPWFNFOU�JO�BMM�PG�PVS�OBUJPOT��
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5IF�DPVSTF� GPMMPXT�B�DVSSJDVMVN�XIJDI�IBT�CFFO�EFTJHOFE�CZ�FYQFSJFODFE�BOE�TFBTPOFE
MFBEFST�GSPN�BSPVOE�UIF�NPWFNFOU�� *U�IBT�CFFO�TIBQFE�CZ�FEVDBUPST� JO�B�XBZ�UIBU�UBLFT
BDDPVOU�PG� UIF�NPTU� SFDFOU� SFTFBSDI� JOUP�IPX�QFPQMF� MFBSO�BOE�QSPDFTT� JOGPSNBUJPO� JO�B
XBZ�UIBU�TUJDLT�

0VS� JOUFOUJPO� JT� UP� DSFBUF� BO� FOWJSPONFOU� JO� XIJDI� ZPVS� HSPXUI� JO� LOPXMFEHF� BOE
VOEFSTUBOEJOH�JT�NBUDIFE�CZ�B�TJNJMBS�MFWFM�PG�HSPXUI�JO�GBJUI�BOE�FYQFDUBUJPO��0VS�EFTJSF
JT� UIBU� FBDI� TUVEFOU� XPVME� FYQFSJFODF� B� TJHOJGJDBOU� NFBTVSF� PG� IFBMJOH� BOE� TQJSJUVBM
EFWFMPQNFOU�UISPVHIPVU�UIF�DPVSTF�PG�UIF�ZFBS�
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"T�XFMM�BT�IJHI�RVBMJUZ�UBVHIU�DPOUFOU�GSPN�MFBEFST�BOE�FYQFSUT�GSPN�UIF�7JOFZBSE�BSPVOE
UIF�XPSME�B�DFOUSBM�BTQFDU�PG�UIF�DPVSTF�JT�BDDFTT��BDDFTT�UP�UIF�MFBEFSTIJQ�DVMUVSF�PG�ZPVS
PXO�DIVSDI�BOE�UP�NBOZ�PG�UIF�MFBEFST�BU�UIF�IFBSU�PG�PVS�NPWFNFOU��%FMJCFSBUF�TQBDF�JT
DSFBUFE�GPS�JOGPSNBM�DPOWFSTBUJPO�BOE�PCTFSWBUJPO�BOE�UIFSF�XJMM�CF�QMFOUZ�PG�JOUFSBDUJPO
BOE�PQQPSUVOJUZ�UP�BTL�RVFTUJPOT�

�����������������

*U� TBZT� JO� UIF� CPPL� PG� 1SPWFSCT� UIBU� hBT� JSPO� TIBSQFOT� JSPO� TP� POF� QFSTPO� TIBSQFOT
BOPUIFS�v� "T� TPPO� BT� UIF� $PMMFHF� ZFBS� TUBSUT� B� SJDI� BOE� EFFQ� TFOTF� PG� NVUVBMJUZ� BOE
GSJFOETIJQ�XJMM�CFHJO�UP�GPSN�BNPOHTU�UIF�TUVEFOUT�BT�B�CFBVUJGVMMZ�EJWFSTF�TUVEFOU�CPEZ�JT
NPVMEFE�CZ� UIF�)PMZ�4QJSJU� JOUP�B� MFBSOJOH�BOE�HSPXJOH�DPNNVOJUZ��5IFTF� SFMBUJPOTIJQT
XJMM�CF�GPSNBUJPOBM�EVSJOH�UIF�KPVSOFZ�BOE�MBTU�GPS�NBOZ�ZFBST�UP�DPNF�
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$PSF
$POUFOU

.JOJTUSZ
&MFDUJWF

1SBDUJDBM
1MBDFNFOU

1FSTPOBM
.FOUPS
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"U� JUT� IFBSU� UIF� -FBEFSTIJQ�$PMMFHF� JT� B� CFBVUJGVM� QBSUOFSTIJQ�CFUXFFO� UIF� MPDBM� DIVSDI
BOE�UIF�$PMMFHF�$BNQVT�XJUI�FBDI�POF�XPSLJOH�UPHFUIFS�UP�JOWFTU�JO�UIF�TUVEFOUT�JO�B�XBZ
UIBU�CSJOHT�BCPVU�MBTUJOH�HSPXUI�BOE�FGGFDUJWF�MFBSOJOH�

7JTJPO�BOE�$BMMJOH
4QJSJUVBM�BOE�&NPUJPOBM�$BQBDJUZ
(BUIFSJOH�BOE�.JTTJPO
-FBEFSTIJQ�BOE�.VMUJQMJDBUJPO
$PNNVOJDBUJPO

4FWFSBM� ZFBST� BHP� SFTFBSDI� XBT� DBSSJFE� PVU� BNPOHTU� MFBEFST� BDSPTT� PVS
NPWFNFOU�BOE�UIF�SFTVMU�XBT�B�TFU�PG�PCTFSWBCMF�RVBMJUJFT�UIBU�XFSF�DPNNPO�JO
OFBSMZ� BMM� SFTJMJFOU� BOE� NVMUJQMZJOH� MFBEFST�� 8F� DBMM� UIFTF� UIF� GJWF� &TTFOUJBM
$IBSBDUFSJTUJDT�PG�B�1JPOFFSJOH�-FBEFS��"MM�UIF�TUVEFOUT�PG�UIF�-FBEFSTIJQ�$PMMFHF
XJMM� GPMMPX� B� DPSF� DVSSJDVMVN� XIJDI� JT� GPDVTTFE� BSPVOE� UIFTF� DIBSBDUFSJTUJDT
XIJDI�BSF�

"T�XFMM�BT�UIFTF�DPSF�QSBDUJDBM�UPQJDT�BMM�$PMMFHF�TUVEFOUT�GPMMPX�B�GPVOEBUJPOBM
UIFPMPHJDBM�DVSSJDVMVN�DFOUSFE�BSPVOE�TFWFSBM�NPEVMFT�PG�7JOFZBSE�5IFPMPHJDBM
5SBJOJOH�
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1BTUPSBM�BOE�1JPOFFSJOH�-FBEFSTIJQ
,JET�.JOJTUSZ
:PVUI�.JOJTUSZ�
$PNQBTTJPO�.JOJTUSZ
8PSTIJQ�.JOJTUSZ��

5IF�DPVSTF�BMTP�BJNT�UP�FRVJQ�TUVEFOUT�JO�B�UBSHFUFE�XBZ�GPS�UIFJS�QBSUJDVMBS�DBMM�UP
NJOJTUSZ�CZ�FOBCMJOH�UIFN�UP�DIPPTF�B�QBSUJDVMBS�&MFDUJWF�GPS�BSPVOE�����PG�UIF
UBVHIU�TFTTJPOT��5IF�DVSSJDVMVN�GPS�UIFTF�&MFDUJWFT�IBT�CFFO�DBSFGVMMZ�DSBGUFE�CZ
MFBEFST� JO� PVS� NPWFNFOU� XIP� BSF� TFBTPOFE� BOE� XFMM�SFTQFDUFE� JO� UIFJS
SFTQFDUJWF� GJFMET� PG� FYQFSUJTF�� %VSJOH� BQQMJDBUJPO� QPUFOUJBM� TUVEFOUT�NVTU� SBOL
UIFJS�DIPJDF�PG�&MFDUJWF�JO�PSEFS�PG�QSFGFSFODF��&MFDUJWFT�BWBJMBCMF�DVSSFOUMZ�BSF�

������:PVUI�.JOJTUSZ�TUVEFOUT�POMZ�NBZ�CF�����BU�QPJOU�PG�BQQMJDBUJPO
��� � 1MFBTF� OPUF� BMM� BQQMJDBOUT� GPS� UIJT� FMFDUJWF�NVTU� IBWF� BU� MFBTU� POF� ZFBS� PG� XPSTIJQ� MFBEJOH
FYQFSJFODF� BOE� DPNQFUFODF� JO� MFBEJOH� B� GVMM� TFU� PG� XPSTIJQ� CPUI� XJUI� BOE� XJUIPVU� PUIFS
NVTJDJBOT��"MTP�FWJEFODF�PG�NVTJDBM�BCJMJUZ�XJMM�CF�B�QBSU�PG�UIF�JOUFSWJFX�QSPDFTT�

�������	�	���	

*U�T�FTTFOUJBM� UIBU�FWFSZUIJOH�UIBU� JT�CFJOH�MFBSOFE� JO�UIF�DMBTTSPPN�GJOET� JUT�XBZ
JOUP� QSBDUJDBM� BDUJWJUZ� BOE� POHPJOH� EFWFMPQNFOU� CFZPOE� UIF� DMBTTSPPN�� 5P� UIJT
FOE�FBDI�TUVEFOU�JT�QSPWJEFE�XJUI�B�TJHOJGJDBOU�PQQPSUVOJUZ�UP�BQQMZ�UIFJS�MFBSOJOH
JO�UIFJS�MPDBM�DIVSDI�TFUUJOH�
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%VSJOH� XIBU� JT� BO� JOUFOTF� TFBTPO� PG� HSPXUI� BOE� DIBMMFOHF� FBDI� TUVEFOU� JT
TVQQPSUFE�BOE�DBSFE� GPS�CZ�B�QFSTPOBM�NFOUPS� GSPN� UIFJS� MPDBM� DIVSDI��5IJT� JT� B
TBGF�FOWJSPONFOU�UP�TVSGBDF�MPOH�IFME�TUSVHHMFT�BOE�UP�XPSL�UISPVHI�QBUUFSOT�PG
UIPVHIU�BOE�CFIBWJPVS�BT�XFMM�BT�UP�MBVHI�BOE�UP�QSBZ�
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1SBDUJDBM
1MBDFNFOU

ƪ

1FSTPOBM
.FOUPS



Ŭ� �¢¢����� �¡¤� ¦��������¤¥��¢��¡������©�¦��§ ��¤� ���¡ ¦�� ¦¡� ¥¢�¤�Ş
��¦�� ��¡ ¦�¥�¡���¤��§�¦� �� �¤¡��¦����¡�����ś��«������«�� �� ����
�¡¨���¦¡�¦���¡¦��¤�¥����¡����¡¦�� ��¦¡�¢�� ¦�����§¤��Şŭ

Ÿ��¡ ś��¤�� ¡��



���¢§¥���«�
¡¤��¦
5IF�TDIFEVMF�GPS�FBDI�5IVSTEBZ�JO�FBDI�DBNQVT�GPMMPXT�B�TJNJMBS�SIZUIN�BO�FYBNQMF�PG
XIJDI�JT�CFMPX�

ƯŝƦƦ�Ÿ�ƧƦŝƦƦ 8PSTIJQ���.JOJTUSZ

ƧƦŝƦƦ�Ÿ�ƧƧŝƦƦ
ƧƧŝƧƫ�Ÿ�ƧƨŝƧƫ

$BNQVT�4FTTJPO��
$BNQVT�4FTTJPO��

ƧƨŝƧƫ�Ÿ�ƧƩŝƧƫ -VODI���$BNQVT�(BUIFSJOH

ƧƩŝƧƫ�Ÿ�ƧƪŝƧƫ .JOJTUSZ�&MFDUJWF�4FTTJPO

ƧƪŝƩƦ�Ÿ�ƧƫŝƩƦ�
Ƨƫŝƪƫ�Ÿ�ƧƬŝƪƫ

/BUJPOBM�*OUFSOBUJPOBM�4FTTJPO��
/BUJPOBM�*OUFSOBUJPOBM�4FTTJPO��
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8IJMTU�NPTU�TUVEFOUT�XJMM�XBOU�UP�USBWFM�UP�UIFJS�OFBSFTU�DBNQVT�FBDI�XFFL�EVSJOH�UFSN�
UJNF�UP�CF�JO�QFSTPO�GPS�UIF�EBZ�DMFBSMZ�NBOZ�TUVEFOUT�XJMM�MJWF�TPNF�NJMFT�BXBZ��'PS�BOZ
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