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1$6'$4ãý6:0$<ýýýý20ý6WRFNKROPý([FKDQJHãý6:0$

,QWHULPý5HSRUW
-DQXDU\ý¤ý6HSWHPEHUýëííí

xý 6DOHVýLQFUHDVHGýëëýSHUFHQWýWRýåñêêæý06(.ýõçñåèåô

xý 2SHUDWLQJýLQFRPHñýEHIRUHýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ñýLQFUHDVHGýæýSHUFHQWýWR
ìñêåçý06(.ýõìñëäìô

xý (%,7'$ñý EHIRUHý LWHPVý DIIHFWLQJý FRPSDUDELOLW\ñý LQFUHDVHGý ìéý SHUFHQWý WRý ìñæåè
06(.ýõìñèçêô

xý 2SHUDWLQJý LQFRPHý IRUý WKHý WKLUGý TXDUWHUñý EHIRUHý LWHPVý DIIHFWLQJý FRPSDUDELOLW\ñ
LQFUHDVHGýëêýSHUFHQWýWRýèííý06(.ýõéíæô

xý (36ýIRUýWKHýWKLUGýTXDUWHUýLVýíïæèý6(.ýýõíïèçô

xý %RDUGýSURSRVHVýPDQGDWHýWRýEX\ýEDFNýXSýWRýDýIXUWKHUýìíýSHUFHQWýRIýVKDUHV

6ZHGLVKý 0DWFKý VDOHVý GXULQJý WKHý ILUVWý QLQHý PRQWKVý LQFUHDVHGý E\ý ëëý SHUFHQWñý OHGý E\
RUJDQLFýJURZWKý IRUý LWVýVQXIIýEXVLQHVVñýDORQJýZLWKýDFTXLUHGýEXVLQHVVHVýZKLFKýDFFRXQWHG
IRUý ìèý SHUFHQWý RIý WKHý VDOHVý LQFUHDVHïý2SHUDWLQJý LQFRPHý UHDFKHGý ìñêåçý06(.ý õìñëäìôñ
ZLWKýDOOýSURGXFWýDUHDVýH[FHSWýPDWFKHVýGHOLYHULQJýVWURQJýSHUIRUPDQFHVïý5HVWUXFWXULQJýRI
PDWFKýRSHUDWLRQVýFRQWLQXHVïý)RUýWKHýWKLUGýTXDUWHUýëíííñýERWKýVDOHVýDQGýRSHUDWLQJýLQFRPH
LPSURYHGýYHUVXVýWKHýVDPHýSHULRGýODVWý\HDUï

7KHý&RPSDQ\ýXVHGýLWVýPDQGDWHýWRýSXUFKDVHýXSýWRýèýSHUFHQWýRIýRXWVWDQGLQJýVKDUHVñýDQGñ
FRPELQHGýZLWKýWKHýVKDUHýUHGHPSWLRQýPDGHýHDUOLHUýLQýWKHý\HDUñýKDVýUHGXFHGýLWVýQXPEHUýRI
RXWVWDQGLQJýVKDUHVýIURPýéêìñêêäñççêýõ'HFHPEHUýêìñýìäääôýWRýêåêñåëäñåäìýõ6HSWHPEHU
êíñýëíííôïý$WýDQýH[WUDRUGLQDU\ýVKDUHKROGHU©VýPHHWLQJýRQý2FWREHUýëæWKñýëíííýWKHý%RDUGýRI
'LUHFWRUVýRIý6ZHGLVKý0DWFKýSURSRVHVýDýPDQGDWHýWRýUHSXUFKDVHýXSýWRýDQRWKHUýìíýSHUFHQW
RIýRXWVWDQGLQJýVKDUHVï

6XPPDU\ýRIý&RQVROLGDWHGý,QFRPHý6WDWHPHQW
-XO\ð6HSWHPEHU -DQXDU\ð6HSWHPEHU

06(. ëííí ìäää ëííí ìäää

6DOHV êñíæë ëñéìå åñêêæ çñåèå
2SHUDWLQJýLQFRPHýEHIRUHýGLYHVWHGýEXVLQHVV èíí éíæ ìñêåç ìñíêç
'LYHVWHGýEXVLQHVV ð ð ð ëèè
2SHUDWLQJýLQFRPH èíí éíæ ìñêåç ìñëäì
1HWýLQFRPHýIRUýWKHýSHULRG ëää éñëää åèì éñåéë

6XPPDU\ýRIý(%,7'$
-XO\ð6HSWHPEHU -DQXDU\ð6HSWHPEHU

06(. ëííí ìäää ëííí ìäää

(%,7'$ýH[FOXGLQJýGLYHVWHGýEXVLQHVV çèì éäæ ìñæåè ìñèçê



ë

6DOHVýE\ýSURGXFWýDUHD

-XO\ð6HSWHPEHU ý-DQXDU\ð6HSWHPEHU &KDQJH
ìëýPRQWKV
HQGHG )XOOý\HDU &KDQJH

06(. ëííí ìäää ëííí ìäää ø 6HSWýêíñýëííí ìäää ø

6QXII èëä éêí ìñèìä ìñëíå ëç ìñäää ìñçåå ìå
&KHZLQJý7REDFFR êìì ëæí äìì åíä ìê ìñìæí ìñíçå ìí
&LJDUV æäç éíæ ìñåéæ ìñííì åè ëñëåé ìñéêå èä
3LSHý7REDFFRý÷ý$FFHVVRULHV ëíè ìíí èçë ëíå ìæí ææé éëí åé
0DWFKHV éëä éíç ìñëêé ìñëèè ðë ìñçèë ìñçæê ðì
/LJKWHUV ìæè ìæí èìä èíå ë çæê ççë ë
2WKHUýRSHUDWLRQV çëæ çêè ìñæéè ìñìéí ëñêéæ ìñæéë
6XEWRWDO êñíæë ëñéìå åñêêæ çñìëä ìíñåää åñçäì
'LYHVWHGýEXVLQHVV ð ð ð æëä ð ð æëä ð
7RWDO êñíæë ëñéìå åñêêæ çñåèå ëë ìíñåää äñéëí ìç

2SHUDWLQJýLQFRPHýE\ýSURGXFWýDUHD

-XO\ð6HSWHPEHU ý-DQXDU\ð6HSWHPEHU &KDQJH
ìëýPRQWKV
HQGHG )XOOý\HDU &KDQJH

06(. ëííí ìäää ëííí ìäää ø 6HSWýêíñýëííí ìäää ø

6QXII ëèé ëêç æíé çíæ ìç äëè åëå ìë
&KHZLQJý7REDFFR æë æå ëéé ëëé ä êìæ ëäæ æ
&LJDUV ìíé èè ëéê ìèì çì ëäå ëíç éè
3LSHý7REDFFRý÷ý$FFHVVRULHV èå ëë ìèä èí ëìå ëìå ìíä ìíí
0DWFKHV ëé êí çæ äê ðëå åì ìíæ ðëé
/LJKWHUV ìå å èê ýýýýýýýýýýýýë çè ìé êçé
2WKHUýRSHUDWLRQV ýýýýõêíô ýýýýõëëô ýýýýýýýõåéô ýýýýýýýýõäìô ýýýýýýýýýýýýõìëíô ýýýýýõìëæô
6XEWRWDO èíí éíæ ìñêåç ìñíêç êé ìñæåé ìñéêé ëé
'LYHVWHGýEXVLQHVV ð ð ð ëèè ð ð ëèè ð
,WHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ ð éñìíë ð éñìíë ð ðêäè êñæíæ ð
7RWDO èíí éñèíä ìñêåç èñêäê ðæé ìñêåä èñêäç ðæé

6PRNHOHVVý7REDFFR
6ZHGLVKý0DWFKýKDVýDýEURDGýSUHVHQFHý LQýVPRNHOHVVý WREDFFRý õ6QXIIýDQGý&KHZLQJ
7REDFFRôñýZLWKý VLJQLILFDQWýPDUNHWý SRVLWLRQVý LQý WKHý1RUGLFý FRXQWULHVñý WKHý86ñý DQG
6RXWKý$IULFDï

6QXII

7KHý&RPSDQ\ýKDVýDýVWURQJýSUHVHQFHýLQýWKHý1RUGLFýPDUNHWVñýWKHý86ñýDQGý6RXWKý$IULFDïý,Q
WKHý1RUGLFýPDUNHWVñýRQHýRIýWKHýELJJHVWýPDUNHWVýIRUýWKHýFRPSDQ\ñý6ZHGLVKý0DWFKýEUDQGV
VXFKýDVý*HQHUDOñý(WWDQñýDQGý&DWFKýDUHýUHVSRQVLEOHýIRUýWKHýJURZWKýLQýWKDWýPDUNHWïý ,QýWKH
86ñý 7LPEHUZROIý ý PRLVWý VQXIIý KDVý WKHý ODUJHVWý VKDUHý RIý WKHý IDVWý JURZLQJý YDOXHý SULFHG
VHJPHQWïý&RPSDQ\ýVDOHVýLQýWKHýILUVWýQLQHýPRQWKVýRIýëíííýLQFUHDVHGýëçýSHUFHQWñýWRýìñèìä
06(.ýõìñëíåôï

6DOHVýFRQWLQXHGý WRý LPSURYHý LQýERWKýPDMRUýPDUNHWVïý ,Qý1RUWKý(XURSHñý YROXPHýZDVýXSýå
SHUFHQWý IURPý WKHýVDPHýQLQHýPRQWKýSHULRGýSUHYLRXVý\HDUñý OHGýE\ýVWURQJýJDLQVý LQýSRUWLRQ
SDFNHGýSURGXFWVýDQGýQHZýSURGXFWý ODXQFKHVïý ,Qý WKHý86ñýYROXPHý LVýXSýëìýSHUFHQWý LQý WKH
QLQHý PRQWKVý HQGLQJý 6HSWHPEHUý YHUVXVý SUHYLRXVý SHULRGïý 7KHý 86ý KDVý VHHQý Dý PDUNHG
LQFUHDVHý LQý FRPSHWLWLYHý SURPRWLRQDOý DFWLYLW\ñý WRý LPSURYHý WKHý &RPSDQ\�Vý RYHUDOOý PDUNHW
SRVLWLRQïý <HDUðWRðGDWHý PDUNHWý VKDUHý LVý QRZý HVWLPDWHGý WRý EHý æïçý SHUFHQWñý XSý IURP
DSSUR[LPDWHO\ýçïêýSHUFHQWýSUHYLRXVýSHULRGï



ê

)RUý WKHý WKLUGý TXDUWHUñý VDOHVý ZHUHý XSý ëêý SHUFHQWý IURPý SUHYLRXVý SHULRGñý ZKLOHý RSHUDWLQJ
LQFRPHýZDVýXSýåýSHUFHQWïý$VýDýUHVXOWýRIýFRQWLQXHGýYROXPHýJURZWKý IRUýVQXIIý LQý6ZHGHQñ
HVSHFLDOO\ý IRUý SRUWLRQý SDFNHGý SURGXFWVñý WKHý &RPSDQ\ý DQQRXQFHGý WKDWý LWý ZRXOGý EXLOGý D
QHZýIDFWRU\ï

&KHZLQJý7REDFFR

&KHZLQJýWREDFFRýLVýVROGýSULPDULO\ýLQýWKHý1RUWKý$PHULFDQýPDUNHWïý6ZHGLVKý0DWFKýVHOOVýWKH
QXPEHUýRQHýEUDQGýRIýFKHZLQJýWREDFFRýLQýWKHý86ñý5HGý0DQñýDVýZHOOýDVý6RXWKHUQý3ULGHñýD
IDVWýJURZLQJýYDOXHýEUDQGïý6DOHVýLQFUHDVHGýìêýSHUFHQWýLQýWKHýILUVWýQLQHýPRQWKVýRIýWKHý\HDUñ
ZKLOHýRSHUDWLQJý LQFRPHý LQFUHDVHGýE\ýäýSHUFHQWïý%RWKýVDOHVýDQGýRSHUDWLQJý LQFRPHýZHUH
SRVLWLYHO\ýDIIHFWHGýE\ýWKHýVWURQJý86ýGROODUñýDVýZHOOýDVýE\ýYROXPHýJDLQVï

'XULQJýWKHýWKLUGýTXDUWHUñýVDOHVýJUHZýE\ýìèýSHUFHQWýRYHUýSUHYLRXVýSHULRGñýZKLOHýRSHUDWLQJ
LQFRPHý GHFOLQHGý E\ý åý SHUFHQWïý 2SHUDWLQJý LQFRPHý LQý WKHý WKLUGý TXDUWHUý ZDVý QHJDWLYHO\
LPSDFWHGýE\ýRQHðWLPHýFRVWVï

&LJDUVýDQGý3LSHý7REDFFR
$ORQJýZLWKýVPRNHOHVVýWREDFFRñýFLJDUVýDQGýSLSHýWREDFFRýKDVýEHHQýLGHQWLILHGýDVýRQH
RIý WKHý JURZWKý RSSRUWXQLWLHVý IRUý 6ZHGLVKý 0DWFKïý $FTXLVLWLRQVñý ZKLFKý KDYHý EHHQ
PDGHý LQý WKLVý DUHDý RYHUý WKHý SDVWý \HDUñý SURYLGHý Dý VLJQLILFDQWý SRUWLRQý RIý VDOHVý DQG
RSHUDWLQJýLQFRPHýJURZWKï

&LJDUV

6ZHGLVKý0DWFKýLVýRQHýRIýWKHýODUJHVWýSURGXFHUVýRIýFLJDUVýDQGýFLJDULOORVýLQýWKHýZRUOGñýDQG
KDVý Dý VWURQJý SUHVHQFHý RQý ERWKý WKHý (XURSHDQý DQGý 1RUWKý $PHULFDQý PDUNHWVïý ,Qý ERWK
PDUNHWVñý WKHý FRPSDQ\ý RIIHUVý Dý IXOOý UDQJHý RIý SURGXFWVïý 6ZHGLVKý 0DWFKñý WKURXJKý LWVý çé
SHUFHQWý KROGLQJý RIý *HQHUDOý &LJDUñý LVý QRZý WKHý ODUJHVWý SOD\HUý LQý WKHý 86ý SUHPLXPý FLJDU
PDUNHWñýZLWKñýDPRQJýRWKHUVñý LWVý0DFDQXGRñý3DUWDJDVñýDQGý3XQFKýEUDQGVïý ,Qý(XURSHñý LWV
/Dý3D]ñý:LOOHPý,,ñý-XVWXVýYDQý0DXULNñýDQGýRWKHUýEUDQGVýHQMR\ýZLGHýDSSHDOï

6DOHVýLQýWKHýILUVWýQLQHýPRQWKVýUHDFKHGýìñåéæý06(.ñýXSýåèýSHUFHQWýIURPýWKHýVDPHýSHULRG
SUHYLRXVý \HDUñý GULYHQý SULPDULO\ý E\ý DFTXLVLWLRQVý LQý WKHý86ïý2SHUDWLQJý LQFRPHý GXULQJý WKH
VDPHýSHULRGýJUHZýE\ýçìýSHUFHQWïý,QýWKHýWKLUGýTXDUWHUñýVDOHVýLQFUHDVHGýE\ýäçýSHUFHQWñý WR
æäçý06(.ýõéíæôýZKLOHýRSHUDWLQJýLQFRPHýJUHZýE\ýåäýSHUFHQWï

3LSHý7REDFFRýDQGý$FFHVVRULHV

6ZHGLVKý0DWFKý LVý RQHýRIý WKHýZRUOG©Vý ODUJHVWýPDQXIDFWXUHUVý RIý SLSHý WREDFFRñýZLWKý VXFK
ZHOOý NQRZQý EUDQGVý DVý %RUNXPý 5LIIñý +DOIý DQGý +DOIñý DQGý %R[HUïý 7KHý PDLQý PDUNHWVý IRU
6ZHGLVKý0DWFKýSLSHýWREDFFRýDUHý(XURSHñý1RUWKý$PHULFDñýDQGý6RXWKý$IULFDï

6DOHVýIRUý WKHýILUVWýQLQHýPRQWKVýRIýëíííýZHUHýèçëý06(.ñýXSýìæíýSHUFHQWý IURPýSUHYLRXV
SHULRGý õëíåôýZLWKý JURZWKý FRPLQJý IURPý WKHý6RXWKý$IULFDQýDFTXLVLWLRQïý2SHUDWLQJý LQFRPH
PRUHýWKDQýWULSOHGñýUHDFKLQJýìèäý06(.ýõèíôïý,QýWKHýWKLUGýTXDUWHUñýVDOHVýJUHZýWRýëíèý06(.
õìííôñý DQGý RSHUDWLQJý LQFRPHý JUHZý WRý èåý 06(.ý õëëôïý 'XULQJý WKHý TXDUWHUñý VDOHVý DQG
RSHUDWLQJýLQFRPHýZHUHýSRVLWLYHO\ýDIIHFWHGýE\ýWKHýWLPLQJýRIýGHOLYHULHVýLQý:HVWHUQý(XURSHï



é

/LJKWV
6ZHGLVKý0DWFKýLVýDýJOREDOýSURGXFHUýDQGýPDUNHWHUýRIýPDWFKHVýDQGýOLJKWHUVïý7KHVH
SURGXFWVýDUHýVROGýLQýRYHUýìéíýFRXQWULHVï

0DWFKHV

6ZHGLVKý 0DWFKý PDLQWDLQVý Dý EURDGý SRUWIROLRý RIý ZHOOý NQRZQý EUDQGVïý 7KHVHý EUDQGVý DUH
PRVWO\ý ORFDOñý DQGýKDYHý OHDGLQJýSRVLWLRQVý LQý WKHLUý KRPHý FRXQWULHVïý0DMRUý EUDQGVý LQFOXGH
6ZDQñý5HGý+HDGVñý)HXGRUñý6ROVWLFNDQñýDQGýPDQ\ýRWKHUVïý6DOHVýIRUýWKHýILUVWýQLQHýPRQWKV
RIý ëíííý GHFOLQHGý ëý SHUFHQWý IURPý SUHYLRXVý SHULRGñý WRý ìñëêéý 06(.ý õìñëèèôïý 2SHUDWLQJ
LQFRPHý GHFOLQHGý ëåý SHUFHQWñý WRý çæý06(.ý õäêôïý )RUý WKHý WKLUGý TXDUWHUñý VDOHVý JUHZý E\ý ç
SHUFHQWý YHUVXVý SUHYLRXVý SHULRGñý ZKLOHý RSHUDWLQJý LQFRPHý GHFOLQHGý E\ý ëíý SHUFHQWïý 7KH
0DWFKýRSHUDWLRQý LVýXQGHUJRLQJýDýPDMRUý UHVWUXFWXULQJñýZLWKý WKHýDLPý WRý LPSURYHýRSHUDWLQJ
PDUJLQýWRýìíýSHUFHQWï

/LJKWHUV

6ZHGLVKý0DWFKýLVýWKHýWKLUGýODUJHVWýPDQXIDFWXUHUýRIýGLVSRVDEOHýOLJKWHUVýLQýWKHýZRUOGïý7KH
&RPSDQ\©VýPDLQýEUDQGý LVý&ULFNHWïý6ZHGLVKý0DWFKýDOVRýGLVWULEXWHVýRWKHUýPDQXIDFWXUHUV©
SURGXFWVýLQýVRPHýPDUNHWVïý6DOHVýLQýWKHýILUVWýQLQHýPRQWKVýRIýëíííýJUHZýE\ýëýSHUFHQWñý WR
èìäý 06(.ý õèíåôïý 2SHUDWLQJý LQFRPHý ZDVý èêý 06(.ý õëôïý ,QFRPHý DQGý PDUJLQ
LPSURYHPHQWVýIROORZýDýPDMRUýUHVWUXFWXULQJýLQýìäääïý)RUýWKHýWKLUGýTXDUWHUñýVDOHVýLQFUHDVHG
VOLJKWO\ýYHUVXVýSUHYLRXVýSHULRGñýZKLOHýRSHUDWLQJýLQFRPHýPRUHýWKDQýGRXEOHGï

2WKHUý2SHUDWLRQV

2WKHUýRSHUDWLRQVýLQFOXGHñýDPRQJýRWKHUýWKLQJVñýWKHýGLVWULEXWLRQýRIýWREDFFRýSURGXFWVýRQýWKH
6ZHGLVKýPDUNHWýDVýZHOOýDVýFRUSRUDWHýRYHUKHDGVïý)RUýWKHýILUVWýQLQHýPRQWKVñýQHWýH[SHQVHV
ZHUHýUHGXFHGýWRýðåéý06(.ýõðäìôï

1HWýILQDQFLDOýH[SHQVH

1HWý LQWHUHVWý H[SHQVHý LQý WKHý ILUVWý QLQHý PRQWKVý DPRXQWHGý WRý ðìíåý 06(.ý õðäêôïý 2WKHU
ILQDQFLDOýLWHPVñýQHWñýDPRXQWHGýWRýðìý06(.ýõêíôï

7D[HV

7D[ýH[SHQVHýLQýWKHýILUVWýQLQHýPRQWKVýZDVýéëìý06(.ýõéåäôýFRUUHVSRQGLQJýWRýDýêêýSHUFHQW
WD[ýUDWHï



è

,QYHVWPHQWV

7KHý*URXS©VýGLUHFWýLQYHVWPHQWVýLQýWDQJLEOHýIL[HGýDVVHWVýDPRXQWHGýWRýëìäý06(.ýýõêêéôï
,Qý DGGLWLRQñý ìñççíý06(.ý õèìôý ZDVý LQYHVWHGý LQý DFTXLVLWLRQVý RIý FRQVROLGDWHGý FRPSDQLHV
GXULQJýWKHýSHULRGïý7RWDOýGHSUHFLDWLRQýDQGýDPRUWL]DWLRQýDPRXQWHGýWRýêääý06(.ýõëæëôñýRI
ZKLFKýGHSUHFLDWLRQýRQýWDQJLEOHýDVVHWVýDPRXQWHGýWRýëííý06(.ýõìæíôýDQGýDPRUWL]DWLRQýRI
LQWDQJLEOHVýDPRXQWHGýWRýìääý06(.ýõìíëôï

)LQDQFLQJýDQGýOLTXLGLW\

$WýWKHýHQGýRIýWKHýSHULRGñýWKHý*URXSýKDGýDýQHWýGHEWýRIýëñååæý06(.ñýDVýFRPSDUHGýZLWKýD
QHWýFDVKýSRVLWLRQýRIýìñëçæý06(.ýRQý'HFHPEHUýêìñýìäääïý6LJQLILFDQWýXVHVýRIýFDVKýZHUH
WKHýDFTXLVLWLRQýRIýçéýSHUFHQWýRIý*HQHUDOý&LJDUñýGLYLGHQGñýUHGHPSWLRQýDQGýUHSXUFKDVHýRI
VKDUHVï

&DVKýDQGýEDQNýEDODQFHVñýLQFOXGLQJýVKRUWýWHUPýLQYHVWPHQWVñýDPRXQWHGýWRýêñíéæý06(.ýDW
WKHý HQGý RIý WKHý SHULRGñý FRPSDUHGý ZLWKý æñëäçý06(.ý DWý WKHý EHJLQQLQJý RIý WKHý \HDUïý 7KH
OLTXLGýIXQGVýDUHýSULPDULO\ýLQYHVWHGýLQýVKRUWðWHUPýLQWHUHVWýEHDULQJýVHFXULWLHVï

$FTXLVLWLRQV

,Qý)HEUXDU\ý6ZHGLVKý0DWFKýDFTXLUHGýWKHýRXWVWDQGLQJýéíýSHUFHQWýPLQRULW\ý LQýWKHý7XUNLVK
VXEVLGLDU\ý6ZHGLVKý0DWFKý.$9ï

,Qý0D\ñý6ZHGLVKý0DWFKýDQGý*XPý7HFKý,QWHUQDWLRQDOý ,QFïýVLJQHGýDýGHILQLWLYHýDJUHHPHQW
IRUýDý MRLQWýYHQWXUHýWRýGHYHORSñýPDQXIDFWXUHñýPDUNHWñýDQGýGLVWULEXWHýQRQðWREDFFRýQLFRWLQH
SURGXFWVï

,Qý WKHýVHFRQGýTXDUWHUý WKHý DFTXLVLWLRQý RIý%UDVDQWý(QWHUSULVHVý õ37<ôý /WGý LQý6RXWKý$IULFD
ZDVý DQQRXQFHGïý %UDVDQWý LVý Dý OHDGLQJý 6RXWKý $IULFDQý 7REDFFRý GLVWULEXWRUý IRUý 7REDFFR
6SHFLDOLW\ñý&RQYHQLHQFHýDQGý+RWHOî5HVWDXUDQWýFODVVHVýRIýWUDGHýDQGýKDGýLQYRLFHGýVDOHVýLQ
ìäääýRIýçíý06(.ï

,Qý 0D\ñý WKHý &RPSDQ\ý FRPSOHWHGý LWVý WUDQVDFWLRQý ZLWKý *HQHUDOý &LJDUý +ROGLQJVý ,QFï
ZKHUHE\ý6ZHGLVKý0DWFKýKROGVýçéýSHUFHQWýRIý WKHýRXWVWDQGLQJýVKDUHVýRIý*HQHUDOý&LJDUñ
DQGýWKHý&XOOPDQý)DPLO\ýRZQVýWKHýUHPDLQLQJýêçýSHUFHQWï

,Qý -XQHñý WKHý )HGHUDOý 7UDGHý &RPPLVVLRQý YRWHGý QRWý WRý DSSURYHý WKHý 6ZHGLVKý 0DWFK
DFTXLVLWLRQý RIý 1DWLRQDOý 7REDFFR©Vý FKHZLQJý WREDFFRý EUDQGVïý %RWKý 6ZHGLVKý 0DWFKý DQG
1DWLRQDOý7REDFFRýDUHýSXUVXLQJýDýIXUWKHUýUHYLHZýRIýWKLVýWUDQVDFWLRQýLQýIHGHUDOýFRXUWVï

,Qý-XO\ñýWKHýRXWVWDQGLQJýPLQRULW\ýõèýSHUFHQWôýLQý6ZHGLVKý0DWFKý&LJDUVý%ï9ïýZDVýDFTXLUHG
IURPý$UQROGý$QGUpï

,Qý-XO\ñý6ZHGLVKý0DWFKýDFTXLUHGýDQýDGGLWLRQDOýëëýSHUFHQWýRIý WKHýRXWVWDQGLQJýVKDUHVýRI
:LPFRý/WGñýIURPýWKHý-DWLDýIDPLO\ñýEULQJLQJýWRWDOýVKDUHýRZQHUVKLSýIRUý6ZHGLVKý0DWFKýXSýWR
æéýSHUFHQWýRIýWKHýFRPSDQ\ï

7REDFFRýWD[

'XULQJýWKHýSDVWýìëýPRQWKVñýWRWDOýWREDFFRýWD[ýDQGýYDOXHðDGGHGýWD[ýRQýWREDFFRýWD[ýSDLGýE\
6ZHGLVKý0DWFKýLQý6ZHGHQýDPRXQWHGýWRýäñêçêý06(.ýõäñíæéôï

$YHUDJHýQXPEHUýRIý*URXSýHPSOR\HHV



ç

7KHý DYHUDJHý QXPEHUý RIý HPSOR\HHVý LQý WKHý *URXSý GXULQJý WKHý ìëý PRQWKý SHULRGý HQGLQJ
6HSWHPEHUýêíýZDVýìêñåìíñýFRPSDUHGýZLWKýììñæäæýIRUýWKHýIXOOý\HDUýìäääï

6KDUHýVWUXFWXUHýDQGý([WUDRUGLQDU\ý6KDUHKROGHUVýPHHWLQJ

$IWHUýVKDUHýUHGHPSWLRQñýLVVXHýRIýQHZýVKDUHVýDQGýLQFUHDVHýRIýWKHýSDUýYDOXHýRIýWKHýVKDUHV
GXULQJý WKHý VHFRQGý TXDUWHUñý WKHý UHJLVWHUHGý QXPEHUý RIý VKDUHVý RIý WKHý &RPSDQ\ý ZDV
éíêñäéçñêäìýZLWKýDýSDUýYDOXHýSHUýVKDUHýRIýëïéíý6(.ï

)ROORZLQJýDQýDXWKRUL]DWLRQýE\ýWKHý$QQXDOý*HQHUDOý0HHWLQJýRQý$SULOýëæWKñýëíííýWRýDýVKDUH
EX\ðEDFNýSURJUDPýRIýXSýWRýèýSHUFHQWýRIýWKHýRXWVWDQGLQJýVKDUHVýRIýWKHý&RPSDQ\ýSULRUýWR
WKHýQH[Wý$QQXDOý*HQHUDOý0HHWLQJýLQý$SULOýëííìñýWKHý&RPSDQ\ýKDVñýDVýRIý6HSWHPEHUýêíWKñ
ERXJKWýëíñììçñèííýVKDUHVñýHTXLYDOHQWýWRýéïäåýSHUFHQWýRIýWKHýVKDUHVýRIýWKHý&RPSDQ\ïý7KH
WRWDOý QXPEHUý RIý VKDUHVý RXWVWDQGLQJý DVý RIý 6HSWHPEHUý êíWKý ý LVý WKXVý êåêñåëäñåäìïý 7KH
DYHUDJHýSULFHýRIýWKHýVKDUHVýUHSXUFKDVHGýLVýëäïéæý6(.ï

7KHý%RDUGýRIý6ZHGLVKý0DWFKýKDVýGHFLGHGýWRýFDOOýDQýH[WUDRUGLQDU\ýVKDUHKROGHUV©ýPHHWLQJ
RQý2FWREHUýëæWKýëíííïý$WýWKHýVKDUHKROGHUV©ýPHHWLQJýLWýLVýSURSRVHGýWKDWýDýGHFLVLRQýZLOOýEH
PDGHý WRý UHGXFHý WKHý VKDUHý FDSLWDOý E\ý FDQFHOOLQJý ìæñêèíñëìíý UHSXUFKDVHGý VKDUHVñ
HTXLYDOHQWý WRý éïêý SHUFHQWý RIý WKHý QXPEHUý RIý VKDUHVý RIý 6ZHGLVKý 0DWFKïý ,Wý LVý IXUWKHU
SURSRVHGý WKDWý WKHý DXWKRUL]DWLRQñý JUDQWHGý WRý WKHý %RDUGý DWý WKHý RUGLQDU\ý VKDUHKROGHUV©
PHHWLQJñýWRýUHSXUFKDVHýVKDUHVýWRýWKHýH[WHQWýWKDWýWKHý&RPSDQ\ýDWýDQ\ýRQHýWLPHýKROGVýQRW
PRUHý WKDQýèýSHUFHQWýRIý WKHýVKDUHVýRIý WKHý&RPSDQ\ñýEHý LQFUHDVHGý WRýDýPD[LPXPýRIýìí
SHUFHQWýRIýWKHýVKDUHVýRIýWKHý&RPSDQ\ï

$GGLWLRQDOýLQIRUPDWLRQ

7KLVýUHSRUWýKDVýQRWýEHHQýUHYLHZHGýE\ýWKHý&RPSDQ\©VýDXGLWRUVï
7KHý UHSRUWý FRYHULQJý RSHUDWLRQVý IRUý WKHý IXOOý \HDUý ëíííý ZLOOý EHý UHOHDVHGý RQý )HEUXDU\ý åñ
ëííìï

6WRFNKROPñý2FWREHUýëçñýëííí

/HQQDUWý6XQGpQ
3UHVLGHQWýDQGý&KLHIý([HFXWLYHý2IILFHU



æ

.H\ýGDWD

ýýýýýýýýýýý-DQXDU\ýðý6HSWHPEHU
ìëýPRQWKV

HQGý6HSWýýêí )XOOý\HDU
ëííí ìäää ëííí ìäää

2SHUDWLQJýPDUJLQñýøó ìçïç ìåïå ìçïé ìæïä
5HWXUQýRQýRSHUDWLQJýFDSLWDOñýøó ëëïé êíïç
5HWXUQýRQýVKDUHKROGHUV�ýHTXLW\ñýø ìëïê ììèïí

1HWýGHEWîHTXLW\ýUDWLRñýø èéïå 3RVLWLYH èéïå 3RVLWLYH
(TXLW\îDVVHWVýUDWLRñýø êìïç éèïè êìïç êçïç
,QYHVWPHQWVýLQýWDQJLEOHýDVVHWVñý06(. ëìä êêé êêæ éèë
(%,7'$ýõEHIRUHýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ô ìñæåè ìñèçê ëñëäì ëñíæí
(%,7'$ýõDIWHUýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ô ìñæåè èñççè ìñåäç èñæææ

6KDUHýGDWDóó
(DUQLQJVýSHUýVKDUHýDIWHUýWD[óóó
%HIRUHýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ñý6(. ëïíí ìïæä ìïèå ëïëç
$IWHUýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ñý6(. ëïíí ìíïäå ëïéå ìíïèç

$GMXVWHGýHDUQLQJVýSHUýVKDUH
%HIRUHýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ýDQG
DPRUWL]DWLRQñý6(.óóóó ëïêä ìïäæ ëïäå ëïèæ

6KDUHKROGHUV�ýHTXLW\ýSHUýVKDUHñý6(. ìëïíæ ìéïêé ìëïíæ ìêïææ
1XPEHUýRIýVKDUHVýRXWVWDQGLQJýDWýHQGýRIýSHULRG êåêñåëäñåäì éêìñêêäñççê ýýýêåêñåëäñåäì ýýéêìñêêäñççê
$YHUDJHýQXPEHUýRIýVKDUHVýRXWVWDQGLQJýGXULQJýSHULRG éìäñäìèñìêç ýéêìñêêäñççê ýéëëñææìñëçå éêìñêêäñççê
ó ýýýý%HIRUHýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\
óó ýýýý(DUQLQJVýSHUýVKDUHýIRUýWKHýSHULRGVýEHIRUHý-XQHýêíñýëíííýKDYHýEHHQýDGMXVWHGýIRUýWKHýERQXVýHOHPHQWýRIýWKHýUHGHPSWLRQýRIýVKDUHVï
óóóýýý(DUQLQJVýSHUýVKDUHýIRUýWKHýWKLUGýTXDUWHUýZDVýíïæèý6(.ýõíïèçôýEDVHGýRQýDQýDYHUDJHýQXPEHUýRIýVKDUHVýRIýêäçñçèæñíæäýõéêìñêêäñççêô
óóóóýý5HSRUWHGýQHWýLQFRPHýDGMXVWHGýIRUýLWHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ýDQGýDPRUWL]DWLRQýõQHWýRIýWD[HVôýGLYLGHGýE\ýWKHýDYHUDJH
ýýýýýýýQRïýRIýVKDUHVýRXWVWDQGLQJ

&RQVROLGDWHGý,QFRPHý6WDWHPHQWýLQýVXPPDU\

-XO\ð6HSWHPEHU -DQXDU\ð6HSWHPEHU &KDQJH
ìëýPRQWKV
HQGý6HSWýêí )XOOý\HDU &KDQJH

06(. ýýëííí ýìäää ýýëííí ýýýýýìäää ø ëííí ìäää ø

6DOHVñýLQFOXGLQJýWREDFFRýWD[ èñëçë éñèéè ìéñéäè ìëñèèí ìè ìåñåäå ìçñäèê ìì
/HVVýWREDFFRýWD[ õëñìäíô õëñìëæô ýýõçñìèåô ýýýýýõèñçäëô å ýýýõæñäääô ýýõæñèêêô ç
6DOHV êñíæë ëñéìå åñêêæ çñåèå ëë ìíñåää äñéëí ìç
&RVWýRIýJRRGVýVROG ýýõìñææçô ýýõìñéìêô ýýýõéñåìèô ýýýýýõêñçäèô êí ýýýõçñëèåô ýýõèñìêåô ëë
*URVVýSURILW ìñëäç ìñííè êñèëë êñìçê ìì éñçéì éñëåë å

6DOHVýDQGýDGPLQLVWUDWLYHýH[SHQVHV ýýýýýõæëëô ýýýýýõèçæô ýýýõìñäèæô ýýýýýõìñæåæô ä ýýýõëñçéæô ýýõëñéææô æ
$PRUWL]DWLRQ ýýýýýýýõæåô ýýýýýýýõéëô ýýýýýýõìääô ýýýýýýýýõìíìô äè ýýýýýýõëèæô ýýýýýõìèäô çì
6KDUHVýLQýHDUQLQJVýRIýDVVRFLDWHGýFRï é ìì ëí ìç ëè éæ éê ä

èíí éíæ ìñêåç ìñëäì æ ìñæåé ìñçåä ç
,WHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ ð éñìíë ð éñìíë ýýýýýýýýýõêäèô êñæíæ
2SHUDWLQJýLQFRPH èíí éñèíä ìñêåç èñêäê ðæé ìñêåä èñêäç ðæé

1HWýLQWHUHVWýH[SHQVH ýýýýýýýýõèæô ýýýýýýýýõëéô ýýýýýýõìíåô ýýýýýýýýýýõäêô ìç ýýýýýýõìéçô ýýýýýõìêìô ìì
2WKHUýILQDQFLDOýLWHPVñýQHW æ ìë ýýýýýýýýýýõìô êí ðìíê ýýýýýýýýõìçô ìè ðëíì
1HWýILQDQFLDOýLWHPV ýýýýýýýýõèíô ýýýýýýýýõìëô ýýýýýýõìíäô ýýýýýýýýýýõçêô æê ýýýýýýõìçëô ýýýýýõììçô éí

,QFRPHýEHIRUHýWD[HVýDQGýPLQRULW\
LQWHUHVWV éèí éñéäæ ìñëææ èñêêí ðæç ìñëëæ èñëåí ðææ
7D[HV ýýýýýýõìéåô ýýýýýýõëíìô ýýýýýýõéëìô ýýýýýýýýõéåäô ðìé ýýýýýýýýýõèæíô ýýýýýõçêåô ðìì
0LQRULW\ýLQWHUHVWV ýýýýýýýýýýõêô ê ýýýýýýýýýýõèô ì ðçíí å ìé ðèí
1HWýLQFRPHýIRUýWKHýSHULRG ëää éñëää åèì éñåéë ðåë ççè éñçèç ðåç



å

&RQVROLGDWHGý%DODQFHý6KHHWýLQýVXPPDU\
06(.

6HSýêíñýýëííí 'HFýêìñýýìäää

,QWDQJLEOHýIL[HGýDVVHWV éñéäæ êñëçå
7DQJLEOHýIL[HGýDVVHWV ëñæíí ìñåçç
)LQDQFLDOýIL[HGýDVVHWV èæë éêë
&XUUHQWýRSHUDWLQJýDVVHWV èñåêì êñåíå
/LTXLGý)XQGV êñíéæ æñëäç
7RWDOýDVVHWV ìçñçéæ ìçñçæí

6KDUHKROGHUV�ýHTXLW\ éñçêé èñäéí
0LQRULW\ýLQWHUHVWV çêì ìçë
3URYLVLRQV ìñäíè ìñìäè
/RQJðWHUPýORDQV èñìäè èñíäê
2WKHUýORQJðWHUPýOLDELOLWLHV ëèí ëìí
6KRUWðWHUPýORDQV æêä äêç
2WKHUýFXUUHQWýOLDELOLWLHV êñëäê êñìêé
7RWDOýVKDUHKROGHUV�ýHTXLW\ñýSURYLVLRQVýDQGýOLDELOLWLHV ìçñçéæ ìçñçæí

2SHUDWLQJýFDSLWDO ìíñëåæ çñêèë
1HWýGHEW ëñååæ ýýýýýýýýýýýýõìñëçæô

&RQVROLGDWHGý&DVKý)ORZý6WDWHPHQWýLQýVXPPDU\
06(. -DQð6HSýëííí -DQð6HSýìäää

&DVKýIORZýIURPýRSHUDWLRQVýEHIRUHýFKDQJHVýLQý:RUNLQJ
&DSLWDO ìñëíå ìñìèí
&DVKýIORZýIURPýFKDQJHVýRIý:RUNLQJý&DSLWDO ýýýýýýýýýýýýýõççæô ýýýýýýýýýýýýýýõìèæô
&DVKýIORZýIURPýRSHUDWLRQV èéì ääê
,QYHVWPHQWV
,QYHVWPHQWVýLQýSURSHUW\ñýSODQWýDQGýHTXLSPHQW ýýýýýýýýýýýýýõëìäô ýýýýýýýýýýýýýýõêêéô
6DOHýRIýFLJDUHWWHýRSHUDWLRQV ð éñæäå
6DOHVýRIýSURSHUW\ñýSODQWýDQGýHTXLSPHQW êæ çç
,QYHVWPHQWVýLQýLQWDQJLEOHV ð ýýýýýýýýýýýõìñåíëô
,QYHVWPHQWVýLQýFRQVROLGDWHGýFRPSDQLHV ýýýýýýýýýõìñççíô ýýýýýýýýýýýýýýýýõèìô
&KDQJHVýLQýILQDQFLDOýUHFHLYDEOHVýHWFï ýýýýýýýýýýýýýýõèèô ìèé
&DVKýIORZýIURPýLQYHVWPHQWV ýýýýýýýýýõìñåäæô ëñåêì

)LQDQFLQJ
&KDQJHVýLQýORDQVñýHWF ýýýýýýýýýýýýýýõçêêô ýýýýýýýýýýýýýýõçééô
'LYLGHQGV ýýýýýýýýýýýýýýõèêäô ýýýýýýýýýýýýýýõéæéô
1HZýVKDUHýLVVXH çç ð
&DSLWDOýUHGHPSWLRQ ýýýýýýýýýýýõìñíçìô ð
5HSXUFKDVHVýRIýVKDUHV ýýýýýýýýýýýýõèäéô ð
&DVKýIORZýIURPýILQDQFLQJ ýýýýýýýýýõëñæçìô ýýýýýýýýýýýõìñììåô

&DVKýIORZýýIRUýWKHýSHULRG ýýýýýýýýýýýýõéñììæô ëñæíç
/LTXLGýIXQGVýDWýWKHýEHJLQQLQJýRIýWKHýSHULRG æñëäç ëñåæç
7UDQVODWLRQýGLIIHUHQFHýDWWULEXWDEOHýWRýOLTXLGýIXQGV ýýýýýýýýýýýýýýýõìêëô ýýýýýýýýýýýýýýõììæô
/LTXLGýIXQGVýDWýWKHýHQGýRIýWKHýSHULRG êñíéæ èñéçè



ä

4XDUWHUO\ýGDWD
06(.

4êîäå 4éîäå 4ìîää 4ëîää 4êîää 4éîää 4ìîíí 4ëîíí 4êîíí

6DOHVñýLQFOXGLQJýWREDFFRýWD[ éñìèè éñíéì êñåêå éñìçæ éñèéè éñéíê éñìåå èñíéè èñëçë
/HVVýWREDFFRýWD[ õìñäêëô õìñååéô ýõìñæìçô õìñåéäô ýõëñìëæô õìñåéìô õìñæäéô õëñìæéô õëñìäíô
6DOHV ëñëëê ëñìèæ ëñìëë ëñêìå ëñéìå ëñèçë ëñêäé ëñåæì êñíæë
&RVWýRIýJRRGVýVROG õìñìçëô õìñíéåô ýõìñíæçô õìñëíçô ýõìñéìêô ýõìñééêô ýõìñêåèô ýõìñçèéô ýõìñææçô
*URVVýSURILW ìñíçì ìñìíä ìñíéç ìñììë ìñííè ìñììä ìñííä ìñëìæ ìñëäç

6DOHVýDQGýDGPLQLVWUDWLYHýH[SHQVHV ýýýõçéèô ýýýõçäéô ýýõèåçô ýýýõçêéô ýýýýõèçæô õçäíô ýýõèéæô ýýõçååô ýýõæëëô
$PRUWL]DWLRQ ýýýýõëéô ýýýýýõëìô ýýýýõëêô ýýýýýõêçô ýýýýýýõéëô õèåô ýýýýõèèô ýýýýõççô ýýýýõæåô
6KDUHVýLQýHDUQLQJVýRIýDVVRFLDWHGýFRï ê ë ê ë ìì ëæ å å é

êäè êäç ééí ééé éíæ êäå éìè éæì èíí
,WHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ ð ýýýýýõçíô ð ð éñìíë õêäèô ð í í
2SHUDWLQJýLQFRPH êäè êêç ééí ýýýýééé éñèíä ê éìè éæì èíí

1HWýLQWHUHVWýH[SHQVH ýýýýýõêäô ýýýýýõëçô ýýýýõëéô ýýýýýõéèô ýýýýýýõëéô õêåô ýýýýõìíô ýýýýõéìô ýýýýõèæô
2WKHUýILQDQFLDOýLWHPVñýQHW ýýýýýõëëô ýýýýýýýõçô ìê è ìë õìèô ýýýýýýõèô ýýýýýýõêô æ
,WHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ ð ð ð ð ð ð ð ð
1HWýILQDQFLDOýLWHPV ýýýýýõçìô ýýýýýõêëô ýýýýõììô ýýýýýõéíô ýýýýýýõìëô õèêô ýýýýõìèô ýýýýõééô ýýýýõèíô

,QFRPHýDIWHUýILQDQFLDOýLWHPV êêé êíé éëä éíé éñéäæ õèíô éíí éëæ éèí
,QFRPHýWD[HV ýýýõììåô ýýýõìèåô ýýõìéêô ýýýõìéèô ýýýýõëíìô õìéäô ýýõìêæô ýýõìêçô ýýõìéåô
0LQRULW\ýLQWHUHVWV ç ë é ýýýýýýýõçô ê ìê ì ýýýõêô ýýýýýýõêô
1HWýLQFRPHýIRUýWKHýSHULRG ëëë ìéå ëäí ëèê éñëää õìåçô ëçé ëåå ëää

6DOHVýE\ýSURGXFWýDUHD
06(.

4êîäå 4éîäå 4ìîää 4ëîää 4êîää 4éîää 4ìîíí 4ëîíí 4êîíí

6QXII êéç êçç êæç éíë éêí éåí éèä èêì èëä
&KHZLQJý7REDFFR ëåí ëèç ëçì ëæå ëæí ëèä ëåë êìå êìì
&LJDUV ëêí ëçí ëëé êæí éíæ éêæ éíè çéç æäç
3LSHý7REDFFRý÷ý$FFHVVRULHV èè èå èè èê ìíí ëìë ìæê ìåé ëíè
0DWFKHV éæê éêê ééå éíì éíç éìå êäì éìé éëä
/LJKWHUV ìææ ìæå ìçè ìæê ìæí ìèé ìæè ìçä ìæè
2WKHUýRSHUDWLRQV ëçì ëëä ëéê ëçë çêè çíë èíä çíä çëæ
6XEWRWDO ìñåëë ìñæåí ìñææë ìñäêä ëñéìå ëñèçë ëñêäé ëñåæì êñíæë
'LYHVWHGýEXVLQHVV éíì êææ êèí êæä ð ð ð ð ð
7RWDO ëñëëê ëñìèæ ëñìëë ëñêìå ëñéìå ëñèçë ëñêäé ëñåæì êñíæë



ìí

2SHUDWLQJýLQFRPHýE\ýSURGXFWýDUHD
06(.

4êîäå 4éîäå 4ìîää 4ëîää 4êîää 4éîää 4ìîíí 4ëîíí 4êîíí

6QXII ìåë ìèå ìäê ìæå ëêç ëëì ëíä ëéì ëèé
&KHZLQJý7REDFFR æê æå æè æì æå æê åä åê æë
&LJDUV êë ëë êä èæ èè èè èë åæ ìíé
3LSHý7REDFFRý÷ý$FFHVVRULHV å ä ìæ ìì ëë èä éä èë èå
0DWFKHV ëå éì ëä êé êí ìé ëè ìå ëé
/LJKWHUV ýýýýõêô é ë ýýýýýýõåô å ìë ìç ìä ìå
2WKHUýRSHUDWLRQV ýõççô ýõëäô ýõéëô ýýõëæô ýõëëô ýõêçô ýõëèô õëäô õêíô
6XEWRWDO ëèé ëåê êìê êìç éíæ êäå éìè éæì èíí
'LYHVWHGýEXVLQHVV ìéì ììê ìëæ ìëå ð ð ð ð ð
,WHPVýDIIHFWLQJýFRPSDUDELOLW\ ð ýýýõçíô ð ð éýìíë ýõêäèô ð ð ð
7RWDO êäè êêç ééí ééé éýèíä ê éìè éæì èíí

2SHUDWLQJýPDUJLQýE\ýSURGXFWýDUHD
3HUFHQW

4êîäå 4éîäå 4ìîää 4ëîää 4êîää 4éîää 4ìîíí 4ëîíí 4êîíí

6QXII èëïç éêïë èìïê ééïê èéïä éçïí éèïè éèïé éåïí
&KHZLQJý7REDFFR ëçïì êíïè ëåïæ ëèïè ëåïä ëåïë êìïç ëçïì ëêïë
&LJDUV ìêïä åïè ìæïé ìèïé ìêïè ìëïç ìëïå ìêïè ìêïì
3LSHý7REDFFRý÷ý$FFHVVRULHV ìéïè ìèïè êíïä ëíïå ëëïí ëæïå ëåïê ëåïê ëåïê
0DWFKHV èïä äïè çïè åïè æïé êïê çïé éïê èïç
/LJKWHUV ðìïæ ëïë ìïë ðéïç éïæ æïå äïì ììïë ìíïê
*URXS ìêïä ìèïä ìæïæ ìçïê ìçïå ìèïè ìæïê ìçïé ìçïê

óóó

7KHý6ZHGLVKý0DWFKýVKDUHýLVýOLVWHGýRQýWKHý20ý6WRFNKROPý([FKDQJHýõ6:0$ôýDQG
1$6'$4ýõ6:0$<ôï

óóó
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