
dĂǀŽůŝ�ůƵŵŝŶŽƐŝ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ��ůĂƐƐŝĐŽ 

'ƌĂƉŚŽůƵǆ��ůĂƐƐŝĐ�ůŝŐŚƚ�ƚĂďůĞƐ 

/�ƉŝĂŶŝ�ůƵŵŝŶŽƐŝ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ�ĂďďŝŶĂƟ�ĂĚ�ĂůůĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ĚĞů ƚĂǀŽůŽ�ĚĂ�ĚŝƐĞŐŶŽ Ěŝ�ƟƉŽ��ůĂƐƐŝĐŽ͕�ĐŽŵƉŽŶŐŽŶŽ�ŝů�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞ�ƚĂǀŽůŽ�
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'ƌĂƉŚŽůƵǆ��ůĂƐƐŝĐŽ�ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ĚŝƐĞŐŶĂƌĞ�ƐŝĂ�ƐĞĚƵƟ�ĐŚĞ�ŝŶ�ƉŝĞĚŝ͘��ŽŶ�ŝ�ƚĂǀŽůŝ�ůƵŵŝŶŽƐŝ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ��ůĂƐƐŝĐŽ�ğ�ĐŽŶƐŝŐůŝĂƚŽ�ů͛ƵƟůŝǌǌŽ�
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ǁŽƌŬƐƚĂƟŽŶ͘� 
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dĂǀŽůŝ�ůƵŵŝŶŽƐŝ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ��ƌĐŚŝƚĞƩŽ 

'ƌĂƉŚŽůƵǆ��ƌĐŚŝƚĞĐƚ�ůŝŐŚƚ�ƚĂďůĞƐ 

�ďďŝŶĂŶĚŽ�ŝů�ƚĂǀŽůŽ�ĚĂ�ĚŝƐĞŐŶŽ�Ěŝ�ƟƉŽ��ƌĐŚŝƚĞƩŽ�ĂĚ�ƵŶ�ƉŝĂŶŽ�ůƵŵŝŶŽƐŽ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ͕�Ɛŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂ�ƵŶ�ƚĂǀŽůŽ�ůƵŵŝŶŽƐŽ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌͲ
ŵĞŶƚĞ�ĂĚĂƩŽ�Ă�ƉŽƐƚĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŶ�ƉŝĂŶŽ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ŽƌŝǌǌŽŶƚĂůĞ�Ž�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ůĞŐŐĞƌĂ�ŝŶĐůŝŶĂǌŝŽŶĞ͕�ƟƉŝĐĂŵĞŶƚĞ�ƉĞƌ�Ăƫǀŝƚă�Ěŝ�ůĂďŽƌĂƚŽͲ
ƌŝŽ͘�YƵĞƐƚŽ�ǀĞƌƐĂƟůĞ�ƚĂǀŽůŽ�ůƵŵŝŶŽƐŽ�ŚĂ�ǀĂƌŝĞ�ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶŝ�ĞĚ�ğ�ĂĚĂƩŽ�Ă�ƉŝĂŶŝ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�Ěŝ�ŐƌĂŶĚĞ�Ğ�ŵĞĚŝŽ�ĨŽƌŵĂƚŽ͕�ğ�ŝŶĨĂƫ�ƚƌĂ�ŝ�
Ɖŝƶ�ƵƟůŝǌǌĂƟ�ĚĂůůĞ�ĂĐĐĂĚĞŵŝĞ�Ě͛ĂƌƚĞ�Ğ�ĚĂůůĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚă�Ěŝ�ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�Ğ�ĚĞƐŝŐŶ͘�^Ƶ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�ŝů�ƉŝĂŶŽ�ůƵŵŝŶŽƐŽ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ĚŽƚĂƚŽ�
Ěŝ�ƚĞĐŶŝŐƌĂĨŽ͘��ŽŶ�ŝů�ƚĂǀŽůŽ�ůƵŵŝŶŽƐŽ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ��ƌĐŚŝƚĞƩŽ�ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ĚŝƐĞŐŶĂƌĞ�ƐŝĂ�ƐĞĚƵƟ�ĐŚĞ�ŝŶ�ƉŝĞĚŝ͘�/Ŷ�ĂďďŝŶĂŵĞŶƚŽ�ğ�ĐŽŶƐŝͲ
ŐůŝĂƚŽ�ů͛ƵƟůŝǌǌŽ�Ěŝ�ƐŐĂďĞůůŝ�ĚŝƐĞŐŶĂƚŽƌĞ͕�ĐŚĞ�ĐŽŶƐĞŶƚŽŶŽ�ůĂ�ĐŽƌƌĞƩĂ�ƉŽƐƚƵƌĂ�ĞƌŐŽŶŽŵŝĐĂ͘ 
/�ƉŝĂŶŝ�ůƵŵŝŶŽƐŝ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ�ƐŽŶŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƟ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĨŽŶĚŽ�ŝŶ�ŶŽďŝůŝƚĂƚŽ�ŵĞůĂŵŵŝŶŝĐŽ�Ğ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ƉĞƌŝŵĞƚƌĂůĞ�ŝŶ�ĞƐƚƌƵƐŽ�Ěŝ�ĂůůƵŵŝͲ
ŶŝŽ�ǀĞƌŶŝĐŝĂƚŽ�ĐŽŶ�ĂŶŐŽůĂƌŝ�ŝŶ�ƉŽůŝŵĞƌŽ�ƉůĂƐƟĐŽ�ĂŶƟƵƌƚŽ͘�/ů�ƉŝĂŶŽ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ğ�ŝŶ�ǀĞƚƌŽ͘�>͛ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ůƵŵŝŶŽƐŽ�ğ�ĚŽƚĂƚŽ�Ěŝ�ŝůůƵŵŝŶĂͲ
ǌŝŽŶĞ�>���Ă�ůƵĐĞ�ĨƌĞĚĚĂ͕�ĐŽŶ�ĚŝīƵƐŽƌĞ�ŽƉĂůŝŶŽ͘�/�ƉŝĂŶŝ�ůƵŵŝŶŽƐŝ�ƐŽŶŽ�ĂůŝŵĞŶƚĂƟ�Ă�ϮϮϬͬϮϰϬs͘� 
 
�ƌĐŚŝƚĞĐƚ�ůŝŐŚƚ�ƚĂďůĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚĞůĞƐĐŽƉŝĐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞůĞǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĐůŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĂů�ůŽĐŬŝŶŐ͘�'ƌĂƉŚŽůƵǆ�ǁŽƌŬƚŽƉ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĂĚũƵƐƚĞĚ�ŝŶ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�Žƌ�ƟůƚĞĚ�ƉŽƐŝƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�Ăůů�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͘��ƌĐŚŝƚĞĐƚ�ůŝŐŚƚ�ƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ�ǁŽƌŬƚŽƉ�ŝƐ�ĚĞƐŝͲ
ŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂůƐŽ�ǁŝƚŚ�ĚƌĂŌŝŶŐ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘��ƌĐŚŝƚĞĐƚ�ůŝŐŚƚ�ƚĂďůĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĨŽƌ�Ăƌƚ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ƐĐŚŽŽůƐ͘�
�ƌĐŚŝƚĞĐƚ�ůŝŐŚƚ�ƚĂďůĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�Ɛŝƚ�Žƌ�ƐƚĂŶĚ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�tĞ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ŽƵƌ�ĚƌĂŌŝŶŐ�ƐƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞƌŐŽŶŽŵŝĐ�ǁŽƌŬƐƚĂͲ
ƟŽŶ͘�'ƌĂƉŚŽůƵǆ�ǁŽƌŬƚŽƉƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂůƵŵŝŶƵŵ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƉůĂƐƟĐ�ĐŽƌŶĞƌƐ͕�ŐůĂƐƐ�ƚŽƉ͘�dƌĂĐŝŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�>���
ůĂŵƉƐ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƚŽƉ͘�dŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ����ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�ϮϮϬͬϮϰϬs͕�ϱϬ,ǌ͘� 
 
 
DŽĚĞůůŝ�Ğ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ��-�DŽĚĞůƐ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞƐ 
 
�ƌƚ͘�DϬϳϵͬϰϬϳ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�Đŵ�ϳϯ�ǆ�ϭϬϯ 
�ƌƚ͘�DϬϳϵͬϰϭϬ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�Đŵ�ϴϱ�ǆ�ϭϯϬ 
�ƌƚ͘�DϬϳϵͬϰϭϭ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ĐĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŵ�ϭϬϮ�ǆ�ϭϲϮ 
 
�ůƚĞǌǌĂ�ƌĞŐŽůĂďŝůĞ�ĚĂ�Đŵ�ϴϱ�Ă�Đŵ�ϭϬϱ�ĐŝƌĐĂ͘�/ŶĐůŝŶĂǌŝŽŶĞ�ƌĞŐŽůĂďŝůĞ�ĚĂ�ϬΣ�Ă�ϯϬΣ�ĐŝƌĐĂ͘� 
�ĚũƵƐƚĂďůĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�Đŵ�ϴϱ�ƚŽ�Đŵ�ϭϭϱ͘��ĚũƵƐƚĂďůĞ�ŝŶĐůŝŶĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ϬΣ�ƚŽ�ϯϬΣ͘� 
 

�ŽůŽƌŝ�ǀĞƌŶŝĐŝĂƚƵƌĂ�-�&ŝŶŝƐŚŝŶŐ 
 
EĞƌŽ�ŽƉĂĐŽ�DĂƩ��ůĂĐŬ�Z�>�ϵϬϬϱ�;ƐƚĂŶĚĂƌĚͿ 

ZĞ
ǀ͘
Ϭϴ

͘Ϯ
ϬϮ

Ϯ 



^ƵƉƉŽƌƟ�ZĂĐŬ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ� 

'ƌĂƉŚŽůƵǆ�ZĂĐŬ�ůŝŐŚƚ�ďŽǆĞƐ 

/ů�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ĚĂ�ƚĂǀŽůŽ�ZĂĐŬ�ğ�ŝŶĐůŝŶĂďŝůĞ�ŝŶ�ϳ�ƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ĞĚ�ğ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ŝŶ�ƌĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�ƉůĂƐƟĐŽ�ĐŽŶ�ƚƌĂĮůĂƟ�ŝŶ�ĂĐĐŝĂŝŽ͘�WƵž�
ĞƐƐĞƌĞ�ĂďďŝŶĂƚŽ�Ă�ƉŝĂŶŝ�ůƵŵŝŶŽƐŝ�Ěŝ�ŵĞĚŝŽ�Ğ�ƉŝĐĐŽůŽ�ĨŽƌŵĂƚŽ͘�/ů�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ĚĂ�ƚĂǀŽůŽ�ZĂĐŬ�ŝŶ�ĂďďŝŶĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶ�ŝ�ƉŝĂŶŝ�ůƵŵŝŶŽƐŝ�
'ƌĂƉŚŽůƵǆ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ƵƟůŝǌǌĂƚŽ�ŝŶ�ƚƵƫ�ŝ�ĐĂŵƉŝ͕�ĚĂů�ĚŝƐĞŐŶŽ�ƚĞĐŶŝĐŽ�Ăů�ĚŝƐĞŐŶŽ�ĂƌƟƐƟĐŽ͕�ĚĂůůĂ�ŐƌĂĮĐĂ�Ăů�ĨƵŵĞƩŽ͕�ŽƉƉƵƌĞ�ŶĞŝ�ůĂͲ
ďŽƌĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ƌĞƐƚĂƵƌŽ�Ž�ŶĞŝ�ƌĞƉĂƌƟ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ƋƵĂůŝƚă͘ 
/�ƉŝĂŶŝ�ůƵŵŝŶŽƐŝ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ�ƐŽŶŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƟ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĨŽŶĚŽ�ŝŶ�ŶŽďŝůŝƚĂƚŽ�ŵĞůĂŵŵŝŶŝĐŽ�Ğ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ƉĞƌŝŵĞƚƌĂůĞ�ŝŶ�ĞƐƚƌƵƐŽ�Ěŝ�ĂůůƵŵŝͲ
ŶŝŽ�ǀĞƌŶŝĐŝĂƚŽ�ĐŽŶ�ĂŶŐŽůĂƌŝ�ŝŶ�ƉŽůŝŵĞƌŽ�ƉůĂƐƟĐŽ�ĂŶƟƵƌƚŽ͘�/ů�ƉŝĂŶŽ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ğ�ŝŶ�ǀĞƚƌŽ͘�>͛ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ůƵŵŝŶŽƐŽ�ğ�ĚŽƚĂƚŽ�Ěŝ�ŝůůƵŵŝŶĂͲ
ǌŝŽŶĞ�>���Ă�ůƵĐĞ�ĨƌĞĚĚĂ͕�ĐŽŶ�ĚŝīƵƐŽƌĞ�ŽƉĂůŝŶŽ͘�/�ƉŝĂŶŝ�ůƵŵŝŶŽƐŝ�ƐŽŶŽ�ĂůŝŵĞŶƚĂƟ�Ă�ϮϮϬͬϮϰϬs͘� 
 
ZĂĐŬ�ůŝŐŚƚ�ďŽǆ�ĂĚũƵƐƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ϳ�ŝŶĐůŝŶĂƟŽŶ�ƐƚĞƉƐ͕�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ�ǁŽƌŬƚŽƉ͘ 
'ƌĂƉŚŽůƵǆ�ǁŽƌŬƚŽƉƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂůƵŵŝŶƵŵ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƉůĂƐƟĐ�ĐŽƌŶĞƌƐ͕�ŐůĂƐƐ�ƚŽƉ͘�dƌĂĐŝŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�>���
ůĂŵƉƐ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƚŽƉ͘�dŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ����ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�ϮϮϬͬϮϰϬs͕�ϱϬ,ǌ͘� 
 
 
DŽĚĞůůŝ�Ğ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ��-�DŽĚĞůƐ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞƐ 
 
�ƌƚ͘�DϬϵϬͬϰϬϲ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�Đŵ�ϱϯ�ǆ�ϳϯ 
�ƌƚ͘�DϬϵϬͬϰϬϳ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�Đŵ�ϳϯ�ǆ�ϭϬϯ 
 
/ŶĐůŝŶĂǌŝŽŶĞ�ƌĞŐŽůĂďŝůĞ�Ă�ϳ�ƉŽƐŝǌŝŽŶŝ͕�ĚĂ�ϬΣ�Ă�ϲϬΣ�ĐŝƌĐĂ͘� 
/ŶĐůŝŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ϳ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ϬΣ�ƚŽ�ϲϬΣ͘� 
 

�ŽůŽƌŝ�ǀĞƌŶŝĐŝĂƚƵƌĂ�-�&ŝŶŝƐŚŝŶŐ 
 
EĞƌŽ�ŽƉĂĐŽ�DĂƩ��ůĂĐŬ�Z�>�ϵϬϬϱ�;ƐƚĂŶĚĂƌĚͿ 

ZĞ
ǀ͘
Ϭϴ

͘Ϯ
ϬϮ

Ϯ 



^ŽůƵǌŝŽŶŝ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ�ƐƉĞĐŝĂůŝ 

^ƉĞĐŝĂů�'ƌĂƉŚŽůƵǆ�ƐŽůƵƟŽŶƐ 

dĞĐŶŝŐƌĂĨŽ�ƐƉĞĐŝĮĐŽ�ƉĞƌ�ƉŝĂŶŽ�ůƵŵŝŶŽƐŽ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ͘ 
�ƌĂŌŝŶŐ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ�>ŝŐŚƚ��Žǆ͘ 

ZĞ
ǀ͘
Ϭϴ

͘Ϯ
ϬϮ

Ϯ 

WŽƐƚĂǌŝŽŶĞ�ƌĞŐŽůĂďŝůĞ�ŝŶ�ĂůƚĞǌǌĂ�ĐŽŶ�ŵŽƚŽƌĞ�ĞůĞƩƌŝĐŽ�Ğ�ƉŝĂŶŽ�ůƵŵŝŶŽƐŽ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ͘ 
,ĞŝŐŚƚ-ĂĚũƵƐƚĂďůĞ�ƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ŵŽƚŽƌ͕�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ�>ŝŐŚƚ��Žǆ͘ 

WŽƐƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĂ�ĐĂƌƚĞŐŐŝŽ�ĐŽŶ�ĐĂƐƐĞƫĞƌĂ�Ă�ϱ�ĐĂƐƐĞƫ�ĨŽƌŵĂƚŽ��/E��Ϭн�Ğ�ƉŝĂŶŽ�ůƵŵŝŶŽƐŽ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ͘ 
tŽƌŬƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĚƌĂǁĞƌ�ƵŶŝƚ��/E��Ϭн�ĂŶĚ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ�>ŝŐŚƚ��Žǆ͘ 

WŝĂŶŝ�ůƵŵŝŶŽƐŝ�'ƌĂƉŚŽůƵǆ�ĐŽŶ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ƐƉĞĐŝĂůŝ͘ 
'ƌĂƉŚŽůƵǆ�>ŝŐŚƚ��ŽǆĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ͘ 


