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>ŝĞďĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ�ǀŽŶ��ůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ͊ 

 
�ŵ��ŶĚĞ�ĚŝĞƐĞƐ��ƌďĞŝƚƐũĂŚƌĞƐ� ϮϬϮϬͬϮϭ�ďůŝĐŬĞŶ�ǁŝƌ� ĂƵĨ�ĞŝŶ� :ĂŚƌ�
ǌƵƌƺĐŬ͕� ĚĂƐ� ƐŝĐŚĞƌůŝĐŚ� ŝŶ� ĚŝĞ�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ� ĞŝŶŐĞŚĞŶ�ǁŝƌĚ͘�tŝĞĚĞƌ�
ǁĂƌ� ĚŝĞƐĞ� �Ğŝƚ� ǀŽŶ� ĚĞƌ� �ŽƌŽŶĂƉĂŶĚĞŵŝĞ� ƐƚĂƌŬ� ŐĞƉƌćŐƚ͘� sŝĞůĞƐ�
ŬŽŶŶƚĞ� ĂƵĐŚ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŶ� ůĞƚǌƚĞŶ� DŽŶĂƚĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͕� ǀŽŶ�
ĞŝŶĞŵ� >ŽĐŬĚŽǁŶ� ŐŝŶŐ� ĞƐ� ǌƵŵ� ŶćĐŚƐƚĞŶ� >ŽĐŬĚŽǁŶ͘� �ĂƐ� ĨƺŚƌƚĞ�
ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ŐĞǁŝƐƐĞŶ�ͣEŝĐŚƚƉůĂŶďĂƌŬĞŝƚ͘͞� 
�ŝĞ� �ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶ-� ƵŶĚ� &ŝƌŵǀŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ǁĂƌ� ŬĂƵŵ�ŵƂŐůŝĐŚ͕�
ĚŝĞ� �ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶĨĞŝĞƌŶ� ŵƵƐƐƚĞŶ� ǁŝƌ� ŝŶ� ĚĞŶ� ,ĞƌďƐƚ� ǀĞƌ-
ƐĐŚŝĞďĞŶ͘��ŝĞ�ǀŝĞůĞŶ�'ƌƵƉƉŝĞƌƵŶŐĞŶ� ŬŽŶŶƚĞŶ� ŬĂƵŵ��ƵƐĂŵŵĞŶͲ
ŬƺŶŌĞ� ĂďŚĂůƚĞŶ� ƵŶĚ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ� ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ� ĚĞƌǌĞŝƚ� ŶƵƌ�ŵŝƚ�
ďĞƐĐŚƌćŶŬƚĞƌ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌĂŶǌĂŚů� ĨĞŝĞƌŶ͘� �Ƶŵ� 'ůƺĐŬ� Őŝďƚ� ĞƐ� ĚŝĞ�
ƐŽǌŝĂůĞŶ�DĞĚŝĞŶ͕�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ǁŝƌ�ĞŝŶ�ŐĞǁŝƐƐĞƐ�WĨĂƌƌůĞďĞŶ�ĂƵĨƌĞĐŚƚ�
ĞƌŚĂůƚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ͘� 
�ŝĞ�&ĞŝĞƌůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ĂƌǁŽĐŚĞ�ƵŶĚ�ǌƵ�KƐƚĞƌŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚĂŶŬ�
ĞŝŶŝŐĞƌ�ũƵŶŐĞƌ�>ĞƵƚĞ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞ�ƐĞŚƌ�ŐƵƚ�ŝŶƐ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƺďĞƌƚƌĂͲ
ŐĞŶ͘� /ŚŶĞŶ� ĂůůĞŶ� ĞŝŶ� ŚĞƌǌůŝĐŚĞƐ� �ĂŶŬĞƐĐŚƂŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞƐĞŶ� �ŝŶƐĂƚǌ͕�
ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ƵŶƐĞƌĞŵ�WĂƐƚŽƌĂůĂƐƐŝƐƚĞŶƚĞŶ�dŚŽŵĂƐ��ŽŶƐŝƚƐ͘� 

EĞƵĞƐ�ĂƵƐ�ĚĞŵ��ĞŬĂŶĂƚ 
/ŵ� �ĞŬĂŶĂƚ� ^ŝŵŵĞƌŝŶŐ� ŚĂďĞŶ� ǁŝƌ�
ĂƵĐŚ� ǀĞƌƐƵĐŚƚ�ƉĞƌ� /ŶƚĞƌŶĞƚŬŽŶĨĞƌĞŶͲ
ǌĞŶ�ĚŝĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ĂƵĨƌĞĐŚƚ�ǌƵ�
ĞƌŚĂůƚĞŶ͘�,ŝĞƌ�Őŝďƚ�ĞƐ�ĞŝŶĞ�EĞƵŝŐŬĞŝƚ͗�
�Ğƌ� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐƌĂƵŵ� ^ŝŵŵĞƌŝŶŐ-
KƐƚ͕� ďĞƐƚĞŚĞŶĚ� ĂƵƐ� ĚĞŶ� WĨĂƌƌĞŶ�
^ƚ͘ �ĞŶĞĚŝŬƚ͕�^ƚ͘� <ůĞŵĞŶƐ�ƵŶĚ�<ĂŝƐĞƌ-
ĞďĞƌƐĚŽƌĨ͕� ǁŝƌĚ� ŵŝƚ� ĚĞƌ� WĨĂƌƌĞ�
�ůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ� Ăď� ϭ͘� :ƵŶŝ� ϮϬϮϭ� ǌƵ���
ĞŝŶĞŵ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐͲ
ƌĂƵŵ�ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞůĞŐƚ͘� 
 
�ƵůĞƚǌƚ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶ��ůŝĐŬ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�ŬŽŵŵĞŶĚĞ��ƌďĞŝƚƐũĂŚƌ�ϮϬϮϭͬϮϮ͗� 
/Ŷ� ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ŶĞƵĞ� WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞƌćƚĞ� ŐĞǁćŚůƚ��������
ǁĞƌĚĞŶ͘�/ĐŚ�ĨƌĞƵĞ�ŵŝĐŚ�ĂƵĨ�ǀŝĞůĞ�ĞŶŐĂŐŝĞƌƚĞ�<ĂŶĚŝĚĂƚ/ŶŶĞŶ  ͘

�������ĂǌƵ�ĂůůĞƐ͕�ĂůůĞƐ�'ƵƚĞ�ƵŶĚ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�'ŽƩĞƐ�^ĞŐĞŶ͊ 
�ƵĞƌ�WĨĂƌƌĞƌ��ŚƌŝƐƟĂŶ�DĂƌĞƐĐŚ 
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3I LQJVWHQ  

 
hŶĚ�ĂůƐ�ĚĞƌ�WĮŶŐƐƩĂŐ�ŐĞŬŽŵŵĞŶ�ǁĂƌ͕�ǁĂƌĞŶ�
ƐŝĞ� ĂůůĞ� ďĞŝĞŝŶĂŶĚĞƌ� ĂŶ� ĞŝŶĞŵ�Kƌƚ͘�hŶĚ� ĞƐ� ŐĞͲ
ƐĐŚĂŚ� ƉůƂƚǌůŝĐŚ� ĞŝŶ� �ƌĂƵƐĞŶ� ǀŽŵ� ,ŝŵŵĞů� ǁŝĞ�
ǀŽŶ� ĞŝŶĞŵ� ŐĞǁĂůƟŐĞŶ� ^ƚƵƌŵ� ƵŶĚ� ĞƌĨƺůůƚĞ� ĚĂƐ�
ŐĂŶǌĞ�,ĂƵƐ͕�ŝŶ�ĚĞŵ�ƐŝĞ�ƐĂƘĞŶ͘ 

�ƉŐ�Ϯ͕�ϭ-Ϯ 
 
�ĂƐ� WĮŶŐƐƞĞƐƚ� ŝƐƚ� ĞŝŶĞƐ� ĚĞƌ� ćůƚĞƐƚĞŶ� ƵŶĚ����
ǁŝĐŚƟŐƐƚĞŶ�&ĞƐƚĞ�ĚĞƐ��ŚƌŝƐƚĞŶƚƵŵƐ͘� 
/ŵ� DŝƩĞůƉƵŶŬƚ� ƐƚĞŚƚ� ĚĞƌ� ͣ,ĞŝůŝŐĞ� 'ĞŝƐƚ͞� ƵŶĚ�
ĚĞƌ� �ƵŌƌĂŐ͕� ĚŝĞ� ĂŶ� �ŚƌŝƐƚƵƐ� 'ůĂƵďĞŶĚĞŶ� ǌƵ�
ƐĂŵŵĞůŶ͘� >ĂƵƚ� �ƉŽƐƚĞůŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ� ŝƐƚ� ĚĞƌ�
WĮŶŐƐƚƐŽŶŶƚĂŐ� ĚĞƌ� dĂŐ͕� ĂŶ� ĚĞŵ� ĚĞƌ� ,ĞŝůŝŐĞ�
'ĞŝƐƚ� ĚĞŶ� :ƺŶŐĞƌŶ� :ĞƐƵ� ŐĞƐĐŚĞŶŬƚ�ǁƵƌĚĞ͘� �ŝĞ�
&ŽůŐĞ͗� WůƂƚǌůŝĐŚ� ŬŽŶŶƚĞŶ� ƐŝĞ� ŝŶ� ŵĞŚƌĞƌĞŶ�����
^ƉƌĂĐŚĞŶ�ƌĞĚĞŶ�ƵŶĚ�:ĞƐƵƐ�ďĞĂƵŌƌĂŐƚĞ�ƐŝĞ͕�ĚĂƐ�
�ǀĂŶŐĞůŝƵŵ�ǌƵ�ǀĞƌďƌĞŝƚĞŶ͘� 
�Ğƌ� &ĂĐŚƚĞƌŵŝŶƵƐ� Ĩƺƌ� ĚĂƐ� 'ĞƐĐŚĞŚĞŶ� ůĂƵƚĞƚ�
ͣWĮŶŐƐƚǁƵŶĚĞƌ͘͞� �ƵƌĐŚ� ĚŝĞƐĞƐ� �ƌĞŝŐŶŝƐ� ĞŶƚ-
ǁŝĐŬĞůƚĞ� ƐŝĐŚ� ĞŝŶĞ� �ŝŶŚĞŝƚ� ĚĞƌ� 'ůćƵďŝŐĞŶ͕� ƵŶĚ�
ĞƐ�ďĞŐƌƺŶĚĞƚĞ�ƐŽŵŝƚ�ĚŝĞ�<ŝƌĐŚĞ͘� 

ĞƌǌĚŝŽĞǌĞƐĞ-ǁŝĞŶ͘Ăƚ 



^ĞŝƚĞ�Ϯ 

WĨĂƌƌďůĂƩ��ůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ  

 

2VWHUQ������–�DQGHUV�DEHU�VWLPPXQJVYROO�JHIHLHUW 
�ŝĞ� &ĞŝĞƌůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� <ĂƌǁŽĐŚĞ� ƵŶĚ� ǌƵ� KƐƚĞƌŶ� ϮϬϮϭ� ǁĂƌĞŶ� ǁŝĞĚĞƌ� ǀŽŶ� ĚĞƌ� �ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ-WĂŶĚĞŵŝĞ�
ŐĞƉƌćŐƚ͘��ŶĚĞƌƐ�ĂůƐ�ϮϬϮϬ͕�ĂůƐ�ŬƵƌǌ�ŶĂĐŚ��ƵƐďƌƵĐŚ�ĚŝĞƐĞƌ�^ĞƵĐŚĞ�ŬĞŝŶĞ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ�
ŬŽŶŶƚĞŶ͕�ǁĂƌ�ĞƐ�ŚĞƵĞƌ�ŵƂŐůŝĐŚ͕�ŐĞŬƺƌǌƚĞ�>ŝƚƵƌŐŝĞŶ�ŵŝƚ�ǁĞŶŝŐĞŶ�ĂŶǁĞƐĞŶĚĞŶ�'ůćƵďŝŐĞŶ�ǌƵ�ĨĞŝĞƌŶ͘� 
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�ŝĞ� <ĂƌĨƌĞŝƚĂŐƐůŝƚƵƌŐŝĞ� ǁĂƌ� ĂƵĨ� tŽƌƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŵŝƚ� WĂƐƐŝŽŶ͕�
&ƺƌďŝƩĞŶ�ƵŶĚ�<ƌĞƵǌǀĞƌĞŚƌƵŶŐ�ďĞƐĐŚƌćŶŬƚ͘ 
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ͣKƐƚĞƌƌƵŚĞ͞� 
�ŝĞ�ƐƚĂĂƚůŝĐŚĞŶ��ĞŚƂƌĚĞŶ�ŚĂƩĞŶ�ŬƵƌǌ�ǀŽƌ��ĞŐŝŶŶ�ĚĞƌ�<ĂƌͲ
ǁŽĐŚĞ� ĚĞŶ� ĂůƐ� ͣKƐƚĞƌƌƵŚĞ͞� ƟƚƵůŝĞƌƚĞŶ� ϰ͘� >ŽĐŬĚŽǁŶ��������
ďĞŬĂŶŶƚ�ŐĞŐĞďĞŶ͘��ŶĨĂŶŐƐ�ŶƵƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��Ğŝƚ�ǀŽŶ�ϭ͘��Ɖƌŝů�ďŝƐ�����
ϲ͘��Ɖƌŝů͕�ǁƵƌĚĞ�Ğƌ�ĂďĞƌ�ŝŶ��ƚĂƉƉĞŶ�ďŝƐ�Ϯ͘�DĂŝ�ǀĞƌůćŶŐĞƌƚ͘ 
�ŝĞ� 'ůĂƵďĞŶƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌĞŶ� ŚĂďĞŶ� – ĂŶĚĞƌƐ� ĂůƐ� ŝŶ� ĚĞŶ�
ǀŽƌĂŶŐĞŐĂŶŐĞŶĞŶ� >ŽĐŬĚŽǁŶƐ –� ƂīĞŶƚůŝĐŚĞ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�
ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ� ǌƵŐĞůĂƐƐĞŶ͕� ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ� ŶƵƌ� ƵŶƚĞƌ� �ƵŇĂŐĞ� ƐƚƌĞŶͲ
ŐĞƌ� ,ǇŐŝĞŶĞŵĂƘŶĂŚŵĞŶ͕� <ƺƌǌƵŶŐĞŶ� ŝŵ� &ĞŝĞƌĂďůĂƵĨ� ƵŶĚ�
ƐƚĂƌŬ�ďĞƐĐŚƌćŶŬƚĞƌ��ĞƐƵĐŚĞƌǌĂŚůĞŶ͘� 
^Ž�ǁĂƌ� ĚŝĞ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌǌĂŚů� ŝŶ� ĚĞƌ� WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ� ^ƚ͘� >ĂƵƌĞŶǌ�
ĂƵĨ� Ϯϴ͕� ŝŶ� ĚĞƌ� &ŝůŝĂůŬŝƌĐŚĞ� ^ƚ͘� :ŽƐĞĨ� ĂƵĨ� ϰϴ� ďĞŐƌĞŶǌƚ͘� ͣ�Ğƌ�
�ĞƐƵĐŚ�ĂůůĞƌ�&ĞŝĞƌŶ�ǌƵ�KƐƚĞƌŶ�ǁĂƌ�ůĞŝĚĞƌ�ŶƵƌ�ŵŝƚ�sŽƌĂŶŵĞůͲ
ĚƵŶŐ� ŵƂŐůŝĐŚ͞� ĞƌůćƵƚĞƌƚ� WĨĂƌƌĞƌ� �ŚƌŝƐƟĂŶ� DĂƌĞƐĐŚ͘ 
ͣ�Ăŵŝƚ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ��ŝŶŚĂůƚƵŶŐ�ĚŝĞƐĞƌ�– ŝŵ�,ŝŶďůŝĐŬ�ĂƵĨ�
ƵŶƐĞƌ� ĂůůĞƌ� 'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ� ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ –� �ĞƐĐŚƌćŶŬƵŶŐ� Ăŵ�
ďĞƐƚĞŶ�ĞŝŶŚĂůƚĞŶ͘͞�>ĞŝĚĞƌ�ŵƵƐƐƚĞŶ�ǀĞƌĞŝŶǌĞůƚ�ĂƵĐŚ�'ůćƵďŝͲ
ŐĞ�ŽŚŶĞ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ĂďŐĞǁŝĞƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 
 
 

KƐƚĞƌŶ�ůŝǀĞ�ĂƵĨ�zŽƵdƵďĞ 
�ůůĞ� ŝŶ� ĚĞƌ� &ŝůŝĂůŬŝƌĐŚĞ� ^ƚ͘� :ŽƐĞĨ� ĂďŐĞŚĂůƚĞŶĞŶ� &ĞŝĞƌŶ� ǀŽŶ�
WĂůŵƐŽŶŶƚĂŐ� ďŝƐ� KƐƚĞƌƐŽŶŶƚĂŐ� ǁƵƌĚĞŶ� ǀŽŶ� ĞŝŶĞŵ� dĞĂŵ�
ĚĞƐ�:ƵŐĞŶĚůĂŶĚĞƐ�ǀŝĂ�>ŝǀĞƐƚƌĞĂŵ�ĂƵĨ�zŽƵdƵďĞ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ͘�
�Ăŵŝƚ�ǁĂƌ�ĞƐ�ĂůůĞŶ�WĨĂƌƌĂŶŐĞŚƂƌŝŐĞŶ�ŵƂŐůŝĐŚ͕�ŝŶ�ĚĞŶ�ĞŝŐĞͲ
ŶĞŶ�ǀŝĞƌ�tćŶĚĞŶ�ŵŝƚǌƵĨĞŝĞƌŶ͘�ͣ�ŝĞ�mďĞƌƚƌĂŐƵŶŐ�ĚĞƌ�KƐƚĞƌͲ
ŶĂĐŚƚ�ŚĂƩĞ�ďŝƐ�ǌƵ�ϵϬ�ŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐĞ��ƵŐƌŝīĞ͕͞�ĞƌůćƵƚĞƌƚ�DĂǆ�
^ƵƚƌŝĐŚ͕� ĚĞƌ� ǁŝĞ� ƐĐŚŽŶ� ϮϬϮϬ� ĚŝĞ� <ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ� ĚĞƐ� mďĞƌ-
ƚƌĂŐƵŶŐƐ-dĞĂŵƐ�ƺďĞƌŶŽŵŵĞŶ�ŚĂƩĞ͘ 
 

KƐƚĞƌŶĂĐŚƚƐĨĞŝĞƌ�ŝŶ�^ƚ͘�:ŽƐĞĨ�-�ͣĨĂƐƚ͞�ǁŝĞ�ŐĞǁŽŚŶƚ� 
�ŝĞ� KƐƚĞƌŶĂĐŚƚƐĨĞŝĞƌ� Ăŵ� <ĂƌƐĂŵƐƚĂŐ� ǁƵƌĚĞ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůů�
ǀŽŵ� :ƵŐĞŶĚůĂŶĚ� �ůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ� ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞƚ͕� ǌƵŵŝŶĚĞƐƚ�
ĚĂŵŝƚ�ǁƵƌĚĞ�ĞƚǁĂƐ�EŽƌŵĂůŝƚćƚ�ǀĞƌŵŝƩĞůƚ͊� 
�ŝĞ� :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ� ŚĂďĞŶ� ĚŝĞ� ďĞŝĚĞŶ� >ĞƐƵŶŐĞŶ� ĚĞƌ� ^ĐŚƂƉͲ
ĨƵŶŐƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ� ƵŶĚ� ĚĞƐ� �ƵƐǌƵŐĞƐ� ĂƵƐ� 	ŐǇƉƚĞŶ� ŵŝƚ�������
sŝĚĞŽƐĞƋƵĞŶǌĞŶ� ƵŶĚ� &ŽƚŽƐ� ŚŝŶƚĞƌůĞŐƚ� ǀŽƌŐĞƚƌĂŐĞŶ͕� ĚŝĞ�
&ƺƌďŝƩĞŶ� ƐŽǁŝĞ� ĚŝĞ� ŵƵƐŝŬĂůŝƐĐŚĞ� 'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ��
ŬůĞŝŶĞŶ��ĞƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�:ƵŐĞŶĚůĂŶĚďĂŶĚ�ƺďĞƌŶŽŵŵĞŶ͘� 

�ĞƌŶŚĂƌĚ�tŝĞĐǌŽƌĞŬ 

&Ž
ƚŽ
͗��

͘�t
ŝĞ
Đǌ
Žƌ
ĞŬ

 

/Ŷ� ĚĞƌ� WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ� ^ƚ͘� >ĂƵƌĞŶǌ� ǁƵƌĚĞ� Ăŵ� <ĂƌĨƌĞŝƚĂŐ� ŶĂĐŚ� ĚĞƌ�
>ŝƚƵƌŐŝĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůů�ĚĂƐ�,ů͘�'ƌĂď�ĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚ͘� 

&Ž
ƚŽ
͗�'

͘�Z
ĂĚ

ůŵ
Ăŝ
ƌ 



^ĞŝƚĞ�ϯ 

^ŽŵŵĞƌ�ϮϬϮϭ 

 

$UEHLWHQ�LP�/RFNGRZQ�I�U�.LQGHU�XQG�-XJHQGOLFKH 

�ĂƐ�ͣ^ƚĂŶĚů-dĞĂŵ͞�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�>ĞŝƚƵŶŐ�ǀŽŶ�,ŝůĚĞ�DĞƌǇ�ƵŶĚ��ůŝƐĂďĞƚŚ�<ƌĂƚŽĐŚǁŝůů�ŚĂƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂƐƚĞŶǌĞŝƚ�ĚŝĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞŶ�KƐƚĞƌƐƚĂŶĚů�
ƚƌŽƚǌ�ĚƵƌĐŚ��ŽƌŽŶĂ-DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ĞƌƐĐŚǁĞƌƚĞƌ��ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�ŐĞƂīŶĞƚ͘�hŵ�ĚŝĞ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ��ďƐƚćŶĚĞ�ĞŝŶŚĂůƚĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͕�ǁƵƌĚĞ�
ĂŶ� ďĞŝĚĞŶ� ^ƚĂŶĚŽƌƚĞŶ� ŝŶ� ŐƌƂƘĞƌĞ�ZćƵŵůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ĂƵƐŐĞǁŝĐŚĞŶ͗� /ŵ� ^ĞĞůƐŽƌŐĞǌĞŶƚƌƵŵ�^ƚ͘� :ŽƐĞĨ� ĂƵĨ� ĚĞƌ�,ĂŝĚĞ�ǁĂƌ� ĚĂƐ� ^ƚĂŶĚů� ŝŵ�
ƌĞĐŚƚĞŶ� �ŶďĂƵ� ;ͣKŚƌǁĂƐĐŚů͞Ϳ� ǌƵ� ĮŶĚĞŶ͘� &ƺƌ� ĚŝĞ� �ĞƐƵĐŚĞƌ� ĚĞƌ� WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ� ^ƚ͘� >ĂƵƌĞŶǌ� ǁƵƌĚĞ� ĚĂƐ� ^ƚĂŶĚů� ŝŵ� WĨĂƌƌǌĞŶƚƌƵŵ͕��������������
<ŽďĞůŐĂƐƐĞ�ϭϯ͕�ĂƵĨŐĞďĂƵƚ͘��Ğƌ��ƌůƂƐ�ŐŝŶŐ�ƚĞŝůƐ�ĂŶ�ĚŝĞ��ĂƌŝƚĂƐ��ŵ�,ŝŵŵĞů͕�ƚĞŝůƐ�ĂŶ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌĞ��ůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ͘ 

&Ž
ƚŽ
͗��

͘�t
ŝĞ
Đǌ
Žƌ
ĞŬ

 

&Ž
ƚŽ
͗��

͘�t
ŝĞ
Đǌ
Žƌ
ĞŬ

 

&Ž
ƚŽ
͗��

͘�t
ŝĞ
Đǌ
Žƌ
ĞŬ

 

&Ž
ƚŽ
͗��

͘�t
ŝĞ
Đǌ
Žƌ
ĞŬ

 

2VWHUVWDQGO�I�U�NDULWDWLYH�=ZHFNH 

&Ž
ƚŽ
͗��

͘�t
ŝĞ
Đǌ
Žƌ
ĞŬ

 

&Ž
ƚŽ
͗��

͘�t
ŝĞ
Đǌ
Žƌ
ĞŬ

 



3IDUUND OHQGHU  

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

ZĞƚŽƵƌĞŶ�ĂŶ�WŽƐƞĂĐŚ�ϱϱϱ—ϭϬϬϴ�tŝĞŶ 

*RWWHVGLHQVWIHLHUQ�LQ�$OWVLPPHULQJ 
 

6RQQWDJ ������XQG�������6W��/DXUHQ]� 
   ������6W��-RVHI� 
 

0RQWDJ ������6W��/DXUHQ]�
'LHQVWDJ �������6W��/DXUHQ]� 
0LWWZRFK ������6W��/DXUHQ]� 
'RQQHUVWDJ �������6W��/DXUHQ]� 
)UHLWDJ ������6W��/DXUHQ]� 
6DPVWDJ ������6W��/DXUHQ]� 

<ŽŶƚĂŬƚĚĂƚĞŶ͗ 
WĨĂƌƌŬĂŶǌůĞŝ͗�Ϭϭͬϳϲ�ϵϲ�ϵϯϮ͕�ϬϲϲϰͬϴϴϲϴϬϱϮϴ 
<ĂŶǌůĞŝǌĞŝƚĞŶ͗�DŽ͕͘�Dŝ͕͘�&ƌ͕͘�ϴϬϬ�-�ϭϮϬϬ�hŚƌ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚ�sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ 
ǁǁǁ͘ĂůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ͘Ăƚ�ͮ�ƉĨĂƌƌĞΛĂůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ͘Ăƚ 
�ĂŶŬǀĞƌďŝŶĚƵŶŐ͗ 
/��E͗��dϴϲ�ϰϯϬϬ�Ϭϯϱϯ�ϯϲϬϭ�ϬϬϬϬ�ͮ��/�͗�s�K��dtt 

 

Ϯϯ͘�DĂŝ�WĮŶŐƐƚƐŽŶŶƚĂŐ 
Ϯϰ͘�DĂŝ�WĮŶŐƐƚŵŽŶƚĂŐ 
 ��ϴ͗ϯϬ�Ƶ͘�ϭϬ͗ϬϬ�hŚƌ�,ů͘�DĞƐƐĞ�ŝŶ�^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌ͕� 
    ŬĞŝŶĞ�DĞƐƐĞ�ŝŶ�^ƚ͘�:ŽƐĞĨ 
 
Ϯϳ͘�DĂŝ ��ϵ͗ϬϬ 'ĞďƵƌƚƐƚĂŐƐĚĂŶŬŵĞƐƐĞ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
 
Ϯϴ͘�DĂŝ >ĂŶŐĞ�EĂĐŚƚ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞŶ 
 ϭϳ͗ϯϬ DĂŝĂŶĚĂĐŚƚ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
 ϭϴ͗ϬϬ ,ů͘�DĞƐƐĞ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ͕�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�<ŝƌĐŚĞ�
  ďŝƐ�ϮϮ͗ϬϬ�hŚƌ�Ĩƺƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞƐ�'ĞďĞƚ�ŐĞƂīŶĞƚ 
 
��ϯ͘�:ƵŶŝ�&ƌŽŶůĞŝĐŚŶĂŵ 
 ďĞŝ�^ĐŚƂŶǁĞƩĞƌ͗� 
 ��ϵ͗ϬϬ�hŚƌ�,ů͘�DĞƐƐĞ�ŝŵ�'ĂƌƚĞŶ�ĚĞƐ�WĨĂƌƌŚŽĨĞƐ 
 ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ�,ů͘�DĞƐƐĞ�ŝŵ�'ĂƌƚĞŶ�ŚŝŶƚĞƌ�^ƚ͘�:ŽƐĞĨ 
 ďĞŝ�^ĐŚůĞĐŚƚǁĞƩĞƌ͗�,ů͘�DĞƐƐĞŶ�ůĂƵƚ�^ŽŶŶƚĂŐƐŽƌĚŶƵŶŐ 
 
ϭϬ͘�:ƵŶŝ ϭϴ͗ϬϬ KīĞŶĞƌ�'ĞďĞƚƐĂďĞŶĚ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
ϭϳ͘�:ƵŶŝ ��ϵ͗ϬϬ 'ĞďƵƌƚƐƚĂŐƐĚĂŶŬŵĞƐƐĞ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
 
^ŽŵŵĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚŽƌĚŶƵŶŐ�Őŝůƚ�ǀŽŶ�ϰ͘�:Ƶůŝ�ďŝƐ�ϱ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘� 
�ĞƚĂŝůƐ�ǁĞƌĚĞŶ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ĚĞŶ�ĚĂŶŶ�ŐĞůƚĞŶĚĞŶ��ŽƌŽŶĂŵĂƘ-
ŶĂŚŵĞŶ� ǌĞŝƚŶĂŚĞ� ďĞŬĂŶŶƚ� ŐĞŐĞďĞŶ͘� �ŝƩĞ� ďĞĂĐŚƚĞŶ� ^ŝĞ� ĚĂǌƵ�

͘ 
 
��ϴ͘��ƵŐ͘ &ĞƐƚŵĞƐƐĞ�ǌƵ��ŚƌĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƐ�<ŝƌĐŚĞŶƉĂƚƌŽŶƐ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
 hŚƌǌĞŝƚ�ǁŝƌĚ�ŶŽĐŚ�ďĞŬĂŶŶƚ�ŐĞŐĞďĞŶ 
 

ϭϬ͘��ƵŐ͘�,ů͘�>ĂƵƌĞŶƟƵƐ� 
 ϭϴ͗ϬϬ ,ů͘�DĞƐƐĞ�ǌƵŵ�&ĞƐƚ�ĚĞƐ�,ů͘�>ĂƵƌĞŶƟƵƐ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
 

ϭϱ͘��ƵŐ͘�DĂƌŝĂ�,ŝŵŵĞůĨĂŚƌƚ 
 ,ů͘�DĞƐƐĞŶ�ůĂƵƚ�^ŽŶŶƚĂŐƐŽƌĚŶƵŶŐ 
 

Ϯϭ͘�ďŝƐ�Ϯϴ͘��ƵŐ͘�Ϯϵ͘�WĨĂƌƌĨĞƌŝĞŶǁŽĐŚĞ�;KďĞƌƚƌƵŵ͕�^ĂůǌďƵƌŐͿ 
 EćŚĞƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ƵŶĚ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďĞŝ� 
 �ŝĂŬŽŶ�&ƌĂŶǌ�^ĐŚƌĂŵŵů͗�ĨƌĂŶǌ͘ƐĐŚƌĂŵŵůΛĂŽŶ͘Ăƚ 
 

��ϲ͘�^ĞƉƚ͘ ^ĐŚƵůďĞŐŝŶŶ 
��ϵ͘�^ĞƉƚ͘ ϭϴ͗ϬϬ KīĞŶĞƌ�'ĞďĞƚƐĂďĞŶĚ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
 

 �ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶƐĨĞŝĞƌŶ� 
 ŝŶ�WůĂŶƵŶŐ�Ĩƺƌ�ϭϴ͕͘�ϭϵ͘�ƵŶĚ�Ϯϱ͘�^ĞƉƚ͘�;^ƚ͘�:ŽƐĞĨͿ 
 

Ϯϯ͘�^ĞƉƚ͘ ��ϵ͗ϬϬ 'ĞďƵƌƚƐƚĂŐƐĚĂŶŬŵĞƐƐĞ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
 

Ϯϲ͘�^ĞƉƚ͘ �ƌŶƚĞĚĂŶŬĨĞƐƚ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ�,ů͘�DĞƐƐĞŶ 

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ͗�WĨĂƌƌďůĂƩ�Η^ŝŵŵĞƌŝŶŐ�DŝƩĞΗ 
,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ͕��ůůĞŝŶŝŶŚĂďĞƌ͕�ZĞĚĂŬƟŽŶ͗�WĨĂƌƌĞ��ůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ͕� 
^ŝŵŵĞƌŝŶŐĞƌ�,ĂƵƉƚƐƚƌĂƘĞ�ϭϱϳ-ϭϱϵ͕�ϭϭϭϬ�tŝĞŶ 
<ŽŶƚĂŬƚ͗�ǁǁǁ͘ĂůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ͘Ăƚ�ͮ�ƉĨĂƌƌĞΛĂůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ͘Ăƚ�ͮ�Ϭϭͬϳϲϵ�ϲϵ�ϯϮ 
<ĂŶǌůĞŝǌĞŝƚĞŶ͗�DŽ͕͘�Dŝ͕͘�&ƌ͕͘�ϴϬϬ�-�ϭϮϬϬ�hŚƌ͕�ƵŶĚ�ŶĂĐŚ�sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ 
/��E͗��dϴϲ�ϰϯϬϬ�Ϭϯϱϯ�ϯϲϬϭ�ϬϬϬϬ�ͮ��/�͗�s�K��dtt 

�ƌƵĐŬ͗��ƌƵĐŬĞƌĞŝ�WŝĂĐĞŬ�'ĞƐ͘�ŵ͘�ď͘�,͕͘�ϭϭϬϬ�tŝĞŶ 

�ƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ǌƵƌ��ŝŶĚćŵŵƵŶŐ�ĚĞƐ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ƵŶĚ�ũĞĚĞƌǌĞŝƚ�ŵƂŐůŝĐŚĞƌ�	ŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĚĂǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ�ĚĞƌǌĞŝƚ�ŶƵƌ�
ǁĞŶŝŐĞ� dĞƌŵŝŶĞ� ŐĞƉůĂŶƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� �ƵĐŚ� ĚŝĞ� ĂŶŐĞĨƺŚƌƚĞŶ� dĞƌŵŝŶĞ� ŬƂŶŶĞŶ� ŬƵƌǌĨƌŝƐƟŐ� ǀĞƌƐĐŚŽďĞŶ� ŽĚĞƌ� ĂďŐĞƐĂŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�
�ŬƚƵĞůůĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�^ĐŚĂƵŬćƐƚĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ͗�ǁǁǁ͘ĂůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ͘Ăƚ͘ 
 

 �Ŷ�^ŽŶŶƚĂŐĞŶ�ĮŶĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ�^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌ�ǌǁĞŝ�Śů͘�DĞƐƐĞŶ�ƐƚĂƩ͕�Ƶŵ�ϴ͗ϯϬ�ƵŶĚ�Ƶŵ�ϭϬ͗ϬϬ͕�
 ũĞĚŽĐŚ�ŬĞŝŶĞ��ďĞŶĚŵĞƐƐĞ͘ 
 �ŝĞ��ďĞŶĚŵĞƐƐĞŶ�ĂŶ�DŽŶƚĂŐĞŶ͕�ϭϴ͗ϬϬ͕�ĨĞŝĞƌŶ�ǁŝƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ�^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌ�;ŶŝĐŚƚ�ŝŵ�<ůŽƐƚĞƌͿ͘ 

-XQJVFKDUWDJH�����  
 
 

2E�ÄNODVVLVFK³�DOV�/DJHU�RGHU�LQ�)RUP�
YRQ�7DJHVDNWLYLWlWHQ�LP�3IDUUJHELHW�

ZLUG�QRFK�EHNDQQW�JHJHEHQ 
 

 

hŶƐĞƌ�EĞƵŐĞƚĂƵŌĞƌ͘͘͘ 

sŽƌĂƵƐŐĞŐĂŶŐĞŶ�ǌƵŵ�,ĞƌƌŶ�ƐŝŶĚ͘͘͘ 

&KURQLN 

 
$XV�*U�QGHQ�GHV�'DWHQVFKXW]HV�VLQG�GLHVH�'DWHQ�LP�,QWHUQHW�
QLFKW�YHUI�JEDU—ZLU�ELWWHQ�XP�9HUVWlQGQLV� 


