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^ĞŝƚĞ�Ϯ 

WĨĂƌƌďůĂƩ��ůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ  

 

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ͗�WĨĂƌƌďůĂƩ�Η^ŝŵŵĞƌŝŶŐ�DŝƩĞΗ 
,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ͕��ůůĞŝŶŝŶŚĂďĞƌ͕�ZĞĚĂŬƟŽŶ͗�WĨĂƌƌĞ��ůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ͕� 
<ŽďĞůŐĂƐƐĞ�Ϯϰ͕�ϭϭϭϬ�tŝĞŶ 
<ŽŶƚĂŬƚ͗�ǁǁǁ͘ĂůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ͘Ăƚ�ͮ�ƉĨĂƌƌĞΛĂůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ͘Ăƚ�ͮ�Ϭϭͬϳϲ�ϵϲ�ϵϯϮ 
<ĂŶǌůĞŝǌĞŝƚĞŶ͗�DŽ͕͘�Dŝ͕͘�&ƌ͕͘�ϴϬϬ�-�ϭϮϬϬ�hŚƌ͕�ƵŶĚ�ŶĂĐŚ�sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ 
/��E͗��dϴϲ�ϰϯϬϬ�Ϭϯϱϯ�ϯϲϬϭ�ϬϬϬϬ�ͮ��/�͗�s�K��dtt 
DĞĚŝĞŶĂƵƐƌŝĐŚƚƵŶŐ͗�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ-�ƵŶĚ�<ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶƐŽƌŐĂŶ� 
ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞ��ůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ 
�ƌƵĐŬ͗��ƌƵĐŬĞƌĞŝ�WŝĂĐĞŬ�'ĞƐ͘�ŵ͘�ď͘�,͕͘�ϭϭϬϬ�tŝĞŶ 

�Ƶƌ�dŝƚĞůƐĞŝƚĞ͗� 
 

�ŝĞ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ĚĞƐ� WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚĞƐ� ϮϬϭϳ-ϮϬϮϮ��������
ďĞŝ�ĚĞƌ��ďƐĐŚůƵƐƐŬůĂƵƐƵƌ�ŝŵ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͘ 
 

'ĞƐĂŵƚŬŽŶǌĞƉƚ�ƵŶĚ�>ĂǇŽƵƚ͗�^͘�tŝĞĐǌŽƌĞŬ�  

ͣsŝĞůĞ� &ĂŵŝůŝĞŶ� ŐĞŚĞŶ� Ăŵ� Ϯϰ͘� �ĞǌĞŵďĞƌ� ŐĞƌŶĞ� ŝŶ� ĞŝŶĞ�����
ǁĞŝŚŶĂĐŚƚůŝĐŚĞ� �ŝŶƐƟŵŵƵŶŐ� ŝŶ� ĚŝĞ� <ŝƌĐŚĞ͘� Dŝƚ� ĚĞŵ�������
^ƚĂƟŽŶĞŶďĞƚƌŝĞď� ŬŽŶŶƚĞ� ĚŝĞƐĞ�ǁŝĐŚƟŐĞ� dƌĂĚŝƟŽŶ� ĂƵĐŚ� ŝŶ�
ĚĞƌ� ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞŶ� �ŽƌŽŶĂ-�Ğŝƚ� ĂŶŐĞďŽƚĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ͕͞� ƐŽ������
�ŝĂŬŽŶ� &ƌĂŶǌ� ^ĐŚƌĂŵŵů͕� ĚĞƌ� ǁŝĞ� ŝŵ� sŽƌũĂŚƌ� ĚŝĞ� KƌĂŶŝƐĂͲ
ƟŽŶ�ƺďĞƌ�ŚĂƩĞ͘��ƚǁĂ�ϭϲϬ�WĞƌƐŽŶĞŶ�ǌćŚůƚĞ�ŵĂŶ�ŝŶ�^ƚ͘�:ŽƐĞĨ͕�
ƌƵŶĚ�ϰϬ�ďĞƐƵĐŚƚĞŶ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ͘� 
ͣ�ŝĞ� ůĞďĞŶĚŝŐĞ� <ƌŝƉƉĞ� ŝŵ� 'ĂƌƚĞŶ� ǀŽŶ� ^ƚ͘� :ŽƐĞĨ� ŚĂƚ� ĞŝŶĞŶ�
ƐƟŵŵƵŶŐƐǀŽůůĞŶ� ZĂŚŵĞŶ� ŐĞŐĞďĞŶ͕� ĂƵĐŚ� Ăŵ� ,ĞŝůŝŐĞŶ�
�ďĞŶĚ� ŶĂĐŚ� ĚĞŵ� <ŝƌĐŚŐĂŶŐ� ŶŽĐŚ� ŵŝƚ� &ƌĞƵŶĚĞŶ� ǌƵ� ƉůĂƵ-
ĚĞƌŶ͕͞� ƐŽ� ĞŝŶ� �ĞƐƵĐŚĞƌ� ŝŵ� /ŶƚĞƌǀŝĞǁ� ŵŝƚ� ĚĞŵ� <ŝŶĚĞƌ-
<ŝƌĐŚĞŶds͕� ĚĂƐ� ŬƵƌǌ� ŶĂĐŚ� ĚĞŶ� &ĞŝĞƌƚĂŐĞŶ� sŝĚĞŽƐ� ǀŽŵ������
^ƚĂƟŽŶĞŶďĞƚƌŝĞď�ĂƵĨ�zŽƵdƵďĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƐƚĞůůƚĞ͘� 

�ĞƌŶŚĂƌĚ�tŝĞĐǌŽƌĞŬ 

:HLKQDFKWOLFKH�(LQVWLPPXQJ�DP�+HLOLJHQ�$EHQG 

'UHLN|QLJVDNWLRQ�-�6WHUQVLQJHQ����� 

�ŝŶƐƟĞŐƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ� ďĞŝŵ� �ĚǀĞŶƚŬƌĂŶǌ͕� �ĂƐƚĞůƐƚĂƟŽŶ͕� tĞŝŚͲ
ŶĂĐŚƚƐůŝĞĚĞƌ͕�<ƌŝƉƉĞͬtĞŝŚŶĂĐŚƚƐĞǀĂŶŐĞůŝƵŵ͕�&ƺƌďŝƩĞŶ�ƵŶĚ��Ƶ-
ƐĂŵŵĞŶƐĞŝŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ�ůĞďĞŶĚŝŐĞŶ�<ƌŝƉƉĞ�-�ĚŝĞƐĞ�ƐĞĐŚƐ�^ƚĂƟŽŶĞŶ�
ǁƵƌĚĞŶ�ĚĞŶ��ĞƐƵĐŚĞƌŶ�ĚĞƌ�&ŝůŝĂůŬŝƌĐŚĞ�^ƚ͘�:ŽƐĞĨ�ŐĞďŽƚĞŶ͘ 

/Ŷ� ĚĞƌ� WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ� ^ƚ͘� >ĂƵƌĞŶǌ� ƐƚĂŶĚ� ĞŝŶ� <ƌŝƉƉĞŶďĞƐƵĐŚ� ďĞŝ�
ǁĞŝŚŶĂĐŚƚůŝĐŚĞŶ� >ŝĞĚĞƌŶ͕� ǀŽƌŐĞƚƌĂŐĞŶ� ǀŽŶ� ĞŝŶĞŵ� 'ĞƐĂŶŐƐ-
ƋƵĂƌƚĞƩ͕�ŝŵ�DŝƩĞůƉƵŶŬƚ�ĚĞƌ�ǁĞŝŚŶĂĐŚƚůŝĐŚĞŶ��ŝŶƐƟŵŵƵŶŐ͘ 
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^ĞŝƚĞ�ϯ 

KƐƚĞƌŶ�ϮϬϮϮ 

 

WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞƌćƚĞ� ƐŝŶĚ� ZƺĐŬŐƌĂƚ� ƵŶĚ� <ŶŽƚĞŶƉƵŶŬƚ� ĚĞƐ�
ĨƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ͘��ƵƌĐŚ�ŝŚƌĞŶ��ŝŶƐĂƚǌ�
ŐĞƐƚĂůƚĞŶ�ƐŝĞ�ĂŬƟǀ�ĚĂƐ�ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ�>ĞďͲ
ĞŶ�ŵŝƚ͘� KŚŶĞ� ĚŝĞƐĞŶ� �ŝŶƐĂƚǌ� ǁćƌĞ� ŝŶ� ǀŝĞůĞŶ� WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶͲ
ĚĞŶ� ǁĞĚĞƌ� ĚŝĞ� ^ĞĞůƐŽƌŐĞ� ŶŽĐŚ� ĚŝĞ� �ƌŚĂůƚƵŶŐ� ĚĞƌ� ƉĨĂƌƌ-
ůŝĐŚĞŶ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�ŵƂŐůŝĐŚ͘� 
�Ğƌ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ďĞƌćƚ�ƐŝĐŚ� ŝŶ� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐĞŶ�^ŝƚǌƵŶŐͲ
ĞŶ͕�ůĞŐƚ��ŝĞůĞ�ƵŶĚ�WƌŝŽƌŝƚćƚĞŶ�ĨĞƐƚ͕�ƉůĂŶƚ�ƵŶĚ�ďĞƐĐŚůŝĞƘƚ�ĚŝĞ�
ĚĂǌƵ� ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚĞŶ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ͕� ƐŽƌŐƚ� Ĩƺƌ� ĚĞƌĞŶ� �ƵƌĐŚͲ
ĨƺŚƌƵŶŐ� ƵŶĚ� ƺďĞƌƉƌƺŌ� ĚŝĞ� �ƌďĞŝƚ͕� ŝŚƌĞ� �ŝĞůƐĞƚǌƵŶŐ� ƵŶĚ�
�ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ͘� �ƌ� ŵĂĐŚƚ� ŶŝĐŚƚ� ĂůůĞƐ� ƐĞůďƐƚ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� ƌŝĐŚƚĞƚ�
&ĂĐŚĂƵƐƐĐŚƺƐƐĞ� ĞŝŶ� ŽĚĞƌ� ĚĞůĞŐŝĞƌƚ� �ƵĨŐĂďĞŶ� ĂŶ� �ŝŶǌĞůŶĞ�
ŽĚĞƌ� 'ƌƵƉƉĞŶ͘� �Ğƌ� ůĞŝƚĞŶĚĞ� WƌŝĞƐƚĞƌ� ĞŝŶĞƌ� WĨĂƌƌĞ� ŝƐƚ� dĞŝů�
ĚĞƐ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚĞƐ�ƵŶĚ�ĚĞƐƐĞŶ�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ͘� 
^Ğŝƚ�ĚĞƌ� ůĞƚǌƚĞŶ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚƐƉĞƌŝŽĚĞ�ƐŝŶĚ�ĚĂƐ�ƉĂƐƚŽͲ
ƌĂůĞ�'ƌĞŵŝƵŵ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ǁŝƌƚƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ�'ƌĞŵŝƵŵ�ŐĞƚƌĞŶŶƚ͘�
�Ğƌ� W'Z� ŬĂŶŶ� ƐŝĐŚ� ĚĂŚĞƌ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� ƐĞĞůƐŽƌŐůŝĐŚĞŶ� �ŶůŝĞŐĞŶ�
ƵŶĚ��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞ͕�ǁŝĞ�ǌ͘�͘�<ŝŶĚĞƌ-�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚͲ
ƉĂƐƚŽƌĂů͕� >ŝƚƵƌŐŝĞ͕� �ĂƌŝƚĂƐ͕� sĞƌŬƺŶĚŝŐƵŶŐ͕� PīĞŶƚůŝĐŚͲ
ŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ͕��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶďŝůĚƵŶŐ�ƵŶĚ�ǀŝĞůĞƐ�ŵĞŚƌ͕�ŬŽŶǌĞŶͲ
ƚƌŝĞƌĞŶ͘� &ƺƌ� ďĂƵůŝĐŚĞ� WƌŽũĞŬƚĞ͕� ĚŝĞ� sĞƌǁĂůƚƵŶŐ� ƵŶĚ� ĚŝĞ�
�ƌŚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ�'ƺƚĞƌ�ƵŶĚ�ĚĞƐ�sĞƌŵƂŐĞŶƐ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�
sĞƌŵƂŐĞŶƐǀĞƌǁĂůƚƵŶŐƐƌĂƚ�;ssZͿ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ͘ 
�Ğƌ�ssZ�ďĞƐƚĞŚƚ�ĂƵƐ�ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ǀŝĞƌ͕�ĂďĞƌ�ŚƂĐŚƐƚĞŶƐ�ĂĐŚƚ�
WĞƌƐŽŶĞŶ͘��ŝĞ�ŐĞŶĂƵĞ��ŶǌĂŚů�ĚĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ƐĞƚǌƚ�ĚĞƌ�W'Z�
ŝŶ� ĚĞƌ� ŬŽŶƐƟƚƵŝĞƌĞŶĚĞŶ� ^ŝƚǌƵŶŐ� ĨĞƐƚ͘� �ŝĞ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ĚĞƐ�
ssZ� ƐŽůůĞŶ� ƺďĞƌ� ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞƐ� &ĂĐŚǁŝƐƐĞŶ�
;ŬĂƵĨŵćŶŶŝƐĐŚ͕�ũƵƌŝƐƟƐĐŚ͕�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚ͕͙Ϳ�ǀĞƌĨƺŐĞŶ͘� 
�Ğƌ� WĨĂƌƌĞƌ� ŝƐƚ� ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ� ǀŽŶ� �ŵƚƐ� ǁĞŐĞŶ� DŝƚŐůŝĞĚ� ƵŶĚ�
sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ�ĚĞƐ�ssZ͘ 

�ŬƟǀ�ǁĂŚůďĞƌĞĐŚƟŐƚ�ƐŝŶĚ�ĂůůĞ�<ĂƚŚŽůŝŬ/ŶŶĞŶ͕�ĚŝĞ 
ĂͿ� ǀŽƌ� ĚĞŵ�tĂŚůƚĂŐ� ĚĂƐ� ϭϲ͘� >ĞďĞŶƐũĂŚƌ� ǀŽůůĞŶĚĞƚ� ŚĂďĞŶ�
ŽĚĞƌ�ũƺŶŐĞƌ�ƐŝŶĚ͕�ĂďĞƌ�ĚĂƐ�^ĂŬƌĂŵĞŶƚ�ĚĞƌ�&ŝƌŵƵŶŐ�ďĞƌĞŝƚƐ�
ĞŵƉĨĂŶŐĞŶ�ŚĂďĞŶ͕ 
ďͿ�Ăŵ�tĂŚůƚĂŐ�ĞŝŶĞŶ�tŽŚŶƐŝƚǌ�ŝŵ�WĨĂƌƌŐĞďŝĞƚ�ŚĂďĞŶ�ŽĚĞƌ�
ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ� Ăŵ� >ĞďĞŶ� ĚĞƌ� WĨĂƌƌĞ� ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ͘� �ŝĞƐĞ�
&ĞƐƚƐƚĞůůƵŶŐ�ŝƐƚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�tĂŚůŬŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǌƵ�ƚƌĞīĞŶ͘ 
<ŝŶĚĞƌ� ǀŽƌ� �ƌƌĞŝĐŚĞŶ� ĚĞƌ� ĂŬƟǀĞŶ� tĂŚůďĞƌĞĐŚƟŐƵŶŐ��������
ŚĂďĞŶ� ĞŝŶĞ� ^ƟŵŵĞ͘� �ĂƐ� ^ƟŵŵƌĞĐŚƚ� ǁŝƌĚ� ǀŽŶ� ĚĞŶ���������
�ƌǌŝĞŚƵŶŐƐďĞƌĞĐŚƟŐƚĞŶ� ĂƵƐŐĞƺďƚ͘� �ĞŝĚĞ� �ƌǌŝĞŚƵŶŐƐͲ
ďĞƌĞĐŚƟŐƚĞŶ� ǀĞƌĞŝŶďĂƌĞŶ͕� ǁĞƌ� ĚĂƐ� ^ƟŵŵƌĞĐŚƚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
<ŝŶĚĞƌ�ĂƵƐƺďƚ͘ 
tćŚůďĂƌ� ƐŝŶĚ� ǁĂŚůďĞƌĞĐŚƟŐƚĞ� <ĂƚŚŽůŝŬ/ŶŶĞŶ͕� ĚŝĞ� Ăŵ�
tĂŚůƚĂŐ� ĚĂƐ� ϭϲ͘� >ĞďĞŶƐũĂŚƌ� ǀŽůůĞŶĚĞƚ� ŚĂďĞŶ͕� ƐŝĐŚ� ǌƵ����
'ůĂƵďĞŶ�ƵŶĚ�KƌĚŶƵŶŐ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�ďĞŬĞŶŶĞŶ͕�ŝŚƌĞŶ�<ŝƌĐŚĞŶͲ
ďĞŝƚƌĂŐ�ǌĂŚůĞŶ�ƵŶĚ�ďĞƌĞŝƚ�ƐŝŶĚ͕��ƵĨŐĂďĞŶ�ƵŶĚ�WŇŝĐŚƚĞŶ�ŝŵ�
W'Z�ǌƵ�ĞƌĨƺůůĞŶ͘ 
�ůůĞ� <ĂŶĚŝĚĂƚ/ŶŶĞŶ� ĚĞƌ� WĨĂƌƌĞ� �ůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ� ƐŝŶĚ� ĂƵĨ� ĚĞƌ�
ŶćĐŚƐƚĞŶ� �ŽƉƉĞůƐĞŝƚĞ� ǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚ͖� ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ� ƐŝŶĚ� ŝŶ��������
ƵŶƐĞƌĞƌ�WĨĂƌƌĞ�ϭϮ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞƌćƚ/ŶŶĞŶ�ǌƵ�ǁćŚůĞŶ͘ 
�ŝĞ�tĂŚů�ĞƌĨŽůŐƚ�ĚƵƌĐŚ��ŶŬƌĞƵǌĞŶ�ĚĞƌ�<ĂŶĚŝĚĂƚ/ŶŶĞŶ�ĂƵĨ�
ĚĞŵ� ǀŽƌŐĞĚƌƵĐŬƚĞŶ� ^ƟŵŵǌĞƩĞů͖� ĞƐ� ĚƺƌĨĞŶ� ĚĂďĞŝ� ďŝƐ� ǌƵ���
ϭϮ�<ĂŶĚŝĚĂƚ/ŶŶĞŶ�ĂŶŐĞŬƌĞƵǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 
�ŝĞ�tĂŚůŬŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ǌćŚůƚ�ĚŝĞ�ĂďŐĞŐĞďĞŶĞŶ�^ƟŵŵǌĞƩĞů�
ŶĂĐŚ��ďƐĐŚůƵƐƐ�ĚĞƌ�tĂŚů�ĂƵƐ͘ 
�ĂƐ� �ƌŐĞďŶŝƐ�ǁŝƌĚ� Ăŵ� Ϯϭ͘�Dćƌǌ� ϮϬϮϮ� ĚƵƌĐŚ��ŶƐĐŚůĂŐ� ŝŶ�
ĚĞŶ�^ĐŚĂƵŬćƐƚĞŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞ�ďĞŬĂŶŶƚ�ŐĞŐĞďĞŶ͘ 
/ĐŚ� ůĂĚĞ�^ŝĞ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ĞŝŶ͕�ǀŽŶ�/ŚƌĞŵ�^ƟŵŵƌĞĐŚƚ�'ĞďƌĂƵĐŚ�
ǌƵ�ŵĂĐŚĞŶ͊� 

,ĂŶŶŝ�,ŽďŝŐĞƌ 

>ŝĞďĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ͊ 
 

/Ŷ� ĞŝŶŝŐĞŶ�tŽĐŚĞŶ� ĨĞŝĞƌŶ�ǁŝƌ� ǁŝĞĚĞƌ�
ĚĂƐ� ǁŝĐŚƟŐƐƚĞ� &ĞƐƚ� ƵŶƐĞƌĞƐ� ĐŚƌŝƐƚ-
ůŝĐŚĞŶ� 'ůĂƵďĞŶƐ͗� KƐƚĞƌŶ͘� �ŝĞ� dĂŐĞ�����
ĚĂǀŽƌ� ŶĞŶŶƚ� ŵĂŶ� &ĂƐƚĞŶǌĞŝƚ� ŽĚĞƌ���
ƂƐƚĞƌůŝĐŚĞ� �ƵƘǌĞŝƚ͖� ĞŝŶĞ� �Ğŝƚ͕� ŝŶ� ĚĞƌ�
ǁŝƌ� ŐĂŶǌ� ďĞǁƵƐƐƚ� ĂƵĨ� ĚŝĞƐĞƐ� &ĞƐƚ� ǌƵͲ
ŐĞŚĞŶ͘� �ĞƐŝŶŶƵŶŐ͕� 'ĞďĞƚ͕� ^ƟůůĞ� ƵŶĚ�
&ĂƐƚĞŶ� ƐŝŶĚ� ĚĂďĞŝ�ǁŝĐŚƟŐĞ� �ůĞŵĞŶƚĞ͘�
�Ɛ� ŝƐƚ� ŶƵŶ� ƐĐŚŽŶ� ĚĂƐ� ĚƌŝƩĞ� :ĂŚƌ͕� ŝŶ�
ĚĞŵ� ĚĂƐ� KƐƚĞƌĨĞƐƚ� ǀŽŶ� ĚĞƌ� �ŽƌŽŶĂͲ
ƉĂŶĚĞŵŝĞ� ƺďĞƌƐĐŚĂƩĞƚ� ǁŝƌĚ͘� dƌŽƚǌͲ
ĚĞŵ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ĞŝŶ�����
ƐĐŚƂŶĞƐ� ƵŶĚ� ďĞƐŝŶŶůŝĐŚĞƐ� �ƵĨĞƌƐƚĞͲ
ŚƵŶŐƐĨĞƐƚ� ĨĞŝĞƌŶ͕� ĚĞŶŶ� KƐƚĞƌŶ� ŝƐƚ� Ĩƺƌ�
ƵŶƐ�ĞŝŶ�&ĞƐƚ�ĚĞƐ�>ĞďĞŶƐ͕�ĞŝŶ�&ĞƐƚ�ĚĞƌ�

,ŽīŶƵŶŐ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� �ƵǀĞƌƐŝĐŚƚ͘� :ĞƐƵƐ�
�ŚƌŝƐƚƵƐ�ŚĂƚ�ŝŶ�>ŝĞďĞ�ĚĞŶ�dŽĚ�ďĞƐŝĞŐƚ -�
ĚĂƐ�ĨĞŝĞƌŶ�ǁŝƌ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞƌ�KƐƚĞƌŶĂĐŚƚ͘� 
 

WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚƐǁĂŚů 
/Ŷ� ĚĞƌ� &ĂƐƚĞŶǌĞŝƚ�ǁŝƌĚ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ�
ϮϬϮϮ� - ǁŝĞ� ĂůůĞ� ϱ� :ĂŚƌĞ -� ĞŝŶ� ŶĞƵĞƌ�
WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ŐĞǁćŚůƚ͘��ŵ�ϯ͘�&ĂƐͲ
ƚĞŶƐŽŶŶƚĂŐ͕� ĚĞŵ� ϮϬ͘� Dćƌǌ͕� ǁĞƌĚĞŶ�
ĚŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ϭϮ� WĞƌƐŽŶĞŶ�
ŝŶ�ĚŝĞƐĞƐ�ǁŝĐŚƟŐĞ�'ƌĞŵŝƵŵ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞ�
ǁćŚůĞŶ͘� �Ŷ� ĚŝĞƐĞƌ� ^ƚĞůůĞ� ŵƂĐŚƚĞ� ŝĐŚ�
ŵŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ŐĂŶǌ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ďĞŝ� ĂůůĞŶ�ďĞͲ
ĚĂŶŬĞŶ͕� ĚŝĞ� ƐŝĐŚ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ� <ĂŶĚŝĚĂƚƵƌ�
ďĞƌĞŝƚ� ĞƌŬůćƌƚ� ŚĂďĞŶ͘� �ŝĞƐĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚ�
ŝƐƚ� Ĩƺƌ�ŵŝĐŚ͕� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�WĨĂƌƌůĞŝƚƵŶŐ͕� ƵŶĚ�
Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŐĂŶǌĞ�WĨĂƌƌĞ�ƐĞŚƌ�ǁŝĐŚƟŐ͘ 

 
/ĐŚ� ĚĂƌĨ� /ŚŶĞŶ� ĂůůĞŶ� ĂůƐ� WĨĂƌƌĞƌ� ǀŽŶ�
�ůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ� ĞŝŶĞ� ďĞƐŝŶŶůŝĐŚĞ� ƵŶĚ�
ƐĐŚƂŶĞ�&ĂƐƚĞŶǌĞŝƚ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�ŐĞƐĞŐŶĞƚĞƐ�
KƐƚĞƌĨĞƐƚ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ͊ 

�ƵĞƌ�WĨĂƌƌĞƌ��ŚƌŝƐƟĂŶ�DĂƌĞƐĐŚ 

$XV�XQVHUHU�3IDUUJHPHLQGH 

&ŽƚŽ͗��ĞĞƌ�&ŽƚŽŐƌĂƉŚŝĞ 

,QIRUPDWLRQHQ�]XU�3*5-:DKO����� 



^ĞŝƚĞ�ϰ 

WĨĂƌƌďůĂƩ��ůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ  

 

3IDUUJHPHLQGHUDWVZDKOHQ����� 

͙ĚŝĞ� �ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶǀŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ� ƵŶĚ� Ƶŵ����
<ŝŶĚĞƌ� ŝŵ� sŽůŬƐƐĐŚƵůĂůƚĞƌ� ĞŝŶ� ^ƚƺĐŬ� ĂƵĨ� ŝŚƌĞŵ�
ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞŶ�tĞŐ�ǌƵ�ďĞŐůĞŝƚĞŶ͘ 
 

^ĂŶĚƌĂ��ĞǌĂǁĂ͕�ϭϵϳϱ 
ZĞůŝŐŝŽŶƐůĞŚƌĞƌŝŶ�;W'ZͿ 
 

<ŝŶĚĞƌ–�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ� 

 

�ŚƌŝƐƟŶĞ��ŝƐĞŶŬƂůďů͕�ϭϵϱϬ 
WĞŶƐŝŽŶŝƐƟŶ�;W'ZͿ 
 

sĞƌŬƺŶĚŝŐƵŶŐ͕��ĂƌŝƚĂƐ� 

͙ǁŝĞĚĞƌ�ĂŬƟǀ�ĚĂƐ�>ĞďĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ�
ŵŝƚ� ŵĞŝŶĞŶ� �ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ^ƚćƌŬĞŶ� ŵŝƚ� ǌƵ�
ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘ 
 

DĂŶĨƌĞĚ�;�ĞƉƉŽͿ�'ƌĂƚǌĞƌ͕�ϭϵϲϯ 
�ĞĂŵƚĞƌ� 
 

PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ͕��ĂƌŝƚĂƐ͕�&ŝŶĂŶǌĞŶ 

͙Ƶŵ�ŶĞƵĞ�/ĚĞĞŶ�ǌƵ�ƐĂŵŵĞůŶ�ƵŶĚ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�
ƵŵǌƵƐĞƚǌĞŶ͘� 
 
 

�ůĞǆĂŶĚƌĂ�,ĞůŵƌĞŝĐŚ͕�ϭϵϴϭ 
ZĞƐƚĂƵƌĂŶƞĂĐŚĨƌĂƵ 
 

�ŚĞ�ƵŶĚ�&ĂŵŝůŝĞ� 

DŝƩĞŶĚƌŝŶ͕�ƵŵͬĨƺƌ͘ ͘͘ 

͙ŵŝĐŚ�ďĞŝ�ĚĞƌ�'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ�DĞƐƐĞŶ�ƵŶĚ�ďĞŝ�
�ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐĞŶ�ŝŵ�ssZ�ĂŬƟǀ�ĞŝŶǌƵďƌŝŶŐĞŶ͘ 
 
 

,ĞŝŶǌ�,ŝŵŵĞů͕�ϭϵϰϰ 
WĞŶƐŝŽŶŝƐƚ�;W'ZͿ 
 

ssZ͕�^ĞŶŝŽƌĞŶƉĂƐƚŽƌĂů͕��ĂƌŝƚĂƐ 

͙ŵŝĐŚ� ĂŬƟǀ� ŝŶ� ĚĞƌ� WĨĂƌƌĞ� ĞŝŶǌƵďƌŝŶŐĞŶ͕� ƵŶƚĞƌ�
ĂŶĚĞƌĞŵ�ĂůƐ�>ĞŬƚŽƌŝŶ�ƵŶĚ�ďĞŝ�ĚĞƌ�'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƐ�
�ůƵŵĞŶƐĐŚŵƵĐŬĞƐ�ŝŶ�^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌ͘ 
 

/ƌĞŶĞ�,ŝŵŵĞů͕�ϭϵϰϵ 
WĞŶƐŝŽŶŝƐƟŶ�;W'ZͿ 
 

� 

͙ĚĂƐ�ƐŽůŝĚĞ�&ƵŶĚĂŵĞŶƚ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŵŝƚǌƵƚƌĂͲ
ŐĞŶ� ƵŶĚ� ŵŝƚǌƵŐĞƐƚĂůƚĞŶ͕� Ĩƺƌ� ǀŝĞůĞ� ƐĐŚƂŶĞ� DŽͲ
ŵĞŶƚĞ͕�ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�ŝĐŚ�ƐŝĞ�ĞƌůĞďĞŶ�ĚƵƌŌĞ͘ 
 

�ŝƉů͘�/ŶŐ͘�DĂƌƟŶ�<ƵůŽǀŝƚƐ͕�ϭϵϴϲ 
�ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐŝŶŐĞŶŝĞƵƌ� 
 

�ŚĞ�ƵŶĚ�ũƵŶŐĞ�&ĂŵŝůŝĞŶ 

͙ŵŝĐŚ�ĚƵƌĐŚ�DŝƚĂƌďĞŝƚ� ŝŶ�ĚĞƌ��ĂƌŝƚĂƐ�ĚĂĨƺƌ�ĞŝŶͲ
ǌƵƐĞƚǌĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ũĞĚĞͬƌ� Ăŵ�ZĂŶĚ�ĚĞƌ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ�
ĞŝŶĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ǌƵƌ�dĞŝůŚĂďĞ�ďĞŬŽŵŵƚ͘ 
 

^ƵƐĂŶŶĞ�EŝĞŵĞĐŬ͕�ϭϵϳϲ 
�ůĞŵĞŶƚĂƌƉćĚĂŐŽŐŝŶ 
 

�ĂƌŝƚĂƐ 

 
 

�ŶŶĂ�WĂŶŶĂŐů͕�ϭϵϳϮ 

 

�ŚĞ�ƵŶĚ�&ĂŵŝůŝĞ͕��ĂƌŝƚĂƐ� 

͙ŶĂĐŚ� ƐŽůĐŚ� ĞŝŶƐĂŵĞŶ� �ĞŝƚĞŶ� ǁŝĞĚĞƌ� ŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĂŵ�ĚŝĞ�ŐƵƚĞ�>ĂƵŶĞ�ƵŶĚ�^ƟŵŵƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞ�
ǌƵ�ĮŶĚĞŶ͘ 
 

sŝŬƚŽƌ�WĂŶŶĂŐů͕�ϮϬϬϭ 
�ŝǀŝůĚŝĞŶĞƌ͕�^ƚƵĚĞŶƚ 
 

:ƵŐĞŶĚƉĂƐƚŽƌĂů 

͙ĞŝŶĞ� ŐƵƚĞ� sĞƌŶĞƚǌƵŶŐ� ŝŶ� ĚĞƌ� WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ�
ĚƵƌĐŚ�ƌĞŐĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚ� ŝŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�'ƌƵƉƉŝĞͲ
ƌƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ͘ 
 

,ĂŶŶŝ�,ŽďŝŐĞƌ͕�ϭϵϳϱ 
�ŶŐĞƐƚĞůůƚĞ�;W'ZͿ 
 

PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ 

͙ŵŝĐŚ� ĚĂĨƺƌ� ĞŝŶǌƵƐĞƚǌĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� ŬŽŵͲ
ŵĞŶĚĞ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ�WĨĂƌƌĞ�ƵŶĚ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ�ĂůƐ�
ƐĐŚƂŶ�ĞƌůĞďƚ͘ 
 

,ŝůĚĞ�DĞƌǇ͕�ϭϵϱϭ 
WĞŶƐŝŽŶŝƐƟŶ�;W'ZͿ 
 

ssZ͕�PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ 





^ĞŝƚĞ�ϲ 

WĨĂƌƌďůĂƩ��ůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ  

 

2VWHUQ����� 

�ƵƐ�ĚĞŵ�>ƵŬĂƐĞǀĂŶŐĞůŝƵŵ�;>Ŭ�Ϯϰ͕ϭ-ϲͿ͗ 
ͣ�ŵ�ĞƌƐƚĞŶ�dĂŐ�ĚĞƌ�tŽĐŚĞ�ŐŝŶŐĞŶ�ĚŝĞ�&ƌĂƵĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�

ǁŽŚůƌŝĞĐŚĞŶĚĞŶ�^ĂůďĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐŝĞ�ǌƵďĞƌĞŝƚĞƚ�ŚĂƩĞŶ͕�ŝŶ�ĂůůĞƌ�
&ƌƺŚĞ�ǌƵŵ�'ƌĂď͘��Ă�ƐĂŚĞŶ�ƐŝĞ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ�^ƚĞŝŶ�ǀŽŵ�'ƌĂď�
ǁĞŐŐĞǁćůǌƚ�ǁĂƌ͖�ƐŝĞ�ŐŝŶŐĞŶ�ŚŝŶĞŝŶ͕�ĂďĞƌ�ĚĞŶ�>ĞŝĐŚŶĂŵ�

:ĞƐƵ͕�ĚĞƐ�,ĞƌƌŶ͕�ĨĂŶĚĞŶ�ƐŝĞ�ŶŝĐŚƚ͘�hŶĚ�ĞƐ�ŐĞƐĐŚĂŚ͕�
ǁćŚƌĞŶĚ�ƐŝĞ�ĚĂƌƺďĞƌ�ƌĂƚůŽƐ�ǁĂƌĞŶ͕�ƐŝĞŚĞ͕�ĚĂ�ƚƌĂƚĞŶ�ǌǁĞŝ�
DćŶŶĞƌ�ŝŶ�ůĞƵĐŚƚĞŶĚĞŶ�'ĞǁćŶĚĞƌŶ�ǌƵ�ŝŚŶĞŶ͘��ŝĞ�&ƌĂƵĞŶ�

ĞƌƐĐŚƌĂŬĞŶ�ƵŶĚ�ďůŝĐŬƚĞŶ�ǌƵ��ŽĚĞŶ͘� 
�ŝĞ�DćŶŶĞƌ�ĂďĞƌ�ƐĂŐƚĞŶ�ǌƵ�ŝŚŶĞŶ͗�tĂƐ�ƐƵĐŚƚ�ŝŚƌ�ĚĞŶ�

>ĞďĞŶĚĞŶ�ďĞŝ�ĚĞŶ�dŽƚĞŶ͍��ƌ�ŝƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ŚŝĞƌ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�Ğƌ�ŝƐƚ�
ĂƵĨĞƌƐƚĂŶĚĞŶ͘͘͘͞� 

�)
RW
R�
��3

L[
DE
D\

—
JH
P
HL
QI
UH
L 

�ŚƌŝƐƚƵƐ� ŝƐƚ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�dŽƚĞŶ�ĂƵĨĞƌƐƚĂŶĚĞŶ͗��ĂƐ�>ĞďĞŶ� ŝƐƚ� ƐƚćƌŬĞƌ�
ĂůƐ�ĚĞƌ�dŽĚ͘��ĂƐ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�ǌĞŶƚƌĂůĞ�/ŶŚĂůƚ�ĚĞƐ�KƐƚĞƌĨĞƐƚĞƐ͘� 

$NWLYLWlWHQ�GHV�9R]DPD-3URMHNWHV�LQ�%LOGHUQ� 

tŝƌ�ůĂĚĞŶ�^ŝĞ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ǌƵ�ĚĞŶ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ�&ĞŝĞƌŶ�
ŝŶ�ĚĞƌ�<ĂƌǁŽĐŚĞ�ƵŶĚ�Ăŵ�KƐƚĞƌǁŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�ĞŝŶ͘� 
�ĞƚĂŝůƐ�ǌƵ�ĚĞŶ�dĞƌŵŝŶĞŶ�ĞŶƚŶĞŚŵĞŶ�^ŝĞ�ďŝƩĞ�
ĚĞŵ�WĨĂƌƌŬĂůĞŶĚĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�ůĞƚǌƚĞŶ�^ĞŝƚĞ͘� 

 

�ĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŚŝŶǁĞŝƐĞŶ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�ĂƵĨ�ĚŝĞ� 
�ŶŐĞďŽƚĞ�Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌ͗ 

.DUZRFKH�XQG�2VWHUQ����� 
.LQGHUOLWXUJLH 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ ^ĞŐŶƵŶŐ�ĚĞƌ�WĂůŵǌǁĞŝŐĞ� 
 ǀŽƌ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�ƵŶĚ� 
 <ŝŶĚĞƌǁŽƌƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� 
 ŝŶ�ĚĞƌ�hŶƚĞƌ-<ŝƌĐŚĞ� 

ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ <ŝŶĚĞƌůŝƚƵƌŐŝĞ 
*U�QGRQQHUVWDJ������$SULO����� 

3DOPVRQQWDJ������$SULO����� 

ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ <ŝŶĚĞƌŬƌĞƵǌǁĞŐ 
.DUIUHLWDJ������$SULO����� 

ϭϬ͘ϬϬ�hŚƌ <ŝŶĚĞƌŵĞƐƐĞ� 
 ŵŝƚ�^ƉĞŝƐĞŶƐĞŐŶƵŶŐ͕�WĨĂƌƌĐĂĨĠ�
 ƵŶĚ�KƐƚĞƌĞŝĞƌƐƵĐŚĞ�Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌ� 

2VWHUVRQQWDJ������$SULO����� 

6W��-RVHI�DXI�GHU�+DLGH��%OHULRWJDVVH��� 

:LU�IUHXHQ�XQV�DXI� 
DOOH�.LQGHU�XQG�LKUH�(OWHUQ� 



^ĞŝƚĞ�ϳ 

KƐƚĞƌŶ�ϮϬϮϮ 

 

&KURQLN 
hŶƐĞƌĞ�EĞƵŐĞƚĂƵŌĞŶ͘͘  ͘

sŽƌĂƵƐŐĞŐĂŶŐĞŶ�ǌƵŵ�,ĞƌƌŶ�ƐŝŶĚ͘͘  ͘

&Ž
ƚŽ
͗�,

͘�,
ŝŵ

ŵ
Ğů

 

,ŽĐŚǌĞŝƚĞŶ͘͘͘ 

/ŵ��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�ŬŽŶŶƚĞ�ǁĞŐĞŶ��ŽƌŽŶĂ� ůĞŝĚĞƌ�ŬĞŝŶ�^ĞŶŝŽƌĞŶͲ
ŶĂĐŚŵŝƩĂŐ� ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘� tŝƌ� ŚĂďĞŶ� ĚŝĞ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌ� ĂďĞƌ� ŵŝƚ�
tĞŝŚŶĂĐŚƚƐƉŽƐƚ�ƺďĞƌƌĂƐĐŚƚ͘ 
�ŵ�ϭϯ͘�:ćŶŶĞƌ�ŐĂď�ĞƐ�ĚĂƐ�dƌĞīĞŶ�ŝŶ�ŐĞǁŽŚŶƚĞƌ�&Žƌŵ͗�hŶƚĞƌ��ŝŶͲ
ŚĂůƚƵŶŐ�ĂůůĞƌ��ŽƌŽŶĂ-DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶĂŶĚĞƌ� ŝŵ�WĨĂƌƌͲ
ǌĞŶƚƌƵŵ�<ŽďĞůŐĂƐƐĞ�ϭϯ�ǁŝĞĚĞƌ�ŐĞƐĞŚĞŶ͘�dƌŽƚǌ�ĞŝŶŝŐĞƌ�ƉĂŶĚĞŵŝĞͲ
ďĞĚŝŶŐƚĞƌ��ďƐĂŐĞŶ�ŬĂŵĞŶ�Ϯϰ��ĞƐƵĐŚĞƌ/ŶŶĞŶ͘� 
�ůƐ�'ćƐƚĞ�ǁĂƌĞŶ�&ƌĂƵ�/ŶŐƌŝĚ�ƵŶĚ�&ƌĂƵ�,ĞƌƚŚĂ�ǀŽŵ�>ĞƐĞǌŝƌŬĞů�^ŝŵͲ
ŵĞƌŝŶŐ�ĚĂďĞŝ͗��ŝĞ�ďĞŝĚĞŶ��ĂŵĞŶ�ŚĂďĞŶ� ůƵƐƟŐĞ�^ƉƌƺĐŚĞ͕�ƵŶƚĞƌͲ
ŚĂůƚƐĂŵĞ͕� ŵĂŶĐŚĞ� ƐĞůďƐƚ� ĞƌůĞďƚĞ͕� 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞŶ� ǀŽƌŐĞƚƌĂŐĞŶ͘���
�ĂŶĂĐŚ�ŐĂď�ĞƐ�ƌĞŐĞŶ��ƵƐƚĂƵƐĐŚ͕�'ĞƉůĂƵĚĞƌ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�ŐƵƚĞ�:ĂƵƐĞ�
ŵŝƚ� <ĂīĞĞ͕� dĞĞ� ƵŶĚ� <ƵĐŚĞŶ͕� ĚŝĞ� ũĂ� ďĞŝŵ� ^ĞŶŝŽƌĞŶ-EĂĐŚŵŝƩĂŐ�
ŶŝĞ�ĨĞŚůĞŶ�ĚĂƌĨ͊� 
tŝƌ� ŚĂƩĞŶ� ĚŝĞƐŵĂů� ĂƵĐŚ� �ĞƐƵĐŚ� ǀŽŶ� DĂƌůĞŶĞ� �ŝŐŶĞƌ�
;:ŽƵƌŶĂůŝƐƟŶ�ĚĞƌ�ͣWƌĞƐƐĞ͞Ϳ͗�^ŝĞ�ǁŽůůƚĞ�ĞƌĨĂŚƌĞŶ͕�ǁŝĞ�ƐŽ�ĞŝŶ�EĂĐŚͲ
ŵŝƩĂŐ�ĂďůćƵŌ�ƵŶĚ�ǁŝĞ�ǁŝƌ�ƚƌŽƚǌ�WĂŶĚĞŵŝĞ�ŝŶ�<ŽŶƚĂŬƚ�ďůĞŝďĞŶ͘ 

/ƌĞŶĞ�ƵŶĚ�,ĞŝŶǌ�,ŝŵŵĞů 

 &ƵƘ-tĂůůĨĂŚƌƚ 
 ŶĂĐŚ�DĂƌŝĂ�>ĂŶǌĞŶĚŽƌĨ 
 ^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϭ͘�DĂŝ�ϮϬϮϮ 
 

��ϳ͗ϬϬ ^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌ�;ŬƵƌǌĞ��ŶĚĂĐŚƚ͕� 
 ����ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƌ��ďŵĂƌƐĐŚͿ 
 

ϭϬ͗ϯϬ DĂƌŝĂ�>ĂŶǌĞŶĚŽƌĨ͕�,ů͘�DĞƐƐĞ 
 

ϭϰ͗ϬϬ �ďƐĐŚůƵƐƐĂŶĚĂĐŚƚ 
 

������������tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�/ŚƌĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞ͊ 

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



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 

 
Ϯϳ͘�&Ğď͘�&ĂƐĐŚŝŶŐƐŽŶŶƚĂŐ 
 ϭϬ͗ϬϬ ,ů͗�DĞƐƐĞ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�^ŝŶŐŬƌĞŝƐ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
��ϭ͘�Dćƌǌ��ϵ͗ϬϬ &ƌĂƵĞŶŵĞƐƐĞ�ŵŝƚ��ůƵď�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
Ϯ͘�Dćƌǌ��ƐĐŚĞƌŵŝƩǁŽĐŚ 
 ��ϲ͗ϬϬ DŽƌŐĞŶůŽď�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
 ��ϴ͗ϯϬ ,ů͘�DĞƐƐĞ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
 ϭϴ͗ϬϬ ,ů͘�DĞƐƐĞ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
 ϭϴ͗ϯϬ ,ů͘�DĞƐƐĞ�;^ƚ͘�:ŽƐĞĨͿ 
��ϯ͘�Dćƌǌ ϭϵ͗ϬϬ ^ƚĂŵŵƟƐĐŚ�ͣWĨĂƌƌĞ�EĞƵ͞ 
  ;tĞŝŶƐĐŚĞŶŬĞ��ůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ͕�<͘�ďĞƌƐĚ͘^ƚƌ͘�ϰϮͿ 
ϰ͘�Dćƌǌ�tĞůƚŐĞďĞƚƐƚĂŐ�ĚĞƌ�&ƌĂƵĞŶ 
 ϭϵ͗ϬϬ ,ů͘�DĞƐƐĞ�;
��ϲ͘�Dćƌǌ ϭϬ͗ϬϬ ,ů͘�DĞƐƐĞ�ŵ͘�Ě͘�^ĐŚǁĞƐƚĞƌŶ�Ě͘�<ůŽƐƚĞƌƐ�^ŝŵŵĞƌŝŶŐ͗
  'ƌƺŶĚƵŶŐƐĨĞŝĞƌ�^^D�;^ƚ͘�:ŽƐĞĨͿ 
ϭϬ͘�Dćƌǌ ϭϰ͗ϯϬ ^ĞŶŝŽƌĞŶŶĂĐŚŵŝƩĂŐ�;<ŽďĞůŐ͘�ϭϯͿ 
 ϭϴ͗ϬϬ KīĞŶĞƌ�'ĞďĞƚƐĂďĞŶĚ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
ϭϯ͘�Dćƌǌ ϭϬ͗ϬϬ ,ů͘�DĞƐƐĞ͕�ĂŶƐĐŚů͘�&ĂƐƚĞŶĞƐƐĞŶ�;^ƚ͘�:ŽƐĞĨͿ 
ϭϳ͘�Dćƌǌ ��ϵ͗ϬϬ 'ĞďƵƌƚƐƚĂŐƐĚĂŶŬŵĞƐƐĞ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 

Ϯϳ͘�Dćƌǌ ϭϬ͗ϬϬ 
��ϳ͘��Ɖƌŝů ϭϰ͗ϯϬ ^ĞŶŝŽƌĞŶŶĂĐŚŵŝƩĂŐ�;<ŽďĞůŐ͘�ϭϯͿ 
 ϭϵ͗ϬϬ ^ƚĂŵŵƟƐĐŚ�ͣWĨĂƌƌĞ�EĞƵ͞ 
  ;tĞŝŶƐĐŚĞŶŬĞ��ůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ͕�<͘�ďĞƌƐĚ͘^ƚƌ͘�ϰϮͿ 
 

Ϯϭ͘��Ɖƌŝů� ��ϵ͗ϬϬ 'ĞďƵƌƚƐƚĂŐƐĚĂŶŬŵĞƐƐĞ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
Ϯϰ͘��Ɖƌŝů� ϭϬ͗ϬϬ 
��ϭ͘�DĂŝ ��ϳ͗ϬϬ &ƵƘ-tĂůůĨĂŚƌƚ�DĂƌŝĂ�>ĂŶǌĞŶĚŽƌĨ�;ƐŝĞŚĞ�^ĞŝƚĞ�ϳ͊Ϳ 
 ϭϳ͗ϯϬ �ƌƐƚĞ�DĂŝĂŶĚĂĐŚƚ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
��ϯ͘�DĂŝ ��ϵ͗ϬϬ &ƌĂƵĞŶŵĞƐƐĞ�ŵŝƚ��ůƵď�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
ϭϮ͘�DĂŝ ϭϰ͗ϯϬ ^ĞŶŝŽƌĞŶŶĂĐŚŵŝƩĂŐ�;<ŽďĞůŐ͘�ϭϯͿ 
 ϭϴ͗ϬϬ KīĞŶĞƌ�'ĞďĞƚƐĂďĞŶĚ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
ϭϵ͘�DĂŝ ��ϵ͗ϬϬ 'ĞďƵƌƚƐƚĂŐƐĚĂŶŬŵĞƐƐĞ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
ϮϮ͘�DĂŝ� ϭϬ͗ϬϬ &ĞƐƚŵĞƐƐĞ�ǌƵŵ�'ƌƺŶĚƵŶŐƐƚĂŐ�ĚĞƐ�DĂƌŝĂǌĞůůĞƌ� 
  WƌŽǌĞƐƐŝŽŶƐǀĞƌĞŝŶƐ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
Ϯϵ͘�DĂŝ ϭϴ͗ϯϬ 
 ŬĞŝŶĞ�DĂŝĂŶĚĂĐŚƚ 
Ϯϲ͘�DĂŝ��ŚƌŝƐƟ�,ŝŵŵĞůĨĂŚƌƚ 

�ƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ǌƵƌ��ŝŶĚćŵŵƵŶŐ�ĚĞƐ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ƵŶĚ�ũĞĚĞƌǌĞŝƚ�ŵƂŐůŝĐŚĞƌ�	ŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĚĂǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ�ĚŝĞ�ĂŶŐĞͲ
ĨƺŚƌƚĞŶ�dĞƌŵŝŶĞ�– ĂƵĐŚ�ŬƵƌǌĨƌŝƐƟŐ -�ǀĞƌƐĐŚŽďĞŶ�ŽĚĞƌ�ĂďŐĞƐĂŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 
�ŬƚƵĞůůĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�^ĐŚĂƵŬćƐƚĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ͗�ǁǁǁ͘ĂůƚƐŝŵŵĞƌŝŶŐ͘Ăƚ͘ 

DĂŝĂŶĚĂĐŚƚĞŶ 
�ď�^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭ͘�DĂŝ�ũĞĚĞŶ�DŽŶƚĂŐ͕�DŝƩǁŽĐŚ͕�&ƌĞŝƚĂŐ�ƵŶĚ 

^ĂŵƐƚĂŐ͕�ũĞǁĞŝůƐ�ϭϳ͗ϯϬ�hŚƌ�ŝŶ�^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌ 

tĂŚůŽƌƚĞ͕ 
tĂŚůǌĞŝƚĞŶ͗ 
 

ϭ͘Ϳ�WĨĂƌƌŬŝƌĐŚĞ�^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͬ<ŽďĞůŐ͘�Ϯϰ 
 DŝƩǁŽĐŚ͕ ϭϲ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϮ͕ ϭϴ͗ϬϬ�ďŝƐ�ϭϵ͗ϯϬ 
 ^ĂŵƐƚĂŐ͕ ϭϵ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϮ͕ ϭϴ͗ϬϬ�ďŝƐ�ϭϵ͗ϯϬ 
 ^ŽŶŶƚĂŐ͕ ϮϬ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϮ͕ ���ϵ͗ϬϬ�ďŝƐ�ϭϮ͗ϬϬ 
 

Ϯ͘Ϳ�
 ^ŽŶŶƚĂŐ͕ ϮϬ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϮ͕ ���ϵ͗ϬϬ�ďŝƐ�ϭϮ͗ϬϬ 

DĞƐƐĞ�ĚĞƌ�&ƌĂƵĞŶ  
ũĞǁĞŝůƐ��ŝĞŶƐƚĂŐ͕�ϵ͗ϬϬ�hŚƌ͕�^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌ 

^ƉĞǌŝĞůůĞ��ŶŐĞďŽƚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂƐƚĞŶǌĞŝƚ 

DŽƌŐĞŶůŽď  
ũĞǁĞŝůƐ�DŝƩǁŽĐŚ͕�ϲ͗ϬϬ�hŚƌ͕�^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌ 

<ƌĞƵǌǁĞŐĂŶĚĂĐŚƚ�  
ũĞǁĞŝůƐ�&ƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ͕�^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌ 

&ĂƐƚĞŶĞƐƐĞŶ  
ϭϯ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϮ 

ϭϭϬϬ�hŚƌ͕�^ƚ͘�:ŽƐĞĨ 
 
 
 
 
 

�Ğƌ�ZĞŝŶĞƌůƂƐ�ŬŽŵŵƚ� 
ĚĞƌ�WĨĂƌƌĐĂƌŝƚĂƐ�ǌƵŐƵƚĞ 

KƐƚĞƌƐƚĂŶĚů  
^ŽŶŶƚĂŐƐ͕�ǀŽƌ�Ƶ͘�ŶĂĐŚ�ĚĞŶ�
Śů͘�DĞƐƐĞŶ�Ăď�ϭϬ͘��Ɖƌŝů 

 
 
 

 

 

>ŝƚƵƌŐŝƐĐŚĞ�&ĞŝĞƌŶ�ǌƵŵ�KƐƚĞƌĨĞƐƚ�ϮϬϮϮ  
 

ϴ͗ϯϬ�Ƶ͘�ϭϬ͗ϬϬ�,ů͘�DĞƐƐĞ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
���������� �Ğŝƚ;ĞŶͿ�Ĩƺƌ�WĂůŵǁĞŝŚĞ�ŝŶ�̂ ƚ͘ �>ĂƵƌĞŶǌ�ǁĞƌĚĞŶ�ŶŽĐŚ�ǀĞƌůĂƵƚďĂƌƚ͊  
���ϭϬ͘��Ɖƌŝů ϭϬ͗ϬϬ�,ů͘�DĞƐƐĞ�ŵŝƚ�WĂůŵƉƌŽǌĞƐƐŝŽŶ�ƵŶĚ�<ŝŶĚĞƌ- 
  ǁŽƌƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�;^ƚ͘�:ŽƐĞĨͿ 
 ŬĞŝŶĞ��ďĞŶĚŵĞƐƐĞ
 

'ƌƺŶ- ϭϱ͗ϬϬ�<ŝŶĚĞƌůŝƚƵƌŐŝĞ�;^ƚ͘�:ŽƐĞĨͿ 
ĚŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͗ ϭϴ͗ϯϬ�  
��ϭϰ͘��Ɖƌŝů ϮϬ͗ϬϬ�    

<ĂƌĨƌĞŝƚĂŐ͗� ϭϱ͗ϬϬ�<ĂƌĨƌĞŝƚĂŐƐůŝƚƵƌŐŝĞ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
��ϭϱ͘��Ɖƌŝů ϭϱ͗ϬϬ�<ŝŶĚĞƌŬƌĞƵǌǁĞŐ�;^ƚ͘�:ŽƐĞĨͿ 
 ϮϬ͗ϬϬ�<ĂƌĨƌĞŝƚĂŐƐůŝƚƵƌŐŝĞ�;^ƚ͘�:ŽƐĞĨͿ 
 

<ĂƌƐĂŵƐƚĂŐ͗ ϮϬ͗ϬϬ��ƵĨĞƌƐƚĞŚƵŶŐƐĨĞŝĞƌ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
��ϭϲ͘��Ɖƌŝů� Ϯϭ͗ϬϬ��ƵĨĞƌƐƚĞŚƵŶŐƐĨĞŝĞƌ�;^ƚ͘�:ŽƐĞĨͿ   

KƐƚĞƌƐŽŶŶƚĂŐ  ͗ ��ϵ͗ϬϬ�,ů͘�DĞƐƐĞ�ŵŝƚ�^ƉĞŝƐĞŶǁĞŝŚĞ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
��ϭϳ͘��Ɖƌŝů ϭϬ͗ϬϬ�<ŝŶĚĞƌŵĞƐƐĞ�ŵŝƚ�^ƉĞŝƐĞŶǁĞŝŚĞ�;^ƚ͘�:ŽƐĞĨͿ 
 ŬĞŝŶĞ��ďĞŶĚŵĞƐƐĞ 
 

KƐƚĞƌŵŽŶƚĂŐ  ͗ ��ϵ͗ϬϬ�,ů͘�DĞƐƐĞ�;^ƚ͘�>ĂƵƌĞŶǌͿ 
��ϭϴ͘��Ɖƌŝů ŬĞŝŶĞ��ďĞŶĚŵĞƐƐĞ 


