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>ŝĞďĞ� 
,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌΎŝŶŶĞŶ͊ 
 
�Ƶŵ� ďĞǀŽƌƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�����
KƐƚĞƌĨĞƐƚ� ĚĂƌĨ� ŝĐŚ�
/ŚŶĞŶ� ƵŶĚ� /ŚƌĞŶ� &ĂͲ
ŵŝůŝĞŶ͕� ĂƵĐŚ� ŝŵ� EĂͲ
ŵĞŶ� ĚĞƌ� ŐĞƐĂŵƚĞŶ�
'ĞŵĞŝŶĚĞǀĞƌƚƌĞƚƵŶŐ�
ƵŶĚ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞͲ
ďĞĚŝĞŶƐƚĞƚĞŶ� ƐĐŚƂŶĞ�
&ĞŝĞƌƚĂŐĞ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ͊ 
 
/Śƌ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ�
tŽůĨŐĂŶŐ�<ƌĞŝŶĞĐŬĞƌ 
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/Äã�ÙÄ�Ý 

�^ĞŝƚĞ�Ϯ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ  

�Ù®ÄÄ�ÙçÄ¦ 

,�®þ»ÊÝã�ÄþçÝ�«çÝÝ 

&ƌĞŝĞ�:ƵŶŐƐƚĂƌƚǁŽŚŶƵŶŐ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ� 
ŝŶ�tĂŐƌĞŝŶ�Ϯ͕�ϰϬϳϬ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ� 
;ƺďĞƌ�ĚĞŵ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚͿ 
 

 

KďĞƌŐĞƐĐŚŽƐƐ-EŽƌĚ͕�ϱϮ�ŵϸ͕� 
sŽƌǌŝŵŵĞƌ͕��ĂĚ͕�t�͕�<ƺĐŚĞ͕�tŽŚŶǌŝŵŵĞƌ͕� 
^ĐŚůĂĨǌŝŵŵĞƌ͕�<ĞůůĞƌĂďƚĞŝů͕�>ŝŌ 
 

�ĞǌŝĞŚďĂƌ�Ăď�ϭ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϮ 
 

�ĞĨƌŝƐƚĞƚ�ĂƵĨ�ϯ�:ĂŚƌĞ�;sĞƌůćŶŐĞƌƵŶŐ�Ğǀ͘�ŵƂŐůŝĐŚͿ 
 

�ĞǁĞƌďƵŶŐĞŶ�ďŝƐ�ϯϭ͘�DĂŝ�ϮϬϮϮ�ĂŶ�ĚĂƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

�Ğŝ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ĂŶ�ĚĞƌ�tŽŚŶƵŶŐ�ǁĞŶĚĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ďŝƩĞ�ĂŶ� 
ĚĂƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͗�dĞů͗͘�ϬϳϮϳϮ�ͬ�Ϯϰ�ϲϬ�ŽĚĞƌ� 
ƉĞƌ��-DĂŝů͗�ŐĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚΛŚŝŶǌĞŶďĂĐŚ͘ŽŽĞ͘Őǀ͘Ăƚ 

D®�ãóÊ«ÄçÄ¦�þç�s�Ù¦���Ä 

�Ğƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ� ŚĂƚ� ŝŶ� ƐĞŝŶĞƌ�
^ŝƚǌƵŶŐ� Ăŵ� Ϯϰ͘�Dćƌǌ� ϮϬϮϮ� ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ� ĚŝĞ� ^ŽǌŝĂůĂŬƟŽŶ� ĚĞƌ�
'ĞŵĞŝŶĚĞ� ;ŐůĞŝĐŚĞƌ� WĞƌƐŽŶĞŶŬƌĞŝƐ� ǁŝĞ� ďĞŝ� ,ĞŝǌŬŽƐƚĞŶǌƵͲ
ƐĐŚƵƐƐĂŬƟŽŶ�ĚĞƐ�>ĂŶĚĞƐͿ�ǁĞŐĞŶ�ĚĞƌ�ĚĞƌǌĞŝƚ�ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞŶ�^ŝƚƵͲ
ĂƟŽŶ�ĞŝŶŵĂůŝŐ�ǀŽŶ�Φ�ϭϬϬ͕ϬϬ�ĂƵĨ�Φ�ϮϬϬ͕ϬϬ�ǌƵ�ǀĞƌĚŽƉƉĞůŶ͘ 



�^ĞŝƚĞ�ϯ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

sÊ½»Ý��¦�«Ù�Ä 

sÊ½»Ý��¦�«Ù�Ä 

�ŵ�DŽŶƚĂŐ͕�Ϯ͘�DĂŝ�ϮϬϮϮ͕�ďĞŐŝŶŶƚ�
ĚĞƌ� �ŝŶƚƌĂŐƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ͗  
 

Þ ZĞĐŚƚƐƐƚĂĂƚ�Θ��ŶƟŬŽƌͲ
ƌƵƉƟŽŶƐǀŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ 

Þ �ƌďĞŝƚƐůŽƐĞŶŐĞůĚ�Z�h&͊ 
Þ E�/E�ǌƵƌ�/ŵƉĨƉŇŝĐŚƚ 
Þ �ĞĚŝŶŐƵŶŐƐůŽƐĞƐ�'ƌƵŶĚ-�����

ĞŝŶŬŽŵŵĞŶ�ƵŵƐĞƚǌĞŶ͊ 
Þ /ŵƉĨƉŇŝĐŚƚĂďƐƟŵŵƵŶŐ͗����

E�/E�ƌĞƐƉĞŬƟĞƌĞŶ͊ 
Þ DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�:ƵŐĞŶĚͲ

ǀŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ 
Þ ^ƚŽƉƉƚ�>ĞďĞŶĚƟĞƌ-

dƌĂŶƐƉŽƌƚƋƵĂů 
 

�ŝĞ�^ƟŵŵďĞƌĞĐŚƟŐƚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ŝŶ�
ũĞĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ�
dĞǆƚ�ƐĂŵƚ��ĞŐƌƺŶĚƵŶŐ�ĚĞƐ�sŽůŬƐͲ
ďĞŐĞŚƌĞŶƐ� �ŝŶƐŝĐŚƚ� ŶĞŚŵĞŶ� ƵŶĚ�
ŝŚƌĞ� �ƵƐƟŵŵƵŶŐ� ǌƵ� ĚŝĞƐĞŵ�
sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ�ĚƵƌĐŚ� ŝŚƌĞ�hŶƚĞƌͲ
ƐĐŚƌŝŌ� ŝŵ��ŝŶƚƌĂŐƐĨŽƌŵƵůĂƌ�ĞƌŬůćͲ
ƌĞŶ͘ 

WĞƌƐŽŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ďĞƌĞŝƚƐ�ĞŝŶĞ�hŶƚĞƌͲ
ƐƚƺƚǌƵŶŐƐĞƌŬůćƌƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞƐĞƐ�
sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ� ĂďŐĞŐĞďĞŶ� ŚĂͲ
ďĞŶ͕� ŬƂŶŶĞŶ� ŬĞŝŶĞ� �ŝŶƚƌĂŐƵŶŐ�
ŵĞŚƌ� ǀŽƌŶĞŚŵĞŶ͕� ĚĂ� ĞŝŶĞ� ŐĞƚćͲ
ƟŐƚĞ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐĞƌŬůćƌƵŶŐ�
ďĞƌĞŝƚƐ� ĂůƐ� ŐƺůƟŐĞ� �ŝŶƚƌĂŐƵŶŐ�
ǌćŚůƚ͘ 
 
 
^ƟŵŵďĞƌĞĐŚƟŐƚ�ŝƐƚ͕�ǁĞƌ�Ăŵ�ůĞƚǌͲ
ƚĞŶ� dĂŐ� ĚĞƐ� �ŝŶƚƌĂŐƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵͲ
ŵĞƐ� ĚĂƐ� tĂŚůƌĞĐŚƚ� ǌƵŵ� EĂƟŽͲ
ŶĂůƌĂƚ� ďĞƐŝƚǌƚ�  ;ƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚŝƐĐŚĞ�
^ƚĂĂƚƐďƺƌŐĞƌƐĐŚĂŌ͕� sŽůůĞŶĚƵŶŐ�
ĚĞƐ� ϭϲ͘� >ĞďĞŶƐũĂŚƌĞƐ͕� ŬĞŝŶ� �ƵƐͲ
ƐĐŚůƵƐƐ�ǀŽŵ�tĂŚůƌĞĐŚƚͿ�ƵŶĚ�ǌƵŵ�
^ƟĐŚƚĂŐ� Ϯϴ͘� Dćƌǌ� ϮϬϮϮ� ŝŶ� ĚĞƌ�
tćŚůĞƌĞǀŝĚĞŶǌ�  ĞŝŶĞƌ�  'ĞŵĞŝŶĚĞ�
ĞŝŶŐĞƚƌĂŐĞŶ�ŝƐƚ͘ 
 

�ŝĞ� �ŝŶƚƌĂŐƵŶŐ� ŵƵƐƐ� ŶŝĐŚƚ�
ĂƵĨ ĞŝŶĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ĞƌĨŽůŐĞŶ�ƐŽŶͲ
ĚĞƌŶ� ŬĂŶŶ� ĂƵĐŚ� ŽŶůŝŶĞ� ŵŝƚ� �ƺƌͲ
ŐĞƌŬĂƌƚĞ� ŽĚĞƌ� ,ĂŶĚǇƐŝŐŶĂƚƵƌ� ŐĞͲ
ƚćƟŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͗� 
ǁǁǁ͘ďŵŝ͘Őǀ͘ĂƚͬǀŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ  

�ůůŐĞŵĞŝŶĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ǌƵŵ��ďůĂƵĨ�ĞŝŶĞƐ�sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶƐ 
sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ�ĚƵƌĐŚůĂƵĨĞŶ�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ŝŶƚƌĂŐƵŶŐ�ďŝƐ�ǌƵƌ�
�ĞŚĂŶĚůƵŶŐ�ŝŵ�EĂƟŽŶĂůƌĂƚ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ�^ƚĂĚŝĞŶ͊ 
 

ϭͿ �ŶŵĞůĚƵŶŐ�ƵŶĚ�ZĞŐŝƐƚƌŝĞƌƵŶŐ ĚĞƐ�sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶƐ 
 

ϮͿ ^ĂŵŵůƵŶŐ� ǀŽŶ hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐĞƌŬůćƌƵŶŐĞŶ ;сΗ�ŝŶ-���������������������
 ůĞŝƚƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶΗͿ͘ EƵƌ� ǁĞŶŶ� ŵŝŶĚ͘ ϴ͘ϰϬϭ� hŶƚĞƌ
 ƐĐŚƌŝŌĞŶ ĞƌƌĞŝĐŚƚ�ƐŝŶĚ͕�ŬĂŶŶ�ĚĞƌ�ŶćĐŚƐƚĞ�^ĐŚƌŝƩ�ĨŽů-
 ŐĞŶ͗ 
 

ϯͿ �ŶƚƌĂŐ� ĂƵĨ� �ŝŶůĞŝƚƵŶŐ ĞŝŶĞƐ� sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ͕� ǁŝƌĚ�
 ĚĞŵ� �ŶƚƌĂŐ� ƐƚĂƩŐĞŐĞďĞŶ͗� &ĞƐƚƐĞƚǌƵŶŐ� ĚĞƐ� �ĞŝƚƌĂƵ-
 ŵĞƐ� ǌƵƌ� hŶƚĞƌǌĞŝĐŚŶƵŶŐ� ;�ŝŶƚƌĂŐƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ� с�
 ĂĐŚƚ�dĂŐĞͿ 
 

ϰͿ ^ĂŵŵůƵŶŐ� ǀŽŶ� hŶƚĞƌƐĐŚƌŝŌĞŶ� ;Η�ŝŶƚƌĂŐƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚ-
 ƌĞŶΗͿ� ϴ-ƚćŐŝŐĞƌ� �ŝŶƚƌĂŐƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ� -� ǁĞƌĚĞŶ� ŚŝĞƌ�
 ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ� ŵŝŶĚ͘ ϭϬϬ͘ϬϬϬ� hŶƚĞƌƐĐŚƌŝŌĞŶ ĞƌƌĞŝĐŚƚ͕��
 ŵƵƐƐ� ĚĂƐ� sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ� ŝŵ� EĂƟŽŶĂůƌĂƚ� ďĞŚĂŶĚĞůƚ�
 ǁĞƌĚĞŶ͘� ;hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐĞƌŬůćƌƵŶŐĞŶ� -� ƐŝĞŚĞ� WƵŶŬƚ�
 Ϯ͘�-�ǌćŚůĞŶ�ŵŝƚ͊Ϳ 

tŝĞ�ŬĂŶŶ�ŝĐŚ�ĞŝŶ�sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ�ƵŶƚĞƌǌĞŝĐŚŶĞŶ͍ 
 

�Ɛ�Őŝďƚ�ǌǁĞŝ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ǌƵƌ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ďǌǁ͘� 
hŶƚĞƌǌĞŝĐŚŶƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶƐ͗ 
 

Þ KŶůŝŶĞ�ǀŝĂ�ǁǁǁ͘ŽĞƐƚĞƌƌĞŝĐŚ͘Őǀ͘Ăƚ  
 ŵŝƩĞůƐ ,ĂŶĚǇƐŝŐŶĂƚƵƌ ŽĚĞƌ �ƺƌŐĞƌŬĂƌƚĞ 
Þ WĞƌƐƂŶůŝĐŚ�ďĞŝ� ũĞĚĞŵ�ďĞůŝĞďŝŐĞŵ 'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ ŝŶ�

PƐƚĞƌƌĞŝĐŚ͕�ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ�ǀŽŶ�/ŚƌĞŵ�,ĂƵƉƚǁŽŚŶƐŝƚǌ 
 
tĞůĐŚĞ�sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ�ŬĂŶŶ�ŝĐŚ�ĂŬƚƵĞůů�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͍ 
 

�ƵĨ�ĚĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ͗� 
 

ǁǁǁ͘ŽĞƐƚĞƌƌĞŝĐŚ͘Őǀ͘ĂƚͬƚŚĞŵĞŶͬůĞďĞŶͺŝŶ�ͺŽĞƐƚĞƌƌĞŝĐŚ 
 

ĮŶĚĞŶ�ƐŝĞ�ĂůůĞ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ƐŝĞ�ĚĞƌͲ
ǌĞŝƚ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐĞƌŬůćƌƵŶŐĞŶ� ;ͣ�ŝŶůĞŝƚƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚ-
ƌĞŶ͞Ϳ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ�WĂƌƚĞŝĞŶǀĞƌŬĞŚƌƐǌĞŝƚĞŶ�Ăŵ�'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞĂŵƚ�ŽĚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�ĂďŐĞďĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘ 

KŶůŝŶĞ�ŬƂŶŶĞŶ�^ŝĞ�ĞŝŶĞ��ŝŶƚƌĂŐƵŶŐ�ďŝƐ�
DŽ͘�Ϭϵ͘Ϭϱ͕͘�ϮϬ͗ϬϬ�hŚƌ�ĚƵƌĐŚĨƺŚƌĞŶ͘ 

dĂŐ �ĂƚƵŵ hŚƌǌĞŝƚ 

DŽ͘ ϬϮ͘Ϭϱ͘ Ϭϴ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ 

�ŝ͘ Ϭϯ͘Ϭϱ͘ Ϭϴ͘ϬϬ-ϮϬ͘ϬϬ�hŚƌ 

Dŝ͘ Ϭϰ͘Ϭϱ͘ Ϭϴ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ 

�Ž͘ Ϭϱ͘Ϭϱ͘ Ϭϴ͘ϬϬ-ϮϬ͘ϬϬ�hŚƌ 

&ƌ͘ Ϭϲ͘Ϭϱ͘ Ϭϴ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ 

^Ă͘ Ϭϳ͘Ϭϱ͘ Ϭϴ͘ϬϬ-ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ 

^Ž͘ Ϭϴ͘Ϭϱ͘ '�^�,>K^^�E 

DŽ͘ Ϭϵ͘Ϭϱ͘ Ϭϴ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ 

�ŝŶƚƌĂŐƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ� 
Ăŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͗� 

�ŵƚůŝĐŚĞŶ�>ŝĐŚƚďŝůĚĂƵƐǁĞŝƐ  
ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ͊ 

�ŝŶƚƌĂŐƵŶŐͬ�ƵŇĂŐĞ�sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ 



�^ĞŝƚĞ�ϰ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 

/Äã�ÙÄ�Ý 

 

6R�HLQIDFK�JHKW¶V� 
 

7LFNHWUHVHUYLHUXQJ�DP�*HPHLQGHDPW�+LQ]HQEDFK 
SHUV|QOLFK��WHOHIRQLVFK�XQWHU������������RGHU� 

SHU�(-0DLO��JHPHLQGHDPW#KLQ]HQEDFK�RRH�JY�DW 
 

���7LFNHW�DP�5HLVHWDJ�]X�GHQ�gIIQXQJV]HLWHQ�GHU�%�UJHUVHUYLFHVWHOOH�
E]Z��]XP�YHUHLQEDUWHQ�=HLWSXQNW�DEKROHQ����������������������������� 

 
���1XW]XQJ�GHU�9HUNHKUVPLWWHO��=XJ�RGHU�%XV��DXI�GHU�6WUHFNH�(IHU�

GLQJ-/LQ]-(IHUGLQJ�VRZLH�GHU�.HUQ]RQH�/LQ] 
 
���7LFNHW� QDFK�5�FNNHKU� LP�*HPHLQGHDPW� E]Z�� LQ� GHQ�3RVWNDVWHQ�

YRU�GHP�*HPHLQGHDPW�UHWRXUQLHUHQ� 

^�«ÄçÖÖ�Ùã®�»�ã�»ã®ÊÄ 

'LHVHV�$QJHERW�NDQQ� 
 

· WlJOLFK�YRQ���3HUVRQHQ� 
· JHJHQ�HLQH�3DXVFKDOH�YRQ� 

  ¼������MH�.DUWH� 
· YRQ�MHGHP�+LQ]HQEDFKHU� 

  *HPHLQGHE�UJHU������ 
 

LQ�$QVSUXFK�JHQRPPHQ�ZHUGHQ�� 

%LOGTXHOOH��2g99 

187=(1�6,(�',(6(�72//(�$.7,21� 

,çÄ��»ÊãÝ��»�Ù½ 

^ŝĞ�ĮŶĚĞŶ�ĂŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�WůćƚǌĞŶ�ŝŶ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�^ƚĂƟŽŶĞŶ�
ŵŝƚ�,ƵŶĚĞ-'ĂĐŬĞƌů-^ĂĐŬĞƌů͕�ĚŝĞƐĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ�ĂƵĨŐĞͲ
Ĩƺůůƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ďĨĂůůŬƺďĞů�ǁĞƌĚĞŶ�ĂƵĐŚ�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ�ĞŶƚůĞĞƌƚ͘ 
 

tŝƌ� ĞƌƐƵĐŚĞŶ� ĂůůĞ� ,ƵŶĚĞŚĂůƚĞƌ� ǀŽŶ� ĚĞŶ� ^ĂĐŬĞƌů͕� ƐŽǁŝĞ� ǀŽŶ�
ĚĞŶ��ŶƚƐŽƌŐƵŶŐƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ĂƵĐŚ�ƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚ�'ĞďƌĂƵĐŚ�ǌƵ�
ŵĂĐŚĞŶ͗� 
 

^ĐŚĂƵĞŶ�^ŝĞ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞ�hŵǁĞůƚ� 
ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌĞ�DŝƚŵĞŶƐĐŚĞŶ͊ 

�®ÊãÊÄÄ� 
 

hŵƐƚĞůůƵŶŐ�ĂƵĨ� 
^ŽŵŵĞƌ-�ďŚŽůŝŶƚĞƌǀĂůů 

 

�ŝĞ� �ŝŽƚŽŶŶĞ� ǁŝƌĚ� ŝŶ� ĚĞŶ� ŶćĐŚƐƚĞŶ�
DŽŶĂƚĞŶ� ǁŝĞĚĞƌ� ĂŶƐƚĂƩ� ĂůůĞ� ϯ� tŽͲ
ĐŚĞŶ͕�ĂůůĞ�Ϯ�tŽĐŚĞŶ�ĂďŐĞŚŽůƚ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
ϳ͘��Ɖƌŝů�ďŝƐ�ϮϬ͘�KŬƚŽďĞƌ 

 

��,K>/Ed�Zs�>> 
�/KdKEE�͗�Ϯ-ǁƂĐŚĞŶƚůŝĐŚ 



�^ĞŝƚĞ�ϱ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ  

&ÏÙ��ÙçÄ¦ 

E�ç��'�Ã�®Ä��¥ÏÙ��ÙçÄ¦ 

�ŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�
�ŽŽ� Θ� �ƋƵĂǌŽŽ� ^ĐŚŵŝĚŝŶŐ� ŚĂďĞŶ�
ŵŝƚ�ϭ͘��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ�ĞŝŶĞ�<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�
ďǌŐů͘� ĞŝŶĞƌ� ϱϬйŝŐĞŶ� �ƌŵćƘŝŐƵŶŐ�
ďĞŝŵ� <ĂƵĨ� ĞŝŶĞƌ� :ĂŚƌĞƐŬĂƌƚĞ� Ĩƺƌ�
ĂůůĞ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌΎŝŶŶĞŶ� ĂďŐĞͲ
ƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘ 
 
<ŽŵďŝŶŝĞƌƚĞ�:ĂŚƌĞƐŬĂƌƚĞ� 
�ŽŽ�Θ��ƋƵĂǌŽŽ͗ 
 

�ƌǁĂĐŚƐĞŶĞƌ�  
Φ�ϯϴ͕ϬϬ� ƐƚĂƩ�Φ�ϳϲ͕ϬϬ 
 

<ŝŶĚĞƌ�ǀŽŶ�ϲ�ďŝƐ�ϭϱ�:ĂŚƌĞ�  
Φ�ϭϵ͕ϬϬ ƐƚĂƩ�Φ�ϯϴ͕ϬϬ� 
 

<ŝŶĚĞƌ�ďŝƐ�ǌƵŵ�ϲ͘�>ĞďĞŶƐũĂŚƌ 
ŬŽƐƚĞŶĨƌĞŝ� 

Dŝƚ�ĚĞƌ�:ĂŚƌĞƐŬĂƌƚĞ�ŬƂŶŶĞŶ�^ŝĞ�ĚĞŶ�
�ŽŽ� ƵŶĚ� �ƋƵĂǌŽŽ� ^ĐŚŵŝĚŝŶŐ� ǀŽŵ�
dĂŐ�ĚĞƐ��ƌǁĞƌďƐ�ĞŝŶ�:ĂŚƌ�ůĂŶŐ�ďĞƐƵͲ
ĐŚĞŶ�ƐŽ�ŽŌ�^ŝĞ�ǁŽůůĞŶ͘ 
 

�ůůĞ��ƺƌŐĞƌΎŝŶŶĞŶ�ŵŝƚ�,ĂƵƉƚǁŽŚŶͲ
Ɛŝƚǌ� ŝŶ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ� ŬƂŶŶĞŶ� ĚŝƌĞŬƚ�
ďĞŝ� ĚĞƌ� <ĂƐƐĞͬ�ŝŶŐĂŶŐ� ďĞŝŵ� �ŽŽ�
^ĐŚŵŝĚŝŶŐ� ĞŝŶĞ� ǀĞƌŐƺŶƐƟŐƚĞ� :ĂŚͲ
ƌĞƐŬĂƌƚĞ�ĞƌǁĞƌďĞŶ͘� 
 

�ĂǌƵ� ĞŝŶ� �ŶƚƌĂŐƐĨŽƌŵƵůĂƌ� ďĞŝ� ĚĞƌ�
�ŽŽͬ�ƋƵĂǌŽŽ-<ĂƐƐĞ� ĂƵƐŐĞĨƺůůƚ� ƵŶĚ�
ƵŶƚĞƌĨĞƌƟŐƚ� ĂďŐĞďĞŶ͖� ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ�
ƐŝŶĚ� ĞŝŶ� &ŽƚŽͬWĂƐƐďŝůĚ� ƐŽǁŝĞ� ĞŝŶĞ�
�ĞƐƚćƟŐƵŶŐ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ�
,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͘� 
 
 
 

�ŝĞƐ� ƐŽůů� ĞŝŶĞ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞ� hŶƚĞƌͲ
ƐƚƺƚǌƵŶŐ� Ĩƺƌ� ƵŶƐĞƌĞ� &ĂŵŝůŝĞŶ� ƐĞŝŶ�
ƵŶĚ�ĞŝŶĞŶ��ĞŝƚƌĂŐ�ǌƵƌ�EƵƚǌƵŶŐ�ǀŽŶ�
&ƌĞŝǌĞŝƚĂŬƟǀŝƚćƚĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� ZĞŐŝŽŶ�
ůĞŝƐƚĞŶ͘ 

 

tŝƌ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ� 
ǀŝĞů�^ƉĂƘ�ŝŵ��ŽŽ�

^ĐŚŵŝĚŝŶŐ͊ 

'mE^d/'��:�,Z�^<�Zd��&mZ�,/E��E���,�ZΎ/EE�E 

sŽŶ� ĂƵĨŐĞǁĞĐŬƚĞŶ� 'ŝƌĂīĞŶ͕� ƺďĞƌ�
^ŝďŝƌŝƐĐŚĞ� dŝŐĞƌ� ďŝƐ� ŚŝŶ� ǌƵ� PƐƚĞƌͲ
ƌĞŝĐŚƐ� ĞŝŶǌŝŐĞŶ� 'ŽƌŝůůĂƐ͕� ŝƐƚ� ŝŶ� ĚŝĞͲ
ƐĞŵ��ŽŽ� Ĩƺƌ� ũĞĚĞŶ�'ĞƐĐŚŵĂĐŬ� ĚĂƐ�
ƉĂƐƐĞŶĚĞ� dŝĞƌ� ĚĂďĞŝ͘� 'ĞŝĞƌŶ� ƵŶĚ�
�ĚůĞƌŶ� ŵŝƚ� &ůƺŐĞůƐƉĂŶŶǁĞŝƚĞŶ� ďŝƐ�
ǌƵ� ϯ� ŵ� ďĞŐĞŐŶĞƚ� ŵĂŶ� ŚĂƵƚŶĂŚ� ŝŶ�
ĚĞƌ�ǁĞůƚŐƌƂƘƚĞŶ�ďĞŐĞŚďĂƌĞŶ�'ƌĞŝĨͲ
ǀŽŐĞůĂŶůĂŐĞ͘� 
 

hƌǁĂůĚĂƚŵŽƐƉŚćƌĞ� ƉƵƌ� ĞƌǁĂƌƚĞƚ�
ĞŝŶĞŶ� ŝŵ�dƌŽƉĞŶŚĂƵƐ�–�ƺƉƉŝŐĞ�ƚƌŽͲ
ƉŝƐĐŚĞ� sĞŐĞƚĂƟŽŶ͕� ďƵŶƚĞ� sƂŐĞů͕�
ĨĂƵůĞ�<ƌŽŬŽĚŝůĞ͕�ĨƌĞĐŚĞ�	īĐŚĞŶ�ƵŶĚ�
&ĂƵůƟĞƌĞ� ďĞĞŝŶĚƌƵĐŬĞŶ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ�
>ĞďĞŶƐƌĂƵŵ͘� 
 

/ŵ� �ƋƵĂǌŽŽ� ŬŽŵŵĞŶ� DĞĞƌĞƐůŝĞďͲ
ŚĂďĞƌ� ĂƵĨ� ŝŚƌĞ� <ŽƐƚĞŶ͘� /ŵ� ƌŝĞƐŝŐĞŶ�
DĞĞƌĞƐĂƋƵĂƌŝƵŵ� ďĞŐĞŐŶĞƚ� ŵĂŶ�
ZŝĭĂŝĞŶ͕� ĞŝŶĞƌ� ϭϭϬ� ŬŐ� ƐĐŚǁĞƌĞŶ�
DĞĞƌĞƐƐĐŚŝůĚŬƌƂƚĞ� ƐŽǁŝĞ� ǀŝĞůĞŶ�
ĂŶĚĞƌĞŶ� ĨĂƐǌŝŶŝĞƌĞŶĚĞŶ�tĂƐƐĞƌďĞͲ
ǁŽŚŶĞƌŶ�ǁŝĞ�WŝƌĂŶŚĂƐ͕��ŶĞŵŽŶĞŶͲ
ĮƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ��ŽŬƚŽƌĮƐĐŚĞŶ͘ 
 

/ŵ� �ǀŽůƵƟŽŶƐŵƵƐĞƵŵ� ŬƂŶŶĞŶ� ^ŝĞ�
ĞŝŶĞ� ƐƉĂŶŶĞŶĚĞ� ZĞŝƐĞ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ�
�Ğŝƚ�ĞƌůĞďĞŶ͗�sŽŶ�^ĂƵƌŝĞƌŶ͕��ƌƚĞĨĂŬͲ
ƚĞŶ� ǀŽŶ� ĂůƚĞŶ� <ƵůƚƵƌĞŶ� ďŝƐ� ŚŝŶ� ǌƵ�
ĂŬƚƵĞůůĞŶ� dŚĞŵĞŶ� ǁŝĞ� <ƺŶƐƚůŝĐŚĞƌ�
/ŶƚĞůůŝŐĞŶǌ�ƵŶĚ�ZŽďŽƟŬ͘ 
 

^ƉŝĞů͕� ^ƉĂƘ� ƵŶĚ� �ĐƟŽŶ� ĮŶĚĞŶ� <ŝŶͲ
ĚĞƌ�ĂƵĨ�ĚƌĞŝ��ďĞŶƚĞƵĞƌƐƉŝĞůƉůćƚǌĞŶ͘�
�ŝŶ� ϭϬϬ� ŵϸ� ŐƌŽƘĞƐ� ^ƉƌƵŶŐƚƌĂŵƉŽͲ
ůŝŶ͕� ĞŝŶ� ϴ� ŵ� ŚŽŚĞƌ� ZƵƚƐĐŚĞŶƚƵƌŵ͕�
ĞŝŶĞ� ^ĞŝůƌƵƚƐĐŚĞ� ƵŶĚ� ĞŝŶ� WŝƌĂƚĞŶͲ
ƐĐŚŝī� ůĂƐƐĞŶ� <ŝŶĚĞƌŚĞƌǌĞŶ� ŚƂŚĞƌ�
ƐĐŚůĂŐĞŶ͘ 
 

d	'>/�,��P&&EhE'^��/d�E͗� 
�ŽŽ�ƚćŐůŝĐŚ͗� Ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ�–�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ 
 

�ƋƵĂǌŽŽ�ƚćŐůŝĐŚ͗�  
Ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ –�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ 
 

�ǀŽůƵƟŽŶƐŵƵƐĞƵŵ�ƚćŐůŝĐŚ͗ 
Ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ –�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ 
� 
�Ğƌ� �ŽŽ� ^ĐŚŵŝĚŝŶŐ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� �ƋƵĂǌŽŽ�
^ĐŚŵŝĚŝŶŐ�ŬƂŶŶĞŶ�ĂƵĐŚ�ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ�ǀŽŶĞŝͲ
ŶĂŶĚĞƌ�ďĞƐƵĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 
 

 
<KEd�<d 

�ŽŽ�ƵŶĚ��ƋƵĂǌŽŽ�^ĐŚŵŝĚŝŶŐ 
^ĐŚŵŝĚŝŶŐƐƚƌĂƘĞ�ϱ 

ϰϲϯϭ�<ƌĞŶŐůďĂĐŚ�ďĞŝ�tĞůƐ 
dĞů͗͘�нϰϯ�ϳϮϰϵ�ϰϲϮϳϮ 

�-DĂŝů͗�ŽĸĐĞΛǌŽŽƐĐŚŵŝĚŝŶŐ͘Ăƚ 
/ŶƚĞƌŶĞƚ͗�ǁǁǁ͘ǌŽŽƐĐŚŵŝĚŝŶŐ͘Ăƚ 

d/�Z/^�,���Z>��E/^^��&mZ��/��'�E���&�D/>/�͊ 
&ŽƚŽƐ͗��ŽŽ�^ĐŚŵŝĚŝŶŐ� 



 �^ĞŝƚĞ�ϲ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 

^ã�½½�Ä�çÝÝ�«Ù�®�çÄ¦�Ä 

t/Z�^h�,�E� 
�/�,͊͊ 
 
�Ƶ�ŚĂƐƚ�ŶŽĐŚ�ŬĞŝŶĞŶ�&ĞƌŝĂůũŽď͍  
�Ƶ�ďƌĂƵĐŚƐƚ�'ĞůĚ�Ĩƺƌ�&ƌĞŝǌĞŝƚ-�ŬƟǀŝƚćƚĞŶ͍ 
�ĂŶŶ�ŵĞůĚĞ��ŝĐŚ�ďŝƩĞ�Ăŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ͊ 
 
 

�ŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ǁŝƌĚ�ŝŶ�ĚĞŶ�^ŽŵŵĞƌŵŽŶĂƚĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ� 
:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ�Ăď�ϭϱ�:ĂŚƌĞŶ�Ĩƺƌ�ũĞǁĞŝůƐ�ϭ�ŽĚĞƌ�Ϯ�tŽĐŚĞŶ�ďĞƐĐŚćŌŝŐĞŶ͗  
 
DŝƚŚŝůĨĞ�ŝŵ��ĂƵŚŽĨ�;ĚŝǀĞƌƐĞ�/ŶƐƚĂŶĚŚĂůƚƵŶŐƐƚćƟŐŬĞŝƚĞŶͿ 
<t�Ϯϴ�ŽĚĞƌͬƵŶĚ� <t�Ϯϵ� � ă�ϰϬ�^ƚƵŶĚĞŶ 
 
DŝƚŚŝůĨĞ�ďĞŝŵ�'ƌŽƘƉƵƚǌ ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 
<t�Ϯϵ�ŽĚĞƌͬƵŶĚ� <t�ϯϬ� � ă�ϮϬ�^ƚƵŶĚĞŶ 
 
^ƉŝĞůǌĞƵŐƌĞŝŶŝŐƵŶŐ�н�ZĞŝŶŝŐƵŶŐ ŝŵ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͕�tĂŐƌĞŝŶ�Ϯ 
<t�Ϯϴ� ŽĚĞƌͬƵŶĚ� <t�Ϯϵ� ŽĚĞƌͬƵŶĚ� <t�ϯϬ� �ă�ϮϬ�^ƚƵŶĚĞŶ 
<t�Ϯϴ� ŽĚĞƌͬƵŶĚ� <t�Ϯϵ� ŽĚĞƌͬƵŶĚ��<t�ϯϬ� �ă�Ϯϱ�^ƚƵŶĚĞŶ 
 
DŝƚŚŝůĨĞ�ďĞŝŵ�'ƌŽƘƉƵƚǌ ŝŶ�ĚĞƌ�sŽůŬƐƐĐŚƵůĞ�ZŽĐŬĞƌƐďĞƌŐ͕�>ŝŵďĞƌŐ�ϭϲ 
<t�Ϯϵ�ŽĚĞƌͬƵŶĚ� <t�ϯϬ� ă�ϮϬ�^ƚƵŶĚĞŶ�;Ϭϴ͗ϬϬ-ϭϮ͗ϬϬͿ 
 
 
 
�ĞŝŶĞ��ĞǁĞƌďƵŶŐ�ďŝƩĞ�ŵŝƩĞůƐ�ĂƵƐŐĞĨƺůůƚĞŵ�&ŽƌŵƵůĂƌ� 
;,ŽŵĞƉĂŐĞ�ŽĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚͿ� 
ďŝƐ�ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ�ϭϱ͘�DĂŝ�ϮϬϮϮ� 
ĂŶ�ĚĂƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ƐĐŚŝĐŬĞŶ͗ 
�-DĂŝů͗ ŐĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚΛŚŝŶǌĞŶďĂĐŚ͘ŽŽĞ͘Őǀ͘Ăƚ�ŽĚĞƌ  
WŽƐƚ͗�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͕��Śƌ͘-�ĞůůĞƌ-tĞŐ�ϭ͕�ϰϬϳϬ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 
 
 
 

 
 
 

 
 

 
 
 
�ĞǁĞƌďĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ��ĞǁĞƌďĞƌ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ǁĞƌĚĞŶ�ďĞǀŽƌǌƵŐƚ͘ 

&�Ù®�½¹Ê�Ý�þç�ò�Ù¦���Ä 

�ƵǀĞƌůćƐƐŝŐĞΎƌ� 
DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌΎŝŶ� 

 
Ĩƺƌ�ĚĂƐ�>ĞŶŬĞŶ� 

ĞŝŶĞƐ� 
^ĐŚƵůďƵƐƐĞƐ 

 

ǁŝƌĚ�ĚƌŝŶŐĞŶĚ� 
ŐĞƐƵĐŚƚ͘ 

�ŝŶƐĂƚǌŽƌƚĞ͗� 
 

'ĞŵĞŝŶĚĞŐĞďŝĞƚ� 
,ĂƌƚŬŝƌĐŚĞŶͬ�ƐĐŚĂĐŚ� 
;ĐĂ͘�ϮϬ�^ƚĚͬ͘tŽĐŚĞͿ 

 

'ĞŵĞŝŶĚĞŐĞďŝĞƚ� 
,ŝŶǌĞŶďĂĐŚͬ^ƚƌŽŚĞŝŵ� 
;ĐĂ͘�ϮϬ�^ƚĚͬ͘tŽĐŚĞͿ 

 
 

�ĞǁĞƌďƵŶŐĞŶ͗ 
 

,Ğƌƌ�>ĞŝĚŝŶŐĞƌ͗� 
нϰϯ�ϲϲϰ�ϮϱϮϲϴϬϮϬ 

 

&ƌĂƵ��ĂƐĐŚŝŶŐĞƌ͗� 
нϰϯ�ϲϲϰ�ϰϮϬϱϰϯϱ 

 

�-DĂŝů͗�ƌƵĚŝ͘ůĞŝĚŝŶŐĞƌΛĂŽŶ͘Ăƚ 
 
 
 

&ŝƌŵĂ�ZƵĚŽůĨ�>ĞŝĚŝŶŐĞƌ 
dƌĂŶƐƉŽƌƚĞ͕��ĂŐŐĞƌ͕��ƵƐƐĞ 

'ƌŽƘƐƚƌŽŚĞŝŵ�ϭϳ 
ϰϬϳϰ�^ƚƌŽŚĞŝŵ� 

&Ù�®��^ã�½½� 



�^ĞŝƚĞ�ϳ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ  

sŝĞůĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞďĞǁŽŚŶĞƌ�ŶƵƚǌĞŶ�ĚŝĞ�
tŽĐŚĞŶĞŶĚĞŶ�Ƶŵ�ƐŝĐŚ� ŝŵ�'ĂƌƚĞŶ�ǌƵ�
ĞƌŚŽůĞŶ͕� ĚŝĞ� ZƵŚĞ� ǌƵ� ŐĞŶŝĞƘĞŶ� ƵŶĚ�
ƐŝĐŚ�ǌƵ�ĞŶƚƐƉĂŶŶĞŶ͘��ƵĐŚ�<ůĞŝŶŬŝŶĚĞƌ�
ďƌĂƵĐŚĞŶ� ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ� ZƵŚĞ͕� ŝŶƐďĞͲ
ƐŽŶĚĞƌĞ�ǌƵƌ�DŝƩĂŐƐ-�ƵŶĚ��ďĞŶĚǌĞŝƚ͘�
�Ɛ� Őŝďƚ� ŶĂƚƺƌůŝĐŚ� ĂƵĐŚ� >ĞƵƚĞ͕�ǁĞůĐŚĞ�
ĂŶ�ĚĞŶ�tŽĐŚĞŶĞŶĚĞŶ� ŝŵ�'ĂƌƚĞŶ�ĂƌͲ
ďĞŝƚĞŶ͕� ĚĂ� ƐŝĞ� ĚĂĨƺƌ� ǁćŚƌĞŶĚ� ĚĞƌ�
tŽĐŚĞ�ǁĞŶŝŐ��Ğŝƚ�ŚĂďĞŶ͘�hŵ�ƵŶŶƂƟͲ
ŐĞ��ĞƐĐŚǁĞƌĚĞŶ�ǌƵ�ǀĞƌŵĞŝĚĞŶ͕�ĞƌƐƵͲ
ĐŚĞŶ�ǁŝƌ�ĂƵĐŚ�ŚĞƵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ĂŶ�^ŽŶŶ-�
ƵŶĚ�&ĞŝĞƌƚĂŐĞŶ͕� ƐŽǁŝĞ�^ĂŵƐƚĂŐŶĂĐŚͲ
ŵŝƩĂŐĞŶ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� �ĞŶƺƚǌƵŶŐ� ǀŽŶ� ZĂͲ
ƐĞŶŵćŚĞƌŶ͕� <ƌĞŝƐ-� ƵŶĚ� DŽƚŽƌƐćŐĞŶ͕�
,ĞĐŬĞŶƐĐŚĞƌĞŶ�ƵƐǁ͘�ǌƵ�ǀĞƌǌŝĐŚƚĞŶ͘� 
 

�ƵƌĐŚ� ĞŝŶƐĐŚůćŐŝŐĞ� hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ�
ŝƐƚ�ĂƵĐŚ�ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶ͕�ĚĂƐƐ� >ćƌŵ� ŝŶ�
ĚĞƌ� &ƌĞŝǌĞŝƚ� ǌƵ� ĚĞŶ� ďĞĚĞƵƚĞŶĚƐƚĞŶ�
^ƚƌĞƐƐĨĂŬƚŽƌĞŶ�ŐĞŚƂƌƚ�ƵŶĚ� ƐŽŵŝƚ�ƵŶͲ
ƐĞƌĞ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�ŐĞĨćŚƌĚĞƚ͘ 

�»ãç�½½�Ý 

t�½��Ù�Ä�Ý�«çãþò�ÙÊÙ�ÄçÄ¦ 

/Ŷ�ĚĞŶ�tĂůĚŐĞďŝĞƚĞŶ�ĂůůĞƌ�'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞŶ�ĚĞƐ��ĞǌŝƌŬĞƐ��ĨĞƌĚŝŶŐ�ƐŽǁŝĞ� ŝŶ�
ĚĞƌĞŶ� 'ĞĨćŚƌĚƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚĞŶ� ƐŝŶĚ�
ũĞĚĞƐ� �ŶǌƺŶĚĞŶ� ǀŽŶ� &ĞƵĞƌ� ƵŶĚ�
ĚĂƐ�ZĂƵĐŚĞŶ�ǀĞƌďŽƚĞŶ͘ 
 
�Ğƌ�'ĞĨćŚƌĚƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚ�ŝƐƚ�ƺďĞƌĂůů�
ĚŽƌƚ� ŐĞŐĞďĞŶ͕�ǁŽ�ĚŝĞ��ŽĚĞŶĚĞĐŬĞ�
ŽĚĞƌ� ĚŝĞ� tŝŶĚǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞ� ĚĂƐ�
mďĞƌŐƌĞŝĨĞŶ� ĞŝŶĞƐ� �ŽĚĞŶĨĞƵĞƌƐ�
ŽĚĞƌ� ĞŝŶĞƐ� &ĞƵĞƌƐ� ĚƵƌĐŚ� &ƵŶŬĞŶͲ
ŇƵŐ� ŝŶ� ĚĞŶ� ďĞŶĂĐŚďĂƌƚĞŶ� tĂůĚ�
ďĞŐƺŶƐƟŐĞŶ͘ 
 
mďĞƌƚƌĞƚƵŶŐĞŶ� ĚŝĞƐĞƌ� sĞƌŽƌĚŶƵŶŐ�
ǁĞƌĚĞŶ� ŵŝƚ� 'ĞůĚƐƚƌĂĨĞŶ� ďŝƐ� ǌƵ�
ϳ͘ϮϳϬ͕ϬϬ� �ƵƌŽ� ŽĚĞƌ� ŵŝƚ� &ƌĞŝŚĞŝƚƐͲ
ƐƚƌĂĨĞ�ďŝƐ�ǌƵ�ǀŝĞƌ�tŽĐŚĞŶ�ďĞƐƚƌĂŌ͘�

�Ğŝ� sŽƌůŝĞŐĞŶ� ďĞƐŽŶĚĞƌƐ� ĞƌƐĐŚǁĞͲ
ƌĞŶĚĞƌ� hŵƐƚćŶĚĞ� ŬƂŶŶĞŶ� ĚŝĞ� ďĞŝͲ
ĚĞŶ� ^ƚƌĂĨĞŶ� ŶĞďĞŶĞŝŶĂŶĚĞƌ� ǀĞƌͲ
ŚćŶŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 
 
�ŝĞƐĞ� sĞƌŽƌĚŶƵŶŐ� ƚƌŝƩ� ŵŝƚ� Ϯϱ͘�
Dćƌǌ�ϮϬϮϮ�ŝŶ�<ƌĂŌ�ƵŶĚ�ŵŝƚ��ďůĂƵĨ�
ĚĞƐ�ϯϭ͘�KŬƚŽďĞƌ�ϮϬϮϮ�ĂƵƘĞƌ�<ƌĂŌ͘ 

 
�ĞǌŝƌŬƐŚĂƵƉƚŵĂŶŶƐĐŚĂŌ� 

�ĨĞƌĚŝŶŐ 

$XV]XJ�DXV�GHU�9HURUGQXQJ�]XP�6FKXW]�YRU� 
:DOGEUlQGHQ��:DOGEUDQGVFKXW]-9HURUGQXQJ������� 

Z�Ý�ÄÃ�«�Ä��Ã�tÊ�«�Ä�Ä���-���Ý�ÃçÝÝ�Ä®�«ã�Ý�®Ä͊ 

�ƵƐ�ĚŝĞƐĞŵ�'ƌƵŶĚ�ĂƉƉĞůůŝĞƌĞŶ�ǁŝƌ�ĂŶ�ĂůůĞ��ƺƌŐĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ��ƺƌŐĞƌ͕�ĂƵĨͲ
ĞŝŶĂŶĚĞƌ�ZƺĐŬƐŝĐŚƚ�ǌƵ�ŶĞŚŵĞŶ͕�Ƶŵ�ŵƂŐůŝĐŚĞ�EĂĐŚďĂƌƐĐŚĂŌƐŬŽŶŇŝŬƚĞ�
ŶŝĐŚƚ�ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ�ǌƵ�ůĂƐƐĞŶ͊��ŝŶ�ǌĞŝƚůŝĐŚ�ŬŽŶǌĞŶƚƌŝĞƌƚĞƌ��ŝŶƐĂƚǌ�ǀŽŶ�ůĂƵƚĞŶ�

'ĂƌƚĞŶŐĞƌćƚĞŶ�ďƌŝŶŐƚ�ĚĞƐŚĂůď�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�sŽƌƚĞŝůĞ͊ 

&ƺƌ� ^ƚĞůůƵŶŐƐƉŇŝĐŚƟŐĞ� ĚĞƐ�
'ĞďƵƌƚƐũĂŚƌŐĂŶŐĞƐ� ϮϬϬϰ� ĂƵƐ�
ĚĞŵ� �ĞǌŝƌŬ� �ĨĞƌĚŝŶŐ� ǁŝƌĚ� ĚŝĞ�
^ƚĞůůƵŶŐƐŬŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� <ćƌŶƚĞŶ�
ŝŶ�ĚĞƌ��Ğŝƚ�ǀŽŶ�ϭϲ͘�ďŝƐ�ϯϬ͘�DĂŝ�
ϮϬϮϮ͕� ĚŝĞ� ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞ� ^ƚĞůͲ
ůƵŶŐƐŬŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐĞŝŶ͘� 

'ƌƵŶĚ� ŚŝĞƌĨƺƌ� ŝƐƚ͕� ĚĂƐƐ� ĚĂƐ�
^ƚĞůůƵŶŐƐŚĂƵƐ� >ŝŶǌ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ�
ǀŽŶ� hŵďĂƵŵĂƘŶĂŚŵĞŶ� ŐĞͲ
ƐĐŚůŽƐƐĞŶ�ŝƐƚ͘ 

�ŝĞ� ĂŬƚƵĞůů� ŐĞůƚĞŶĚĞŶ� �ŽǀŝĚ�
DĂƘŶĂŚŵĞŶ� ďǌǁ͘� ĚĞŶ� ŐƺůƟͲ
ŐĞŶ� ^ƚĞůůƵŶŐƐƉůĂŶ� ĮŶĚĞŶ� ^ŝĞ�
ŚŝĞƌ͗� ŬĂƌƌŝĞƌĞ͘ďƵŶĚĞƐŚĞĞƌ͘Ăƚͬ
ŐƌƵŶĚǁĞŚƌĚŝĞŶƐƚͬƐƚĞůůƵŶŐ� 

^ã�½½çÄ¦ 
bQGHUXQJ�2UW�GHU� 
6WHOOXQJVNRPPLVVLRQ 



�»ãç�½½�Ý�^ã�Ä��Ý-�çÄ��D�½���Ããͬ�dÙ�ç�ÙãÙ�¥¥ 

 
�^ĞŝƚĞ�ϴ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 

 

 

^ã�Ù��¥�½½ 

Aufrichtige  
Anteilnahme! 

:ç�®½�çÃ 

 

/ŶŐĞďŽƌŐ�<ĞƉƉůŝŶŐĞƌ 
ϴϬ͘�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ 

tŽŚŶŽƌƚ͗�^ƟĞŐůŚƂĨĞŶ 

&ƌŝĞĚƌŝĐŚ�ZĂĚůĞƌ 
ǀĞƌƐƚĂƌď�Ăŵ�ϭϴ͘Ϭϯ͘ϮϬϮϮ 

ŝŵ�ϴϳ͘�>ĞďĞŶƐũĂŚƌ 
tĂŐƌĞŝŶ 

D�½��-�çÄ��^ã�Ä��Ý�Ãã 

 

���������� 
 

ZĞŶĂƚĞ�ƵŶĚ��ŚƌŝƐƟĂŶ�,ĞŝƘ 
tŽŚŶŽƌƚ͗��ŶƚŽŶ-'ůĂƐ-^ƚƌĂƘĞ 

�«�Ý�«½®�ÝÝçÄ¦ 

ͣtŝƌ�ŵƂĐŚƚĞŶ�^ŝĞ�ĞŝŶ�^ƚƺĐŬ�/ŚƌĞƐ�
tĞŐĞƐ�ďĞŐůĞŝƚĞŶ͞ 
 

tĞŶŶ�ŵĂŶ��ďƐĐŚŝĞĚ�ŶĞŚŵĞŶ�ŵƵƐƐͲ
ƚĞ�ǀŽŶ�ĞŝŶĞŵ� ůŝĞďĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ŚŝŶͲ
ƚĞƌůćƐƐƚ�ĚĞƌ�dŽĚ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘĞ�>ƺĐŬĞ�ŝŵ�
>ĞďĞŶ͘�tŽŚŝŶ�ŐĞŚĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ĚŝĞ�dƌĂƵͲ
Ğƌ� ŬŽŵŵƚ͕�ǁĞŶŶ� ƐŝĞ� ĞŝŶĞŵ� ĚĞŶ� �ŽͲ
ĚĞŶ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŶ�&ƺƘĞŶ�ǁĞŐǌŝĞŚƚ͕�ŶŝĐŚƚ�
ǁĞŝĐŚĞŶ� ǁŝůů͍� �ŝĞ� ^ĞŚŶƐƵĐŚƚ� ŶĂĐŚ�
ĚĞŵ� sĞƌůŽƌĞŶĞŶ� ƚƵƚ� ǁĞŚ� ƵŶĚ� ĞƐ�
ƐĐŚĞŝŶƚ͕� ĚĂƐƐ� ŶŝĞŵĂŶĚ� ĞƐ� ǀĞƌƐƚĞŚƚ�
ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�ĚĂĨƺƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚ͘� 
 

�ĂƐ�DŽďŝůĞ� ,ŽƐƉŝǌ� �ĨĞƌĚŝŶŐ� ůćĚƚ� ^ŝĞ�
ĞŝŶ͕� ƐŝĐŚ� ŵŝƚ� ĂŶĚĞƌĞŶ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ǌƵ�
ƚƌĞīĞŶ͕�ĚĞŶĞŶ�ĚĂƐ�'ĞĨƺŚů�ĚĞƌ�dƌĂƵĞƌ�
ǀĞƌƚƌĂƵƚ� ŝƐƚ͘� /Ŷ� ĞŝŶĞƌ� ŐĞƐĐŚƺƚǌƚĞŶ�

�ƚŵŽƐƉŚćƌĞ� ƐŝŶĚ� ^ŝĞ� ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ�
ŵŝƚ�Ăůů�ŝŚƌĞŶ�&ƌĂŐĞŶ�ƵŶĚ�'ĞĨƺŚůĞŶ͘� 
 

�ĞŐůĞŝƚĞƚ� ǁŝƌĚ� ĚŝĞƐĞƐ� dƌĞīĞŶ� ǀŽŶ�
ĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚĞŶ� dƌĂƵĞƌďĞŐůĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ�
ĚĞƐ�ZŽƚĞŶ�<ƌĞƵǌĞƐ͘� 
 

hŶƐĞƌĞ� dƌĂƵĞƌďĞŐůĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ� ŚĂďĞŶ�
ĞŝŶ� ŽīĞŶĞƐ� KŚƌ� ƵŶĚ� ĞŝŶ� ŽīĞŶĞƐ�
,Ğƌǌ͕� ĚŝĞƐ� ŬĂŶŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� dƌĂƵĞƌ� ƐĞŚƌ�
ŚŝůĨƌĞŝĐŚ�ƐĞŝŶ͘� 
 
 
 
 
 
 

 

dÙ�ç�ÙãÙ�¥¥�®Ä�,�Ùã»®Ù�«�Ä 

tĂŶŶ͗� 
Ϯϵ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϮ� 

ϭϰ͘ϬϬ�–�ϭϲ͗ϬϬ�hŚƌ 
 

tŽ͗� 
ZŽƚĞƐ�<ƌĞƵǌ�,ĂƌƚŬŝƌͲ
ĐŚĞŶ͕�<ĂƌůŝŶŐĞƌƐƚƌ͘�ϭϳ͕�
ϰϬϴϭ�,ĂƌƚŬŝƌĐŚĞŶ 

 
�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ƵŶĚ��ƵƐŬƵŶŌ͗ 

�ŶĚƌĞĂ�<ĂƚǌůďĞƌŐĞƌ 
,ŽƐƉŝǌŬŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ 
Ϭϲϲϰ�ͬ�ϴϮ�ϯϰ�ϯϳϲ 

�ŶĚƌĞĂ͘<ĂƚǌůďĞƌŐĞƌΛ 
Ž͘ƌŽƚĞƐŬƌĞƵǌ͘Ăƚ 

 
&ŽƚŽ͗�KPZ<�ZŽƐĞŵĂƌŝĞ�,ĂƵƉƚ 



�®Ä½��çÄ¦�-�'�Ã�®Ä��ò�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�Ä 

�^ĞŝƚĞ�ϵ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ  

 
 

�/E>��hE'� 
 

^�Ä®ÊÙ�Äã�¦ � 

ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 
 

Ăŵ�&ƌĞŝƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϮϮ͘��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ͕� 
Ăď�ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŵ�<ƵůƚƵƌƐĂĂů� 
ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ� 

 
 

,ĞƌǌůŝĐŚ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ�ƐŝŶĚ�ĂůůĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌΎŝŶŶĞŶ�
Ăď�ĚĞŵ�ϳϬ͘�>ĞďĞŶƐũĂŚƌ�ƵŶĚ�ŝŚƌΎĞ�WĂƌƚŶĞƌΎŝŶŶĞŶ�
ǌƵŵ�DŝƩĂŐĞƐƐĞŶ͕�ƐŽǁŝĞ�<ĂīĞĞ�ƵŶĚ�<ƵĐŚĞŶ͘�/ŵ�

�ŶƐĐŚůƵƐƐ�ĚƺƌĨĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ƺďĞƌ�:ŽƐĞĨ�<ƌĞŶŵĂŝƌ�ǀŽŶ�
ƵŶƐĞƌĞƌ�<�Θ�<�<ĂŵŵĞƌďƺŚŶĞ�ĨƌĞƵĞŶ͘ 

 
 

�ƵƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐĐŚĞŶ�ďǌǁ͘�WůĂƚǌŐƌƺŶĚĞŶ�ǁŝƌĚ�Ƶŵ�
ƌĞĐŚƚǌĞŝƟŐĞ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�Ăŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ� 

;dĞů͘�ϬϳϮϳϮ�ϮϰϲϬͿ�ĞƌƐƵĐŚƚ͘� 
�ŝƩĞ�ďŝƐ�ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ�ϭϱ͘��Ɖƌŝů�ĂŶŵĞůĚĞŶ͊� 

 

^ŝĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ŚƂŇŝĐŚ�ĞƌƐƵĐŚƚ͕�ĚŝĞ�ǌƵ�ĚŝĞƐĞŵ��ĞŝƚƉƵŶŬƚ� 
ŐĞůƚĞŶĚĞŶ��ŽƌŽŶĂ-DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ǌƵ�ďĞĂĐŚƚĞŶ͘ 

 
 
 
 
 

/ĐŚ�ĨƌĞƵĞ�ŵŝĐŚ�ĂƵĨ�/Śƌ�<ŽŵŵĞŶ͘ 
&ƺƌ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

�ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ�tŽůĨŐĂŶŐ�<ƌĞŝŶĞĐŬĞƌ 

  

dŚĞĂƚĞƌĨĂŚƌƚ� 
ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

ͣdŝƚĂŶŝĐ͞ 
 

DƵƐŝŬƚŚĞĂƚĞƌ�>ŝŶǌ͕�'ƌŽƘĞƌ�^ĂĂů 
WĮŶŐƐƚŵŽŶƚĂŐ͕�ϲ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϮ͕� 
�ĞŐŝŶŶ͗�ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ 

 
 

<ĂƌƚĞŶƌĞƐĞƌǀŝĞƌƵŶŐ�;ďŝƩĞ�ƵŶďĞĚŝŶŐƚ�ďŝƐ�
ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ�ϮϮ͘��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮͿ�ďĞŝ�^ƵƐĂŶŶĞ�
<ƌĞŝŶĞĐŬĞƌ͕�KďĨƌĂƵ�<ƵůƚƵƌĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�-�
dĞůĞĨŽŶ͗�Ϭϲϲϰ�ͬ�ϯϵϯϯϱϭϭ 
 
<ĂƌƚĞŶƉƌĞŝƐĞ 
&ƺƌ� ĚŝĞ� sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ� ŝƐƚ� ĞŝŶ� <ŽŶƟŶŐĞŶƚ� ǀŽŶ� ϯϭ�
<ĂƌƚĞŶ� ŝŵ� ,ŽĐŚƉĂƌƚĞƌƌĞ� ƌĞƐĞƌǀŝĞƌƚ͘� �Ğƌ� WƌĞŝƐ�
ƉƌŽ� <ĂƌƚĞ� ďĞƚƌćŐƚ� Φ� ϲϮ͕ϰϬ� ďĞŝ� �ďŶĂŚŵĞ� ǀŽŶ�
ŵŝŶĚ͘�ϯϬ�<ĂƌƚĞŶ�;ĂŶƐŽŶƐƚĞŶ�Φ�ϳϴ͕ϬϬͿ͘ 
 

�ƵŐĨĂŚƌƚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�>ŝůŽ͕�ĞŝŐĞŶĞŵ��ƵƚŽ�ŽĚĞƌ�ĂƵĐŚ� 
&ĂŚƌŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌĞŶ�ǁćƌĞŶ�ŵƂŐůŝĐŚ͊ 
 
 

dŝƉƉ͗�ĂƵĐŚ�ĂůƐ�DƵƩĞƌƚĂŐƐ-
ŐĞƐĐŚĞŶŬ�ŐĞĞŝŐŶĞƚ͊ 

 
 

^ƚƺĐŬŝŶĨŽ͗� 
�ŝĞ� dŝƚĂŶŝĐ� ŝƐƚ�
ĞŝŶ�DǇƚŚŽƐ͘� �ƵĨ�
ŝŚƌĞƌ� :ƵŶŐĨĞƌŶͲ
ĨĂŚƌƚ� ŝŵ� :ĂŚƌĞ�
ϭϵϭϮ� ŬŽůůŝĚŝĞƌƚĞ�
ĚĂƐ� ŐŝŐĂŶƟƐĐŚĞ�
WĂƐƐĂŐŝĞƌƐĐŚŝī�
ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ� �ŝƐͲ
ďĞƌŐ� ƵŶĚ� ƐĂŶŬ͕�
ĞƐ�ǁĂƌ�ĞŝŶĞƐ�ĚĞƌ�
ĚƌĂŵĂƟƐĐŚƐƚĞŶ� hŶŐůƺĐŬĞ� ĚĞƌ� ^ĐŚŝīĨĂŚƌƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚͲ
ƚĞ͘��ĂƐ�DƵƐŝĐĂů�ǌĞŝĐŚŶĞƚ�ĚŝĞ�ďĞǁĞŐĞŶĚĞŶ�^ĐŚŝĐŬƐĂͲ
ůĞ� ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ� ĂŶ� �ŽƌĚ� ďĞŚƵƚƐĂŵ� ƵŶĚ� ĚĞƚĂŝůŐĞͲ
ƚƌĞƵ�ŶĂĐŚ͘ 
�ĂƐ�>ĂŶĚĞƐƚŚĞĂƚĞƌ�>ŝŶǌ�ŝƐƚ�ĚĂƐ�ĞƌƐƚĞ�ƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚŝƐĐŚĞ�
,ĂƵƐ͕� ĚĂƐ� ĚŝĞƐĞƐ� DƵƐŝĐĂů� ĂůƐ� /ŶĚŽŽƌ-WƌŽĚƵŬƟŽŶ�
ǌĞŝŐƚ͘ 
 

DĞŚƌ�ĚĂǌƵ�ĂƵĨ͗�ǁǁǁ͘ůĂŶĚĞƐƚŚĞĂƚĞƌ-ůŝŶǌ͘Ăƚ 

�Ù®ÄÄ�ÙçÄ¦�� 

&ŽƚŽ͗�Ξ��ĂƌďĂƌĂ�WĄůīǇ�ͬ>ĂŶĚĞƐƚŚĞĂƚĞƌ�>ŝŶǌ 

�®Ä½��çÄ¦�-�^�Ä®ÊÙ�Äã�¦ 



^ã�ã®Ýã®»ͬ^Êþ®�½�Ý 

�^ĞŝƚĞ�ϭϬ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

^ÖÙ��«»çÙÝ 

^ƚĂƟƐƟŬ� �ƵƐƚƌŝĂ� ĞƌƐƚĞůůƚ� ŝŵ�
ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ƵŌƌĂŐ�ŚŽĐŚǁĞƌƟͲ
ŐĞ�^ƚĂƟƐƟŬĞŶ�ƵŶĚ��ŶĂůǇƐĞŶ͕�ĚŝĞ�
ĞŝŶ� ƵŵĨĂƐƐĞŶĚĞƐ͕� ŽďũĞŬƟǀĞƐ�
�ŝůĚ� ĚĞƌ� ƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚŝƐĐŚĞŶ� 'ĞͲ
ƐĞůůƐĐŚĂŌ�ƵŶĚ�tŝƌƚƐĐŚĂŌ�ǌĞŝĐŚͲ
ŶĞŶ͘��ŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĚĞƌ��ĞŝƚǀĞƌͲ
ǁĞŶĚƵŶŐƐĞƌŚĞďƵŶŐ� ;�s�Ϳ� ůŝĞͲ
ĨĞƌŶ� Ĩƺƌ� WŽůŝƟŬ͕� tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌ�
ƵŶĚ� PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚ� ŐƌƵŶĚůĞŐĞŶͲ
ĚĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ĚĂǌƵ͕�ǁŝĞǀŝĞů�
�Ğŝƚ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ŝŶ� PƐƚĞƌƌĞŝĐŚ�
ŵŝƚ� �ƌďĞŝƚ� ŽĚĞƌ� ^ĐŚƵůĞ͕� ^ƉŽƌƚ͕�
&ƌĞƵŶĚĞ�ƵŶĚ�<ƵůƚƵƌ�ǀĞƌďƌŝŶŐĞŶ͘�
tĞƌ� ƺďĞƌŶŝŵŵƚ� ŝŶ� PƐƚĞƌƌĞŝĐŚƐ�
,ĂƵƐŚĂůƚĞŶ� ĚŝĞ� <ŝŶĚĞƌďĞƚƌĞƵͲ
ƵŶŐ͕� ƵŶďĞǌĂŚůƚĞ� WŇĞŐĞĂƌďĞŝƚ�
ŽĚĞƌ�,ĂƵƐŚĂůƚƐƚćƟŐŬĞŝƚĞŶ͍�tŝĞ�
ůĂŶŐĞ� ƐŝŶĚ�DĞŶƐĐŚĞŶ� ŝŶ� PƐƚĞƌͲ
ƌĞŝĐŚ� ũĞĚĞŶ� dĂŐ� ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ͍�
tŝĞ�ůĂŶŐĞ�ƐĐŚůĂĨĞŶ�ƐŝĞ͍ 
 
�ŝĞ� �s�-�ƌŚĞďƵŶŐ� ǁƵƌĚĞ� ǌƵŵ�
ůĞƚǌƚĞŶ� DĂů� ŝŵ� :ĂŚƌ� ϮϬϬϴͬϬϵ�
ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘��ŝŶ�ĂŬƚƵĞůůĞƐ��ŝůĚ�
ĚĞƌ� �ĞŝƚǀĞƌǁĞŶĚƵŶŐ� ŝƐƚ� ĚĂŚĞƌ�
ůćŶŐƐƚ� ƺďĞƌĨćůůŝŐ� ƵŶĚ� ŝŶƚĞƌĞƐͲ
ƐĂŶƚ͘� 
 
,ĂƵƐŚĂůƚĞ� ŝŶ� ŐĂŶǌ� PƐƚĞƌƌĞŝĐŚ�
ǁƵƌĚĞŶ� ǌƵĨćůůŝŐ� ĂƵƐ� ĚĞŵ� �ĞŶƚͲ
ƌĂůĞŶ�DĞůĚĞƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂƵƐŐĞǁćŚůƚ�
ƵŶĚ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͘��ƵĐŚ�,ĂƵƐŚĂůͲ
ƚĞ� ƵŶƐĞƌĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ŬƂŶŶƚĞŶ�
ĚĂďĞŝ� ƐĞŝŶ͊�tĞƌ� dĞŝů� ĚĞƌ� ^ƟĐŚͲ
ƉƌŽďĞ�ŝƐƚ͕�ĞƌŚćůƚ�ĞŝŶĞŶ��ƌŝĞĨ�ŵŝƚ�
ĚĞƌ�WŽƐƚ�ŵŝƚ�ŶćŚĞƌĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟͲ
ŽŶĞŶ� ǌƵƌ� dĞŝůŶĂŚŵĞ� ĂŶ� ĚĞƌ�
�ĞŝƚǀĞƌǁĞŶĚƵŶŐƐĞƌŚĞďƵŶŐ͘� 
 
 
 
 
 
 

EĂĐŚ� ĞŝŶĞŵ� ŬƵƌǌĞŶ� &ƌĂŐĞďŽͲ
ŐĞŶ͕� ĨƺŚƌĞŶ� ĚŝĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ĚĞƌ�
ĂƵƐŐĞǁćŚůƚĞŶ� ,ĂƵƐŚĂůƚĞ� ǌǁĞŝ�
dĂŐĞ� ůĂŶŐ� ĞŝŶ� dĂŐĞďƵĐŚ� ƺďĞƌ�
ŝŚƌĞ��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ͘��ŝĞƐ�ŐĞŚƚ�ŐĂŶǌ�
ĞŝŶĨĂĐŚ� ŵŝƚ� ĚĞƌ� ĞŝŐĞŶƐ� ĚĂĨƺƌ�
ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚĞŶ� �s�-�ƉƉ� ŽĚĞƌ�
ŵŝƩĞůƐ� ĞŝŶĞƐ� WĂƉŝĞƌƚĂŐĞďƵĐŚƐ͘�
�Ăŵŝƚ� ǁŝƌ� ŬŽƌƌĞŬƚĞ� �ĂƚĞŶ� ĞƌͲ
ŚĂůƚĞŶ�ŝƐƚ�ĞƐ�ǀŽŶ�ŐƌŽƘĞƌ��ĞĚĞƵͲ
ƚƵŶŐ͕� ĚĂƐƐ� ĂůůĞ� WĞƌƐŽŶĞŶ� ĞŝŶĞƐ�
,ĂƵƐŚĂůƚƐ�;Ăď�ϭϬ�:ĂŚƌĞŶͿ�ĂŶ�ĚĞƌ�
�ƌŚĞďƵŶŐ�ŵŝƚŵĂĐŚĞŶ͘��ůƐ��ĂŶͲ
ŬĞƐĐŚƂŶ� ĞƌŚĂůƚĞŶ� ĚŝĞ� ǀŽůůƐƚćŶͲ
ĚŝŐ� ďĞĨƌĂŐƚĞŶ� ,ĂƵƐŚĂůƚĞ� ĞŝŶĞŶ�
ϯϱ-�ƵƌŽ-�ŝŶŬĂƵĨƐŐƵƚƐĐŚĞŝŶ͘ 
 
�ŝĞ� ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĚĞƌ� �s�-
�ƌŚĞďƵŶŐ� ŐĞƐĂŵŵĞůƚĞŶ� �ĂƚĞŶ�
ǁĞƌĚĞŶ�ŐĞŵćƘ�ĚĞŵ��ƵŶĚĞƐƐƚĂͲ
ƟƐƟŬŐĞƐĞƚǌ� ƵŶĚ� ĚĞŵ �ĂƚĞŶ-
ƐĐŚƵƚǌŐĞƐĞƚǌ� ƐƚƌĞŶŐ� ǀĞƌƚƌĂƵůŝĐŚ�
ďĞŚĂŶĚĞůƚ͘� ^ƚĂƟƐƟŬ� �ƵƐƚƌŝĂ� ŐĂͲ
ƌĂŶƟĞƌƚ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� ĞƌŚŽďĞŶĞŶ�
�ĂƚĞŶ�ŶƵƌ� Ĩƺƌ� ƐƚĂƟƐƟƐĐŚĞ��ǁĞͲ
ĐŬĞ�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚ�ƵŶĚ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ�
�ĂƚĞŶ� ĂŶ� ŬĞŝŶĞ� ĂŶĚĞƌĞ� ^ƚĞůůĞ�
ǁĞŝƚĞƌŐĞŐĞďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 
 
/ŵ� sŽƌĂƵƐ� ŚĞƌǌůŝĐŚĞŶ� �ĂŶŬ� Ĩƺƌ�
/ŚƌĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚ͊� 
 
tĞŝƚĞƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ǌƵƌ� 
�s��ĞƌŚĂůƚĞŶ�^ŝĞ�ƵŶƚĞƌ͗ 
 
^ƚĂƟƐƟŬ��ƵƐƚƌŝĂ 
'ƵŐůŐĂƐƐĞ�ϭϯ 
ϭϭϭϬ�tŝĞŶ 
dĞů͗͘�нϰϯ�ϭ�ϳϭϭ�Ϯϴ-ϴϯϯϴ 
;ǁĞƌŬƚĂŐƐ�DŽ͘-&ƌ͘�ϵ-ϭϱ�hŚƌͿ 
�-DĂŝů͗� ĞƌŚĞďƵŶŐƐŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬͲ
ƚƵƌΛƐƚĂƟƐƟŬ͘Őǀ͘Ăƚ 
/ŶƚĞƌŶĞƚ͗�ǁǁǁ͘ƐƚĂƟƐƟŬ͘ĂƚͬǌǀĞ� 

 

 

hEd�Z^dmd�hE'� 
&mZ�h<Z�/E�ZΎ/EE�E 
 
/Ŷ��ĨĞƌĚŝŶŐ�ǁŝƌĚ�ĞŝŶ�^ƉƌĂĐŚŬƵƌƐ��
Ĩƺƌ�sĞƌƚƌŝĞďĞŶĞ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�hŬƌĂŝŶĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚ͘� 
 
tĞŶŶ� ^ŝĞ� sĞƌƚƌŝĞďĞŶĞ� ŬĞŶŶĞŶ͕�
ĚŝĞ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ĚĂƌĂŶ�ŚĂďĞŶ͕�ŵĞůͲ
ĚĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ďŝƩĞ�ďĞŝ͗� 
 
&ƌĂƵ�'ƵĚƌƵŶ�'ůƺĐŬ͕�D��� 
�&/��ĨĞƌĚŝŶŐ 
ŐƵĚƌƵŶ͘ŐůƵĞĐŬΛďĮ-ŽŽĞ͘Ăƚ 
нϰϯ�ϳϮϰϮ�ϮϬϱϱ�ϯϮϯϰ 

�Ù«��çÄ¦�^ã�ã®Ýã®»��çÝãÙ®� 

^ƚĂƟƐƟŬ��ƵƐƚƌŝĂ�ŬƺŶĚŝŐƚ�ĚŝĞ� 
�ĞŝƚǀĞƌǁĞŶĚƵŶŐƐĞƌŚĞďƵŶŐ�;�s�Ϳ�ĂŶ 



^Êþ®�½�Ý 

�^ĞŝƚĞ�ϭϬ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

tĞŶ�ďĞŐůĞŝƚĞŶ�ǁŝƌ͗ 
/Ŷ� ĚĞƌ� ^ŽǌŝĂůďĞƌĂƚƵŶŐƐƐƚĞůůĞ� ďĞŐůĞŝƚĞŶ� ǁŝƌ� &ƌĂƵĞŶ� ƵŶĚ�DćŶŶĞƌ� ĂůůĞƌ�
�ůƚĞƌƐƐƚƵĨĞŶ�ƵŶĚ�ũĞĚĞƌ�,ĞƌŬƵŶŌ͘�dŚĞŵĂ�ƵŶĚ�/ŶŚĂůƚ�ĚĞƐ��ĞƌĂƚƵŶŐƐŐĞͲ
ƐƉƌćĐŚĞƐ�ƌŝĐŚƚĞƚ�ƐŝĐŚ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ��ŶůŝĞŐĞŶ�ĚĞƐ�ƌĂƚƐƵĐŚĞŶĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘�
�ŝĞ�'ĞƐƉƌćĐŚĞ�ƐŝŶĚ�ǀĞƌƚƌĂƵůŝĐŚ͕�ŶĞƵƚƌĂů�ƵŶĚ�ŬŽƐƚĞŶůŽƐ͘ 

 
tĂƐ�ŵĂĐŚĞŶ�ǁŝƌ͗ 
�ƵƐŬƵŶŌ�ŐĞďĞŶ͕�ĂďŬůćƌĞŶ͕�ďĞƌĂƚĞŶ͕�ŚĞůĨĞŶ͕� ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ͕�ŬůćƌĞŶ͕�<ŽŶͲ
ƚĂŬƚ� ŚĞƌƐƚĞůůĞŶ͕� KƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐ� ŐĞďĞŶ͕� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͕� ǀŽƌďĞƵŐĞŶ͕� ǀĞƌͲ
ŵŝƩĞůŶ͕�ǌƵŚƂƌĞŶ͕�ďĞŝ��ĞĚĂƌĨ�ǌƵŚĂƵƐĞ�ďĞƐƵĐŚĞŶ͕��Ğŝƚ�ŶĞŚŵĞŶ͘͘͘ 

�ƺƌŐĞƌƐĞƌǀŝĐĞƐƚĞůůĞ��ĨĞƌĚŝŶŐ͕�ϯ͘�K'�
^ƚĂĚƚƉůĂƚǌ�ϭ͕�;�ŝŶŐĂŶŐ�^ƉĂƌŬĂƐƐĞͿ 
ϰϬϳϬ��ĨĞƌĚŝŶŐ 
DŽŶƚĂŐ�ďŝƐ�&ƌĞŝƚĂŐ 
Ϭϴ͗ϬϬ�-�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ�ƐŽǁŝĞ 
�ŝĞŶƐƚĂŐ�ϭϱ͗ϬϬ�-�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ 

�ĞǌŝƌŬƐĂůƚĞŶ-�ƵŶĚ�WŇĞŐĞŚĞŝŵ�,ĂƌƚŬŝƌĐŚĞŶ 
�ĐŚůĞŝƚŶĞƌƐƚƌĂƘĞ�ϭ͕� 
ϰϬϴϭ�,ĂƌƚŬŝƌĐŚĞŶ 
^ƉƌĞĐŚƚĂŐ͗ 
&ƌĞŝƚĂŐ�Ϭϴ͗ϬϬ�-�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ� 
ƐŽǁŝĞ�ŶĂĐŚ�ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚĞƌ�sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ 

62=,$/%(5$781*667(//(�()(5',1*� 

7HO�����������������':��������RGHU�':���������0DLO��VEV�SRVW#VKYHI�DW 

^Êþ®�½��Ù�ãçÄ¦ÝÝã�½½���¥�Ù�®Ä¦ 

ZĞŶĂƚĞ��ĂƵŵŐĂƌƚŶĞƌ�ƵŶĚ�:ƵĚŝƚŚ�ZĞƐĐŚ��� 

�Ğƌ� ^ŽǌŝĂůƌĂƚŐĞďĞƌ� ϮϬϮϮ ďŝĞƚĞƚ�
ĞŝŶĞŶ�mďĞƌďůŝĐŬ�ƺďĞƌ�ƐŽǌŝĂůĞ�>ĞŝƐͲ
ƚƵŶŐĞŶ͕� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� ǌƵ� ,ŝůĨĞŶ�
ƵŶĚ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ� ŝŶ� KďĞƌƂƐƚĞƌͲ
ƌĞŝĐŚ͘�� 
sŽŶ� �ĚŽƉƟŽŶ ďŝƐ� �ŝǀŝůĚŝĞŶƐƚ� ĮŶĚĞŶ� ^ŝĞ�
�ĚƌĞƐƐĞŶ�ƵŶĚ�dĞůĞĨŽŶŶƵŵŵĞƌŶ�ǀŽŶ�^ŽǌŝͲ
Ăů-�ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ� ŝŶ� KďĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚ͕� ĚŝĞ�
,ŝůĨĞŶ� ĂŶďŝĞƚĞŶ͘ �ƌ� ďŝĞƚĞƚ� ĂƵĨ� ƺďĞƌ� ϮϬϬ�
^ĞŝƚĞŶ� ĞŝŶĞŶ� mďĞƌďůŝĐŬ� ƺďĞƌ� ƐŽǌŝĂůĞ� hŶͲ
ƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐĂŶŐĞďŽƚĞ� ŝŶ� KP͗� �ĞŝŚŝůĨĞŶ͕�
&ƂƌĚĞƌƵŶŐĞŶ͕� 'ĞůĚ-� ƵŶĚ� ^ĂĐŚůĞŝƐƚƵŶŐĞŶ͕�
�ƌŵćƘŝŐƵŶŐĞŶ� ƐŽǁŝĞ� �ĞƌĂƚƵŶŐƐƐƚĞůůĞŶ͕�
�ĞƚƌĞƵƵŶŐƐĂŶŐĞďŽƚĞ͕��ĚƌĞƐƐĞŶ�ƵŶĚ�<ŽŶͲ
ƚĂŬƚƐƚĞůůĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�ZĞŐŝŽŶ͘ 
 

,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌΎŝŶ͗ ^ŽǌŝĂůƉůĂƪŽƌŵ� KP� ŝŶ�
�ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�>ĂŶĚ�KP�-��ďͲ
ƚĞŝůƵŶŐ�^ŽǌŝĂůĞƐ͕�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚĞƌŬĂŵŵĞƌ�KP�
ƵŶĚ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞŶ�ĞŝƚƵŶŐ�>ŝŶǌ͘ 

KÏ͘�^Êþ®�½Ù�ã¦���Ù�ϮϬϮϮ 

�ƵĐŚ�ŝŶ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚĞƌ�&Žƌŵ�ŬĂŶŶ�ŬŽƐƚĞŶůŽƐ�ĚŝĞ�ůĂƵĨĞŶĚ�
ĂŬƚƵĂůŝƐŝĞƌƚĞ�sĞƌƐŝŽŶ�ŚĞƌƵŶƚĞƌŐĞůĂĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͗ 

ǁǁǁ͘ůĂŶĚ-ŽďĞƌŽĞƐƚĞƌƌĞŝĐŚ͘Őǀ͘ĂƚͬŽŽĞƐŽǌŝĂůƌĂƚŐĞďĞƌ� 
ŽĚĞƌ�ǁǁǁ͘ƐŽǌŝĂůƉůĂƪŽƌŵ͘Ăƚ� 

�Ğƌ�^ŽǌŝĂůƌĂƚŐĞďĞƌ�ŝƐƚ�Ăď�ƐŽĨŽƌƚ� 
ŬŽƐƚĞŶůŽƐ�Ăŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�ĞƌŚćůƚůŝĐŚ͊ 



s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�Ä 

�^ĞŝƚĞ�ϭϮ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

 

ZƵĐŬ͘�ƵĐŬ͘'ĞƐƵŶĚĞ͘<ƺĐŚĞ�� 
 
&ĞƌƟŐƉƌŽĚƵŬƚĞ�ĞŝŶ�tŝĚĞƌƐƉƌƵĐŚ͍ 
Dŝƚ��ŝĂĞƚŽůŽŐŝŶ��ŽƌŶĞůŝĂ�tĂŐŶĞƌ�ƵŶĚ�^ĞŵŝŶĂƌďćƵĞƌŝŶ�DĂƌƟŶĂ�^ĂůůĂďĞƌŐĞƌ 
 

�ŝĞŶƐƚĂŐ�ϳ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϮ͕�ϭϴ͗ϯϬ�hŚƌ͕ �'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�&ƌĂŚĂŵ 
<ŽƐƚĞŶ�ƉƌŽ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�Φ�Ϯϱ͕ϬϬ�н�>ĞďĞŶƐŵŝƩĞůŬŽƐƚĞŶ 
 
^ĐŚŶĞůůĞ�<ƺĐŚĞ�ŵŝƚ�&ĞƌƟŐƉƌŽĚƵŬƚĞŶ͕�tƺƌƐƚĞůŶ�Θ��Ž�-�ŽĚĞƌ�Őŝďƚ�ĞƐ�ĚĂǌƵ�
ĚŽĐŚ��ůƚĞƌŶĂƟǀĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚĞŶ��ŶƐƉƌƺĐŚĞŶ�ĞŝŶĞƌ�ŐĞƐƵŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵƐŐĞͲ
ǁŽŐĞŶĞŶ��ƌŶćŚƌƵŶŐƐǁĞŝƐĞ�ŶćŚĞƌ�ŬŽŵŵĞŶ͕�ŽŚŶĞ�ĚĂĨƺƌ�ƐƚƵŶĚĞŶͲ
ůĂŶŐ�ĚĞŶ�<ŽĐŚůƂīĞů�ƐĐŚǁŝŶŐĞŶ�ǌƵ�ŵƺƐƐĞŶ͍ 
 

�ŝĂĞƚŽůŽŐŝŶ��ŽƌŶĞůŝĂ�tĂŐŶĞƌ�ƵŶĚ�^ĞŵŝŶĂƌďćƵĞƌŝŶ�DĂƌƟŶĂ�^ĂůůĂͲ
ďĞƌŐĞƌ�ƐƚĞůůĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞƐĞƌ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ�ǀĞƌŵŝƩĞůŶ�ĂƵĨ�
ĞŝŶĞ�ŬƵƌǌǁĞŝůŝŐĞ�ƵŶĚ�ƐĞŚƌ�ƉƌĂǆŝƐŶĂŚĞ��ƌƚ�ƵŶĚ�tĞŝƐĞ�ĂůůĞƐ�tŝƐͲ
ƐĞŶƐǁĞƌƚĞ͕�ǁŝĞ�ŵĂŶ�ŵŝƚ�ǁĞŶŝŐ��ĞŝƚĂƵĨǁĂŶĚ�ǀŽůůǁĞƌƟŐĞ�^ƉĞŝƐĞŶ�
ĂƵĨ�ĚĞŶ�dŝƐĐŚ�ƵŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ĂƵĐŚ�ĂůůĞ�ǌƵĨƌŝĞĚĞŶ�ďĞŬŽŵŵƚ͘ 
 
�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďŝƐ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ϯϬ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϮ� 
ďĞŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͕�&ƌĂƵ�tƵƌŵ��нϰϯ�ϳϮϳϮ�ϮϰϲϬ�ϭϬϴ 
 
<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�'ĞƐƵŶĚĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�ƵŶĚ�'ĞƐƵŶĚĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�&ƌĂŚĂŵ 

'�ÝçÄ���'�Ã�®Ä���,®Äþ�Ä���« 

�®Ä½��çÄ¦ 

^ĞŵŝŶĂƌďćƵĞƌŝŶ� DĂƌƟŶĂ�
^ĂůůĂďĞƌŐĞƌ� ŝƐƚ� ĞŝŶĞ� ^ĞŵŝͲ
ŶĂƌďćƵĞƌŝŶ� ĂƵƐ� >ĞŝĚĞŶͲ
ƐĐŚĂŌ͘�<ƌĞĂƟǀŝƚćƚ�ƵŶĚ�&ůĞǆŝͲ
ďŝůŝƚćƚ�ƐŝŶĚ�ĞŝŶĞ�ŝŚƌĞƌ�ŐƌŽƘĞŶ�
�ŝŐĞŶƐĐŚĂŌĞŶ͕� ŵŝƚ� ĚĞŶĞŶ�
ƐŝĞ� ŝŚƌ�WƵďůŝŬƵŵ� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ�
ďĞŐĞŝƐƚĞƌƚ�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ�ƐŽ�ŵĂŶͲ
ĐŚĞŶ� <ŽĐŚŵƵīĞů� ďĞƌĞŝƚƐ�
ǌƵŵ�dƵŶ�ĂŶŝŵŝĞƌƚ�ŚĂƚ͘ 

�ŽƌŶĞůŝĂ�tĂŐŶĞƌ�ƐƚĞŚƚ�ĂůƐ��ŝĂĞƚŽůŽŐŝŶ�
ĂŶ� ǀŽƌĚĞƌƐƚĞƌ� &ƌŽŶƚ͕� ǁĞŶŶ� ĞƐ� ŚĞŝƘƚ͕�
ĚĂƐ� ͣŐĞƐƵŶĚĞ� ^Žůů͞� ŵŝƚ� ĚĞŵ� WƌĂǆŝƐĂůůͲ
ƚĂŐ�ŝŶ��ŝŶŬůĂŶŐ�ǌƵ�ďƌŝŶŐĞŶ͘��ŝŶĞ��ƵƐŐĞͲ
ǁŽŐĞŶŚĞŝƚ� ĂŶ�Ăůů� ĚĞŵ͕�ǁĂƐ�ƵŶƐĞƌ�<ƂƌͲ
ƉĞƌ� ďĞŶƂƟŐƚ͕�ŵŝƚ� ĚĞŵ� ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ� ƉĞƌͲ
ƐƂŶůŝĐŚĞŶ� 'ĞŶƵƐƐ� ďĞŝŵ� �ƐƐĞŶ� ǌƵ� ǀĞƌͲ
ďŝŶĚĞŶ͕�ŬůŝŶŐƚ�Ĩƺƌ�ŵĂŶĐŚĞ�ĨĂƐƚ�ƵŶŵƂŐͲ
ůŝĐŚ͕� ůćƐƐƚ� ƐŝĐŚ� ũĞĚŽĐŚ� ŚćƵĮŐ� ůĞŝĐŚƚĞƌ�
ƵŵǌƵƐĞƚǌĞŶ͕�ĂůƐ�ĞŝŶŐĂŶŐƐ�ǀĞƌŵƵƚĞƚ͘ 

'ĞŵĞŝŶƐĂŵ� ƉƌćƐĞŶƟĞƌĞŶ� ďĞŝĚĞ� ZĞĨĞƌĞŶƟŶŶĞŶ� ŵŝƩĞůƐ� ^ĐŚĂƵŬŽĐŚĞŶ� ĞŝŶĞ� ǁƺƌǌŝŐĞ� DŝƐĐŚƵŶŐ� ĂŶ� �ŝŶďůŝĐŬĞŶ� ŝŶ� ĚŝĞ�
ƐĐŚŶĞůůĞ͕�ŐĞƐƵŶĚĞ�<ƺĐŚĞ͘��ůƐ�^ĂŚŶĞŚćƵďĐŚĞŶ�ŽďĞŶ�ĂƵĨ�ǀĞƌŵŝƩĞůŶ�ƐŝĞ�ǌƵĚĞŵ�ĚĂƐ�ŶƂƟŐĞ�tŝƐƐĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ĞƐ�Ƶŵ�ĚŝĞ�ƌŝĐŚͲ
ƟŐĞ��ƵƐǁĂŚů�ĂŶ�>ĞďĞŶƐŵŝƩĞůŶ�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ�&ĞƌƟŐƉƌŽĚƵŬƚĞŶ�ďǌǁ͘�ĚŝĞ�ĂƵƐŐĞǁŽŐĞŶĞ�sĞƌƐŽƌŐƵŶŐ�ĂŶ�ĂůůĞŶ�DĂŬƌŽ-�Ƶ͘�DŝŬͲ
ƌŽŶćŚƌƐƚŽīĞŶ�ŐĞŚƚ͘ 



s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�Ä 

�^ĞŝƚĞ�ϭϯ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

ϯ�&Z�'�E�� 
&mZ�D�/E��'�^hE�,�/d 
 
'ƵƚĞ� 'ĞƐƉƌćĐŚƐƋƵĂůŝƚćƚ� ƚƌćŐƚ� ǌƵƌ� �ƵĨƌŝĞĚĞŶŚĞŝƚ�
ĚĞƌ� WĂƟĞŶƟŶŶĞŶ� ƵŶĚ� WĂƟĞŶƚĞŶ� ǁŝĞ� ĂƵĐŚ� ĚĞƌ�
'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐĨĂĐŚŬƌćŌĞ� ďĞŝ� ƵŶĚ� ĨƺŚƌƚ� ŶĂĐŚǁĞŝƐͲ
ůŝĐŚ�ǌƵ�ďĞƐƐĞƌĞŶ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ͘� 
 

�ŝĞ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�ͣϯ� &ƌĂŐĞŶ� Ĩƺƌ� ŵĞŝŶĞ� 'ĞƐƵŶĚͲ
ŚĞŝƚ͞� ƐŽůů�^ŝĞ�ĞƌŵƵƟŐĞŶ͕�ŝŵ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ŵŝƚ�/ŚƌĞŶ�
	ƌǌƟŶŶĞŶ� ƵŶĚ� 	ƌǌƚĞŶ͕� ĂďĞƌ� ĂƵĐŚ� ŵŝƚ� ĂŶĚĞƌĞŶ�
'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐĨĂĐŚŬƌćŌĞŶ͕� ĂŬƟǀ� ǌƵ� ǁĞƌĚĞŶ� ƵŶĚ�
ĨŽůŐĞŶĚĞ�ǁŝĐŚƟŐĞ��ŝŶƐƟĞŐƐĨƌĂŐĞŶ�ǌƵ�ƐƚĞůůĞŶ͗ 
 

· tĂƐ�ŚĂďĞ�ŝĐŚ͍� 
· tĂƐ�ŬĂŶŶ�ŝĐŚ�ƚƵŶ͍� 
· tĂƌƵŵ�ƐŽůů�ŝĐŚ�ĚĂƐ�ƚƵŶ͍� 
 

�ŝĞƐĞ� ĚƌĞŝ� &ƌĂŐĞŶ� ŬĂŶŶ� ŵĂŶ� ƐŝĐŚ� ŐƵƚ� ŵĞƌŬĞŶ�
ƵŶĚ�ƐŝĞ�ƐŝŶĚ�Ĩƺƌ�WĂƟĞŶƚΎŝŶŶĞŶ�ŝŶ�ǀŝĞůĞŶ�'ĞƐƉƌćͲ
ĐŚĞŶ�ǀŽŶ��ĞĚĞƵƚƵŶŐ͘�EŽĐŚ�ďĞƐƐĞƌ�ŝƐƚ�ĞƐ͕�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�
ĞŝŶ� ĂŶƐƚĞŚĞŶĚĞƐ� 'ĞƐƉƌćĐŚ� ŐƵƚ� ǀŽƌǌƵďĞƌĞŝƚĞŶ�
ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�ǁĞŝƚĞƌĨƺŚƌĞŶĚĞ�ĞŝŐĞŶĞ�&ƌĂŐĞŶ�ǌƵ�ƺďĞƌͲ
ůĞŐĞŶ͕� ĚŝĞ� ^ŝĞ� ƐŝĐŚ� ĞǀĞŶƚƵĞůů� ĂƵĨƐĐŚƌĞŝďĞŶ� ƵŶĚ�
ŵŝƚŶĞŚŵĞŶ͘� &ƺƌ�ĚĞŶ��ƌǌƚͬdŚĞƌĂƉĞƵƚĞŶ� ŝƐƚ� ĂƵĐŚ�
ŚŝůĨƌĞŝĐŚ͕� ĂůůĞ� ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŶ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� ǌƵŵ�
'ĞƐƉƌćĐŚ� ŵŝƚǌƵďƌŝŶŐĞŶ� ;ǌ͘�͘� ĚŝĞ� ůĞƚǌƚĞŶ� ƵŶĚ�
ǁŝĐŚƟŐƐƚĞŶ� �ĞĨƵŶĚĞ͕� DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ͕� �ĞƐĐŚǁĞƌͲ
ĚĞƚĂŐĞďƵĐŚͿ͘� 'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐĨĂĐŚŬƌćŌĞ� ǁĞƌĚĞŶ�
ĚĂǌƵ�ĞƌŵƵƟŐƚ͕�WĂƟĞŶƟŶŶĞŶ�ƵŶĚ�WĂƟĞŶƚĞŶ�ǌƵŵ�
&ƌĂŐĞŶƐƚĞůůĞŶ�ǌƵ�ĞƌŵƵŶƚĞƌŶ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚĞƌǌƵƐƚĞůůĞŶ͕�
ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ŶƚǁŽƌƚĞŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞƐĞ�ǌĞŶƚƌĂůĞŶ�ĚƌĞŝ�&ƌĂͲ
ŐĞŶ�ŐƵƚ�ǀĞƌƐƚĂŶĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 
 
 

�ŝĞ� ͣϯ� &ƌĂŐĞŶ͞� ƐŝŶĚ� ƐŽŵŝƚ� ĞŝŶ� ǁŝĐŚƟͲ
ŐĞƐ� /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ� ǌƵƌ� ^ƚćƌŬƵŶŐ�ĚĞƌ�ĞŝŐĞͲ
ŶĞŶ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐŬŽŵƉĞƚĞŶǌ͊� 

 
YƵĞůůĞ͗�PƐƚĞƌƌĞŝĐŚŝƐĐŚĞ�WůĂƪŽƌŵ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐŬŽŵƉĞƚĞŶǌ� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬŽĞƉŐŬ͘ĂƚͬĚƌĞŝ-ĨƌĂŐĞŶ-Ĩƺƌ-ŵĞŝŶĞ-ŐĞƐƵŶĚŚĞŝƚ� 
 

'�ÝçÄ�«�®ãÝã®ÖÖ� 

�ƵďĞƌĞŝƚƵŶŐ͗� 
 

&ĞƚĂ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�'ĂďĞů�ŐƌŽď�ǌĞƌĚƌƺĐŬĞŶ͕��ĂƐŝůŝŬƵŵďůćƩĞƌ�
ƵŶĚ� �ůĂƩƐƉŝŶĂƚ� ŚĂĐŬĞŶ͕� ^ĐŚŶŝƩůĂƵĐŚ� ƵŶĚ� <ŶŽďůĂƵĐŚ�
ĨĞŝŶ�ƐĐŚŶĞŝĚĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ĞƌŐŬćƐĞ�ǀĞƌŵĞŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ĂďͲ
ƐĐŚŵĞĐŬĞŶ͘� 
�ŝŶ� ^ƚƌƵĚĞůƚĞŝŐďůĂƩ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� �ƌďĞŝƚƐŇćĐŚĞ� ůĞŐĞŶ� ƵŶĚ�
ĚƺŶŶ�ŵŝƚ�Pů�ďĞƉŝŶƐĞůŶ͕�ĚŝĞ�ŽďĞƌĞ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ƵŶƚĞƌĞ�,ćůŌĞ�
ĨĂůƚĞŶ͘�/Ŷ�ZĞĐŚƚĞĐŬĞ�ƐĐŚŶĞŝĚĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�dĞŝŐƌćŶĚĞƌ�ŵŝƚ�
ĚĞŵ� ǀĞƌƋƵŝƌůƚĞŶ� �ŝŬůĂƌ� ďĞƐƚƌĞŝĐŚĞŶ͘� �ŝĞ� &ƺůůĞ� ŝŶ� ĚŝĞ�
DŝƩĞ� ƐĞƚǌĞŶ͕� ĚŝĞ� �ŶĚĞŶ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� &ƺůůƵŶŐ� ĞŝŶƐĐŚůĂŐĞŶ�
ƵŶĚ� ĞŝŶƌŽůůĞŶ͘� Dŝƚ� Pů� ďĞƉŝŶƐĞůŶ� ƵŶĚ� ŝŵ� ǀŽƌŐĞŚĞŝǌƚĞŶ�
ZŽŚƌ�ďĞŝ�ϮϬϬΣ��ĐĂ͘�ϭϬ�ŵŝŶ�ŐŽůĚďƌĂƵŶ�ďĂĐŬĞŶ͘� 

�ƵƚĂƚĞŶ͗�ϰ�WŽƌƟŽŶĞŶ� 
 

ϮϬϬ�Ő�&ĞƚĂ� 
ĨƌŝƐĐŚĞ��ĂƐŝůŝŬƵŵďůćƩĞƌ� 
ϭͬϮ��ƵŶĚ�^ĐŚŶŝƩůĂƵĐŚ� 

ϭϬϬ�Ő��ůĂƩƐƉŝŶĂƚ� 
<ŶŽďůĂƵĐŚ� 

ϴϬ�Ő��ĞƌŐŬćƐĞ� 
ŐĞƌŝĞďĞŶĞƌ�DƵƐŬĂƚ� 

ϭ��ŝŬůĂƌ� 
ϰ�^ƚƌƵĚĞůƚĞŝŐďůćƩĞƌ� 

Ϯ��>�KůŝǀĞŶƂů�ǌƵŵ��ĞƉŝŶƐĞůŶ� 
^Ăůǌ͕�WĨĞīĞƌ� 

�ŝŶĞ�ŐĞƐĐŚŝĐŬƚĞ��ƵƐǁĂŚů� ĂŶ� &ĞƌƟŐƉƌŽĚƵŬͲ
ƚĞŶ� ;ǌ͘��͘�^ƚƌƵĚĞůƚĞŝŐͿ�ĞƌǁĞŝƚĞƌƚ� ŝŵ�,ŽŵĞͲ
ŽĸĐĞ� ĚŝĞ� ƐĐŚŶĞůůĞ� ƵŶĚ� ŐĞƐƵŶĚĞ� <ƺĐŚĞ� -�
ŝŵŵĞƌ� ŵŝƚ� ĨƌŝƐĐŚĞŶ� >ĞďĞŶƐŵŝƩĞůŶ�
;'ĞŵƺƐĞ͕�^ĂůĂƚ͕�KďƐƚͿ�ĂƵĨǁĞƌƚĞŶ͊� 

tĞŝƚĞƌĞ�ZĞǌĞƉƚĞ�ƐŽǁŝĞ�/ŶĨŽƐ�ƵŶĚ�dŝƉƉƐ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�ĂƵĨ�
ǁǁǁ͘ŐĞƐƵŶĚĞƐ-ŽďĞƌŽĞƐƚĞƌƌĞŝĐŚ͘Ăƚ� 

Z�þ�Öãã®ÖÖ 



s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�Ä 

�^ĞŝƚĞ�ϭϰ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

 

�ŝŶůĂĚƵŶŐ�ǌƵƌ� 
 

DKdKZZ��t�/,� 
ϰϱ�:ĂŚƌ-&ĞŝĞƌ�ŵŝƚ� 

&ƌƺŚƐĐŚŽƉƉĞŶ�ƵŶĚ�>ŝǀĞŵƵƐŝŬ 
 
 
 
 
 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϱ͘�DĂŝ�ϮϬϮϮ 
ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŵ�DŽƚŽƌƌĂĚŚŽĨ 

'ƌŽƘƐƚƌŽŚĞŝŵ�ϲ͕�ϰϬϳϰ�^ƚƌŽŚĞŝŵ 
 
 

&ƺƌ�ĚĂƐ�ůĞŝďůŝĐŚĞ�tŽŚů�ŝƐƚ�ŐĞƐŽƌŐƚ͊ 
�ƵĐŚ�ďĞŝ�^ĐŚůĞĐŚƚǁĞƩĞƌ͊ 

 

�ƵĨ�ĞƵƌĞŶ��ĞƐƵĐŚ�ĨƌĞƵƚ�ƐŝĐŚ� 
ĚĞƌ�D^��^ĞĞďĂĐŚ� 

 
sĞƌĂŶƐƚĂůƚĞƌ͗�D^��^ĞĞďĂĐŚ 

 
 

�/E>��hE' 

�ƵĐŚ�Ĩƺƌ�EŝĐŚƚŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ 
sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ͗�Ϯϱ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϮ͕�ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ 

 

WƌĞŝƐ�ŵŝƚ��ƵƐƚƌĂŶƐĨĞƌ� 
<ĂƚĞŐŽƌŝĞ���Φ�ϰϲ͕ϬϬ�;EŝĐŚƚŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�Φ�ϰϴ͕ϬϬͿ 
<ĂƚĞŐŽƌŝĞ���Φ�ϯϲ͕ϬϬ�;EŝĐŚƚŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�Φ�ϯϴ͕ϬϬͿ 

 

�ďĨĂŚƌƚ͗� 
WĂƌŬ�Θ�ZŝĚĞ��ĂŚŶŚŽĨ��ĨĞƌĚŝŶŐ�Ƶŵ�ϭϴ͗ϭϱ�hŚƌ 

 
 

�ŶŵĞůĚƵŶŐ͗� 
WĂŵŝŶŐĞƌ�'ĂďƌŝĞůĞ͗�нϰϯ�ϲϲϰ�ϯϲϰϲϯϰϳ 

DĂŝů͗�ŐĂďƌŝĞůĞ͘ƉĂŵŝŶŐĞƌΛŐŵǆ͘ŶĞƚ�ƐŽďĂůĚ�ĂůƐ�ŵƂŐůŝĐŚ�
–�ŶƵƌ�ŐĞƌŝŶŐĞƐ�<ŽŶƟŶŐĞŶƚ�ĂŶ�<ĂƌƚĞŶ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ 



s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦�Ä 

�^ĞŝƚĞ�ϭϱ ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶĂĐŚƌŝĐŚƚĞŶ 
 

s�Ù�ÄÝã�½ãçÄ¦Ý»�½�Ä��Ù 

Dćƌǌͬ�Ɖƌŝů 

ϭϵ͘Ϭϰ͘ ϭϰ-ϭϲ͗ϬϬ�hŚƌ DƵƩĞƌďĞƌĂƚƵŶŐ �ůƚĞŶŚĞŝŵ�,ĂƌƚŬŝƌĐŚĞŶ  

ϮϬ͘Ϭϰ͘  �ĞƌĂƚƵŶŐ�Ĩƺƌ��ĞƚƌĞƵĞŶĚĞ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ� WĨĂƌƌǌĞŶƚƌƵŵ��ĨĞƌĚŝŶŐ 
  ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ��ĂƌŝƚĂƐ 

ϮϬ͘Ϭϰ͘ Ăď�ϭϳ͗ϯϬ�hŚƌ ^ƚĂƌƚ�<ƵƌƐ�ͣZĂƵĐŚĨƌĞŝ�ĚƵƌĐŚƐ�>ĞďĞŶ͞ P'<�<ƵŶĚĞŶƐĞƌǀŝĐĞ��ĨĞƌĚŝŶŐ 
  ϱ�tŽĐŚĞŶ�;ϭ�dƌĞīĞŶ�ƉƌŽ�tŽĐŚĞͿ 

ϮϮ͘Ϭϰ͘ ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ ^ĞŶŝŽƌĞŶƚĂŐ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

Ϯϯ͘Ϭϰ͘ ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ &ƌƺŚũĂŚƌƐŬŽŶǌĞƌƚ�ĚĞƐ�DƵƐŝŬǀĞƌĞŝŶƐ��ĨĞƌĚŝŶŐ �ƌćƵŚĂƵƐ��ĨĞƌĚŝŶŐ 

Ϯϵ͘Ϭϰ͘  �ƵƐŇƵŐ�^ƟŌ�^ĐŚůŝĞƌďĂĐŚ�<ćƐĞƌĞŝ͕�'ůĂƐĞƌĞŝ� ^ĞŶŝŽƌĞŶďƵŶĚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

Ϯϵ͘Ϭϰ͘ ϭϰ-ϭϲ͗ϬϬ�hŚƌ dƌĂƵĞƌƚƌĞī� ZŽƚĞƐ�<ƌĞƵǌ�,ĂƌƚŬŝƌĐŚĞŶ  

DĂŝ 

Ϭϭ͘Ϭϱ͘ Ϭϳ͗ϯϬ�hŚƌ DĂŝďůĂƐĞŶ�ĚĞƐ�DƵƐŝŬǀĞƌĞŝŶƐ �ǀĂ͚Ɛ�^ƚƺďĞƌů 

ϬϮ͘-Ϭϵ͘Ϭϱ͘ �ŝŶƚƌĂŐƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�sŽůŬƐďĞŐĞŚƌĞŶ 'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

Ϭϯ͘Ϭϱ͘ ϭϰ-ϭϲ͗ϬϬ�hŚƌ DƵƩĞƌďĞƌĂƚƵŶŐ &ĂŵŝůŝĞŶďƵŶĚǌĞŶƚƌƵŵ��ĨĞƌĚŝŶŐ  

Ϭϯ͘Ϭϱ͘ ϭϳ-ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ ^ƚĂƌƚ��dĞŶŶŝƐ�<ŝŶĚĞƌ-�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚƚƌĂŝŶŝŶŐ hŶŝŽŶ�ZĂŝīĞŝƐĞŶ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 
  ϳ-ϭϬ�:ćŚƌŝŐĞ ^ĞŬƟŽŶ�dĞŶŶŝƐ 

Ϭϱ͘Ϭϱ͘ ϭϴ-ϮϬ͗ϬϬ�hŚƌ ^ƚĂƌƚ��dĞŶŶŝƐ�<ŝŶĚĞƌ-�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚƚƌĂŝŶŝŶŐ hŶŝŽŶ�ZĂŝīĞŝƐĞŶ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 
  ϭϬ-ϭϰ�:ćŚƌŝŐĞ ^ĞŬƟŽŶ�dĞŶŶŝƐ 

ϭϰ͘Ϭϱ͘ Ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ DǇƐƟƐĐŚĞ�EĞƵŶ�<ĂƉĞůůĞŶ�tĂŶĚĞƌƵŶŐ� EĂƚƵƌĨƌĞƵŶĚĞ��ĨĞƌĚŝŶŐ�  
    �ůƚĞŶƐƚƌĂƐƐĞƌ͗�нϰϯ�ϲϳϲ�ϰϭϭϵϱϳϰ�  

ϭϳ͘Ϭϱ͘ ϭϰ-ϭϲ͗ϬϬ�hŚƌ DƵƩĞƌďĞƌĂƚƵŶŐ �ůƚĞŶŚĞŝŵ�,ĂƌƚŬŝƌĐŚĞŶ  

ϭϴ͘Ϭϱ͘  �ĞƌĂƚƵŶŐ�Ĩƺƌ��ĞƚƌĞƵĞŶĚĞ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ� WĨĂƌƌǌĞŶƚƌƵŵ��ĨĞƌĚŝŶŐ 
  ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ��ĂƌŝƚĂƐ 

Ϯϳ͘Ϭϱ͘  �ƵƐŇƵŐ�<ĞůůĞƌŐƌƂƉƉĞ�ŵŝƚ��ŝĞƌ-^ĂŶĚŬĞůůĞƌŵƵƐĞƵŵ�ZĂĂď ^ĞŶŝŽƌĞŶďƵŶĚ�,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ 

ϭϱ͘Ϭϱ͘ ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ DŽƚŽƌƌĂĚǁĞŝŚĞ�ĚĞƐ�D^��^ĞĞďĂĐŚ DŽƚŽƌƌĂĚŚŽĨ͕�^ƚƌŽŚĞŝŵ 

Ϯϲ͘-Ϯϳ͘Ϭϱ͘�Ϭϲ͗ϬϬ�hŚƌ �ĚŵŽŶƚĞƌ�,ĂƵƐ-<ůĞƩĞƌƐƚĞŝŐ�ǌƵŵ�,ĞǆĞŶƚƵƌŵ EĂƚƵƌĨƌĞƵŶĚĞ��ĨĞƌĚŝŶŐ� 
    �ƌĂŶĚŶĞƌ͗�нϰϯ�ϲϴϭ�ϮϬϯϭϳϯϰϴ 

Ϯϴ͘Ϭϱ͘ Ϭϳ͗ϯϬ�hŚƌ :ŽĐŚǁĂŶĚ-tĂŶĚĞƌƵŶŐ�ŝŶ��ĂĚ�'ŽŝƐĞƌŶ EĂƚƵƌĨƌĞƵŶĚĞ��ĨĞƌĚŝŶŐ 
    >ŽŝĚů�'ĞƌŚĂƌĚ͗�нϰϯ�ϳϮϳϮ�ϱϳϯϲ 

�ƌƵĐŬĨĞŚůĞƌ�ǀŽƌďĞŚĂůƚĞŶ͊� 
	ŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ǀŽƌďĞŚĂůƚĞŶ͊ 

'ĞŶĂƵĞƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ǌƵ�ĚĞŶ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ĮŶĚĞŶ�ƐŝĞ�ĂƵĐŚ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ͗�
ǁǁǁ͘ŚŝŶǌĞŶďĂĐŚ͘Ăƚ�ŽĚĞƌ�ŵŝƚ�ĚĞƌ��ƉƉ͗�'ĞŵϮ'Ž�ŝŵŵĞƌ�Ăŵ�ŶĞƵĞƐƚĞŶ�^ƚĂŶĚ 



�^ĞŝƚĞ�Ϯϰ  

 

 �ůůĞ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ��ƵƐŐĂďĞ�ƐŝŶĚ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�^ŝƚƵĂƟŽŶ�ŵŝƚ�sŽƌďĞŚĂůƚ͊ 

^ÊÃÃ�Ù¥�Ù®�Ä��ãÙ�ççÄ¦�ϮϬϮϮ� 
®Ä���Ù�sÊ½»ÝÝ�«ç½��ZÊ�»�ÙÝ��Ù¦ 

�ŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ�
ďŝĞƚĞƚ� ŚĞƵĞƌ� ǀŽŶ� Ϯϵ͘� �ƵŐƵƐƚ�
ďŝƐ� ϵ͘� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ;Ϯ� tŽĐŚĞŶͿ�
ĞŝŶĞ� ^ŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶďĞƚƌĞƵƵŶŐ�
ŝŶ� ĚĞƌ� sŽůŬƐƐĐŚƵůĞ� ZŽĐŬĞƌƐͲ
ďĞƌŐ�ĂŶ͘ 
 

�ŝĞ�<ŽƐƚĞŶ�ĚĂĨƺƌ�ƺďĞƌŶŝŵŵƚ�ŝŵ�ŚĞƵͲ
ƌŝŐĞŶ͕� Ĩƺƌ� &ĂŵŝůŝĞŶ� ĮŶĂŶǌŝĞůů� ƐĞŚƌ�
ďĞůĂƐƚĞŶĚĞŶ� :ĂŚƌ͕� ĂƵƐŶĂŚŵƐǁĞŝƐĞ�
ĚŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͘� ^Žŵŝƚ�
ŬĂŶŶ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ� &ĂŵŝůŝĞŶ� ĞŝŶĞ�
ŬůĞŝŶĞ� ĮŶĂŶǌŝĞůůĞ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ� ĂŶͲ
ŐĞďŽƚĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ƵŶĚ� ƐŝĞ� ĞƌƐƉĂƌĞŶ�
ƐŝĐŚ�ƉƌŽ�<ŝŶĚ�Φ�ϭϬ͕ϬϬ� ƚćŐůŝĐŚ͘� >ĞĚŝŐͲ
ůŝĐŚ� ĚŝĞ� <ŽƐƚĞŶ� Ĩƺƌ� ĚĂƐ�DŝƩĂŐĞƐƐĞŶ�
;ĐĂ͘� � Φ� ϲ͕ϬϬ� ƚćŐůŝĐŚͿ� ƵŶĚ� ĞǀĞŶƚƵĞůů�
ĂŶĨĂůůĞŶĚĞ��ŽƌŽŶĂƚĞƐƚƐ�ƐŝŶĚ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�
�ůƚĞƌŶ�ǌƵ�ƺďĞƌŶĞŚŵĞŶ͘ 
 

�ŝĞ��ĞƚƌĞƵƵŶŐ�ǁŝƌĚ� ǀŽŶ�DŽŶƚĂŐ� ďŝƐ�
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ� ǀŽŶ� ϴ͗ϬϬ� ďŝƐ� ϭϲ͗ϬϬ� hŚƌ�
ƵŶĚ� Ăŵ� &ƌĞŝƚĂŐ� ǀŽŶ� ϴ͗ϬϬ� ďŝƐ� ϭϰ͗ϬϬ�
hŚƌ�ǀŽŵ�,ŝůĨƐǁĞƌŬ��ĨĞƌĚŝŶŐ�ĂŶŐĞďŽͲ
ƚĞŶ͘ 
 

�ŝĞƐĞƐ��ŶŐĞďŽƚ�Őŝůƚ�ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�Ĩƺƌ�
ĂůůĞ� ,ŝŶǌĞŶďĂĐŚĞƌ� sŽůŬƐƐĐŚƵůŬŝŶĚĞƌ�
ƵŶĚ� ĂƵƐǁćƌƟŐĞ� <ŝŶĚĞƌ͕� ĚŝĞ� ĚĞƌǌĞŝƚ�

ĚŝĞ� sŽůŬƐƐĐŚƵůĞ� ZŽĐŬĞƌƐďĞƌŐ� ďĞƐƵͲ
ĐŚĞŶ͘� tĞŝƚĞƌƐ� Őŝůƚ� ĚŝĞ� �ĞƚƌĞƵƵŶŐ�
ĂƵĐŚ� Ĩƺƌ� ^ĐŚƵůĂŶĨćŶŐĞƌŬŝŶĚĞƌ� ĂƵƐ�
,ŝŶǌĞŶďĂĐŚ͘� �ĂƐ� �ŶŐĞďŽƚ� ŝƐƚ� ǀŽŵ�
,ŝůĨƐǁĞƌŬ� �ĨĞƌĚŝŶŐ� ŵŝƚ� ϭϯ� <ŝŶĚĞƌŶ�
ƉƌŽ� dĂŐ� ďĞŐƌĞŶǌƚ� ;DŝŶĚĞƐƩĞŝůŶĂŚ-
ŵĞ͗�ϱ�<ŝŶĚĞƌ�ƉƌŽ�dĂŐͿ͘ 
 
 

�ŝƩĞ�ŵĞůĚĞŶ�^ŝĞ�ŝŚƌ�<ŝŶĚ�ĞŚĞƐƚ-
ŵƂŐůŝĐŚ͕�ũĞĚŽĐŚ�ďŝƐ�ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ� 

Ϯϵ͘��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ�ĂŶ͗� 
 

ƐĂďŝŶĞ͘ŚŝŶƚĞƌďĞƌŐĞƌΛ 
ŚŝŶǌĞŶďĂĐŚ͘ŽŽĞ͘Őǀ͘Ăƚ 

 

&ŽůŐĞŶĚĞ��ĂƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ďĞŶƂƟŐƚ͗� 
х�EĂŵĞ�ƵŶĚ��ĚƌĞƐƐĞ�ĚĞƐ�<ŝŶĚĞƐ 
х��ŵĂŝů�ƵŶĚ�dĞůĞĨŽŶŶƵŵŵĞƌ�����������
ĚĞƌ��ůƚĞƌŶ 

х�<ůĂƐƐĞ�ƵŶĚ�^ĐŚƵůĞ 
х�ŐĞǁƺŶƐĐŚƚĞƌ��ĞƚƌĞƵƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ 

d�ÝãÝãÙ�ã�¦®�� 
��Ý��çÄ��Ý�-�E�ç 

�ŝĞ� �ŬƟŽŶ� ĚĞƌ� ͣ'ƌĂƟƐ-
�ŽƌŽŶĂ-dĞƐƚƐ͞� ĂƵĨ� ĚĞŵ�
'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ� ǁƵƌĚĞ� ďĞͲ
ĞŶĚĞƚ͊ 
 
�ŽƌŽŶĂ�dĞƐƚ-�ŶŐĞďŽƚ�Ăď��Ɖƌŝů͗ 
 

tŝĞ� ďĞƌĞŝƚƐ� ŵĞĚŝĂů� ĂŶŐĞŬƺŶĚŝŐƚ�
ǁƵƌĚĞ͕�ƐŝĞŚƚ�ĚŝĞ ŶĞƵĞ�dĞƐƚƐƚƌĂƚĞͲ
ŐŝĞ� ĚĞƐ� �ƵŶĚĞƐ ƐĞŝƚ� �Ɖƌŝů� ϮϬϮϮ�
ĚŝĞ ŬŽƐƚĞŶůŽƐĞ��ďŐĂďĞ�ǀŽŶ�ϱ��ŶͲ
ƟŐĞŶ-dĞƐƚƐ ƵŶĚ ϱ�W�Z-dĞƐƚƐ ǀŽƌ͘  
 

· ϱ� 'ƌĂƟƐ-W�Z-dĞƐƚƐ� ƉƌŽ� DŽŶĂƚ�
ƺďĞƌ�ΗKP�ŐƵƌŐĞůƚΗ�;�ƵƐŐĂďĞ�ďĞŝ�
ĚĞŶ�^ƉĂƌ-DćƌŬƚĞŶͿ  

· ϱ� 'ƌĂƟƐ-�ŶƟŐĞŶƚĞƐƚƐ� ƉƌŽ� DŽͲ
ŶĂƚ�ƺďĞƌ��ƉŽƚŚĞŬĞŶ 

· �ĞŚƂƌĚůŝĐŚĞŶ�dĞƐƚƵŶŐĞŶ ďǌǁ͘  
&ƌĞŝƚĞƐƚŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ƺďĞƌ� ĚĂƐ�
ZŽƚĞ� <ƌĞƵǌ� ĂŶ� ĚĞŶ� ďĞŚƂƌĚůŝͲ
ĐŚĞŶ�dĞƐƚƐƚƌĂƘĞŶ͘�&ƺƌ�ĚŝĞ�DƂŐͲ
ůŝĐŚŬĞŝƚ� ĚĞƌ� &ƌĞŝƚĞƐƚƵŶŐ�ǁŝƌĚ� ŝŶ�
ďĞƌĞŝƚƐ� ŐĞǁŽŚŶƚĞƌ� tĞŝƐĞ� ĞŝŶ�
'ƵƌŐĞůƐĞƚ�ŵŝƚ�ŶĂĐŚ�,ĂƵƐĞ�ŐĞŐĞͲ
ďĞŶ͘ 

 

�ŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ� ĚĞƌ� ŶĞƵĞŶ� dĞƐƚͲ
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ� ĚĞƐ� �ƵŶĚĞƐ�ǁŝƌĚ� ĚĂŚĞƌ�
ĚĂƐ� �ŶŐĞďŽƚ� ĚĞƌ� ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ�
dĞƐƚƐƚƌĂƘĞŶ� ƐŽǁŝĞ� ĚĞƌ� ƐŽŐ͘�
ͣ^ĞůďƐƩĞƐƚƐ�ďĞŝ�ĚĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶ͞�
ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ͘ 

tĞŝƚĞƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ƐŝĞ�ŚŝĞƌ͗ 
ǁǁǁ͘ůĂŶĚ-ŽďĞƌŽĞƐƚĞƌƌĞŝĐŚ͘Őǀ͘ĂƚͬĐŽƌŽŶĂ-ƚĞƐƚ͘Śƚŵ 

�^ĞŝƚĞ�ϭϲ 


