
>ĞďĞŶƐ�ĞŝĐŚĞŶ 
tƂĐŚĞŶƚůŝĐŚĞ�DŝƩĞŝůƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�<ĂƚŚŽůŝƐĐŚĞŶ�WĨĂƌƌĞŝ�^ƚ͘�WĞƚĞƌ�ƵŶĚ�WĂƵů�tŝĞƐďĂĚĞŶ 

��ĂƌŵŚĞƌǌŝŐŬĞŝƚƐ�ĞŝĐŚĞŶ 
>ŝĞďĞ�>ĞƐĞƌŝŶ͊�>ŝĞďĞƌ�>ĞƐĞƌ͊ 

ͣ�ĂŶŶ�ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�<ƂŶŝŐ�ĚĞŶĞŶ�ǌƵ�ƐĞŝŶĞƌ�ZĞĐŚƚĞŶ�ƐĂŐĞŶ͗�
<Žŵŵƚ�ŚĞƌ͕�ĚŝĞ�ŝŚƌ�ǀŽŶ�ŵĞŝŶĞŵ�sĂƚĞƌ�ŐĞƐĞŐŶĞƚ�ƐĞŝĚ͕�
ĞŵƉĨĂŶŐƚ�ĚĂƐ�ZĞŝĐŚ�ĂůƐ��ƌďĞ͕�ĚĂƐ�ƐĞŝƚ�ĚĞƌ��ƌƐĐŚĂīƵŶŐ�
ĚĞƌ�tĞůƚ�Ĩƺƌ�ĞƵĐŚ�ďĞƐƟŵŵƚ�ŝƐƚ͊ �ĞŶŶ�ŝĐŚ�ǁĂƌ�ŚƵŶŐƌŝŐ�
ƵŶĚ�ŝŚƌ�ŚĂďƚ�ŵŝƌ�ǌƵ�ĞƐƐĞŶ�ŐĞŐĞďĞŶ͖�ŝĐŚ�ǁĂƌ�ĚƵƌƐƟŐ�ƵŶĚ�
ŝŚƌ�ŚĂďƚ�ŵŝƌ�ǌƵ�ƚƌŝŶŬĞŶ�ŐĞŐĞďĞŶ͖�ŝĐŚ�ǁĂƌ�ĨƌĞŵĚ�ƵŶĚ�ŝŚƌ�
ŚĂďƚ�ŵŝĐŚ�ĂƵĨŐĞŶŽŵŵĞŶ͖ ŝĐŚ�ǁĂƌ�ŶĂĐŬƚ�ƵŶĚ�ŝŚƌ�ŚĂďƚ�
ŵŝƌ�<ůĞŝĚƵŶŐ�ŐĞŐĞďĞŶ͖�ŝĐŚ�ǁĂƌ�ŬƌĂŶŬ�ƵŶĚ�ŝŚƌ�ŚĂďƚ�ŵŝĐŚ�
ďĞƐƵĐŚƚ͖�ŝĐŚ�ǁĂƌ�ŝŵ�'ĞĨćŶŐŶŝƐ�ƵŶĚ�ŝŚƌ�ƐĞŝĚ�ǌƵ�ŵŝƌ�ŐĞͲ
ŬŽŵŵĞŶ͘ �ĂŶŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŚŵ�ĚŝĞ�'ĞƌĞĐŚƚĞŶ�ĂŶƚǁŽƌƚĞŶ�
ƵŶĚ�ƐĂŐĞŶ͗�,Ğƌƌ͕�ǁĂŶŶ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĐŚ�ŚƵŶŐƌŝŐ�ŐĞƐĞŚĞŶ�
ƵŶĚ�Ěŝƌ�ǌƵ�ĞƐƐĞŶ�ŐĞŐĞďĞŶ�ŽĚĞƌ�ĚƵƌƐƟŐ�ƵŶĚ�Ěŝƌ�ǌƵ�ƚƌŝŶͲ
ŬĞŶ�ŐĞŐĞďĞŶ͍ hŶĚ�ǁĂŶŶ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĐŚ�ĨƌĞŵĚ�ŐĞƐĞͲ
ŚĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵĨŐĞŶŽŵŵĞŶ�ŽĚĞƌ�ŶĂĐŬƚ�ƵŶĚ�Ěŝƌ�<ůĞŝĚƵŶŐ�
ŐĞŐĞďĞŶ͍ hŶĚ�ǁĂŶŶ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĐŚ�ŬƌĂŶŬ�ŽĚĞƌ�ŝŵ�
'ĞĨćŶŐŶŝƐ�ŐĞƐĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝŶĚ�ǌƵ�Ěŝƌ�ŐĞŬŽŵŵĞŶ͍ �ĂƌĂƵĨ�
ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�<ƂŶŝŐ�ŝŚŶĞŶ�ĂŶƚǁŽƌƚĞŶ͗��ŵĞŶ͕�ŝĐŚ�ƐĂŐĞ�ĞƵĐŚ͗�
tĂƐ�ŝŚƌ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�ŵĞŝŶĞƌ�ŐĞƌŝŶŐƐƚĞŶ��ƌƺĚĞƌ�ŐĞƚĂŶ�ŚĂďƚ͕�
ĚĂƐ�ŚĂďƚ�ŝŚƌ�ŵŝƌ�ŐĞƚĂŶ͘͞�;DĂƩŚćƵƐ�Ϯϱ͕�ϯϰ-ϰϬͿ 

�ĂƐ��ǀĂŶŐĞůŝƵŵ�ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ��ŝƐƚ�ŬĞŝŶĞ�ůĞŝĐŚƚĞ�<ŽƐƚ͕�ǁĞŶŶ�
ǁŝƌ�ĞƐ�ĞƌŶƐƚ�ŶĞŚŵĞŶ͘�:ĞƐƵƐ�ĨŽƌĚĞƌƚ�ƵŶƐ�ŚĞƌĂƵƐ͖�ŵŝƚ�ĚŝĞͲ
ƐĞŵ��ďƐĐŚŶŝƩ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ͘��ĂƐ�ŚĂď�ŝĐŚ�ŐĞŵĞƌŬƚ͕�ĂůƐ�ĂŶ�
�ƐĐŚĞƌŵŝƩǁŽĐŚ�ƵŶĞƌǁĂƌƚĞƚ�ŵĞŝŶĞ�<ŽůůĞŐŝŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�
�ĂĐŬƉĂĐŬĞƌ�ĂƵƐ�ĞŝŶĞŵ�ƵŶƐĞƌĞƌ�EĂĐŚďĂƌůćŶĚĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�
dƺƌ�ƐƚĂŶĚ͘��Ğƌ�,Ğƌƌ�ŚĂƚ�ŬƵƌǌĨƌŝƐƟŐ�ĞŝŶĞŶ�ŬŽƐƚĞŶůŽƐĞŶ�
^ĐŚůĂĨƉůĂƚǌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞƐĞ�EĂĐŚƚ�ŐĞƐƵĐŚƚ͘��ƌ�ǁĂƌ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�
�ƵƌĐŚƌĞŝƐĞ�ƵŶĚ�ŚĂƚ�ŐĞĨƌĂŐƚ͕�Žď�ǁŝƌ�ĞŝŶĞ�hŶƚĞƌŬƵŶŌ�Ĩƺƌ�
ŝŚŶ�ŚĂďĞŶ�ŽĚĞƌ�ũĞŵĂŶĚĞŶ�ŬĞŶŶĞŶ͕�ĚĞƌ�ŝŚŶ�ĂƵĨŶĞŚŵĞŶ�
ŬƂŶŶƚĞ͘�/ĐŚ�ǁĂƌ�ŝŶ�'ĞĚĂŶŬĞŶ�ŵŝƚ�ĞƚǁĂƐ�ŐĂŶǌ�ĂŶĚĞƌĞŵ�
ďĞƐĐŚćŌŝŐƚ͕�ŚĂƩĞ�ŐůĞŝĐŚ�ĚĂƌĂƵĨ�ĞŝŶĞŶ�dĞƌŵŝŶ͕�ŵƵƐƐƚĞ�
ǁĞŐ�ƵŶĚ�ŚĂƩĞ�ŐĂƌ�ŬĞŝŶĞ�>ƵƐƚ�ŵŝĐŚ�ĚĂŵŝƚ�ĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌ�
ǌƵ�ƐĞƚǌĞŶ͕�ǁŝĞ�ǁŝƌ�ũĞƚǌƚ�ĚŝĞƐĞƐ�WƌŽďůĞŵ�ůƂƐĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘�
hŶĚ�ĚĂƐ�ĂƵĐŚ�ŶŽĐŚ�ĂƵĨ��ŶŐůŝƐĐŚ�ƵŶĚ�ŵŝƚ�,ćŶĚĞŶ�ƵŶĚ�
&ƺƘĞŶ͘�^ĞŝŶ�WƌŽďůĞŵ�-�ǁĂƌ�ŵĞŝŶ�ĞƌƐƚĞƌ�/ŵƉƵůƐ͘�tĂƌƵŵ�
ĨŽƌĚĞƌƚ�ĞŝŶ�ǁŝůĚ�ĨƌĞŵĚĞƌ�DĞŶƐĐŚ�ǀŽŶ�ŵŝƌ͕�ĚĂƐƐ�ŝĐŚ�ũĞƚǌƚ�
ĂůůĞƐ�ƐƚĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ůŝĞŐĞŶ�ůĂƐƐĞ�ƵŶĚ�ĚĂĨƺƌ�ƐŽƌŐĞ͕�ĚĂƐƐ�Ğƌ�
ĞŝŶĞŶ�WůĂƚǌ�ŝŵ�tĂƌŵĞŶ�ŚĂƚ͍͊�/Ŷ�ĚĞŵ�DŽŵĞŶƚ�ŝƐƚ�ŵŝƌ�
ŬĞŝŶĞ�WĞƌƐŽŶ�ĞŝŶŐĞĨĂůůĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚĂ�ŚĞůĨĞŶ�ŬƂŶŶƚĞ͘�
;,ŝŶƚĞƌŚĞƌ�ŝƐƚ�ŵŝƌ�ĚĂŶŶ�ůĞŝĐŚƚ�ĞŝŶĞ�>ƂƐƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞŶ�<ŽƉĨ�
ŐĞŬŽŵŵĞŶ�ƵŶĚ�ŝĐŚ�ŚĂďĞ�ŵŝĐŚ�ŐĞćƌŐĞƌƚ͘Ϳ�tŝƌ�ŚĂďĞŶ�

ŝŚŵ�ĞŝŶĞŶ�>ĞďĞŶƐŵŝƩĞůŐƵƚƐĐŚĞŝŶ�ŐĞŐĞďĞŶ�ƵŶĚ�ǁĞŝƚĞƌ�
ŐĞƐĐŚŝĐŬƚ͘�tŝƌ�ƐŝŶĚ��ĚŽĐŚ�ĚŝĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ͕�ǁŝƌ�ŵƺƐͲ
ƐĞŶ�ŝŚŵ�ĚŽĐŚ�ŚĞůĨĞŶ͍͊��ŝĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ͕�ĚŝĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�
�ĂƌŝƚĂƐ�͙��ĂƐ�ǌĞŝŐƚ�ĞŝŶĞ�dĞŶĚĞŶǌ͕�ĚŝĞ�ŝĐŚ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�'ĞƐĞůůͲ
ƐĐŚĂŌ�ĨĞƐƚƐƚĞůůĞ͕�ĚŝĞ�,ŝůĨĞ�Ĩƺƌ�ĂŶĚĞƌĞ�ŵĞŚƌ�ƵŶĚ�ŵĞŚƌ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƐŝĞƌƚ�ŚĂƚ͘��Ă�ďŝŶ�ĚŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŝĐŚ�Ĩƺƌ�ǌƵƐƚćŶͲ
ĚŝŐ͘��ĂƐ�ŵƺƐƐƚĞŶ�ĚŽĐŚ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ĚŝĞ�ŽĚĞƌ�ĚŝĞ�ŽĚĞƌ�ĚŝĞ�
ŵĂĐŚĞŶ�͙͘�:ĞƐƵƐ�ĨŽƌĚĞƌƚ�ƵŶƐ�ŚĞƌĂƵƐ͕�ǁĞŶŶ�Ğƌ�ǌƵ�ƵŶƐ�
ƐĂŐƚ͗�EĞŝŶ͕�ŐĞŶĂƵ��Ƶ�ďŝƐƚ�ĚƌĂŶ͕��Ƶ�ĂůƐ��ŚƌŝƐƚ͕�ĂůƐ�
DĞŶƐĐŚ͘��ŝĐŚ�ŚĂďĞ�ŝĐŚ�ŐĞĨƌĂŐƚ͘�tĂƐ�ŝƐƚ͕�ǁĞŶŶ�ĚŝĞƐĞƌ�
DĂŶŶ�:ĞƐƵƐ�ǁĂƌ�ƵŶĚ�ŝĐŚ�ŚĂďĞ�ŝŚŵ�ǌǁĂƌ�ĞƚǁĂƐ�ŐĞŐĞďĞŶ͕�
ĂďĞƌ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ŶƵƌ�ĂůƐ��ůŝďŝ͕�ǁĞŝů�ŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞŵ�DŽŵĞŶƚ�
ŶŝĐŚƚ�ďĞƌĞŝƚ�ǁĂƌ͕��Ğŝƚ͕��ŶĞƌŐŝĞ�ƵŶĚ�>ŝĞďĞ�ŝŶ�ĚĂƐ�ǌƵ�ŝŶǀĞƐͲ
ƟĞƌĞŶ͕�ǁĂƐ�Ğƌ�ĞƌĨƌĂŐƚ�ŚĂƚ͍͊ 

/Ŷ�ƵŶƐĞƌĞŵ�&ĂƐƚĞŶƉůĂŬĂƚ�Őŝďƚ�ĞƐ�ĚĂƐ�&ĞůĚ�ͣZĂƵƐ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�
<ŽŵĨŽƌƚǌŽŶĞ͘͞��Ă�ĚƌĂŶ�ǌƵ�ďůĞŝďĞŶ͕�ĞŝŶĞ�>ƂƐƵŶŐ�ǌƵ�ƐƵͲ
ĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ǌƵ�ĮŶĚĞŶ͕�ŚćƩĞ�ŵŝĐŚ�ĂƵƐ�ŵĞŝŶĞƌ�<ŽŵĨŽƌƚǌŽͲ
ŶĞ�ŐĞĨƺŚƌƚ͘�'ĞŶĂƵ�ĚĂƐ�ŝƐƚ�ĂƵĐŚ�&ĂƐƚĞŶǌĞŝƚ͖�ƵŶĚ�ĨĞƐƚǌƵͲ
ƐƚĞůůĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ŝĐŚ�ͣ'ƵƚĞƐ�ƵŶƚĞƌůĂƐƐĞŶ�ŚĂďĞ͞�ĞďĞŶƐŽ͘��ĂƐ�
ƌĞŇĞŬƟĞƌĞŶ�ĚĞƌ�ĞŝŐĞŶĞŶ�tŽƌƚĞ�ƵŶĚ�dĂƚĞŶ�ŚŝůŌ�ƵŶƐ�ĚĂƐ�
ŶćĐŚƐƚĞ�DĂů�ďĞƐƐĞƌ�ǌƵ�ƌĞĂŐŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ǌƵ�ŐĞďĞŶ͕�ǁĂƐ�
ŝĐŚ�ǁŝƌŬůŝĐŚ�ŐĞďĞŶ�ŬĂŶŶ͘�hŶĚ�ũĂ͕�ĚŝĞ��ĞŝĐŚƚĞ�ŚŝůŌ�ĂƵĐŚ͘�
�ĞŶŶ�ŝĐŚ�ďŝŶ�ĚĂǀŽŶ�ƺďĞƌǌĞƵŐƚ͕�ĚĂƐƐ�'ŽƩ�ŵƂĐŚƚĞ͕�ĚĂƐƐ�
ǁŝƌ�ƵŶƐĞƌ�>ĞďĞŶ�ƌĞŇĞŬƟĞƌĞŶ͕�ƵŵŬĞŚƌĞŶ�ƵŶĚ�ďĞƐƐĞƌ�
ǁĞƌĚĞŶ͕�ĂďĞƌ�Ğƌ�ǁŝůů�ĂƵĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�&ĞŚůĞƌ�ŚŝŶƚĞƌ�ƵŶƐ�
ůĂƐƐĞŶ�ƵŶĚ�ŶĞƵ�ĂŶĨĂŶŐĞŶ͘��ĂŶŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�ǀŽůůĞƌ�&ƌĞƵͲ
ĚĞ�KƐƚĞƌŶ�ĨĞŝĞƌŶ͘ 
,ĞƌǌůŝĐŚĞ�'ƌƺƘĞ͕�:ƵůŝĂŶĞ�^ĐŚĂĂĚ͕�WĂƐƚŽƌĂůƌĞĨĞƌĞŶƟŶ 

�ƵƐŐĂďĞ�Ϭϴ�  �������������Ϭϭ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϲ���������������������������������Ϯ͘�&ĂƐƚĞŶƐŽŶŶƚĂŐ 



&ĂůůƐ�/ŚŶĞŶ�ĚŝĞƐĞƐ�DŝƩĞŝůƵŶŐƐďůĂƩ�ǁĞŝƚĞƌŐĞůĞŝƚĞƚ�ǁƵƌĚĞ�ƵŶĚ�^ŝĞ�ĞƐ�ƐĞůďƐƚ�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ�ƉĞƌ�DĂŝů 
ŽĚĞƌ�WŽƐƚ�ďĞǌŝĞŚĞŶ�ŵƂĐŚƚĞŶ͕�ůĂƐƐĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ŝŵ�WĨĂƌƌďƺƌŽ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞ�sĞƌƚĞŝůĞƌůŝƐƚĞ�ƐĞƚǌĞŶ͘ 

tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĐŚ�ƺďĞƌ�/ŚƌĞ�&ƌĂŐĞŶ͕��ŶƌĞŐƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�tƺŶƐĐŚĞ͘ 
dĞůĞĨŽŶ͗�Ϭϲϭϭ�ϴϵϬϰϯϵ-Ϭ����������������������������������-DĂŝů͗�Ɛƚ͘ƉĞƚĞƌƵŶĚƉĂƵůΛǁŝĞƐďĂĚĞŶ͘ďŝƐƚƵŵůŝŵďƵƌŐ͘ĚĞ 
sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ�ŝ͘�^͘�Ě͘�W͗͘�WĨĂƌƌĞƌ�<ŶƵĚ�t͘�^ĐŚŵŝƩ͕��ůĨƌĞĚ-^ĐŚƵŵĂŶŶ-^ƚƌĂƘĞ�Ϯϵ͕�ϲϱϮϬϭ�tŝĞƐďĂĚĞŶ 

,ŝůĨĞ�ĞŝĐŚĞŶ 

>ŝƚƵƌŐŝĞ�ĞŝĐŚĞŶ��� 
ϯ͘�&ĂƐƚĞŶƐŽŶŶƚĂŐ 

sŽƌĂďĞŶĚŵĞƐƐĞŶͬtŽƌƚŐŽƩĞƐĨĞŝĞƌŶ�Ăŵ�ϳ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϲ 

ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ ^ƚ͘�:ŽƐĞĨ�;W͘�:ŽǇͿ͖�^ƚ͘�<ůĂƌĂ�;E͘E͘Ϳ͖�^ƚ͘�'ĞŽƌŐ�ƵŶĚ�<ĂƚŚĂƌŝŶĂ�;WĨƌ͘�^ĐŚŵŝƩͿ 

^ŽŶŶƚĂŐƐŵĞƐƐĞŶͬtŽƌƚŐŽƩĞƐĨĞŝĞƌŶ�Ăŵ�ϴ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϲ 

Ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ ^ƚ͘�WĞƚĞƌ�ƵŶĚ�WĂƵů�;<Ɖů͘�^ĐŚƵŚͿ͖�^ƚ͘�<ŝůŝĂŶ�;W͘�<ƌŝƐƟũĂŶͬ�ŝĂŬŽŶ�'ƌŽƘͿ͖   
 ,Ğƌǌ�:ĞƐƵ�;W͘�:ŽǇͿ͖�  

ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ ^ƚ͘�,ĞĚǁŝŐ�;WĨƌ͘�^ĐŚŵŝƩͿ͖�DĂƌŝć�,ĞŝŵƐƵĐŚƵŶŐ�;W͘�^ĐŚĞůŽƐŬĞͿ͖�     
 ^ƚ͘�DĂƌŝĞŶ�;W͘�:ŽǇͿ�&ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ��ĂŶĚ�,Ğƌǌ<ůĂŶŐ͕�ĂŶƐĐŚů͘�/ŶĨŽ-sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�
 ƵŶĚ�DŝƩĂŐĞƐƐĞŶ 

ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ ^ƚ͘�<ŝůŝĂŶ�;ŬƌŽĂƟƐĐŚĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͕�W͘�<ƌŝƐƟũĂŶͿ 

,ĂŶĚǇŶƵŵŵĞƌ�Ĩƺƌ�<ƌĂŶŬĞŶƐĂůďƵŶŐ͗�Ϭϭϳϳ-ϰϭϭϬ�ϳϱϯ�;�ŝĞŶƐƚĂŐ�ďŝƐ�^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϵ-ϭϲ�hŚƌͿ 

�ƵƘŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�Ăŵ�ϭ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϲ�   �������������
ϭϱ͗ϬϬ�hŚƌ���^ƚ͘�WĞƚĞƌ�ƵŶĚ�WĂƵů�;WĂƐƚZĞĨ�D͘��ƌĂŶƚǌĞŶͿ� 


