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�2�Y�H�U���W�K�H���S�D�V�W���\�H�D�U�����W�K�H���3�$�7�+�6���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���K�D�V���E�H�H�Q���Z�R�U�N�L�Q�J���F�O�R�V�H�O�\���Z�L�W�K���/�L�Q�G�D���0�R�X�O�L�Q���R�I���/�6�0
�&�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J���/�W�G�����/�L�Q�G�D���K�D�V���J�X�L�G�H�G���W�K�H���E�R�D�U�G���W�K�U�R�X�J�K���D���%�R�D�U�G���* �R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���U�H�Y�L�H�Z�����Z�K�L�F�K���H�Q�W�D�L�O�H�G���D�Q
�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���3�$�7�+�6���E�\�O�D�Z�V�����S�R�O�L�F�L�H�V�����R�Q�E�R�D�U�G�L�Q�J���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���D�Q�G���6�W�U�D�W�H�J�L�F���3�O�D�Q�����7�K�L�V���Z�R�U�N���K�D�V���E�H�H�Q
�H�V�V�H�Q�W�L�D�O���L�Q���X�S�K�R�O�G�L�Q�J���V�W�U�R�Q�J���J�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���S�U�D�F�W�L�F�H�V�����D�F�F�R�X�Q�W�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���R�I���F�R�X�U�V�H���W�K�H���V�W�U�D�W�H�J�L�F���G�L�U�H�F�W�L�R�Q
�W�R���V�X�S�S�R�U�W���W�K�H���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�›�V���R�Q�J�R�L�Q�J���V�X�F�F�H�V�V�����,�›�G���O�L�N�H���W�R���W�D�N�H���W�K�L�V���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\���W�R���W�K�D�Q�N���R�X�U���F�K�D�L�U���R�I���W�K�H
�* �R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���F�R�P�P�L�W�W�H�H�����-�D�Q�H�W���7�]�X�S�D�����+�H�U���O�H�D�G�H�U�V�K�L�S���D�Q�G���R�Q�J�R�L�Q�J���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���N�H�\���L�Q���W�K�H���V�X�F�F�H�V�V
�R�I���W�K�L�V���Y�H�U�\���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���Z�R�U�N�����-�D�Q�H�W���Z�L�O�O���E�H���P�R�Y�L�Q�J���R�Q���I�U�R�P���K�H�U���Z�R�U�N���Z�L�W�K���3�$�7�+�6���D�Q�G���Z�H���Z�D�Q�W���W�R���Z�L�V�K���K�H�U
�D�O�O���W�K�H���E�H�V�W��

�-�R���$�Q�Q�H���' �X�V�H�O���Z�L�O�O���D�O�V�R���E�H���P�R�Y�L�Q�J���R�Q���I�U�R�P���K�H�U���Z�R�U�N���Z�L�W�K���3�$�7�+�6���W�R���D���Z�H�O�O���G�H�V�H�U�Y�H�G���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�����6�K�H���K�D�V
�E�H�H�Q���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�O���L�Q���W�K�H���J�U�R�Z�W�K���D�Q�G���V�X�F�F�H�V�V���R�I���3�$�7�+�6���I�R�U���R�Y�H�U���������\�H�D�U�V�����-�R���$�Q�Q�H�����,���I�H�H�O���V�R���I�R�U�W�X�Q�D�W�H���W�R
�K�D�Y�H���Z�R�U�N�H�G���D�O�R�Q�J�V�L�G�H���\�R�X���D�Q�G���Z�L�W�Q�H�V�V�H�G���\�R�X�U���U�H�P�D�U�N�D�E�O�H���O�H�J�D�F�\���X�Q�I�R�O�G�����<�R�X�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���Z�L�O�O���I�R�U�H�Y�H�U
�K�D�Y�H���D���S�R�V�L�W�L�Y�H���L�P�S�D�F�W���R�Q���R�X�U���S�U�R�Y�L�Q�F�H����

�2�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���,���Z�R�X�O�G���O�L�N�H���W�R���Z�H�O�F�R�P�H���3�D�P�H�O�D���6�D�Q�G�H�U�V�R�Q���D�V���W�K�H���L�Q�F�R�P�L�Q�J
�(�[�H�F�X�W�L�Y�H���' �L�U�H�F�W�R�U�����3�D�P�H�O�D���K�D�V���Y�D�V�W���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���W�K�D�W���Z�L�O�O���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���W�K�H���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J
�V�X�F�F�H�V�V���R�I���3�$�7�+�6�������: �H�O�F�R�P�H���3�D�P��

�,�›�G���O�L�N�H���W�R���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���W�K�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���V�X�S�S�R�U�W���R�I���R�X�U���I�X�Q�G�H�U�V�����G�R�Q�R�U�V���D�Q�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����: �L�W�K�R�X�W���\�R�X�����W�K�L�V
�F�U�L�W�L�F�D�O���Z�R�U�N���Z�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���S�R�V�V�L�E�O�H�����7�K�D�Q�N���\�R�X���I�R�U���\�R�X�U���R�Q�J�R�L�Q�J���V�X�S�S�R�U�W�����: �H���D�V���D���E�R�D�U�G���D�U�H���F�R�P�P�L�W�W�H�G
�W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���R�X�U���R�Y�H�U�V�L�J�K�W���R�I���W�K�L�V���L�Q�F�U�H�G�L�E�O�\���V�W�U�R�Q�J���D�Q�G���Y�L�D�E�O�H���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q��

�6�L�Q�F�H�U�H�O�\��

�7�D�Q�\�D���: �L�J�J�L�Q�V
�%�R�D�U�G���&�K�D�L�U

�9�ù�5�5�ä���ù�����1�$�� ���;�� �ù���
 �$�ä�1�õ���� �� �ä�
�1
�,�W���L�V���P�\���K�R�Q�R�U���W�R���S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���%�R�D�U�G���&�K�D�L�U�›�V���D�Q�Q�X�D�O���U�H�S�R�U�W���R�Q���E�H�K�D�O�I��
�R�I���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���R�I���3�$�7�+�6�����7�K�L�V���\�H�D�U���P�D�U�N�V���P�\���O�D�V�W���\�H�D�U���D�V
�%�R�D�U�G���&�K�D�L�U�����,���Z�L�O�O���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���V�X�S�S�R�U�W���W�K�H���P�L�V�V�L�R�Q���D�Q�G���Y�L�V�L�R�Q���R�I
�3�$�7�+�6���L�Q���P�\���U�R�O�H���D�V���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���' �L�U�H�F�W�R�U���R�I���6�D�V�N�D�W�R�R�Q���,�Q�W�H�U�Y�D�O���+�R�X�V�H
�,�Q�F�������$�V���,���U�H�I�O�H�F�W���R�Q���W�K�H���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���Z�R�U�N���3�$�7�+�6���K�D�V���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�H�G
�R�Y�H�U���W�K�H���S�D�V�W���\�H�D�U�����,���D�P���I�L�O�O�H�G���Z�L�W�K���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���I�R�U���-�R���$�Q�Q�H�����&�U�\�V�W�D�O��
�-�H�V�V���D�Q�G���.�D�W�K�U�\�Q�����<�R�X���K�D�Y�H���D�O�O���Z�R�U�N�H�G���W�L�U�H�O�H�V�V�O�\���W�R���E�U�L�Q�J���S�R�V�L�W�L�Y�H
�F�K�D�Q�J�H���W�R���R�X�U���S�U�R�Y�L�Q�F�H���D�Q�G���D���G�H�H�S�H�Q�H�G���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���W�R���W�K�H���P�L�V�V�L�R�Q
�R�I���3�$�7�+�6���D�Q�G���R�X�U���P�H�P�E�H�U���D�J�H�Q�F�L�H�V�����,���D�O�V�R���V�K�D�U�H���D�Q���L�P�P�H�Q�V�H���D�P�R�X�Q�W
�R�I���J�U�D�W�L�W�X�G�H���W�R���P�\���I�H�O�O�R�Z���E�R�D�U�G���P�H�P�E�H�U�V���I�R�U���W�K�H�L�U���W�L�P�H�����L�Q�V�L�J�K�W���D�Q�G
�F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���W�R���W�K�L�V���Y�L�W�D�O���Z�R�U�N��
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õ
) ROORZLQJ�P\ �UHYLHZ�RI�WKH�GUDIW�DXGLW�DQG�WKH�DFFRPSDQ\ LQJ�DXGLW�ILQGLQJV�UHSRUW�WR
PDQDJHPHQW��,�DP�SOHDVHG�WR�SURYLGH�WKH�IROORZLQJ�VXPPDU\ �RI�NH\ �ILQDQFLDO�KLJKOLJKWV�IRU�WKH
ILVFDO�\ HDU�HQGHG�0 DUFK�� ���� � � � �

" VEJU�0 WFSWJFX
7KH�DQQXDO�DXGLW�ZDV�FRQGXFWHG�E\ �5REHUW�' ��6] DXWQHU��&KDUWHUHG�3URIHVVLRQDO�$FFRXQWDQW�
7KH�DXGLWRU�GLG�QRW�LGHQWLI\ �DQ\ �FRQWURO�GHILFLHQFLHV�GHHPHG�VLJQLILFDQW��QRU�ZHUH�DQ\ �FKDQJHV�RU
LPSURYHPHQWV�WR�RXU�DFFRXQWLQJ�SUDFWLFHV�UHFRPPHQGHG��7KLV�FOHDQ�DXGLW�UHIOHFWV�VRXQG�ILQDQFLDO
VWHZDUGVKLS�DQG�DGKHUHQFH�WR�EHVW�SUDFWLFHV�

' JOBODJBM�3JTL�. BOBHFNFOU
/LTXLGLW\ �5LVN��7KH�$VVRFLDWLRQ�FRQWLQXHV�WR�PDQDJH�OLTXLGLW\ �HIIHFWLYHO\ �E\ �PDLQWDLQLQJ
DGHTXDWH�FDVK�UHVHUYHV�DQG�FORVHO\ �PRQLWRULQJ�ERWK�DFWXDO�DQG�SURMHFWHG�FDVK�IORZV�WR
HQVXUH�DOO�ILQDQFLDO�REOLJDWLRQV�DUH�PHW�DV�WKH\ �FRPH�GXH�
,QWHUHVW�5DWH�5LVN��6RPH�RI�WKH�$VVRFLDWLRQ›V�LQWHUHVW� EHDULQJ�LQYHVWPHQWV�DUH�H[ SRVHG�WR
IOXFWXDWLRQV�LQ�LQWHUHVW�UDWHV��ZKLFK�PD\ �DIIHFW�WKH�IDLU�YDOXH�RI�IXWXUH�FDVK�IORZV�

*OWFTUNFOUT�� �" TTFU�0 WFSWJFX
$V�RI�0 DUFK�� ���� � � � �

6KRUW� 7HUP�,QYHVWPHQWV��� � � �� � �
/RQJ� 7HUP�,QYHVWPHQWV��� � ��� � �
7RWDO�,QYHVWPHQWV��� � � �� � � �—�UHSUHVHQWLQJ�D�GHFUHDVH�RI�� � �� � � � �IURP�WKH�SULRU�\ HDU�

2 QH�RI�WKH�ORQJ� WHUP�LQYHVWPHQWV�PDWXUHG�LQ�' HFHPEHU�� � � � ��DV�RXWOLQHG�LQ�1RWH�� �RI�WKH
$XGLWHG�) LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
ƒ7RWDO�&XUUHQW�$VVHWV��LQFOXGLQJ�LQYHVWPHQWV��FDVK��DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��SUHSDLG�H[ SHQVHV��DQG
FDSLWDO�DVVHWV��DPRXQWHG�WR�� � � � �� � ���UHIOHFWLQJ�D�\ HDU� RYHU� \ HDU�LQFUHDVH�RI�� � �� � � ��

*OUFSOBMMZ�3FTUSJDUFE�3FTFSWFT
7KH�$VVRFLDWLRQ�PDLQWDLQV�WZR�LQWHUQDOO\ �UHVWULFWHG�UHVHUYHV�

&RQWLQJHQF\ �5HVHUYH��� � � �� � � �LV�KHOG�LQ�UHVHUYH�WR�VXSSRUW�FRUH�RSHUDWLRQV�LQ�WKH�HYHQW�RI
XQH[ SHFWHG�IXQGLQJ�ORVV��7KHVH�IXQGV�HQVXUH�WKH�RUJDQL] DWLRQ�FDQ�FRQWLQXH�WR�RSHUDWH�ZKLOH
SXUVXLQJ�QHZ�IXQGLQJ�RU��LI�QHFHVVDU\ ��UHVSRQVLEO\ �FRQFOXGH�LWV�RSHUDWLRQV�
/RXLVH�%XUQV�0 XUUD\ �0 HPRULDO�5HVHUYH��' RQDWLRQV�LQ�WKLV�UHVHUYH�DUH�UHVWULFWHG�IRU�XVH�RQ
GHVLJQDWHG�SURMHFWV��LQ�FRQVXOWDWLRQ�ZLWK�WKH�IDPLO\ �RI�/RXLVH�%XUQV�0 XUUD\ �



�3�F�W�F�O�V�F�T���B�O�E���1�F�O�T�J�P�O���$�P�O�U�S�J�C�V�U�J�P�O�T
�7�R�W�D�O���5�H�Y�H�Q�X�H���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���Z�D�V���� �������������������D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H
�R�I���Q�H�D�U�O�\���� �� �� �������������I�U�R�P���W�K�H���S�U�H�Y�L�R�X�V���\�H�D�U�����7�K�L�V���J�U�R�Z�W�K
�L�V�� �S�U�L�P�D�U�L�O�\�� �D�W�W�U�L�E�X�W�H�G�� �W�R�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �J�U�D�Q�W�� �I�X�Q�G�L�Q�J��
�S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���I�U�R�P���: �R�P�H�Q���D�Q�G���* �H�Q�G�H�U���(�T�X�D�O�L�W�\���&�D�Q�D�G�D��
�I�R�U�� �W�K�H�� � �̃* �H�Q�G�H�U���%�D�V�H�G�� �9�L�R�O�H�Q�F�H�� �3�U�R�J�U�D�P�™�� �D�Q�G�� �W�K�H
� �̃5�H�Y�L�H�Z�����5�H�Y�L�V�H���D�Q�G���5�H�O�D�X�Q�F�K�™���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�����G�H�W�D�L�O�H�G���L�Q
�6�F�K�H�G�X�O�H�������R�I���W�K�H���$�X�G�L�W�H�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��
�7�K�H�� �$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�� �K�D�V�� �D�� �G�H�I�L�Q�H�G�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �S�H�Q�V�L�R�Q
�S�O�D�Q�����D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�H�G���E�\���&�D�Q�D�G�D���/�L�I�H�����$�V���R�I���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U��
�H�Q�G���� �I�R�X�U�� �H�P�S�O�R�\�H�H�V�� �Z�H�U�H�� �H�Q�U�R�O�O�H�G���� �(�P�S�O�R�\�H�U
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R�W�D�O�H�G���� �����������������X�S���I�U�R�P���� ������ �������L�Q���� ���� �� ��
�(�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\�� �F�U�L�W�H�U�L�D�� �I�R�U�� �S�O�D�Q�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�� �Z�H�U�H
�H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���W�R���H�Q�V�X�U�H���I�D�L�U�Q�H�V�V���D�Q�G���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�L�O�L�W�\��

�0�Q�F�S�B�U�J�O�H���3�F�T�V�M�U�T
�7�K�H���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�L�Q�X�H�V���L�W�V���V�W�U�R�Q�J���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H
�Z�L�W�K���D�Q���H�[�F�H�V�V���R�I���U�H�Y�H�Q�X�H�V���R�Y�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���W�R�W�D�O�L�Q�J���� �� ����������
�I�R�U���W�K�H���\�H�D�U��

�$�P�O�D�M�V�T�J�P�O
�7�K�H���3�$�7�+�6���W�H�D�P���U�H�P�D�L�Q�V���F�R�P�P�L�W�W�H�G���W�R���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���F�R�Q�W�L�Q�X�H�V���W�R
�P�D�N�H���P�H�D�Q�L�Q�J�I�X�O���S�U�R�J�U�H�V�V���L�Q���G�L�Y�H�U�V�L�I�\�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H���V�W�U�H�D�P�V�����H�[�S�D�Q�G�L�Q�J���I�H�H���I�R�U���V�H�U�Y�L�F�H���W�U�D�L�Q�L�Q�J
�R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�����D�Q�G���P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���D���G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H�G���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�����7�K�H�V�H���H�I�I�R�U�W�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H
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�,�Q�� �W�K�H�� �V�D�P�H�� �Z�D�\�� �W�K�D�W�� �3�$�7�+�6�›�� �P�H�P�E�H�U�� �D�J�H�Q�F�L�H�V�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �G�L�U�H�F�W�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �D�Q�G�� �V�X�S�S�R�U�W�� �W�R
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���D�Q�G���I�D�P�L�O�L�H�V���L�P�S�D�F�W�H�G���E�\���L�Q�W�L�P�D�W�H���S�D�U�W�Q�H�U���Y�L�R�O�H�Q�F�H���D�Q�G���D�E�X�V�H�����,�3�9�$�������3�$�7�+�6�›���U�R�O�H���L�V
�W�R���V�X�S�S�R�U�W���R�X�U���P�H�P�E�H�U���D�J�H�Q�F�L�H�V���L�Q���W�K�H�L�U���Z�R�U�N�����: �H���G�R���W�K�L�V���E�\���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�U�D�L�Q�L�Q�J��
�E�U�L�Q�J�L�Q�J���R�X�U���P�H�P�E�H�U�V���W�R�J�H�W�K�H�U���I�R�U���S�H�H�U���V�X�S�S�R�U�W���D�Q�G���Q�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J�����D�Q�G���D�F�W�L�Q�J���D�V���D���X�Q�L�I�L�H�G���Y�R�L�F�H
�Z�K�H�Q���V�S�H�D�N�L�Q�J���W�R���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���R�U���W�K�H���P�H�G�L�D���R�Q���L�V�V�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���,�3�9�$�������: �H���F�R�Q�G�X�F�W
�U�H�V�H�D�U�F�K���R�Q���L�V�V�X�H�V���V�X�J�J�H�V�W�H�G���W�R���X�V���E�\���R�X�U���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���D�Q�G���X�V�H���W�K�H���I�L�Q�G�L�Q�J�V���W�R���D�G�Y�R�F�D�W�H���I�R�U
�V�\�V�W�H�P�L�F���F�K�D�Q�J�H�V���Z�K�L�F�K���F�R�X�O�G���L�P�S�U�R�Y�H���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���Y�L�F�W�L�P�V���V�X�U�Y�L�Y�R�U�V���D�Q�G���U�H�G�X�F�H���U�D�W�H�V���R�I
�D�E�X�V�H���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H�����,�Q���W�K�H���S�D�J�H�V���W�K�D�W���I�R�O�O�R�Z���\�R�X���F�D�Q���U�H�D�G���P�R�U�H���D�E�R�X�W���3�$�7�+�6�›���Z�R�U�N���L�Q���W�K�H
�S�U�H�Y�L�R�X�V���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U��

�2�Q���D���S�H�U�V�R�Q�D�O���Q�R�W�H�����,���D�P���U�H�W�L�U�L�Q�J���I�U�R�P���3�$�7�+�6���D�I�W�H�U���P�R�U�H���W�K�D�Q���������\�H�D�U�V���Z�K�L�F�K���K�D�V���K�D�G���P�H
�U�H�I�O�H�F�W�L�Q�J���R�Q���W�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���Z�R�U�O�G�����D�Q�G���W�K�L�V���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�D�W���W�L�P�H�����,�Q���1�R�Y�H�P�E�H�U���� ������ ��
�Z�K�H�Q���,���K�D�G���E�H�H�Q���D�W���3�$�7�+�6���I�R�U���R�Q�O�\���D���I�H�Z���G�D�\�V�����W�K�H���0�H�����7�R�R���P�R�Y�H�P�H�Q�W���F�D�P�H���W�R���&�D�Q�D�G�D���Z�L�W�K
�W�K�H���U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���-�L�D�Q���* �K�R�P�H�V�K�L�����D���S�U�R�P�L�Q�H�Q�W���P�H�G�L�D���K�R�V�W���Z�K�R���K�D�G���E�H�H�Q���X�V�L�Q�J���K�L�V
�S�R�V�L�W�L�R�Q���W�R���D�V�V�D�X�O�W���D�Q�G���D�E�X�V�H���Z�R�P�H�Q�����7�K�D�W���G�D�\���F�K�R�L�F�H�V���Z�H�U�H���P�D�G�H���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���V�K�D�S�H���3�$�7�+�6�›
�D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���S�X�E�O�L�F���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���D�Q�G���W�K�H���P�H�G�L�D���I�R�U���W�K�H���Q�H�[�W���G�H�F�D�G�H�����: �L�W�K���R�Q�O�\���D���I�H�Z���P�L�Q�X�W�H�V���W�R
�F�R�Q�V�L�G�H�U�����P�\���F�R�O�O�H�D�J�X�H�����&�U�\�V�W�D�O���* �L�H�V�E�U�H�F�K�W�����D�Q�G���,���G�H�F�L�G�H�G���W�K�D�W���Z�H���Z�R�X�O�G���E�H���Z�L�O�O�L�Q�J���W�R���V�S�H�D�N
�R�Q���F�D�P�H�U�D���D�E�R�X�W���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���W�K�D�W���P�R�P�H�Q�W���D�Q�G���W�K�H���P�R�Y�H�P�H�Q�W���W�R�Z�D�U�G���F�K�D�Q�J�H�����: �H
�D�S�S�H�D�U�H�G���W�K�D�W���Q�L�J�K�W���R�Q���W�K�H���&�%�&���1�D�W�L�R�Q�D�O���1�H�Z�V���D�Q�G���L�Q���W�K�H���\�H�D�U�V���V�L�Q�F�H���W�K�H�Q���K�D�Y�H���U�H�P�D�L�Q�H�G
�F�R�P�P�L�W�W�H�G���W�R���X�V�L�Q�J���R�X�U���Y�R�L�F�H���W�R���V�S�H�D�N���X�S���D�Q�G���V�S�H�D�N���R�X�W���R�Q���L�V�V�X�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���J�H�Q�G�H�U���E�D�V�H�G
�Y�L�R�O�H�Q�F�H����

�,�Q���W�K�H���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�L�Q�J���\�H�D�U�V�����3�$�7�+�6���K�D�V���D�G�Y�R�F�D�W�H�G���I�R�U���Z�R�U�N�S�O�D�F�H���O�H�D�Y�H���I�R�U���Y�L�F�W�L�P�V���V�X�U�Y�L�Y�R�U�V���R�I
�,�3�9�$�����G�R�P�H�V�W�L�F���Y�L�R�O�H�Q�F�H���G�H�D�W�K���U�H�Y�L�H�Z�V�����S�H�W���I�U�L�H�Q�G�O�\���V�K�H�O�W�H�U�V�����.�H�L�U�D�›�V���/�D�Z�����D���Q�D�W�L�R�Q�D�O���D�F�W�L�R�Q���S�O�D�Q
�R�Q���J�H�Q�G�H�U���E�D�V�H�G���Y�L�R�O�H�Q�F�H���D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���L�V�V�X�H���E�\���E�R�W�K���W�K�H���P�H�G�L�D���D�Q�G
�S�R�O�L�F�\�P�D�N�H�U�V�����$�O�O���R�I���W�K�H�V�H���K�D�Y�H���F�R�P�H���W�R���S�D�V�V�����3�$�7�+�6���V�W�D�I�I���K�D�Y�H���E�H�H�Q���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���Z�L�W�K���Q�D�W�L�R�Q�D�O
�U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���D�G�Y�R�F�D�F�\���H�I�I�R�U�W�V���D�Q�G���Q�D�W�L�R�Q�D�O���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�V���V�X�F�K���D�V���W�K�H���&�D�Q�D�G�L�D�Q���)�H�P�L�F�L�G�H
�2�E�V�H�U�Y�D�W�R�U�\���I�R�U���-�X�V�W�L�F�H���D�Q�G���$�F�F�R�X�Q�W�D�E�L�O�L�W�\�����: �R�P�H�Q�›�V���6�K�H�O�W�H�U�V���&�D�Q�D�G�D�����D�V���Z�H�O�O���D�V���Q�X�P�H�U�R�X�V
�S�U�R�Y�L�Q�F�L�D�O�����S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V��

�7�K�H�U�H���D�U�H���Q�R���Z�R�U�G�V���W�K�D�W���F�D�Q���I�X�O�O�\���H�[�S�U�H�V�V���K�R�Z���P�X�F�K���,���Y�D�O�X�H���W�K�H���S�H�R�S�O�H���,���K�D�Y�H���Z�R�U�N�H�G���Z�L�W�K���R�Y�H�U
�W�K�H���S�D�V�W���������\�H�D�U�V�����,���K�D�Y�H���W�K�H���G�H�H�S�H�V�W���U�H�V�S�H�F�W���I�R�U���W�K�H���Z�R�U�N���G�R�Q�H���E�\���3�$�7�+�6���P�H�P�E�H�U���D�J�H�Q�F�L�H�V
�D�Q�G���W�K�H�L�U���V�W�D�I�I���Z�K�R���D�U�H���Z�R�U�N�L�Q�J���Z�L�W�K���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���R�I���D�O�O���D�J�H�V�����J�H�Q�G�H�U�V���D�Q�G���E�D�F�N�J�U�R�X�Q�G�V�����E�R�W�K
�W�K�R�V�H���Z�K�R���D�U�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�Q�J���Y�L�R�O�H�Q�F�H���D�Q�G���W�K�R�V�H���Z�K�R���D�U�H���X�V�L�Q�J���L�W���� �7�K�L�V���L�V���S�R�Z�H�U�I�X�O���D�Q�G
�P�H�D�Q�L�Q�J�I�X�O���Z�R�U�N���W�K�D�W���V�R�P�H�W�L�P�H�V���W�D�N�H�V���D���W�R�O�O���R�Q���W�K�R�V�H���Z�K�R���H�Q�J�D�J�H���L�Q���L�W�����,���V�H�H���R�X�U���P�H�P�E�H�U�V
�G�R�L�Q�J���W�K�L�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W���Z�R�U�N���Z�L�W�K���J�U�D�F�H���D�Q�G���F�R�P�S�D�V�V�L�R�Q���D�Q�G���K�D�Y�H���P�X�F�K���J�U�D�W�L�W�X�G�H���I�R�U���W�K�H�L�U���Z�R�U�N��



�-�H�V�V���+�R�R�Y�H�U�����R�X�U���' �L�J�L�W�D�O���/�H�D�U�Q�L�Q�J���6�S�H�F�L�D�O�L�V�W�����K�D�V���T�X�L�F�N�O�\���E�H�F�R�P�H���D�Q���L�Q�G�L�V�S�H�Q�V�D�E�O�H���P�H�P�E�H�U���R�I���W�K�H
�W�H�D�P�����D�F�W�L�Q�J���D�V���X�Q�R�I�I�L�F�L�D�O���W�H�F�K���V�X�S�S�R�U�W���D�Q�G���H�[�F�H�H�G�L�Q�J���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���L�Q���K�H�U���U�R�O�H�����+�H�U���G�L�O�L�J�H�Q�F�H��
�F�U�H�D�W�L�Y�H���I�O�D�L�U���D�Q�G���H�D�J�H�U�Q�H�V�V���W�R���O�H�D�U�Q���Q�H�Z���V�N�L�O�O�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�Q���D�V�V�H�W���W�R���3�$�7�+�6���D�Q�G���,���O�R�R�N���I�R�U�Z�D�U�G���W�R
�V�H�H�L�Q�J���Z�K�D�W���V�K�H���F�D�Q���G�R���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H��

�0�\���P�R�V�W���V�L�Q�F�H�U�H���W�K�D�Q�N�V���D�Q�G���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���J�R���W�R���W�K�H���3�$�7�+�6���E�R�D�U�G���R�I���G�L�U�H�F�W�R�U�V���Z�K�R���Y�R�O�X�Q�W�H�H�U���W�K�H�L�U
�W�L�P�H�����H�Q�H�U�J�\�����D�Q�G���H�[�S�H�U�W�L�V�H���W�R���H�Q�V�X�U�H���W�K�D�W���3�$�7�+�6���S�U�R�J�U�H�V�V�H�V���W�R�Z�D�U�G���R�X�U���V�W�U�D�W�H�J�L�F���J�R�D�O�V���D�Q�G
�U�H�P�D�L�Q�V���D���Y�L�D�E�O�H�����V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�����3�D�U�W�L�F�X�O�D�U���W�K�D�Q�N�V���W�R���R�X�U���R�X�W�J�R�L�Q�J���%�R�D�U�G���&�K�D�L�U�����7�D�Q�\�D
�: �L�J�J�L�Q�V���I�R�U���K�H�U���V�X�S�S�R�U�W���D�Q�G���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�P�H�Q�W���G�X�U�L�Q�J���K�H�U���W�H�U�P���R�I���R�I�I�L�F�H����

�/�D�V�W�����E�X�W���F�H�U�W�D�L�Q�O�\���Q�R�W���O�H�D�V�W�����,���Z�R�X�O�G���O�L�N�H���W�R���H�[�W�H�Q�G���D���Z�D�U�P���Z�H�O�F�R�P�H���W�R���3�D�P���6�D�Q�G�H�U�V�R�Q�����W�K�H
�L�Q�F�R�P�L�Q�J���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���' �L�U�H�F�W�R�U���I�R�U���3�$�7�+�6�����3�D�P���E�U�L�Q�J�V���Z�L�W�K���K�H�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���L�Q���S�U�R�P�R�W�L�Q�J���,�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V
�D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���D�Q�G���D�G�Y�R�F�D�F�\�� �I�R�U���W�K�R�V�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�Q�J�� �K�R�X�V�L�Q�J�� �L�Q�V�H�F�X�U�L�W�\�� �D�Q�G���P�H�Q�W�D�O���K�H�D�O�W�K���D�Q�G
�D�G�G�L�F�W�L�R�Q���L�V�V�X�H�V�����,���N�Q�R�Z���W�K�D�W���3�D�P���Z�L�O�O���E�U�L�Q�J���D���I�U�H�V�K���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���D�Q�G���Q�H�Z���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���W�R���3�$�7�+�6���D�Q�G���,
�O�R�R�N���I�R�U�Z�D�U�G���W�R���V�H�H�L�Q�J���3�$�7�+�6���R�Q�J�R�L�Q�J���J�U�R�Z�W�K���D�Q�G���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q��
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�6�S�H�F�L�D�O�� �W�K�D�Q�N�V�� �W�R�� �P�\�� �O�R�Q�J���W�L�P�H�� �F�R�O�O�H�D�J�X�H���� �' �U���� �&�U�\�V�W�D�O
�* �L�H�V�E�U�H�F�K�W�����Z�K�R���K�D�V���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���W�R���H�[�F�H�O���L�Q���K�H�U���Z�R�U�N���D�Q�G���K�H�U
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