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'��ì«Ù�Äͬ'�ÃϮ'Ê 

�^ĞŝƚĞ�Ϯ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ  

'��ì«Ù�Ä�ϮϬϮϮ 

/ŶĨŽ-�ƵŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞ-�ƉƉ 
 

�ŝĞ�ǁŝĐŚƟŐƐƚĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ-/ŶĨŽƐ� ĂƵĨ� ĚĞŵ� ^ŵĂƌƚƉŚŽŶĞ͗� �ŐĂů�Žď��ƵŚĂƵƐĞ͕�ďĞͲ
ƌƵŇŝĐŚ�ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ�ŽĚĞƌ�ŝŵ�hƌůĂƵď͘�Dŝƚ�ĚĞƌ�/ŶĨŽ�ƵŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞ-�ƉƉ�'ĞŵϮ'Ž�ǀĞƌĨƺͲ
ŐĞŶ�^ŝĞ�ĂƵĨ� /ŚƌĞŵ�^ŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ƺďĞƌ�ĂůůĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ďŝƐ�
ŚŝŶ� ǌƵ� ĚĞŶ� ĂŬƚƵĞůůĞŶ�
EĞǁƐ͘� ^ŝĞ� ŬƂŶŶĞŶ� ĂƵĐŚ�
WƵƐŚ-EĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ�ŝŶĚŝǀŝͲ
ĚƵĞůů� ďĞǌƺŐůŝĐŚ� ĚĞƌ� �ďͲ
ĨĂůůĂďŚŽůƵŶŐ�ĞŝŶƐƚĞůůĞŶ͘ 
� 
 
<ŽƐƚĞŶůŽƐĞƌ��ŽǁŶůŽĂĚ� 
Ĩƺƌ�/Śƌ�^ŵĂƌƚƉŚŽŶĞ͗� 
 

ttt͘'�DϮ'K͘�d 

,ƵŶĚĞĂďŐĂďĞ͗�Φ�ϯϬ͕ϬϬ 
 

<ĂŶĂůďĞŶƺƚǌƵŶŐƐŐĞďƺŚƌ͗ 
ƉƌŽ��ĞĚĂƌĨƐĞŝŶŚĞŝƚ͗�Φ�ϴϮ͕ϴϮ 
'ƌƵŶĚŐĞďƺŚƌ�ƉƌŽ�sĞƌƌĞĐŚŶƵŶŐƐƋƵĂĚƌĂƚŵĞƚĞƌ͗�Φ�Ϭ͕ϵϵ 
 

�ďĨĂůůŐĞďƺŚƌĞŶ͗ 
'ƌƵŶĚŐĞďƺŚƌ�ƉƌŽ�sŝĞƌƚĞůũĂŚƌ͗�Φ�ϯϱ͕ϳϭ 
ũĞ��ŶƚůĞĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ϭϮϬ�>ŝƚĞƌ�ZĞƐƚŵƺůůƚŽŶŶĞ͗�Φ�ϲ͕ϱϬ 
ĞŝŶ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞƌ��ďĨĂůůƐĂĐŬ�;ϵϬ�>ŝƚĞƌ�/ŶŚĂůƚͿ͗��Φ�ϴ͕ϮϬ 
 

tĂƐƐĞƌŐĞďƺŚƌĞŶ͗ 
tĂƐƐĞƌďĞǌƵŐƐŐĞďƺŚƌ�ũĞ�ŵϹ͗�Φ�ϭ͕ϵϭ 
tĂƐƐĞƌ-�ćŚůĞƌŐĞďƺŚƌ�ũćŚƌůŝĐŚ͗�Φ�ϭϱ͕Ϯϵ 
 
/Ŷ�ĚĞŶ�'ĞďƺŚƌĞŶ�ƐŝŶĚ�ϭϬй�hŵƐĂƚǌƐƚĞƵĞƌ�ďĞƌĞŝƚƐ�ĞŶƚŚĂůƚĞŶ͘ 
 
�ŝĞ��ŬƟŽŶ�ͣ'ƌĂƟƐ-tŝŶĚĞů-DƺůůƐćĐŬĞ͞�ďŝƐ�ǌƵŵ������������
Ϯ͘�>ĞďĞŶƐũĂŚƌ�ĞŝŶĞƐ�<ŝŶĚĞƐ͕�ƐŽǁŝĞ�Ĩƺƌ�WŇĞŐĞďĞĚƺƌŌŝŐĞ�
ǁŝƌĚ�ĂůƐ��ŶƚůĂƐƚƵŶŐ�Ĩƺƌ�&ĂŵŝůŝĞŶ�ĂƵĐŚ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ĂŶŐĞͲ
ďŽƚĞŶ͘ 

'�ÃϮ'Ê 



�^ĞŝƚĞ�ϯ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

�»ãç�½½�Ý 

hÄ®ÊÄ�sÊ½»Ý��Ä»�,®Äþ�Ä���« 
^ƉĂƘ�ŝŵ�^ĐŚŶĞĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ�^ĐŚĂŶǌĞ͊�
ZŽĚĞů-�ƵŶĚ�^ŬŝŚĂŶŐ�Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌ 
 

,ĞƵĞƌ�ŚĂƚ�ĚĞƌ�hs��,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�
<ŝŶĚĞƌ� ĞǆƚƌĂ� ĞŝŶĞŶ� ,ĂŶŐ� ŝŵ� �ƵƐůĂƵĨ�
ƉƌćƉĂƌŝĞƌƚ͕ ĚĂŵŝƚ� ĚŝĞƐĞ� ďĞƌĞŝƚƐ� ƐĞŝƚ�
�ŶĨĂŶŐ� �ĞǌĞŵďĞƌ� ƐĐŚŽŶ� ZŽĚĞůŶ� ƵŶĚ�
^ŬŝĨĂŚƌĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͘� �Ɛ� ŬĂŶŶ� ĂƵĐŚ� ĞŝŶ�
dĞŝů�ĚĞƐ��ƵƐůĂƵĨƐ�ďĞŶƵƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĂďĞƌ�
ĚĞƌ�hs��ďŝƩĞƚ�ĂůůĞ��ĞƐƵĐŚĞƌ�ƐŝĐŚ�ƵŶďĞͲ
ĚŝŶŐƚ�ĂŶ�ĚŝĞ��ďƐƉĞƌƌƵŶŐ�ǌƵ�ŚĂůƚĞŶ͊ 
 

sŝĞůĞŶ� �ĂŶŬ� ĂŶ� ĚĞŶ� hs�-,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�
Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ƚŽůůĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕ ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�,ŝŶͲ

ǌĞŶďĂĐŚĞƌ� <ŝŶĚĞƌ� ŝŚƌĞ� &ƌĞŝǌĞŝƚ ĂƵĨ�
ĚĞƌ� ŬƺŶƐƚůŝĐŚ� ĂŶŐĞůĞŐƚĞŶ� ZŽĚĞů-ͬ
^ŬŝƉŝƐƚĞ� ƵŶĚ� ƐŽŵŝƚ� ĂŶ� ĚĞƌ� ĨƌŝƐĐŚĞŶ�
>ƵŌ�ǀĞƌďƌŝŶŐĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘ 
 

�ŵ� ϯϬ͘� �ĞǌĞŵďĞƌ� ǁŝƌĚ� ĚĞƌ� hs�-
,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ� Ăŵ� sŽƌŵŝƩĂŐ� ĞŝŶ� <ŝŶͲ
ĚĞƌĨĞƐƚ� ŵŝƚ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� ůĞŝĐŚƚĞŶ�
^ƉŽƌƚĂƌƚĞŶ� ŵĂĐŚĞŶ� ;^ŬŝƐƉƌŝŶŐĞŶ͕�
^ŬŝĨĂŚƌĞŶ͕� ZŽĚĞůŶ͕� �ŽďĨĂŚƌĞŶͿ͘� �Ɛ�
ǁŝƌĚ�^ƺƘŝŐŬĞŝƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�
ŐĞďĞŶ͘� 'ĞŶĂƵĞƌĞ� /ŶĨŽƐ� ĨŽůŐĞŶ� ĂƵĨ�
ĚĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ͗ 

ǁ�ǁ�ǁ�͘Ɛ�Đ�Ś�ŝ�Đ�ů�Ƶ�ď�͘�Ă�ƚ 

Wç½ò�ÙÃì«½�Ä���« 

,ŝĞƌ�ĞŶƚƐƚĞŚƚ�ĚĂƐ�&ƵŶĚĂŵĞŶƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞƚŽŶŵĂƵĞƌ�ďĞŝŵ�ZƺĐŬŚĂůƚĞďĞĐŬĞŶ�WƵůǀĞƌŵƺŚůĞŶďĂĐŚ͕�hŶƚĞƌůĞŝƚĞŶ͊ �Ɛ�ǁƵƌͲ
ĚĞŶ�ďĞƌĞŝƚƐ�ϱϬ�dŽŶŶĞŶ��ŝƐĞŶ�ǀĞƌůĞŐƚ�ƵŶĚ�ϲϲϱ�ŵϹ��ĞƚŽŶ�ĞŝŶŐĞďĂƵƚ͘��ŝĞ��ƌďĞŝƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ��tŝůĚďĂĐŚ-�ƵŶĚ�
>ĂǁŝŶĞŶǀĞƌďĂƵƵŶŐ�'�>�KƂ͘�EŽƌĚ�ŝŶ��ƵŌƌĂŐ�ŐĞŐĞďĞŶ�ƵŶĚ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘ 



 
�^ĞŝƚĞ�ϰ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 

&ÏÙ��Ù�»ã®ÊÄ�Ä 

^�«ÄçÖÖ�Ùã®�»�ã 

ͣ^ĐŚŶƵƉƉĞƌƟĐŬĞƚ͞� ƂīĞŶƚůŝĐŚĞƌ� sĞƌŬĞŚƌ�
Ƶŵ�ϯ� �ƵƌŽ�ŵŝƚ� �ĂŚŶͬ�ƵƐ� ƵŶĚ� ^ƚƌĂƘĞŶͲ
ďĂŚŶ�ŶĂĐŚ�>ŝŶǌ�Θ�ƌĞƚŽƵƌ�ŝŶŬů͘�<ĞƌŶǌŽŶĞ 
 

ͣ&ĂŚƌ�ŵŝƚ��ĂŚŶ�ƵŶĚ��ƵƐ͊͞ 
 
�ŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ� ďŝĞƚĞƚ� ĞŝŶ� ĂƩƌĂŬƟǀĞƐ�
�ƺƌŐĞƌƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĚĂƐ�^ĐŚŶƵƉƉĞƌƟĐŬĞƚ� Ĩƺƌ��ĂŚŶ�ƵŶĚ�
�ƵƐ͘ 
 
�ŝĞƐĞƐ� ^ĐŚŶƵƉƉĞƌƟĐŬĞƚ� ŝƐƚ� ĞŝŶĞ� KPss-DŽŶĂƚƐ-
ŬĂƌƚĞ͕� ĚŝĞ� ǀŽŶ� ũĞĚĞŵͬƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŐĞƌ/Ŷ� Ăŵ�
'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ� ĂƵƐŐĞůŝĞŚĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ŬĂŶŶ͘� Dŝƚ�
ĚĞŵ� ^ĐŚŶƵƉƉĞƌƟĐŬĞƚ� ŬƂŶŶĞŶ� ĚŝĞ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�
�ƺƌŐĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ��ƺƌŐĞƌ��ƵƐ�ƵŶĚ��ĂŚŶ�ŶĂĐŚ�>ŝŶǌ͕�
ĞŝŶƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ� ĚĞƌ� ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ� sĞƌŬĞŚƌƐŵŝƩĞů� ŝŶ�
ĚĞƌ� >ŝŶǌĞƌ� ^ƚĂĚƚŐĞďŝĞƚƐ-<ĞƌŶǌŽŶĞ͕� ǌƵ� ĞŝŶĞŵ�WĂƵͲ
ƐĐŚĂůƉƌĞŝƐ�ǀŽŶ�Φ�ϯ͕ϬϬ�ƉƌŽ�dĂŐ�ŶƵƚǌĞŶ͘ 
 
�ŝĞƐĞƐ� �ŶŐĞďŽƚ� ŬĂŶŶ� ƚćŐůŝĐŚ� ǀŽŶ� Ϯ� WĞƌƐŽŶĞŶ� ŝŶ�
�ŶƐƉƌƵĐŚ� ŐĞŶŽŵŵĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ŝŶĞ� ǌĞŝƚŐĞƌĞĐŚƚĞ�
ZĞƐĞƌǀŝĞƌƵŶŐ� ďǌǁ͘� ŶćŚĞƌĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� ƐŝŶĚ�
ũĞĚĞƌǌĞŝƚ�Ăŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ� 
,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ŵƂŐůŝĐŚ͗� 
ϬϳϮϳϮͬϮϰϲϬ� 

:ç¦�Ä�ã�ø®¦çãÝ�«�®Ä� 

�ŝĞ��ŬƟŽŶ�:ƵŐĞŶĚƚĂǆŝ-'ƵƚƐĐŚĞŝŶĞ� 
ŝƐƚ�Ĩƺƌ�ϮϬϮϮ�ǁŝĞĚĞƌ�ŐĞƐƚĂƌƚĞƚ͊ 

 
 

¨ ĂŶƐƉƌƵĐŚƐďĞƌĞĐŚƟŐƚ�ƐŝŶĚ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ������������������������������� 
 ŝŵ��ůƚĞƌ�ǀŽŶ�ϭϰ�ďŝƐ�Ϯϭ�:ĂŚƌĞŶ� 
 

¨ 'ƵƚƐĐŚĞŝŶĞ�ŝŵ�tĞƌƚ�ǀŽŶ�Φ�ϳϱ͕ϬϬ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂƵƐŐĞŐĞďĞŶ 
 

¨ ǀŽŶ�ĚĞŶ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�^ĞůďƐƚďĞŚĂůƚ�ǀŽŶ�Φ�Ϯϱ͕ϬϬ�
ǌƵ� ůĞŝƐƚĞŶ� ;�Ğƌ� ǀĞƌďůĞŝďĞŶĚĞ� ZĞƐƚ� ǀŽŶ� Φ� ϱϬ͕ϬϬ� ǁŝƌĚ�
ǀŽŶ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ� ƵŶĚ� ĚĞŵ� >ĂŶĚ� KP�
ĮŶĂŶǌŝĞƌƚͿ 

 

¨ ĞŝŶůƂƐďĂƌ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�'ƵƚƐĐŚĞŝŶĞ�ďĞŝ�ĚĞŶ�dĂǆŝƵŶƚĞƌŶĞŚͲ
ŵĞŶ�,ŽĩĂƵĞƌ͕�^ƚƌĂƘů͕�,ĂŵŵĞƌ�ƵŶĚ��ĐŬĞƌ 

 
�ŝĞ� 'ƵƚƐĐŚĞŝŶĞ� ŬƂŶŶĞŶ� ǁćŚƌĞŶĚ� ĚĞƌ� ŶĂĐŚƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�
PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ�Ăŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ĂďŐĞŚŽůƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͊ 
 
DŽŶƚĂŐ�ƵŶĚ��ŝĞŶƐƚĂŐ͗ 
ǀŽŶ�ϳ͗ϬϬ�ďŝƐ�ϭϮ͗ϯϬ�hŚƌ�ƵŶĚ�� 
ǀŽŶ�ϭϯ͗ϯϬ�ďŝƐ�ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ 
DŝƩǁŽĐŚ�ƵŶĚ�&ƌĞŝƚĂŐ͗� 
ǀŽŶ�ϳ͗ϬϬ�ďŝƐ�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͗� 
ǀŽŶ�ϳ͗ϬϬ�ďŝƐ�ϭϮ͗ϯϬ�hŚƌ�ƵŶĚ� 
ǀŽŶ�ϭϯ͗ϯϬ�ďŝƐ�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ 

,�®þ»ÊÝã�ÄþçÝ�«çÝÝ�»ã®ÊÄ����� 

�Ɛ�ƐƚĞŚĞŶ�ƵŶƐ�ĚĞƌǌĞŝƚ�ůĞŝĚĞƌ� 
ŶŽĐŚ�ŬĞŝŶĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� 

ǌƵƌ��ĞĂŶƚƌĂŐƵŶŐ�ĚĞƐ�,ĞŝǌŬŽƐƚĞŶǌƵƐĐŚƵƐƐĞƐ� 
Ĩƺƌ�ϮϬϮϭͬϮϮ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘� 

 
sŽƌĂƵƐƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ��ŬƟŽŶ� 

ŝŵ�&ĞďƵƌĂƌ�ϮϬϮϮ�ƐƚĂƌƚĞŶ͕� 
ǁŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�^ŝĞ�ǌĞŝƚŐĞƌĞĐŚƚ� 

ŝŶ�ĚĞƌ�ŶćĐŚƐƚĞŶ��ƵƐŐĂďĞ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞǌĞŝƚƵŶŐ� 
ƐŽǁŝĞ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ͘ 

 
ǁǁǁ͘ŚŝŶǌĞŶďĂĐŚ͘Ăƚ 

 



�^ĞŝƚĞ�ϱ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

<®Ä��Ù¦�Ùã�Ä�,/Äþ�Ä���« 

�ŝĞ� <ŝŶĚĞƌ� ĚĞƐ� <ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶƐ� ŚĂďĞŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
�ĞǁŽŚŶĞƌ�ĚĞƐ��ĞǌŝƌŬƐĂůƚĞŶ-�ƵŶĚ�WŇĞŐĞŚĞŝŵƐ�
�ĨĞƌĚŝŶŐ��ŶŐĞů�ƵŶĚ�^ƚĞƌŶĞ�ŐĞďĂƐƚĞůƚ͘� 
tŝƌ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ�ĂůůĞŶ�<ŝŶĚĞƌŶ�ƵŶĚ��ůƚĞƌŶ�ƐĐŚƂͲ
ŶĞ� tĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞƌŝĞŶ� ƵŶĚ� ŚŽīĞŶ� ĂƵĨ� ĞŝŶĞŶ�
ŶŽƌŵĂůĞŶ�^ƚĂƌƚ�ŝŵ�:ćŶŶĞƌ�ϮϬϮϮ͘� 

hŶƐĞƌĞ�ďŝƐŚĞƌŝŐĞ�ŐƌƵƉƉĞŶĨƺŚƌĞŶͲ
ĚĞ� WćĚĂŐŽŐŝŶ͕� &ƌĂƵ� DĂƌůĞŶĞ�
tĞŝĚŝŶŐĞƌ�ŚĂƚ�ƵŶƐ�ůĞŝĚĞƌ�ŵŝƚ��ŶͲ
ĚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�ǀĞƌůĂƐƐĞŶ͕�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�
�ƌďĞŝƚƐƐƚĞůůĞ� ŝŶ� ĚĞƌ� EćŚĞ� /ŚƌĞƐ�
tŽŚŶŽƌƚĞƐ�ĂŶǌƵƚƌĞƚĞŶ͘ 
^Ğŝƚ�ϭ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ�ƵŶƐ�
ĚĞƐŚĂůď� ŶƵŶ� ĞŝŶĞ� ŶĞƵĞ� WćĚĂŐŽͲ
ŐŝŶ͘� EĂĐŚ� ĞŝŶĞƌ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�
mďĞƌŐĂŶŐƐƉŚĂƐĞ� ƺďĞƌŶŝŵŵƚ� ĚŝĞ�
�ƵĨŐĂďĞ� ĚĞƌ� ŐƌƵƉƉĞŶĨƺŚƌĞŶĚĞŶ�
WćĚĂŐŽŐŝŶ� ĚĞƌ� 'ƌƵƉƉĞ� Ϯ� ŶƵŶ�
&ƌĂƵ�ZŽƐĞŵĂƌŝĞ�^ƚƺƌŵĞƌ͘� 
 

 

��ZK^�D�Z/��^dmZD�Z 
 

 tĂƐ�ŵŝƌ�ĂŶ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�<ŝŶĚĞƌŶ� 
ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŐĞĨćůůƚ͗ 
 

<ŝŶĚĞƌ� ďĞŐĞŐŶĞŶ� ƵŶƐ� ŽīĞŶ͕� ƵŶǀŽƌĞŝŶŐĞŶŽŵŵĞŶ� ƵŶĚ�
ĞĐŚƚ͘��Ɛ�ŝƐƚ�ƐĐŚƂŶ͕�ĚĂƐ�tĂĐŚƐĞŶ�ƵŶĚ��ŶƞĂůƚĞŶ�ĚĞƌ�WĞƌͲ
ƐƂŶůŝĐŚŬĞŝƚ�ŵŝƚǌƵĞƌůĞďĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�^ƚƺĐŬ�ƉŽƐŝƟǀ�ǌƵ�ďĞĞŝŶͲ
ŇƵƐƐĞŶ͘ 

	Ä��ÙçÄ¦���®Ã�<®Ä��Ù¦�Ùã�ÄÖ�ÙÝÊÄ�½� 

^Êþ®�½�Ý�WÙÊ¹�»ã 

&ŽƚŽ͗�WƌŝǀĂƚ 

�®Ä�Ùì�»���çÝ���Ã�<®Ä��Ù¦�Ùã�Ä� 
tĞŝŚŶĂĐŚƚƐďĂƐƚĞůŶ 
�ůƵŵĞŶƐƚĞĐŬĞƌ�ǁƵƌͲ

ĚĞŶ�ƐŽƌŐĨćůƟŐ�ĂƵƐ�^ƚǇͲ
ƌŽƉŽƌ�ĂƵƐŐĞƐĐŚŶŝƩĞŶ�

ƵŶĚ�ŶĂĐŚ�ĞŝŐĞŶĞŶ�
/ĚĞĞŶ�ǀĞƌǌŝĞƌƚ͘ 

tĞŝŚŶĂĐŚƚƐŬƌŝƉƉĞ 
hŶƐĞƌĞ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐͲ
ŬƌŝƉƉĞ�ǁŝƌĚ�ŝŵ��ĚͲ
ǀĞŶƚ�ŐĞƌŶĞ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�
<ŝŶĚĞƌŶ�ďĞƐƚĂƵŶƚ͘ 
 

EŝŬŽůĂƵƐďĞƐƵĐŚ 
�Ğƌ�EŝŬŽůĂƵƐ�ďĞƐƵĐŚƚĞ�
ƵŶƐ�ŝŵ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�
ƵŶĚ�ŚĂƚ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶ�ŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĂŵĞƐ�'ĞƐĐŚĞŶŬ�

ĚĂŐĞůĂƐƐĞŶ͘ 

<ĞŬƐĞ�ďĂĐŬĞŶ 
sŝĞůĞ�>ĞĐŬĞƌĞŝĞŶ�
ŚĂďĞŶ�ƵŶƐĞƌĞ�ŬůĞŝͲ
ŶĞŶ�DĞŝƐƚĞƌďćĐŬĞͲ
ƌ/ŶŶĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĂŵĞŶ��ĚͲ
ǀĞŶƞĞŝĞƌŶ�ŝŵ�DŽƌͲ
ŐĞŶŬƌĞŝƐ�ŐĞďĂĐŬĞŶ͘� 

>ĞŝƚƐĂƚǌ͗�ͣ<ŝŶĚĞƌ�ůĞƌŶĞŶ�ŵĞŚƌ�ǀŽŶ�ĚĞŵ�ǁĂƐ�ĚƵ�ďŝƐƚ͕�ĂůƐ�
ǀŽŶ�ĚĞŵ�ǁĂƐ�ĚƵ�ůĞŚƌƐƚ͊͞ 

 

^ƉƌĞĐŚƐƚƵŶĚĞ͗���ŝĞŶƐƚĂŐ�ϭϯ͗ϯϬ�ďŝƐ�ϭϰ͗ϯϬ�hŚƌ��;ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚĞ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ĞƌďĞƚĞŶͿ 

,ĞƌǌůŝĐŚ�tŝůůŬŽŵŵĞŶ�ŝŵ�dĞĂŵ͊ 



�»ãç�½½�Ý��çÝ���Ã�^ã�Ä��Ý-�çÄ��D�½���Ããͬ��Ä»� 

 
�^ĞŝƚĞ�ϲ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 

'HU�OLHEH�0HQVFK��GHQ�ZLU�YHUORUHQ�KDEHQ��ZLUG�LQ�XQVHUHQ�+HU]HQ�ZHLWHUOHEHQ� 

^ã�Ä��Ý�Ãã�-�^ã�Ù��¥�½½� 

'ĞƌŚĂƌĚ�,ĂƵǌĞŶďĞƌŐĞƌ 
ǀĞƌƐƚĂƌď�Ăŵ�ϭϬ͘ϭϮ͘ϮϬϮϭ 
ŝŵ��ůƚĞƌ�ǀŽŶ�ϱϯ�:ĂŚƌĞŶ 

^ĞĞďĂĐŚ Aufrichtige  
Anteilnahme! 

:ŽŚĂŶŶĂ��ůŵĞƐďĞƌŐĞƌ 
ŐĞď͘�,ĞŝŵďƵĐŚĞƌ 
ǀĞƌƐƚĂƌď�Ăŵ�Ϯ͘ϭϮ͘ϮϬϮϭ 
ŝŵ�ϵϲ͘�>ĞďĞŶƐũĂŚƌ 

tĂŐƌĞŝŶ 

,ŝůĚĞ�DŽƐĞƌ 
ŐĞď͘�WŽŝŶƟŶŐĞƌ 

ǀĞƌƐƚĂƌď�Ăŵ�ϭ͘ϭϮ͘ϮϬϮϭ 
ŝŵ�ϴϭ͘�>ĞďĞŶƐũĂŚƌ͘ 

tĂĐŬĞƌƐďĂĐŚ 

��Ä»��¥ìÙ���®Ä��,®½¥� 

 

-H�PHKU�)UHXGH�ZLU� 
DQGHUHQ�0HQVFKHQ�PDFKHQ�� 
GHVWR�PHKU�)UHXGH�NHKUW� 
LQV�HLJHQH�+HU]�]XU�FN� 

 

�ŝĞƐĞŶ�^ƉƌƵĐŚ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐĞƌĞŶ�ŇĞŝƘŝŐĞŶ�,ĞůĨĞƌŝŶŶĞŶ�
ƵŶĚ�,ĞůĨĞƌŶ�ǁŝĚŵĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ŝŚƌĞŵ�ƵŶŵŝƩĞůďĂƌĞŶ�tŽŚŶ-�

ƵŶĚ�>ĞďĞŶƐďĞƌĞŝĐŚ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞ��ŶůĂŐĞŶ�ďĞƚƌĞƵĞŶ͕�ǁŽĨƺƌ�ĚŝĞ�
'ĞŵĞŝŶĚĞ�ĂƵĐŚ�ŚĞƵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ĞŝŶ�ŚĞƌǌůŝĐŚĞƐ���E<��ĂƵƐͲ

ƐƉƌĞĐŚĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ͗ 

,ĞƌƌŶ�ZƵƉĞƌƚ�DĂŝƌ͕�^ĞĞďĂĐŚ 

Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WŇĞŐĞ�ĚĞƌ��ůƚƐƚŽīƐĂŵŵĞůŝŶƐĞů�ŝŶ�^ĞĞďĂĐŚ 
 

&ƌĂƵ�tĂůƚƌĂƵĚ�<ƌĞƵǌŵĂǇƌ͕��ŶƚŽŶ-'ůĂƐ-^ƚƌĂƘĞ 
Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ůƵŵĞŶƉŇĞŐĞ�ĂŶ�ĚĞƌ�KƌƚƐƚĂĨĞů 

 

ƵŶĚ�ĚĞŶ�<ĂŵĞƌĂĚĞŶ�ĚĞƌ�&&�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͕� 
ƐŽǁŝĞ�ĂůůĞŶ�ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚ�dćƟŐĞŶ 

Ĩƺƌ�ŝŚƌĞŶ��ŝŶƐĂƚǌ�ǌƵŵ�tŽŚůĞ� 
ƵŶƐĞƌĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŐĞƌ͘ 

:ç�®½��Ä 
 
�ůŽŝƐŝĂ�,ŝůŐĂƌƚŚ� 
ϴϬ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ 
tŽŚŶŽƌƚ͗�^ƟĞŐůŚƂĨĞŶ� 
 
DĂƌŝĂŶŶĞ�^ĂŶĚďĞƌŐĞƌ� 
ϴϬ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ� 
tŽŚŶŽƌƚ͗��ƌćƵŚĂƵƐƐƚƌ͘�ϳ͕�ǀŽƌŚĞƌ�^ĞĞďĂĐŚ 
 
�ƌŶƐƚ�'ƌƵďĞƌ� 
ϵϬ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ 
tŽŚŶŽƌƚ͗�>ŝŵďĞƌŐ 
 
ZŽƐŝŶĂ�>ĂƵŬŽƩĞƌ� 
ϴϬ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ� 
tŽŚŶŽƌƚ͗�'ƐƚŽĐŬĞƚ 
 
ZŽƐǁŝƚŚĂ�ƵŶĚ��ĚŽůĨ�dŽĨĞƌĞƌ� 
�ŝĂŵĂŶƚĞŶĞ�,ŽĐŚǌĞŝƚ� 
tŽŚŶŽƌƚ͗�tĂŐƌĞŝŶ 
 
�ŝĐŚŝŶŐĞƌ�DĂƌŝĂ�ƵŶĚ��ƌŶƐƚ͕ 
�ŝƐĞƌŶĞ�,ŽĐŚǌĞŝƚ� 
tŽŚŶŽƌƚ͗�^ƟĞŐůŚƂĨĞŶ 

%LWWH�XP�,KU�9HUVWlQGQLV��GDVV�DXIJUXQG�GHU�&29,'-��� 
6LFKHUKHLWVPD�QDKPHQ�GHU]HLW�NHLQ�SHUV|QOLFKHU�%HVXFK� 

GXUFK�GHQ�%�UJHUPHLVWHU�VWDWWILQGHQ�NDQQ� 



�ç»çÄ¥ãÝÙ�çÃ 

�^ĞŝƚĞ�ϳ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

ͣ�½½�dÊ¦�ã«�Ù͞ 

�ŶĨĂŶŐ� ĚĞƐ� :ĂŚƌĞƐ� ƐƚĂƌƚĞƚĞ� ŝŵ� ,Žƌƚ�
�ĨĞƌĚŝŶŐ͕�ĚĂƐ�WƌŽũĞŬƚ�ͣ�ůů�dŽŐĞƚŚĞƌ͘͞�
WƌŽũĞŬƩƌćŐĞƌ�ǁĂƌ�ĚĞƌ��ƵŬƵŶŌƐƌĂƵŵ�
�ĨĞƌĚŝŶŐ͘� ŝŶŝƟŝĞƌƚ� ǀŽŶ� ĚĞŶ� ^ĐŚƵůĚŝͲ
ƌĞŬƚŽƌ/ŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶůĞŝƚĞͲ
ƌ/ŶŶĞŶ�ĚĞƐ��ƵŬƵŶŌƐƌĂƵŵƐ͕�ďĞŐůĞŝƚĞƚ�
ǀŽŵ� ZĞŐĞĨ� �ĨĞƌĚŝŶŐ� ƵŶĚ� � ĮŶĂŶǌŝĞůů�
ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ� ƺďĞƌ� ĚĂƐ� �h-&ƂƌĚĞƌƉƌŽ-
ŐƌĂŵŵ�>����Z͘ 
 

ͣ�ůů�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͞�ŚĂƚ�ǌƵŵ��ŝĞů͕�<ŝŶĚĞƌŶ�
ĚŝĞ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶƐƚĞŶ�<ƵůƚƵƌĞŶ�ŶćŚĞƌͲ
ǌƵďƌŝŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ĚĂĚƵƌĐŚ� Ĩƺƌ� ŵĞŚƌ�
�ŬǌĞƉƚĂŶǌ͕� dŽůĞƌĂŶǌ� ƵŶĚ� ǀŽƌ� ĂůůĞŵ�
ĂƵĐŚ� Ĩƺƌ� ŵĞŚƌ� tĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ� ǌƵ�
ƐŽƌŐĞŶ͘��ƵƘĞƌĚĞŵ�ŐĂď�ĞƐ��ŶŐĞďŽƚĞ�
ǌƵƌ�ďĞƐƐĞƌĞŶ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�Ăŵ�&ƌĞŝǌĞŝƚ-�
ƵŶĚ�ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ�>ĞďĞŶ�ŝŶ��ĨĞƌͲ
ĚŝŶŐ͕� ĞŝŶĞŶ� &ŽƚŽ-� ƵŶĚ� DĂůǁĞƩďĞͲ
ǁĞƌď͕� sŽƌƚƌćŐĞ� ƵŶĚ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ� Ĩƺƌ�
�ůƚĞƌŶ� ƵŶĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ� hŶƚĞƌƐƚƺƚͲ
ǌƵŶŐ� ŝŶ� ĚĞŶ� ^ĐŚƵůĞŶ͘� �ĂƐ� 'ĞƐĂŵƚͲ
ƉƌŽũĞŬƚ� ĞƌŚŝĞůƚ� ƐŽŐĂƌ� ĚĞŶ� /ŶƚĞŐƌĂƟͲ
ŽŶƐƉƌĞŝƐ�ĚĞƐ�>ĂŶĚĞƐ�KP͘� 
 

�ĂƐ� dĞĂŵ� ƌƵŶĚ� Ƶŵ� ,Žƌƚ->ĞŝƚĞƌŝŶ�
>ŝƐĂ� ^ĂůůĂďĞƌŐĞƌ�ǁĂƌ� ďĞŐĞŝƐƚĞƌƚ� ƵŶĚ�
ĞƐ� ŬŽŶŶƚĞ� ƐŝĐŚ� ǀŝĞů� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ŬƺŶŌŝŐĞ�

�ƌďĞŝƚ� ŝŶ� ĚĞƌ� <ŝŶĚĞƌďŝůĚƵŶŐƐ-� ƵŶĚ�
ďĞƚƌĞƵƵŶŐƐĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐ� ŵŝƚŶĞŚŵĞŶ͘�
/ŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĚĞƐ� WƌŽũĞŬƚĞƐ� ĨĂŶĚĞŶ�
ǁƂĐŚĞŶƚůŝĐŚĞ� tŽƌŬƐŚŽƉƐ� ŵŝƚ� ĚĞŶ�
<ŝŶĚĞƌŶ� ƐƚĂƩ͘� �ŝĞƐĞ� ďĞŝŶŚĂůƚĞƚĞŶ�
�ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŶ� ǀĞƌͲ
ƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� <ƵůƚƵƌĞŶ� ƵŶĚ� ^ƉƌĂĐŚĞŶ�
ĚĞƌ� <ŝŶĚĞƌ͘� ͣ�ĂƐ� WƌŽũĞŬƚ� ǁĂƌ� ƐĞŚƌ�
ĨƂƌĚĞƌůŝĐŚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ĚĞƌ�
<ŝŶĚĞƌ� ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� �ŝůĚƵŶŐƐĞŝŶƌŝĐŚͲ
ƚƵŶŐ͘��ŝĞ�<ŝŶĚĞƌ� ůĞƌŶƚĞŶ�ĚŝĞ�sŝĞůĨĂůƚ�
ŬĞŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ŚĂƩĞŶ� ŐƌŽƘĞŶ� ^ƉĂƘ�
ĚĂďĞŝ͕͞� ƐĂŐƚ� >ŝƐĂ� ^ĂůůĂďĞƌŐĞƌ͕� >ĞŝƚĞͲ
ƌŝŶ� ĚĞƐ� ,ŽƌƚƐ� �ĨĞƌĚŝŶŐ͘� ͣtŝƌ� ŚĂďĞŶ�
ŶĞďĞŶ�ĚĞƌ�tŝƐƐĞŶƐǀĞƌŵŝƩůƵŶŐ�ĂƵĐŚ�
ƐĞŚƌ� ǀŝĞůĞ� ůƵƐƟŐĞ� �ŬƟǀŝƚćƚĞŶ� ŐĞͲ
ŵĂĐŚƚ͘�tŝƌ�ŚĂďĞŶ�&ĂŚŶĞŶ�ŐĞďĂƐƚĞůƚ�
ƵŶĚ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�ŬŶŝŋŝŐĞ�YƵŝǌ� ǌƵŵ�
dŚĞŵĂ� ŐĞŵĂĐŚƚ͘� �ŝĞ� <ŝŶĚĞƌ� ŚĂďĞŶ�
dćŶǌĞ� ĂƵƐ� ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚƐƚĞŶ� >ćŶͲ
ĚĞƌŶ�ĞŝŶƐƚƵĚŝĞƌƚ�ƵŶĚ�ǁŝƌ�ďĞŐƌƺƘƚĞŶ�
ƵŶƐ� ŝŶ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶƐƚĞŶ� ^ƉƌĂĐŚĞŶ͘�
�ƵƌĐŚ�ĚŝĞƐĞŶ� ƐƉŝĞůĞƌŝƐĐŚĞŶ�hŵŐĂŶŐ�
ŝƐƚ� /ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĂůŝƚćƚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� <ŝŶĚĞƌ�
ǌƵƌ� ^ĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ� ŐĞǁŽƌͲ
ĚĞŶ͊͞� 
 

�ŝŐĞŶĞ�dĂůĞŶƚĞ�ĞƌŬĞŶŶĞŶ� 
ƵŶĚ�^ƚćƌŬĞŶ�ĂƵƐďĂƵĞŶ� 
hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ� ǁƵƌĚĞ� ͣ�ůů� dŽŐĞƚŚĞƌ͞�
ǀŽŶ� ĞŝŶĞƌ� ĞŝŐĞŶƐ� ĂŶŐĞƐƚĞůůƚĞŶ� WƌŽͲ
ũĞŬƚŵŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŝŶ� &ƌĂƵ� <ĂƚŚĂƌŝŶĂ�
�ĞŶŐĞů͘� �ŝĞ� DƵƐŝŬ-� ƵŶĚ� dĂŶǌƉćĚĂͲ
ŐŽŐŝŶ� ƐƚĂŶĚ� ĚĞŵ� dĞĂŵ� ĚĞƐ� ,ŽƌƚƐ�
�ĨĞƌĚŝŶŐ�ƐĞŚƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůů͕�ďĞĚĂƌĨƐͲ
ŽƌŝĞŶƟĞƌƚ� ƵŶĚ� ǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐ� ǌƵƌ� ^ĞŝƚĞ͘�
�ƌŵƂŐůŝĐŚƚ� ǁƵƌĚĞ� ĚŝĞƐ� ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶĞ�
ƐƉĞǌŝĞůůĞ� WƌŽũĞŬƞƂƌĚĞƌƵŶŐ͘� ͣ&ƌĂƵ�
�ĞŶŐĞů�ŐŝŶŐ�ĂƵĨ�ĚŝĞ��ĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞ�ƵŶĚ�
tƺŶƐĐŚĞ� ǀŽŶ� ĚĞŶ� <ŝŶĚĞƌŶ� ĞŝŶ� ƵŶĚ�
ŵĞŝŶ� ŐĞƐĂŵƚĞƐ� dĞĂŵ� ƐĐŚćƚǌƚĞ� ŝŚƌĞ�
�ƌďĞŝƚ� ƐĞŚƌ͕͞� ƐŽ� ^ĂůůĂďĞƌŐĞƌ͘� hŶĚ�
ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� <ŝŶĚĞƌ� ƉƌŽĮƟĞƌƚĞŶ� ĞŶŽƌŵ�
ǀŽŶ� ĚŝĞƐĞŵ� WƌŽũĞŬƚ͘� ͣtŝƌ� ŵĞƌŬĞŶ͕�
ĚĂƐƐ�ƐŝĞ�ǀŝĞů�ŽīĞŶĞƌ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ�ƐŝŶĚ͘�
^ŝĞ� ĞƌŬĞŶŶĞŶ� ĂŶĚĞƌĞ� DĞŝŶƵŶŐĞŶ�
ƵŶĚ��ŶƐŝĐŚƚĞŶ�ƵŶĚ� ƐŝŶĚ�ŽīĞŶĞƌ� ŐĞͲ
ŐĞŶƺďĞƌ� ĂŶĚĞƌĞŶ�<ƵůƚƵƌĞŶ͘� &ƺƌ� ƐŝĐŚ�
ƐĞůďƐƚ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ƐŝĞ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶŝŐĞƐ�ŚŝŶͲ
ǌƵŐĞǁŝŶŶĞŶ͘� ^ŝĞ�ŚĂďĞŶ�ŶĞƵĞ�dĂůĞŶͲ
ƚĞ� ĞŶƚĚĞĐŬƚ� ƵŶĚ� ŝŚƌĞ� ^ƚćƌŬĞŶ� ĞƌͲ
ŬĂŶŶƚ͘� �ŝĞ� <ŝŶĚĞƌ� ŚĂƩĞŶ� ŐĞŶĞƌĞůů�
ǀŝĞů� ^ƉĂƘ�ƵŶĚ�ǁŝƌ� ŚŽīĞŶ� ƐĞŚƌ͕� ĚĂƐƐ�
ǁŝƌ� ĞŝŶ� ćŚŶůŝĐŚĞƐ� WƌŽũĞŬƚ� ŝŵ� ^ŝŶŶĞ�
ĚĞƌ� EĂĐŚŚĂůƟŐŬĞŝƚ� ĚĞŵŶćĐŚƐƚ� ǁŝĞͲ
ĚĞƌ� ƵŵƐĞƚǌĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͕͞� ƐĐŚůŝĞƘƚ�
^ĂůůĂďĞƌŐĞƌ͘� 
�Ŷ�ĞŝŶĞ�&ŽƌƚƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�WƌŽũĞŬƚƐ�ŝƐƚ�
ŐĞĚĂĐŚƚ͕� ĚŝĞ��ĞƚĂŝůƐ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĞƌǌĞŝƚ�
ĂƵƐŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ͘� 

&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�/ŶƚĞƌŬƵůƚƵƌĂůŝƚćƚ�Θ�sŝĞůĨĂůƚ� 
ͣ�ůů�dŽŐĞƚŚĞƌ͞�–�ĞŝŶ��ƌĨŽůŐƐƉƌŽũĞŬƚ�ŝŵ�,Žƌƚ��ĨĞƌĚŝŶŐ� 

&ŽƚŽƐ�,Žƌƚ��ĨĞƌĚŝŶŐ 



��¥ç«ÙÖ½�Ä�ϮϬϮϮ 



��¥ç«ÙÖ½�Ä�ϮϬϮϮ 



�^ĞŝƚĞ�ϭϬ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 

�®Ä½��çÄ¦ 

 

<®Ù�«���¥�Ù�®Ä¦�-�t�®«Ä��«ãÝó�Ä��Ùó�¦ 

DĂĐŚƚ�ĞƵĐŚ�ĂƵĨ�–�ŵŝƚ�DĂƌŝĂ͕�:ŽƐĞĨ�ƵŶĚ�ĚĞŵ��ƐĞů�–�ŶĂĐŚ��ĞƚŚůĞŚĞŵ͊� 
�ĞƐƵĐŚƚ�ĚŝĞ�ůŝĞďĞǀŽůů�ŐĞƐƚĂůƚĞƚĞŶ�^ƚĂƟŽŶĞŶ�ĚĞƌ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ƵŶĚ�ƐƟŵŵƚ�ĞƵĐŚ�ĂƵĨ�ĞŝͲ
ŶĞŶ�ďĞƐŝŶŶůŝĐŚĞŶ�,ĞŝůŝŐĞŶ��ďĞŶĚ�ĞŝŶ͘��Ğŝ� ũĞĚĞƌ�^ƚĂƟŽŶ�ĮŶĚĞƚ�ŝŚƌ�ĞŝŶĞ�^ĐŚĂƚǌŬŝƐƚĞ�ŵŝƚ�ǁĞƌƚǀŽůͲ
ůĞŵ�/ŶŚĂůƚ�–�ǁĂƐ�ĚĂ�ǁŽŚů�ĚƌŝŶŶĞŶ�ƐĞŝŶ�ŵĂŐ͍��Ğƌ�^ƚĂƌƚ�ŝƐƚ�ŝŵ�/ŶŶĞŶŚŽĨ�ĚĞƌ�ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ�<ŝƌĐŚĞ�
–�ĚŽƌƚ�ůŝĞŐĞŶ�tĞŐŬĂƌƚĞŶ�ĂƵĨ͘� 
 

�Ğƌ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐǁĂŶĚĞƌǁĞŐ�ŬĂŶŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůů� 
Ăŵ�&ƌĞŝƚĂŐ͕�Ϯϰ͘ϭϮ͘ϮϬϮϭ�ƵŶĚ�^ĂŵƐƚĂŐ͕�Ϯϱ͘ϭϮ͘ϮϬϮϭ� 
ũĞǁĞŝůƐ�ǀŽŶ�ϭϬ͗ϬϬ�ďŝƐ�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ�ĞŶƚĚĞĐŬƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 

 
tŝƌ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ�ĞƵĐŚ�ƵŶĚ�ĞƵƌĞŶ�&ĂŵŝůŝĞŶ�ĞŝŶ�ĨƌŽŚĞƐ�ƵŶĚ�ŐĞƐĞŐŶĞƚĞƐ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞƐƚ͊� 

�ƵĞƌ�ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƐ�&ĂŵŝůŝĞŶ-�ƵŶĚ�<ŝŶĚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ-dĞĂŵ� 

'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ�<ŝƌĐŚĞ͗�Ϯϰ͘ϭϮ͘ϮϬϮϭ� 
�ŚƌŝƐƚǀĞƐƉĞƌ�Ƶŵ�ϭϳ�hŚƌ�ƵŶĚ��ŚƌŝƐƚŵĞƩĞ�Ƶŵ�ϮϮ�hŚƌ͖�Ϯϱ͘ϭϮ͘ϮϬϮϭ�Ƶŵ�ϵ�hŚƌ͖�Ϯϲ͘ϭϮ͘ϮϬϮϭ�Ƶŵ�ϵ�hŚƌ͘� 
 
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŬĂƚŚŽůŝƐĐŚĞŶ�<ŝƌĐŚĞ͗�Ϯϰ͘ϭϮ͘ϮϬϮϭ� 
<ŝŶĚĞƌŵĞƩĞ� Ƶŵ�ϭϲ�hŚƌ� ƵŶĚ� �ŚƌŝƐƚŵĞƩĞ� Ƶŵ� ϮϮ�hŚƌ͖� Ϯϱ͘ϭϮ͘ϮϬϮϭ� &ĞƐƚŵĞƐƐĞ� Ƶŵ� ϵ�hŚƌ͖� Ϯϲ͘ϭϮ͘ϮϬϮϭ� Ƶŵ� ϵ�hŚƌ�
;�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ�ƵŶƚĞƌ�ƉĨĂƌƌĞ͘ĞĨĞƌĚŝŶŐΛĚŝŽĞǌĞƐĞ-ůŝŶǌ͘Ăƚ�ŽĚĞƌ�ƚĞů͘�ϬϳϮϳϮͬϮϮϰϭͿ͘� 

,ĞƌǌůŝĐŚĞ��ŝŶůĂĚƵŶŐ�ǌƵŵ�ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞŶ� 

ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�^ƚĂĚƚ��ĨĞƌĚŝŶŐ͘ 



�^ĞŝƚĞ�ϭϭ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

EƺƐƐĞ� ƵŶĚ� ^ĂŵĞŶ� ůŝĞĨĞƌŶ� ǁĞƌƚǀŽůůĞ� EćŚƌͲ
ƐƚŽīĞ� ƵŶĚ� ďĞƌĞŝĐŚĞƌŶ� ĚĂŵŝƚ� ƵŶƐĞƌĞ� �ƌŶćŚͲ
ƌƵŶŐ �͘ EĞďĞŶ� �ŝǁĞŝƘ� ƵŶĚ� <ŽŚůĞŶŚǇĚƌĂƚĞŶ�
ĞŶƚŚĂůƚĞŶ�ƐŝĞ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ƵŶŐĞƐćƫŐƚĞ�&ĞƩƐćƵͲ
ƌĞŶ �͕ ǁĞůĐŚĞ� ƉŽƐŝƟǀĞ� �ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ� ĂƵĨ� ĚŝĞ�
'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�ŚĂďĞŶ  ͘
 

sŝĞůĞ�ǁĞƌƚǀŽůůĞ�/ŶŚĂůƚƐƐƚŽīĞ 
tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ� ^ƚƵĚŝĞŶ� ŬŽŶŶƚĞŶ�
ǌĞŝŐĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ĚĞƌ� <ŽŶƐƵŵ� ǀŽŶ� EƺƐƐĞŶ�
ĚĂƐ� ZŝƐŝŬŽ� Ĩƺƌ� ,Ğƌǌ-<ƌĞŝƐůĂƵĨ-
�ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ� ƐŽǁŝĞ� ĞƌŚƂŚƚĞ� �ůƵƚ-
ĨĞƩĞ�ŐƺŶƐƟŐ�ďĞĞŝŶŇƵƐƐƚ͘ 
�ĂƌƺďĞƌ� ŚŝŶĂƵƐ� ůŝĞĨĞƌŶ�EƺƐƐĞ� ƵŶĚ� ^ĂͲ
ŵĞŶ�ǁĞƌƚǀŽůůĞ��ĂůůĂƐƚƐƚŽīĞ͕�sŝƚĂŵŝŶĞ͕�
DŝŶĞƌĂůƐƚŽīĞ� ƵŶĚ� ƐĞŬƵŶĚćƌĞ� WŇĂŶͲ
ǌĞŶƐƚŽīĞ͘��-sŝƚĂŵŝŶĞ͕�sŝƚĂŵŝŶ���ƐŽǁŝĞ�
<ĂůŝƵŵ͕� EĂƚƌŝƵŵ͕� DĂŐŶĞƐŝƵŵ� ƵŶĚ�
WŚŽƐƉŚŽƌ� ƐŝŶĚ� ŝŶ� ŐƌƂƘĞƌĞŶ� DĞŶŐĞŶ�
ĞŶƚŚĂůƚĞŶ͘� �Ŷ� ƐĞŬƵŶĚćƌĞŶ� WŇĂŶǌĞŶͲ
ƐƚŽīĞŶ�ƐŝŶĚ�WŚǇƚŽƐƚĞƌŝŶĞ�ƵŶĚ�WŚĞŶŽůͲ
ƐćƵƌĞŶ�ǌƵ�ĞƌǁćŚŶĞŶ͘� 
 

tŝƌ� ŬƂŶŶĞŶ� ƵŶƐĞƌĞŶ� ^ƉĞŝƐĞƉůĂŶ� ŵŝƚ�
ĞŝŶĞƌ� ŐƌŽƘĞŶ� sŝĞůĨĂůƚ� ĂŶ� EƺƐƐĞŶ� ƵŶĚ�
^ĂŵĞŶ�ĞƌǁĞŝƚĞƌŶ�ƵŶĚ�ǀĞƌĨĞŝŶĞƌŶ͗ 
 

'ĞŚŝƌŶŶĂŚƌƵŶŐ� tĂůŶƵƐƐ͗ �ŝĞ� &Žƌŵ�
ĚĞƌ� tĂůŶƵƐƐŬĞƌŶĞ� ŝƐƚ� ũĞŶĞƌ� ĚĞƐ� 'ĞͲ
ŚŝƌŶƐ�ƐĞŚƌ�ćŚŶůŝĐŚ͕�ƵŶĚ�ĚŝĞ�tĂůŶƵƐƐ�ŝƐƚ�
ƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚ�ĞŝŶĞ�ŐƵƚĞ�'ĞŚŝƌŶ-�ƵŶĚ�EĞƌͲ
ǀĞŶŶĂŚƌƵŶŐ͘� �ŝĞ� ĚĂƌŝŶ� ĞŶƚŚĂůƚĞŶĞŶ�
KŵĞŐĂ-ϯ-&ĞƩƐćƵƌĞŶ� ǁŝƌŬĞŶ� ƉŽƐŝƟǀ�
ĂƵĨ�,ĞƌǌŐĞƐƵŶĚŚĞŝƚ͕�,ŝƌŶ�ƵŶĚ��ŶƚǌƺŶͲ
ĚƵŶŐĞŶ͘� �ƵĐŚ� ŝŶ� &Žƌŵ� ǀŽŶ� Pů� ŝƐƚ� ĚŝĞ�
tĂůŶƵƐƐ�ĞŝŶ�ŚŽĐŚǁĞƌƟŐĞƐ�WƌŽĚƵŬƚ͘ 
 

sŝĞůƐĞŝƟŐĞ� ,ĂƐĞůŶƵƐƐ͗ �ƵĨŐƌƵŶĚ� ĚĞƐ�
ŚŽŚĞŶ� 'ĞŚĂůƚƐ� ĂŶ� ƵŶŐĞƐćƫŐƚĞŶ� &ĞƩͲ
ƐćƵƌĞŶ�ŬĂŶŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�,ĂƐĞůŶƵƐƐ�ĞŝŶĞŶ�
ǁĞƌƚǀŽůůĞŶ� �ĞŝƚƌĂŐ� ǌƵƌ� 'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�
ůŝĞĨĞƌŶ͘�/Ŷ�ĚĞƌ�ŚĞŝŵŝƐĐŚĞŶ�<ƺĐŚĞ�ŝƐƚ�ƐŝĞ�
ǀŝĞůƐĞŝƟŐ�ĞŝŶƐĞƚǌďĂƌ͘ 
 

EćŚƌƐƚŽīƉĂŬĞƚ� >ĞŝŶƐĂŵĞŶ͗ �ŝĞƐĞƐ�
ŚĞŝŵŝƐĐŚĞ�ͣEćŚƌƐƚŽīƉĂŬĞƚ͞�ŝƐƚ�ďĞƐŽŶͲ
ĚĞƌƐ�ƌĞŝĐŚ�ĂŶ�KŵĞŐĂ-ϯ-&ĞƩƐćƵƌĞŶ�ƵŶĚ�
ǁŝƌŬƚ�ƐŽŵŝƚ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŐƺŶƐƟŐ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�
�ůƵƞĞƩĞ͘��ƵƘĞƌĚĞŵ�ƋƵŝůůƚ�ĚĞƌ�>ĞŝŶƐĂͲ

ŵĞŶ�ŝŵ�sĞƌĚĂƵƵŶŐƐƚƌĂŬƚ͕�ǁŽĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�
sĞƌĚĂƵƵŶŐ�ŐĞĨƂƌĚĞƌƚ�ǁŝƌĚ͘ 
 

DŝŶĞƌĂůƐƚŽīƋƵĞůůĞ� ^ĞƐĂŵ͗ �ŝĞ� ŐĞůďͲ
ůŝĐŚ� ďƌĂƵŶĞŶ� ^ĂŵĞŶ� ƐŝŶĚ� ĞŝŶĞ� ŐƵƚĞ�
YƵĞůůĞ� Ĩƺƌ� <ĂůǌŝƵŵ͕� DĂŐŶĞƐŝƵŵ͕� �ŝŶŬ�
ƵŶĚ� �ŝƐĞŶ͘� �ŝĞ� DŝŶĞƌĂůƐƚŽīĞ� ŬƂŶŶĞŶ�
ǀŽŵ�<ƂƌƉĞƌ�ďĞƐƐĞƌ�ǀĞƌǁĞƌƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�
ǁĞŶŶ� ƐŝĞ� ŝŶ� <ŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŵŝƚ� sŝƚĂŵŝŶ�
�-ƌĞŝĐŚĞŶ�>ĞďĞŶƐŵŝƩĞůŶ�ǁŝĞ�KďƐƚ�ƵŶĚ�
'ĞŵƺƐĞ͕�ŐĞŐĞƐƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

 

tŝƐƐĞŶƐǁĞƌƚĞƐ�ǌƵ�EƺƐƐĞŶ�ƵŶĚ�̂ ĂŵĞŶ  ͗
 

P dƌŽƚǌ� ĚĞƌ� ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ� ŐĞƐƵŶĚĞŶ� /ŶͲ
ŚĂůƚƐƐƚŽīĞ�ĚĂƌĨ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�ŚŽŚĞŶ�&ĞƩͲ
ĂŶƚĞŝů�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ� -�ĚĂͲ
ŚĞƌ� ƐŽůůĞŶ�EƺƐƐĞ�ƵŶĚ�^ĂŵĞŶ�ŶƵƌ� ŝŶ�
DĂƘĞŶ� ŐĞŶŽƐƐĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ͗� ƉƌŽ� dĂŐ�
ǁŝƌĚ� ϭ� WŽƌƟŽŶ� EƺƐƐĞ� ŽĚĞƌ� ^ĂŵĞŶ�
ĞŵƉĨŽŚůĞŶ͕� ĚĂƐ� ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ� Ϯϱ�
'ƌĂŵŵ͘ 

 

P EƺƐƐĞ� ƵŶĚ� ^ĂŵĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ� ĞŶƚǁĞͲ
ĚĞƌ� ĂůƐ� �ǁŝƐĐŚĞŶŵĂŚůǌĞŝƚ� ŐĞŐĞƐƐĞŶ�
ǁĞƌĚĞŶ� ŽĚĞƌ� ďĞŝ� DƺƐůŝƐ͕� �ƌŽƚ� ƵŶĚ�
'ĞďćĐŬ͕� DĞŚůƐƉĞŝƐĞŶ͕� ĚŝǀĞƌƐĞŶ� ƉŝͲ
ŬĂŶƚĞŶ�'ĞƌŝĐŚƚĞŶ͕�^ƵƉƉĞŶ�ƵŶĚ�^ĂůĂͲ
ƚĞŶ��ŝŶƐĂƚǌ�ĮŶĚĞŶ͘ 

 

P tĂůŶƺƐƐĞ�ŚĂďĞŶ�ůĂƵƚ�ŶĞƵĞƐƚĞŶ�^ƚƵͲ
ĚŝĞŶ� ĞŝŶĞŶ� ƉŽƐŝƟǀĞŶ��īĞŬƚ� ĂƵĨ� ĚĞŶ�
sĞƌůĂƵĨ� ǀŽŶ� <ƌĞďƐĞƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ͕�
�ůǌŚĞŝŵĞƌ�ƵŶĚ�WĂƌŬŝŶƐŽŶ�ƐŽǁŝĞ�ĞŝŶĞ�
ĐŚŽůĞƐƚĞƌŝŶƐĞŶŬĞŶĚĞ�tŝƌŬƵŶŐ͘ 

'�ÝçÄ���'�Ã�®Ä�� 

Eh^^�ZKd 
 

�ƵƚĂƚĞŶ͗ 
ϰϬϬŐ�tĞŝǌĞŶŵĞŚů 
ϭϬϬŐ�ZŽŐŐĞŶŵĞŚů 

ϯϬŐ�'Ğƌŵ 
ϭͬϮ�d>�^Ăůǌ 

ϭͬϰ�ů��ƵƩĞƌŵŝůĐŚ 
ϱϬŐ��ƵƩĞƌ 

ϮϬϬ�Ő�EƺƐƐĞ�;ŐƌŽď�ŐĞŚĂĐŬƚͿ 
 
�ƵďĞƌĞŝƚƵŶŐ͗ 
· tĞŝǌĞŶŵĞŚů�ƵŶĚ�ZŽŐŐĞŶͲ
ŵĞŚů�ŵŝƐĐŚĞŶ 

· DĞŚůŐĞŵŝƐĐŚ�ŵŝƚ�'Ğƌŵ͕�
^Ăůǌ͕��ƵƩĞƌŵŝůĐŚ�ƵŶĚ�
�ƵƩĞƌ�ĞƚǁĂ�ϭϬ�DŝŶƵƚĞŶ�
ŬŶĞƚĞŶ͘� 

· EƺƐƐĞ�ĞŝŶĂƌďĞŝƚĞŶ 
· dĞŝŐ�ǌƵŐĞĚĞĐŬƚ�ĐĂ͘�ϯϬ�
ŵŝŶ͘�ŐĞŚĞŶ�ůĂƐƐĞŶ 

· EŽĐŚŵĂůƐ�ĚƵƌĐŚŬŶĞƚĞŶ�
ƵŶĚ�ŝŶ�ǌǁĞŝ�dĞŝůĞ�ƚĞŝůĞŶ͕�
ǌƵ�ůćŶŐůŝĐŚĞŶ��ƌŽƚĞŶ�ĨŽƌͲ
ŵĞŶ 

· /ŵ�ǀŽƌŐĞŚĞŝǌƚĞŶ�ZŽŚƌ�ďĞŝ�
ĐĂ͘�ϭϵϬ�'ƌĂĚ�KďĞƌ-ͬ
hŶƚĞƌŚŝƚǌĞ�ďĂĐŬĞŶ͘����������������
;ĐĂ͘�Ϯϱ�DŝŶƵƚĞŶͿ 

 
 
 
 
 
 
'ƵƚĞƐ�'ĞůŝŶŐĞŶ�ǁƺŶƐĐŚƚ� 
ĚŝĞ�'ĞƐƵŶĚĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�

ŶǌĞŶďĂĐŚ͘ 

&ŽƚŽ͗�>ĂŶĚ�KƂ 

'�ÝçÄ���'�Ã�®Ä���,®Äþ�Ä���« 

+,1=(1%$&+ EćŚƌƐƚŽīǁƵŶĚĞƌ�EƺƐƐĞ�ƵŶĚ�̂ ĂŵĞŶ 

tĂůŶƺƐƐĞ�ĞŶƚŚĂůƚĞŶ�ǁĞƌƚǀŽůůĞ�KŵĞŐĂ-ϯ-
&ĞƩƐćƵƌĞŶ 

P EƺƐƐĞ�ƵŶĚ�^ĂŵĞŶ� ůŝĞĨĞƌŶ�ĂůƐ��ƌŐćŶǌƵŶŐ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ŐĞƐƵŶĚĞŶ��ƌŶćŚƌƵŶŐ�
ĞŝŶ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞƐ�WůƵƐ�ĂŶ�sŝƚĂůƐƚŽīĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚĞŵ�<ƂƌƉĞƌ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŝŶ�ƐƚƌĞƐͲ
ƐŝŐĞŶ��ĞŝƚĞŶ�ŐƵƚ�ƚƵŶ�ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌĞ�,ĞƌǌŐĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘ 



 �^ĞŝƚĞ�ϭϮ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 

�ÊÙÊÄ�ò®ÙçÝ 

ϭ͘�sŽƌďĞƵŐĞŶ�ŝƐƚ�ďĞƐƐĞƌ�ĂůƐ�ĞƌŬƌĂŶŬĞŶ� 
EŝĞŵĂŶĚ�ŬĂŶŶ�ǀŽƌŚĞƌƐĂŐĞŶ͕�Žď�ĞŝŶĞ�/ŶĨĞŬƟŽŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ŵŝůĚ�ŽĚĞƌ�ƐĐŚǁĞƌ�ǀĞƌͲ
ůćƵŌ͘� �ŵ� ďĞƐƚĞŶ� ŝƐƚ� ĞƐ� ĚĂŚĞƌ͕� ĞŝŶĞ� /ŶĨĞŬƟŽŶ� ǌƵ� ǀĞƌŵĞŝĚĞŶ� ƵŶĚ� ƐŝĐŚ� ŐĞŐĞŶ� ĚĂƐ� sŝƌƵƐ�
^�Z^�Žs-Ϯ�ŝŵƉĨĞŶ�ǌƵ�ůĂƐƐĞŶ͘��ĂĨƺƌ�ƐƚĞŚĞŶ�ŝŶ�PƐƚĞƌƌĞŝĐŚ�ĂŬƚƵĞůů�ǀŝĞƌ�ǌƵŐĞůĂƐƐĞŶĞ�/ŵƉĨƐƚŽīĞ�
ǌƵƌ� sĞƌĨƺŐƵŶŐ͕� ĚŝĞ� ŶĂĐŚǁĞŝƐůŝĐŚ� ǀŽƌ� ƐĐŚǁĞƌĞŶ� <ƌĂŶŬŚĞŝƚƐǀĞƌůćƵĨĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞŶ� ďŝƐůĂŶŐ� ďĞͲ
ŬĂŶŶƚĞŶ�sŝƌƵƐǀĂƌŝĂŶƚĞŶ�ƐĐŚƺƚǌĞŶ͘� 
 
Ϯ͘��ƵĐŚ�:ƺŶŐĞƌĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ƐĐŚǁĞƌ�ĞƌŬƌĂŶŬĞŶ� 
EŝĐŚƚ� ŶƵƌ� ćůƚĞƌĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ� ƐĐŚǁĞƌ� ĂŶ� �Ks/�-ϭϵ� ĞƌŬƌĂŶŬĞŶ͕� ĂƵĐŚ� ďĞŝ� :ƺŶŐĞƌĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ� ƐĐŚůŝŵŵĞ� <ƌĂŶŬͲ
ŚĞŝƚƐǀĞƌůćƵĨĞ�ƵŶĚ�>ĂŶŐǌĞŝƞŽůŐĞŶ�ǁŝĞ�>ŽŶŐ��ŽǀŝĚ�;�ƌƐĐŚƂƉĨƵŶŐƐǌƵƐƚćŶĚĞ͕�ĂŶŚĂůƚĞŶĚĞ��ƚĞŵŶŽƚ�ŽĚĞƌ�ŶĞƵƌŽůŽŐŝƐĐŚĞ�
^ĐŚćĚĞŶͿ�ĂƵŌƌĞƚĞŶ͘��ŝŶĞƌ�^ĐŚćƚǌƵŶŐ�ǌƵĨŽůŐĞ�ůĞŝĚĞƚ�ũĞĚĞ�ǌĞŚŶƚĞ�ĞƌŬƌĂŶŬƚĞ�WĞƌƐŽŶ�ĂŶ��Ks/�-ϭϵ-^ƉćƞŽůŐĞŶ͘� 
 
ϯ͘��ŝĞ��ŽƌŽŶĂ-/ŵƉĨƐƚŽīĞ�ƐŝŶĚ�ƐŝĐŚĞƌ�ƵŶĚ�ǁŝƌŬƐĂŵ� 
�ůůĞ�ŝŶ�PƐƚĞƌƌĞŝĐŚ�ǌƵŐĞůĂƐƐĞŶĞŶ�/ŵƉĨƐƚŽ�Ğ�ŚĂďĞŶ�ĚĂƐ�ƺďůŝĐŚĞ�WƌƺĨǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�ĚĞƌ��h�ĚƵƌĐŚůĂƵĨĞŶ�ƵŶĚ�ĞƌĨƺůůĞŶ�ĚŝĞ�ŚŽͲ
ŚĞŶ�ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘��ĂƐ�ŚĞŝƘƚ͕�ĚŝĞ�YƵĂůŝƚćƚ͕�hŶďĞĚĞŶŬůŝĐŚŬĞŝƚ�ƵŶĚ�tŝƌŬƐĂŵŬĞŝƚ�ĚĞƌ� /ŵƉĨƐƚŽ�Ğ�
ǁƵƌĚĞŶ�ŐĞŶĂƵƐŽ�ƺďĞƌƉƌƺŌ�ǁŝĞ�ďĞŝ�ĂůůĞŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ��ƌǌŶĞŝŵŝƩĞůŶ�–�ŶƵƌ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ĚŝĞƐŵĂů�ƐĐŚŶĞůůĞƌ�ŐŝŶŐ͕�ǁĞŝů�ĂůůĞ�ƌĞůĞͲ
ǀĂŶƚĞŶ�^ĐŚƌŝƩĞ�ƉĂƌĂůůĞů�ƐƚĂƩ�ŚŝŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ�ƐƚĂƪĂŶĚĞŶ͘ 
 
�ϰ͘��ŝĞ�/ŵƉĨƵŶŐ�ďŝƌŐƚ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ZŝƐŝŬĞŶ�ĂůƐ�ĞŝŶĞ��ŽƌŽŶĂ-/ŶĨĞŬƟŽŶ� 
�ŝŶŝŐĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ� ƐŝŶĚ� ǀĞƌƵŶƐŝĐŚĞƌƚ� ƵŶĚ� ďĞĨƺƌĐŚƚĞŶ� /ŵƉĨƐĐŚćĚĞŶ� ŝŶĨŽůŐĞ� ĞŝŶĞƌ� �ŽƌŽŶĂ^ĐŚƵƚǌŝŵƉĨƵŶŐ͘� �ĂďĞŝ� ůŝĞŐƚ�
ĚĂƐ�ZŝƐŝŬŽ�ĞŝŶĞƌ� ƐĐŚǁĞƌǁŝĞŐĞŶĚĞŶ�EĞďĞŶǁŝƌŬƵŶŐ�ŶĂĐŚ�ĞŝŶĞƌ��Ks/�-ϭϵ-/ŵƉĨƵŶŐ�ďĞŝ� ŐĞƌĂĚĞ�ĞŝŶŵĂů�Ϭ͕ϬϮ�WƌŽǌĞŶƚ͘�
�ĞƵƚůŝĐŚ�ŐƌƂƘĞƌ�ŝƐƚ�ĚĂŐĞŐĞŶ�ĚŝĞ�'ĞĨĂŚƌ͕�ĚĞŵ�sŝƌƵƐ�ƵŶŐĞŝŵƉŌ�ǌƵ�ďĞŐĞŐŶĞŶ͘�;YƵĞůůĞ͗�WĂƵů-�ŚƌůŝĐŚ-/ŶƐƟƚƵƚ͕��ƵŶĚĞƐŝŶͲ
ƐƟƚƵƚ�ŝŵ�'ĞƐĐŚćŌƐďĞƌĞŝĐŚ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵƐ�Ĩƺƌ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ͕��͖�ǀŽŵ�ϮϬ͘ϵ͘ϮϬϮϭͿ� 
 
ϱ͘�/ŵƉĨƵŶŐĞŶ�ƐŝŶĚ�ŵŝƩůĞƌǁĞŝůĞ�ůĞŝĐŚƚ�ǌƵŐćŶŐůŝĐŚ� 
/ŶǌǁŝƐĐŚĞŶ� ŝƐƚ�ŐĞŶƵŐ� /ŵƉĨƐƚŽ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ͕�Ƶŵ�ĂůůĞŶ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ�ƐŽǁŝĞ�<ŝŶĚĞƌŶ�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�Ăď�ϭϮ� :ĂŚƌĞŶ� ŝŶ�
PƐƚĞƌƌĞŝĐŚ�ĞŝŶ�/ŵƉĨĂŶŐĞďŽƚ�ǌƵ�ŵĂĐŚĞŶ͘�&ƌĂŐĞŶ�^ŝĞ�ǌ͘��͘�/ŚƌĞŶ�,ĂƵƐĂƌǌƚ�ŶĂĐŚ�ĞŝŶĞŵ�/ŵƉŌĞƌŵŝŶ�ŽĚĞƌ�ďĞƐƵĐŚĞŶ�^ŝĞ�
ĞŝŶĞ�ĚĞƌ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ�/ŵƉĨƐƚƌĂƘĞŶ͘�sŝĞůĞ��ĞǌŝƌŬĞ�ƵŶĚ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶ͕�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ��ĞƚƌŝĞďĞ�ďŝĞƚĞŶ�ĚĂƌƺďĞƌ�ŚŝŶĂƵƐ�WŽƉ-hƉ
-/ŵƉĨĂŬƟŽŶĞŶ�ĂŶ͕�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ�ŵĂŶ�ƐŝĐŚ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ŽŚŶĞ�dĞƌŵŝŶ�ŝŵƉĨĞŶ�ůĂƐƐĞŶ�ŬĂŶŶ͘� 
 
ϲ͘�Dŝƚ�ĞŝŶĞƌ�/ŵƉĨƵŶŐ�ƐĐŚƺƚǌĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞ� 
�ŝĞ��ŽƌŽŶĂ-/ŵƉĨƵŶŐ�ƐĐŚƺƚǌƚ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ĚŝĞ�ĞŝŐĞŶĞ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ͘�^ŝĞ�ƌĞĚƵǌŝĞƌƚ�ĂƵĐŚ�ĚĂƐ�ZŝƐŝŬŽ͕�ĚĂƐ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�^�Z^-
�Žs-Ϯ�ĂƵĨ�ĂŶĚĞƌĞ�ǌƵ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ͘��ĂĚƵƌĐŚ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂƵĐŚ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞƐĐŚƺƚǌƚ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŝŵƉĨĞŶ�ůĂƐƐĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�–�
ǌƵŵ��ĞŝƐƉŝĞů�WĞƌƐŽŶĞŶ͕�ĚŝĞ� ƐŝĐŚ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ǀŽŶ�sŽƌĞƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ�ŶŝĐŚƚ� ŝŵƉĨĞŶ� ůĂƐƐĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŝŶĚĞƌ�ƵŶƚĞƌ�ϭϮ�
:ĂŚƌĞŶ͕�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŶŽĐŚ�ŬĞŝŶ�/ŵƉĨƐƚŽī�ǌƵŐĞůĂƐƐĞŶ�ŝƐƚ͘� 
 
 
 

ϭϬ�'ZmE���^/�,�:�d�d�'�'�E���^��KZKE�s/Zh^�/DW&�E��h�>�^^�E 



�^ĞŝƚĞ�ϭϯ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ  

�ÊÙÊÄ�ò®ÙçÝ 

ϳ͘�/ŵƉĨĞŶ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌƚ�ĚŝĞ��ƵƐďƌĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƐ�sŝƌƵƐ�–�ƵŶĚ�ǁĞŝƚĞƌĞ�>ŽĐŬĚŽǁŶƐ� 
:ĞĚĞ�/ŵƉĨƵŶŐ�ŚŝůŌ͕�ĚŝĞ�WĂŶĚĞŵŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�'ƌŝ�ǌƵ�ďĞŬŽŵŵĞŶ͘��ĞŶŶ�ũĞ�ŵĞŚƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶĞ�/ŵƉĨƵŶŐ�ǀŽƌ�ĞŝŶĞƌ�
/ŶĨĞŬƟŽŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ŐĞƐĐŚƺƚǌƚ�ƐŝŶĚ͕�ĚĞƐƚŽ�ŚćƵ-�ŐĞƌ� ƚƌŝ� ƚ�ĚĂƐ�sŝƌƵƐ�ĂƵĨ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�
ĂŶƐƚĞĐŬĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�–�ƵŶĚ�ƵŵƐŽ�ƐĐŚůĞĐŚƚĞƌ�ŬĂŶŶ�ĞƐ�ƐŝĐŚ�ĂƵƐďƌĞŝƚĞŶ͘��ĂƐ�ŝƐƚ�ĂƵĐŚ�ŵŝƚ��ůŝĐŬ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�ĚǇŶĂŵŝƐĐŚĞ�/ŶĨĞŬͲ
ƟŽŶƐŐĞƐĐŚĞŚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�sŝƌƵƐǀĂƌŝĂŶƚĞŶ�ǁŝĐŚƟŐ͕�ĚĞŶŶ͗�:Ğ�ǁĞŶŝŐĞƌ�/ŶĨĞŬƟŽŶĞŶ�ĞƐ�Őŝďƚ͕�ĚĞƐƚŽ�ŐĞƌŝŶŐĞƌ�ŝƐƚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�
tĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚŬĞŝƚ͕�ĚĂƐƐ�ŶĞƵĞ�ŐĞĨćŚƌůŝĐŚĞ�DƵƚĂƟŽŶĞŶ�ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ͘� 
 
ϴ͘�/ŵƉĨĞŶ�ĞŶƚůĂƐƚĞƚ�ĚĂƐ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐƐǇƐƚĞŵ� 
:Ğ�ŵĞŚƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ� ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶĞ� ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐĞ� �ŽƌŽŶĂ-/ŵƉĨƵŶŐ� ǀŽƌ� ƐĐŚǁĞƌĞŶ� <ƌĂŶŬŚĞŝƚƐǀĞƌůćƵĨĞŶ� ŐĞƐĐŚƺƚǌƚ� ƐŝŶĚ͕�
ĚĞƐƚŽ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ŵŝƚ��Ks/�-ϭϵ-�ŝŶ-�ǌŝĞƌƚĞ�WĞƌƐŽŶĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ�ŝŵ�<ƌĂŶŬĞŶŚĂƵƐ�ŵŝƚƵŶƚĞƌ�ĂƵĐŚ�ŝŶƚĞŶƐŝǀŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚ�ďĞͲ
ŚĂŶĚĞůƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ĂƐ� ĞŶƚůĂƐƚĞƚ� ĚĂƐ� 'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐƐǇƐƚĞŵ͘� :Ğ�ǁĞŶŝŐĞƌ� �ŽƌŽŶĂ-/ŶĨĞŬƟŽŶĞŶ� ĂƵŌƌĞƚĞŶ͕� ĚĞƐƚŽ� ďĞƐƐĞƌ�
ŐĞůŝŶŐƚ�ǌƵĚĞŵ�ĚŝĞ�<ŽŶƚĂŬƚŶĂĐŚǀĞƌĨŽůŐƵŶŐ�ƵŶĚ�/ŶĨĞŬƟŽŶƐŬĞƩĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ƐĐŚŶĞůůĞƌ�ƵŶƚĞƌďƌŽĐŚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 
 
ϵ͘��ŝĞ�/ŵƉĨƵŶŐ�ďƌŝŶŐƚ�EŽƌŵĂůŝƚćƚ�ŝŶ�ĚĞŶ��ůůƚĂŐ�ǌƵƌƺĐŬ� 
Kď�^ŽĐŝĂů��ŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͕�,ŽŵĞŽ�ĸĐĞ͕�^ƚƵĚŝĞƌĞŶ�ǌƵ�,ĂƵƐĞ�ŽĚĞƌ�,ŽŵĞƐĐŚŽŽůŝŶŐ�–�ĚŝĞ�WĂŶĚĞŵŝĞ�ŚĂƚ�ĂůůĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�
ǀŝĞů�ĂďǀĞƌůĂŶŐƚ͘��ĂŶŬ�ĚĞƐ�ŶĂƟŽŶĂůĞŶ�/ŵƉĨŽƌƚƐĐŚƌŝƩƐ�ŝƐƚ�ǌǁĂƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ŵĞŚƌ�EŽƌŵĂůŝƚćƚ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ��ůůƚĂŐ�ǌƵƌƺĐŬŐĞͲ
ŬĞŚƌƚ͘��ŽĐŚ�Ƶŵ��ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ�ĞīĞŬƟǀ�ǌƵ�ĞŶƚŐĞŚĞŶ͕�ŵƵƐƐ�ĚŝĞ�/ŵƉĨƋƵŽƚĞ�ƐŽ�ŚŽĐŚ�ǁŝĞ�ŵƂŐůŝĐŚ�ƐĞŝŶ͘��ĞƐŚĂůď�Őŝůƚ�
ŶĂĐŚ�ǁŝĞ�ǀŽƌ͗�:ĞĚĞ�/ŵƉĨƵŶŐ�ǌćŚůƚ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ�WĂŶĚĞŵŝĞ�ǌƵ�ďĞĞŶĚĞŶ͊� 
 
ϭϬ͘��ŝŶ�ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐĞƌ�/ŵƉĨŶĂĐŚǁĞŝƐ�ĞƌůĞŝĐŚƚĞƌƚ�ĚŝĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�Ăŵ�ƐŽǌŝĂůĞŶ�>ĞďĞŶ� 
�ŝŶ�ŐƺůƟŐĞƐ�/ŵƉĨǌĞƌƟĮŬĂƚ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ�ĚĞŶ�ƵŶŬŽŵƉůŝǌŝĞƌƚĞŶ��ƵƚƌŝƩ�ǌƵƌ�'ĂƐƚƌŽŶŽŵŝĞ�ƵŶĚ�&ƌĞŝǌĞŝƚĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ͘�sŝĞͲ
ůĞ�>ćŶĚĞƌ�ĞƌůĞŝĐŚƚĞƌŶ�ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐ�'ĞŝŵƉŌĞŶ�ĚŝĞ��ŝŶƌĞŝƐĞ͕�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�dĞƐƚ-�ƵŶĚ�YƵĂƌĂŶƚćŶĞƉ�� ŝĐŚƚ�ĞŶƞćůůƚ�ǀŝĞůĞƌŽƌƚƐ�
ŵŝƚ� ŐƺůƟŐĞŵ� /ŵƉĨŶĂĐŚǁĞŝƐ͘��ĞŶŶ�ĚŝĞ�tĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚŬĞŝƚ͕� ĚĂƐƐ�ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐ�'ĞŝŵƉŌĞ�ĚĂƐ�sŝƌƵƐ�ǁĞŝƚĞƌƚƌĂŐĞŶ͕� ŝƐƚ�
ĚĞƵƚůŝĐŚ�ŐĞƌŝŶŐĞƌ͘� 
 
 

tĞŝƚĞƌĞ�ǀĞƌůćƐƐůŝĐŚĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ƌƵŶĚ�Ƶŵ�ĚŝĞ��Ks/�-ϭϵ-^ĐŚƵƚǌŝŵƉĨƵŶŐ�ƵŶƚĞƌ͗� 
 

ǁǁǁ͘ƐŽǌŝĂůŵŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵ͘Ăƚͬ�ŽƌŽŶĂ-^ĐŚƵƚǌŝŵƉĨƵŶŐͬ 
�ŽƌŽŶĂ-^ĐŚƵƚǌŝŵƉĨƵŶŐ---,ĂĞƵĮŐ-ŐĞƐƚĞůůƚĞ-&ƌĂŐĞŶ͘Śƚŵů� 

 
ǁǁǁ͘ůĂŶĚ-ŽďĞƌŽĞƐƚĞƌƌĞŝĐŚ͘Őǀ͘ĂƚͬĐŽƌŽŶĂ-ŝŶĨŽ� 



&ŽƚŽ͗�WƌŝǀĂƚ 

^�«ç½»ì�«�ÄÖ�ã�ÄÝ�«�¥ã 

�^ĞŝƚĞ�ϭϰ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

 

�®Ä�Ä��««�½ã®¦�Ý�çÄ��ÝÊ½®��Ù®Ý�«�Ý�WÙÊ¹�»ã� 
��Ý��ç»çÄ¥ãÝÙ�çÃÝ��¥�Ù�®Ä¦� 

<ĞŝŶ�<ŝŶĚ�ĂƵĨ�ĚŝĞƐĞƌ��ƌĚĞ�ƐŽůů�
ŵĞŚƌ�,ƵŶŐĞƌ�ůĞŝĚĞŶ͊ 
 
Dŝƚ�ĚĞƌ� ^ĐŚƵůŬƺĐŚĞŶƉĂƚĞŶƐĐŚĂŌ��ĨĞƌĚŝŶͲ
ŐĞƌ� >ĂŶĚ͕� ŚĞůĨĞŶ�ǁŝƌ� ĚŝĞ� sŝƐŝŽŶ� ǀŽŶ�DĂͲ
ƌǇǭƐ�DĞĂůƐ͕� ĚĂƐƐ� ũĞĚĞƐ�<ŝŶĚ� ŝŶ�ĚĞŶ�ćƌŵƐͲ
ƚĞŶ�>ćŶĚĞƌŶ�ĚĞƌ�tĞůƚ�ĞŝŶĞ�ƚćŐůŝĐŚĞ�DĂŚůͲ
ǌĞŝƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůĞ�ĞƌŚćůƚ͕�ǌƵ�ǀĞƌǁŝƌŬůŝĐŚĞŶ͘ 
 

ϮϬϬϮ� ŚĂƚ� ĚŝĞ� KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ďĞŐŽŶŶĞŶ� ŝŶ�
�ĨƌŝŬĂ� ϮϬϬ� <ŝŶĚĞƌ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ� ƚćŐůŝĐŚĞŶ�
^ĐŚƵůŵĂŚůǌĞŝƚ� ǌƵ� ǀĞƌƐŽƌŐĞŶ͘� �ĂŶŬ� ĚĞƌ�
ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ�^ƉĞŶĚĞŶ� ŝƐƚ�ĞƐ�ĚĞƌ�KƌŐĂŶŝƐĂͲ
ƟŽŶ�ŐĞůƵŶŐĞŶ�ϮϬϮϭ�ƚćŐůŝĐŚ�Ϯ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ�<ŝŶͲ
ĚĞƌ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ� DĂŚůǌĞŝƚ� ŝŶ� ĚĞƌ� ^ĐŚƵůĞ� ǌƵ�
ǀĞƌƐŽƌŐĞŶ͘��ĂǌƵ�ŐĞŚƂƌĞŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌ�
ƵŶƐĞƌĞƌ�WĂƌƚŶĞƌƐĐŚƵůĞ�ŝŶ�>ŝďĞƌŝĂ͘ 
 

Dŝƚ�ŶƵƌ�Φ� ϭϴ͕ϯϬ�ŬĂŶŶ�ĞŝŶ�<ŝŶĚ�ĞŝŶ�ŐĂŶǌĞƐ�
:ĂŚƌ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ� ƚćŐůŝĐŚĞŶ� DĂŚůǌĞŝƚ� ǀĞƌͲ
ƐŽƌŐƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ŝĞ� ZŽŚƐƚŽīĞ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
^ĐŚƵůŵĂŚůǌĞŝƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ďĞŝ� ĚĞŶ� <ůĞŝŶďĂƵͲ
ĞƌŶ� ǀŽƌ� Kƌƚ� ǀŽŶ� ƵŶƐĞƌĞŶ� ^ƉĞŶĚĞŶ� ŐĞͲ
ŬĂƵŌ͘� �ŝĞ� DĂŚůǌĞŝƚĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚĂŶŶ� ǀŽŶ�
ĚĞŶ��ůƚĞƌŶ�ĚĞƌ�<ŝŶĚĞƌ�ǌƵďĞƌĞŝƚĞƚ͘� 
�ŝĞƐĞ�^ĐŚƵůŵĂŚůǌĞŝƚ�ďĞĚĞƵƚĞƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ŝŶͲ
ĚĞƌ� ;ĂƵĐŚ� Ĩƺƌ� ǀŝĞůĞ� ^ƚƌĂƘĞŶŬŝŶĚĞƌͿ͕� ĚĂƐƐ�
ŝŚƌ� ƚćŐůŝĐŚĞƐ�mďĞƌůĞďĞŶ�ŐĞƐŝĐŚĞƌƚ� ŝƐƚ� ƵŶĚ�
ƐŝĞ� ĚƵƌĐŚ� ĚĞŶ� ^ĐŚƵůďĞƐƵĐŚ� ĞŝŶĞ� �ŚĂŶĐĞ�
ŚĂďĞŶ�ĚĞƌ�^ƉŝƌĂůĞ�ǀŽŶ��ƌŵƵƚ�ƵŶĚ�DĂĐŚƚͲ
ůŽƐŝŐŬĞŝƚ� ǌƵ� ĞŶƞůŝĞŚĞŶ͘� �ŝůĚƵŶŐ� ďĞĚĞƵƚĞƚ�
ĞŝŶĞ� �ŚĂŶĐĞ� ĂƵĨ� ĞŝŶ� ƐĞůďƐƚďĞƐƟŵŵƚĞƐ�
>ĞďĞŶ͘ 
 

'ĞďĞŶ�ǁŝƌ�ĚĞŶ�<ŝŶĚĞƌŶ�ĚŝĞƐĞƌ�tĞůƚ�ĚŝĞƐĞ�
�ŚĂŶĐĞ͊� 
 

��E<��Ĩƺƌ�/,Z��hEd�Z^dmd�hE'͊ 

^ƉĞŶĚĞŶ�ďŝƩĞ�ĚŝƌĞŬƚ�ĂŶ͗ 
DĂƌǇǲƐ�DĞĂůƐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�<ĞŶŶǁŽƌƚ�ͣ^ĐŚƵůŬƺĐŚĞŶƉĂƚĞŶƐĐŚĂŌ��ĨĞƌĚŝŶŐĞƌ->ĂŶĚ͞ 

/��E͗��dϬϮ�ϯϮϯϲ�ϳϬϬϬ�ϬϬϬϰ�ϳϳϳϵ 
 

EćŚĞƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ƵŶƚĞƌ͗�ǁǁǁ͘ŵĂƌǇƐŵĞĂůƐ͘Ăƚ 
 

�ďƐĞƚǌďĂƌŬĞŝƚ͗�^K�Ϯϰϴϴ� 
�ĂŚůƐĐŚĞŝŶĞ�ůŝĞŐĞŶ�ďĞŝ�ĚĞŶ��ĨĞƌĚŝŶŐĞƌ��ĂŶŬĞŶ�ĂƵĨ͊� 



�½çãÝÖ�Ä��ÄͬDçãã�Ù��Ù�ãçÄ¦ 

�^ĞŝƚĞ�ϭϱ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

ZÊã�Ý�<Ù�çþ�-��½çãÝÖ�Ä�� 

�ŝĞ� DŽŶĂƚĞ� �ĞǌĞŵďĞƌ� ƵŶĚ� :ćŶŶĞƌ�
ŐĞůƚĞŶ� ĂůƐ� ďĞƐŽŶĚĞƌƐ� ŬƌŝƟƐĐŚĞ� �Ğŝƚ�
Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚĞ� sĞƌƐŽƌŐƵŶŐ�
ĚĞƌ� WĂƟĞŶƚĞŶ� ŵŝƚ� �ůƵƚŬŽŶƐĞƌǀĞŶ͘�
�ŝĞ� ĂŬƚƵĞůůĞ� �Ks/�-ϭϵ-^ŝƚƵĂƟŽŶ�
ƵŶĚ� ĚŝĞ� ĚĂŵŝƚ� ǌƵƐĂŵŵĞŶŚćŶŐĞŶͲ
ĚĞŶ� DĂƘŶĂŚŵĞŶ� ǀĞƌƐĐŚćƌŌ� ĚŝĞƐĞ�
^ŝƚƵĂƟŽŶ� ŶŽĐŚ� ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ͘� �Ğƌ� �ĞͲ
ĚĂƌĨ�ĂŶ��ůƵƚŬŽŶƐĞƌǀĞŶ�ŝƐƚ�ĂďĞƌ�ŐĞƌĂͲ
ĚĞ� ŝŶ�ĚĞƌ� �Ğŝƚ� Ƶŵ�ĚĞŶ� :ĂŚƌĞƐǁĞĐŚͲ
ƐĞů�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŚŽĐŚ͘� 
 

Dŝƚ� ĚĞŵ� tŝŶƚĞƌŐĞǁŝŶŶƐƉŝĞů� ďĞͲ
ĚĂŶŬƚ�ƐŝĐŚ�ĚĂƐ�ZŽƚĞ�<ƌĞƵǌ�ďĞŝ�ĂůůĞŶ͕�
ĚŝĞ� �ůƵƚ� ƐƉĞŶĚĞŶ͘� tĞƌ� ŝŶ� ĚĞƌ� �Ğŝƚ�
ǀŽŵ� ϭ͘� �ĞǌĞŵďĞƌ� ďŝƐ� ϯϭ͘� :ćŶŶĞƌ�
ďĞŝŵ� ZŽƚĞŶ� <ƌĞƵǌ� �ůƵƚ� ƐƉĞŶĚĞƚ͕�
Ŷŝŵŵƚ�ĂƵƚŽŵĂƟƐĐŚ�Ăŵ�'ĞǁŝŶŶƐƉŝĞů�
ƚĞŝů�ƵŶĚ�ŬĂŶŶ�ĚĂŵŝƚ�ĚŽƉƉĞůƚ�ŐĞǁŝŶͲ
ŶĞŶ͗� ĞŝŶĞƌƐĞŝƚƐ� ĚĂƐ� ŐƵƚĞ� 'ĞĨƺŚů͕�
ŐĞŚŽůĨĞŶ�ǌƵ�ŚĂďĞŶ�ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞƌƐĞŝƚƐ�
ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ�WƌĞŝƐĞ͘� 
 
 

�ůƵƚ� ƐƉĞŶĚĞŶ͕� >ĞďĞŶ� ƌĞƩĞŶ� ƵŶĚ�
ŐĞǁŝŶŶĞŶ͊�^Ž�ĨƵŶŬƟŽŶŝĞƌƚƐ͗�^ƉĞŶĚĞ�
�ůƵƚ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ϭ͘� �ĞǌĞŵďĞƌ� ϮϬϮϭ�
ƵŶĚ�ϯϭ͘�:ćŶŶĞƌ�ϮϬϮϮ�ƵŶĚ�ĚƵ�ŶŝŵŵƐƚ�
ĂƵƚŽŵĂƟƐĐŚ�ĂŶ�ĚĞƌ�sĞƌůŽƐƵŶŐ�ƚĞŝů͘ 
<ĞŝŶĞ� �ŶŵĞůĚƵŶŐ� ŽĚĞƌ� dĞŝůŶĂŚŵĞͲ
ŬĂƌƚĞ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͊ 
�ŝĞ�'ĞǁŝŶŶĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�^ƉĞŶͲ
ĚĞƌĚĂƚĞŶďĂŶŬ� ĞƌŵŝƩĞůƚ� ƵŶĚ� ƚĞůĞĨŽͲ
ŶŝƐĐŚ�ǀĞƌƐƚćŶĚŝŐƚ͘ 

�ŝŶĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕� �ůƵƚ� ǌƵ� ƐƉĞŶĚĞŶ͕�
ďĞƐƚĞŚƚ� ďĞŝ� ĚĞƌ� �ůƵƚƐƉĞŶĚĞĂŬƟŽŶ�
ĚĞƐ� ZŽƚĞŶ� <ƌĞƵǌĞƐ� ŝŶ� ^ƚƌŽŚĞŝŵ͘�
tĞŝƚĞƌĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� ǌƵƌ� �ůƵƚͲ
ƐƉĞŶĚĞ� ĞƌŚĂůƚĞŶ� ^ŝĞ� ĂƵĨ� ĚĞƌ� /ŶƚĞƌͲ
ŶĞƚƐĞŝƚĞ�ǁǁǁ͘ďůƵƚ͘Ăƚ� ƵŶĚ� Ăŵ��ůƵƚ-
^ĞƌǀŝĐĞƚĞůĞĨŽŶ� ƵŶƚĞƌ� ĚĞƌ� ŬŽƐƚĞŶůŽͲ
ƐĞŶ�dĞůĞĨŽŶŶƵŵŵĞƌ�ϬϴϬϬ�ϭϵϬ�ϭϵϬ͘ 
 
 

 

 

�>hd^W�E���<d/KE� 
/E�^dZK,�/D� 

�/�E^d�'͕�Ϯϴ͘ϭϮ͘ϮϬϮϭ͕� 
ϭϱ͘ϯϬ�-�ϮϬ͘ϯϬ�h,Z� 
W&�ZZ��EdZhD 

&ŽƚŽ͗�PZ<͕��ƌĞĚŝƚ͗�,ĞůŵƵƚ�DŝƩĞƌ 

Dçãã�Ù��Ù�ãçÄ¦ 

tĞŐĞŶ�ĚĞƌ�ƐƚĞŝŐĞŶĚĞŶ��ĂŚůĞŶ�ŵƵƐƐͲ
ƚĞ�ĚŝĞ�DƵƩĞƌďĞƌĂƚƵŶŐ�ŝŵ��ĞǌĞŵďĞƌ�
ŝŶ� �ĨĞƌĚŝŶŐ� ƵŶĚ� ,ĂƌƚŬŝƌĐŚĞŶ� ĂƵƐŐĞͲ
ƐĞƚǌƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ƵĨ� �ĞƐƐĞƌƵŶŐ� ŝŵ�
ŶĞƵĞŶ�:ĂŚƌ�ǁŝƌĚ�ŐĞŚŽŏ͘� 
 

tŝƌ�ĞƌƐƵĐŚĞŶ�Ƶŵ�&&W�Ϯ�DĂƐŬĞ�ƐŽǁŝĞ�
ĞŝŶĞŶ�ϯ�'�EĂĐŚǁĞŝƐ�ƵŶĚ�Ƶŵ��ŶŵĞůͲ
ĚƵŶŐ� ƵŶƚĞƌ� ĚĞƌ� dĞůĞĨŽŶŶƵŵŵĞƌ�
ϬϳϮϰϴͬϲϬϯ-ϲϰϲϭϭ͘ 
  

�ŶƐƉƌĞĐŚƉĂƌƚŶĞƌ͗ 
�^��EŝŶĂ�,ŽĨŵĞŝƐƚĞƌ 
<ŝŶĚĞƌ-�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚŚŝůĨĞ 
�ĞǌŝƌŬƐŚĂƵƉƚŵĂŶŶƐĐŚĂŌĞŶ 
'ƌŝĞƐŬŝƌĐŚĞŶ�ƵŶĚ��ĨĞƌĚŝŶŐ 
 

 

 �ĨĞƌĚŝŶŐ͗ 
ŝŵ�&ĂŵŝůŝĞŶďƵŶĚǌĞŶƚƌƵŵ 
ϭϭ͘�:ćŶŶĞƌ�ϮϬϮϮ 
ϭ͘�&ĞďƌƵĂƌ�ϮϬϮϮ 
ϭ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϮ 
ϱ͘��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ 
ϯ͘�DĂŝ�ϮϬϮϮ 
ϳ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϮ�;WĮŶŐƐƚĚŝĞŶƐƚĂŐͿ 
ϱ͘�:Ƶůŝ�ϮϬϮϮ 
Ϯ͘��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϮ 
ϲ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϮ 
ϰ͘�KŬƚŽďĞƌ�ϮϬϮϮ 
ϭ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϮ�ĞŶƞćůůƚ�–�&ĞŝĞƌƚĂŐ 
ϲ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϮ  

dĞƌŵŝŶĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�DƵƩĞƌďĞƌĂƚƵŶŐ�ϮϬϮϮ 

,ĂƌƚŬŝƌĐŚĞŶ͗ 
ŝŵ��ůƚĞŶ–�ƵŶĚ�WŇĞŐĞŚĞŝŵ 
ϭϴ͘:ćŶŶĞƌ�ϮϬϮϮ 
ϭϱ͘&ĞďƌƵĂƌϮϬϮϮ 
ϭϱ͘Dćƌǌ͘ϮϬϮϮ 
ϭϵ͘�Ɖƌŝů͘ϮϬϮϮ 
ϭϳ͘DĂŝ͘ϮϬϮϮ 
Ϯϭ͘:ƵŶŝ͘ϮϬϮϮ 
ϭϵ͘:Ƶůŝ�ϮϬϮϮ 
ϭϲ͘�ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϮ 
ϮϬ͘^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϮ 
ϭϴ͘KŬƚŽďĞƌ�ϮϬϮϮ 
ϭϱ͘EŽǀĞŵĞƌ�ϮϬϮϮ 
ϮϬ͘�ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϮ 

:ĞǁĞŝůƐ�ǀŽŶ�ϭϰ͗ϬϬ�ďŝƐ�ϭϲ͗ϬϬ�hŚƌ 

�ůƵƚƐƉĞŶĚĞŶ�ƵŶĚ�'ĞǁŝŶŶĞŶ 



�^ĞŝƚĞ�Ϯϰ  

&Ù®���ÄÝ½®�«ã�»ã®ÊÄ 

 

 

tŝĞ�ũĞĚĞƐ�:ĂŚƌ�ďĞƐƚĞŚƚ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞƐĞƐ�:ĂŚƌ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ĚĂƐ�&ƌŝĞĚĞŶƐůŝĐŚƚ� 
ďĞŝŵ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌŚĂƵƐ�ĂďǌƵŚŽůĞŶ�;ŚĞƵĞƌ�ůĞŝĚĞƌ�ũĞĚŽĐŚ�ǁŝĞĚĞƌ�ŽŚŶĞ��ŝŶŬĞŚƌƐĐŚǁƵŶŐͿ͘� 
tŝƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ĞŝŶĞ�>ĂƚĞƌŶĞ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�&Z/���E^>/�,d�ĂƵĨƐƚĞůůĞŶ͘� 
tŝƌ�ďŝƩĞŶ�^ŝĞ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ǀŽŶ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�sŽƌƐŝĐŚƚƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ� 
ĞŝŶĞ�ĞŝŐĞŶĞ�<ĞƌǌĞ�ǌƵŵ��ŶǌƺŶĚĞŶ�ŵŝƚǌƵŶĞŚŵĞŶ͘� 

 
 

 
 

 
 
 

  

&Ù�®ó®½½®¦��&�ç�Ùó�«Ù�,®Äþ�Ä���« 

 

>ĂƵĨĞŶĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ƵŶĚ�ǀŝĞůĞ�&ŽƚŽƐ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ� 
ĂƵĨ�ĚĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ�ĚĞƌ�&&-,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͗�ǁǁ͘ī-ŚŝŶǌĞŶďĂĐŚ͘Ăƚ 

�ƵĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�ĚŽĐŚ�ƌĞĐŚƚ�ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞŶ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϭ�ǀĞƌƐƵĐŚƚ� 
ƵŶƐĞƌĞ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌũƵŐĞŶĚ�ŝŶ�ũĞĚĞŶ�,ĂƵƐŚĂůƚ�ĞŝŶ�ǁćƌŵĞŶĚĞƐ�>ŝĐŚƚ�ǌƵ�ďƌŝŶŐĞŶ͘� 
 

�ŵ�sŽƌŵŝƩĂŐ�ĚĞƐ�Ϯϰ͘��ĞǌĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ŐĞǁŽŚŶƚĞƌ��ƌƚ�ƵŶĚ�tĞŝƐĞ͕�ũĞĚŽĐŚ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ǁŝĞ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŝŵ�sŽƌũĂŚƌ�ƵŶƐĞƌ�
'ĞƐŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ǌƵŵ�dĞŝů�ƉƌĞŝƐŐĞďĞŶ�ĚĂŵŝƚ�ǁŝƌ�ĂůůĞ�ĞŝŶ�ƐŝĐŚĞƌĞƐ�&ĞƐƚ�ƵŶĚ�ŐĞƐƵŶĚĞƐ�ŶĞƵĞƐ�:ĂŚƌ�ǀĞƌďƌŝŶŐĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘� 
tĞŝƚĞƌƐ�ĞƌƐƵĐŚĞŶ�ǁŝƌ�^ŝĞ�ǁĞŶŶ�ŵƂŐůŝĐŚ�>ĂƚĞƌŶĞŶ�ĞƚĐ͘�ǀŽƌ�/ŚƌĞŶ�,ćƵƐĞƌŶ� 
ǌƵ�ƉůĂƚǌŝĞƌĞŶ�Ƶŵ�ĚŝĞ�<ŽŶƚĂŬƚĞ�ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ�ƐŽ�ŐĞƌŝŶŐ�ĂůƐ�ŵƂŐůŝĐŚ�ǌƵ�ŚĂůƚĞŶ͘ 
�Ă�ĚĞƌ��ƌůƂƐ�ǁŝĞ�ŝŵŵĞƌ�ƵŶƐĞƌĞƌ�:ƵŐĞŶĚŐƌƵƉƉĞ�ǌƵ�'ƵƚĞ�ŬŽŵŵƚ�ďŝƩĞŶ�ǁŝƌ� 
Ƶŵ�^ƉĞŶĚĞŶ�ĂŶ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌ�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�ĚĞƌ�&&-,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͘ 

�ŝŶ�ďĞƐŝŶŶůŝĐŚĞƐ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞƐƚ� 
ǁƺŶƐĐŚĞŶ�ĚŝĞ�<ĂŵĞƌĂĚĞŶ�ĚĞƌ� 
&ƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͊ 

����'H]HPEHU������ 
������-�������8KU 
)HXHUZHKUKDXV� 

�ŝƩĞ�ďĞĂĐŚƚĞŶ�^ŝĞ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞƌ 
�ƵƐŐĂďĞ�ĚĞŶ��ďĨƵŚƌƉůĂŶ�Ĩƺƌ�ϮϬϮϮ͊ 


