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5DKDVWRQ�SHUXVWLHGRW
5DKDVWRW\\SSL 2VDNHUDKDVWR
7RLPLQWD�DONDQXW ���������
6DONXQKRLWDMD =HQLWR�2\

2VXXVVDUMDW $ % &
%ORRPEHUJ =(16*/$�)+ =(16*/%�)+ =(16*/&�)+
,6,1 ),���������� ),���������� ),����������
0HUNLQWlSDONNLR ������ ������ ������
/XQDVWXVSDONNLR ������ ������ ������
+DOOLQQRLQWL��MD�VlLO\W\VSDONNLR ������ ������ ������
7XRWWRVLGRQQDLQHQ�SDONNLR�
 ������� ������� ������


�YHUWDLOXWXRWRQ�\OLWWHHVWl��NWV��DYDLQWLHWRHVLWH�

6LMRLWXVWHQ�MDNDXPD �
2VDNNHHW �������
.lWHLQHQ�MD�PXXW�YDUDW ������

06&,�$&:,�0HWDOV�DQG�0LQLQJ�,QGH[��86'���RVDNHWXRWWRLQGHNVLQ�
HXURPllUlLVHNVL�PXXQQHWWX�WXRWWR

9HUWDLOXLQGHNVL

7RLPLQWD�NDWVDXVNDXGHOOD

^ŝũŽŝƚƵƐƌĂŚĂƐƚŽ��ĞŶŝƚŽ�^ŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�'ŽůĚ�ŽŶ�ŽƐĂŬĞƌĂŚĂƐƚŽ�ũŽŶŬĂ�ƌĂŚĂƐƚŽŶ�ƐććŶƚƂũĞŶ�ŵƵŬĂŝŶĞŶ�ƐŝũŽŝƚƵƐƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ŽŶ�ƐĞƵƌĂĂǀĂ͗�
ΗZĂŚĂƐƚŽŶ�ǀĂƌĂƚ�ƐŝũŽŝƚĞƚĂĂŶ�ƉććŽƐŝŶ�ƐĞůůĂŝƐƚĞŶ�ũƵůŬŝƐĞŶ�ŬĂƵƉĂŶŬćǇŶŶŝŶ�ŬŽŚƚĞĞŶĂ�ŽůĞǀŝĞŶ�ǇƌŝƚǇƐƚĞŶ�ŽƐĂŬŬĞŝƐŝŝŶ͕�ũŽŝĚĞŶ�ůŝŝŬĞƚŽŝŵŝŶŶĂƐƚĂ�
ŵĞƌŬŝƚƚćǀć�ŽƐĂ�ŬŽŽƐƚƵƵ�ŬƵůůĂŶ͕�ŚŽƉĞĂŶ͕�ƉůĂƚŝŶĂƌǇŚŵćŶ�ŵĞƚĂůůŝĞŶ�ƚĂŝ�ƚŝŵĂŶƚƚŝĞŶ�ŬĂŝǀĂŶŶĂŝƐͲ ƚĂŝ�ũĂůŽƐƚƵƐƚŽŝŵŝŶŶĂƐƚĂΗ

ZĂŚĂƐƚŽŶ�ƐŝũŽŝƚƵƐƚŽŝŵŝŶƚĂ�ŬćǇŶŶŝƐƚǇŝ�Ϯϱ͘ϭ͘ϮϬϭϲ͘�<ĂƚƐĂƵƐŬĂƵĚĞŶ�ƉććƚƚǇĞƐƐć�ƌĂŚĂƐƚŽŶ�ǀĂƌĂƚ�ŽůŝǀĂƚ ϭϳ Ϯϰϭ ϰϭϬ�Φ�ũĂŬĂƵƚƵĞŶ�ϯϵ�ŬƉů�Ğƌŝ
ŬĂŝǀŽƐǇŚƚŝƂŶ�ŽƐĂŬŬĞĞƐĞĞŶ͘�ZĂŚĂƐƚŽŶ�ŬĂƐƐĂǀĂƌĂƚ�ŽůŝǀĂƚ�ϭ͘ϯϳ�й�ƌĂŚĂƐƚŽŶ�ĂƌǀŽƐƚĂ�ŬĂƵĚĞŶ�ůŽƉƵƐƐĂ͘�

^ŝũŽŝƚƵƐŬŽŚƚĞŝƐƚĂ�Ϯϭ�ŬƉů�Žůŝ�ŬĂŝǀŽƐǇŚƚŝƂŝƚć�ũŽŝĚĞŶ�ƉććƚƵŽƚĞ�ŽŶ�ŬƵůƚĂ�;ϱϲ͘ϲ�й�ƌĂŚĂƐƚŽŶ�ǀĂƌŽŝƐƚĂͿ͕�ϵ�ŬƉů�ũŽŝĚĞŶ�ƉććƚƵŽƚĞ�ŽŶ�ŚŽƉĞĂ�;ϭϵ͘ϴ�йͿ͕�ϰ�
ŬƉů�ũŽŝĚĞŶ�ƉććƚƵŽƚĞ�ŽŶ�ƉůĂƚŝŶĂ�;ϲ͘ϴ�йͿ͕�Ϯ�ŬƉů�ũŽŝĚĞŶ�ƉććƚƵŽƚĞ�ŽŶ�ƚŝŵĂŶƚƚŝ�;ϳ͘ϰ�йͿ�ũĂ�ϯ�ŬƉů�ŬĂŝǀŽƐǇŚƚŝƂŝĚĞŶ�ŽƐĂŬĞƚƚĂ�ũŽŝĚĞŶ�ƉććƚƵŽƚĞ�ŽŶ�ũŽŬŝŶ�
ŵƵƵ�ŵĞƚĂůůŝ�;ϳ͘ϵй�ƌĂŚĂƐƚŽŶ�ĂƌǀŽƐƚĂͿ͘

<ĂƚƐĂƵƐŬĂƵĚĞŶ�ĂŝŬĂŶĂ�ƌĂŚĂƐƚŽŶ�ƐŝũŽŝƚƵƐƚĞŶ�ŽƐƵƵƐ�Ğƌŝ�Ǉůůć�ŵĂŝŶŝƚƚƵũĞŶ�ϱ�ƌǇŚŵćŶ�ǀćůŝůůć�ǀĂŝŚƚĞůŝ�ƐŝƚĞŶ͕�Ğƚƚć�ŬƵůƚĂͲ ũĂ�ŚŽƉĞĂŬĂŝǀŽƐƚĞŶ�ŽƐƵƵƐ�
ŬĂƐǀŽŝ͘�KŵŝƐƚĞƚƚƵũĞŶ�ǇŚƚŝƂŝĚĞŶ�ŽƐĂŬŬĞŝĚĞŶ�ŵĂĂŶƚŝĞƚĞĞůůŝŶĞŶ�ũĂ�ƐĂŵĂůůĂ�ǀĂůƵƵƚƚĂũĂŬĂƵŵĂ͕�ŬƵŶŬŝŶ�ƐŝũŽŝƚƵŬƐĞŶ�ƉććŶŽƚĞĞƌĂƵƐƉƂƌƐƐŝŶ ŵƵŬĂĂŶ͕�
Žůŝ�ƐĞƵƌĂĂǀĂ͗�zŚĚǇƐǀĂůůĂƚ͕�h^��;ϱϱ͕ϲйͿ͕�/ƐŽͲ�ƌŝƚĂŶŶŝĂ͕�'�W�;ϭϯ͕ϵϱйͿ͕�<ĂŶĂĚĂ͕�����;ϭϵ͕ϰϰйͿ͕��ƚĞůćͲ�ĨƌŝŬŬĂ͕���Z�;ϳ͕ϴϯйͿ�ũĂ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕��h��
;ϭ͕ϴйͿ͘

ZĂŚĂƐƚŽ�Ğŝ�ƐććŶƚƂũĞŶƐć�ŵƵŬĂĂŶ�ŬćǇƚć�ũŽŚĚĂŶŶĂŝƐŝĂ�ĞŝŬć�ŵǇǇ�ŽƐĂŬŬĞŝƚĂ�ůǇŚǇĞŬƐŝ͘

<ĂƚƐĂƵƐŬĂƵĚĞŶ�ƉććƚƚǇĞƐƐć�ƌĂŚĂƐƚŽŶ��ͲŽƐƵƵĚĞŶ�ĂƌǀŽ�Žůŝ�ϮϭϮ͕ϭϬ�Φ�ũŽŬĂ�ĂŶƚĂĂ�ŬĂƚƐĂƵƐŬĂƵĚĞŶ�ƚƵŽƚŽŬƐŝ��Ϭ͘ϲ�й�ũĂ�ƚƵŽƚƚŽ�ƌĂŚĂƐƚŽŶ�
ŬćǇŶŶŝƐƚǇŵŝƐĂũĂŶŬŽŚĚĂƐƚĂ�Ϯϱ͘ϭ͘ϮϬϭϲ�ůćŚƚŝĞŶ�Žůŝ�ϭϭϮ͘ϭϬ�й͘�

�ůŬƵǀƵŽĚĞŶ�ϮϬϭϴ�ĂŝŬĂŶĂ�ŬƵůůĂŶ�ĚŽůůĂƌŝŵććƌćŝŶĞŶ�ƵŶƐƐŝŚŝŶƚĂ�ůĂƐŬŝ�Ͳϯ͕ϰ�й͕�ŚŽƉĞĂŶ�ͲϮ͘ϯ�й�ũĂ�ƉĂůƚŝŶĂŶ�Ͳϱ͘ϱй͘�h^��ĚŽůůĂƌŝ�ǀĂŚǀŝƐƚƵŝ�ĞƵƌŽŽŶ�
ŶćŚĚĞŶ�Ϯ͕ϳй͘�

<ĂƚƐĂƵƐŬĂƵĚĞŶ�ůŽƉƵƐƐĂ�ƌĂŚĂƐƚŽŶ�ŽŵŝƐƚĂŵŝĞŶ�ŽƐĂŬŬĞŝĚĞŶ�ŚŝŶŶŽŝƚƚĞůƵ�ƉƂƌƐƐŝƐƐć�ŚŝƐƚŽƌŝĂůůŝƐĞƐƐĂ�ǀĞƌƚĂŝůƵƐƐĂ�ŽŶ�ŚĂǀĂŝŶŶŽůůŝƐƚĞƚƚƵ�ŬƵǀĂƐƐĂ�ĂůůĂ͘

΀͘

<ƵǀĂ�^ŝũŽŝƚƵƐƌĂŚĂƐƚŽ��ĞŶŝƚŽ�^ŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�'ŽůĚ͗ŝŶ�ŽŵŝƐƚĂŵŝĞŶ�ϯϵ�Ğƌŝ�ŬĂŝǀŽƐǇŚƚŝƂŶ�ŵĂƌŬŬŝŶĂͲĂƌǀŽŶ�ũĂ�ŽŵĂŶ�ƉććŽŵĂŶ�ŬĞŚŝƚǇƐ�ĂũĂŶũĂŬƐŽůůĂ�ϮϬϬϳͲ
ϮϬϭϳ͘�>ćŚĚĞ͗�ǁǁǁ͘ǌĞŶŽƐƚŽĐŬ͘ĐŽŵ
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7XRWWR $ % &
��NXXNDXVL ������� ������� �������
��NXXNDXWWD ������ ������ ������
��NXXNDXWWD ������ ������ ������
��YXRVL ������ ������ ������
��YXRWWD�S�D�
��YXRWWD�S�D�
7RLPLQQDQ�DOXVWD �������� �������� ��������
7RLPLQQDQ�DOXVWD�S�D� ����� ����� �����

5DKDVWRQ�WXQQXVOXYXW 5DKDVWR
5DKDVWRQ�NRNR �������������
9RODWLOLWHHWWL�� �������
6KDUSHQ�OXNX ����
7UDFNLQJ�HUURU �������
,QIRUPDWLRQ�UDWLR �����
%HWD ����
$OID��� ��������
6DONXQ�NLHUWRQRSHXV �������

5DKDVWR�RVXXNVLHQ�WXQQXVOXYXW $ % &
2VXXNVLHQ�OXNXPllUl ����������� ������������ ������������
2VXXGHQ�DUYR ��������� ��������� ���������
7XRWWRVLGRQQDLQHQ�SDONNLR�DMDQMDNVROWD��(85� ���� ���� ����
7XRWWRVLGRQQDLQHQ�SDONNLR�DMDQMDNVROWD����S�D�� ������ ������ ������
+DOOLQQRLQWLSDONNLR��VLV��VlLO\W\VSDONNLRQ����S�D�� ������ ������ ������
.RKGHUDKDVWRMHQ�SDONNLRW��DUYLR����S�D�� ������ ������ ������
-XRNVHYDW�NXOXW����S�D�� ������ ������ ������

7XQQXVOXYXW�RQ�ODVNHWWX����NN�DMDQMDNVROOH�OXNXXQRWWDPDWWD�MXRNVHYLD�NXOXMD�MD�VDONXQ
NLHUWRQRSHXWWD��MRWND�RQ�ODVNHWWX�UDSRUWRLQWLDMDQMDNVROOH�MD�PXXWHWWX�YXRWXLVLNVL�

/LVlWLHWRD�SDONNLRLVWD
5DKDVWRQ�NDXSDQNl\QWLNXOXW�DMDQMDNVROWD��(85� ��������
5DKDVWR\KWL|Q�OlKLSLLULLQ�NXXOXYDOOH�VLMRLWXVSDOYHOX\ULW\NVHOOH
PDNVHWXW�YlOLW\VSDONNLRW��(85� ����
5DKDVWR\KWL|OOH�MD�VlLO\W\V\KWHLV|OOH�PDNVHWXW�SDONNLRW�HLYlW�VLVlOOl�UDKDVWRQ
VLMRLWXVNRKWHHQD�ROOHLGHQ�VLMRLWXVUDKDVWRMHQ�MD�\KWHLVVLMRLWXV\ULW\VWHQ�NXOXMD�
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6LMRLWXNVHW 6LMRLWXVUDKDVWR�=HQLWR�6LOYHU�DQG�*ROG
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$UYRSDSHULW��MRLOOD�Nl\GllQ�MXONLVHVWL�NDXSSDD�
DUYRSDSHULS|UVVLQ�S|UVVLOLVWDOOD .SO�QLPHOOLVDUYR��(85 .XUVVL�(85�� 0DUNNLQD�DUYR�DUYRQPXXWRV��(85 ��UDKDVWRQ�DUYRVWD
1HZFUHVW�0LQLQJ ������ ����� ���������� ������
$ODFHU�*ROG�&RUS ������� ���� ���������� ������
$OLR�*ROG�,QF� ������� ���� ���������� ������
$UJRQDLW�*ROG�,QF ������� ���� ���������� ������
&DSVWRQH�0LQLQJ�&RUS ������� ���� ���������� ������
&HQWHUUD�*ROG�,QF ������� ���� ���������� ������
/HDJROG�0LQLQJ�&RUSRUDWLRQ ������ ���� ���������� ������
6HPDIR�,QF� ������� ���� ���������� ������
7HUDQJD�*ROG ������� ���� ���������� ������
$FDFLD�0LQLQJ�3OF ������� ���� ���������� ������
$QJOR�$PHULFDQ�3/& ������ ����� ���������� ������
$QJOR�3DFLILF�*URXS�3/& ������� ���� ���������� ������
&HQWDPLQ�3OF ������ ���� ��������� ������
*HP�'LDPRQGV� ������� ���� ������������ ������
+LJKODQG�*ROG�0LQLQJ� ������ ���� ���������� ������
+RFKVFKLOG�0LQLQJ�3OF ������� ���� ���������� ������
/RQPLQ�3/& ������� ���� ���������� ������
$ODPRV�*ROG�,QF���FODVV�$ ������ ���� ���������� ������
%DUULFN�*ROG�&RUS ������ ����� ���������� ������
&DPHFR�&RUS ������ ���� ���������� ������
&LD�'H�0LQDV�%XHQDYHQWXUD�$'5 ������ ����� ���������� ������
&RHXU�0LQLQJ�,QF ������ ���� ���������� ������
(OGRUDGR�*ROG�&RUS ������� ���� ���������� ������
(QGHDYRXU�6LOYHU�&RUS ������ ���� ���������� ������
)LUVW�0DMHVWLF�6LOYHU ������ ���� ���������� ������
*ROGFRUS�,QF ������ ����� ���������� ������
+HFOD�0LQLQJ ������ ���� ���������� ������
,DP�*ROG ������ ���� ���������� ������
.LQURVV�*ROG�&RU ������� ���� ���������� ������
1HZPRQW�0LQLQJ�&RUS ������ ����� ���������� ������
3DQ�$PHULFDQ�6LOYHU�&RUS ������ ����� ���������� ������
3ODWLQXP�*URXS�0HWDOV�,QF ������� ���� ��������� ������
665�0LQLQJ�,QF� ������ ���� ���������� ������
7DKRH�5HVRXUFHV ������� ���� ���������� ������
7XUTXRLVH�+LOO�5HVRXUFHV�/WG ������� ���� ���������� ������
<DPDQD�*ROG�,QF ������� ���� ���������� ������
$QJOR�$PHULFDQ�3ODWLQXP�/WG ������ ����� ���������� ������
*ROG�)LHOGV�/WG ������� ���� ���������� ������
,PSDOD�3ODWLQXP�+ROGLQJV�/WG ������� ���� ���������� ������
<KWHHQVl ������������� �������

0XXW�DUYRSDSHULW .SO�QLPHOOLVDUYR��(85 .XUVVL�(85�� 0DUNNLQD�DUYR�DUYRQPXXWRV��(85 ��UDKDVWRQ�DUYRVWD
/HDJROG�0LQLQJ�&RUSRUDWLRQ�:76����������� ������ ���� ���� ������
<KWHHQVl ���� ������

.DVVD�MD�PXXW�YDUDW�QHWWR ���������� ������
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