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)<+ (=2+ $,0'=),)'&)2')*)6&'+ A#'@.3)/*4+ )<+ (=2+ <)3'2,+
(=#(+ =#4+ ')6A&*24+ ()+ '32#(2+B*'%2+ C(292:+ ;+ ,/..2,(D
24+(=#(+&*+(&628+$23=#$,+&*+(=2+*)(D())D4&,(#*(+</(/328+
12+1)/%4+,22+6)32+./0,+%&@2+=&6:+E2+6&.=(+A2+)923D
3/*+1&(=+ (=268+ #*4+6#*0+1)/%4+ /*4)/A(24%0+ A2+ <#3+
6)32+ )/(3#.2)/,:+ F=20+ 1)/%4*G(+ )3.#*&?28+ )A9&)/,%08+
A/(+,(&%%8+(=20+1)/%4+A2+#+<)3'2+()+A2+32'@)*24+1&(=:+E2+
*22424+()+/*423,(#*4+1=#(+1#,+.)&*.+)*:

;+$/(+#%%+(=#(+)*+(=2+#$$%&'#(&)*8+#*4+&6624&#(2%0+
#<(23+(/3*&*.+&(+&*8+;+A2'#62+')*9&*'24+;+=#4+.)*2+())+
<#3:+E=)+1)/%4+(#@2+&(+,23&)/,%0H

;+,$2*(+(=2+<)%%)1&*.+122@,+<32((&*.+#*4+,12#(&*.8+
')*9&*'24+ (=#(+ ;+ =#4+ A%)1*+ &(+ 1&(=+ #+ $32$),(23)/,+
4&,$%#0+ )<+ 62#*&*.%2,,+ =0$23A)%2:+ I/(+ <)3+ 1=#(2923+
32#,)*8+ &(+ #$$#32*(%0+ ,(3/'@+ (=2+ 3&.=(+ *)(2+ 1&(=+ (=2+
#46&*&,(3#(&)*:+;+1)/%4+A2+)*+%2#92+<)3+(=2+J#%%+K""L+
(2368+<322+()+4)+1=#(2923+;+(=)/.=(+;+*22424+()+4)+()+
%2#3*+6)32+#A)/(+B*'%2+C(2928+(=2+M))@&2DN))@&2+O#*:



!"#$%&'"&()*+*,*

!"#$%&#'()$#*(+,&-./0#1(2+12,&+1&#3#14+#2'452+&6#7+10&#
8$&9&:3#*4)#)((+#$(#0&4-+#%2)#-&40#+4'&#*4)#;*25%$#
$UQROG� 7RVKPDQ³ZDV� DUUHVWHG� LQ� $GDPV� -XQFWLRQ��
$ODEDPD��RQ� WKH�YHU\�ÀUVW�GD\�RI�P\�VDEEDWLFDO��1RW�
$%4$#2$#*4)#*(+,&-./0#.(-#%2'#$(#5&$#%2')&0.#4--&)$&,6#
</$#529&+#$%4$#2$#%4==&+&,6#2$#*4)#5-&4$#$2'2+5>

3$?)#*(-$%#+($2+5# $%4$# 5&$$2+5#4--&)$&,# 2)# -4-&# .(-#
;*25%$># @()$# (.# %2)# 4+$21)# 4-&# )2'=0"# 4'/)2+5# 4+,#
%4-'0&))>#3$#)&&')#$%4$#=&(=0&#,(+?$#$%2+A#4<(/$#1400B
2+5#$%&#=(021&6#&9&+#2.# $%&"?-&#)(# 2+102+&,6#/+$20#)('&B
$2'&# 4.$&-# %&?)# 40-&4,"# '4,&# %2)# 5&$4*4"># C%&"# 5&$#
14/5%$#/=#2+#%2)#41$>#C%()&#1(+)$-/1$2(+#*(-A&-)#,2,>#
C%&#.(-&'4+#*%(#)42,#%&#*(/0,#%49&#%/)$0&,#;*25%$#
4*4"#2.#%&#%4,#<&&+#$%&-&D#@4"<&#%&#*(/0,#%49&6#</$#
3?'#+($#)(#)/-&>#

E(*&9&-6# 4# 1(/=0&# $2'&)# %&# 1-())&,# $%&# 02+&# .4-#
HQRXJK� WR� JHW� KLPVHOI� ORFNHG� XS�� $ERXW� WKUHH� \HDUV�
=-&92(/)0"6# =(021&# 2+# F0&9&04+,# %4,# 4--&)$&,# %2'#
*%&+# )('&(+&# 14/5%$# %2'# =42+$2+5# 02+&)# $(# ,292,&#
$%&#,(*+$(*+#)2,&*40A)#2+$(# 04+&)>#G(-$/+4$&0"6#$%2)#
%4,#<&&+#4$#$%&#%&25%$#(.#7+10&#8$&9&'4+246#4+,#.4+)#
FKLSSHG� LQ� WR� SD\� KLV� ÀQH� DQG� WKH� FOHDQXS� FRVWV�� ,Q�
.41$6# 3# ,(+4$&,# $*&+$"# ,(004-)># H3+12,&+$400"6# 2$# *4)#
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#$%&'()*+&,)-.&,/#-)*+0*)+&,)%-01)'02-)3-402-)5'/6')
*/)*+-).$31&47)01*+/$(+)8-%9):-6).-/.1-)$,-#)&*;)<'41-)
=*-8-7)3-&'()6-11)-,*031&,+-#)39)*+-'7).-%,&,*-#)0,)*+-)
SUHIHUUHG�QDPH��$OVR�FORXGLQJ�WKH�LVVXH�ZDV�KLV�KDELW�
/:)(&8&'()80%&/$,) :05-)'02-,)6+-').-/.1-)0,5-#)+&2)
6+/)+-)60,;)>/)*+&,)#097)29)'-?*@#//%)'-&(+3/%)A/''&-)
%-:-%,)*/)+&2)0,)B-%3-%*)C-11-($-)D0'*&4/%-7)0)'02-)
E6&(+*)(08-)6+-')0)>F)%-./%*-%),*/..-#)+&2) :/%)0')
LQWHUYLHZ�LQ�6DOLQDV�DERXW�ÀYH�\HDUV�DJR��

$QG�WKLV�WLPH��,�ZDV�LQ�WKH�NLWFKHQ�ORRNLQJ�IRU�SRS@
4/%')6+-') G) /8-%+-0%#) *+-) >F) &') *+-) 1&8&'() %//2H) 0)
IJJ)0'4+/%)60,),09&'(7) KL/%) *+/,-)/:)9/$)6+/)+08-)
3--'):/11/6&'()*+-)0#8-'*$%-,)/:)<'41-)=*-8-7)6-)+08-)
D�UHSRUW�IURP�$ODEDPD��3ROLFH�LQ�$GDPV�-XQFWLRQ�DU@
%-,*-#)+&2)-0%19)*+&,)0:*-%'//')0:*-%)+-),50*-3/0%#-#)
&'*/)*+-)-2-%(-'49)%//2)0*)M-23-%*/')D-2/%&01)B/,@
.&*01)0'#)*+%-6)$.)011)/8-%)0)20')6+/)60,)60&*&'()*/)
3-)*%-0*-#):/%)://#)./&,/'&'(;N

$Q�RQOLQH�PDS�VKRZHG�PH�,�FRXOG�PDNH�WKH�GULYH�LQ�
1-,,)*+0')*6/)+/$%,;)G)#&#'O*)5'/6)+/6)1/'()*+-9)6/$1#)
+/1#)+&27)/%)6+-*+-%),/2-/'-)6/$1#)30&1)+&2)/$*)3-@
:/%-)G)4/$1#)(-*)*+-%-P/%7):/%)*+0*)20**-%7)6+-*+-%)*+-)
./1&4-)6/$1#)*-11)2-)*/)(-*)1/,*;)Q$*)&*)60,)6/%*+)0)*%9;)
,�WKUHZ�D�FKDQJH�RI�FORWKHV�LQWR�D�J\P�EDJ��ÀOOHG�XS�P\�
40%)6&*+)(0,7)0'#)*//5)/::;

RRR

$W� WKH� SROLFH� VWDWLRQ�� ,� SUHWHQGHG� WR� NQRZ� KLP�� ´+H�
,.-'*)0):-6)#09,)0*)29)+/$,-)10,*),$22-%7N)G)*/1#)=-%@
(-0'*)D-0'#-%,;

KB-O,) 0') /##) /'-7N)=-%(-0'*)D-0'#-%,) ,0&#;) KS/$)
5'/67),/2-*&2-,)($9,)+08-)6-&%#)%-04*&/',)*/)(-**&'()
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#$%&'()*+,)-$*.)/.0'1()230()4')532)6$016)7$)7*.1)017$)
27'38) 31() '93+$.37') 402)53:) $*7) $/) 74') %'##,);') 237)
RQ� WKH�ÁRRU�� FURVV�OHJJHG��DQG�KH�VWDUWHG�VD\LQJ�� ¶,·P�
6'77016)4$77'.,)<=8)6'77016)4$77'.,=)>9'.)31()$9'.)36301,)
;$2&012)230()4')74$*647):$*.)/.0'1()#'90737'()3)%$*+#')
RI�LQFKHV�RII�WKH�ÁRRU�µ

?<)(0()!"#�VD\�WKDW�µ�DQ�RIÀFHU�DFURVV�WKH�URRP�VDLG��
?@437)<)230()532)7437)4').'801('()8')$/)74$2')6*:2)
54$)%31)#'90737',A

B'.6'317)C'31('.2)2064'(,)?D$)$1')%31)#'90737',A
?E.$F3F#:)1$7GA)<)230(,)?H*7)0/)31:$1')%$*#()($)07G)4')

5$*#()F')74')$1',A
?-'34,)E$5'.)$/)2*66'270$1,)<)7401&)4'=2)74')&01()$/)

6*:)54$)%$*#()+*##)2$8'74016)#0&')7437)$//,)-$*)&1$5G)
83&')2$8'$1')#$%!&)4')532)#'90737016,A

?<)(0(1=7)7401&)4')532)#'90737016GA);$2&012)230(,
?@4'1)<)8'7)408G)4')7$#()8')4')532)/.$8)31$74'.)

+#31'7GA)<)230(,)?<)3#8$27)273.7'()F'#0'9016)07,A)<)43()1$)
%#*',)<)532)I*27)83&016)27*//)*+,

?J'3##:KA
?-'34GA)<)230(G)53.8016)7$)74')732&)$/)08+.$902016)

P\�VWRU\��´+H�VDLG�KLV�Á\LQJ�VDXFHU�KDG�FUDVKHG�RXW�LQ�
74')%$*17.:20(',);')012027'()$1)2#''+016)$1)8:).$$/)2$)
4')%$*#()537%4)/$.)402)/.0'1(2)%$8016)7$).'2%*')408,A

B'.6'317) C'31('.2=2) ':'2) 6.'5) 50(',) ?>1) :$*.)
.$$/KA

?-'34,)<)7$#()408)1$,)<)(0(1=7)5317)2$8')6*:)*+)$1)
8:).$$/,)</)4')5'.')7$)/3##)$//)31()F.'3&)402)1'%&G)2*(L
('1#:)<)5$*#()F')#$$&016)37)3)83I$.)#352*07,A

?-$*)439')7$)7401&)3F$*7)740162)#0&')7437GA)B'.6'317)
C'31('.2)230(,)?<7)43++'12,A

?B*.',)H*7)74'1)<)5'17)7$)74')F374.$$8)7$)73&')3)
540MG)31()F'/$.')<)&1'5)07G)74'.')532)3##)7402)%#$8+016)
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#$%&'()%')*+)$%%,-).)/0'1)%&123(0)#'()4%%50()&67)#'()
180$0)80)/#2-)90)8#():43*;0()&6)180)(%/'26%&1-<

=>8#1?2):$#@+-<
=A0#8-)B%).)*#(0)83*):%*0)(%/'-)90)/83'0()#'()

:$30()4350)#)2*#44):834(7);&1).):%&4('?1)401)83*)21#+)&6)
180$0-)C3'#44+7) 80) #D$00() 1%) 24006) %') 180) 2%,#7) 3') 180)
OLYLQJ�URRP��:H�ZHQW�LQVLGH�DQG�ZHQW�WR�VOHHS��$�FRXE
640)8%&$2)4#10$7)#);&':8)%,):4%*63'D)#'()18&*63'D)#'()
;&*63'D)&6)%') 1%6)%,) 180)8%&20)/%50)*0)&6-) .)/0'1)
%&123(07)#'()80)/#2)&6)180$0)26$0#(3'D)%&1);4#'50127)
*#53'D)#)64#:0)1%)24006-<

=F%/-)B%G/8#1)8#660'0(H<
=.)8#()1%);$3;0)83*)(%/'-<
=I%)53((3'DH<
=I%)53((3'D-).)%,,0$0()83*)#);3D);%/4)%,)J#'344#)3:0)

:$0#*7)#'()80)/#2)#44)8#66+)#'()21&,,-)90):#*0)$3D81)
GRZQ�DQG�ZROIHG�GRZQ�WKDW�ELJ�ERZO�RI�LFH�FUHDP³ÀYH�
2:%%62K21#'(3'D)3')180)*3((40)%,)*+);#:5+#$(-)>%%5)
KLP�DERXW�D�PLQXWH�DQG�D�KDOI�WR�ÀQLVK�LW�RII�µ

=90)(3('?1)D01)#)80#(#:80H<
´1RW�WKDW�,�FRXOG�WHOO��+H�ÀQLVKHG�LW�RII�DV�TXLFNO\�DV�

80):%&4()#'()43:50()180);%/4):40#'-).)1%4()83*)80):%&4()
8#J0)*%$0)3')180)*%$'3'D)3,)80)21#+0()3'23(0)#44)'3D81-<

=L3()80H<
=B&$0)0'%&D8-)9#66+)#2)#):4#*-)F0)21#+0()&6)180)

$021)%,)180)'3D81)64#+3'D):80:50$2-<
=>8#1?2)#*#@3'D7<)B0$D0#'1)M0#'(0$2)2#3(-)=N#'34E

4#)3:0):$0#*-<
=F8%)/%&4()8#J0)18%&D81H<).)2#3(-
=F#2)80)#'+)D%%()#1):80:50$2H<
=C&''+)+%&)28%&4()#25-)90)/#2)J0$+)3':%'23210'1-)

90)/%&4()64#+)%'0)D#*0)#'()6&44)%,,)#44)18020)#*#@3'D)
*%J027) 4350) #) /%$4(E:4#22) D0'3&2-) L0#(4+) 0,,0:13J0)
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#$%#&%'( )*+( ,-.-/( 0*+12( 3$.-( &4$5&,-26( 7-( 0*+12(
'8/&,5($(#/$89($,2(:(0*+12(#3&,;(<$%;(#3/*+53(#3-(1$'#(
2*=-,(*/('*(4*.-'($,2('--(3*0(3-(3$2(%$/->+11)?$,2(
%+,,&,51)?'-#(4-(+86(:,%/-2&<1-6(@3-,9(,-A#(5$4-9(3-(
0*+12(81$)( 1&;-( '*4-*,-(03*(<$/-1)(;,-0( #3-( /+1-'6(
:#(0-,#(*,(1&;-(#3$#($11(,&53#9(<$%;($,2(>*/#3(<-#0--,(
5-,&+'( 81$)( $,2( ,*#( ;,*0&,5( 03$#( 3-( 0$'( 2*&,56( :(
FRXOGQ·W�ÀJXUH�LW�RXW�µ
BC#/$,5-6D
BE-$39( <+#( #3$#F'( -A$%#1)( 03$#( )*+( 0*+12( -A8-%#(

>/*4(3&49(&',F#(&#GD
C-/5-$,#(H-$,2-/'(,*22-26(BI,-(#3&,5(:(0$'(0*,J

2-/&,59D(3-('$&26(BK*()*+(;,*0(3&'(/-$1(,$4-G(7-(#*12(
4-(3-(0$'(L*3,(C#-&,<-%;6D
B:(2*,F#(;,*06(7-(#*12(4-(3-(0$'(@3*/(L+/$''&%6(:#(

0$'(*<.&*+'1)($(4$2-J+8(,$4-9(<+#(:(2&2,F#(8/-''(3&46D
C-/5-$,#( H-$,2-/'( 0*/;-2( 3&'( %*48+#-/( 4*+'-(

D� OLWWOH� DQG� FOLFNHG� D� FRXSOH� WLPHV�� ´$IWHU�ZH� JRW� KLV�
ÀQJHUSULQWV��ZH� UDQ� VRPH�TXHULHV� DQG� IRXQG� WKDW�KH�
3$'(+'-2(#3-(,$4-'(L*3,(C#-&,<-%;9(M$'-)(L*,-'9(L*3,(
4XLQF\�$GDPV��6HUJHL�(LVHQVWHLQ��6WDJJHU�/HH��-RKQQ\�
$SROOR³,�OLNH�WKDW�RQH³3KLOR�7��)DUQVZRUWK��1LFN�5RJ
1&,';)N#3-(1&'#(5*-'(*,6D
:(*>>-/-2(#*(8*'#(<$&19(<+#(#3-/-(0$'(,*,-6(@3-(O+25-9(

;,*0&,5( '*4-#3&,5( *>( P,%1-( C#-.-F'?K0&53#F'?$39(
'3$11(0-( '$)( %*1*/>+1N3&'#*/)9( >-1#( #3-/-(0$'( ,*( !"#$
WKDW�KH�ZRXOG�ÁHH��,W�ZDV�D�%&!'(")'*6(:(3$2(#*($5/--6(
$QG�KH�ZRXOGQ·W�ÁHH� WR�HVFDSH� MXVWLFH��+H�ZRXOG�ÁHH�
<-%$+'-(#3$#(0$'(03$#(3-(0*+12(2*6
BK*()*+(;,*0(03-#3-/(3-(3$'($,)(>$4&1)GD(:($';-26(

:( 0$',F#( '+/-( 03-#3-/( :( 0$'( 5*&,5( #**( >$/( 0&#3( #3&'(
Q+-'#&*,9(<+#(&#(%*+12,F#(3+/#(#*($';6
C-/5-$,#(H-$,2-/'( 5/&4$%-26( BR-F.-( <--,( #/)&,5(
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WR�ÀJXUH�WKDW�RXW��+H�NHHSV�VD\LQJ�KLV�PRWKHU�OLYHV�DW�
#$%&'()#$&*(+%,&-(./#&0123%&4)(5&#$6#&7#()8,&9(&:%/)%&
;.<%7#;36#;.3,&=6<%./#& 4(1.2& (1#& 6.8#$;.3&:%& >6.& 0%&
71)%&(4,&'(#&8%#,?

@A7&#$%)%&6.8&>$6.>%&A&>(1+2&#6+B&#(&$;5C?&A&67B%2,
@91)%,&=%&>6.&$6<%&<;7;#()7,?
'(:& A& :67& (.& #$%& 7D(#,& A& $62./#& #$(13$#& #$;.37&

#$)(13$&#$;7&46),&E$6#&;7&#(&768F&A&$62&562%&#$%&#);D&$(DG
;.3&#(&5%%#&H:;3$#F&01#&A&$62&607(+1#%+8&.(&;2%6&:$6#&
A&:(1+2& 768,& A#& 6+7(& (>>1))%2& #(&5%& #$6#& $%&:(1+2./#&
B.(:& 5%F& >(.#)6)8& #(& 9%)3%6.#& I%6.2%)7/7& %JD%>#6G
WLRQV��:RXOG� ,� JHW� EXVWHG� IRU� O\LQJ� WR� D� SROLFH� RIÀFHU�
60(1#&B.(:;.3&6.& ;.56#%C&-$6#&:67& #$%&D%.6+#8& 4()&
WKDW"�3UREDEO\�ZKDWHYHU�WKH�RIÀFHU�ZDQWHG�LW�WR�EH�

K1#&#$%.&636;.F&A&>(1+2./#&768&.(,&A&$62&562%&#$%&
$1.2)%2G5;+%& #);D& 6.2& >+6;5%2& #(& 0%& 6& 4);%.2F& 8%#& A&
2;2./#& :6.#& #(& 7%%& $;5C& -$6#& :(1+2& !"#!& +((B& +;B%C&
L1)#$%)F&$(:&>(1+2&A&D677&1D&:$6#&5;3$#&0%&58&(.+8&
(DD()#1.;#8&#(&5%%#&M.>+%&9#%<%C&H:;3$#C

@N)%6#F?&A&76;2,
9%)3%6.#& I%6.2%)7& +%2& 5%& 06>B& #(& H:;3$#/7& >%++,&

@=%8F&M.>+%&9#%<%F&A&0)(13$#&6&4);%.2&#(&7%%&8(1,?
'ZLJKW�MXPSHG�XS�RII�KLV�FRW��´2K��ER\��$�IULHQG�µ�

$QG�VR��KDYLQJ�EHHQ�SULPHG�WR�WKLQN�RI�PH�DV�D�IULHQG��
$%&2;2,

@H(&8(1&)%5%50%)&5%C?&A&67B%2,&@A/5&=%)56.,&O(1&
:6.#%2&#(&7D%.2&#$%&.;3$#&1D&(.&58&)((4&(.%&.;3$#&+67#&
7155%),?

H:;3$#& 7>)1.>$%2& 1D& $;7& 46>%F& 2%%D& ;.& #$(13$#,&
´<HDK��,�UHPHPEHU�µ�KH�ÀQDOO\�VDLG��´8S�RQ�\RXU�URRI�µ

9%)3%6.#&I%6.2%)7&75;+%2&;.&76#;746>#;(.F&D)%715G
60+8&(<%)&0);.3;.3&#:(&(+2&4);%.27&#(3%#$%)&636;.,

@A#&)6;.%2F&2;2./#&;#C?&H:;3$#&76;2,&@K;3&7#()5,?
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#$%&'()$*$%+,-.*/%$01*&(-$*2$3-40-*&2$5-*&,-4%$26$
%--$76.$7-$.6'1,$4-*(2$26$27+%$,+%(4-8*&(/$+&$6'4$%269
4+-%:$;+%$%<+1-$=-11$>-4/$%1+0721/:

?@6A$ /6'$<'%2$ B-$ 27+&)+&0$*B6'2$ %6<-$ 627-4$ 466=$
.7-4-$/6'$%8-&2$27-$&+072AC$#$%*+,:$?#$062$/6'$26$(6<-$
,6.&$B-(*'%-$#$,+,&D2$27+&)$+2$.*%$%*=-$'8$27-4-:$E-$
.-&2$+&%+,-$*&,$81*/-,$(7-()-4%:$F-<-<B-4GC

´<HDK�µ�'ZLJKW�VDLG��´<HDK��,�UHPHPEHU�QRZ�µ
3-40-*&2$5-*&,-4%D%$%<+1-$.-&2$B*()$26$+2%$=64<-4$

%2*2-$6=$='11&-%%:
´$QG�,�ZRQ�HYHU\�JDPH�µ�'ZLJKW�VDLG��
3-40-*&2$5-*&,-4%D%$%<+1-$,4688-,$*0*+&:
?@6A$ 27*2$.*%&D2$<-:$H6'$ 261,$<-$ *B6'2$ %6<-6&-$

-1%-$ /6'$ 81*/-,$ (7-()-4%$ .+27A$ *&,$ /6'$ .6&$ ->-4/$
0*<-:$#$27+&)$/6'$261,$<-$27*2$B-(*'%-$/6'$.-4-$24/+&0$
26$8%/(7-$<-$6'2:$H6'$*&,$#A$B627$6=$'%$.6&$0*<-%:C

'ZLJKW� SRQGHUHG� DJDLQ��$IWHU� D�PRPHQW� KH� VDLG��
?I7A$/-*7:$#$4-<-<B-4$&6.:C
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