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dƌŝŶĞŽƐ�ƚŝƌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ƉĞƌƌŽƐ�ŶſƌĚŝĐŽƐ�ĞŶ�>Ă�WĂƌƚĂĐƵĂ�
�ƐƚĂ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŵĂŶĞƌĂ�ĚĞ�ĚŝƐĨƌƵƚĂƌ�ĚĞ�ůĂ�ŶŝĞǀĞ�ƚĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌĄ�ƵŶĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�
ŝŶŽůǀŝĚĂďůĞ͘��WŽĚƌĄƐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƌ�ůĂ�ƐĞŶƐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƐůŝǌĂƌƐĞ�ƉŽƌ�ůĂ�ŶŝĞǀĞ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƚƌŝŶĞŽ�
ƚŝƌĂĚŽ�ƉŽƌ�ƚƵ�ĞƋƵŝƉŽ�ŵƵƐŚŝŶŐ͘��ĐƚŝǀŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ĞŶƚƵƐŝĂƐŵĂ�Ă�ƉĞƋƵĞŹŽƐ�Ǉ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƉŽƌ�
ŝŐƵĂů͘�

'LVSRQLELOLGDG� 0XVKLQJ� ��SD[� �����SD[�
dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĚşĂƐ
,ŽƌĂƌŝŽƐ͗�

ͻ����Ϭϵ͗ϬϬŚ�dK�K^�>K^��1�^�
ͻ����ϭϱ͗ϬϬŚ��>�Ͳ�s�

DƵƐŚŝŶŐ�ϮŚ��
dZ/E�K�

/E�/s/�h�>�͞�yW�Z/�E�/��
Dh^,�Z͟�

;ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶͿ

���½� ���½�SD[

dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĚşĂƐ
,ŽƌĂƌŝŽƐ͗�

ͻ����ϭϮ͗ϯϬŚ�>hE�^���s/�ZE�^
ͻ����ϭϯ͗ϯϬŚ��KD/E'K^�
ͻ����ϭϲ͗ϬϬŚ�^��Ǉ����

DƵƐŚŝŶŐ�ϭŚ��
dZ/E�K�/E�/s/�h�>�

;ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶͿ

� ���½�SD[

^ĄďĂĚŽƐ�

,ŽƌĂƌŝŽ͗�ϭϮ͗ϯϬ�
DƵƐŚŝŶŐ�ϭŚ��

dZ/E�K�/E�/s/�h�>�н�
ĐŽŵŝĚĂ�ĞŶ�ĐĂƌƉĂ�
;ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶͿ�

� ���½�WULQHR�
GH���D���
SHUVRQDV

dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĚşĂƐ�
,ŽƌĂƌŝŽƐ͗

ͻ����ϭϮ͗ϯϬŚ�>hE�^���s/�ZE�^
ͻ����ϭϯ͗ϯϬŚ��KD/E'K^�
ͻ����ϭ͗ϯϬϬŚ�^�Ǉ���

DƵƐŚŝŶŐ�ϭŚ��
dZ/E�K�&�D/>/�Z�

;ŽƐ�ůůĞǀĂ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ŵƵƐŚĞƌ͕�
ŵĄǆ͘�Ϯ�ĂĚƵůƚŽƐнϭ�ŶŝŹŽ�ſ�Ϯ�

ŶŝŹŽƐнϭ�ĂĚƵůƚŽͿ�

^ĄďĂĚŽƐ�

,ŽƌĂƌŝŽ͗�ϭϮ͗ϯϬ�
DƵƐŚŝŶŐ�ϭŚ��

dZ/E�K�&�D/>/�Z�н�
ĐŽŵŝĚĂ�ĞŶ�ĐĂƌƉĂ�

;ŽƐ�ůůĞǀĂ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ŵƵƐŚĞƌ͕�
ŵĄǆ͘�Ϯ�ĂĚƵůƚŽƐнϭ�ŶŝŹŽ�ſ�Ϯ�

ŶŝŹŽƐнϭ�ĂĚƵůƚŽͿ�
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DŽƚŽƐ�ĚĞ�EŝĞǀĞ�ĞŶ�>Ă�WĂƌƚĂĐƵĂ�
sŝǀĞ�ƵŶĂ�ĂǀĞŶƚƵƌĂ�ƷŶŝĐĂ�ĐŽŶ�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƌƵƚĂƐ�ŐƵŝĂĚĂƐ�ĞŶ�ŵŽƚŽƐ�ĚĞ�ŶŝĞǀĞ�ƉŽƌ�Ğů�
sĂůůĞ�ĚĞ�>Ă�WĂƌƚĂĐƵĂ͕�ĞŶ�Ğů�ǀĂůůĞ�ĚĞ�dĞŶĂ�

$FWLYLGDG ��PRWR� ��PRWRV
 ��y�PiV


0RWR�GH�QLHYH�ELSOD]D���+� ���¼ ���¼ ���¼�

0RWR�GH�QLHYH�ELSOD]D��+� ���¼ ���¼ ���¼�

0RWR�GH�QLHYH�ELSOD]D��+�QRFWXUQD� ���¼� ���¼� ���¼�

ΎWƌĞĐŝŽ�ƉŽƌ�ŵŽƚŽ ;ϭ�Ž�Ϯ�ƉĞƌƐŽŶĂƐͿ�

>Ă�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�DKdK^����E/�s��ƐĞ�ƉŽĚƌĄ�ĐŽŵďŝŶĂƌ�ĐŽŶ�ĐŽŵŝĚĂƐ�Ž�ĐĞŶĂƐ�ĞŶ�
ŶƵĞƐƚƌŽ�ĐĂŵƉĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŵŽŶƚĂŹĂ͘�

WĂĐŬ�dĞŶĂ�η�KZD/Z��E�>��E/�s�

'LVSRQLELOLGDG $FWLYLGDG� 'H���D���SD[� 'H���D���SD[ ��SD[�R�
PiV�

'H��'�9�

+RUDULR��

�����K�

3$&.�

7(1$�

02726�

����¼���SRU�

SHUVRQD��

����¼���SRU�

SHUVRQD��

����¼���SRU�

SHUVRQD�

6iEDGRV�

+RUDULR��

�����K�

3$&.�

7(1$�

02726

����¼��SRU�

SHUVRQD�

����¼��SRU�

SHUVRQD�

����¼��SRU�

SHUVRQD�

'H�/�±�-�

1R�IHVWLYRV�

+RUDULR��

�����K�

3$&.�

7(1$�

086+,1*

���¼���SRU�

SHUVRQD��
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WĂƌĂƉĞŶƚĞ�ĞŶ�WĂŶƚŝĐŽƐĂ�
^Ğ�ƉƵĞĚĞ�ǀŽůĂƌ� ƚŽĚŽ�Ğů�ĂŹŽ�Ɛŝ� ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ůŽ�ƉĞƌŵŝƚĞŶ�Ǉ�Ɛŝ�ŶŽ�ŶŽƐ�ĚĞƐƉůĂǌĂŵŽƐ�Ă� ůƵŐĂƌĞƐ�
ƉƌſǆŝŵŽƐ� ĚŽŶĚĞ� ƐĞĂŶ� ŵĞũŽƌĞƐ͕� ĞŶ� ŝŶǀŝĞƌŶŽ� Ǉ� ĐŽŶ� ůĂ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĞƐƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƋƵş�
&ŽƌŵŝŐĂůͲ�WĂŶƚŝĐŽƐĂ͕�ůŽƐ�ĐůŝĞŶƚĞƐ�ƉŽĚƌĄŶ�ǀŽůĂƌ�ƐŝŶ�ƋƵŝƚĂƌƐĞ�ůŽƐ�ĞƐƋƵşƐ͘��
WŽƌ� ůĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ĐŽŵŽ�ĞƐƚĄ�ĐŽŶƐƚƌƵŝĚŽ�Ğů�ƉĂƌĂƉĞŶƚĞ͕�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐƉĞŐƵĞ�ƐŽůĂŵĞŶƚĞ� ƚĞŶĚƌĄƐ�ƋƵĞ�
ĚĞũĂƌƚĞ�ůůĞǀĂƌ�ĚĞƐĚĞ�ƵŶ�ůƵŐĂƌ�ĚŽŶĚĞ�ŚĂǇĂ�ƵŶ�ƉŽĐŽ�ĚĞ�ĚĞƐŶŝǀĞů͕�ŶŽ�ĞƐ�Ŷŝ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƐĂůƚĂƌ�ĚĞƐĚĞ�
ůĂƐ�ĂůƚƵƌĂƐ�ĐŽŵŽ�ƉĂƐĂ�ĐŽŶ�Ğů�ƉĂƌĂĐĂşĚĂƐ͘��
�ĚĞŵĄƐ͕�ĐŽŶ�Ğů�WĂƌĂƉĞŶƚĞ��ŝƉůĂǌĂ�ŝƌĄƐ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽ�ĚĞ�ƵŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐĂƌŐĂƌĄ�ĚĞ�
ƌĞĂůŝǌĂƌ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�ŵĄƐ�ĨşƐŝĐĂ�ĚĞů�ǀƵĞůŽ͘�dƵ�ƷŶŝĐŽ�ƚƌĂďĂũŽ�ƐĞƌĄ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƌ�ůĂƐ�ǀŝƐƚĂƐ�Ǉ�ƌĞůĂũĂƌƚĞ͙��

WZ��/K͗�ϵϱΦ͘� /ŶĐůƵǇĞ� ǀƵĞůŽ� ĞŶ� ƉĂƌĂƉĞŶƚĞ� ďŝƉůĂǌĂ� ĐŽŶ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͘� dŝĞŵƉŽ� ƚŽƚĂů� ϭ� Ś� ǀƵĞůŽ� ϮϬ�
ŵŝŶƵƚŽƐ�
WƌŽŵŽĐŝſŶ�ŝŶǀŝĞƌŶŽ��^Yh/��z�sh�>��ϳϱΦ�

�ŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�/ŐůƷƐ��
hŶ� ŝŐůƷ� Ž� ĐĂƐĂ� ĚĞ� ŶŝĞǀĞ� ĞƐ� ƵŶ� ƌĞĨƵŐŝŽ� ĐŽŶƐƚƌƵŝĚŽ� ĐŽŶ� ďůŽƋƵĞƐ� ĚĞ� ŶŝĞǀĞ� ƋƵĞ͕� ŚĂďŝƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�
ƚŝĞŶĞ� ĨŽƌŵĂ� ĚĞ� ĐƷƉƵůĂ͘� �ƐƚĞ� ƚŝƉŽ� ĚĞ� ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝŽŶĞƐ� ƐĞ� ĂƐŽĐŝĂŶ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ĞƐƋƵŝŵĂůĞƐ� ƋƵĞ� ůŽƐ�
ƵƚŝůŝǌĂŶ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝŽ�ƚĞŵƉŽƌĂů�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ĐĂǌĂĚŽƌĞƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ŝŶǀŝĞƌŶŽ�
^Ƶ� ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ� ĨĄĐŝů� Ǉ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� ůŽ� ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ� ĞŶ� ƵŶĂ� ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĂ� ĚĞ� ǀŝǀŝĞŶĚĂ� ƉĂƌĂ� ůŽƐ�
ŚĂďŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ǌŽŶĂƐ� ŚĞůĂĚĂƐ͘� >ĂƐ�ŵĂŐŶşĨŝĐĂƐ� ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ� ĂŝƐůĂŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ƚŝĞŶĞ� ůĂ� ŶŝĞǀĞ� ŚĂĐĞŶ�
ƋƵĞ�Ğů�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ�ƵŶ�ŝŐůƷ�ƐĞĂ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĐŽŶĨŽƌƚĂďůĞ�ĚŽŶĚĞ�ĚŝƐĨƌƵƚĂƌĄ�ĚĞ�ƵŶĂ�ũŽƌŶĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�
ĂƵƚĠŶƚŝĐŽ�ĞƐƋƵŝŵĂů͘�
WƌĞĐŝŽ͗�ϰϵ�Φ�ͬ�ƉĞƌƐŽŶĂ�;ŵşŶŝŵŽ�ϴͿ�

ZƵƚĂ�ƉĂŶŽƌĄŵŝĐĂ�ĞŶ�^Ŭŝ���Ăƚ�
�ĚĠŶƚƌĂƚĞ� ĞŶ� Ğů�ŵĂƌĂǀŝůůŽƐŽ� sĂůůĞ� ĚĞ� >Ă� WĂƌƚĂĐƵĂ� Ǉ� ĚĞƐĐƵďƌĞ� ůĂ� ƐĞŶƐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĂĐĐĞĚĞƌ� ĂůůĄ� Ă�
ĚŽŶĚĞ� ůĂ� ŝŵĂŐŝŶĂĐŝſŶ� ƚĞ�ƉĞƌŵŝƚĂ͘� ^ƵďŝĚŽ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ� ^Ŭŝ� �Ăƚ�ĚĞƐĐƵďƌŝƌĄƐ� ůĂ� ŝŶŵĞŶƐŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂ�
ŵŽŶƚĂŹĂ�ƐŝŶ�ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ͘�
EƵĞƐƚƌĂ� ƌƵƚĂ� ƉĂŶŽƌĄŵŝĐĂ� ƐĞ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ� ĞŶ� ůĂ� ƉŝƐƚĂ� ĨŽƌĞƐƚĂů͕� ĂŚŽƌĂ� ŶĞǀĂĚĂ� Ǉ� ƚĞ� ĚĂƌĄ� ůĂ�
ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ� ĚĞ� ǀĞƌ� >ŽƐ� WŝƌŝŶĞŽƐ� ĚĞƐĚĞ� ƵŶ� ƉƵŶƚŽ� ĚĞ� ǀŝƐƚĂ� ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂĚŽ͘� WƌƵĞďĂ� Ă� ƐƵďŝƌƚĞ� ĐŽŶ�
ŶŽƐŽƚƌŽƐ͕�Ǉ�ĚŝƐĨƌƵƚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐƚĂŵƉĂ�ŝŶǀĞƌŶĂů�ƋƵĞ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƐŽŹĂƐƚĞ͘�͋EŽ�ŽůǀŝĚĞƐ�ƚƵ�ĐĄŵĂƌĂ͊�
�ƐƚĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ĞƐ� ŝĚĞĂů�ƉĂƌĂ� ƚŽĚĂ� ůĂ� ĨĂŵŝůŝĂ͕� ĚĞƐĚĞ�ŶŝŹŽƐ�ŵƵǇ�ƉĞƋƵĞŹŽƐ�ŚĂƐƚĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĚĞ�
ĂǀĂŶǌĂĚĂ�ĞĚĂĚ�Ğ�ŝŶĐůƵƐŽ�ĐŽŶ�ŵŽǀŝůŝĚĂĚ�ƌĞĚƵĐŝĚĂ͘

�ŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚ �ĐƚŝǀŝĚĂĚ WƌĞĐŝŽ�ƉŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂ

,ŽƌĂƌŝŽƐ͗
^ĄďĂĚŽƐ͗�ϭϮ͗ϯϬŚ�
;ϮƉĂǆ�ŵşŶŝŵŽͿ�

Zhd�� W�EMZ�D/��� �E ^</Ͳ
��d��KE��KD/���ϭ,͘�

ϳϵΦ ĂĚƵůƚŽƐ
ϲϵΦ�ŶŝŹŽƐ;фϭϬͿ�

,ŽƌĂƌŝŽƐ͗
�Ğ�>ƵŶĞƐ�Ă�ǀŝĞƌŶĞƐ͗�ϭϮ͗ϯϬŚ�
�ŽŵŝŶŐŽƐ͗�ϭϯ͗ϯϬŚ�
;ϰƉĂǆ�ŵşŶŝŵŽͿ�

Zhd�� W�EMZ�D/��� �E ^</Ͳ
��d͘�ϭ,͘�

͋K&�Zd�͊
ϱϵΦ�ĂĚƵůƚŽƐ�
ϰϵΦ�ŶŝŹŽƐ;фϭϬͿ�

/E&KZD��/ME͗�dĞůĨ͗͘�ϲϵϯ�ϲϵϱ�ϱϴϬ�
ĞͲŵĂŝů͗�ŝŶĨŽΛƚĞŶĂƉĂƌŬ͘ĐŽŵ�����tĞď͗�ZZZ�WHQDSDUN�FRP
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�ǆĐƵƌƐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ƌĂƋƵĞƚĂƐ�ĚĞ�ŶŝĞǀĞ�
�ŝƐĨƌƵƚĂ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�Ǉ�ůĂ�ŶŝĞǀĞ�ĞŶ�ĞƐƚĂĚŽ�ƉƵƌŽ͘��
�Ğ�ůĂ�ŵĂŶŽ�ĚĞ�ŐƵşĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ͕�ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ�ĚĞƐĚĞ�ĐŽƌƚŽƐ�ƉĂƐĞŽƐ�ĐŽŶ�ƌĂƋƵĞƚĂƐ�ĚĞ�
ŶŝĞǀĞ͕�ŚĂƐƚĂ�ƚƌĂǀĞƐşĂƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƐĞŵĂŶĂ�ƉŽƌ�Ğů�ǀĂůůĞ�ĚĞ�dĞŶĂ͘�
�ŽŶŽĐŝĞŶĚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ�ůƵŐĂƌĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐŽŶ�ĂĐĐĞƐŝďůĞƐ�ŚĂďŝƚƵĂůŵĞŶƚĞ͘�

EƵĞƐƚƌŽƐ�ŐƵşĂƐ�ĚĞ�sĂůůĞ�ĚĞ�dĞŶĂ�ƉƌĞƉĂƌĂŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƐĂůŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĞĚĂĚĞƐ�Ǉ�
ŶŝǀĞůĞƐ͘�
WŽŶƚĞ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĐŽŶ�ĞůůŽƐ�Ğ�ŝŶĨſƌŵĂƚĞ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�ůŽ�ƋƵĞ�ƚŝĞŶĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĂĚŽ�ƉĂƌĂ�
ĚŝƐĨƌƵƚĂƌ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽŶƚĂŹĂ�ĞŶ�ĞƐƚĂĚŽ�ƉƵƌŽ͘�

�ŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�/ŐůƷƐ�
͋�ƉƌĞŶĚĞ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ŝŐůƷƐ͊�hŶ�ŝŐůƷ�Ž�ĐĂƐĂ�ĚĞ�ŶŝĞǀĞ�ĞƐ�ƵŶ�ƌĞĨƵŐŝŽ�ĐŽŶƐƚƌƵŝĚŽ�ĐŽŶ�
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