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«
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«
«

5�($'(5���,�1752'8&7,21�� �72��6�867$,1$%,/,7<��	«
&�/,0$7(��&�+$1*(««

6XVWDLQDELOLW\«

7KH�URRW�RI�WKH�ZRUG�VXVWDLQDELOLW\�LV�WKH�DELOLW\«
WR�VXVWDLQ�RU�FRQWLQXH��3UDFWLFHV�WKDW�DUH«
VXVWDLQDEOH�FDQ�EH�FRQWLQXHG�LQGHILQLWHO\�DW�WKHLU«
SUHVHQW�OHYHO��:KHQ�ZH�WDON�DERXW�VXVWDLQDELOLW\«
LQ�DQ�HQYLURQPHQWDO�FRQWH[W��ZH�PHDQ�SURWHFWLQJ«
WKH�(DUWK¶V�HFRORJLFDO�EDODQFH�E\�QRW�GHSOHWLQJ«
QDWXUDO�UHVRXUFHV�DW�D�UDWH�WKDW�LV�IDVWHU�WKDQ�WKH«
UDWH�DW�ZKLFK�QDWXUDO�UHVRXUFHV�FDQ�UHJHQHUDWH�««

Ɣ )RU�H[DPSOH��LI�ZH�PDQDJHG�D�IRUHVW�DQG«
���RI�WKRVH�WUHHV�EHFDPH�PDWXUH�IRU«
ORJJLQJ�HDFK�\HDU��WKH�VXVWDLQDEOH�KDUYHVW«
UDWH�ZRXOG�EH����WUHHV�RU�OHVV�SHU�\HDU�« «

$V�FRQVXPHUV��ZH�PDNH�FKRLFHV�WKDW�DIIHFW�JOREDO«
VXVWDLQDELOLW\��,Q�RUGHU�WR�EH�VXVWDLQDEOH�ZKHQ�ZH«
GHVLJQ�QHZ�SURGXFWV��ZH�PXVW�FRQVLGHU�WKH«
LPSDFWV�RQ�WKH��WULSOH�ERWWRP�OLQH��««

Ɣ 3HRSOH�««
Ɣ 7KH�SODQHW�««
Ɣ DQG�3URILWV��WKH�HFRQRPLFV�RI�D�GHFLVLRQ�«

2XU�FXUUHQW�HFRQRPLF�V\VWHP�LV�OLQHDU��PDWHULDOV«
PRYH�TXLFNO\�IURP�H[WUDFWLRQ�WR�PDQXIDFWXULQJ�WR«
FRQVXPSWLRQ�DQG�WKHQ�GLVSRVDO��7KH�(DUWK¶V«
V\VWHPV��KRZHYHU��DUH�F\FOLFDO��:DVWH�EHFRPHV«
IRRG�IRU�RWKHU�RUJDQLVPV��)RU�H[DPSOH��WUHHV�LQ«
WKH�IRUHVW�ZLOO�VKHG�OHDYHV�DQG�EUDQFKHV�WKDW«
SURYLGH�QXWULHQWV�IRU�ERWK�WKH�WUHH�DQG�RWKHU«
RUJDQLVPV�OLYLQJ�RQ�WKH�IRUHVW�IORRU���%\�PRYLQJ«
PDWHULDOV�TXLFNO\�RQ�WKLV�OLQHDU�SDWK�IURP�FUHDWLRQ«
WR�GLVSRVDO��ZH�DUH�ZDVWLQJ�RXU�QDWXUDO«
UHVRXUFHV��ZKLFK�LV�XQVXVWDLQDEOH�«

«
&OLPDWH�&KDQJH«

7KH�&DUERQ�&\FOH�DQG�)RVVLO�)XHOV«

$Q�H[DPSOH�RI�KRZ�KXPDQV�DUH�FKDQJLQJ�WKH«
HQYLURQPHQW�WR�ZKLFK�ZH�KDYH�DGDSWHG�LV�WKH«
HIIHFW�ZH�KDYH�KDG�RQ�JOREDO�FOLPDWH��2XU«
UHOLDQFH�RQ�XQVXVWDLQDEOH�IXHO�VRXUFHV�KDV�FDXVHG«
DQ�LPEDODQFH�LQ�WKH�FDUERQ�F\FOH�DQG�OHG�WR«
JOREDO�FOLPDWH�FKDQJH��7KLV�LV�NQRZQ�DV«
DQWKURSRJHQLF��RU�KXPDQ�FDXVHG��FOLPDWH�FKDQJH�««

)RVVLO�IXHOV��VXFK�DV�FRDO��RLO��DQG�QDWXUDO�JDV�«
ZHUH�IRUPHG�ZKHQ�GHFD\LQJ�SODQW�DQG�DQLPDO«
PDWWHU�EXULHG�GHHS�XQGHUJURXQG�ZHUH�VXEMHFWHG«
WR�XQLTXH�FRQGLWLRQV��LQFOXGLQJ�LQWHQVH�KHDW�DQG«
SUHVVXUH�IRU�PLOOLRQV�RI�\HDUV��:KHQ�ZH�GLJ�XS«
WKHVH�IXHO�VRXUFHV�DQG�EXUQ�WKHP�IRU�HQHUJ\�«
FDUERQ�GLR[LGH�LV�UHOHDVHG�LQWR�WKH�DWPRVSKHUH�«
%HFDXVH�ZH�DUH�EXUQLQJ�IRVVLO�IXHOV�DW�D�PXFK«
IDVWHU�UDWH�WKDQ�WKH\�FDQ�EH�IRUPHG��ZH�DUH�QRW«
RQO\�UXQQLQJ�RXW�RI�WKHVH�IXHO�VRXUFHV�EXW�ZH«
KDYH�FUHDWHG�DQ�RYHUDEXQGDQFH�RI�FDUERQ«
GLR[LGH�LQ�WKH�DWPRVSKHUH�««

«
�

7KH�*UHHQKRXVH�(IIHFW«

&DUERQ�GLR[LGH��DORQJ�ZLWK�PHWKDQH�DQG�QLWURXV«
R[LGH��DUH�SUHYDOHQW�JUHHQKRXVH�JDVHV��*+*V�«
RQ�(DUWK��:KHQ�VRODU�UDGLDWLRQ�SDVVHV�WKURXJK«
WKH�DWPRVSKHUH�DQG�ZDUPV�(DUWK¶V�VXUIDFH��WKH«
ZDUP�(DUWK�UH�HPLWV�LQIUDUHG�UDGLDWLRQ��6RPH�RI«
WKLV�UDGLDWLRQ�LV�QDWXUDOO\�WUDSSHG�LQ�WKH«
DWPRVSKHUH�E\�*+*V��7KHUHIRUH��WKH�PRUH«

��&DUERQ�F\FOH�LPDJH�FRXUWHV\�RI�'DYH�0XUUR«
«

&RQWDFW�HQHUL]HVFKRROV#VHLLQF�RUJ�ZLWK�TXHVWLRQV�RU�WR�UHTXHVW�FXUULFXOXP�LPSOHPHQWDWLRQ�VXSSRUW««
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*+*V�ZH�KDYH�LQ�WKH�DWPRVSKHUH��WKH�PRUH«
LQIUDUHG�KHDW�LV�WUDSSHG��UDLVLQJ�WKH�RYHUDOO«
VXUIDFH�WHPSHUDWXUH�RI�WKH�(DUWK��OLNH�D�EODQNHW�«
,I�WKHUH�ZHUH�QR�JUHHQKRXVH�JDVHV�LQ�WKH«
DWPRVSKHUH��WKH�(DUWK¶V�VXUIDFH�ZRXOG�EH�WRR«
FROG�WR�VXUYLYH��VR�KDYLQJ�VRPH�JUHHQKRXVH�HIIHFW«
LV�FUXFLDO�WR�OLIH��8QIRUWXQDWHO\��E\�UHOHDVLQJ«
*+*V��FDUERQ�GLR[LGH�IURP�EXUQLQJ�IRVVLO�IXHOV�«
LQWR�WKH�DWPRVSKHUH�DW�DQ�XQSUHFHGHQWHG�UDWH�«
ZH�DUH�FUHDWLQJ�PDQ\�HQYLURQPHQWDO�SUREOHPV�««

«
�

&DUERQ�'LR[LGH�LQ�WKH�$WPRVSKHUH«

7KH�KXPDQ�FRQWULEXWLRQ�WR�WKH�JUHHQKRXVH�HIIHFW«
LV�ODUJHO\�GXH�WR�WKH�EXUQLQJ�RI�IRVVLO�IXHOV��EXW«
DJULFXOWXUDO�SUDFWLFHV��GHIRUHVWDWLRQ��ZDVWH��DQG«
PDQ\�RWKHU�VRFLHWDO�V\VWHPV�DOVR�DGG�WR�WKH�WRWDO«
KXPDQ�VRXUFHG�FDUERQ�GLR[LGH�WKDW�LV«
DFFXPXODWLQJ�LQ�RXU�DWPRVSKHUH��7KH«
,QWHUJRYHUQPHQWDO�3DQHO�RQ�&OLPDWH�&KDQJH«
�,3&&��KDV�PHDVXUHG�OHYHOV�RI�FDUERQ�GLR[LGH�RQ«
(DUWK�RYHU�KXQGUHGV�RI�WKRXVDQGV�RI�\HDUV�DQG«
GLVFRYHUHG�WKDW�RYHU�WKH�ODVW�����\HDUV�&2��«
OHYHOV�KDYH�LQFUHDVHG�IURP�DQ�DYHUDJH�RI����«
SDUWV�SHU�PLOOLRQ��SSP��WR�RYHU����SSP�LQ������««

��,PDJH�FUHDWHG�E\�6(,«

«�

&RQVHTXHQFHV�RI�&OLPDWH�&KDQJH«

7KH�ODUJH�LQFUHDVH�LQ�DWPRVSKHULF�FDUERQ«
GLR[LGH�DQG�RWKHU�JUHHQKRXVH�JDVHV�RYHU�WKH«
ODVW�����\HDUV�KDV�WULJJHUHG�DQ�LQFUHDVH�LQ«
DYHUDJH�JOREDO�WHPSHUDWXUHV�WKDW�OHDGV�WR�PDQ\«
LPSDFWV��6FLHQWLVWV�SUHGLFW�ZH�ZLOO�EHJLQ�WR�VHH«
PRUH��H[WUHPH�HYHQWV�VXFK�DV�IORRGV��GURXJKWV�«
VWRUPV��DQG�ILUHV��LQWHQVH�KHDW�ZDYHV��VKLIWLQJ«
ZHDWKHU�SDWWHUQV�WKDW�WKUHDWHQ�IRRG�DQG�ZDWHU«
VXSSOLHV��FKDQJLQJ�GLVHDVH�SDWWHUQV�VXFK�DV«
PDODULD�LQ�H[SDQGHG�DUHDV�RI�WKH�ZRUOG�«
VKULQNLQJ�LFH�VKHHWV��DQG�ULVLQJ�VHD�OHYHOV�«
GLVSODFLQJ�FRDVWDO�FRPPXQLWLHV�DURXQG�WKH�ZRUOG�«

6FLHQWLVWV�DW�WKH�,3&&�KDYH�LGHQWLILHG�WKH�KLJKHVW«
VDIH�OHYHO�RI�FDUERQ�GLR[LGH�LQ�WKH�DWPRVSKHUH«
WR�EH����SSP��,I�ZH�GR�QRW�UHGXFH�RXU�FDUERQ«
GLR[LGH�HPLVVLRQV��ZH�ULVN�UHDFKLQJ�D�WLSSLQJ«
SRLQW�LQ�JOREDO�WHPSHUDWXUH�WKDW�FRXOG�WKUHDWHQ«
WKH�DELOLW\�RI�FXUUHQW�VSHFLHV�RQ�(DUWK��LQFOXGLQJ«
KXPDQV��WR�DGDSW�WR�UDSLGO\�FKDQJLQJ�FRQGLWLRQV�«

�
:KDW�LV�(QHUJ\"«

(QHUJ\��LV�WKH�DELOLW\�WR�GR�ZRUN²HYHU\WKLQJ«
QHHGV�HQHUJ\�WR�IXQFWLRQ��:H�XVH�� �HQHUJ\�IRU«
SRZHU��HOHFWULFLW\��DQG�KHDW�LQ�PDQ\�DVSHFWV�RI«
RXU�GDLO\�OLYHV��WR�FRRN�IRRG��GULYH�FDUV�«

��5REHUW�$��5RKGH��:LNLPHGLD�&RPPRQV��³*UHHQKRXVH«
*DV�E\«
6HFWRU �́KWWSV���FRPPRQV�ZLNLPHGLD�RUJ�ZLNL�)LOH�*UHH
QKRXVHB*DVBE\B6HFWRU�SQJ«

«
&RQWDFW�HQHUL]HVFKRROV#VHLLQF�RUJ�ZLWK�TXHVWLRQV�RU�WR�UHTXHVW�FXUULFXOXP�LPSOHPHQWDWLRQ�VXSSRUW««
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PDQXIDFWXUH�SURGXFWV��DQG�FRQVWUXFW�EXLOGLQJV�«
MXVW�WR�QDPH�D�IHZ�« «

(QHUJ\�FRPHV�IURP�WZR�GLIIHUHQW�W\SHV�RI«
VRXUFHV��QRQ�UHQHZDEOH�DQG�UHQHZDEOH���$«
UHQHZDEOH�HQHUJ\�VRXUFH��LV�RQH�WKDW�FDQ�EH«
UHSODFHG�DW�WKH�VDPH�SDFH�RU�IDVWHU�WKDQ�LW�LV«
XVHG��ZKLOH�D��QRQ�UHQHZDEOH�HQHUJ\�VRXUFH��FDQ«
RQO\�EH�UHSODFHG�RYHU�D���YHU\���ORQJ�SHULRG�RI«
WLPH�RU�FDQQRW�EH�UHSODFHG�DW�DOO��2XU�UHOLDQFH«
RQ�QRQ�UHQHZDEOH�IXHO�VRXUFHV�KDV�FRQWULEXWHG�WR«
JOREDO�FOLPDWH�FKDQJH�«

1RQ�5HQHZDEOH�(QHUJ\�6RXUFHV«

7KH�PRVW�FRPPRQ�QRQ�UHQHZDEOH�HQHUJ\�VRXUFHV«
XVHG�ZRUOGZLGH�DUH�IRVVLO�IXHOV�OLNH�RLO��FRDO��DQG«
QDWXUDO�JDV���)RVVLO�IXHOV��ZHUH�FUHDWHG�RYHU«
PLOOLRQV�RI�\HDUV�DV�KHDW�DQG�SUHVVXUH«
WUDQVIRUPHG�WKH�UHPDLQV�RI�GHFD\HG�SODQWV�DQG«
DQLPDOV�EXULHG�XQGHUQHDWK�OD\HUV�RI�VHGLPHQW�«
)RVVLO�IXHOV�VWRUH�FDUERQ�DQG�HPLW�FDUERQ�GLR[LGH«
ZKHQ�EXUQHG���%XUQLQJ�IRVVLO�IXHOV�DOVR�HPLWV�RWKHU«
SROOXWDQWV�OLNH�SDUWLFXODWH�PDWWHU��QLWURJHQ«
GLR[LGH��DQG�VXOIXU�GLR[LGH�««

5HQHZDEOH�(QHUJ\�6RXUFHV«

5HQHZDEOH�HQHUJ\��KDUQHVVHV�SRZHU�IURP«
QDWXUDO�UHVRXUFHV��OLNH�VXQOLJKW�DQG�ZLQG��ZKLFK«
DUH�SOHQWLIXOO\�VXSSOLHG�E\�QDWXUH���7KH�PRVW«
FRPPRQ�IRUPV�RI�UHQHZDEOH�HQHUJ\�DUH�VRODU�«
ZLQG��K\GURSRZHU��JHRWKHUPDO��DQG�ELRPDVV�«
5HQHZDEOH�HQHUJ\�VRXUFHV�GR�QRW�JHQHUDOO\�HPLW«
JUHHQKRXVH�JDV�HPLVVLRQV�GLUHFWO\�«

«

«

«

«

(QHUJ\�8VH�LQ�WKH�86�DQG�&DOLIRUQLD«

7KH�8QLWHG�6WDWHV�LV�ODUJHO\�GHSHQGHQW�RQ�RLO�«
FRDO��DQG�QDWXUDO�JDV�IRU�LWV�HQHUJ\��ZKLFK�DUH«
VLJQLILFDQW�FRQWULEXWRUV�WR�JOREDO�FOLPDWH�FKDQJH�«
:H�XVH�IRVVLO�IXHOV�PRVWO\�IRU�WUDQVSRUWDWLRQ�IXHO«
DQG�HOHFWULFLW\�« «

(OHFWULFLW\�5HVRXUFH�0L[�����«

5HVRXUFH«
7\SH«

86 «
�

&$ «
�

*+*«
(PLVVLRQV«

/HYHO«

&RDO« ���« ��« +LJK«
/DUJH�+\GUR« ��« ���« /RZ«

1DWXUDO�*DV« ���« ���« 0HGLXP«

¿� �8�6��(QHUJ\�,QIRUPDWLRQ�$GPLQLVWUDWLRQ��³8�6�«
HOHFWULFLW\�JHQHUDWLRQ�E\�VRXUFH��DPRXQW��DQG�VKDUH�RI«
WRWDO�LQ�����´���(LD�JRY���(,$��2FWREHU����������«
KWWSV���ZZZ�HLD�JRY�WRROV�IDTV�IDT�SKS"LG ���	W
 �����)HEUXDU\�����������
��&DOLIRUQLD�(QHUJ\�&RPPLVVLRQ��³�����7RWDO�6\VWHP«
(OHFWULF�*HQHUDWLRQ�LQ�*LJDZDWW�+RXUV´���&$�JRY���-XQH«
���������«
KWWSV���ZZZ�HQHUJ\�FD�JRY�DOPDQDF�HOHFWULFLW\BGDWD
�WRWDOBV\VWHPBSRZHU�KWPO ����)HEUXDU\���������«

«
&RQWDFW�HQHUL]HVFKRROV#VHLLQF�RUJ�ZLWK�TXHVWLRQV�RU�WR�UHTXHVW�FXUULFXOXP�LPSOHPHQWDWLRQ�VXSSRUW««
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1XFOHDU« ���« ��« /RZ«

3HWUROHXP« ���« ���« +LJK«
2WKHU« ���« ��« �«
5HQHZDEOHV« ���« ���« /RZ«

$V�VKRZQ�LQ�WKH�(OHFWULFLW\�5HVRXUFH�0L[�WDEOH��WKH«
8QLWHG�6WDWHV�DV�D�ZKROH�UHOLHV�PRVWO\�RQ�FRDO�IRU«
HOHFWULFLW\�JHQHUDWLRQ��VLQFH�LW�LV�ZLGHO\�DYDLODEOH«
LQ�PRVW�SDUWV�RI�WKH�86��&DOLIRUQLD�XVHV�PRVWO\«
QDWXUDO�JDV�IRU�HOHFWULFLW\���6RPH�RI�WKLV�QDWXUDO«
JDV�LV�H[WUDFWHG�IURP�ZLWKLQ�WKH�VWDWH��EXW�PRVW�LV«
LPSRUWHG�IURP�QHDUE\�VWDWHV�OLNH�&RORUDGR�DQG«
$UL]RQD��)URP�WKLV�FKDUW�ZH�FDQ�VHH�WKDW�FRDO«
HPLWV�KLJKHU�DPRXQWV�RI�*+*V�WR�SURGXFH«
HOHFWULFLW\�WKDQ�UHQHZDEOH�VRXUFHV�««

+LVWRULFDOO\��IRVVLO�IXHOV�KDYH�FRVW�PXFK�OHVV�WR�XVH«
WKDQ�UHQHZDEOH�HQHUJ\��DQG�DUH�WKHUHIRUH�XVHG«
PXFK�PRUH�ZLGHO\��+RZHYHU��FRQFHUQ�RYHU�RXU«
UHOLDQFH�RQ�IRVVLO�IXHOV�LV�JURZLQJ�ZRUOGZLGH�«
)RVVLO�IXHOV�HPLW�JUHHQKRXVH�JDVHV��DUH�EHFRPLQJ«
PRUH�H[SHQVLYH�DQG�FRPSOLFDWHG�WR�H[WUDFW��DQG«
LQYROYH�QXPHURXV�HQYLURQPHQWDO��SROLWLFDO��DQG«
VRFLDO�ULVNV���1HZ�LQWHUHVW�LQ�UHQHZDEOH�HQHUJ\�LV«
EORRPLQJ�DV�WKH�WHFKQRORJ\�DQG�FRVW�RI«
UHQHZDEOH�HQHUJ\�LPSURYH�«

,Q�WKH�8QLWHG�6WDWHV������RI�JUHHQKRXVH�JDV«
HPLVVLRQV�FRPH�IURP�EXUQLQJ�IRVVLO�IXHOV�LQ�WKH«
WUDQVSRUWDWLRQ��HQHUJ\������RI�HPLVVLRQV ���DQG«

�

LQGXVWULDO�VHFWRUV��7KH�8QLWHG�6WDWHV�HPLWV�����RI«
WKH�ZRUOG¶V�JUHHQKRXVH�JDVHV �EXW�RQO\�PDNHV�XS«

�

RQO\������RI�WKH�ZRUOG¶V�SRSXODWLRQ� �2WKHU«
�

FRXQWULHV�ZLWK�VLJQLILFDQW�JUHHQKRXVH�JDV«
HPLVVLRQV�LQFOXGH�&KLQD��5XVVLD��&DQDGD��DQG«
-DSDQ�««

���³6RXUFHV�RI�*UHHQKRXVH�*DV�(PLVVLRQV�´�8�6��(3$�«
KWWSV���ZZZ�HSD�JRY�JKJHPLVVLRQV�VRXUFHV�JUHHQKRX
VH�JDV�HPLVVLRQV���DFFHVVHG�0DUFK����������«
���³*OREDO�*UHHQKRXVH�*DV�(PLVVLRQV�'DWD�´8�6��(3$�«
KWWSV���ZZZ�HSD�JRY�JKJHPLVVLRQV�JOREDO�JUHHQKRX
VH�JDV�HPLVVLRQV�GDWD�&RXQWU\���DFFHVVHG�0DUFK����«
�����««
���86�&HQVXV�������«
KWWS���ZZZ�FHQVXV�JRY�PDLQ�ZZZ�SRSFORFN�KWPO«

(QHUJ\�&RQVHUYDWLRQ�DQG�(IILFLHQF\«

(QHUJ\�FRQVHUYDWLRQ�DQG�HIILFLHQF\�PHDQ�XVLQJ«
OHVV�HQHUJ\�DQG�XVLQJ�LW�ZLVHO\����(QHUJ\«
FRQVHUYDWLRQ��LV�EHKDYLRU�WKDW�UHVXOWV�LQ�WKH�XVH�RI«
OHVV�HQHUJ\��VXFK�DV�WXUQLQJ�WKH�OLJKWV�RII����(QHUJ\«
HIILFLHQF\��LV�WKH�XVH�RI�WHFKQRORJ\�WKDW�UHTXLUHV«
OHVV�HQHUJ\�WR�SHUIRUP�WKH�VDPH�IXQFWLRQ���)RU«
H[DPSOH��FRPSDFW�IOXRUHVFHQW�OLJKW�EXOEV��&)/V�«
XVH�VLJQLILFDQWO\�OHVV�HQHUJ\�WR�SURGXFH�WKH�VDPH«
DPRXQW�RI�OLJKW�DV�DQ�LQFDQGHVFHQW�OLJKW�EXOE�«

$PHULFDQV�XVH�VL[�WLPHV�PRUH�HQHUJ\�WKDQ�WKH«
DYHUDJH�ZRUOG�FLWL]HQ�« «

(QHUJ\�DXGLWRUV���DOVR�NQRZQ�DV�HQHUJ\�UDWHUV�RU«
HQHUJ\�FRQVXOWDQWV��KHOS�SUHYHQW�ZDVWLQJ«
UHVRXUFHV�E\�HYDOXDWLQJ�EXLOGLQJV�WR�ILQG�DUHDV«
RI�OHDNDJH�DQG�DGYLVH�FXVWRPHUV�RQ�KRZ�WR�IL[«
DQG�SUHYHQW�OHDNV ��,Q�WKLV�ZD\��DXGLWRUV�UHGXFH«�

FRVWV�DQG�WKH�HQYLURQPHQWDO�IRRWSULQW�IRU«
UHVLGHQWV�««

:H�FDQ�WDNH�PDQ\�VWHSV�LQ�RXU�RZQ�OLYHV�WR«
UHGXFH�RXU�XVH�RI�HQHUJ\�DQG�SURWHFW�WKH«
FOLPDWH��VXFK�DV�«

ڰ 3XUFKDVLQJ�(QHUJ\�6WDU��DSSOLDQFHV���(QHUJ\«
6WDU�LV�D�JRYHUQPHQW�SURJUDP�WKDW�LGHQWLILHV«
HQHUJ\�HIILFLHQW�SURGXFWV�««

ڰ 8VLQJ�FRPSDFW�IOXRUHVFHQW�ODPSV��&)/���XVH«
����OHVV�HQHUJ\�DQG�ODVW���WLPHV�ORQJHU��RU«
/('V�LQVWHDG�RI�LQFDQGHVFHQW�EXOEV�«

ڰ 6HW�WKH�WKHUPRVWDW�DW����)�LQ�WKH�VXPPHU�DQG«
DW�����)�LQ�WKH�ZLQWHU�WR�DYRLG�RYHUXVH�RI«
\RXU�KHDWHU�DQG�DLU�FRQGLWLRQHU�«

ڰ 7XUQ�RII�DQG�XQSOXJ�HTXLSPHQW�DQG«
DSSOLDQFHV�ZKHQ�QRW�LQ�XVH�«

:K\�3HUIRUP�D�3HUVRQDO�(QHUJ\«
$VVHVVPHQW"«

3HUIRUPLQJ�D�SHUVRQDO�HQHUJ\�DVVHVVPHQW�LV�D«
XVHIXO�ZD\�WR�DVVHVV�WKH�HIILFLHQF\�RI�\RXU�OLYLQJ«

Ä� �8�6��%XUHDX�RI�/DERU�6WDWLVWLFV��³(QHUJ\�$XGLWRUV´�«
KWWSV���ZZZ�EOV�JRY�JUHHQ�HQHUJ\BDXGLWRUV�HQHUJ\
BDXGLWRUV�KWP����$FFHVVHG�0DUFK����������«

«
&RQWDFW�HQHUL]HVFKRROV#VHLLQF�RUJ�ZLWK�TXHVWLRQV�RU�WR�UHTXHVW�FXUULFXOXP�LPSOHPHQWDWLRQ�VXSSRUW««

3URGXFWLRQ�DQG�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�GRFXPHQW�LV�H[FOXVLYHO\�OLPLWHG�WR««
6WUDWHJLF�(QHUJ\�,QQRYDWLRQV���ZZZ�VHLLQF�RUJ��������« «

��
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VSDFH�DQG�LGHQWLI\�FRQVHUYDWLRQ�RSSRUWXQLWLHV�«
7KH�LQIRUPDWLRQ�FROOHFWHG�LQ�DQ�DVVHVVPHQW�FDQ«
SURYLGH�DQ�XQGHUVWDQGLQJ�RI�KRZ�HQHUJ\�LV�XVHG«
DQG�ZDVWHG�LQ�\RXU�GDLO\�DFWLYLWLHV�««

$Q�HQHUJ\�DVVHVVPHQW�FDQ�LQFOXGH�H[DPLQLQJ«
OLJKWLQJ��DSSOLDQFHV��ZLQGRZV��DQG�EHKDYLRUV��7KH«

UHVXOWV�RI�DQ�DXGLW�FDQ�KHOS�FRQVXPHUV�RI�HQHUJ\«
PDNH�LQIRUPHG�FKRLFHV�RQ�KRZ�WR�EHVW�LPSURYH«
WKH�HIILFLHQF\�RI�D�KRPH�DQG�DOVR�KHOS�LGHQWLI\«
RSSRUWXQLWLHV�IRU�FRQVHUYDWLRQ�E\�PDNLQJ�XVHUV«
PRUH�DZDUH�RI�WKHLU�KDELWV�«

«

$�66,*10(17���,�1752'8&7,21�� �72��6�867$,1$%,/,7<�� �$1'��&�/,0$7(��&�+$1*(««

1DPH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB« 'DWH��BBBBBBBBBBBBBB«

7R�FRPSOHWH�WKLV�DVVLJQPHQW�UHDG�WKH�,QWURGXFWLRQ�WR�6XVWDLQDELOLW\�DQG�&OLPDWH�&KDQJH�DQG«
DQVZHU�WKH�IROORZLQJ�TXHVWLRQV�««

«

�� 'HILQH�VXVWDLQDELOLW\�LQ�\RXU�RZQ�ZRUGV�«

««

�� :KDW�LV�FOLPDWH�FKDQJH"�:KDW�FDXVHV�LW�DQG�ZKDW�DUH�WKH�FRQVHTXHQFHV��RU�LPSDFWV�"«

«

««

�� :KDW�FDQ�ZH�GR�WR�UHGXFH�WKH�QHJDWLYH�LPSDFWV�RI�FOLPDWH�FKDQJH�DQG�VKLIW�WKH�EDODQFH«
RI�FDUERQ�LQ�WKH�F\FOH�WR�UHWXUQ�WR�EHORZ�WKH�VDIH�OLPLW�RI����SSP"««

«

«

�� 'HILQH�UHQHZDEOH�DQG�QRQ�UHQHZDEOH�HQHUJ\�VRXUFHV��*LYH�DQ�H[DPSOH�RI�HDFK�«

«

«

«

«

«

«

«
&RQWDFW�HQHUL]HVFKRROV#VHLLQF�RUJ�ZLWK�TXHVWLRQV�RU�WR�UHTXHVW�FXUULFXOXP�LPSOHPHQWDWLRQ�VXSSRUW««
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��
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«

«

«

«

«

«

«

«

«

«

«

«

«

«

�� 8VLQJ�WKH�JUDSK�DERYH��DQVZHU�WKH�IROORZLQJ�TXHVWLRQV�««
D� :KHUH�GRHV�PRVW�HQHUJ\�LQ�WKH�86�FRPH�IURP"«

«
«
«
«

E� :K\�GR�\RX�WKLQN�WKDW�PRVW�RI�WKH�HQHUJ\�FRPHV�IURP�QRQ�UHQHZDEOH�VRXUFHV"«
«
«
«
«

�� :KDW�DUH�WKH�NH\�IDFWRUV�WR�FRQVLGHU�ZKHQ�FKRRVLQJ�DQ�HQHUJ\�VRXUFH"««
«
«
«
«
«

«
&RQWDFW�HQHUL]HVFKRROV#VHLLQF�RUJ�ZLWK�TXHVWLRQV�RU�WR�UHTXHVW�FXUULFXOXP�LPSOHPHQWDWLRQ�VXSSRUW««

3URGXFWLRQ�DQG�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�GRFXPHQW�LV�H[FOXVLYHO\�OLPLWHG�WR««
6WUDWHJLF�(QHUJ\�,QQRYDWLRQV���ZZZ�VHLLQF�RUJ��������« «

��
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�� :K\�LV�LW�LPSRUWDQW�WR�VDYH�HQHUJ\��DVLGH�IURP�WKH�IDFW�WKDW�LW�KHOSV�RXU�SODQHW"��7KLQN«
DERXW�KRZ�\RX�FRXOG�FRQYLQFH�VRPHRQH�WR�VDYH�HQHUJ\�ZKR�PLJKW�QRW�EH�FRQFHUQHG�DERXW«
WKH�HQYLURQPHQW�«

«
«
«
«

�� /LVW�WKUHH�ZD\V�\RX�XVH�HQHUJ\�LQ�\RXU�GDLO\�OLIH�«

«

«

5�($'(5���$�33/,$1&(��(�1(5*<��&�216(59$7,21««

(OHFWULFLW\�LV�XVHG�LQ�RXU�KRPHV�DQG�VFKRROV�WR�UXQ�RXU�OLJKWV�DQG�DSSOLDQFHV��,Q�RUGHU�WR�XQGHUVWDQG«
KRZ�PXFK�HOHFWULFLW\�ZH�XVH�LQ�RXU�EXLOGLQJV��ZH�ILUVW�QHHG�WR�XQGHUVWDQG�HQHUJ\�DQG�SRZHU�«

(QHUJ\�DQG�SRZHU�DUH�GLIIHUHQW���(OHFWULFDO�SRZHU��LV�WKH�PHDVXUH�RI�WKH�UDWH��KRZ�IDVW���HOHFWULFLW\«
LV�WUDQVIRUPHG��LQWR�KHDW��LQWR�OLJKW��HWF����RU�WKH�UDWH�RI�HQHUJ\�GHPDQGHG�E\�DQ�DSSOLDQFH�DW�DQ\«
GLVFUHWH�PRPHQW�LQ�WLPH��7KH�OLJKW�EXOE�UHTXLUHV�HOHFWULFDO�SRZHU�WR�OLJKW�XS��MXVW�DV�D�SDGGOH«
ZKHHO�UHTXLUHV�WKH�SRZHU�RI�WKH�PRYLQJ�ZDWHU�WR�VSLQ�««

ڰ 6LPLODU�WR�KRZ�KHLJKW�LV�PHDVXUHG�LQ�IHHW�DQG�ZHLJKW�LQ�SRXQGV��HOHFWULFDO�SRZHU�LV«
PHDVXUHG�LQ��ZDWWV«

ڰ )RU�H[DPSOH��D�����ZDWW�OLJKW�EXOE�UHTXLUHV�������ZDWWV�RI�SRZHU�WR�SURGXFH�OLJKW�DW«
RQH�SRLQW�LQ�WLPH�«

(OHFWULFDO�HQHUJ\��LV�D�PHDVXUH�RI�SRZHU�FRQVXPHG��E\�D�OLJKW�EXOE��IRU�H[DPSOH��RU�SURGXFHG��E\«
D�SRZHU�SODQW���RYHU�D�JLYHQ�SHULRG�RI�WLPH���XVXDOO\�LQ�KRXUV���(QHUJ\�LV�PHDVXUHG�LQ�³ZDWW�KRXUV«
�:K�´�RU�³NLORZDWW�KRXUV��N:K��´«

(QHUJ\��:K�RU�:DWW�KRXUV�� �3RZHU��ZDWWV��[�7LPH��KRXU�«

7KH�NH\�GLIIHUHQFH�EHWZHHQ�WKHVH�WZR�WHUPV�LV�WLPH��)RU�H[DPSOH��LI�D�OLJKW�EXOE�LV�RQ�IRU���«
KRXUV��LW�XVHV�PRUH�HQHUJ\�WKDQ�LI�WKH�OLJKW�EXOE�ZHUH�RQ�IRU���KRXU�EXW�WKH�SRZHU�WKH�OLJKW�EXOE«
QHHGV�WR�EH�RQ�LV�WKH�VDPH�«

ڰ /LJKW�EXOEV�DUH�ODEHOHG�ZLWK�WKH�SRZHU�WKH\�QHHG�WR�JLYH�RII�OLJKW��$����ZDWW«
LQFDQGHVFHQW�OLJKW�EXOE�QHHGV����:�RI�SRZHU�WR�JLYH�RII�OLJKW�DW�DQ\�JLYHQ�WLPH��,I�WKH«
OLJKW�EXOE�LV�RQ�IRU����KRXUV��LW�FRQVXPHV������N:K�RI�HQHUJ\�«

ڰ 1RWH��%HFDXVH�RQH�ZDWW�LV�D�YHU\�VPDOO�DPRXQW�RI�SRZHU��ZH�RIWHQ�PHDVXUH�SRZHU�LQ«
NLORZDWWV��N:���7R�ILQG�N:��ZH�XVH�WKH�XQLW�FRQYHUVLRQ�RI�������ZDWWV�LQ�D�NLORZDWW�«

«
&RQWDFW�HQHUL]HVFKRROV#VHLLQF�RUJ�ZLWK�TXHVWLRQV�RU�WR�UHTXHVW�FXUULFXOXP�LPSOHPHQWDWLRQ�VXSSRUW««

3URGXFWLRQ�DQG�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�GRFXPHQW�LV�H[FOXVLYHO\�OLPLWHG�WR««
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��
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5HFDOO�WKDW�D�XQLW�FRQYHUVLRQ�LV�PXOWLSO\LQJ�E\�D�IUDFWLRQ�HTXLYDOHQW�WR����WR�FKDQJH�WKH«
XQLWV�RI�D�QXPEHU��,Q�WKLV�FDVH��� ������ZDWWV���NLORZDWW�««

�����N:K� �����:�[����KRXUV��[���N:�����:�«

7KH�SRZHU�GHPDQGHG�E\�D�GHYLFH�ZKLOH�RSHUDWLRQDO�LV�UHIHUUHG�WR�DV��RSHUDWLQJ�ORDG��««

$��SOXJ�ORDG��LV�DQ\�HOHFWULFDO�GHYLFH�RU�DSSOLDQFH�WKDW�UHFHLYHV�SRZHU�IURP�D�ZDOO�RXWOHW��UDQJLQJ«
IURP�FHOO�SKRQH�FKDUJHUV�WR�DSSOLDQFHV�OLNH�UHIULJHUDWRUV��2Q�WKH�QDWLRQDO�VFDOH��WKHVH�SURGXFWV«
FRQVXPH�����WR�����ELOOLRQ�N:K�SHU�\HDU��RU�DERXW����RI�DOO�HOHFWULFLW\�XVHG�LQ�WKH�FRXQWU\��7KLV«
LV�HQRXJK�HQHUJ\�WR�IXOO\�SRZHU�DOO�RI�WKH�KRPHV�LQ�&DOLIRUQLD�DQG�:DVKLQJWRQ�6WDWH�FRPELQHG«
IRU�RQH�\HDU�«

3KDQWRP�ORDGV��²�DOVR�NQRZQ�DV�³VWDQGE\�ORDGV´�RU�³HQHUJ\�YDPSLUH�ORDGV´�²�DUH�VPDOO�«
FRQVWDQW�ORDGV�LQ�HOHFWURQLF�GHYLFHV�WKDW�FRQVXPH�HOHFWULFLW\��HYHQ�ZKHQ�WKH�GHYLFH�LV�WXUQHG�³RII�´«
([DPSOHV�RI�SKDQWRP�ORDGV�DUH�WKH�FORFNV�RQ�FRQYHQWLRQDO�RYHQV�DQG�PLFURZDYH�RYHQV��FHOO�SKRQH«
DGDSWRUV��DQG�WHOHYLVLRQV�ZDLWLQJ�IRU�UHPRWH�VLJQDOV�WR�WXUQ�RQ���7KHVH�ORDGV�W\SLFDOO\�UDQJH�IURP«
��WR����:DWWV�SHU�DSSOLDQFH��,Q�&DOLIRUQLD��DQ�DYHUDJH�KRXVH�FRQVWDQWO\�OHDNV�EHWZHHQ����DQG«
����:DWWV�RI�HQHUJ\��RU�EHWZHHQ���±�����RI�D�KRPH¶V�WRWDO�HOHFWULFLW\�FRQVXPSWLRQ�« «

Ћ 7KHUH�DUH�D�YDULHW\�RI�ZD\V�WR�WHOO�KRZ�PXFK�HQHUJ\�D�GHYLFH�FRQVXPHV�« «

ڰ 0RVW�DSSOLDQFHV�DQG�HOHFWURQLFV�KDYH�WKHLU�SRZHU�UDWLQJ�SULQWHG�VRPHZKHUH�RQ�WKH�GHYLFH�«
([DPSOHV�RI�GLIIHUHQW�SOXJ�ORDGV�DQG�WKHLU�UDWLQJ�FDQ�EH�IRXQG�RQOLQH�RQ�*(¶V�'DWD«
9LVXDOL]DWLRQ�7RRO����KWWS���YLVXDOL]DWLRQ�JHEORJV�FRP�YLVXDOL]DWLRQ�DSSOLDQFHV����««

ڰ :H�FDQ�DOVR�XVH�D�GHYLFH�FDOOHG�D�:DWW�PHWHU�WR�JHW�DQ�DFFXUDWH�PHDVXUHPHQW�RI�KRZ«
PXFK�SRZHU�D�GHYLFH�GUDZV�ZKHQ�LW�LV�SOXJJHG�LQ���7KLV�LV�FDOOHG�LWV�SRZHU�XVH�««

Ћ :H�FDQ�UHGXFH�SOXJ�ORDG�HQHUJ\�FRQVXPSWLRQ�IRXU�GLIIHUHQW�ZD\V�« «

ڰ 7KH�ILUVW�ZD\�LV�WR�FRQVHUYH�HQHUJ\�E\�FKDQJLQJ�EHKDYLRU��7U\�XQSOXJJLQJ�GHYLFHV�QRW�LQ«
XVH�RU�WXUQLQJ�RII�SRZHU�VWULSV�««

ڰ 7KH�VHFRQG�ZD\�LV�WR�LQYHVW�LQ�PRUH�HIILFLHQW�DSSOLDQFHV��)RU�H[DPSOH��E\�UHSODFLQJ�DQ�ROG«
79�ZLWK�DQ�(1(5*<�67$5�ODEHOHG�79��ZH�FDQ�VDYH�RQ�WKH�SRZHU�XVH�DQG�UHGXFH�WKH«
SKDQWRP�ORDG��6RPHWLPHV�ODZPDNHUV�FUHDWH�VWDQGDUGV�WR�HQVXUH�WKDW�DSSOLDQFH«
PDQXIDFWXUHUV�PHHW�FHUWDLQ�HIILFLHQF\�UDWLQJV�««

ڰ 7KH�WKLUG�ZD\�LV�WKURXJK�FRQWUROV��VXFK�DV�D�6PDUW�6WULS��ZKLFK�WXUQV�RII�DOO�DSSOLDQFHV«
FRQQHFWHG�WR�D�PDVWHU�DSSOLDQFH�ZKHQ�WKH�PDVWHU�LV�QRW�LQ�XVH�«

ڰ 7KH�IRXUWK�ZD\�LV�E\�UHGXFLQJ�WKH�QXPEHU�RI�DSSOLDQFHV��VXFK�DV�WKH�QXPEHU�RI�PLQL«
IULGJHV�RU�SHUVRQDO�KHDWHUV�LQ�FODVVURRPV«

«

«

«
&RQWDFW�HQHUL]HVFKRROV#VHLLQF�RUJ�ZLWK�TXHVWLRQV�RU�WR�UHTXHVW�FXUULFXOXP�LPSOHPHQWDWLRQ�VXSSRUW««

3URGXFWLRQ�DQG�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�GRFXPHQW�LV�H[FOXVLYHO\�OLPLWHG�WR««
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$�66,*10(17���$�33/,$1&(��(�1(5*<��&�216(59$7,21««

1DPH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�'DWH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBB«

,Q�WKLV�DFWLYLW\�\RX�ZLOO�FDOFXODWH�PXFK�HQHUJ\��PRQH\��DQG�&2��LW�WDNHV�WR�SRZHU�D�FRIIHH�PDNHU«
IRU�D�\HDU��7KH�FRIIHH�PDNHU�XVHV�������ZDWW��ZKHQ�RSHUDWLQJ�DQG�DQG����ZDWWV��ZKHQ�SOXJJHG�LQ«
DQG�QRW�LQ�XVH�«

�� :KDW�LV�WKH�RSHUDWLQJ�ORDG�RI�WKH�FRIIHH�PDNHU"««

BBBBBB:««

�� :KDW�LV�WKH�SKDQWRP�ORDG�RI�WKH�FRIIHH�PDNHU"««

�����������BBBBBB:«

¾� &DOFXODWH��2SHUDWLQJ�ORDG�KRXUV�� ���+RZ�PDQ\�KRXUV�LV�WKH�FRIIHH�PDNHU�EUHZLQJ�SHU\U
KRXUV «

\HDU"���+LQWV������ �	���SRW�RI�FRIIHH� ����PLQXWHV�RU�����KRXUV�RI�EUHZ�WLPH��\HDU�
����GD\V «

�����������BBBBBBBKUV�SHU�GD\�[�BBBBBBBBGD\V�SHU�\HDU� �BBBBBBBRSHUDWLQJ�KRXUV�SHU�\HDU««

««

�� &DOFXODWH��3KDQWRP�ORDG�KRXUV��+RZ�PDQ\�KRXUV�LV�WKH�FRIIHH�PDNHU�SOXJJHG�LQ�DQG�QRW«
EUHZLQJ�SHU�\HDU"��+LQW�� �\HDU

������KRXUV «

3KDQWRP�/RDG�+RXUV� �BBBBBBWRWDO�KRXUV�SHU�\HDU�±�BBBBBBRSHUDWLQJ�KRXUV�\HDU«

«

�� &DOFXODWH��3KDQWRP�ORDG�HQHUJ\�XVH�SHU�\HDU�� ���+RZ�PXFK�HQHUJ\�LV�FRQVXPHG�LQ\U
N:K «

RQH�\HDU�ZKHQ�WKH�FRIIHH�PDNHU�LV�SOXJJHG�LQ�DQG�QRW�EUHZLQJ�HYHU\�\HDU"��+LQW� ���N:
�����: «

�BBBBB3KDQWRP�ORDG�:�[�BBBBB3KDQWRP�ORDG�KRXUV�SHU�\HDU� �BBBBB3KDQWRP�ORDG� :K
\HDU «

«

BBBBB3KDQWRP�ORDG� [�  �BBBBBBBBBBSKDQWRP�:K
\HDU

�N:
�����: \U

N:K ««

�� &DOFXODWH��2SHUDWLQJ�ORDG�HQHUJ\�XVH�SHU�\HDU��N:K\U���+RZ�PXFK�HQHUJ\�LV�FRQVXPHG�LQ«
RQH�\HDU�ZKHQ�WKH�FRIIHH�PDNHU�LV�EUHZLQJ"��+LQW���N:�����:��«

�BBBBB2SHUDWLQJ�ORDG�:�[�BBBBB2SHUDWLQJ�ORDG�KRXUV�SHU�\HDU� �BBBBB2SHUDWLQJ�ORDG««

«
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«

BBBBB2SHUDWLQJ�ORDG� [�  �BBBBBBBBBB2SHUDWLQJ�:K
\HDU

�N:
�����: \U

N:K « «

�� &DOFXODWH��7RWDO�HQHUJ\�XVH�SHU�\HDU�� ���+RZ�PXFK�WRWDO�HQHUJ\�LV�FRQVXPHG�E\�WKH\U
N:K «

FRIIHH�PDNHU�LQ�RQH�\HDU"«

BBBBBBSKDQWRP�ORDG� ��BBBBBBBBRSHUDWLQJ�ORDG� � BBBBBBBWRWDO�\U
N:K

\U
N:K

\U
N:K ««

«

�� /LVW�DQG�H[SODLQ�WZR�UHFRPPHQGDWLRQV�WR�GHFUHDVH�WKH�DPRXQW�RI�HQHUJ\�XVHG�E\�WKH«
FRIIHH�PDNHU�HDFK�\HDU��/DEHO�\RXU�UHFRPPHQGDWLRQV�DV�FRQVHUYDWLRQ�RU�HIILFLHQF\«
PHDVXUHV�«
«
«
«
«
«

�� &DOFXODWH�WKH�FRVW�WR�RSHUDWH�WKH�FRIIHH�PDNHU�IRU�RQH�\HDU��$VVXPH�������SHU�N:K««
«
BBBBBB �[�BBBBBBBB���SHU�N:K� �BBBBBBBBB���SHU�\HDU\U

N:K «

«
«
«

��� &DOFXODWH�KRZ�PDQ\�SRXQGV�RI�&2����DUH�UHOHDVHG�E\�RSHUDWLQJ�WKH�FRIIHH�PDNHU�IRU�RQH«
\HDU��$VVXPH�����OEV��RI�&2����SHU�N:K�LV�UHOHDVHG�«
«
BBBBBB �[�BBBBBBBB�OEV��RI�&2����SHU�N:K� �BBBBBBBBB�OEV�RI�&2����SHU�\HDU\U

N:K «

«
«
«
«
«
«
«
«
«
«
«
�

«
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3URGXFWLRQ�DQG�GLVWULEXWLRQ�RI�WKLV�GRFXPHQW�LV�H[FOXVLYHO\�OLPLWHG�WR««
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