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EĂĐŚ� ĞŝŶĞŵ� ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĞŶ� dĞƐƚ͕� ĚĞƌ� ŝŵ�
�ĞǌĞŵďĞƌ� ϮϬϭϵ� ďĞŝ� ϴ� ƵŶƐĞƌĞƌ� <ƵŶĚĞŶ�
ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ� ǁƵƌĚĞ͕� ŚĂƚ� �ĞŶŝƐ� ŝŵ� &ĞďƌƵĂƌ�
ƵŶƐĞƌĞ� WƌŽĮ-<ƵŶĚĞŶ� ŝŶ� WĂƌŝƐ� ƵŶĚ� >ǇŽŶ�ŵŝƚ�
ĞŝŶĞŵ�>ŝĞĨĞƌĚƌĞŝƌĂĚ�ďĞƐƵĐŚƚ͘ 

�ŝĞ� �ĞƐƚĞůůƵŶŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ� ǀŽŶ� ĚƌĞŝ� sĞƌďćŶĚĞŶ� ĚĞƌ� ^ŽǌŝĂů-� ƵŶĚ�
^ŽůŝĚĂƌǁŝƌƚƐĐŚĂŌ�ŵŝƚ�>ŝĞĨĞƌĚƌĞŝƌćĚĞƌ�ŐĞůŝĞĨĞƌƚ͘ 
EĂĐŚ�ϯϴ�:ĂŚƌĞŶ�tĞŝŶůŝĞĨĞƌƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�ΗŐƵƚĞŵ��ŝĞƐĞůŬƌĂŌƐƚŽīΗ�ŝŶ�
ŐĂŶǌ��ƵƌŽƉĂ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ŝŵŵĞƌ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ĂŶ�ĚĞƌ�ĐŚƌŽŶŝƐĐŚĞŶ�
sĞƌƐƚŽƉĨƵŶŐ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� ĚƌƺĐŬĞŶĚĞŶ� hŵǁĞůƚǀĞƌƐĐŚŵƵƚǌƵŶŐ�
ƵŶƐĞƌĞƌ�^ƚćĚƚĞ�ďĞƚĞŝůŝŐĞŶ͘ 
 �ŝĞů� ŝƐƚ� ĞƐ͕� Ăď� ϮϬϮϭ� ϭϬϬй�
ĚĞƌ� �ŶůŝĞĨĞƌƵŶŐĞŶ� ŝŶ� WĂƌŝƐ�
ƵŶĚ� >ǇŽŶ� ƉĞƌ� &ƌĂĐŚƚƐĐŚŝī�
ƵŶĚ�sĞůŽ�ǌƵ�ƌĞĂůŝƐŝĞƌĞŶ͘�tŝƌ�
ŚŽīĞŶ͕� ĂƵĨ� ĚŝĞƐĞ�tĞŝƐĞ� ǌƵ�
ĞŝŶĞŵ� ĂůůŐĞŵĞŝŶĞŶ�
�ƵĨƐĐŚǁƵŶŐ�ƵŶĚ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�sĞƌƐƚćƌŬƵŶŐ�ĚŝĞƐĞƌ��ƌƚ�ĚĞƌ�>ŝĞĨĞƌƵŶŐ�
ďĞŝǌƵƚƌĂŐĞŶ͕� ĚĂŵŝƚ� ǁŝƌ� ǁŝĞĚĞƌ� sĞƌŐŶƺŐĞŶ� ĚĂƌĂŶ� ŚĂďĞŶ͕� ĚŝĞ�
�ĞǁŽŚŶĞƌ�ĚĞƌ�'ƌŽƘƐƚćĚƚĞ�ǌƵ�ĞƌŶćŚƌĞŶ͘ 
�Ğƌ� sĞƌĞŝŶ� Η&ůĞƵǀĞ� ĚĞ� >ŝĞŶƐΗ� ƐĞŝŶĞƌƐĞŝƚƐ� Ŷŝŵŵƚ� ƐŝĐŚ� ŝŵ� :ĂŚƌ�
ϮϬϮϬ��Ğŝƚ͕�Ƶŵ�ƐĞŝŶ�EĞƚǌǁĞƌŬ�ǌƵ�ƐƚćƌŬĞŶ�ƵŶĚ�ƐĞŝŶĞŶ�KŶůŝŶĞ-^ŚŽƉ�
ǌƵ�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌĞŶ͘��ŝĞƐĞƐ�:ĂŚƌ�Őŝďƚ�ĞƐ�-�ǁŝĞ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ƵŶĚ�ϮϬϭϵ�-�ŶƵƌ�
ĞŝŶĞ� &ĂŚƌƚ�ŵŝƚ� ĚĞŵ� ^ĐŚŝī��ůŝǌĂƌŝŶĞ͕� ŝŵ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘ �tŝƌ� ŚŽīĞŶ�
ĂďĞƌ� ŝŵ� ϮϬϮϭ� ǌǁĞŝ� :ĂŚƌĞƐĨĂŚƌƚĞŶ� ŵŝƚ� ŽƉƟŵŝĞƌƚĞŶ� ;ǀŽůůĞŶͿ�
,ĞŝŵĨĂŚƌƚĞŶ�ǌƵ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͘�/ŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϬ�ǁŝƌĚ�ĂƵĐŚ�ĚĞƌ�ZƺĐŬƚƌŝƩ�
ĚĞƐ�DĂƌŝŶĞƌƐ��ŶĚƌĠ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�hŵǁĂŶĚůƵŶŐ�ĚĞƐ�^ĐŚŝīƐĞŝŐĞŶƚƵŵƐ�
ŝŶ�ĞŝŶĞ�ŐĞŵĞŝŶŶƺƚǌŝŐĞ�'ĞŶŽƐƐĞŶƐĐŚĂŌ�ĞƌĨŽůŐĞŶ͘� 

&ŽůŐĞŶ� ^ŝĞ� ĚĞŶ� sĞƌĞŝŶ� ͣ&ůĞƵǀĞ� ĚĞ�
>ŝĞŶƐ͞�ƵŶĚ�ƚƌĞƚĞŶ�^ŝĞ�ŝŚŶ�ďĞŝ͊ 

E�ç�Ù�s�Ù»�ç¥ÝÙ�çÃ 
  

^Ğŝƚ� :ƵŶŝ� ϮϬϭϵ� ďĞŐƌƺƘĞŶ� ǁŝƌ� ^ŝĞ� ŝŶ� ĞŝŶĞƌ� ďƌĂŶĚŶĞƵĞŶ�
WƌŽďŝĞƌƐƚƵďĞ͘� �ŝĞ� sĞƌŬĂƵĨƐŇćĐŚĞ� ǁƵƌĚĞ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ�
^ĂŶŝĞƌƵŶŐƐĂƌďĞŝƚĞŶ�ĚĞƵƚůŝĐŚ�ĞƌǁĞŝƚĞƌƚ�;ϳϬ�ƋŵͿ͘ 

 

�ŝĞ�dŚĞŬĞ�ƵŶĚ�
ĚŝĞ��ĞŐƵ-/ŶƐĞů͕�
ĚŝĞ� ŝŶ� �ůďĂ� ůĂ�
ZŽŵĂŝŶĞ�
ŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚ�
ǁƵƌĚĞŶ͕�

ďĞƐĞƚǌĞŶ� ŵŝƚ� ^ƚŽůǌ� ĚĞŶ� ǌĞŶƚƌĂůĞŶ� ZĂƵŵ͘� �Ɛ� ƐŝŶĚ� ŶŽĐŚ�
sŽƌŬĞŚƌƵŶŐĞŶ� ǌƵ� ƚƌĞīĞŶ͕� ĂďĞƌ� ĚŝĞƐĞ� <ŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ� ďŝĞƚĞƚ�
ďĞƌĞŝƚƐ�ŶĞƵĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵĨŶĂŚŵĞ͕�ƵŶĚ�ǁŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�
ƵŶƐ�ĚĂƌĂƵĨ͕�ĚŝĞƐĞŶ�Kƌƚ�ŵŝƚ�>ĞďĞŶ�ǌƵ�ĞƌĨƺůůĞŶ͘ 

͘9(5%(66(581*�816(5(5�
25*$1,6$7,21 

 
 

:LU�P|FKWHQ� ,KUH�$XIWUlJH� LQ�=XNXQIW�QRFK�EHVVHU�EHDUEHLWHQ�
XQG� DXVOLHIHUQ�� 6R� JDE� HV� HLQLJH� WHFKQLVFKH� 3UREOHPH�� �EHU�
GLH� ZLU� XQV� *HGDQNHQ� PDFKHQ� PXVVWHQ�� =XP� %HLVSLHO� KDWWH�
:HUQHU�� ZHQQ� HU� ]XU� $XVOLHIHUXQJ� XQWHUZHJV� ZDU�� NHLQHQ�
=XJULII� DXI� GLH� 6RIWZDUH�� ,Q� GLHVHU� =HLW� NRQQWHQ� ZLU� KLHU� LQ�
)UDQNUHLFK�OHLGHU�ZHQLJ�KHOIHQ��ZHLO�ZLU�DXFK�NHLQHQ�=XJDQJ�]X�
GHQ�'DWHQ�KDWWHQ� 
'HVKDOE� KDEHQ� ZLU� GHQ� :HJ� ]X� HLQHP� EHVVHUHQ� 6HUYLFH�
YRUEHUHLWHW� 
 

-� GLH� 6RIWZDUH� LVW� DXI� GHP� :HLQJXW� XQG� LVW� MHGHU]HLW� YRQ�
:HUQHU�ZLH�YRQ�XQV�DQZHQGEDU 

 

-� I�U� GLH� %HVWHOOXQJHQ� VLQG� YRU� DOOHP� ,GD� XQG�
'HQLV�LKUH�$QVSUHFKSDUWQHU���EHU�GLH�0DLO 

'HXWVFKODQG#PDVGLQWUDV�IU 
���GLUHNW�DXI�GHP�:HLQJXW�
]XVWlQGLJ��GD�KLHU�GDV�%�UR�
UHJHOPl�LJ�EHVHW]W�LVW� 
 

-� *HUQH� N|QQHQ� 6LH� VLFK� DXFK� ZHLWHUKLQ� GLUHNW�
WHOHIRQLVFK� DQ� :HUQHU� ZHQGHQ�� )DOOV� HU�
XQWHUZHJV�LVW��VSUHFKHQ�6LH�LKP�ELWWH�HLQH�1DFKULFKW�DXI�GHQ�
$QUXIEHDQWZRUWHU� 

 

-� :HUQHU� ZLUG� GLH� :HLQOLHIHUXQJHQ� PLW� 'HQLV� YRUEHUHLWHQ��
$XIJUXQG� GHU� JHVHW]OLFKHQ� 9RUJDEHQ� PXVV� HU� DXI� GLH�
/HQN]HLWHQ� DFKWHQ� XQG� GLH� YRUJH-VFKULHEHQHQ� 5XKH]HLWHQ�
HLQKDOWHQ�� 'DGXUFK� NDQQ� HV� EHL� XQYRUKHUJHVHKHQHQ�
(UHLJQLVVHQ� �]�%�� 6WDXV�� 9HUNHKUVNRQWUROOHQ� HWF��� ]X�
9HU]|JHUXQJHQ� NRPPHQ�� OHLGHU� DXFK� GDQQ�� ZHQQ� HLQ�
JUR�]�JLJHU� Ä=HLWSXIIHU³� HLQJHSODQW� LVW��:LU� EHGDQNHQ� XQV� LP�
9RUDXV�I�U�,KU�9HUVWlQGQLV��IDOOV�HLQ�7HUPLQ�DXV�GLHVHP�*UXQG�
QLFKW�S�QNWOLFK�HLQJHKDOWHQ�ZHUGHQ�NDQQ� 



D®½½�Ý®Ã��ϮϬϭϵ 
  

EĂĐŚ�ĞŝŶĞŵ�ǁĂƌŵĞŶ�ƵŶĚ�ƐŽŶŶŝŐĞŶ�tŝŶƚĞƌĞŶĚĞ�ŵŝƚ�&ƌŽƐƚ�Ăŵ�
ϱ͘� �Ɖƌŝů� ;-ϮΣ�� ŐůƺĐŬůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ� ŽŚŶĞ� ŐƌŽƘĞŶ� �ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶͿ�
ǁĂƌ�ĚĞƌ�&ƌƺŚůŝŶŐ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�tĞŝŶďĞƌŐ�ƐĞŚƌ�ĂŶŐĞŶĞŚŵ͘͘͘�ƵŶĚ�Ĩƺƌ�
ĚĞŶ�tŝŶǌĞƌ�ĂƵĐŚ͊ 
�ŝĞ� ŐĞƌŝŶŐĞ� &ĞƵĐŚƟŐŬĞŝƚ� ŝŶ�
ĚŝĞƐĞƌ� WĞƌŝŽĚĞ� ŚĂƚ� ĚŝĞ� sŝƚĂůŝƚćƚ�
ĚĞƌ� tĞŝŶďĞƌŐĞ� ĞŝŶŐĞƐĐŚƌćŶŬƚ�
ƵŶĚ� ĚŝĞ� �ŶĨćůůŝŐŬĞŝƚ� Ĩƺƌ�
<ƌĂŶŬŚĞŝƚĞŶ�ǀĞƌƌŝŶŐĞƌƚ͘ 
�ŶĚĞ� :ƵŶŝ� ƵŶĚ� �ŶĚĞ� :Ƶůŝ� ŐĂď� ĞƐ�
ǌǁĞŝ�,ŝƚǌĞǁĞůůĞŶ�ŝŵ�^ŽŵŵĞƌ͕�ĂďĞƌ�ĚŝĞ�ǁĞŶŝŐĞŶ�ZĞŐĞŶĨćůůĞ�ŝŵ�
�ƵŐƵƐƚ� ŚĂďĞŶ� ĞƐ� ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ͕� ĚŝĞ� ZĞŝĨĞ� ǁŝĞĚĞƌ� ŚĞƌǌƵƐƚĞůůĞŶ͘�
�ŝĞ��ƌŶƚĞ�ĞƌǁŝĞƐ�ƐŝĐŚ�ďĞŝ�tĞŝƘǁĞŝŶ�ĂůƐ�ŐĞƌŝŶŐ͕�ďĞŝ�ZŽƚǁĞŝŶ�ĂůƐ�
ŶŽƌŵĂů͘� �ŝĞƐĞƐ� :ĂŚƌ� Őŝďƚ� ƵŶƐ� ƐĐŚƂŶĞ� ĨƌƵĐŚƟŐĞ� ƵŶĚ� ͣďƵŶƚĞ͞�
tĞŝŶĞ͕� ĚŝĞ� ^ćƵƌĞ� ƵŶĚ� ZƵŶĚŚĞŝƚ�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ� ǀĞƌďŝŶĚĞŶ͗�tŝƌ�
ĞƌǁĂƌƚĞŶ�tĞŝŶĞ�ǀŽŶ�ƐĞŚƌ�ŐƵƚĞƌ�,ĂůƚďĂƌŬĞŝƚ͘ 

��Ý�d��Ã 
  

^ĞďĂƐƟĂŶ�'͘�ŚĂƚ�
Ăŵ� ϭϭ͘� Dćƌǌ�
ϮϬϭϵ� ƐĞŝŶĞ�
'ĂŶǌƚĂŐƐĂƌďĞŝƚ�
ŝŶ� ĚĞŶ� ZĞďĞŶ�

ƵŶĚ� ŝŵ� <ĞůůĞƌ� ĂŶŐĞƚƌĞƚĞŶ͘� �ŝĞƐĞƌ� ŐƌŽƘĞ� ^ƉŽƌƚůĞƌ� ŝƐƚ� ǀŽůůĞƌ�
�ŶĞƌŐŝĞ͕�ƵŶĚ�ƐĞŝŶĞ�<ĞŶŶƚŶŝƐƐĞ͕�ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ�ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�ĚĞƐ�
ͣ^ŽŌ��Ƶƚ͞� ;tŝŶƚĞƌƐĐŚŶŝƩ�ĚĞƌ�ZĞďĞŶͿ͕�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶƐ�ďĞŝ�ĞŝŶĞŵ�
ŶŽĐŚ�ƐĐŚŽŶĞŶĚĞƌĞŵ�tŝŶƚĞƌƐĐŚŶŝƩŚĞůĨĞŶ͘�:ŽŶĂƚŚĂŶ�ŬĂŵ͕�Ƶŵ�
ĚĂƐ� dĞĂŵ� ǌƵ� ǀĞƌƐƚćƌŬĞŶ͕� ĂůƐ� ǁŝƌ� ĚŝĞ� ΗŐƌƺŶĞŶΗ� �ƌďĞŝƚĞŶ�
ĚƵƌĐŚĨƺŚƌĞŶ�ŵƵƐƐƚĞŶ͘�Dŝƚ�ƐĞŝŶĞŶ��ĞŐĂďƵŶŐĞŶ�ŚĂƚ�Ğƌ�ŚĂƚ�ǌƵƌ�
&ĞƌƟŐƐƚĞůůƵŶŐ� ĚĞƌ� 'ĞďćƵĚĞ� ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚ� ďĞŝŐĞƚƌĂŐĞŶ͘� �ŝĞƐĞƐ�
:ĂŚƌ� ŬĞŚƌƚ� Ğƌ� ŝŶ� ĚŝĞ� tĞŝŶƐĂŝƐŽŶ� ǌƵƌƺĐŬ͘� � �ŵ� ϭ͘� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ƐĐŚůŽƐƐ� ƐŝĐŚ� >ŽƵŝƐ� ƵŶƐ� ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĞŝŶĞƐ� >ĞŚƌǀĞƌƚƌĂŐƐ� ĂŶ͘� �ƌ�
ǁĞĐŚƐĞůƚ�ǌǁĞŝ�:ĂŚƌĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�^ĐŚƵůĞ�ƵŶĚ��ĞƚƌŝĞď͕�Ƶŵ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�
ƐĞŝŶ��ŝƉůŽŵ�ǀŽƌǌƵďĞƌĞŝƚĞŶ͘��ƌ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�^ŽŚŶ�ĞŝŶĞƐ�tŝŶǌĞƌƐ�ĂƵƐ�
ĚĞŵ� EĂĐŚďĂƌĚŽƌĨ� ƵŶĚ� �ŶŬĞůƐŽŚŶ� ĞŝŶĞƐ� &ƌĞƵŶĚĞƐ� ǀŽŶ�
�ůƉŚŽŶƐĞ͕� ƵŶĚ� ĞƐ� ĨƌĞƵƚ� ƵŶƐ͘� ĚĂƐƐ� Ğƌ� ƐŝĐŚ� ĂƵĨ� ƵŶƐĞƌ�tĞŝŶŐƵƚ�
ǁŽŚů�ĨƺŚůƚ͘ 

�®��'ÙìÄ�Ä��ìÄ¦�Ù 
�®��^Ö�®�«�ÙçÄ¦�òÊÄ�<Ê«½�ÄÝãÊ¥¥͊ 

  

^Ğŝƚ� ƐŝĞďĞŶ� :ĂŚƌĞŶ� ďĂƵĞŶ� ǁŝƌ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ�
ĚĞŶ� ZĞŝŚĞŶ� � ƵŶƐĞƌĞƌ� tĞŝŶďĞƌŐĞ� ŐƌƺŶĞ�
�ƺŶŐĞƌ�ĂŶ͘��ŝĞƐĞ�WƌĂǆŝƐ͕�ĚŝĞ�ŵĂŶĐŚŵĂů�ŝŶ�
ƉƌŝǀĂƚĞŶ�'ćƌƚĞŶ�ĂŶŐĞǁĂŶĚƚ�ǁŝƌĚ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ�
ďŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ� �ŬƟǀŝƚćƚ� ĚĞƌ� �ƂĚĞŶ� ǌƵ�
ĨƂƌĚĞƌŶ� ƵŶĚ� ƐŝĞ� ǌƵ� ďĞƌĞŝĐŚĞƌŶ͕� ŚĂƚ� ŶŽĐŚ�
ǀŝĞůĞ�ĂŶĚĞƌĞ�sŽƌƚĞŝůĞ͘  

�ŝĞ� ŐĂŶǌũćŚƌŝŐĞ� �ďĚĞĐŬƵŶŐ� ƵŶƐĞƌĞƌ�
�ƂĚĞŶ�ŵŝƚ�ĚŝĞƐĞŶ�WŇĂŶǌĞŶ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ�ĞƐ�
ƵŶƐ� ĂƵĐŚ͕� ĚŝĞ� �ƌŽƐŝŽŶ� ƐŽǁŝĞ� hŶŬƌćƵƚĞƌ�
ĞŝŶǌƵĚćŵŵĞŶ�ƵŶĚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ��ŝŶĚƵŶŐ�ĚĞƐ�

<ŽŚůĞŶƐƚŽīƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�>ƵŌ�ǌƵƌ�^ƉĞŝĐŚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�
�KϮ�ďĞŝǌƵƚƌĂŐĞŶ͘ 
  

/Ŷ�ĚĞƌ�dĂƚ�ǌĞŝŐĞŶ�ũƺŶŐƐƚĞ�^ƚƵĚŝĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�
�ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ� ǀŽŶ� 'ƌƺŶĚƺŶŐĞƌ� ĂƵĨ� ĚŝĞ�
hŵǁĞůƚƋƵĂůŝƚćƚ� ĚĞƌ� >ƵŌ� ćƵƘĞƌƐƚ� ǁŝĐŚƟŐ�
ƐŝŶĚ͘� �ŝĞ� �ƌŚƂŚƵŶŐ� ĚĞƌ� �KϮ-^ƉĞŝĐŚĞƌƵŶŐ�
ŝŵ� �ŽĚĞŶ� ǌƵƌ� DŝůĚĞƌƵŶŐ� ĚĞƌ�
�ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ�<ůŝŵĂǁĂŶĚĞůƐ�ƐƚĞŚƚ�ĂƵĨ�
ĚĞŵ�^ƉŝĞů͘��ŝĞ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ĚƺƌĨĞŶ�ĚĂŚĞƌ�
ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌŶĂĐŚůćƐƐŝŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 
hŵ�ĚĂƐ� ZŝĐŚƟŐĞ� ǌƵ� ƚƵŶ͕�ŵƺƐƐĞŶ� WŇĂŶǌĞŶ�
ĂƵƐŐĞǁćŚůƚ� ǁĞƌĚĞŶ͕� ĚŝĞ� ŵŝƚ� ĚĞŵ� tĞŝŶďĂƵ� ŶŝĐŚƚ� ŝŶ�
<ŽŶŬƵƌƌĞŶǌ� � ƐƚĞŚĞŶ͘� ͘� /ŵ�,ĞƌďƐƚ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ� Ϯ�'ĞƚƌĞŝĚĞĂƌƚĞŶ�
;,ĂĨĞƌ�ƵŶĚ�tĞŝǌĞŶͿ͕�ĞŝŶĞ�,ƺůƐĞŶĨƌƵĐŚƚ�;tŝĐŬĞͿ�ǌƵƌ�&ŝǆŝĞƌƵŶŐ�
ĚĞƐ� ^ƟĐŬƐƚŽīƐ� ŝŶ� ĚĞƌ� >ƵŌ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞ� <ƌĞƵǌďůƺƚůĞƌƉŇĂŶǌĞ�
;ZƺďƐĂŵĞŶͿ� ǌƵƌ� ZŝƐƐďŝůĚƵŶŐ� ƵŶĚ� �ĞůƺŌƵŶŐ� ĚĞƐ� �ŽĚĞŶƐ�
ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ͘ 
  

�ŝĞ� �ŝĞŶĞŶ͕� ĚŝĞ� ^ĞďĂƐƟĂŶ� '͘� ŝŶ�
^ĂƵŵĂƐƐĂĐ� ĂƵĨŐĞƐƚĞůůƚ� ŚĂƚ͕� ǁĞƌĚĞŶ�

ƐŝĐŚĞƌůŝĐŚ� ǀŽŶ� ĚĞŶ� ǀŝĞůĞŶ� �ůƺƚĞŶ�
ƉƌŽĮƟĞƌĞŶ͊ 
/ŵ�DĂŝ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ͕�ĂŶƐƚĂƩ�ǌƵ�ŵćŚĞŶ�ƵŶĚ�
ǌƵ� ƉŇƺŐĞŶ͕� ĚŝĞƐĞ� WŇĂŶǌĞŶĚĞĐŬĞ� ĂƵĨ� ĚĞŵ�
�ŽĚĞŶ� ǌĞƌƋƵĞƚƐĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ƐŽ� ĚŝĞ� �ƌĚĞ�
ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ� ǀŽƌ� ^ŽŶŶĞŶďƌĂŶĚ� ƐĐŚƺƚǌĞŶ͘�
�ƵƌĐŚ�ĚĞŶ��ďďĂƵ�ďŝůĚĞŶ�ĚŝĞ�WŇĂŶǌĞŶ�ĞŝŶĞŶ�

,ƵŵƵƐ͕� ĚĞƌ� ŵŝƚ� ƐƚĂďŝůĞŶ� <ŽŚůĞŶƐƚŽīǀĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶ�
ĂŶŐĞƌĞŝĐŚĞƌƚ�ŝƐƚ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�>ĂŐĞ�ŝƐƚ͕�ƵŶƐĞƌĞŶ�tĞŝŶƌĞďĞŶ�ĞŝŶĞ�
ŚƂŚĞƌĞ�ZĞƐŝƐƚĞŶǌ�ŐĞŐĞŶ�dƌŽĐŬĞŶŚĞŝƚ�ǌƵ�ďŝĞƚĞŶ͘ 

/RXLV -RQDWKDQ 6pEDVWLHQ�*� 

DçÝ®����s®¦Ä�Ý 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 

 
ĮŶĚĞƚ�ĚŝĞ�ϱ͘��ƵĨŐĂďĞ�ǀŽŶ�ΗDƵƐŝĐ���sŝŐŶĞƐΗ�ƐƚĂƩ͘ 

�ĂƐ�WƌŽŐƌĂŵŵ�ďůĞŝďƚ�ǁŝĞ�ŐĞŚĂďƚ�͗�tĞŝŶŐƵƚďĞƐŝĐŚƟŐƵŶŐ͕ 
ŐƌĂƟƐ�<ŽŶǌĞƌƚ͕�ƵŶĚ��ƐƐĞŶ�ĂƵĨ�ZĞƐĞƌǀŝĞƌƵŶŐ͘ 

&Z�/d�'͕�ĚĞŶ�ϭϲ͘�K<dK��Z�ϮϬϮϬ 

��Ù���Ù®¦Ä�Ä 

�®Ä��«®ÝãÊÙ®Ý�«��Z��ÝÊÙã� 

  

hŶƐĞƌĞ� ĞƌƐƚĞŶ�tĞŝŶďĞƌŐĞ� ǀŽŶ� �ĂƌŝŐŶĂŶ�
ǁƵƌĚĞŶ� ϭϵϱϰ� ǀŽŶ� &Ğůŝǆ͕� ĚĞŵ�'ƌŽƘǀĂƚĞƌ�
ǀŽŶ� �ĞŶŝƐ� ƵŶĚ� ^ĞďĂƐƟĂŶ͕� ŐĞƉŇĂŶǌƚ͘� �ĂƐ� ƐŝŶĚ� ĚŝĞ� ćůƚĞƐƚĞŶ�
ZĞďƐƚƂĐŬĞ� ĂƵĨ� ƵŶƐĞƌĞŵ� �ŶǁĞƐĞŶ͊ � �ŝĞƐĞ� ƐƉćƚĞ� ŵĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞ�
ZĞďƐŽƌƚĞ�ĨƺƌĐŚƚĞƚ�ǁĞĚĞƌ�ĚŝĞ��ƺƌƌĞ͕�ŶŽĐŚ�ĚĞŶ�&ƌƺŚũĂŚƌƐĨƌŽƐƚ͘ 
 >ĂŶŐĞ� �Ğŝƚ� ďĞůŝĞďƚ͕� ǁƵƌĚĞ� ĚĞƌ� �ŶďĂƵ� ĚĞƐ� �ĂƌŝŐŶĂŶ� ƐƚĂƌŬ�
ĞŝŶŐĞƐĐŚƌćŶŬƚ͕� ǁĞŝů� Ğƌ� ŝŶ� DĂƐƐĞŶ� ŝŶ� ĚĞŶ� ĨƌƵĐŚƚďĂƌĞŶ� �ďĞŶĞŶ�
^ƺĚĨƌĂŶŬƌĞŝĐŚƐ�ŐĞƉŇĂŶǌƚ�ǁƵƌĚĞ͘��Ɛ�ǁƵƌĚĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�tĞŝŶďĞƌŐ�ǌƵ�
ǀŝĞů� ƉƌŽĚƵǌŝĞƌƚ� ƵŶĚ� ĚĂŵŝƚ� ĚŝĞ� 'ƌƵŶĚůĂŐĞ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞ� ďŝůůŝŐĞ� ƵŶĚ�
ŵŝŶĚĞƌǁĞƌƟŐĞ�tĞŝŶŝŶĚƵƐƚƌŝĞ� ŐĞƐĐŚĂīĞŶ͘�  /Ŷ� ĚĞŶ� ϴϬĞƌ� :ĂŚƌĞŶ�

ǁƵƌĚĞŶ� ĨĂƐƚ� ĂůůĞ� �ĂƌŝŐŶĂŶ-
tĞŝŶďĞƌŐĞ� ĂďŐĞƌŝƐƐĞŶ͕� ǁĞŝů� Ğƌ�
ΗŶŝĐŚƚ�ŐĞŶƵŐ��ůŬŽŚŽůΗ�ďƌĂĐŚƚĞ͘�tŝƌ�
ŚĂďĞŶ� ƵŶƐ� ĚĂŐĞŐĞŶ� ĞŶƚƐĐŚŝĞĚĞŶ�
ƵŶĚ� ŚĂďĞŶ� ƵŶƐĞƌĞŶ� tĞŝŶďĞƌŐ�
ĞƌŚĂůƚĞŶ� ƵŶĚ� ϭϵϴϲ� ƐŽŐĂƌ� ĞŝŶ�
ǁĞŝƚĞƌĞƐ� &ĞůĚ� ĂŶŐĞƉŇĂŶǌƚ͘� Dŝƚ�
tĞŝƐŚĞŝƚ� ŬƵůƟǀŝĞƌƚ͕� ĞƌďƌŝŶŐƚ� ĚĞƌ�

�ĂƌŝŐŶĂŶ�ĞŝŶĞŶ�ŵćƘŝŐĞŶ��ƌƚƌĂŐ�ƵŶĚ�ǁƵŶĚĞƌďĂƌĞ�tĞŝŶĞ͘ 
 �Ğƌ� �ĂƌŝŐŶĂŶ� ĞŝŐŶĞƚ� ƐŝĐŚ� ďĞƐŽŶĚĞƌƐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
tĞŝŶŚĞƌƐƚĞůůƵŶŐ� ŝŶ� dƌŽĐŬĞŶŵĂǌĞƌĂƟŽŶ͘ � �ŝĞ�
ŚĂŶĚŐĞĞƌŶƚĞƚĞŶ�ŐĂŶǌĞŶ�dƌĂƵďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ŵŝƚ�
�KϮ� ŐĞƐćƫŐƚĞŶ� �ƚŵŽƐƉŚćƌĞ͕� ĚŝĞ� ĚŝĞ� dĂŶŶŝŶĞ�ǁĞŝĐŚ�
ŵĂĐŚƚ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� &ƌƵĐŚƚ� ǌƵŵ��ƵƐĚƌƵĐŬ� ďƌŝŶŐƚ͕� ǀĞƌƚĞŝůƚ͘�
hŶƐĞƌ� ϭϬϬй� �ĂƌŝŐŶĂŶ� ǁĂƌ� ůŽŐŝƐĐŚĞƌǁĞŝƐĞ� ƵŶƐĞƌĞ�
ĞƌƐƚĞ� ͣEĂƚƵƌ-�ƵǀĠĞ͞�ŵŝƚ� ĚĞŵ�tƵŶƐĐŚ͕� ĚĂƌĂƵƐ�ĞŝŶĞŶ�
ůĞŝĐŚƚĞŶ�ĨƌƵĐŚƟŐĞŶ�tĞŝŶ�ŵŝƚ�ƌƵƐƟŬĂůĞŵ��ŚĂƌĂŬƚĞƌ�ǌƵ�
ŵĂĐŚĞŶ͘�  �Ğƌ� �ĂƌŝŐŶĂŶ� ŝƐƚ� ŚĞƵƚĞ� ĞŝŶĞ� ƐĞůƚĞŶĞ� WĞƌůĞ�
ƵŶĚ� ŚĂƚ� ƐĞŝƚ� ĞƚǁĂ� ϮϬ� :ĂŚƌĞŶ� ƐĞŝŶĞŶ� WůĂƚǌ� ĂůƐ� ƐĞŚƌ�
ŐƌŽƘĞ�DŝƩĞůŵĞĞƌƌĞďƐŽƌƚĞ�ǁŝĞĚĞƌ�ĞŝŶŐĞŶŽŵŵĞŶ͘ 

'LH�6lPDVFKLQH 

'LH�6DPHQ 

'LH�%LHQHQKlXVHU 


