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×t �Ã q½Æ ÉéqÆ �Ã Ãº³º�À �Ã q½ºt×��oé³ TÆ}�wq ��  �w� [��� �q½ºt ãTÆ}�wq¿�� q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ �q½Æ $}é�ÉÆ�ºÌ$� é�É q½Æ
º�}éÌqt q½ÆwÆÃw�� ½émÆ Ì��qº�oÆÉ q� éÉmÆwtÆ³D º�}éÌq �ow èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�×t LÆ ½émÆ
tÆÆ� �mÆw q½Æ }étq qL� DÆéwt� q½ÆwÆ wÆ�éº� �é�D o�ÌÆwqéº�qºÆt éè�oq q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ� º�Ì³oÉº�À q½Æ é�qºÌº}éqÆÉ Éowéqº�� é�É
tÆmÆwºqD �Ã q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ� }éwqºÌo³éw³D º� ³ºÀ½q �Ã ��À�º�À méÌÌº�éqº�� ÆÃÃ�wqt é�É }�qÆ�qºé³ Æ�ÆwÀº�À méwºé�q tqwéº�t �Ã q½Æ mºwot�
N� ÉéqÆ� q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ ½ét ½éÉ Ãéw�wÆéÌ½º�À º�}éÌqt �� �é�D ét}ÆÌqt �Ã q½Æ �}Æwéqº��t �Ã Nº³³D�t� ��Ì� �q½Æ $Ó��}é�D$�� ÉºwÆÌq³D
é�É º�ÉºwÆÌq³D� º�Ì³oÉº�À �� Ì��to�Æw èÆ½émº�w� tq�wÆ qwéÃÃºÌ� �}Æwéqº��é³ Ìé}éèº³ºqºÆt é�É �ow �}Æwéqº��t ÀÆ�Æwé³³D� qº�º�À �Ã
ÉÆ³ºmÆwºÆt� ÉÆ�é�Ét �� �ow º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD é�É Æ�Ì���ÆwÌÆ Ìé}éèº³ºqºÆt� º�mÆ�q�wD é�É ÆH}Æ�tÆ �é�éÀÆ�Æ�q�
�é�éÀº�À �ow L�wµÃ�wÌÆ� �ow tq�wÆÃw��q Ì��ÃºÀowéqº��t é�É �}Æwéqº��t o}�� wÆ�}Æ�º�À� é�É �ow }Æ�}³Æ� L½ºÌ½ ½émÆ �éqÆwºé³³D
Éºtwo}qÆÉ �ow èotº�Ætt é�É q½Æ �éwµÆq ÀÆ�Æwé³³D� N½Æ tÌ�}Æ é�É �éqowÆ �Ã q½ÆtÆ º�}éÌqt Ì��qº�oÆ q� Æm�³mÆ� GÆ �éD ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ
éÉmÆwtÆ º�}éÌqt º� q½Æ ÃoqowÆ� º�Ì³oÉº�À tº�º³éw º�}éÌqt q� q½�tÆ LÆ ½émÆ }wÆmº�ot³D ÆH}ÆwºÆ�ÌÆÉ Éowº�À q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ� toÌ½ ét
wÆÀº��é³ zoéwé�qº�Æt� ³éè�w tq�}}éÀÆt é�É t½�wqéÀÆt� Ì½é�ÀÆt º� Ì��to�Æw }owÌ½étº�À }éqqÆw�t� �é�Ééq�wD �w Æ³ÆÌqºmÆ t½oq�
É�L�t �Ã wÆqéº³ ³�Ìéqº��t� Éºtwo}qº��t q� to}}³D Ì½éº�t� º�Ì³oÉº�À q½Æ º�éèº³ºqD �Ã �ow to}}³ºÆwt é�É tÆwmºÌÆ }w�mºÉÆwt q� ÉÆ³ºmÆw
�éqÆwºé³t é�É tÆwmºÌÆt �� é qº�Æ³D èétºt� �w éq é³³� tÆmÆwÆ �éwµÆq m�³éqº³ºqD� ³ºzoºÉºqD Éºtwo}qº��t� é�É �mÆwé³³ ÆÌ����ºÌ
º�tqéèº³ºqD� L½ºÌ½� º� �é�D ÌétÆt� ½éÉ� é�É �éD º� q½Æ ÃoqowÆ Ì��qº�oÆ q� ½émÆ� �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ º�}éÌqt �� �ow èotº�Ætt�
Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� N½ºt tºqoéqº�� ºt Ì��qº�oé³³D Æm�³mº�À� é�É éÉÉºqº��é³ º�}éÌqt �éD éwºtÆ q½éq LÆ
éwÆ ��q éLéwÆ �Ã ÌowwÆ�q³D� �w ÌowwÆ�q º�}éÌqt �éD èÆÌ��Æ �éÀ�ºÃºÆÉ�

�� ³ºÀ½q �Ã q½ÆtÆ o�ÌÆwqéº�qºÆt� Ã�w }ow}�tÆt �Ã q½ºt TÆ}�wq� ÆHÌÆ}q L½ÆwÆ �q½ÆwLºtÆ º�ÉºÌéqÆÉ� q½Æ ÉÆtÌwº}qº��t �Ã �ow èotº�Ætt�
�ow tqwéqÆÀºÆt� �ow wºtµ ÃéÌq�wt� é�É é�D �q½Æw Ã�wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt� º�Ì³oÉº�À wÆÀéwÉº�À ot� �ow èotº�Ætt é�É q½Æ �éwµÆq
ÀÆ�Æwé³³D� É� ��q wÆÃ³ÆÌq q½Æ }�qÆ�qºé³ º�}éÌq �Ã q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ �w �ow wÆt}��tÆt q½ÆwÆq�� �� éÉÉºqº��� q½Æ ÉºtÌ³�towÆt Ì��qéº�ÆÉ º�
q½ºt TÆ}�wq éwÆ �éÉÆ ��³D ét �Ã q½Æ ÉéqÆ ½ÆwÆ�Ã� é�É LÆ o�ÉÆwqéµÆ �� �è³ºÀéqº�� q� }oè³ºÌ³D o}ÉéqÆ �w wÆmºtÆ é�D Ã�wLéwÉ�
³��µº�À tqéqÆ�Æ�q ét é wÆto³q �Ã �ÆL º�Ã�w�éqº��� ÃoqowÆ ÆmÆ�qt �w �q½ÆwLºtÆ� ÆHÌÆ}q ét �q½ÆwLºtÆ wÆzoºwÆÉ èD ³éL�  �w Ãowq½Æw
º�Ã�w�éqº��� }³ÆétÆ tÆÆ ãTºtµ  éÌq�wt¿ é�É ã �wLéwÉ����µº�À QqéqÆ�Æ�qt�¿
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 �wLéwÉ����µº�À QqéqÆ�Æ�qt

N½ºt TÆ}�wq Ì��qéº�t Ã�wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt q½éq éwÆ toè·ÆÌq q� wºtµt é�É o�ÌÆwqéº�qºÆt�×³³ tqéqÆ�Æ�qt �q½Æw q½é� tqéqÆ�Æ�qt
�Ã ½ºtq�wºÌé³ �w ÌowwÆ�q ÃéÌq º�Ì³oÉÆÉ º� q½ºt TÆ}�wq éwÆ Ã�wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt�  �wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt wÆÃÆw q� �ow
ÌowwÆ�q ÆH}ÆÌqéqº��t é�É }w�·ÆÌqº��t wÆ³éqº�À q� �ow Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� }³é�t� �è·ÆÌqºmÆt� tqwéqÆÀºÆt� ÃoqowÆ
}ÆwÃ�w�é�ÌÆ é�É èotº�Ætt�!�o Ìé� ºÉÆ�qºÃD Ã�wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt èD q½Æ ÃéÌq q½éq q½ÆD É� ��q wÆ³éqÆ tqwºÌq³D q� ½ºtq�wºÌé³ �w
ÌowwÆ�q ÃéÌqt� N½ÆtÆ tqéqÆ�Æ�qt �éD º�Ì³oÉÆ L�wÉt toÌ½ ét ãé�qºÌº}éqÆ¿� ãÆtqº�éqÆ¿� ãÆH}ÆÌq¿� ã}w�·ÆÌq¿� ã}³é�¿� ãº�qÆ�É¿�
ãèÆ³ºÆmÆ¿� ã�éD¿� ã�ºÀ½q¿� ãLº³³¿� ãt½�o³É¿� ãÌé� ½émÆ¿� ã³ºµÆ³D¿ é�É �q½Æw L�wÉt é�É qÆw�t �Ã tº�º³éw �Æé�º�À º� Ì���ÆÌqº��
Lºq½ é�D ÉºtÌottº�� �Ã q½Æ qº�º�À �w �éqowÆ �Ã ÃoqowÆ �}Æwéqº�À �w Ãº�é�Ìºé³ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �w �q½Æw ÆmÆ�qt�  �w ÆHé�}³Æ� é³³
tqéqÆ�Æ�qt LÆ �éµÆ wÆ³éqº�À q� �ow Ætqº�éqÆÉ é�É }w�·ÆÌqÆÉ Æéw�º�Àt� wÆmÆ�oÆt� Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt� �}Æwéqº�À º�Ì��Æ�
Æéw�º�Àt }Æw t½éwÆ� Ì�tqt� ÆH}Æ�ÉºqowÆt� Ìét½ Ã³�Lt� Àw�Lq½ wéqÆt é�É Ãº�é�Ìºé³ wÆto³qt� �ow }³é�t é�É �è·ÆÌqºmÆt Ã�w ÃoqowÆ
�}Æwéqº��t� Àw�Lq½ �w º�ºqºéqºmÆt� tqwéqÆÀºÆt �w q½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ �oqÌ��Æ �w º�}éÌq �Ã }Æ�Éº�À �w q½wÆéqÆ�ÆÉ ³ºqºÀéqº�� éwÆ Ã�wLéwÉ�
³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt�×³³ Ã�wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt éwÆ toè·ÆÌq q� wºtµt é�É o�ÌÆwqéº�qºÆt q½éq �éD ÌéotÆ éÌqoé³ wÆto³qt q� ÉºÃÃÆw
�éqÆwºé³³D Ãw�� q½�tÆ q½éq LÆ ÆH}ÆÌqÆÉ� º�Ì³oÉº�À=

Õ q½Æ º�}éÌqt �Ã q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ ÀÆ�Æwé³³D é�É �� �ow �}Æwéqº��t� ÃoqowÆ Ãº�é�Ìºé³ �w �}Æwéqº��é³ wÆto³qt� º�Ì³oÉº�À Lºq½ wÆt}ÆÌq
q� �ow éèº³ºqD q� µÆÆ} tq�wÆt �}Æ� é�É Æ�Ì���ÆwÌÆ �}Æwéqº��é³� Ìét½ é�É ³ºzoºÉºqD �é�éÀÆ�Æ�q� ÆH}Æ�tÆ �é�éÀÆ�Æ�q� �ow
éèº³ºqD q� wÆÉoÌÆ Ì�tqt� é�É �ow éèº³ºqD q� }w�ÌowÆ toÃÃºÌºÆ�q zoé�qºqºÆt �Ã º�mÆ�q�wD º� ³º�Æ Lºq½ �ow té³Æt }³é�t� �w q�
ÆÃÃÆÌqºmÆ³D �é�éÀÆ º�mÆ�q�wD ³ÆmÆ³t �� é� ��À�º�À èétºt wÆ³éqºmÆ q� �Æq té³Æt }ÆwÃ�w�é�ÌÆ é�É Ì½é�Àº�À �éwµÆq Ì��Éºqº��t�
}éwqºÌo³éw³D º� ³ºÀ½q �Ã ��À�º�À to}}³D Ì½éº� Éºtwo}qº��t q½éq ½émÆ tºÀ�ºÃºÌé�q³D é³qÆwÆÉ ½ºtq�wºÌé³ }w�ÉoÌq Ã³�Lt è�q½ º�
qÆw�t �Ã qº�º�À é�É é��o�q �Ã º�mÆ�q�wD éméº³éè³Æé

Õ �ow éèº³ºqD q� éÉé}q q� É�L�LéwÉ qwÆ�Ét º� qwéÃÃºÌ Ã�w �ow tq�wÆt é�É Ì½é�ÀÆt º� �ow Ìotq��Æwt� }owÌ½étº�À }éqqÆw�té
Õ �ow éèº³ºqD q� toÌÌÆttÃo³³D �}Æ� �ÆL tq�wÆt é�É }w�Ãºqéè³D �}ÆwéqÆ �ow ÆHºtqº�À tq�wÆté
Õ �ow éèº³ºqD q� éqqwéÌq Ìotq��Æwt q� �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ LÆètºqÆ é�É ÀÆ�ÆwéqÆ éÌÌÆ}qéè³Æ ³ÆmÆ³t �Ã wÆqow� Ãw�� �ow ÉºÀºqé³

�éwµÆqº�À ÆÃÃ�wqt é�É �q½Æw Æ�Ì���ÆwÌÆ Àw�Lq½ º�ºqºéqºmÆté
Õ �ow éèº³ºqD q� ÆÃÃºÌºÆ�q³D oqº³ºAÆ �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ Ão³Ãº³³�Æ�q ÌÆ�qÆwé
Õ ÆÃÃÆÌqºmÆ³D éÉé}qº�À q� �ÆL Ì½é³³Æ�ÀÆt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ �ow ÆH}é�tº�� º�q� �ÆL ÀÆ�Àwé}½ºÌ �éwµÆqté
Õ �ow éèº³ºqD q� Ætqéè³ºt½� �éº�qéº� é�É Æ�½é�ÌÆ é tqw��À èwé�É º�éÀÆé
Õ ÀÆ�Æwéqº�À éÉÆzoéqÆ Ìét½ Ãw�� �ow ÆHºtqº�À tq�wÆt é�É Æ�Ì���ÆwÌÆ q� to}}�wq �ow Àw�Lq½é
Õ ºÉÆ�qºÃDº�À é�É wÆt}��Éº�À q� �ÆL é�É Ì½é�Àº�À Ìotq��Æw Ãét½º�� }wÆÃÆwÆ�ÌÆt é�É Ãét½º���wÆ³éqÆÉ qwÆ�Été
Õ Ì��}Æqº�À ÆÃÃÆÌqºmÆ³D º� é� Æ�mºw���Æ�q �Ã º�qÆ�tÆ Ì��}Æqºqº�� è�q½ º� tq�wÆt é�É ��³º�Æé
Õ éÉ·otqº�À q� º�ÌwÆétº�À Ì�tqt �Ã �éº³º�À Ìéqé³�Àt� }é}Æw é�É }wº�qº�Àé
Õ q½Æ toÌÌÆtt �Ã q½Æ �é³³t� }�LÆw ÌÆ�qÆwt� �ÆºÀ½è�w½��É é�É ³ºÃÆtqD³Æ ÌÆ�qÆwt� �oq³Æq ÌÆ�qÆwt é�É tqwÆÆq�Ãw��q ³�Ìéqº��t º�

L½ºÌ½ �ow tq�wÆt éwÆ ³�ÌéqÆÉé
Õ �ow éèº³ºqD q� éqqwéÌq Ìotq��Æwt º� q½Æ méwº�ot wÆqéº³ mÆ�oÆt é�É ÀÆ�Àwé}½ºÆt º� L½ºÌ½ �ow tq�wÆt éwÆ ³�ÌéqÆÉé
Õ éÉé}qº�À q� ÉÆÌ³º�Æt º� Ì��to�Æw Ì��ÃºÉÆ�ÌÆ é�É ÉÆÌwÆétÆt º� Ì��to�Æw t}Æ�Éº�Àé
Õ �ow éèº³ºqD q� éÉé}q q� tºÀ�ºÃºÌé�q Ì½é�ÀÆt º� té³Æt ÉoÆ q� q½Æ tÆét��é³ºqD �Ã �ow èotº�Ætté
Õ �ow éèº³ºqD q� Ì��}ÆqÆ º� t�Ìºé³ �ÆÉºé �éwµÆqº�À }³éqÃ�w�té
Õ �éqowé³ ÉºtétqÆwt� o�otoé³³D éÉmÆwtÆ LÆéq½Æw Ì��Éºqº��t� }�wq ÉÆ³éDt� è�DÌ�qqt� Æ}ºÉÆ�ºÌt� }é�ÉÆ�ºÌt� éÌqt �Ã Léw� qÆww�wºt��

Ìºmº³ o�wÆtq� é�É �q½Æw o�é�qºÌº}éqÆÉ ÆmÆ�qté
Õ �ow ÉÆ}Æ�ÉÆ�ÌÆ �� q½ºwÉ�}éwqD mÆ�É�wt q� }w�mºÉÆ ot Lºq½ toÃÃºÌºÆ�q zoé�qºqºÆt �Ã �ÆwÌ½é�ÉºtÆ éq éÌÌÆ}qéè³Æ }wºÌÆté
Õ º�ÌwÆétÆt º� Ì�tqt �Ã Æ�ÆwÀD� qwé�t}�wqéqº�� �w oqº³ºqD Ì�tqt é�É º� q½Æ Ì�tqt �Ã ³éè�w é�É Æ�}³�D�Æ�qé
Õ �ow éèº³ºqD q� èé³é�ÌÆ }w�}wºÆqéwD èwé�ÉÆÉ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Lºq½ q½Æ q½ºwÉ�}éwqD èwé�ÉÆÉ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ LÆ tÆ³³é
Õ ��tq �Ã �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ ºt �éÉÆ º� Ã�wÆºÀ� Ì�o�qwºÆt� �éµº�À }wºÌÆ é�É éméº³éèº³ºqD �Ã �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ totÌÆ}qºè³Æ q�

º�qÆw�éqº��é³ qwéÉÆ Ì��Éºqº��té
Õ Ãéº³owÆ �Ã �ow mÆ�É�wt é�É q½Æºw �é�oÃéÌqowº�À t�owÌÆt q� otÆ éÌÌÆ}qéè³Æ ³éè�w �w �q½Æw }wéÌqºÌÆté
Õ �ow ÉÆ}Æ�ÉÆ�ÌÆ o}�� µÆD ÆHÆÌoqºmÆ �é�éÀÆ�Æ�q �w �ow º�éèº³ºqD q� ½ºwÆ �w wÆqéº� q½Æ qé³Æ�q wÆzoºwÆÉ Ã�w �ow èotº�Ætté



M

Õ �ow éèº³ºqD q� ÆÃÃÆÌqºmÆ³D éÉé}q q� �ow }³é��ÆÉ ÆH}é�tº��é
Õ Ãéº³owÆ �Ã �ow º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ�t q� to}}�wq �ow ÌowwÆ�q é�É Àw�Lº�À èotº�Ætt� èÆÃ�wÆ é�É éÃqÆw �ow }³é��ÆÉ

o}ÀwéÉÆté
Õ Éºtwo}qº��t º� �ow to}}³D Ì½éº� é�É Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwé
Õ �ow º�ÉÆèqÆÉ�Ætt é�É ³ÆétÆ �è³ºÀéqº��t� º�Ì³oÉº�À wÆtqwºÌqº��t �� �ow �}Æwéqº��t Ì��qéº�ÆÉ q½ÆwÆº�é
Õ �ow wÆ³ºé�ÌÆ o}�� º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q q½ºwÉ�}éwqD qwé�t}�wqéqº�� }w�mºÉÆwt Ã�w ÌÆwqéº� �Ã �ow }w�ÉoÌq t½º}�Æ�qté
Õ �ow éèº³ºqD q� º�ÌwÆétÆ Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt �w té³Æt }Æw tzoéwÆ Ã��q� L½ºÌ½ �éD ÌéotÆ �ow �}Æwéqº��t é�É tq�Ìµ }wºÌÆ q� èÆ

m�³éqº³Æé
Õ Éºtwo}qº��t q� �ow º�Ã�w�éqº�� tDtqÆ�t º� q½Æ �wÉº�éwD Ì�owtÆ �Ã èotº�Ætt �w ét é wÆto³q �Ã tDtqÆ�t o}ÀwéÉÆté
Õ �ow º�éèº³ºqD q� }w�qÆÌq �ow qwéÉÆ�éwµt �w �q½Æw º�qÆ³³ÆÌqoé³ }w�}ÆwqD wºÀ½qté
Õ q½Æ º�}éÌq �Ã À�mÆw��Æ�qé³ ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t é�É q½Æ �oqÌ��Æt �Ã ³ÆÀé³ }w�ÌÆÆÉº�Àté
Õ �ow éèº³ºqD q� tÆÌowÆ �ow Ééqé é�É Ì��}³D Lºq½ q½Æ tÆÌowºqD tqé�ÉéwÉt Ã�w q½Æ ÌwÆÉºq ÌéwÉ º�ÉotqwDé
Õ �ow Ãéº³owÆ q� �éº�qéº� éÉÆzoéqÆ º�qÆw�é³ Ì��qw�³t �mÆw �ow Ãº�é�Ìºé³ é�É �é�éÀÆ�Æ�q tDtqÆ�té é�É
Õ Ì��qº�oº�À Ì�tqt º�ÌowwÆÉ ét é wÆto³q �Ã èÆº�À é }oè³ºÌ Ì��}é�D�

GÆ ÉÆwºmÆ �é�D �Ã �ow Ã�wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt Ãw�� �ow �}Æwéqº�À èoÉÀÆqt é�É Ã�wÆÌétqt� L½ºÌ½ éwÆ èétÆÉ o}�� ÉÆqéº³ÆÉ
étto�}qº��t� G½º³Æ LÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq �ow étto�}qº��t éwÆ wÆét��éè³Æ� LÆ Ìéoqº�� q½éq ºq ºt mÆwD ÉºÃÃºÌo³q q� }wÆÉºÌq q½Æ º�}éÌq �Ã
µ��L� ÃéÌq�wt� é�É ºq ºt º�}�ttºè³Æ Ã�w ot q� é�qºÌº}éqÆ é³³ ÃéÌq�wt q½éq Ì�o³É éÃÃÆÌq �ow éÌqoé³ wÆto³qt�

QÆÆ ãTºtµ  éÌq�wt¿ Ã�w é ��wÆ Ì��}³ÆqÆ ÉºtÌottº�� �Ã q½Æ wºtµt é�É o�ÌÆwqéº�qºÆt �Æ�qº��ÆÉ éè�mÆ é�É Ã�w ÉºtÌottº�� �Ã �q½Æw
wºtµt é�É o�ÌÆwqéº�qºÆt� ×³³ Ã�wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt éqqwºèoqéè³Æ q� ot éwÆ ÆH}wÆtt³D zoé³ºÃºÆÉ º� q½Æºw Æ�qºwÆqD èD q½ÆtÆ
Ìéoqº��éwD tqéqÆ�Æ�qt ét LÆ³³ ét �q½Æwt �éÉÆ º� q½ºt TÆ}�wq é�É ½ÆwÆéÃqÆw º� �ow �q½Æw Q£Ó Ãº³º�Àt é�É }oè³ºÌ Ì���o�ºÌéqº��t�
!�o t½�o³É Æmé³oéqÆ é³³ Ã�wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt �éÉÆ èD ot º� q½Æ Ì��qÆHq �Ã q½ÆtÆ wºtµt é�É o�ÌÆwqéº�qºÆt�

GÆ Ìéoqº�� D�o q½éq q½Æ wºtµt é�É o�ÌÆwqéº�qºÆt ºÉÆ�qºÃºÆÉ èD ot �éD ��q èÆ é³³ �Ã q½Æ ÃéÌq�wt q½éq éwÆ º�}�wqé�q q� D�o�
 owq½Æw��wÆ� q½Æ ÉºtÌ³�towÆt é�É Ã�wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt º�Ì³oÉÆÉ º� q½ºt TÆ}�wq éwÆ �éÉÆ ��³D ét �Ã q½Æ ÉéqÆ ½ÆwÆ�Ã�GÆ
o�ÉÆwqéµÆ �� �è³ºÀéqº�� q� }oè³ºÌ³D o}ÉéqÆ �w wÆmºtÆ é�D Ã�wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�q ét é wÆto³q �Ã �ÆL º�Ã�w�éqº��� ÃoqowÆ ÆmÆ�qt
�w �q½ÆwLºtÆ� ÆHÌÆ}q ét �q½ÆwLºtÆ wÆzoºwÆÉ èD ³éL�
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Nº³³Dt ºt é ³ÆéÉº�À ÉÆtqº�éqº�� t}ÆÌºé³qD wÆqéº³Æw �Ã Ìétoé³ é}}éwÆ³� Ã��qLÆéw� éÌÌÆtt�wºÆt� é�É ½éwÉÀ��Ét Ã�w D�o�À �Æ�� D�o�À
L��Æ�� è�Dt é�É Àºw³t Lºq½ é� ÆHqÆ�tºmÆ étt�wq�Æ�q �Ã ºÌ��ºÌ À³�èé³� Æ�ÆwÀº�À� é�É }w�}wºÆqéwD èwé�Ét w��qÆÉ º� é� éÌqºmÆ é�É
t�Ìºé³ ³ºÃÆtqD³Æ� Nº³³Dt ºt ½ÆéÉzoéwqÆwÆÉ º� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé é�É �}ÆwéqÆÉ XQ[ tq�wÆt º� UU tqéqÆt ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX� ]ow
tq�wÆt éwÆ ³�ÌéqÆÉ º� é méwºÆqD �Ã wÆqéº³ ÌÆ�qÆwt� º�Ì³oÉº�À �é³³t� ³ºÃÆtqD³Æ ÌÆ�qÆwt� $}�LÆw$ ÌÆ�qÆwt� Ì���o�ºqD ÌÆ�qÆwt� �oq³Æq
ÌÆ�qÆwt� é�É tqwÆÆq�Ãw��q ³�Ìéqº��t� Óotq��Æwt �éD é³t� t½�} ��³º�Æ� L½ÆwÆ LÆ ÃÆéqowÆ toètqé�qºé³³D q½Æ té�Æ étt�wq�Æ�q �Ã
}w�ÉoÌqt ét ºt ÌéwwºÆÉ º� �ow èwºÌµ�é�É���wqéw tq�wÆt� to}}³Æ�Æ�qÆÉ èD éÉÉºqº��é³ ��³º�Æ���³D tqD³Æt� ]ow À�é³ ºt q� tÆwmÆ ét é
ÉÆtqº�éqº�� Ã�w q½Æ ³éqÆtq� ��tq wÆ³Æmé�q �ÆwÌ½é�ÉºtÆ é�É èwé�Ét º�}�wqé�q q� �ow Ìotq��Æwt�

N½Æ Nº³³Dt Ì��ÌÆ}q èÆÀé� º� [?BX L½Æ� �ow Ì��Ã�o�ÉÆwt� �ÆAD Q½éµÆÉ é�É Nº³³D �Æmº�Æ� �}Æ�ÆÉ q½Æºw Ãºwtq tq�wÆ º� ]wé�ÀÆ
Ó�o�qD� Óé³ºÃ�w�ºé� Qº�ÌÆ [?BQ� q½Æ èotº�Ætt ½ét èÆÆ� Ì��ÉoÌqÆÉ q½w�oÀ½G�w³É �Ã �Æé�t þ N�}t� é Óé³ºÃ�w�ºé Ì�w}�wéqº��� �w
$G]�N$� L½ºÌ½ �}ÆwéqÆt o�ÉÆw q½Æ �é�Æ $Nº³³Dt$� ���éD X�[[� Nº³³D�t� ��Ì�� é ÒÆ³éLéwÆ Ì�w}�wéqº��� Lét Ã�w�ÆÉ t�³Æ³D Ã�w q½Æ
}ow}�tÆ �Ã wÆ�wÀé�ºAº�À q½Æ Ì�w}�wéqÆ tqwoÌqowÆ �ÃG]�N º� }wÆ}éwéqº�� Ã�w é� º�ºqºé³ }oè³ºÌ �ÃÃÆwº�À�×t }éwq �Ã q½Æ º�ºqºé³ }oè³ºÌ
�ÃÃÆwº�À º��éD X�[X�G]�N èÆÌé�Æ é L½�³³D �L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã Nº³³D�t� ��Ì�

×t otÆÉ º� q½ºt TÆ}�wq� ÆHÌÆ}q L½ÆwÆ q½Æ Ì��qÆHq �q½ÆwLºtÆ wÆzoºwÆt �w L½ÆwÆ �q½ÆwLºtÆ º�ÉºÌéqÆÉ� q½Æ qÆw�t $q½Æ Ó��}é�D$�
$LÆ$� $�ow$� $ot$� é�É $Nº³³Dt$ wÆÃÆw q� Nº³³D�t� ��Ì� é�É ºqt toètºÉºéwD�G]�N�

]ow ÃºtÌé³ DÆéw Æ�Ét �� q½Æ QéqowÉéD Ì³�tÆtq q� �é�oéwD U[�  �w ÆHé�}³Æ� $ÃºtÌé³ X�X[$ wÆÃÆwt q� q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw Æ�ÉÆÉ
�é�oéwD X?� X�XXé $ÃºtÌé³ X�X�$ wÆÃÆwt q� q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw Æ�ÉÆÉ �é�oéwD U�� X�X[é é�É $ÃºtÌé³ X�[?$ wÆÃÆwt q� q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw Æ�ÉÆÉ
 ÆèwoéwD [� X�X��

]ow QqwÆ�Àq½t

GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq q½Æ Ã�³³�Lº�À tqwÆ�Àq½t Ì��qwºèoqÆ q� �ow toÌÌÆtt é�É Éºtqº�Àoºt½ ot Ãw�� �ow Ì��}Æqºq�wt=

� Destination retailer with a broad and differentiated assortment. GÆ èÆ³ºÆmÆ q½Æ Ì��èº�ÆÉ ÉÆ}q½ é�É èwÆéÉq½ �Ã é}}éwÆ³�
Ã��qLÆéw é�É éÌÌÆtt�wºÆt �ÃÃÆwÆÉ éq �ow tq�wÆt ÆHÌÆÆÉt q½Æ tÆ³ÆÌqº�� �ÃÃÆwÆÉ éq �é�D �q½Æw t}ÆÌºé³qD wÆqéº³Æwt� GÆ �ÃÃÆw é�
ÆHqÆ�tºmÆ tÆ³ÆÌqº�� �Ã ³ºÃÆtqD³Æ é�É Æ�ÆwÀº�À q½ºwÉ�}éwqD èwé�Ét� ét LÆ³³ ét }w�}wºÆqéwD èwé�Ét� ]ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ º�Ì³oÉÆt é
LºÉÆ étt�wq�Æ�q �Ã wÆ³Æmé�q èwé�Ét� tqD³Æt� Ì�³�wt� tºAÆt� é�É }wºÌÆ }�º�qt q� Æ�towÆ �ow Ìotq��Æwt ½émÆ é méwºÆqD �Ã Ì½�ºÌÆt
ÆmÆwD qº�Æ q½ÆD mºtºq �ow tq�wÆt� GÆ �ÃÃÆw é èé³é�ÌÆÉ �ºH �Ã �ÆwÌ½é�ÉºtÆ éÌw�tt q½Æ é}}éwÆ³� Ã��qLÆéw é�É éÌÌÆtt�wºÆt
ÌéqÆÀ�wºÆt tÆwmº�À D�o�À �Æ�� D�o�À L��Æ�� è�Dt� é�É Àºw³t� GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq èD Ì��èº�º�À }w�mÆ� é�É Æ�ÆwÀº�À Ãét½º��
qwÆ�Ét é�É Ì�wÆ tqD³Æ }w�ÉoÌqt Lºq½ é mºèwé�q è³Æ�É �Ã ÌéwÆÃo³³D tÆ³ÆÌqÆÉ �otºÌ é�É mºtoé³t� LÆ }w�mºÉÆ é� º��tq�wÆ
ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ q½éq ºt éoq½Æ�qºÌ� Ão�� é�É Æ�ÀéÀº�À Ã�w �ow Ì�wÆ Ìotq��Æwt� GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq �ow ÉºÃÃÆwÆ�qºéqÆÉ º��tq�wÆ
Æ�mºw���Æ�q� Æm�³mº�À tÆ³ÆÌqº�� �Ã wÆ³Æmé�q èwé�Ét� é�É èw�éÉÆw é�É ÉÆÆ}Æw étt�wq�Æ�q }�tºqº��t ot ét é wÆqéº³ ÉÆtqº�éqº��
q½éq é}}Æé³t q� é ³éwÀÆw ÉÆ��Àwé}½ºÌ q½é� �é�D �q½Æw t}ÆÌºé³qD wÆqéº³Æwt�

Õ Dynamic merchandise model. GÆ èÆ³ºÆmÆ �ow ÆHqÆ�tºmÆ tÆ³ÆÌqº�� �Ã q½ºwÉ�}éwqD é�É }w�}wºÆqéwD �ÆwÌ½é�ÉºtÆ é³³�Lt ot q�
ºÉÆ�qºÃD é�É �ÃÃÆw tÆmÆwé³ qwÆ�Ét tº�o³qé�Æ�ot³D� �ÃÃÆw é ÀwÆéqÆw wé�ÀÆ �Ã }wºÌÆ }�º�qt� é�É �é�éÀÆ �ow º�mÆ�q�wºÆt ��wÆ
ÉD�é�ºÌé³³D� ÕD Ì³�tÆ³D ���ºq�wº�À qwÆ�Ét é�É t½º}}º�À }w�ÉoÌq q� �ow tq�wÆt �o³qº}³Æ qº�Æt }Æw LÆÆµ� LÆ éwÆ éè³Æ q�
éÉ·otq �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ �ºH èétÆÉ �� tq�wÆ tºAÆ é�É ³�Ìéqº��� GÆ é³t� µÆÆ} �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ �ºH wÆ³Æmé�q èD º�qw�ÉoÌº�À
Æ�ÆwÀº�À èwé�Ét é�É �ÆL �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Ãw�� Ætqéè³ºt½ÆÉ èwé�Ét ��q éméº³éè³Æ éq �é�D �q½Æw wÆqéº³Æwt� ]ow �ÆwÌ½é�Éºtº�À
Ìé}éèº³ºqºÆt Æ�éè³Æ ot q� éÉ·otq �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ �ºH Lºq½ é ÃwÆzoÆ�ÌD q½éq }w���qÆt é ÌowwÆ�q ³��µ q� �ow tq�wÆt é�É
LÆètºqÆ�

Õ Flexible real estate strategy across real estate venues and geographies. ]ow tq�wÆt ½émÆ }w�mÆ� q� èÆ toÌÌÆttÃo³ º� é
méwºÆqD �Ã wÆqéº³ ÌÆ�qÆwt é�É ÀÆ�Àwé}½ºÆt� GÆ �}ÆwéqÆ tq�wÆt º� �é³³t� ³ºÃÆtqD³Æ ÌÆ�qÆwt� }�LÆw ÌÆ�qÆwt� Ì���o�ºqD ÌÆ�qÆwt�
�oq³Æq ÌÆ�qÆwt� é�É tqwÆÆq�Ãw��q ³�Ìéqº��t éÌw�tt BE �éwµÆqt º� UU tqéqÆt� GÆ èÆ³ºÆmÆ �ow toÌÌÆtt �}Æwéqº�À º� q½ÆtÆ ÉºÃÃÆwÆ�q
wÆqéº³ mÆ�oÆt é�É ÀÆ�Àwé}½ºÆt ÉÆ���tqwéqÆt q½Æ }�wqéèº³ºqD �Ã q½Æ Nº³³Dt èwé�É�

Õ Multi-pronged marketing approach� GÆ oqº³ºAÆ é �o³qº�}w��ÀÆÉ �éwµÆqº�À tqwéqÆÀD q� Ì���ÆÌq Lºq½ �ow Ìotq��Æwt é�É
ÉwºmÆ qwéÃÃºÌ q� �ow tq�wÆt é�É ��³º�Æ }³éqÃ�w�t� GÆ �ÃÃÆw é� º�qÆÀwéqÆÉ ÉºÀºqé³ }³éqÃ�w� Ã�w �ow Ìotq��Æwt q� t½�} ½�L é�É
L½Æ� q½ÆD ³ºµÆ� é�É q� ÉwºmÆ Ãowq½Æw Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ�� GÆ }éwq�Æw é�É Ì�³³éè�wéqÆ Lºq½ �ow mÆ�É�wt �� ÆHÌ³otºmÆ�
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Ì��}Æ³³º�À º��tq�wÆ ÆmÆ�qt� ÉºÀºqé³ �ÆL Ìotq��Æw éÌzoºtºqº��� é�É Ì��qÆtqt q� èoº³É ÌwÆÉºèº³ºqD Lºq½ �ow qéwÀÆq Ìotq��Æwt�
éÌqºmÆ³D º�m�³mÆ q½Æ� º� �ow èwé�Ét� é�É Æ�½é�ÌÆ q½Æ Ì���ÆÌqº�� èÆqLÆÆ� Nº³³Dt é�É �ow Ìotq��Æwt� éÌqºmÆ ³ºÃÆtqD³Æ� GÆ
½émÆ é Àw�Lº�À Ìotq��Æw ³�Dé³qD }w�Àwé�� ãNº³³D¸t TÆLéwÉt¿� q� Ãowq½Æw Æ�ÀéÀÆ Lºq½ �ow Ìotq��Æwt� wÆLéwÉ �ow ��tq ³�Dé³
Ìotq��Æwt� }w�mºÉÆ ³�Dé³qD ��³D ÆmÆ�qt� é�É Àéº� mé³oéè³Æ Ìotq��Æw º�tºÀ½qt�  w�� qº�Æ q� qº�Æ� LÆ ÉºtqwºèoqÆ Ìéqé³�Àt é�É
}�tqÌéwÉt q� }�qÆ�qºé³ é�É ÆHºtqº�À Ìotq��Æwt q� Ãé�º³ºéwºAÆ q½Æ� Lºq½ q½Æ Nº³³Dt èwé�É� �ow }w�ÉoÌqt� é�É q� ÉwºmÆ qwéÃÃºÌ q�
�ow tq�wÆt é�É LÆètºqÆ� GÆ otÆ t�Ìºé³ �ÆÉºé q� Ì���o�ºÌéqÆ ÉºwÆÌq³D Lºq½ �ow Ìotq��Æwt L½º³Æ é³t� Æ�Ì�owéÀº�À
Ìotq��Æwt q� º�qÆwéÌq Lºq½ ��Æ é��q½Æw é�É }w�mºÉÆ ÃÆÆÉèéÌµ �� �ow ÆmÆ�qt é�É }w�ÉoÌqt� GÆ é³t� ³��µ q� }éwq�Æw Lºq½
t�Ìºé³ �ÆÉºé tqéwt é�É º�Ã³oÆ�ÌÆwt q� ÉwºmÆ èwé�É éLéwÆ�Ætt� ×³³ �Ã q½ÆtÆ }w�Àwé�t éwÆ Ì��}³Æ�Æ�qÆÉ èD ÉºÀºqé³ é�É Æ�éº³
�éwµÆqº�À� ét LÆ³³ ét }wº�q éÉmÆwqºtº�À� q� èoº³É Ìotq��Æw éLéwÆ�Ætt é�É ³�Dé³qD� ½ºÀ½³ºÀ½q µÆD �ÆwÌ½é�ÉºtÆ �ÃÃÆwº�Àt� ÉwºmÆ
qwéÃÃºÌ q� �ow tq�wÆt é�É ��³º�Æ }³éqÃ�w�t� é�É }w���qÆ q½Æ Nº³³Dt èwé�É� GÆ é³t� tÆÆµ q� �éº�qéº� é Ì���ÆÌqº�� Lºq½ �ow
³�Ìé³ Ì���o�ºqºÆt q½w�oÀ½ �ow méwº�ot Ì���o�ºqD �oqwÆéÌ½ º�ºqºéqºmÆt�

Õ Systems and distribution/fulfillment infrastructure to support growth. GÆ èÆ³ºÆmÆ �ow ÆHºtqº�À Éºtqwºèoqº��� Ão³Ãº³³�Æ�q é�É
é³³�Ìéqº�� º�ÃwétqwoÌqowÆ ºt éÉÆzoéqÆ q� to}}�wq Ì��qº�oÆÉ Àw�Lq½ Ã�w q½Æ �ÆHq ÃÆL DÆéwt� ]ow Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw é³³�Lt ot
q� zoºÌµ³D t�wq é�É }w�ÌÆtt �ÆwÌ½é�ÉºtÆ é�É ÉÆ³ºmÆw ºq q� �ow tq�wÆt º� é Ã³��w�wÆéÉD Ã�w�éq Ã�w º��ÆÉºéqÆ Éºt}³éD� GÆ é³t�
½émÆ é ÉÆÉºÌéqÆÉ Æ�Ì���ÆwÌÆ Ão³Ãº³³�Æ�q ÌÆ�qÆw q� to}}�wq �ow ��³º�Æ Àw�Lq½ }�qÆ�qºé³� ]ow tDtqÆ�t Æ�éè³Æ ot q� wÆt}��É
q� Ì½é�Àº�À Ãét½º�� qwÆ�Ét� �é�éÀÆ º�mÆ�q�wD º� wÆé³ qº�Æ� é�É }w�mºÉÆ é Ìotq��ºAÆÉ tÆ³ÆÌqº�� �Ã �ÆwÌ½é�ÉºtÆ éq ÆéÌ½
³�Ìéqº��� GÆ ½émÆ èÆÀo� q� ÆH}³�wÆ }�qÆ�qºé³ éÉÉºqº��é³ º�mÆtq�Æ�q �}qº��t º� �ow Éºtqwºèoqº�� Ão�Ìqº�� q� º�}w�mÆ
ÆÃÃºÌºÆ�ÌD é�É }�tºqº�� �owtÆ³mÆt Ã�w ³��ÀÆw�qÆw� é�qºÌº}éqÆÉ Àw�Lq½ º� �ow èotº�Ætt�

� Experienced management team. ]ow tÆ�º�w �é�éÀÆ�Æ�q qÆé�� ³ÆÉ èD �ÆAD Q½éµÆÉ é�É £É���É N½��ét� ½ét ÆHqÆ�tºmÆ
ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ éÌw�tt é LºÉÆ wé�ÀÆ �Ã ÉºtÌº}³º�Æt º� q½Æ t}ÆÌºé³qD wÆqéº³ é�É ÉºwÆÌq�q��Ì��to�Æw º�ÉotqwºÆt� º�Ì³oÉº�À tq�wÆ
�}Æwéqº��t� �ÆwÌ½é�Éºtº�À� Éºtqwºèoqº��� wÆé³ ÆtqéqÆ� é�É Ãº�é�ÌÆ� �w� Q½éµÆÉ� �ow Ó�� �o�ÉÆw� £HÆÌoqºmÆ Ó½éºw�é� �Ã q½Æ
Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt� é�É Ó½ºÆÃ QqwéqÆÀD ]ÃÃºÌÆw� }³éDt é� º�}�wqé�q w�³Æ º� ÉÆmÆ³�}º�À �ow ³��À�qÆw� Àw�Lq½ º�ºqºéqºmÆt é�É
Ìo³qºméqº�À �ow o�ºzoÆ Ìo³qowÆ� �w� N½��ét� �ow ZwÆtºÉÆ�q é�É Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw� ½ét �mÆw U� DÆéwt �Ã wÆqéº³ º�ÉotqwD
ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ�

�w�Lq½ QqwéqÆÀD

Qoè·ÆÌq q� �ow ��À�º�À Æmé³oéqº�� �Ã q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ é�É ºqt º�}éÌqt �� �ow èotº�Ætt �ét Ãowq½Æw ÉÆtÌwºèÆÉ Æ³tÆL½ÆwÆ
º� q½ºt TÆ}�wq�� LÆ éwÆ }owtoº�À tÆmÆwé³ tqwéqÆÀºÆt q� ÉwºmÆ ³��À�qÆw� té³Æt é�É }w�Ãºqéèº³ºqD� º�Ì³oÉº�À=

� Drive Comparable Store Sales Growth. GÆ tÆÆµ q� �éHº�ºAÆ �ow Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt èD Ì��tºtqÆ�q³D �ÃÃÆwº�À �ÆL� ���
qwÆ�É é�É wÆ³Æmé�q �ÆwÌ½é�ÉºtÆ� º�Ì³oÉº�À ÆHÌ³otºmÆ é�É }w�}wºÆqéwD èwé�ÉÆÉ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ� éÌw�tt é èw�éÉ étt�wq�Æ�q �Ã
ÌéqÆÀ�wºÆt� º�ÌwÆétº�À �ow èwé�É éLéwÆ�Ætt q½w�oÀ½ �ow �o³qº�}w��ÀÆÉ �éwµÆqº�À é}}w�éÌ½� }w�mºÉº�À é� éoq½Æ�qºÌ º��tq�wÆ
é�É ��³º�Æ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ Ã�w �ow Ì�wÆ Ìotq��Æwt� é�É �éº�qéº�º�À é ½ºÀ½ ³ÆmÆ³ �Ã Ìotq��Æw tÆwmºÌÆ�GÆ Ì��qº�oÆ q� tÆÆµ �ÆL
�}}�wqo�ºqºÆt q� Æ�½é�ÌÆ �ow ÆHºtqº�À ³�Dé³qD }w�Àwé� q� Ãowq½Æw wÆLéwÉ �ow ��tq ³�Dé³ Ìotq��Æwt� GÆ èÆ³ºÆmÆ q½Æ
Ì��èº�éqº�� �Ã q½ÆtÆ ÃéÌq�wt� q�ÀÆq½Æw Lºq½ q½Æ �}Æwéqº�À tqwéqÆÀºÆt ÉÆtÌwºèÆÉ èÆ³�L� Lº³³ º�}w�mÆ �ow Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ
té³Æt wÆto³qt �mÆw qº�Æ�

Õ Increase Our Operating Margins. GÆ èÆ³ºÆmÆ LÆ ½émÆ q½Æ �}}�wqo�ºqD q� ÉwºmÆ �}Æwéqº�À �éwÀº� ÆH}é�tº�� q½w�oÀ½ tÌé³ÆÉ
ÆÃÃºÌºÆ�ÌºÆt é�É Ì��qº�oÆÉ }w�ÌÆtt º�}w�mÆ�Æ�qt� GÆ èÆ³ºÆmÆ Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt º�ÌwÆétÆt Lº³³ }Æw�ºq ot q� ÀÆ�ÆwéqÆ
��wÆ Ãém�wéè³Æ èoDº�À Ì�tqt Ãw�� ³éwÀÆw m�³o�Æ }owÌ½étÆt� é�É èÆqqÆw ³ÆmÆwéÀÆ ³éwÀÆ³D ÃºHÆÉ �ÌÌo}é�ÌD Ì�tqt� ³éè�w Ì�tqt
Ã�w tq�wÆ �é�éÀÆ�Æ�q é�É Ì�w}�wéqÆ �mÆw½ÆéÉ� ét LÆ³³ ét q½Æ ÃºHÆÉ }�wqº�� �Ã t½º}}º�À é�É ½é�É³º�À Ì�tqt �mÆw ½ºÀ½Æw té³Æt
m�³o�Æt� �� éÉÉºqº��� LÆ ÆH}ÆÌq q� º�}w�mÆ �}Æwéqº�À �éwÀº�t é�É to}}�wq Àw�Lq½ èD ³ÆmÆwéÀº�À }wÆmº�ot º�mÆtq�Æ�qt º�
º�ÃwétqwoÌqowÆ� º�Ì³oÉº�À �ow ÉÆÉºÌéqÆÉ Ão³Ãº³³�Æ�q ÌÆ�qÆw Ã�w Æ�Ì���ÆwÌÆ� o}ÀwéÉÆÉ Æ�Ì���ÆwÌÆ }³éqÃ�w�� é�É º��tq�wÆ
}�º�q��Ã�té³Æ tDtqÆ�� GÆ é³t� Lº³³ Ì��qº�oÆ q� otÆ Ætqéè³ºt½ÆÉ èotº�Ætt }w�ÌÆttÆt q� ºÉÆ�qºÃD é�É ÆHÆÌoqÆ º�ºqºéqºmÆt
Ã�ÌotÆÉ �� ³�LÆwº�À �ow o�ºq Ì�tqt é�É º�}w�mº�À �}Æwéqº��é³ ÆÃÃºÌºÆ�ÌD q½w�oÀ½�oq �ow �wÀé�ºAéqº���

� Continue Growing E-Commerce. ]ow Æ�Ì���ÆwÌÆ �Æq té³Æt wÆ}wÆtÆ�qÆÉ é}}w�Hº�éqÆ³D X[! �Ã �ow q�qé³ �Æq té³Æt Ã�w ÃºtÌé³
X�X[� �� ÃºtÌé³ X�X�� �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ �Æq té³Æt ÀwÆL q� UU! �Ã �ow q�qé³ �Æq té³Æt� L½ºÌ½ Lét tºÀ�ºÃºÌé�q³D éÌÌÆ³ÆwéqÆÉ ét é
wÆto³q �Ã }é�ÉÆ�ºÌ�wÆ³éqÆÉ tq�wÆ t½oqÉ�L�t� wÆtqwºÌqº��t �� tq�wÆ �}Æwéqº�À ½�owt é�É Ìotq��Æw �ÌÌo}é�ÌD ³º�ºqt� é�É
}é�ÉÆ�ºÌ�wÆ³éqÆÉ Ì½é�ÀÆt º� Ì��to�Æw èÆ½émº�wt� �� ÃºtÌé³ X�X[� o}�� q½Æ wÆ�}Æ�º�À �Ã tq�wÆt é�É wÆ��mé³ �w wÆÉoÌqº�� º�
}é�ÉÆ�ºÌ�wÆ³éqÆÉ wÆtqwºÌqº��t� q½ÆwÆ Lét é wÆtowÀÆ�ÌÆ º� �ow Ìotq��Æwt� }wÆÃÆwÆ�ÌÆ Ã�w t½�}}º�À º� tq�wÆt wÆ³éqºmÆ q� Æ�
Ì���ÆwÌÆ L½ºÌ½ wÆto³qÆÉ º� é wÆÉoÌÆÉ ³ÆmÆ³ �Ã Æ�Ì���ÆwÌÆ �Æq té³Æt L½º³Æ LÆ ÀÆ�ÆwéqÆÉ Ó��}é�D�wÆÌ�wÉ �Æq té³Æt �mÆwé³³



B

º� ÃºtÌé³ X�X[� ��qLºq½tqé�Éº�À q½Æ º�}éÌqt �Ã q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ� LÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq tºÀ�ºÃºÌé�q Àw�Lq½ �}}�wqo�ºqºÆt Ì��qº�oÆ q�
ÆHºtq Ã�w �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ èotº�Ætt é�É� wÆ³éqºmÆ q� ÃºtÌé³ X�X[� LÆ èÆ³ºÆmÆ ºq �éD Ì��qº�oÆ q� Àw�L ét é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã q�qé³
�Æq té³Æt º� q½Æ ÃoqowÆ� GÆ èÆ³ºÆmÆ �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ }³éqÃ�w� ºt é� ÆHqÆ�tº�� �Ã �ow èwé�É é�É wÆqéº³ tq�wÆt� é�É LÆ tÆÆµ q�
�éº�qéº� é� ÆHqÆ�tºmÆ tÆ³ÆÌqº�� �Ã �ow �ÆLÆtq é�É èÆtq �ÆwÌ½é�ÉºtÆ étt�wq�Æ�q ��³º�Æ� }w�mºÉº�À �ow Ìotq��Æwt Lºq½ é
tÆé�³Ætt t½�}}º�À ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ� ]ow Æ�Ì���ÆwÌÆ }³éqÃ�w� é³³�Lt ot q� wÆéÌ½ �ÆL Ìotq��Æwt� é�É èoº³É �ow èwé�É º�
�éwµÆqt L½ÆwÆ LÆ ÌowwÆ�q³D É� ��q ½émÆ tq�wÆt�  �w ÆHé�}³Æ� LÆ ÀÆ�ÆwéqÆ Æ�Ì���ÆwÌÆ té³Æt º� é³³ M� tqéqÆt é�É q½Æ
ÒºtqwºÌq �Ã Ó�³o�èºé é³q½�oÀ½ LÆ ½émÆ }½DtºÌé³ tq�wÆt º� ��³D UU tqéqÆt� ]ow qéwÀÆq Ìotq��Æw wÆÀo³éw³D t½�}t ��³º�Æ é�É
mºé ��èº³Æ ÉÆmºÌÆt º� éÉÉºqº�� q� mºtºqº�À tq�wÆt� Àºmº�À ot é Ì��qº�oÆÉ �}}�wqo�ºqD q� Àw�L �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ }³éqÃ�w� �mÆw
qº�Æ� �� wÆÌÆ�q DÆéwt� LÆ ½émÆ º�mÆtqÆÉ º� é �ÆL }�º�q��Ã�té³Æ tDtqÆ� º� tq�wÆt� é� o}ÀwéÉÆÉ Æ�Ì���ÆwÌÆ LÆètºqÆ }³éqÃ�w��
é�É é �ÆL �wÉÆw �é�éÀÆ�Æ�q tDtqÆ� q½éq ºt º�qÆÀwéqÆÉ Lºq½ �ow tq�wÆt é�É LÆètºqÆ q� é³³�L Ã�w ÌÆwqéº� ���º�Ì½é��Æ³
Ìé}éèº³ºqºÆt� º�Ì³oÉº�À Ão³Ãº³³º�À Æ�Ì���ÆwÌÆ �wÉÆwt Ãw�� tq�wÆt L½Æ� ºqÆ�t éwÆ �oq �Ã tq�Ìµ º� �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ Éºtqwºèoqº��
ÌÆ�qÆw� é³³�Lº�À Ìotq��Æwt q� }³éÌÆ �wÉÆwt ��³º�Æ Ã�w º��tq�wÆ �w ÌowètºÉÆ }ºÌµo}� �w q� ½émÆ ºqÆ�t t½º}}ÆÉ q� q½Æ� Ãw�� �ow
tq�wÆt� GÆ ½émÆ é³t� }éwq�ÆwÆÉ Lºq½×ÃqÆw}éD é�É KèÆw £éqt q� �ÃÃÆw �ow Ìotq��Æwt ÀwÆéqÆw Ã³ÆHºèº³ºqD º� }éD�Æ�q �}qº��t
é�É ÉÆ³ºmÆwD Ì��mÆ�ºÆ�ÌÆ� GÆ }³é� q� Ì��qº�oÆ q� º�mÆtq º� éÉÉºqº��é³ Ìotq��Æw�ÃéÌº�À qÆÌ½��³�ÀºÆt q� º�}w�mÆ Ìotq��Æw
Ì��mÆ�ºÆ�ÌÆ é�É Æ�ÀéÀÆ�Æ�q �mÆw qº�Æ� �ÆD ÃéÌq�wt LÆ ÆH}ÆÌq q� ÉwºmÆ Àw�Lq½ �éD º�Ì³oÉÆ ��³º�Æ é�É ��èº³Æ é}}³ºÌéqº��
�éwµÆqº�À ÆÃÃ�wqt� º�Ì³oÉº�À ÀwÆéqÆw Ìotq��Æw }Æwt��é³ºAéqº�� èétÆÉ �� q½Æºw t½�}}º�À }éqqÆw�t� Æ�½é�Ìº�À q½Æ ÆÃÃºÌºÆ�ÌD
é�É wÆt}��tºmÆ�Ætt �Ã �ow ÉºÀºqé³ Ìé}éèº³ºqºÆt� Ì��qº�oº�À �ow Ìéqé³�À }w�Àwé�� é�É to}}³Æ�Æ�qº�À q½Æ étt�wq�Æ�q éméº³éè³Æ
º� �ow èwºÌµ�é�É���wqéw tq�wÆt Lºq½ éÉÉºqº��é³ ��³º�Æ���³D tqD³Æt é�É }wº�q����ÉÆ�é�É �ÃÃÆwº�Àt� GÆ é³t� ÆH}ÆÌq q�
Ì��qº�oÆ q� ÆH}é�É ÉºÀºqé³ �éwµÆqº�À ÆÃÃ�wqt� Ìotq��Æw ³�Dé³qD� é�É èoº³É èwé�É éLéwÆ�Ætt º� q½Æ Ì���o�ºqºÆt toww�o�Éº�À
�ow ÆHºtqº�À tq�wÆt q� ÉwºmÆ Àw�Lq½ º� �Æq té³Æt Ãw�� è�q½ èwºÌµ�é�É���wqéw tq�wÆt é�É Æ�Ì���ÆwÌÆ�

Õ Improve Inventory Allocation and Management. GÆ Ì��qº�oÆ q� º�}w�mÆ �ow �}Æwéqº�À wÆto³qt q½w�oÀ½ ��wÆ wÆÃº�ÆÉ �ºÌw��
�ÆwÌ½é�Éºtº�À qéÌqºÌt èétÆÉ �� t}ÆÌºÃºÌ tq�wÆ é�É ��³º�Æ Ì½éwéÌqÆwºtqºÌt� GÆ wÆÀo³éw³D o}ÉéqÆ º�ÉºmºÉoé³ tq�wÆ }w�Ãº³Æt Ã�w
ÆmÆwD tq�wÆ q� ½ºÀ½³ºÀ½q q½Æ ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt º� èwé�É }ÆwÃ�w�é�ÌÆ� ÀÆ�ÉÆw }Æ�Æqwéqº��t� é�É Ìotq��Æw º�qÆwÆtqt q½éq ÆHºtq Lºq½º�
�ow Ã³ÆÆq �Ã tq�wÆt� GÆ é³t� ���ºq�w tÆ³³�q½w�oÀ½ wéqÆt ��³º�Æ mÆwtot tq�wÆt q� ºÉÆ�qºÃD �}}�wqo�ºqºÆt Ã�w º�mÆ�q�wD
ÆÃÃºÌºÆ�ÌºÆt� ÕD éÉé}qº�À é³³�Ìéqº�� tqwéqÆÀºÆt q� Ìé}ºqé³ºAÆ �� q½ÆtÆ º�ÉºmºÉoé³ tq�wÆ é�É ��³º�Æ ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt� LÆ èÆ³ºÆmÆ LÆ
Ìé� Ì��qº�oÆ q� º�}w�mÆ �ow �Æq té³Æt wÆto³qt�

Õ Enhancing Omni-Channel Capabilities. GÆ ½émÆ é ÉºwÆÌq�q��Ì��to�Æw }w�Àwé� q½éq é³³�Lt ��³º�Æ �wÉÆwt q� èÆ Ão³Ãº³³ÆÉ
é�É t½º}}ÆÉ ÉºwÆÌq³D q� �ow Ìotq��Æwt Ãw�� �ow èwºÌµ�é�É���wqéw tq�wÆt L½Æ� º�mÆ�q�wD ºt �q½ÆwLºtÆ o�éméº³éè³Æ º� �ow Æ�
Ì���ÆwÌÆ Ão³Ãº³³�Æ�q ÌÆ�qÆw� �� éÉÉºqº��� �ow ���º�Ì½é��Æ³ Ìé}éèº³ºqºÆt é³³�L Ìotq��Æw ��³º�Æ �wÉÆwt q� èÆ }ºÌµÆÉ o} º�
�ow tq�wÆt éq �ow Ìotq��Æwt� ÉºtÌwÆqº��� é³³�Lº�À ot q� téqºtÃD é� �wÉÆw Ãw�� ÆHºtqº�À º�mÆ�q�wºÆt Lºq½º� �ow tq�wÆt ét LÆ³³ ét
t½º}}º�À }w�ÉoÌq Ãw�� �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ Ão³Ãº³³�Æ�q ÌÆ�qÆw q� �ow tq�wÆt�GÆ é³t� �ÃÃÆw èoD ��³º�Æ }ºÌµ�o} º� tq�wÆ� té�Æ�ÉéD
ÉÆ³ºmÆwD� ÌowètºÉÆ }ºÌµo} é�É t½º}�q��tq�wÆ �wÉÆwº�À �}qº��t Ãw�� é ³éwÀÆ �é·�wºqD �Ã �ow tq�wÆt� GÆ }³é� q� o}ÀwéÉÆ �ow
��èº³Æ é}}³ºÌéqº�� é�É �ow LÆètºqÆ }³éqÃ�w� q� é ��wÆ ��èº³Æ�wÆt}��tºmÆ mÆwtº�� º� ÃºtÌé³ X�XX� GÆ èÆ³ºÆmÆ q½ÆtÆ ���º�
Ì½é��Æ³ Ìé}éèº³ºqºÆt é�É º�mÆtq�Æ�qt Lº³³ ÉwºmÆ éÉÉºqº��é³ qwéÃÃºÌ q� �ow tq�wÆt� º�ÌwÆétÆ té³Æt �}}�wqo�ºqºÆt Lºq½ Ìotq��Æwt
L½� Ì��Æ q� q½Æ tq�wÆ q� }ºÌµ o} q½Æºw ��³º�Æ �wÉÆwt� é�É º�}w�mÆ �ow ��³º�Æ Ì��mÆwtº�� wéqÆt �mÆwé³³�

� Reinvest in Existing Stores. GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq wÆ�º�mÆtqº�À º� �ow ÆHºtqº�À tq�wÆt ºt tqwéqÆÀºÌé³³D º�}�wqé�q q� Æ�½é�ÌÆ
Ìotq��Æw ³�Dé³qD� Æ³ÆméqÆ q½Æ Ìotq��Æw ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ é�É� º� qow�� ÉwºmÆ éÉÉºqº��é³ Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt� GÆ wÆÀo³éw³D
wÆ��ÉÆ³ �w wÆÃwÆt½ q½Æ é}}Æéwé�ÌÆ �Ã �ow tq�wÆt é�É º�qÆ�É q� Ì��qº�oÆ q� É� t� º� q½Æ ÃoqowÆ q� µÆÆ} q½Æ t½�}}º�À
ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ Nº³³Dt èwé�É o}ÉéqÆÉ é�É Ì��}Æ³³º�À Ã�w �ow Ìotq��Æwt�

� Real Estate Opportunities. Gºq½ XQ[ q�qé³ tq�wÆt éq q½Æ Æ�É �Ã ÃºtÌé³ X�X[� LÆ èÆ³ºÆmÆ q½ÆwÆ éwÆ �o�Æw�ot éqqwéÌqºmÆ
�}}�wqo�ºqºÆt Ã�w Nº³³Dt q� Ì��qº�oÆ q� �}Æ� �ÆL tq�wÆt º� q½Æ ÃoqowÆ� GÆ ÌowwÆ�q³D ÆH}ÆÌq q� �}Æ� é}}w�Hº�éqÆ³D [M q� X�
�ÆL tq�wÆt Éowº�À ÃºtÌé³ X�XX Lºq½º� ÆHºtqº�À �éwµÆqt� }wº�éwº³D º� Óé³ºÃ�w�ºé� NÆHét é�É q½Æ ��wq½Æétq� étto�º�À LÆ éwÆ
éè³Æ q� �ÆÀ�qºéqÆ L½éq LÆ èÆ³ºÆmÆ q� èÆ éÌÌÆ}qéè³Æ ³ÆétÆ ÆÌ����ºÌt�GÆ º�qÆ�É q� Ì��qº�oÆ q� �éº�qéº� é ÉºtÌº}³º�ÆÉ
é}}w�éÌ½ q� tq�wÆ Àw�Lq½ º� q½Æ ÃoqowÆ èD qéwÀÆqº�À ÆHºtqº�À �éwµÆqt Lºq½ w��� Ã�w Àw�Lq½ é�É �ÆL �éwµÆqt Lºq½ ½ºÀ½
}�}o³éqº�� ÉÆ�tºqD� é�É Ì³otqÆwº�À tq�wÆt Lºq½º� µÆD �éwµÆqt q� èoº³É èwé�É éLéwÆ�Ætt� Gºq½ wÆÀéwÉ q� ÆHºtqº�À tq�wÆt� LÆ
½émÆ é}}w�Hº�éqÆ³D E� ³ÆétÆ ÉÆÌºtº��t q� �éµÆ Éowº�À ÃºtÌé³ X�XX� Ì�mÆwº�À é wé�ÀÆ �Ã tq�wÆt º� é méwºÆqD �Ã �éwµÆqt�
N½ÆtÆ ³ÆétÆ ÉÆÌºtº��t º�Ì³oÉÆ ³ÆétÆ ÆHqÆ�tº�� �}qº��t� ³ÆétÆ µºÌµ��oq �}qº��t� é�É ³ÆétÆ ÆH}ºwéqº��t q½éq wÆzoºwÆ �ÆÀ�qºéqÆÉ
wÆ�ÆLé³t� �� ÆéÌ½ ÌétÆ� �ow wÆé³ ÆtqéqÆ ÉÆÌºtº��t Lº³³ èÆ ÉwºmÆ� èD q½Æ �mÆwéwÌ½º�À À�é³ �Ã º�}w�mº�À �ow }w�Ãºqéèº³ºqD� ×t é



?

wÆto³q� LÆ �éD Ì³�tÆ é ³º�ºqÆÉ �o�èÆw �Ã tq�wÆt Ãw�� qº�Æ q� qº�Æ ºÃ éÌÌÆ}qéè³Æ ³ÆmÆ³t �Ã }w�Ãºqéèº³ºqD Ìé���q èÆ �èqéº�ÆÉ
q½w�oÀ½ ³ÆétÆ �ÆÀ�qºéqº��t Lºq½ ³é�É³�wÉt�

�ÆwÌ½é�Éºtº�À� ZowÌ½étº�À� é�É Z³é��º�À é�É×³³�Ìéqº��

Merchandising
GÆ tÆÆµ q� èÆ mºÆLÆÉ èD �ow Ìotq��Æwt ét q½Æ ÉÆtqº�éqº�� Ã�w q½Æ é}}éwÆ³� Ã��qLÆéw� éÌÌÆtt�wºÆt é�É ½éwÉÀ��Ét q½éq èÆtq
wÆ}wÆtÆ�q q½Æºw éÌqºmÆ� �oqÉ��w é�É t�Ìºé³ ³ºÃÆtqD³Æt� GÆ èÆ³ºÆmÆ LÆ �ÃÃÆw é� o�}éwé³³Æ³ÆÉ tÆ³ÆÌqº�� �Ã wÆ³Æmé�q èwé�Ét� tqD³Æt�
Ì�³�wt� tºAÆt é�É }wºÌÆ }�º�qt q� Æ�towÆ �ow Ìotq��Æwt ½émÆ é méwºÆqD �Ã Ì½�ºÌÆt ÆmÆwD qº�Æ q½ÆD mºtºq �ow tq�wÆt� ]ow ÆHqÆ�tºmÆ
tÆ³ÆÌqº�� �Ã q½ºwÉ�}éwqD é�É }w�}wºÆqéwD �ÆwÌ½é�ÉºtÆ é³³�Lt ot q� ºÉÆ�qºÃD é�É éÉÉwÆtt qwÆ�Ét ��wÆ zoºÌµ³D� �ÃÃÆw é ÀwÆéqÆw wé�ÀÆ
�Ã }wºÌÆ }�º�qt� é�É �é�éÀÆ �ow º�mÆ�q�wºÆt ��wÆ ÉD�é�ºÌé³³D� GÆ �ÃÃÆw é �ºH �Ã �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Ã�w D�o�À �Æ�� D�o�À L��Æ��
è�Dt é�É Àºw³t éÌw�tt q½Æ é}}éwÆ³� Ã��qLÆéw� éÌÌÆtt�wºÆt é�É ½éwÉÀ��Ét ÌéqÆÀ�wºÆt� GÆ èÆ³ºÆmÆ q½ºt ÌéqÆÀ�wD �ºH Ì��qwºèoqÆt q�
�ow èw�éÉ ÉÆ��Àwé}½ºÌ é}}Æé³� ]ow é}}éwÆ³ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ º�Ì³oÉÆt èwé�ÉÆÉ� Ãét½º��� é�É Ì�wÆ tqD³Æt Ã�w q�}t� �oqÆwLÆéw�
è�qq��t� é�É ÉwÆttÆt� ×ÌÌÆtt�wºÆt �ÆwÌ½é�ÉºtÆ º�Ì³oÉÆt èéÌµ}éÌµt� ½DÉwéqº�� è�qq³Æt� ½éqt� to�À³éttÆt� t�é³³ Æ³ÆÌqw��ºÌt é�É
éÌÌÆtt�wºÆt� ½é�ÉèéÀt� LéqÌ½Æt� ·ÆLÆ³wD� é�É ��wÆ� �éwÉÀ��Ét º�Ì³oÉÆt tµéqÆè�éwÉt� ³��Àè�éwÉt� èºµÆt� w�³³Æw�tµéqÆt é�É
Æzoº}�Æ�q Ã�w t��Lè�éwÉº�À é�É towÃº�À�GÆ Ã�Ìot �� �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ }wÆtÆ�qéqº�� é�É méwD q½Æ mºtoé³ Éºt}³éDt º� �ow tq�wÆt
é�É Lº�É�Lt é�É LÆètºqÆ q½w�oÀ½�oq q½Æ ���q½� }wÆtÆ�qº�À �ÆL ³��µt é�É Ãét½º�� Ì��èº�éqº��t q� �ow Ìotq��Æwt�

]ow éèº³ºqD q� �éº�qéº� é� º�éÀÆ Ì��tºtqÆ�q Lºq½ �ow Ìotq��Æwt� ³ºÃÆtqD³Æt ºt º�}�wqé�q q� �ow èwé�ÉÆÉ mÆ�É�wt é�É }w�mºÉÆt ot
èÆqqÆw éÌÌÆtt q� é LºÉÆ étt�wq�Æ�q �Ã }w�ÉoÌqt é�É tqD³Æt� ]ow q½ºwÉ�}éwqD é�É }w�}wºÆqéwD èwé�ÉÆÉ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ º�Ì³oÉÆt é
èw�éÉ tÆ³ÆÌqº�� �Ã ³ºÃÆtqD³Æ é�É Æ�ÆwÀº�À èwé�Ét� GÆ tqwºmÆ q� µÆÆ} �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ �ºH ÌowwÆ�q èD Ì��qº�o�ot³D º�qw�ÉoÌº�À
Æ�ÆwÀº�À èwé�Ét é�É tqD³Æt ��q éméº³éè³Æ éq �é�D �q½Æw t}ÆÌºé³qD wÆqéº³Æwt º� �wÉÆw q� ºÉÆ�qºÃD é�É wÆt}��É q� q½Æ Æm�³mº�À
ÉÆtºwÆt �Ã �ow Ìotq��Æwt� ]ow q½ºwÉ�}éwqD èwé�Ét wÆ}wÆtÆ�qÆÉ é}}w�Hº�éqÆ³D E�!� EQ! é�É EM! �Ã �ow q�qé³ �Æq té³Æt º� ÃºtÌé³
X�X[� X�X� é�É X�[?� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� �� ÃºtÌé³ X�X[� �ow }w�}wºÆqéwD TQW èwé�É Lét �ow q�} tÆ³³º�À èwé�É �mÆwé³³ é�É éÌÌ�o�qÆÉ
Ã�w é}}w�Hº�éqÆ³D [I! �Ã �ow q�qé³ �Æq té³Æt� L½º³Æ �ow }w�}wºÆqéwD  o³³ Nº³q èwé�É é�É Ié�t �é q½ºwÉ�}éwqD èwé�É� éÌÌ�o�qÆÉ Ã�w
?! é�É E! �Ã �ow q�qé³ �Æq té³Æt� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� �� �q½Æw èwé�É� L½Æq½Æw q½ºwÉ�}éwqD �w }w�}wºÆqéwD� wÆéÌ½ÆÉ Q! �Ã �ow q�qé³ �Æq
té³Æt Éowº�À ÃºtÌé³ X�X[�

QÆ³ÆÌqÆÉ q½ºwÉ�}éwqD èwé�Ét �º� é³}½éèÆqºÌé³ �wÉÆw� º�Ì³oÉÆ=

GÆ to}}³Æ�Æ�q �ow q½ºwÉ�}éwqD �ÆwÌ½é�ÉºtÆ étt�wq�Æ�q Lºq½ �ow �L� }w�}wºÆqéwD èwé�Ét éÌw�tt �é�D �Ã �ow }w�ÉoÌq ÌéqÆÀ�wºÆt�
GÆ oqº³ºAÆ �ow �L� }w�}wºÆqéwD� èwé�ÉÆÉ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ q� ÆH}é�É �ow }wºÌÆ }�º�q wé�ÀÆ� ºÉÆ�qºÃD é�É wÆt}��É q� Ì½é�Àº�À Ãét½º��
qwÆ�Ét zoºÌµ³D� Ãº³³ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Àé}t é�É }w�mºÉÆ é ÉÆÆ}Æw tÆ³ÆÌqº�� �Ã tqD³Æt é�É Ì�³�wt Ã�w }w�mÆ� Ãét½º�� ºqÆ�t� ]ow
}w�}wºÆqéwD èwé�Ét wÆ}wÆtÆ�qÆÉ é}}w�Hº�éqÆ³D U�!� XI! é�É XM! �Ã �ow q�qé³ �Æq té³Æt º� ÃºtÌé³ X�X[� X�X� é�É X�[?�
wÆt}ÆÌqºmÆ³D�GÆ Ì��qº�oÆ q� Ãowq½Æw Æ�½é�ÌÆ �ow }w�ÉoÌq �ÃÃÆwº�Àt èD Ætqéè³ºt½º�À }wº�q����ÉÆ�é�É �ÃÃÆwº�Àt é�É mÆ�É�w Éw�}�
t½º} Ìé}éèº³ºqºÆt�

Adidas   BDG   Billabong  Birkenstock  Brixton 
Champion  Converse  Diamond Supply  Dickies   Dr. Martens 
Ethika   Free People  G-Shock   Herschel Supply Co. HUF 
Hurley   Hydro Flask  Jansport   Levi's   New Balance 
Nike SB   O'Neill   Obey   Primitive  RayBan 
Riot Society  Rip Curl   Roxy   RVCA   Salty Crew 
Santa Cruz  Spy   Stance   The North Face   Vans

   Volcom     



[�

Examples of our proprietary brands, ranked by total net sales generated in fiscal 2021, include: 

 Denim, apparel and fragrance brand for young men, young women and kids 

 

Apparel and accessories brand for young women and girls 

 

Apparel, beauty and fragrance brand for young women 

 
Apparel for young women  

Apparel and accessories for young women 

 
Apparel for girls 

Apparel and accessories brand for young men and boys 

 
Fragrance brand for young men  

We believe that our extensive selection of merchandise, from established global, specialty and emerging third-party brands as 
well as our proprietary brands, caters to a wide demographic of core customers and enhances our image as a destination for the 
most sought-after apparel, footwear, accessories and hardgoods. 

Merchandise Purchasing 

Our merchandising team is organized by category and product type under our Senior Vice President, General Merchandise 
Manager and includes divisional merchandise managers, a technical design and fashion trend team, buyers, associate buyers 
and assistant buyers.  We believe a key element of our success is our team’s ability to identify and source the proven and 
emerging fashion trends and core styles that are most relevant to our customers. 

Our purchasing approach focuses on product relevance, quality, fit, availability, cost and speed of production in order to provide 
timely frequent delivery of merchandise to our stores.  Our purchasing group and planning and allocation team are highly 
coordinated and maintain a disciplined buying strategy. 

To ensure a relevant assortment, our teams:  
• perform comprehensive analysis of sales trends for both stores and e-commerce; 
• constantly seek out new emerging brands, while maintaining close partnerships with existing brands; 
• utilize trend and color forecasting services; 
• attend trade shows and youth culture events; 
• conduct store visits to gather feedback from our customers and staff; and 
• maintain market and consumer insight through shopping trends of leading retailers, direct competitors and relevant social 

media influencers. 



[[

GÆ ½émÆ ÉÆmÆ³�}ÆÉ é�É �éº�qéº�ÆÉ tqw��À é�É� º� �é�D ÌétÆt� ³��À�tqé�Éº�À wÆ³éqº��t½º}t Lºq½ �ow q½ºwÉ�}éwqD mÆ�É�wt é�É LÆ
½émÆ é ½ºtq�wD �Ã ºÉÆ�qºÃDº�À é�É Àw�Lº�À Lºq½ Æ�ÆwÀº�À èwé�Ét� GÆ èÆ³ºÆmÆ q½Æ Nº³³Dt èwé�É� t½�}}º�À ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ é�É Ì�wÆ
Ìotq��Æw ³ºÃÆtqD³Æ ºt ½ºÀ½³D Ì��tºtqÆ�q Lºq½ q½Æ º�éÀÆ é�É }½º³�t�}½D �Ã �ow µÆD mÆ�É�wt� N½ºt� º� éÉÉºqº�� q� �ow Ìotq��Æw
Ì���ÆÌqºmºqD� ÃéÌº³ºqéqÆt é }éwq�Æwt½º} Ìo³qowÆ Lºq½ �ow µÆD mÆ�É�wt é�É }w�mºÉÆt ot éÌÌÆtt q� é� ÆHqÆ�tºmÆ méwºÆqD �Ã }w�ÉoÌqt
é�É tqD³Æt� ét LÆ³³ ét ÌÆwqéº� �ÆwÌ½é�ÉºtÆ q½éq ºt ÆHÌ³otºmÆ q� �ow tq�wÆt é�É LÆètºqÆ� ]ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ }owÌ½étº�À Àw�o} é³t�
L�wµt Ì³�tÆ³D Lºq½ º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q q½ºwÉ }éwqºÆt L½� ÉÆtºÀ� é�É }w�ÌowÆ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Ã�w �ow }w�}wºÆqéwD èwé�Ét� ]ow }w�}wºÆqéwD
èwé�É Ìé}éèº³ºqºÆt Æ�½é�ÌÆ �ow éèº³ºqD q� wé}ºÉ³D ºÉÆ�qºÃD é�É wÆt}��É q� qwÆ�Ét é�É Ì��tºtqÆ�q³D �ÃÃÆw }w�mÆ� Ãét½º�� ºqÆ�t q½éq
}w�mºÉÆ é èw�éÉÆw ÉÆ��Àwé}½ºÌ é}}Æé³� GÆ L�wµ Lºq½ �o�Æw�ot mÆ�É�wt èétÆÉ º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt q� to}}³D ot Lºq½ �ow
}w�}wºÆqéwD èwé�ÉÆÉ }w�ÉoÌq� N½ÆtÆ mÆ�É�wt t�owÌÆ Ãw�� è�q½ É��ÆtqºÌ é�É º�qÆw�éqº��é³ �éwµÆqt é�É Æºq½Æw ½émÆ q½Æºw �L�
ÃéÌq�wºÆt �w Ì��qwéÌq Lºq½ �L�Æwt �Ã ÃéÌq�wºÆt q� t�owÌÆ Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌq� ÕD t�owÌº�À �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Ã�w �ow }w�}wºÆqéwD èwé�Ét
è�q½ É��ÆtqºÌé³³D é�É º�qÆw�éqº��é³³D� LÆ ½émÆ q½Æ Ã³ÆHºèº³ºqD q� èÆ�ÆÃºq Ãw�� t½�wqÆw ³ÆéÉ qº�Æt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ É��ÆtqºÌ
�é�oÃéÌqowº�À é�É ³�LÆw Ì�tqt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ º�qÆw�éqº��é³ �é�oÃéÌqowº�À�

Z³é��º�À é�É×³³�Ìéqº��

GÆ ½émÆ ÉÆmÆ³�}ÆÉ º�mÆ�q�wD }³é��º�À é�É é³³�Ìéqº�� }w�ÌÆttÆt q� to}}�wq �ow �ÆwÌ½é�Éºtº�À tqwéqÆÀºÆt� G�wµº�À Ì³�tÆ³D Lºq½
�ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ }owÌ½étº�À qÆé�� q½Æ }³é��º�À é�É é³³�Ìéqº�� qÆé� oqº³ºAÆt é ÉºtÌº}³º�ÆÉ é}}w�éÌ½ q� èoDº�À� Ã�wÆÌétqº�À�
º�mÆ�q�wD Ì��qw�³ é�É é³³�Ìéqº��� ]ow }³é��º�À é�É é³³�Ìéqº�� qÆé� Ì��qº�oé³³D é�é³DAÆt º�mÆ�q�wD ³ÆmÆ³t é�É tÆ³³�q½w�oÀ½ Ééqé
q� wÆÀo³éw³D éÉ·otq q½Æ étt�wq�Æ�q éq ÆéÌ½ tq�wÆ é�É q½Æ º�mÆ�q�wD ³ÆmÆ³t Ã�w �ow Ì��}é�D ét é L½�³Æ� ]ow èw�éÉ q½ºwÉ�}éwqD
mÆ�É�w èétÆ é³³�Lt ot q� t½ºÃq �ÆwÌ½é�ÉºtÆ }owÌ½étÆt q� wÆéÌq zoºÌµ³D q� Ì½é�Àº�À Ì��to�Æw }wÆÃÆwÆ�ÌÆt é�É �éwµÆq Ì��Éºqº��t�
 owq½Æw��wÆ� q½Æ mÆ�É�w èétÆ Ã�w �ow }w�}wºÆqéwD }w�ÉoÌqt }w�mºÉÆt ot Ã³ÆHºèº³ºqD q� ÉÆmÆ³�} �ow �L� èwé�ÉÆÉ }w�ÉoÌqt q�
zoºÌµ³D éÉÉwÆtt Æ�ÆwÀº�À Ãét½º�� qwÆ�Ét é�É }w�mºÉÆ é ÉÆÆ}Æw tÆ³ÆÌqº�� �Ã tqD³Æt� Ì�³�wt� é�É }wºÌÆ }�º�qt Ã�w }w�mÆ� Ãét½º��
ºqÆ�t� GÆ ��ÉºÃD �ow �ÆwÌ½é�Éºtº�À �ºH èétÆÉ o}�� tq�wÆ tºAÆ� q½Æ tÆét��� é�É Ì��to�Æw }wÆÃÆwÆ�ÌÆt º� ÉºÃÃÆwÆ�q }éwqt �Ã q½Æ
Ì�o�qwD� GÆ éwÆ é³t� éè³Æ q� wÆéÌq zoºÌµ³D q� Ì½é�Àº�À Ìotq��Æw �ÆÆÉt èÆÌéotÆ LÆ t½º} �ÆwÌ½é�ÉºtÆ q� �ow tq�wÆt �o³qº}³Æ
qº�Æt }Æw LÆÆµ�  º�é³³D� LÆ Ì��wÉº�éqÆ Ì³�tÆ³D Lºq½ �ow mºtoé³ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ �é�éÀÆwt é�É �éwµÆqº�À Àw�o} º� �wÉÆw q� �é�éÀÆ
º�mÆ�q�wD ³ÆmÆ³t º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ �ow }w���qº��t é�É tÆét��é³ºqD�

Qq�wÆt

×t �Ã �é�oéwD X?� X�XX� LÆ �}ÆwéqÆÉ XQ[ tq�wÆt º� UU tqéqÆt émÆwéÀº�À é}}w�Hº�éqÆ³D E�U�� tzoéwÆ ÃÆÆq }Æw tq�wÆ� ]ow tq�wÆt éwÆ
³�ÌéqÆÉ º� wÆÀº��é³ �é³³� �ÃÃ��é³³ é�É �oq³Æq ³�Ìéqº��t� ]ow tq�wÆt ÀÆ�ÆwéqÆÉ émÆwéÀÆ �Æq té³Æt �Ã "X�M �º³³º�� }Æw tq�wÆ� �w "UQX
}Æw tzoéwÆ Ã��q� º� ÃºtÌé³ X�X[�

N½Æ qéè³Æ èÆ³�L t½�Lt �ow �o�èÆw �Ã tq�wÆt èD qD}Æ �Ã wÆqéº³ ÌÆ�qÆw ét �Ã q½Æ Æ�É �Ã ÆéÌ½ �Ã q½Æ ³étq q½wÆÆ ÃºtÌé³ DÆéwt=

X�X[ X�X� X�[?

TÆÀº��é³�é³³ [UE [UI [U?
]ÃÃ��é³³ �[� ?� BE BI
]oq³Æq [Q [M [M

XQ[ XUB XQ�
�[� ��Ì³oÉÆt ³ºÃÆtqD³Æ ÌÆ�qÆwt� $}�LÆw$ ÌÆ�qÆwt� Ì���o�ºqD ÌÆ�qÆwt� é�É tqwÆÆq�Ãw��q ³�Ìéqº��t�
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N½Æ qéè³Æ èÆ³�L t½�Lt q½Æ q�qé³ �o�èÆw �Ã tq�wÆt èD tqéqÆ ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX=

QqéqÆ
�o�èÆw �Ã
Qq�wÆt QqéqÆ

�o�èÆw �Ã
Qq�wÆt

×wºA��é [B �ÆL �ÆwtÆD E
Óé³ºÃ�w�ºé ?E �ÆL�ÆHºÌ� [
Ó�³�wéÉ� M �ÆL!�wµ Q
ÒÆ³éLéwÆ [ ��wq½ Óéw�³º�é X
 ³�wºÉé [? ]½º� U
�Æ�wÀºé X ]µ³é½��é X
�³³º��ºt E ]wÆÀ�� U
��Éºé�é M ZÆ��tD³mé�ºé Q
�é�tét [ T½�ÉÆ �t³é�É X
�éwD³é�É [ Q�oq½ Òéµ�qé [
�éttéÌ½otÆqqt Q NÆ��ÆttÆÆ U
�ºÌ½ºÀé� U NÆHét [I
�º��Æt�qé X Kqé½ M
�ºtt�owº [ IºwÀº�ºé U
�Æèwétµé [ Gét½º�Àq�� I
�ÆL �é�}t½ºwÆ X GºtÌ��tº� U
�ÆméÉé E

Distinctive Store Experience

Nº³³Dt ºt é Ìotq��Æw�ÉwºmÆ� ³ºÃÆtqD³Æ èwé�É� GÆ éwÆ Æ�ÆwÀºAÆÉ é�É º�t}ºwÆÉ èD �ow Ìotq��Æwt¸ º�ÉºmºÉoé³ºqD é�É }éttº�� Ã�w é�
éÌqºmÆ� �oqÉ��w é�É t�Ìºé³ ³ºÃÆtqD³Æ� ]ow tq�wÆt èwº�À q½ÆtÆ º�qÆwÆtqt q�ÀÆq½Æw º� é mºèwé�q� tqº�o³éqº�À é�É éoq½Æ�qºÌ Æ�mºw���Æ�q
q½éq ºt é� ÆHqÆ�tº�� �Ã �ow Ìotq��Æwt¸�o³qºqétµº�À ³ºÃÆtqD³Æt� GÆ É� q½ºt èD è³Æ�Éº�À q½Æ ��tq wÆ³Æmé�q èwé�Ét é�É tqD³Æt Lºq½
�otºÌ mºÉÆ�t� }w�ÉoÌq�wÆ³éqÆÉ mºtoé³t� é�É é ÉÆÉºÌéqÆÉ qÆé� �Ã tq�wÆ étt�ÌºéqÆt� ]ow étt�ÌºéqÆt t½éwÆ q½Æ té�Æ }éttº�� ét �ow
Ìotq��Æwt Ã�w éÌqº�� t}�wqt� �otºÌ� éwq é�É Ãét½º��� Æ�éè³º�À q½Æ� q� Æétº³D Æ�ÀéÀÆ Lºq½ �ow Ìotq��Æwt é�É �éµÆ t½�}}º�À éq
Nº³³Dt é Ão�� t�Ìºé³ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ� ]oqtºÉÆ �Ã �ow tq�wÆt� LÆ Ì���ÆÌq Lºq½ �ow Ì��to�Æwt otº�À q½Æ té�Æ éoq½Æ�qºÌ é}}w�éÌ½�
º�Ì³oÉº�À t�Ìºé³ �ÆÉºé� Ì���o�ºqD �oqwÆéÌ½ é�É t}��t�wt½º} �Ã Ì��qÆtqt� ÉÆ��t� é�É �q½Æw ÆmÆ�qt� GÆ èÆ³ºÆmÆ q½Æ Nº³³Dt
ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ ÉwºmÆt Ìotq��Æw éLéwÆ�Ætt� ³�Dé³qD é�É wÆ}Æéq mºtºqt L½º³Æ ÀÆ�Æwéqº�À ÆHÌºqÆ�Æ�q Ã�w �ow èwé�É�

Store Expansion Opportunities and Site Selection

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ t½�Lt q½Æ �o�èÆw �Ã tq�wÆt �}Æ�ÆÉ é�É Ì³�tÆÉ º� ÆéÌ½ �Ã �ow ³étq ÃºmÆ ÃºtÌé³ DÆéwt=

 ºtÌé³!Æéw
Qq�wÆt
]}Æ�ÆÉ

Qq�wÆt
Ó³�tÆÉ

N�qé³ �o�èÆw
�Ã Qq�wÆt éq
£�É �Ã ZÆwº�É

X�[E X I X[?
X�[B [I I XX?
X�[? [Q U XQ�
X�X� X Q XUB
X�X[ ? I XQ[

QU XM

GÆ ÌowwÆ�q³D ÆH}ÆÌq q� �}Æ� é}}w�Hº�éqÆ³D [M q� X� �ÆL tq�wÆt Éowº�À ÃºtÌé³ X�XX Lºq½º� ÆHºtqº�À �éwµÆqt� }wº�éwº³D º�
Óé³ºÃ�w�ºé� NÆHét é�É q½Æ ��wq½Æétq� étto�º�À LÆ éwÆ éè³Æ q� �ÆÀ�qºéqÆ L½éq LÆ èÆ³ºÆmÆ q� èÆ éÌÌÆ}qéè³Æ ³ÆétÆ ÆÌ����ºÌt� GÆ
º�qÆ�É q� Ì��qº�oÆ q� �éº�qéº� é ÉºtÌº}³º�ÆÉ é}}w�éÌ½ q� tq�wÆ Àw�Lq½ º� q½Æ ÃoqowÆ èD qéwÀÆqº�À ÆHºtqº�À �éwµÆqt Lºq½ w��� Ã�w
Àw�Lq½ é�É �ÆL �éwµÆqt Lºq½ ½ºÀ½ }�}o³éqº�� ÉÆ�tºqD� Ì³otqÆwº�À �ow tq�wÆt q� èoº³É èÆqqÆw èwé�É éLéwÆ�Ætt º� µÆD �éwµÆqt� GÆ
Ã�Ìot �� �}Æ�º�À �ÆL tq�wÆt º� ³�Ìéqº��t q½éq ½émÆ éè�mÆ�émÆwéÀÆ º�Ì��Æt é�É é� éèº³ºqD q� ÉwéL Ãw�� é toÃÃºÌºÆ�q }�}o³éqº���
GÆ �éD é³t� Ì³�tÆ é ³º�ºqÆÉ �o�èÆw �Ã tq�wÆt º� é�D ÀºmÆ� DÆéw èétÆÉ �� �éwµÆq Ì��Éºqº��t� o�ÉÆw�}ÆwÃ�w�é�ÌÆ� �w ³ÆétÆ
�ÆÀ�qºéqº��t Lºq½ ³é�É³�wÉt�
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Store Management, Culture and Training

GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq é µÆD q� �ow toÌÌÆtt ºt �ow éèº³ºqD q� éqqwéÌq� qwéº�� wÆqéº� é�É ��qºméqÆ zoé³ºÃºÆÉ Æ�}³�DÆÆt éq é³³ ³ÆmÆ³t �Ã �ow
�wÀé�ºAéqº��� £éÌ½ �Ã �ow tq�wÆt qD}ºÌé³³D �}ÆwéqÆt Lºq½ é q½wÆÆ q� ÃºmÆ �Æ�èÆw tq�wÆ �é�éÀÆ�Æ�q qÆé�� �� éÉÉºqº��� ÆéÌ½ tq�wÆ
qD}ºÌé³³D ½ét [� �w ��wÆ Ão³³ qº�Æ Æzoºmé³Æ�q tq�wÆ étt�ÌºéqÆt L½� wÆÃ³ÆÌq �ow Ìotq��Æwt� ³ºÃÆtqD³Æt é�É }w���qÆ q½Æ Nº³³Dt èwé�É
��q ��³D º�tºÉÆ q½Æ tq�wÆ� èoq é³t� º� q½Æºw tÌ½��³t é�É Ì���o�ºqºÆt� N½Æ �o�èÆw �Ã tq�wÆ étt�ÌºéqÆt LÆ Æ�}³�D ÀÆ�Æwé³³D
º�ÌwÆétÆt Éowº�À }Æéµ tÆ³³º�À tÆét��t� }éwqºÌo³éw³D q½Æ èéÌµ�q��tÌ½��³ é�É q½Æ Lº�qÆw ½�³ºÉéD tÆét��t� é�É Lº³³ º�ÌwÆétÆ q� q½Æ
ÆHqÆ�q q½éq LÆ �}Æ� �ÆL tq�wÆt�

GÆ ½émÆ ÉÆmÆ³�}ÆÉ é Ì�w}�wéqÆ Ìo³qowÆ q½éq LÆ èÆ³ºÆmÆ Æ�}�LÆwt q½Æ º�ÉºmºÉoé³ tq�wÆ �é�éÀÆwt q� �éµÆ tq�wÆ�³ÆmÆ³ èotº�Ætt
ÉÆÌºtº��t é�É LÆ wÆLéwÉ q½Æ� L½Æ� q½ÆD ÆHÌÆÆÉ té³Æt qéwÀÆqt� GÆ éwÆ Ì���ºqqÆÉ q� º�}w�mº�À q½Æ tµº³³t é�É ÌéwÆÆwt �Ã �ow
L�wµÃ�wÌÆ é�É }w�mºÉº�À éÉmé�ÌÆ�Æ�q �}}�wqo�ºqºÆt Ã�w Æ�}³�DÆÆt� GÆ Æmé³oéqÆ �ow tq�wÆ étt�ÌºéqÆt LÆÆµ³D �� �ÆétowÆt toÌ½
ét té³Æt }Æw ½�ow� o�ºqt }Æw qwé�téÌqº�� é�É É�³³éwt }Æw qwé�téÌqº�� q� Æ�towÆ }w�ÉoÌqºmºqD� q� wÆÌ�À�ºAÆ q�} }ÆwÃ�w�Æwt é�É q�
ºÉÆ�qºÃD }�qÆ�qºé³ qwéº�º�À �}}�wqo�ºqºÆt� GÆ Æ�ÉÆém�w q� ÉÆtºÀ� º�ÌÆ�qºmÆ }w�Àwé�t Ã�w tq�wÆ étt�ÌºéqÆt q½éq }w���qÆ é
Ì��}ÆqºqºmÆ� DÆq Ão�� Ìo³qowÆ q½éq ºt Ì��tºtqÆ�q Lºq½ �ow º�éÀÆ�

GÆ }w�mºÉÆ �ow �é�éÀÆwt Lºq½ q½Æ µ��L³ÆÉÀÆ é�É q��³t q� toÌÌÆÆÉ q½w�oÀ½ Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ qwéº�º�À }w�Àwé�t� Ã�Ìotº�À �� è�q½
�}Æwéqº��é³ ÆH}ÆwqºtÆ é�É to}Æwmºt�wD tµº³³t� ]ow qwéº�º�À }w�Àwé�t é�É L�wµt½�}t éwÆ �ÃÃÆwÆÉ éq q½Æ tq�wÆ� ÉºtqwºÌq é�É wÆÀº��é³
³ÆmÆ³t� é³³�Lº�À �é�éÀÆwt Ãw�� �o³qº}³Æ ³�Ìéqº��t q� º�qÆwéÌq Lºq½ ÆéÌ½ �q½Æw é�É ÆHÌ½é�ÀÆ ºÉÆét q� èÆqqÆw �}ÆwéqÆ tq�wÆt� Qq�wÆ
étt�ÌºéqÆt wÆÌÆºmÆ qwéº�º�À Ãw�� q½Æºw �é�éÀÆwt q� º�}w�mÆ q½Æºw }w�ÉoÌq ÆH}ÆwqºtÆ é�É tÆ³³º�À tµº³³t�

GÆ èÆ³ºÆmÆ Nº³³Dt ºt é }³éÌÆ L½ÆwÆ }Æ�}³Æ ½émÆ é m�ºÌÆ� Lº³³ èÆ ½ÆéwÉ� é�É ½émÆ èºét�ÃwÆÆ �}}�wqo�ºqºÆt� ×ÌÌ�wÉº�À³D� �ow
L�wµ}³éÌÆ ºt èoº³q o}�� q½Æ Ã�o�Ééqº�� �Ã ÆzoºqD é�É º�Ì³otº�� L½ÆwÆ ºqt }Æ�}³Æ éwÆ ÉºmÆwtÆ º� q½Æºw èéÌµÀw�o�Ét� Ì���o�ºqºÆt�
é�É }�º�qt �Ã mºÆL� DÆq é³³ t½éwÆ q½Æ té�Æ Ì�wÆ Ìo³qowé³ mé³oÆt �Ã L�wµº�À ½éwÉ� Àºmº�À èéÌµ� é�É Æ�}�LÆwº�À �q½Æwt� �� q½ºt
wÆÀéwÉ� q½Æ Ó��}é�D éº�t q� èÆ é� º�Ì³otºmÆ wÆÃ³ÆÌqº�� �Ã ºqt Ìotq��Æwt� Æ�}³�DÆÆt� é�É èotº�Ætt }éwq�Æwt� ZéD ÆzoºqD� Lºq½�oq
wÆÀéwÉ Ã�w wéÌÆ �w ÀÆ�ÉÆw� ºt é èétÆ ³º�Æ Ì��}��Æ�q �Ã q½ºt Ã�Ìot �� ÆzoºqD é�É º�Ì³otº���

×t é wÆto³q �Ã q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ� LÆ ½émÆ ½Æé³q½ é�É téÃÆqD �ÆétowÆt é�É �ÆL �}Æwéqº�À tqé�ÉéwÉt é�É }w�ÌÆÉowÆt º� }³éÌÆ º� �wÉÆw
q� }w���qÆ é téÃÆ Æ�mºw���Æ�q Ã�w �ow Æ�}³�DÆÆt é�É Ìotq��Æwt�  �w ÆHé�}³Æ� LÆ ½émÆ Ætqéè³ºt½ÆÉ téÃÆqD }w�q�Ì�³t é�É Ééº³D
LÆ³³�Ætt tÌwÆÆ�º�Àt Ã�w é³³ Æ�}³�DÆÆt� ×³³ Æ�}³�DÆÆt éwÆ }w�mºÉÆÉ Lºq½ }Æwt��é³ }w�qÆÌqºmÆ Æzoº}�Æ�q ét �ÆÆÉÆÉ� £�}³�DÆÆt
q½éq éwÆ ��q �ÆÆÉÆÉ ���tºqÆ� º�Ì³oÉº�À ÌÆwqéº� Ì�w}�wéqÆ Æ�}³�DÆÆt� �éD L�wµ wÆ��qÆ³D Lºq½ éÉÉºqº��é³ qÆÌ½�ºÌé³ to}}�wq é�É
wÆt�owÌÆt }w�mºÉÆÉ ét �ÆÆÉÆÉ�

£�Ó���ÆwÌÆ

]ow Æ�Ì���ÆwÌÆ }³éqÃ�w� ÀÆ�ÆwéqÆÉ q�qé³ �Æq té³Æt �Ã "[II �º³³º�� Éowº�À ÃºtÌé³ X�X[� �w X[�Q! �Ã �ow q�qé³ �Æq té³Æt� GÆ
èÆ³ºÆmÆ �ow ÉºÀºqé³ }³éqÃ�w� ºt é� ÆHqÆ�tº�� �Ã �ow èwé�É é�É wÆqéº³ tq�wÆt é�É LÆ tÆÆµ q� �éº�qéº� é� ÆHqÆ�tºmÆ tÆ³ÆÌqº�� �Ã �ow
�ÆLÆtq é�É èÆtq �ÆwÌ½é�ÉºtÆ étt�wq�Æ�qt ��³º�Æ éq é�D }�º�q º� qº�Æ� }w�mºÉº�À �ow Ìotq��Æwt é tÆé�³Ætt t½�}}º�À ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ�
GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq �ow qéwÀÆq Ìotq��Æw wÆÀo³éw³D t½�}t ��³º�Æ q½w�oÀ½ méwº�ot ÉºÀºqé³ Ì½é��Æ³t é�É ��èº³Æ é}}³ºÌéqº��t º� éÉÉºqº��
q� mºtºqº�À tq�wÆt� ]ow LÆètºqÆ tÆwmÆt è�q½ ét é té³Æt Ì½é��Æ³ é�É é �éwµÆqº�À q��³ q� �ow ÆHqÆ�ÉÆÉ Ìotq��Æw èétÆ� º�Ì³oÉº�À
q½�tÆ Ìotq��Æwt º� �éwµÆqt L½ÆwÆ LÆ É� ��q ÌowwÆ�q³D ½émÆ tq�wÆt�  �w ÆHé�}³Æ� LÆ tÆ³³ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ q� Ìotq��Æwt º� é³³ M�
tqéqÆt é�É q½Æ ÒºtqwºÌq �Ã Ó�³o�èºé ÆmÆ� q½�oÀ½ LÆ ½émÆ èwºÌµ�é�É���wqéw tq�wÆt º� ��³D UU tqéqÆt� GÆ é³t� èÆ³ºÆmÆ �ow Ão³³D�
º�qÆÀwéqÆÉ ÉºÀºqé³ }³éqÃ�w� wÆº�Ã�wÌÆt q½Æ Nº³³Dt èwé�É º�éÀÆ é�É tÆwmÆt ét é� ÆÃÃÆÌqºmÆ éÉmÆwqºtº�À mÆ½ºÌ³Æ Ã�w �ow wÆqéº³ tq�wÆt�
]ow ÉºÀºqé³ }³éqÃ�w� }w�mºÉÆt toètqé�qºé³³D q½Æ té�Æ étt�wq�Æ�q éméº³éè³Æ º� �ow èwºÌµ�é�É���wqéw tq�wÆt� to}}³Æ�Æ�qÆÉ èD
éÉÉºqº��é³ ��³º�Æ���³D tqD³Æt é�É }wº�q����ÉÆ�é�É }w�ÉoÌq �ÃÃÆwº�Àt� Qº�º³éw q� q½Æ �ÆwÌ½é�Éºtº�À é}}w�éÌ½ º� �ow tq�wÆt� LÆ
ÃwÆzoÆ�q³D Ì½é�ÀÆ q½Æ ³��µ �Ã �ow LÆètºqÆ q� ½ºÀ½³ºÀ½q �ÆL èwé�Ét é�É }w�ÉoÌqt�GÆ oqº³ºAÆ �o³qº}³Æ q��³t q� ÉwºmÆ qwéÃÃºÌ ��³º�Æ�
º�Ì³oÉº�À �ow Ìéqé³�À� }�tqÌéwÉt� �éwµÆqº�À �éqÆwºé³t º� �ow wÆqéº³ tq�wÆt� tÆéwÌ½ Æ�Àº�Æ �éwµÆqº�À� }éºÉ t�Ìºé³ �ÆÉºé �éwµÆqº�À�
��³º�Æ éÉ }³éÌÆ�Æ�q� t½�}}º�À tºqÆ }éwq�Æwt½º}t� q½ºwÉ�}éwqD éÃÃº³ºéqº��t� Æ�éº³ �éwµÆqº�À� ÉºÀºqé³ �éwµÆqº�À é�É ÉºwÆÌq �éº³� ��
éÉÉºqº��� LÆ oqº³ºAÆ q½Æ LÆètºqÆ q� �ÃÃÆw ÌowwÆ�q º�Ã�w�éqº�� �� �ow o}Ì��º�À ÆmÆ�qt� }w���qº��t é�É tq�wÆ ³�Ìéqº��t� GÆ }³é�
q� Ì��qº�oÆ q� Æ�½é�ÌÆ �ow Ìotq��Æwt� ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ èD o}ÀwéÉº�À �ow LÆètºqÆ }³éqÃ�w� q� é ��wÆ ��èº³Æ�wÆt}��tºmÆ mÆwtº���
o}ÀwéÉº�À �ow ��èº³Æ é}}³ºÌéqº��� Æ�½é�Ìº�À }w�ÉoÌq º�Ã�w�éqº�� ÃÆéqowÆt �� �ow LÆètºqÆ� é�É º�ÌwÆétº�À ��³º�Æ }Æwt��é³ºAéqº��
Ã�w �ow Ìotq��Æwt�
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�éwµÆqº�À é�É×ÉmÆwqºtº�À

]ow �éwµÆqº�À é}}w�éÌ½ ºt ÉÆtºÀ�ÆÉ q� ÌwÆéqÆ é� éoq½Æ�qºÌ Ì���ÆÌqº�� Lºq½ �ow Ìotq��Æwt èD Ì��tºtqÆ�q³D ÀÆ�Æwéqº�À ÆHÌºqÆ�Æ�q
Ã�w �ow èwé�É é�É q½Æ éÌqºmÆ� �oqÉ��w é�É t�Ìºé³ ³ºÃÆtqD³Æ LÆ wÆ}wÆtÆ�q� GÆ oqº³ºAÆ é �o³qº�}w��ÀÆÉ �éwµÆqº�À tqwéqÆÀD q�
Ì���ÆÌq Lºq½ �ow Ìotq��Æwt é�É ÉwºmÆ qwéÃÃºÌ q� �ow tq�wÆt é�É ��³º�Æ }³éqÃ�w�� Ì��}wºtÆÉ �Ã q½Æ Ã�³³�Lº�À=

Õ Loyalty Program. GÆ ½émÆ é Ìotq��Æw ³�Dé³qD }w�Àwé� L½ÆwÆº� Ìotq��Æwt éÌÌo�o³éqÆ }�º�qt èétÆÉ �� }owÌ½étÆ éÌqºmºqD�
]�ÌÆ é ³�Dé³qD �Æ�èÆw éÌ½ºÆmÆt é ÌÆwqéº� }�º�q ³ÆmÆ³� q½Æ �Æ�èÆw Æéw�t éLéwÉt q½éq �éD èÆ otÆÉ q�LéwÉt }owÌ½étÆ �Ã
�ÆwÌ½é�ÉºtÆ� ]�ÌÆ é� éLéwÉ ºt Æéw�ÆÉ� �ow ³�Dé³qD }w�Àwé� é³³�Lt Ìotq��Æwt q� wÆÉÆÆ� q½Æºw éLéwÉ º�tqé�q³D q�LéwÉt q½Æ
}owÌ½étÆ �Ã �ÆwÌ½é�ÉºtÆ �w q� Ì��qº�oÆ q� èoº³É o} q� éÉÉºqº��é³ éLéwÉt �mÆw qº�Æ� GÆ ÌowwÆ�q³D ÆH}ºwÆ o�wÆÉÆÆ�ÆÉ
éLéwÉt é�É éÌÌo�o³éqÆÉ }éwqºé³ }�º�qt UIM ÉéDt éÃqÆw q½Æ ³étq }owÌ½étÆ éÌqºmºqD� N½ºt }w�Àwé� ºt ÉÆtºÀ�ÆÉ q� º�qÆwéÌq Lºq½
�ow Ìotq��Æwt º� é ��wÆ ÉºwÆÌq é�É qéwÀÆqÆÉ �é��Æw� é�É q� }w�mºÉÆ ��wÆ º�tºÀ½q º�q� q½Æºw t½�}}º�À èÆ½émº�wt é�É
}wÆÃÆwÆ�ÌÆt� GÆ éwÆ éÌqºmÆ³D Æ�ÀéÀº�À Lºq½ Ìotq��Æwt q½w�oÀ½ Nº³³D�t TÆLéwÉt èD �ÃÃÆwº�À Æéw³D éÌÌÆtt q� }w�ÉoÌq
³éo�Ì½Æt� ÆmÆ�qt é�É }w���qº��é³ ÉÆé³t q� ³�Dé³qD �Æ�èÆwt� GÆ éwÆ é³t� otº�À q½Æ Ééqé é�É º�Ã�w�éqº�� }w�mºÉÆÉ èD
³�Dé³qD �Æ�èÆwt q� }Æwt��é³ºAÆ q½Æ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ q� q½Æ otÆw é�É º�}w�mÆ q½Æ Ì���o�ºÌéqº�� é�É �ÃÃÆwº�À�GÆ }³é� q�
Ì��qº�oÆ q� Ãowq½Æw Æ�½é�ÌÆ q½ºt }w�Àwé� Éowº�À ÃºtÌé³ X�XX�

Õ Email Marketing. GÆ oqº³ºAÆ Æ�éº³ �éwµÆqº�À q� èoº³É éLéwÆ�Ætt� ÉwºmÆ qwéÃÃºÌ q� �ow tq�wÆt é�É ��³º�Æ }³éqÃ�w� é�É q�
}w���qÆ ³�Ìé³ º��tq�wÆ }w���qº��t é�É ÆmÆ�qt� GÆ }Æwº�ÉºÌé³³D tÆ�É Æ�éº³t q� q½Æ Ìotq��Æwt º� �ow }w�}wºÆqéwD ÉéqéèétÆ q�
º�qw�ÉoÌÆ �ÆL èwé�Ét é�É }w�ÉoÌqt� �ÃÃÆw }w���qº��t �� tÆ³ÆÌq �ÆwÌ½é�ÉºtÆ� ½ºÀ½³ºÀ½q µÆD ÆmÆ�qt é�É é���o�ÌÆ �ÆL tq�wÆ
�}Æ�º�Àt� GÆ }Æwt��é³ºAÆ Æ�éº³t é�É Ì���o�ºÌéqº��t q� Ìotq��Æwt é�É éoÉºÆ�ÌÆt�

Õ Digital Marketing�GÆ otÆ ÉºÀºqé³ �éwµÆqº�À q� ÉwºmÆ �ÆL Ìotq��Æwt q� Nº³³Dt�Ì�� é�É q½Æ Nº³³Dt tq�wÆt�GÆ otÆ �o³qº}³Æ
Ã�w�t �Ã ÉºÀºqé³ éÉmÆwqºtº�À� º�Ì³oÉº�À }éD }Æw Ì³ºÌµ� Éºt}³éD� wÆqéwÀÆqº�À� }éºÉ t�Ìºé³ é�É éÃÃº³ºéqÆ �éwµÆqº�À�GÆ Ì��qº�oÆ q�
º�mÆtq º� ÉºÀºqé³ �éwµÆqº�À q� Àw�L �ow ÉºÀºqé³ èotº�Ætt� GÆ éwÆ é³t� }éwq�Æwº�À Lºq½ èwé�Ét º� Ì���} �éwµÆqº�À q� Àw�L
éLéwÆ�Ætt é�É º�ÌwÆétÆ èwé�É té³Æt�

Õ Social Media. ]ow Ìotq��Æwt wÆ³D ½Æémº³D �� q½Æ �}º�º��t �Ã q½Æºw }ÆÆwt� �ÃqÆ� ÆH}wÆttÆÉ q½w�oÀ½ t�Ìºé³ �ÆÉºé� GÆ Æ�ÀéÀÆ
�� é méwºÆqD �Ã t�Ìºé³ �ÆÉºé }³éqÃ�w�t q� Ì���o�ºÌéqÆ ÉºwÆÌq³D Lºq½ �ow Ìotq��Æwt� L½º³Æ é³³�Lº�À Ìotq��Æwt q� º�qÆwéÌq
Lºq½ ��Æ é��q½Æw� é�É }w�mºÉÆ ÃÆÆÉèéÌµ �� q½Æ }w�ÉoÌqt q½ÆD ÌéwÆ éè�oq é�É �ow Ì��}é�D� ]ow º�Ã³oÆ�ÌÆw tqwéqÆÀD� º�
to}}�wq �Ã Éwºmº�À èwé�É éLéwÆ�Ætt é�É Àw�Lq½� ºt ÉÆtºÀ�ÆÉ q� Ì���ÆÌq Ìotq��Æwt q� µÆD ÌéqÆÀ�wºÆt� qwÆ�Ét� é�É éÌqºmºqºÆt º�
é� éoq½Æ�qºÌ LéD�

Õ Brand Partnerships. GÆ }éwq�Æw é�É Ì�³³éè�wéqÆ Lºq½ �ow mÆ�É�wt Ã�w ÆHÌ³otºmÆ ÆmÆ�qt toÌ½ ét éoq�Àwé}½ tºÀ�º�Àt� º��tq�wÆ
}ÆwÃ�w�é�ÌÆt� Ì��qÆtqt� ÉÆ��t� ��³º�Æ �éwµÆqº�À� ÀºmÆéLéDt� t½�}}º�À t}wÆÆt é�É I�Z qwº}t� GÆ �wÀé�ºAÆ é méwºÆqD �Ã
ÆmÆ�qt� �é�D º�m�³mº�À �otºÌºé�t� ÌÆ³ÆèwºqºÆt é�É éq½³ÆqÆt º� q½Æ Æ�qÆwqéº��Æ�q� �otºÌ é�É éÌqº�� t}�wqt º�ÉotqwºÆt�
N½w�oÀ½ èwé�É }éwq�Æwt½º}t toÌ½ ét q½ÆtÆ� LÆ éwÆ éè³Æ q� Ì���ÆÌq Lºq½ é�É Æ�ÀéÀÆ �ow Ìotq��Æwt º� é� ÆHÌºqº�À� éoq½Æ�qºÌ
LéD�

� Catalog and Postcards. GÆ mºÆL �ow }wº�q�Ã�w�éq Ìéqé³�À é�É }�tqÌéwÉt é�É �ow ÉºÀºqé³�Ã�w�éq Ìéqé³�À }wº�éwº³D ét té³Æt
é�É �éwµÆqº�À q��³t q� ÉwºmÆ ��³º�Æ é�É tq�wÆ qwéÃÃºÌ Ãw�� è�q½ ÆHºtqº�À é�É �ÆL Ìotq��Æwt� GÆ é³t� èÆ³ºÆmÆ �ow �éwµÆqº�À
�éqÆwºé³t wÆº�Ã�wÌÆ q½Æ Nº³³Dt èwé�É é�É t½�LÌétÆ �ow Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ tÆ³ÆÌqº�� �Ã }w�ÉoÌqt º� tÆqqº�Àt ÉÆtºÀ�ÆÉ q� wÆÃ³ÆÌq
�ow èwé�É¸t ³ºÃÆtqD³Æ º�éÀÆ� GÆ tÆ�É q½ÆtÆ �éwµÆqº�À �éqÆwºé³t� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆ Ì�o}��t q½éq Ìé� èÆ wÆÉÆÆ�ÆÉ éq tq�wÆt �w
��³º�Æ� q� q½Æ Ìotq��Æwt º� �ow ÉéqéèétÆ tÆmÆwé³ qº�Æt é DÆéw� }wº�éwº³D éw�o�É µÆD t½�}}º�À }Æwº�Ét toÌ½ ét t}wº�À èwÆéµ�
èéÌµ�q��tÌ½��³� é�É q½Æ Lº�qÆw ½�³ºÉéDt�

Õ Community Outreach. GÆ to}}�wq q½Æ Nº³³D¸t �ºÃÆ ÓÆ�qÆw  �o�Ééqº�� �$N�Ó$�� é ����}w�Ãºq Ã�o�Ééqº�� tqéwqÆÉ èD �ow Ì��
Ã�o�ÉÆw� Nº³³D �Æmº�Æ� L½ºÌ½ }w�mºÉÆt o�ÉÆw}wºmº³ÆÀÆÉ D�oq½ é ½Æé³q½D é�É Ìéwº�À Æ�mºw���Æ�q q� ½Æ³} ÌwÆéqÆ é LÆ³³�
ÉÆÃº�ÆÉ tÆ�tÆ �Ã tÆ³Ã� Ìo³qºméqÆ Ì���o�ºqD �º�ÉÆÉ�Ætt� é�É wÆ³ÆétÆ �ÆÀéqºmÆ Æ��qº��é³ tqwÆtt� GÆ ½émÆ ÀºmÆ� �ow
Ìotq��Æwt q½Æ �}}�wqo�ºqD q� to}}�wq N�Ó Lºq½ }�º�q��Ã�té³Æ É��éqº��t èD é³³�Lº�À q½Æ� q� Æ³ÆÌq q� $w�o�É o}$ q½Æºw
}owÌ½étÆt q� q½Æ �ÆéwÆtq É�³³éw é�É É��éqÆ q½Æ w�o�ÉÆÉ o} }�wqº�� q� N�Ó� N½w�oÀ½ �ow ãGÆ ÓéwÆ Zw�Àwé�¿ é�É º�
}éwq�Æwt½º} Lºq½ �ow mÆ�É�wt� LÆ w�oqº�Æ³D to}}�wq é�É }éwqºÌº}éqÆ º� méwº�ot éÌéÉÆ�ºÌ� éwq� é�É éq½³ÆqºÌ }w�Àwé�t éq ³�Ìé³
tÌ½��³t é�É �q½Æw �wÀé�ºAéqº��t º� Ì���o�ºqºÆt toww�o�Éº�À �ow tq�wÆt�

Òºtqwºèoqº��

GÆ ÉºtqwºèoqÆ é³³ �Ã �ow tq�wÆ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ q½w�oÀ½ é [XI���� tzoéwÆ Ã��q Éºtqwºèoqº�� ÃéÌº³ºqD Ì��³�ÌéqÆÉ Lºq½ �ow ½ÆéÉzoéwqÆwt
º� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé� ]ow ³ÆétÆ ÆH}ºwÆt º� ÒÆÌÆ�èÆw X�XE� ]ow Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw º�ÃwétqwoÌqowÆ º�Ì³oÉÆt �éqÆwºé³�½é�É³º�À



[M

Æzoº}�Æ�q� wéÉº� ÃwÆzoÆ�ÌD qÆÌ½��³�ÀºÆt� é�É éoq��éqÆÉ t�wqÆwt º� �wÉÆw q� Æ�½é�ÌÆ �ow }w�ÌÆttº�À t}ÆÆÉ é�É to}}�wq �ow
èotº�Ætt �ÆÆÉt�GÆ t½º} �ÆwÌ½é�ÉºtÆ q� �ow tq�wÆt �o³qº}³Æ qº�Æt }Æw LÆÆµ� }w�mºÉº�À q½Æ� Lºq½ é tqÆéÉD Ã³�L �Ã è�q½ �ÆL é�É
wÆ}³Æ�ºt½�Æ�q }w�ÉoÌqt� �ÆwÌ½é�ÉºtÆ ºt t½º}}ÆÉ º� é Ã³��w�wÆéÉD Ã�w�éq �ÌéwwDº�À }wºÌÆ qºÌµÆqt� tÆ�t�w qéÀt é�É Lºq½ ½é�ÀÆwt
L½ÆwÆ é}}w�}wºéqÆ� L½ºÌ½ é³³�Lt tq�wÆ Æ�}³�DÆÆt q� t}Æ�É ³Ætt qº�Æ }w�ÌÆttº�À q½Æ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ é�É ��wÆ qº�Æ Lºq½ �ow
Ìotq��Æwt� GÆ otÆ �ow �L� Ã³ÆÆq �Ã qwoÌµt q� qwé�t}�wq �ÆwÌ½é�ÉºtÆ q� �ow Q�oq½Æw� Óé³ºÃ�w�ºé tq�wÆt é�É q½ºwÉ�}éwqD
Éºtqwºèoq�wt q� qwé�t}�wq �ÆwÌ½é�ÉºtÆ q� tq�wÆt �oqtºÉÆ �Ã �ow ³�Ìé³ éwÆé�

GÆ é³t� �}ÆwéqÆ é B[���� tzoéwÆ Ã��q Æ�Ì���ÆwÌÆ Ão³Ãº³³�Æ�q ÌÆ�qÆw º� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé q� ½é�É³Æ é³³ Æ�Ì���ÆwÌÆ �wÉÆwt º� é
½ºÀ½³D éoq��éqÆÉ Æ�mºw���Æ�q q½éq ³ÆmÆwéÀÆt �éqÆwºé³�½é�É³º�À Æzoº}�Æ�q� éoq��éqÆÉ tDtqÆ�t é�É �q½Æw qÆÌ½��³�ÀºÆt
Ì��tºtqÆ�q Lºq½ �ow ÌowwÆ�q Éºtqwºèoqº�� ÃéÌº³ºqD º� �wÉÆw q� to}}�wq �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ Àw�Lq½ º�ºqºéqºmÆt�

GÆ èÆ³ºÆmÆ �ow Éºtqwºèoqº�� é�É Ão³Ãº³³�Æ�q º�ÃwétqwoÌqowÆ ºt éÉÆzoéqÆ q� to}}�wq �ow ÌowwÆ�q èotº�Ætt �ÆÆÉt é�É Àw�Lq½
tqwéqÆÀºÆt �mÆw q½Æ �ÆHq ÃÆL DÆéwt� ��LÆmÆw� º� �wÉÆw q� }�tºqº�� �owtÆ³mÆt Ã�w ³��ÀÆw�qÆw� é�qºÌº}éqÆÉ Àw�Lq½� LÆ ½émÆ èÆÀo�
ÆH}³�wº�À éÉÉºqº��é³ }�qÆ�qºé³ Éºtqwºèoqº�� º�mÆtq�Æ�qt q� to}}�wq q½éq ÃoqowÆ Àw�Lq½�

��Ã�w�éqº�� NÆÌ½��³�ÀD

]ow º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ�t }w�mºÉÆ é Ão³³ wé�ÀÆ �Ã èotº�Ætt }w�ÌÆtt to}}�wq é�É º�Ã�w�éqº�� q� �ow tq�wÆ�
�ÆwÌ½é�Éºtº�À� Ãº�é�Ìºé³� wÆé³ ÆtqéqÆ é�É �q½Æw èotº�Ætt qÆé�t� GÆ tÆ³ÆÌqÆÉ� Ìotq��ºAÆÉ é�É º�qÆÀwéqÆÉ �ow º�Ã�w�éqº�� tDtqÆ�t
q� Æ�éè³Æ é�É to}}�wq �ow ÉD�é�ºÌ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ ��ÉÆ³� GÆ èÆ³ºÆmÆ �ow tDtqÆ�t }w�mºÉÆ ot Lºq½ º�}w�mÆÉ �}Æwéqº��é³
ÆÃÃºÌºÆ�ÌºÆt� tÌé³éèº³ºqD� �é�éÀÆ�Æ�q Ì��qw�³ é�É qº�Æ³D wÆ}�wqº�À q½éq é³³�L ot q� ºÉÆ�qºÃD é�É zoºÌµ³D wÆt}��É q� Ì½é�ÀÆt º�
�ow èotº�Ætt� GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq �ow º�Ã�w�éqº�� tDtqÆ�t éwÆ tÌé³éè³Æ� Ã³ÆHºè³Æ é�É ½émÆ q½Æ Ìé}éÌºqD q� éÌÌ����ÉéqÆ �ow ÌowwÆ�q
Àw�Lq½ }³é�t�

GÆ ½émÆ wÆÌÆ�q³D º�}³Æ�Æ�qÆÉ �ÆL }�º�q��Ã�té³Æ� �wÉÆw �é�éÀÆ�Æ�q� é�É Ìotq��Æw wÆ³éqº��t½º} �é�éÀÆ�Æ�q tDtqÆ�t q½w�oÀ½
é� Æ�É�q��Æ�É� Ì³�oÉ�èétÆÉ toºqÆ �Ã qÆÌ½��³�ÀD éÉÉºqº��t� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆÉ é wÆ�}³éqÃ�w�º�À �Ã �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ LÆètºqÆ q� é
Ì³�oÉ�èétÆÉ� ��wÆ Ì�tq�ÆÃÃÆÌqºmÆ t�³oqº��� GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq q½ÆtÆ Æ�½é�ÌÆ�Æ�qt ½émÆ º�}w�mÆÉ Ìotq��Æw Æ�ÀéÀÆ�Æ�q� º�ÌwÆétÆÉ
té³Æt �}}�wqo�ºqºÆt� Æ�½é�ÌÆÉ �ow wÆé³�qº�Æ º�mÆ�q�wD mºtºèº³ºqD é�É �wÉÆw �é�éÀÆ�Æ�q� ÃéÌº³ºqéqÆÉ tÆé�³Ætt ���º�Ì½é��Æ³
ÆHÆÌoqº�� º�qÆÀwéqÆÉ éÌw�tt ��èº³Æ ÉÆmºÌÆt é�É tq�wÆt� é�É é³³�LÆÉ Ã�w ÆÃÃÆÌqºmÆ Ìotq��Æw wÆ³éqº��t �é�éÀÆ�Æ�q Ìé}éèº³ºqºÆt�
GÆ }³é� q� Ãowq½Æw o}ÀwéÉÆ �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ }³éqÃ�w� é�É ��èº³Æ é}}³ºÌéqº�� Éowº�À ÃºtÌé³ X�XX�

Ó��}Æqºqº��

N½Æ qÆÆ�éÀÆ é�É D�o�À éÉo³q wÆqéº³ é}}éwÆ³� éÌÌÆtt�wºÆt é�É Ã��qLÆéw º�ÉotqwD ºt ½ºÀ½³D Ì��}ÆqºqºmÆ� GÆ Ì��}ÆqÆ Lºq½ méwº�ot
}oè³ºÌ³D�qwéÉÆÉ é�É }wºméqÆ³D�½Æ³É qÆÆ���wºÆ�qÆÉ é}}éwÆ³ wÆqéº³Æwt Ã�w Ìotq��Æwt� tq�wÆ ³�Ìéqº��t� tq�wÆ étt�ÌºéqÆt é�É
�é�éÀÆ�Æ�q }Æwt���Æ³� º�Ì³oÉº�À èoq ��q ³º�ºqÆÉ q�×èÆwÌw��èºÆ þ  ºqÌ½�×Æw�}�tqé³Æ�×�ÆwºÌé� £éÀ³Æ ]oqÃºqqÆwt� N½Æ ÕoÌµ³Æ�
 �wÆmÆw X[� ��q N�}ºÌ� ZéÌºÃºÌ Qo�LÆéw� Kwèé� ]oqÃºqqÆwt� é�É üo�ºÆA� �� éÉÉºqº��� LÆ Ì��}ÆqÆ Lºq½ º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q t}ÆÌºé³qD
t½�}t� ÉÆ}éwq�Æ�q tq�wÆt� �ÃÃ�}wºÌÆ wÆqéº³Æwt� ��³º�Æ �éwµÆq}³éÌÆt toÌ½ ét×�éA��� ��³º�Æ wÆqéº³Æwt toÌ½ ét Q½ÆÆ� é�É  ét½º��
��mé� tq�wÆt é�É LÆètºqÆt �}ÆwéqÆÉ èD �ow q½ºwÉ�}éwqD èwé�Ét� é�É ÉºwÆÌq �éwµÆqÆwt q½éq tÆ³³ tº�º³éw ³º�Æt �Ã �ÆwÌ½é�ÉºtÆ é�É
q½éq qéwÀÆq Ìotq��Æwt q½w�oÀ½ Ìéqé³�Àt é�É Æ�Ì���ÆwÌÆ�  owq½Æw� LÆ �éD ÃéÌÆ �ÆL Ì��}Æqºq�wt é�É º�ÌwÆétÆÉ Ì��}Æqºqº�� Ãw��
ÆHºtqº�À Ì��}Æqºq�wt ét LÆ ÆH}é�É º�q� �ÆL �éwµÆqt é�É º�ÌwÆétÆ �ow }wÆtÆ�ÌÆ º� ÆHºtqº�À �éwµÆqt� �ºmÆ� q½Æ ÆHqÆ�tºmÆ
�o�èÆw é�É qD}Æt �Ã wÆqéº³Æwt Lºq½ L½ºÌ½ Nº³³Dt Ì��}ÆqÆt Ã�w Ìotq��Æwt� LÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq �ow qéwÀÆq �éwµÆq ºt ½ºÀ½³D ÃwéÀ�Æ�qÆÉ
é�É LÆ É� ��q èÆ³ºÆmÆ LÆ ½émÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q t½éwÆ �Ã q½ºt �éwµÆq�

Ó��}Æqºqº�� º� �ow tÆÌq�w ºt èétÆÉ� é���À �q½Æw q½º�Àt� o}�� �ÆwÌ½é�ÉºtÆ �ÃÃÆwº�Àt� tq�wÆ ³�Ìéqº��� }wºÌÆ é�É q½Æ éèº³ºqD q�
ºÉÆ�qºÃD Lºq½ q½Æ Ìotq��Æw� GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq LÆ Ì��}ÆqÆ Ãém�wéè³D Lºq½ �é�D �Ã �ow Ì��}Æqºq�wt èétÆÉ �� �ow ÉºÃÃÆwÆ�qºéqÆÉ
�ÆwÌ½é�Éºtº�À tqwéqÆÀD� tq�wÆ Æ�mºw���Æ�q� Ã³ÆHºè³Æ wÆé³ ÆtqéqÆ tqwéqÆÀD é�É Ì��}é�D Ìo³qowÆ� ��LÆmÆw� �é�D �Ã �ow
Ì��}Æqºq�wt éwÆ ³éwÀÆw� ½émÆ tºÀ�ºÃºÌé�q³D ��wÆ tq�wÆt� é�É ½émÆ toètqé�qºé³³D ÀwÆéqÆw Ãº�é�Ìºé³� �éwµÆqº�À é�É �q½Æw wÆt�owÌÆt
q½é� LÆ É�� ��wÆ�mÆw� LÆ wÆÌ�À�ºAÆ q½éq LÆ É� ��q }�ttÆtt ÆHÌ³otºmÆ wºÀ½qt q� �é�D �Ã q½Æ Æ³Æ�Æ�qt q½éq Ì��}wºtÆ �ow º��tq�wÆ
ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ é�É }w�ÉoÌq �ÃÃÆwº�Àt� ]ow Ì��}Æqºq�wt Ìé� Æ�o³éqÆ ÃéÌÆqt �Ã �ow èotº�Ætt tqwéqÆÀD é�É º��tq�wÆ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ� L½ºÌ½
Ì�o³É wÆto³q º� é wÆÉoÌqº�� �Ã é�D Ì��}ÆqºqºmÆ éÉmé�qéÀÆ �w t}ÆÌºé³ é}}Æé³ q½éq LÆ �ºÀ½q }�ttÆtt�  �w ��wÆ ÉÆqéº³t� tÆÆ �qÆ�
[×� ãTºtµ  éÌq�wtåTºtµt TÆ³éqÆÉ q� ]ow Õotº�Ætt� GÆ ÃéÌÆ º�qÆ�tÆ Ì��}Æqºqº�� º� �ow º�ÉotqwD é�É LÆ �éD ��q èÆ éè³Æ q�
Ì��}ÆqÆ ÆÃÃÆÌqºmÆ³D�¿
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ã×�èºqº�ot¿� ãÕ³oÆ Ów�L�¿� $ÒÆtqº�ÆÉ$� ã£³É��¿� ã o³³ Nº³q¿� ã o³³ Nº³q Q}�wq¿� ã�Ã ºq¸t ��q ½ÆwÆ���ºq¸t ��q ½é}}Æ�º�À¿�
$��Ãé��ot$� ã�mD ��éº�¿� ãTQW¿� $TQW èD Nº³³Dt$� ã#TQW�£¿� ãQµD é�É Q}éww�L¿� ãNº³³D�t¿� ãNº³³D¸t Ó³�q½º�À þ Q½�Æt¿�
$Nº³³D�t Ó³�q½º�À Q½�Æt×ÌÌÆtt�wºÆt� ãIº�ÉºÌéqÆÉ¿� ãGÆtq �Ã�Æ³w�tÆ¿� ãG½ºqÆ  éL�¿� é�É $X�QÆÌ��É QéqowÉéDt$ é�É ³�À�t
wÆ³éqÆÉ q� t��Æ �Ã q½ÆtÆ �é�Æt� éwÆ é���À �ow qwéÉÆ�éwµt wÆÀºtqÆwÆÉ Lºq½ q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt ZéqÆ�q é�É NwéÉÆ�éwµ ]ÃÃºÌÆ� GÆ
wÆÀéwÉ �ow qwéÉÆ�éwµt ét mé³oéè³Æ é�É º�qÆ�É q� �éº�qéº� toÌ½ �éwµt é�É é�D wÆ³éqÆÉ wÆÀºtqwéqº��t� GÆ éwÆ ��q éLéwÆ �Ã é�D
Ì³éº�t �Ã º�Ãwº�ÀÆ�Æ�q �w �q½Æw Ì½é³³Æ�ÀÆt q� �ow wºÀ½q q� otÆ �ow �éwµt º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt� GÆ mºÀ�w�ot³D }w�qÆÌq �ow
qwéÉÆ�éwµt�

£�}³�DÆÆt

×t �Ã �é�oéwD X?� X�XX� LÆ Æ�}³�DÆÉ é}}w�Hº�éqÆ³D [�QM� Ão³³�qº�Æ é�É é}}w�Hº�éqÆ³D Q�XM� }éwq�qº�Æ Æ�}³�DÆÆt� �Ã L½ºÌ½
é}}w�Hº�éqÆ³D QEM LÆwÆ Æ�}³�DÆÉ éq �ow Ì�w}�wéqÆ �ÃÃºÌÆ é�É Éºtqwºèoqº�� ÃéÌº³ºqºÆt é�É é}}w�Hº�éqÆ³D M�XXM LÆwÆ Æ�}³�DÆÉ éq
�ow tq�wÆ ³�Ìéqº��t� ��LÆmÆw� q½Æ �o�èÆw �Ã q�qé³ Æ�}³�DÆÆt� Æt}ÆÌºé³³D }éwq�qº�Æ Æ�}³�DÆÆt� Ã³oÌqoéqÆt ÉÆ}Æ�Éº�À o}�� �ow
tÆét��é³ �ÆÆÉt é�É� º� ÃºtÌé³ X�X[� méwºÆÉ èÆqLÆÆ� é}}w�Hº�éqÆ³D Q�B�� é�É E�Q�� Æ�}³�DÆÆt� ���Æ �Ã �ow Æ�}³�DÆÆt éwÆ
wÆ}wÆtÆ�qÆÉ èD é ³éè�w o�º�� é�É LÆ Ì��tºÉÆw �ow wÆ³éqº��t½º} Lºq½ �ow Æ�}³�DÆÆt q� èÆ À��É�

��mÆw��Æ�q TÆÀo³éqº��

GÆ éwÆ toè·ÆÌq q� ³éè�w é�É Æ�}³�D�Æ�q ³éLt� ³éLt À�mÆw�º�À éÉmÆwqºtº�À é�É }w���qº��t� }wºméÌD ³éLt� téÃÆqD wÆÀo³éqº��t�
Ì��to�Æw }w�qÆÌqº�� wÆÀo³éqº��t� º�qÆ³³ÆÌqoé³ }w�}ÆwqD ³éLt� éÌÌÆttºèº³ºqD ³éLt� é�É �q½Æw ³éLt q½éq wÆÀo³éqÆ wÆqéº³Æwt é�É À�mÆw�
q½Æ }w���qº�� é�É té³Æ �Ã �ÆwÌ½é�ÉºtÆ é�É q½Æ �}Æwéqº�� �Ã tq�wÆt é�É LéwÆ½�otÆ ÃéÌº³ºqºÆt� ét LÆ³³ ét ³éLt À�mÆw�º�À }oè³ºÌ
Ì��}é�ºÆt� GÆ ���ºq�w Ì½é�ÀÆt º� q½ÆtÆ ³éLt é�É èÆ³ºÆmÆ q½éq LÆ éwÆ º� �éqÆwºé³ Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ é}}³ºÌéè³Æ ³éLt�

��towé�ÌÆ

GÆ otÆ º�towé�ÌÆ q� éÉÉwÆtt �w wÆÉoÌÆ �ow ÆH}�towÆ q� éÌqoé³ �w }�qÆ�qºé³ Æ�qÆw}wºtÆ wºtµt� º�Ì³oÉº�À èoq ��q ³º�ºqÆÉ q� L�wµÆwt¸
Ì��}Æ�téqº�� Ì³éº�t� }w�}ÆwqD Éé�éÀÆ �w ³�tt� ÉºwÆÌq�wt� é�É �ÃÃºÌÆwt� ³ºéèº³ºqD� ÌDèÆw�Ééqé tÆÌowºqD wºtµt� ÃºÉoÌºéwD ³ºéèº³ºqD�
ÀÆ�Æwé³ ³ºéèº³ºqD Ì³éº�t� éoq���èº³Æ ³ºéèº³ºqD� Æ�}³�D�Æ�q }wéÌqºÌÆt ³ºéèº³ºqD� é�É Æ�}³�DÆÆ�wÆ³éqÆÉ ½Æé³q½ ÌéwÆ� é }�wqº�� �Ã
L½ºÌ½ ºt }éºÉ èD q½Æ Æ�}³�DÆÆt� GÆ Æmé³oéqÆ �ow º�towé�ÌÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt �� é� ��À�º�À èétºt q� �éº�qéº� L½éq LÆ èÆ³ºÆmÆ q�
èÆ éÉÆzoéqÆ ³ÆmÆ³t �Ã Ì�mÆwéÀÆ Ã�w q½ÆtÆ wºtµt�

QÆét��é³ºqD

ÒoÆ q� q½Æ tÆét��é³ �éqowÆ �Ã q½Æ wÆqéº³ º�ÉotqwD� LÆ ½émÆ ½ºtq�wºÌé³³D ÆH}ÆwºÆ�ÌÆÉ é�É ÆH}ÆÌq q� Ì��qº�oÆ q� ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ
Ã³oÌqoéqº��t º� �ow wÆmÆ�oÆt é�É �Æq º�Ì��Æ� �Æq wÆmÆ�oÆt éwÆ qD}ºÌé³³D t�é³³Ætq º� q½Æ Ãºwtq zoéwqÆw é�É ³éwÀÆtq Éowº�À q½Æ Ã�owq½
zoéwqÆw �Ã é ÀºmÆ� ÃºtÌé³ DÆéw� ]ow �Æq té³Æt Ã³oÌqoéqÆ tºÀ�ºÃºÌé�q³D º� wÆ³éqº�� q� méwº�ot ½�³ºÉéDt é�É �q½Æw }Æéµ t½�}}º�À
}Æwº�Ét� º�Ì³oÉº�À èoq ��q ³º�ºqÆÉ q� q½Æ N½é�µtÀºmº�À é�É DÆéw�Æ�É ½�³ºÉéD tÆét��� q½Æ èéÌµ�q��tÌ½��³ tÆét��� t}wº�À èwÆéµ
}Æwº�Ét� é�É �q½Æw ½�³ºÉéDt� �Ã� Ã�w é�D wÆét��� �ow wÆmÆ�oÆt LÆwÆ èÆ³�L tÆét��é³ ��w�t �w ÆH}ÆÌqéqº��t Éowº�À q½ÆtÆ zoéwqÆwt�
}éwqºÌo³éw³D Éowº�À }Æéµ tÆ³³º�À }Æwº�Ét� �ow é��oé³ wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t Ì�o³É èÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ� N½Æ ³ÆmÆ³ �Ã �ow L�wµº�À
Ìé}ºqé³ wÆÃ³ÆÌqt q½Æ tÆét��é³ºqD �Ã �ow èotº�Ætt� GÆ ÆH}ÆÌq º�mÆ�q�wD ³ÆmÆ³t� é³��À Lºq½ é� º�ÌwÆétÆ º� éÌÌ�o�qt }éDéè³Æ é�É
éÌÌwoÆÉ ÆH}Æ�tÆt� ÀÆ�Æwé³³D q� wÆéÌ½ q½Æºw ½ºÀ½Ætq ³ÆmÆ³t º� é�qºÌº}éqº�� �Ã q½Æ º�ÌwÆétÆÉ wÆmÆ�oÆt Éowº�À q½ÆtÆ }Æwº�Ét�

£�mºw���Æ�qé³� Q�Ìºé³� ��mÆw�é�ÌÆ �£Q���éqqÆwt

Environmental Matters

 w�� é �ÆwÌ½é�Éºtº�À }Æwt}ÆÌqºmÆ º� ÃºtÌé³ X�X[� LÆ ³éo�Ì½ÆÉ é� ��³º�Æ totqéº�éèº³ºqD }w�Àwé� º� }éwq�Æwt½º} Lºq½ é méwºÆqD �Ã
�éqº��é³³D é�É À³�èé³³D wÆÌ�À�ºAÆÉ q½ºwÉ�}éwqD èwé�Ét q� ÌowéqÆ é Ì�³³ÆÌqº�� �Ã L½éq ºt ��L �mÆw [�I�� }w�ÉoÌq Ì½�ºÌÆt q½éq ½émÆ
é wÆÉoÌÆÉ º�}éÌq �� q½Æ Æ�mºw���Æ�q ét é wÆto³q �Ã q½Æ otÆ �Ã wÆÌDÌ³ÆÉ �w wÆotéè³Æ �éqÆwºé³t� �wÀé�ºÌ Ì�qq��� é�É��w éwÆ ÌÆwqºÃºÆÉ
èD q½ºwÉ�}éwqD �wÀé�ºAéqº��t q� t}ÆÌºÃºÌ totqéº�éèº³ºqD tqé�ÉéwÉt� QÆ³ÆÌqÆÉ èwé�Ét º�m�³mÆÉ º� �ow totqéº�éèº³ºqD }w�Àwé�
}éwq�Æwt½º} º�Ì³oÉÆ� é���À �q½Æwt� �DÉw� ³étµ� �é�t}�wq� N½Æ ��wq½  éÌÆ� Õº³³éè��À� éÉºÉét� ÕºwµÆ�tq�Ìµ� NÆmé� Ó�³o�èºé�
Ié�t� �Æmº¸t� ]èÆD� Iºtt³é� ÕwºHq��� �éqº�� TIÓ×� Qé�qé ÓwoA� é�É ]¸�Æº³³� ét LÆ³³ ét �ow �L� TQW }w�}wºÆqéwD èwé�É� GÆ
é³t� ³éo�Ì½ÆÉ é totqéº�éè³Æ Ì�³³ÆÌqº�� �Ã mº�qéÀÆ é�É o}ÌDÌ³ÆÉ }w�ÉoÌq Lºq½ �mÆw X�� o�ºzoÆ }ºÆÌÆt ��³º�Æ é�É º� XM �Ã �ow
tq�wÆt� GÆ Æ�ÉÆÉ ÃºtÌé³ X�X[ Lºq½ é� éÀÀwÆÀéqÆ �Ã é}}w�Hº�éqÆ³D I! �Ã �ow q�qé³ º�mÆ�q�wD Ì��}�tÆÉ �Ã }w�ÉoÌqt Ì��qéº�º�À éq
³Æétq ��Æ �Ã q½Æ totqéº�éèº³ºqD ÃÆéqowÆt ��qÆÉ éè�mÆ� �� Æéw³D X�XX� LÆ ·�º�ÆÉ q½Æ ÕÆqqÆw Ó�qq�� ��ºqºéqºmÆ �$ÕÓ�$�� L½ºÌ½ ºt é
À³�èé³ Ì�qq�� totqéº�éèº³ºqD �wÀé�ºAéqº�� q½éq ½Æ³}t Æ�towÆ Ì³�q½º�À �é�oÃéÌqowÆwt éwÆ t�owÌº�À ��wÆ totqéº�éè³Æ Ì�qq�� q½éq ½ét
é ³�LÆw Æ�mºw���Æ�qé³ é�É t�Ìºé³ º�}éÌq� º�Ì³oÉº�À Ìw�} }w�qÆÌqº��� LéqÆw tqÆLéwÉt½º}� t�º³ ½Æé³q½� é�É ÉÆÌÆ�q L�wµº�À

NwéÉÆ�éwµt
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Ì��Éºqº��t� Òowº�À ÃºtÌé³ X�XX� LÆ ½émÆ Ì���ºqqÆÉ q� t�owÌº�À ÕÆqqÆw Ó�qq�� Ã�w éq ³Æétq [�! �Ã q½Æ Ì�qq�� otÆÉ º� �ow
}w�}wºÆqéwD }w�ÉoÌqt� GÆ }³é� q� ½ºÀ½³ºÀ½q �ow }éwqºÌº}éqº�� º� ÕÓ� º� ÌÆwqéº� �Ã �ow ��³º�Æ é�É º��tq�wÆ �éwµÆqº�À �éqÆwºé³t é�É
q� º�Ì�w}�wéqÆ ÕÓ� }w�ÉoÌq ³éèÆ³º�À �� �ow wÆ³Æmé�q }w�}wºÆqéwD èwé�Ét�  �w Q}wº�À X�XX� B�! �Ã �ow�Æ�¸t TQW t½�wqt é�É
tLº� ½émÆ totqéº�éè³Æ éqqwºèoqÆt�  �w ÆHé�}³Æ� é³³ Ì½º�� t½�wqt é�É tLº� otÆ X�! q� U�! TÆ}wÆmÆ ÃéèwºÌ �wÆÌDÌ³ÆÉ }³étqºÌ
è�qq³Æt qow�ÆÉ º�q� }�³DÆtqÆw Déw��� GÆ éwÆ é³t� èoº³Éº�À tº�º³éw ÆÌ��ÃwºÆ�É³D ÃÆéqowÆt º�q� �ow ³��À è�qq��t q½éq éwÆ ÆH}ÆÌqÆÉ q�
À� �� té³Æ Éowº�À Q}wº�À X�XX� �� ³éqÆ ÃºtÌé³ X�X[� LÆ ³éo�Ì½ÆÉ é }wº�q����ÉÆ�é�É º�ºqºéqºmÆ Ã�w tÌwÆÆ�ÆÉ q�t½ºwqt L½ºÌ½ ��q
��³D ÉwºmÆt �ow Ì½�ºÌÆ Ì�o�q é�É �ÃÃÆwº�À Ãw�� é �ÆwÌ½é�Éºtº�À }Æwt}ÆÌqºmÆ� èoq ºq é³t� ½Æ³}t wÆÉoÌÆ �éwµÉ�L�t é�É LétqÆ ét
Àéw�Æ�qt éwÆ ��q }wº�qÆÉ o�qº³ �wÉÆwÆÉ èD Ìotq��Æwt� ×t to}}�wqÆÉ èD Ì��to�Æw ÉÆ�é�É� LÆ }³é� q� Ì��qº�oÆ q� éÉm�ÌéqÆ Lºq½
�ow �ÆwÌ½é�qt é�É èwé�É }éwq�Æwt q� to}}�wq ÆÌ��ÃwºÆ�É³D }w�ÉoÌq tq�wºÆt q� Ì��qº�oÆ q� èoº³É q½Æ }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã �ow }w�ÉoÌq
�ÃÃÆwº�À q½éq ½émÆ totqéº�éè³Æ ÃÆéqowÆt�

 w�� é Éºtqwºèoqº�� }Æwt}ÆÌqºmÆ� é³³ }owÌ½étÆÉ Ì�wwoÀéqÆÉ è�HÆt oqº³ºAÆÉ º� t½º}}º�À }w�ÉoÌqt Ãw�� �ow Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw q� �ow
tq�wÆt éwÆ �éÉÆ Ãw�� }wÆmº�ot³D otÆÉ �éqÆwºé³t� GÆ wÆotÆ é}}w�Hº�éqÆ³D E�! �Ã q½�tÆ Ì�wwoÀéqÆÉ è�HÆt Ã�w ÃoqowÆ t½º}}º�À
�ÆÆÉt� GÆ wÆÌDÌ³Æ q½Æ wÆ�éº�º�À U�! �Ã Ì�wwoÀéqÆÉ è�HÆt� GÆ wÆÌDÌ³Æ é³³ }³étqºÌt wÆÌÆºmÆÉ Lºq½ Àéw�Æ�qt Ãw�� �ow }w�ÉoÌq
to}}³ºÆwt� ]ow Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwt éwÆ Æzoº}}ÆÉ Lºq½ B�! ÒÆtºÀ��ºÀ½qt Ó��t�wqºo� �ãÒ�Ó¿� Ì³éttºÃºÆÉ �£Ò ³é�}t� GÆ é³t�
wÆÌDÌ³Æ è�qq³Æt é�É Ìé�t otÆÉ èD �ow tqéÃÃ º� �ow Éºtqwºèoqº�� èwÆéµ w���t é�É Ì�w}�wéqÆ �ÃÃºÌÆt�

�� �ow tq�wÆt� �ow t½�}}º�À èéÀt� ét LÆ³³ ét é³³ }�³D èéÀt otÆÉ q� t½º} Æ�Ì���ÆwÌÆ �wÉÆwt q� Ìotq��Æwt� éwÆ Ì��}wºtÆÉ �Ã éq ³Æétq
?�! wÆÌDÌ³ÆÉ �éqÆwºé³t� Qº�ÌÆ X�[B� LÆ ½émÆ t}ÆÌºÃºÆÉ q½Æ otÆ �Ã éºw Ì��Éºqº��º�À Æzoº}�Æ�q Lºq½ Æ�ÆwÀD ÆÃÃºÌºÆ�ÌD wéqº�Àt
LÆ³³ éè�mÆ q½Æ �º�º�o� wÆzoºwÆÉ wéqº�À èD N½Æ ��qÆw�éqº��é³ £�ÆwÀD Ó��tÆwméqº�� Ó�ÉÆ é�É Õoº³Éº�À £�ÆwÀD £ÃÃºÌºÆ�ÌD
Qqé�ÉéwÉt� ]mÆw B�! �Ã é³³ ³ºÀ½qº�À oqº³ºAÆÉ º� �ow tq�wÆt éwÆ �£Ò ³é�}t� L½ºÌ½ wÆÉoÌÆ Æ�ÆwÀD Ì��to�}qº�� è�q½ º� qÆw�t �Ã
Léqqt }Æw ³o�Æ� é�É wÆÉoÌÆÉ éºw Ì��Éºqº��º�À otéÀÆ ét é wÆto³q �Ã q½Æ ³�LÆw ½Æéq }w�ÉoÌÆÉ èD �£Òt Ì��}éwÆÉ q� �q½Æw ³ºÀ½qº�À
t�owÌÆt� ×³³ tq�wÆt éwÆ Æzoº}}ÆÉ Lºq½ K��qÆtqÆÉ é�É é}}w�mÆÉ ³ºÀ½qº�À wÆÌDÌ³º�À è�HÆt� �� Ì��tqwoÌqº�À �ow tq�wÆt� LÆ oqº³ºAÆ
wÆÌ³éº�ÆÉ L��É º� méwº�ot ÉÆtºÀ� Æ³Æ�Æ�qt q½éq ºt [��! ÌÆwqºÃºÆÉ èD q½Æ  �wÆtq QqÆLéwÉt½º} Ó�o�Ìº³ ét Ì��º�À Ãw��
wÆt}��tºè³D �é�éÀÆÉ Ã�wÆtqt� ×³³ Lé³³ Ì�mÆwº�Àt oqº³ºAÆÉ º� �ow tq�wÆt éwÆ �é�oÃéÌqowÆÉ Lºq½  QÓ�ÌÆwqºÃºÆÉ wÆÌDÌ³ÆÉ ÃºèÆw� GÆ
wÆzoºwÆ q½Æ otÆ �Ã AÆw� �w ³�L m�³éqº³Æ �wÀé�ºÌ Ì��}�o�Ét �éqÆwºé³t º� �ow �ÆL tq�wÆ Ì��tqwoÌqº��� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆt éÉ½ÆtºmÆt�
}wº�Æwt� }éº�qt� tÆé³Æwt� Ìéo³µt é�É �q½Æw Ì�éqº�Àt� ×³³ tq�wÆt éwÆ }w�mºÉÆÉ Lºq½ èº�ÉÆÀwéÉéè³Æ Ì³Æé�º�À t�³mÆ�qt Ã�w Ì³Æé�º�À
é�É Éºtº�ÃÆÌqº��� �� �ow wÆtqw���t éq é³³ ³�Ìéqº��t� LÆ otÆ q�º³Æqt q½éq éwÆ ÌÆwqºÃºÆÉ ét LéqÆw�ÆÃÃºÌºÆ�q èDGéqÆwtÆ�tÆ é�É Ì��}³D
Lºq½ q½Æ Óé³ºÃ�w�ºé �wÆÆ� Õoº³Éº�À Ó�ÉÆ� oqº³ºAº�À ³Ætt LéqÆw q½é� tqé�ÉéwÉ q�º³Æqt� �� ÌÆwqéº� ³�Ìéqº��t� LÆ é³t� otÆ LéqÆw�
Ì��tÆwmº�À �ÆqÆwº�À ÃéoÌÆqt q½éq }wÆmÆ�q ÆHÌÆtt LéqÆw otéÀÆ é�É��w ���ÉÆ�é�É LéqÆw ½ÆéqÆwt q� wÆÉoÌÆ Æ�ÆwÀD Ì��to�}qº���

�� �ow Ì�w}�wéqÆ �ÃÃºÌÆt� é³³ èoº³Éº�Àt éwÆ Æzoº}}ÆÉ Lºq½ ³ºÀ½qº�À tÆ�t�wt q� Æ�towÆ �ÌÌo}é�ÌD èÆÃ�wÆ Æ�ÆwÀD otéÀÆ �ÌÌowt� ×³³
ÃéÌº³ºqºÆt éwÆ Æzoº}}ÆÉ Lºq½ ÆHqÆwº�w �£Ò ³ºÀ½qº�À� º�Ì³oÉº�À Lé³³ }éÌµt é�É }éwµº�À ³ºÀ½q }�³Æt� Lºq½ é ZwÆ�ºo� Ò�Ó
Ì³éttºÃºÌéqº�� wéqº�À q½éq }w�mºÉÆ é� Ætqº�éqÆÉ é��oé³ Æ�ÆwÀD Ì��to�}qº�� témº�Àt �Ã é}}w�Hº�éqÆ³D [QQ���� µG½ Ì��}éwÆÉ q�
tqé�ÉéwÉ ³ºÀ½qº�À� GÆ ½émÆ wÆÌDÌ³º�À èº�t Ã�w }é}Æw }w�ÉoÌqt� è�qq³Æt é�É Ìé�t q½w�oÀ½�oq �ow ÃéÌº³ºqºÆt� Õº�ÉÆÀwéÉéè³Æ
Ì³Æé�º�À t�³mÆ�qt éwÆ otÆÉ q½w�oÀ½�oq �ow ÃéÌº³ºqºÆt Ã�w Ì³Æé�º�À é�É Éºtº�ÃÆÌqº�À }ow}�tÆt� GÆ é³t� ÌowwÆ�q³D t}��t�w XI éÉ�}q�
é�½ºÀ½LéD ³�Ìéqº��t º� Q�oq½Æw� Óé³ºÃ�w�ºé é�É×wºA��é q� ½Æ³} Ão�É qwét½ wÆ��mé³ Ãw�� q½Æ ³�Ìé³ ½ºÀ½LéDt º� q½Æ �éwµÆqt
Lºq½º� L½ºÌ½ LÆ �}ÆwéqÆ �ow tq�wÆt�

 w�� é qÆÌ½��³�ÀD }Æwt}ÆÌqºmÆ� º� ÃºtÌé³ X�X[� LÆ �ºÀwéqÆÉ �ow Ééqé ÌÆ�qÆw ³�ÌéqÆÉ º� �wmº�Æ� Ó× q� �ét IÆÀét� �I� L½ºÌ½ ºt
�}ÆwéqÆÉ Lºq½ [��! wÆ�ÆLéè³Æ Æ�ÆwÀD� GÆ é³t� wÆÌDÌ³Æ Æ�LétqÆ Ãw�� ÌÆwqéº� Ì��}oqÆw é�É �q½Æw Æ³ÆÌqw��ºÌ Ì��}��Æ�qt�

Social Matters

GÆ to}}�wq é méwºÆqD �Ã }w�Àwé�t q� éttºtq q½Æ Ì���o�ºqºÆt º� L½ºÌ½ LÆ �}ÆwéqÆ� º�Ì³oÉº�À èoq ��q ³º�ºqÆÉ q�=

Õ GÆ }w�mºÉÆ tºÀ�ºÃºÌé�q Ãº�é�Ìºé³ é�É �q½Æw to}}�wq q� q½Æ Nº³³D¸t �ºÃÆ ÓÆ�qÆw  �o�Ééqº�� �$N�Ó$�� é ����}w�Ãºq
Ì½éwºqéè³Æ �wÀé�ºAéqº�� �é�éÀÆÉ èD �ow Ì��Ã�o�ÉÆw� Nº³³D �Æmº�Æ� L½ºÌ½ tÆÆµt q� Æ�}�LÆw �ow D�oq½ é�É º�}w�mÆ
q½Æºw tÆ³Ã�Ì��ÃºÉÆ�ÌÆ q½w�oÀ½ é méwºÆqD �Ã ÆÉoÌéqº��é³ }w�Àwé�t� ]ow to}}�wq �Ã N�Ó º�Ì³oÉÆt Ìotq��Æw É��éqº��t éq
�ow tq�wÆ wÆÀºtqÆwt �w�o�É�o} Ã�w Ì½éwºqD�� Ìét½ É��éqº��t èD q½Æ Ó��}é�D� otÆ �Ã é }�wqº�� �Ã �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ
Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw �ÃÃºÌÆ t}éÌÆ Ã�w q½Æºw �}Æwéqº��t� é�É otÆ �Ã Ó��}é�D tqéÃÃ q� éºÉ º� ÆmÆ�q }³é��º�À�

Õ GÆ éwÆ �Æ�èÆwt �Ã q½Æ ]wé�ÀÆ Ó�o�qD TéÌºé³ �otqºÌÆ �w�o}� é� �wÀé�ºAéqº�� Ì��}wºtÆÉ �Ã tÆmÆwé³ ³ÆéÉº�À Æ�}³�DÆwt
º� ]wé�ÀÆ Ó�o�qD� Ó× Ì���ºqqÆÉ q� ÆÉoÌéqº�� é�É éLéwÆ�Ætt q� Ì��èéq o�Ì��tÌº�ot èºét é�É wéÌºt�� é�É ÉwºmÆ
wÆt}ÆÌq é�É Æ�}éq½D Ã�w ÆmÆwD��Æ º� �ow ³�Ìé³ Ì���o�ºqD�
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Õ GÆ }w�mºÉÆ ÉºwÆÌq Ãº�é�Ìºé³ to}}�wq q� é méwºÆqD �Ã tÌ½��³�èétÆÉ }w�Àwé�t º� q½Æ Ì���o�ºqºÆt Lºq½º� L½ºÌ½ LÆ �}ÆwéqÆ
�ow tq�wÆt�

Õ GÆ É��éqÆ Æ�É �Ã tÆét�� }w�ÉoÌqt q� ÌÆwqéº� Ì½éwºqéè³Æ �wÀé�ºAéqº��t Ã�w q½Æºw otÆ º� to}}�wqº�À q½Æºw wÆt}ÆÌqºmÆ
�ºttº��t�

Human Capital Management

Õ GÆ }w�mºÉÆ é méwºÆqD �Ã ½Æé³q½ é�É LÆ³³�Ætt }w�Àwé�t Ã�w �ow Ì�w}�wéqÆ Æ�}³�DÆÆt q� }w���qÆ ½Æé³q½D ³ºÃÆtqD³Æt�
º�Ì³oÉº�À }Æwº�ÉºÌ ��tºqÆ ½Æé³q½ Ãéºwt� è³��É ÉwºmÆt� èwÆétq Ìé�ÌÆw tÌwÆÆ�º�Àt� Ã³o t½�qt� é���À �q½Æw ºqÆ�t�

Õ �� �wÉÆw q� ½Æ³} Æ�towÆ LÆ }w�mºÉÆ é ½Æé³q½D� wÆt}ÆÌqÃo³ é�É téÃÆ L�wµº�À Æ�mºw���Æ�q Ã�w é³³ Æ�}³�DÆÆt� LÆ }w�mºÉÆ
}Æwº�ÉºÌ ÉºmÆwtºqD é�É é�qº�½éwétt�Æ�q qwéº�º�À Ã�w é³³ Æ�}³�DÆÆt q� º�}w�mÆ L�wµ}³éÌÆ tÆ�tºqºmºqD�

Õ GÆ ÉºtqwºèoqÆ ���q½³D ½Æé³q½ qº}t é�É ÀoºÉÆ³º�Æt q� Æ�Ì�owéÀÆ ½Æé³q½D ³ºmº�À ½éèºqt� é�É LÆ }w�mºÉÆ LÆÆµ³D Ãwoºq
ÉÆ³ºmÆwºÆt q� �ow Ì�w}�wéqÆ �ÃÃºÌÆ é�É Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw èwÆéµ w���t q� }w���qÆ ½Æé³q½ºÆw Æéqº�À Ì½�ºÌÆt�

Õ GÆ }w�mºÉÆ ��Æ }éºÉ ÉéD �ÃÃ }Æw DÆéw q� é³³ Æ�}³�DÆÆt q� èÆ oqº³ºAÆÉ Ã�w m�³o�qÆÆw L�wµ �Ã q½Æºw Ì½��tº�À�

Governance Matters

×³q½�oÀ½ LÆ éwÆ é Ì��qw�³³ÆÉ Ì��}é�D ét é wÆto³q �Ã q½Æ Ó��}é�D tq�Ìµ ½Æ³É èD �ow Ó�� �o�ÉÆw� £HÆÌoqºmÆ Ó½éºw�é� é�É
Ó½ºÆÃ QqwéqÆÀD ]ÃÃºÌÆw� �ÆAD Q½éµÆÉ� tºH �Ã q½Æ ÆºÀ½q �Æ�èÆwt �Ã �ow Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt éwÆ º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q o�ÉÆw é}}³ºÌéè³Æ
�!Q£ wo³Æt� £éÌ½ �Ã �ow Õ�éwÉ Ì���ºqqÆÆt �×oÉºq� Ó��}Æ�téqº��� é�É ���º�éqº�À���mÆw�é�ÌÆ� éwÆ Ì½éºwÆÉ èD� é�É
Ì��}wºtÆÉ �Ã� ��³D q½Æ º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q �Æ�èÆwt �Ã �ow Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt� Ì��tºtqÆ�q Lºq½ �!Q£ wÆzoºwÆ�Æ�qt� ]ow Õ�éwÉ �Ã
ÒºwÆÌq�wt ºt Ì��}wºtÆÉ �Ã ÃºmÆ º�ÉºmºÉoé³t L½� tÆ³Ã�ºÉÆ�qºÃD ét �Æ� é�É q½wÆÆ º�ÉºmºÉoé³t L½� tÆ³Ã�ºÉÆ�qºÃD ét L��Æ�� NL� �Ã
�ow Õ�éwÉ �Æ�èÆwt ½émÆ tÆ³Ã�ºÉÆ�qºÃºÆÉ ét o�ÉÆwwÆ}wÆtÆ�qÆÉ �º��wºqºÆt� ét toÌ½ qÆw� ºt ÉÆÃº�ÆÉ o�ÉÆw q½Æ Óé³ºÃ�w�ºé è�éwÉ
ÉºmÆwtºqD wo³Æt�

GÆ �éº�qéº� é Ó�ÉÆ �Ã £q½ºÌé³ Õotº�Ætt Ó��ÉoÌq L½ºÌ½ Ìé� èÆ Ã�o�É �� �ow LÆètºqÆ éq LLL�qº³³Dt�Ì�� o�ÉÆw q½Æ ��mÆtq�w
TÆ³éqº��t ³º�µ� GÆ wÆzoºwÆ é³³ Æ�}³�DÆÆt q� }Æwº�ÉºÌé³³D ÌÆwqºÃD q½Æºw wÆéÉº�À� o�ÉÆwtqé�Éº�À� é�É Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ toÌ½ }�³ºÌD�

GÆ �éº�qéº� é L½ºtq³Æè³�LÆw ½�q³º�Æ L½ÆwÆº� Æ�}³�DÆÆt� Ìotq��Æwt é�É��w mÆ�É�wt Ìé� Ì��ÃºÉÆ�qºé³³D wÆ}�wq o�Æq½ºÌé³ �w º³³ÆÀé³
èÆ½émº�w èD Ó��}é�D �é�éÀÆ�Æ�q �w �q½Æw Æ�}³�DÆÆt�

×t é }oè³ºÌ³D�qwéÉÆÉ Ì��}é�D� LÆ �éº�qéº� é� ��tºÉÆw NwéÉº�À Z�³ºÌD q½éq ³º�ºqt q½Æ qº�Æ }Æwº�Ét Éowº�À L½ºÌ½ Ó��}é�D
Æ�}³�DÆÆt �éD qwéÉÆ º� Ó��}é�D tq�Ìµ q� ém�ºÉ }�qÆ�qºé³ º�tºÉÆw qwéÉº�À ºttoÆt� N½ºt }�³ºÌD ºt ÉºtqwºèoqÆÉ q� é³³ Æ�}³�DÆÆt º�
éÉmé�ÌÆ �Ã ÆéÌ½ zoéwqÆw³D qwéÉº�À Lº�É�L� £éÌ½ qwéÉº�À Lº�É�L ºt ��³D é³³�LÆÉ q� �}Æ� éÃqÆw qL� Ão³³ qwéÉº�À ÉéDt ½émÆ qéµÆ�
}³éÌÆ Ã�³³�Lº�À ÆéÌ½ �Ã �ow zoéwqÆw³D Æéw�º�Àt é���o�ÌÆ�Æ�qt� £éÌ½ qwéÉº�À Lº�É�L ºt qD}ºÌé³³D Ì³�tÆÉ Ã�w q½Æ Ãº�é³ ���q½ �Ã
ÆéÌ½ zoéwqÆw é�É o�qº³ q½Æ �ÆHq zoéwqÆw³D Æéw�º�Àt é���o�ÌÆ�Æ�q ½ét qéµÆ� }³éÌÆ�

GÆ �éº�qéº� é TÆÀo³éqº��  Ò�Ì��}³ºé�q ��mÆtq�w TÆ³éqº��t }�³ºÌD L½ºÌ½ ³º�ºqt q½Æ qº�Æ }Æwº�Ét Éowº�À L½ºÌ½ Ó��}é�D
�é�éÀÆ�Æ�q ºt éoq½�wºAÆÉ q� ÉºtÌott èotº�Ætt �éqqÆwt Lºq½ ÆHqÆw�é³ tq�Ìµ é�é³Dtqt é�É tq�Ìµ½�³ÉÆwt� Ó��}é�D �é�éÀÆ�Æ�q ºt
}wÆÌ³oÉÆÉ Ãw�� Ì���o�ºÌéqº�À Lºq½ toÌ½ ÆHqÆw�é³ }éwqºÆt Ã�w q½Æ Ãº�é³ qL� LÆÆµt �Ã ÆéÌ½ zoéwqÆw é�É o�qº³ q½Æ �ÆHq zoéwqÆw³D
Æéw�º�Àt wÆ³ÆétÆ ½ét qéµÆ� }³éÌÆ�

×ÉÉºqº��é³ ��Ã�w�éqº��

GÆ �éµÆ éméº³éè³Æ ÃwÆÆ �Ã Ì½éwÀÆ �� �ow º�qÆw�Æq LÆètºqÆ� LLL�qº³³Dt�Ì��� Ì�}ºÆt �Ã �ow×��oé³ TÆ}�wqt ��  �w� [����
WoéwqÆw³D TÆ}�wqt ��  �w� [��W� ÓowwÆ�q TÆ}�wqt ��  �w� B�� é�É é³³ é�Æ�É�Æ�qt q� q½ÆtÆ wÆ}�wqt Ãº³ÆÉ �w Ãow�ºt½ÆÉ }owtoé�q
q� QÆÌqº�� [U�é� �w [M�É� �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt £HÌ½é�ÀÆ×Ìq �Ã [?UQ� ét é�Æ�ÉÆÉ� �w q½Æ £HÌ½é�ÀÆ×Ìq� ét t��� ét wÆét��éè³D
}wéÌqºÌéè³Æ éÃqÆw Ãº³º�À toÌ½ �éqÆwºé³ Æ³ÆÌqw��ºÌé³³D Lºq½� �w �q½ÆwLºtÆ Ãow�ºt½º�À ºq q�� q½Æ QÆÌowºqºÆt é�É £HÌ½é�ÀÆ Ó���ºttº���
�w q½Æ Q£Ó� �� éÉÉºqº��� q½ÆtÆ �éqÆwºé³t �éD èÆ �èqéº�ÆÉ éq q½Æ LÆè tºqÆ �éº�qéº�ÆÉ èD q½Æ Q£Ó éq LLL�tÆÌ�À�m� N½Æ wÆÃÆwÆ�ÌÆ
q� �ow LÆètºqÆ éÉÉwÆtt É�Æt ��q Ì��tqºqoqÆ º�Ì�w}�wéqº�� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ �Ã q½Æ º�Ã�w�éqº�� Ì��qéº�ÆÉ �� q½Æ LÆètºqÆ� é�É q½Æ
º�Ã�w�éqº�� Ì��qéº�ÆÉ �� q½Æ LÆètºqÆ ºt ��q }éwq �Ã q½ºt É�Ìo�Æ�q�
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Our business faces significant risks and uncertainties. Certain important factors may have a material adverse effect on our
business, prospects, financial condition and results of operations, any of which could subsequently have an adverse effect on
the trading price of our Class A common stock, and you should carefully consider them. Accordingly, in evaluating our
business, we encourage you to consider the following discussion of risk factors in its entirety, in addition to other information
contained in or incorporated by reference into this Annual Report on Form 10-K and our other public filings with the SEC.
Additional risks not currently known to us or that we currently deem to be immaterial also may materially adversely affect our
business, financial condition and results of operations in future periods.

Tºtµt TÆ³éqÆÉ q� �ow Õotº�Ætt

The COVID-19 pandemic has materially disrupted our operations and may have an adverse effect on our business.

N� ÉéqÆ� q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ ½ét ½éÉ Ãéw�wÆéÌ½º�À º�}éÌqt �� �é�D ét}ÆÌqt �Ã �ow �}Æwéqº��t� ÉºwÆÌq³D é�É º�ÉºwÆÌq³D�
º�Ì³oÉº�À �� Ì��to�Æw èÆ½émº�w� �ow }Æ�}³Æ� tq�wÆ qwéÃÃºÌ� �}Æwéqº��é³ Ìé}éèº³ºqºÆt é�É �ow �}Æwéqº��t ÀÆ�Æwé³³D� qº�º�À �Ã
ÉÆ³ºmÆwºÆt� ÉÆ�é�Ét �� �ow º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD é�É Æ�Ì���ÆwÌÆ Ìé}éèº³ºqºÆt� ÆH}Æ�tÆ �é�éÀÆ�Æ�q� �é�éÀº�À �ow
L�wµÃ�wÌÆ� �ow tq�wÆ Ì��ÃºÀowéqº��t é�É �}Æwéqº��t o}�� wÆ�}Æ�º�À� ét LÆ³³ ét �ow éèº³ºqD q� }w�ÌowÆ toÃÃºÌºÆ�q zoé�qºqºÆt �Ã
º�mÆ�q�wD º� ³º�Æ Lºq½ �ow té³Æt }³é�t� �w q� ÆÃÃÆÌqºmÆ³D �é�éÀÆ º�mÆ�q�wD ³ÆmÆ³t �� é� ��À�º�À èétºt wÆ³éqºmÆ q� �Æq té³Æt
}ÆwÃ�w�é�ÌÆ é�É Ì½é�Àº�À �éwµÆq Ì��Éºqº��t� º� ³ºÀ½q �Ã ��À�º�À to}}³D Ì½éº� Éºtwo}qº��t q½éq ½émÆ tºÀ�ºÃºÌé�q³D é³qÆwÆÉ
½ºtq�wºÌé³ }w�ÉoÌq Ã³�Lt è�q½ º� qÆw�t �Ã qº�º�À é�É é��o�q �Ã º�mÆ�q�wD éméº³éè³Æ� L½ºÌ½ ½émÆ �éqÆwºé³³D Éºtwo}qÆÉ �ow
èotº�Ætt é�É q½Æ �éwµÆq ÀÆ�Æwé³³D� N½Æ tÌ�}Æ é�É �éqowÆ �Ã q½ÆtÆ º�}éÌqt Ì��qº�oÆ q� Æm�³mÆ�  �w ÆHé�}³Æ� q½Æ Ó]I�Ò�[?
}é�ÉÆ�ºÌ ½ét wÆto³qÆÉ º�� é�É �éD Ì��qº�oÆ q� wÆto³q º�� wÆÀº��é³ zoéwé�qº�Æt� ³éè�w tq�}}éÀÆt é�É t½�wqéÀÆt� Ì½é�ÀÆt º�
Ì��to�Æw }owÌ½étº�À }éqqÆw�t� �é�Ééq�wD �w Æ³ÆÌqºmÆ t½oq�É�L�t �Ã wÆqéº³ ³�Ìéqº��t� Éºtwo}qº��t q� to}}³D Ì½éº�t� º�Ì³oÉº�À q½Æ
º�éèº³ºqD �Ã �ow to}}³ºÆwt é�É tÆwmºÌÆ }w�mºÉÆwt q� ÉÆ³ºmÆw �éqÆwºé³t é�É tÆwmºÌÆt �� é qº�Æ³D èétºt� �w éq é³³� tÆmÆwÆ �éwµÆq
m�³éqº³ºqD� ³ºzoºÉºqD Éºtwo}qº��t é�É �mÆwé³³ ÆÌ����ºÌ º�tqéèº³ºqD� L½ºÌ½� º� �é�D ÌétÆt� ½émÆ ½éÉ� é�É LÆ ÆH}ÆÌq Lº³³ Ì��qº�oÆ q�
½émÆ� �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ º�}éÌqt �� �ow èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�

ÕÆÀº��º�À º��éwÌ½ X�X�� LÆ q��µ tÆmÆwé³ }wÆÌéoqº��éwD éÌqº��t º� wÆt}��tÆ q� q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ q� }w�qÆÌq �ow ³��ÀÆw�
qÆw� èotº�Ætt }w�t}ÆÌqt é�É ½Æ³} �º�º�ºAÆ wºtµ q� �ow Ó��}é�D� Æ�}³�DÆÆt� Ìotq��Æwt� é�É q½Æ Ì���o�ºqºÆt º� L½ºÌ½ LÆ
�}ÆwéqÆ� N½�tÆ éÌqº��t º�Ì³oÉÆÉ q½Æ qÆ�}�wéwD Ì³�towÆ �Ã é³³ XU? �Ã �ow tq�wÆt éÌw�tt q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt é�É �ow tq�wÆ
Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw� Ætqéè³ºt½º�À wÆ��qÆ L�wµ Ìé}éèº³ºqºÆt Ã�w é³³ Ì�w}�wéqÆ Æ�}³�DÆÆt� ÉwéLº�À É�L� [��! �Ã �ow éméº³éè³Æ
è�ww�Lº�Àt o�ÉÆw �ow }wº�w ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD� Ãow³�oÀ½º�À ?[! �Ã �ow Æ�qºwÆ Æ�}³�DÆÆ }�}o³éqº��� º�}³Æ�Æ�qº�À tºÀ�ºÃºÌé�q
qÆ�}�wéwD Ì�w}�wéqÆ �é�éÀÆ�Æ�q }éD Ìoqt� qÆ�}�wéwº³D Lºq½½�³Éº�À tq�wÆ ³ÆétÆ }éD�Æ�qt� tºÀ�ºÃºÌé�q³D wÆÉoÌº�À ÃoqowÆ
º�mÆ�q�wD Ì���ºq�Æ�qt� é�É Æ³º�º�éqº�À �w wÆÉoÌº�À é méwºÆqD �Ã ÆH}Æ�tÆt� ×t �ow tq�wÆt� Ì�w}�wéqÆ �ÃÃºÌÆt é�É Éºtqwºèoqº��
ÌÆ�qÆwt wÆ�}Æ�ÆÉ ³éqÆw º� X�X�� Ãow³�oÀ½ÆÉ Æ�}³�DÆÆt LÆwÆ èw�oÀ½q èéÌµ q� L�wµ� �é�éÀÆ�Æ�q }éD Ìoqt LÆwÆ wÆmÆwtÆÉ� é�É
é��o�qt è�ww�LÆÉ o�ÉÆw �ow }wº�w ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD LÆwÆ wÆ}éºÉ� GÆ Æ�ÉÆÉ ÃºtÌé³ X�X[ Lºq½ é³³ XQ[ �Ã �ow tq�wÆt º� �}Æwéqº��� èoq
q½ÆwÆ Ìé� èÆ �� Àoéwé�qÆÆ q½éq é³³ �Ã �ow tq�wÆt� �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ èotº�Ætt� �w �ow Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwt Lº³³ wÆ�éº� º� �}Æwéqº�� éq
é�D qº�Æ ét é wÆto³q �Ã Ó]I�Ò�[? ÌétÆt é���À �ow Æ�}³�DÆÆ }�}o³éqº��� }éwqºÌo³éw³D ºÃ q½ÆwÆ ºt é��q½Æw èw�éÉ�èétÆÉ wÆtowÀÆ�ÌÆ
�Ã q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ�

N½ÆwÆ wÆ�éº� �é�D o�ÌÆwqéº�qºÆt wÆÀéwÉº�À q½Æ é�qºÌº}éqÆÉ Éowéqº�� é�É tÆmÆwºqD �Ã q½Æ ÌowwÆ�q Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ� GÆ
Ìé���q }wÆÉºÌq q½Æ t}ÆÌºÃºÌ ÆHqÆ�q q� L½ºÌ½ q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ �éD º�}éÌq �ow èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã
�}Æwéqº��t �º�Ì³oÉº�À �ow �Æéw�qÆw� é�É ³��À�qÆw� wÆmÆ�oÆt� Æéw�º�Àt� ³ºzoºÉºqD é�É Ìét½ Ã³�Lt�� ét toÌ½ º�}éÌqt Lº³³ ÉÆ}Æ�É ��
½�L q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ é�É ºqt º�}éÌqt Ì��qº�oÆ q� ÉÆmÆ³�}� L½ºÌ½ éwÆ ½ºÀ½³D o�ÌÆwqéº� é�É Ìé���q èÆ }wÆÉºÌqÆÉ éq q½ºt
qº�Æ� N½ºt tºqoéqº�� ºt Ì½é�Àº�À wé}ºÉ³D� é�É éÉÉºqº��é³ º�}éÌqt �éD éwºtÆ q½éq LÆ éwÆ ��q éLéwÆ �Ã ÌowwÆ�q³D� �w ÌowwÆ�q º�}éÌqt
�éD èÆÌ��Æ �éÀ�ºÃºÆÉ� ×�D ÃoqowÆ éÌqº��t LÆ qéµÆ º� wÆt}��tÆ q� q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ Ì�o³É Ãowq½Æw �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌq
�ow èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�

Our sales could be severely impacted by decreases in consumer spending.

GÆ ÉÆ}Æ�É o}�� Ì��to�Æwt ÃÆÆ³º�À Ì��ÃºÉÆ�q q� t}Æ�É ÉºtÌwÆqº��éwD º�Ì��Æ �� �ow }w�ÉoÌq �ÃÃÆwº�Àt q� ÉwºmÆ �ow té³Æt�
Ó��to�Æw t}Æ�Éº�À �éD èÆ éÉmÆwtÆ³D º�}éÌqÆÉ èD ÆÌ����ºÌ Ì��Éºqº��t toÌ½ ét Ì��to�Æw Ì��ÃºÉÆ�ÌÆ º� ÃoqowÆ ÆÌ����ºÌ
Ì��Éºqº��t� º�Ã³éqº�� º� ½�otº�À� Æ�ÆwÀD� Àét�³º�Æ é�É Ã��É Ì�tqt� º�qÆwÆtq é�É qéH wéqÆt� Æ�}³�D�Æ�q ³ÆmÆ³t� té³éwD é�É LéÀÆ
³ÆmÆ³t� ÀÆ�Æwé³ èotº�Ætt Ì��Éºqº��t� é�É q½Æ éméº³éèº³ºqD �Ã Ì��to�Æw ÌwÆÉºq� �� éÉÉºqº��� Ì��to�Æw t}Æ�Éº�À Ìé� èÆ º�}éÌqÆÉ èD
����ÆÌ����ºÌ ÃéÌq�wt� º�Ì³oÉº�À ÀÆ�}�³ºqºÌé³ ºttoÆt� qwéÉÆ wÆtqwºÌqº��t� o�tÆét��éè³Æ LÆéq½Æw� }é�ÉÆ�ºÌt�Æ}ºÉÆ�ºÌt� º�Ì³oÉº�À



X�

q½Æ ÌowwÆ�q Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ� é�É �q½Æw ÃéÌq�wt q½éq éwÆ �oqtºÉÆ �Ã �ow Ì��qw�³� N½ÆtÆ wºtµt �éD èÆ ÆHéÌÆwèéqÆÉ Ã�w wÆqéº³Æwt
³ºµÆ ot L½� Ã�Ìot �� t}ÆÌºé³qD é}}éwÆ³� Ã��qLÆéw é�É éÌÌÆtt�wºÆt� ]ow Ãº�é�Ìºé³ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ ºt }éwqºÌo³éw³D totÌÆ}qºè³Æ q�
ÆÌ����ºÌ é�É �q½Æw Ì��Éºqº��t º� wÆÀº��t �w tqéqÆt L½ÆwÆ LÆ ½émÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q �o�èÆw �Ã tq�wÆt� toÌ½ ét q½Æ t�oq½LÆtqÆw� é�É
��wq½ÆétqÆw� K�ºqÆÉ QqéqÆt é�É  ³�wºÉé�GÆ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆÉ tºÀ�ºÃºÌé�q ÉÆÌwÆétÆt º� Ì��to�Æw t}Æ�Éº�À Éowº�À ÌÆwqéº� }Æwº�Ét �Ã
ÃºtÌé³ X�X[ ét é wÆto³q �Ã Ó]I�Ò�[?� é�É tº�º³éw º�}éÌqt �éD �ÌÌow º� q½Æ ÃoqowÆ� è�q½ ét é wÆto³q �Ã q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ �w º�
Ì���ÆÌqº�� Lºq½ �q½Æw ÆmÆ�qt� �Ã }Æwº�Ét �Ã ÉÆÌwÆétÆÉ Ì��to�Æw t}Æ�Éº�À }Æwtºtq� �ow té³Æt Ì�o³É ÉÆÌwÆétÆ� é�É �ow Ãº�é�Ìºé³
Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t Ì�o³É èÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ�

We are required to make significant lease payments for our store leases, corporate offices, and distribution centers, which
may strain our cash flow. In addition, in light of the COVID-19 pandemic, we have taken, and in the future, we may need to
take certain actions with respect to some or all of our existing leases to preserve our cash position during periods wherein
stores are unable to operate, which may create legal and financial risk for us.

GÆ ³ÆétÆ é³³ �Ã �ow wÆqéº³ tq�wÆ ³�Ìéqº��t ét LÆ³³ ét �ow Ì�w}�wéqÆ ½ÆéÉzoéwqÆwt� LéwÆ½�otÆt� Éºtqwºèoqº�� é�É Æ�Ì���ÆwÌÆ
Ão³Ãº³³�Æ�q ÌÆ�qÆwt� GÆ É� ��q �L� é�D wÆé³ ÆtqéqÆ� �ÆétÆt Ã�w �ow tq�wÆt éwÆ qD}ºÌé³³D Ã�w qÆw�t �Ã qÆ� DÆéwt é�É �é�D Ìé� èÆ
ÆHqÆ�ÉÆÉ º� ÃºmÆ�DÆéw º�ÌwÆ�Æ�qt� �é�D �Ã �ow ³ÆétÆt ½émÆ Æéw³D Ìé�ÌÆ³³éqº�� Ì³éotÆt L½ºÌ½ }Æw�ºq ot q� qÆw�º�éqÆ q½Æ ³ÆétÆ ºÃ
ÌÆwqéº� té³Æt q½wÆt½�³Ét éwÆ ��q �Æq º� ÌÆwqéº� }Æwº�Ét �Ã qº�Æ� ]ow Ì�tqt o�ÉÆw q½ÆtÆ ³ÆétÆt éwÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q é��o�q �Ã �ow
ÆH}Æ�tÆt é�É éwÆ Àw�Lº�À wé}ºÉ³D ét LÆ ÆH}é�É q½Æ �o�èÆw �Ã ³�Ìéqº��t é�É ÆHºtqº�À ³�Ìéqº��t ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ ÆH}Æ�tÆ º�ÌwÆétÆt�
GÆ éwÆ wÆzoºwÆÉ q� }éD éÉÉºqº��é³ wÆ�q o�ÉÆw �é�D �Ã �ow ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�qt èétÆÉ o}�� éÌ½ºÆmº�À ÌÆwqéº� té³Æt }³éqÆéot Ã�w ÆéÌ½
tq�wÆ ³�Ìéqº��� �� éÉÉºqº��� LÆ �otq �éµÆ tºÀ�ºÃºÌé�q }éD�Æ�qt Ã�w Ì����� éwÆé �éº�qÆ�é�ÌÆ é�É wÆé³ ÆtqéqÆ qéHÆt� �é�D �Ã
�ow ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�qt é³t� Ì��qéº� }w�mºtº��t L½ºÌ½ º�ÌwÆétÆ q½Æ wÆ�q }éD�Æ�qt �� é tÆq qº�Æ tÌ½ÆÉo³Æ� Ìéotº�À q½Æ Ìét½ wÆ�q
}éºÉ Ã�w é ³�Ìéqº�� q� ÆtÌé³éqÆ �mÆw q½Æ qÆw� �Ã q½Æ ³ÆétÆ� �� éÉÉºqº��� wÆ�q Ì�tqt Ì�o³É ÆtÌé³éqÆ L½Æ� �o³qº�DÆéw ³ÆétÆt éwÆ
wÆ�ÆLÆÉ éq q½Æ ÆH}ºwéqº�� �Ã q½Æºw ³ÆétÆ qÆw�� N½ÆtÆ Ì�tqt éwÆ tºÀ�ºÃºÌé�q� wÆÌowwº�À é�É º�ÌwÆétº�À� L½ºÌ½ }³éÌÆt é Ì��tºtqÆ�q
tqwéº� �� �ow Ìét½ Ã³�Lt�

GÆ ÉÆ}Æ�É �� Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº��t q� }éD �ow ³ÆétÆ ÆH}Æ�tÆt é�É q� Ão³Ãº³³ �ow �q½Æw Ìét½ �ÆÆÉt� �Ã �ow èotº�Ætt É�Æt ��q
ÀÆ�ÆwéqÆ toÃÃºÌºÆ�q Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt� é�É toÃÃºÌºÆ�q Ão�Ét éwÆ ��q �q½ÆwLºtÆ éméº³éè³Æ q� ot Ãw�� è�ww�Lº�Àt
o�ÉÆw �ow éméº³éè³Æ wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD �w Ãw�� �q½Æw t�owÌÆt� LÆ �éD ��q èÆ éè³Æ q� tÆwmºÌÆ �ow �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ÆH}Æ�tÆt�
Àw�L �ow èotº�Ætt� wÆt}��É q� Ì��}ÆqºqºmÆ Ì½é³³Æ�ÀÆt �w q� Ão�É �ow �q½Æw ³ºzoºÉºqD é�É Ìé}ºqé³ �ÆÆÉt� L½ºÌ½ L�o³É ½éw� �ow
èotº�Ætt� N½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ ½éÉ é �éqÆwºé³� �ÆÀéqºmÆ º�}éÌq �� �ow Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº��t Éowº�À }Æwº�Ét �Ã X�X�
º� L½ºÌ½ tq�wÆt LÆwÆ qÆ�}�wéwº³D t½oq É�L�� L½ºÌ½ }³éÌÆÉ Ãowq½Æw }wÆttowÆ �� �ow éèº³ºqD q� tÆwmºÌÆ �ow �}Æwéqº�À ³ÆétÆ
ÆH}Æ�tÆt� é�É toÌ½ éÉmÆwtÆ º�}éÌqt Ì�o³É }�qÆ�qºé³³D ½é}}Æ� éÀéº��×t é wÆto³q �Ã q½ÆtÆ }wÆttowÆt� LÆ Lºq½½Æ³É �Æéw³D é³³ tq�wÆ
³ÆétÆ }éD�Æ�qt Éowº�À q½Æ }Æwº�Ét º� L½ºÌ½ �ow tq�wÆt LÆwÆ t½oq É�L��G½º³Æ LÆ ÀÆ�Æwé³³D �ÆÀ�qºéqÆÉ Lºq½ �ow ³é�É³�wÉt q�
t½éwÆ q½Æ º�}éÌq �Ã q½�tÆ Lºq½½Æ³É }éD�Æ�qt� é�D ÃoqowÆ Lºq½½Æ³É }éD�Æ�qt �éD wÆto³q º� éÉÉºqº��é³ Ì�tqt �w ³ºéèº³ºqD q� q½Æ
Ó��}é�D º� q½Æ ÃoqowÆ� �� éÉÉºqº��� é�D ÃoqowÆ tq�wÆ Ì³�towÆt éwºtº�À Ãw�� ÃÆÉÆwé³� tqéqÆ é�É ³�Ìé³ º�tqwoÌqº��t wÆto³qº�À Ãw�� q½Æ
Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ �w é�D �q½Æw }é�ÉÆ�ºÌ �w �q½Æw tºqoéqº��t �oqtºÉÆ �Ã �ow Ì��qw�³ �éD éÀéº� wÆzoºwÆ ot q� qéµÆ ÌÆwqéº�
éÌqº��t Lºq½ wÆt}ÆÌq q� t��Æ �w é³³ �Ã �ow ÆHºtqº�À ³ÆétÆt� º�Ì³oÉº�À �ÆÀ�qºéqº�À Lºq½ ³é�É³�wÉt Ã�w wÆ�q éèéqÆ�Æ�q� qÆw�º�éqº�À
ÌÆwqéº� ³ÆétÆt� �w ÉºtÌ��qº�oº�À }éD�Æ�q� L½ºÌ½ �éD toè·ÆÌq ot q� ³ÆÀé³� wÆ}oqéqº��é³ é�É Ãº�é�Ìºé³ wºtµt� GÆ Ìé� }w�mºÉÆ ��
éttowé�ÌÆt q½éq é�D Ã�wèÆéwé�ÌÆ �Ã �ow ³ÆétÆ �è³ºÀéqº��t Lº³³ èÆ }w�mºÉÆÉ q� ot º� q½Æ ÃoqowÆ�

×ÉÉºqº��é³ tºqÆt q½éq LÆ ³ÆétÆ éwÆ ³ºµÆ³D q� èÆ toè·ÆÌq q� tº�º³éw ³��À�qÆw� ³ÆétÆt� �Ã é� ÆHºtqº�À �w ÃoqowÆ tq�wÆ ºt ��q }w�Ãºqéè³Æ�
é�É LÆ ÉÆÌºÉÆ q� Ì³�tÆ ºq� LÆ �éD ���Æq½Æ³Ætt èÆ Ì���ºqqÆÉ q� }ÆwÃ�w� �ow �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw q½Æ é}}³ºÌéè³Æ ³ÆétÆ º�Ì³oÉº�À�
é���À �q½Æw q½º�Àt� }éDº�À q½Æ èétÆ wÆ�q Ã�w q½Æ èé³é�ÌÆ �Ã q½Æ ³ÆétÆ qÆw�� �� éÉÉºqº��� ét �ow ³ÆétÆt ÆH}ºwÆ� LÆ �éD Ãéº³ q�
�ÆÀ�qºéqÆ wÆ�ÆLé³t� Æºq½Æw �� Ì���ÆwÌºé³³D éÌÌÆ}qéè³Æ qÆw�t �w éq é³³� L½ºÌ½ Ì�o³É ÌéotÆ ot q� Ì³�tÆ tq�wÆt º� ÉÆtºwéè³Æ
³�Ìéqº��t� �Ã LÆ éwÆ o�éè³Æ q� Æ�qÆw º�q� �ÆL ³ÆétÆt �w wÆ�ÆL ÆHºtqº�À ³ÆétÆt �� qÆw�t éÌÌÆ}qéè³Æ q� ot �w èÆ wÆ³ÆétÆÉ Ãw�� �ow
�è³ºÀéqº��t o�ÉÆw ³ÆétÆt Ã�w tq�wÆt q½éq LÆ Ì³�tÆ� �ow èotº�Ætt� }w�Ãºqéèº³ºqD é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t �éD èÆ ½éw�ÆÉ�

We face intense competition in our industry and we may not be able to compete effectively.

N½Æ wÆqéº³ º�ÉotqwD ºt ½ºÀ½³D Ì��}ÆqºqºmÆ�GÆ ÌowwÆ�q³D Ì��}ÆqÆ Lºq½ é méwºÆqD �Ã }oè³ºÌ³D�qwéÉÆÉ é�É }wºméqÆ³D�½Æ³É t}ÆÌºé³qD
é}}éwÆ³ wÆqéº³ Ì½éº�t toÌ½ ét� èoq ��q ³º�ºqÆÉ q��×èÆwÌw��èºÆ þ  ºqÌ½�×Æw�}�tqé³Æ�×�ÆwºÌé� £éÀ³Æ ]oqÃºqqÆwt� N½Æ ÕoÌµ³Æ�
 �wÆmÆw X[� ��q N�}ºÌ� ZéÌºÃºÌ Qo�LÆéw� Kwèé� ]oqÃºqqÆwt� é�É üo�ºÆA� �� éÉÉºqº��� LÆ Ì��}ÆqÆ Lºq½ º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q t}ÆÌºé³qD
t½�}t� ÉÆ}éwq�Æ�q tq�wÆt� �ÃÃ�}wºÌÆ wÆqéº³Æwt� ��³º�Æ �éwµÆq}³éÌÆt toÌ½ ét×�éA��� tq�wÆt é�É LÆètºqÆt �}ÆwéqÆÉ èD �ow q½ºwÉ�
}éwqD èwé�Ét� é�É ÉºwÆÌq �éwµÆqÆwt q½éq tÆ³³ tº�º³éw ³º�Æt �Ã �ÆwÌ½é�ÉºtÆ é�É qéwÀÆq Ìotq��Æwt q½w�oÀ½ Ìéqé³�Àt é�É Æ�Ì���ÆwÌÆ�
��wÆ�mÆw� q½Æ º�qÆw�Æq é�É �q½Æw �ÆL qÆÌ½��³�ÀºÆt ÃéÌº³ºqéqÆ Ì��}ÆqºqºmÆ Æ�qwD é�É Ì��}éwºt�� t½�}}º�À º� �ow wÆqéº³ �éwµÆq�
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G½º³Æ LÆ �ÃÃÆw é �o³qºÌ½é��Æ³ t½�}}º�À ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ é�É otÆ t�Ìºé³ �ÆÉºé ét é LéD q� º�qÆwéÌq Lºq½ �ow Ìotq��Æwt é�É Æ�½é�ÌÆ
q½Æºw t½�}}º�À ÆH}ÆwºÆ�ÌÆt� �o³qºÌ½é��Æ³ wÆqéº³º�À ºt wé}ºÉ³D Æm�³mº�À� é�É LÆ �otq µÆÆ} }éÌÆ Lºq½ Ì½é�Àº�À Ìotq��Æw
ÆH}ÆÌqéqº��t é�É �ÆL ÉÆmÆ³�}�Æ�qt èD �ow Ì��}Æqºq�wt� Ó��}Æqºqº�� Lºq½ t��Æ �w é³³ �Ã q½ÆtÆ wÆqéº³Æwt ��qÆÉ éè�mÆ Ì�o³É
wÆzoºwÆ ot q� ³�LÆw �ow }wºÌÆt �w wºtµ ³�tº�À Ìotq��Æwt� �� éÉÉºqº��� tºÀ�ºÃºÌé�q �w o�otoé³ }w���qº��é³ éÌqºmºqºÆt èD �ow
Ì��}Æqºq�wt �éD ÌéotÆ ot q� wÆt}��É º��µº�É é�É éÉmÆwtÆ³D º�}éÌq �ow �}Æwéqº�À Ìét½ Ã³�L� ÕÆÌéotÆ �Ã q½ÆtÆ ÃéÌq�wt� ÌowwÆ�q
é�É ÃoqowÆ Ì��}Æqºqº�� Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� �ow Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�

 owq½Æw��wÆ� �é�D �Ã �ow Ì��}Æqºq�wt ½émÆ ÀwÆéqÆw Ãº�é�Ìºé³� �éwµÆqº�À é�É �q½Æw wÆt�owÌÆt q½é� LÆ ÌowwÆ�q³D É�� é�É q½ÆwÆÃ�wÆ
�éD èÆ éè³Æ q� ÉÆm�qÆ ÀwÆéqÆw wÆt�owÌÆt q� q½Æ �éwµÆqº�À é�É té³Æ �Ã q½Æºw }w�ÉoÌqt� ÀÆ�ÆwéqÆ �éqº��é³ èwé�É wÆÌ�À�ºqº�� �w éÉ�}q
��wÆ éÀÀwÆttºmÆ }wºÌº�À }�³ºÌºÆt q½é� LÆ Ìé�� L½ºÌ½ L�o³É }oq ot éq é Ì��}ÆqºqºmÆ ÉºtéÉmé�qéÀÆ���wÆ�mÆw� LÆ É� ��q }�ttÆtt
ÆHÌ³otºmÆ wºÀ½qt q� �é�D �Ã q½Æ Æ³Æ�Æ�qt q½éq Ì��}wºtÆ �ow º��tq�wÆ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ é�É }w�ÉoÌq �ÃÃÆwº�Àt� ]ow Ì��}Æqºq�wt �éD tÆÆµ
q� Æ�o³éqÆ ÃéÌÆqt �Ã �ow èotº�Ætt tqwéqÆÀD é�É º��tq�wÆ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ� L½ºÌ½ Ì�o³É wÆto³q º� é wÆÉoÌqº�� �Ã é�D Ì��}ÆqºqºmÆ
éÉmé�qéÀÆ �w t}ÆÌºé³ é}}Æé³ q½éq LÆ �ºÀ½q }�ttÆtt� �� éÉÉºqº��� ��tq �Ã q½Æ q½ºwÉ�}éwqD èwé�ÉÆÉ }w�ÉoÌqt LÆ tÆ³³ éwÆ t�³É q� ot
�� é ����ÆHÌ³otºmÆ èétºt�×t é wÆto³q� �ow ÌowwÆ�q é�É ÃoqowÆ Ì��}Æqºq�wt �éD èÆ éè³Æ q� Éo}³ºÌéqÆ �w º�}w�mÆ �� t��Æ �w é³³ �Ã
�ow º��tq�wÆ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ �w }w�ÉoÌq �ÃÃÆwº�Àt q½éq LÆ èÆ³ºÆmÆ éwÆ º�}�wqé�q º� ÉºÃÃÆwÆ�qºéqº�À �ow tq�wÆt é�É �ow Ìotq��Æwt¸
t½�}}º�À ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ� �Ã �ow Ì��}Æqºq�wt LÆwÆ q� Éo}³ºÌéqÆ �w º�}w�mÆ �� t��Æ �w é³³ �Ã �ow º��tq�wÆ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ �w }w�ÉoÌq
�ÃÃÆwº�Àt� �ow Ì��}ÆqºqºmÆ }�tºqº�� é�É �ow èotº�Ætt Ì�o³É toÃÃÆw�

We may experience comparable store sales or sales per square foot declines, which may cause our results of operations to
decline.

N½Æ º�mÆtqº�À }oè³ºÌ �éD otÆ Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt �w �Æq tq�wÆ té³Æt }Æw tzoéwÆ Ã��q }w�·ÆÌqº��t �w wÆto³qt� �mÆw é ÌÆwqéº�
}Æwº�É �Ã qº�Æ� toÌ½ ét �� é zoéwqÆw³D �w DÆéw³D èétºt� ét é� º�ÉºÌéq�w �Ã �ow }w�Ãºqéèº³ºqD Àw�Lq½� ]ow Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt Ìé�
méwD tºÀ�ºÃºÌé�q³D Ãw�� }Æwº�É q� }Æwº�É Ã�w é méwºÆqD �Ã wÆét��t� toÌ½ ét q½Æ éÀÆ �Ã tq�wÆt� Ì½é�Àº�À ÆÌ����ºÌ ÃéÌq�wt�
o�tÆét��éè³Æ LÆéq½Æw� Ì��qº�oÆÉ ÉÆÌ³º�Æt º� �é³³ é�É wÆqéº³ Ã��q qwéÃÃºÌ� Ì½é�Àº�À Ãét½º�� qwÆ�Ét� }wºÌº�À� q½Æ qº�º�À �Ã q½Æ
wÆ³ÆétÆ �Ã �ÆL �ÆwÌ½é�ÉºtÆ é�É }w���qº��é³ ÆmÆ�qt é�É º�ÌwÆétÆÉ Ì��}Æqºqº��� N½ÆtÆ ÃéÌq�wt Ì�o³É ÌéotÆ Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ
té³Æt �w �Æq tq�wÆ té³Æt }Æw tzoéwÆ Ã��q q� ÉÆÌ³º�Æ �w Ãéº³ q� Àw�L éq ÆH}ÆÌqÆÉ wéqÆt� L½ºÌ½ Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq �ow wÆto³qt �Ã
�}Æwéqº��t é�É tq�Ìµ }wºÌÆ Éowº�À toÌ½ }Æwº�Ét�

Our business depends upon identifying and responding to changing customer fashion preferences and fashion-related
trends. If we cannot identify trends in advance or we select the wrong fashion trends, our sales could be adversely affected.

 ét½º�� qwÆ�Ét º� q½Æ é}}éwÆ³� Ã��qLÆéw é�É éÌÌÆtt�wºÆt �éwµÆq Ìé� Ì½é�ÀÆ wé}ºÉ³D�GÆ �ÆÆÉ q� é�qºÌº}éqÆ� ºÉÆ�qºÃD é�É wÆt}��É
zoºÌµ³D q� Ì½é�Àº�À qwÆ�Ét é�É Ì��to�Æw ÉÆ�é�Ét º� �wÉÆw q� }w�mºÉÆ q½Æ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ �ow Ìotq��Æwt tÆÆµ é�É �éº�qéº� �ow
èwé�É º�éÀÆ� �Ã LÆ Ìé���q ºÉÆ�qºÃD Ì½é�Àº�À qwÆ�Ét º� éÉmé�ÌÆ� Ãéº³ q� wÆéÌq q� Ì½é�Àº�À qwÆ�Ét �w �ºt·oÉÀÆ q½Æ �éwµÆq Ã�w é
qwÆ�É� �ow té³Æt Ì�o³É èÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ� é�É LÆ �éD èÆ ÃéÌÆÉ Lºq½ é toètqé�qºé³ é��o�q �Ã o�t�³É º�mÆ�q�wD �w �ºttÆÉ
�}}�wqo�ºqºÆt�×t é wÆto³q� LÆ �éD èÆ Ã�wÌÆÉ q� �éwµ É�L� �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ º� �wÉÆw q� Éºt}�tÆ �Ã t³�L ��mº�À º�mÆ�q�wD�
L½ºÌ½ �éD wÆto³q º� ³�LÆw }w�Ãºq �éwÀº�t� �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌqº�À �ow Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�

Our continued growth depends upon our ability to successfully open profitable new stores and improve the performance of
our existing stores, which is subject to a variety of risks and uncertainties.

GÆ ½émÆ Àw�L� �ow tq�wÆ Ì�o�q é�É º�}w�mÆÉ q½Æ }w�Ãºqéèº³ºqD �Ã �ow ÆHºtqº�À tq�wÆt º� wÆÌÆ�q DÆéwt� ��LÆmÆw� q½ÆwÆ Ìé� èÆ ��
éttowé�ÌÆ q½éq LÆ Lº³³ Ì��qº�oÆ q� èÆ éè³Æ q� �}Æ� �ÆL tq�wÆt q½éq éwÆ }w�Ãºqéè³Æ �w q� Ì��qº�oÆ q� º�}w�mÆ q½Æ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �Ã
�ow ÆHºtqº�À tq�wÆt toÃÃºÌºÆ�q³D q� Ì��qº�oÆ q� º�}w�mÆ �ow }w�Ãºqéèº³ºqD�

]ow éèº³ºqD q� toÌÌÆttÃo³³D �}Æ� é�É �}ÆwéqÆ �ÆL tq�wÆt ºt toè·ÆÌq q� é méwºÆqD �Ã wºtµt é�É o�ÌÆwqéº�qºÆt� toÌ½ ét=

Õ ºÉÆ�qºÃDº�À toºqéè³Æ tq�wÆ ³�Ìéqº��t� q½Æ éméº³éèº³ºqD �Ã L½ºÌ½ ºt èÆD��É �ow Ì��qw�³é
Õ �èqéº�º�À éÌÌÆ}qéè³Æ ³ÆétÆ qÆw�té
Õ t�owÌº�À toÃÃºÌºÆ�q ³ÆmÆ³t �Ã º�mÆ�q�wDé
Õ tÆ³ÆÌqº�À q½Æ é}}w�}wºéqÆ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ q½éq é}}Æé³t q� �ow Ìotq��Æwté
Õ ½ºwº�À é�É wÆqéº�º�À tq�wÆ Æ�}³�DÆÆté
Õ éttº�º³éqº�À �ÆL tq�wÆ Æ�}³�DÆÆt º�q� �ow Ì�w}�wéqÆ Ìo³qowÆé
Õ ÆÃÃÆÌqºmÆ³D �éwµÆqº�À �ÆL tq�wÆ ³�Ìéqº��té
Õ ém�ºÉº�À Ì��tqwoÌqº�� ÉÆ³éDt é�É Ì�tq �mÆwwo�t º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ èoº³É��oq �Ã �ÆL tq�wÆté
Õ �é�éÀº�À é�É ÆH}é�Éº�À �ow º�ÃwétqwoÌqowÆ q� éÌÌ����ÉéqÆ Àw�Lq½é
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Õ º�qÆÀwéqº�À q½Æ �ÆL tq�wÆt Lºq½ �ow ÆHºtqº�À èoDº�À� Éºtqwºèoqº�� é�É �q½Æw to}}�wq �}Æwéqº��té é�É
Õ }é�ÉÆ�ºÌt �w �q½Æw �oqèwÆéµt �Ã º³³�Ætt� ÉºtÆétÆ �w mºwot �toÌ½ ét Ó]I�Ò�[?� q½éq éÃÃÆÌq Ì�o�qwºÆt �w wÆÀº��t º� L½ºÌ½

�ow tq�wÆt éwÆ ³�ÌéqÆÉ�

×ÉÉºqº��é³³D� t��Æ �Ã �ow �ÆL tq�wÆt �éD �}Æ� º� ³�Ìéqº��t Ì³�tÆ Æ��oÀ½ q� �ow ÆHºtqº�À tq�wÆt q½éq é tÆÀ�Æ�q �Ã Ìotq��Æwt Lº³³
tq�} t½�}}º�À éq �ow ÆHºtqº�À ³�Ìéqº��t é�É }wÆÃÆw q� t½�} éq q½Æ �ÆL ³�Ìéqº��t� é�É q½ÆwÆÃ�wÆ té³Æt é�É }w�Ãºqéèº³ºqD éq q½�tÆ
ÆHºtqº�À tq�wÆt �éD ÉÆÌ³º�Æ�×�D Ãéº³owÆ q� Ì��qº�oÆ q� �}Æ� }w�Ãºqéè³Æ �ÆL tq�wÆt �w º�}w�mÆ q½Æ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �Ã ÆHºtqº�À tq�wÆt
Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� �ow Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� é�É tq�Ìµ }wºÌÆ�

Our continued growth depends upon our ability to continue to grow our e-commerce business and improve its profitability,
which is subject to a variety of risks and uncertainties.

GÆ tÆ³³ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ �mÆw q½Æ º�qÆw�Æq q½w�oÀ½ �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ LÆètºqÆ� LLL�qº³³Dt�Ì��� �� ÃºtÌé³ X�[?� Æ�Ì���ÆwÌÆ ÀÆ�ÆwéqÆÉ
�Æéw³D "?B �º³³º�� º� q�qé³ �Æq té³Æt� �w é}}w�Hº�éqÆ³D [M�?! �Ã �ow q�qé³ �Æq té³Æt Ã�w q½Æ DÆéw� �� ÃºtÌé³ X�X�� Æ�Ì���ÆwÌÆ
ÀÆ�ÆwéqÆÉ "[EU �º³³º�� º� q�qé³ �Æq té³Æt� �w é}}w�Hº�éqÆ³D UX�I! �Ã �ow q�qé³ �Æq té³Æt Ã�w q½Æ DÆéw� éºÉÆÉ èD q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ�t
º�}éÌq �� tq�wÆ �}Æwéqº��t Éowº�À ÃºtÌé³ X�X�� �� ÃºtÌé³ X�X[� Æ�Ì���ÆwÌÆ ÀÆ�ÆwéqÆÉ "[II �º³³º�� º� q�qé³ �Æq té³Æt� �w
é}}w�Hº�éqÆ³D X[�Q! �Ã �ow q�qé³ �Æq té³Æt Ã�w q½Æ DÆéw� N½Æ Æ�Ì���ÆwÌÆ wÆqéº³ �éwµÆq Ì��qº�oÆt q� wé}ºÉ³D Æm�³mÆ� ÌwÆéqº�À �ÆL
Ì��}Æqºqº�� é�É º�ÌwÆétº�À Ì�tq }wÆttowÆt Ãw�� t½º}}º�À Ì½éwÀÆt é�É ��³º�Æ �éwµÆqº�À Ì�tqt�×t é wÆto³q� q½ÆwÆ Ìé� èÆ ��
Àoéwé�qÆÆ q½éq LÆ Lº³³ èÆ éè³Æ q� Ì��qº�oÆ q� Àw�L �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ �Æq té³Æt �w q� º�}w�mÆ q½Æ }w�Ãºqéèº³ºqD �Ã �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ
�}Æwéqº��t� ]ow Æ�Ì���ÆwÌÆ }³éqÃ�w� é�É ºqt Ì��qº�oÆÉ Àw�Lq½ toè·ÆÌqt ot q� ÌÆwqéº� wºtµt q½éq Ì�o³É ½émÆ é� éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq ��
�ow wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� º�Ì³oÉº�À=

Õ ÉºmÆwtº�� �Ã qwéÃÃºÌ Ãw�� �ow tq�wÆté
Õ ³ºéèº³ºqD Ã�w ��³º�Æ Ì��qÆ�qé
Õ À�mÆw��Æ�q wÆÀo³éqº�� º�}éÌqº�À q½Æ ��qÆw�Æqé é�É
Õ wºtµt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ Ì��}oqÆw tDtqÆ�t q½éq �}ÆwéqÆ �ow LÆètºqÆ é�É wÆ³éqÆÉ to}}�wq tDtqÆ�t� º�Ì³oÉº�À Ì��}oqÆw mºwotÆt�

Æ³ÆÌqw��ºÌ èwÆéµ�º�t� tDtqÆ� Æww�wt �w Ãéº³owÆt� �w tº�º³éw Éºtwo}qº��t�

]ow Ãéº³owÆ q� éÉÉwÆtt é�É wÆt}��É q� q½ÆtÆ wºtµt toÌÌÆttÃo³³D Ì�o³É wÆÉoÌÆ Æ�Ì���ÆwÌÆ �Æq té³Æt� º�ÌwÆétÆ Ì�tqt é�É Éé�éÀÆ q½Æ
wÆ}oqéqº�� �Ã �ow èwé�É� ×�D Ãéº³owÆ q� Ì��qº�oÆ q� Àw�L Æ�Ì���ÆwÌÆ �Æq té³Æt �w º�}w�mÆ q½Æ }w�Ãºqéèº³ºqD �Ã Æ�Ì���ÆwÌÆ
�}Æwéqº��t Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ º�}éÌq �� �ow Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� é�É tq�Ìµ }wºÌÆ�

We may not be able to implement our business strategies on the timelines we anticipate, in a cost-effective manner, or at all.

×q é�D }�º�q º� qº�Æ� LÆ éwÆ º� q½Æ }w�ÌÆtt �Ã º�}³Æ�Æ�qº�À �ÆL �ÆwÌ½é�Éºtº�À tqwéqÆÀºÆt� Ìotq��Æw�ÃéÌº�À qÆÌ½��³�ÀD
Æ�½é�ÌÆ�Æ�qt� �ÆL tDtqÆ�t �w o}ÀwéÉÆt q� ÆHºtqº�À tDtqÆ�t� é�É Ì�tq wÆÉoÌqº�� �w Ì��qéº��Æ�q }³é�t� N½Æ º�}³Æ�Æ�qéqº�� �Ã
q½ÆtÆ tqwéqÆÀºÆt �w }³é�t �éD ��q èÆ Ì��}³ÆqÆÉ �w éÌ½ºÆmÆ q½Æ é�qºÌº}éqÆÉ wÆto³qt Lºq½º� q½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ qº�ÆÃwé�Æ� L½ºÌ½ �éD
wÆto³q º� ÉÆÌ³º�Æt º� �Æq té³Æt �w o�é�qºÌº}éqÆÉ Ì�tq º�ÌwÆétÆt� £mÆ� ºÃ º�}³Æ�Æ�qÆÉ� LÆ Ìé���q éttowÆ q½éq �ow tqwéqÆÀºÆt �w }³é�t
Lº³³ èÆ toÌÌÆttÃo³ q� �ÆÆq �ow ÌowwÆ�q é�É ÃoqowÆ èotº�Ætt �ÆÆÉt �w q½éq q½ÆD Lº³³ �}ÆwéqÆ ét ÉÆtºÀ�ÆÉ� �Ã q½Æ º�}³Æ�Æ�qéqº�� �Ã
�ow èotº�Ætt tqwéqÆÀºÆt é�É }³é�t éwÆ ��q ÆHÆÌoqÆÉ ÆÃÃºÌºÆ�q³D é�É ÆÃÃÆÌqºmÆ³D� �ow èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��� é�É �ow
�}Æwéqº�À wÆto³qt Ì�o³É èÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ�

Our ability to attract customers to our stores depends significantly on the success of the retail centers where our stores are
located.

GÆ ½émÆ ½ºtq�wºÌé³³D ÉÆ}Æ�ÉÆÉ �� q½Æ ³�Ìéqº�� �Ã �ow tq�wÆt q� ÀÆ�ÆwéqÆ é ³éwÀÆ é��o�q �Ã qwéÃÃºÌ Ã�w �ow tq�wÆt�GÆ qwD q� tÆ³ÆÌq
LÆ³³�µ��L� é�É }�}o³éw �é³³t� }�LÆw ÌÆ�qÆwt� �ÆºÀ½è�w½��É é�É ³ºÃÆtqD³Æ ÌÆ�qÆwt� �oq³Æq ÌÆ�qÆwt é�É tqwÆÆq�Ãw��q ³�Ìéqº��t�
otoé³³D �Æéw }w��º�Æ�q wÆqéº³Æwt� q� ÀÆ�ÆwéqÆ qwéÃÃºÌ q� �ow tq�wÆt� NwéÃÃºÌ éq q½ÆtÆ wÆqéº³ ÌÆ�qÆwt� é�É Ì��tÆzoÆ�q³D �ow tq�wÆt�
Ì�o³É èÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ èD ÆÌ����ºÌ É�L�qow�t �éqº��é³³D �w wÆÀº��é³³D� Ì��}Æqºqº�� Ãw�� ��qÆw�Æq wÆqéº³Æwt� Ì½é�ÀÆt º�
Ì��to�Æw ÉÆ��Àwé}½ºÌt� q½Æ Ì³�tº�À �w ÉÆÌwÆétÆ º� }�}o³éwºqD �Ã �q½Æw wÆqéº³Æwt º� q½Æ wÆqéº³ ÌÆ�qÆwt º� L½ºÌ½ �ow tq�wÆt éwÆ
³�ÌéqÆÉ� �ow º�éèº³ºqD q� �èqéº� �w �éº�qéº� }w��º�Æ�q tq�wÆ ³�Ìéqº��t Lºq½º� wÆqéº³ ÌÆ�qÆwt �w q½Æ tÆ³ÆÌqº�� èD }w��º�Æ�q wÆqéº³Æwt
é�É èotº�ÆttÆt �Ã �q½Æw ³�Ìéqº��t� ]mÆw q½Æ ³étq ÃÆL DÆéwt� q½Æ wÆqéº³ º�ÉotqwD ½ét ÆH}ÆwºÆ�ÌÆÉ Ì��qº�oÆÉ ÉÆÌ³º�Æt º� Ì��to�Æw
qwéÃÃºÌ q� wÆqéº³ ÌÆ�qÆwt ét Ì��to�Æw }owÌ½étº�À èÆ½émº�wt ½émÆ t½ºÃqÆÉ q�LéwÉ ��³º�Æ }owÌ½étÆt é�É q½ºt qwÆ�É �éD Ì��qº�oÆ º�
q½Æ ÃoqowÆ� ×ÉÉºqº��é³³D� º� wÆt}��tÆ q� q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ� LÆ ½émÆ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆÉ �é�Ééq�wD é�É Æ³ÆÌqºmÆ qÆ�}�wéwD
Ì³�towÆt �Ã ÌÆwqéº� wÆqéº³ ÌÆ�qÆwt º� L½ºÌ½ �ow tq�wÆt éwÆ ³�ÌéqÆÉ �º� éÉÉºqº�� q� �ow �L� Æ³ÆÌqº�� q� qÆ�}�wéwº³D Ì³�tÆ é³³ �Ã �ow
tq�wÆt� ét Ãowq½Æw ÉÆtÌwºèÆÉ Æ³tÆL½ÆwÆ º� q½ºt TÆ}�wq�� �� éÉÉºqº��� }wº�w q� toÌ½ Ì³�towÆt� LÆ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆÉ tºÀ�ºÃºÌé�q ÉÆÌ³º�Æt º�
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qwéÃÃºÌ q� �ow tq�wÆt ét Ì��to�Æw }owÌ½étº�À èÆ½émº�wt t½ºÃqÆÉ q�LéwÉ ��³º�Æ }owÌ½étÆt� é�É LÆ �éD ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ tº�º³éw Ãowq½Æw
ÉÆÌ³º�Æt º� q½Æ ÃoqowÆ� × Ì��qº�oº�À wÆÉoÌqº�� º� qwéÃÃºÌ q� wÆqéº³ ÌÆ�qÆwt �éD ³ºµÆ³D ³ÆéÉ q� é ÉÆÌwÆétÆ º� �ow �Æq té³Æt é�É wÆto³qt
�Ã �}Æwéqº��t� L½ºÌ½ Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� �ow Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É tq�Ìµ }wºÌÆ�

We buy and stock merchandise based upon seasonal weather patterns and therefore unseasonable weather could negatively
impact our sales.

GÆ èoD tÆ³ÆÌq �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Ã�w té³Æ èétÆÉ o}�� ÆH}ÆÌqÆÉ LÆéq½Æw }éqqÆw�t Éowº�À q½Æ tÆét��t �Ã Lº�qÆw� t}wº�À� to��Æw é�É Ãé³³�
�Ã LÆ Æ�Ì�o�qÆw o�qº�Æ³D éèÆwwéqº��t º� LÆéq½Æw Ì��Éºqº��t� toÌ½ ét Léw�Æw Lº�qÆwt �w Ì��³Æw to��Æwt q½é� L�o³É èÆ
Ì��tºÉÆwÆÉ qD}ºÌé³� q½ÆtÆ LÆéq½Æw méwºéqº��t Ì�o³É ÌéotÆ t��Æ �Ã �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ q� èÆ º�Ì��tºtqÆ�q Lºq½ L½éq Ì��to�Æwt Lºt½
q� }owÌ½étÆ� Ìéotº�À �ow té³Æt q� ÉÆÌ³º�Æ�  owq½Æw��wÆ� ÆHqÆ�ÉÆÉ o�tÆét��éè³Æ LÆéq½Æw Ì��Éºqº��t º� wÆÀº��t toÌ½ ét º� q½Æ
t�oq½LÆtqÆw� K�ºqÆÉ QqéqÆt� }éwqºÌo³éw³D º� Óé³ºÃ�w�ºé�×wºA��é� �ÆméÉé�  ³�wºÉé é�É q½Æ ��wq½ÆétqÆw� K�ºqÆÉ QqéqÆt Lº³³ ³ºµÆ³D
½émÆ é ÀwÆéqÆw º�}éÌq �� �ow té³Æt èÆÌéotÆ �Ã �ow tq�wÆ Ì��ÌÆ�qwéqº�� º� q½�tÆ wÆÀº��t�

Our sales can significantly fluctuate based upon shopping seasons, which may cause our operating results to fluctuate
disproportionately on a quarterly basis.

ÕÆÌéotÆ �Ã é qwéÉºqº��é³³D ½ºÀ½Æw ³ÆmÆ³ �Ã té³Æt Éowº�À q½Æ èéÌµ�q��tÌ½��³ é�É Lº�qÆw ½�³ºÉéD t½�}}º�À tÆét��t� �ow té³Æt éwÆ
qD}ºÌé³³D ½ºÀ½Æw º� q½Æ q½ºwÉ é�É Ã�owq½ ÃºtÌé³ zoéwqÆwt q½é� q½ÆD éwÆ º� q½Æ Ãºwtq é�É tÆÌ��É ÃºtÌé³ zoéwqÆwt�×ÌÌ�wÉº�À³D� q½Æ
wÆto³qt �Ã é tº�À³Æ ÃºtÌé³ zoéwqÆw� }éwqºÌo³éw³D q½Æ q½ºwÉ é�É Ã�owq½ ÃºtÌé³ zoéwqÆwt� t½�o³É ��q èÆ wÆ³ºÆÉ �� ét é� º�ÉºÌéqº�� �Ã �ow
é��oé³ wÆto³qt �w ÃoqowÆ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ� �� éÉÉºqº��� é�D ÃéÌq�wt q½éq ½éw� �ow q½ºwÉ é�É Ã�owq½ ÃºtÌé³ zoéwqÆw �}Æwéqº�À wÆto³qt
Ì�o³É ½émÆ é Éºt}w�}�wqº��éqÆ ÆÃÃÆÌq �� �ow wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t Ã�w q½Æ Æ�qºwÆ ÃºtÌé³ DÆéw�

We purchase merchandise in advance of the season in which it will be sold and if we purchase too much inventory we may
need to reduce prices in order to sell it, which may adversely affect our overall profitability.

GÆ �otq éÌqºmÆ³D �é�éÀÆ �ow }owÌ½étÆ �Ã º�mÆ�q�wD� �Æ�Æwé³³D� LÆ �wÉÆw �ÆwÌ½é�ÉºtÆ ���q½t º� éÉmé�ÌÆ �Ã ºq èÆº�À wÆÌÆºmÆÉ
é�É �ÃÃÆwÆÉ Ã�w té³Æ� �Ã q½ÆwÆ ºt é tºÀ�ºÃºÌé�q ÉÆÌwÆétÆ º� ÉÆ�é�É Ã�w �ow }w�ÉoÌqt �w ºÃ LÆ Ãéº³ q� éÌÌowéqÆ³D }wÆÉºÌq Ãét½º��
qwÆ�Ét �w Ì��to�Æw ÉÆ�é�Ét� �w o�tÆét��éè³Æ LÆéq½Æw º�}éÌqt q½Æ é�qºÌº}éqÆÉ ÉÆ�é�É Ã�w ÌÆwqéº� }w�ÉoÌq ÌéqÆÀ�wºÆt� LÆ �éD
èÆ Ã�wÌÆÉ q� wÆ³D �� �éwµÉ�L�t �w }w���qº��é³ té³Æt q� Éºt}�tÆ �Ã ÆHÌÆtt º�mÆ�q�wD� �� éÉÉºqº��� tÆét��é³ Ã³oÌqoéqº��t é³t�
éÃÃÆÌq �ow º�mÆ�q�wD ³ÆmÆ³t� ét LÆ otoé³³D �wÉÆw é�É ÌéwwD é tºÀ�ºÃºÌé�q é��o�q �Ã º�mÆ�q�wD èÆÃ�wÆ q½Æ èéÌµ�q��tÌ½��³ é�É Lº�qÆw
½�³ºÉéD t½�}}º�À tÆét��t� �Ã LÆ éwÆ ��q toÌÌÆttÃo³ º� tÆ³³º�À �ow º�mÆ�q�wD Éowº�À q½ÆtÆ }Æwº�Ét� LÆ �éD èÆ Ã�wÌÆÉ q� wÆ³D ��
�éwµÉ�L�t �w }w���qº��é³ té³Æt q� Éºt}�tÆ �Ã q½Æ º�mÆ�q�wD� �w LÆ �éD ��q èÆ éè³Æ q� tÆ³³ q½Æ º�mÆ�q�wD éq é³³� L½ºÌ½ Ì�o³É ½émÆ
é� éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� �ow �éwÀº�t é�É �}Æwéqº�À º�Ì��Æ�

If we fail to maintain good relationships with our suppliers or if our suppliers are unable or unwilling to provide us with
sufficient quantities of merchandise at acceptable prices, our business and operations may be adversely affected.

]ow èotº�Ætt ºt ³éwÀÆ³D ÉÆ}Æ�ÉÆ�q �� Ì��qº�oÆÉ À��É wÆ³éqº��t Lºq½ �ow to}}³ºÆwt� º�Ì³oÉº�À mÆ�É�wt Ã�w �ow q½ºwÉ�}éwqD èwé�ÉÆÉ
}w�ÉoÌqt é�É �é�oÃéÌqowÆwt Ã�w �ow }w�}wºÆqéwD èwé�ÉÆÉ }w�ÉoÌqt�GÆ �}ÆwéqÆ �� é }owÌ½étÆ �wÉÆw èétºt Ã�w �ow }w�}wºÆqéwD
èwé�ÉÆÉ é�É q½ºwÉ�}éwqD èwé�ÉÆÉ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ é�É É� ��q ½émÆ ³��À�qÆw� Ì��qwéÌqoé³ wÆ³éqº��t½º}t Lºq½ �ow to}}³ºÆwt�
×ÌÌ�wÉº�À³D� �ow to}}³ºÆwt Ìé� wÆÃotÆ q� tÆ³³ ot �ÆwÌ½é�ÉºtÆ� ³º�ºq q½Æ qD}Æ �w zoé�qºqD �Ã �ÆwÌ½é�ÉºtÆ q½ÆD tÆ³³ ot �w wéºtÆ
}wºÌÆt éq é�D qº�Æ� L½ºÌ½ Ìé� ½émÆ é� éÉmÆwtÆ º�}éÌq �� �ow èotº�Ætt� ÒÆqÆwº�wéqº�� º� �ow wÆ³éqº��t½º}t Lºq½ �ow to}}³ºÆwt�
to}}³D Ì½éº� Éºtwo}qº��� �w º�ÌwÆétÆÉ ÉÆ�é�É Ã�w q½Æºw }w�ÉoÌqt Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ º�}éÌq �� �ow èotº�Ætt� é�É q½ÆwÆ
Ìé� èÆ �� éttowé�ÌÆ q½éq LÆ Lº³³ èÆ éè³Æ q� éÌzoºwÆ ÉÆtºwÆÉ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ º� toÃÃºÌºÆ�q zoé�qºqºÆt �� qÆw�t éÌÌÆ}qéè³Æ q� ot º� q½Æ
ÃoqowÆ�×³t�� t��Æ �Ã �ow mÆ�É�wt éwÆ mÆwqºÌé³³D º�qÆÀwéqÆÉ� tÆ³³º�À }w�ÉoÌqt ÉºwÆÌq³D Ãw�� q½Æºw �L� wÆqéº³ tq�wÆt� é�É q½ÆwÆÃ�wÆ
éwÆ º� ÉºwÆÌq Ì��}Æqºqº�� Lºq½ ot� N½ÆtÆ mÆ�É�wt �éD ÉÆÌºÉÆ éq t��Æ }�º�q º� q½Æ ÃoqowÆ q� wÆÉoÌÆ �w ÉºtÌ��qº�oÆ to}}³Dº�À q½Æºw
�ÆwÌ½é�ÉºtÆ q� ot� to}}³D ot ³Ætt ÉÆtºwéè³Æ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ �w wéºtÆ }wºÌÆt �� q½Æ }w�ÉoÌqt q½ÆD É� tÆ³³ ot� ×ÉÉºqº��é³³D� º�
Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ é�É �q½Æw À³�èé³ ÆmÆ�qt� LÆ ½émÆ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆÉ ÉÆ³éDt º� ÌÆwqéº� �ÆL }w�ÉoÌq wÆÌÆº}qt
é�É �éD ³ºµÆ³D Ì��qº�oÆ q� wÆÌÆºmÆ tº�º³éw ��qºÌÆt º� q½Æ ÃoqowÆ� ��tqé�ÌÆt �Ã to}}³D Ì½éº� Éºtwo}qº��t é�É ÉÆ³éDt� ét LÆ³³ ét
Ì��qº�oÆÉ ½ÆºÀ½qÆ�ÆÉ º�Ã³éqº��� Ì�o³É ³ÆéÉ q� º�ÆÃÃºÌºÆ�ÌºÆt é�É ½ÆºÀ½qÆ�ÆÉ Ì�tqt q½éq Ì�o³É �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌq �ow }ÆwÃ�w�é�ÌÆ
é�É �ow wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�  owq½Æw� ºÃ LÆ ³�tÆ µÆD mÆ�É�wt �w éwÆ o�éè³Æ q� Ãº�É é³qÆw�éqºmÆ mÆ�É�wt q� to}}³D ot Lºq½
toètqºqoqÆ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Ã�w ³�tq }w�ÉoÌqt� �ow èotº�Ætt �éD èÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ�
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If we cannot retain or find qualified employees to meet our staffing needs in our stores, our distribution and e-commerce
fulfillment centers, or our corporate offices, our business could be adversely affected.

]ow toÌÌÆtt ÉÆ}Æ�Ét o}�� q½Æ zoé³ºqD �Ã q½Æ Æ�}³�DÆÆt LÆ ½ºwÆ�GÆ tÆÆµ Æ�}³�DÆÆt L½� éwÆ ��qºméqÆÉ� wÆ}wÆtÆ�q �ow Ì�w}�wéqÆ
Ìo³qowÆ é�É èwé�É º�éÀÆ é�É� Ã�w �é�D }�tºqº��t� ½émÆ µ��L³ÆÉÀÆ �Ã �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ é�É q½Æ tµº³³ �ÆÌÆttéwD q� ÆHÌÆ³ º� é
Ìotq��Æw tÆwmºÌÆ Æ�mºw���Æ�q� N½Æ qow��mÆw wéqÆ º� q½Æ wÆqéº³ º�ÉotqwD ºt ½ºÀ½ é�É Ãº�Éº�À zoé³ºÃºÆÉ Ìé�ÉºÉéqÆt q� Ãº³³ }�tºqº��t
�éD èÆ ÉºÃÃºÌo³q� �Ã LÆ Ìé���q éqqwéÌq é�É wÆqéº� Ì�w}�wéqÆ Æ�}³�DÆÆt� ÉºtqwºÌq �é�éÀÆwt� tq�wÆ �é�éÀÆwt é�É tq�wÆ étt�ÌºéqÆt
Lºq½ q½Æ zoé³ºÃºÌéqº��t LÆ ÉÆÆ� �ÆÌÆttéwD éq wÆzoºtºqÆ Ì�tq� �ow éèº³ºqD q� ÆÃÃÆÌqºmÆ³D �}ÆwéqÆ é�É ÆH}é�É �éD èÆ éÉmÆwtÆ³D
éÃÃÆÌqÆÉ� �� éÉÉºqº��� LÆ wÆ³D �� qÆ�}�wéwD }Æwt���Æ³ q� tqéÃÃ �ow Éºtqwºèoqº�� é�É Ão³Ãº³³�Æ�q ÌÆ�qÆwt� ét LÆ³³ ét tÆét��é³ }éwq�
qº�Æ Æ�}³�DÆÆt q� }w�mºÉÆ º�ÌwÆ�Æ�qé³ tqéÃÃº�À q� �ow tq�wÆt º� èotD tÆ³³º�À tÆét��t toÌ½ ét q½Æ èéÌµ�q��tÌ½��³ é�É Lº�qÆw
½�³ºÉéD tÆét��t� �� éÉÉºqº��� ét ÉÆtÌwºèÆÉ Æ³tÆL½ÆwÆ º� q½ºt TÆ}�wq� LÆ Ãow³�oÀ½ÆÉ ÌÆwqéº� �Ã �ow Æ�}³�DÆÆt º� wÆt}��tÆ q� q½Æ
tq�wÆ Ì³�towÆt ÉoÆ q� q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ é�É� q½ÆwÆéÃqÆw� ½émÆ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆÉ Ì½é³³Æ�ÀÆt º� Ãº�Éº�À qÆ�}�wéwD �w tÆét��é³
tqéÃÃº�À� L½ºÌ½ �éD ÌwÆéqÆ éÉÉºqº��é³ Ì½é³³Æ�ÀÆt º� éqqwéÌqº�À é�É wÆqéº�º�À zoé³ºqD Æ�}³�DÆÆt º� q½Æ ÃoqowÆ�GÆ Ìé���q
Àoéwé�qÆÆ q½éq LÆ Lº³³ èÆ éè³Æ q� Ãº�É éÉÆzoéqÆ qÆ�}�wéwD �w tÆét��é³ }Æwt���Æ³ q� tqéÃÃ �ow �}Æwéqº��t L½Æ� �ÆÆÉÆÉ�
}éwqºÌo³éw³D Éowº�À q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ� L½ºÌ½ �éD tqwéº� �ow ÆHºtqº�À }Æwt���Æ³ �w º�ÌwÆétÆ Ì�tqt� é�É �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌq
�ow �}Æwéqº��t�

Our business largely depends on a strong brand image, and if we are not able to maintain and enhance our brand,
particularly in new markets where we have limited brand recognition, we may be unable to increase or maintain our level of
sales.

GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq �ow èwé�É º�éÀÆ é�É èwé�É éLéwÆ�Ætt ½ét Ì��qwºèoqÆÉ tºÀ�ºÃºÌé�q³D q� q½Æ toÌÌÆtt �Ã �ow èotº�Ætt�GÆ é³t�
èÆ³ºÆmÆ q½éq �éº�qéº�º�À é�É Æ�½é�Ìº�À �ow èwé�É º�éÀÆ� }éwqºÌo³éw³D º� �ÆL �éwµÆqt L½ÆwÆ LÆ ½émÆ ³º�ºqÆÉ èwé�É wÆÌ�À�ºqº���
ºt º�}�wqé�q q� �éº�qéº�º�À é�É ÆH}é�Éº�À �ow Ìotq��Æw èétÆ�×t LÆ ÆHÆÌoqÆ �ow Àw�Lq½ tqwéqÆÀD� �ow éèº³ºqD q� toÌÌÆttÃo³³D
º�qÆÀwéqÆ �ÆL tq�wÆt º�q� q½Æºw toww�o�Éº�À Ì���o�ºqºÆt� q� ÆH}é�É º�q� �ÆL �éwµÆqt �w q� �éº�qéº� q½Æ tqwÆ�Àq½ é�É
Éºtqº�ÌqºmÆ�Ætt �Ã �ow èwé�É º�éÀÆ º� �ow ÆHºtqº�À �éwµÆqt Lº³³ èÆ éÉmÆwtÆ³D º�}éÌqÆÉ ºÃ LÆ Ãéº³ q� Ì���ÆÌq Lºq½ �ow qéwÀÆq
Ìotq��Æw��éº�qéº�º�À é�É Æ�½é�Ìº�À �ow èwé�É º�éÀÆ �éD wÆzoºwÆ ot q� �éµÆ toètqé�qºé³ º�mÆtq�Æ�qt º� éwÆét toÌ½ ét
�ÆwÌ½é�Éºtº�À� �éwµÆqº�À� tq�wÆ �}Æwéqº��t� Æ�Ì���ÆwÌÆ� t�Ìºé³��ÆÉºé� Ì���o�ºqD wÆ³éqº��t� tq�wÆ Àwé}½ºÌt� Ìéqé³�À
Éºtqwºèoqº�� é�É Æ�}³�DÆÆ qwéº�º�À� L½ºÌ½ Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq �ow Ìét½ Ã³�L é�É L½ºÌ½ �éD ��q o³qº�éqÆ³D èÆ toÌÌÆttÃo³�
 éº³owÆ q� toÌÌÆttÃo³³D �éwµÆq �ow èwé�É º� �ÆL é�É ÆHºtqº�À �éwµÆqt Ì�o³É ½éw� �ow èotº�Ætt� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É
Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº���

A rise in the cost of raw materials, labor and transportation could increase our cost of sales and cause our results of
operations and margins to decline.

 ³oÌqoéqº��t º� q½Æ }wºÌÆ� éméº³éèº³ºqD é�É zoé³ºqD �Ã ÃéèwºÌt �w �q½Æw wéL �éqÆwºé³t otÆÉ q� �é�oÃéÌqowÆ �ow }w�ÉoÌqt� ét LÆ³³ ét
q½Æ }wºÌÆ Ã�w qwé�t}�wqéqº�� é�É ³éè�w� º�Ì³oÉº�À q½Æ º�}éÌq �Ã ÃÆÉÆwé³ �w tqéqÆ �º�º�o� LéÀÆ wéqÆ º�ÌwÆétÆt� Ì�o³É ½émÆ éÉmÆwtÆ
º�}éÌqt �� �ow Ì�tq �Ã té³Æt é�É �ow éèº³ºqD q� �ÆÆq �ow Ìotq��Æwt¸ ÉÆ�é�Ét� �� }éwqºÌo³éw� èÆÌéotÆ é µÆD Ì��}��Æ�q �Ã �ow
Ì³�q½º�À ºt Ì�qq��� º�ÌwÆétÆt º� q½Æ Ì�tq �Ã Ì�qq�� �éD tºÀ�ºÃºÌé�q³D éÃÃÆÌq q½Æ Ì�tq �Ã �ow }w�ÉoÌqt é�É Ì�o³É ½émÆ é� éÉmÆwtÆ
º�}éÌq �� �ow Ì�tq �Ã té³Æt�GÆ �éD ��q èÆ éè³Æ q� }étt é³³ �w é }�wqº�� �Ã q½ÆtÆ ½ºÀ½Æw Ì�tqt �� q� �ow Ìotq��Æwt� L½ºÌ½ Ì�o³É
½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� �ow }w�Ãºqéèº³ºqD�

Any inability to balance merchandise bearing our proprietary brands with the third-party branded merchandise we sell may
have an adverse effect on our sales and gross margin.

]ow }w�}wºÆqéwD èwé�ÉÆÉ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ wÆ}wÆtÆ�qt é tºÀ�ºÃºÌé�q }�wqº�� �Ã �ow �Æq té³Æt� ]ow }w�}wºÆqéwD èwé�ÉÆÉ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ
ÀÆ�Æwé³³D ½ét é ½ºÀ½Æw Àw�tt �éwÀº� q½é� q½Æ q½ºwÉ�}éwqD èwé�ÉÆÉ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ LÆ �ÃÃÆw�×t é wÆto³q� LÆ �éD ÉÆqÆw�º�Æ q½éq ºq ºt
èÆtq Ã�w ot q� Ì��qº�oÆ q� ½�³É �w º�ÌwÆétÆ q½Æ }Æ�Æqwéqº�� �Ã �ow }w�}wºÆqéwD èwé�Ét º� q½Æ ÃoqowÆ� ��LÆmÆw� ÌéwwDº�À �ow
}w�}wºÆqéwD èwé�Ét ³º�ºqt q½Æ é��o�q �Ã q½ºwÉ�}éwqD èwé�ÉÆÉ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ LÆ Ìé� ÌéwwD é�É� q½ÆwÆÃ�wÆ� q½ÆwÆ ºt é wºtµ q½éq q½Æ
Ìotq��Æwt¸ }ÆwÌÆ}qº�� q½éq LÆ �ÃÃÆw �é�D �é·�w èwé�Ét Lº³³ ÉÆÌ³º�Æ� ÕD �éº�qéº�º�À �w º�ÌwÆétº�À q½Æ é��o�q �Ã �ow }w�}wºÆqéwD
èwé�ÉÆÉ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ� LÆ éwÆ é³t� ÆH}�tÆÉ q� ÀwÆéqÆw Ãét½º�� wºtµ� ét LÆ �éD Ãéº³ q� é�qºÌº}éqÆ Ãét½º�� qwÆ�Ét Ì�wwÆÌq³D� N½ÆtÆ
wºtµt� ºÃ q½ÆD �ÌÌow� Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� té³Æt é�É }w�Ãºqéèº³ºqD�
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×³q½�oÀ½ LÆ }owÌ½étÆ �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Ãw�� É��ÆtqºÌ to}}³ºÆwt� q½ÆtÆ to}}³ºÆwt ½émÆ é �é·�wºqD �Ã q½Æºw �ÆwÌ½é�ÉºtÆ �éÉÆ º�
Ã�wÆºÀ� Ì�o�qwºÆt� Q��Æ Ã�wÆºÀ� Ì�o�qwºÆt Ìé� èÆ� é�É ½émÆ èÆÆ�� éÃÃÆÌqÆÉ èD }�³ºqºÌé³ é�É ÆÌ����ºÌ º�tqéèº³ºqD é�É �éqowé³
ÉºtétqÆwt� �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌqº�À qwéÉÆ� º�Ì³oÉº�À ét é wÆto³q �Ã q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ L½ºÌ½ LÆ ½émÆ èÆÆ� º�Ã�w�ÆÉ ½ét
é³wÆéÉD ½éÉ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ º�}éÌq �� q½Æ �}Æwéqº��t �Ã �ow to}}³ºÆwt é�É q½Æ �é�oÃéÌqowÆwt Lºq½ L½�� q½ÆD L�wµ� é�É ½ét
wÆto³qÆÉ º� �éqÆwºé³ ÉÆ³éDt º� q½Æ ÉÆ³ºmÆwD �Ã ÌÆwqéº� �ÆwÌ½é�ÉºtÆ q� ot Ãw�� Ã�wÆºÀ� �é�oÃéÌqowÆwt� N½Æ Ì�o�qwºÆt º� L½ºÌ½ �ow
�ÆwÌ½é�ÉºtÆ ÌowwÆ�q³D ºt �é�oÃéÌqowÆÉ �w �éD èÆ �é�oÃéÌqowÆÉ º� q½Æ ÃoqowÆ Ì�o³É èÆÌ��Æ toè·ÆÌq q� �ÆL qwéÉÆ wÆtqwºÌqº��t
º�}�tÆÉ èD q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt �w �q½Æw Ã�wÆºÀ� À�mÆw��Æ�qt� NwéÉÆ wÆtqwºÌqº��t� º�Ì³oÉº�À º�ÌwÆétÆÉ qéwºÃÃt �w zo�qét� Æ�èéwÀ�Æt
é�É Ìotq��t wÆtqwºÌqº��t� éÀéº�tq é}}éwÆ³ ºqÆ�t� ét LÆ³³ ét K�ºqÆÉ QqéqÆt �w Ã�wÆºÀ� ³éè�w tqwºµÆt� L�wµ tq�}}éÀÆt �w è�DÌ�qqt
�º�Ì³oÉº�À ét é wÆto³q �Ã q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ� Ì�o³É º�ÌwÆétÆ q½Æ Ì�tq �w wÆÉoÌÆ q½Æ to}}³D �Ã é}}éwÆ³ éméº³éè³Æ q� ot é�É
½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� �ow èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� �� éÉÉºqº��� �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ
to}}³D Ì�o³É èÆ º�}éÌqÆÉ ºÃ �ow to}}³ºÆwt¸ º�}�wqt èÆÌ��Æ toè·ÆÌq q� ÆHºtqº�À �w ÃoqowÆ ÉoqºÆt é�É zo�qét� �w ºÃ �ow to}}³ºÆwt
ÃéÌÆ º�ÌwÆétÆÉ Ì��}Æqºqº�� Ãw�� �q½Æw Ì��}é�ºÆt Ã�w }w�ÉoÌqº�� ÃéÌº³ºqºÆt� º�}�wq zo�qé Ìé}éÌºqD é�É t½º}}º�À Ìé}éÌºqD�×�D
º�ÌwÆétÆ º� q½Æ Ì�tq �Ã �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ �w ³º�ºqéqº�� �� q½Æ é��o�q �Ã �ÆwÌ½é�ÉºtÆ LÆ éwÆ éè³Æ q� }owÌ½étÆ Ì�o³É ½émÆ é
�éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� �ow Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�

Our corporate headquarters, distribution and e-commerce fulfillment centers and information technology systems are in
Irvine, California, and if their operations are disrupted, we may not be able to operate our store support functions, ship
merchandise to our stores, or fulfill e-commerce orders, which would adversely affect our business.

]ow Ì�w}�wéqÆ ½ÆéÉzoéwqÆwt� Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwt é�É ÌÆwqéº� º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ�t éwÆ º� qL� ³�Ìéqº��t º� �wmº�Æ�
Óé³ºÃ�w�ºé� �Ã LÆ Æ�Ì�o�qÆw é�D Éºtwo}qº��t q� �ow �}Æwéqº��t Lºq½º� q½ÆtÆ èoº³Éº�Àt �w ºÃ q½ÆD LÆwÆ q� t½oq É�L� Ã�w é�D wÆét���
º�Ì³oÉº�À èD ÃºwÆ �w �q½Æw �éqowé³ ÉºtétqÆw� �w ét é wÆto³q �Ã q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ� q½Æ� LÆ �éD èÆ }wÆmÆ�qÆÉ Ãw�� ÆÃÃÆÌqºmÆ³D
�}Æwéqº�À �ow tq�wÆt� t½º}}º�À é�É }w�ÌÆttº�À �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ é�É �}Æwéqº�À �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ }³éqÃ�w��×t ÉºtÌottÆÉ }wÆmº�ot³D
º� q½ºt TÆ}�wq� º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ� LÆ ÉºtÌ��qº�oÆÉ q½Æ �}Æwéqº��t �Ã q½Æ Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw Ã�w �ow
tq�wÆt é�É º�}³Æ�Æ�qÆÉ �q½Æw }wÆÌéoqº��t º� �ow Ì�w}�wéqÆ �ÃÃºÌÆt é�É Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwt q½éq �éqÆwºé³³D Éºtwo}qÆÉ �ow
�}Æwéqº��t º� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé� é�É Æ³tÆL½ÆwÆ� é�É LÆ �éD �ÆÆÉ q� É� t� éÀéº� º� q½Æ ÃoqowÆ�  owq½Æw��wÆ� q½Æ wºtµ �Ã
Éºtwo}qº�� �w t½oq É�L� éq q½ÆtÆ èoº³Éº�Àt ºt ÀwÆéqÆw q½é� ºq �ºÀ½q èÆ ºÃ q½ÆD LÆwÆ ³�ÌéqÆÉ º� é��q½Æw wÆÀº��� ét t�oq½Æw�
Óé³ºÃ�w�ºé ºt }w��Æ q� ÌÆwqéº� �éqowé³ ÉºtétqÆwt toÌ½ ét Æéwq½zoéµÆt é�É Lº³ÉÃºwÆt�×�D Éºtwo}qº�� �w t½oq É�L� éq q½ÆtÆ ³�Ìéqº��t
Ì�o³É tºÀ�ºÃºÌé�q³D º�}éÌq �ow �}Æwéqº��t é�É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� �ow Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�

Our stores are mostly located in the southwestern and northeastern United States and in Florida, with a significant number
of stores located in California, putting us at risk to region-specific disruptions.

N½Æ �é·�wºqD �Ã �ow tq�wÆt éwÆ ³�ÌéqÆÉ º� Óé³ºÃ�w�ºé�×wºA��é� �ÆméÉé�  ³�wºÉé é�É q½Æ ��wq½ÆétqÆw� K�ºqÆÉ QqéqÆt� Qé³Æt º� q½ÆtÆ
tqéqÆt Ì�o³É èÆ ��wÆ totÌÆ}qºè³Æ q� Éºtwo}qº��t q½é� �q½Æw }éwqt �Ã q½Æ Ì�o�qwD� toÌ½ ét Ãw�� ÆÌ����ºÌ é�É LÆéq½Æw Ì��Éºqº��t�
ÉÆ��Àwé}½ºÌ é�É }�}o³éqº�� Ì½é�ÀÆt é�É Ì½é�ÀÆt º� Ãét½º�� qétqÆt� é�É Ì��tÆzoÆ�q³D� LÆ �éD èÆ ��wÆ totÌÆ}qºè³Æ q� q½ÆtÆ
ÃéÌq�wt q½é� ��wÆ ÀÆ�Àwé}½ºÌé³³D ÉºmÆwtºÃºÆÉ Ì��}Æqºq�wt�  �w ÆHé�}³Æ� èÆÌéotÆ �Ã q½Æ �ÆÀéqºmÆ ÆÌ����ºÌ º�}éÌq ÌéotÆÉ èD q½Æ
É�L�qow� º� q½Æ ½�otº�À �éwµÆq q½éq �ÌÌowwÆÉ tÆmÆwé³ DÆéwt éÀ�� té³Æt º� q½ÆtÆ tqéqÆt ½émÆ t³�LÆÉ ��wÆ q½é� té³Æt º� �q½Æw
wÆÀº��t� Ó��}éwÆÉ q� q½Æ Ì�o�qwD ét é L½�³Æ� tq�wÆt º� Óé³ºÃ�w�ºé éwÆ ÆH}�tÆÉ q� é wÆ³éqºmÆ³D ½ºÀ½ wºtµ �Ã Éé�éÀÆ Ãw�� é �é·�w
Æéwq½zoéµÆ �w Lº³ÉÃºwÆt� L½º³Æ tq�wÆt º�  ³�wºÉé éwÆ ÆH}�tÆÉ q� é wÆ³éqºmÆ³D ½ºÀ½ wºtµ Ãw�� ½owwºÌé�Æ Éé�éÀÆ�×�D �ÆÀéqºmÆ
º�}éÌq o}�� �w Éºtwo}qº�� q� q½Æ �}Æwéqº��t �Ã tq�wÆt º� q½ÆtÆ tqéqÆt Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� �ow Ãº�é�Ìºé³
Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�

Litigation costs and the outcome of litigation could have a material adverse effect on our business.

 w�� qº�Æ q� qº�Æ LÆ �éD èÆ toè·ÆÌq q� ³ºqºÀéqº�� Ì³éº�t q½w�oÀ½ q½Æ �wÉº�éwD Ì�owtÆ �Ã �ow èotº�Ætt �}Æwéqº��t wÆÀéwÉº�À� èoq
��q ³º�ºqÆÉ q�� Æ�}³�D�Æ�q �éqqÆwt� Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½Æ×�ÆwºÌé�t Lºq½ Òºtéèº³ºqºÆt×Ìq �Ã [??�� é}}éwÆ³� Ã��qLÆéw é�É
éÌÌÆtt�wD téÃÆqD tqé�ÉéwÉt� tÆÌowºqD �Ã Ìotq��Æw é�É Æ�}³�DÆÆ }Æwt��é³ º�Ã�w�éqº��� Ì��qwéÌqoé³ wÆ³éqº��t Lºq½ mÆ�É�wt�
�éwµÆqº�À é�É º�Ãwº�ÀÆ�Æ�q �Ã qwéÉÆ�éwµt é�É �q½Æw º�qÆ³³ÆÌqoé³ }w�}ÆwqD wºÀ½qt�  �w ÆHé�}³Æ� LÆ éwÆ ÌowwÆ�q³D Æ�ÀéÀÆÉ º�
tÆmÆwé³ ³ÆÀé³ }w�ÌÆÆÉº�Àt ÉÆtÌwºèÆÉ Æ³tÆL½ÆwÆ º� q½ºt TÆ}�wq� �� éÉÉºqº��� ét ÉÆtÌwºèÆÉ Æ³tÆL½ÆwÆ º� q½ºt TÆ}�wq� q½Æ Ó]I�Ò�[?
}é�ÉÆ�ºÌ� é�É �ow wÆt}��tÆt q½ÆwÆq�� �éD toè·ÆÌq ot q� Ãowq½Æw ³ºqºÀéqº��� º�Ì³oÉº�À Lºq½ wÆt}ÆÌq q� Æ�}³�D�Æ�q �éqqÆwt�
Ì��qwéÌq Éºt}oqÆt� é�É �q½Æw �éqqÆwt� �ºqºÀéqº�� q� ÉÆÃÆ�É �owtÆ³mÆt éÀéº�tq Ì³éº�t èD q½ºwÉ }éwqºÆt� �w q� Æ�Ã�wÌÆ é�D wºÀ½qt q½éq

Most of our merchandise is produced in foreign countries, making the price and availability of our merchandise susceptible
to international trade and other international conditions.
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LÆ �éD ½émÆ éÀéº�tq q½ºwÉ }éwqºÆt� �éD Ì��qº�oÆ q� èÆ �ÆÌÆttéwD� L½ºÌ½ Ì�o³É wÆto³q º� toètqé�qºé³ Ì�tqt é�É ÉºmÆwtº�� �Ã �ow
wÆt�owÌÆt� Ìéotº�À é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� �ow èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t �w Ìét½ Ã³�Lt�

If our vendors and manufacturing sources fail to use acceptable labor or other practices our reputation may be harmed,
which could negatively impact our business.

GÆ }owÌ½étÆ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Ãw�� º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q q½ºwÉ�}éwqD mÆ�É�wt é�É �é�oÃéÌqowÆwt� �Ã é�D �Ã q½ÆtÆ to}}³ºÆwt ½émÆ }wéÌqºÌÆt q½éq
éwÆ ��q ³ÆÀé³ �w éÌÌÆ}qÆÉ º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt� Ì��to�Æwt �éD ÉÆmÆ³�} é �ÆÀéqºmÆ mºÆL �Ã ot� �ow èwé�É º�éÀÆ Ì�o³É èÆ
Éé�éÀÆÉ� é�É LÆ Ì�o³É èÆÌ��Æ q½Æ toè·ÆÌq �Ã è�DÌ�qqt èD �ow Ìotq��Æwt é�É��w º�qÆwÆtq Àw�o}t�  owq½Æw� ºÃ q½Æ to}}³ºÆwt mº�³éqÆ
³éè�w �w �q½Æw ³éLt �Ã q½Æºw �L� Ì�o�qwD� q½ÆtÆ mº�³éqº��t Ì�o³É ÌéotÆ Éºtwo}qº��t �w ÉÆ³éDt º� q½Æºw t½º}�Æ�qt �Ã �ÆwÌ½é�ÉºtÆ�
 �w ÆHé�}³Æ� �oÌ½ �Ã �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ ºt �é�oÃéÌqowÆÉ º� Ó½º�é é�É�ÆHºÌ�� L½ºÌ½ ½émÆ ÉºÃÃÆwÆ�q ³éè�w }wéÌqºÌÆt q½é� q½Æ
K�ºqÆÉ QqéqÆt�GÆ É� ��q º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q³D º�mÆtqºÀéqÆ L½Æq½Æw �ow to}}³ºÆwt éwÆ �}Æwéqº�À º� Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ é³³ é}}³ºÌéè³Æ ³éLt
é�É q½ÆwÆÃ�wÆ LÆ wÆ³D o}�� q½Æ to}}³ºÆwt¸ wÆ}wÆtÆ�qéqº��t tÆq Ã�wq½ º� �ow }owÌ½étÆ �wÉÆwt é�É mÆ�É�w éÀwÆÆ�Æ�qt Ì��ÌÆw�º�À q½Æ
to}}³ºÆwt¸ Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ toÌ½ ³éLt� �Ã �ow À��Ét éwÆ �é�oÃéÌqowÆÉ otº�À º³³ÆÀé³ �w o�éÌÌÆ}qéè³Æ ³éè�w }wéÌqºÌÆt º� q½ÆtÆ
Ì�o�qwºÆt� �w �q½Æw Ì�o�qwºÆt Ãw�� L½ºÌ½ �ow to}}³ºÆwt t�owÌÆ q½Æ }w�ÉoÌq LÆ }owÌ½étÆ� �ow éèº³ºqD q� to}}³D �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Ã�w �ow
tq�wÆt Lºq½�oq º�qÆwwo}qº��� �ow èwé�É º�éÀÆ é�É� Ì��tÆzoÆ�q³D� �ow té³Æt �éD èÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ�

If we lose key management personnel our operations could be negatively impacted.

]ow èotº�Ætt é�É Àw�Lq½ ÉÆ}Æ�Ét o}�� q½Æ ³ÆéÉÆwt½º} é�É ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ �Ã �ow µÆD ÆHÆÌoqºmÆ �é�éÀÆ�Æ�q qÆé�� º�Ì³oÉº�À �ow Ì��
Ã�o�ÉÆw� �ÆAD Q½éµÆÉ� L½� ÌowwÆ�q³D tÆwmÆt ét �ow Ó½ºÆÃ QqwéqÆÀD ]ÃÃºÌÆw é�É £HÆÌoqºmÆ Ó½éºw�é� �Ã �ow Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt�
é�É £É���É N½��ét� �ow ZwÆtºÉÆ�q é�É Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw� é�É LÆ �éD èÆ o�éè³Æ q� wÆqéº� q½Æºw tÆwmºÌÆt�GÆ é³t� �éD èÆ
o�éè³Æ q� wÆqéº� �q½Æw ÆHºtqº�À �é�éÀÆ�Æ�q }Æwt���Æ³ q½éq éwÆ ÌwºqºÌé³ q� �ow toÌÌÆtt� L½ºÌ½ Ì�o³É wÆto³q º� ½éw� q� �ow mÆ�É�w
é�É Æ�}³�DÆÆ wÆ³éqº��t½º}t� ³�tt �Ã µÆD º�Ã�w�éqº��� ÆH}ÆwqºtÆ �w µ��L�½�L é�É o�é�qºÌº}éqÆÉ wÆÌwoºq�Æ�q é�É qwéº�º�À Ì�tqt�
N½Æ ³�tt �Ã tÆwmºÌÆt �Ã é�D �Ã �ow µÆD }Æwt���Æ³ Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� �ow èotº�Ætt é�É }w�t}ÆÌqt� é�É Ì�o³É
èÆ mºÆLÆÉ º� é �ÆÀéqºmÆ ³ºÀ½q èD º�mÆtq�wt é�É é�é³Dtqt� L½ºÌ½ Ì�o³É ÌéotÆ �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ }wºÌÆ q� ÉÆÌ³º�Æ� £HÌÆ}q
Ã�w�w� N½��ét� ���Æ �Ã �ow Æ�}³�DÆÆt ½ét é� Æ�}³�D�Æ�q éÀwÆÆ�Æ�q é�É LÆ É� ��q º�qÆ�É q� }owÌ½étÆ µÆD }Æwt�� ³ºÃÆ
º�towé�ÌÆ Ì�mÆwº�À é�D Æ�}³�DÆÆ� �Ã LÆ ³�tÆ q½Æ tÆwmºÌÆt �Ã é�D �Ã �ow µÆD }Æwt���Æ³ �w LÆ éwÆ ��q éè³Æ q� éqqwéÌq éÉÉºqº��é³
zoé³ºÃºÆÉ }Æwt���Æ³� LÆ �éD ��q èÆ éè³Æ q� toÌÌÆttÃo³³D �é�éÀÆ �ow èotº�Ætt�

We rely on third parties to deliver merchandise to our stores located outside of southern California and therefore our
business could be negatively impacted by disruptions in the operations of these third-party providers.

GÆ wÆ³D �� q½ºwÉ }éwqºÆt q� t½º} �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Ãw�� �ow Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw º� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé q� �ow tq�wÆt ³�ÌéqÆÉ éÌw�tt
q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt� ét LÆ³³ ét q� t½º} Æ�Ì���ÆwÌÆ té³Æt }éÌµéÀÆt ÉºwÆÌq³D q� �ow Ìotq��Æwt� TÆ³Dº�À �� q½ÆtÆ q½ºwÉ�}éwqD ÉÆ³ºmÆwD
tÆwmºÌÆt }oqt ot éq wºtµ Ãw�� Éºtwo}qº��t º� q½Æºw �}Æwéqº��t� toÌ½ ét Æ�}³�DÆÆ tqwºµÆt� º�Ì³Æ�Æ�q LÆéq½Æw é�É q½Æºw éèº³ºqD q�
�ÆÆq �ow t½º}}º�À ÉÆ�é�Ét �º�Ì³oÉº�À ét é wÆto³q �Ã q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ L½ºÌ½ LÆ ½émÆ èÆÆ� º�Ã�w�ÆÉ ½ét é³wÆéÉD
Éºtwo}qÆÉ q½Æ �}Æwéqº��t �Ã �é�D �Ã �ow q½ºwÉ�}éwqD tÆwmºÌÆ }w�mºÉÆwt�� �Ã LÆ éwÆ Ã�wÌÆÉ q� otÆ �q½Æw ÉÆ³ºmÆwD tÆwmºÌÆt� �ow Ì�tqt
Ì�o³É º�ÌwÆétÆ� é�É LÆ �éD ��q èÆ éè³Æ q� �ÆÆq t½º}�Æ�q ÉÆéÉ³º�Æt���wÆ�mÆw� LÆ �éD ��q èÆ éè³Æ q� �èqéº� ÉÆ³ºmÆwD qÆw�t ét
Ãém�wéè³Æ ét q½�tÆ wÆÌÆºmÆÉ Ãw�� q½Æ qwé�t}�wqéqº�� }w�mºÉÆwt LÆ ÌowwÆ�q³D otÆ� L½ºÌ½ L�o³É Ãowq½Æw º�ÌwÆétÆ �ow Ì�tqt� N½ÆtÆ
ÌºwÌo�tqé�ÌÆt �éD �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌq �ow Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�

We rely on print and online marketing services.

GÆ otÆ q½Æ K�Q� Z�tqé³ QÆwmºÌÆ q� �éº³ }wº�qÆÉ �éwµÆqº�À �éqÆwºé³t tÆmÆwé³ qº�Æt ÆéÌ½ DÆéw q� º�Ã�w� �ow Ìotq��Æwt éè�oq �ow
}w�ÉoÌqt� éÌzoºwÆ �ÆL Ìotq��Æwt� ÉwºmÆ Ìotq��Æwt º�q� �ow tq�wÆt� é�É }w���qÆ �ow LÆètºqÆ é�É tq�wÆt� ×t é wÆto³q� }�tqé³ wéqÆt
é�É }é}Æw é�É }wº�qº�À Ì�tqt éÃÃÆÌq q½Æ Ì�tq �Ã �ow �éº³º�Àt� GÆ é³t� otÆ q½ºwÉ�}éwqD ��³º�Æ tÆwmºÌÆt q� �éwµÆq �ow LÆètºqÆ é�É
tq�wÆt é�É q� ÉºtqwºèoqÆ }w���qº��t q� éqqwéÌq �ÆL Ìotq��Æwt é�É Æ�Ì�owéÀÆ ÆHºtqº�À Ìotq��Æwt q� }owÌ½étÆ Ãw�� ot�×�D
tºÀ�ºÃºÌé�q �w o�é�qºÌº}éqÆÉ º�ÌwÆétÆ º� }�tqéÀÆ� wÆÉoÌqº�� º� }�tqé³ tÆwmºÌÆ� �w t³�L�É�L� º� }�tqé³ ÉÆ³ºmÆwD� º�ÌwÆétÆt º� }é}Æw
é�É }wº�qº�À Ì�tqt� º�ÌwÆétÆt º� q½Æ Ì�tq �Ã �ow ��³º�Æ �éwµÆqº�À tÆwmºÌÆt �w é�D tÆwmºÌÆ º�qÆwwo}qº�� �w Ãéº³owÆ �� q½Æ }éwq �Ã toÌ½
tÆwmºÌÆ }w�mºÉÆwt Ì�o³É º�}éºw �ow éèº³ºqD q� ÉÆ³ºmÆw }wº�qÆÉ �éwµÆqº�À �éqÆwºé³t �w �ow ��³º�Æ �éwµÆqº�À º� é qº�Æ³D �w
ÆÌ����ºÌé³³D ÆÃÃºÌºÆ�q �é��Æw� N½ºt Ì�o³É é³t� éÉmÆwtÆ³D º�}éÌq �ow té³Æt é�É Æéw�º�Àt ºÃ LÆ éwÆ o�éè³Æ q� }étt toÌ½ º�ÌwÆétÆt
�� q� �ow Ìotq��Æwt �w éwÆ o�éè³Æ q� º�}³Æ�Æ�q ��wÆ ÆÃÃºÌºÆ�q }wº�qº�À� �éº³º�À� ÉÆ³ºmÆwD é�É �wÉÆw Ão³Ãº³³�Æ�q tDtqÆ�t �w� º�
q½Æ ÌétÆ �Ã �ow ��³º�Æ �éwµÆqº�À� q� Ãº�É é³qÆw�éqºmÆ }w�mºÉÆwt º� é qº�Æ³D �é��Æw é�É �� qÆw�t q½éq éwÆ ��q tºÀ�ºÃºÌé�q³D ��wÆ
Ì�tq³D q� ot�



XE

If our information technology fails to operate or are unable to support our growth, our operations could be disrupted.

GÆ wÆ³D o}�� �ow �é�éÀÆ�Æ�q º�Ã�w�éqº�� tDtqÆ�t º� é³��tq ÆmÆwD ét}ÆÌq �Ã �ow Ééº³D èotº�Ætt �}Æwéqº��t�  �w ÆHé�}³Æ� �ow
�é�éÀÆ�Æ�q º�Ã�w�éqº�� tDtqÆ�t tÆwmÆ é� º�qÆÀwé³ }éwq º� Æ�éè³º�À ot q� �wÉÆw �ÆwÌ½é�ÉºtÆ� }w�ÌÆtt �ÆwÌ½é�ÉºtÆ éq �ow
Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw é�É wÆqéº³ tq�wÆt� }ÆwÃ�w� é�É qwéÌµ té³Æt qwé�téÌqº��t� �é�éÀÆ }Æwt���Æ³� }éD mÆ�É�wt é�É Æ�}³�DÆÆt�
�}ÆwéqÆ �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ }³éqÃ�w� é�É wÆ}�wq Ãº�é�Ìºé³ é�É éÌÌ�o�qº�À º�Ã�w�éqº�� q� �é�éÀÆ�Æ�q� �� éÉÉºqº��� LÆ wÆ³D �� �ow
�é�éÀÆ�Æ�q º�Ã�w�éqº�� tDtqÆ�t q� Æ�éè³Æ ot q� ³ÆmÆwéÀÆ �ow Ì�tqt ét LÆ Àw�L� �Ã �ow �é�éÀÆ�Æ�q º�Ã�w�éqº�� tDtqÆ�t Ãéº³ q�
�}ÆwéqÆ �º�Ì³oÉº�À ét é wÆto³q �Ã q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ� �w éwÆ o�éè³Æ q� to}}�wq �ow Àw�Lq½� �ow tq�wÆ �}Æwéqº��t é�É Æ�
Ì���ÆwÌÆ }³éqÃ�w� Ì�o³É èÆ tÆmÆwÆ³D Éºtwo}qÆÉ� é�É LÆ Ì�o³É èÆ wÆzoºwÆÉ q� �éµÆ tºÀ�ºÃºÌé�q éÉÉºqº��é³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt q�
wÆ�ÆÉºéqÆ é�D toÌ½ Ãéº³owÆ�

Our business is subject to a variety of laws, rules, and other obligations regarding data protection, which could result in
additional compliance costs, subject us to enforcement actions, or cause us to change our platform or business practices.

GÆ éwÆ toè·ÆÌq q� é Ì��}³ÆH éwwéD �Ã ÃÆÉÆwé³� tqéqÆ� é�É º�qÆw�éqº��é³ ³éLt wÆ³éqº�À q� q½Æ Ì�³³ÆÌqº��� otÆ� wÆqÆ�qº��� ÉºtÌ³�towÆ�
tÆÌowºqD� é�É qwé�tÃÆw �Ã }Æwt��é³ Ééqé��é�D ·owºtÉºÌqº��t ½émÆ }éttÆÉ ³éLt º� q½ºt éwÆé� é�É �q½Æw ·owºtÉºÌqº��t éwÆ Ì��tºÉÆwº�À
º�}�tº�À éÉÉºqº��é³ wÆtqwºÌqº��t� º�Ì³oÉº�À wÆÀo³éqº�À q½Æ ³ÆmÆ³ �Ã ��qºÌÆ é�É Ì��tÆ�q wÆzoºwÆÉ q� Ì�³³ÆÌq é�É }w�ÌÆtt Æ�É�otÆw
Ééqé� N½Æ Ééqé }w�qÆÌqº�� ³é�ÉtÌé}Æ ºt wé}ºÉ³D Æm�³mº�À� é�É º�}³Æ�Æ�qéqº�� tqé�ÉéwÉt é�É Æ�Ã�wÌÆ�Æ�q }wéÌqºÌÆt éwÆ ³ºµÆ³D q�
wÆ�éº� o�ÌÆwqéº� Ã�w q½Æ Ã�wÆtÆÆéè³Æ ÃoqowÆ� Ó��}³Dº�À Lºq½ Æ�ÆwÀº�À é�É Ì½é�Àº�À ³éLt é�É wÆzoºwÆ�Æ�qt �éD ÌéotÆ ot q�
º�Ìow toètqé�qºé³ Ì�tqt �w wÆzoºwÆ ot q� Ì½é�ÀÆ �ow èotº�Ætt }wéÌqºÌÆt�

 �w ÆHé�}³Æ� º� �o�Æ X�[B� Óé³ºÃ�w�ºé }éttÆÉ q½Æ Óé³ºÃ�w�ºé Ó��to�Æw ZwºméÌD×Ìq �Ã X�[B �ãÓÓZ×¿�� L½ºÌ½ Àwé�qt Óé³ºÃ�w�ºé
wÆtºÉÆ�qt ÌÆwqéº� wºÀ½qt Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æºw }Æwt��é³ º�Ã�w�éqº��� K�ÉÆw q½Æ ÓÓZ×� èotº�ÆttÆt éwÆ wÆzoºwÆÉ q� Àwé�q ÆH}é�tºmÆ
éÌÌÆtt� ÉÆ³Æqº�� é�É }�wqéèº³ºqD wºÀ½qt q� Ì��to�Æwt º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt� N½Æ ³éL �éD é³t� º�}�tÆ èowÉÆ�t��Æ wÆqÆ�qº�� é�É
Ì��}³ºé�ÌÆ �è³ºÀéqº��t �� }oè³ºt½Æwt é�É éÉmÆwqºtº�À qÆÌ½��³�ÀD Ì��}é�ºÆt� N½Æ ÓÓZ× é³t� }w�mºÉÆt Ã�w Ìºmº³ }Æ�é³qºÆt Ã�w
mº�³éqº��t� ét LÆ³³ ét é }wºméqÆ wºÀ½q �Ã éÌqº�� Ã�w Ééqé èwÆéÌ½Æt q½éq ºt ÆH}ÆÌqÆÉ q� º�ÌwÆétÆ Ééqé èwÆéÌ½ ³ºqºÀéqº��� ��qÆw}wÆqéqº��
�Ã q½Æ wÆzoºwÆ�Æ�qt wÆ�éº�t o�Ì³Æéw ÉoÆ q� q½Æ wÆÌÆ�q }éttéÀÆ �Ã q½Æ wÆÀo³éqº��� N½Æ ³éL q��µ ÆÃÃÆÌq �� �é�oéwD [� X�X��

N½Æ Ì�tq �Ã Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½ÆtÆ ³éLt� wÆÀo³éqº��t� }�³ºÌºÆt� ³ÆÀé³ �è³ºÀéqº��t é�É º�ÉotqwD tqé�ÉéwÉt ºt ½ºÀ½ é�É ºt ³ºµÆ³D q�
º�ÌwÆétÆ º� q½Æ ÃoqowÆ� �Ã �ow }wºméÌD �w Ééqé tÆÌowºqD �ÆétowÆt Ãéº³ �w éwÆ }ÆwÌÆºmÆÉ q� Ãéº³ q� Ì��}³D Lºq½ ÌowwÆ�q �w ÃoqowÆ ³éLt�
wÆÀo³éqº��t� }�³ºÌºÆt� ³ÆÀé³ �è³ºÀéqº��t �w º�ÉotqwD tqé�ÉéwÉt� �w é�D Ì½é�ÀÆÉ º�qÆw}wÆqéqº��t �Ã q½Æ Ã�wÆÀ�º�À� LÆ �éD èÆ toè·ÆÌq
q� ³ºqºÀéqº��� wÆÀo³éq�wD º�mÆtqºÀéqº��t� Æ�Ã�wÌÆ�Æ�q éÌqº��t� º�zoºwºÆt� }w�tÆÌoqº��t� Ãº�Æt �w �q½Æw ³ºéèº³ºqºÆt� ét LÆ³³ ét �ÆÀéqºmÆ
}oè³ºÌºqD é�É é }�qÆ�qºé³ ³�tt �Ã èotº�Ætt���wÆ�mÆw� ºÃ ÃoqowÆ ³éLt� wÆÀo³éqº��t� º�ÉotqwD tqé�ÉéwÉt� �w �q½Æw ³ÆÀé³ �è³ºÀéqº��t� �w
é�D Ì½é�ÀÆÉ º�qÆw}wÆqéqº��t �Ã q½Æ Ã�wÆÀ�º�À� ³º�ºq q½Æ éèº³ºqD �Ã �ow Ìotq��Æwt� }éwq�Æwt �w tÆwmºÌÆ }w�mºÉÆwt q� otÆ é�É t½éwÆ
}Æwt��é³³D ºÉÆ�qºÃºéè³Æ º�Ã�w�éqº�� �w �q½Æw Ééqé �w �ow éèº³ºqD q� tq�wÆ� }w�ÌÆtt é�É t½éwÆ }Æwt��é³³D ºÉÆ�qºÃºéè³Æ º�Ã�w�éqº�� �w
�q½Æw Ééqé� �ow Ì�tqt Ì�o³É º�ÌwÆétÆ é�É �ow èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É �}Æwéqº�À wÆto³qt Ì�o³É èÆ ½éw�ÆÉ� £mÆ� q½Æ
}ÆwÌÆ}qº�� �Ã }wºméÌD �w Ééqé }w�qÆÌqº�� Ì��ÌÆw�t� L½Æq½Æw �w ��q mé³ºÉ� �éD º�½ºèºq �éwµÆq éÉ�}qº��� ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �w otÆ �Ã �ow
qÆÌ½��³�ÀD tÆwmºÌÆt q½éq wÆ³D �� Ì��to�Æw Ééqé�×�D Ãéº³owÆ �w }ÆwÌÆºmÆÉ Ãéº³owÆ èD ot q� Ì��}³D Lºq½ ÃÆÉÆwé³� tqéqÆ� �w Ã�wÆºÀ�
³éLt �w tÆ³Ã�wÆÀo³éq�wD tqé�ÉéwÉt Ì�o³É wÆto³q º� �ÆÀéqºmÆ }oè³ºÌºqD� tºÀ�ºÃºÌé�q Ãº�Æt é�É ÆH}Æ�tÆt Ã�w wÆ�ÆÉºéqº��� ÉºmÆwtº�� �Ã
�é�éÀÆ�Æ�q qº�Æ é�É ÆÃÃ�wq é�É }w�ÌÆÆÉº�Àt éÀéº�tq ot èD À�mÆw��Æ�qé³ Æ�qºqºÆt� º�ÉºmºÉoé³t �w �q½Æwt�

Our internal operations, management information systems and databases containing the personal information of our
employees and customers could be disrupted by system security or operational failures or breached by intentional attacks.
These disruptions or attacks could negatively impact our sales, increase our expenses, and harm our reputation.

ÒéqéèétÆ }wºméÌD� �ÆqL�wµ tÆÌowºqD é�É ºÉÆ�qºqD q½ÆÃq éwÆ �éqqÆwt �Ã Àw�Lº�À }oè³ºÌ Ì��ÌÆw�� �éÌµÆwt� Ì��}oqÆw }w�Àwé��Æwt
é�É º�qÆw�é³ otÆwt �éD èÆ éè³Æ q� }Æ�ÆqwéqÆ �ow �ÆqL�wµ tÆÌowºqD é�É ÌwÆéqÆ tDtqÆ� Éºtwo}qº��t� ÌéotÆ t½oqÉ�L�t é�É
�ºté}}w�}wºéqÆ �ow Ì��ÃºÉÆ�qºé³ º�Ã�w�éqº�� �w q½éq �Ã q½ºwÉ }éwqºÆt� º�Ì³oÉº�À �ow Æ�}³�DÆÆt é�É Ìotq��Æwt�GÆ �éD º�Ìow
tºÀ�ºÃºÌé�q Ì�tqt wÆ³éqÆÉ q� }wÆmÆ�qº�� �Ã èwÆéÌ½Æt �Ã �ow ÌDèÆw�tÆÌowºqD é�É q� Ì��}³D Lºq½ ³éLt wÆÀéwÉº�À q½Æ o�éoq½�wºAÆÉ
ÉºtÌ³�towÆ �Ã Ì��ÃºÉÆ�qºé³ º�Ã�w�éqº��� º�Ì³oÉº�À Ìotq��Æw }éD�Æ�q º�Ã�w�éqº��� é�É LÆ Ì�o³É º�Ìow tºÀ�ºÃºÌé�q ÆH}Æ�tÆt
éÉÉwÆttº�À }w�è³Æ�t ÌwÆéqÆÉ èD tÆÌowºqD èwÆéÌ½Æt q� �ow �ÆqL�wµ� N½ºt wºtµ ºt ½ÆºÀ½qÆ�ÆÉ èÆÌéotÆ LÆ Ì�³³ÆÌq é�É tq�wÆ Ìotq��Æw
º�Ã�w�éqº�� Ã�w �éwµÆqº�À }ow}�tÆt� é�É otÆ ÌwÆÉºq ÌéwÉ º�Ã�w�éqº�� q� }w�ÌÆtt qwé�téÌqº��t�GÆ �otq� é�É É�� qéµÆ }wÆÌéoqº��t
q� tÆÌowÆ Ìotq��Æw º�Ã�w�éqº�� é�É }wÆmÆ�q o�éoq½�wºAÆÉ éÌÌÆtt q� �ow ÉéqéèétÆ �Ã Ì��ÃºÉÆ�qºé³ º�Ã�w�éqº��� ��LÆmÆw� ºÃ
o�éoq½�wºAÆÉ }éwqºÆt� º�Ì³oÉº�À ÆHqÆw�é³ ½éÌµÆwt �w Ì��}oqÆw }w�Àwé��Æwt� Àéº� éÌÌÆtt q� �ow ÉéqéèétÆ� q½ÆD �éD èÆ éè³Æ q�
tqÆé³ q½ºt Ì��ÃºÉÆ�qºé³ º�Ã�w�éqº��� ]ow Ãéº³owÆ q� tÆÌowÆ q½ºt º�Ã�w�éqº�� Ì�o³É wÆto³q º� Ì�tq³D ³ºqºÀéqº��� éÉmÆwtÆ }oè³ºÌºqD �w

Tºtµt TÆ³éqÆÉ q� ��Ã�w�éqº�� NÆÌ½��³�ÀD� Òéqé ZwºméÌD é�É ��qÆ³³ÆÌqoé³ Zw�}ÆwqD



XB

wÆÀo³éq�wD éÌqº�� q½éq Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� �ow Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� �� éÉÉºqº���
t�}½ºtqºÌéqÆÉ ½éwÉLéwÆ é�É �}Æwéqº�À tDtqÆ� t�ÃqLéwÆ é�É é}}³ºÌéqº��t q½éq LÆ }w�ÌowÆ Ãw�� q½ºwÉ }éwqºÆt �éD Ì��qéº� ÉÆÃÆÌqt
º� ÉÆtºÀ� �w �é�oÃéÌqowÆ q½éq Ì�o³É o�ÆH}ÆÌqÆÉ³D º�qÆwÃÆwÆ Lºq½ �ow �}Æwéqº��t� º�Ì³oÉº�À }�qÆ�qºé³³D o�º�qÆ�qº��é³³D t½éwº�À
}Æwt��é³ º�Ã�w�éqº�� wÆqéº�ÆÉ èD ot� N½Æ Ì�tq q� é³³ÆmºéqÆ tÆÌowºqD wºtµt� ÉÆÃÆÌqt º� t�ÃqLéwÆ é�É ½éwÉLéwÆ é�É éÉÉwÆtt é�D
}w�è³Æ�t q½éq �ÌÌow Ì�o³É �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌq �ow té³Æt� Éºtqwºèoqº�� é�É �q½Æw ÌwºqºÌé³ Ão�Ìqº��t� ét LÆ³³ ét �ow Ãº�é�Ìºé³ wÆto³qt�

If we are unable to protect our intellectual property rights, our financial results may be negatively impacted.

]ow toÌÌÆtt ÉÆ}Æ�Ét º� ³éwÀÆ }éwq �� �ow èwé�É º�éÀÆ� ]ow Ì��}é�D¸t �é�Æ� ³�À�� É��éº� �é�Æ é�É �ow }w�}wºÆqéwD èwé�Ét
é�É �ow wÆÀºtqÆwÆÉ é�É o�wÆÀºtqÆwÆÉ qwéÉÆ�éwµt é�É Ì�}DwºÀ½qt éwÆ mé³oéè³Æ éttÆqt q½éq tÆwmÆ q� ÉºÃÃÆwÆ�qºéqÆ ot Ãw�� �ow
Ì��}Æqºq�wt�GÆ ÌowwÆ�q³D wÆ³D �� é Ì��èº�éqº�� �Ã Ì�}DwºÀ½q� qwéÉÆ�éwµ� qwéÉÆ ÉwÆtt é�É o�Ãéºw Ì��}Æqºqº�� ³éLt q� Ætqéè³ºt½
é�É }w�qÆÌq �ow º�qÆ³³ÆÌqoé³ }w�}ÆwqD wºÀ½qt�GÆ Ìé���q éttowÆ D�o q½éq q½Æ tqÆ}t qéµÆ� èD ot q� }w�qÆÌq �ow }w�}wºÆqéwD wºÀ½qt Lº³³
èÆ éÉÆzoéqÆ q� }wÆmÆ�q º�Ãwº�ÀÆ�Æ�q �Ã �ow qwéÉÆ�éwµt é�É }w�}wºÆqéwD wºÀ½qt èD �q½Æwt� º�Ì³oÉº�À º�ºqéqº�� é�É
�ºté}}w�}wºéqº�� �Ã �ow èwé�É�GÆ Ìé���q éttowÆ D�o q½éq �ètqéÌ³Æt Lº³³ ��q éwºtÆ ét LÆ ÆH}é�É �ow }w�ÉoÌq ³º�Æt é�É
ÀÆ�Àwé}½ºÌ tÌ�}Æ� N½Æ o�éoq½�wºAÆÉ otÆ �w �ºté}}w�}wºéqº�� �Ã �ow º�qÆ³³ÆÌqoé³ }w�}ÆwqD Ì�o³É Éé�éÀÆ �ow èwé�É ºÉÆ�qºqD é�É
q½Æ À��ÉLº³³ LÆ ÌwÆéqÆÉ Ã�w �ow Ì��}é�D� L½ºÌ½ Ì�o³É ÌéotÆ �ow té³Æt q� ÉÆÌ³º�Æ���wÆ�mÆw� ³ºqºÀéqº�� �éD èÆ �ÆÌÆttéwD q�
}w�qÆÌq �w Æ�Ã�wÌÆ q½ÆtÆ º�qÆ³³ÆÌqoé³ }w�}ÆwqD wºÀ½qt� L½ºÌ½ Ì�o³É wÆto³q º� toètqé�qºé³ Ì�tqt é�É ÉºmÆwtº�� �Ã �ow wÆt�owÌÆt�
Ìéotº�À é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� �ow èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t �w Ìét½ Ã³�Lt� �Ã LÆ Ìé���q }w�qÆÌq
�ow º�qÆ³³ÆÌqoé³ }w�}ÆwqD wºÀ½qt� �ow èwé�É ºÉÆ�qºqD é�É q½Æ À��ÉLº³³ LÆ ÌwÆéqÆÉ Ã�w �ow Ì��}é�D �éD Éº�º�ºt½� Ìéotº�À �ow
té³Æt q� ÉÆÌ³º�Æ�

��tq �Ã �ow º�qÆ³³ÆÌqoé³ }w�}ÆwqD ½ét ��q èÆÆ� wÆÀºtqÆwÆÉ �oqtºÉÆ �Ã q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt é�É LÆ Ìé���q }w�½ºèºq �q½Æw Ì��}é�ºÆt
Ãw�� otº�À �ow o�wÆÀºtqÆwÆÉ qwéÉÆ�éwµt º� Ã�wÆºÀ� Ì�o�qwºÆt� KtÆ �Ã �ow qwéÉÆ�éwµt º� Ã�wÆºÀ� Ì�o�qwºÆt Ì�o³É �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌq
�ow ºÉÆ�qºqD º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt é�É ÌéotÆ �ow té³Æt q� ÉÆÌ³º�Æ�

We may be subject to liability if we, or our vendors, infringe upon the intellectual property rights of third parties.

GÆ �éD èÆ toè·ÆÌq q� ³ºéèº³ºqD ºÃ LÆ º�Ãwº�ÀÆ o}�� q½Æ º�qÆ³³ÆÌqoé³ }w�}ÆwqD wºÀ½qt �Ã q½ºwÉ }éwqºÆt� �Ã LÆ LÆwÆ q� èÆ Ã�o�É ³ºéè³Æ
Ã�w é�D toÌ½ º�Ãwº�ÀÆ�Æ�q� LÆ Ì�o³É èÆ wÆzoºwÆÉ q� }éD toètqé�qºé³ Éé�éÀÆt é�É Ì�o³É èÆ toè·ÆÌq q� º�·o�Ìqº��t }wÆmÆ�qº�À
Ãowq½Æw º�Ãwº�ÀÆ�Æ�q� QoÌ½ º�Ãwº�ÀÆ�Æ�q Ì³éº�t Ì�o³É ½éw� �ow èwé�É º�éÀÆ� �� éÉÉºqº��� é�D }éD�Æ�qt LÆ éwÆ wÆzoºwÆÉ q� �éµÆ
é�É é�D º�·o�Ìqº�� Lºq½ L½ºÌ½ LÆ éwÆ wÆzoºwÆÉ q� Ì��}³D ét é wÆto³q �Ã toÌ½ º�Ãwº�ÀÆ�Æ�q éÌqº��t Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq �ow
Ãº�é�Ìºé³ wÆto³qt�

GÆ }owÌ½étÆ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Ãw�� mÆ�É�wt q½éq �éD oqº³ºAÆ ÉÆtºÀ� Ì�}DwºÀ½qt� �w ÉÆtºÀ� }éqÆ�qt� �w q½éq �éD �q½ÆwLºtÆ º�Ì�w}�wéqÆ
}w�qÆÌqÆÉ º�qÆ³³ÆÌqoé³ }w�}ÆwqD�GÆ éwÆ ��q º�m�³mÆÉ º� q½Æ �é�oÃéÌqowÆ �Ã é�D �Ã q½Æ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ LÆ }owÌ½étÆ Ãw�� �ow
mÆ�É�wt Ã�w té³Æ q� �ow Ìotq��Æwt� é�É LÆ É� ��q º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q³D º�mÆtqºÀéqÆ L½Æq½Æw q½ÆtÆ mÆ�É�wt ³ÆÀé³³D ½�³É º�qÆ³³ÆÌqoé³
}w�}ÆwqD wºÀ½qt q� �ÆwÌ½é�ÉºtÆ q½éq q½ÆD éwÆ �é�oÃéÌqowº�À �w Éºtqwºèoqº�À�×t é wÆto³q� LÆ wÆ³D o}�� mÆ�É�wt¸ wÆ}wÆtÆ�qéqº��t tÆq
Ã�wq½ º� �ow }owÌ½étÆ �wÉÆwt é�É mÆ�É�w éÀwÆÆ�Æ�qt Ì��ÌÆw�º�À q½Æºw wºÀ½q q� tÆ³³ ot q½Æ }w�ÉoÌqt q½éq LÆ }owÌ½étÆ Ãw�� q½Æ�� �Ã
é q½ºwÉ�}éwqD Ì³éº�t q� ½émÆ ³ºÌÆ�tº�À wºÀ½qt Lºq½ wÆt}ÆÌq q� �ÆwÌ½é�ÉºtÆ LÆ }owÌ½étÆÉ Ãw�� é mÆ�É�w� �w LÆ éÌzoºwÆ o�³ºÌÆ�tÆÉ
�ÆwÌ½é�ÉºtÆ� LÆ Ì�o³É èÆ �è³ºÀéqÆÉ q� wÆ��mÆ toÌ½ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Ãw�� �ow tq�wÆt� º�Ìow Ì�tqt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ÉÆtqwoÌqº�� �Ã
toÌ½ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ ºÃ q½Æ Éºtqwºèoq�w �w mÆ�É�w ºt o�Lº³³º�À �w o�éè³Æ q� wÆº�èowtÆ ot é�É èÆ toè·ÆÌq q� ³ºéèº³ºqD o�ÉÆw méwº�ot
Ìºmº³ é�É Ìwº�º�é³ ÌéotÆt �Ã éÌqº��� º�Ì³oÉº�À éÌqº��t q� wÆÌ�mÆw o�}éºÉ w�Dé³qºÆt é�É �q½Æw Éé�éÀÆt é�É º�·o�Ìqº��t�×³q½�oÀ½
�ow }owÌ½étÆ �wÉÆwt é�É mÆ�É�w éÀwÆÆ�Æ�q Lºq½ ÆéÌ½ mÆ�É�w wÆzoºwÆ q½Æ mÆ�É�w q� º�ÉÆ��ºÃD ot éÀéº�tq toÌ½ Ì³éº�t� é mÆ�É�w
�éD ��q ½émÆ q½Æ Ãº�é�Ìºé³ wÆt�owÌÆt q� ÉÆÃÆ�É ºqtÆ³Ã �w ot éÀéº�tq toÌ½ Ì³éº�t� º� L½ºÌ½ ÌétÆ LÆ �éD ½émÆ q� }éD q½Æ Ì�tqt é�É
ÆH}Æ�tÆt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ÉÆÃÆ�Éº�À toÌ½ Ì³éº��×�D �Ã q½ÆtÆ wÆto³qt Ì�o³É ½éw� �ow èwé�É º�éÀÆ é�É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ
ÆÃÃÆÌq �� �ow èotº�Ætt é�É Àw�Lq½�

Tºtµt TÆ³éqÆÉ q� ]ow]L�Æwt½º} QqwoÌqowÆ é�É ]L�Æwt½º} �Ã ]ow Ó����� Qq�Ìµ

Our founders control a majority of the voting power of our common stock, which may prevent other stockholders from
influencing corporate decisions and may result in conflicts of interest.

]ow Ì����� tq�Ìµ Ì��tºtqt �Ã qL� Ì³éttÆt= Ó³étt× é�É Ó³étt Õ� ��³ÉÆwt �Ã Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ éwÆ Æ�qºq³ÆÉ q� ��Æ m�qÆ }Æw
t½éwÆ� é�É ½�³ÉÆwt �Ã Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ éwÆ Æ�qºq³ÆÉ q� [� m�qÆt }Æw t½éwÆ� �� é³³ �éqqÆwt q� èÆ m�qÆÉ �� èD �ow Ì�����
tq�Ìµ½�³ÉÆwt�×³³ �Ã q½Æ t½éwÆt �Ã Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ éwÆ èÆ�ÆÃºÌºé³³D �L�ÆÉ èD �ÆAD Q½éµÆÉ é�É Nº³³D �Æmº�Æ�×t é wÆto³q�
�w� Q½éµÆÉ é�É�t� �Æmº�Æ �L� é tºÀ�ºÃºÌé�q ÆÌ����ºÌ º�qÆwÆtq º� q½Æ Ì��}é�D é�É toètqé�qºé³ �é·�wºqD �Ã q½Æ q�qé³ m�qº�À
}�LÆw �Ã �ow �oqtqé�Éº�À Ì����� tq�Ìµ� �� éÉÉºqº����w� Q½éµÆÉ tÆwmÆt ét £HÆÌoqºmÆ Ó½éºw�é� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt� é�É
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ºt q½Æ m�qº�À qwotqÆÆ� }owtoé�q q� é m�qº�À qwotq éÀwÆÆ�Æ�q� Ì�mÆwº�À q½Æ t½éwÆt �L�ÆÉ èD�t� �Æmº�Æ�×t é wÆto³q��w� Q½éµÆÉ
�éD ÉºÌqéqÆ q½Æ �oqÌ��Æ �Ã ��tq Ì�w}�wéqÆ éÌqº��t wÆzoºwº�À tq�Ìµ½�³ÉÆw é}}w�mé³� º�Ì³oÉº�À q½Æ Æ³ÆÌqº�� �Ã ÉºwÆÌq�wt é�É
�ÆwÀÆwt� éÌzoºtºqº��t é�É �q½Æw tºÀ�ºÃºÌé�q Ì�w}�wéqÆ qwé�téÌqº��t��w� Q½éµÆÉ �éD ÉÆ³éD �w }wÆmÆ�q é Ì½é�ÀÆ �Ã Ì��qw�³ Ãw��
�ÌÌowwº�À� ÆmÆ� ºÃ q½Æ Ì½é�ÀÆ �Ã Ì��qw�³ Ì�o³É é}}Æéw q� èÆ�ÆÃºq q½Æ tq�Ìµ½�³ÉÆwt��w� Q½éµÆÉ �éD é³t� ½émÆ º�qÆwÆtqt q½éq ÉºÃÃÆw
Ãw�� D�owt é�É �éD m�qÆ º� é LéD Lºq½ L½ºÌ½ D�o ÉºtéÀwÆÆ é�É L½ºÌ½ �éD èÆ éÉmÆwtÆ q� D�ow º�qÆwÆtqt� N½ºt �L�Æwt½º}
Ì��ÌÆ�qwéqº�� �éD éÉmÆwtÆ³D º�}éÌq q½Æ qwéÉº�À �Ã �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ èÆÌéotÆ �Ã é }ÆwÌÆºmÆÉ Ì��Ã³ºÌq �Ã º�qÆwÆtq q½éq
�éD ÆHºtq� q½ÆwÆèD ÉÆ}wÆttº�À q½Æ mé³oÆ �Ã �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ�

We are a controlled company within the meaning of the NYSE rules, and, as a result, we may rely on exemptions from
certain corporate governance requirements that provide protection to stockholders of other companies.

�w� Q½éµÆÉ Ì��qw�³t ��wÆ q½é� M�! �Ã q½Æ q�qé³ m�qº�À }�LÆw �Ã �ow Ì����� tq�Ìµ é�É LÆ éwÆ Ì��tºÉÆwÆÉ é Ì��qw�³³ÆÉ
Ì��}é�D o�ÉÆw q½Æ �!Q£ Ì�w}�wéqÆ À�mÆw�é�ÌÆ ³ºtqº�À tqé�ÉéwÉt�×t é Ì��qw�³³ÆÉ Ì��}é�D� ÌÆwqéº� ÆHÆ�}qº��t o�ÉÆw q½Æ
�!Q£ ³ºtqº�À tqé�ÉéwÉt Lº³³ ÆHÆ�}q ot Ãw�� q½Æ �è³ºÀéqº�� q� Ì��}³D Lºq½ ÌÆwqéº� �!Q£ Ì�w}�wéqÆ À�mÆw�é�ÌÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt�
º�Ì³oÉº�À q½Æ wÆzoºwÆ�Æ�qt=

Õ q½éq é �é·�wºqD �Ã �ow Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt Ì��tºtq �Ã º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q ÉºwÆÌq�wt� ét ÉÆÃº�ÆÉ o�ÉÆw q½Æ wo³Æt �Ã q½Æ �!Q£é
Õ q½éq LÆ ½émÆ é Ì�w}�wéqÆ À�mÆw�é�ÌÆ é�É ���º�éqº�À Ì���ºqqÆÆ q½éq ºt Ì��}�tÆÉ Æ�qºwÆ³D �Ã º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q ÉºwÆÌq�wt

Lºq½ é LwºqqÆ� Ì½éwqÆw éÉÉwÆttº�À q½Æ Ì���ºqqÆÆ¸t }ow}�tÆ é�É wÆt}��tºèº³ºqºÆté é�É
Õ q½éq LÆ ½émÆ é Ì��}Æ�téqº�� Ì���ºqqÆÆ q½éq ºt Ì��}�tÆÉ Æ�qºwÆ³D �Ã º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q ÉºwÆÌq�wt Lºq½ é LwºqqÆ� Ì½éwqÆw

éÉÉwÆttº�À q½Æ Ì���ºqqÆÆ¸t }ow}�tÆ é�É wÆt}��tºèº³ºqºÆt�

×³q½�oÀ½ LÆ º�qÆ�É q� Ì��qº�oÆ q� Ì��}³D Lºq½ q½ÆtÆ ³ºtqº�À wÆzoºwÆ�Æ�qt ÆmÆ� q½�oÀ½ LÆ éwÆ é Ì��qw�³³ÆÉ Ì��}é�D� q½ÆwÆ ºt ��
Àoéwé�qÆÆ q½éq LÆ Lº³³ ��q qéµÆ éÉmé�qéÀÆ �Ã q½ÆtÆ ÆHÆ�}qº��t º� q½Æ ÃoqowÆ�×ÌÌ�wÉº�À³D� t� ³��À ét LÆ éwÆ é Ì��qw�³³ÆÉ
Ì��}é�D� ½�³ÉÆwt �Ã �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ �éD ��q ½émÆ q½Æ té�Æ }w�qÆÌqº��t éÃÃ�wÉÆÉ q� tq�Ìµ½�³ÉÆwt �Ã Ì��}é�ºÆt q½éq
éwÆ toè·ÆÌq q� é³³ �Ã q½Æ �!Q£ Ì�w}�wéqÆ À�mÆw�é�ÌÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt�

If securities or industry analysts publish inaccurate or unfavorable research about our business, the price and trading
volume of our Class A common stock could decline.

N½Æ qwéÉº�À �éwµÆq Ã�w �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ ÉÆ}Æ�Ét º� }éwq �� q½Æ wÆtÆéwÌ½ é�É wÆ}�wqt q½éq tÆÌowºqºÆt �w º�ÉotqwD é�é³Dtqt
}oè³ºt½ éè�oq ot �w �ow èotº�Ætt� �Ã ��Æ �w ��wÆ �Ã q½Æ é�é³Dtqt L½� Ì�mÆwt ot É�L�ÀwéÉÆt �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ �w
}oè³ºt½Æt º�éÌÌowéqÆ �w o�Ãém�wéè³Æ wÆtÆéwÌ½ éè�oq �ow èotº�Ætt� q½Æ }wºÌÆ �Ã �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ L�o³É ³ºµÆ³D ÉÆÌ³º�Æ� �Ã
��Æ �w ��wÆ �Ã q½ÆtÆ é�é³Dtqt ÌÆétÆt Ì�mÆwéÀÆ �Ã ot �w Ãéº³t q� }oè³ºt½ wÆ}�wqt �� ot wÆÀo³éw³D� ÉÆ�é�É Ã�w �ow Ó³étt× Ì�����
tq�Ìµ Ì�o³É ÉÆÌwÆétÆ� L½ºÌ½ Ì�o³É ÌéotÆ q½Æ }wºÌÆ �Ã �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ é�É qwéÉº�À m�³o�Æ q� ÉÆÌ³º�Æ�

Financial forecasting by us and financial analysts who may publish estimates of our performance may differ materially
from actual results.

�ºmÆ� q½Æ ÉD�é�ºÌ �éqowÆ �Ã �ow èotº�Ætt� q½Æ ÌowwÆ�q o�ÌÆwqéº� ÆÌ����ºÌ Ì³º�éqÆ é�É q½Æ º�½ÆwÆ�q ³º�ºqéqº��t º� }wÆÉºÌqº�À q½Æ
ÃoqowÆ� Ã�wÆÌétqt �Ã �ow wÆmÆ�oÆt� Ì��}éwéè³Æ té³Æt� �éwÀº�t� �Æq º�Ì��Æ é�É �q½Æw Ãº�é�Ìºé³ é�É �}Æwéqº�À Ã�wÆÌétqt �éD ÉºÃÃÆw
�éqÆwºé³³D Ãw�� éÌqoé³ wÆto³qt� QoÌ½ ÉºtÌwÆ}é�ÌºÆt Ì�o³É ÌéotÆ é ÉÆÌ³º�Æ º� q½Æ qwéÉº�À }wºÌÆ �Ã �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ�

We have a small public float compared to other larger publicly-traded companies, which may result in price swings in our
Class A common stock or make it difficult to acquire or dispose of our Class A common stock.

N½ºt t�é³³ }oè³ºÌ Ã³�éq Ìé� wÆto³q º� ³éwÀÆ tLº�Àt º� �ow tq�Ìµ }wºÌÆ Lºq½ wÆ³éqºmÆ³D ³�L qwéÉº�À m�³o�Æ� �� éÉÉºqº��� é }owÌ½étÆw
q½éq tÆÆµt q� éÌzoºwÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q �o�èÆw �Ã t½éwÆt �éD èÆ o�éè³Æ q� É� t� Lºq½�oq º�ÌwÆétº�À �ow Ì����� tq�Ìµ }wºÌÆ� é�É
Ì��mÆwtÆ³D� é tÆ³³Æw q½éq tÆÆµt q� Éºt}�tÆ �Ã é tºÀ�ºÃºÌé�q �o�èÆw �Ã t½éwÆt �éD ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ é ÉÆÌwÆétº�À tq�Ìµ }wºÌÆ�

We cannot guarantee that we will repurchase our common stock pursuant to our share repurchase program or that our
share repurchase program will enhance long-term shareholder value. Share repurchases could also increase the volatility of
the price of our common stock and could diminish our cash reserves.

]��éwÌ½ [Q� X�XX� �ow Õ�éwÉ éoq½�wºAÆÉ é t½éwÆ wÆ}owÌ½étÆ }w�Àwé� �q½Æ $TÆ}owÌ½étÆ Zw�Àwé�$�� }owtoé�q q� L½ºÌ½ LÆ �éD
wÆ}owÌ½étÆ o} q� X�������� t½éwÆt �Ã �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ q½w�oÀ½�éwÌ½ [Q� X�XU� N½Æ qº�º�À é�É é��o�q �Ã
wÆ}owÌ½étÆt �Ã t½éwÆt �Ã �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ� ºÃ é�D� Lº³³ ÉÆ}Æ�É o}�� tÆmÆwé³ ÃéÌq�wt� toÌ½ ét q½Æ �éwµÆq }wºÌÆ �Ã Ó³étt
× Ì����� tq�Ìµ� Ì�w}�wéqÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt� ÀÆ�Æwé³ �éwµÆq ÆÌ����ºÌ Ì��Éºqº��t é�É é}}³ºÌéè³Æ ³ÆÀé³ wÆzoºwÆ�Æ�qt� N½Æ
Ó��}é�D ºt ��q �è³ºÀéqÆÉ q� wÆ}owÌ½étÆ é�D t}ÆÌºÃºÌ �o�èÆw �w é��o�q �Ã t½éwÆt �Ã Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ }owtoé�q q� q½Æ
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Zw�Àwé�� é�É ºq �éD ��ÉºÃD� tot}Æ�É �w ÉºtÌ��qº�oÆ q½Æ TÆ}owÌ½étÆ Zw�Àwé� éq é�D qº�Æ� TÆ}owÌ½étÆt �Ã �ow Ó³étt× Ì�����
tq�Ìµ }owtoé�q q� q½Æ TÆ}owÌ½étÆ Zw�Àwé� Ì�o³É éÃÃÆÌq �ow tq�Ìµ }wºÌÆ é�É º�ÌwÆétÆ ºqt m�³éqº³ºqD� N½Æ ÆHºtqÆ�ÌÆ �Ã q½Æ
TÆ}owÌ½étÆ Zw�Àwé� Ì�o³É ÌéotÆ �ow tq�Ìµ }wºÌÆ q� èÆ ½ºÀ½Æw q½é� ºq L�o³É èÆ º� q½Æ éètÆ�ÌÆ �Ã toÌ½ é }w�Àwé� é�É� ºÃ t½éwÆt
éwÆ wÆ}owÌ½étÆÉ º� q½Æ TÆ}owÌ½étÆ Zw�Àwé�� ºq Lº³³ wÆÉoÌÆ q½Æ �éwµÆq ³ºzoºÉºqD Ã�w �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ�×ÉÉºqº��é³³D� q½Æ
TÆ}owÌ½étÆ Zw�Àwé� Ì�o³É Éº�º�ºt½ �ow Ìét½ wÆtÆwmÆt� L½ºÌ½ �éD º�}éÌq �ow éèº³ºqD q� Ãº�é�ÌÆ ÃoqowÆ Àw�Lq½ é�É q� }owtoÆ
}�ttºè³Æ ÃoqowÆ tqwéqÆÀºÌ �}}�wqo�ºqºÆt� N½ÆwÆ Ìé� èÆ �� éttowé�ÌÆ q½éq é�D t½éwÆ wÆ}owÌ½étÆt Lº³³ Æ�½é�ÌÆ ³��À�qÆw�
tq�Ìµ½�³ÉÆw mé³oÆ� é�É q½Æ �éwµÆq }wºÌÆ �Ã �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ �éD ÉÆÌ³º�Æ èÆ³�L q½Æ ³ÆmÆ³t éq L½ºÌ½ LÆ wÆ}owÌ½étÆÉ
t½éwÆt �Ã tq�Ìµ�

The price of our Class A common stock has been, and may continue to be, volatile and may decline in value.

N½Æ �éwµÆq Ã�w wÆqéº³ é}}éwÆ³ tq�Ìµt Ìé� èÆ ½ºÀ½³D m�³éqº³Æ�×t é wÆto³q� q½Æ �éwµÆq }wºÌÆ �Ã �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ ºt ³ºµÆ³D
q� èÆ m�³éqº³Æ é�É º�mÆtq�wt �éD ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ é ÉÆÌwÆétÆ º� q½Æ mé³oÆ �Ã q½Æ Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ� o�wÆ³éqÆÉ q� �ow �}Æwéqº��t�
N½Æ }wºÌÆ �Ã �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ ½ét� é�É Ì�o³É º� q½Æ ÃoqowÆ� Ã³oÌqoéqÆ tºÀ�ºÃºÌé�q³D º� wÆt}��tÆ q� é �o�èÆw �Ã ÃéÌq�wt�
ét ÉºtÌottÆÉ º� q½ºt ãTºtµ  éÌq�wt¿ tÆÌqº���  owq½Æw� tÆÌowºqºÆt Ì³étt éÌqº�� ³ºqºÀéqº�� ½ét �ÃqÆ� èÆÆ� º�ºqºéqÆÉ éÀéº�tq Ì��}é�ºÆt
Ã�³³�Lº�À }Æwº�Ét �Ã m�³éqº³ºqD º� q½Æºw tq�Ìµ }wºÌÆ� N½ºt qD}Æ �Ã ³ºqºÀéqº�� Ì�o³É wÆto³q º� toètqé�qºé³ Ì�tqt é�É ÉºmÆwq �ow
�é�éÀÆ�Æ�q¸t éqqÆ�qº�� é�É wÆt�owÌÆt� é�É Ì�o³É é³t� wÆzoºwÆ ot q� �éµÆ toètqé�qºé³ }éD�Æ�qt q� téqºtÃD ·oÉÀ�Æ�qt �w q� tÆqq³Æ
³ºqºÀéqº��� N½Æ q½wÆéq �w Ãº³º�À �Ã Ì³étt éÌqº�� ³ºqºÀéqº�� ³éLtoºqt Ì�o³É ÌéotÆ q½Æ }wºÌÆ �Ã �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ q� ÉÆÌ³º�Æ�

Future sales of our common stock by us or by existing stockholders could cause the price of our Class A common stock to
decline.

×�D té³Æt �Ã é toètqé�qºé³ �o�èÆw �Ã t½éwÆt �Ã �ow Ì����� tq�Ìµ º� q½Æ }oè³ºÌ �éwµÆq� �w q½Æ }ÆwÌÆ}qº�� q½éq toÌ½ té³Æt �ºÀ½q
�ÌÌow� �éD ÌéotÆ q½Æ �éwµÆq }wºÌÆ Ã�w �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ q� ÉÆÌ³º�Æ���tq �Ã q½ÆtÆ éwÆ ÃwÆÆ³D qwéÉéè³Æ Lºq½�oq wÆtqwºÌqº��
o�ÉÆw q½Æ QÆÌowºqºÆt×Ìq �Ã [?UU� ét é�Æ�ÉÆÉ� �w QÆÌowºqºÆt×Ìq� N½Æ t½éwÆt �Ã Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ì�����
tq�Ìµ ½Æ³É èD�w� Q½éµÆÉ é�É�t� �Æmº�Æ� é�É q½Æ t½éwÆt �Ã Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ ½Æ³É èD �ow ÉºwÆÌq�wt� �ÃÃºÌÆwt é�É �q½Æw
éÃÃº³ºéqÆt� éwÆ wÆtqwºÌqÆÉ tÆÌowºqºÆt o�ÉÆw q½Æ QÆÌowºqºÆt×Ìq� é�É �éD ��q èÆ t�³É º� q½Æ }oè³ºÌ �éwµÆq o�³Ætt q½Æ té³Æ ºt wÆÀºtqÆwÆÉ
o�ÉÆw q½Æ QÆÌowºqºÆt×Ìq �w é� ÆHÆ�}qº�� Ãw�� wÆÀºtqwéqº�� ºt éméº³éè³Æ�

While we have paid special cash dividends in the past, there can be no assurance that we will pay dividends in the future,
which may make our Class A common stock less desirable to investors and decrease its value.

G½º³Æ LÆ ½émÆ }éºÉ éÀÀwÆÀéqÆ t}ÆÌºé³ Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét �Ã "M�E� }Æw t½éwÆ q� é³³ ½�³ÉÆwt �Ã wÆÌ�wÉ �Ã ºttoÆÉ é�É �oqtqé�Éº�À
t½éwÆt �Ã �ow Ì����� tq�Ìµ éÌw�tt tºH tÆ}éwéqÆ t}ÆÌºé³ Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét tº�ÌÆ  ÆèwoéwD X�[E� q½ÆwÆ Ìé� èÆ �� éttowé�ÌÆ q½éq LÆ
Lº³³ }éD éÉÉºqº��é³ Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét �� �ow Ì����� tq�Ìµ º� q½Æ ÃoqowÆ� GÆ É� ��q ÌowwÆ�q³D ½émÆ é�D Ã�w�é³ }³é�t Ã�w }éDº�À
é�D éÉÉºqº��é³ Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét �� �ow Ì����� tq�Ìµ éq q½ºt qº�Æ� N½ÆwÆÃ�wÆ� Ìé}ºqé³ é}}wÆÌºéqº��� ºÃ é�D� �Ã �ow Ó³étt× Ì�����
tq�Ìµ Ì�o³É èÆ q½Æ t�³Æ t�owÌÆ �Ã Àéº� Ã�w �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ½�³ÉÆwt Ã�w q½Æ Ã�wÆtÆÆéè³Æ ÃoqowÆ�

Our corporate organizational documents and Delaware law have anti-takeover provisions that may inhibit or prohibit a
takeover of us and the replacement or removal of our management.

�� éÉÉºqº�� q� q½Æ Ì��ÌÆ�qwéqº�� �Ã �L�Æwt½º} é�É m�qº�À }�LÆw ½Æ³É èD�w� Q½éµÆÉ é�É�t� �Æmº�Æ� q½Æ é�qº�qéµÆ�mÆw
}w�mºtº��t o�ÉÆw ÒÆ³éLéwÆ ³éL� ét LÆ³³ ét q½Æ }w�mºtº��t Ì��qéº�ÆÉ º� �ow Ì�w}�wéqÆ �wÀé�ºAéqº��é³ É�Ìo�Æ�qt� �éD �éµÆ é�
éÌzoºtºqº�� �Ã ot ��wÆ ÉºÃÃºÌo³q�  �w ÆHé�}³Æ=

Õ �ow ÌÆwqºÃºÌéqÆ �Ã º�Ì�w}�wéqº�� º�Ì³oÉÆt é }w�mºtº�� éoq½�wºAº�À �ow Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt q� ºttoÆ è³é�µ Ì½ÆÌµ }wÆÃÆwwÆÉ
tq�Ìµ Lºq½�oq tq�Ìµ½�³ÉÆw é}}w�mé³� L½ºÌ½� ºÃ ºttoÆÉ� L�o³É º�ÌwÆétÆ q½Æ �o�èÆw �Ã �oqtqé�Éº�À t½éwÆt �Ã �ow Ìé}ºqé³
tq�Ìµ é�É Ì�o³É �éµÆ ºq ��wÆ ÉºÃÃºÌo³q Ã�w é tq�Ìµ½�³ÉÆw q� éÌzoºwÆ oté

Õ �ow ÌÆwqºÃºÌéqÆ �Ã º�Ì�w}�wéqº�� }w�mºÉÆt q½éq ºÃ é³³ t½éwÆt �Ã �ow Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ éwÆ Ì��mÆwqÆÉ º�q� Ó³étt×
Ì����� tq�Ìµ �w �q½ÆwLºtÆ ÌÆétÆ q� èÆ �oqtqé�Éº�À� �ow Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt Lº³³ èÆ ÉºmºÉÆÉ º�q� q½wÆÆ Ì³éttÆt º� q½Æ
�é��Æw }w�mºÉÆÉ èD �ow ÌÆwqºÃºÌéqÆ �Ã º�Ì�w}�wéqº���×ÃqÆw q½Æ ÉºwÆÌq�wt º� ÆéÌ½ Ì³étt tÆwmÆ Ã�w q½Æ º�ºqºé³ qÆw�t
}w�mºÉÆÉ º� �ow ÌÆwqºÃºÌéqÆ �Ã º�Ì�w}�wéqº��� ÆéÌ½ Ì³étt Lº³³ tÆwmÆ Ã�w é tqéÀÀÆwÆÉ q½wÆÆ�DÆéw qÆw�é

Õ �ow ÌÆwqºÃºÌéqÆ �Ã º�Ì�w}�wéqº�� }Æw�ºqt wÆ��mé³ �Ã é ÉºwÆÌq�w ��³D Ã�w ÌéotÆ èD q½Æ éÃÃºw�éqºmÆ m�qÆ �Ã q½Æ ½�³ÉÆwt �Ã é
�é·�wºqD �Ã q½Æ m�qº�À }�LÆw �Ã q½Æ Ì��}é�D ��ÌÆ q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt ºt ÉºmºÉÆÉ º�q� q½wÆÆ Ì³éttÆt é�É }w�mºÉÆt
q½éq ÉºwÆÌq�w méÌé�ÌºÆt Ìé� ��³D èÆ Ãº³³ÆÉ èD é� éÃÃºw�éqºmÆ m�qÆ �Ã é �é·�wºqD �Ã ÉºwÆÌq�wt q½Æ� º� �ÃÃºÌÆé

Õ �ow é�Æ�ÉÆÉ é�É wÆtqéqÆÉ èD³éLt wÆzoºwÆ éÉmé�ÌÆ ��qºÌÆ �Ã tq�Ìµ½�³ÉÆw }w�}�té³t é�É ÉºwÆÌq�w ���º�éqº��té é�É



U[

Õ QÆÌqº�� X�U �Ã q½Æ ÒÆ³éLéwÆ �Æ�Æwé³ Ó�w}�wéqº�� �éL �éD }wÆmÆ�q ³éwÀÆ tq�Ìµ½�³ÉÆwt Ãw�� Ì��}³Æqº�À é �ÆwÀÆw �w
éÌzoºtºqº�� �Ã ot�

N½ÆtÆ }w�mºtº��t �éD }wÆmÆ�q é �ÆwÀÆw �w éÌzoºtºqº�� �Ã ot L½ºÌ½ Ì�o³É ³º�ºq q½Æ }wºÌÆ º�mÆtq�wt L�o³É }éD Ã�w �ow Ì�����
tq�Ìµ º� q½Æ ÃoqowÆ�

Our amended and restated bylaws designate the Court of Chancery of the State of Delaware as the sole and exclusive forum
for certain types of actions and proceedings that may be initiated by our stockholders, which could limit our stockholders�
ability to obtain a favorable judicial forum for disputes with us or our directors, officers or other employees.

]ow é�Æ�ÉÆÉ é�É wÆtqéqÆÉ èD³éLt }w�mºÉÆ q½éq� o�³Ætt LÆ Ì��tÆ�q º� Lwºqº�À q� é� é³qÆw�éqºmÆ Ã�wo�� q½Æ Ó�owq �Ã Ó½é�ÌÆwD �Ã
q½Æ QqéqÆ �Ã ÒÆ³éLéwÆ Lº³³ èÆ q½Æ t�³Æ é�É ÆHÌ³otºmÆ Ã�wo� Ã�w �º� é�D ÉÆwºméqºmÆ éÌqº�� �w }w�ÌÆÆÉº�À èw�oÀ½q �� �ow èÆ½é³Ã� �ºº�
é�D éÌqº�� éttÆwqº�À é Ì³éº� �Ã èwÆéÌ½ �Ã é ÃºÉoÌºéwD ÉoqD �LÆÉ èD é�D ÉºwÆÌq�w� �ÃÃºÌÆw �w �q½Æw Æ�}³�DÆÆ q� ot �w �ow
tq�Ìµ½�³ÉÆwt� �ººº� é�D éÌqº�� éttÆwqº�À é Ì³éº� éwºtº�À }owtoé�q q� é�D }w�mºtº�� �Ã q½Æ ÒÆ³éLéwÆ �Æ�Æwé³ Ó�w}�wéqº�� �éL� �w
�ºm� é�D éÌqº�� éttÆwqº�À é Ì³éº� q½éq ºt À�mÆw�ÆÉ èD q½Æ º�qÆw�é³ éÃÃéºwt É�Ìqwº�Æ�×�D }Æwt�� }owÌ½étº�À �w �q½ÆwLºtÆ éÌzoºwº�À
é�D º�qÆwÆtq º� é�D t½éwÆt �Ã �ow Ìé}ºqé³ tq�Ìµ t½é³³ èÆ ÉÆÆ�ÆÉ q� ½émÆ ��qºÌÆ �Ã é�É q� ½émÆ Ì��tÆ�qÆÉ q� q½ºt }w�mºtº�� �Ã �ow
é�Æ�ÉÆÉ é�É wÆtqéqÆÉ èD³éLt� N½ºt Ì½�ºÌÆ��Ã�Ã�wo� }w�mºtº�� �éD ³º�ºq �ow tq�Ìµ½�³ÉÆwt¸ éèº³ºqD q� èwº�À é Ì³éº� º� é ·oÉºÌºé³
Ã�wo� q½éq ºq Ãº�Ét Ãém�wéè³Æ Ã�w Éºt}oqÆt Lºq½ ot �w �ow ÉºwÆÌq�wt� �ÃÃºÌÆwt �w �q½Æw Æ�}³�DÆÆt� L½ºÌ½ �éD ÉºtÌ�owéÀÆ toÌ½
³éLtoºqt�×³qÆw�éqºmÆ³D� ºÃ é Ì�owq LÆwÆ q� Ãº�É q½ºt }w�mºtº�� �Ã �ow é�Æ�ÉÆÉ é�É wÆtqéqÆÉ èD³éLt º�é}}³ºÌéè³Æ �w o�Æ�Ã�wÌÆéè³Æ
Lºq½ wÆt}ÆÌq q� ��Æ �w ��wÆ �Ã q½Æ t}ÆÌºÃºÆÉ qD}Æt �Ã éÌqº��t �w }w�ÌÆÆÉº�Àt� LÆ �éD º�Ìow éÉÉºqº��é³ Ì�tqt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½
wÆt�³mº�À toÌ½ �éqqÆwt º� �q½Æw ·owºtÉºÌqº��t� L½ºÌ½ Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq �ow èotº�Ætt é�É Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº���

�Æ�Æwé³ Tºtµt

Epidemics, pandemics, war, terrorism, civil unrest or other public disruptions could negatively affect our business.

×³³ �Ã �ow tq�wÆt éwÆ ³�ÌéqÆÉ º� }oè³ºÌ éwÆét L½ÆwÆ ³éwÀÆ �o�èÆwt �Ã }Æ�}³Æ qD}ºÌé³³D Àéq½Æw� £}ºÉÆ�ºÌt �w }é�ÉÆ�ºÌt� º�Ì³oÉº�À
Ó]I�Ò�[?� qÆww�wºtq éqqéÌµt �w q½wÆéqt q½ÆwÆ�Ã� Ìºmº³ o�wÆtq� é�É��w éÌqt �w q½wÆéqt �Ã mº�³Æ�ÌÆ º�m�³mº�À }oè³ºÌ éwÆét Ì�o³É ÌéotÆ
}Æ�}³Æ ��q q� mºtºq éwÆét L½ÆwÆ �ow tq�wÆt éwÆ ³�ÌéqÆÉ� º�Ì³oÉº�À Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ ÌowwÆ�q �é�Ééq�wD é�É Æ³ÆÌqºmÆ Ì³�towÆt ét é
wÆto³q �Ã q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ� N½ÆtÆ é�É �q½Æw }�qÆ�qºé³ º�}éÌqt �Ã }é�ÉÆ�ºÌt �w �q½Æw �oqèwÆéµt �Ã é� º³³�Ætt� ÉºtÆétÆ �w
mºwot Ì�o³É q½ÆwÆÃ�wÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq �ow wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº���  owq½Æw� éw�ÆÉ Ì��Ã³ºÌqt �w éÌqt �Ã Léw
q½w�oÀ½�oq q½Æ L�w³É �éD ÌwÆéqÆ o�ÌÆwqéº�qD� Ìéotº�À Ì��to�Æwt q� t}Æ�É ³Ætt �� ÉºtÌwÆqº��éwD }owÌ½étÆt� º�Ì³oÉº�À �� é}}éwÆ³
é�É éÌÌÆtt�wºÆt� é�É Éºtwo}qº�À �ow éèº³ºqD q� �èqéº� �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Ã�w �ow tq�wÆt� QoÌ½ ÉÆÌwÆétÆt º� Ì��to�Æw t}Æ�Éº�À �w
Éºtwo}qº��t º� �ow éèº³ºqD q� �èqéº� �ÆwÌ½é�ÉºtÆ L�o³É ³ºµÆ³D ÉÆÌwÆétÆ �ow té³Æt é�É �éqÆwºé³³D éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq �ow Ãº�é�Ìºé³
Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� ]q½Æw qD}Æt �Ã mº�³Æ�ÌÆ� toÌ½ ét t½��qº�Àt º� �é³³t �w º� }oè³ºÌ éwÆét� Ì�o³É ³ÆéÉ q� ³�LÆw
qwéÃÃºÌ º� t½�}}º�À �é³³t �w ÌÆ�qÆwt º� L½ºÌ½ LÆ �}ÆwéqÆ tq�wÆt� �� éÉÉºqº��� ³�Ìé³ éoq½�wºqºÆt �w �é�éÀÆ�Æ�q Ãw�� q½Æ �é³³ �w
t½�}}º�À ÌÆ�qÆw Ì�o³É Ì³�tÆ q½Æ �é³³ �w t½�}}º�À ÌÆ�qÆw º� wÆt}��tÆ q� tÆÌowºqD Ì��ÌÆw�t� QoÌ½ Ì³�towÆt� ét LÆ³³ ét ³�LÆw qwéÃÃºÌ
ÉoÆ q� tÆÌowºqD Ì��ÌÆw�t� Ì�o³É wÆto³q º� ÉÆÌwÆétÆÉ té³Æt�

We may be subject to unionization, work stoppages, slowdowns or increased labor costs.

ÓowwÆ�q³D� ���Æ �Ã �ow Æ�}³�DÆÆt éwÆ wÆ}wÆtÆ�qÆÉ èD é o�º��� ��LÆmÆw� �ow Æ�}³�DÆÆt ½émÆ q½Æ wºÀ½q o�ÉÆw q½Æ �éqº��é³ �éè�w
TÆ³éqº��t×Ìq q� Ã�w� �w éÃÃº³ºéqÆ Lºq½ é o�º��� �Ã t��Æ �w é³³ �Ã �ow L�wµÃ�wÌÆ LÆwÆ q� èÆÌ��Æ o�º��ºAÆÉ é�É q½Æ qÆw�t �Ã q½Æ
Ì�³³ÆÌqºmÆ èéwÀéº�º�À éÀwÆÆ�Æ�q LÆwÆ tºÀ�ºÃºÌé�q³D ÉºÃÃÆwÆ�q Ãw�� �ow ÌowwÆ�q Ì��}Æ�téqº�� éwwé�ÀÆ�Æ�qt� ºq Ì�o³É º�ÌwÆétÆ �ow
Ì�tqt é�É éÉmÆwtÆ³D º�}éÌq �ow }w�Ãºqéèº³ºqD���wÆ�mÆw� }éwqºÌº}éqº�� º� ³éè�w o�º��t Ì�o³É }oq ot éq º�ÌwÆétÆÉ wºtµ �Ã ³éè�w
tqwºµÆt é�É Éºtwo}qº�� �Ã �ow �}Æwéqº��t�

Violations of and/or changes in laws, including employment laws and laws related to our merchandise, could make
conducting our business more expensive or change the way we do business.

GÆ éwÆ toè·ÆÌq q� �o�Æw�ot wÆÀo³éqº��t� º�Ì³oÉº�À ³éè�w é�É Æ�}³�D�Æ�q� Ìotq��t� qwoq½�º��éÉmÆwqºtº�À� Ì��to�Æw }w�qÆÌqº���
½Æé³q½ é�É téÃÆqD� é�É A��º�À é�É �ÌÌo}é�ÌD ³éLt é�É �wÉº�é�ÌÆt q½éq wÆÀo³éqÆ wÆqéº³Æwt ÀÆ�Æwé³³D é�É��w À�mÆw� q½Æ
º�}�wqéqº��� }w���qº�� é�É té³Æ �Ã �ÆwÌ½é�ÉºtÆ é�É q½Æ �}Æwéqº�� �Ã tq�wÆt é�É LéwÆ½�otÆ ÃéÌº³ºqºÆt� �Ã q½ÆtÆ wÆÀo³éqº��t LÆwÆ
mº�³éqÆÉ èD �ow �é�éÀÆ�Æ�q� Æ�}³�DÆÆt �w mÆ�É�wt� q½Æ Ì�tqt �Ã ÌÆwqéº� À��Ét Ì�o³É º�ÌwÆétÆ� �w LÆ Ì�o³É ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ ÉÆ³éDt º�
t½º}�Æ�qt �Ã �ow À��Ét� èÆ toè·ÆÌq q� Ãº�Æt �w }Æ�é³qºÆt �w toÃÃÆw wÆ}oqéqº��é³ ½éw�� L½ºÌ½ Ì�o³É wÆÉoÌÆ ÉÆ�é�É Ã�w �ow
�ÆwÌ½é�ÉºtÆ é�É ½owq �ow èotº�Ætt é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� Qº�º³éw³D� Ì½é�ÀÆt º� ³éLt Ì�o³É �éµÆ �}Æwéqº�À �ow èotº�Ætt
��wÆ ÆH}Æ�tºmÆ �w wÆzoºwÆ ot q� Ì½é�ÀÆ q½Æ LéD LÆ É� èotº�Ætt�  �w ÆHé�}³Æ� Ì½é�ÀÆt º� ³éLt wÆ³éqÆÉ q� Æ�}³�DÆÆ ½Æé³q½ ÌéwÆ�



UX

½�owt� LéÀÆt� ·�è Ì³éttºÃºÌéqº�� é�É èÆ�ÆÃºqt Ì�o³É tºÀ�ºÃºÌé�q³D º�ÌwÆétÆ �}Æwéqº�À Ì�tqt é�É éÉmÆwtÆ³D º�}éÌq �ow wÆto³qt �Ã
�}Æwéqº��t� �� éÉÉºqº��� º� wÆt}��tÆ q� q½Æ Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ� �é�D tqéqÆ é�É ³�Ìé³ À�mÆw��Æ�qt ½émÆ Æ�éÌqÆÉ� é�É Ì��qº�oÆ
q� Æ�éÌq� �wÉº�é�ÌÆt é�É ³éLt qÆ�}�wéwº³D ³º�ºqº�À q½Æ �}Æwéqº��t �Ã ÌÆwqéº� èotº�ÆttÆt� º�Ì³oÉº�À Lºq½ wÆt}ÆÌq q� ét}ÆÌqt �Ã �ow
èotº�Ætt é�É q½�tÆ �Ã �ow mÆ�É�wt�  owq½Æw��wÆ� Ì½é�ÀÆt º� }w�ÉoÌq téÃÆqD �w �q½Æw Ì��to�Æw }w�qÆÌqº�� ³éLt Ì�o³É ³ÆéÉ q�
º�ÌwÆétÆÉ Ì�tqt Ã�w ÌÆwqéº� �ÆwÌ½é�ÉºtÆ� �w éÉÉºqº��é³ ³éè�w Ì�tqt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ wÆéÉDº�À �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Ã�w té³Æ� �q �éD èÆ
ÉºÃÃºÌo³q Ã�w ot q� Ã�wÆtÆÆ wÆÀo³éq�wD Ì½é�ÀÆt º�}éÌqº�À �ow èotº�Ætt é�É �ow éÌqº��t �ÆÆÉÆÉ q� wÆt}��É q� Ì½é�ÀÆt º� q½Æ ³éL
Ì�o³É èÆ Ì�tq³D é�É �éD �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌq �ow �}Æwéqº��t�

As a result of being a publicly traded company, our management is required to devote substantial time to complying with
public company regulations.

×t é wÆto³q �Ã èÆº�À é }oè³ºÌ³D qwéÉÆÉ Ì��}é�D� LÆ éwÆ �è³ºÀéqÆÉ q� Ãº³Æ }Æwº�ÉºÌ wÆ}�wqt Lºq½ q½Æ Q£Ó o�ÉÆw q½Æ £HÌ½é�ÀÆ×Ìq�
GÆ éwÆ é³t� toè·ÆÌq q� �q½Æw wÆ}�wqº�À é�É Ì�w}�wéqÆ À�mÆw�é�ÌÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt� º�Ì³oÉº�À ÌÆwqéº� wÆzoºwÆ�Æ�qt �Ã q½Æ �ÆL !�wµ
Qq�Ìµ £HÌ½é�ÀÆ� �w �!Q£�  º�é�Ìºé³ ��ÉotqwD TÆÀo³éq�wD×oq½�wºqD� �w  ��T×� é�É ÌÆwqéº� }w�mºtº��t �Ã q½Æ Qéwèé�Æt�]H³ÆD
×Ìq �Ã X��X� �w Q]F� é�É q½Æ wÆÀo³éqº��t }w��o³ÀéqÆÉ q½ÆwÆo�ÉÆw� L½ºÌ½ º�}�tÆ tºÀ�ºÃºÌé�q Ì��}³ºé�ÌÆ �è³ºÀéqº��t �� ot�
Q]F� ét LÆ³³ ét wo³Æt toètÆzoÆ�q³D º�}³Æ�Æ�qÆÉ èD q½Æ Q£Ó� �!Q£ é�É  ��T×� ½émÆ º�}�tÆÉ º�ÌwÆétÆÉ wÆÀo³éqº�� é�É
ÉºtÌ³�towÆ é�É ½émÆ wÆzoºwÆÉ Æ�½é�ÌÆÉ Ì�w}�wéqÆ À�mÆw�é�ÌÆ }wéÌqºÌÆt �Ã }oè³ºÌ Ì��}é�ºÆt� ]ow ÆÃÃ�wqt q� Ì��}³D Lºq½
Æm�³mº�À ³éLt� wÆÀo³éqº��t é�É tqé�ÉéwÉt wÆto³q º� º�ÌwÆétÆÉ éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt é�É é ÉºmÆwtº�� �Ã �é�éÀÆ�Æ�q¸t qº�Æ é�É
éqqÆ�qº�� Ãw�� wÆmÆ�oÆ�ÀÆ�Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt� �� éÉÉºqº��� ºÃ LÆ Ãéº³ q� º�}³Æ�Æ�q �w �éº�qéº� q½Æ wÆzoºwÆ�Æ�qt Lºq½ wÆt}ÆÌq q�
�ow º�qÆw�é³ éÌÌ�o�qº�À é�É éoÉºq Ão�Ìqº��t� �ow éèº³ºqD q� Ì��qº�oÆ q� wÆ}�wq �ow �}Æwéqº�À wÆto³qt �� é qº�Æ³D é�É éÌÌowéqÆ èétºt
Ì�o³É èÆ º�}éºwÆÉ é�É LÆ Ì�o³É èÆ toè·ÆÌq q� té�Ìqº��t �w º�mÆtqºÀéqº�� èD wÆÀo³éq�wD éoq½�wºqºÆt� toÌ½ ét q½Æ Q£Ó� �!Q£ �w
 ��T×�×�D toÌ½ éÌqº�� Ì�o³É ½éw� �ow wÆ}oqéqº�� é�É q½Æ Ì��ÃºÉÆ�ÌÆ �Ã º�mÆtq�wt é�É Ìotq��Æwt º� �ow Ì��}é�D é�É Ì�o³É
�éqÆwºé³³D éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq �ow èotº�Ætt�

Our failure to maintain adequate internal controls over our financial and management systems may cause errors in our
financial reporting, which could in turn cause a loss of investor confidence.

]ow }oè³ºÌ Ì��}é�D wÆ}�wqº�À �è³ºÀéqº��t é�É �ow é�qºÌº}éqÆÉ Àw�Lq½ Lº³³ ³ºµÆ³D tqwéº� �ow Ãº�é�Ìºé³ é�É �é�éÀÆ�Æ�q tDtqÆ�t�
º�qÆw�é³ Ì��qw�³t é�É �ow Æ�}³�DÆÆt� �� éÉÉºqº��� }owtoé�q q� QÆÌqº�� Q�Q �Ã Q]F� LÆ éwÆ wÆzoºwÆÉ q� }w�mºÉÆ é��oé³³D é�
éttÆtt�Æ�q �Ã q½Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �Ã �ow º�qÆw�é³ Ì��qw�³t �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À é�É �ow º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q wÆÀºtqÆwÆÉ }oè³ºÌ
éÌÌ�o�qº�À Ãºw� Lº³³ èÆ wÆzoºwÆÉ q� }w�mºÉÆ é� éqqÆtqéqº�� �� �ow éttÆtt�Æ�q �Ã �ow º�qÆw�é³ Ì��qw�³t �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À�
N½Æ }w�ÌÆtt wÆzoºwÆÉ q� Ì��}³D Lºq½ QÆÌqº�� Q�Q �Ã Q]F ºt qº�Æ Ì��to�º�À é�É Ì�tq³D� �Ã Éowº�À q½ºt }w�ÌÆtt LÆ ºÉÆ�qºÃD ��Æ
�w ��wÆ �éqÆwºé³ LÆéµ�ÆttÆt º� �ow º�qÆw�é³ Ì��qw�³t� ºq ºt }�ttºè³Æ q½éq �ow �é�éÀÆ�Æ�q �éD ��q èÆ éè³Æ q� ÌÆwqºÃD q½éq �ow
º�qÆw�é³ Ì��qw�³t éwÆ ÆÃÃÆÌqºmÆ èD q½Æ ÌÆwqºÃºÌéqº�� ÉÆéÉ³º�Æ���wÆ�mÆw� ºÃ LÆ ºÉÆ�qºÃD é�D �éqÆwºé³ LÆéµ�ÆttÆt �w tºÀ�ºÃºÌé�q
ÉÆÃºÌºÆ�ÌºÆt º� �ow º�qÆw�é³ Ì��qw�³t LÆ Lº³³ ½émÆ q� º�}³Æ�Æ�q é}}w�}wºéqÆ Ì½é�ÀÆt q� q½ÆtÆ Ì��qw�³t� L½ºÌ½ �éD wÆzoºwÆ
t}ÆÌºÃºÌ Ì��}³ºé�ÌÆ qwéº�º�À Ã�w �ow ÉºwÆÌq�wt� �ÃÃºÌÆwt é�É Æ�}³�DÆÆt� wÆzoºwÆ q½Æ ½ºwº�À �Ã éÉÉºqº��é³ Ãº�é�ÌÆ� éÌÌ�o�qº�À� ³ÆÀé³
é�É �q½Æw }Æwt���Æ³� Æ�qéº³ toètqé�qºé³ Ì�tqt q� ��ÉºÃD �ow ÆHºtqº�À éÌÌ�o�qº�À tDtqÆ�t é�É qéµÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q }Æwº�É �Ã qº�Æ q�
Ì��}³ÆqÆ� QoÌ½ Ì½é�ÀÆt �éD ��q� ½�LÆmÆw� èÆ ÆÃÃÆÌqºmÆ º� �éº�qéº�º�À q½Æ éÉÆzoéÌD �Ã �ow º�qÆw�é³ Ì��qw�³t� é�É é�D Ãéº³owÆ q�
�éº�qéº� q½éq éÉÆzoéÌD� �w Ì��tÆzoÆ�q º�éèº³ºqD q� }w�ÉoÌÆ éÌÌowéqÆ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt �� é qº�Æ³D èétºt� Ì�o³É º�ÌwÆétÆ �ow
�}Æwéqº�À Ì�tqt é�É Ì�o³É �éqÆwºé³³D º�}éºw �ow éèº³ºqD q� �}ÆwéqÆ �ow èotº�Ætt� £ÃÃÆÌqºmÆ º�qÆw�é³ Ì��qw�³t éwÆ �ÆÌÆttéwD Ã�w ot q�
}w�ÉoÌÆ wÆ³ºéè³Æ Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqt é�É éwÆ º�}�wqé�q q� }wÆmÆ�q ÃwéoÉ�×t é wÆto³q� �ow Ãéº³owÆ q� téqºtÃD q½Æ wÆzoºwÆ�Æ�qt �Ã
QÆÌqº�� Q�Q �� é qº�Æ³D èétºt Ì�o³É wÆto³q º� ot èÆº�À toè·ÆÌq q� wÆÀo³éq�wD éÌqº�� é�É é ³�tt �Ã º�mÆtq�w Ì��ÃºÉÆ�ÌÆ º� q½Æ
wÆ³ºéèº³ºqD �Ã �ow Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� è�q½ �Ã L½ºÌ½ º� qow� Ì�o³É ÌéotÆ q½Æ �éwµÆq mé³oÆ �Ã �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ q�
ÉÆÌ³º�Æ�

We depend on cash generated from our operations to support our growth, which could strain our cash flow.

GÆ }wº�éwº³D wÆ³D �� Ìét½ Ã³�Lt ÀÆ�ÆwéqÆÉ Ãw�� ÆHºtqº�À tq�wÆt q� Ão�É �ow ÌowwÆ�q �}Æwéqº��t é�É �ow Àw�Lq½ }³é�t�×� º�ÌwÆétÆ
º� �ow �Æq Ìét½ �oqÃ³�L Ã�w �ÆL tq�wÆt �w wÆ��ÉÆ³t �Ã ÆHºtqº�À tq�wÆt Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq �ow �}Æwéqº��t èD wÆÉoÌº�À q½Æ
é��o�q �Ã Ìét½ éméº³éè³Æ q� éÉÉwÆtt �q½Æw ét}ÆÌqt �Ã �ow èotº�Ætt� �� éÉÉºqº��� ét LÆ ÆH}é�É �ow èotº�Ætt� LÆ Lº³³ �ÆÆÉ
tºÀ�ºÃºÌé�q é��o�qt �Ã Ìét½ Ãw�� �}Æwéqº��t q� }éD �ow ÆHºtqº�À é�É ÃoqowÆ ³ÆétÆ �è³ºÀéqº��t� èoº³É �oq �ÆL tq�wÆ t}éÌÆ� wÆ��ÉÆ³
ÆHºtqº�À tq�wÆt� }owÌ½étÆ º�mÆ�q�wD� ÌwÆéqÆ �ÆL �éwµÆqº�À é�É éÉmÆwqºtº�À º�ºqºéqºmÆt� Ão�É q½Æ ÆH}é�tº�� �Ã �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ
èotº�Ætt� }éD }Æwt���Æ³� }éD Ã�w q½Æ º�ÌwÆétÆÉ Ì�tqt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ �}Æwéqº�À ét é }oè³ºÌ Ì��}é�D� é�É� ºÃ �ÆÌÆttéwD� Ãowq½Æw
º�mÆtq º� �ow º�ÃwétqwoÌqowÆ é�É ÃéÌº³ºqºÆt� �Ã �ow èotº�Ætt É�Æt ��q ÀÆ�ÆwéqÆ toÃÃºÌºÆ�q Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº��t q� Ão�É q½ÆtÆ
éÌqºmºqºÆt é�É toÃÃºÌºÆ�q Ão�Ét éwÆ ��q �q½ÆwLºtÆ éméº³éè³Æ Ãw�� �ow ÆHºtqº�À wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD �w ÃoqowÆ ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqºÆt� LÆ
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�éD �ÆÆÉ éÉÉºqº��é³ ÆzoºqD �w ÉÆèq Ãº�é�Ìº�À� �Ã toÌ½ Ãº�é�Ìº�À ºt ��q éméº³éè³Æ q� ot �� téqºtÃéÌq�wD qÆw�t� �ow éèº³ºqD q�
�}ÆwéqÆ é�É ÆH}é�É �ow èotº�Ætt �w q� wÆt}��É q� Ì��}ÆqºqºmÆ }wÆttowÆt L�o³É èÆ ³º�ºqÆÉ é�É LÆ Ì�o³É èÆ wÆzoºwÆÉ q� ÉÆ³éD�
Ìowqéº³ �w Æ³º�º�éqÆ }³é��ÆÉ tq�wÆ �}Æ�º�Àt �w º�mÆtq�Æ�q º� ÆHºtqº�À tq�wÆt���wÆ�mÆw� ºÃ LÆ wéºtÆ éÉÉºqº��é³ Ìé}ºqé³ èD ºttoº�À
ÆzoºqD tÆÌowºqºÆt �w tÆÌowºqºÆt Ì��mÆwqºè³Æ º�q� ÆzoºqD tÆÌowºqºÆt� D�ow �L�Æwt½º} �éD èÆ Éº³oqÆÉ�×�D ÉÆèq Ãº�é�Ìº�À LÆ �éD
º�Ìow �éD º�}�tÆ Ì�mÆ�é�qt �� ot q½éq wÆtqwºÌq �ow �}Æwéqº��t �w wÆzoºwÆ º�qÆwÆtq }éD�Æ�qt q½éq L�o³É ÌwÆéqÆ éÉÉºqº��é³ Ìét½
ÉÆ�é�Ét é�É Ãº�é�Ìºé³ wºtµ Ã�w ot�

We may experience fluctuations in our tax obligations and effective tax rate.

GÆ éwÆ toè·ÆÌq q� º�Ì��Æ qéHÆt º� ÃÆÉÆwé³ é�É é}}³ºÌéè³Æ tqéqÆ é�É ³�Ìé³ qéH ·owºtÉºÌqº��t º� q½Æ K�Q�GÆ wÆÌ�wÉ qéH ÆH}Æ�tÆ
èétÆÉ �� �ow Ætqº�éqÆt �Ã ÌowwÆ�q é�É ÃoqowÆ }éD�Æ�qt èétÆÉ �� q½Æ º�Ì��Æ qéH ³éLt ÌowwÆ�q³D º� ÆÃÃÆÌq�×q é�D qº�Æ� �é�D qéH
DÆéwt éwÆ toè·ÆÌq q� éoÉºq èD méwº�ot qéHº�À ·owºtÉºÌqº��t� N½Æ wÆto³qt �Ã q½ÆtÆ éoÉºqt é�É �ÆÀ�qºéqº��t Lºq½ qéHº�À éoq½�wºqºÆt
�éD º�}éÌq q½Æ o³qº�éqÆ tÆqq³Æ�Æ�q �Ã q½ÆtÆ qéH }�tºqº��t�×t é wÆto³q� q½ÆwÆ Ì�o³É èÆ ��À�º�À méwºéèº³ºqD º� �ow qéH wéqÆt ét
qéHéè³Æ ÆmÆ�qt �ÌÌow é�É ÆH}�towÆt éwÆ wÆ�Æmé³oéqÆÉ�  owq½Æw� �ow ÆÃÃÆÌqºmÆ qéH wéqÆ º� é�D Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�q }Æwº�É �éD èÆ
�éqÆwºé³³D éÃÃÆÌqÆÉ èD Ì½é�ÀÆt º� q½Æ �ºH é�É ³ÆmÆ³ �Ã Æéw�º�Àt� �w Ì½é�ÀÆt º� qéH ³éLt º� é�D wÆ³Æmé�q ·owºtÉºÌqº���
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�qÆ� X� Zw�}ÆwqºÆt

GÆ ³ÆétÆ é}}w�Hº�éqÆ³D [EX���� tzoéwÆ ÃÆÆq Ã�w �ow Ì�w}�wéqÆ ½ÆéÉzoéwqÆwt é�É wÆqéº³ to}}�wq é�É Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw ³�ÌéqÆÉ éq
[�G½éq�ÆD é�É [XG½éq�ÆD� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé� ]ow ³ÆétÆ èÆÀé� �� �é�oéwD [� X��U é�É qÆw�º�éqÆt �� ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�XE�

GÆ ³ÆétÆ é}}w�Hº�éqÆ³D XI���� tzoéwÆ ÃÆÆq �Ã �ÃÃºÌÆ é�É LéwÆ½�otÆ t}éÌÆ ³�ÌéqÆÉ éq [[G½éq�ÆD� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé� N½Æ ³ÆétÆ
èÆÀé� �� �o�Æ X?� X�[X é�É qÆw�º�éqÆt �� �o�Æ U�� X�XX�GÆ ÆH}ÆÌq q� ½émÆ é Ão³³D �ÆÀ�qºéqÆÉ wÆ�ÆLé³ Ì��}³ÆqÆÉ º� éÉmé�ÌÆ �Ã
³ÆétÆ ÆH}ºwéqº���

GÆ ³ÆétÆ é}}w�Hº�éqÆ³D B[���� tzoéwÆ ÃÆÆq Ã�w �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ Ão³Ãº³³�Æ�q ÌÆ�qÆw ³�ÌéqÆÉ éq [E ZétqÆow� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé� N½Æ
³ÆétÆ èÆÀé� �� ��mÆ�èÆw [� X�X[ é�É qÆw�º�éqÆt �� ]Ìq�èÆw U[� X�U[�

×³³ �Ã �ow XQ[ tq�wÆt� Æ�Ì��}éttº�À é q�qé³ �Ã é}}w�Hº�éqÆ³D [�B �º³³º�� q�qé³ tzoéwÆ ÃÆÆq ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX� éwÆ �ÌÌo}ºÆÉ
o�ÉÆw �}Æwéqº�À ³ÆétÆt� N½Æ tq�wÆ ³ÆétÆt ÀÆ�Æwé³³D ½émÆ é èétÆ ³ÆétÆ qÆw� �Ã [� DÆéwt é�É �é�D ½émÆ wÆ�ÆLé³ �}qº�� }Æwº�Ét�
é�É LÆ éwÆ ÀÆ�Æwé³³D wÆt}��tºè³Æ Ã�w }éD�Æ�q �Ã }w�}ÆwqD qéHÆt é�É oqº³ºqºÆt� Ì����� éwÆé �éº�qÆ�é�ÌÆ é�É �é³³ �éwµÆqº�À
ÃÆÆt�

GÆ Ì��tºÉÆw é³³ �Ã �ow }w�}ÆwqºÆt éÉÆzoéqÆ Ã�w �ow }wÆtÆ�q é�É é�qºÌº}éqÆÉ ÃoqowÆ �ÆÆÉt�

�qÆ� U� �ÆÀé³ Zw�ÌÆÆÉº�Àt

N½Æ º�Ã�w�éqº�� o�ÉÆw q½Æ toè½ÆéÉº�À $�ÆÀé³ Zw�ÌÆÆÉº�Àt$ Ì��qéº�ÆÉ º� $��qÆ [�= Ó���ºq�Æ�qt é�É Ó��qº�ÀÆ�ÌºÆt$ q� �ow
Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º�Ì³oÉÆÉ º� q½ºt TÆ}�wq ºt º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ º�q� q½ºt �qÆ��

�qÆ� Q��º�Æ QéÃÆqD ÒºtÌ³�towÆt

��q é}}³ºÌéè³Æ�
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�qÆ� M��éwµÆq Ã�w TÆÀºtqwé�q¸t Ó����� £zoºqD� TÆ³éqÆÉ Qq�Ìµ½�³ÉÆw�éqqÆwt é�É �ttoÆw ZowÌ½étÆt �Ã £zoºqD
QÆÌowºqºÆt

]ow Ó³étt × Ì����� tq�Ìµ ºt qwéÉÆÉ �� q½Æ �!Q£ o�ÉÆw q½Æ tD�è�³ ãN�!Q¿� N½ÆwÆ ºt �� Ætqéè³ºt½ÆÉ qwéÉº�À �éwµÆq Ã�w �ow
Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ�×t �Ã×}wº³ [X� X�XX� LÆ ½éÉ é}}w�Hº�éqÆ³D tÆmÆ� tq�Ìµ½�³ÉÆwt �Ã wÆÌ�wÉ� ÃºmÆ �Ã L½�� LÆwÆ ½�³ÉÆwt
�Ã �ow Ó³étt × Ì����� tq�Ìµ é�É qL� �Ã L½�� LÆwÆ ½�³ÉÆwt �Ã �ow Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ� N½Æ �o�èÆw �Ã tq�Ìµ½�³ÉÆwt �Ã
wÆÌ�wÉ ºt èétÆÉ o}�� q½Æ éÌqoé³ �o�èÆw �Ã tq�Ìµ½�³ÉÆwt wÆÀºtqÆwÆÉ éq toÌ½ ÉéqÆ é�É É�Æt ��q º�Ì³oÉÆ ½�³ÉÆwt �Ã t½éwÆt º� ãtqwÆÆq
�é�Æt¿ �w }Æwt��t� }éwq�Æwt½º}t� étt�ÌºéqÆt� Ì�w}�wéqº��t �w �q½Æw Æ�qºqºÆt ºÉÆ�qºÃºÆÉ º� tÆÌowºqD }�tºqº�� ³ºtqº�Àt �éº�qéº�ÆÉ èD
ÉÆ}�tºq�wºÆt�

ÒºmºÉÆ�Ét �� Ó����� Qq�Ìµ

GÆ }éºÉ t}ÆÌºé³ Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét �Ã "[��� }Æw t½éwÆ º� ÆéÌ½ �Ã �o³D é�É ÒÆÌÆ�èÆw �Ã X�X[� é�É º�  ÆèwoéwD �Ã ÆéÌ½ �Ã X�X�� X�[?
é�É X�[B� é�É "��E� }Æw t½éwÆ º�  ÆèwoéwD X�[E q� é³³ ½�³ÉÆwt �Ã wÆÌ�wÉ �Ã ºttoÆÉ é�É �oqtqé�Éº�À t½éwÆt �Ã �ow Ì����� tq�Ìµ�
N½ÆwÆ Ìé� èÆ �� éttowé�ÌÆ q½éq LÆ Lº³³ }éD éÉÉºqº��é³ Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét �� �ow Ì����� tq�Ìµ º� q½Æ ÃoqowÆ� é�É LÆ É� ��q
ÌowwÆ�q³D ½émÆ é�D Ã�w�é³ }³é�t q� ºttoÆ ÉºmºÉÆ�Ét º� q½Æ ÃoqowÆ éq q½ºt qº�Æ�

QÆÌowºqºÆt×oq½�wºAÆÉ Ã�w �ttoé�ÌÆ o�ÉÆw £zoºqD Ó��}Æ�téqº�� Z³é�t

N½Æ º�Ã�w�éqº�� wÆzoºwÆÉ èD q½ºt �qÆ� ºt º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� �ow Zw�HD QqéqÆ�Æ�q Ã�w q½Æ X�XX×��oé³�ÆÆqº�À
�Ã Qq�Ìµ½�³ÉÆwt� L½ºÌ½ Lº³³ èÆ Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Q£Ó �� ³éqÆw q½é� [X� ÉéDt éÃqÆw q½Æ Æ�É �Ã q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw Æ�ÉÆÉ �é�oéwD X?� X�XX
�q½Æ $X�XX Zw�HD QqéqÆ�Æ�q$��

Qq�Ìµ ZÆwÃ�w�é�ÌÆ �wé}½

N½Æ Ã�³³�Lº�À Àwé}½ Ì��}éwÆt q½Æ Ìo�o³éqºmÆ tq�Ìµ½�³ÉÆw wÆqow� �� �ow Ó³étt × Ì����� tq�Ìµ Ã�w q½Æ ÃºmÆ DÆéwt Æ�ÉÆÉ
�é�oéwD X?� X�XX q� q½Æ Ìo�o³éqºmÆ wÆqow� �Ã �º� q½Æ QþZ�ºÉÌé} Q�� ��ÉÆH é�É �ºº� q½Æ QþZ Q��×}}éwÆ³ TÆqéº³ ��ÉÆH �mÆw q½Æ
té�Æ }Æwº�É� N½ºt Àwé}½ étto�Æt é� º�ºqºé³ º�mÆtq�Æ�q �Ã "[�� �� �é�oéwD XB� X�[E º� �ow Ó³étt × Ì����� tq�Ìµ� q½Æ QþZ
�ºÉÌé} Q�� ��ÉÆH é�É q½Æ QþZ Q��×}}éwÆ³ TÆqéº³ ��ÉÆH é�É étto�Æt q½Æ wÆº�mÆtq�Æ�q �Ã ÉºmºÉÆ�Ét� ºÃ é�D�

Ó��}éwºt�� �Ã M�!Æéw Óo�o³éqºmÆ N�qé³ TÆqow� ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX
×���À Nº³³D�t� ��Ì�� q½Æ QþZ�ºÉÌé} Q�� ��ÉÆH é�É q½Æ QþZ Q��×}}éwÆ³ TÆqéº³ ��ÉÆH



UM

TÆÌÆ�q Qé³Æt �Ã K�wÆÀºtqÆwÆÉ QÆÌowºqºÆt

GÆ ÉºÉ ��q tÆ³³ é�D o�wÆÀºtqÆwÆÉ ÆzoºqD tÆÌowºqºÆt �w }owÌ½étÆ é�D �Ã �ow tÆÌowºqºÆt Éowº�À q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw Æ�ÉÆÉ �é�oéwD X?�
X�XX�

�qÆ� I� TÆtÆwmÆÉ
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�qÆ� E��é�éÀÆ�Æ�q¸t ÒºtÌottº�� é�É×�é³Dtºt �Ã  º�é�Ìºé³ Ó��Éºqº�� é�É TÆto³qt �Ã ]}Æwéqº��t

You should read the following discussion in conjunction with the consolidated financial statements and the accompanying notes
and the information contained in other sections of this report, particularly under the headings �Risk Factors� and �Business�.
This discussion and analysis is based on the beliefs of our management, as well as assumptions made by, and information
currently available to, our management. The statements in this discussion and analysis concerning expectations regarding our
future performance, liquidity and capital resources, as well as other non-historical statements in this discussion and analysis,
are forward-looking statements. See �Forward-Looking Statements�. These forward-looking statements are subject to
numerous risks and uncertainties, including those described under �Risk Factors�. Our actual results could differ materially
from those suggested or implied by any forward-looking statements.

We operate on a fiscal calendar widely used by the retail industry that results in a given fiscal year consisting of a 52- or 53-
week period ending on the Saturday closest to January 31 of the following year. References to "fiscal year 2021" or "fiscal
2021" refer to the fiscal year ended January 29, 2022, references to "fiscal year 2020" or "fiscal 2020" refer to the fiscal year
ended January 30, 2021 and references to "fiscal year 2019� or "fiscal 2019� refer to the fiscal year ended February 1, 2020.
Fiscal years 2021, 2020, and 2019 each consisted of a 52-week period.

The discussion and analysis of our financial condition and results of operations for fiscal 2021 compared to fiscal 2020
appears below. As permitted by SEC rules, we have omitted the discussion and analysis of our financial condition, cash flows
and results of operations for fiscal 2020 compared to fiscal 2019. See Item 7,�Management�s Discussions and Analysis of
Financial Condition and Results of Operations�, in our Annual Report on Form 10-K for the year ended January 30, 2021, for
this discussion.

]mÆwmºÆL

Nº³³Dt ºt é ³ÆéÉº�À ÉÆtqº�éqº�� t}ÆÌºé³qD wÆqéº³Æw �Ã Ìétoé³ é}}éwÆ³� Ã��qLÆéw� éÌÌÆtt�wºÆt é�É ½éwÉÀ��Ét Ã�w D�o�À �Æ�� D�o�À
L��Æ�� è�Dt é�É Àºw³t� GÆ èÆ³ºÆmÆ LÆ èwº�À q�ÀÆq½Æw é� o�}éwé³³Æ³ÆÉ tÆ³ÆÌqº�� �Ã ºÌ��ºÌ À³�èé³� Æ�ÆwÀº�À é�É }w�}wºÆqéwD
èwé�Ét w��qÆÉ º� é� éÌqºmÆ é�É �oqÉ��w ³ºÃÆtqD³Æ� N½Æ Nº³³Dt Ì��ÌÆ}q èÆÀé� º� [?BX L½Æ� �ow Ì��Ã�o�ÉÆwt� �ÆAD Q½éµÆÉ é�É
Nº³³D �Æmº�Æ� �}Æ�ÆÉ �ow Ãºwtq tq�wÆ º� ]wé�ÀÆ Ó�o�qD� Óé³ºÃ�w�ºé� ×t �Ã �é�oéwD X?� X�XX� LÆ �}ÆwéqÆÉ XQ[ tq�wÆt º� UU tqéqÆt�
émÆwéÀº�À é}}w�Hº�éqÆ³D E�U�� tzoéwÆ ÃÆÆq� GÆ é³t� tÆ³³ �ow }w�ÉoÌqt q½w�oÀ½ �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ LÆètºqÆ� LLL�qº³³Dt�Ì���

���L� �w×�qºÌº}éqÆÉ NwÆ�Ét

Ó]I�Ò�[? Zé�ÉÆ�ºÌ

×t �Ã q½Æ ÉéqÆ �Ã Ãº³º�À q½ºt TÆ}�wq� q½ÆwÆ wÆ�éº� �é�D o�ÌÆwqéº�qºÆt wÆÀéwÉº�À q½Æ ��À�º�À Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ �q½Æ
$}é�ÉÆ�ºÌ$�� º�Ì³oÉº�À q½Æ é�qºÌº}éqÆÉ Éowéqº�� é�É tÆmÆwºqD �Ã q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ� N� ÉéqÆ� q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ ½ét ½éÉ Ãéw�wÆéÌ½º�À
º�}éÌqt �� �é�D ét}ÆÌqt �Ã q½Æ �}Æwéqº��t �Ã q½Æ Ó��}é�D� ÉºwÆÌq³D é�É º�ÉºwÆÌq³D� º�Ì³oÉº�À �� Ì��to�Æw èÆ½émº�w� tq�wÆ
qwéÃÃºÌ� �}Æwéqº��é³ Ìé}éèº³ºqºÆt é�É �ow �}Æwéqº��t ÀÆ�Æwé³³D� qº�º�À �Ã ÉÆ³ºmÆwºÆt� ÉÆ�é�Ét �� �ow º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD é�É
Æ�Ì���ÆwÌÆ Ìé}éèº³ºqºÆt� º�mÆ�q�wD é�É ÆH}Æ�tÆ �é�éÀÆ�Æ�q� �é�éÀº�À �ow L�wµÃ�wÌÆ� �ow tq�wÆÃw��q Ì��ÃºÀowéqº��t é�É
�}Æwéqº��t o}�� wÆ�}Æ�º�À� é�É �ow }Æ�}³Æ� L½ºÌ½ ½émÆ �éqÆwºé³³D Éºtwo}qÆÉ �ow èotº�Ætt é�É q½Æ �éwµÆq ÀÆ�Æwé³³D� N½Æ tÌ�}Æ
é�É �éqowÆ �Ã q½ÆtÆ º�}éÌqt Ì��qº�oÆ q� Æm�³mÆ� Gºq½ q½Æ Ì��qº�oÆÉ Ì½é³³Æ�ÀÆt }�tÆÉ èD q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ� LÆ �éD ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ
éÉmÆwtÆ º�}éÌqt º� q½Æ ÃoqowÆ� º�Ì³oÉº�À tº�º³éw º�}éÌqt q� q½�tÆ LÆ ½émÆ }wÆmº�ot³D ÆH}ÆwºÆ�ÌÆÉ Éowº�À q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ� toÌ½ ét
wÆÀº��é³ zoéwé�qº�Æt� ³éè�w tq�}}éÀÆt é�É t½�wqéÀÆt� Ì½é�ÀÆt º� Ì��to�Æw }owÌ½étº�À }éqqÆw�t� �é�Ééq�wD �w Æ³ÆÌqºmÆ t½oq�
É�L�t �Ã wÆqéº³ ³�Ìéqº��t� Éºtwo}qº��t q� to}}³D Ì½éº�t� º�Ì³oÉº�À q½Æ º�éèº³ºqD �Ã �ow to}}³ºÆwt é�É tÆwmºÌÆ }w�mºÉÆwt q� ÉÆ³ºmÆw
�éqÆwºé³t é�É tÆwmºÌÆt �� é qº�Æ³D èétºt� �w éq é³³� tÆmÆwÆ �éwµÆq m�³éqº³ºqD� ³ºzoºÉºqD Éºtwo}qº��t� é�É �mÆwé³³ ÆÌ����ºÌ
º�tqéèº³ºqD� L½ºÌ½� º� �é�D ÌétÆt� ½éÉ� é�É �éD º� q½Æ ÃoqowÆ Ì��qº�oÆ q� ½émÆ� �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ º�}éÌqt �� �ow èotº�Ætt�
Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� N½ºt tºqoéqº�� ºt Ì��qº�oé³³D Æm�³mº�À� é�É éÉÉºqº��é³ º�}éÌqt �éD éwºtÆ q½éq LÆ
éwÆ ��q éLéwÆ �Ã ÌowwÆ�q³D� �w ÌowwÆ�q º�}éÌqt �éD èÆÌ��Æ �éÀ�ºÃºÆÉ� GÆ èÆ³ºÆmÆ �ow �}Æwéqº�À wÆto³qt Ã�w ÃºtÌé³ X�X[ LÆwÆ
tºÀ�ºÃºÌé�q³D éºÉÆÉ èD q½Æ Ì��tºÉÆwéè³Æ }Æ�q�o} Ì��to�Æw ÉÆ�é�É ÆHºqº�À X�X� }é�ÉÆ�ºÌ wÆtqwºÌqº��t é�É q½Æ º�}éÌq �Ã ÃÆÉÆwé³
tqº�o³ot }éD�Æ�qt� ×t é wÆto³q� LÆ Ìé���q wÆ³ºéè³D }wÆÉºÌq ÃoqowÆ èotº�Ætt qwÆ�Ét wÆ³éqºmÆ q� ÃºtÌé³ X�X[ Lºq½ é�D ÌÆwqéº�qD éq
q½ºt qº�Æ�

Qo}}³D Ó½éº� Òºtwo}qº��t

GÆ t�owÌÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q }�wqº�� �Ã �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ étt�wq�Æ�q Ãw�� q½ºwÉ }éwqºÆt L½� �é�oÃéÌqowÆ q½Æºw }w�ÉoÌqt º� Ì�o�qwºÆt
q½éq ½émÆ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆÉ LºÉÆt}wÆéÉ ºttoÆt Lºq½ q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ� q½ÆwÆèD tºÀ�ºÃºÌé�q³D º�}éÌqº�À q½Æ À³�èé³ to}}³D Ì½éº� Ã�w



UE

�ÆwÌ½é�ÉºtÆ º�mÆ�q�wºÆt� ×ÉÉºqº��é³³D� Éºtwo}qº��t º� q½Æ À³�èé³ qwé�t}�wqéqº�� �ÆqL�wµ wÆ�éº� }wÆmé³Æ�q� }éwqºÌo³éw³D º� ÌÆwqéº�
Q�oq½Æw� Óé³ºÃ�w�ºé wÆÌÆºmº�À }�wqt L½ºÌ½ ½é�É³Æ é tºÀ�ºÃºÌé�q }�wqº�� �Ã K�ºqÆÉ QqéqÆt �ÆwÌ½é�ÉºtÆ º�}�wqt� N½ÆtÆ ºttoÆt éwÆ
wÆto³qº�À º� t½º}}º�À ÉÆ³éDt é�É º�ÌwÆétÆÉ t½º}}º�À Ì�tqt q½w�oÀ½�oq q½Æ wÆqéº³ º�ÉotqwD� º�Ì³oÉº�À Ã�w ot� ×�D o�qº�Æ³D ÉÆ³ºmÆwD
�Ã �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Ì�o³É ½émÆ é �ÆÀéqºmÆ º�}éÌq �� �ow éèº³ºqD q� tÆwmÆ �ow Ìotq��Æwt Lºq½ q½Æ t}ÆÌºÃºÌ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ q½ÆD Lé�q º�
q½Æ zoé�qºqºÆt q½ÆD Lºt½ q� }owÌ½étÆ º� é qº�Æ³D �é��Æw� q½ÆwÆèD }�qÆ�qºé³³D wÆto³qº�À º� ³�tq té³Æt� N½ÆtÆ to}}³D Ì½éº� ºttoÆt�
é�É q½Æ �ÆÉºé éqqÆ�qº�� toww�o�Éº�À q½Æ�� é}}Æéw q� ½émÆ Ì½é�ÀÆÉ Ì��to�Æw t½�}}º�À }éqqÆw�t q� t��Æ ÆHqÆ�q� é�É ½émÆ ÌéotÆÉ
ot q� éÉ·otq �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ }³é��º�À� é³³�Ìéqº�� é�É }wºÌº�À tqwéqÆÀºÆt Ãw�� ½ºtq�wºÌé³ }wéÌqºÌÆt� é���À �q½Æw º�}éÌqt� GÆ
½émÆ èÆÆ� ���ºq�wº�À q½Æ tºqoéqº�� mÆwD Ì³�tÆ³D é�É ½émÆ èÆÆ� º� ÃwÆzoÆ�q Ì��qéÌq Lºq½ �ow µÆD èwé�É }éwq�Æwt q� éttÆtt ÉÆ³ºmÆwD
ÉÆ³éDt� ��LÆmÆw� LÆ éwÆ o�éè³Æ q� }wÆÉºÌq q½Æ t}ÆÌºÃºÌ ÆÃÃÆÌqt q½ÆtÆ ÃéÌq�wt Lº³³ ½émÆ �� �ow ÃºtÌé³ X�XX �Æq té³Æt� wÆto³qt �Ã
�}Æwéqº��t� é�É �ow º�mÆ�q�wD }�tºqº�� éq é�D }�º�q º� qº�Æ Éowº�À ÃºtÌé³ X�XX�

��Ã³éqº��éwD Ó�tq ZwÆttowÆt

×t �Ã q½Æ ÉéqÆ �Ã q½ºt Ãº³º�À� ÌÆwqéº� ÀÆ��}�³ºqºÌé³ �éqqÆwt é�É to}}³D Ì½éº� Éºtwo}qº��t ½émÆ wÆto³qÆÉ º� tºÀ�ºÃºÌé�q }wºÌÆ
º�ÌwÆétÆt Ã�w Àét�³º�Æ� Ã��É é�É �q½Æw Ì��to�éè³Æt º� Æéw³D X�XX� G½º³Æ LÆ É� ��q èÆ³ºÆmÆ q½éq q½ÆtÆ }wºÌÆ º�ÌwÆétÆt ½émÆ ½éÉ é
�éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ º�}éÌq �� �ow èotº�Ætt q� ÉéqÆ� LÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq q½ÆtÆ }wºÌÆ º�ÌwÆétÆt �éD ½émÆ é �ÆÀéqºmÆ º�}éÌq �� Ì��to�Æw
èÆ½émº�w éq t��Æ }�º�q º� q½Æ ÃoqowÆ L½ºÌ½� èD ÆHqÆ�tº��� Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ �ÆÀéqºmÆ º�}éÌq �� �ow wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É
Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� éq é�D }�º�q Éowº�À ÃºtÌé³ X�XX�

ZwÆ³º�º�éwD  ºtÌé³ X�XX �ÆL Qq�wÆ ]}Æ�º�Àt é�É Óé}ºqé³ £H}Æ�ÉºqowÆ Z³é�t

Òowº�À ÃºtÌé³ X�XX� LÆ ÌowwÆ�q³D }³é� q� �}Æ� é}}w�Hº�éqÆ³D [M q� X� �ÆL tq�wÆt Lºq½º� ÆHºtqº�À �éwµÆqt� }wº�éwº³D º�
Óé³ºÃ�w�ºé� NÆHét é�É q½Æ ��wq½Æétq� étto�º�À LÆ éwÆ éè³Æ q� �ÆÀ�qºéqÆ L½éq LÆ èÆ³ºÆmÆ q� èÆ éÌÌÆ}qéè³Æ ³ÆétÆ ÆÌ����ºÌt� GÆ
ÆH}ÆÌq �ow q�qé³ Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt Ã�w ÃºtÌé³ X�XX q� èÆ º� q½Æ wé�ÀÆ �Ã é}}w�Hº�éqÆ³D "XM �º³³º�� q� "U� �º³³º��� º�Ì³otºmÆ �Ã
�ow �ÆL tq�wÆ }³é�t� º�mÆtq�Æ�qt º� LÆètºqÆ é�É ��èº³Æ é}} o}ÀwéÉÆt� Éºtqwºèoqº�� ÆÃÃºÌºÆ�ÌºÆt� é�É �q½Æw º�Ã�w�éqº��
qÆÌ½��³�ÀD º�ÃwétqwoÌqowÆ º�mÆtq�Æ�qt�GÆ èÆ³ºÆmÆ �ow Éºtqwºèoqº�� é�É Ão³Ãº³³�Æ�q º�ÃwétqwoÌqowÆ ºt éÉÆzoéqÆ q� to}}�wq �ow
ÌowwÆ�q èotº�Ætt �ÆÆÉt é�É Àw�Lq½ tqwéqÆÀºÆt �mÆw q½Æ �ÆHq ÃÆL DÆéwt� ��LÆmÆw� º� �wÉÆw q� }�tºqº�� �owtÆ³mÆt Ã�w ³��ÀÆw�qÆw�
é�qºÌº}éqÆÉ Àw�Lq½� LÆ ½émÆ èÆÀo� ÆH}³�wº�À éÉÉºqº��é³ }�qÆ�qºé³ Éºtqwºèoqº�� º�mÆtq�Æ�qt q� to}}�wq q½éq ÃoqowÆ Àw�Lq½� N½ÆtÆ
}�qÆ�qºé³ éÉÉºqº��é³ º�mÆtq�Æ�qt º� Éºtqwºèoqº�� Ìé}éÌºqD éwÆ ��q DÆq ÉÆqÆw�º�éè³Æ é�É éwÆ� q½ÆwÆÃ�wÆ� ��q º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ Ìé}ºqé³
ÆH}Æ�ÉºqowÆ wé�ÀÆ ��qÆÉ éè�mÆ�

��LGÆ×ttÆtt q½Æ ZÆwÃ�w�é�ÌÆ �Ã ]ow Õotº�Ætt

�� éttÆttº�À q½Æ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �Ã �ow èotº�Ætt� LÆ Ì��tºÉÆw é méwºÆqD �Ã }ÆwÃ�w�é�ÌÆ é�É Ãº�é�Ìºé³ �ÆétowÆt� N½Æ µÆD º�ÉºÌéq�wt
�Ã q½Æ Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É �}Æwéqº�À }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �Ã �ow èotº�Ætt éwÆ �Æq té³Æt� Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt� Àw�tt }w�Ãºq� tÆ³³º�À�
ÀÆ�Æwé³ é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt é�É �}Æwéqº�À º�Ì��Æ�

Net Sales

�Æq té³Æt wÆÃ³ÆÌq wÆmÆ�oÆ Ãw�� q½Æ té³Æ �Ã �ow �ÆwÌ½é�ÉºtÆ éq tq�wÆ ³�Ìéqº��t é�É q½w�oÀ½ Æ�Ì���ÆwÌÆ� �Æq �Ã té³Æt qéHÆt� Qq�wÆ
té³Æt éwÆ wÆÃ³ÆÌqÆÉ º� té³Æt L½Æ� q½Æ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ ºt wÆÌÆºmÆÉ èD q½Æ Ìotq��Æw�  �w Æ�Ì���ÆwÌÆ té³Æt� LÆ wÆÌ�À�ºAÆ wÆmÆ�oÆ�
é�É q½Æ wÆ³éqÆÉ Ì�tq �Ã À��Ét t�³É éq q½Æ qº�Æ q½Æ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ ºt t½º}}ÆÉ q� q½Æ Ìotq��Æw� �Æq té³Æt é³t� º�Ì³oÉÆ t½º}}º�À é�É
½é�É³º�À ÃÆÆt Ã�w Æ�Ì���ÆwÌÆ t½º}�Æ�qt q½éq ½émÆ èÆÆ� t½º}}ÆÉ q� q½Æ Ìotq��Æw� �Æq té³Æt éwÆ �Æq �Ã wÆqow�t �� té³Æt Éowº�À q½Æ
}Æwº�É ét LÆ³³ ét é� Ætqº�éqÆ �Ã wÆqow�t ÆH}ÆÌqÆÉ º� q½Æ ÃoqowÆ tqÆ��º�À Ãw�� ÌowwÆ�q }Æwº�É té³Æt� GÆ wÆÌ�À�ºAÆ wÆmÆ�oÆ Ãw��
ÀºÃq ÌéwÉt ét q½ÆD éwÆ wÆÉÆÆ�ÆÉ Ã�w �ÆwÌ½é�ÉºtÆ� Zwº�w q� wÆÉÆ�}qº��� LÆ �éº�qéº� é ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqD Ã�w o�wÆÉÆÆ�ÆÉ ÀºÃq ÌéwÉ
èé³é�ÌÆt� ]ow ÀºÃq ÌéwÉt É� ��q ½émÆ ÆH}ºwéqº�� ÉéqÆt é�É º� ��tq ÌétÆt q½ÆwÆ ºt �� ³ÆÀé³ �è³ºÀéqº�� q� wÆ�ºq o�wÆÉÆÆ�ÆÉ ÀºÃq
ÌéwÉt q� wÆ³Æmé�q ·owºtÉºÌqº��t� ÕétÆÉ �� éÌqoé³ ½ºtq�wºÌé³ wÆÉÆ�}qº�� }éqqÆw�t� LÆ ÉÆqÆw�º�ÆÉ q½éq é t�é³³ }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã ÀºÃq
ÌéwÉt éwÆ o�³ºµÆ³D q� èÆ wÆÉÆÆ�ÆÉ �L½ºÌ½ LÆ wÆÃÆw q� ét ÀºÃq ÌéwÉ ãèwÆéµéÀÆ¿�� ÕétÆÉ �� �ow ½ºtq�wºÌé³ ÀºÃq ÌéwÉ èwÆéµéÀÆ wéqÆ�
LÆ wÆÌ�À�ºAÆ èwÆéµéÀÆ wÆmÆ�oÆ �mÆw q½Æ wÆÉÆ�}qº�� }Æwº�É º� }w�}�wqº�� q� éÌqoé³ ÀºÃq ÌéwÉ wÆÉÆ�}qº��t�

]ow èotº�Ætt ºt tÆét��é³ é�É ét é wÆto³q �ow wÆmÆ�oÆt Ã³oÌqoéqÆ Ãw�� zoéwqÆw q� zoéwqÆw� �� éÉÉºqº��� �ow wÆmÆ�oÆt º� é�D ÀºmÆ�
zoéwqÆw Ìé� èÆ éÃÃÆÌqÆÉ èD é �o�èÆw �Ã ÃéÌq�wt º�Ì³oÉº�À q½Æ qº�º�À �Ã ½�³ºÉéDt é�É LÆéq½Æw }éqqÆw�t� N½Æ q½ºwÉ é�É Ã�owq½
zoéwqÆwt �Ã q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆ q½Æ èéÌµ�q��tÌ½��³ é�É ½�³ºÉéD té³Æt tÆét��t� ½émÆ ½ºtq�wºÌé³³D }w�ÉoÌÆÉ tqw��ÀÆw té³Æt
é�É Éºt}w�}�wqº��éqÆ³D tqw��ÀÆw �}Æwéqº�À wÆto³qt q½é� ½émÆ q½Æ Ãºwtq qL� zoéwqÆwt �Ã q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw�



UB

Comparable Store Sales

Ó��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt ºt é �ÆétowÆ q½éq º�ÉºÌéqÆt q½Æ Ì½é�ÀÆ º� DÆéw��mÆw�DÆéw Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt� L½ºÌ½ é³³�Lt ot q�
Æmé³oéqÆ ½�L �ow tq�wÆ èétÆ ºt }ÆwÃ�w�º�À� �o�Æw�ot ÃéÌq�wt éÃÃÆÌq �ow Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt� º�Ì³oÉº�À=

Õ �mÆwé³³ ÆÌ����ºÌ qwÆ�Été
Õ �ow éèº³ºqD q� éqqwéÌq qwéÃÃºÌ q� �ow tq�wÆt é�É ��³º�Æ }³éqÃ�w�é
Õ �ow éèº³ºqD q� ºÉÆ�qºÃD é�É wÆt}��É ÆÃÃÆÌqºmÆ³D q� Ì��to�Æw }wÆÃÆwÆ�ÌÆt é�É Ãét½º�� qwÆ�Été
Õ Ì��}Æqºqº��é
Õ q½Æ qº�º�À �Ã �ow wÆ³ÆétÆt �Ã �ÆL é�É tÆét��é³ tqD³Æté
Õ Ì½é�ÀÆt º� �ow }w�ÉoÌq �ºHé
Õ }wºÌº�Àé
Õ q½Æ ³ÆmÆ³ �Ã Ìotq��Æw tÆwmºÌÆ q½éq LÆ }w�mºÉÆ º� tq�wÆté
Õ �ow éèº³ºqD q� t�owÌÆ é�É ÉºtqwºèoqÆ }w�ÉoÌqt ÆÃÃºÌºÆ�q³Dé
Õ Ìé³Æ�Ééw t½ºÃqt �Ã ½�³ºÉéD �w tÆét��é³ }Æwº�Été
Õ q½Æ �o�èÆw é�É qº�º�À �Ã tq�wÆ �}Æ�º�Àt é�É q½Æ wÆ³éqºmÆ }w�}�wqº�� �Ã �ÆL tq�wÆt q� �éqowÆ tq�wÆté é�É
Õ q½Æ qº�º�À é�É toÌÌÆtt �Ã }w���qº��é³ é�É éÉmÆwqºtº�À ÆÃÃ�wqt�

�ºtq�wºÌé³³D� �ow Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt éwÆ té³Æt Ãw�� �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ }³éqÃ�w� é�É tq�wÆt �}Æ� éq ³Æétq [X Ão³³ ÃºtÌé³ ���q½t ét
�Ã q½Æ Æ�É �Ã q½Æ ÌowwÆ�q wÆ}�wqº�À }Æwº�É� ��LÆmÆw� ét é wÆto³q �Ã q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ� �ow Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt Ã�w ÃºtÌé³ X�X� é�É
X�X[ éwÆ ÉÆÃº�ÆÉ ét té³Æt Ãw�� �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ }³éqÃ�w� é�É tq�wÆt �}Æ� �� é Ééº³D èétºt Ì��}éwÆÉ q� q½Æ té�Æ wÆt}ÆÌqºmÆ ÃºtÌé³
ÉéqÆt �Ã ³étq DÆéw º� ³ºÀ½q �Ã q½Æ méwDº�À }Æwº�Ét �Ã }é�ÉÆ�ºÌ�wÆ³éqÆÉ tq�wÆ Ì³�towÆt q½éq q��µ }³éÌÆ Éowº�À ÃºtÌé³ X�X� é�É X�X[�
× wÆ��ÉÆ³ÆÉ� wÆ³�ÌéqÆÉ �w wÆÃwÆt½ÆÉ tq�wÆ ºt º�Ì³oÉÆÉ º� Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt� è�q½ Éowº�À é�É éÃqÆw Ì��tqwoÌqº��� ºÃ q½Æ tzoéwÆ
Ã��qéÀÆ �Ã q½Æ tq�wÆ otÆÉ q� tÆ³³ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ Lét ��q Ì½é�ÀÆÉ èD ��wÆ q½é� X�! é�É q½Æ tq�wÆ Lét ��q Ì³�tÆÉ Ã�w wÆ��ÉÆ³ Ã�w
��wÆ q½é� ÃºmÆ ÉéDt º� é�D ÃºtÌé³ ���q½�GÆ º�Ì³oÉÆ té³Æt Ãw�� �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ }³éqÃ�w� ét }éwq �Ã Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt ét
LÆ �é�éÀÆ é�É é�é³DAÆ �ow èotº�Ætt �� é tº�À³Æ ���º�Ì½é��Æ³ èétºt é�É ½émÆ toètqé�qºé³³D º�qÆÀwéqÆÉ �ow º�mÆtq�Æ�qt é�É
�}Æwéqº��t Ã�w �ow tq�wÆt é�É Æ�Ì���ÆwÌÆ }³éqÃ�w� q� ÀºmÆ �ow Ìotq��Æwt tÆé�³Ætt éÌÌÆtt é�É º�ÌwÆétÆÉ ÆétÆ �Ã t½�}}º�À�
Ó��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt ÆHÌ³oÉÆ ÀºÃq ÌéwÉ èwÆéµéÀÆ º�Ì��Æ é�É Æ�Ì���ÆwÌÆ t½º}}º�À é�É ½é�É³º�À ÃÆÆ wÆmÆ�oÆ� Q��Æ �Ã �ow
Ì��}Æqºq�wt é�É �q½Æw wÆqéº³Æwt �éD Ìé³Ìo³éqÆ Ì��}éwéè³Æ �w ãté�Æ tq�wÆ¿ té³Æt ÉºÃÃÆwÆ�q³D q½é� LÆ É��×t é wÆto³q� Ééqé º� q½ºt
wÆ}�wq wÆÀéwÉº�À �ow Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt �éD ��q èÆ Ì��}éwéè³Æ q� tº�º³éw Ééqé �éÉÆ éméº³éè³Æ èD �q½Æw wÆqéº³Æwt�

Gross Profit

�w�tt }w�Ãºq ºt Æzoé³ q� �ow �Æq té³Æt ³Ætt �ow Ì�tq �Ã À��Ét t�³É� Ó�tq �Ã À��Ét t�³É wÆÃ³ÆÌqt q½Æ ÉºwÆÌq Ì�tq �Ã }owÌ½étÆÉ
�ÆwÌ½é�ÉºtÆ ét LÆ³³ ét èoDº�À� Éºtqwºèoqº�� é�É �ÌÌo}é�ÌD Ì�tqt� ÕoDº�À Ì�tqt º�Ì³oÉÆ Ì��}Æ�téqº�� é�É èÆ�ÆÃºq ÆH}Æ�tÆ Ã�w
�ow º�qÆw�é³ èoDº�À �wÀé�ºAéqº��� Òºtqwºèoqº�� Ì�tqt º�Ì³oÉÆ Ì�tqt Ã�w wÆÌÆºmº�À� }w�ÌÆttº�À é�É LéwÆ½�otº�À �ow tq�wÆ
�ÆwÌ½é�ÉºtÆ� é�É t½º}}º�À �Ã �ÆwÌ½é�ÉºtÆ q� �w Ãw�� �ow Éºtqwºèoqº�� é�É Æ�Ì���ÆwÌÆ Ão³Ãº³³�Æ�q ÌÆ�qÆwt é�É q� �ow Æ�
Ì���ÆwÌÆ Ìotq��Æwt é�É èÆqLÆÆ� tq�wÆ ³�Ìéqº��t� ]ÌÌo}é�ÌD Ì�tqt º�Ì³oÉÆ q½Æ wÆ�q� Ì����� éwÆé �éº�qÆ�é�ÌÆ� oqº³ºqºÆt�
}w�}ÆwqD qéHÆt� tÆÌowºqD é�É ÉÆ}wÆÌºéqº�� Ì�tqt �Ã é³³ tq�wÆ ³�Ìéqº��t� N½ÆtÆ Ì�tqt éwÆ tºÀ�ºÃºÌé�q é�É Ìé� èÆ ÆH}ÆÌqÆÉ q� Ì��qº�oÆ
q� º�ÌwÆétÆ ét �ow Ì��}é�D Àw�Lt� N½Æ Ì��}��Æ�qt �Ã �ow wÆ}�wqÆÉ Ì�tq �Ã À��Ét t�³É �éD ��q èÆ Ì��}éwéè³Æ q� q½�tÆ �Ã �q½Æw
wÆqéº³ Ì��}é�ºÆt�

GÆ wÆÀo³éw³D é�é³DAÆ q½Æ Ì��}��Æ�qt �Ã Àw�tt }w�Ãºq ét LÆ³³ ét Àw�tt }w�Ãºq ét é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã �Æq té³Æt� Q}ÆÌºÃºÌé³³D LÆ ³��µ éq
q½Æ º�ºqºé³ �éwµo} �� }owÌ½étÆt� �éwµÉ�L�t é�É wÆtÆwmÆt� t½wº�µéÀÆ� èoDº�À Ì�tqt� Éºtqwºèoqº�� Ì�tqt é�É �ÌÌo}é�ÌD Ì�tqt� ×�D
º�éèº³ºqD q� �èqéº� éÌÌÆ}qéè³Æ ³ÆmÆ³t �Ã º�ºqºé³ �éwµo}t� é tºÀ�ºÃºÌé�q º�ÌwÆétÆ º� �ow otÆ �Ã �éwµÉ�L�t �w é tºÀ�ºÃºÌé�q º�ÌwÆétÆ
º� º�mÆ�q�wD t½wº�µéÀÆ �w º�éèº³ºqD q� ÀÆ�ÆwéqÆ toÃÃºÌºÆ�q té³Æt ³ÆmÆwéÀÆ �� q½Æ èoDº�À� Éºtqwºèoqº�� é�É �ÌÌo}é�ÌD Ì��}��Æ�qt
�Ã Ì�tq �Ã À��Ét t�³É Ì�o³É ½émÆ é� éÉmÆwtÆ º�}éÌq �� �ow Àw�tt }w�Ãºq é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�

�w�tt }w�Ãºq ºt é³t� º�}éÌqÆÉ èD t½ºÃqt º� q½Æ }w�}�wqº�� �Ã té³Æt �Ã }w�}wºÆqéwD èwé�ÉÆÉ }w�ÉoÌqt Ì��}éwÆÉ q� q½ºwÉ�}éwqD
èwé�ÉÆÉ }w�ÉoÌqt� ét LÆ³³ ét èD té³Æt �ºH t½ºÃqt Lºq½º� é�É èÆqLÆÆ� èwé�Ét é�É èÆqLÆÆ� �é·�w }w�ÉoÌq ÉÆ}éwq�Æ�qt toÌ½ ét
D�o�À �Æ��t é�É L��Æ��t é}}éwÆ³� Ã��qLÆéw �w éÌÌÆtt�wºÆt� × toètqé�qºé³ t½ºÃq º� q½Æ �ºH �Ã }w�ÉoÌqt Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³
º�}éÌq �� �ow wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� �� éÉÉºqº��� Àw�tt }w�Ãºq é�É Àw�tt }w�Ãºq ét é }ÆwÌÆ�q �Ã té³Æt ½émÆ ½ºtq�wºÌé³³D èÆÆ� ½ºÀ½Æw
º� q½Æ q½ºwÉ é�É Ã�owq½ zoéwqÆwt �Ã q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw� ét q½ÆtÆ }Æwº�Ét º�Ì³oÉÆ q½Æ èéÌµ�q��tÌ½��³ é�É Lº�qÆw ½�³ºÉéD tÆ³³º�À tÆét��t�
N½ºt wÆÃ³ÆÌqt q½éq méwº�ot Ì�tqt� º�Ì³oÉº�À �ÌÌo}é�ÌD Ì�tqt� ÀÆ�Æwé³³D É� ��q º�ÌwÆétÆ º� }w�}�wqº�� q� q½Æ tÆét��é³ té³Æt
º�ÌwÆétÆ�
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Selling, General and Administrative Expenses

]ow tÆ³³º�À� ÀÆ�Æwé³ é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ� �w Q�þ×� ÆH}Æ�tÆt éwÆ Ì��}wºtÆÉ �Ã tq�wÆ tÆ³³º�À ÆH}Æ�tÆt é�É Ì�w}�wéqÆ�³ÆmÆ³ ÀÆ�Æwé³
é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt� Qq�wÆ tÆ³³º�À ÆH}Æ�tÆt º�Ì³oÉÆ tq�wÆ é�É wÆÀº��é³ to}}�wq Ì�tqt� º�Ì³oÉº�À }Æwt���Æ³� éÉmÆwqºtº�À
é�É ÉÆèºq é�É ÌwÆÉºq ÌéwÉ }w�ÌÆttº�À Ì�tqt� Æ�Ì���ÆwÌÆ wÆÌÆºmº�À é�É }w�ÌÆttº�À Ì�tqt é�É tq�wÆ to}}³ºÆt Ì�tqt� �Æ�Æwé³ é�É
éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt º�Ì³oÉÆ q½Æ }éDw�³³ é�É to}}�wq Ì�tqt �Ã Ì�w}�wéqÆ Ão�Ìqº��t toÌ½ ét ÆHÆÌoqºmÆ �é�éÀÆ�Æ�q� ³ÆÀé³�
éÌÌ�o�qº�À� º�Ã�w�éqº�� tDtqÆ�t� ½o�é� wÆt�owÌÆt� º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt é�É �q½Æw ÌÆ�qwé³ºAÆÉ tÆwmºÌÆt� Qq�wÆ tÆ³³º�À ÆH}Æ�tÆt
ÀÆ�Æwé³³D méwD }w�}�wqº��éqÆ³D Lºq½ �Æq té³Æt é�É tq�wÆ Àw�Lq½� �� Ì��qwétq� ÀÆ�Æwé³ é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt éwÆ ÀÆ�Æwé³³D
��q ÉºwÆÌq³D }w�}�wqº��é³ q� �Æq té³Æt é�É tq�wÆ Àw�Lq½� èoq Lº³³ èÆ ÆH}ÆÌqÆÉ q� º�ÌwÆétÆ �mÆw qº�Æ q� to}}�wq q½Æ �ÆÆÉt �Ã �ow
Àw�Lº�À Ì��}é�D� Q�þ× ÆH}Æ�tÆt ét é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã �Æq té³Æt éwÆ otoé³³D ½ºÀ½Æw º� ³�LÆw m�³o�Æ }Æwº�Ét é�É ³�LÆw º� ½ºÀ½Æw
m�³o�Æ }Æwº�Ét�

Operating Income (Loss)

]}Æwéqº�À º�Ì��Æ �³�tt� Æzoé³t Àw�tt }w�Ãºq ³Ætt Q�þ× ÆH}Æ�tÆt� ]}Æwéqº�À �³�tt� º�Ì��Æ ÆHÌ³oÉÆt º�qÆwÆtq º�Ì��Æ� º�qÆwÆtq
ÆH}Æ�tÆ é�É º�Ì��Æ qéHÆt� ]}Æwéqº�À º�Ì��Æ �³�tt� }ÆwÌÆ�qéÀÆ �ÆétowÆt �}Æwéqº�À º�Ì��Æ ét é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã �ow �Æq té³Æt�

TÆto³qt �Ã ]}Æwéqº��t

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æt to��éwºAÆ µÆD Ì��}��Æ�qt �Ã �ow wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t Ã�w q½Æ }Æwº�Ét º�ÉºÌéqÆÉ� è�q½ º� É�³³éwt é�É ét é
}ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã �ow �Æq té³Æt=

 ºtÌé³!Æéw £�ÉÆÉ
�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

 ÆèwoéwD [�
X�X�

�º� q½�oté�Ét�

QqéqÆ�Æ�qt �Ã ]}Æwéqº��t Òéqé=
�Æq té³Æt " EEM�I?Q " MU[�UX? " I[?�U��
Ó�tq �Ã À��Ét t�³É Q??��U[ UB?�[U? QUX�M?X
�w�tt }w�Ãºq XEI�IIU [QX�[?� [BI�E�B
QÆ³³º�À� ÀÆ�Æwé³ é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt [BM�MEM [Q[�?MU [MQ�EQB
TÆ�q ÆH}Æ�tÆ� wÆ³éqÆÉ }éwqD U�Q?U U�XEE U�M�M
N�qé³ tÆ³³º�À� ÀÆ�Æwé³ é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt [B?��IB [QM�XU� [MB�XMU
]}Æwéqº�À º�Ì��Æ �³�tt� BE�M?M �U��Q�� XB�QMM
]q½Æw �ÆH}Æ�tÆ� º�Ì��Æ� �Æq �M?Q� MB[ X�?�[
��Ì��Æ �³�tt� èÆÃ�wÆ º�Ì��Æ qéHÆt BE���[ �X�QM?� U[�UMI
��Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� XX�EMX �[�U[Q� B�EUQ
�Æq º�Ì��Æ �³�tt� " IQ�XQ? " �[�[QM� " XX�IXX
ZÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã �Æq Qé³Æt=
�Æq té³Æt [���� ! [���� ! [���� !
Ó�tq �Ã À��Ét t�³É IQ�U ! EU�X ! I?�? !
�w�tt }w�Ãºq UM�E ! XI�B ! U��[ !
QÆ³³º�À� ÀÆ�Æwé³ é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt XU�? ! XI�E ! XM�� !
TÆ�q ÆH}Æ�tÆ� wÆ³éqÆÉ }éwqD ��M ! ��I ! ��I !
N�qé³ tÆ³³º�À� ÀÆ�Æwé³ é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt XQ�Q ! XE�U ! XM�I !
]}Æwéqº�À º�Ì��Æ �³�tt� [[�U ! ���I�! Q�I !
]q½Æw �ÆH}Æ�tÆ� º�Ì��Æ� �Æq ���[�! ��[ ! ��M !
��Ì��Æ �³�tt� èÆÃ�wÆ º�Ì��Æ qéHÆt [[�X ! ���M�! M�[ !
��Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� X�? ! ���U�! [�Q !
�Æq º�Ì��Æ �³�tt� B�U ! ���X�! U�E !



Q�

 ºtÌé³!Æéw £�ÉÆÉ
�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

 ÆèwoéwD [�
X�X�

Qq�wÆ ]}Æwéqº�À Òéqé=
Qq�wÆt �}Æwéqº�À éq Æ�É �Ã }Æwº�É XQ[ XUB XQ�
Ó��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt Ì½é�ÀÆ �[� [I�U! U�E! ��B!
N�qé³ tzoéwÆ ÃÆÆq éq Æ�É �Ã }Æwº�É �º� q½�oté�Ét� [�EIQ [�EM[ [�EEI
×mÆwéÀÆ �Æq té³Æt }Æw èwºÌµ�é�É���wqéw tq�wÆ �º� q½�oté�Ét� �X� "X�M[[ "[�Q?Q "X�XQ�
×mÆwéÀÆ �Æq té³Æt }Æw tzoéwÆ Ã��q �X� "UQX "X�X "U�[
£�Ì���ÆwÌÆ wÆmÆ�oÆt �º� q½�oté�Ét� �U� "[IM�?M� "[EU�QUU "?B�QME
£�Ì���ÆwÌÆ wÆmÆ�oÆt ét é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã �Æq té³Æt X[�Q! UX�I! [M�?!
�[� Òowº�À ÃºtÌé³ X�[?� �ow Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt LÆwÆ té³Æt Ãw�� �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ }³éqÃ�w� é�É tq�wÆt �}Æ� éq ³Æétq [X Ão³³ ÃºtÌé³ ���q½t ét �Ã q½Æ Æ�É �Ã

q½Æ ÌowwÆ�q }Æwº�É� ��LÆmÆw� ét é wÆto³q �Ã q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ é�É wÆ³éqÆÉ }Æwº�Ét �Ã tq�wÆ Ì³�towÆt Éowº�À X�X�� �ow Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt Ã�w ÃºtÌé³ X�X[
é�É X�X� éwÆ ÉÆÃº�ÆÉ ét té³Æt Ãw�� �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ é�É tq�wÆt �}Æ� �� é Ééº³D èétºt Ì��}éwÆÉ q� q½Æ té�Æ wÆt}ÆÌqºmÆ ÃºtÌé³ ÉéqÆt �Ã q½Æ }wº�w DÆéw� ×
wÆ��ÉÆ³ÆÉ �w wÆ³�ÌéqÆÉ tq�wÆ ºt º�Ì³oÉÆÉ º� Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt� è�q½ Éowº�À é�É éÃqÆw Ì��tqwoÌqº��� ºÃ q½Æ tzoéwÆ Ã��qéÀÆ �Ã q½Æ tq�wÆ otÆÉ q� tÆ³³
�ÆwÌ½é�ÉºtÆ Lét ��q Ì½é�ÀÆ èD ��wÆ q½é� X�! é�É q½Æ tq�wÆ Lét ��q Ì³�tÆÉ Ã�w wÆ��ÉÆ³ Ã�w ��wÆ q½é� ÃºmÆ ÉéDt º� é�D ÃºtÌé³ ���q½� Ó��}éwéè³Æ
tq�wÆ té³Æt º�Ì³oÉÆ té³Æt q½w�oÀ½ �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ }³éqÃ�w� èoq ÆHÌ³oÉÆ ÀºÃq ÌéwÉ èwÆéµéÀÆ º�Ì��Æ� ÉÆÃÆwwÆÉ wÆmÆ�oÆ Ãw�� q½Æ ³�Dé³qD }w�Àwé� é�É Æ�
Ì���ÆwÌÆ t½º}}º�À é�É ½é�É³º�À ÃÆÆ wÆmÆ�oÆ�

�X� £�Ì���ÆwÌÆ té³Æt� Æ�Ì���ÆwÌÆ t½º}}º�À é�É ½é�É³º�À ÃÆÆ wÆmÆ�oÆ é�É ÀºÃq ÌéwÉ èwÆéµéÀÆ º�Ì��Æ éwÆ ÆHÌ³oÉÆÉ Ãw�� �Æq té³Æt º� ÉÆwºmº�À émÆwéÀÆ �Æq
té³Æt }Æw èwºÌµ�é�É���wqéw tq�wÆ�

�U� £�Ì���ÆwÌÆ wÆmÆ�oÆt º�Ì³oÉÆ Æ�Ì���ÆwÌÆ té³Æt é�É Æ�Ì���ÆwÌÆ t½º}}º�À ÃÆÆ wÆmÆ�oÆ�

Fiscal Year 2021 Compared to Fiscal Year 2020

Net Sales

�Æq té³Æt LÆwÆ "EEM�E �º³³º�� º� ÃºtÌé³ X�X[ Ì��}éwÆÉ q� "MU[�U �º³³º�� º� ÃºtÌé³ X�X�� é� º�ÌwÆétÆ �Ã "XQQ�Q �º³³º��� �w
QI��!� }wº�éwº³D ÉoÆ q� tºÀ�ºÃºÌé�q }Æ�q�o} Ì��to�Æw ÉÆ�é�É Ì��º�À �oq �Ã X�X��t }é�ÉÆ�ºÌ wÆtqwºÌqº��t é�É q½Æ º�}éÌq �Ã
ÃÆÉÆwé³ tqº�o³ot }éD�Æ�qt Éowº�À ÃºtÌé³ X�X[� é�É q½Æ méwº�ot }Æwº�Ét �Ã À�mÆw��Æ�q��é�ÉéqÆÉ tq�wÆ Ì³�towÆt� wÆÉoÌÆÉ tq�wÆ
�}Æwéqº�À ½�owt� é�É wÆtqwºÌqº��t �� Ìotq��Æw qwéÃÃºÌ º�q� }½DtºÌé³ tq�wÆt wÆto³qº�À Ãw�� q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ Éowº�À ÃºtÌé³ X�X�� N½Æ
Ì��}��Æ�qt �Ã �ow �Æq té³Æt º�ÌwÆétÆ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=

" �º³³º��t ×qqwºèoqéè³Æ q�

"BM�X ��ÌwÆétÆ º� Ì��}éwéè³Æ �Æq té³Æt �Ã [I�U!� º�Ì³oÉº�À Æ�Ì���ÆwÌÆ

[M?�X ��ÌwÆétÆ º� ����Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ �Æq té³Æt� º�Ì³oÉº�À º�ÌwÆétÆt Ãw�� }½DtºÌé³ tq�wÆt Éowº�À }Æwº�Ét �Ã
}é�ÉÆ�ºÌ�wÆ³éqÆÉ tq�wÆ Ì³�towÆt ³étq DÆéw

"XQQ�Q N�qé³

â �Æq té³Æt Ãw�� }½DtºÌé³ tq�wÆt LÆwÆ "I�?�E �º³³º��� é� º�ÌwÆétÆ �Ã "XM[�B �º³³º�� �w E��Q!� Ì��}éwÆÉ q�
"UME�? �º³³º�� ³étq DÆéw� �Æq té³Æt Ãw�� tq�wÆt wÆ}wÆtÆ�qÆÉ EB�I! �Ã q�qé³ �Æq té³Æt Ì��}éwÆÉ q� IE�Q! �Ã q�qé³ �Æq té³Æt
³étq DÆéw� N½Æ tºÀ�ºÃºÌé�q º�ÌwÆétÆ Lét }wº�éwº³D éqqwºèoqéè³Æ q� }½DtºÌé³ tq�wÆt èÆº�À �}Æ� Ã�w q½Æ Æ�qºwÆqD �Ã ÃºtÌé³
X�X[ Ì��}éwÆÉ q� méwº�ot }Æwº�Ét �Ã À�mÆw��Æ�q��é�ÉéqÆÉ tq�wÆ Ì³�towÆt é�ºÉ q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ Éowº�À ÃºtÌé³ X�X��

â �Æq té³Æt Ãw�� Æ�Ì���ÆwÌÆ LÆwÆ "[IM�? �º³³º��� é ÉÆÌwÆétÆ �Ã "�E�M� �º³³º�� �w �Q�U�!� Ì��}éwÆÉ q� "[EU�Q �º³³º��
³étq DÆéw� £�Ì���ÆwÌÆ �Æq té³Æt wÆ}wÆtÆ�qÆÉ X[�Q! �Ã q�qé³ �Æq té³Æt Ì��}éwÆÉ q� UX�I! ³étq DÆéw�GÆ èÆ³ºÆmÆ q½Æ
ÉÆÌ³º�Æ º� �Æq té³Æt Ãw�� Æ�Ì���ÆwÌÆ Lét }wº�éwº³D éqqwºèoqéè³Æ q� é t½ºÃq º� Ì��to�Æw èÆ½émº�w ÆHºqº�À X�X�
}é�ÉÆ�ºÌ�wÆ³éqÆÉ wÆtqwºÌqº��t q½éq wÆto³qÆÉ º� é t½ºÃq º� Ì��to�Æw }wÆÃÆwÆ�ÌÆ Ã�w t½�}}º�À º� }½DtºÌé³ tq�wÆt wÆ³éqºmÆ q�
��³º�Æ�

Gross Profit

�w�tt }w�Ãºq Lét "XEI�E �º³³º�� º� ÃºtÌé³ X�X[ Ì��}éwÆÉ q� "[QX�X �º³³º�� º� ÃºtÌé³ X�X�� é� º�ÌwÆétÆ �Ã "[UQ�M �º³³º��� �w
?Q�I!� �w�tt �éwÀº�� �w Àw�tt }w�Ãºq ét é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã �Æq té³Æt� º�ÌwÆétÆÉ q� UM�E! º� ÃºtÌé³ X�X[ Ãw�� XI�B! º� ÃºtÌé³ X�X��
Zw�ÉoÌq �éwÀº�t º�}w�mÆÉ [U� èétºt }�º�qt ét é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã �Æq té³Æt� }wº�éwº³D ÉoÆ q� wÆÉoÌÆÉ q�qé³ �éwµÉ�L�t �mÆwé³³
Ì��}éwÆÉ q� ³étq DÆéw� ÕoDº�À� Éºtqwºèoqº��� é�É �ÌÌo}é�ÌD Ì�tqt º�}w�mÆÉ èD EI� èétºt }�º�qt� Ì�³³ÆÌqºmÆ³D� ÉoÆ q� ³ÆmÆwéÀº�À
q½ÆtÆ Ì�tqt éÀéº�tq ½ºÀ½Æw q�qé³ �Æq té³Æt� ]ÌÌo}é�ÌD Ì�tqt ³ÆmÆwéÀÆÉ MI� èétºt }�º�qt ét é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã �Æq té³Æt ÉÆt}ºqÆ
º�ÌwÆétº�À èD "[�X �º³³º�� é�É ½émº�À q½wÆÆ ��wÆ tq�wÆt �}Æ� Ì��}éwÆÉ q� ³étq DÆéw� Òºtqwºèoqº�� Ì�tqt ³ÆmÆwéÀÆÉ [B� èétºt

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ }wÆtÆ�qt tq�wÆ �}Æwéqº�À Ééqé Ã�w q½Æ }Æwº�Ét º�ÉºÌéqÆÉ=



Q[

}�º�qt ét é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã �Æq té³Æt }wº�éwº³D ÉoÆ q� é ÉÆÌwÆétÆ º� Æ�Ì���ÆwÌÆ t½º}}º�À Ì�tqt �Ã "��I �º³³º�� Ì��tºtqÆ�q Lºq½ q½Æ
ÉÆÌwÆétÆ º� �mÆwé³³ Æ�Ì���ÆwÌÆ �Æq té³Æt� ÕoDº�À Ì�tqt ³ÆmÆwéÀÆÉ X� èétºt }�º�qt ét é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã �Æq té³Æt�

Selling, General and Administrative Expenses ("SG&A")

Q�þ×Lét "[B?�[ �º³³º�� º� ÃºtÌé³ X�X[ Ì��}éwÆÉ q� "[QM�X �º³³º�� º� ÃºtÌé³ X�X�� é� º�ÌwÆétÆ �Ã "QU�B �º³³º��� ×t é
}ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã �Æq té³Æt� Q�þ×Lét XQ�Q! Ã�w ÃºtÌé³ X�X[ Ì��}éwÆÉ q� XE�U! Ã�w ÃºtÌé³ X�X�� é ÉÆÌwÆétÆ �Ã �X�?�!� ÉoÆ q�
³ÆmÆwéÀº�À q½ÆtÆ ÆH}Æ�tÆt éÀéº�tq ½ºÀ½Æw q�qé³ �Æq té³Æt� N½Æ Ì��}��Æ�qt �Ã q½Æ Ì½é�ÀÆt º� Q�þ×� è�q½ º� qÆw�t �Ã }ÆwÌÆ�qéÀÆ
�Ã �Æq té³Æt é�É q�qé³ É�³³éwt� LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=

! " �º³³º��t ×qqwºèoqéè³Æ q�

��U! "XB�M ��ÌwÆétÆ º� tq�wÆ }éDw�³³ é�É wÆ³éqÆÉ èÆ�ÆÃºqt ÉoÆ q� �}Æwéqº�À é³³ tq�wÆt Ã�w q½Æ Æ�qºwÆqD �Ã
ÃºtÌé³ X�X[ é�É tÆwmº�À ½ºÀ½Æw �Æq té³Æt�

��B! I�I Ó�w}�wéqÆ è��ot éÌÌwoé³t ÉoÆ q� tqw��À �}Æwéqº�À }ÆwÃ�w�é�ÌÆ º� ÃºtÌé³ X�X[�
���E�! U�? ��ÌwÆétÆ º� �éwµÆqº�À ÆH}Æ�tÆt� }wº�éwº³D ÉoÆ q� º�ÌwÆétÆÉ Æ�Ì���ÆwÌÆ �éwµÆqº�À�
���[�! X�E ��ÌwÆétÆ º� ÌwÆÉºq ÌéwÉ ÃÆÆt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ½ºÀ½Æw �Æq té³Æt�

���?�! X�M ��ÌwÆétÆ º� Ì�w}�wéqÆ }éDw�³³ é�É wÆ³éqÆÉ èÆ�ÆÃºqt ÉoÆ q� º�ÌwÆétÆÉ tqéÃÃº�À q½ºt DÆéw
Ì��}éwÆÉ q� tºÀ�ºÃºÌé�q }é�ÉÆ�ºÌ�wÆ³éqÆÉ Ãow³�oÀ½t Æ�éÌqÆÉ Éowº�À ÃºtÌé³ X�X��

���M�! �U�Q�
�Æq DÆéw�q��DÆéw ÉÆÌwÆétÆ éqqwºèoqéè³Æ q� é "[�E �º³³º�� Éºt}oqÆÉ Óé³ºÃ�w�ºé té³Æt qéH
éttÆtt�Æ�q �wºÀº�é³³D wÆÌ�wÉÆÉ º� q½Æ q½ºwÉ zoéwqÆw �Ã ÃºtÌé³ X�X� L½ºÌ½ Lét toètÆzoÆ�q³D
wÆt�³mÆÉ º� q½Æ Ó��}é�D�t Ãém�w é�É wÆmÆwtÆÉ º� q½Æ Ãºwtq zoéwqÆw �Ã ÃºtÌé³ X�X[�

�[�B�! U�� �Æq Ì½é�ÀÆ º� é³³ �q½Æw Q�þ× ÆH}Æ�tÆt
�X�?�! "QU�B N�qé³

Operating Income (Loss)

]}Æwéqº�À º�Ì��Æ Lét "BE�I �º³³º�� º� ÃºtÌé³ X�X[ Ì��}éwÆÉ q� é� �}Æwéqº�À ³�tt �Ã "�U��� �º³³º�� Ã�w ÃºtÌé³ X�X�� é�
º�}w�mÆ�Æ�q �Ã "?��I �º³³º��� ×t é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã �Æq té³Æt� �}Æwéqº�À º�Ì��Æ Lét [[�U! Ã�w ÃºtÌé³ X�X[ Ì��}éwÆÉ q� é�
�}Æwéqº�À ³�tt �Ã ���I�! Ã�w ÃºtÌé³ X�X�� N½Æ "?��I �º³³º�� º�ÌwÆétÆ º� �}Æwéqº�À º�Ì��Æ Lét }wº�éwº³D ÉoÆ q� q½Æ Ì��èº�ÆÉ
º�}éÌq �Ã q½Æ ÃéÌq�wt ÉÆtÌwºèÆÉ éè�mÆ�

Income Tax Expense (Benefit)
��Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ Lét "XX�B �º³³º�� Ã�w ÃºtÌé³ X�X[ Ì��}éwÆÉ q� º�Ì��Æ qéH èÆ�ÆÃºq �Ã "�[�U� �º³³º�� Ã�w ÃºtÌé³ X�X�� ]ow
ÆÃÃÆÌqºmÆ qéH wéqÆt LÆwÆ XI�X! Ã�w ÃºtÌé³ X�X[ é�É MU�M! �Ã }wÆ�qéH ³�tt Ã�w ÃºtÌé³ X�X�� N½Æ ÉÆÌwÆétÆ º� q½Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ º�Ì��Æ
qéH wéqÆ Lét }wº�éwº³D ÉoÆ q� é ��w�é³ºAéqº�� �Ã q½Æ qéH wéqÆ éÃqÆw ³étq DÆéw¸t ÆÃÃÆÌqºmÆ qéH wéqÆ Lét Éºtq�wqÆÉ èD ³�L }wÆ�qéH
³�ttÆt Ã�w q½Æ DÆéw�

Net Income (Loss) and Earnings (Loss) Per Share

�Æq º�Ì��Æ Lét "IQ�X �º³³º�� Ã�w ÃºtÌé³ X�X[ Ì��}éwÆÉ q� é �Æq ³�tt �Ã "�[�[� �º³³º�� Ã�w ÃºtÌé³ X�X�� é� º�}w�mÆ�Æ�q �Ã "IM�Q
�º³³º��� ��Ì��Æ }Æw Éº³oqÆÉ t½éwÆ Lét "X��I Ã�w ÃºtÌé³ X�X[ Ì��}éwÆÉ q� ³�tt }Æw èétºÌ t½éwÆ �Ã "����Q� Ã�w ÃºtÌé³ X�X��

�ºzoºÉºqD é�É Óé}ºqé³ TÆt�owÌÆt

]ow èotº�Ætt wÆ³ºÆt �� Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt ét LÆ³³ ét Ìét½ �� ½é�É ét �ow }wº�éwD t�owÌÆt �Ã ³ºzoºÉºqD� GÆ
ÌowwÆ�q³D ÆH}ÆÌq q� Ãº�é�ÌÆ Ì��}é�D �}Æwéqº��t� tq�wÆ Àw�Lq½ é�É wÆ��ÉÆ³t� é�É é³³ �Ã �ow }³é��ÆÉ Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt Lºq½
ÆHºtqº�À Ìét½ �� ½é�É� �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt é�É Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº��t�

�� éÉÉºqº�� q� Ìét½ é�É Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt é�É �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt� q½Æ ��tq tºÀ�ºÃºÌé�q Ì��}��Æ�qt �Ã �ow L�wµº�À Ìé}ºqé³ éwÆ
�ÆwÌ½é�ÉºtÆ º�mÆ�q�wºÆt� éÌÌ�o�qt }éDéè³Æ é�É éÌÌwoÆÉ ÆH}Æ�tÆt� GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt� �ow
Ìét½ é�É �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt �� ½é�É� é�É ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD éméº³éèº³ºqD Lº³³ èÆ toÃÃºÌºÆ�q q� Ì�mÆw �ow L�wµº�À Ìé}ºqé³
wÆzoºwÆ�Æ�qt é�É é�qºÌº}éqÆÉ Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt Ã�w q½Æ �ÆHq [X ���q½t Ãw�� q½Æ Ãº³º�À �Ã q½ºt TÆ}�wq� �Ã Ìét½ Ã³�Lt Ãw��
�}Æwéqº��t éwÆ ��q toÃÃºÌºÆ�q �w éméº³éè³Æ q� �ÆÆq �ow Ìé}ºqé³ wÆzoºwÆ�Æ�qt� q½Æ� LÆ Lº³³ èÆ wÆzoºwÆÉ q� �èqéº� éÉÉºqº��é³ ÆzoºqD
�w ÉÆèq Ãº�é�Ìº�À º� q½Æ ÃoqowÆ� N½ÆwÆ Ìé� èÆ �� éttowé�ÌÆ q½éq ÆzoºqD �w ÉÆèq Ãº�é�Ìº�À Lº³³ èÆ éméº³éè³Æ q� ot L½Æ� LÆ �ÆÆÉ ºq
�w� ºÃ éméº³éè³Æ� q½éq q½Æ qÆw�t Lº³³ èÆ téqºtÃéÌq�wD q� ot é�É ��q Éº³oqºmÆ q� �ow tq�Ìµ½�³ÉÆwt�



QX

" �º³³º��t ÒÆtÌwº}qº��

"EE�M G�wµº�À Ìé}ºqé³ éq �é�oéwD U�� X�X[
M?�E ��ÌwÆétÆ º� Ìét½� Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt� é�É �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt� }wº�éwº³D ÉoÆ q� ½ºÀ½Æw �Æq º�Ì��Æ�
[I�U ��ÌwÆétÆ }wº�éwº³D ÉoÆ q� qº�º�À �Ã º�Ì��Æ qéH }éD�Æ�qt�
I�B ��ÌwÆétÆ º� �ÆwÌ½é�ÉºtÆ º�mÆ�q�wºÆt� �Æq �Ã éÌÌ�o�qt }éDéè³Æ�
�I[�I� ZéD�Æ�qt �Ã t}ÆÌºé³ Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét�
�E�X� ÒÆÌwÆétÆ }wº�éwº³D ÉoÆ q� Ì�w}�wéqÆ è��ot éÌÌwoé³t é�É qº�º�À �Ã éÌÌwoÆÉ Ì��}Æ�téqº�� é�É èÆ�ÆÃºqt�
��U �Æq Ì½é�ÀÆt º� é³³ �q½Æw éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt
"?[�B G�wµº�À Ìé}ºqé³ éq �é�oéwD X?� X�XX

Cash Flow Analysis

× to��éwD �Ã �}Æwéqº�À� º�mÆtqº�À é�É Ãº�é�Ìº�À éÌqºmºqºÆt ºt t½�L� º� q½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ=

 ºtÌé³!Æéw £�ÉÆÉ
�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

 ÆèwoéwD [�
X�X�

�º� q½�oté�Ét�
�Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt " IU�Q�X " UB�B?E " UI�QUQ
�Æq Ìét½ otÆÉ º� º�mÆtqº�À éÌqºmºqºÆt �QM�UXB� �U�[?E� �I�M�?�
�Æq Ìét½ otÆÉ º� Ãº�é�Ìº�À éÌqºmºqºÆt �MX��ME� �X?�IMU� �XE�?QB�

Net Cash Provided by Operating Activities

]}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt Ì��tºtq }wº�éwº³D �Ã �Æq º�Ì��Æ éÉ·otqÆÉ Ã�w ����Ìét½ ºqÆ�t q½éq º�Ì³oÉÆ ÉÆ}wÆÌºéqº��� éttÆq º�}éºw�Æ�q
LwºqÆ�É�L�t� ÉÆÃÆwwÆÉ º�Ì��Æ qéHÆt é�É t½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ� }³ot q½Æ ÆÃÃÆÌq �� Ìét½ �Ã Ì½é�ÀÆt Éowº�À q½Æ DÆéw
º� �ow éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt�

�Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt º�ÌwÆétÆÉ º� ÃºtÌé³ X�X[ ét Ì��}éwÆÉ q� ÃºtÌé³ X�X� }wº�éwº³D ÉoÆ q� ½ºÀ½Æw �Æq té³Æt º�
ÃºtÌé³ X�X[� L½ºÌ½ Lét }wº�éwº³D éqqwºèoqéè³Æ q� q½Æ Ì³�towÆ �Ã é³³ tq�wÆt Ãw�� �ºÉ��éwÌ½ q� �ºÉ��éD º� ÃºtÌé³ X�X� ét é wÆto³q
�Ã q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ é�É q½Æ méwDº�À }Æwº�Ét �Ã ��À�º�À tq�wÆ Ì³�towÆt Ã�w ÌÆwqéº� tq�wÆt q½éq Ì��qº�oÆÉ º�q� ]Ìq�èÆw X�X��

Net Cash Used in Investing Activities

��mÆtqº�À éÌqºmºqºÆt Ì��tºtq �Ã Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt Ã�w Àw�Lq½ wÆ³éqÆÉ q� �ÆL tq�wÆ �}Æ�º�Àt ét LÆ³³ ét Ã�w wÆ��ÉÆ³t é�É Ì½é�ÀÆt
º� ÃºHqowÆt é�É Æzoº}�Æ�q éq ÆHºtqº�À tq�wÆt� º�mÆtq�Æ�qt º� º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD� Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw Æ�½é�ÌÆ�Æ�qt� éttÆqt éq
�ow Ì�w}�wéqÆ ½ÆéÉzoéwqÆwt é�É q½Æ éÉÉºqº�� �w wÆ}³éÌÆ�Æ�q �Ã Ì��}é�D mÆ½ºÌ³Æt� ��mÆtqº�À éÌqºmºqºÆt é³t� Ì��tºtq �Ã q½Æ
}owÌ½étÆ é�É �éqowº�À �Ã �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt�

�Æq Ìét½ otÆÉ º� º�mÆtqº�À éÌqºmºqºÆt Lét "QM�U �º³³º�� º� ÃºtÌé³ X�X[� Óé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt q�qé³ÆÉ "[U�Q �º³³º��� }wº�éwº³D
wÆ³éqÆÉ q� �ÆL é�É wÆ��ÉÆ³ÆÉ tq�wÆt é�É �q½Æw º�}w�mÆ�Æ�qt º� �ow ÆHºtqº�À tq�wÆt é�É º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ�t� GÆ
}owÌ½étÆÉ "[IX�U �º³³º�� �Ã �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt é�É wÆÌÆºmÆÉ }w�ÌÆÆÉt �Ã "[U��Q �º³³º�� Ãw�� q½Æ �éqowº�À �Ã �éwµÆqéè³Æ
tÆÌowºqºÆt Éowº�À ÃºtÌé³ X�X[�

�Æq Ìét½ otÆÉ º� º�mÆtqº�À éÌqºmºqºÆt Lét "U�X �º³³º�� º� ÃºtÌé³ X�X�� Óé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt q�qé³ÆÉ "B�M �º³³º��� }wº�éwº³D wÆ³éqÆÉ
q� �ÆL é�É wÆ��ÉÆ³ÆÉ tq�wÆt é�É �q½Æw º�}w�mÆ�Æ�qt º� �ow ÆHºtqº�À tq�wÆt é�É º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ�t� GÆ }owÌ½étÆÉ
"B��? �º³³º�� �Ã �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt é�É wÆÌÆºmÆÉ }w�ÌÆÆÉt �Ã "BI�X �º³³º�� Ãw�� q½Æ �éqowº�À �Ã �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt Éowº�À
ÃºtÌé³ X�X��

Net Cash Used in Financing Activities

 º�é�Ìº�À éÌqºmºqºÆt Ì��tºtq �Ã }w�ÌÆÆÉt Ãw�� q½Æ ÆHÆwÌºtÆ �Ã tq�Ìµ �}qº��t� Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét }éºÉ� è�ww�Lº�Àt é�É wÆ}éD�Æ�qt �Ã
�ow ³º�Æ �Ã ÌwÆÉºq� é�É Æ�}³�DÆÆ qéHÆt }éºÉ ét é wÆto³q �Ã q½Æ �Æq tÆqq³Æ�Æ�q �Ã ºttoÆÉ wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ�

�Æq Ìét½ otÆÉ º� Ãº�é�Ìº�À éÌqºmºqºÆt Lét "MX�[ �º³³º�� º� ÃºtÌé³ X�X[� N½ºt º�Ì³oÉÆÉ "I[�I �º³³º�� �Ã Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét }éºÉ�
}éwqºé³³D �ÃÃtÆq èD "?�I �º³³º�� �Ã }w�ÌÆÆÉt Ãw�� q½Æ ÆHÆwÌºtÆ �Ã tq�Ìµ �}qº��t�

Working Capital

G�wµº�À Ìé}ºqé³ éq �é�oéwD X?� X�XX� Lét "?[�B �º³³º�� Ì��}éwÆÉ q� "EE�M �º³³º�� éq �é�oéwD U�� X�X[� é� º�ÌwÆétÆ �Ã "[Q�U
�º³³º��� N½Æ Ì½é�ÀÆt º� �ow L�wµº�À Ìé}ºqé³ Éowº�À ÃºtÌé³ X�X[ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=



QU

�Æq Ìét½ otÆÉ º� Ãº�é�Ìº�À éÌqºmºqºÆt Lét "X?�E �º³³º�� º� ÃºtÌé³ X�X�� N½ºt º�Ì³oÉÆÉ "X?�E �º³³º�� �Ã Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét }éºÉ é�É
"XU�E �º³³º�� º� è�q½ è�ww�Lº�Àt é�É wÆ}éD�Æ�qt o�ÉÆw �ow ³º�Æ �Ã ÌwÆÉºq�

Line of Credit

]� �é�oéwD X�� X�XX� LÆ Æ�qÆwÆÉ º�q� é tÆ�º�w o�tÆÌowÆÉ ÌwÆÉºq éÀwÆÆ�Æ�q �q½Æ $ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q$� é�É wÆm�³mº�À ³º�Æ �Ã ÌwÆÉºq
��qÆ �q½Æ $��qÆ$� Lºq½GÆ³³t  éwÀ� Õé�µ� �éqº��é³×tt�Ìºéqº�� �q½Æ ãÕé�µ¿�� N½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q wÆ}³éÌÆÉ �ow }wÆmº�ot³D
ÆHºtqº�À éttÆq�èéÌµÆÉ ÌwÆÉºq éÀwÆÆ�Æ�q �q½Æ ãZwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q¿�� ÉéqÆÉ ét �Ã ��mÆ�èÆw ?� X�X�� ét é�Æ�ÉÆÉ� Lºq½ q½Æ
Õé�µ� L½ºÌ½ ½éÉ wÆm�³mº�À Ì���ºq�Æ�qt �Ã o} q� "IM�� �º³³º��� é toè�³º�ºq �� ³ÆqqÆwt �Ã ÌwÆÉºq �Ã "[��� �º³³º�� é�É é toè�³º�ºq
Ã�w tLº�À�³º�Æ ³�é�t �Ã "E�M �º³³º��� N½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q Lét qÆw�º�éqÆÉ Ì��ÌowwÆ�q³D Lºq½ q½Æ Æ�qwD º�q� q½Æ ÓwÆÉºq
×ÀwÆÆ�Æ�q� �� è�ww�Lº�Àt LÆwÆ �oqtqé�Éº�À o�ÉÆw q½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q ét �Ã q½Æ Ì³�tº�À ÉéqÆ�

N½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q }w�mºÉÆt Ã�w é tÆ�º�w tÆÌowÆÉ wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD �ãTÆm�³mº�À  éÌº³ºqD¿� �Ã o} q� "XM�� �º³³º��
�ãTÆm�³mº�À Ó���ºq�Æ�q¿� Ì��tºtqº�À �Ã wÆm�³mº�À ³�é�t� ³ÆqqÆwt �Ã ÌwÆÉºq é�É tLº�À ³º�Æ ³�é�t� Lºq½ é toè�³º�ºq �� ³ÆqqÆwt �Ã
ÌwÆÉºq �oqtqé�Éº�À éq é�D qº�Æ �Ã "[M�� �º³³º��� N½Æ TÆm�³mº�À  éÌº³ºqD �éqowÆt �� �é�oéwD X�� X�XQ� N½Æ }éD�Æ�q é�É
}ÆwÃ�w�é�ÌÆ º� Ão³³ �Ã q½Æ tÆÌowÆÉ �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw q½Æ TÆm�³mº�À  éÌº³ºqD éwÆ tÆÌowÆÉ èD é ³ºÆ� �� é�É tÆÌowºqD º�qÆwÆtq º� é³³
�Ã q½Æ éttÆqt �Ã �ow Ì��}é�D�

N½Æ }éD�Æ�q é�É }ÆwÃ�w�é�ÌÆ º� Ão³³ �Ã q½Æ �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw q½Æ ÌwÆÉºq éÀwÆÆ�Æ�q éwÆ Àoéwé�qÆÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D }owtoé�q q�
é Ì��qº�oº�À Àoéwé�qD Àwé�qÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D º� Ãém�w �Ã q½Æ Õé�µ� N½Æ }éD�Æ�q é�É }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t
�è³ºÀéqº��t o�ÉÆw q½Æ �oéwé�qD éwÆ tÆÌowÆÉ èD é ³ºÆ� ��� é�É }³ÆÉÀÆ �Ã� é³³ �Ã q½Æ ÆzoºqD º�qÆwÆtqt �L�ÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D�

Õ�ww�Lº�Àt o�ÉÆw q½Æ TÆm�³mº�À  éÌº³ºqD èÆéw º�qÆwÆtq éq é wéqÆ }Æw é��o� Æzoé³ q� q½Æ Ééº³D tº�}³Æ QÆÌowÆÉ ]mÆw�ºÀ½q
 º�é�Ìº�À TéqÆ �$Q] T$� }³ot ��EM!�×��o�qt éméº³éè³Æ q� èÆ ÉwéL� o�ÉÆw �oqtqé�Éº�À ³ÆqqÆwt �Ã ÌwÆÉºq éÌÌwoÆ ÃÆÆt º� é�
é��o�q Æzoé³ q� [���! }Æw é��o�� N½Æ o�otÆÉ }�wqº�� �Ã q½Æ TÆm�³mº�À Ó���ºq�Æ�q ºt ��q toè·ÆÌq q� é Ì���ºq�Æ�q ÃÆÆ�

K�ÉÆw q½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q� LÆ éwÆ toè·ÆÌq q� é méwºÆqD �Ã éÃÃºw�éqºmÆ é�É �ÆÀéqºmÆ Ì�mÆ�é�qt �Ã qD}Æt Ìotq��éwD º� é Ìét½�
Ã³�L�èétÆÉ ³Æ�Éº�À ÃéÌº³ºqD� º�Ì³oÉº�À Ãº�é�Ìºé³ Ì�mÆ�é�qt q½éq wÆzoºwÆ �éº�qÆ�é�ÌÆ �Ã �[� é wéqº� �Ã q�qé³ Ão�ÉÆÉ ÉÆèq q� Æéw�º�Àt
èÆÃ�wÆ º�qÆwÆtq� qéHÆt� ÉÆ}wÆÌºéqº��� é��wqºAéqº�� é�É é��oé³ wÆ�q ÆH}Æ�tÆt �� ÀwÆéqÆw q½é� Q��� q� [��� é�É �X� é ÃºHÆÉ Ì½éwÀÆ
Ì�mÆwéÀÆ wéqº� �Ã ��q ³Ætt q½é� [�XM q� [��� �Ìé³Ìo³éqº�� �Ã L½ºÌ½ qéµÆt º�q� éÌÌ�o�q ÉºmºÉÆ�Ét� Éºtqwºèoqº��t� wÆÉÆ�}qº��t é�É
wÆ}owÌ½étÆt �Ã q½Æ ÆzoºqD º�qÆwÆtqt �Ã q½Æ Ó��}é�D ��³D ºÃ q½Æ Ó��}é�D¸t Ìét½ �� ½é�É� �Æq �Ã é�D é��o�qt �oqtqé�Éº�À o�ÉÆw
q½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q� ºt ³Ætt q½é� "M��� �º³³º�� éÃqÆw Àºmº�À ÆÃÃÆÌq q� toÌ½ ÉºmºÉÆ�Ét� Éºtqwºèoqº��t� wÆÉÆ�}qº��t �w
wÆ}owÌ½étÆt��

£mÆ�qt �Ã ÉÆÃéo³q o�ÉÆw q½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q º�Ì³oÉÆ� é���À �q½Æw q½º�Àt� Ãéº³owÆ q� }éD }wº�Ìº}é³� º�qÆwÆtq� ÃÆÆt �w �q½Æw
é��o�qté Ì�mÆ�é�q ÉÆÃéo³qté �éqÆwºé³ º�éÌÌowéÌD �Ã wÆ}wÆtÆ�qéqº��t é�É Léwwé�qºÆté èé�µwo}qÌD ÆmÆ�qt Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ
Ó��}é�Dé éÌqoé³ �w éttÆwqÆÉ º�mé³ºÉºqD �Ã é�D �Ã q½Æ ³�é� É�Ìo�Æ�qté �w é Ì½é�ÀÆ �Ã Ì��qw�³ �Ã q½Æ Ó��}é�D�

�� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ Æ�qwD º�q� q½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q� �� �é�oéwD X�� X�XX� LÆ Æ�qÆwÆÉ º�q� ÌÆwqéº� é�Ìº³³éwD éÀwÆÆ�Æ�qt�
º�Ì³oÉº�À �º� é tÆÌowºqD éÀwÆÆ�Æ�q º� Ãém�w �Ã q½Æ Õé�µ� �ºº� é Àoéwé�qD Æ�qÆwÆÉ º�q� èD q½Æ Ó��}é�D� é�É �ººº� é q½ºwÉ }éwqD
}³ÆÉÀÆ éÀwÆÆ�Æ�q Æ�qÆwÆÉ º�q� èD q½Æ Ó��}é�D º� Ãém�w �Ã q½Æ Õé�µ� N½Æ tÆÌowºqD éÀwÆÆ�Æ�q� q½Æ Àoéwé�qD é�É q½Æ }³ÆÉÀÆ
éÀwÆÆ�Æ�q wÆ}³éÌÆÉ �º� q½Æ Àoéwé�qD èD q½Æ Ó��}é�D º� Ãém�w �Ã q½Æ Õé�µ� ÉéqÆÉ ��mÆ�èÆw ?� X�X�� é�É �ºº� q½Æ tÆÌowºqD
éÀwÆÆ�Æ�q ÉéqÆÉ ét �Ã ��mÆ�èÆw ?� X�X�� é���À q½Æ Ó��}é�D é�É q½Æ Õé�µ� L½ºÌ½ LÆwÆ è�q½ qÆw�º�éqÆÉ Ì��ÌowwÆ�q³D Lºq½
q½Æ qÆw�º�éqº�� �Ã q½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q�

×t �Ã �é�oéwD X?� X�XX� LÆ LÆwÆ º� Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ é³³ �Ã �ow Ì�mÆ�é�qt é�É ½éÉ �� �oqtqé�Éº�À è�ww�Lº�Àt o�ÉÆw q½Æ �ÆL
ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q�

N½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q Lét qÆw�º�éqÆÉ Ì��ÌowwÆ�q³D Lºq½ q½Æ Æ�qwD º�q� q½Æ �ÆL ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q� �� è�ww�Lº�Àt LÆwÆ
�oqtqé�Éº�À o�ÉÆw q½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q ét �Ã q½Æ Ì³�tº�À ÉéqÆ� N½Æ �éHº�o� è�ww�Lº�Àt }Æw�ºqqÆÉ o�ÉÆw q½Æ }wº�w ÌwÆÉºq
éÀwÆÆ�Æ�q Lét Æzoé³ q� q½Æ ³ÆttÆw �Ã �H� q½Æ wÆm�³mº�À Ì���ºq�Æ�q é�É �D� q½Æ è�ww�Lº�À èétÆ� N½Æ è�ww�Lº�À èétÆ Lét Æzoé³
q� �é� ?�! �Ã q½Æ è�ww�LÆw�t Æ³ºÀºè³Æ ÌwÆÉºq ÌéwÉ wÆÌÆºméè³Æt� }³ot �è� ?�! �Ã q½Æ Ì�tq �Ã q½Æ è�ww�LÆw�t Æ³ºÀºè³Æ º�mÆ�q�wD� ³Ætt
º�mÆ�q�wD wÆtÆwmÆt Ætqéè³ºt½ÆÉ èD q½Æ éÀÆ�q� é�É éÉ·otqÆÉ èD q½Æ é}}wéºtÆÉ mé³oÆ �Ã toÌ½ Æ³ºÀºè³Æ º�mÆ�q�wD� }³ot �Ì� ?�! �Ã q½Æ
Ì�tq �Ã q½Æ è�ww�LÆw�t Æ³ºÀºè³Æ º��qwé�tºq º�mÆ�q�wD� ³Ætt º�mÆ�q�wD wÆtÆwmÆt Ætqéè³ºt½ÆÉ èD q½Æ éÀÆ�q� é�É éÉ·otqÆÉ èD q½Æ
é}}wéºtÆÉ mé³oÆ �Ã toÌ½ Æ³ºÀºè³Æ º��qwé�tºq º�mÆ�q�wD ���q q� ÆHÌÆÆÉ [�! �Ã q½Æ q�qé³ é��o�q �Ã é³³ Æ³ºÀºè³Æ º�mÆ�q�wD º�Ì³oÉÆÉ º�
q½Æ è�ww�Lº�À èétÆ� ³Ætt �É� wÆtÆwmÆt Ætqéè³ºt½ÆÉ èD q½Æ éÀÆ�q�×t �Ã q½Æ Ì³�tº�À ÉéqÆ� LÆ ½éÉ �� �oqtqé�Éº�À è�ww�Lº�Àt o�ÉÆw



QQ

q½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q é�É q½Æ ��³D oqº³ºAéqº�� �Ã q½Æ ³ÆqqÆwt �Ã ÌwÆÉºq toè�³º�ºq o�ÉÆw q½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q Lét é "X��XM �º³³º��
ºwwÆm�Ìéè³Æ tqé�ÉèD ³ÆqqÆw �Ã ÌwÆÉºq� L½ºÌ½ Lét }wÆmº�ot³D ºttoÆÉ o�ÉÆw q½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q é�É Lét qwé�tÃÆwwÆÉ �� q½Æ
Ì³�tº�À ÉéqÆ q� q½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q�

N½Æ o�otÆÉ }�wqº�� �Ã q½Æ wÆm�³mº�À Ì���ºq�Æ�q o�ÉÆw q½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q éÌÌwoÆÉ é Ì���ºq�Æ�q ÃÆÆ� L½ºÌ½ wé�ÀÆÉ
Ãw�� ��UEM! q� ��M�! }Æw é��o�� èétÆÉ �� q½Æ émÆwéÀÆ Ééº³D è�ww�Lº�À Ìé}éÌºqD o�ÉÆw q½Æ wÆm�³mº�À ÃéÌº³ºqD �mÆw q½Æ
é}}³ºÌéè³Æ ÃºtÌé³ zoéwqÆw� Õ�ww�Lº�Àt o�ÉÆw q½Æ }wº�w ÌwÆÉºq éÀwÆÆ�Æ�q èÆéw º�qÆwÆtq éq é wéqÆ }Æw é��o� q½éq wé�ÀÆÉ Ãw�� q½Æ
��Õ]T wéqÆ }³ot X��! q� q½Æ ��Õ]T wéqÆ }³ot X�XM!� �w q½Æ èétÆ wéqÆ }³ot [��! q� q½Æ èétÆ wéqÆ }³ot [�XM!� èétÆÉ �� q½Æ
émÆwéÀÆ Ééº³D è�ww�Lº�À Ìé}éÌºqD o�ÉÆw q½Æ }wº�w ÌwÆÉºq éÀwÆÆ�Æ�q �mÆw q½Æ é}}³ºÌéè³Æ ÃºtÌé³ zoéwqÆw�GÆ LÆwÆ é³³�LÆÉ q� Æ³ÆÌq
q� é}}³D Æºq½Æw q½Æ ��Õ]T wéqÆ �w èétÆ wéqÆ º�qÆwÆtq q� è�ww�Lº�Àt éq �ow ÉºtÌwÆqº��� �q½Æw q½é� º� q½Æ ÌétÆ �Ã tLº�À ³º�Æ ³�é�t� q�
L½ºÌ½ q½Æ èétÆ wéqÆ t½é³³ é}}³D�

K�ÉÆw q½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q� LÆ LÆwÆ toè·ÆÌq q� é méwºÆqD �Ã éÃÃºw�éqºmÆ é�É �ÆÀéqºmÆ Ì�mÆ�é�qt �Ã qD}Æt Ìotq��éwD º� é�
éttÆq�èétÆÉ ³Æ�Éº�À ÃéÌº³ºqD� º�Ì³oÉº�À é Ãº�é�Ìºé³ Ì�mÆ�é�q wÆ³éqº�À q� éméº³éèº³ºqD� é�É Ìotq��éwD ÆmÆ�qt �Ã ÉÆÃéo³q� Zwº�w q� q½Æ
Ãºwtq é��ºmÆwtéwD �Ã q½Æ Ì³�tº�À ÉéqÆ� LÆ LÆwÆ }w�½ºèºqÆÉ Ãw�� ÉÆÌ³éwº�À �w }éDº�À é�D Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét q� �ow wÆt}ÆÌqºmÆ
tq�Ìµ½�³ÉÆwt �w wÆ}owÌ½étº�À �Ã �ow �L� Ì����� tq�Ìµ�×ÃqÆw q½Æ Ãºwtq é��ºmÆwtéwD �Ã q½Æ Ì³�tº�À ÉéqÆ� LÆ LÆwÆ é³³�LÆÉ q�
ÉÆÌ³éwÆ é�É }éD Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét q� �ow wÆt}ÆÌqºmÆ tq�Ìµ½�³ÉÆwt é�É wÆ}owÌ½étÆ �ow �L� Ì����� tq�Ìµ� }w�mºÉÆÉ� é���À �q½Æw
q½º�Àt� �� ÉÆÃéo³q �w ÆmÆ�q �Ã ÉÆÃéo³q ÆHºtqt ét �Ã q½Æ ÉéqÆ �Ã é�D toÌ½ }éD�Æ�q é�É éÃqÆw Àºmº�À ÆÃÃÆÌq q½ÆwÆq� é�É ÌÆwqéº�
�º�º�o� éméº³éèº³ºqD é�É �º�º�o� }w�·ÆÌqÆÉ éméº³éèº³ºqD qÆtqt éwÆ téqºtÃºÆÉ�

Contractual Obligations

GÆ Æ�qÆw º�q� ³��À�qÆw� Ì��qwéÌqoé³ �è³ºÀéqº��t é�É Ì���ºq�Æ�qt º� q½Æ ��w�é³ Ì�owtÆ �Ã èotº�Ætt� }wº�éwº³D ����Ìé�ÌÆ³³éè³Æ
�}Æwéqº�À ³ÆétÆt�

GÆ ³ÆétÆ é}}w�Hº�éqÆ³D [EX���� tzoéwÆ ÃÆÆq Ã�w �ow Ì�w}�wéqÆ ½ÆéÉzoéwqÆwt é�É Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw Ãw�� é Ì��}é�D q½éq ºt
�L�ÆÉ èD q½Æ Ì��Ã�o�ÉÆwt �Ã Nº³³Dt� N½ÆtÆ èoº³Éº�Àt éwÆ ³�ÌéqÆÉ éq [� é�É [XG½éq�ÆD� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé� N½Æ ³ÆétÆ ºt
éÌÌ�o�qÆÉ Ã�w ét é� �}Æwéqº�À ³ÆétÆ é�É ÆH}ºwÆt �� ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�XE�

GÆ ³ÆétÆ é}}w�Hº�éqÆ³D XI���� tzoéwÆ ÃÆÆq �Ã �ÃÃºÌÆ é�É LéwÆ½�otÆ t}éÌÆ Lºq½ é Ì��}é�D q½éq ºt �L�ÆÉ èD ��Æ �Ã q½Æ Ì��
Ã�o�ÉÆwt �Ã Nº³³Dt� N½ºt èoº³Éº�À ºt ³�ÌéqÆÉ éq [[G½éq�ÆD� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé� N½Æ ³ÆétÆ ºt éÌÌ�o�qÆÉ Ã�w ét é� �}Æwéqº�À ³ÆétÆ
é�É ÆH}ºwÆt �� �o�Æ U�� X�XX�GÆ ÆH}ÆÌq q� ½émÆ é Ão³³D �ÆÀ�qºéqÆÉ wÆ�ÆLé³ Ì��}³ÆqÆÉ º� éÉmé�ÌÆ �Ã q½ºt ³ÆétÆ ÆH}ºwéqº���

GÆ ³ÆétÆ é}}w�Hº�éqÆ³D B[���� tzoéwÆ ÃÆÆq Ã�w �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw Ãw�� é Ì��}é�D q½éq ºt �L�ÆÉ èD ��Æ �Ã q½Æ
Ì��Ã�o�ÉÆwt �Ã Nº³³Dt� N½ºt èoº³Éº�À ºt ³�ÌéqÆÉ éq [E ZétqÆow� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé� N½Æ ³ÆétÆ ºt éÌÌ�o�qÆÉ Ã�w ét é� �}Æwéqº�À ³ÆétÆ
é�É ÆH}ºwÆt �� ]Ìq�èÆw U[� X�U[�

]ow ³ÆétÆt éwÆ ÀÆ�Æwé³³D ����Ìé�ÌÆ³³éè³Æ �}Æwéqº�À ³ÆétÆt ÆH}ºwº�À éq méwº�ot ÉéqÆt q½w�oÀ½ ÃºtÌé³ DÆéw X�UX� ÓÆwqéº� ³ÆétÆt
}w�mºÉÆ Ã�w éÉÉºqº��é³ wÆ�q èétÆÉ �� é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã té³Æt é�É é��oé³ wÆ�q º�ÌwÆétÆt èétÆÉ o}�� q½Æ Ó��to�Æw ZwºÌÆ ��ÉÆH� ��
éÉÉºqº��� �é�D �Ã �ow tq�wÆ ³ÆétÆt Ì��qéº� ÌÆwqéº� Ì��qÆ�é�ÌD }w�mºtº��t q½éq }Æw�ºq ot q� }éD wÆ�q èétÆÉ �� é }wÆ�ÉÆqÆw�º�ÆÉ
}ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã té³Æt L½Æ� q½Æ �ÌÌo}é�ÌD �Ã q½Æ wÆqéº³ ÌÆ�qÆw Ãé³³t èÆ³�L �º�º�o�t Ætqéè³ºt½ÆÉ º� toÌ½ ³ÆétÆ�

ÓwºqºÌé³×ÌÌ�o�qº�À Z�³ºÌºÆt é�É £tqº�éqÆt
N½Æ }wÆ}éwéqº�� �Ã Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º� Ì��Ã�w�ºqD Lºq½ éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt ÀÆ�Æwé³³D éÌÌÆ}qÆÉ º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt
wÆzoºwÆt q½Æ é}}w�}wºéqÆ é}}³ºÌéqº�� �Ã éÌÌ�o�qº�À }�³ºÌºÆt� t��Æ �Ã L½ºÌ½ wÆzoºwÆ ot q� �éµÆ Ætqº�éqÆt é�É étto�}qº��t éè�oq
ÃoqowÆ ÆmÆ�qt é�É q½Æºw º�}éÌq �� é��o�qt wÆ}�wqÆÉ º� �ow Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� Qº�ÌÆ ÃoqowÆ ÆmÆ�qt é�É q½Æºw
º�}éÌq Ìé���q èÆ ÉÆqÆw�º�ÆÉ Lºq½ éèt�³oqÆ ÌÆwqéº�qD� q½Æ éÌqoé³ wÆto³qt Lº³³ º�Æmºqéè³D ÉºÃÃÆw Ãw�� �ow Ætqº�éqÆt�

GÆ èÆ³ºÆmÆ q½Æ é}}³ºÌéqº�� �Ã �ow éÌÌ�o�qº�À }�³ºÌºÆt� é�É q½Æ Ætqº�éqÆt º�½ÆwÆ�q³D wÆzoºwÆÉ q½ÆwÆº�� éwÆ wÆét��éè³Æ� ]ow
éÌÌ�o�qº�À }�³ºÌºÆt é�É Ætqº�éqÆt éwÆ wÆÆmé³oéqÆÉ �� é� ��À�º�À èétºt é�É éÉ·otq�Æ�qt éwÆ �éÉÆ L½Æ� ÃéÌqt é�É ÌºwÌo�tqé�ÌÆt
ÉºÌqéqÆ é Ì½é�ÀÆ�

N½Æ }�³ºÌºÆt é�É Ætqº�éqÆt ÉºtÌottÆÉ èÆ³�L º�m�³mÆ q½Æ tÆ³ÆÌqº�� �w é}}³ºÌéqº�� �Ã é³qÆw�éqºmÆ éÌÌ�o�qº�À }�³ºÌºÆt q½éq éwÆ
�éqÆwºé³ q� �ow Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� Gºq½ wÆt}ÆÌq q� ÌwºqºÌé³ éÌÌ�o�qº�À }�³ºÌºÆt� ÆmÆ� é wÆ³éqºmÆ³D �º��w méwºé�ÌÆ
èÆqLÆÆ� éÌqoé³ é�É ÆH}ÆÌqÆÉ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ Ìé� }�qÆ�qºé³³D ½émÆ é �éqÆwºé³³D Ãém�wéè³Æ �w o�Ãém�wéè³Æ º�}éÌq �� toètÆzoÆ�q wÆto³qt
�Ã �}Æwéqº��t� ��LÆmÆw� �ow ½ºtq�wºÌé³ wÆto³qt Ã�w q½Æ }Æwº�Ét }wÆtÆ�qÆÉ º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt ½émÆ ��q èÆÆ�



QM

�éqÆwºé³³D º�}éÌqÆÉ èD toÌ½ méwºé�ÌÆt� ]ow éÌÌ�o�qº�À }�³ºÌºÆt éwÆ ��wÆ Ão³³D ÉÆtÌwºèÆÉ º� $��qÆ X= Qo��éwD �Ã QºÀ�ºÃºÌé�q
×ÌÌ�o�qº�À Z�³ºÌºÆt¿ º� q½Æ ��qÆt q� �ow Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� �é�éÀÆ�Æ�q ½ét ÉºtÌottÆÉ q½Æ ÉÆmÆ³�}�Æ�q é�É
tÆ³ÆÌqº�� �Ã q½ÆtÆ ÌwºqºÌé³ éÌÌ�o�qº�À }�³ºÌºÆt é�É Ætqº�éqÆt Lºq½ �ow Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt�

GÆ ½émÆ ÌÆwqéº� éÌÌ�o�qº�À }�³ºÌºÆt q½éq wÆzoºwÆ ��wÆ tºÀ�ºÃºÌé�q �é�éÀÆ�Æ�q ·oÉÀ�Æ�q é�É Ætqº�éqÆt q½é� �q½Æwt� N½ÆtÆ
º�Ì³oÉÆ �ow éÌÌ�o�qº�À }�³ºÌºÆt Lºq½ wÆt}ÆÌq q� wÆmÆ�oÆ wÆÌ�À�ºqº��� ³�Dé³qD }w�Àwé�� �ÆwÌ½é�ÉºtÆ º�mÆ�q�wºÆt� ³��À�³ºmÆÉ
éttÆqt� �}Æwéqº�À ³ÆétÆt� t½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� é�É éÌÌ�o�qº�À Ã�w º�Ì��Æ qéHÆt� L½ºÌ½ éwÆ ��wÆ Ão³³D ÉÆtÌwºèÆÉ èÆ³�L�

Revenue Recognition

TÆmÆ�oÆ ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ Ã�w tq�wÆ té³Æt L½Æ� q½Æ Ìotq��Æw wÆÌÆºmÆt é�É }éDt Ã�w q½Æ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ éq q½Æ wÆÀºtqÆw� �Æq �Ã Ætqº�éqÆÉ
wÆqow�t� NéHÆt Ì�³³ÆÌqÆÉ Ãw�� �ow Ìotq��Æwt éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ �� é �Æq èétºt�  �w Æ�Ì���ÆwÌÆ té³Æt� LÆ wÆÌ�À�ºAÆ wÆmÆ�oÆ� �Æq �Ã
té³Æt qéHÆt é�É Ætqº�éqÆÉ té³Æt wÆqow�t� é�É q½Æ wÆ³éqÆÉ Ì�tq �Ã À��Ét t�³É éq q½Æ qº�Æ q½Æ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ ºt t½º}}ÆÉ q� q½Æ Ìotq��Æw�
×��o�qt wÆ³éqÆÉ q� t½º}}º�À é�É ½é�É³º�À q½éq éwÆ èº³³ÆÉ q� Ìotq��Æwt éwÆ wÆÃ³ÆÌqÆÉ º� �Æq té³Æt� é�É q½Æ wÆ³éqÆÉ Ì�tqt éwÆ
wÆÃ³ÆÌqÆÉ º� Ì�tq �Ã À��Ét t�³É º� q½Æ Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt ]}Æwéqº��t�

]ow èotº�Ætt ºt tÆét��é³ é�É ét é wÆto³q �ow wÆmÆ�oÆt Ã³oÌqoéqÆ Ãw�� zoéwqÆw q� zoéwqÆw� �� éÉÉºqº��� �ow wÆmÆ�oÆt º� é�D ÀºmÆ�
zoéwqÆw Ìé� èÆ éÃÃÆÌqÆÉ èD é �o�èÆw �Ã ÃéÌq�wt º�Ì³oÉº�À q½Æ qº�º�À �Ã ½�³ºÉéDt é�É LÆéq½Æw }éqqÆw�t� N½Æ q½ºwÉ é�É Ã�owq½
zoéwqÆwt �Ã q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆ q½Æ èéÌµ�q��tÌ½��³ é�É ½�³ºÉéD té³Æt tÆét��t� ½émÆ ½ºtq�wºÌé³³D }w�ÉoÌÆÉ tqw��ÀÆw té³Æt
é�É Éºt}w�}�wqº��éqÆ³D tqw��ÀÆw �}Æwéqº�À wÆto³qt q½é� ½émÆ q½Æ Ãºwtq qL� zoéwqÆwt �Ã q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw�

Gift Cards

GÆ Ætqº�éqÆ é�É wÆÌ�wÉ èwÆéµéÀÆ wÆmÆ�oÆ º� }w�}�wqº�� q� éÌqoé³ wÆÉÆ�}qº��t �� o�wÆÉÆÆ�ÆÉ ÀºÃq ÌéwÉt èétÆÉ �� ½ºtq�wºÌé³ é�É
ÆH}ÆÌqÆÉ Ìotq��Æw wÆÉÆ�}qº�� qwÆ�Ét�×Ìqoé³ Ìotq��Æw wÆÉÆ�}qº��t �éD méwD Ãw�� �ow Ætqº�éqÆt� ÕétÆÉ �� éÌqoé³ ½ºtq�wºÌé³
wÆÉÆ�}qº�� }éqqÆw�t� LÆ ÉÆqÆw�º�ÆÉ q½éq é t�é³³ }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã ÀºÃq ÌéwÉt éwÆ o�³ºµÆ³D q� èÆ wÆÉÆÆ�ÆÉ�

Loyalty Program

ÕétÆÉ �� ½ºtq�wºÌé³ wÆÉÆ�}qº�� }éqqÆw�t� o�wÆÉÆÆ�ÆÉ éLéwÉt é�É éÌÌo�o³éqÆÉ }éwqºé³ }�º�qt éwÆ éÌÌwoÆÉ ét ÉÆÃÆwwÆÉ wÆmÆ�oÆ
Lºq½ é Ì�wwÆt}��Éº�À º�}éÌq q� �Æq té³Æt�× ³ºéèº³ºqD ºt Ætqº�éqÆÉ èétÆÉ �� Ætqº�éqÆÉ wÆÉÆ�}qº��t é�É q½Æ tqé�Éé³��Æ tÆ³³º�À
}wºÌÆ �Ã éLéwÉt é�É }éwqºé³ }�º�qt Æéw�ÆÉ� ×Ìqoé³ Ìotq��Æw wÆÉÆ�}qº��t �éD méwD Ãw�� �ow Ætqº�éqÆt�

Merchandise Inventories

�ÆwÌ½é�ÉºtÆ º�mÆ�q�wºÆt éwÆ tqéqÆÉ éq q½Æ ³�LÆw �Ã Ì�tq �w �Æq wÆé³ºAéè³Æ mé³oÆ otº�À q½Æ wÆqéº³ º�mÆ�q�wD �Æq½�É� K�ÉÆw q½Æ wÆqéº³
º�mÆ�q�wD �Æq½�É� º�mÆ�q�wD ºt tqéqÆÉ éq ºqt ÌowwÆ�q wÆqéº³ tÆ³³º�À mé³oÆ é�É q½Æ� ºt Ì��mÆwqÆÉ q� é Ì�tq èétºt èD é}}³Dº�À é Ì�tq�
q��wÆqéº³ wéqº� èétÆÉ �� èÆÀº��º�À º�mÆ�q�wD é�É q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw }owÌ½étÆ éÌqºmºqD� N½Æ wÆqéº³ º�mÆ�q�wD �Æq½�É º�½ÆwÆ�q³D
wÆzoºwÆt �é�éÀÆ�Æ�q ·oÉÀ�Æ�qt é�É Ætqº�éqÆt� toÌ½ ét q½Æ é��o�q é�É qº�º�À �Ã �éwµÉ�L�t �ÆÆÉÆÉ º� �wÉÆw q� tÆ³³ q½w�oÀ½
t³�L���mº�À º�mÆ�q�wºÆt�

�éwµÉ�L�t éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ L½Æ� q½Æ té³Æt mé³oÆ �Ã q½Æ º�mÆ�q�wD ½ét Éº�º�ºt½ÆÉ�  éÌq�wt Ì��tºÉÆwÆÉ º� q½Æ ÉÆqÆw�º�éqº�� �Ã
�éwµÉ�L�t º�Ì³oÉÆ ÌowwÆ�q é�É é�qºÌº}éqÆÉ ÉÆ�é�É� Ìotq��Æw }wÆÃÆwÆ�ÌÆt� éÀÆ �Ã q½Æ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ é�É Ãét½º�� qwÆ�Ét� G½Æ� é
ÉÆÌºtº�� ºt �éÉÆ q� �éwµ É�L� �ÆwÌ½é�ÉºtÆ� q½Æ wÆto³qº�À Àw�tt �éwÀº� wÆÉoÌqº�� ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ º� q½Æ }Æwº�É º� L½ºÌ½ q½Æ
�éwµÉ�L� ºt wÆÌ�wÉÆÉ� Òowº�À ÆéÌ½ éÌÌ�o�qº�À }Æwº�É LÆ wÆÌ�wÉ éÉ·otq�Æ�qt q� �ow º�mÆ�q�wºÆt� L½ºÌ½ éwÆ wÆÃ³ÆÌqÆÉ º� Ì�tq �Ã
À��Ét t�³É� ºÃ q½Æ Ì�tq �Ã t}ÆÌºÃºÌ º�mÆ�q�wD ºqÆ�t �� ½é�É ÆHÌÆÆÉt q½Æ é��o�q LÆ ÆH}ÆÌq q� wÆé³ºAÆ Ãw�� q½Æ o³qº�éqÆ té³Æ �w
Éºt}�té³ �Ã q½Æ º�mÆ�q�wD� N½ºt éÉ·otq�Æ�q Ìé³Ìo³éqº�� wÆzoºwÆt ot q� ÉÆmÆ³�} étto�}qº��t é�É Ætqº�éqÆt� L½ºÌ½ éwÆ èétÆÉ ��
ÃéÌq�wt toÌ½ ét �ÆwÌ½é�ÉºtÆ tÆét��é³ºqD� ½ºtq�wºÌé³ qwÆ�Ét é�É º�mÆ�q�wD ³ÆmÆ³t� º�Ì³oÉº�À Ætqº�éqÆÉ tÆ³³�q½w�oÀ½ wéqÆt �Ã
wÆ�éº�º�À o�ºqt�

N� q½Æ ÆHqÆ�q q½éq �é�éÀÆ�Æ�q¸t Ætqº�éqÆt ÉºÃÃÆw Ãw�� éÌqoé³ wÆto³qt� éÉÉºqº��é³ �éwµÉ�L�t �éD èÆ wÆzoºwÆÉ q½éq Ì�o³É wÆÉoÌÆ
�ow Àw�tt �éwÀº�� �}Æwéqº�À º�Ì��Æ é�É q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ �Ã º�mÆ�q�wºÆt� ]ow toÌÌÆtt ºt ³éwÀÆ³D ÉÆ}Æ�ÉÆ�q o}�� �ow éèº³ºqD q�
é�qºÌº}éqÆ q½Æ Ì½é�Àº�À Ãét½º�� qétqÆt �Ã �ow Ìotq��Æwt é�É q� wÆt}��É q� q½�tÆ Ì½é�Àº�À qétqÆt º� é qº�Æ³D �é��Æw� �Ã LÆ Ãéº³ q�
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é�qºÌº}éqÆ� ºÉÆ�qºÃD �w wÆéÌq é}}w�}wºéqÆ³D q� Ì½é�Àº�À tqD³Æt� qwÆ�Ét �w èwé�É }wÆÃÆwÆ�ÌÆt �Ã �ow Ìotq��Æwt� LÆ �éD ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ
³�LÆw té³Æt� ÆHÌÆttºmÆ º�mÆ�q�wºÆt é�É ��wÆ ÃwÆzoÆ�q é�É ÆHqÆ�tºmÆ �éwµÉ�L�t� L½ºÌ½ L�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq �ow �}Æwéqº�À
wÆto³qt�

GÆ é³t� wÆÌ�wÉ é� º�mÆ�q�wD t½wº�µéÀÆ wÆtÆwmÆ Ìé³Ìo³éqÆÉ ét é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã �Æq té³Æt Ã�w Ætqº�éqÆÉ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ ³�ttÆt Ã�w q½Æ
}Æwº�É èÆqLÆÆ� q½Æ ³étq }½DtºÌé³ º�mÆ�q�wD Ì�o�q é�É q½Æ èé³é�ÌÆ t½ÆÆq ÉéqÆ� N½ÆtÆ Ætqº�éqÆt éwÆ èétÆÉ �� ½ºtq�wºÌé³
}ÆwÌÆ�qéÀÆt é�É Ìé� èÆ éÃÃÆÌqÆÉ èD Ì½é�ÀÆt º� �ÆwÌ½é�ÉºtÆ �ºH é�É Ì½é�ÀÆt º� t½wº�µéÀÆ qwÆ�Ét� GÆ }ÆwÃ�w� }½DtºÌé³
º�mÆ�q�wD Ì�o�qt éq ³Æétq ��ÌÆ }Æw DÆéw Ã�w q½Æ Æ�qºwÆ Ì½éº� �Ã tq�wÆt é�É �ow Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw é�É éÉ·otq q½Æ º�mÆ�q�wD
t½wº�µéÀÆ wÆtÆwmÆ éÌÌ�wÉº�À³D� �Ã éÌqoé³ }½DtºÌé³ º�mÆ�q�wD ³�ttÆt ÉºÃÃÆw tºÀ�ºÃºÌé�q³D Ãw�� q½Æ Ætqº�éqÆ� �ow wÆto³qt �Ã
�}Æwéqº��t Ì�o³É èÆ éÉmÆwtÆ³D º�}éÌqÆÉ� N½Æ º�mÆ�q�wD t½wº�µéÀÆ wÆtÆwmÆ wÆÉoÌÆt q½Æ mé³oÆ �Ã q�qé³ º�mÆ�q�wD é�É ºt é
Ì��}��Æ�q �Ã º�mÆ�q�wºÆt �� q½Æ Ó��t�³ºÉéqÆÉ Õé³é�ÌÆ Q½ÆÆqt� N½Æ º�mÆ�q�wD t½wº�µéÀÆ wÆtÆwmÆ éq �é�oéwD X?� X�XX é�É
�é�oéwD U�� X�X[ Lét ��q �éqÆwºé³�

Long-Lived Assets

GÆ Æmé³oéqÆ q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ �Ã �ow ³��À�³ºmÆÉ éttÆqt� Ì��tºtqº�À ³éwÀÆ³D �Ã ³ÆétÆ½�³É º�}w�mÆ�Æ�qt� Ãow�ºqowÆ é�É ÃºHqowÆt
é�É Æzoº}�Æ�q éq tq�wÆ� Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw é�É Ì�w}�wéqÆ �ÃÃºÌÆ ³�Ìéqº��t� Ã�w º�}éºw�Æ�q L½Æ�ÆmÆw ÆmÆ�qt �w Ì½é�ÀÆt º�
ÌºwÌo�tqé�ÌÆt º�ÉºÌéqÆ q½éq q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ �Ã toÌ½ éttÆqt �éD ��q èÆ wÆÌ�mÆwéè³Æ�  éÌq�wt q½éq éwÆ Ì��tºÉÆwÆÉ º�}�wqé�q q½éq
Ì�o³É wÆto³q º� q½Æ �ÆÌÆttºqD q� }ÆwÃ�w� é� º�}éºw�Æ�q wÆmºÆL º�Ì³oÉÆ é ÌowwÆ�q�}Æwº�É �}Æwéqº�À �w Ìét½ Ã³�L ³�tt Ì��èº�ÆÉ
Lºq½ é ½ºtq�wD �Ã �}Æwéqº�À �w Ìét½ Ã³�L ³�ttÆt é�É é Ã�wÆÌétq q½éq º�ÉºÌéqÆt Ì��qº�oº�À ³�ttÆt �w º�toÃÃºÌºÆ�q º�Ì��Æ étt�ÌºéqÆÉ
Lºq½ q½Æ wÆé³ºAéqº�� �Ã é ³��À�³ºmÆÉ éttÆq �w éttÆq Àw�o}� ]q½Æw ÃéÌq�wt º�Ì³oÉÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q Ì½é�ÀÆ º� q½Æ �é��Æw �Ã q½Æ otÆ �Ã
q½Æ éttÆq �w é tºÀ�ºÃºÌé�q �ÆÀéqºmÆ º�ÉotqwD �w ÆÌ����ºÌ qwÆ�É� N½ºt Æmé³oéqº�� ºt }ÆwÃ�w�ÆÉ èétÆÉ �� Ætqº�éqÆÉ o�ÉºtÌ�o�qÆÉ
ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt Ì��}éwÆÉ Lºq½ q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ �Ã q½Æ wÆ³éqÆÉ éttÆqt� �Ã q½Æ o�ÉºtÌ�o�qÆÉ ÃoqowÆ
Ìét½ Ã³�Lt éwÆ ³Ætt q½é� q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ� é� º�}éºw�Æ�q ³�tt ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ� �ÆétowÆÉ èD q½Æ ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆ èÆqLÆÆ� q½Æ ÌéwwDº�À
mé³oÆ é�É q½Æ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éttÆqt� èétÆÉ �� ÉºtÌ�o�qÆÉ Ìét½ Ã³�Lt otº�À �ow LÆºÀ½qÆÉ�émÆwéÀÆ Ì�tq �Ã Ìé}ºqé³� Lºq½
toÌ½ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆt ÉÆqÆw�º�ÆÉ otº�À q½Æ èÆtq º�Ã�w�éqº�� éméº³éè³Æ� WoéwqÆw³D� LÆ éttÆtt L½Æq½Æw ÆmÆ�qt �w Ì½é�ÀÆt º�
ÌºwÌo�tqé�ÌÆt ½émÆ �ÌÌowwÆÉ q½éq }�qÆ�qºé³³D º�ÉºÌéqÆ q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ �Ã ³��À�³ºmÆÉ éttÆqt �éD ��q èÆ wÆÌ�mÆwéè³Æ�

N½Æ Ætqº�éqº�� �Ã ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt wÆzoºwÆt tºÀ�ºÃºÌé�q Ætqº�éqÆt �Ã ÃéÌq�wt q½éq º�Ì³oÉÆ ÃoqowÆ té³Æt
é�É Àw�tt �éwÀº� }ÆwÃ�w�é�ÌÆ�  éÌq�wt otÆÉ º� q½Æ mé³oéqº�� �Ã ³��À�³ºmÆÉ éttÆqt Lºq½ Ãº�ºqÆ ³ºmÆt º�Ì³oÉÆ� èoq éwÆ ��q ³º�ºqÆÉ
q�� ÉºtÌ�o�q wéqÆt� �é�éÀÆ�Æ�q¸t }³é�t Ã�w ÃoqowÆ �}Æwéqº��t� wÆÌÆ�q �}Æwéqº�À wÆto³qt é�É }w�·ÆÌqÆÉ ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�Lt� �Ã �ow �Æq
té³Æt �w Àw�tt }w�Ãºq }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �w �q½Æw Ætqº�éqÆÉ �}Æwéqº�À wÆto³qt éwÆ ��q éÌ½ºÆmÆÉ éq �w éè�mÆ �ow Ã�wÆÌétqÆÉ ³ÆmÆ³� �w
º�Ã³éqº�� ÆHÌÆÆÉt �ow Ã�wÆÌétq é�É LÆ éwÆ o�éè³Æ q� wÆÌ�mÆw toÌ½ Ì�tqt q½w�oÀ½ }wºÌÆ º�ÌwÆétÆt� q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ �Ã ÌÆwqéº� �Ã
�ow wÆqéº³ tq�wÆt �éD }w�mÆ q� èÆ o�wÆÌ�mÆwéè³Æ é�É LÆ �éD º�Ìow éÉÉºqº��é³ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt º� q½Æ ÃoqowÆ�

Operating Leases

Òowº�À q½Æ Ãºwtq zoéwqÆw �Ã X�[?� LÆ éÉ�}qÆÉ×QÓ BQX� Leases �q½Æ $�ÆétÆ Qqé�ÉéwÉ$�� otº�À q½Æ qwé�tºqº�� �Æq½�É }w�mºÉÆÉ º�
×QK X�[B�[[ �wÆÃÆw q� $��qÆ X= Qo��éwD �Ã QºÀ�ºÃºÌé�q×ÌÌ�o�qº�À Z�³ºÌºÆt$ º� �qÆ� B��×t é wÆto³q� wÆ}�wqº�À }Æwº�Ét
èÆÀº��º�À º� q½Æ Ãºwtq zoéwqÆw �Ã X�[? éwÆ }wÆtÆ�qÆÉ o�ÉÆw q½Æ �ÆétÆ Qqé�ÉéwÉ�

K}�� éÉ�}qº�� �Ã q½Æ �ÆétÆ Qqé�ÉéwÉ� LÆ wÆÌ�wÉÆÉ �ow �}Æwéqº�À ³ÆétÆt �� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆq ét �}Æwéqº�À ³ÆétÆ
éttÆqt� ÌowwÆ�q }�wqº�� �Ã �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt é�É ����ÌowwÆ�q �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt� ]}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt éwÆ
º�ºqºé³³D wÆÌ�À�ºAÆÉ èétÆÉ �� q½Æ �Æq }wÆtÆ�q mé³oÆ �Ã q½Æ ÃºHÆÉ }�wqº�� �Ã �ow ³ÆétÆ Ì��}��Æ�qt q½w�oÀ½ q½Æ ³ÆétÆ qÆw�� N�
Ìé³Ìo³éqÆ q½Æ �Æq }wÆtÆ�q mé³oÆ� LÆ é}}³D é� º�ÌwÆ�Æ�qé³ è�ww�Lº�À wéqÆ �$�ÕT$�� N½Æ ÉÆqÆw�º�éqº�� �Ã q½Æ �ÕT wÆzoºwÆt
Ì��}³ÆH ·oÉÀ�Æ�q� é�É ºq º�m�³mÆt otº�À é }�wqÃ�³º� é}}w�éÌ½ èétÆÉ �� q½Æ wéqÆ �Ã º�qÆwÆtq LÆ L�o³É }éD q� è�ww�L é� é��o�q
Æzoé³ q� q½Æ ³ÆétÆ }éD�Æ�qt �� é Ì�³³éqÆwé³ºAÆÉ èétºt �mÆw é tº�º³éw qÆw��GÆ wÆÌ�À�ºAÆ �}Æwéqº�À ³ÆétÆ éttÆqt èétÆÉ �� ³ÆétÆ
³ºéèº³ºqºÆt é�É º�ºqºé³ ÉºwÆÌq Ì�tqt� ³Ætt é�D qÆ�é�q é³³�Lé�ÌÆ º�ÌÆ�qºmÆt�GÆ qÆtq �}Æwéqº�À ³ÆétÆ éttÆqt Ã�w º�}éºw�Æ�q º� q½Æ té�Æ
�é��Æw ét ³��À�³ºmÆÉ éttÆqt� é�É º�Ì³oÉÆ q½Æ wÆ³éqÆÉ �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqD é�É �}Æwéqº�À ³ÆétÆ }éD�Æ�qt º� �ow é�é³Dtºt�

Share-based Compensation

GÆ éÌÌ�o�q Ã�w t½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ }w�mºtº��t �Ã×QÓ N�}ºÌ E[B� Compensation-Stock
Compensation� �w×QÓ E[B� L½ºÌ½ Ætqéè³ºt½Æt éÌÌ�o�qº�À Ã�w ÆzoºqD º�tqwo�Æ�qt ÆHÌ½é�ÀÆÉ Ã�w Æ�}³�DÆÆ tÆwmºÌÆt� K�ÉÆw q½Æ
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}w�mºtº��t �Ã q½ºt tqé�ÉéwÉ� t½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ ºt �ÆétowÆÉ éq q½Æ Àwé�q ÉéqÆ� èétÆÉ �� q½Æ Ìé³Ìo³éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ
�Ã q½Æ éLéwÉ� é�É ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ ét é� ÆH}Æ�tÆ �� é tqwéºÀ½q�³º�Æ èétºt �mÆw q½Æ Æ�}³�DÆÆ¸t wÆzoºtºqÆ tÆwmºÌÆ }Æwº�É �ÀÆ�Æwé³³D q½Æ
mÆtqº�À }Æwº�É �Ã q½Æ ÆzoºqD Àwé�q�� Ó½é�ÀÆt º� q½ÆtÆ º�}oqt é�É étto�}qº��t Ìé� �éqÆwºé³³D éÃÃÆÌq q½Æ �ÆétowÆ�Æ�q �Ã q½Æ
Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éLéwÉ é�É wÆ³éqÆÉ t½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ�

ÒÆqÆw�º�º�À q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã t½éwÆ�èétÆÉ éLéwÉt éq q½Æ Àwé�q ÉéqÆ wÆzoºwÆt ·oÉÀ�Æ�q� GÆ otÆ q½Æ Õ³éÌµ�QÌ½�³Æt �}qº���}wºÌº�À
��ÉÆ³ q� ÉÆqÆw�º�Æ q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã tq�Ìµ �}qº��t� N½Æ ÉÆqÆw�º�éqº�� �Ã q½Æ Àwé�q ÉéqÆ Ãéºw mé³oÆ �Ã �}qº��t otº�À é� �}qº���
}wºÌº�À ��ÉÆ³ ºt éÃÃÆÌqÆÉ èD é �o�èÆw �Ã étto�}qº��t� toÌ½ ét q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ Ì����� tq�Ìµ� �ow ÆH}ÆÌqÆÉ tq�Ìµ }wºÌÆ
m�³éqº³ºqD �mÆw q½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ qÆw� �Ã q½Æ �}qº��t� tq�Ìµ �}qº�� ÆHÆwÌºtÆ é�É Ìé�ÌÆ³³éqº�� èÆ½émº�wt� wºtµ�ÃwÆÆ º�qÆwÆtq wéqÆt� é�É
ÆH}ÆÌqÆÉ ÉºmºÉÆ�Ét� L½ºÌ½ LÆ Ætqº�éqÆ ét Ã�³³�Lt=

Õ Fair Value of Our Common Stock�GÆ otÆ q½Æ Ì³�tº�À }wºÌÆ �Ã �ow Ó³étt × Ì����� tq�Ìµ �� q½Æ ÉéqÆ �Ã Àwé�q�

Õ Expected Term�GÆ ½émÆ ³º�ºqÆÉ ½ºtq�wºÌé³ º�Ã�w�éqº�� wÆÀéwÉº�À ÆH}ÆÌqÆÉ �}qº�� qÆw�� ×ÌÌ�wÉº�À³D� LÆ ÉÆqÆw�º�ÆÉ
q½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ tq�Ìµ �}qº�� qÆw� �Ã q½Æ éLéwÉt otº�À q½Æ ³éqÆtq ½ºtq�wºÌé³ Ééqé éméº³éè³Æ Ãw�� Ì��}éwéè³Æ }oè³ºÌ
Ì��}é�ºÆt é�É �ow ÆH}ÆÌqéqº�� �Ã ÆHÆwÌºtÆ èÆ½émº�w�

Õ Volatility� ]ow tq�Ìµ m�³éqº³ºqD Ã�w ÆéÌ½ Àwé�q ºt �ÆétowÆÉ otº�À q½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ �Ã ½ºtq�wºÌé³ Ééº³D }wºÌÆ Ì½é�ÀÆt
�Ã �ow Ì����� tq�Ìµ �mÆw q½Æ ��tq wÆÌÆ�q }Æwº�É Æzoé³ q� q½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ �}qº�� qÆw� �Ã q½Æ éLéwÉt�

Õ Risk-Free Rate� N½Æ wºtµ�ÃwÆÆ º�qÆwÆtq wéqÆ ºt èétÆÉ �� q½Æ DºÆ³Ét �Ã K�ºqÆÉ QqéqÆt NwÆétowD tÆÌowºqºÆt Lºq½ �éqowºqºÆt
tº�º³éw q� q½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ qÆw� �Ã q½Æ tq�Ìµ �}qº��t Ã�w ÆéÌ½ tq�Ìµ �}qº�� Àw�o}�

Õ Dividend Yield�GÆ É� ��q ÌowwÆ�q³D ½émÆ é�D }�³ºÌD Lºq½ wÆt}ÆÌq q� wÆÌowwº�À ÉºmºÉÆ�Ét º� }³éÌÆ� ��LÆmÆw� LÆ ½émÆ
ÉÆÌ³éwÆÉ é�É }éºÉ t}ÆÌºé³ Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét º� ÆéÌ½ �Ã q½Æ }wº�w ÃºmÆ DÆéwt� º�Ì³oÉº�À "��E� }Æw t½éwÆ º� Æéw³D X�[E é�É
"[��� }Æw t½éwÆ º� ÆéÌ½ �Ã Æéw³D X�[B� X�[? é�É X�X� é�É º� �o³D é�É ÒÆÌÆ�èÆw X�X[ q� é³³ ½�³ÉÆwt �Ã wÆÌ�wÉ �Ã ºttoÆÉ
é�É �oqtqé�Éº�À t½éwÆt �Ã Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ� N½ÆwÆ Ìé� èÆ �� Àoéwé�qÆÆ q½éq LÆ Lº³³
Ì��qº�oÆ q� }éD t}ÆÌºé³ Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét º� q½Æ ÃoqowÆ� Ó��tÆzoÆ�q³D� LÆ otÆÉ é� ÆH}ÆÌqÆÉ ÉºmºÉÆ�É DºÆ³É �Ã AÆw� º� q½Æ
mé³oéqº�� �Ã �ow t½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº���

�Ã é�D �Ã q½Æ étto�}qº��t otÆÉ º� q½Æ Õ³éÌµ�QÌ½�³Æt ��ÉÆ³ Ì½é�ÀÆ tºÀ�ºÃºÌé�q³D� t½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ Ã�w ÃoqowÆ
éLéwÉt �éD ÉºÃÃÆw �éqÆwºé³³D Ì��}éwÆÉ Lºq½ q½Æ ÆH}Æ�tÆ Ã�w éLéwÉt Àwé�qÆÉ }wÆmº�ot³D�

Accounting for Income Taxes

GÆ éÌÌ�o�q Ã�w º�Ì��Æ qéHÆt é�É q½Æ wÆ³éqÆÉ éÌÌ�o�qt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½  ×QÕ×QÓ N�}ºÌ EQ�� Income Taxes� �w×QÓ EQ��
K�ÉÆw q½ºt �Æq½�É� LÆ éÌÌwoÆ º�Ì��Æ qéHÆt }éDéè³Æ �w wÆÃo�Ééè³Æ é�É wÆÌ�À�ºAÆ ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt èétÆÉ ��
ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt èÆqLÆÆ� �××Z é�É qéH èétÆt �Ã éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt� GÆ �ÆétowÆ ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt otº�À Æ�éÌqÆÉ
qéH wéqÆt º� ÆÃÃÆÌq Ã�w q½Æ DÆéwt º� L½ºÌ½ q½Æ ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt éwÆ ÆH}ÆÌqÆÉ q� wÆmÆwtÆ� é�É wÆÌ�À�ºAÆ q½Æ ÆÃÃÆÌq �Ã é Ì½é�ÀÆ º� Æ�éÌqÆÉ
wéqÆt º� q½Æ }Æwº�É �Ã Æ�éÌq�Æ�q�

GÆ wÆÌ�wÉ �Æq ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt q� q½Æ ÆHqÆ�q LÆ èÆ³ºÆmÆ q½ÆtÆ éttÆqt Lº³³ ��wÆ ³ºµÆ³D q½é� ��q èÆ wÆé³ºAÆÉ� �� �éµº�À toÌ½
ÉÆqÆw�º�éqº��� LÆ Ì��tºÉÆw é³³ éméº³éè³Æ }�tºqºmÆ é�É �ÆÀéqºmÆ ÆmºÉÆ�ÌÆ� º�Ì³oÉº�À ÃoqowÆ wÆmÆwté³t �Ã ÆHºtqº�À qéHéè³Æ qÆ�}�wéwD
ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt� }w�·ÆÌqÆÉ ÃoqowÆ qéHéè³Æ º�Ì��Æ� qéH }³é��º�À tqwéqÆÀºÆt é�É wÆÌÆ�q Ãº�é�Ìºé³ �}Æwéqº��t�

GÆ Ætqéè³ºt½ éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt Ã�w o�ÌÆwqéº� }�tºqº��t qéµÆ� �w ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ qéµÆ� º� º�Ì��Æ qéH wÆqow�t� otº�À é ��wÆ�
³ºµÆ³D�q½é����q wÆÌ�À�ºqº�� q½wÆt½�³É� GÆ º�Ì³oÉÆ º� º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ é�D º�qÆwÆtq é�É }Æ�é³qºÆt wÆ³éqÆÉ q� o�ÌÆwqéº� qéH
}�tºqº��t�

TÆÌÆ�q×ÌÌ�o�qº�À Zw���o�ÌÆ�Æ�qt

 �w é ÉÆtÌwº}qº�� �Ã wÆÌÆ�q³D ºttoÆÉ éÌÌ�o�qº�À tqé�ÉéwÉt ��q DÆq éÉ�}qÆÉ� wÆÃÆw q� ��qÆ X q� �ow Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º�Ì³oÉÆÉ º�
q½ºt×��oé³ TÆ}�wq ��  �w� [����



Interest Rate Risk

GÆ éwÆ toè·ÆÌq q� º�qÆwÆtq wéqÆ wºtµ º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ è�ww�Lº�Àt� ºÃ é�D� o�ÉÆw �ow ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD� L½ºÌ½ èÆéwt º�qÆwÆtq éq
méwºéè³Æ wéqÆt� ×t �Ã �é�oéwD X?� X�XX é�É �é�oéwD U�� X�X[� LÆ ½éÉ �� �oqtqé�Éº�À è�ww�Lº�Àt o�ÉÆw �ow ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD�

Impact of Inflation

]ow wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� éwÆ }wÆtÆ�qÆÉ èétÆÉ �� ½ºtq�wºÌé³ Ì�tq� G½º³Æ ºq ºt ÉºÃÃºÌo³q q� éÌÌowéqÆ³D
�ÆétowÆ q½Æ º�}éÌq �Ã º�Ã³éqº�� ÉoÆ q� q½Æ º�}wÆÌºtÆ �éqowÆ �Ã q½Æ Ætqº�éqÆt wÆzoºwÆÉ� LÆ èÆ³ºÆmÆ q½Æ ÆÃÃÆÌqt �Ã º�Ã³éqº��� ºÃ é�D�
�� �ow wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� ½émÆ èÆÆ� º��éqÆwºé³ ét �Ã q½Æ ÉéqÆ �Ã q½ºt Ãº³º�À� ��LÆmÆw� q½Æ º�}éÌq �Ã
º�Ã³éqº��éwD Ì�tq }wÆttowÆt �� Àét�³º�Æ� Ã��É� é�É �q½Æw Ì��to�éè³Æt º� Æéw³D ÃºtÌé³ X�XX �éD ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ º�}éÌq ��
Ì��to�Æw èÆ½émº�w éq é�D }�º�q º� qº�Æ� L½ºÌ½ �éD èD ÆHqÆ�tº�� ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ éÃÃÆÌq �� �ow wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É
Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº���

Foreign Exchange Rate Risk

GÆ ÌowwÆ�q³D t�owÌÆ é³³ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ q½w�oÀ½ É��ÆtqºÌ mÆ�É�wt� GÆ t�owÌÆ ÌÆwqéº� ÃºHqowÆt é�É �éqÆwºé³t Ãw�� méwº�ot to}}³ºÆwt
º� �q½Æw Ì�o�qwºÆt� ×³³ }owÌ½étÆt éwÆ ÉÆ���º�éqÆÉ º� K�Q� É�³³éwt� é�É q½ÆwÆÃ�wÆ LÆ É� ��q ½ÆÉÀÆ otº�À é�D ÉÆwºméqºmÆ
º�tqwo�Æ�qt� �ºtq�wºÌé³³D� LÆ ½émÆ ��q èÆÆ� º�}éÌqÆÉ èD Ì½é�ÀÆt º� ÆHÌ½é�ÀÆ wéqÆt�

�qÆ� E×� Woé�qºqéqºmÆ é�É Woé³ºqéqºmÆ ÒºtÌ³�towÆt×è�oq�éwµÆq Tºtµt
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Q?

�qÆ� B�  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�qt é�É Qo}}³Æ�Æ�qéwD Òéqé

Nº³³D¸t� ��Ì�
��ÉÆH q� Ó��t�³ºÉéqÆÉ  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�qt

TÆ}�wq �Ã ��ÉÆ}Æ�ÉÆ�q TÆÀºtqÆwÆÉ Zoè³ºÌ×ÌÌ�o�qº�À  ºw� �ÕÒ] KQ×� ��Z� Ó�tqé�Æté� Óé³ºÃ�w�ºé�
ZÓ×]Õ �Ò #XQU�
Ó��t�³ºÉéqÆÉ Õé³é�ÌÆ Q½ÆÆqt ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX é�É �é�oéwD U�� X�X[
Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã ]}Æwéqº��t Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéwt Æ�ÉÆÉ �é�oéwD X?� X�XX� �é�oéwD U�� X�X[ é�É
 ÆèwoéwD [� X�X�
Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ��Ì��Æ ���tt� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéwt Æ�ÉÆÉ �é�oéwD X?� X�XX�
�é�oéwD U�� X�X[ é�É  ÆèwoéwD [� X�X�
Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã Qq�Ìµ½�³ÉÆwt¸£zoºqD Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéwt Æ�ÉÆÉ �é�oéwD X?� X�XX� �é�oéwD
U�� X�X[ é�É  ÆèwoéwD [� X�X�
Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã Óét½  ³�Lt Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéwt Æ�ÉÆÉ �é�oéwD X?� X�XX� �é�oéwD U�� X�X[
é�É  ÆèwoéwD [� X�X�
��qÆt q� Ó��t�³ºÉéqÆÉ  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�qt
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M�

TÆ}�wq �Ã ��ÉÆ}Æ�ÉÆ�q TÆÀºtqÆwÆÉ Zoè³ºÌ×ÌÌ�o�qº�À  ºw�

Q½éwÆ½�³ÉÆwt é�É Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt
Nº³³D¸t� ��Ì�
�wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé

]}º�º�� �� q½Æ Ó��t�³ºÉéqÆÉ  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�qt

GÆ ½émÆ éoÉºqÆÉ q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt �Ã Nº³³D¸t� ��Ì� �q½Æ ãÓ��}é�D¿� ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX é�É �é�oéwD
U�� X�X[� q½Æ wÆ³éqÆÉ Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã �}Æwéqº��t� Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ �³�tt�� tq�Ìµ½�³ÉÆwt¸ ÆzoºqD� é�É Ìét½ Ã³�Lt Ã�w
ÆéÌ½ �Ã q½Æ q½wÆÆ DÆéwt º� q½Æ }Æwº�É Æ�ÉÆÉ �é�oéwD X?� X�XX� é�É q½Æ wÆ³éqÆÉ ��qÆt �Ì�³³ÆÌqºmÆ³D wÆÃÆwwÆÉ q� ét q½Æ ãÌ��t�³ºÉéqÆÉ
Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt¿�� �� �ow �}º�º��� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt }wÆtÆ�q Ãéºw³D� º� é³³ �éqÆwºé³ wÆt}ÆÌqt� q½Æ Ãº�é�Ìºé³
}�tºqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D éq �é�oéwD X?� X�XX é�É �é�oéwD U�� X�X[� é�É q½Æ wÆto³qt �Ã ºqt �}Æwéqº��t é�É ºqt Ìét½ Ã³�Lt Ã�w ÆéÌ½ �Ã q½Æ
q½wÆÆ DÆéwt º� q½Æ }Æwº�É Æ�ÉÆÉ �é�oéwD X?� X�XX� º� Ì��Ã�w�ºqD Lºq½ éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt ÀÆ�Æwé³³D éÌÌÆ}qÆÉ º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt �Ã
×�ÆwºÌé�

GÆ é³t� ½émÆ éoÉºqÆÉ� º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ tqé�ÉéwÉt �Ã q½Æ Zoè³ºÌ Ó��}é�D×ÌÌ�o�qº�À ]mÆwtºÀ½q Õ�éwÉ �K�ºqÆÉ QqéqÆt�
�ãZÓ×]Õ¿�� q½Æ Ó��}é�D�t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX� èétÆÉ �� ÌwºqÆwºé Ætqéè³ºt½ÆÉ º� Internal
Control - Integrated Framework (2013) ºttoÆÉ èD q½Æ Ó���ºqqÆÆ �Ã Q}��t�wº�À ]wÀé�ºAéqº��t �Ã q½Æ NwÆéÉLéD Ó���ºttº��
�ãÓ]Q]¿� é�É �ow wÆ}�wq ÉéqÆÉ×}wº³ [U� X�XX ÆH}wÆttÆÉ é� o�zoé³ºÃºÆÉ �}º�º�� q½ÆwÆ���

Õétºt Ã�w]}º�º��

N½ÆtÆ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt éwÆ q½Æ wÆt}��tºèº³ºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �é�éÀÆ�Æ�q� ]ow wÆt}��tºèº³ºqD ºt q� ÆH}wÆtt é�
�}º�º�� �� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt èétÆÉ �� �ow éoÉºqt�GÆ éwÆ é }oè³ºÌ éÌÌ�o�qº�À Ãºw� wÆÀºtqÆwÆÉ Lºq½ q½Æ
ZÓ×]Õ é�É éwÆ wÆzoºwÆÉ q� èÆ º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ Ó��}é�D º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ K�Q� ÃÆÉÆwé³ tÆÌowºqºÆt ³éLt é�É q½Æ
é}}³ºÌéè³Æ wo³Æt é�É wÆÀo³éqº��t �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt é�É £HÌ½é�ÀÆ Ó���ºttº�� é�É q½Æ ZÓ×]Õ�

GÆ Ì��ÉoÌqÆÉ �ow éoÉºqt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ tqé�ÉéwÉt �Ã q½Æ ZÓ×]Õ� N½�tÆ tqé�ÉéwÉt wÆzoºwÆ q½éq LÆ }³é� é�É }ÆwÃ�w� q½Æ éoÉºq
q� �èqéº� wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ éè�oq L½Æq½Æw q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt éwÆ ÃwÆÆ �Ã �éqÆwºé³ �ºttqéqÆ�Æ�q� L½Æq½Æw ÉoÆ q�
Æww�w �w ÃwéoÉ�

]ow éoÉºqt º�Ì³oÉÆÉ }ÆwÃ�w�º�À }w�ÌÆÉowÆt q� éttÆtt q½Æ wºtµt �Ã �éqÆwºé³ �ºttqéqÆ�Æ�q �Ã q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�
L½Æq½Æw ÉoÆ q� Æww�w �w ÃwéoÉ� é�É }ÆwÃ�w�º�À }w�ÌÆÉowÆt q½éq wÆt}��É q� q½�tÆ wºtµt� QoÌ½ }w�ÌÆÉowÆt º�Ì³oÉÆÉ ÆHé�º�º�À� �� é qÆtq
èétºt� ÆmºÉÆ�ÌÆ wÆÀéwÉº�À q½Æ é��o�qt é�É ÉºtÌ³�towÆt º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� ]ow éoÉºqt é³t� º�Ì³oÉÆÉ Æmé³oéqº�À q½Æ
éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt otÆÉ é�É tºÀ�ºÃºÌé�q Ætqº�éqÆt �éÉÆ èD �é�éÀÆ�Æ�q� ét LÆ³³ ét Æmé³oéqº�À q½Æ �mÆwé³³ }wÆtÆ�qéqº�� �Ã q½Æ
Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq �ow éoÉºqt }w�mºÉÆ é wÆét��éè³Æ èétºt Ã�w �ow �}º�º���

ÓwºqºÌé³×oÉºq�éqqÆw

N½Æ ÌwºqºÌé³ éoÉºq �éqqÆw Ì���o�ºÌéqÆÉ èÆ³�L ºt é �éqqÆw éwºtº�À Ãw�� q½Æ ÌowwÆ�q }Æwº�É éoÉºq �Ã q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt
q½éq Lét Ì���o�ºÌéqÆÉ �w wÆzoºwÆÉ q� èÆ Ì���o�ºÌéqÆÉ q� q½Æ éoÉºq Ì���ºqqÆÆ é�É q½éq= �[� wÆ³éqÆt q� éÌÌ�o�qt �w ÉºtÌ³�towÆt q½éq éwÆ
�éqÆwºé³ q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt é�É �X� º�m�³mÆÉ �ow Æt}ÆÌºé³³D Ì½é³³Æ�Àº�À� toè·ÆÌqºmÆ� �w Ì��}³ÆH ·oÉÀ�Æ�qt� N½Æ
Ì���o�ºÌéqº�� �Ã q½Æ ÌwºqºÌé³ éoÉºq �éqqÆw É�Æt ��q é³qÆw º� é�D LéD �ow �}º�º�� �� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� qéµÆ� ét é
L½�³Æ� é�É LÆ éwÆ ��q� èD Ì���o�ºÌéqº�À q½Æ ÌwºqºÌé³ éoÉºq �éqqÆw èÆ³�L� }w�mºÉº�À tÆ}éwéqÆ �}º�º��t �� q½Æ ÌwºqºÌé³ éoÉºq �éqqÆw �w ��
q½Æ éÌÌ�o�qt �w ÉºtÌ³�towÆt q� L½ºÌ½ ºq wÆ³éqÆt�

ÒÆqÆw�º�éqº�� �Ã ��ÌwÆ�Æ�qé³ Õ�ww�Lº�À TéqÆt Ã�w �ÆétÆt

×t ÉÆtÌwºèÆÉ º� ��qÆt X é�É ? q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� q½Æ Ó��}é�D Ætqéè³ºt½Æt �}Æwéqº�À ³ÆétÆ éttÆqt é�É �}Æwéqº�À
³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt Ã�w �ÆL é�É wÆ�ÆÀ�qºéqÆÉ ³ÆétÆ Ì��qwéÌqt� N½Æ �ÆétowÆ�Æ�q �Ã q½Æ �}Æwéqº�À ³ÆétÆ éttÆq é�É �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqD
wÆzoºwÆt q½Æ ÉÆqÆw�º�éqº�� �Ã é� º�ÌwÆ�Æ�qé³ è�ww�Lº�À wéqÆ� L½ºÌ½ º�m�³mÆt Ì��}³ÆH ·oÉÀ�Æ�q èD �é�éÀÆ�Æ�q�



M[

GÆ ºÉÆ�qºÃºÆÉ q½Æ ÉÆqÆw�º�éqº�� �Ã q½Æ º�ÌwÆ�Æ�qé³ è�ww�Lº�À wéqÆt Ã�w �ÆL é�É wÆ�ÆÀ�qºéqÆÉ ³ÆétÆ Ì��qwéÌqt ét é ÌwºqºÌé³ éoÉºq �éqqÆw�
QºÀ�ºÃºÌé�q ·oÉÀ�Æ�q ºt wÆzoºwÆÉ èD �é�éÀÆ�Æ�q q� ÉÆmÆ³�} º�}oqt é�É étto�}qº��t otÆÉ q� ÉÆqÆw�º�Æ q½Æ º�ÌwÆ�Æ�qé³ è�ww�Lº�À wéqÆ
Ã�w �ÆL é�É wÆ�ÆÀ�qºéqÆÉ ³ÆétÆ Ì��qwéÌqt� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆ ÉÆmÆ³�}º�À tD�q½ÆqºÌ ÌwÆÉºq wéqº�Àt Ã�w q½Æ Ó��}é�D é�É ºÉÆ�qºÃDº�À �éwµÆq
º�qÆwÆtq wéqÆt èétÆÉ �� toÌ½ wéqº�À é�É é}}³ºÌéè³Æ ³ÆétÆ qÆw�t�×oÉºqº�À q½Æ wÆét��éè³Æ�Ætt �Ã q½ÆtÆ º�}oqt é�É étto�}qº��t º�m�³mÆÉ
Æt}ÆÌºé³³D Ì½é³³Æ�Àº�À éoÉºq�w ·oÉÀ�Æ�q ÉoÆ q� q½Æ �éqowÆ é�É ÆHqÆ�q �Ã éoÉºq ÆÃÃ�wq wÆzoºwÆÉ q� éÉÉwÆtt q½ÆtÆ �éqqÆwt º�Ì³oÉº�À q½Æ
ÆHqÆ�q �Ã t}ÆÌºé³ºAÆÉ tµº³³ �w µ��L³ÆÉÀÆ �ÆÆÉÆÉ�

N½Æ }wº�éwD }w�ÌÆÉowÆt LÆ }ÆwÃ�w�ÆÉ q� éÉÉwÆtt q½ºt ÌwºqºÌé³ éoÉºq �éqqÆw º�Ì³oÉÆÉ=

ý NÆtqº�À q½Æ ÉÆtºÀ� é�É �}Æwéqº�À ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �Ã ÌÆwqéº� Ì��qw�³t �mÆw q½Æ Ó��}é�D¸t éÌÌ�o�qº�À Ã�w ³ÆétÆt� N½ÆtÆ
}w�ÌÆÉowÆt º�Ì³oÉÆÉ qÆtqº�À Ì��qw�³t �mÆw �é�éÀÆ�Æ�q¸t wÆmºÆL �Ã q½Æ º�}oqt é�É étto�}qº��t otÆÉ q� ÉÆqÆw�º�Æ q½Æ
º�ÌwÆ�Æ�qé³ è�ww�Lº�À wéqÆt�

ý ÒÆmÆ³�}º�À º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q Ætqº�éqÆt �Ã Ão³³D Ì�³³éqÆwé³ºAÆÉ º�ÌwÆ�Æ�qé³ è�ww�Lº�À wéqÆt Ã�w �ÆL³D ÆHÆÌoqÆÉ é�É wÆ�ÆÀ�qºéqÆÉ
³ÆétÆ Ì��qwéÌqt� èD oqº³ºAº�À }Æwt���Æ³ Lºq½ t}ÆÌºé³ºAÆÉ µ��L³ÆÉÀÆ é�É tµº³³ º� mé³oéqº�� q� éttºtq º� �º� ÉÆmÆ³�}º�À tD�q½ÆqºÌ
ÌwÆÉºq wéqº�Àt Ã�w q½Æ Ó��}é�Dé é�É �ºº� ºÉÆ�qºÃDº�À �éwµÆq º�qÆwÆtq wéqÆt èétÆÉ �� q½Æ ÉÆqÆw�º�ÆÉ wéqº�À é�É é}}³ºÌéè³Æ ³ÆétÆ
qÆw�t�

�t� ÕÒ] KQ×� ��Z

GÆ ½émÆ tÆwmÆÉ ét q½Æ Ó��}é�D�t éoÉºq�w tº�ÌÆ X�[M�
Ó�tqé�Æté� Óé³ºÃ�w�ºé
×}wº³ [U� X�XX



MX

Nº³³D¸t� ��Ì�
Ó��t�³ºÉéqÆÉ Õé³é�ÌÆ Q½ÆÆqt

��� q½�oté�Ét� ÆHÌÆ}q }Æw t½éwÆ Ééqé�

�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

×QQ£NQ
ÓowwÆ�q éttÆqt=
Óét½ é�É Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt " QX�X�[ " EI�[BQ
�éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt ?E��XE IQ�?MM
TÆÌÆºméè³Æt I�E�M B�EXQ
�ÆwÌ½é�ÉºtÆ º�mÆ�q�wºÆt IM�IQM MM�I?B
ZwÆ}éºÉ ÆH}Æ�tÆt é�É �q½Æw ÌowwÆ�q éttÆqt [I�Q�� I�[E�

N�qé³ ÌowwÆ�q éttÆqt XXE�?EB X[[�EU[
]}Æwéqº�À ³ÆétÆ éttÆqt X[I�M�B XX?�BIQ
Zw�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q� �Æq QE�MU� MX�IU?
ÒÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt [[�QQI [[�?Q?
]q½Æw éttÆqt [�UI[ [�XEU

N�qé³ éttÆqt " M�Q�BXU " M�E�QMI
��×Õ���N�£Q ×�Ò QN]Ó��]�Ò£TQ¸£WK�N!
ÓowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt=
×ÌÌ�o�qt }éDéè³Æ " XB�[QQ " XQ�?BU
×ÌÌwoÆÉ ÆH}Æ�tÆt [?��EU U��IBX
ÒÆÃÆwwÆÉ wÆmÆ�oÆ [E��?I [U�Q?X
×ÌÌwoÆÉ Ì��}Æ�téqº�� é�É èÆ�ÆÃºqt [E��MI ?�B??
ÓowwÆ�q }�wqº�� �Ã �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt M[�M�Q M[�BE?
ÓowwÆ�q }�wqº�� �Ã �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt� wÆ³éqÆÉ }éwqD X�MUU X�IXQ
]q½Æw ³ºéèº³ºqºÆt EI[ IUX

N�qé³ ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt [UI�[IE [UQ�[?[
���ÌowwÆ�q }�wqº�� �Ã �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt [E[�?IM [??�M�U
���ÌowwÆ�q }�wqº�� �Ã �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt� wÆ³éqÆÉ }éwqD X[���� [[�EB?
]q½Æw ?EB [�UM[

N�qé³ ³��À�qÆw� ³ºéèº³ºqºÆt [?U�?QU X[X�IQU
N�qé³ ³ºéèº³ºqºÆt UU��[[� UQI�BUQ

Ó���ºq�Æ�qt é�É Ì��qº�ÀÆ�ÌºÆt ���qÆ [��
Qq�Ìµ½�³ÉÆwt¸ ÆzoºqD=
Ó����� tq�Ìµ �Ó³étt×�� "����[ }éw mé³oÆé [������ t½éwÆt éoq½�wºAÆÉé XU�E[? é�É XX�QEE t½éwÆt
ºttoÆÉ é�É �oqtqé�Éº�À� wÆt}ÆÌqºmÆ³D XQ XX
Ó����� tq�Ìµ �Ó³étt Õ�� "����[ }éw mé³oÆé UM���� t½éwÆt éoq½�wºAÆÉé E�U�I é�É E�U�I t½éwÆt
ºttoÆÉ é�É �oqtqé�Éº�À� wÆt}ÆÌqºmÆ³D E B
ZwÆÃÆwwÆÉ tq�Ìµ� "����[ }éw mé³oÆé [����� t½éwÆt éoq½�wºAÆÉ� �� t½éwÆt ºttoÆÉ �w �oqtqé�Éº�À å å
×ÉÉºqº��é³ }éºÉ�º� Ìé}ºqé³ [II�?X? [MM�QUE
TÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt E�EMQ M�[UM
×ÌÌo�o³éqÆÉ �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ �³�tt��º�Ì��Æ �[� X�

N�qé³ tq�Ìµ½�³ÉÆwt¸ ÆzoºqD [EQ�E[U [I��IXX
N�qé³ ³ºéèº³ºqºÆt é�É tq�Ìµ½�³ÉÆwt¸ ÆzoºqD " M�Q�BXU " M�E�QMI

The accompanying notes are an integral part of these consolidated financial statements.



MU

Nº³³D¸t� ��Ì�
Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã ]}Æwéqº��t
��� q½�oté�Ét� ÆHÌÆ}q }Æw t½éwÆ Ééqé�

 ºtÌé³!Æéw £�ÉÆÉ

�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

 ÆèwoéwD [�
X�X�

�Æq té³Æt " EEM�I?Q " MU[�UX? " I[?�U��
Ó�tq �Ã À��Ét t�³É �º�Ì³oÉÆt èoDº�À� Éºtqwºèoqº��� é�É �ÌÌo}é�ÌD Ì�tqt� Q??��U[ UB?�[U? QUX�M?X
�w�tt }w�Ãºq XEI�IIU [QX�[?� [BI�E�B
QÆ³³º�À� ÀÆ�Æwé³ é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt [BM�MEM [Q[�?MU [MQ�EQB
TÆ�q ÆH}Æ�tÆ� wÆ³éqÆÉ }éwqD U�Q?U U�XEE U�M�M
N�qé³ tÆ³³º�À� ÀÆ�Æwé³ é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt [B?��IB [QM�XU� [MB�XMU
]}Æwéqº�À º�Ì��Æ �³�tt� BE�M?M �U��Q�� XB�QMM
]q½Æw �ÆH}Æ�tÆ� º�Ì��Æ� �Æq �M?Q� MB[ X�?�[
��Ì��Æ �³�tt� èÆÃ�wÆ º�Ì��Æ qéHÆt BE���[ �X�QM?� U[�UMI
��Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� XX�EMX �[�U[Q� B�EUQ
�Æq º�Ì��Æ �³�tt� " IQ�XQ? " �[�[QM� " XX�IXX
ÕétºÌ Æéw�º�Àt �³�tt� }Æw t½éwÆ �Ã Ó³étt × é�É Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ " X�[� " ����Q� " ��EE
Òº³oqÆÉ Æéw�º�Àt �³�tt� }Æw t½éwÆ �Ã Ó³étt × é�É Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ " X��I " ����Q� " ��EI
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ èétºÌ t½éwÆt �oqtqé�Éº�À U��MI� X?�I?E X?�MUU
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ Éº³oqÆÉ t½éwÆt �oqtqé�Éº�À U[�[[B X?�I?E X?�EBB

The accompanying notes are an integral part of these consolidated financial statements.



MQ

Nº³³D¸t� ��Ì�
Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ��Ì��Æ ���tt�

��� q½�oté�Ét�

 �w q½Æ  ºtÌé³!Æéwt £�ÉÆÉ
�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

 ÆèwoéwD [�
X�X�

�Æq º�Ì��Æ �³�tt� " IQ�XQ? " �[�[QM� " XX�IXX
]q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt� �Æq �Ã qéH=

�Æq Ì½é�ÀÆ º� o�wÆé³ºAÆÉ ³�ttÆt �� éméº³éè³Æ�Ã�w�té³Æ tÆÌowºqºÆt �X[� �[?Q� �[X�
]q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt� �Æq �Ã qéH �X[� �[?Q� �[X�
Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ �³�tt� " IQ�XXB " �[�UU?� " XX�I[�

The accompanying notes are an integral part of these consolidated financial statements.
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Nº³³D¸t� ��Ì�
Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã Qq�Ìµ½�³ÉÆwt¸£zoºqD

��� q½�oté�Ét�

�o�èÆw �Ã Q½éwÆt

Ó�����
Qq�Ìµ

×ÉÉºqº��é³
ZéºÉ�º�
Óé}ºqé³

TÆqéº�ÆÉ
£éw�º�Àt

×ÌÌo�o³éqÆÉ
]q½Æw

Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ
��Ì��Æ ���tt�

N�qé³
Qq�Ìµ½�³ÉÆwt¸
£zoºqD

Ó�����
Qq�Ìµ
�Ó³étt×�

Ó�����
Qq�Ìµ
�Ó³étt Õ�

Õé³é�ÌÆ éq  ÆèwoéwD X� X�[? X[�IQX E�BQQ " X? " [Q?�EUE " [U�UUM " XXI " [IU�UXE
�Æq º�Ì��Æ å å å å XX�IXX å XX�IXX
ÒºmºÉÆ�Ét ÉÆÌ³éwÆÉ �"[��� }Æw t½éwÆ� å å å å �X?�IEE� å �X?�IEE�
Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ Ì��mÆwqÆÉ q�
Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ QUB �QUB� å å å å å
Q½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ å å å X�[UI å å X�[UI
TÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ E� å å å å å å
£HÆwÌºtÆ �Ã tq�Ìµ �}qº��t [B[ å [ [�MB? å å [�M?�
NéHÆt }éºÉ º� ³ºÆo �Ã t½éwÆt ºttoÆÉ Ã�w
t½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� �B� å å �BM� å å �BM�
�Æq Ì½é�ÀÆ º� o�wÆé³ºAÆÉ ³�ttÆt ��
éméº³éè³Æ�Ã�w�té³Æ tÆÌowºqºÆt å å å å å �[X� �[X�

Õé³é�ÌÆ éq  ÆèwoéwD [� X�X� XX�UXU E�Q�I U� [MU�UEE I�XB� X[Q [M?�?�[
�Æq ³�tt å å å å �[�[QM� å �[�[QM�
Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ Ì��mÆwqÆÉ q�
Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ [�� �[��� å å å å å
Q½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ å å å X��UI å å X��UI
TÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ M[ å å å å å å
£HÆwÌºtÆ �Ã tq�Ìµ �}qº��t U å å XQ å å XQ
�Æq Ì½é�ÀÆ º� o�wÆé³ºAÆÉ ³�ttÆt ��
éméº³éè³Æ�Ã�w�té³Æ tÆÌowºqºÆt å å å å å �[?Q� �[?Q�

Õé³é�ÌÆ éq �é�oéwD U�� X�X[ XX�QEE E�U�I U� [MM�QUE M�[UM X� [I��IXX
�Æq º�Ì��Æ å å å å IQ�XQ? å IQ�XQ?
ÒºmºÉÆ�Ét }éºÉ �"X��� }Æw t½éwÆ� å å å å �I[�IU�� å �I[�IU��
Q½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ å å å [�?X� å å [�?X�
TÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ X� å å å å å å
£HÆwÌºtÆ �Ã tq�Ìµ �}qº��t [�XXX å [ ?�MEX å å ?�MEU
�Æq Ì½é�ÀÆ º� o�wÆé³ºAÆÉ ³�ttÆt ��
éméº³éè³Æ�Ã�w�té³Æ tÆÌowºqºÆt å å å å å �X[� �X[�

Õé³é�ÌÆ éq �é�oéwD X?� X�XX XU�E[? E�U�I " U[ " [II�?X? " E�EMQ " �[� " [EQ�E[U

The accompanying notes are an integral part of these consolidated financial statements.
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Nº³³D¸t� ��Ì�
Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã Óét½  ³�Lt

��� q½�oté�Ét�
 ºtÌé³!Æéw £�ÉÆÉ

�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

 ÆèwoéwD [�
X�X�

Óét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt
�Æq º�Ì��Æ �³�tt� " IQ�XQ? " �[�[QM� " XX�IXX
×É·otq�Æ�qt q� wÆÌ��Ìº³Æ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� q� �Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD �}Æwéqº�À
éÌqºmºqºÆt=

ÒÆ}wÆÌºéqº�� é�É é��wqºAéqº�� [I�BUI [?��MM X��?QB
��towé�ÌÆ }w�ÌÆÆÉt Ãw�� Ìétoé³qD ³�tt [[E å å
Q½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ [�?X� X��UI X�[UI
��}éºw�Æ�q �Ã éttÆqt [UI ?MM XBX
��tt �� Éºt}�té³ �Ã éttÆqt EQ BE ?�B
�éº� �� té³Æt é�É �éqowºqºÆt �Ã �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt �[UX� �E[Q� �[�II��
ÒÆÃÆwwÆÉ º�Ì��Æ qéHÆt M�U �Q�?Q?� �M�EX��
Ó½é�ÀÆt º� �}Æwéqº�À éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt=

TÆÌÆºméè³Æt Q��XU ?I U�X�Q
�ÆwÌ½é�ÉºtÆ º�mÆ�q�wºÆt �[���IQ� [�X�U �[��?X�
ZwÆ}éºÉ ÆH}Æ�tÆt é�É �q½Æw éttÆqt �[��XEM� �[�EXX� MME
×ÌÌ�o�qt }éDéè³Æ U�[IB M��X� �Q�XXE�
×ÌÌwoÆÉ ÆH}Æ�tÆt �[��[?Q� [��I�� [�UI?
×ÌÌwoÆÉ Ì��}Æ�téqº�� é�É èÆ�ÆÃºqt E�[ME X�E�? �[�EQ��
]}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt �E���B� U�[Q[ �U�EU��
ÒÆÃÆwwÆÉ wÆmÆ�oÆ U�I�Q [�EU[ [�UBB
]q½Æw ³ºéèº³ºqºÆt �E[X� E?Q [�[B?

�Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt IU�Q�X UB�B?E UI�QUQ
Óét½ Ã³�Lt Ãw�� º�mÆtqº�À éÌqºmºqºÆt
ZowÌ½étÆ �Ã }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q �[U�QXM� �B�QE[� �[Q�X??�
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� té³Æ �Ã }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q UE å å
��towé�ÌÆ }w�ÌÆÆÉt Ãw�� Ìétoé³qD ³�tt X? å å
ZowÌ½étÆt �Ã �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt �[IX�UX[� �B��B?I� �[XI�MXI�
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� �éqowºqºÆt �Ã �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt [U��UMX BI�[E� [UQ�U[I

�Æq Ìét½ otÆÉ º� º�mÆtqº�À éÌqºmºqºÆt �QM�UXB� �U�[?E� �I�M�?�
Óét½ Ã³�Lt Ãw�� Ãº�é�Ìº�À éÌqºmºqºÆt
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� ³º�Æ �Ã ÌwÆÉºq å XU�IEM å
TÆ}éD�Æ�q �Ã ³º�Æ �Ã ÌwÆÉºq å �XU�IEM� å
ÒºmºÉÆ�Ét }éºÉ �I[�IU�� �X?�IEE� �X?�QMU�
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� ÆHÆwÌºtÆ �Ã tq�Ìµ �}qº��t ?�MEU XQ [�M?�
NéHÆt }éºÉ º� ³ºÆo �Ã t½éwÆt ºttoÆÉ Ã�w t½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� å å �BM�

�Æq Ìét½ otÆÉ º� Ãº�é�Ìº�À éÌqºmºqºÆt �MX��ME� �X?�IMU� �XE�?QB�
Ó½é�ÀÆ º� Ìét½ é�É Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt �UU�?BU� I��QE [�?EE
Óét½ é�É Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt� èÆÀº��º�À �Ã }Æwº�É EI�[BQ E��[UE IB�[I�
Óét½ é�É Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt� Æ�É �Ã }Æwº�É " QX�X�[ " EI�[BQ " E��[UE
Qo}}³Æ�Æ�qé³ ÉºtÌ³�towÆt �Ã Ìét½ Ã³�L º�Ã�w�éqº��

��qÆwÆtq }éºÉ " [ " [Q� " [U
��Ì��Æ qéHÆt }éºÉ " UB�M�Q " [��UQ " [X�[U�

Qo}}³Æ�Æ�qé³ ÉºtÌ³�towÆ �Ã ����Ìét½ éÌqºmºqºÆt
K�}éºÉ }owÌ½étÆt �Ã }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q " [��B� " X�M�U " X�I�M
]}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt éwºtº�À Ãw�� �èqéº�º�À �}Æwéqº�À ³ÆétÆ éttÆqt " XX�IQ[ " [Q�X?� " UX?�IBI
]}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt éwºtº�À Ãw�� �èqéº�º�À �}Æwéqº�À ³ÆétÆ éttÆqt� wÆ³éqÆÉ
}éwqD " [[�?B� " å " [?�EU?
ÒºmºÉÆ�Ét ÉÆÌ³éwÆÉ " å " å " X?�IEE

The accompanying notes are an integral part of these consolidated financial statements.
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Nº³³D¸t� ��Ì�
��qÆt q� q½Æ Ó��t�³ºÉéqÆÉ  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�qt

��qÆ [= ÒÆtÌwº}qº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D é�É Õétºt �Ã ZwÆtÆ�qéqº��

Nº³³Dt ºt é ³ÆéÉº�À ÉÆtqº�éqº�� t}ÆÌºé³qD wÆqéº³Æw �Ã Ìétoé³ é}}éwÆ³� Ã��qLÆéw� éÌÌÆtt�wºÆt é�É ½éwÉÀ��Ét Ã�w D�o�À �Æ�� D�o�À
L��Æ�� è�Dt é�É Àºw³t Lºq½ é� ÆHqÆ�tºmÆ tÆ³ÆÌqº�� �Ã ºÌ��ºÌ À³�èé³� Æ�ÆwÀº�À� é�É }w�}wºÆqéwD èwé�Ét w��qÆÉ º� é� éÌqºmÆ é�É
t�Ìºé³ ³ºÃÆtqD³Æ� Nº³³Dt ºt ½ÆéÉzoéwqÆwÆÉ º� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé é�É LÆ �}ÆwéqÆÉ XQ[ tq�wÆt º� UU tqéqÆt ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX�
]ow tq�wÆt éwÆ ³�ÌéqÆÉ º� �é³³t� ³ºÃÆtqD³Æ ÌÆ�qÆwt� »}�LÆw¸ ÌÆ�qÆwt� Ì���o�ºqD ÌÆ�qÆwt� �oq³Æq ÌÆ�qÆwt é�É tqwÆÆq�Ãw��q ³�Ìéqº��t�
Óotq��Æwt �éD é³t� t½�} ��³º�Æ� L½ÆwÆ LÆ ÃÆéqowÆ q½Æ té�Æ étt�wq�Æ�q �Ã }w�ÉoÌqt ét ÌéwwºÆÉ º� �ow èwºÌµ�é�É���wqéw tq�wÆt�
to}}³Æ�Æ�qÆÉ èD éÉÉºqº��é³ ��³º�Æ���³D tqD³Æt� ]ow À�é³ ºt q� tÆwmÆ ét é ÉÆtqº�éqº�� Ã�w q½Æ ³éqÆtq� ��tq wÆ³Æmé�q �ÆwÌ½é�ÉºtÆ
é�É èwé�Ét º�}�wqé�q q� �ow Ìotq��Æwt�

N½Æ Nº³³Dt Ì��ÌÆ}q èÆÀé� º� [?BX L½Æ� �ow Ì��Ã�o�ÉÆwt� �ÆAD Q½éµÆÉ é�É Nº³³D �Æmº�Æ� �}Æ�ÆÉ q½Æºw Ãºwtq tq�wÆ º� ]wé�ÀÆ
Ó�o�qD� Óé³ºÃ�w�ºé� Qº�ÌÆ [?BQ� q½Æ èotº�Ætt ½ét èÆÆ� Ì��ÉoÌqÆÉ q½w�oÀ½G�w³É �Ã �Æé�t þ N�}t� é Óé³ºÃ�w�ºé Ì�w}�wéqº��� �w
ãG]�N¿� L½ºÌ½ �}ÆwéqÆt o�ÉÆw q½Æ �é�Æ ãNº³³Dt¿� ���éD X�[[� Nº³³D¸t� ��Ì�� é ÒÆ³éLéwÆ Ì�w}�wéqº��� Lét Ã�w�ÆÉ t�³Æ³D Ã�w
q½Æ }ow}�tÆ �Ã wÆ�wÀé�ºAº�À q½Æ Ì�w}�wéqÆ tqwoÌqowÆ �ÃG]�N º� }wÆ}éwéqº�� Ã�w é� º�ºqºé³ }oè³ºÌ �ÃÃÆwº�À� ×t }éwq �Ã q½Æ º�ºqºé³
}oè³ºÌ �ÃÃÆwº�À º��éD X�[X�G]�N èÆÌé�Æ é L½�³³D �L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã Nº³³D�t� ��Ì�

N½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º�Ì³oÉÆ q½Æ éÌÌ�o�qt �Ã Nº³³D�t ��Ì� é�ÉG]�N� ×³³ º�qÆwÌ��}é�D éÌÌ�o�qt é�É
qwé�téÌqº��t ½émÆ èÆÆ� Æ³º�º�éqÆÉ º� Ì��t�³ºÉéqº���

×t otÆÉ º� q½ÆtÆ ��qÆt q� q½Æ Ó��t�³ºÉéqÆÉ  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�qt� ÆHÌÆ}q L½ÆwÆ q½Æ Ì��qÆHq �q½ÆwLºtÆ wÆzoºwÆt �w L½ÆwÆ
�q½ÆwLºtÆ º�ÉºÌéqÆÉ� q½Æ qÆw�t $q½Æ Ó��}é�D$� $LÆ$� $�ow$� $ot$ é�É $Nº³³Dt$ wÆÃÆw q� Nº³³D�t� ��Ì� é�É ºqt toètºÉºéwD�G]�N�

Fiscal Year

]ow ÃºtÌé³ DÆéw Æ�Ét �� q½Æ QéqowÉéD Ì³�tÆtq q� �é�oéwD U[�  ºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[? Æ�ÉÆÉ �� �é�oéwD X?� X�XX�
�é�oéwD U�� X�X[ é�É  ÆèwoéwD [� X�X�� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�  ºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[? ÆéÌ½ º�Ì³oÉÆÉ MX LÆÆµt�

Segment Reporting

×ÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt ÀÆ�Æwé³³D éÌÌÆ}qÆÉ º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt �ã�××Z¿� ½ét Ætqéè³ºt½ÆÉ ÀoºÉé�ÌÆ Ã�w wÆ}�wqº�À º�Ã�w�éqº��
éè�oq �ow �}Æwéqº�À tÆÀ�Æ�qt� º�Ì³oÉº�À ÉºtÌ³�towÆt wÆ³éqÆÉ q� �ow }w�ÉoÌqt é�É tÆwmºÌÆt� ÀÆ�Àwé}½ºÌ éwÆét é�É �é·�w Ìotq��Æwt�
GÆ ºÉÆ�qºÃD �ow �}Æwéqº�À tÆÀ�Æ�qt èétÆÉ �� ½�L �ow èotº�Ætt ºt �é�éÀÆÉ é�É Æmé³oéqÆÉ� ]ow �}Æwéqº�À tÆÀ�Æ�qt ½émÆ èÆÆ�
éÀÀwÆÀéqÆÉ º�q� ��Æ wÆ}�wqéè³Æ tÆÀ�Æ�q èétÆÉ �� q½Æ tº�º³éw �éqowÆ �Ã }w�ÉoÌqt t�³É� }w�ÉoÌqº��� �ÆwÌ½é�Éºtº�À é�É Éºtqwºèoqº��
}w�ÌÆttÆt º�m�³mÆÉ� qéwÀÆq Ìotq��Æwt é�É ÆÌ����ºÌ Ì½éwéÌqÆwºtqºÌt� ×³³ �Ã �ow ºÉÆ�qºÃºéè³Æ éttÆqt éwÆ º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt�

Impact of the COVID-19 Pandemic on our Business

×t �Ã �é�oéwD X?� X�XX� q½Æ ��À�º�À Ó]I�Ò�[? }é�ÉÆ�ºÌ �q½Æ $}é�ÉÆ�ºÌ$� é�É q½Æ º�}éÌqt q½ÆwÆÃw�� ½émÆ Ì��qº�oÆÉ q�
éÉmÆwtÆ³D º�}éÌq �ow èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�×t LÆ ½émÆ tÆÆ� �mÆw q½Æ }étq qL� DÆéwt� q½ÆwÆ
wÆ�éº� �é�D o�ÌÆwqéº�qºÆt éè�oq q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ� º�Ì³oÉº�À q½Æ é�qºÌº}éqÆÉ Éowéqº�� é�É tÆmÆwºqD �Ã q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ� }éwqºÌo³éw³D º�
³ºÀ½q �Ã ��À�º�À méÌÌº�éqº�� ÆÃÃ�wqt é�É }�qÆ�qºé³ Æ�ÆwÀº�À méwºé�q tqwéº�t �Ã q½Æ mºwot� N� ÉéqÆ� q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ ½ét ½éÉ Ãéw�
wÆéÌ½º�À º�}éÌqt �� �é�D ét}ÆÌqt �Ã q½Æ �}Æwéqº��t �Ã q½Æ Ó��}é�D� ÉºwÆÌq³D é�É º�ÉºwÆÌq³D� º�Ì³oÉº�À �� Ì��to�Æw èÆ½émº�w�
tq�wÆ qwéÃÃºÌ� �}Æwéqº��é³ Ìé}éèº³ºqºÆt é�É �ow �}Æwéqº��t ÀÆ�Æwé³³D� qº�º�À �Ã ÉÆ³ºmÆwºÆt� ÉÆ�é�Ét �� �ow º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD
é�É Æ�Ì���ÆwÌÆ Ìé}éèº³ºqºÆt� º�mÆ�q�wD é�É ÆH}Æ�tÆ �é�éÀÆ�Æ�q� �é�éÀº�À �ow L�wµÃ�wÌÆ� �ow tq�wÆÃw��q Ì��ÃºÀowéqº��t é�É
�}Æwéqº��t o}�� wÆ�}Æ�º�À� é�É �ow }Æ�}³Æ� L½ºÌ½ ½émÆ �éqÆwºé³³D Éºtwo}qÆÉ �ow èotº�Ætt é�É q½Æ �éwµÆq ÀÆ�Æwé³³D� N½Æ tÌ�}Æ
é�É �éqowÆ �Ã q½ÆtÆ º�}éÌqt Ì��qº�oÆ q� Æm�³mÆ� GÆ �éD ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ éÉmÆwtÆ º�}éÌqt º� q½Æ ÃoqowÆ� º�Ì³oÉº�À tº�º³éw º�}éÌqt q�
q½�tÆ LÆ ½émÆ }wÆmº�ot³D ÆH}ÆwºÆ�ÌÆÉ Éowº�À q½Æ }é�ÉÆ�ºÌ� toÌ½ ét wÆÀº��é³ zoéwé�qº�Æt� ³éè�w tq�}}éÀÆt é�É t½�wqéÀÆt�
Ì½é�ÀÆt º� Ì��to�Æw }owÌ½étº�À }éqqÆw�t� �é�Ééq�wD �w Æ³ÆÌqºmÆ t½oq�É�L�t �Ã wÆqéº³ ³�Ìéqº��t� Éºtwo}qº��t q� to}}³D Ì½éº�t�
º�Ì³oÉº�À q½Æ º�éèº³ºqD �Ã �ow to}}³ºÆwt é�É tÆwmºÌÆ }w�mºÉÆwt q� ÉÆ³ºmÆw �éqÆwºé³t é�É tÆwmºÌÆt �� é qº�Æ³D èétºt� �w éq é³³� tÆmÆwÆ
�éwµÆq m�³éqº³ºqD� ³ºzoºÉºqD Éºtwo}qº��t� é�É �mÆwé³³ ÆÌ����ºÌ º�tqéèº³ºqD� L½ºÌ½� º� �é�D ÌétÆt� ½éÉ� é�É �éD º� q½Æ ÃoqowÆ
Ì��qº�oÆ q� ½émÆ� �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ º�}éÌqt �� �ow èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� N½ºt tºqoéqº�� ºt
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Ì��qº�oé³³D Æm�³mº�À� é�É éÉÉºqº��é³ º�}éÌqt �éD éwºtÆ q½éq LÆ éwÆ ��q éLéwÆ �Ã ÌowwÆ�q³D� �w ÌowwÆ�q º�}éÌqt �éD èÆÌ��Æ
�éÀ�ºÃºÆÉ�

��qÆ X= Qo��éwD �Ã QºÀ�ºÃºÌé�q×ÌÌ�o�qº�À Z�³ºÌºÆt

Cash and Cash Equivalents

GÆ Ì��tºÉÆw é³³ t½�wq�qÆw� º�mÆtq�Æ�qt Lºq½ é� º�ºqºé³ �éqowºqD �Ã ?� ÉéDt �w ³Ætt L½Æ� }owÌ½étÆÉ q� èÆ Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt�

Marketable Securities

�éwµÆqéè³Æ ÉÆèq tÆÌowºqºÆt éwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét éméº³éè³Æ�Ã�w�té³Æ �w ½Æ³É�q���éqowºqD é�É éwÆ ÌéwwºÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ �w é��wqºAÆÉ Ì�tq
}³ot éÌÌwoÆÉ º�Ì��Æ� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� K�wÆé³ºAÆÉ ½�³Éº�À Àéº�t é�É ³�ttÆt� �Æq �Ã º�Ì��Æ qéHÆt� �� éméº³éè³Æ�Ã�w�té³Æ ÉÆèq
tÆÌowºqºÆt éwÆ wÆÃ³ÆÌqÆÉ ét é tÆ}éwéqÆ Ì��}��Æ�q �Ã tq�Ìµ½�³ÉÆwt¸ ÆzoºqD o�qº³ wÆé³ºAÆÉ�  �w q½Æ }ow}�tÆt �Ã Ì��}oqº�À wÆé³ºAÆÉ
é�É o�wÆé³ºAÆÉ Àéº�t é�É ³�ttÆt� Ì�tq ºt ÉÆqÆw�º�ÆÉ �� é t}ÆÌºÃºÌ ºÉÆ�qºÃºÌéqº�� èétºt� GÆ Ì³éttºÃD é³³ �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt
Lºq½º� ÌowwÆ�q éttÆqt �� �ow éÌÌ��}é�Dº�À Ó��t�³ºÉéqÆÉ Õé³é�ÌÆ Q½ÆÆqt� º�Ì³oÉº�À q½�tÆ Lºq½ �éqowºqD ÉéqÆt èÆD��É qLÆ³mÆ
���q½t� ét q½ÆD éwÆ éméº³éè³Æ q� to}}�wq �ow ÌowwÆ�q �}Æwéqº��é³ ³ºzoºÉºqD �ÆÆÉt�

Merchandise Inventories

�ÆwÌ½é�ÉºtÆ º�mÆ�q�wºÆt éwÆ Ì��}wºtÆÉ �Ã Ãº�ºt½ÆÉ À��Ét �ÃÃÆwÆÉ Ã�w té³Æ éq �ow wÆqéº³ tq�wÆt é�É ��³º�Æ� ��mÆ�q�wºÆt éwÆ tqéqÆÉ
éq q½Æ ³�LÆw �Ã Ì�tq �w �Æq wÆé³ºAéè³Æ mé³oÆ otº�À q½Æ wÆqéº³ º�mÆ�q�wD �Æq½�É� ×� º�ºqºé³ �éwµo} ºt é}}³ºÆÉ q� º�mÆ�q�wD éq Ì�tq º�
�wÉÆw q� Ætqéè³ºt½ é Ì�tq�q��wÆqéº³ wéqº�� GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq q½Æ wÆqéº³ º�mÆ�q�wD �Æq½�É é}}w�Hº�éqÆt Ì�tq� Q½º}}º�À é�É ½é�É³º�À
Ì�tqt Ã�w �ÆwÌ½é�ÉºtÆ t½º}}ÆÉ q� Ìotq��Æwt �Ã "X��� �º³³º��� "X��I �º³³º�� é�É "[X�[ �º³³º�� º� ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É
X�[?� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� Ì�tq �Ã À��Ét t�³É º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã ]}Æwéqº��t�

GÆ wÆmºÆL �ow º�mÆ�q�wD ³ÆmÆ³t q� ºÉÆ�qºÃD t³�L���mº�À �ÆwÌ½é�ÉºtÆ é�É ÀÆ�Æwé³³D otÆ �éwµÉ�L�t q� Ì³Æéw q½ºt �ÆwÌ½é�ÉºtÆ�
×q é�D ÀºmÆ� qº�Æ� �ÆwÌ½é�ÉºtÆ º�mÆ�q�wºÆt º�Ì³oÉÆ ºqÆ�t q½éq ½émÆ èÆÆ� �éwµÆÉ É�L� q� �é�éÀÆ�Æ�q¸t èÆtq Ætqº�éqÆ �Ã q½Æºw
Ãéºw �éwµÆq mé³oÆ éq wÆqéº³ }wºÌÆ� Lºq½ é }w�}�wqº��éqÆ LwºqÆ�É�L� q� q½Æ Ì�tq �Ã q½Æ º�mÆ�q�wD� ]ow �é�éÀÆ�Æ�q èétÆt q½Æ
ÉÆÌºtº�� q� �éwµ É�L� �ÆwÌ½é�ÉºtÆ }wº�éwº³D o}�� ºqt ÌowwÆ�q tÆ³³�q½w�oÀ½ wéqÆ é�É q½Æ éÀÆ �Ã q½Æ ºqÆ�� é���À �q½Æw ÃéÌq�wt�
N½ÆtÆ �éwµÉ�L�t �éD ½émÆ é� éÉmÆwtÆ º�}éÌq �� Æéw�º�Àt� ÉÆ}Æ�Éº�À �� q½Æ ÆHqÆ�q é�É é��o�q �Ã º�mÆ�q�wD éÃÃÆÌqÆÉ�
�éwµÉ�L�t éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ ét é� º�ÌwÆétÆ q� Ì�tq �Ã À��Ét t�³É º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã ]}Æwéqº��t�
N�qé³ �éwµÉ�L�t� º�Ì³oÉº�À }Æw�é�Æ�q é�É }w���qº��é³ �éwµÉ�L�t� �� é Ì�tq èétºt LÆwÆ "MX�M �º³³º��� "QI�M �º³³º��� é�É
"MU�U �º³³º�� º� ÃºtÌé³ DÆéw X�X[� X�X�� é�É X�[?� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� ×t �Ã q½Æ Æ�É �Ã ÃºtÌé³ X�X[ é�É X�X�� q�qé³ éÌÌwoÆÉ
�éwµÉ�L�t �� q½Æ èé³é�ÌÆ t½ÆÆq LÆwÆ "[�Q �º³³º�� é�É "[�[ �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

GÆ é³t� wÆÌ�wÉ é� º�mÆ�q�wD t½wº�µéÀÆ wÆtÆwmÆ Ìé³Ìo³éqÆÉ ét é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã �Æq té³Æt Ã�w Ætqº�éqÆÉ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ ³�ttÆt Ã�w q½Æ
}Æwº�É èÆqLÆÆ� q½Æ ³étq }½DtºÌé³ º�mÆ�q�wD Ì�o�q é�É q½Æ èé³é�ÌÆ t½ÆÆq ÉéqÆ� N½ÆtÆ Ætqº�éqÆt éwÆ èétÆÉ �� ½ºtq�wºÌé³
}ÆwÌÆ�qéÀÆt é�É Ìé� èÆ éÃÃÆÌqÆÉ èD Ì½é�ÀÆt º� �ÆwÌ½é�ÉºtÆ �ºH é�É Ì½é�ÀÆt º� t½wº�µéÀÆ qwÆ�Ét� GÆ }ÆwÃ�w� }½DtºÌé³
º�mÆ�q�wD Ì�o�qt éq ³Æétq ��ÌÆ }Æw DÆéw Ã�w q½Æ Æ�qºwÆ Ì½éº� �Ã tq�wÆt é�É �ow Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw é�É éÉ·otq q½Æ º�mÆ�q�wD
t½wº�µéÀÆ wÆtÆwmÆ éÌÌ�wÉº�À³D� �Ã éÌqoé³ }½DtºÌé³ º�mÆ�q�wD ³�ttÆt ÉºÃÃÆw tºÀ�ºÃºÌé�q³D Ãw�� q½Æ Ætqº�éqÆ� �ow wÆto³qt �Ã
�}Æwéqº��t Ì�o³É èÆ éÉmÆwtÆ³D º�}éÌqÆÉ� N½Æ º�mÆ�q�wD t½wº�µéÀÆ wÆtÆwmÆ wÆÉoÌÆt q½Æ mé³oÆ �Ã q�qé³ º�mÆ�q�wD é�É ºt é
Ì��}��Æ�q �Ã º�mÆ�q�wºÆt �� q½Æ Ó��t�³ºÉéqÆÉ Õé³é�ÌÆ Q½ÆÆqt� N½Æ º�mÆ�q�wD t½wº�µéÀÆ wÆtÆwmÆ éq �é�oéwD X?� X�XX é�É
�é�oéwD U�� X�X[ Lét ��q �éqÆwºé³�

Property and Equipment, net

Zw�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q éwÆ tqéqÆÉ éq Ì�tq ³Ætt éÌÌo�o³éqÆÉ ÉÆ}wÆÌºéqº��� ÒÆ}wÆÌºéqº�� ºt Ìé³Ìo³éqÆÉ otº�À q½Æ tqwéºÀ½q�³º�Æ
�Æq½�É �mÆw q½Æ Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³ ³ºmÆt �Ã q½Æ éttÆqt� £zoº}�Æ�q ºt ÉÆ}wÆÌºéqÆÉ �mÆw ÃºmÆ q� tÆmÆ� DÆéwt�  ow�ºqowÆ é�É ÃºHqowÆt
éwÆ ÉÆ}wÆÌºéqÆÉ �mÆw ÃºmÆ DÆéwt� Ó��}oqÆw t�ÃqLéwÆ ºt ÉÆ}wÆÌºéqÆÉ �mÆw q½wÆÆ DÆéwt� �ÆétÆ½�³É º�}w�mÆ�Æ�qt é�É q½Æ Ì�tq �Ã
éÌzoºwº�À ³ÆétÆ½�³É wºÀ½qt éwÆ é��wqºAÆÉ �mÆw q½Æ ³ÆttÆw �Ã q½Æ qÆw� �Ã q½Æ ³ÆétÆ �w q½Æ Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³ ³ºÃÆ �Ã q½Æ º�}w�mÆ�Æ�q�
N½Æ Ì�tq �Ã éttÆqt t�³É �w wÆqºwÆÉ é�É q½Æ wÆ³éqÆÉ éÌÌo�o³éqÆÉ ÉÆ}wÆÌºéqº�� ºt wÆ��mÆÉ Ãw�� q½Æ éÌÌ�o�qt Lºq½ é�D wÆto³qº�À Àéº�
�w ³�tt º�Ì³oÉÆÉ º� �Æq �³�tt� º�Ì��Æ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã ]}Æwéqº��t�

TÆ}éºwt é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ Ì�tqt éwÆ Ì½éwÀÆÉ ÉºwÆÌq³D q� ÆH}Æ�tÆ ét º�ÌowwÆÉ� �é·�w wÆ�ÆLé³t� wÆ}³éÌÆ�Æ�qt é�É º�}w�mÆ�Æ�qt
q½éq toètqé�qºé³³D ÆHqÆ�É q½Æ otÆÃo³ ³ºÃÆ �Ã é� éttÆq éwÆ Ìé}ºqé³ºAÆÉ é�É ÉÆ}wÆÌºéqÆÉ�
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Impairment of Long-Lived Assets

��}éºw�Æ�qt éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ �� ³��À�³ºmÆÉ éttÆqt otÆÉ º� �}Æwéqº��t L½Æ�ÆmÆw ÆmÆ�qt �w Ì½é�ÀÆt º� ÌºwÌo�tqé�ÌÆt º�ÉºÌéqÆ q½éq q½Æ
�Æq ÌéwwDº�À é��o�qt �éD ��q èÆ wÆÌ�mÆwéè³Æ� ��}�wqé�q ÃéÌq�wt q½éq Ì�o³É wÆto³q º� é� º�}éºw�Æ�q wÆmºÆL º�Ì³oÉÆ� èoq éwÆ ��q
³º�ºqÆÉ q�� tºÀ�ºÃºÌé�q o�ÉÆw�}ÆwÃ�w�é�ÌÆ wÆ³éqºmÆ q� ½ºtq�wºÌé³ �w }³é��ÆÉ �}Æwéqº�À wÆto³qt� tºÀ�ºÃºÌé�q Ì½é�ÀÆt º� q½Æ �é��Æw �Ã
otÆ �Ã q½Æ éttÆqt �w tºÀ�ºÃºÌé�q Ì½é�ÀÆt º� èotº�Ætt tqwéqÆÀºÆt� ×� Æmé³oéqº�� ºt }ÆwÃ�w�ÆÉ otº�À Ætqº�éqÆÉ o�ÉºtÌ�o�qÆÉ ÃoqowÆ
Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt Ì��}éwÆÉ q� q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ �Ã wÆ³éqÆÉ éttÆqt Ã�w q½Æ º�ÉºmºÉoé³ tq�wÆt� �Ã q½Æ
o�ÉºtÌ�o�qÆÉ ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�Lt éwÆ ³Ætt q½é� q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ� é� º�}éºw�Æ�q ³�tt ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ Ã�w q½Æ ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆ èÆqLÆÆ� q½Æ
ÌéwwDº�À mé³oÆ é�É q½Æ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éttÆqt èétÆÉ �� q½Æ ÉºtÌ�o�qÆÉ Ìét½ Ã³�Lt �Ã q½Æ éttÆqt otº�À é wéqÆ q½éq
é}}w�Hº�éqÆt q½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ Ì�tq �Ã Ìé}ºqé³� Gºq½ wÆÀéwÉ q� wÆqéº³ tq�wÆ éttÆqt� L½ºÌ½ éwÆ Ì��}wºtÆÉ �Ã ³ÆétÆ½�³É
º�}w�mÆ�Æ�qt� ÃºHqowÆt é�É Ì��}oqÆw ½éwÉLéwÆ é�É t�ÃqLéwÆ� é�É �}Æwéqº�À ³ÆétÆ éttÆqt� LÆ Ì��tºÉÆw q½Æ éttÆqt éq ÆéÌ½
º�ÉºmºÉoé³ wÆqéº³ tq�wÆ q� wÆ}wÆtÆ�q é� éttÆq Àw�o}� �� éÉÉºqº��� LÆ ½émÆ Ì��tºÉÆwÆÉ q½Æ wÆ³Æmé�q mé³oéqº�� qÆÌ½�ºzoÆt q½éq Ì�o³É
èÆ é}}³ºÆÉ Lºq½�oq o�ÉoÆ Ì�tq é�É ÆÃÃ�wq é�É ½émÆ ÉÆqÆw�º�ÆÉ q½éq q½Æ ÉºtÌ�o�qÆÉ Ætqº�éqÆÉ ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�L é}}w�éÌ½ }w�mºÉÆt
q½Æ ��tq wÆ³Æmé�q é�É wÆ³ºéè³Æ �Æé�t èD L½ºÌ½ q� ÉÆqÆw�º�Æ Ãéºw mé³oÆ º� q½ºt ÌºwÌo�tqé�ÌÆ� TÆÃÆw q� $��qÆ [[=  éºw Ié³oÆ
�ÆétowÆ�Æ�qt$� Ã�w Ãowq½Æw º�Ã�w�éqº���

Operating Leases

GÆ Ì��ÉoÌq é³³ �Ã �ow wÆqéº³ té³Æt é�É Ì�w}�wéqÆ �}Æwéqº��t º� ³ÆétÆÉ ÃéÌº³ºqºÆt� �ÆétÆ qÆw�t Ã�w �ow tq�wÆt éwÆ ÀÆ�Æwé³³D qÆ� DÆéwt
º� Éowéqº�� �toè·ÆÌq q� ÆHqÆ�tº��t� é�É }w�mºÉÆ Ã�w ÆtÌé³éqº��t º� èétÆ wÆ�qt }Æwº�ÉºÌé³³D� �é�D �Ã �ow tq�wÆ ³ÆétÆt Ì��qéº� ��Æ
�w ��wÆ �}qº��t q� wÆ�ÆL q½Æ ³ÆétÆ éq �ow t�³Æ ÉºtÌwÆqº��� �Æ�Æwé³³D� LÆ É� ��q Ì��tºÉÆw é�D éÉÉºqº��é³ wÆ�ÆLé³ }Æwº�Ét q� èÆ
wÆét��éè³D ÌÆwqéº� �Ã èÆº�À ÆHÆwÌºtÆÉ�

��tq tq�wÆ ³ÆétÆt º�Ì³oÉÆ qÆ�é�q é³³�Lé�ÌÆt Ãw�� ³é�É³�wÉt� wÆ�q ÆtÌé³éqº�� Ì³éotÆt é�É��w Ì��qº�ÀÆ�q wÆ�q }w�mºtº��t� ÓÆwqéº�
³ÆétÆt }w�mºÉÆ Ã�w éÉÉºqº��é³ wÆ�q èétÆÉ �� é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã té³Æt é�É é��oé³ wÆ�q º�ÌwÆétÆt ÀÆ�Æwé³³D èétÆÉ o}�� q½Æ Ó��to�Æw
ZwºÌÆ ��ÉÆH� �� éÉÉºqº��� ��tq �Ã �ow tq�wÆ ³ÆétÆt éwÆ �Æq ³ÆétÆt� L½ºÌ½ qD}ºÌé³³D wÆzoºwÆ ot q� èÆ wÆt}��tºè³Æ Ã�w ÌÆwqéº� }w�}ÆwqD
�}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt� º�Ì³oÉº�À }w�}ÆwqD qéHÆt� º�towé�ÌÆ� Ì����� éwÆé �éº�qÆ�é�ÌÆ� º� éÉÉºqº�� q� èétÆ wÆ�q� �é�D �Ã �ow tq�wÆ
³ÆétÆt Ì��qéº� ÌÆwqéº� Ì��qÆ�é�ÌD }w�mºtº��t q½éq }Æw�ºq ot q� }éD wÆ�q èétÆÉ �� é }wÆ�ÉÆqÆw�º�ÆÉ }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã té³Æt L½Æ� q½Æ
�ÌÌo}é�ÌD �Ã q½Æ wÆqéº³ ÌÆ�qÆw Ãé³³t èÆ³�L �º�º�o�t Ætqéè³ºt½ÆÉ º� q½Æ ³ÆétÆ�  �w ����Ìé�ÌÆ³éè³Æ �}Æwéqº�À ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�qt�
�}Æwéqº�À ³ÆétÆ éttÆqt é�É �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt éwÆ Ætqéè³ºt½ÆÉ Ã�w ³ÆétÆt Lºq½ é� ÆH}ÆÌqÆÉ qÆw� ÀwÆéqÆw q½é� ��Æ DÆéw é�É
LÆ wÆÌ�À�ºAÆ ³ÆétÆ ÆH}Æ�tÆ �� é tqwéºÀ½q�³º�Æ èétºt� Ó��qº�ÀÆ�q wÆ�q� ÉÆqÆw�º�ÆÉ èétÆÉ �� é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã té³Æt º� ÆHÌÆtt �Ã
t}ÆÌºÃºÆÉ ³ÆmÆ³t� ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ ét wÆ�q ÆH}Æ�tÆ L½Æ� q½Æ éÌ½ºÆmÆ�Æ�q �Ã q½Æ t}ÆÌºÃºÆÉ té³Æt q½éq qwºÀÀÆwt q½Æ Ì��qº�ÀÆ�q wÆ�q ºt
}w�èéè³Æ�

TÆÃÆw q� $��qÆ ?= �ÆétÆt$ Ã�w Ãowq½Æw º�Ã�w�éqº���

Revenue Recognition

TÆmÆ�oÆ ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ Ã�w tq�wÆ té³Æt L½Æ� q½Æ Ìotq��Æw wÆÌÆºmÆt é�É }éDt Ã�w q½Æ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ éq q½Æ wÆÀºtqÆw� �Æq �Ã Ætqº�éqÆÉ
wÆqow�t é�É qéHÆt Ì�³³ÆÌqÆÉ Ãw�� �ow Ìotq��Æwt�  �w Æ�Ì���ÆwÌÆ té³Æt� LÆ wÆÌ�À�ºAÆ wÆmÆ�oÆ� �Æq �Ã té³Æt qéHÆt é�É Ætqº�éqÆÉ
té³Æt wÆqow�t� é�É q½Æ wÆ³éqÆÉ Ì�tq �Ã À��Ét t�³É éq q½Æ qº�Æ q½Æ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ ºt t½º}}ÆÉ q� q½Æ Ìotq��Æw� ×��o�qt wÆ³éqÆÉ q�
t½º}}º�À é�É ½é�É³º�À q½éq éwÆ èº³³ÆÉ q� Ìotq��Æwt éwÆ wÆÃ³ÆÌqÆÉ º� �Æq té³Æt� é�É q½Æ wÆ³éqÆÉ Ì�tqt éwÆ wÆÃ³ÆÌqÆÉ º� Ì�tq �Ã À��Ét
t�³É º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã ]}Æwéqº��t�  �w ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[?� t½º}}º�À é�É ½é�É³º�À
ÃÆÆ wÆmÆ�oÆ º�Ì³oÉÆÉ º� �Æq té³Æt Lét "M�B �º³³º��� "M�Q �º³³º��� é�É "X�? �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

GÆ éÌÌwoÆ Ã�w Ætqº�éqÆÉ té³Æt wÆqow�t èD Ìotq��Æwt èétÆÉ �� ½ºtq�wºÌé³ té³Æt wÆqow� wÆto³qt� ×t �Ã �é�oéwD X?� X�XX é�É
�é�oéwD U�� X�X[� �ow wÆtÆwmÆ Ã�w té³Æt wÆqow�t Lét "[�? �º³³º�� é�É "[�Q �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

GÆ wÆÌ�À�ºAÆ wÆmÆ�oÆ Ãw�� ÀºÃq ÌéwÉt ét q½ÆD éwÆ wÆÉÆÆ�ÆÉ Ã�w �ÆwÌ½é�ÉºtÆ� Zwº�w q� wÆÉÆ�}qº��� LÆ �éº�qéº� é ÌowwÆ�q
³ºéèº³ºqD Ã�w o�wÆÉÆÆ�ÆÉ ÀºÃq ÌéwÉ èé³é�ÌÆt� N½Æ Ìotq��Æw ³ºéèº³ºqD èé³é�ÌÆ Lét "[[�X �º³³º�� ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX é�É "?�I
�º³³º�� ét �Ã �é�oéwD U�� X�X[� é�É ºt º�Ì³oÉÆÉ º� ÉÆÃÆwwÆÉ wÆmÆ�oÆ �� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ó��t�³ºÉéqÆÉ Õé³é�ÌÆ Q½ÆÆqt� ]ow ÀºÃq
ÌéwÉt É� ��q ½émÆ ÆH}ºwéqº�� ÉéqÆt é�É º� ��tq ÌétÆt q½ÆwÆ ºt �� ³ÆÀé³ �è³ºÀéqº�� q� wÆ�ºq o�wÆÉÆÆ�ÆÉ ÀºÃq ÌéwÉt q� wÆ³Æmé�q
·owºtÉºÌqº��t� ÕétÆÉ �� éÌqoé³ ½ºtq�wºÌé³ wÆÉÆ�}qº�� }éqqÆw�t� LÆ ÉÆqÆw�º�ÆÉ q½éq é t�é³³ }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã ÀºÃq ÌéwÉt éwÆ o�³ºµÆ³D q�
èÆ wÆÉÆÆ�ÆÉ �L½ºÌ½ LÆ wÆÃÆw q� ét ÀºÃq ÌéwÉ ãèwÆéµéÀÆ¿�� ÕétÆÉ �� �ow ½ºtq�wºÌé³ ÀºÃq ÌéwÉ èwÆéµéÀÆ wéqÆ� LÆ wÆÌ�À�ºAÆ



I�

èwÆéµéÀÆ wÆmÆ�oÆ �mÆw q½Æ wÆÉÆ�}qº�� }Æwº�É º� }w�}�wqº�� q� éÌqoé³ ÀºÃq ÌéwÉ wÆÉÆ�}qº��t� TÆmÆ�oÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ Ãw�� ÀºÃq ÌéwÉt
Lét "[E�X �º³³º��� "[Q�E �º³³º�� é�É "[B�? �º³³º�� Ã�w ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X�� é�É X�[?� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�  �w ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[�
X�X�� é�É X�[?� q½Æ �}Æ�º�À ÀºÃq ÌéwÉ èé³é�ÌÆt LÆwÆ "?�I �º³³º��� "?�U �º³³º��� é�É "B�E �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� �Ã L½ºÌ½
"M�U �º³³º��� "M�� �º³³º��� é�É "M�M �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� LÆwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ ét wÆmÆ�oÆ Éowº�À q½Æ }Æwº�É�

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt �Æq té³Æt Ãw�� �ow wÆqéº³ tq�wÆt é�É Æ�Ì���ÆwÌÆ �º� q½�oté�Ét�=

 ºtÌé³!Æéw £�ÉÆÉ
�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

 ÆèwoéwD [�
X�X�

TÆqéº³ tq�wÆt " I�?�EQQ " UME�B?I " MX��BQU
£�Ì���ÆwÌÆ [IM�?M� [EU�QUU ?B�QME
N�qé³ �Æq té³Æt " EEM�I?Q " MU[�UX? " I[?�U��

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt q½Æ }ÆwÌÆ�q �Ã �Æq té³Æt èD ÉÆ}éwq�Æ�q=
 ºtÌé³!Æéw £�ÉÆÉ

�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

 ÆèwoéwD [�
X�X�

�Æ�t UE! UI ! UI !
G��Æ�t XI! XE ! XQ !
×ÌÌÆtt�wºÆt [I! [M ! [B !
 ��qLÆéw [[! [X ! [X !
Õ�Dt M! M ! I !
�ºw³t Q! Q ! Q !
]oqÉ��w [! [ ! å !
N�qé³ �Æq té³Æt [��! [�� ! [�� !

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt q½Æ }ÆwÌÆ�q �Ã �Æq té³Æt èD q½ºwÉ�}éwqD é�É }w�}wºÆqéwD èwé�ÉÆÉ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ=
 ºtÌé³!Æéw £�ÉÆÉ

�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

 ÆèwoéwD [�
X�X�

N½ºwÉ�}éwqD E�! EQ ! EM !
Zw�}wºÆqéwD U�! XI ! XM !
N�qé³ �Æq té³Æt [��! [�� ! [�� !

Loyalty Program

GÆ ½émÆ é Ìotq��Æw ³�Dé³qD }w�Àwé� L½ÆwÆ Ìotq��Æwt éÌÌo�o³éqÆ }�º�qt èétÆÉ �� }owÌ½étÆ éÌqºmºqD� ]�ÌÆ é ³�Dé³qD �Æ�èÆw
éÌ½ºÆmÆt é ÌÆwqéº� }�º�q ³ÆmÆ³� q½Æ �Æ�èÆw Æéw�t é� éLéwÉ q½éq �éD èÆ otÆÉ q�LéwÉt q½Æ }owÌ½étÆ �Ã �ÆwÌ½é�ÉºtÆ� K�wÆÉÆÆ�ÆÉ
éLéwÉt é�É éÌÌo�o³éqÆÉ }éwqºé³ }�º�qt éwÆ éÌÌwoÆÉ ét ÉÆÃÆwwÆÉ wÆmÆ�oÆ é�É éLéwÉt wÆÉÆÆ�ÆÉ èD q½Æ �Æ�èÆw Ã�w �ÆwÌ½é�ÉºtÆ
éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ ét é� º�ÌwÆétÆ q� �Æq té³Æt� ]ow ³�Dé³qD }w�Àwé� é³³�Lt Ìotq��Æwt q� wÆÉÆÆ� q½Æºw éLéwÉt º�tqé�q³D �w èoº³É o} q�
éÉÉºqº��é³ éLéwÉt �mÆw qº�Æ� GÆ ÌowwÆ�q³D ÆH}ºwÆ o�wÆÉÆÆ�ÆÉ éLéwÉt é�É éÌÌo�o³éqÆÉ }éwqºé³ }�º�qt UIM ÉéDt éÃqÆw q½Æ ³étq
}owÌ½étÆ éÌqºmºqD� × ³ºéèº³ºqD ºt Ætqº�éqÆÉ èétÆÉ �� q½Æ tqé�Éé³��Æ tÆ³³º�À }wºÌÆ �Ã éLéwÉt é�É }éwqºé³ }�º�qt Æéw�ÆÉ é�É
Ætqº�éqÆÉ wÆÉÆ�}qº��t� N½Æ ÉÆÃÆwwÆÉ wÆmÆ�oÆ Ã�w q½ºt }w�Àwé� Lét "M�? �º³³º�� ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX é�É "U�? �º³³º�� ét �Ã
�é�oéwD U�� X�X[� N½Æ mé³oÆ �Ã }�º�qt wÆÉÆÆ�ÆÉ q½w�oÀ½ �ow ³�Dé³qD }w�Àwé� Lét "[��M �º³³º��� "I�M �º³³º�� é�É "I�[ �º³³º��
Éowº�À ÃºtÌé³ DÆéw X�X[� X�X�� é�É X�[?� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�  �w ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[?� q½Æ �}Æ�º�À ³�Dé³qD }w�Àwé�
èé³é�ÌÆt LÆwÆ "U�? �º³³º��� "X�Q �º³³º��� é�É "[�E �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� �Ã L½ºÌ½ "U�M �º³³º��� "[�B �º³³º��� é�É "��B �º³³º���
wÆt}ÆÌqºmÆ³D� LÆwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ ét wÆmÆ�oÆ Éowº�À q½Æ }Æwº�É�
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Cost of Goods Sold

Ó�tq �Ã À��Ét t�³É º�Ì³oÉÆt }w�ÉoÌq Ì�tqt é�É èoDº�À� Éºtqwºèoqº�� é�É �ÌÌo}é�ÌD Ì�tqt ét Ã�³³�Lt=
Õ Ó�tqt �Ã }w�ÉoÌqt t�³É º�Ì³oÉÆ=

â ÃwÆºÀ½q ÆH}Æ�tÆt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ �ÆwÌ½é�ÉºtÆ wÆÌÆºmÆÉ Ãw�� �ow mÆ�É�wt º�q� �ow Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwté
â mÆ�É�w é³³�Lé�ÌÆté
â Ìét½ ÉºtÌ�o�qt �� }éD�Æ�qt q� �ÆwÌ½é�ÉºtÆ mÆ�É�wté
â }½DtºÌé³ º�mÆ�q�wD ³�ttÆté é�É
â �éwµÉ�L�t �Ã º�mÆ�q�wD�

Õ ÕoDº�À� Éºtqwºèoqº�� é�É �ÌÌo}é�ÌD Ì�tqt º�Ì³oÉÆ=
â }éDw�³³� èÆ�ÆÃºq Ì�tqt� é�É º�ÌÆ�qºmÆ Ì��}Æ�téqº�� Ã�w �ÆwÌ½é�Éºtº�À }Æwt���Æ³é
â Ìotq��Æw t½º}}º�À é�É ½é�É³º�À ÆH}Æ�tÆté
â Ì�tqt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ �}Æwéqº�À �ow Éºtqwºèoqº�� é�É Ão³Ãº³³�Æ�q ÌÆ�qÆwt� º�Ì³oÉº�À }éDw�³³ é�É èÆ�ÆÃºq Ì�tqt Ã�w �ow

Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw� �ÌÌo}é�ÌD Ì�tqt� é�É ÉÆ}wÆÌºéqº��é
â ÃwÆºÀ½q ÆH}Æ�tÆt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ t½º}}º�À �ÆwÌ½é�ÉºtÆ º�mÆ�q�wºÆt Ãw�� �ow Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw q� �ow tq�wÆt é�É Æ�

Ì���ÆwÌÆ Ìotq��Æwté é�É
â tq�wÆ �ÌÌo}é�ÌD Ì�tqt� º�Ì³oÉº�À wÆ�q� �éº�qÆ�é�ÌÆ� oqº³ºqºÆt� }w�}ÆwqD qéHÆt� èotº�Ætt ³ºÌÆ�tÆt� tÆÌowºqD Ì�tqt é�É

ÉÆ}wÆÌºéqº���

Selling, General and Administrative Expenses

Õ ZéDw�³³� èÆ�ÆÃºq Ì�tqt é�É º�ÌÆ�qºmÆ Ì��}Æ�téqº�� Ã�w tq�wÆ� wÆÀº��é³� Æ�Ì���ÆwÌÆ é�É Ì�w}�wéqÆ Æ�}³�DÆÆté
Õ ]ÌÌo}é�ÌD é�É �éº�qÆ�é�ÌÆ Ì�tqt �Ã Ì�w}�wéqÆ �ÃÃºÌÆ ÃéÌº³ºqºÆté
Õ ÒÆ}wÆÌºéqº�� wÆ³éqÆÉ q� Ì�w}�wéqÆ �ÃÃºÌÆ éttÆqté
Õ ×ÉmÆwqºtº�À é�É �éwµÆqº�À Ì�tqt� �Æq �Ã wÆº�èowtÆ�Æ�q Ãw�� mÆ�É�wté
Õ NÆ�ÉÆw Ì�tqt� º�Ì³oÉº�À Ì�tqt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ÌwÆÉºq é�É ÉÆèºq ÌéwÉ º�qÆwÌ½é�ÀÆ ÃÆÆté
Õ ���À�³ºmÆÉ éttÆq º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆté
Õ �ÆÀé³ }w�mºtº��té
Õ ]q½Æw éÉ�º�ºtqwéqºmÆ Ì�tqt toÌ½ ét to}}³ºÆt� Ì��to³qº�À� éoÉºq é�É qéH }wÆ}éwéqº�� ÃÆÆt� qwémÆ³ é�É ³�ÉÀº�Àé é�É
Õ Ó½éwºqéè³Æ Ì��qwºèoqº��t�

Store Pre-opening Costs

Qq�wÆ }wÆ��}Æ�º�À Ì�tqt Ì��tºtq }wº�éwº³D �Ã �ÌÌo}é�ÌD Ì�tqt� L½ºÌ½ éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� Ì�tq �Ã À��Ét t�³É� é�É }éDw�³³ ÆH}Æ�tÆt�
L½ºÌ½ éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� tÆ³³º�À� ÀÆ�Æwé³ é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt� º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã
]}Æwéqº��t�

Advertising

GÆ ÆH}Æ�tÆ éÉmÆwqºtº�À Ì�tqt ét º�ÌowwÆÉ� ÆHÌÆ}q Ã�w ÉºwÆÌq��éº³ éÉmÆwqºtº�À ÆH}Æ�tÆt L½ºÌ½ éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ éq q½Æ qº�Æ �Ã
�éº³º�À� ×ÉmÆwqºtº�À Ì�tqt º�Ì³oÉÆ toÌ½ q½º�Àt ét }w�ÉoÌqº�� é�É Éºtqwºèoqº�� �Ã }wº�q é�É ÉºÀºqé³ Ìéqé³�Àté }wº�q� ��³º�Æ é�É
��èº³Æ éÉmÆwqºtº�À Ì�tqté wéÉº� éÉmÆwqºtÆ�Æ�qté é�É Àwé�É �}Æ�º�Àt é�É �q½Æw ÆmÆ�qt� ×ÉmÆwqºtº�À ÆH}Æ�tÆ� L½ºÌ½ ºt Ì³éttºÃºÆÉ
º� tÆ³³º�À� ÀÆ�Æwé³ é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã ]}Æwéqº��t� Lét "XQ�M �º³³º���
"X��M �º³³º�� é�É "[M�? �º³³º�� º� ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[?� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

Share-Based Compensation

GÆ é}}³D q½Æ }w�mºtº��t �Ã  º�é�Ìºé³×ÌÌ�o�qº�À Qqé�ÉéwÉt Õ�éwÉ �ã ×QÕ¿� ×ÌÌ�o�qº�À Qqé�ÉéwÉt Ó�ÉºÃºÌéqº�� �ã×QÓ¿�
N�}ºÌ E[B� Compensation-Stock Compensation �ã×QÓ E[B¿�� Ã�w éÌÌ�o�qº�À Ã�w ÆzoºqD º�tqwo�Æ�qt ÆHÌ½é�ÀÆÉ Ã�w Æ�}³�DÆÆ
tÆwmºÌÆt� K�ÉÆw q½Æ }w�mºtº��t �Ã q½ºt tqé�ÉéwÉ� t½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ ºt �ÆétowÆÉ éq q½Æ Àwé�q ÉéqÆ� èétÆÉ �� q½Æ
Ìé³Ìo³éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éLéwÉ� é�É ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ ét é� ÆH}Æ�tÆ �� é tqwéºÀ½q�³º�Æ èétºt �mÆw q½Æ Æ�}³�DÆÆ¸t wÆzoºtºqÆ tÆwmºÌÆ
}Æwº�É �ÀÆ�Æwé³³D q½Æ mÆtqº�À }Æwº�É �Ã q½Æ ÆzoºqD Àwé�q�� Ó½é�ÀÆt º� q½ÆtÆ º�}oqt é�É étto�}qº��t Ìé� �éqÆwºé³³D éÃÃÆÌq q½Æ
�ÆétowÆ�Æ�q �Ã q½Æ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ �Ã éLéwÉ é�É wÆ³éqÆÉ t½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ� TÆÃÆw q� ã��qÆ [X= Q½éwÆ�
ÕétÆÉ Ó��}Æ�téqº��¿� Ã�w Ãowq½Æw º�Ã�w�éqº���
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Income Taxes

GÆ éÌÌwoÆ º�Ì��Æ qéHÆt }éDéè³Æ �w wÆÃo�Ééè³Æ é�É wÆÌ�À�ºAÆ ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt èétÆÉ �� ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt èÆqLÆÆ�
�××Z é�É qéH èétÆt �Ã éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt� GÆ �ÆétowÆ ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt otº�À Æ�éÌqÆÉ qéH wéqÆt º� ÆÃÃÆÌq Ã�w
q½Æ DÆéwt º� L½ºÌ½ q½Æ ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt éwÆ ÆH}ÆÌqÆÉ q� wÆmÆwtÆ� é�É wÆÌ�À�ºAÆ q½Æ ÆÃÃÆÌq �Ã é Ì½é�ÀÆ º� Æ�éÌqÆÉ wéqÆt º� q½Æ }Æwº�É �Ã
Æ�éÌq�Æ�q�

GÆ Ætqéè³ºt½ éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt Ã�w o�ÌÆwqéº� }�tºqº��t qéµÆ� �w ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ qéµÆ� º� º�Ì��Æ qéH wÆqow�t� otº�À é ��wÆ�
³ºµÆ³D�q½é����q wÆÌ�À�ºqº�� q½wÆt½�³É� GÆ º�Ì³oÉÆ º� º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ é�D º�qÆwÆtq é�É }Æ�é³qºÆt wÆ³éqÆÉ q� o�ÌÆwqéº� qéH
}�tºqº��t�

Earnings per Share

ÕétºÌ Æéw�º�Àt }Æw t½éwÆ ºt Ì��}oqÆÉ otº�À q½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ �o�èÆw �Ã t½éwÆt �oqtqé�Éº�À� Òº³oqÆÉ Æéw�º�Àt }Æw t½éwÆ ºt
Ì��}oqÆÉ otº�À q½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ �o�èÆw �Ã t½éwÆt �oqtqé�Éº�À éÉ·otqÆÉ Ã�w q½Æ º�ÌwÆ�Æ�qé³ t½éwÆt éqqwºèoqÆÉ q� wÆtqwºÌqÆÉ
tq�Ìµ é�É �oqtqé�Éº�À �}qº��t q� }owÌ½étÆ Ì����� tq�Ìµ� TÆÃÆw q� ã��qÆ [M= £éw�º�Àt ���tt� ZÆw Q½éwÆ¿� Ã�w Ãowq½Æw
º�Ã�w�éqº���

Concentration of Credit Risk

 º�é�Ìºé³ º�tqwo�Æ�qt q½éq }�qÆ�qºé³³D toè·ÆÌq q½Æ Ó��}é�D q� ÌwÆÉºq wºtµ Ì��tºtq }wº�Ìº}é³³D �Ã Ìét½ é�É Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt é�É
t½�wq�qÆw� º�mÆtq�Æ�qt� ×q �é�oéwD X?� X�XX é�É �é�oéwD U�� X�X[� é�É éq méwº�ot qº�Æt q½w�oÀ½�oq q½ÆtÆ DÆéwt� LÆ ½éÉ Ìét½ º�
Ãº�é�Ìºé³ º�tqºqoqº��t º� ÆHÌÆtt �Ã q½Æ "XM����� é��o�q º�towÆÉ èD q½Æ  ÆÉÆwé³ ÒÆ}�tºq ��towé�ÌÆ Ó�w}�wéqº��� GÆ qD}ºÌé³³D
º�mÆtq �ow Ìét½ º� ½ºÀ½³D wéqÆÉ� t½�wq�qÆw� Ì���ÆwÌºé³ }é}Æw� º�qÆwÆtq�èÆéwº�À ���ÆD �éwµÆq Ão�Ét� �o�ºÌº}é³ è��Ét é�É
ÌÆwqºÃºÌéqÆt �Ã ÉÆ}�tºq�

Use of Estimates

N½Æ }wÆ}éwéqº�� �Ã Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º� Ì��Ã�w�ºqD Lºq½ �××Z wÆzoºwÆt �é�éÀÆ�Æ�q q� �éµÆ Ætqº�éqÆt é�É étto�}qº��t�
N½ÆtÆ Ætqº�éqÆt é�É étto�}qº��t éÃÃÆÌq q½Æ wÆ}�wqÆÉ é��o�qt �Ã éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt é�É ÉºtÌ³�towÆ �Ã Ì��qº�ÀÆ�q éttÆqt é�É
³ºéèº³ºqºÆt éq q½Æ ÉéqÆ �Ã q½Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt é�É q½Æ wÆ}�wqÆÉ é��o�qt �Ã �Æq té³Æt é�É ÆH}Æ�tÆt Éowº�À q½Æ wÆ}�wqº�À }Æwº�É�
×Ìqoé³ wÆto³qt Ì�o³É ÉºÃÃÆw Ãw�� q½�tÆ Ætqº�éqÆt� ]� é� ��À�º�À èétºt� �é�éÀÆ�Æ�q wÆmºÆLt ºqt Ætqº�éqÆt èétÆÉ �� ÌowwÆ�q³D
éméº³éè³Æ º�Ã�w�éqº��� Ó½é�ÀÆt º� ÃéÌqt é�É ÌºwÌo�tqé�ÌÆt �éD wÆto³q º� wÆmºtÆÉ Ætqº�éqÆt�

Reclassifications of Prior Year Presentation

ÓÆwqéº� }wº�w DÆéw é��o�qt �� q½Æ Ó��t�³ºÉéqÆÉ Õé³é�ÌÆ Q½ÆÆqt� ½émÆ èÆÆ� wÆÌ³éttºÃºÆÉ q� Ì��Ã�w� Lºq½ q½Æ ÌowwÆ�q DÆéw
}wÆtÆ�qéqº��� N½ÆtÆ wÆÌ³éttºÃºÌéqº��t ½éÉ �� ÆÃÃÆÌq �� q½Æ wÆ}�wqÆÉ wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�× wÆÌ³éttºÃºÌéqº�� ½ét èÆÆ� �éÉÆ q�
}wº�w DÆéw�t Ó��t�³ºÉéqÆÉ Õé³é�ÌÆ Q½ÆÆqt Ã�w ÃºtÌé³ DÆéw Æ�ÉÆÉ �é�oéwD U�� X�X[ q� ºÉÆ�qºÃD ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt �Ã "[[�? �º³³º��
é�É q½Æ ³��À�qÆw� }�wqº�� �Ã ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD Ì�tqt �Ã "��Q �º³³º��� N½ºt Ì½é�ÀÆ º� Ì³éttºÃºÌéqº�� É�Æt ��q éÃÃÆÌq }wÆmº�ot³D
wÆ}�wqÆÉ Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt º� q½Æ Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã Óét½  ³�Lt�

New Accounting Standards Not Yet Adopted

�� �o�Æ X�[I� q½Æ  ×QÕ ºttoÆÉ×ÌÌ�o�qº�À Qqé�ÉéwÉt K}ÉéqÆ �$×QK$� ��� X�[I�[U�Measurement of Credit Losses on
Financial Instruments �$×QK X�[I�[U$�� L½ºÌ½ ��ÉºÃºÆt �w wÆ}³éÌÆt ÆHºtqº�À ��ÉÆ³t Ã�w º�}éºw�Æ�q �Ã qwéÉÆ é�É �q½Æw
wÆÌÆºméè³Æt� ÉÆèq tÆÌowºqºÆt� ³�é�t� èÆ�ÆÃºÌºé³ º�qÆwÆtqt ½Æ³É ét éttÆqt� }owÌ½étÆÉ�ÌwÆÉºq º�}éºwÆÉ Ãº�é�Ìºé³ éttÆqt é�É �q½Æw
º�tqwo�Æ�qt� N½Æ �ÆL tqé�ÉéwÉ wÆzoºwÆt Æ�qºqºÆt q� �ÆétowÆ ÆH}ÆÌqÆÉ ³�ttÆt �mÆw q½Æ ³ºÃÆ �Ã q½Æ éttÆq é�É wÆÌ�À�ºAÆ é� é³³�Lé�ÌÆ
Ã�w Ætqº�éqÆÉ ÌwÆÉºq ³�ttÆt o}�� wÆÌ�À�ºqº�� �Ã q½Æ Ãº�é�Ìºé³ º�tqwo�Æ�q�×QK X�[I�[U Lº³³ èÆÌ��Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ Ã�w ot º� q½Æ Ãºwtq
zoéwqÆw �Ã ÃºtÌé³ X�XU� Lºq½ Æéw³D éÉ�}qº�� }Æw�ºqqÆÉ é�É �otq èÆ éÉ�}qÆÉ otº�À q½Æ ��ÉºÃºÆÉ wÆqw�t}ÆÌqºmÆ �Æq½�É�GÆ ÆH}ÆÌq
q½Æ �ÆL wo³Æt q� é}}³D q� �ow ÃºHÆÉ º�Ì��Æ tÆÌowºqºÆt wÆÌ�wÉÆÉ éq é��wqºAÆÉ Ì�tq é�É Ì³éttºÃºÆÉ ét ½Æ³É�q���éqowºqD é�É �ow qwéÉÆ
wÆÌÆºméè³Æt�GÆ É� ��q ÆH}ÆÌq q½Æ éÉ�}qº�� �Ã q½ºt �ÆL tqé�ÉéwÉ q� ½émÆ é �éqÆwºé³ º�}éÌq �� �ow Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³
tqéqÆ�Æ�qt é�É wÆ³éqÆÉ ÉºtÌ³�towÆt�

���éwÌ½ X�X�� q½Æ  ×QÕ ºttoÆÉ×QK ��� X�X���Q� Reference Rate Reform �N�}ºÌ BQB�: Facilitation of the Effects of Reference
Rate Reform on Financial Reporting� L½ºÌ½ }w�mºÉÆt �}qº��é³ ÆH}ÆÉºÆ�qt é�É ÆHÌÆ}qº��t Ã�w é}}³Dº�À �××Z q� Ì��qwéÌqt�
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½ÆÉÀº�À wÆ³éqº��t½º}t� é�É �q½Æw qwé�téÌqº��t éÃÃÆÌqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ wéqÆ wÆÃ�w� ºÃ ÌÆwqéº� ÌwºqÆwºé éwÆ �Æq� N½Æ é�Æ�É�Æ�qt é}}³D
��³D q� Ì��qwéÌqt� ½ÆÉÀº�À wÆ³éqº��t½º}t� é�É �q½Æw qwé�téÌqº��t q½éq wÆÃÆwÆ�ÌÆ ���É�� ��qÆwèé�µ ]ÃÃÆwÆÉ TéqÆ �$��Õ]T$� �w
é��q½Æw wÆÃÆwÆ�ÌÆ wéqÆ ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ ÉºtÌ��qº�oÆÉ èÆÌéotÆ �Ã wÆÃÆwÆ�ÌÆ wéqÆ wÆÃ�w�� N½Æ é�Æ�É�Æ�qt éwÆ ÆÃÃÆÌqºmÆ Ã�w é³³
Æ�qºqºÆt ét �Ã�éwÌ½ [X� X�X� q½w�oÀ½ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�XX�GÆ éwÆ ÌowwÆ�q³D Æmé³oéqº�À q½Æ º�}éÌq q½ºt ÀoºÉé�ÌÆ �éD ½émÆ ��
�ow Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt é�É wÆ³éqÆÉ ÉºtÌ³�towÆt�

��qÆ U=�éwµÆqéè³Æ QÆÌowºqºÆt

�éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX Ì��tºtqÆÉ �Ã Ì���ÆwÌºé³ }é}Æw Ì³éttºÃºÆÉ ét éméº³éè³Æ�Ã�w�té³Æ é�É ÃºHÆÉ º�Ì��Æ
tÆÌowºqºÆt� q½éq LÆ ½émÆ q½Æ º�qÆ�q é�É éèº³ºqD q� ½�³É q� �éqowºqD é�É q½ÆwÆÃ�wÆ� éwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét ½Æ³É�q���éqowºqD� ]ow
º�mÆtq�Æ�qt º� Ì���ÆwÌºé³ }é}Æw é�É ÃºHÆÉ º�Ì��Æ tÆÌowºqºÆt éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ é�É é��wqºAÆÉ Ì�tq� L½ºÌ½ é}}w�Hº�éqÆt
Ãéºw mé³oÆ� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� ×³³ �Ã �ow �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt éwÆ ³Ætt q½é� ��Æ DÆéw Ãw�� �éqowºqD�

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt º�mÆtq�Æ�qt º� �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt éq �é�oéwD X?� X�XX é�É �é�oéwD U�� X�X[ �º� q½�oté�Ét�=

�é�oéwD X?� X�XX

Ó�tq �w
×��wqºAÆÉ Ó�tq

�w�tt
K�wÆé³ºAÆÉ
��³Éº�À
�éº�t

�w�tt
K�wÆé³ºAÆÉ
��³Éº�À
��ttÆt

£tqº�éqÆÉ  éºw
Ié³oÆ

Ó���ÆwÌºé³ }é}Æw "IQ�XUM "? "�[[� "IQ�XUU
 ºHÆÉ º�Ì��Æ tÆÌowºqºÆt UX�E?Q å å UX�E?Q
N�qé³ �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt "?E��X? "? "�[[� "?E��XE

�é�oéwD U�� X�X[

Ó�tq �w
×��wqºAÆÉ Ó�tq

�w�tt
K�wÆé³ºAÆÉ
��³Éº�À
�éº�t

�w�tt
K�wÆé³ºAÆÉ
��³Éº�À
��ttÆt

£tqº�éqÆÉ  éºw
Ié³oÆ

Ó���ÆwÌºé³ }é}Æw "IQ�?XB "XB "�[� "IQ�?MM
N�qé³ �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt "IQ�?XB "XB "�[� "IQ�?MM

 �w ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[?� LÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ Àéº�t �� º�mÆtq�Æ�qt Ã�w Ì���ÆwÌºé³ }é}Æw �Ã "��[ �º³³º��� "��I �º³³º��
é�É "[�X �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� L½ºÌ½ �éqowÆÉ Éowº�À q½Æ }Æwº�É� �� ÉÆqÆw�º�º�À q½�tÆ Àéº�t� LÆ otÆÉ q½Æ éÌqoé³ Ì�tq �Ã q½Æ
tÆÌowºqºÆt t�³É� K}�� wÆÌ�À�ºqº�� �Ã q½Æ Àéº�t� LÆ wÆÌ³éttºÃºÆÉ q½ÆtÆ é��o�qt �oq �Ã éÌÌo�o³éqÆÉ �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ
é�É º�q� �q½Æw º�Ì��Æ� �Æq� �� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã ]}Æwéqº��t�

��qÆ Q= TÆÌÆºméè³Æt

×q �é�oéwD X?� X�XX é�É �é�oéwD U�� X�X[� wÆÌÆºméè³Æt Ì��tºtqÆÉ �Ã q½Æ Ã�³³�Lº�À �º� q½�oté�Ét�=

�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

ÓwÆÉºq é�É ÉÆèºq ÌéwÉ wÆÌÆºméè³Æt " X�I?X " X�B[I
NÆ�é�q é³³�Lé�ÌÆt ÉoÆ Ãw�� ³é�É³�wÉt [�UIE U�BMQ
Ó×T£Q×Ìq Æ�}³�DÆÆ wÆqÆ�qº�� ÌwÆÉºq [�U[U [�XU?
]q½Æw [�UUU B[M
N�qé³ wÆÌÆºméè³Æt " I�E�M " B�EXQ

GÆ Ætqéè³ºt½ é wÆÌÆºméè³Æ Ã�w é��o�qt LÆ ÆH}ÆÌq q� Ì�³³ÆÌq� GÆ �éµÆ Ætqº�éqÆt Ã�w q½Æ é³³�Lé�ÌÆ Ã�w É�oèqÃo³ éÌÌ�o�qt éÀéº�tq
wÆÌÆºméè³Æt Ã�w é�D }�qÆ�qºé³ o�Ì�³³ÆÌqºè³Æ é��o�qt�

 �w ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[ é�É X�X�� q½Æ é³³�Lé�ÌÆ ºt AÆw�� N½Æ DÆéw�Æ�É wÆÌÆºméè³Æt éwÆ }wº�éwº³D Ì�³³ÆÌqÆÉ Lºq½º� q½Æ Ã�³³�Lº�À
ÃºtÌé³ zoéwqÆw�
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��qÆ M= ZwÆ}éºÉ £H}Æ�tÆt é�É ]q½Æw ÓowwÆ�q×ttÆqt

×q �é�oéwD X?� X�XX é�É �é�oéwD U�� X�X[� }wÆ}éºÉ ÆH}Æ�tÆt é�É �q½Æw ÌowwÆ�q éttÆqt Ì��tºtqÆÉ �Ã q½Æ Ã�³³�Lº�À �º� q½�oté�Ét�=

�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

ZwÆ}éºÉ º�Ì��Æ qéHÆt " ?�EMI " å
ZwÆ}éºÉ º�towé�ÌÆ X�MBM [�?BQ
ZwÆ}éºÉ �éº�qÆ�é�ÌÆ [�B?I [�UII
ZwÆ}éºÉ wÆ�q [�Q�I X��[M
]q½Æw EME B�M
N�qé³ }wÆ}éºÉ ÆH}Æ�tÆt é�É �q½Æw ÌowwÆ�q éttÆqt " [I�Q�� " I�[E�

��qÆ I= Zw�}ÆwqD é�É £zoº}�Æ�q

×q �é�oéwD X?� X�XX é�É �é�oéwD U�� X�X[� }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q Ì��tºtqÆÉ �Ã q½Æ Ã�³³�Lº�À �º� q½�oté�Ét�=

�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

�ÆétÆ½�³É º�}w�mÆ�Æ�qt " [M��XU? " [QI�MIM
 ow�ºqowÆ é�É ÃºHqowÆt QI�U?E QI�XU?
Ó��}oqÆw ½éwÉLéwÆ é�É t�ÃqLéwÆ Q[�Q[Q UB�XBI
�éÌ½º�ÆwD é�É Æzoº}�Æ�q UU�MM� UX�IUQ
IÆ½ºÌ³Æt X�[BE X�U?Q
Ó��tqwoÌqº�� º� }w�ÀwÆtt U�I[M Q�B�M
Zw�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q� Àw�tt XEE�Q�X XE��?XU
×ÌÌo�o³éqÆÉ ÉÆ}wÆÌºéqº�� �XX?�BEX� �X[B�XBQ�
Zw�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q� �Æq " QE�MU� " MX�IU?

ÒÆ}wÆÌºéqº�� ÆH}Æ�tÆ wÆ³éqÆÉ q� }w�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q Lét "[I�B �º³³º��� "[?�[ �º³³º�� é�É "X��? �º³³º�� º� ÃºtÌé³ DÆéwt
X�X[� X�X� é�É X�[?� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

Óét½ }éºÉ Ã�w Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt Éowº�À ÃºtÌé³ X�X[� X�X� é�É X�[?� Lét é}}w�Hº�éqÆ³D "[U�Q �º³³º��� "B�M �º³³º�� é�É "[Q�U
�º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

��}éºw�Æ�qt éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ �� ³��À�³ºmÆÉ éttÆqt otÆÉ º� �}Æwéqº��t L½Æ�ÆmÆw ÆmÆ�qt �w Ì½é�ÀÆt º� ÌºwÌo�tqé�ÌÆt º�ÉºÌéqÆ q½éq q½Æ
�Æq ÌéwwDº�À é��o�qt �éD ��q èÆ wÆÌ�mÆwéè³Æ� GÆ wÆÌ�wÉÆÉ ����Ìét½ º�}éºw�Æ�q Ì½éwÀÆt �Ã "��[ �º³³º��� "[�� �º³³º�� é�É "��U
�º³³º�� º� tÆ³³º�À� ÀÆ�Æwé³ é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt º� ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[?� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� q� LwºqÆ É�L� q½Æ
ÌéwwDº�À mé³oÆ �Ã ³��À�³ºmÆÉ éttÆqt q� q½Æºw Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆt� TÆÃÆw q� $��qÆ [[=  éºw Ié³oÆ�ÆétowÆ�Æ�qt$� Ã�w Ãowq½Æw
º�Ã�w�éqº��� �Ã LÆ éwÆ ��q éè³Æ q� éÌ½ºÆmÆ �ow }w�·ÆÌqÆÉ µÆD Ãº�é�Ìºé³ �ÆqwºÌt� LÆ �éD º�Ìow éÉÉºqº��é³ º�}éºw�Æ�q º� q½Æ ÃoqowÆ
Ã�w ³��À�³ºmÆÉ éttÆqt�

��qÆ E=×ÌÌwoÆÉ £H}Æ�tÆt

×q �é�oéwD X?� X�XX é�É �é�oéwD U�� X�X[� éÌÌwoÆÉ ÆH}Æ�tÆt Ì��tºtqÆÉ �Ã q½Æ Ã�³³�Lº�À �º� q½�oté�Ét�=

�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

×ÌÌwoÆÉ ÃwÆºÀ½q " U�?XQ " Q�EMX
Qé³Æt é�É otÆ qéHÆt }éDéè³Æ X�IM� M�?�[
�ÆwÌ½é�ÉºtÆ wÆqow�t [�BMX [�UE[
×ÌÌwoÆÉ Ì��tqwoÌqº�� [��B� X�Q?M
��Ì��Æ qéHÆt }éDéè³Æ å I�MXI
]q½Æw ?�MIE ?�IUE
N�qé³ éÌÌwoÆÉ ÆH}Æ�tÆt " [?��EU " U��IBX
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��qÆ B= �º�Æ �Ã ÓwÆÉºq

]� �é�oéwD X�� X�XX� LÆ Æ�qÆwÆÉ º�q� é tÆ�º�w o�tÆÌowÆÉ ÌwÆÉºq éÀwÆÆ�Æ�q �q½Æ $ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q$� é�É wÆm�³mº�À ³º�Æ �Ã ÌwÆÉºq
��qÆ �q½Æ $��qÆ$� Lºq½GÆ³³t  éwÀ� Õé�µ� �éqº��é³×tt�Ìºéqº�� �q½Æ ãÕé�µ¿�� N½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q wÆ}³éÌÆÉ �ow }wÆmº�ot³D
ÆHºtqº�À éttÆq�èéÌµÆÉ ÌwÆÉºq éÀwÆÆ�Æ�q �q½Æ ãZwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q¿�� ÉéqÆÉ ét �Ã ��mÆ�èÆw ?� X�X�� ét é�Æ�ÉÆÉ� Lºq½ q½Æ
Õé�µ� L½ºÌ½ ½éÉ wÆm�³mº�À Ì���ºq�Æ�qt �Ã o} q� "IM�� �º³³º��� é toè�³º�ºq �� ³ÆqqÆwt �Ã ÌwÆÉºq �Ã "[��� �º³³º�� é�É é toè�³º�ºq
Ã�w tLº�À�³º�Æ ³�é�t �Ã "E�M �º³³º��� N½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q Lét qÆw�º�éqÆÉ Ì��ÌowwÆ�q³D Lºq½ q½Æ Æ�qwD º�q� q½Æ ÓwÆÉºq
×ÀwÆÆ�Æ�q� �� è�ww�Lº�Àt LÆwÆ �oqtqé�Éº�À o�ÉÆw q½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q ét �Ã q½Æ Ì³�tº�À ÉéqÆ�

N½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q }w�mºÉÆt Ã�w é tÆ�º�w tÆÌowÆÉ wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD �ãTÆm�³mº�À  éÌº³ºqD¿� �Ã o} q� "XM�� �º³³º��
�ãTÆm�³mº�À Ó���ºq�Æ�q¿� Ì��tºtqº�À �Ã wÆm�³mº�À ³�é�t� ³ÆqqÆwt �Ã ÌwÆÉºq é�É tLº�À ³º�Æ ³�é�t� Lºq½ é toè�³º�ºq �� ³ÆqqÆwt �Ã
ÌwÆÉºq �oqtqé�Éº�À éq é�D qº�Æ �Ã "[M�� �º³³º��� N½Æ TÆm�³mº�À  éÌº³ºqD �éqowÆt �� �é�oéwD X�� X�XQ� N½Æ }éD�Æ�q é�É
}ÆwÃ�w�é�ÌÆ º� Ão³³ �Ã q½Æ tÆÌowÆÉ �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw q½Æ TÆm�³mº�À  éÌº³ºqD éwÆ tÆÌowÆÉ èD é ³ºÆ� �� é�É tÆÌowºqD º�qÆwÆtq º� é³³
�Ã q½Æ éttÆqt �Ã �ow Ì��}é�D�

N½Æ }éD�Æ�q é�É }ÆwÃ�w�é�ÌÆ º� Ão³³ �Ã q½Æ �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw q½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q éwÆ Àoéwé�qÆÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D }owtoé�q q�
é Ì��qº�oº�À Àoéwé�qD Àwé�qÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D º� Ãém�w �Ã q½Æ Õé�µ� N½Æ }éD�Æ�q é�É }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t
�è³ºÀéqº��t o�ÉÆw q½Æ �oéwé�qD éwÆ tÆÌowÆÉ èD é ³ºÆ� ��� é�É }³ÆÉÀÆ �Ã� é³³ �Ã q½Æ ÆzoºqD º�qÆwÆtqt �L�ÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D�

Õ�ww�Lº�Àt o�ÉÆw q½Æ TÆm�³mº�À  éÌº³ºqD èÆéw º�qÆwÆtq éq é wéqÆ }Æw é��o� Æzoé³ q� q½Æ Ééº³D tº�}³Æ QÆÌowÆÉ ]mÆw�ºÀ½q
 º�é�Ìº�À TéqÆ �$Q] T$� }³ot ��EM!�×��o�qt éméº³éè³Æ q� èÆ ÉwéL� o�ÉÆw �oqtqé�Éº�À ³ÆqqÆwt �Ã ÌwÆÉºq éÌÌwoÆ ÃÆÆt º� é�
é��o�q Æzoé³ q� [���! }Æw é��o�� N½Æ o�otÆÉ }�wqº�� �Ã q½Æ TÆm�³mº�À Ó���ºq�Æ�q ºt ��q toè·ÆÌq q� é Ì���ºq�Æ�q ÃÆÆ�

K�ÉÆw q½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q� LÆ éwÆ toè·ÆÌq q� é méwºÆqD �Ã éÃÃºw�éqºmÆ é�É �ÆÀéqºmÆ Ì�mÆ�é�qt �Ã qD}Æt Ìotq��éwD º� é Ìét½�
Ã³�L�èétÆÉ ³Æ�Éº�À ÃéÌº³ºqD� º�Ì³oÉº�À Ãº�é�Ìºé³ Ì�mÆ�é�qt q½éq wÆzoºwÆ �éº�qÆ�é�ÌÆ �Ã �[� é wéqº� �Ã q�qé³ Ão�ÉÆÉ ÉÆèq q� Æéw�º�Àt
èÆÃ�wÆ º�qÆwÆtq� qéHÆt� ÉÆ}wÆÌºéqº��� é��wqºAéqº�� é�É é��oé³ wÆ�q ÆH}Æ�tÆt �� ÀwÆéqÆw q½é� Q��� q� [��� é�É �X� é ÃºHÆÉ Ì½éwÀÆ
Ì�mÆwéÀÆ wéqº� �Ã ��q ³Ætt q½é� [�XM q� [��� �Ìé³Ìo³éqº�� �Ã L½ºÌ½ qéµÆt º�q� éÌÌ�o�q ÉºmºÉÆ�Ét� Éºtqwºèoqº��t� wÆÉÆ�}qº��t é�É
wÆ}owÌ½étÆt �Ã q½Æ ÆzoºqD º�qÆwÆtqt �Ã q½Æ Ó��}é�D ��³D ºÃ q½Æ Ó��}é�D¸t Ìét½ �� ½é�É� �Æq �Ã é�D é��o�qt �oqtqé�Éº�À o�ÉÆw
q½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q� ºt ³Ætt q½é� "M��� �º³³º�� éÃqÆw Àºmº�À ÆÃÃÆÌq q� toÌ½ ÉºmºÉÆ�Ét� Éºtqwºèoqº��t� wÆÉÆ�}qº��t �w
wÆ}owÌ½étÆt��

£mÆ�qt �Ã ÉÆÃéo³q o�ÉÆw q½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q º�Ì³oÉÆ� é���À �q½Æw q½º�Àt� Ãéº³owÆ q� }éD }wº�Ìº}é³� º�qÆwÆtq� ÃÆÆt �w �q½Æw
é��o�qté Ì�mÆ�é�q ÉÆÃéo³qté �éqÆwºé³ º�éÌÌowéÌD �Ã wÆ}wÆtÆ�qéqº��t é�É Léwwé�qºÆté èé�µwo}qÌD ÆmÆ�qt Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ
Ó��}é�Dé éÌqoé³ �w éttÆwqÆÉ º�mé³ºÉºqD �Ã é�D �Ã q½Æ ³�é� É�Ìo�Æ�qté �w é Ì½é�ÀÆ �Ã Ì��qw�³ �Ã q½Æ Ó��}é�D�

�� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ Æ�qwD º�q� q½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q� �� �é�oéwD X�� X�XX� LÆ Æ�qÆwÆÉ º�q� ÌÆwqéº� é�Ìº³³éwD éÀwÆÆ�Æ�qt�
º�Ì³oÉº�À �º� é tÆÌowºqD éÀwÆÆ�Æ�q º� Ãém�w �Ã q½Æ Õé�µ �ºº� é Àoéwé�qD Æ�qÆwÆÉ º�q� èD q½Æ Ó��}é�D� é�É �ººº� é q½ºwÉ }éwqD }³ÆÉÀÆ
éÀwÆÆ�Æ�q Æ�qÆwÆÉ º�q� èD q½Æ Ó��}é�D º� Ãém�w �Ã q½Æ Õé�µ� N½Æ tÆÌowºqD éÀwÆÆ�Æ�q� q½Æ Àoéwé�qD é�É q½Æ }³ÆÉÀÆ éÀwÆÆ�Æ�q
wÆ}³éÌÆÉ �º� q½Æ Àoéwé�qD èD q½Æ Ó��}é�D º� Ãém�w �Ã q½Æ Õé�µ� ÉéqÆÉ ��mÆ�èÆw ?� X�X�� é�É �ºº� q½Æ tÆÌowºqD éÀwÆÆ�Æ�q ÉéqÆÉ
ét �Ã ��mÆ�èÆw ?� X�X�� é���À q½Æ Ó��}é�D é�É q½Æ Õé�µ� L½ºÌ½ LÆwÆ è�q½ qÆw�º�éqÆÉ Ì��ÌowwÆ�q³D Lºq½ q½Æ qÆw�º�éqº�� �Ã
q½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q�

×t �Ã �é�oéwD X?� X�XX� LÆ LÆwÆ º� Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ é³³ �Ã �ow Ì�mÆ�é�qt é�É ½éÉ �� �oqtqé�Éº�À è�ww�Lº�Àt o�ÉÆw q½Æ ÓwÆÉºq
×ÀwÆÆ�Æ�q�

N½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q Lét qÆw�º�éqÆÉ Ì��ÌowwÆ�q³D Lºq½ q½Æ Æ�qwD º�q� q½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q� N½Æ �éHº�o� è�ww�Lº�Àt
}Æw�ºqqÆÉ o�ÉÆw q½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q Lét Æzoé³ q� q½Æ ³ÆttÆw �Ã �H� q½Æ wÆm�³mº�À Ì���ºq�Æ�q é�É �D� q½Æ è�ww�Lº�À
èétÆ� N½Æ è�ww�Lº�À èétÆ Lét Æzoé³ q� �é� ?�! �Ã q½Æ è�ww�LÆw�t Æ³ºÀºè³Æ ÌwÆÉºq ÌéwÉ wÆÌÆºméè³Æt� }³ot �è� ?�! �Ã q½Æ Ì�tq �Ã q½Æ
è�ww�LÆw�t Æ³ºÀºè³Æ º�mÆ�q�wD� ³Ætt º�mÆ�q�wD wÆtÆwmÆt Ætqéè³ºt½ÆÉ èD q½Æ éÀÆ�q� é�É éÉ·otqÆÉ èD q½Æ é}}wéºtÆÉ mé³oÆ �Ã toÌ½
Æ³ºÀºè³Æ º�mÆ�q�wD� }³ot �Ì� ?�! �Ã q½Æ Ì�tq �Ã q½Æ è�ww�LÆw�t Æ³ºÀºè³Æ º��qwé�tºq º�mÆ�q�wD� ³Ætt º�mÆ�q�wD wÆtÆwmÆt Ætqéè³ºt½ÆÉ èD
q½Æ éÀÆ�q� é�É éÉ·otqÆÉ èD q½Æ é}}wéºtÆÉ mé³oÆ �Ã toÌ½ Æ³ºÀºè³Æ º��qwé�tºq º�mÆ�q�wD ���q q� ÆHÌÆÆÉ [�! �Ã q½Æ q�qé³ é��o�q �Ã é³³
Æ³ºÀºè³Æ º�mÆ�q�wD º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ è�ww�Lº�À èétÆ� ³Ætt �É� wÆtÆwmÆt Ætqéè³ºt½ÆÉ èD q½Æ éÀÆ�q�×t �Ã q½Æ Ì³�tº�À ÉéqÆ� LÆ ½éÉ ��
�oqtqé�Éº�À è�ww�Lº�Àt o�ÉÆw q½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q é�É q½Æ ��³D oqº³ºAéqº�� �Ã q½Æ ³ÆqqÆwt �Ã ÌwÆÉºq toè�³º�ºq o�ÉÆw q½Æ ÓwÆÉºq
×ÀwÆÆ�Æ�q Lét é "X��XM �º³³º�� ºwwÆm�Ìéè³Æ tqé�ÉèD ³ÆqqÆw �Ã ÌwÆÉºq� L½ºÌ½ Lét }wÆmº�ot³D ºttoÆÉ o�ÉÆw q½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq
×ÀwÆÆ�Æ�q é�É Lét qwé�tÃÆwwÆÉ �� q½Æ Ì³�tº�À ÉéqÆ q� q½Æ ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q�



II

N½Æ o�otÆÉ }�wqº�� �Ã q½Æ wÆm�³mº�À Ì���ºq�Æ�q o�ÉÆw q½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q éÌÌwoÆÉ é Ì���ºq�Æ�q ÃÆÆ� L½ºÌ½ wé�ÀÆÉ
Ãw�� ��UEM! q� ��M�! }Æw é��o�� èétÆÉ �� q½Æ émÆwéÀÆ Ééº³D è�ww�Lº�À Ìé}éÌºqD o�ÉÆw q½Æ wÆm�³mº�À ÃéÌº³ºqD �mÆw q½Æ
é}}³ºÌéè³Æ ÃºtÌé³ zoéwqÆw� Õ�ww�Lº�Àt o�ÉÆw q½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q èÆéw º�qÆwÆtq éq é wéqÆ }Æw é��o� q½éq wé�ÀÆÉ Ãw�� q½Æ
��Õ]T wéqÆ }³ot X��! q� q½Æ ��Õ]T wéqÆ }³ot X�XM!� �w q½Æ èétÆ wéqÆ }³ot [��! q� q½Æ èétÆ wéqÆ }³ot [�XM!� èétÆÉ �� q½Æ
émÆwéÀÆ Ééº³D è�ww�Lº�À Ìé}éÌºqD o�ÉÆw q½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q �mÆw q½Æ é}}³ºÌéè³Æ ÃºtÌé³ zoéwqÆw�GÆ LÆwÆ é³³�LÆÉ q� Æ³ÆÌq
q� é}}³D Æºq½Æw q½Æ ��Õ]T wéqÆ �w èétÆ wéqÆ º�qÆwÆtq q� è�ww�Lº�Àt éq �ow ÉºtÌwÆqº��� �q½Æw q½é� º� q½Æ ÌétÆ �Ã tLº�À ³º�Æ ³�é�t� q�
L½ºÌ½ q½Æ èétÆ wéqÆ t½é³³ é}}³D�

K�ÉÆw q½Æ Zwº�w ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q� LÆ LÆwÆ toè·ÆÌq q� é méwºÆqD �Ã éÃÃºw�éqºmÆ é�É �ÆÀéqºmÆ Ì�mÆ�é�qt �Ã qD}Æt Ìotq��éwD º� é�
éttÆq�èétÆÉ ³Æ�Éº�À ÃéÌº³ºqD� º�Ì³oÉº�À é Ãº�é�Ìºé³ Ì�mÆ�é�q wÆ³éqº�À q� éméº³éèº³ºqD� é�É Ìotq��éwD ÆmÆ�qt �Ã ÉÆÃéo³q� Zwº�w q� q½Æ
Ãºwtq é��ºmÆwtéwD �Ã q½Æ Ì³�tº�À ÉéqÆ� LÆ LÆwÆ }w�½ºèºqÆÉ Ãw�� ÉÆÌ³éwº�À �w }éDº�À é�D Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét q� �ow wÆt}ÆÌqºmÆ
tq�Ìµ½�³ÉÆwt �w wÆ}owÌ½étº�À �Ã �ow �L� Ì����� tq�Ìµ�×ÃqÆw q½Æ Ãºwtq é��ºmÆwtéwD �Ã q½Æ Ì³�tº�À ÉéqÆ� LÆ LÆwÆ é³³�LÆÉ q�
ÉÆÌ³éwÆ é�É }éD Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét q� �ow wÆt}ÆÌqºmÆ tq�Ìµ½�³ÉÆwt é�É wÆ}owÌ½étÆ �ow �L� Ì����� tq�Ìµ� }w�mºÉÆÉ� é���À �q½Æw
q½º�Àt� �� ÉÆÃéo³q �w ÆmÆ�q �Ã ÉÆÃéo³q ÆHºtqt ét �Ã q½Æ ÉéqÆ �Ã é�D toÌ½ }éD�Æ�q é�É éÃqÆw Àºmº�À ÆÃÃÆÌq q½ÆwÆq� é�É ÌÆwqéº�
�º�º�o� éméº³éèº³ºqD é�É �º�º�o� }w�·ÆÌqÆÉ éméº³éèº³ºqD qÆtqt éwÆ téqºtÃºÆÉ�

��qÆ ?= �ÆétÆt

GÆ Ì��ÉoÌq é³³ �Ã �ow wÆqéº³ té³Æt é�É Ì�w}�wéqÆ �}Æwéqº��t º� ³ÆétÆÉ ÃéÌº³ºqºÆt� �ÆétÆ qÆw�t ÀÆ�Æwé³³D wé�ÀÆ o} q� qÆ� DÆéwt º�
Éowéqº�� �toè·ÆÌq q� Æ³ÆÌqºmÆ ÆHqÆ�tº��t� é�É }w�mºÉÆ Ã�w ÆtÌé³éqº��t º� èétÆ wÆ�qt� �é�D �Ã �ow tq�wÆ ³ÆétÆt Ì��qéº� ��Æ �w ��wÆ
�}qº��t q� wÆ�ÆL q½Æ ³ÆétÆ éq �ow t�³Æ ÉºtÌwÆqº��� �Æ�Æwé³³D� LÆ É� ��q Ì��tºÉÆw é�D éÉÉºqº��é³ wÆ�ÆLé³ }Æwº�Ét q� èÆ wÆét��éè³D
ÌÆwqéº� �Ã èÆº�À ÆHÆwÌºtÆÉ�

��tq tq�wÆ ³ÆétÆt º�Ì³oÉÆ qÆ�é�q é³³�Lé�ÌÆt Ãw�� ³é�É³�wÉt� wÆ�q ÆtÌé³éqº�� Ì³éotÆt é�É��w Ì��qº�ÀÆ�q wÆ�q }w�mºtº��t� ÓÆwqéº�
³ÆétÆt }w�mºÉÆ Ã�w éÉÉºqº��é³ wÆ�q èétÆÉ �� é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã té³Æt é�É é��oé³ wÆ�q º�ÌwÆétÆt ÀÆ�Æwé³³D èétÆÉ o}�� q½Æ Ó��to�Æw
ZwºÌÆ ��ÉÆH� �� éÉÉºqº��� ��tq �Ã �ow tq�wÆ ³ÆétÆt éwÆ �Æq ³ÆétÆt� L½ºÌ½ qD}ºÌé³³D wÆzoºwÆ ot q� èÆ wÆt}��tºè³Æ Ã�w ÌÆwqéº� }w�}ÆwqD
�}Æwéqº�À ÆH}Æ�tÆt� º�Ì³oÉº�À }w�}ÆwqD qéHÆt� º�towé�ÌÆ� Ì����� éwÆé �éº�qÆ�é�ÌÆ� º� éÉÉºqº�� q� èétÆ wÆ�q� �é�D �Ã �ow tq�wÆ
³ÆétÆt Ì��qéº� ÌÆwqéº� Ì��qÆ�é�ÌD }w�mºtº��t q½éq }Æw�ºq ot q� }éD wÆ�q èétÆÉ �� é }wÆ�ÉÆqÆw�º�ÆÉ }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã té³Æt L½Æ� q½Æ
�ÌÌo}é�ÌD �Ã q½Æ wÆqéº³ ÌÆ�qÆw Ãé³³t èÆ³�L �º�º�o�t Ætqéè³ºt½ÆÉ º� q½Æ ³ÆétÆ�  �w ����Ìé�ÌÆ³éè³Æ �}Æwéqº�À ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�qt�
�}Æwéqº�À ³ÆétÆ éttÆqt é�É �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt éwÆ Ætqéè³ºt½ÆÉ Ã�w ³ÆétÆt Lºq½ é� ÆH}ÆÌqÆÉ qÆw� ÀwÆéqÆw q½é� ��Æ DÆéw é�É
LÆ wÆÌ�À�ºAÆ ³ÆétÆ ÆH}Æ�tÆ �� é tqwéºÀ½q�³º�Æ èétºt� Ó��qº�ÀÆ�q wÆ�q� ÉÆqÆw�º�ÆÉ èétÆÉ �� é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã té³Æt º� ÆHÌÆtt �Ã
t}ÆÌºÃºÆÉ ³ÆmÆ³t� ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ ét wÆ�q ÆH}Æ�tÆ L½Æ� q½Æ éÌ½ºÆmÆ�Æ�q �Ã q½Æ t}ÆÌºÃºÆÉ té³Æt q½éq qwºÀÀÆwt q½Æ Ì��qº�ÀÆ�q wÆ�q ºt
}w�èéè³Æ�

Operating leases

GÆ ³ÆétÆ �ÃÃºÌÆ é�É LéwÆ½�otÆ t}éÌÆ �[� é�É [XG½éq�ÆD� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé� Ãw�� é Ì��}é�D q½éq ºt �L�ÆÉ èD q½Æ Ì��Ã�o�ÉÆwt
�Ã Nº³³Dt� N½Æ ³ÆétÆ ÆH}ºwÆt �� ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�XE� GÆ º�ÌowwÆÉ wÆ�q ÆH}Æ�tÆ �Ã "X�� �º³³º��� "X�� �º³³º�� é�É "X�[ �º³³º�� º�
ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[?� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

GÆ ³ÆétÆ �ÃÃºÌÆ é�É LéwÆ½�otÆ t}éÌÆ �[[G½éq�ÆD� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé� Ãw�� é Ì��}é�D q½éq ºt �L�ÆÉ èD ��Æ �Ã q½Æ Ì��Ã�o�ÉÆwt
�Ã Nº³³Dt� GÆ º�ÌowwÆÉ wÆ�q ÆH}Æ�tÆ �Ã "��Q �º³³º�� º� ÆéÌ½ �Ã q½Æ ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[?� wÆ³éqÆÉ q� q½ºt ³ÆétÆ�
Zowtoé�q q� q½Æ ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�q� q½Æ ³ÆétÆ }éD�Æ�q éÉ·otqt é��oé³³D èétÆÉ o}�� q½Æ ��t×�ÀÆ³Æt�×�é½Æº��TºmÆwtºÉÆ Kwèé�
Ó��to�Æw ZwºÌÆ ��ÉÆH� ��q q� ÆHÌÆÆÉ E!� èoq é �º�º�o� �Ã U!� º� é�D ��Æ é��oé³ º�ÌwÆétÆ� N½Æ ³ÆétÆ ÆH}ºwÆt �� �o�Æ U��
X�XX�GÆ ÆH}ÆÌq q� ½émÆ é Ão³³D �ÆÀ�qºéqÆÉ wÆ�ÆLé³ Ì��}³ÆqÆÉ º� éÉmé�ÌÆ �Ã q½ºt ³ÆétÆ ÆH}ºwéqº���

GÆ ³ÆétÆ é èoº³Éº�À �[E ZétqÆow� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé� Ãw�� é Ì��}é�D q½éq ºt �L�ÆÉ èD ��Æ �Ã q½Æ Ì��Ã�o�ÉÆwt �Ã Nº³³Dt� GÆ otÆ
q½ºt }w�}ÆwqD ét �ow Æ�Ì���ÆwÌÆ Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw� GÆ º�ÌowwÆÉ wÆ�q ÆH}Æ�tÆ �Ã "[�[ �º³³º��� "��? �º³³º�� é�É "[�� �º³³º�� º�
ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[?� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� wÆ³éqÆÉ q� q½ºt ³ÆétÆ� Zowtoé�q q� q½Æ ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�q� q½Æ ³ÆétÆ }éD�Æ�q éÉ·otqt
é��oé³³D èétÆÉ o}�� q½Æ ��t×�ÀÆ³Æt�×�é½Æº��TºmÆwtºÉÆ Kwèé� Ó��to�Æw ZwºÌÆ ��ÉÆH� ��q q� ÆHÌÆÆÉ E!� èoq é �º�º�o� �Ã
U!� º� é�D ��Æ é��oé³ º�ÌwÆétÆ� N½Æ ³ÆétÆ èÆÀé� �� ��mÆ�èÆw [� X�[[ Lºq½ é [��DÆéw qÆw� Æ�Éº�À �� ]Ìq�èÆw U[� X�X[�
Òowº�À ]Ìq�èÆw X�X[� q½ºt ³ÆétÆ Lét é�Æ�ÉÆÉ q� ÆHqÆ�É q½Æ qÆw� Ã�w é� éÉÉºqº��é³ }Æwº�É �Ã [� DÆéwt é�É ��L qÆw�º�éqÆt ��
]Ìq�èÆw U[� X�U[� Zowtoé�q q� q½Æ é�Æ�ÉÆÉ ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�q� q½Æ ³ÆétÆ }éD�Æ�q éÉ·otqt é��oé³³D èétÆÉ o}�� q½Æ ÀwÆéqÆw �Ã M!
�w q½Æ Ó��to�Æw ZwºÌÆ ��ÉÆH�
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N½Æ �éqowºqD �Ã �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

 ºtÌé³!Æéw
TÆ³éqÆÉ
ZéwqD ]q½Æw N�qé³

X�XX " U�QUQ " IQ�[[X " IE�MQI
X�XU U�Q[I MU�IIB ME��BQ
X�XQ U�MQU QU�X?E QI�BQ�
X�XM U�IEI UQ�[UI UE�B[X
X�XI U�B[Q XX�I?B XI�M[X
N½ÆwÆéÃqÆw ?�EIB QI�B[B MI�MBI
N�qé³ �º�º�o� ³ÆétÆ }éD�Æ�qt XE�IM[ XIQ�EX? X?X�UB�

�Ætt= ��qÆwÆtq Q�[[B Q[�XI� QM�UEB
ZwÆtÆ�q mé³oÆ �Ã �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt " XU�MUU " XXU�QI? " XQE���X

×t �Ã �é�oéwD X?� X�XX� éÉÉºqº��é³ �}Æwéqº�À ³ÆétÆ Ì��qwéÌqt é�É ��ÉºÃºÌéqº��t ÆHÆÌoqÆÉ toètÆzoÆ�q q� q½Æ èé³é�ÌÆ t½ÆÆq ÉéqÆ�
èoq }wº�w q� q½Æ wÆ}�wq ÉéqÆ� éwÆ é}}w�Hº�éqÆ³D "XU�� �º³³º���

�ÆétÆ ÆH}Æ�tÆ Ã�w ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[? Lét ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

�é�oéwD X?� X�XX �é�oéwD U�� X�X[  ÆèwoéwD [� X�X�
Ó]�Q Q�þ× N�qé³ Ó]�Q Q�þ× N�qé³ Ó]�Q Q�þ× N�qé³

 ºHÆÉ �}Æwéqº�À ³ÆétÆ
ÆH}Æ�tÆ " I��UQU " [�II� " IX���U "I��QII " [�IXU " IX��B? " IX�[II " [�MQ[ " IU�E�E
Iéwºéè³Æ ³ÆétÆ ÆH}Æ�tÆ

[B��EB XB [B�[�I [I�U�[ [ " [I�U�X [I�I[Q E� [I�IBQ
N�qé³ ³ÆétÆ ÆH}Æ�tÆ " EB�QX[ " [�IBB " B��[�? "EI�EIE " [�IXQ " EB�U?[ " EB�EB� " [�I[[ " B��U?[

Qo}}³Æ�Æ�qé³ ³ÆétÆ º�Ã�w�éqº�� Ã�w q½Æ DÆéw Æ�ÉÆÉ �é�oéwD X?� X�XX� �é�oéwD U�� X�X[ é�É  ÆèwoéwD [� X�X� Lét ét Ã�³³�Lt=

�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

 ÆèwoéwD [�
X�X�

Óét½ }éºÉ Ã�w é��o�qt º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ
�ÆétowÆ�Æ�q �Ã �}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt �º�
q½�oté�Ét� "I?�X[� "IQ�UXI "IM�QMB
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ wÆ�éº�º�À ³ÆétÆ qÆw� �º� DÆéwt� M�IM DÆéwt M�II DÆéwt I�[E DÆéwt
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ º�qÆwÆtq wéqÆ �[� I�[U! I�MX! Q��U!
�[� Qº�ÌÆ �ow ³ÆétÆt É� ��q }w�mºÉÆ é� º�}³ºÌºq wéqÆ� LÆ otÆÉ �ow º�ÌwÆ�Æ�qé³ è�ww�Lº�À wéqÆ �$�ÕT$� �� ÉéqÆ �Ã éÉ�}qº��� éq ³ÆétÆ º�ÌÆ}qº��� �w ³ÆétÆ
��ÉºÃºÌéqº��� º� ÉÆqÆw�º�º�À q½Æ }wÆtÆ�q mé³oÆ �Ã ÃoqowÆ �º�º�o� }éD�Æ�qt�

Òowº�À q½Æ tÆÌ��É zoéwqÆw �Ã ÃºtÌé³ X�X[� LÆ ºÉÆ�qºÃºÆÉ é�É Ì�wwÆÌqÆÉ é� º��éqÆwºé³ Æww�w º� �ow èé³é�ÌÆ t½ÆÆq L½ÆwÆèD LÆ
}wÆmº�ot³D }wÆtÆ�qÆÉ �ow �}Æwéqº�À ³ÆétÆ éttÆqt �� é �Æq èétºt wéq½Æw q½é� }wÆtÆ�qº�À é�D �ÆÀéqºmÆ �}Æwéqº�À ³ÆétÆ éttÆq èé³é�ÌÆt
�ÉoÆ q� ³ÆétÆ º�ÌÆ�qºmÆt wÆÌÆºmÆÉ� ét é tÆ}éwéqÆ ³ºéèº³ºqD� ×t toÌ½� LÆ ½émÆ Ì�wwÆÌqÆÉ q½Æ Æww�w ét �Ã �é�oéwD U�� X�X[� èD
º�ÌwÆétº�À �}Æwéqº�À ³ÆétÆ éttÆqt èD "X�� �º³³º��� é�É wÆÌ�wÉº�À é tÆ}éwéqÆ ³ºéèº³ºqD �Ã "X�� �º³³º��� L½ºÌ½ ºt }wÆtÆ�qÆÉ Lºq½º�
�q½Æw ³ºéèº³ºqºÆt �ÌowwÆ�q }�wqº��� é��o�q �Ã "��I �º³³º��� é�É �q½Æw ³ºéèº³ºqºÆt� ���ÌowwÆ�q ����ÌowwÆ�q }�wqº��� é��o�q �Ã
"[�Q �º³³º����  owq½Æw� LÆ ½émÆ }wÆtÆ�qÆÉ q½Æ Ì�wwÆÌqÆÉ QqéqÆ�Æ�q �Ã Óét½  ³�Lt Ã�w ÃºtÌé³ X�X� é�É X�[?� Ã�w L½ºÌ½ q½ÆwÆ Lét
�� �Æq º�}éÌq �� �Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt�

��qÆ [�= Ó���ºq�Æ�qt é�É Ó��qº�ÀÆ�ÌºÆt

Indemnifications, Commitments, and Guarantees

Òowº�À q½Æ ��w�é³ Ì�owtÆ �Ã èotº�Ætt� LÆ ½émÆ �éÉÆ ÌÆwqéº� º�ÉÆ��ºÃºÌéqº��t� Ì���ºq�Æ�qt� é�É Àoéwé�qÆÆt o�ÉÆw L½ºÌ½ LÆ
�éD èÆ wÆzoºwÆÉ q� �éµÆ }éD�Æ�qt Ã�w ÌÆwqéº� qwé�téÌqº��t� N½ÆtÆ º�ÉÆ��ºÃºÌéqº��t º�Ì³oÉÆ� èoq éwÆ ��q ³º�ºqÆÉ q�� q½�tÆ ÀºmÆ�
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q� méwº�ot ³Ætt�wt º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ ÃéÌº³ºqD ³ÆétÆt Ã�w ÌÆwqéº� Ì³éº�t éwºtº�À Ãw�� toÌ½ ÃéÌº³ºqD �w ³ÆétÆ� é�É º�ÉÆ��ºÃºÌéqº��t q�
�ow ÉºwÆÌq�wt é�É �ÃÃºÌÆwt q� q½Æ �éHº�o� ÆHqÆ�q }Æw�ºqqÆÉ o�ÉÆw q½Æ ³éLt �Ã q½Æ tqéqÆ �Ã ÒÆ³éLéwÆ� N½Æ �é·�wºqD �Ã q½ÆtÆ
º�ÉÆ��ºÃºÌéqº��t� Ì���ºq�Æ�qt� é�É Àoéwé�qÆÆt É� ��q }w�mºÉÆ Ã�w é�D ³º�ºqéqº�� �Ã q½Æ �éHº�o� }�qÆ�qºé³ ÃoqowÆ }éD�Æ�qt LÆ
Ì�o³É èÆ �è³ºÀéqÆÉ q� �éµÆ� é�É q½Æºw Éowéqº�� �éD èÆ º�ÉÆÃº�ºqÆ� GÆ ½émÆ ��q wÆÌ�wÉÆÉ é�D ³ºéèº³ºqD Ã�w q½ÆtÆ º�ÉÆ��ºÃºÌéqº��t�
Ì���ºq�Æ�qt� é�É Àoéwé�qÆÆt º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ó��t�³ºÉéqÆÉ Õé³é�ÌÆ Q½ÆÆqt�

Purchase Obligations

×q �é�oéwD X?� X�XX� �ow ÃoqowÆ �º�º�o� }éD�Æ�qt o�ÉÆw éÀwÆÆ�Æ�qt q� }owÌ½étÆ tÆwmºÌÆt }wº�éwº³D Ã�w t�ÃqLéwÆ �éº�qÆ�é�ÌÆ
éÀÀwÆÀéqÆÉ q� "Q�E �º³³º��� }éDéè³Æ ét Ã�³³�Lt= "U�X �º³³º�� º� ÃºtÌé³ X�XX� "��B �º³³º�� º� ÃºtÌé³ X�XU� "��M �º³³º�� º� ÃºtÌé³
X�XQ� "��X �º³³º�� º� ÃºtÌé³ X�XM é�É "��[ �º³³º�� º� ÃºtÌé³ X�XI�

Legal Proceedings

 w�� qº�Æ q� qº�Æ� LÆ �éD èÆÌ��Æ º�m�³mÆÉ º� ³éLtoºqt é�É �q½Æw Ì³éº�t éwºtº�À Ãw�� �ow �wÉº�éwD Ì�owtÆ �Ã èotº�Ætt� GÆ
Ætqéè³ºt½ ³�tt }w�mºtº��t Ã�w �éqqÆwt º� L½ºÌ½ ³�ttÆt éwÆ }w�èéè³Æ é�É Ìé� èÆ wÆét��éè³D Ætqº�éqÆÉ�  �w t��Æ �éqqÆwt� LÆ éwÆ
ÌowwÆ�q³D o�éè³Æ q� }wÆÉºÌq q½Æ o³qº�éqÆ �oqÌ��Æ� ÉÆqÆw�º�Æ L½Æq½Æw é ³ºéèº³ºqD ½ét èÆÆ� º�ÌowwÆÉ �w �éµÆ é� Ætqº�éqÆ �Ã q½Æ
wÆét��éè³D }�ttºè³Æ ³ºéèº³ºqD q½éq Ì�o³É wÆto³q Ãw�� é� o�Ãém�wéè³Æ �oqÌ��Æ èÆÌéotÆ �Ã q½Æ o�ÌÆwqéº�qºÆt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ
º�ÌowwÆ�ÌÆ� é��o�q é�É wé�ÀÆ �Ã ³�tt �� é�D }Æ�Éº�À ³ºqºÀéqº�� �w Ì³éº�� ÕÆÌéotÆ �Ã q½Æ o�}wÆÉºÌqéè³Æ �éqowÆ �Ã q½ÆtÆ �éqqÆwt�
LÆ Ìé���q }w�mºÉÆ é�D éttowé�ÌÆt wÆÀéwÉº�À q½Æ �oqÌ��Æ �Ã é�D ³ºqºÀéqº�� �w Ì³éº� q� L½ºÌ½ LÆ éwÆ é }éwqD �w q½éq q½Æ o³qº�éqÆ
�oqÌ��Æ �Ã é�D �Ã q½Æ �éqqÆwt q½wÆéqÆ�ÆÉ �w }Æ�Éº�À éÀéº�tq ot� º�Ì³oÉº�À q½�tÆ ÉºtÌ³�tÆÉ èÆ³�L� Lº³³ ��q ½émÆ é �éqÆwºé³
éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� �ow Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t �w Ìét½ Ã³�Lt�

Juan Carlos Gonzales, on behalf of himself and all others similarly situated, v. Tilly�s Inc. et al, Superior Court of California,
County of Orange, Case No. 30-2017-00948710-CU-OE-CXC� �� ]Ìq�èÆw X�[E� q½Æ }³éº�qºÃÃ Ãº³ÆÉ é }oqéqºmÆ Ì³étt éÌqº��
éÀéº�tq ot� é³³ÆÀº�À méwº�ot mº�³éqº��t �Ã Óé³ºÃ�w�ºé¸t LéÀÆ é�É ½�ow ³éLt� N½Æ Ì��}³éº�q tÆÆµt Ì³étt ÌÆwqºÃºÌéqº��� o�t}ÆÌºÃºÆÉ
Éé�éÀÆt� o�}éºÉ LéÀÆt� }Æ�é³qºÆt� wÆtqºqoqº��� º�qÆwÆtq� é�É éqq�w�ÆDt¸ ÃÆÆt é�É Ì�tqt� �� ÒÆÌÆ�èÆw X�[E� LÆ Ãº³ÆÉ é� é�tLÆw q�
q½Æ Ì��}³éº�q� ÉÆ�Dº�À é³³ �Ã q½Æ Ì³éº�t é�É éttÆwqº�À méwº�ot ÉÆÃÆ�tÆt� ��×}wº³ X�[B� q½Æ }³éº�qºÃÃ Ãº³ÆÉ é tÆ}éwéqÆ éÌqº�� o�ÉÆw
q½Æ ZwºméqÆ×qq�w�ÆDt �Æ�Æwé³×Ìq �$Z×�×$� éÀéº�tq ot tÆÆµº�À }Æ�é³qºÆt �� èÆ½é³Ã �Ã ½º�tÆ³Ã é�É �q½Æw tº�º³éw³D tºqoéqÆÉ
Æ�}³�DÆÆt Ã�w q½Æ té�Æ é³³ÆÀÆÉ mº�³éqº��t �Ã Óé³ºÃ�w�ºé�t LéÀÆ é�É ½�ow ³éLt�GÆ wÆzoÆtqÆÉ q½Æ }³éº�qºÃÃ q� Éºt�ºtt q½Æ Ì³étt
éÌqº�� Ì³éº�t èétÆÉ �� é� ÆHºtqº�À Ì³étt éÌqº�� LéºmÆw º� é� éwèºqwéqº�� éÀwÆÆ�Æ�q L½ºÌ½ }³éº�qºÃÃ tºÀ�ÆÉ Lºq½ �ow Ì��ÉÆÃÆ�Éé�q�
Õéw���T� q½Æ tqéÃÃº�À Ì��}é�D q½éq Æ�}³�DÆÉ }³éº�qºÃÃ q� L�wµ éq q½Æ Ó��}é�D� �� �o�Æ X�[B� q½Æ }³éº�qºÃÃ�t Ì³étt éÌqº��
Ì��}³éº�q Lét Éºt�ºttÆÉ� N½Æ }éwqºÆt �ÆÉºéqÆÉ q½Æ Z×�× ÌétÆ Lºq½ é LÆ³³�wÆt}ÆÌqÆÉ �ÆÉºéq�w º��éwÌ½ X�X��×³q½�oÀ½ q½Æ
ÌétÆ ÉºÉ ��q tÆqq³Æ éq q½Æ �ÆÉºéqº��� q½Æ }éwqºÆt ½émÆ éÀwÆÆÉ q� Ì��qº�oÆ q½Æºw tÆqq³Æ�Æ�q ÉºtÌottº��t Lºq½ q½Æ éttºtqé�ÌÆ �Ã q½Æ
�ÆÉºéq�w� N½Æ Ì�owq ½ét ��q DÆq ºttoÆÉ é qwºé³ ÉéqÆ� ÕD éÀwÆÆ�Æ�q èÆqLÆÆ� Ì��ÉÆÃÆ�Éé�q Õéw���T é�É Nº³³D�t� Õéw���T ºt
wÆzoºwÆÉ q� º�ÉÆ��ºÃD ot Ã�w é³³ �Ã �ow ³�ttÆt é�É ÆH}Æ�tÆt º�ÌowwÆÉ º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½ºt �éqqÆw�GÆ ½émÆ ÉÆÃÆ�ÉÆÉ q½ºt ÌétÆ
mºÀ�w�ot³D� é�É Lº³³ Ì��qº�oÆ q� É� t��GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq é ³�tt ºt ÌowwÆ�q³D ��q }w�èéè³Æ �w Ætqº�éè³Æ o�ÉÆw×QÓ QM��
ãÓ��qº�ÀÆ�ÌºÆt�¿ é�É �� éÌÌwoé³ ½ét èÆÆ� �éÉÆ Lºq½ wÆÀéwÉ q� q½Æ mÆwÉºÌq�

Skylar Ward, on behalf of herself and all others similarly situated, v. Tilly�s, Inc., Superior Court of California, County of Los
Angeles, Case No. BC595405. �� QÆ}qÆ�èÆw X�[M� q½Æ }³éº�qºÃÃ Ãº³ÆÉ é }oqéqºmÆ Ì³étt éÌqº�� ³éLtoºq éÀéº�tq ot é³³ÆÀº�À� é���À
�q½Æw q½º�Àt� méwº�ot mº�³éqº��t �Ã Óé³ºÃ�w�ºé�t LéÀÆ é�É ½�ow ³éLt� N½Æ Ì��}³éº�q t�oÀ½q Ì³étt ÌÆwqºÃºÌéqº��� o�t}ÆÌºÃºÆÉ
Éé�éÀÆt� o�}éºÉ LéÀÆt� }Æ�é³qºÆt� wÆtqºqoqº��� é�É éqq�w�ÆDt� ÃÆÆt� �� �o�Æ X�[I� q½Æ Ì�owq Àwé�qÆÉ �ow ÉÆ�owwÆw q� q½Æ }³éº�qºÃÃ�t
Ì��}³éº�q �� q½Æ Àw�o�Ét q½éq q½Æ }³éº�qºÃÃ Ãéº³ÆÉ q� tqéqÆ é ÌéotÆ �Ã éÌqº�� éÀéº�tq ot� Q}ÆÌºÃºÌé³³D� q½Æ Ì�owq éÀwÆÆÉ Lºq½ ot q½éq
q½Æ }³éº�qºÃÃ�t ÌéotÆ �Ã éÌqº�� Ã�w wÆ}�wqº�À�qº�Æ }éD Ãéº³t ét é �éqqÆw �Ã ³éL ét q½Æ }³éº�qºÃÃ é�É �q½Æw }oqéqºmÆ Ì³étt �Æ�èÆwt ÉºÉ
��q $wÆ}�wq Ã�w L�wµ$ Lºq½ wÆt}ÆÌq q� ÌÆwqéº� t½ºÃqt �� L½ºÌ½ q½Æ }³éº�qºÃÃ�t Ì³éº�t éwÆ èétÆÉ� �� ��mÆ�èÆw X�[I� q½Æ Ì�owq
Æ�qÆwÆÉ é LwºqqÆ� �wÉÆw totqéº�º�À �ow ÉÆ�owwÆw q� q½Æ }³éº�qºÃÃ�t Ì��}³éº�q é�É Éºt�ºttº�À é³³ �Ã }³éº�qºÃÃ¸t ÌéotÆt �Ã éÌqº�� Lºq½
}wÆ·oÉºÌÆ� �� �é�oéwD X�[E� q½Æ }³éº�qºÃÃ Ãº³ÆÉ é� é}}Æé³ �Ã q½Æ �wÉÆw q� q½Æ Óé³ºÃ�w�ºé Ó�owq �Ã×}}Æé³� ��  ÆèwoéwD X�[?� q½Æ
Ó�owq �Ã×}}Æé³ ºttoÆÉ é� �}º�º�� �mÆwqow�º�À q½Æ qwºé³ Ì�owq¸t ÉÆÌºtº��� ½�³Éº�À q½éq q½Æ }³éº�qºÃÃ¸t é³³ÆÀéqº��t tqéqÆÉ é Ì³éº�� ��
�éwÌ½ X�[?� LÆ Ãº³ÆÉ é }Æqºqº�� Ã�w wÆmºÆL Lºq½ q½Æ Óé³ºÃ�w�ºé Qo}wÆ�Æ Ó�owq tÆÆµº�À ºqt ÉºtÌwÆqº��éwD wÆmºÆL �Ã q½Æ Ó�owq �Ã
×}}Æé³¸t ÉÆÌºtº��� N½Æ Óé³ºÃ�w�ºé Qo}wÆ�Æ Ó�owq ÉÆÌ³º�ÆÉ q� wÆmºÆL q½Æ Ó�owq �Ã×}}Æé³¸t ÉÆÌºtº��� Qº�ÌÆ q½Æ ÌétÆ Lét
wÆ�é�ÉÆÉ èéÌµ q� q½Æ qwºé³ Ì�owq� q½Æ }éwqºÆt ½émÆ èÆÆ� Æ�ÀéÀÆÉ º� ÉºtÌ�mÆwD� ���éwÌ½ X�X�� q½Æ }³éº�qºÃÃ Ãº³ÆÉ é ��qº�� Ã�w
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Ì³étt ÌÆwqºÃºÌéqº��� L½ºÌ½ LÆ �}}�tÆÉ� �� ]Ìq�èÆw X�X�� q½Æ Ì�owq ÉÆ�ºÆÉ }³éº�qºÃÃ�t ��qº�� Ã�w Ì³étt ÌÆwqºÃºÌéqº��� �� ÒÆÌÆ�èÆw
X�X�� q½Æ }³éº�qºÃÃ Ãº³ÆÉ é ��qºÌÆ �Ã é}}Æé³ �Ã q½Æ Ì�owq�t �wÉÆw ÉÆ�Dº�À ½Æw ��qº�� Ã�w Ì³étt ÌÆwqºÃºÌéqº��� �� ]Ìq�èÆw X�X[� q½Æ
}³éº�qºÃÃ Ãº³ÆÉ é wÆzoÆtq Ã�w Éºt�ºtté³ �Ã ½Æw é}}Æé³� L½ºÌ½ q½Æ Ó�owq �Ã×}}Æé³ Àwé�qÆÉ Lºq½ é wÆ�ºqqºqow q� wÆqow� q½Æ ÌétÆ q� q½Æ
qwºé³ Ì�owq L½ÆwÆ q½Æ ÌétÆ L�o³É }w�ÌÆÆÉ ��³D Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ }³éº�qºÃÃ¸t º�ÉºmºÉoé³ Ì³éº�t� ���éwÌ½ X�XX� q½Æ }éwqºÆt
ÆHÆÌoqÆÉ é tÆqq³Æ�Æ�q éÀwÆÆ�Æ�q L½ºÌ½ �è³ºÀéqÆt q½Æ Z³éº�qºÃÃ q� Éºt�ºtt q½Æ ÌétÆ Lºq½ }wÆ·oÉºÌÆ ��ÌÆ Ìotq��éwD qÆw�t éwÆ �Æq�
ét é wÆto³q LÆ ½émÆ Ætqéè³ºt½ÆÉ é ³�tt }w�mºtº�� �Ã "��X �º³³º���

��qÆ [[=  éºwIé³oÆ�ÆétowÆ�Æ�qt

GÆ ÉÆqÆw�º�Æ Ãéºw mé³oÆ èétÆÉ �� é q½wÆÆ�³ÆmÆ³ mé³oéqº�� ½ºÆwéwÌ½D ét ÉÆtÌwºèÆÉ èÆ³�L�  éºw mé³oÆ ºt ÉÆÃº�ÆÉ ét q½Æ ÆHºq }wºÌÆ
étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ té³Æ �Ã é� éttÆq �w qwé�tÃÆw �Ã é ³ºéèº³ºqD º� é� �wÉÆw³D qwé�téÌqº�� èÆqLÆÆ� �éwµÆq }éwqºÌº}é�qt éq q½Æ
�ÆétowÆ�Æ�q ÉéqÆ� N½Æ q½wÆÆ�³ÆmÆ³ ½ºÆwéwÌ½D �Ã º�}oqt otÆÉ q� ÉÆqÆw�º�Æ Ãéºw mé³oÆ ºt ét Ã�³³�Lt=

Õ Level 1 ç Wo�qÆÉ }wºÌÆt º� éÌqºmÆ �éwµÆqt Ã�w ºÉÆ�qºÌé³ éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt�

Õ Level 2 ç ��}oqt �q½Æw q½é� �ÆmÆ³ [ q½éq éwÆ �ètÆwméè³Æ� Æºq½Æw ÉºwÆÌq³D �w º�ÉºwÆÌq³D� toÌ½ ét zo�qÆÉ }wºÌÆt Ã�w tº�º³éw éttÆqt
é�É ³ºéèº³ºqºÆté zo�qÆÉ }wºÌÆt º� �éwµÆqt q½éq éwÆ ��q éÌqºmÆé �w �q½Æw º�}oqt q½éq éwÆ �ètÆwméè³Æ �w Ìé� èÆ Ì�ww�è�wéqÆÉ èD
�ètÆwméè³Æ �éwµÆq Ééqé Ã�w toètqé�qºé³³D q½Æ Ão³³ qÆw� �Ã q½Æ éttÆqt �w ³ºéèº³ºqºÆt�

Õ Level 3 ç K��ètÆwméè³Æ º�}oqt �º�Æ� }w�·ÆÌqº��t� Ætqº�éqÆt� º�qÆw}wÆqéqº��t� ÆqÌ�� q½éq éwÆ to}}�wqÆÉ èD ³ºqq³Æ �w �� �éwµÆq
éÌqºmºqD é�É q½éq éwÆ tºÀ�ºÃºÌé�q q� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éttÆqt �w ³ºéèº³ºqºÆt�

GÆ �ÆétowÆ ÌÆwqéº� Ãº�é�Ìºé³ éttÆqt éq Ãéºw mé³oÆ �� é wÆÌowwº�À èétºt� º�Ì³oÉº�À �ow �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt L½ºÌ½ éwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét
éméº³éè³Æ�Ã�w�té³Æ tÆÌowºqºÆt� é�É ÌÆwqéº� Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt� t}ÆÌºÃºÌé³³D ���ÆD �éwµÆq tÆÌowºqºÆt� Ì���ÆwÌºé³ }é}Æw� �o�ºÌº}é³
è��Ét é�É ÌÆwqºÃºÌéqÆt �Ã ÉÆ}�tºqt� N½Æ ���ÆD �éwµÆq éÌÌ�o�qt éwÆ mé³oÆÉ èétÆÉ �� zo�qÆÉ �éwµÆq }wºÌÆt º� éÌqºmÆ �éwµÆqt�
N½Æ éméº³éè³Æ�Ã�w�té³Æ �éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt éwÆ mé³oÆÉ èétÆÉ �� �q½Æw �ètÆwméè³Æ º�}oqt Ã�w q½�tÆ tÆÌowºqºÆt �º�Ì³oÉº�À �éwµÆq
Ì�ww�è�wéqÆÉ }wºÌº�À �w �q½Æw ��ÉÆ³t q½éq oqº³ºAÆ �ètÆwméè³Æ º�}oqt toÌ½ ét º�qÆwÆtq wéqÆt é�É DºÆ³É ÌowmÆt� èétÆÉ �� º�Ã�w�éqº��
}w�mºÉÆÉ èD º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q q½ºwÉ }éwqD Æ�qºqºÆt�

 w�� qº�Æ q� qº�Æ� LÆ �ÆétowÆ ÌÆwqéº� éttÆqt éq Ãéºw mé³oÆ �� é ����wÆÌowwº�À èétºt� º�Ì³oÉº�À Æmé³oéqº�� �Ã ³��À�³ºmÆÉ éttÆqt Ã�w
º�}éºw�Æ�qt otº�À Ó��}é�D�t}ÆÌºÃºÌ étto�}qº��t L½ºÌ½ L�o³É Ãé³³ Lºq½º� �ÆmÆ³ U �Ã q½Æ Ãéºw�mé³oÆ ½ºÆwéwÌ½D�

 éºw mé³oÆ Ìé³Ìo³éqº��t Ì��qéº� tºÀ�ºÃºÌé�q ·oÉÀ�Æ�qt é�É Ætqº�éqÆt� L½ºÌ½ �éD ÉºÃÃÆw Ãw�� éÌqoé³ wÆto³qt ÉoÆ q�� é���À �q½Æw
q½º�Àt� ÆÌ����ºÌ Ì��Éºqº��t� Ì½é�ÀÆt q� q½Æ èotº�Ætt ��ÉÆ³ �w Ì½é�ÀÆt º� �}Æwéqº�À }ÆwÃ�w�é�ÌÆ�

GÆ ÉºÉ ��q �éµÆ é�D qwé�tÃÆwt èÆqLÆÆ� �ÆmÆ³ [ é�É �ÆmÆ³ X Ãº�é�Ìºé³ éttÆqt Éowº�À ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[?�
 owq½Æw��wÆ� ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX é�É �é�oéwD U�� X�X[� LÆ ÉºÉ ��q ½émÆ é�D �ÆmÆ³ U Ãº�é�Ìºé³ éttÆqt� GÆ Ì��ÉoÌq wÆmºÆLt
�� é zoéwqÆw³D èétºt q� mÆwºÃD }wºÌº�À� éttÆtt ³ºzoºÉºqD� é�É ÉÆqÆw�º�Æ ºÃ tºÀ�ºÃºÌé�q º�}oqt ½émÆ Ì½é�ÀÆÉ q½éq L�o³É º�}éÌq q½Æ
Ãéºw mé³oÆ ½ºÆwéwÌ½D ÉºtÌ³�towÆ�

Financial Assets

�� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ }w�mºtº��t �Ã×QÓ BX�� Fair Value Measurement� LÆ ÌéqÆÀ�wºAÆÉ �ow Ãº�é�Ìºé³ éttÆqt èétÆÉ �� q½Æ
}wº�wºqD �Ã q½Æ º�}oqt q� q½Æ mé³oéqº�� qÆÌ½�ºzoÆ Ã�w q½Æ º�tqwo�Æ�qt ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=

�é�oéwD X?� X�XX �é�oéwD U�� X�X[
�ÆmÆ³ [ �ÆmÆ³ X �ÆmÆ³ U �ÆmÆ³ [ �ÆmÆ³ X �ÆmÆ³ U

Óét½ Æzoºmé³Æ�qt �[�=
���ÆD �éwµÆq tÆÌowºqºÆt "UX�EIQ "å "å "IE�[[M "å "å
Ó���ÆwÌºé³ }é}Æw å Q�??? å å å å

�éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt=
Ó���ÆwÌºé³ }é}Æw "å "IQ�XUU "å "å "IQ�?MM "å

�[� £HÌ³oÉÆt Ìét½
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Impairment of Long-Lived Assets

]� éq ³Æétq é zoéwqÆw³D èétºt� LÆ éttÆtt L½Æq½Æw ÆmÆ�qt �w Ì½é�ÀÆt º� ÌºwÌo�tqé�ÌÆt ½émÆ �ÌÌowwÆÉ q½éq }�qÆ�qºé³³D º�ÉºÌéqÆ q½Æ
ÌéwwDº�À mé³oÆ �Ã ³��À�³ºmÆÉ éttÆqt �éD ��q èÆ wÆÌ�mÆwéè³Æ� ÕétÆÉ �� �ÆmÆ³ U º�}oqt �Ã ½ºtq�wºÌé³ �}Æwéqº�À }ÆwÃ�w�é�ÌÆ�
º�Ì³oÉº�À té³Æt qwÆ�Ét� Àw�tt �éwÀº� wéqÆt� ÌowwÆ�q Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº��t é�É q½Æ }w�·ÆÌqÆÉ �oq³��µ Ã�w ÆéÌ½ �Ã �ow tq�wÆt�
LÆ ÉÆqÆw�º�ÆÉ q½éq ÌÆwqéº� tq�wÆt L�o³É ��q èÆ éè³Æ q� ÀÆ�ÆwéqÆ toÃÃºÌºÆ�q Ìét½ Ã³�Lt �mÆw q½Æ wÆ�éº�º�À qÆw� �Ã q½Æ wÆ³éqÆÉ
³ÆétÆt q� wÆÌ�mÆw �ow º�mÆtq�Æ�q º� q½Æ wÆt}ÆÌqºmÆ tq�wÆt� ×t é wÆto³q� LÆ wÆÌ�wÉÆÉ é ����wÆÌowwº�À� ����Ìét½ º�}éºw�Æ�q
Ì½éwÀÆt �Ã é}}w�Hº�éqÆ³D "��[ �º³³º��� "[�� �º³³º�� é�É "��U �º³³º�� º� ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[?� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� q� LwºqÆ�
É�L� q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ �Ã ÌÆwqéº� ³��À�³ºmÆÉ tq�wÆ éttÆqt q� q½Æºw Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆt�

 ºtÌé³!Æéw £�ÉÆÉ
�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

 ÆèwoéwD [�
X�X�

�" º� q½�oté�Ét�

ÓéwwDº�À mé³oÆ �Ã éttÆqt Lºq½ º�}éºw�Æ�q "[UI "?MM "XBX
 éºw mé³oÆ �Ã éttÆqt º�}éºwÆÉ "å "å "å
�o�èÆw �Ã tq�wÆt qÆtqÆÉ Ã�w º�}éºw�Æ�q [U MI M
�o�èÆw �Ã tq�wÆt Lºq½ º�}éºw�Æ�q [ [X [

��qÆ [X= Q½éwÆ�ÕétÆÉ Ó��}Æ�téqº��

N½Æ Nº³³D�t� ��Ì� QÆÌ��É×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ X�[X £zoºqD é�É ��ÌÆ�qºmÆ×LéwÉ Z³é� �q½Æ $X�[X Z³é�$� éoq½�wºAÆt o} q�
I�I[U�?�� t½éwÆt Ã�w ºttoé�ÌÆ �Ã �}qº��t� t½éwÆt �w wºÀ½qt q� éÌzoºwÆ �ow Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ é�É é³³�Lt Ã�w� é���À �q½Æw
q½º�Àt� �}Æwéqº�À º�Ì��Æ é�É Ì��}éwéè³Æ tq�wÆ té³Æt Àw�Lq½ qéwÀÆqt ét éÉÉºqº��é³ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ À�é³t q½éq �éD èÆ otÆÉ º�
Ì���ÆÌqº�� Lºq½ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ�èétÆÉ éLéwÉt Àwé�qÆÉ o�ÉÆw q½Æ X�[X Z³é�� ×t �Ã �é�oéwD X?� X�XX� q½ÆwÆ LÆwÆ X�U���UIM t½éwÆt
éméº³éè³Æ Ã�w ÃoqowÆ ºttoé�ÌÆ o�ÉÆw q½Æ X�[X Z³é��

Options

GÆ Àwé�q tq�Ìµ �}qº��t q� ÌÆwqéº� Æ�}³�DÆÆt q½éq ÀºmÆt q½Æ� q½Æ wºÀ½q q� éÌzoºwÆ �ow Ó³étt × Ì����� tq�Ìµ o�ÉÆw q½Æ X�[X
Z³é�� N½Æ ÆHÆwÌºtÆ }wºÌÆ �Ã �}qº��t Àwé�qÆÉ ºt Æzoé³ q� q½Æ Ì³�tº�À }wºÌÆ }Æw t½éwÆ �Ã �ow tq�Ìµ éq q½Æ ÉéqÆ �Ã Àwé�q� N½Æ ����
zoé³ºÃºÆÉ �}qº��t mÆtq éq é wéqÆ �Ã XM! �� ÆéÌ½ �Ã q½Æ Ãºwtq Ã�ow é��ºmÆwtéwºÆt �Ã q½Æ Àwé�q ÉéqÆ }w�mºÉÆÉ q½éq q½Æ éLéwÉ wÆÌº}ºÆ�q
Ì��qº�oÆt q� èÆ Æ�}³�DÆÉ èD ot q½w�oÀ½ ÆéÌ½ �Ã q½�tÆ mÆtqº�À ÉéqÆt� é�É ÆH}ºwÆ qÆ� DÆéwt Ãw�� q½Æ ÉéqÆ �Ã Àwé�q�

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt �ow tq�Ìµ �}qº�� éÌqºmºqD Ã�w ÃºtÌé³ DÆéw X�X[=

Qq�Ìµ
]}qº��t

�wé�q ÒéqÆ
GÆºÀ½qÆÉ
×mÆwéÀÆ

£HÆwÌºtÆ ZwºÌÆ

GÆºÀ½qÆÉ
×mÆwéÀÆ
TÆ�éº�º�À
Ó��qwéÌqoé³
�ºÃÆ �º� !Æéwt�

×ÀÀwÆÀéqÆ
��qwº�tºÌ
Ié³oÆ�[�

�" º� q½�oté�Ét�

]oqtqé�Éº�À éq �é�oéwD U�� X�X[ X�I�X�X[X "B�[?
�wé�qÆÉ MXU�E�� "[��?Q
£HÆwÌºtÆÉ �[�XX[�?EX� "E�BU
 �wÃÆºqÆÉ �U�[�EX?� "?�[?
£H}ºwÆÉ �UX����� "[I�XI
]oqtqé�Éº�À éq �é�oéwD X?� X�XX [�ME��X[[ "?��X E�M "I�[IB
£HÆwÌºtéè³Æ éq �é�oéwD X?� X�XX QU��[Q[ "[��?Q Q�E "[��?X

�[� ��qwº�tºÌ mé³oÆ Ã�w tq�Ìµ �}qº��t ºt ÉÆÃº�ÆÉ ét q½Æ ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆ èÆqLÆÆ� q½Æ �éwµÆq }wºÌÆ �Ã �ow Ó³étt × Ì����� tq�Ìµ �� q½Æ ³étq èotº�Ætt ÉéD �Ã q½Æ
ÃºtÌé³ DÆéw é�É q½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ÆHÆwÌºtÆ }wºÌÆ �Ã º��q½Æ����ÆD tq�Ìµ �}qº��t �oqtqé�Éº�À éq q½Æ Æ�É �Ã ÆéÌ½ ÃºtÌé³ }Æwº�É� N½Æ �éwµÆq mé³oÆ }Æw
t½éwÆ Lét "[X�EQ éq �é�oéwD X?� X�XX�

N½Æ q�qé³ º�qwº�tºÌ mé³oÆ �Ã �}qº��t ÆHÆwÌºtÆÉ º� ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[? Lét "B�Q �º³³º��� ³Ætt q½é� "��[ �º³³º�� é�É
"��M �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�
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N½Æ q�qé³ Ãéºw mé³oÆ �Ã �}qº��t mÆtqÆÉ º� ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[? Lét "[�Q �º³³º��� "[�E �º³³º�� é�É "[�B �º³³º���
wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

N½Æ q�qé³ }w�ÌÆÆÉt wÆÌÆºmÆÉ Ãw�� q½Æ ÆHÆwÌºtÆ �Ã tq�Ìµ �}qº��t º� ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[? Lét "?�I �º³³º��� ³Ætt q½é�
"��[ �º³³º�� é�É "[�I �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� N½Æ qéH èÆ�ÆÃºq wÆé³ºAÆÉ Ãw�� tq�Ìµ �}qº��t ÆHÆwÌºtÆÉ º� ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É
X�[? Lét "X�U �º³³º��� "��� �º³³º�� é�É "��[ �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

N½Æ tq�Ìµ �}qº�� éLéwÉt LÆwÆ �ÆétowÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ �� q½Æ Àwé�q ÉéqÆ otº�À q½Æ Õ³éÌµ�QÌ½�³Æt �}qº�� mé³oéqº�� ��ÉÆ³� �ÆD
º�}oq étto�}qº��t otÆÉ q� Ætqº�éqÆ q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã tq�Ìµ �}qº��t º�Ì³oÉÆ q½Æ ÆHÆwÌºtÆ }wºÌÆ �Ã q½Æ éLéwÉ� q½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ �}qº��
qÆw�� ÆH}ÆÌqÆÉ m�³éqº³ºqD �Ã �ow tq�Ìµ �mÆw q½Æ �}qº��¸t ÆH}ÆÌqÆÉ qÆw�� q½Æ wºtµ�ÃwÆÆ º�qÆwÆtq wéqÆ �mÆw q½Æ �}qº��¸t ÆH}ÆÌqÆÉ qÆw�
é�É �ow ÆH}ÆÌqÆÉ é��oé³ ÉºmºÉÆ�É DºÆ³É� ºÃ é�D� GÆ Lº³³ ºttoÆ t½éwÆt �Ã Ó³étt × Ì����� tq�Ìµ L½Æ� q½Æ �}qº��t éwÆ ÆHÆwÌºtÆÉ�
N½Æ Ãéºw mé³oÆt �Ã tq�Ìµ �}qº��t Àwé�qÆÉ º� ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[? LÆwÆ Ætqº�éqÆÉ �� q½Æ Àwé�q ÉéqÆt otº�À q½Æ
Ã�³³�Lº�À étto�}qº��t=

 ºtÌé³!Æéw £�ÉÆÉ
�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

 ÆèwoéwD [�
X�X�

GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ Àwé�q�ÉéqÆ Ãéºw mé³oÆ }Æw �}qº�� Àwé�qÆÉ "M�EQ "X�XU "M�[�
£H}ÆÌqÆÉ �}qº�� qÆw� �[� M�Q DÆéwt M�U DÆéwt M�� DÆéwt
£H}ÆÌqÆÉ m�³éqº³ºqD ÃéÌq�w �X� M?�?! ME�M! MU�B!
Tºtµ�ÃwÆÆ º�qÆwÆtq wéqÆ �U� ��?! ��Q! X�[!
£H}ÆÌqÆÉ é��oé³ ÉºmºÉÆ�É DºÆ³É �Q� å! å! å!

�[� N½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ �}qº�� qÆw� �Ã q½Æ éLéwÉt wÆ}wÆtÆ�qt q½Æ Ætqº�éqÆÉ qº�Æ q½éq �}qº��t éwÆ ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ �oqtqé�Éº�À èétÆÉ o}�� ½ºtq�wºÌé³ �}qº�� Ééqé�
�X� Qq�Ìµ m�³éqº³ºqD Ã�w ÆéÌ½ Àwé�q ºt �ÆétowÆÉ otº�À q½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ �Ã ½ºtq�wºÌé³ Ééº³D }wºÌÆ Ì½é�ÀÆt �Ã �ow Ì����� tq�Ìµ �mÆw q½Æ ��tq wÆÌÆ�q

}Æwº�É Æzoé³ q� q½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ �}qº�� qÆw� �Ã q½Æ éLéwÉt�
�U� N½Æ wºtµ�ÃwÆÆ º�qÆwÆtq wéqÆ ºt ÉÆqÆw�º�ÆÉ otº�À q½Æ wéqÆ �� qwÆétowD tÆÌowºqºÆt Lºq½ q½Æ té�Æ qÆw� ét q½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ ³ºÃÆ �Ã q½Æ tq�Ìµ �}qº�� ét �Ã q½Æ Àwé�q

ÉéqÆ�
�Q� GÆ É� ��q ½émÆ é ÉºmºÉÆ�É }�³ºÌD é�É LÆ É� ��q é�qºÌº}éqÆ }éDº�À é�D éÉÉºqº��é³ Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét �� �ow Ì����� tq�Ìµ éq q½ºt qº�Æ�

Restricted Stock

TÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ éLéwÉt �$TQ×t$� wÆ}wÆtÆ�q wÆtqwºÌqÆÉ t½éwÆt ºttoÆÉ o}�� q½Æ ÉéqÆ �Ã Àwé�q º� L½ºÌ½ q½Æ wÆÌº}ºÆ�q�t wºÀ½qt º� q½Æ
tq�Ìµ éwÆ wÆtqwºÌqÆÉ o�qº³ q½Æ t½éwÆt éwÆ mÆtqÆÉ� L½ÆwÆét wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ o�ºqt wÆ}wÆtÆ�q t½éwÆt ºttoéè³Æ º� q½Æ ÃoqowÆ o}��
mÆtqº�À� K�ÉÆw q½Æ X�[X Z³é�� LÆ Àwé�q TQ×t q� º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q �Æ�èÆwt �Ã �ow Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt é�É wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ o�ºqt q�
ÌÆwqéº� Æ�}³�DÆÆt� TQ×t Àwé�qÆÉ q� Õ�éwÉ �Æ�èÆwt mÆtq éq é wéqÆ �Ã M�! �� ÆéÌ½ �Ã q½Æ Ãºwtq qL� é��ºmÆwtéwºÆt �Ã q½Æ Àwé�q
ÉéqÆ }w�mºÉÆÉ q½éq q½Æ wÆt}ÆÌqºmÆ éLéwÉ wÆÌº}ºÆ�q Ì��qº�oÆt q� tÆwmÆ �� �ow Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt q½w�oÀ½ ÆéÌ½ �Ã q½�tÆ mÆtqº�À
ÉéqÆt� N½Æ wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ o�ºqt Àwé�qÆÉ q� ÌÆwqéº� Æ�}³�DÆÆt mÆtq éq é wéqÆ �Ã XM! �� ÆéÌ½ �Ã q½Æ Ãºwtq Ã�ow é��ºmÆwtéwºÆt �Ã q½Æ
Àwé�q ÉéqÆ }w�mºÉÆÉ q½éq q½Æ wÆt}ÆÌqºmÆ wÆÌº}ºÆ�q Ì��qº�oÆt q� èÆ Æ�}³�DÆÉ èD ot q½w�oÀ½ ÆéÌ½ �Ã q½�tÆ mÆtqº�À ÉéqÆt� GÆ
ÉÆqÆw�º�Æ q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ o�ÉÆw³Dº�À q½Æ TQ×t é�É wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ o�ºqt èétÆÉ o}�� q½Æ Ì³�tº�À }wºÌÆ �Ã �ow
Ó³étt × Ì����� tq�Ìµ �� q½Æ ÉéqÆ �Ã Àwé�q�

× to��éwD �Ã q½Æ tqéqot �Ã ����mÆtqÆÉ wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX é�É Ì½é�ÀÆt Éowº�À ÃºtÌé³ DÆéw X�X[ éwÆ }wÆtÆ�qÆÉ
èÆ³�L=

Q½éwÆt

GÆºÀ½qÆÉ�
×mÆwéÀÆ
�wé�q�ÒéqÆ
 éºw Ié³oÆ

���mÆtqÆÉ éq �é�oéwD U�� X�X[ E[�MQB "I�E[
�wé�qÆÉ [?�?BB "[I��[
IÆtqÆÉ �QI��EX� "I�?M
���mÆtqÆÉ éq �é�oéwD X?� X�XX QM�QIQ "[��MI

N½Æ LÆºÀ½qÆÉ�émÆwéÀÆ Àwé�q�ÉéqÆ Ãéºw mé³oÆ �Ã wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ Àwé�qÆÉ Éowº�À q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ �é�oéwD U�� X�X[ é�É  ÆèwoéwD [�
X�X� Lét "I�XB é�É "E�EE� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

N½Æ q�qé³ Ãéºw mé³oÆ �Ã wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ mÆtqÆÉ Lét "��E �º³³º��� "��X �º³³º�� é�É "��M �º³³º�� º� ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É
X�[?� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�



EX

Q½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ tq�Ìµ �}qº��t é�É wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ �� é tqwéºÀ½q�³º�Æ èétºt �mÆw
q½Æ wÆzoºtºqÆ tÆwmºÌÆ }Æwº�É� N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt t½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� wÆÌ�wÉÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À
Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã ]}Æwéqº��t �º� q½�oté�Ét�=

 ºtÌé³!Æéw £�ÉÆÉ

�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

 ÆèwoéwD [�
X�X�

Ó�tq �Ã À��Ét t�³É "[?U "MBQ "QBX
QÆ³³º�À� ÀÆ�Æwé³ é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt [�EXE [�QMX [�IMQ
N�qé³ t½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� [�?X� X��UI X�[UI
�Ætt= ��Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ èÆ�ÆÃºq �XU?� �MUE� �MIM�
N�qé³ t½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº��� �Æq �Ã qéH "[�IB[ "[�Q?? "[�ME[

Òowº�À ÃºtÌé³ X�X[� LÆ ºÉÆ�qºÃºÆÉ é�É Ì�wwÆÌqÆÉ é� º��éqÆwºé³ Æww�w º� �ow $��qÆ [X= Q½éwÆ�ÕétÆÉ Ó��}Æ�téqº��$ Ã��q��qÆ
L½ÆwÆèD LÆ ��ºqqÆÉ q½Æ º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ èÆ�ÆÃºq ÆÃÃÆÌq �Ã t½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� º� }wº�w DÆéwt�×t toÌ½� LÆ ½émÆ
}wÆtÆ�qÆÉ q½Æ Ì�wwÆÌqÆÉ }wº�w DÆéw Ã��q��qÆ ÉºtÌ³�towÆt ½ÆwÆº� q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw Æ�ÉÆÉ �é�oéwD X?� X�XX� Ã�w L½ºÌ½ q½ÆwÆ Lét é
"��M �º³³º�� é�É "��I �º³³º�� º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ èÆ�ÆÃºq ÆÃÃÆÌq º� ÃºtÌé³ DÆéwt Æ�ÉÆÉ �é�oéwD U�� X�X[ é�É  ÆèwoéwD [� X�X��
wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

×q �é�oéwD X?� X�XX� q½ÆwÆ Lét "U�B �º³³º�� �Ã q�qé³ o�wÆÌ�À�ºAÆÉ t½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ wÆ³éqÆÉ q� o�mÆtqÆÉ tq�Ìµ
�}qº��t é�É wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ éLéwÉt� N½ºt Ì�tq ½ét é LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ wÆ�éº�º�À wÆÌ�À�ºqº�� }Æwº�É �Ã X�I DÆéwt�

��qÆ [U= TÆqºwÆ�Æ�q Qémº�Àt Z³é�
N½Æ Nº³³Dt Q�[�µ� Z³é� �q½Æ ãQ�[�µ� Z³é�¿� ºt é zoé³ºÃºÆÉ }³é� o�ÉÆw QÆÌqº�� Q�[�µ� �Ã q½Æ ��qÆw�é³ TÆmÆ�oÆ Ó�ÉÆ� N½Æ Q�[�µ�
Z³é� Ì�mÆwt é³³ Æ�}³�DÆÆt q½éq ½émÆ éqqéº�ÆÉ éÀÆ X[ é�É Ì��}³ÆqÆÉ éq ³Æétq q½wÆÆ ���q½t �Ã Æ�}³�D�Æ�q qÆ�owÆ� �éqÌ½º�À
Ì��qwºèoqº��t q� q½Æ Q�[�µ� Z³é� èD q½Æ Ó��}é�D �éD èÆ �éÉÆ éq q½Æ ÉºtÌwÆqº�� �Ã �ow Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt� N�qé³ Æ�}³�DÆw
Ì��qwºèoqº��t q� q½Æ Q�[�µ� Z³é� q�qé³ÆÉ� "��? �º³³º��� "�� é�É "��E �º³³º�� º� ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[?� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

��qÆ [Q= ��Ì��Æ NéHÆt

N½Æ Ì��}��Æ�qt �Ã º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ Ã�w ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[? LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=
 ºtÌé³!Æéw £�ÉÆÉ

�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

 ÆèwoéwD [�
X�X�

ÓowwÆ�q=
 ÆÉÆwé³ " [I�[QE " X�XE? " [[�X[[
QqéqÆ I��?Q [�XBQ U�XUB

XX�XQ[ U�MIU [Q�QQ?
ÒÆÃÆwwÆÉ=

 ÆÉÆwé³ E�? �U�BB?� �Q�E�Q�
QqéqÆ �[?B� �?BB� �[��[[�

M[[ �Q�BEE� �M�E[M�
N�qé³ º�Ì��Æ qéH �èÆ�ÆÃºq� ÆH}Æ�tÆ " XX�EMX " �[�U[Q� " B�EUQ

× wÆÌ��Ìº³ºéqº�� �Ã º�Ì��Æ qéH �èÆ�ÆÃºq� ÆH}Æ�tÆ q� q½Æ é��o�q Ì��}oqÆÉ éq q½Æ ÃÆÉÆwé³ tqéqoq�wD wéqÆ Ã�w ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X�
é�É X�[? ºt ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét�=



EU

 ºtÌé³!Æéw £�ÉÆÉ
�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

 ÆèwoéwD [�
X�X�

 ÆÉÆwé³ qéHÆt éq tqéqoq�wD wéqÆ " [B�XE� " �M[I� " I�MBM
QqéqÆ é�É ³�Ìé³ º�Ì��Æ qéHÆt� �Æq �Ã ÃÆÉÆwé³ èÆ�ÆÃºq Q�QB� �[UX� [�EM?
���ÉÆÉoÌqºè³Æ ÆHÆÌoqºmÆ Ì��}Æ�téqº�� II� å å
Q½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� ÉºtÌwÆqÆ ºqÆ�t �[� �BXB� MU MXE
NéH ÌwÆÉºqt �[UE� �[II� �BE�
TÆqow� q� }w�mºtº�� éÉ·otq�Æ�qt X�B �MBX� �B�
]q½Æw ?? X? �QX�
N�qé³ º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� " XX�EMX " �[�U[Q� " B�EUQ

�[� N½ºt é��o�q º�Ì³oÉÆt q½Æ º�}éÌq �Ã ÉºtÌwÆqÆ ºqÆ�t wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ÆH}ºwéqº�� �Ã tq�Ìµ �}qº��t� ÆHÆwÌºtÆt �Ã tq�Ìµ �}qº��t é�É q½Æ tÆqq³Æ�Æ�q �Ã wÆtqwºÌqÆÉ
tq�Ìµ q½éq éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ q� º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ L½ºÌ½ wÆ}wÆtÆ�qt t½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� Ì�tq }wÆmº�ot³D wÆÌ�À�ºAÆÉ èD ot q½éq Lét ÀwÆéqÆw q½é� q½Æ
ÉÆÉoÌqº�� é³³�LÆÉ Ã�w º�Ì��Æ qéH }ow}�tÆt èétÆÉ �� q½Æ }wºÌÆ �Ã �ow Ì����� tq�Ìµ �� q½Æ ÉéqÆ �Ã ÆH}ºwéqº��� ÆHÆwÌºtÆ �w mÆtqº�À�

ÒÆÃÆwwÆÉ º�Ì��Æ qéHÆt wÆÃ³ÆÌq q½Æ �Æq qéH ÆÃÃÆÌqt �Ã= �é� qÆ�}�wéwD ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt èÆqLÆÆ� q½Æ ÌéwwDº�À é��o�qt �Ã éttÆqt é�É
³ºéèº³ºqºÆt Ã�w Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À }ow}�tÆt é�É q½Æ é��o�qt otÆÉ Ã�w º�Ì��Æ qéH }ow}�tÆté é�É �è� �}Æwéqº�À ³�tt é�É qéH ÌwÆÉºq
ÌéwwD�Ã�wLéwÉt� GÆ wÆÌ�wÉ �Æq ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt q� q½Æ ÆHqÆ�q LÆ èÆ³ºÆmÆ q½ÆtÆ éttÆqt Lº³³ ��wÆ ³ºµÆ³D q½é� ��q èÆ wÆé³ºAÆÉ� ��
�éµº�À toÌ½ ÉÆqÆw�º�éqº��� LÆ Ì��tºÉÆw é³³ éméº³éè³Æ }�tºqºmÆ é�É �ÆÀéqºmÆ ÆmºÉÆ�ÌÆ� º�Ì³oÉº�À ÃoqowÆ wÆmÆwté³t �Ã ÆHºtqº�À
qéHéè³Æ qÆ�}�wéwD ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt� }w�·ÆÌqÆÉ ÃoqowÆ qéHéè³Æ º�Ì��Æ� qéH }³é��º�À tqwéqÆÀºÆt é�É wÆÌÆ�q Ãº�é�Ìºé³ �}Æwéqº��t�
QºÀ�ºÃºÌé�q Ì��}��Æ�qt �Ã ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX é�É �é�oéwD U�� X�X[ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt �º�
q½�oté�Ét�=

�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

ÒÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt=
�ÆétÆ ³ºéèº³ºqD " IQ�EMQ " E��[X?
Ó��}Æ�téqº�� é�É èÆ�ÆÃºqt X�BX? MUI
��mÆ�q�wºÆt X��MI [�EX?
×ÌÌwoÆÉ ÆH}Æ�tÆt [�B�E [�MB?
Q½éwÆ�èétÆÉ Ì��}Æ�téqº�� EXE [�BQ?
ÒÆÃÆwwÆÉ wÆmÆ�oÆ IQ� [I?
]q½Æw ME� IUI

N�qé³ ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt EU�UBU EI�IUE
ÒÆÃÆwwÆÉ qéH ³ºéèº³ºqºÆt=

�ÆétÆ éttÆq �MQ�??[� �MB�?QU�
Zw�}ÆwqD é�É Æzoº}�Æ�q �M�EQI� �Q�BQU�
ZwÆ}éºÉ ÆH}Æ�tÆt �[�X��� �B?M�
�éwµÆqéè³Æ tÆÌowºqºÆt å �E�

N�qé³ ÉÆÃÆwwÆÉ qéH ³ºéèº³ºqºÆt �I[�?UE� �IQ�IBB�
�Æq ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆq " [[�QQI " [[�?Q?

×t �Ã �é�oéwD X?� X�XX é�É �é�oéwD U�� X�X[� q½ÆwÆ LÆwÆ �� �éqÆwºé³ ÃÆÉÆwé³ é�É tqéqÆ �Æq �}Æwéqº�À ³�ttÆt �w qéH ÌwÆÉºqt ÌéwwºÆÉ
Ã�wLéwÉ�

Uncertain Tax Positions

×t �Ã �é�oéwD X?� X�XX é�É �é�oéwD U�� X�X[� q½ÆwÆ LÆwÆ �� �éqÆwºé³ o�wÆÌ�À�ºAÆÉ qéH }�tºqº��t� GÆ É� ��q é�qºÌº}éqÆ q½éq
q½ÆwÆ Lº³³ èÆ é �éqÆwºé³ Ì½é�ÀÆ º� q½Æ èé³é�ÌÆ �Ã q½Æ o�wÆÌ�À�ºAÆÉ qéH }�tºqº��t º� q½Æ �ÆHq [X ���q½t� ×�D º�qÆwÆtq é�É
}Æ�é³qºÆt wÆ³éqÆÉ q� o�ÌÆwqéº� qéH }�tºqº��t éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ º� º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ� GÆ ÉºÉ ��q wÆÌ�À�ºAÆ é�D º�qÆwÆtq �w }Æ�é³qºÆt
wÆ³éqÆÉ q� o�wÆÌ�À�ºAÆÉ qéH }�tºqº��t Éowº�À ÃºtÌé³ DÆéwt X�X[� X�X� é�É X�[?�



EQ

GÆ Ãº³Æ º�Ì��Æ qéH wÆqow�t º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt ÃÆÉÆwé³ ·owºtÉºÌqº�� é�É º� méwº�ot tqéqÆ é�É ³�Ìé³ ·owºtÉºÌqº��t� �� q½Æ ��w�é³
Ì�owtÆ �Ã èotº�Ætt� LÆ éwÆ toè·ÆÌq q� ÆHé�º�éqº�� èD qéHº�À éoq½�wºqºÆt�  ºtÌé³ DÆéwt X�[B q½w�oÀ½ X�X� wÆ�éº� toè·ÆÌq q�
ÆHé�º�éqº�� Ã�w ÃÆÉÆwé³ qéH }ow}�tÆt é�É ÃºtÌé³ DÆéwt X�[E q½w�oÀ½ X�X� wÆ�éº� toè·ÆÌq q� ÆHé�º�éqº�� º� tºÀ�ºÃºÌé�q tqéqÆ qéH
·owºtÉºÌqº��t�

��qÆ [M= £éw�º�Àt ���tt� ZÆw Q½éwÆ

]ow Ì����� tq�Ìµ Ì��tºtqt �Ã qL� Ì³éttÆt= Ó³étt × é�É Ó³étt Õ� N½Æ Ó³étt × é�É Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ ½émÆ ºÉÆ�qºÌé³ wºÀ½qt�
ÆHÌÆ}q Lºq½ wÆt}ÆÌq q� m�qº�À é�É Ì��mÆwtº���

ÕétºÌ �Æq º�Ì��Æ }Æw t½éwÆ ºt Ì��}oqÆÉ èétÆÉ �� q½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ �o�èÆw �Ã Ì����� t½éwÆt �oqtqé�Éº�À Éowº�À q½Æ
}Æwº�É� Òº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ }Æw t½éwÆ ºt Ì��}oqÆÉ èétÆÉ �� q½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ �o�èÆw �Ã t½éwÆt �Ã Ì����� tq�Ìµ }³ot q½Æ
ÆÃÃÆÌq �Ã Éº³oqºmÆ }�qÆ�qºé³ Ì����� t½éwÆt �oqtqé�Éº�À Éowº�À q½Æ }Æwº�É otº�À q½Æ qwÆétowD tq�Ìµ �Æq½�É� L½ÆwÆèD }w�ÌÆÆÉt
Ãw�� toÌ½ ÆHÆwÌºtÆ� é�É o�é��wqºAÆÉ Ì��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ� �� t½éwÆ�èétÆÉ éLéwÉt éwÆ étto�ÆÉ q� èÆ otÆÉ èD ot q� }owÌ½étÆ
q½Æ Ì����� t½éwÆt éq q½Æ émÆwéÀÆ �éwµÆq }wºÌÆ Éowº�À q½Æ }Æwº�É� Z�qÆ�qºé³³D Éº³oqºmÆ t½éwÆt �Ã Ì����� tq�Ìµ wÆ}wÆtÆ�q
�oqtqé�Éº�À tq�Ìµ �}qº��t é�É wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ éLéwÉt�

N½Æ Ì��}��Æ�qt �Ã èétºÌ é�É Éº³oqÆÉ Æéw�º�Àt }Æw t½éwÆ �Ã Ó³étt × é�É Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ� º� éÀÀwÆÀéqÆ� Ã�w ÃºtÌé³ DÆéwt
X�X[� X�X� é�É X�[? éwÆ ét Ã�³³�Lt �º� q½�oté�Ét� ÆHÌÆ}q }Æw t½éwÆ é��o�qt�=

 ºtÌé³!Æéw £�ÉÆÉ
�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

 ÆèwoéwD [�
X�X�

�Æq º�Ì��Æ �³�tt� " IQ�XQ? " �[�[QM� " XX�IXX

GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ èétºÌ t½éwÆt �oqtqé�Éº�À U��MI� X?�I?E X?�MUU
Òº³oqºmÆ ÆÃÃÆÌq �Ã tq�Ìµ �}qº��t é�É wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ MMB å XMM
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ t½éwÆt Ã�w Éº³oqÆÉ Æéw�º�Àt }Æw t½éwÆ U[�[[B X?�I?E X?�EBB

ÕétºÌ Æéw�º�Àt �³�tt� }Æw t½éwÆ �Ã Ó³étt × é�É Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ " X�[� " ����Q� " ��EE
Òº³oqÆÉ Æéw�º�Àt �³�tt� }Æw t½éwÆ �Ã Ó³étt × é�É Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ " X��I " ����Q� " ��EI

N½Æ Æéw�º�Àt }Æw t½éwÆ é��o�qt éwÆ q½Æ té�Æ Ã�w Ó³étt × é�É Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ� º� éÀÀwÆÀéqÆ� é�É º�ÉºmºÉoé³³D Ã�w Ó³étt ×
é�É Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ èÆÌéotÆ q½Æ ½�³ÉÆwt �Ã ÆéÌ½ Ì³étt éwÆ ³ÆÀé³³D Æ�qºq³ÆÉ q� Æzoé³ }Æw t½éwÆ Éºtqwºèoqº��t L½Æq½Æw
q½w�oÀ½ ÉºmºÉÆ�Ét �w º� ³ºzoºÉéqº��� Q½éwÆt �Ã Ó³étt × é�É Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ m�qÆ q�ÀÆq½Æw ét é tº�À³Æ Ì³étt �� é³³ �éqqÆwt
toè�ºqqÆÉ q� é m�qÆ �Ã tq�Ìµ½�³ÉÆwt� ��³ÉÆwt �Ã Ó³étt × Ì����� tq�Ìµ éwÆ Æ�qºq³ÆÉ q� ��Æ m�qÆ }Æw t½éwÆ é�É ½�³ÉÆwt �Ã Ó³étt Õ
Ì����� tq�Ìµ éwÆ Æ�qºq³ÆÉ q� [� m�qÆt }Æw t½éwÆ�

N½Æ Ã�³³�Lº�À tq�Ìµ �}qº��t é�É wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ ½émÆ èÆÆ� ÆHÌ³oÉÆÉ Ãw�� q½Æ Ìé³Ìo³éqº�� �Ã Éº³oqÆÉ Æéw�º�Àt }Æw t½éwÆ ét q½Æ
ÆÃÃÆÌq �Ã º�Ì³oÉº�À q½ÆtÆ tq�Ìµ �}qº��t é�É wÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ L�o³É ½émÆ èÆÆ� é�qº�Éº³oqºmÆ �º� q½�oté�Ét�=

 ºtÌé³!Æéw £�ÉÆÉ
�é�oéwD X?�
X�XX

�é�oéwD U��
X�X[

 ÆèwoéwD [�
X�X�

Qq�Ìµ �}qº��t IBQ X�I�X [�UQ?
TÆtqwºÌqÆÉ tq�Ìµ å EX å
N�qé³ IBQ X�IEQ [�UQ?

��qÆ [I= TÆ³éqÆÉ ZéwqD Nwé�téÌqº��t

Certain Leases

×t ÉºtÌottÆÉ º� ã��qÆ ?= �ÆétÆt¿� LÆ ³ÆétÆ ÌÆwqéº� ÃéÌº³ºqºÆt Ãw�� Ì��}é�ºÆt q½éq éwÆ �L�ÆÉ èD q½Æ Ì��Ã�o�ÉÆwt �Ã Nº³³Dt�
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Tilly's Life Center

Nº³³D¸t �ºÃÆ ÓÆ�qÆw� �ãN�Ó¿�� ºt é Ì½éwºqéè³Æ �wÀé�ºAéqº�� L½ºÌ½ }w�mºÉÆt o�ÉÆw}wºmº³ÆÀÆÉ D�oq½ é ½Æé³q½D é�É Ìéwº�À
Æ�mºw���Æ�q� N½Æ Ó��}é�D¸t Ì��Ã�o�ÉÆw ºt é³t� q½Æ Ã�o�ÉÆw é�É ZwÆtºÉÆ�q �Ã N�Ó� �� ÆéÌ½ �Ã ÃºtÌé³ X�X[� X�X� é�É X�[?� �ow
Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt é}}w�mÆÉ é��oé³ Ãº�é�Ìºé³ to}}�wq Ã�w N�Ó �Ã "X�������

��qÆ [E= Qq�Ìµ½�³ÉÆwt� £zoºqD

]� ��mÆ�èÆw [?� X�X[� �ow Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt ÉÆÌ³éwÆÉ é t}ÆÌºé³ Ìét½ ÉºmºÉÆ�É �Ã "[��� }Æw t½éwÆ q� é³³ ½�³ÉÆwt �Ã wÆÌ�wÉ �Ã
ºttoÆÉ é�É �oqtqé�Éº�À t½éwÆt �Ã è�q½ Ó³étt× é�É Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ ét �Ã q½Æ Ì³�tÆ �Ã èotº�Ætt �� ÒÆÌÆ�èÆw E� X�X[� Lºq½
}éD�Æ�q �Ã "U��? �º³³º�� �éÉÆ �� ÒÆÌÆ�èÆw [M� X�X[�

]� �o�Æ ?� X�X[� �ow Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt ÉÆÌ³éwÆÉ é t}ÆÌºé³ Ìét½ ÉºmºÉÆ�É �Ã "[��� }Æw t½éwÆ q� é³³ ½�³ÉÆwt �Ã wÆÌ�wÉ �Ã ºttoÆÉ
é�É �oqtqé�Éº�À t½éwÆt �Ã è�q½ Ó³étt× é�É Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ ét �Ã q½Æ Ì³�tÆ �Ã èotº�Ætt �� �o�Æ XM� X�X[� Lºq½ }éD�Æ�q
�Ã "U��E �º³³º�� �éÉÆ �� �o³D ?� X�X[�

]� �é�oéwD XQ� X�X�� �ow Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt ÉÆÌ³éwÆÉ é t}ÆÌºé³ Ìét½ ÉºmºÉÆ�É �Ã "[��� }Æw t½éwÆ q� é³³ ½�³ÉÆwt �Ã wÆÌ�wÉ �Ã
ºttoÆÉ é�É �oqtqé�Éº�À t½éwÆt �Ã è�q½ Ó³étt× é�É Ó³étt Õ Ì����� tq�Ìµ ét �Ã q½Æ Ì³�tÆ �Ã èotº�Ætt ��  ÆèwoéwD [X� X�X�� Lºq½
}éD�Æ�q �Ã "X?�E �º³³º�� �éÉÆ ��  ÆèwoéwD XI� X�X��

��qÆ [B= QoètÆzoÆ�q £mÆ�qt

×oq½�wºAéqº�� �Ã Q½éwÆ TÆ}owÌ½étÆ Zw�Àwé�

]��éwÌ½ [Q� X�XX� �ow Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt éoq½�wºAÆÉ é t½éwÆ wÆ}owÌ½étÆ }w�Àwé� Ã�w o} q� X�������� t½éwÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t
�oqtqé�Éº�À Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ� N½ºt t½éwÆ wÆ}owÌ½étÆ }w�Àwé� Lº³³ èÆ ÆHÆÌoqÆÉ �mÆw qLÆ³mÆ ���q½t q½w�oÀ½�éwÌ½ [Q�
X�XU éq q½Æ Ó��}é�D�t ÉºtÌwÆqº�� èétÆÉ �� �éwµÆq Ì½éwéÌqÆwºtqºÌt�

ZowÌ½étÆt �Ã Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ }owtoé�q q� q½ºt éoq½�wºqD �éD èÆ �éÉÆ º� �}Æ� �éwµÆq qwé�téÌqº��t ÆÃÃÆÌqÆÉ q½w�oÀ½ é
èw�µÆw�ÉÆé³Æw éq }wÆméº³º�À �éwµÆq }wºÌÆt� º� è³�Ìµ qwéÉÆt� �w èD �q½Æw �Æé�t º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ ÃÆÉÆwé³ tÆÌowºqºÆt ³éLt�
º�Ì³oÉº�À }owtoé�q q� é�D qwéÉº�À }³é� q½éq �éD èÆ éÉ�}qÆÉ º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ To³Æ [�èM�[ �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt £HÌ½é�ÀÆ×Ìq �Ã
[?UQ� ét é�Æ�ÉÆÉ� N½Æ Ó��}é�D ºt ��q �è³ºÀéqÆÉ q� wÆ}owÌ½étÆ é�D t}ÆÌºÃºÌ �o�èÆw �w é��o�q �Ã t½éwÆt �Ã Ó³étt× Ì�����
tq�Ìµ� é�É ºq �éD ��ÉºÃD� tot}Æ�É �w ÉºtÌ��qº�oÆ q½Æ }w�Àwé� éq é�D qº�Æ� N½Æ Ó��}é�D Lº³³ ÉÆqÆw�º�Æ q½Æ qº�º�À é�É é��o�q
�Ã wÆ}owÌ½étÆ º� ºqt ÉºtÌwÆqº�� èétÆÉ �� é méwºÆqD �Ã ÃéÌq�wt� toÌ½ ét q½Æ �éwµÆq }wºÌÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D�t Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ�
Ì�w}�wéqÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt� ÀÆ�Æwé³ �éwµÆq ÆÌ����ºÌ Ì��Éºqº��t é�É ³ÆÀé³ wÆzoºwÆ�Æ�qt�

N½w�oÀ½×}wº³ [X� X�XX� q½Æ Ó��}é�D wÆ}owÌ½étÆÉ é� éÀÀwÆÀéqÆ �Ã M�B�?X? t½éwÆt �Ã ºqt �L� Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ Ã�w
é}}w�Hº�éqÆ³D "Q�B �º³³º�� º� �}Æ� �éwµÆq }owÌ½étÆt éq é� émÆwéÀÆ }wºÌÆ �Ã "?�U[UX }Æw t½éwÆ�
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�qÆ� ?� Ó½é�ÀÆt º� é�É ÒºtéÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½×ÌÌ�o�qé�qt ��×ÌÌ�o�qº�À é�É  º�é�Ìºé³ ÒºtÌ³�towÆt

��q×}}³ºÌéè³Æ�

�qÆ� ?×� Ó��qw�³t é�É Zw�ÌÆÉowÆt

Evaluation of Disclosure Controls and Procedures

×t wÆzoºwÆÉ èD To³Æt [Ué�[M�Æ� é�É [MÉ�[M�Æ� o�ÉÆw q½Æ £HÌ½é�ÀÆ×Ìq� �é�éÀÆ�Æ�q ½ét Æmé³oéqÆÉ� Lºq½ q½Æ }éwqºÌº}éqº�� �Ã
�ow Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw é�É Ó½ºÆÃ  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw� q½Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �Ã �ow ÉºtÌ³�towÆ Ì��qw�³t é�É }w�ÌÆÉowÆt ét �Ã q½Æ
Æ�É �Ã q½Æ }Æwº�É Ì�mÆwÆÉ èD q½ºt wÆ}�wq�

ÒºtÌ³�towÆ Ì��qw�³t é�É }w�ÌÆÉowÆt wÆÃÆw q� Ì��qw�³t é�É �q½Æw }w�ÌÆÉowÆt ÉÆtºÀ�ÆÉ q� Æ�towÆ q½éq º�Ã�w�éqº�� wÆzoºwÆÉ q� èÆ
ÉºtÌ³�tÆÉ º� q½Æ wÆ}�wqt LÆ Ãº³Æ �w toè�ºq o�ÉÆw q½Æ £HÌ½é�ÀÆ×Ìq ºt wÆÌ�wÉÆÉ� }w�ÌÆttÆÉ� to��éwºAÆÉ é�É wÆ}�wqÆÉ� Lºq½º� q½Æ
qº�Æ }Æwº�Ét t}ÆÌºÃºÆÉ º� q½Æ wo³Æt é�É Ã�w�t �Ã q½Æ Q£Ó� ÒºtÌ³�towÆ Ì��qw�³t é�É }w�ÌÆÉowÆt º�Ì³oÉÆ� Lºq½�oq ³º�ºqéqº���
Ì��qw�³t é�É }w�ÌÆÉowÆt ÉÆtºÀ�ÆÉ q� Æ�towÆ q½éq º�Ã�w�éqº�� wÆzoºwÆÉ q� èÆ ÉºtÌ³�tÆÉ èD ot º� �ow wÆ}�wqt q½éq LÆ Ãº³Æ �w toè�ºq
o�ÉÆw q½Æ £HÌ½é�ÀÆ×Ìq ºt éÌÌo�o³éqÆÉ é�É Ì���o�ºÌéqÆÉ q� �é�éÀÆ�Æ�q� º�Ì³oÉº�À �ow Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw é�É Ó½ºÆÃ
 º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw� ét é}}w�}wºéqÆ q� é³³�L qº�Æ³D ÉÆÌºtº��t wÆÀéwÉº�À �ow wÆzoºwÆÉ ÉºtÌ³�towÆ� �� ÉÆtºÀ�º�À é�É Æmé³oéqº�À �ow
ÉºtÌ³�towÆ Ì��qw�³t é�É }w�ÌÆÉowÆt� �é�éÀÆ�Æ�q wÆÌ�À�ºAÆt q½éq é�D Ì��qw�³t é�É }w�ÌÆÉowÆt� �� �éqqÆw ½�L LÆ³³ ÉÆtºÀ�ÆÉ é�É
�}ÆwéqÆÉ� Ìé� }w�mºÉÆ ��³D wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ �Ã éÌ½ºÆmº�À q½Æ ÉÆtºwÆÉ Ì��qw�³ �è·ÆÌqºmÆt� é�É �é�éÀÆ�Æ�q Lét wÆzoºwÆÉ q�
é}}³D ºqt ·oÉÀ�Æ�q º� Æmé³oéqº�À é�É º�}³Æ�Æ�qº�À }�ttºè³Æ Ì��qw�³t é�É }w�ÌÆÉowÆt�

GÆ Ì��ÉoÌqÆÉ é� Æmé³oéqº��� o�ÉÆw q½Æ to}Æwmºtº�� é�É Lºq½ q½Æ }éwqºÌº}éqº�� �Ã �ow Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw é�É Ó½ºÆÃ
 º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw� �Ã q½Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �Ã q½Æ ÉÆtºÀ� é�É �}Æwéqº�� �Ã �ow ÉºtÌ³�towÆ Ì��qw�³t é�É }w�ÌÆÉowÆt ét �Ã q½Æ Æ�É �Ã q½Æ
}Æwº�É Ì�mÆwÆÉ èD q½ºt wÆ}�wq� ÕétÆÉ �� q½Æºw Æmé³oéqº�� é�É toè·ÆÌq q� q½Æ Ã�wÆÀ�º�À� �ow Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw é�É Ó½ºÆÃ
 º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw ½émÆ Ì��Ì³oÉÆÉ q½éq� ét �Ã q½Æ Æ�É �Ã q½Æ }Æwº�É Ì�mÆwÆÉ èD q½ºt wÆ}�wq� q½Æ ÉºtÌ³�towÆ Ì��qw�³t é�É }w�ÌÆÉowÆt
LÆwÆ ÆÃÃÆÌqºmÆ q� }w�mºÉÆ wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ q½éq º�Ã�w�éqº�� wÆzoºwÆÉ q� èÆ ÉºtÌ³�tÆÉ º� q½Æ wÆ}�wqt LÆ Ãº³Æ é�É toè�ºq o�ÉÆw
q½Æ £HÌ½é�ÀÆ×Ìq ºt wÆÌ�wÉÆÉ� }w�ÌÆttÆÉ� to��éwºAÆÉ é�É wÆ}�wqÆÉ ét é�É L½Æ� wÆzoºwÆÉ�

Management�s Report on Internal Control over Financial Reporting

�é�éÀÆ�Æ�q ºt wÆt}��tºè³Æ Ã�w Ætqéè³ºt½º�À é�É �éº�qéº�º�À éÉÆzoéqÆ º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À ét ÉÆÃº�ÆÉ º�
To³Æ [Ué�[M�Ã� o�ÉÆw q½Æ £HÌ½é�ÀÆ×Ìq�

��qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À wÆÃÆwt q� é }w�ÌÆtt ÉÆtºÀ�ÆÉ èD� �w o�ÉÆw q½Æ to}Æwmºtº�� �Ã� �ow Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ
]ÃÃºÌÆw é�É Ó½ºÆÃ  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw é�É ÆÃÃÆÌqÆÉ èD �ow Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt� �é�éÀÆ�Æ�q é�É �q½Æw }Æwt���Æ³� q� }w�mºÉÆ
wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ wÆÀéwÉº�À q½Æ wÆ³ºéèº³ºqD �Ã Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À é�É q½Æ }wÆ}éwéqº�� �Ã Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Ã�w ÆHqÆw�é³
}ow}�tÆt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ ÀÆ�Æwé³³D éÌÌÆ}qÆÉ éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt é�É º�Ì³oÉÆt q½�tÆ }�³ºÌºÆt é�É }w�ÌÆÉowÆt q½éq=
�º� }Æwqéº� q� q½Æ �éº�qÆ�é�ÌÆ �Ã wÆÌ�wÉt q½éq º� wÆét��éè³Æ ÉÆqéº³ éÌÌowéqÆ³D é�É Ãéºw³D wÆÃ³ÆÌq q½Æ qwé�téÌqº��t é�É Éºt}�tºqº��t
�Ã �ow éttÆqté �ºº� }w�mºÉÆ wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ q½éq qwé�téÌqº��t éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ ét �ÆÌÆttéwD q� }Æw�ºq }wÆ}éwéqº�� �Ã Ãº�é�Ìºé³
tqéqÆ�Æ�qt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ ÀÆ�Æwé³³D éÌÌÆ}qÆÉ éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt� é�É q½éq �ow wÆÌÆº}qt é�É ÆH}Æ�ÉºqowÆt éwÆ èÆº�À �éÉÆ
��³D º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ éoq½�wºAéqº��t �Ã �ow �é�éÀÆ�Æ�q é�É �Æ�èÆwt �Ã �ow Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wté é�É �ººº� }w�mºÉÆ wÆét��éè³Æ
éttowé�ÌÆ wÆÀéwÉº�À }wÆmÆ�qº�� �w qº�Æ³D ÉÆqÆÌqº�� �Ã o�éoq½�wºAÆÉ éÌzoºtºqº��� otÆ� �w Éºt}�tºqº�� �Ã �ow éttÆqt q½éq Ì�o³É ½émÆ
é �éqÆwºé³ ÆÃÃÆÌq �� �ow Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�

��qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À Ìé���q }w�mºÉÆ éèt�³oqÆ éttowé�ÌÆ �Ã éÌ½ºÆmº�À Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À �è·ÆÌqºmÆt èÆÌéotÆ
�Ã ºqt º�½ÆwÆ�q ³º�ºqéqº��t� ��qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À ºt é }w�ÌÆtt q½éq º�m�³mÆt ½o�é� Éº³ºÀÆ�ÌÆ é�É Ì��}³ºé�ÌÆ
é�É ºt toè·ÆÌq q� ³é}tÆt º� ·oÉÀ�Æ�q é�É èwÆéµÉ�L�t wÆto³qº�À Ãw�� ½o�é� Ãéº³owÆt� ��qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À
é³t� Ìé� èÆ ÌºwÌo�mÆ�qÆÉ èD Ì�³³otº�� �w º�}w�}Æw �mÆwwºÉÆ� ÕÆÌéotÆ �Ã toÌ½ ³º�ºqéqº��t� q½ÆwÆ ºt é wºtµ q½éq �éqÆwºé³
�ºttqéqÆ�Æ�qt �éD ��q èÆ }wÆmÆ�qÆÉ �w ÉÆqÆÌqÆÉ �� é qº�Æ³D èétºt èD º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À� ��LÆmÆw� q½ÆtÆ
º�½ÆwÆ�q ³º�ºqéqº��t éwÆ µ��L� ÃÆéqowÆt �Ã q½Æ Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À }w�ÌÆtt� é�É ºq ºt }�ttºè³Æ q� ÉÆtºÀ� º�q� q½Æ }w�ÌÆtt téÃÆÀoéwÉt
q� wÆÉoÌÆ� q½�oÀ½ ��q Æ³º�º�éqÆ� q½ºt wºtµ�
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�é�éÀÆ�Æ�q Ì��ÉoÌqÆÉ q½Æ éè�mÆ�wÆÃÆwÆ�ÌÆÉ éttÆtt�Æ�q �Ã q½Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �Ã �ow º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À ét
�Ã �é�oéwD U�� X�X[ otº�À q½Æ Ãwé�ÆL�wµ tÆq Ã�wq½ º� q½Æ wÆ}�wq Æ�qºq³ÆÉ� ã��qÆw�é³ Ó��qw�³å ��qÆÀwéqÆÉ  wé�ÆL�wµ �X�[U�$�
ºttoÆÉ èD q½Æ Ó���ºqqÆÆ �Ã Q}��t�wº�À ]wÀé�ºAéqº��t �Ã q½Æ NwÆéÉLéD Ó���ºttº��� �w q½Æ Ó]Q] TÆ}�wq� ÕétÆÉ ��
�é�éÀÆ�Æ�q¸t Æmé³oéqº�� é�É q½Æ ÌwºqÆwºé tÆq Ã�wq½ º� q½Æ Ó]Q] TÆ}�wq� �é�éÀÆ�Æ�q Ì��Ì³oÉÆÉ q½éq �ow º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw
Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À Lét ÆÃÃÆÌqºmÆ ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX�

]ow º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX ½ét èÆÆ� éoÉºqÆÉ èD ÕÒ] KQ×� ��Z� é� º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q
wÆÀºtqÆwÆÉ }oè³ºÌ éÌÌ�o�qº�À Ãºw�� ét tqéqÆÉ º� q½Æºw wÆ}�wq º�Ì³oÉÆÉ ½ÆwÆº��

Changes in Internal Control over Financial Reporting

�é�éÀÆ�Æ�q ½ét ÉÆqÆw�º�ÆÉ q½éq� ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX� q½ÆwÆ LÆwÆ �� Ì½é�ÀÆt º� �ow º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À
q½éq �ÌÌowwÆÉ Éowº�À �ow ��tq wÆÌÆ�q ÃºtÌé³ zoéwqÆw q½Æ� Æ�ÉÆÉ q½éq ½émÆ �éqÆwºé³³D éÃÃÆÌqÆÉ� �w éwÆ wÆét��éè³D ³ºµÆ³D q�
�éqÆwºé³³D éÃÃÆÌq� �ow º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À�
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TÆ}�wq �Ã ��ÉÆ}Æ�ÉÆ�q TÆÀºtqÆwÆÉ Zoè³ºÌ×ÌÌ�o�qº�À  ºw�

Q½éwÆ½�³ÉÆwt é�É Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt
Nº³³D¸t� ��Ì�
�wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé

]}º�º�� �� ��qÆw�é³ Ó��qw�³ �mÆw  º�é�Ìºé³ TÆ}�wqº�À

GÆ ½émÆ éoÉºqÆÉ Nº³³D¸t� ��Ì�¸t �q½Æ ãÓ��}é�D¸t¿� º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX� èétÆÉ ��
ÌwºqÆwºé Ætqéè³ºt½ÆÉ º� Internal Control - Integrated Framework (2013) ºttoÆÉ èD q½Æ Ó���ºqqÆÆ �Ã Q}��t�wº�À ]wÀé�ºAéqº��t �Ã
q½Æ NwÆéÉLéD Ó���ºttº�� �q½Æ ãÓ]Q] ÌwºqÆwºé¿�� �� �ow �}º�º��� q½Æ Ó��}é�D �éº�qéº�ÆÉ� º� é³³ �éqÆwºé³ wÆt}ÆÌqt� ÆÃÃÆÌqºmÆ
º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX� èétÆÉ �� q½Æ Ó]Q] ÌwºqÆwºé.

GÆ é³t� ½émÆ éoÉºqÆÉ� º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ tqé�ÉéwÉt �Ã q½Æ Zoè³ºÌ Ó��}é�D×ÌÌ�o�qº�À ]mÆwtºÀ½q Õ�éwÉ �K�ºqÆÉ QqéqÆt�
�ãZÓ×]Õ¿�� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt �Ã q½Æ Ó��}é�D ét �Ã �é�oéwD X?� X�XX é�É �é�oéwD U�� X�X[� q½Æ wÆ³éqÆÉ
Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã �}Æwéqº��t� Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ �³�tt�� tq�Ìµ½�³ÉÆwt¸ ÆzoºqD� é�É Ìét½ Ã³�Lt Ã�w ÆéÌ½ �Ã q½Æ q½wÆÆ
DÆéwt º� q½Æ }Æwº�É Æ�ÉÆÉ �é�oéwD X?� X�XX� é�É q½Æ wÆ³éqÆÉ ��qÆt é�É �ow wÆ}�wq ÉéqÆÉ×}wº³ [U� X�XX� ÆH}wÆttÆÉ é� o�zoé³ºÃºÆÉ
�}º�º�� q½ÆwÆ���

Õétºt Ã�w]}º�º��

N½Æ Ó��}é�D¸t �é�éÀÆ�Æ�q ºt wÆt}��tºè³Æ Ã�w �éº�qéº�º�À ÆÃÃÆÌqºmÆ º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À é�É Ã�w ºqt
éttÆtt�Æ�q �Ã q½Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �Ã º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À� º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À �qÆ� ?×�
�é�éÀÆ�Æ�q¸t TÆ}�wq �� ��qÆw�é³ Ó��qw�³ �mÆw  º�é�Ìºé³ TÆ}�wqº�À� ]ow wÆt}��tºèº³ºqD ºt q� ÆH}wÆtt é� �}º�º�� �� q½Æ
Ó��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À èétÆÉ �� �ow éoÉºq�GÆ éwÆ é }oè³ºÌ éÌÌ�o�qº�À Ãºw� wÆÀºtqÆwÆÉ Lºq½ q½Æ
ZÓ×]Õ é�É éwÆ wÆzoºwÆÉ q� èÆ º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ Ó��}é�D º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ K�Q� ÃÆÉÆwé³ tÆÌowºqºÆt ³éLt é�É
q½Æ é}}³ºÌéè³Æ wo³Æt é�É wÆÀo³éqº��t �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt é�É £HÌ½é�ÀÆ Ó���ºttº�� é�É q½Æ ZÓ×]Õ�

GÆ Ì��ÉoÌqÆÉ �ow éoÉºq �Ã º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ tqé�ÉéwÉt �Ã q½Æ ZÓ×]Õ� N½�tÆ
tqé�ÉéwÉt wÆzoºwÆ q½éq LÆ }³é� é�É }ÆwÃ�w� q½Æ éoÉºq q� �èqéº� wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ éè�oq L½Æq½Æw ÆÃÃÆÌqºmÆ º�qÆw�é³ Ì��qw�³
�mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À Lét �éº�qéº�ÆÉ º� é³³ �éqÆwºé³ wÆt}ÆÌqt� ]ow éoÉºq º�Ì³oÉÆÉ �èqéº�º�À é� o�ÉÆwtqé�Éº�À �Ã º�qÆw�é³
Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À� éttÆttº�À q½Æ wºtµ q½éq é �éqÆwºé³ LÆéµ�Ætt ÆHºtqt� é�É qÆtqº�À é�É Æmé³oéqº�À q½Æ ÉÆtºÀ� é�É
�}Æwéqº�À ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �Ã º�qÆw�é³ Ì��qw�³ èétÆÉ �� q½Æ éttÆttÆÉ wºtµ� ]ow éoÉºq é³t� º�Ì³oÉÆÉ }ÆwÃ�w�º�À toÌ½ �q½Æw }w�ÌÆÉowÆt
ét LÆ Ì��tºÉÆwÆÉ �ÆÌÆttéwD º� q½Æ ÌºwÌo�tqé�ÌÆt�GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq �ow éoÉºq }w�mºÉÆt é wÆét��éè³Æ èétºt Ã�w �ow �}º�º���

ÒÆÃº�ºqº�� é�É �º�ºqéqº��t �Ã ��qÆw�é³ Ó��qw�³ �mÆw  º�é�Ìºé³ TÆ}�wqº�À

× Ì��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À ºt é }w�ÌÆtt ÉÆtºÀ�ÆÉ q� }w�mºÉÆ wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ wÆÀéwÉº�À q½Æ
wÆ³ºéèº³ºqD �Ã Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À é�É q½Æ }wÆ}éwéqº�� �Ã Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Ã�w ÆHqÆw�é³ }ow}�tÆt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ ÀÆ�Æwé³³D
éÌÌÆ}qÆÉ éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt�× Ì��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À º�Ì³oÉÆt q½�tÆ }�³ºÌºÆt é�É }w�ÌÆÉowÆt
q½éq �[� }Æwqéº� q� q½Æ �éº�qÆ�é�ÌÆ �Ã wÆÌ�wÉt q½éq� º� wÆét��éè³Æ ÉÆqéº³� éÌÌowéqÆ³D é�É Ãéºw³D wÆÃ³ÆÌq q½Æ qwé�téÌqº��t é�É
Éºt}�tºqº��t �Ã q½Æ éttÆqt �Ã q½Æ Ì��}é�Dé �X� }w�mºÉÆ wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ q½éq qwé�téÌqº��t éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ ét �ÆÌÆttéwD q� }Æw�ºq
}wÆ}éwéqº�� �Ã Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ ÀÆ�Æwé³³D éÌÌÆ}qÆÉ éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt� é�É q½éq wÆÌÆº}qt é�É
ÆH}Æ�ÉºqowÆt �Ã q½Æ Ì��}é�D éwÆ èÆº�À �éÉÆ ��³D º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ éoq½�wºAéqº��t �Ã �é�éÀÆ�Æ�q é�É ÉºwÆÌq�wt �Ã q½Æ
Ì��}é�Dé é�É �U� }w�mºÉÆ wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ wÆÀéwÉº�À }wÆmÆ�qº�� �w qº�Æ³D ÉÆqÆÌqº�� �Ã o�éoq½�wºAÆÉ éÌzoºtºqº��� otÆ� �w
Éºt}�tºqº�� �Ã q½Æ Ì��}é�D¸t éttÆqt q½éq Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�
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�t� ÕÒ] KQ×� ��Z

Ó�tqé�Æté� Óé³ºÃ�w�ºé
×}wº³ [U� X�XX

ÕÆÌéotÆ �Ã ºqt º�½ÆwÆ�q ³º�ºqéqº��t� º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À �éD ��q }wÆmÆ�q �w ÉÆqÆÌq �ºttqéqÆ�Æ�qt� ×³t��
}w�·ÆÌqº��t �Ã é�D Æmé³oéqº�� �Ã ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt q� ÃoqowÆ }Æwº�Ét éwÆ toè·ÆÌq q� q½Æ wºtµ q½éq Ì��qw�³t �éD èÆÌ��Æ º�éÉÆzoéqÆ èÆÌéotÆ
�Ã Ì½é�ÀÆt º� Ì��Éºqº��t� �w q½éq q½Æ ÉÆÀwÆÆ �Ã Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½Æ }�³ºÌºÆt �w }w�ÌÆÉowÆt �éD ÉÆqÆwº�wéqÆ�
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�qÆ� ?Õ� ]q½Æw ��Ã�w�éqº��

N½Æ º�Ã�w�éqº�� Ì��qéº�ÆÉ º� q½Æ tÆÌqº�� Æ�qºq³ÆÉ $£H}³é�éq�wD ��qÆ$ é�É Æ³tÆL½ÆwÆ º� q½ºt TÆ}�wq Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ Ó]I�Ò�
[? }é�ÉÆ�ºÌ é�É �ow wÆt}��tÆt q½ÆwÆq� éwÆ º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ�

�qÆ� ?Ó� ÒºtÌ³�towÆ TÆÀéwÉº�À  �wÆºÀ� �owºtÉºÌqº��t q½éq ZwÆmÆ�q ��t}ÆÌqº��t

��q é}}³ºÌéè³Æ�
Z×TN ���

�qÆ� [�� ÒºwÆÌq�wt� £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆwt é�É Ó�w}�wéqÆ ��mÆw�é�ÌÆ

N½Æ º�Ã�w�éqº�� wÆzoºwÆÉ èD q½ºt �qÆ� ºt º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� q½Æ Ó��}é�D¸t Zw�HD QqéqÆ�Æ�q Ã�w q½Æ X�XX
×��oé³�ÆÆqº�À �Ã Qq�Ìµ½�³ÉÆwt� L½ºÌ½ Lº³³ èÆ Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Q£Ó �� ³éqÆw q½é� [X� ÉéDt éÃqÆw q½Æ Ì³�tÆ �Ã q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw Æ�ÉÆÉ
�é�oéwD X?� X�XX �q½Æ ãX�XX Zw�HD QqéqÆ�Æ�q¿��

�qÆ� [[� £HÆÌoqºmÆ Ó��}Æ�téqº��

N½Æ º�Ã�w�éqº�� wÆzoºwÆÉ èD q½ºt �qÆ� ºt º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� q½Æ Ó��}é�D¸t X�XX Zw�HD QqéqÆ�Æ�q�

�qÆ� [X� QÆÌowºqD ]L�Æwt½º} �Ã ÓÆwqéº� ÕÆ�ÆÃºÌºé³ ]L�Æwt é�É�é�éÀÆ�Æ�q é�É TÆ³éqÆÉ Qq�Ìµ½�³ÉÆw�éqqÆwt

N½Æ º�Ã�w�éqº�� wÆzoºwÆÉ èD q½ºt �qÆ� ºt º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� q½Æ Ó��}é�D¸t X�XX Zw�HD QqéqÆ�Æ�q�

�qÆ� [U� ÓÆwqéº� TÆ³éqº��t½º}t é�É TÆ³éqÆÉ Nwé�téÌqº��t� é�É ÒºwÆÌq�w ��ÉÆ}Æ�ÉÆ�ÌÆ

N½Æ º�Ã�w�éqº�� wÆzoºwÆÉ èD q½ºt �qÆ� ºt º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� q½Æ Ó��}é�D¸t X�XX Zw�HD QqéqÆ�Æ�q�

�qÆ� [Q� Zwº�Ìº}é³×ÌÌ�o�qº�À  ÆÆt é�É QÆwmºÌÆt

N½Æ º�Ã�w�éqº�� wÆzoºwÆÉ èD q½ºt �qÆ� ºt º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� q½Æ Ó��}é�D¸t X�XX Zw�HD QqéqÆ�Æ�q�
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�qÆ� [M� £H½ºèºqt�  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�q QÌ½ÆÉo³Æt

 º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�qt é�É  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�q QÌ½ÆÉo³Æt

QÆÆ ã��ÉÆH q� Ó��t�³ºÉéqÆÉ  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�qt¿ º� Zéwq ��� �qÆ� B �Ã q½ºt×��oé³ TÆ}�wq ��  �w� [����  º�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�q
tÌ½ÆÉo³Æt ½émÆ èÆÆ� ��ºqqÆÉ èÆÌéotÆ q½ÆD éwÆ ��q wÆzoºwÆÉ �w éwÆ ��q é}}³ºÌéè³Æ �w èÆÌéotÆ q½Æ º�Ã�w�éqº�� wÆzoºwÆÉ º� q½�tÆ
tÌ½ÆÉo³Æt Æºq½Æw ºt ��q �éqÆwºé³ �w ºt º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt �w q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À ��qÆt�

£H½ºèºqt

N½Æ ÆH½ºèºqt ³ºtqÆÉ º� q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À º�ÉÆH q� ÆH½ºèºqt éwÆ Ãº³ÆÉ �w º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ ét }éwq �Ã q½ºt×��oé³ TÆ}�wq ��
 �w� [����

�qÆ� [I�  �w� [��� Qo��éwD

���Æ�
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£H½ºèºq
��� ÒÆtÌwº}qº�� �Ã £H½ºèºq

U�[ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº�� �Ã Nº³³D¸t� ��Ì� �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq U�[ q�
q½Æ TÆÀºtqwé�q¸t×�Æ�É�Æ�q ��� X q� q½Æ TÆÀºtqwéqº�� QqéqÆ�Æ�q ��  �w� Q�[ �TÆÀºtqwéqº�� ��� UUU�[EMX??��
Ãº³ÆÉ �� QÆ}qÆ�èÆw E� X�[[�

U�X QÆÌ��É×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÕD³éLt �Ã Nº³³D¸t� ��Ì� �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq U�[ q� q½Æ
TÆÀºtqwé�q¸t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� �o�Æ [[� X�X��

Q�[  �w� �Ã Ó³étt× Ì����� tq�Ìµ ÌÆwqºÃºÌéqÆ �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq Q�[ q� q½Æ TÆÀºtqwé�q¸t
×�Æ�É�Æ�q ��� M q� q½Æ TÆÀºtqwéqº�� QqéqÆ�Æ�q ��  �w� Q�[ �TÆÀºtqwéqº�� ��� UUU�[EMX??�� Ãº³ÆÉ ��×}wº³ XU�
X�[X�

Q�X ÒÆtÌwº}qº�� �Ã Nº³³D�t� ��Ì� QÆÌowºqºÆt �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq Q�X q� q½Æ TÆÀºtqwé�q�t×��oé³ TÆ}�wq
��  �w� [��� Ã�w q½Æ }Æwº�É Æ�ÉÆÉ  ÆèwoéwD [� X�X��

[��[  �w� �Ã ��ÉÆ��ºÃºÌéqº��×ÀwÆÆ�Æ�q èÆqLÆÆ� Nº³³Dt é�É ÆéÌ½ �Ã ºqt ÉºwÆÌq�wt é�É �ÃÃºÌÆwt �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD
wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��[ q� q½Æ TÆÀºtqwé�q¸t WoéwqÆw³D TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ }Æwº�É Æ�ÉÆÉ×oÀotq [�
X�[M�

[��X ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ]ÃÃºÌÆ é�ÉGéwÆ½�otÆ �ÆétÆ èÆqLÆÆ� Q½éµÆÉ ��³Éº�Àt� ��Ó é�ÉG�w³É �Ã �Æé�t þ
N�}t� ÉéqÆÉ ét �Ã QÆ}qÆ�èÆw X[� X��E �[� é�É [XG½éq�ÆD� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé� �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q�
£H½ºèºq [��B q� q½Æ TÆÀºtqwé�q¸t TÆÀºtqwéqº�� QqéqÆ�Æ�q ��  �w� Q�[ �TÆÀºtqwéqº�� ��� UUU�[EMX??�� Ãº³ÆÉ ��
�o³D [ X�[[�

[��X�[  ºwtq×�Æ�É�Æ�q q�×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ]ÃÃºÌÆ é�ÉGéwÆ½�otÆ �ÆétÆ èÆqLÆÆ� Q½éµÆÉ ��³Éº�Àt� ��Ó é�É
G�w³É �Ã �Æé�t þ N�}t� ÉéqÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw X[� X�[E �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��X�[ q� q½Æ
TÆÀºtqwé�q�t×��oé³ TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ }Æwº�É Æ�ÉÆÉ  ÆèwoéwD U� X�[B�

[��U# ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ Nº³³Dt X��E Qq�Ìµ ]}qº�� Z³é� �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��[[ q� q½Æ
TÆÀºtqwé�q¸t×�Æ�É�Æ�q ��� X q� q½Æ TÆÀºtqwéqº�� QqéqÆ�Æ�q ��  �w� Q�[ �TÆÀºtqwéqº�� ��� UUU�[EMX??�� Ãº³ÆÉ
�� QÆ}qÆ�èÆw E� X�[[�

[��Q#  �w� �Ã Qq�Ìµ ]}qº��×ÀwÆÆ�Æ�q Zowtoé�q q� X��E Z³é� �QÆ�º�w £HÆÌoqºmÆ  �w�� �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q�
£H½ºèºq [��[X q� q½Æ TÆÀºtqwé�q¸t×�Æ�É�Æ�q ��� X q� q½Æ TÆÀºtqwéqº�� QqéqÆ�Æ�q ��  �w� Q�[ �TÆÀºtqwéqº�� ���
UUU�[EMX??�� Ãº³ÆÉ �� QÆ}qÆ�èÆw E� X�[[�

[��M#  �w� �Ã Qq�Ìµ ]}qº��×ÀwÆÆ�Æ�q Zowtoé�q q� X��E Z³é� �����£HÆÌoqºmÆ  �w�� �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q�
£H½ºèºq [��[U q� q½Æ TÆÀºtqwé�q¸t×�Æ�É�Æ�q ��� X q� q½Æ TÆÀºtqwéqº�� QqéqÆ�Æ�q ��  �w� Q�[ �TÆÀºtqwéqº�� ���
UUU�[EMX??�� Ãº³ÆÉ �� QÆ}qÆ�èÆw E� X�[[�

[��I#  �w� �Ã TÆ�ZwºÌÆÉ Qq�Ìµ ]}qº�� �wé�q×ÀwÆÆ�Æ�q }owtoé�q q� q½Æ X��E Z³é� �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q�
£H½ºèºq [��[Q q� q½Æ TÆÀºtqwé�q¸t×�Æ�É�Æ�q ��� X q� q½Æ TÆÀºtqwéqº�� QqéqÆ�Æ�q ��  �w� Q�[ �TÆÀºtqwéqº�� ���
UUU�[EMX??�� Ãº³ÆÉ �� QÆ}qÆ�èÆw E� X�[[�

[��E# Nº³³D¸t� ��Ì� QÆÌ��É×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ X�[X £zoºqD é�É ��ÌÆ�qºmÆ×LéwÉ Z³é� �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q�
£H½ºèºq [��[ q� q½Æ TÆÀºtqwé�q¸t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� �o�Æ [[� X�X��

[��B#  �w� �Ã Qq�Ìµ ]}qº��×LéwÉ×ÀwÆÆ�Æ�q Zowtoé�q q� X�[X Z³é� �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��[I q�
q½Æ TÆÀºtqwé�q¸t×�Æ�É�Æ�q ��� U q� q½Æ TÆÀºtqwéqº�� QqéqÆ�Æ�q ��  �w� Q�[ �TÆÀºtqwéqº�� ��� UUU�[EMX??��
Ãº³ÆÉ ���éwÌ½ XU� X�[X�

[��?#  �w� �Ã TÆtqwºÌqÆÉ Qq�Ìµ×LéwÉ×ÀwÆÆ�Æ�q Zowtoé�q q� X�[X Z³é� �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��[E
q� q½Æ TÆÀºtqwé�q¸t×�Æ�É�Æ�q ��� U q� q½Æ TÆÀºtqwéqº�� QqéqÆ�Æ�q ��  �w� Q�[ �TÆÀºtqwéqº�� ��� UUU�[EMX??��
Ãº³ÆÉ ���éwÌ½ XU� X�[X�

[��?�[#  �w� �Ã Nº³³D¸t� ��Ì�×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ X�[X £zoºqD é�É ��ÌÆ�qºmÆ×LéwÉ Z³é� TÆtqwºÌqÆÉ Qq�Ìµ K�ºq×LéwÉ
×ÀwÆÆ�Æ�q Zowtoé�q q� X�[X Z³é� �wé�q ��qºÌÆ �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��[ q� q½Æ TÆÀºtqwé�q¸t
ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ ���éwÌ½ XM� X�[M�

[��[� ]ÃÃºÌÆ é�ÉGéwÆ½�otÆ �ÆétÆ èÆqLÆÆ�×��Æq ��³Éº�Àt� ��Ó é�ÉG�w³É �Ã �Æé�t þ N�}t� ÉéqÆÉ QÆ}qÆ�èÆw X�
X�[[ �[[G½éq�ÆD� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé� �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��XX q� q½Æ TÆÀºtqwé�q¸t
×�Æ�É�Æ�q ��� X q� q½Æ TÆÀºtqwéqº�� QqéqÆ�Æ�q ��  �w� Q�[ �TÆÀºtqwéqº�� ��� UUU�[EMX??�� Ãº³ÆÉ ��
QÆ}qÆ�èÆw E X�[[�

[��[[ ]ÃÃºÌÆ é�ÉGéwÆ½�otÆ �ÆétÆ èÆqLÆÆ�×��Æq ��³Éº�Àt� ��Ó é�ÉG�w³É �Ã �Æé�t þ N�}t� ÉéqÆÉ ��mÆ�èÆw [�
X�[[ �[E ZétqÆow� �wmº�Æ� Óé³ºÃ�w�ºé� �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��XU q� q½Æ TÆÀºtqwé�q¸t×�Æ�É�Æ�q
��� U q� q½Æ TÆÀºtqwéqº�� QqéqÆ�Æ�q ��  �w� Q�[ �TÆÀºtqwéqº�� ��� UUU�[EMX??�� Ãº³ÆÉ ���éwÌ½ XU� X�[X�
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[��[X# ]ÃÃÆw �ÆqqÆw èÆqLÆÆ� Nº³³D�t� ��Ì� é�É £É���É N½��ét ÉéqÆÉ ]Ìq�èÆw E� X�[M �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q�
£H½ºèºq [��[ q� q½Æ TÆÀºtqwé�q�t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� ]Ìq�èÆw B� X�[M�

[��[U# ]ÃÃÆw �ÆqqÆw èÆqLÆÆ� Nº³³D�t� ��Ì� é�É�ºÌ½éÆ³ �Æ�wD ÉéqÆÉ�éD [X� X�[M Æ�qÆwÆÉ º�q� ���éD [?� X�[M
�º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��X q� q½Æ TÆÀºtqwé�q�t WoéwqÆw³D TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ }Æwº�É
Æ�ÉÆÉ×oÀotq [� X�[M�

[��[Q ÓwÆÉºq×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ �é�oéwD X�� X�XX� èD é�É é���ÀG�w³É �Ã �Æé�t þ N�}t é�ÉGÆ³³t  éwÀ� Õé�µ�
�éqº��é³×tt�Ìºéqº�� �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��[ q� q½Æ TÆÀºtqwé�q�t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B��
Ãº³ÆÉ �� �é�oéwD X[ X�XX�

[��[M TÆm�³mº�À �º�Æ �Ã ÓwÆÉºq ��qÆ� ÉéqÆÉ �é�oéwD X�� X�XX� �Ã Nº³³D�t ��Ì� �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��X
q� q½Æ TÆÀºtqwé�q�t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� �é�oéwD X[� X�XX�

[��[I �oéwé�qD� ÉéqÆÉ �é�oéwD X�� X�XX� �Ã Nº³³D�t ��Ì� �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��U q� q½Æ TÆÀºtqwé�q�t
ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� �é�oéwD X[� X�XX�

[��[E QÆÌowºqD×ÀwÆÆ�Æ�q= Õotº�Ætt×ttÆqt� ÉéqÆÉ �é�oéwD X�� X�XX �ÃG�w³É �Ã �Æé�t þ N�}t �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD
wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��Q q� q½Æ TÆÀºtqwé�q�t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� �é�oéwD X[� X�XX�

[��[B N½ºwÉ ZéwqD Z³ÆÉÀÆ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ �é�oéwD X�� X�XX �Ã Nº³³D�t� ��Ì� �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��M
q� q½Æ TÆÀºtqwé�q�t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� �é�oéwD X[� X�XX�

[��[?# Zw���qº�� �ÆqqÆw èÆqLÆÆ� Nº³³D�t� ��Ì� é�É T�èÆwq ���ÉLº� ÉéqÆÉ  ÆèwoéwD XM� X�X[ �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ
q� £H½ºèºq [��[ q� q½Æ TÆÀºtqwé�q�t WoéwqÆw³D TÆ}�wq ��  �w� [��W Ãº³ÆÉ �� �o�Æ B� X�X[�

[��X� Ó��tÆ�q×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ �o�Æ B� X�X[� èÆqLÆÆ�G�w³É �Ã �Æé�t þ N�}t é�ÉGÆ³³t  éwÀ� Õé�µ� �éqº��é³
×tt�Ìºéqº�� �º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� £H½ºèºq [��[ q� q½Æ TÆÀºtqwé�q�t ÓowwÆ�q TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ ��
�o�Æ ? X�X[�

[��X[  ºwtq×�Æ�É�Æ�q q� �ÆétÆ èÆqLÆÆ�×��Æq ��³Éº�Àt é�ÉG�w³É �Ã �Æé�t þ N�}t� ÉéqÆÉ ét �Ã ]Ìq�èÆw X[� X�X[
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