
<ĂƚŚŽůŝƐĐŚĞ�WĨĂƌƌĞŝ 
,ĞŝůŝŐĞ�&ĂŵŝůŝĞ 
hŶƚĞƌƚĂƵŶƵƐ 

EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϯ 
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚŽƌĚŶƵŶŐ�–�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ 

ϰ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ďŝƐ�ϯ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϯ 
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ƌŝĂ
ů 

Ϯ 

/LHEH�/HVHULQQHQ�XQG�/HVHU�XQVHUHV�3IDUUEULHIHV� 
 
9RQ� QLFKW� ZHQLJHQ� 0HQVFKHQ� ZHL�� LFK��
GDVV� GHU� 1RYHPEHU� QLFKW� JHUDGH� ]X� LKUHQ�
/LHEOLQJVPRQDWHQ� JHK|UW�� *DQ]� DQGHUV� DOV�
GHU�PHLVW� �JROGHQH�2NWREHU��YHUELQGHQ�ZLU�
0HQVFKHQ� PLW� GHP� 1RYHPEHU� PHLVW� GDV�
XQJHP�WOLFKH� XQG� WULVWH� XQG� HUZDUWHQ�
VHKQV�FKWLJ�GHQ�$GYHQW� 
 
:LU� P�VVHQ� XQV� DQ� GLH� IU�KH� 'XQNHOKHLW�
JHZ|KQHQ� XQG� VS�UHQ� QXQ� GHXWOLFK� GLH�
.�U]H�GHU�7DJH��'RFK�IlOOW�VFKRQ�MHW]W� LQ�DOOH�'XQNHOKHLW�HLQ�/LFKW��'LH�.HU]HQ��
GHU�(ULQQHUXQJ��GLH�ZLU�DXI�GLH�*UlEHU�XQVHU�/LHEHQ�VWHOOHQ�XQG�GLH�]DKOUHLFKHQ�
/DWHUQHQ�DQ�6W��0DUWLQ��GLH�XQVHUH�6WUD�HQ�HUKHOOHQ�� 
(V� VLQG� QRFK� QLFKW� GLH� JUHOOHQ� :HLKQDFKWVEHOHXFKWXQJHQ�� DEHU� GRFK� HLQ�
ZXQGHUEDUHV�/HXFKWHQ�GHU�+RIIQXQJ� 
$P� 0DUWLQVIHVW� ZLUG� ZLH� LFK� ILQGH� DXI� ZXQGHUEDUH� :HLVH� GHXWOLFK�� ZLH� HLQ�
HLQ]HOQHU�0HQVFK�GXUFK�HLQH� HLQIDFKH�7DW� JHOHXFKWHW�KDW�XQG�ZLH� MHGHU�YRQ�XQV�
QLFKW�QXU�PLW�+LOIH�HLQHU�/DWHUQH��VRQGHUQ�DXV�VLFK�KHUDXV�OHXFKWHQ�NDQQ� 
'HU� 1RYHPEHU� NRQIURQWLHUW� XQV� PLW� VHLQHQ� *HGHQNWDJHQ� XQG� PLW� VHLQHU�
'XQNHOKHLW�PLW�DOO�GHU�'XQNHOKHLW�XQVHUHU�:HOW�XQG�XQVHUHV�/HEHQV��$EHU�UHJW�XQV�
DXFK� GD]X� DQ� GLHVHU� 'XQNHOKHLW� ]X� EHJHJQHQ�� 1LFKW� QXU� GLH� NLUFKOLFKHQ�
*HGHQNWDJH�� VRQGHUQ� DXFK� GHU� ���1RYHPEHU�PLW� VHLQHU� GUDPDWLVFKHQ�� DEHU� DXFK�
KRIIQXQJVYROOHQ�*HVFKLFKWH�PDKQHQ�GD]X� 
,Q� GLHVHP� -DKU� LVW� GHU� 1RYHPEHU� DXFK� GHU� 0RQDW� GHU� 3IDUUJHPHLQGHUDWVZDKO��
0HQVFKHQ�� GLH� VLFK� HQJDJLHUHQ� XQG� GLH� 3IDUUHL� GXUFK� LKUH� 7lWLJNHLW� LP�
3IDUUJHPHLQGHUDW� YRUDQEULQJHQ� ZROOHQ�� $XFK� GDV� LVW� HLQ� KRIIQXQJVYROOHV�
Ä/HXFKWHQ³� LQ� GLHVHQ� =HLWHQ�� LQ� GHQHQ� YLHOH�0HQVFKHQ� GHU� .LUFKH� GHQ� 5�FNHQ�
NHKUHQ� 

,FK� Z�QVFKH� XQV� DOOHQ�� GDVV� ZLU� JHUDGH� LQ� GLHVHQ� WU�EHQ� 1RYHPEHU� XQG�
.ULVHQWDJHQ�LQ�XQV�HLQ�/HXFKWHQ�GHU�+RIIQXQJ�VS�UHQ�XQG�I�UHLQDQGHU�/HXFKWHQ��
ZLH� LFK� ILQGH� HLQ� VFK|QHV� %LOG� I�U� GDV� JHPHLQVDPH� 8QWHUZHJVVHLQ� LQ� XQVHUHU�
3IDUUHL� 

(V�JU��W�6LH�KHU]OLFK� 

Ihr Tobias Schirmer 

,PPHU�JXW�LQIRUPLHUW� ZZZ�KHLOLJHIDPLOLH�QHW 

7LWHOIRWR��YRQ�MSOHQLR�YLD�SL[DED\�FRP� 

.RQWR�GHU�.LUFKHQJHPHLQGH�+HLOLJH�)DPLOLH 

:LHVEDGHQHU�9RONVEDQN�,%$1�'(������������������������� 

,PSUHVVXP�� 

9�L�6�G�3���3IU��6WHIDQ�6FKQHLGHU��.LUFKVWU�����������%DG�6FKZDOEDFK� 

5HGDNWLRQVVFKOXVV�I�U�GHQ�'H]HPEHU�3IDUUEULHI������������ 
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*RWWHVGLHQVWH�LQ�GHU�3IDUUHL�+HLOLJH�)DPLOLH�8QWHUWDXQXV 
     

  ^ĂŵƐƚĂŐ͕�Ϭϰ͘ϭϭ͘ ,ů͘�<Ăƌů��ŽƌƌŽŵćƵƐ͕��ŝƐĐŚŽĨ�ǀŽŶ�DĂŝůĂŶĚ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ^ƟůůĞ��ŶďĞƚƵŶŐ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ^ĂŬƌĂŵĞŶƚ�ĚĞƌ�sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ 
  
ϭϴ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
ϭϴ͗ϬϬ <ĞŵĞů tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ ŵŝƚ�'ĞĚĞŶŬĞŶ�ĂŶ�

ĚŝĞ�sĞƌƐƚŽƌďĞŶĞŶ�ĚĞƐ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�
:ĂŚƌĞƐ 

  
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ ĂůƐ�

&ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�'ĞĚĞŶŬĞŶ�ĂŶ�
ĚŝĞ�sĞƌƐƚŽƌďĞŶĞŶ�ĚĞƐ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�
:ĂŚƌĞƐ 

 
  
ϯϭ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ� 
Dƚ�Ϯϯ͕�ϭ-ϭϮ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϭϱ͘ϭϭ͘ <ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ 
  
Ϭϵ͗ϯϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ  
  
Ϭϵ͗ϯϬ EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ ŵŝƚ�'ĞĚĞŶŬĞŶ�ĂŶ�ĚŝĞ�

sĞƌƐƚŽƌďĞŶĞŶ�ĚĞƐ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�:ĂŚƌĞƐ 
  
Ϭϵ͗ϯϬ tĞŚĞŶ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 
  
ϭϭ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

Ĩƺƌ�'ĞƌĚ�tŝůŚĞůŵ 
  
ϭϭ͗ϬϬ ^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ ŵŝƚ��ĞŐƌƺƘƵŶŐ�ĚĞƌ�

ŶĞƵĞŶ��ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌ� 
  
ϭϭ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ <ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞ�<ŝŬŝ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�&ƌŝĞĚŚŽĨ 
  
ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ ŵŝƚ�'ĞĚĞŶŬĞŶ͕�ĂŶ�ĚŝĞ�

sĞƌƐƚŽƌďĞŶĞŶ�ĚĞƐ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�:ĂŚƌĞƐ͘ 
�ŵƚ�Ĩƺƌ��ŶĚƌĞĂƐ�>ĂŵŵĞů�ƵŶĚ�ǀĞƌƐƚŽƌďĞŶĞ�
�ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ͕�Ĩƺƌ�&ƌĂŶǌ�^ĐŚůŝǁĂ�ƵŶĚ�
�ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ͕�Ĩƺƌ�WƌŽǀǀŝĚĞŶǌĂ�ZŝǌǌŽ 

  
ϭϭ͗ϬϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 
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DŽŶƚĂŐ͕�Ϭϲ͘ϭϭ͘ ,ů͘�>ĞŽŶŚĂƌĚ͕��ŝŶƐŝĞĚůĞƌ�ǀŽŶ�>ŝŵŽŐĞƐ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ 

�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�Ϭϳ͘ϭϭ͘ ϯϮ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ sĞƐƉĞƌ 
  
ϭϴ͗ϬϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

DŝƩǁŽĐŚ͕�Ϭϴ͘ϭϭ͘ 
  
Ϭϵ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 
  
ϭϳ͗ϬϬ >ŝŶĚƐĐŚŝĞĚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ϭϵ͘ϭϭ͘ tĞŝŚĞƚĂŐ�ĚĞƌ�>ĂƚĞƌĂŶďĂƐŝůŝŬĂ 
  
ϭϲ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŝŵ��Z<-^ĞŶŝŽƌĞŶǌĞŶƚƌƵŵ 
  
ϭϲ͗ϭϱ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ �ƵĐŚĂƌŝƐƟƐĐŚĞ��ŶďĞƚƵŶŐ 
  
ϭϳ͗ϭϱ ,ĂŚŶ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ 
  
ϭϳ͗ϯϬ EĂƵƌŽƚŚ sĞƐƉĞƌ 
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

Ĩƺƌ�'ĞƌŚĂƌĚ�tŝŶƚĞƌ�ƵŶĚ�
&ĂŵŝůŝĞŶĂŶŐĞŚƂƌŝŐĞ 

  
ϭϴ͗ϬϬ EĂƵƌŽƚŚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 

&ƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϬ͘ϭϭ͘ ,ů͘�>ĞŽ�ĚĞƌ�'ƌŽƘĞ͕�WĂƉƐƚ͕�<ŝƌĐŚĞŶůĞŚƌĞƌ 
  
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

Ĩƺƌ�DĂƌŝĂŶŶĞ��ŚƌůŝĐŚ�ƵŶĚ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ 
 
^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϭϭ͘ϭϭ͘ ,ů͘�DĂƌƟŶ͕��ŝƐĐŚŽĨ�ǀŽŶ�dŽƵƌƐ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌĂŶĚĂĐŚƚ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ 
  
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
ϭϴ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
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ϯϮ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ 
Dƚ�Ϯϱ͕�ϭ-ϭϯ 
^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϮ͘ϭϭ͘ <ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ĂƚŚ͘�ƂīĞŶƚů͘��ƺĐŚĞƌĞŝ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ 
  
Ϭϵ͗ϯϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

Ĩƺƌ�DŽŶŝŬĂ�&ĂďĞƌ 
  
Ϭϵ͗ϯϬ EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 
  
Ϭϵ͗ϯϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
ϭϭ͗ϬϬ >ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

Ĩƺƌ�'Ğůŝ��ƌŽĐŬĞƌ 
Ĩƺƌ�tŝůůŝ�<ůŝŶŐĞƌ 

  
ϭϭ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ ŵŝƚ��ĞŐƌƺƘƵŶŐ�ĚĞƌ�

ŶĞƵĞŶ��ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌ͘ 
&ƺƌ�:ŽƐĞĨ�'ƌĂīĞ 

  
ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

Ĩƺƌ�ĂůůĞ�sĞƌƐƚŽƌďĞŶĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŵ��ĂĚ�
^ĐŚǁĂůďĂĐŚĞƌ�&ƌŝĞĚŚŽĨ 

  
ϭϭ͗ϬϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 
ϭϭ͗ϬϬ <ĞŵĞů PŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŶ�ĚĞƌ����

Ğǀ͘�<ĂƚŚĂƌŝŶĞŶŬŝƌĐŚĞ 
  
ϭϴ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ����� DŝƚŵĂĐŚ-^ƚĂƟŽŶĞŶ-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
  ŝŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�DĂƌƟŶƐĨĞƵĞƌ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�

WĨĂĚĮŶĚĞƌŶ�ƵŶĚ��ůćƐĞƌŐƌƵƉƉĞ 

 
DŽŶƚĂŐ͕�ϭϯ͘ϭϭ͘ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ 
  

 
 
�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�ϭϰ͘ϭϭ͘ 
  
Ϭϵ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ sĞƐƉĞƌ 
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DŝƩǁŽĐŚ͕�ϭϱ͘ϭϭ͘ ,ů͘��ůďĞƌƚ�ĚĞƌ�'ƌŽƘĞ͕�KƌĚĞŶƐŵĂŶŶ͕�<ŝƌĐŚĞŶůĞŚƌĞƌ͕�

�ŝƐĐŚŽĨ͕�,ů͘�>ĞŽƉŽůĚ 
  
ϭϱ͗ϯϬ ,ĂŚŶ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ ŝŶ�ĚĞƌ�

^ĞŶŝŽƌĞŶƌĞƐŝĚĞŶǌ��ŵ��ŚƌĞŶŵĂů 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϭϲ͘ϭϭ͘ ,ů͘�DĂƌŐĂƌĞƚĂ͕�<ƂŶŝŐŝŶ�ǀŽŶ�^ĐŚŽƩůĂŶĚ 
  
ϭϱ͗ϯϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŝŵ�<ƌĞŝƐĂůƚĞŶǌĞŶƚƌƵŵ 
  
ϭϲ͗ϭϱ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ �ƵĐŚĂƌŝƐƟƐĐŚĞ��ŶďĞƚƵŶŐ 
  
ϭϳ͗ϭϱ ,ĂŚŶ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ 
  
ϭϳ͗ϯϬ EĂƵƌŽƚŚ sĞƐƉĞƌ 
   
ϭϴ͗ϬϬ EĂƵƌŽƚŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

&ƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϳ͘ϭϭ͘ ,ů͘�'ĞƌƚƌƵĚ�ǀŽŶ�,ĞůŌĂ͕�KƌĚĞŶƐĨƌĂƵ͕�DǇƐƟŬĞƌŝŶ 
  
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

Ĩƺƌ�ůĞďĞŶĚĞ�ƵŶĚ�ǀĞƌƐƚŽƌďĞŶĞ��ŶŐĞŚƂƌŝŐĞ�
ĚĞƌ�&ĂŵŝůŝĞ�,ƺůůĞŶ 

^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϭϴ͘ϭϭ͘ tĞŝŚĞƚĂŐ�ĚĞƌ��ĂƐŝůŝŬĞŶ�^ƚ͘�WĞƚĞƌ�ƵŶĚ�^ƚ͘�WĂƵů�ǌƵ�ZŽŵ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌĂŶĚĂĐŚƚ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ^ĂŬƌĂŵĞŶƚ�ĚĞƌ�sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ 
  
ϭϴ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

  
ϯϯ͘�^ŽŶŶƚĂŐ�ŝŵ�:ĂŚƌĞƐŬƌĞŝƐ 
Dƚ�Ϯϱ͕�ϭϰ-ϯϬ�;ŽĚĞƌ�Ϯϱ͕�ϭϰ-ϭϱ͘�ϭϵ-ϮϭͿ 
^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϵ͘ϭϭ͘ <ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵĨŐĂďĞŶ�ĚĞƌ��ŝĂƐƉŽƌĂ 
  
Ϭϵ͗ϯϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  

  

  

  

  



'
ŽƩ

ĞƐ
Ěŝ
ĞŶ

Ɛƚ
Ğ 

ϳ 

Ϭϵ͗ϯϬ EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
Ϭϵ͗ϯϬ �ĂŝƐďĂĐŚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 
  
Ϭϵ͗ϯϬ tĞŚĞŶ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 
  
ϭϭ͗ϬϬ ^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 
  
ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ &ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǌƵŵ�WĂƚƌŽǌŝŶŝƵŵ�

ŵŝƚ��ĞŐƌƺƘƵŶŐ�ĚĞƌ�ŶĞƵĞŶ�
�ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌ 
�ŵƚ�Ĩƺƌ�<ƌŝĞŐƐƚŽƚĞ�ĚĞƌ�&ĂŵŝůŝĞ�^ĐŚůŝǁĂ 

  
ϭϭ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  

 
DŽŶƚĂŐ͕�ϮϬ͘ϭϭ͘ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ 

 
�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�Ϯϭ͘ϭϭ͘ 'ĞĚĞŶŬƚĂŐ�hŶƐĞƌĞƌ�>ŝĞďĞŶ�&ƌĂƵ�ŝŶ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ 
  
ϭϱ͗ϯϬ ,ĂŚŶ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ ŝŵ�

^ĞŶŝŽƌĞŶǌĞŶƚƌƵŵ�>ĞƐƐŝŶŐƐƚƌĂƘĞ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ sĞƐƉĞƌ 
  
ϭϴ͗ϬϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

 
DŝƩǁŽĐŚ͕�ϮϮ͘ϭϭ͘ ,ů͘��ćĐŝůŝĂ͕�:ƵŶŐĨƌĂƵ͕�DćƌƚǇƌŝŶ�ŝŶ�ZŽŵ 
  
Ϭϵ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 
  
ϭϴ͗ϬϬ >ŝŶĚƐĐŚŝĞĚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

Ĩƺƌ�,ŝůĚĞ�ƵŶĚ�:ŽƐĞĨ�&ŽĐŬĞ͕�,ĞƌƚĂ�>ĂŶŐĞƌ�
ƵŶĚ��ůĂƵƐ�<ĞƐƉĞůŚĞƌ 

 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ϯϯ͘ϭϭ͘ ,ů͘�<ŽůƵŵďĂŶ͕��ďƚ͕�'ůĂƵďĞŶƐďŽƚĞ͕�Śů͘�<ůĞŵĞŶƐ�/͕�

WĂƉƐƚ͕�DćƌƚǇƌĞƌ 
  
ϭϲ͗ϬϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ ŝŵ��Z<-^ĞŶŝŽƌĞŶǌĞŶƚƌƵŵ 
  
ϭϲ͗ϭϱ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ �ƵĐŚĂƌŝƐƟƐĐŚĞ��ŶďĞƚƵŶŐ 
  
ϭϳ͗ϭϱ ,ĂŚŶ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ 
  

  

  

  

  



'
ŽƩ

ĞƐ
Ěŝ
ĞŶ

Ɛƚ
Ğ 

ϴ 

ϭϳ͗ϯϬ EĂƵƌŽƚŚ sĞƐƉĞƌ 
   
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
ϭϴ͗ϬϬ EĂƵƌŽƚŚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 

&ƌĞŝƚĂŐ͕�Ϯϰ͘ϭϭ͘ ,ů͘��ŶĚƌĞĂƐ��ƵŶŐ->ĂĐ͕�WƌŝĞƐƚĞƌ͕�ƵŶĚ�'ĞĨćŚƌƚĞŶ͕�
DćƌƚǇƌĞƌ�ŝŶ�sŝĞƚŶĂŵ 

  
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
ϭϵ͗ϯϬ >ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ PŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƐ��ďĞŶĚŐĞďĞƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�

ĞǀĂŶŐů͘�<ŝƌĐŚĞ�ŝŶ�>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ 

^ĂŵƐƚĂŐ͕�Ϯϱ͘ϭϭ͘ ,ů͘�<ĂƚŚĂƌŝŶĂ�ǀŽŶ��ůĞǆĂŶĚƌŝĞŶ͕�:ƵŶŐĨƌĂƵ͕�DćƌƚǇƌŝŶ�-�
DĂƌŝĞŶ-^ĂŵƐƚĂŐ 

  
  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌĂŶĚĂĐŚƚ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ 
  
ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
ϭϴ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

  
�ŚƌŝƐƚŬƂŶŝŐ 
Dƚ�Ϯϱ͕�ϯϭ-ϰϲ 
^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϲ͘ϭϭ͘ <ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ 
  
Ϭϵ͗ϯϬ EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 
  
Ϭϵ͗ϯϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 
  
Ϭϵ͗ϯϬ tĞŚĞŶ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

Ĩƺƌ��ĂƌŽůĂ�KƩ�ƵŶĚ�&ĂŵŝůŝĞ͕�tŽůĨ��ŝĞƚĞƌ�
<ƌĂƵƐĞ�ƵŶĚ�,ĂŶƐ�KƩ 

  
Ϭϵ͗ϯϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

Ĩƺƌ�DĂƌŐĂƌĞƚĞ�ƵŶĚ�:ŽƐĞĨ�^ĐŚǁŝƌƐƚǌ 
  
ϭϭ͗ϬϬ ^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
ϭϭ͗ϬϬ >ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ�ĂůƐ�

&ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ��ĞŐƌƺƘƵŶŐ�
ĚĞƌ�ŶĞƵĞŶ���ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌ 

  

  

  

  



'
ŽƩ

ĞƐ
Ěŝ
ĞŶ

Ɛƚ
Ğ 

ϵ 

ϭϭ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 
  
ϭϳ͗ϬϬ ,ĂŚŶ :ƵŐĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
  
ϭϴ͗ϬϬ ^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ dĂŝǌĠ�'ĞďĞƚ 

 
DŽŶƚĂŐ͕�Ϯϳ͘ϭϭ͘ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ 

 
�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�Ϯϴ͘ϭϭ͘ 
  
Ϭϵ͗ϬϬ <ĞŵĞů ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ sĞƐƉĞƌ 

 
DŝƩǁŽĐŚ͕�Ϯϵ͘ϭϭ͘ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 

 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϯϬ͘ϭϭ͘ ,ů͘��ŶĚƌĞĂƐ͕��ƉŽƐƚĞů 
  
ϭϲ͗ϭϱ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ �ƵĐŚĂƌŝƐƟƐĐŚĞ��ŶďĞƚƵŶŐ 
  
ϭϳ͗ϭϱ ,ĂŚŶ ZŽƐĞŶŬƌĂŶǌŐĞďĞƚ 
  
ϭϳ͗ϯϬ EĂƵƌŽƚŚ sĞƐƉĞƌ 
  
  
ϭϴ͗ϬϬ EĂƵƌŽƚŚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 

 
&ƌĞŝƚĂŐ͕�Ϭϭ͘ϭϮ͘ 
  
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
Ϭϵ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
ϭϴ͗ϬϬ EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ ,ĂůƚĞƐƚĞůůĞ�ŝŵ��ĚǀĞŶƚ 

 
^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϬϮ͘ϭϮ͘ ,ů͘�>ƵǌŝƵƐ͕��ŝƐĐŚŽĨ�ǀŽŶ��ŚƵƌ͕�DćƌƚǇƌĞƌ�-�DĂƌŝĞŶ-

^ĂŵƐƚĂŐ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ^ƟůůĞ��ŶďĞƚƵŶŐ�ƵŶĚ�<ŽŵƉůĞƚ 
  
ϭϳ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ^ĂŬƌĂŵĞŶƚ�ĚĞƌ�sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ 
  
 

  

  

  

  

  

  



'
ŽƩ

ĞƐ
Ěŝ
ĞŶ

Ɛƚ
Ğ 

ϭϬ 

ϭϴ͗ϬϬ ,ĂŚŶ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ ĂůƐ�
&ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 

  
ϭϴ͗ϬϬ <ĞŵĞů tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 
  
ϭϴ͗ϬϬ �ĂŝƐďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

  
ϭ͘��ĚǀĞŶƚƐŽŶŶƚĂŐ 
DŬ�ϭϯ͕�ϯϯ-ϯϳ�ŽĚ͘�DŬ�ϭϯ͕�Ϯϰ-ϯϳ 
^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϭϯ͘ϭϮ͘ <ŽůůĞŬƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ 
  
Ϭϵ͗ϯϬ tĞŚĞŶ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 
  
Ϭϵ͗ϯϬ EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ�ŵŝƚ��ĞŐƌƺƘƵŶŐ�ĚĞƌ�

ŶĞƵĞŶ��ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌ� 
  
Ϭϵ͗ϯϬ DŝĐŚĞůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 

Ĩƺƌ�>ŝĞƐĞůŽƩĞ�tĂůƚĞƌ 
  
ϭϭ͗ϬϬ �ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ 
  
ϭϭ͗ϬϬ �ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
ϭϭ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ <ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞ�<ŝŬŝ 
  
ϭϭ͗ϬϬ �ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ ,ĞŝůŝŐĞ�DĞƐƐĞ 
  
ϭϭ͗ϬϬ ^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ� 

 
  

 

  

tŽ�'ŽƩ�,Ğƌƌ�ŝƐƚ 

ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�dƌćŶĞŶ�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ 

ƵŶĚ�ĚĞƌ�dŽĚ�ďĞƐŝĞŐƚ 

 

tŽ�'ŽƩ�ĚĂƐ�>ŝĐŚƚ�ŝƐƚ 

tŝƌ�ĚŝĞ�^ŽŶŶĞ�ǌƵƌ�&ƵŶǌĞů 

 

tŽ�'ŽƩ�ǁŽŚŶƚ 

ƐŝŶĚ�ǁŝƌ�ĂŶŐĞŬŽŵŵĞŶ�ǌƵ�,ĂƵƐĞ 

,ĞŝŶǌ��ĞƚůĞĨ�^ƚćƉƐ 

 

  



'
ŽƩ

ĞƐ
Ěŝ
ĞŶ

Ɛƚ
Ğ 

 

  

  

  

  

  

  

 

ϭϭ 



/Ŷ
ĨŽ
ƌŵ

ĂƟ
ŽŶ

ĞŶ
 

ϭϮ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



/Ŷ
ĨŽ
ƌŵ

ĂƟ
ŽŶ

ĞŶ
 

ϭϯ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

^ƚĂīĞůƐƚĂďƺďĞƌŐĂďĞ�ĂŶ�ĚĞŶ�ŶĞƵĞŶ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ 

>ŝĞďĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͕ 

ŵĞŝŶĞ��ŵƚƐǌĞŝƚ�ĞŶĚĞƚ��ŶĚĞ�ĚĞƐ�DŽŶĂƚƐ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�tĂŚůĞŶ�ǌƵŵ�ŶĞƵĞŶ�
WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�Ăŵ�Ϯϱͬ͘Ϯϲ͘ϭϭ͘ϮϬϮϯ͘�/ĐŚ�ŬĂŶĚŝĚŝĞƌĞ�ŶŝĐŚƚ�ǁŝĞĚĞƌ͘ 

/Ŷ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ůĞƚǌƚĞŶ�^ŝƚǌƵŶŐ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�
ĚĂƐ�WĂƐƚŽƌĂůŬŽŶǌĞƉƚ�ǀĞƌĂďƐĐŚŝĞĚĞŶ͘�/ŵ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ƵŶĚ�KŬƚŽďĞƌ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚĂǌƵ�
ĚŝĞ�ůĞƚǌƚĞŶ�dĞǆƚƉĂƐƐĂŐĞŶ�ĨŽƌŵƵůŝĞƌƚ͘�
�ŝĞ�KƌƚƐĂƵƐƐĐŚƺƐƐĞ�ŚĂƩĞŶ�ĚŝĞ�DƂŐͲ
ůŝĐŚŬĞŝƚ͕��ƌŐćŶǌƵŶŐĞŶ�ĞŝŶǌƵďƌŝŶŐĞŶ͘�
tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�:ĂŚƌĞƐƉůĂŶƵŶŐĞŶ�
ϮϬϮϰ�ĚĞƌ�KƌƚƐĂƵƐƐĐŚƺƐƐĞ�ŐĞŶĞŚŵŝŐĞŶ͕�
Ƶŵ�ĚĞŵ�ŶĞƵĞŶ�W'Z�ĞŝŶ�ŐƵƚ�ďĞƐƚĞůůƚĞƐ�
&ĞůĚ�ǌƵ�ƺďĞƌŐĞďĞŶ͘ 

/ĐŚ�ǁĂƌ�ĚĂŶŶ�ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ�ĨĂƐƚ�ϱ�:ĂŚƌĞ�ůĂŶŐ�/Śƌ�W'Z-sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ͘�EĂĐŚ�
ĚĞŶ�W'Z-tĂŚůĞŶ��ŶĚĞ�ϮϬϭϵ�ǁĂƌ�ĚĂƐ��ŝĞů͕�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�WĂƉŝĞƌ�
ĚĞƌ�'ƌƺŶĚƵŶŐƐǀĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ĂƵĐŚ�ŝŵ�ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�>ĞďĞŶ��/E��
WĨĂƌƌĞŝ�ǌƵ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�'ƌćďĞŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ��ĞĨƺƌǁŽƌƚĞƌŶ�ƵŶĚ�^ŬĞƉƟͲ
ŬĞƌŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ�ŶĞƵĞŶ�dǇƉƐ�ǌƵ�ƺďĞƌǁŝŶĚĞŶ͘��ŽĐŚ��ŶĨĂŶŐ�ϮϬϮϬ�ŬĂŵ�
�ŽƌŽŶĂ͘�tŝƌ�ǁĂƌĞŶ�ǌƵŵ�^ƟůůƐƚĂŶĚ�ǀĞƌĚŽŶŶĞƌƚ͘�&ĂƐƚ�ǌǁĞŝ�:ĂŚƌĞ�ůĂŶŐ�
ǁĂƌ�ĚĞƌ�hŵŐĂŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�WĂŶĚĞŵŝĞ�dŚĞŵĂ�Eƌ͘�ϭ͘��ĂŶĂĐŚ�ŚĂƩĞŶ�ǁŝƌ�
ĚŝĞ��ŶĞƌŐŝĞŬƌŝƐĞ�ĂůƐ�&ŽůŐĞ�ĚĞƐ�hŬƌĂŝŶĞ-<ƌŝĞŐĞƐ�ǌƵ�ŵĂŶĂŐĞŶ͘�>ĞƚǌƚĞŶ�
tŝŶƚĞƌ�ďůŝĞďĞŶ�ĚŝĞ�<ŝƌĐŚĞŶ�ŬĂůƚ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚĞƌůŝĐŚ�ĚĞƌ�ĞŝŶĞ�ŽĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞ�
ǀŽŶ�/ŚŶĞŶ�ǌƵ�,ĂƵƐĞ͘��ĂƐ�ƐŽůů�ƐŝĐŚ�ǁŝĞĚĞƌ�ćŶĚĞƌŶ͘�sŝĞůůĞŝĐŚƚ�ŝƐƚ�ĂďĞƌ�
ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ƐŽ�ǀŝĞů�ǀŽŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ�ŶĞƵĞŶ�dǇƉƐ�ͣ,ĞŝůŝŐĞ�&ĂŵŝůŝĞ�hŶƚĞƌͲ
ƚĂƵŶƵƐ͞�ƐŝĐŚƚďĂƌ͕�ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ�ƐŝĞŚƚ�ĞƐ�ŶŽĐŚ�ƐŽ�ĂƵƐ͕�ĂůƐ�ŚćƩĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ϱ�
:ĂŚƌĞ�ůĂŶŐ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ŶƵƌ�ŵŝƚ�ƵŶƐ�ƐĞůďƐƚ�ďĞƐĐŚćŌŝŐƚ͘�/ĐŚ�ĚĞŶŬĞ�ũĞĚŽĐŚ͕�
ĚĂƐƐ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�DƺŚĞ�ŐĞůŽŚŶƚ�ŚĂƚ�ƵŶĚ�ĚĂƐƐ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵůĞƚǌƚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�WĂƐƚŽͲ
ƌĂůŬŽŶǌĞƉƚ�ǀŽŶ�WĂƐƚŽƌĂůƚĞĂŵ�ƵŶĚ�W'Z�ĞŝŶ�&ƵŶĚĂŵĞŶƚ�Ĩƺƌ�ŵĞŚƌ�^ŝĐŚƚͲ
ďĂƌŬĞŝƚ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ�ŐĞůĞŐƚ�ǁƵƌĚĞ͘� 



/Ŷ
ĨŽ
ƌŵ

ĂƟ
ŽŶ

ĞŶ
 

ϭϰ 

 

,FK�KRIIH��GDVV�GLH�HQWKDOWHQHQ�$QJHERWH�DOV�$QJHERWH�GHU�3IDUUHL�
ZDKUJHQRPPHQ�ZHUGHQ��GLH�LQ�DOOHQ�.LUFKRUWHQ�JHQXW]W�ZHUGHQ�
N|QQHQ��,Q�HLQHU�6LW]XQJ�KDEH�LFK�HLQPDO�GLH�$XVVDJH�JHK|UW��
ÄZDUXP�VROO�LFK�LQ�GHQ�1DFKEDURUW�IDKUHQ��LFK�ZLOO��GDVV�HV�KLHU�
VWDWWILQGHW³��(V�LVW�W|ULFKW�]X�JODXEHQ��.LUFKHQDXVWULWWH�LQ�'HXWVFKODQG�
KlWWHQ�QLFKWV�PLW�XQVHUHU�3IDUUHL�]X�WXQ��:HQLJHU�.DWKROLNHQ��DXFK�
EHL�XQV��EHGHXWHQ�DXFK�ZHQLJHU�3HUVRQDO�XQG�ZHQLJHU�ILQDQ]LHOOH�
0|JOLFKNHLWHQ��(V�NDQQ�QLFKW�PHKU�DOOHV��EHUDOO�LQ�GHU�JHZRKQWHQ�
$Q]DKO�VWDWWILQGHQ�–�GDV�JLOW�DXFK�I�U�*RWWHVGLHQVWH��:LU�ZHUGHQ�LP�
8QWHUWDXQXV�PRELOHU�ZHUGHQ�XQG�XQV�KlXILJHU�LQ�GHQ�.LUFKRUWHQ�
ÄEHVXFKHQ³�P�VVHQ��'LHVHV�QHXH�*HPHLQVFKDIWVJHI�KO�]X�HQWZLFNHOQ�
ZLUG�P�(��HLQH�]HQWUDOH�+HUDXVIRUGHUXQJ�GHU�3IDUUHL�XQG�GHV�QHXHQ�
3*5�VHLQ� 

/DVW�EXW�QRW�OHDVW�PHLQ�SHUV|QOLFKHU�'DQN�DQ�6LH�DOOH��I�U�,KU�
(QJDJHPHQW�LQ�GHQ�2UWVDXVVFK�VVHQ��LP�3*5��LP�9HUZDOWXQJVUDW�
XQG�GDI�U��GDVV�6LH�GLH�$QJHERWH�GHU�3IDUUHL�–�YRQ�GHQ�
*RWWHVGLHQVWHQ��EHU�GLH�(UZDFKVHQHQELOGXQJ�ELV�KLQ�]X�GHQ�)HVWHQ�
XQG�9HUDQVWDOWXQJHQ�–�QXW]HQ�XQG�DQ�LKQHQ�WHLOKDEHQ�XQG�GDGXUFK�
KRIIHQWOLFK�DXFK�*HPHLQVFKDIW�HUIDKUHQ��,FK�Z�QVFKH�,KQHQ�DOOHV�
*XWH�XQG�*RWWHV�UHLFKHQ�6HJHQ� 

,KU 

0DWWLDV�8PODXI 



/Ŷ
ĨŽ
ƌŵ

ĂƟ
ŽŶ

ĞŶ
 

ϭϱ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ǌƵ�ĚĞŶ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚƐǁĂŚůĞŶ�Ăŵ�Ϯϱͬ͘Ϯϲ͘ϭϭ͘ϮϬϮϯ͘ 

�ŝĞƐĞƐ�DĂů�ŚĂďĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�KŶůŝŶĞ͕�ƉĞƌ��ƌŝĞĨǁĂŚů�ŽĚĞƌ�ŝŵ�tĂŚůůŽŬĂů�ǀŽŶ�
/ŚƌĞŵ�tĂŚůƌĞĐŚƚ�'ĞďƌĂƵĐŚ�ǌƵ�ŵĂĐŚĞŶ͘ 

ϭ͘�KŶůŝŶĞ-tĂŚů 

�ŝƐ�Ϭϲ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϯ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞ�tĂŚůďĞŶĂĐŚƌŝĐŚƟŐƵŶŐ͘��ŝĞƐĞ�ĞŶƚŚćůƚ�ĚĞŶ�
tĂŚůƚĞƌŵŝŶ͕�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ǌƵƌ�KŶůŝŶĞǁĂŚů�ĞŝŶƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ĚĞƌ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶ��ƵŐĂŶŐƐͲ
ĚĂƚĞŶ�ǌƵŵ�^ƟŵŵǌĞƩĞů�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ͕�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ǌƵƌ��ĞĂŶƚƌĂŐƵŶŐ�ǀŽŶ�
�ƌŝĞĨǁĂŚů͘��ŝĞ�KŶůŝŶĞ-tĂŚů�ďĞŐŝŶŶƚ�Ăŵ�Ϭϳ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ƵŶĚ�ĞŶĚĞƚ�Ăŵ�ϮϮ͘�EŽǀĞŵďĞƌ͘ 

Ϯ͘��ŶƚƌĂŐ�ĂƵĨ��ƌŝĞĨǁĂŚů 

�Ğƌ��ŶƚƌĂŐ�ĂƵĨ��ƌŝĞĨǁĂŚů�ŝƐƚ�ƐĐŚƌŝŌůŝĐŚ�ǌƵ�ƐƚĞůůĞŶ͘��ƌ�ŵƵƐƐ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ�ƵŶƚĞƌƐĐŚƌŝĞďĞŶ�
ǁĞƌĚĞŶ͘��Ğƌ��ŶƚƌĂŐ�ĞƌĨŽůŐƚ�ƺďĞƌ�ĚĂƐ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ�&ĞůĚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�tĂŚůďĞŶĂĐŚƌŝĐŚƟͲ
ŐƵŶŐ͘��ŝĞƐĞ�ŝƐƚ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ĚĂƌŝŶ�ďĞŝŶŚĂůƚĞŶĚĞŶ��ƵŐĂŶŐƐĚĂƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�KŶůŝŶĞ-tĂŚů�
ŵŝƚ�ĚĞƌ��ĞĂŶƚƌĂŐƵŶŐ�ĚĞƌ��ƌŝĞĨǁĂŚů�ĂďǌƵŐĞďĞŶ͘ 

�ŝĞ��ƌŝĞĨǁĂŚů�ŬĂŶŶ�ǀŽŵ�Ϭϲ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ďŝƐ�Ϯϯ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ďĞĂŶƚƌĂŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

ϯ͘�tĂŚů�ŝŵ�tĂŚůůŽŬĂů� 

^ŝĞ�ŚĂďĞŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ŝŵ�tĂŚůůŽŬĂů�/ŚƌĞ�^ƟŵŵĞ�ĂďǌƵŐĞďĞŶ͘��ŝĞ�tĂŚůůŽŬĂͲ
ůĞ�ƐŝŶĚ�ǁŝĞ�ĨŽůŐƚ�ŐĞƂīŶĞƚ͗ 

^ĂŵƐƚĂŐ͕�Ϯϱ͘ϭϭ͘ϮϬϮϯ 

ϭϱ͗ϬϬ�–�ϭϱ͗ϯϬ�hŚƌ�,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ-�ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ 
ϭϲ͗ϬϬ�–�ϭϲ͗ϯϬ�hŚƌ��ĂŝƐďĂĐŚͬDŝĐŚĞůďĂĐŚ 
ϭϳ͗ϯϬ�–�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ�,ĂŚŶ�ͬ�tĞŚĞŶ 
ϭϵ͗ϬϬ�–�ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ�<ĞŵĞů�ͬ�>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ 
^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϲ͘ϭϭ͘ϮϬϮϯ 

Ϭϵ͗ϬϬ�–�Ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ�^ƚ͘�	ŐŝĚŝƵƐ͕�EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ 
ϭϬ͗ϯϬ�–�ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ��ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 
ϭϮ͗ϬϬ�–�ϭϮ͗ϯϬ�hŚƌ��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 
ϭϯ͗ϬϬ�–�ϭϯ͗ϯϬ�hŚƌ�^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ 



/Ŷ
ĨŽ
ƌŵ

ĂƟ
ŽŶ

ĞŶ
 

ϭϲ 

<ĂŶĚŝĚĂƚĞŶůŝƐƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�W'Z�tĂŚů�Ăŵ�Ϯϱͬ͘Ϯϲ͘�EŽǀĞŵďĞƌ 

�ŝĞ�ZĞŝŚĞŶĨŽůŐĞ�ĚĞƌ�<ĂŶĚŝĚĂƚ͗ŝŶŶĞŶ�ǁƵƌĚĞ�ĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ�>ŽƐ�ďĞƐƟŵŵƚ͘�
�ŝĞ�ZĞŝŚĞŶĨŽůŐĞ�ĚĞƌ�'ĞďŝĞƚƐƚĞŝůĞ�ǁƵƌĚĞ�ĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ�>ŽƐ�ďĞƐƟŵŵƚ͘ 
 
^ƚ͘�<ůĞŵĞŶƐ�DĂƌŝĂ�,ŽĩĂƵĞƌ͕�,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ-�ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ 
&ƌĂƵ�,ĞŝŬĞ�,ĂƌƚŵĂŶŶ͕�,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ-�ƌĞŝƚŚĂƌĚƚ 
&ƌĂƵ�WĞƚƌĂ�&ƌĂŶǌ͕�,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ-�ƵƌŐ�,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ 
 
,Ğƌǌ�DĂƌŝć͕�dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ-tĞŚĞŶ 
,Ğƌƌ�tŝŶĨƌŝĞĚ�&ŝƐĐŚĞƌ͕�dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ-,ĂŚŶ 
,Ğƌƌ�:ƺƌŐĞŶ�EŝĐŬĞů͕�dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ-tĞŚĞŶ 
&ƌĂƵ��ůĂƵĚŝĂ�dĞŽĚŽƌŝĚŝƐ͕�dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ-tĞŚĞŶ 
 
^ƚ͘�	ŐŝĚŝƵƐ͕�EŝĞĚĞƌŐůĂĚďĂĐŚ 
&ƌĂƵ��ĞĂƚĞ�<ĂŝƐĞƌ͕�^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ-,ĂƵƐĞŶ�ǀŽƌ�ĚĞƌ�,ƂŚĞ 
,Ğƌƌ�WĞƚĞƌ�DŽŶƚƐĐŚ͕�^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ-KďĞƌŐůĂĚďĂĐŚ 
 
^ƚ͘��ŽŶŝĨĂƟƵƐ͕��ĂƌďĞƌŐĞŶ-DŝĐŚĞůďĂĐŚ 
&ƌĂƵ�,ŝůĚĞŐĂƌĚ�DĂƌƚƐĐŚŝƐŬĞ͕��ĂƌďĞƌŐĞŶ-<ĞƩĞŶďĂĐŚ 
&ƌĂƵ�EŝĐŽůĞ��ŝũů͕��ĂƌďĞƌŐĞŶ-DŝĐŚĞůďĂĐŚ 
 
,Ğƌǌ�:ĞƐƵ͕�^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ 
&ƌĂƵ�hƚĂ��ƵƌĚƚ͕�^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ-'ĞŽƌŐĞŶďŽƌŶ 
&ƌĂƵ�<ĂƚŚĂƌŝŶĂ��ĐŬĂƌĚƚ͕�^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ-'ĞŽƌŐĞŶďŽƌŶ 
 
 



/Ŷ
ĨŽ
ƌŵ

ĂƟ
ŽŶ

ĞŶ
 

ϭϳ 

 
^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ͕�dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ-�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚͬ^ƚ͘�:ŽŚĂŶŶĞƐ�EĞƉŽŵƵŬ͕�
dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ-,ĂŚŶ 
,Ğƌƌ�DĂŶĨƌĞĚ��Ƃƌƌ͕�dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ-�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 
,Ğƌƌ��ŚƌŝƐƚŽƉŚ��ŵƐĞƌŵĂŶŶ͕�dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ-�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 
&ƌĂƵ�,ĞŝĚƌƵŶ�^ĐŚĞŝďĞů͕�dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ-�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ 
 
^ƚ͘��ůŝƐĂďĞƚŚ͕��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 
&ƌĂƵ��ŚƌŝƐƚĂ�DƺůůĞƌ͕��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 
,Ğƌƌ��ƌ͘�&ƌĂŶǌ-:ŽƐĞĨ�^ĐŚǁĂƌǌ͕��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 
&ƌĂƵ�:ƵůŝĂ�&ĞůĚĞ͕��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 
&ƌĂƵ�/ǁŽŶĂ�,ĂŶǌĞů͕��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ 
 
^ƚ͘�:ŽƐĞĨ͕��ĂƌďĞƌŐĞŶ-�ĂŝƐďĂĐŚ 
&ƌĂƵ�DĂƌŝŶĂ�:ƵŶŐ͕��ĂƌďĞƌŐĞŶ-�ĂŝƐďĂĐŚ 
&ƌĂƵ�'ĞƌůŝŶĚĞ�ZŽƚŚ͕��ĂƌďĞƌŐĞŶ-�ĂŝƐďĂĐŚ 
 
,ĞŝůŝŐ�'ĞŝƐƚ͕�,ĞŝĚĞŶƌŽĚ 
,Ğƌƌ��ĞŶ��ƂƌǁĂůĚ͕�,ĞŝĚĞŶƌŽĚ-tĂƚǌĞůŚĂŝŶ 
,Ğƌƌ�'ŝŽǀĂŶŶŝ��ǲ�ǀŽůĂ͕�,ĞŝĚĞŶƌŽĚ-EŝĞĚĞƌŵĞŝůŝŶŐĞŶ 
&ƌĂƵ�DŝĐŚĂĞůĂ��Ƃůů͕�,ĞŝĚĞŶƌŽĚ-EŝĞĚĞƌŵĞŝůŝŶŐĞŶ 
 
 
 



/Ŷ
ĨŽ
ƌŵ

ĂƟ
ŽŶ

ĞŶ
 

ϭϴ 

^ƚĂƌƚ�ĚĞƌ��ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶǀŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ϮϬϮϯ-ϮϬϮϰ 

ͣ�Ă�ďĞƌƺŚƌĞŶ�ƐŝĐŚ�,ŝŵŵĞů�ƵŶĚ��ƌĚĞ͕͞�
ƵŶƚĞƌ�ĚŝĞƐĞŵ�dŚĞŵĂ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŝĐŚ�Ăď�
EŽǀĞŵďĞƌ�<ŝŶĚĞƌ�ĂƵƐ�ĚĞŶ�<ŝƌĐŚŽƌƚĞŶ�^ƚ͘�
�ůŝƐĂďĞƚŚ͕�,Ğƌǌ-:ĞƐƵ͕�^ƚ͘�	ŐŝĚŝƵƐ͕�^ƚ͘�:ŽƐĞĨ͕�
^ƚ͘��ŽŶŝĨĂƟƵƐ͕�^ƚ͘�<ůĞŵĞŶƐ�DĂƌŝĂ�
,ŽĩĂƵĞƌ͕�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů�ƵŶĚ�^ƚ͘�WŚŝůŝƉƉƵƐ�Θ�
:ĂŬŽďƵƐ�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ�ǌƵ�'ƌƵƉƉĞŶƐƚƵŶĚĞŶ�
ƚƌĞīĞŶ͕�Ƶŵ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�^ĂŬƌĂŵĞŶƚ�ĚĞƌ�
�ƌƐƚŬŽŵŵƵŶŝŽŶ�ǀŽƌǌƵďĞƌĞŝƚĞŶ͘�
'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŵŝƚ�ŝŚƌĞŶ�<ĂƚĞĐŚĞƟŶŶĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŝĞ�ƺďĞƌ�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞŶ�ǀŽŶ�
:ĞƐƵƐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ŝďĞů�ƐƉƌĞĐŚĞŶ͕�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�^ĂŬƌĂŵĞŶƚ�ĚĞƌ�sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ�
ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞŶ�ƵŶĚ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ��ďůĂƵĨ�ĚĞƌ�,ĞŝůŝŐĞŶ�DĞƐƐĞ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ͕�ƐŝĞ�
ƐƉƌĞĐŚĞŶ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ��ĞŝĐŚĞŶ�ƵŶĚ�^ǇŵďŽůĞ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�ƵŶĚ�ƐŝĞ�ǁĞƌĚĞŶ�
ĚĂƌƺďĞƌ�ŶĂĐŚĚĞŶŬĞŶ͕�ǁĂƐ�ĚŝĞ�tĂŶĚůƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�,ĞŝůŝŐĞŶ�DĞƐƐĞ�ďĞĚĞƵƚĞƚ͘�
/ŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ�ĚĞƌ�
<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�ŵŝƚ�ƵŶƐ�ďĞƚĞŶ�ƵŶĚ�ĨĞŝĞƌŶ͘��ůƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ĚĞŶ�
<ŝŶĚĞƌŶ�ƵŶĚ�ŝŚƌĞŶ�&ĂŵŝůŝĞŶ�ŚĞůĨĞŶ͕�ǁŽ�ƐŝĞ�ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ�ŶŽĐŚ�ĞƚǁĂƐ�ƵŶƐŝĐŚĞƌ�
ƐŝŶĚ͘�/Ŷ�ĚĞŶ��ĞŐƌƺƘƵŶŐƐ-ͬsŽƌƐƚĞůůƵŶŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ƐŝĞ�
ŚĞƌǌůŝĐŚ�ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ�ŚĞŝƘĞŶ�ƵŶĚ�ŝŚŶĞŶ�ǌĞŝŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĞ�ĞŝŶ�ǁŝĐŚƟŐĞƌ�dĞŝů�
ƵŶƐĞƌĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ƐŝŶĚ͘��ĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�^ŝĞ�ďŝƩĞŶ͕�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌ�
ƵŶĚ�ŝŚƌĞ�&ĂŵŝůŝĞŶ�ǌƵ�ďĞƚĞŶ͘ 
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Sakrament der Versöhnung  

in der Pfarrkirche St. Elisabeth  
Am Samstag, den 04.11.2023, am 18.11.2023 sowie am 
02.12.2023 und 16.12.2023 von 17.00 Uhr bis 17.30 Uhr  

können Sie bei Pfarrer Stefan Schneider das Sakrament der 
Versöhnung empfangen.  

Gerne können Sie auch im zentralen Pfarrbüro einen 

Beichttermin vereinbaren. 
Das Sakrament der Versöhnung 

(Beichte) ist ein schönes 
Sakrament. Es ist eine 

unglaubliche Erleichterung für 
Geist und Seele - denn alles was 

uns belastet, können wir im 
Beichtgespräch Gott übergeben, 
der uns durch den Priester von 

unserer Schuld und unseren 
Sünden losspricht. Keine Macht 

der Welt kann das außer Gott. Es 
ist ein großes Geschenk Gottes 

für uns.  

Ich lade Sie herzlich ein! 
Ihr Pfarrer Stefan 

Schneider � 
 

DĂĐŚƚ�ĞƵĐŚ�ŬĞŝŶĞ�^ŽƌŐĞŶ͖�ĚĞŶŶ�ĚŝĞ�
&ƌĞƵĚĞ�Ăŵ�,ĞƌƌŶ�ŝƐƚ�ĞƵƌĞ�^ƚćƌŬĞ͘�

EĞŚĞŵŝĂ�ϴ͕ϭϬ 
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Kƌƚ͗��>ĂŶĚŐƌĂĨ-�ƌŶƐƚ-,ĂƵƐ͕��<ŝƌĐŚƐƚƌĂƐƐĞ�ϳ͕�ϲϱϯϬϳ��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ�
;<ĂƚŚŽůŝƐĐŚĞ�<ŝƌĐŚĞ�^ƚ͘��ůŝƐĂďĞƚŚͿ 
tĂŶŶ͗��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϭϲ͘ϭϭ͘Ϯϯ͕�ϭϵŚ�-�ϮϭŚ 
ZĞĨĞƌĞŶƚ͗��ƌ͘�DŝĐŚĂĞů��ĞĐŚĂ 
�ŝŶƚƌŝƩ͗�ĨƌĞŝ 
�ŶŵĞůĚƵŶŐ͗��^ƵƐĂŶŶĞ�'ƌĞůů͕�ƵŶƚĞƌ�ƐƵƐĂŶŶĞŬůĞŝŶϲϲΛĨƌĞĞŶĞƚ͘ĚĞ 

<ƺŶƐƚůŝĐŚĞ�/ŶƚĞůůŝŐĞŶǌ�–�&ůƵĐŚ�ŽĚĞƌ�^ĞŐĞŶ͍�^Ž�ŽĚĞƌ�ćŚŶůŝĐŚ�ƟƚĞůŶ�ŝŶ�ůĞƚǌƚĞƌ��Ğŝƚ�
ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ�DĞĚŝĞŶ͘�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůĞƌ�ƉƌŽƉŚĞǌĞŝĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚĞ�DĂƐĐŚŝŶĞŶ�
ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ďĞŝ�ǀŝĞůĞŶ�dćƟŐŬĞŝƚĞŶ�ĞƌƐĞƚǌĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŶĚĞƌĞ�ǁĂƌŶĞŶ�ĚĂǀŽƌ͕�
ĚĂƐƐ�<ƺŶƐƚůŝĐŚĞ�/ŶƚĞůůŝŐĞŶǌ�;</Ϳ�ĨƌƺŚĞƌ�ŽĚĞƌ�ƐƉćƚĞƌ�ĚŝĞ�DĂĐŚƚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ŐĞƐĂŵƚĞ�
DĞŶƐĐŚŚĞŝƚ�ŐĞǁŝŶŶĞŶ�ŬƂŶŶƚĞ͘�</�ŝƐƚ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƐĐŚŽŶ�ŚĞƵƚĞ�ĂƵĨ�ǀŝĞůĞŶ�ƐƉĞͲ
ǌŝĞůůĞŶ�tŝƐƐĞŶƐŐĞďŝĞƚĞŶ�ƺďĞƌůĞŐĞŶ͘�tŝƌ�ƐƉƌĞĐŚĞŶ�ƺďĞƌ�ĞŝŶĞ��ůůŐĞŵĞŝŶĞ�<ƺŶƐƚůŝͲ
ĐŚĞ�/ŶƚĞůůŝŐĞŶǌ͕�ǁĞŶŶ�ĞƐ�ŶŝĐŚƚ�ĚĂƌƵŵ�ŐĞŚƚ͕�ĞŝŶĞ�ŬŽŶŬƌĞƚĞ��ƵĨŐĂďĞ͕�ǁŝĞ�ǌ͘�͘�ĚĂƐ�
^ĐŚĂĐŚƐƉŝĞů�ǌƵ�ďĞŚĞƌƌƐĐŚĞŶ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ǁĞŶŶ�ƐŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�>ĂŐĞ�ŝƐƚ͕�ĞŝŶĞ�sŝĞůǌĂŚů�ǀŽŶ�
ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ��ƵĨŐĂďĞŶ�ǌƵ�ůƂƐĞŶ͘��ŝŶ�ƐŽůĐŚĞƐ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚĞƐ�sĞƌŚĂůƚĞŶ�ŬĂŶŶ�
ŵĂŶ�ŵŝƚ�ĚĞŶ��ĞŐƌŝīĞŶ�>ĞƌŶĞŶ͘�<ƌĞĂƟǀŝƚćƚ͕�WƌŽďůĞŵĞ�ĞƌŬĞŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ůƂƐĞŶ�ŐƌŽď�
ƵŵƌĞŝƘĞŶ͘��ŝĞ��ŶƚǁŝĐŬůĞƌ�ƐŽůĐŚĞƌ�^ǇƐƚĞŵĞ�ďĞĚŝĞŶĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚĂďĞŝ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ�ĚĞƌ�
,ŝƌŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�ďŝŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ��ǀŽůƵƟŽŶ͘��ŝĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ƐŽůĐŚĞƌ�</�ŝƐƚ�
ĞŶŐ�ǀĞƌďƵŶĚĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�tĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĚĞƌ��ŽŵƉƵƚĞƌƚĞĐŚŶŝŬ�ƵŶĚ�ĚĂŵŝƚ�
ĞŝŶŚĞƌŐĞŚĞŶĚĞƌ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞŶ͘� 

�ĂŚůƌĞŝĐŚĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůĞƌ�ŚĂďĞŶ�WƌŽŐŶŽƐĞŶ�ĞƌƐƚĞůůƚ͕�ǁĞůĐŚĞ��ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�
ĚŝĞƐĞ�dĞĐŚŶŝŬ�ŝŶ�ĚĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ�ĚĞƐ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�>ĞďĞŶƐ�ŚĂďĞŶ�
ǁĞƌĚĞŶ͘ 

tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ĞƌŶƐƚŚĂŌ�ƵŶĚ�ŵĂŶĐŚŵĂů�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�ůĞŝĐŚƚĞŶ��ƵŐĞŶǌǁŝŶŬĞƌŶ�ĚŝĞ�
WƌŽŐŶŽƐĞŶ�ďĞůĞƵĐŚƚĞŶ͕�ĚŝĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůĞƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�:ĂŚƌǌĞŚŶƚĞ�ĞƌƐƚĞůůƚ�
ŚĂďĞŶ͘��Ɛ�ŐĞŚƚ�ƵŶƐ�ĚĂďĞŝ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�Ƶŵ�ĚĞŶ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞŶ�&ŽƌƚƐĐŚƌŝƩ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�Ƶŵ�
ĚŝĞ�ŬŽŶŬƌĞƚĞŶ��ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�ǌƵŬƺŶŌŝŐĞ�>ĞďĞŶ�ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘ 

<mE^d>/�,��/Ed�>>/'�E� 

tĞƌĚĞŶ��ŽŵƉƵƚĞƌ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚĞƌ�ĂůƐ�DĞŶƐĐŚĞŶ͍� 

<ƂŶŶĞŶ�ƐŝĞ��ĞǁƵƐƐƚƐĞŝŶ 
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&KRUNRQ]HUW� 

DP�����������XP����8KU 

.DWK��.LUFKH�%UHLWKDUGW 

(V�OlGW�HLQ��GHU�.LUFKHQFKRU� 

4XLQWHVVHQ] 

3URJUDPP 

Ä0LVVD�/XPHQ³��/RUHQ]�0DLHUKRIHU 

0LW�6WUHLFKRUFKHVWHU�XQG�6ROLVWHQ 

:HLKQDFKWVOLHGHU�DXV�DOOHU�:HOW�XQG�YLHOHV�PHKU� 

'HU�(LQWULWW�LVW�IUHL�� 

/DVVHQ�6LH�VLFK�GLHVHQ� 

YRUZHLKQDFKWOLFKHQ 

+|UJHQXVV��QLFKW�HQWJHKHQ� 

&ĂŚƌƚ�ǌƵŵ�^ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌƚĂŐ�ϮϬϮϯ�ŝŶ�>ŝŵďƵƌŐ 
^ĞŐĞŶ�ďƌŝŶŐĞŶ͕�^ĞŐĞŶ�ƐĞŝŶ͘�'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞ��ƌĚĞ�-�
ƵŶĚ�ǁĞůƚǁĞŝƚ͕͞ ůĂƵƚĞƚ�ĚĂƐ�DŽƩŽ�ĚĞƌ�ϲϲ͘��ŬƟŽŶ��ƌĞŝŬƂŶŝŐƐͲ
ƐŝŶŐĞŶ�ϮϬϮϰ͕�ĚŝĞ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�^ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌƚĂŐ�Ăŵ�ϭϴ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�
ŝŵ�>ŝŵďƵƌŐĞƌ��Žŵ�ĞƌƂīŶĞƚ�ǁŝƌĚ͘� 

,ŝĞƌǌƵ�ƐŝŶĚ�ĂůůĞ�<ŝŶĚĞƌ͕�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ŝŚƌĞ��ůƚĞƌŶ͕�ĚŝĞ�
/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ĂŶ�ĚĞƌ��ŬƟŽŶ�ŚĂďĞŶ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͘�'ĞͲ
ŵĞŝŶƐĂŵ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ĂůƐ�WĨĂƌƌĞŝŐƌƵƉƉĞ�Ăŵ�^ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌƚĂŐ�
ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ͘��ĞŐŝŶŶ�ŝƐƚ�Ƶŵ�ϭϰ�hŚƌ�ŝŵ�>ŝŵďƵƌŐĞƌ��Žŵ͘��Ğƌ�
dĂŐ�ĞŶĚĞƚ�ŐĞŐĞŶ�ϭϱ͘ϯϬ�hŚƌ͘��ŝĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�ŝƐƚ�ŬŽƐƚĞŶůŽƐ͘� 

�ƵĐŚ�ĞƌǁĂƌƚĞŶ�ĞŝŶĞ�ƚŽůůĞ��Ğŝƚ�ŵŝƚ�DƵƐŝŬ͕�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͕�ǀŝĞůĞŵ�tŝƐƐĞŶƐǁĞƌƚĞŶ�ǌƵ�
ĚĞŶ�>ćŶĚĞƌŶ��ŵĂǌŽŶŝĞŶƐ͕�ĞŝŶĞŵ�DĞĞƚΘ'ƌĞĞƚ�ŝŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�ƵŶĚ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ǀŝĞůĞ�
ĂŶĚĞƌĞ�<ŝŶĚĞƌ�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�ŐĂŶǌĞŶ��ŝƐƚƵŵ͘�� 

͘ 

 
�ŝĞ��ŶƌĞŝƐĞ�ŶĂĐŚ�>ŝŵďƵƌŐ�ƐŽůů�ŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĂŵ�ŐĞƐĐŚĞŚĞŶ͘�tĞŝƚĞƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�
Őŝďƚ�ĞƐ�ďĞŝŵ�ǌĞŶƚƌĂůĞŶ�WĨĂƌƌďƺƌŽ�ƵŶƚĞƌ�
ĚĞƌ�dĞůĞĨŽŶŶƵŵŵĞƌ�ϬϲϭϮϰ�–�ϳϮϯϳϬ͘� 

�ŶŵĞůĚĞƐĐŚůƵƐƐ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�ϲ͘ϭϭ͘ϮϬϮϯ͘ 
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�Ğƌ�^ƚƵƌŵ�ǀŽŶ�t͘�^ŚĂŬĞƐƉĞĂƌĞ 

�ŝĞ� tĞůƚ� ŝƐƚ� ĂƵƐ� ĚĞŶ� &ƵŐĞŶ͘� �Ɛ�
ƐĐŚĞŝŶƚ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� ǌĞƌƐƚƂƌĞƌŝͲ
ƐĐŚĞŶ͕� ŬƌŝĞŐĞƌŝƐĐŚĞŶ� <ƌćŌĞ� ŝŵͲ
ŵĞƌ� ŵĞŚƌ� ƺďĞƌŚĂŶĚ� ŶĞŚŵĞŶ͘� �Ɛ� ŝƐƚ� ĂůƐ� Žď� :ĞƐƵƐ�
�ŚƌŝƐƚƵƐ͕� ĚĞƌ� &ƌŝĞĚĞŶƐĨƺƌƐƚ͕� ŝŶ� ĚŝĞƐĞƌ� tĞůƚ� ŬĞŝŶĞŶ�
WůĂƚǌ�ŵĞŚƌ�ŚĂƚ�ƵŶĚ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞ�ĞŝŶƐĂŵĞ�ǀĞƌůĂƐƐĞŶĞ� /ŶͲ
ƐĞů�ǀĞƌďĂŶŶƚ�ǁƵƌĚĞ͘ 

EĞŚŵĞŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶŵĂů�ĂŶ͕�ĚŝĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŶƵƌ�ŶŽĐŚ�ŝŚƌĞ�ĞŝŐĞŶĞŶ�ĞŐŽŝƐƟͲ
ƐĐŚĞŶ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ� ǀĞƌĨŽůŐĞŶ͕� ŐĞƌĂƚĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�DĞĞƌ�ĚĞƐ� >ĞďĞŶƐ� ŐĞŶĂƵ� ŝŶ�
ĚŝĞ�^ƚƺƌŵĞ͕�ĚŝĞ�ƐŝĞ�ƐĞůďĞƌ�ǀĞƌƵƌƐĂĐŚƚ�ŚĂďĞŶ͘�^ŝĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂƵƐŐĞƌĞĐŚŶĞƚ�ĂŶ�
ĚĞŶ�^ƚƌĂŶĚ�ĚĞƌ� /ŶƐĞů� ǀĞƌƐĐŚůĂŐĞŶ͕� ĂƵĨ�ĚĞƌ� :ĞƐƵƐ�ĞŝŶ�ŬĂƌŐĞƐ�>ĞďĞŶ� ĨƌŝƐƚĞƚ͘�
�Žƌƚ�ƉĂƐƐŝĞƌƚ�ĞƐ�ŝŚŶĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĞ�ĚĂƐ�'ĞĨƺŚů�ŚĂďĞŶ͕�ŝŶ�ĞŝŶĞŶ�ƌŝĞƐŝŐĞŶ�^ƉŝĞŐĞů�
ŚŝŶĞŝŶǌƵŐƵĐŬĞŶ͕�ĚĞƌ�ŝŚŶĞŶ�ǀŽƌŐĞŚĂůƚĞŶ�ǁŝƌĚ͘ 

^Ž�ćŚŶůŝĐŚ�ŬƂŶŶƚĞ�ĚŝĞ�,ĂŶĚůƵŶŐ�ĚĞƐ� ůĞƚǌƚĞŶ�tĞƌŬĞƐ�ǀŽŶ�t͘�^ŚĂŬĞƐƉĞĂƌĞ�
ͣ�Ğƌ�^ƚƵƌŵ͞� ŝŶ�ĚŝĞ�ŚĞƵƟŐĞ��Ğŝƚ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��Ɛ�Őŝďƚ�ǀŝĞůĞ��ŶƐĂƚǌͲ
ƉƵŶŬƚĞ� Ĩƺƌ�WĂƌĂůůĞůĞŶ� ǌƵƌ�'ĞŐĞŶǁĂƌƚ͗��ŝĞ�<ŝƌĐŚĞ�ĂůƐ�^ĐŚŝī͕�ĚĂƐ�ĚĞŶ�^ƚƺƌͲ
ŵĞŶ� ĚĞƌ� �Ğŝƚ� ĂƵƐŐĞƐĞƚǌƚ� ŝƐƚ͖� ĚŝĞ� �ƌĂŵĞŶ͕� ĚŝĞ� ƐŝĐŚ� ŝŵ� DŝƩĞůŵĞĞƌ� ŵŝƚ�
&ůƺĐŚƚůŝŶŐƐďŽŽƚĞŶ� ĂďƐƉŝĞůĞŶ͖� �ŝĞ� �ŶƞĞƐƐĞůƵŶŐ� ĚĞƌ� EĂƚƵƌŬƌćŌĞ͕� ĚŝĞ� ĚŝĞ�
ďĞƚƌŽīĞŶĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŝŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ�'ƌĞŶǌƐŝƚƵĂƟŽŶĞŶ�ďƌŝŶŐƚ͘ 

�ŵ�ϭϰ͘�KŬƚŽďĞƌ�ŚĂƚ�ĚŝĞ�WƌĞŵŝĞƌĞ�ǀŽŶ�ͣ�Ğƌ�^ƚƵƌŵ͞�ǀŽŶ�t͘�^ŚĂŬĞƐƉĞĂƌĞ�ŝŵ�
,ĞƐƐŝƐĐŚĞŶ� ^ƚĂĂƚƐƚŚĞĂƚĞƌ� tŝĞƐďĂĚĞŶ� ƐƚĂƩŐĞĨƵŶĚĞŶ͕� ǁĞŝƚĞƌĞ� sŽƌƐƚĞůůƵŶͲ
ŐĞŶ�ƐŝŶĚ�Ăŵ�Ϯϱ͘�EŽǀĞŵďĞƌ͕�Ϯϳ͘��ĞǌĞŵďĞƌ͕�ϭϭ͘�:ĂŶƵĂƌ͕�ϮϬ͘�:ĂŶƵĂƌ�ǀŽƌŐĞƐĞͲ
ŚĞŶ͘ 

/ŵ�>ĂƵĨĞ�ĚĞƐ�EŽǀĞŵďĞƌƐ�ƐŽůůĞŶ�ĞŝŶŝŐĞ�WƌĞĚŝŐƚĞŶ�ĚĞŶ��ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ�ŚĞƌͲ
ƐƚĞůůĞŶ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ĚĞŶ� ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ� DĞƐƐƚĞǆƚĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞƐĞŵ� ĂůůĞŐŽƌŝƐĐŚĞŶ�
dŚĞĂƚĞƌƐƚƺĐŬ͘� /ŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ� ĂŶ� ĚŝĞ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ� ƐŽůů� ĞƐ�'ĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ� ŐĞͲ
ďĞŶ͕� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� dŚĞŵĂƟŬ� ŝŶƐ� 'ĞƐƉƌćĐŚ� ǌƵ� ŬŽŵŵĞŶ͘� �ůůĞ� ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ�
dĞƌŵŝŶĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚƵƌĐŚ��ƵƐŚćŶŐĞ�ǀŽƌ�Kƌƚ�ďĞŬĂŶŶƚ�ŐĞŵĂĐŚƚ͘ 

�ŝĂŬŽŶ�<ƌŝƐƚŽĨ�tŝŶĚŽůĨ 
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^ŽŶŶƚĂŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�Ăď�ƐŽĨŽƌƚ�ŝŵ�WĨĂƌƌĞƌ-dŚĞǁĂůƚ-^ĂĂů 
�Ğƌ�KƌƚƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�,Ğƌǌ�:ĞƐƵ�ŚĂƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ůĞƚǌƚĞŶ�^ŝƚǌƵŶŐ�ĞŶƚƐĐŚŝĞĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�
ĚŝĞ�^ŽŶŶƚĂŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�Ăď�EŽǀĞŵďĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ŝŵ�WĨĂƌƌĞƌ-dŚĞǁĂůƚ-^ĂĂů�
ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘��ƵƐŶĂŚŵĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĞƌ�&ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�Ăŵ�ϭ͘��ĚǀĞŶƚ�
ƵŶĚ�ĚŝĞ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ƐĞŝŶ͘ 
�ŝĞ�<ŝƌĐŚĞ�ǁŝƌĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�,ĞŝǌƉĞƌŝŽĚĞ�ŶƵƌ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ�'ƌƵŶĚƚĞŵͲ
ƉĞƌĂƚƵƌ�ŐĞŚĂůƚĞŶ͕�ŝƐƚ�ĂďĞƌ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ƐŽŶŶƚĂŐƐ�ǌƵŵ�'ĞďĞƚ�ŐĞƂīŶĞƚ  ͘

$XV�GHP�.LUFKRUW�+HU]�-HVX� 

dĂŝǌĠ->ŝĐŚƚĞƌĨĞŝĞƌ�ŝŶ�^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ 
�ŵ�^ŽŶŶƚĂŐ͕�ĚĞŵ�Ϯϲ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϯ͕�ĮŶĚĞƚ�ŝŶ�^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ�ǁŝĞĚĞƌ�
ĞŝŶĞ�dĂŝǌĠ->ŝĐŚƚĞƌĨĞŝĞƌ�ƐƚĂƩ͘��Ğŝ�<ĞƌǌĞŶůŝĐŚƚ�ǀĞƌƐĂŵŵĞůŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ǀŽƌ�ĚĞŵ�
dĂŝǌĠ-<ƌĞƵǌ͘��ŝĞ�'ĞƐćŶŐĞ͕�ĚŝĞ�ƐĞŚƌ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ƐŝŶĚ�ƵŶĚ�ŝŵ�tŝĞĚĞƌŚŽůĞŶ�ǀŽŶ�

ŬƵƌǌĞŶ�sĞƌƐĞŶ�ďĞƐƚĞŚĞŶ͕�ĚŝĞ��ĞŝƚĞŶ�
ĚĞƌ�^ƟůůĞ͕�ĚŝĞ�ďŝďůŝƐĐŚĞŶ�dĞǆƚĞ�ƵŶĚ�
'ĞďĞƚĞ�ƐĐŚĂīĞŶ�ĞŝŶĞ��ƚŵŽƐƉŚćƌĞ͕�ŝŶ�
ĚĞƌ�ŵĂŶ�ƐŝĐŚ�ƐĂŵŵĞůŶ�ƵŶĚ�ĂƵĨ�'ŽƩ�
ŚƂƌĞŶ�ŬĂŶŶ͘ 
�ĞŐŝŶŶ͗�ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌ 
,ĞƌǌůŝĐŚĞ��ŝŶůĂĚƵŶŐ�ĂŶ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ�
ƵŶĚ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ͊ 

^ĂŶŬƚ�DĂƌƟŶ 
�Ğƌ�DĂƌƟŶƐƵŵǌƵŐ�ŝŶ�
^ĐŚůĂŶŐĞŶďĂĚ�ĮŶĚĞƚ�Ăŵ�
^ĂŵƐƚĂŐ͕�ĚĞŵ�ϭϭ͘�EŽͲ
ǀĞŵďĞƌ͕�Ƶŵ�ϭϳ�hŚƌ�
ƐƚĂƩ͘ 
�ƌ�ďĞŐŝŶŶƚ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ŬƵƌͲ
ǌĞŶ�DĂƌƟŶƐĨĞŝĞƌ�ŝŶ�ƵŶƐĞͲ
ƌĞƌ�<ŝƌĐŚĞ͘ 
�ŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ǌŝĞŚĞŶ�ǁŝƌ�ƐŝŶŐĞŶĚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�^ƚƌĂƘĞŶ�ďŝƐ�ǌƵŵ�DĂƌƟŶƐĨĞƵĞƌ�
ŝŵ�<ƵƌƉĂƌŬ�;ďĞƐƚĞŶƐ�ďĞŚƺƚĞƚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�&ƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ�&ĞƵĞƌǁĞŚƌͿ͘ 
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dƌĞīĞŶ�ĚĞƐ�KƌƚƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐĞƐ 

�Ğƌ�KƌƚƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�,Ğƌǌ�:ĞƐƵ�ƚƌŝŏ�ƐŝĐŚ�ǌƵ�ƐĞŝŶĞŵ�ůĞƚǌƚĞŶ�dƌĞīĞŶ�
ǀŽƌ�ĚĞƌ�W'Z-tĂŚů�Ăŵ��ŝĞŶƐƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϳ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�Ƶŵ�ϭϵ�hŚƌ�ŝŵ�

WĨĂƌƌĞƌ-dŚĞǁĂůƚ-^ĂĂů͘��Ɛ�ǁŝƌĚ�Ƶŵ�ĚŝĞ�'ĞͲ
ƐƚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ��ĚǀĞŶƚƐ-�ƵŶĚ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐǌĞŝƚ�
ŐĞŚĞŶ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ�^ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌĂŬƟŽŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�
:ĂŚƌĞƐƉƌŽŐƌĂŵŵ�ϮϬϮϰ͘�/ŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞ�ƐŝŶĚ�
ŚĞƌǌůŝĐŚ�ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͘� 

<ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů�ϮϬϮϯ�-�DŝƚƐƉŝĞůĞƌ͗ŝŶŶĞŶ�ŐĞƐƵĐŚƚ 
&ƺƌ�ĚĂƐ�<ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů�ŝŶ�ĚĞƌ�ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞŶ�<ƌŝƉƉĞŶĨĞŝĞƌ�Ăŵ�,ĞŝůŝͲ
ŐĞŶ��ďĞŶĚ�ƐƵĐŚĞŶ�ǁŝƌ�<ŝŶĚĞƌ͕�ĚŝĞ�>ƵƐƚ�ŚĂďĞŶ͕�ĚŝĞ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐŐĞͲ
ƐĐŚŝĐŚƚĞ�ǌƵ�ƐƉŝĞůĞŶ�ƵŶĚ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ͕�ĚŝĞ�ĚĂƐ�^ƉŝĞů�ŐĞƌŶĞ�ͣŚŝŶƚĞƌ�
ĚĞŶ�<ƵůŝƐƐĞŶ͞�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘ 
�ŝĞ�WƌŽďĞŶ�ƐƚĂƌƚĞŶ�Ăŵ�DŝƩͲ
ǁŽĐŚ͕�ĚĞŶ�ϭϱ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�Ƶŵ�
ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ�ƵŶĚ�ƐŝŶĚ�ĚĂŶŶ�ũĞǁĞŝůƐ�
ŵŝƩǁŽĐŚƐ�ǀŽŶ�ϭϲ͘ϬϬ�–�ϭϲ͘ϰϱ�
hŚƌ͘�tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ƺďĞƌ�ǀŝĞůĞ�
DŝƚǁŝƌŬĞŶĚĞ͊ 
�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ƵŶĚ�ǁĞŝƚĞƌĞ�/ŶĨŽƐ�Őŝďƚ�ĞƐ�ƉĞƌ��ŵĂŝů�ďĞŝ�WĞƚĞƌ� 
^ĐŚǁĂĚĞƌůĂƉƉ�;Ɖ͘ƐĐŚǁĂĚĞƌůĂƉƉΛŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŶĞƚͿ͘ 

&ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�Ăŵ�ϭ͘��ĚǀĞŶƚ 
�Ğƌ�ŶćĐŚƐƚĞ�&ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŶ�,Ğƌǌ�
:ĞƐƵ�ĮŶĚĞƚ�Ăŵ�ĞƌƐƚĞŶ��ĚǀĞŶƚ�;^ŽŶŶƚĂŐ͕�
ϯ͘ϭϮ͘Ϳ�Ƶŵ�ϭϭ�hŚƌ�ƐƚĂƩ͘�/ŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�ǁŝƌĚ�
ĞƐ�ďĞŝŵ�<ŝƌĐŚĞŶŬĂīĞĞ�ĂƵĐŚ�'ůƺŚǁĞŝŶ�
ƵŶĚ�<ƵĐŚĞŶ�ŐĞďĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�^ƉĞŶĚĞŶĂŬƟͲ
ŽŶ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�ŶĞƵĞ�<ƌĞƵǌ� 
ŝŵ�WĨĂƌƌĞƌ-dŚĞǁĂůƚ-^ĂĂů�ǁŝƌĚ�ĨŽƌƚŐĞĨƺŚƌƚ͘ 
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<ƌŝƉƉĞŶĂƵĩĂƵ�Ăŵ�Ϯϳ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�–�,ĞůĨĞƌ͗ŝŶŶĞŶ�ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ 
�ŵ�DŽŶƚĂŐ͕�ĚĞŵ�Ϯϳ͘�EŽǀĞŵďĞƌ͕�Ƶŵ�ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌ�ǁŝƌĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�ĚŝĞ�<ƌŝƉͲ
ƉĞŶůĂŶĚƐĐŚĂŌ�ĂƵĨŐĞďĂƵƚ͕�ĚĂŵŝƚ�ƐŝĞ�ƐĐŚŽŶ�ŝŵ��ĚǀĞŶƚ�ƵŶƐĞƌĞ�<ŝƌĐŚĞ�
ƐĐŚŵƺĐŬƚ�ƵŶĚ�ĂŶ�ĚĞŶ��ĚǀĞŶƚƐƐŽŶŶƚĂŐĞŶ�ZĂƵŵ�Ĩƺƌ�/ŵƉƵůƐĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�sŽƌďĞͲ
ƌĞŝƚƵŶŐ�ĂƵĨ�tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ�ďŝĞƚĞƚ͘�;�ŝĞ�ŚĞŝůŝŐĞ�&ĂŵŝůŝĞ�ǁŝƌĚ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ĞƌƐƚ�ǌƵ�
tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ�ĞŝŶǌŝĞŚĞŶ͘Ϳ 

tĞŝŚŶĂĐŚƚƐǁƵŶƐĐŚĂŬƟŽŶ�ĚĞƌ��ĂƌŝƚĂƐ������������������������
ͣ^ĐŚĞŶŬĞŶ�ŵŝƚ�,Ğƌǌ͞� 

�ƵĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ďĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƚĞŶ�<ŝŶĚĞƌŶ�
ĂƵƐ�ƵŶƐĞƌĞƌ�hŵŐĞďƵŶŐ�ĂŶ�tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ�ĞŝŶĞ�&ƌĞƵĚĞ�ďĞͲ
ƌĞŝƚĞŶ͘�/ŵ��ůƚĂƌƌĂƵŵ�ƵŶƐĞƌĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�Ăď�Ϯϲ͘�EŽͲ
ǀĞŵďĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ŬůĞŝŶĞ�,Ğƌǌ-�ŶŚćŶŐĞƌ�ŵŝƚ�tƺŶƐĐŚĞŶ�ǀŽŶ�
<ŝŶĚĞƌŶ͕�ĚŝĞ�ǁŝƌ�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ĂƌŝƚĂƐ��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ŚĂďĞŶ͘��ŝƩĞ�ŶĞŚŵĞŶ�
^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ĞŝŶĞŶ��ŶŚćŶŐĞƌ�ŵŝƚ͕�ďĞƐŽƌŐĞŶ�ĚĂƐ�ŐĞǁƺŶƐĐŚƚĞ�'ĞƐĐŚĞŶŬ�ƵŶĚ�ůĞŐĞŶ�ĞƐ�
ƐĐŚƂŶ�ǀĞƌƉĂĐŬƚ�ďŝƐ�ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ�^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϱ͘��ĞǌĞŵďĞƌ͕�ǁŝĞĚĞƌ�ŝŶ�ĚŝĞ�<ŝƌĐŚĞ͕�ŐĞͲ
ďĞŶ�ĞƐ�WĞƚĞƌ�^ĐŚǁĂĚĞƌůĂƉƉ�ŽĚĞƌ�ďƌŝŶŐĞŶ�ĞƐ�ŝŶƐ�WĨĂƌƌďƺƌŽ�ŶĂĐŚ��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ͘�
�ŝƩĞ�ĚĞŶ�,Ğƌǌ-�ŶŚćŶŐĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�WćĐŬĐŚĞŶ�ĞƌƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ďĞĨĞƐƟŐĞŶ͘� 

�ŝƩĞ�ƚƌĂŐĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�>ŝƐƚĞ�ŶĞďĞŶ�ĚĞŶ�,Ğƌǌ-�ŶŚćŶŐĞƌŶ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�EƵŵŵĞƌ�
/ŚƌĞƐ�tƵŶƐĐŚĞƐ�ŵŝƚ�/ŚƌĞŵ�EĂŵĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞƌ�dĞůĞĨŽŶŶƵŵŵĞƌ�ĞŝŶ͕�ĚĂŵŝƚ�ǁŝƌ�ŝŵ�
�ǁĞŝĨĞů�<ŽŶƚĂŬƚ�ĂƵĨŶĞŚŵĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ŬĞŝŶ�<ŝŶĚ�ůĞĞƌ�ĂƵƐŐĞŚƚ͘�sŝĞůĞŶ��ĂŶŬ 

/Śƌ�ƐĞŝĚ�ĚĂďĞŝ 

tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ǀŝĞƌ�ŶĞƵĞ�DĞƐƐĚŝĞŶĞƌŝŶŶĞŶ�ŝŶ�^ƚ͘��ůŝƐĂͲ
ďĞƚŚ�ǌƵ�ďĞŐƌƺƘĞŶ͘ 

�ǀĂ͕�>ĂƌŝƐƐĂ͕�>ĞĂ�ƵŶĚ�DĂƌŝůĞŶ�ŚĂďĞŶ�ƐŝĐŚ�ďĞƌĞŝƚ�ĞƌŬůćƌƚ�
ĚŝĞƐĞŶ�ƐĐŚƂŶĞŶ�ƵŶĚ�ǁŝĐŚƟŐĞŶ��ŝĞŶƐƚ�ĂŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�
<ŝƌĐŚŽƌƚ�ǌƵ�ƺďĞƌŶĞŚŵĞŶ͘�>ĞŝĚĞƌ�ŬŽŶŶƚĞ�ĞŝŶƐ�ĚĞƌ�DćĚͲ
ĐŚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�Ăŵ�Ϭϴ͘�KŬƚŽďĞƌ�ĚĂďĞŝ�
ƐĞŝŶ͕�ǁĂƐ�ǁŝƌ�ĞŝŶĞ�tŽĐŚĞ�ƐƉćƚĞƌ�ŶĂĐŚŐĞŚŽůƚ�ŚĂďĞŶ͘�
�ĞĚĂŶŬĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�DĞƐƐĚŝĞŶĞƌƐĐŚĂƌ�ďĞŝ�ĂůůĞŶ͕�
ĚŝĞ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌ-�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ�ĚĞƐ�<ŝƌĐŚŽƌƚĞƐ�ĚƵƌĐŚ�
ŐƌŽƘǌƺŐŝŐĞ�^ƉĞŶĚĞŶ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘�^Ž�ŬƂŶŶĞŶ�ƐŝĞ�ŵĂů�
�ŝƐ�ŽĚĞƌ�WŝǌǌĂ��ƐƐĞŶ�ŐĞŚĞŶ�ŽĚĞƌ�ĚŝĞ�DĞƐƐĚŝĞŶĞƌĨĂŚƌƚ�ǁŝƌĚ�ĮŶĂŶǌŝĞůů�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ͘ 

� 

$XV�GHP�.LUFKRUW�6W��(OLVDEHWK 
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Ϯϲ 

 

 

 

 

�ƵĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ŬƂŶŶĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ǁŝĞĚĞƌ�ĂŶ�ĚĞƌ��ŬƟŽŶ�ĚĞƌ��ĂƌŝƚĂƐ�ďĞƚĞŝůŝŐĞŶ͘ 

�ď�Ϯϰ͘EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϯ�ŚćŶŐĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ĚŝĞ�ŵŝƚ�<ŝŶĚĞƌǁƺŶƐĐŚĞŶ�ǀĞƌƐĞŚĞŶĞŶ�<ĞƌͲ
ǌĞŶ�Ăŵ�,ĂƵƉƚƉŽƌƚĂů�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ͘ 

EĞŚŵĞŶ�^ŝĞ�ĞŝŶĞ�ŽĚĞƌ�ŵĞŚƌĞƌĞ�ŵŝƚ�ƵŶĚ�ďƌŝŶŐĞŶ�^ŝĞ�ĚĂƐ�ǀĞƌƉĂĐŬƚĞ�'ĞƐĐŚĞŶŬ�
ǌƵƐĂŵŵĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�<ĞƌǌĞ�ďŝƐ�ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ�ϭϬ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϯ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ�PīͲ
ŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ�ŝŶ�ĚĂƐ�ǌĞŶƚƌĂůĞ�WĨĂƌƌďƺƌŽ�ŽĚĞƌ�ŶĂĐŚ�ĚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ�ŝŶ�ĚŝĞ�^ĂŬͲ
ƌŝƐƚĞŝ͘��ŝĞ�'ĞƐĐŚĞŶŬĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĂŶŶ�ďŝƐ�ǌƵŵ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞƐƚ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞͲ
ƌŝŶŶĞŶ�ĚĞƌ��ĂƌŝƚĂƐ�ĂŶ�ĚŝĞ�ďĞĚƺƌŌŝŐĞŶ�<ŝŶĚĞƌ�ǀĞƌƚĞŝůƚ͘ 

^ĐŚŽŶ�ũĞƚǌƚ�ĞŝŶ�ŚĞƌǌůŝĐŚĞƐ�sĞƌŐĞůƚƐ�'ŽƩ͕�ĂůůĞŶ�ĚŝĞ�ƐƉĞŶĚĞŶ͘ 

tĞŝƚĞƌĞ�/ŶĨŽƐ�ǌƵƌ��ŬƟŽŶ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�^ŝĞ�ďĞŝ�,ĂƌƚŵƵƚ��ŝĞƚů�ŽĚĞƌ�ŝŵ�WĨĂƌƌďƺƌŽ͘� 
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Ϯϳ 

/ŶĨŽƌŵŝĞƌƚ�ƐŝĐŚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ� 

dĂĨĞůŶ�ŝŵ�hŶƚĞƌƚĂƵŶƵƐ 
 

/Ŷ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ůĞďĞŶ�DŝůůŝŽŶĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŝŶ��ŝŶŬŽŵŵĞŶƐĂƌŵƵƚ�ŽĚĞƌ�ƐŝŶĚ�
ƵŶŵŝƩĞůďĂƌ�ǀŽŶ�ŝŚƌ�ďĞĚƌŽŚƚ͗�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ��ƌďĞŝƚƐůŽƐĞ͕�'ĞƌŝŶŐǀĞƌĚŝĞŶĞƌ͕��ůůĞŝŶͲ
ĞƌǌŝĞŚĞŶĚĞ�ƵŶĚ�ZĞŶƚŶĞƌ͘�tĞŶŶ�ĚĂƐ�'ĞůĚ�ŬŶĂƉƉ�ǁŝƌĚ͕�ƐƉĂƌĞŶ�ĚŝĞ�ŵĞŝƐƚĞŶ�ďĞŝ�
ĚĞƌ�ƚćŐůŝĐŚĞŶ��ƌŶćŚƌƵŶŐ�–�ǌƵ�>ĂƐƚĞŶ�ŝŚƌĞƌ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ͘ 
'ůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ�ĨĂůůĞŶ�ƚćŐůŝĐŚ�ďĞŝ�>ĞďĞŶƐŵŝƩĞůƉƌŽĚƵǌĞŶƚĞŶ͕�ŝŶ�^ƵƉĞƌŵćƌŬƚĞŶ�
ƵŶĚ�ĂƵĨ�tŽĐŚĞŶŵćƌŬƚĞŶ�ŐƌŽƘĞ�DĞŶŐĞŶ�ǀŽŶ�>ĞďĞŶƐŵŝƩĞůŶ�ĂŶ͕�ĚŝĞ�–�ŽďǁŽŚů�
ƋƵĂůŝƚĂƟǀ�ĞŝŶǁĂŶĚĨƌĞŝ�–�ŝŵ�tŝƌƚƐĐŚĂŌƐŬƌĞŝƐůĂƵĨ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ǀĞƌŬĂƵŌ�ǁĞƌĚĞŶ�
ŬƂŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ŽŌ�ŝŵ�Dƺůů�ůĂŶĚĞŶ͘��ĂǌƵ�ǌćŚůĞŶ�>ĂŐĞƌďĞƐƚćŶĚĞ�ŵŝƚ�ŶĂŚĞŶĚĞŵ�
DŝŶĚĞƐƚŚĂůƚďĂƌŬĞŝƚƐĚĂƚƵŵ͕��ĂĐŬǁĂƌĞŶ�ǀŽŵ�sŽƌƚĂŐ͕�mďĞƌƉƌŽĚƵŬƟŽŶĞŶ͕�
ĨĂůƐĐŚ�ǀĞƌƉĂĐŬƚĞ�tĂƌĞ�ŽĚĞƌ�KďƐƚ�ƵŶĚ�'ĞŵƺƐĞ�ŵŝƚ�ŬůĞŝŶĞŶ�^ĐŚƂŶŚĞŝƚƐĨĞŚͲ
ůĞƌŶ͘ 
�ŝĞ�ĨĂƐƚ�ϭϬϬϬ�dĂĨĞůŶ�ŝŶ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�
ƐĐŚĂīĞŶ�ĞŝŶĞŶ��ƵƐŐůĞŝĐŚ͗�^ŝĞ�ƐĂŵŵĞůŶ�ĚŝĞͲ
ƐĞ�ƺďĞƌƐĐŚƺƐƐŝŐĞŶ�>ĞďĞŶƐŵŝƩĞů�ŝŵ�,ĂŶĚĞů�
ƵŶĚ�ďĞŝ�,ĞƌƐƚĞůůĞƌŶ�ĞŝŶ�ƵŶĚ�ǀĞƌƚĞŝůĞŶ�ƐŝĞ�ĂŶ�
ƐŽǌŝĂů�ƵŶĚ�ǁŝƌƚƐĐŚĂŌůŝĐŚ�ďĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƚĞ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�-�ŬŽƐƚĞŶůŽƐ�ŽĚĞƌ�ŐĞŐĞŶ�ĞŝŶĞ�ƐǇŵͲ
ďŽůŝƐĐŚĞ�DƺŶǌĞ͘�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
hŶĚ�ĚĂďĞŝ�ǁŝƌŬĞŶ�ĂƵĐŚ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ƵŶƐĞƌĞƌ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ŵŝƚ͘ 
^Ğŝƚ�ĚĞƌ��ƌƂīŶƵŶŐ�ĚĞƌ��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚĞƌ�dĂĨĞů�ŝŵ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϬϲ�ŝƐƚ�ƐŝĞ�
ŬŽŶƟŶƵŝĞƌůŝĐŚ�ƐŽǁŽŚů�ďĞŝ�ĚĞŶ�<ƵŶĚĞŶ�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�ďĞŝ�ĚĞŶ�,ĞůĨĞƌǌĂŚůĞŶ�ŐĞͲ
ǁĂĐŚƐĞŶ͘ 

tŝĞ�ĚŝĞ�tĂƌĞŶĂďŚŽůƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�^ŽƌƟĞƌĞŶ�ǀŽŶ�KďƐƚ�ƵŶĚ�'ĞŵƺƐĞ�ŽƌŐĂŶŝͲ
ƐŝĞƌƚ�ƐŝŶĚ�ƵŶĚ�ǁĞůĐŚĞ�<ƵŶĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�dĂĨĞůĂƵƐŐĂďĞ�ŝŶ�ĚĞƌ��ĂŚŶŚŽĨƐƚƌĂƘĞ�ŵŝƚ�
>ĞďĞŶƐŵŝƩĞůŶ�ǀĞƌƐŽƌŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ�–�ĚĂƌƺďĞƌ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌƚ�&ƌĂƵ�EĂŶĂ�^ĐŚćƚǌůĞŝŶ�
ǀŽŶ�ĚĞƌ��ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚĞƌ��ŝĂŬŽŶŝĞ�ďĞŝŵ�ĂůůŵŽŶĂƚůŝĐŚĞŶ�dƌĞīĞŶ�ǀŽŶ�
ϱϬн�<d/s�Ăŵ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ĚĞŵ�ϯϬ͘�EŽǀĞŵďĞƌ͕�Ƶŵ�ϭϱ͘ϬϬ�Ś�ŝŵ�>-�-,͘������������������������������������������������������������������
'ćƐƚĞ�ƐŝŶĚ�ǁŝĞ�ŝŵŵĞƌ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ�–�ĞƐ�ŐĞŶƺŐƚ�ĞŝŶĞ�ŬƵƌǌĞ��ŶŵĞůͲ
ĚƵŶŐ�ƵŶƚĞƌ�ĂƵŬƉŚΛǇĂŚŽŽ͘ĚĞ͘����� 

<ůĂƵƐ-W͘�,ƺůůĞŶ������������������������������������������������������������������������ 
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$XV�GHP�.LUFKRUW� 

6W��.OHPHQV�0DULD�+RIEDXHU 



�Ƶ
Ɛ�
ĚĞ

ŵ
�<
ŝƌĐ
ŚŽ

ƌƚ
�^
ƚ͘
�<
ůĞ
ŵ
ĞŶ

Ɛ�
D
Ăƌ
ŝĂ
�,
Žĩ

ĂƵ
Ğƌ

 

Ϯϵ 

�ƌŶƚĞĚĂŶŬ 

�Ğŝ�ƐĐŚƂŶĞŵ�^ƉćƚƐŽŵŵĞƌǁĞƩĞƌ�ŚĂͲ
ďĞŶ�ǁŝƌ�ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚ��ƌŶƚĞĚĂŶŬ�ŐĞĨĞŝͲ
Ğƌƚ͕�ǁŝĞ�ŝŵŵĞƌ�ďĞŐůĞŝƚĞƚ�ƵŶĚ�ŵƵƐŝŬĂͲ
ůŝƐĐŚ�ŐĞƐƚĂůƚĞƚ�ǀŽŵ�WŽƐĂƵŶĞŶĐŚŽƌ͘�<ŝŶͲ
ĚĞƌ�ŝŶ�^ƚĞĐŬĞŶƌŽƚŚ�ŚĂďĞŶ�ĚŝĞƐĞƐ�:ĂŚƌ�
'ĂďĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�dĂĨĞů�ŐĞƐĂŵŵĞůƚ͕�ƵŶĚ�ƐŽ�
ŬĂŵ�ŵĞŚƌ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ͕�ĂůƐ�ĂƵĨ�ĚĞŵ��ůͲ
ƚĂƌ�WůĂƚǌ�ŚĂƩĞ͘��ƵĐŚ�ƐĞŚƌ�ǀŝĞůĞ��ůƵŵĞŶ�
ŚĂďĞŶ�ƵŶƐ�ĞƌĨƌĞƵƚ͕�ĞŝŶ��ŝůĚ͕�ĚĂƐ�ůĂŶŐĞ�ŝŵ�'ĞĚćĐŚƚŶŝƐ�ďůĞŝďĞŶ�ǁŝƌĚ͘� 
sŝĞůĞŶ��ĂŶŬ�ĂůůĞŶ͕�ĚŝĞ�ǌƵŵ�'ĞůŝŶŐĞŶ�ĚĞƐ�&ĞƐƚĞƐ�ďĞŝŐĞƚƌĂŐĞŶ�ŚĂďĞŶ͊�/ŵ�
�ŶƐĐŚůƵƐƐ�ĂŶ�ĚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŐĂď�ĞƐ�ŶćŵůŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ůĞĐŬĞƌĞ�WůćƚǌĐŚĞŶ͕�
DƵĸŶƐ�ƵŶĚ�<ƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�<ƺƌďŝƐƐĐŚŶŝƚǌĞŶ�Ĩƺƌ�ŬƌĞĂƟǀĞ�&ĂŵŝůŝĞŶ͘ 

<ŝŶĚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǌƵ�^ƚ͘�DĂƌƟŶ 
�ůůĞ�<ŝŶĚĞƌ�ƐŝŶĚ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͕�Ăŵ�ϭϭ͘ϭϭ͘�
Ƶŵ�ϭϲ͗ϬϬ�hŚƌ�ĚĂƐ�&ĞƐƚ�ǀŽŶ�^ƚ͘�DĂƌƟŶ�
ǌƵ�ĨĞŝĞƌŶ͕�ǁŝĞĚĞƌ�ŵŝƚ�ǀŝĞůĞŶ�>ŝĞĚĞƌŶ�
ƵŶĚ�ĚĞƌ�DĂƌƟŶƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͕�ƵŶĚ�ŶĂƚƺƌͲ
ůŝĐŚ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ĞŝŶĞŵ�>ĂƚĞƌŶĞŶƵŵͲ
ǌƵŐ�–�ǁŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ĞƵƌĞ�ƚŽůůĞŶ�
>ĂƚĞƌŶĞŶ͊ 

^ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌ�ϮϬϮϰ 

/ŵ�^ĐŚĂůƚũĂŚƌ�ϮϬϮϰ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ�^ƚĞƌŶƐŝŶŐĞƌ�
ŐĞŶĂƵ�Ăŵ��ƌĞŝŬƂŶŝŐƐƚĂŐ�;ϲ͘ϭ͘Ϳ�ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ�
ƐĞŝŶ͕�Ăŵ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞŶ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞƐƚ͘�^ŝĞ�
ƐĐŚƌĞŝďĞŶ�ĞŝŶĞŶ�^ĞŐĞŶ�ĂŶ�ĚŝĞ�,ĂƵƐƚƺƌĞŶ�
ƵŶĚ�ƐĂŵŵĞůŶ�'ĞůĚ�Ĩƺƌ�ǀŝĞůĞ�<ŝŶĚĞƌƉƌŽũĞŬͲ
ƚĞ�ǁĞůƚǁĞŝƚ͘ 

�ůůĞ�<ŝŶĚĞƌ�;ĞƚǁĂ�Ăď�ϲ:͘Ϳ�ŬƂŶŶĞŶ�ŵŝƚŵĂĐŚĞŶ͕�ŵĞůĚĞƚ�ĞƵĐŚ�ďĞŝ�WĞƚƌĂ�
&ƌĂŶǌ�;ϬϲϭϮϬ�ϵϬϴϬϯϯͿ�Ĩƺƌ�ŶćŚĞƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ͘ 
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^ĐŚĞŶŬĞŶ�ŵŝƚ�,Ğƌǌ 

�Ğƌ�ĞƌƐƚĞ��ĚǀĞŶƚ�ŝƐƚ�ǌǁĂƌ�ĞƌƐƚ�
Ăŵ�ϯ͘ϭϮ͕͘�ĚĂĨƺƌ�ŝƐƚ�Ăŵ�ǀŝĞƌƚĞŶ�
�ĚǀĞŶƚ�ĂƵĐŚ�ĚĞƌ�,ĞŝůŝŐĞ�
�ďĞŶĚ͘�hŶƐĞƌĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞ�
'ĞƐĐŚĞŶŬĂŬƟŽŶ�ŝƐƚ�ĂůƐŽ�ĞŝŶĞ�
tŽĐŚĞ�ŬƺƌǌĞƌ�ĂůƐ�ƐŽŶƐƚ͕�
ƐĐŚŽŶ�Ăŵ�ĚƌŝƩĞŶ��ĚǀĞŶƚ͕�Ăŵ�
ϭϳ͘ϭϮ͕͘�ŵƺƐƐĞŶ�ĂůůĞ�'ĞƐĐŚĞŶŬĞ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŵ��ĂƵŵ�ůŝĞŐĞŶ͕�Ƶŵ�ŶŽĐŚ�ƌĞĐŚƚǌĞŝƟŐ�
ďĞŝ�ĚĞŶ��ŵƉĨćŶŐĞƌŶ�ĂŶǌƵŬŽŵŵĞŶ͘��ŝŶ�dĞŝů�ĚĞƌ�,ĞƌǌĐŚĞŶ�ǁŝƌĚ�Ăď�ĚĞŵ�ϭ͘ϭϮ͘�
ĂƵĐŚ�ƺďĞƌ�tŚĂƚƐ�ƉƉ�ŽĚĞƌ�^ŝŐŶĂů�ďĞƐƚĞůůďĂƌ�ƐĞŝŶ͕�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ĚĂǌƵ�ǁĞƌͲ
ĚĞŶ�ŝŵ�EŽǀĞŵďĞƌ�ĂƵƐŐĞŚćŶŐƚ�ƵŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ǀĞƌƚĞŝůƚ͘ 

EŝŬŽůĂƵƐ 

�ŵ�DŝƩǁŽĐŚ͕�ϲ͘ϭϮ͘�ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�EŝŬŽůĂƵƐ�ǌƵ�ƐĞŝͲ
ŶĞŵ�EĂŵĞŶƐƚĂŐ�ǁŝĞĚĞƌ�ĚŝĞ�<ŝƌĐŚĞ�ŝŵ�KďĞƌͲ
ĚŽƌĨ�ǀŽŶ��ƵƌŐ-,ŽŚĞŶƐƚĞŝŶ�ďĞƐƵĐŚĞŶ�–�ǁŝƌ�
ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ƐĐŚŽŶ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞ�ŶĞƵĞ�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�
ĂƵƐ�ƐĞŝŶĞŵ�ďĞǁĞŐƚĞŶ�>ĞďĞŶ͘� 

,ĞƌǌůŝĐŚĞ��ŝŶůĂĚƵŶŐ�ĂŶ�ĂůůĞ�ŐƌŽƘĞŶ�ƵŶĚ�ŬůĞŝͲ
ŶĞŶ�<ŝŶĚĞƌ͊ 

tĞŐ�ǌƵƌ�<ƌŝƉƉĞ�Ăŵ�Ϯϰ͘ϭϮ͘ 

,ĞŝůŝŐ��ďĞŶĚ�Ăŵ�ǀŝĞƌƚĞŶ��ĚǀĞŶƚ�–�ĚĂ�ŵƵƐƐ�ŵĂŶ�ǌƵͲ
ŵŝŶĚĞƐƚ�ŬĞŝŶĞ�>ĂƐƚ-DŝŶƵƚĞ-�ŝŶŬćƵĨĞ�ŵĞŚƌ�ŵĂĐŚĞŶ͘� 

tĞŶŶ�ĞƐ�ĚćŵŵƌŝŐ�ǁŝƌĚ�Ƶŵ�ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�
ǁŝĞĚĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�tĞŐ�ŵĂĐŚĞŶ�ǌƵƌ�<ƌŝƉƉĞ͕�ŶĂĐŚ�'ŽƩĞƐ�
�ĞŝĐŚĞŶ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�>ĞďĞŶ��ƵƐƐĐŚĂƵ�ŚĂůƚĞŶ͘�&ĂĐŬĞůŶ�
ƵŶĚ�>ĂƚĞƌŶĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ŵŝƚŐĞďƌĂĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�&ĂĐŬĞůŶ�
ƵŶĚ�ĚĂƐ�&ƌŝĞĚĞŶƐůŝĐŚƚ�ǀŽŶ��ĞƚůĞŚĞŵ�Őŝďƚ�ĞƐ�ĂƵĐŚ�ǀŽƌ�
Kƌƚ͘� 

�ŝƩĞ�ĚŝĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ŝŵ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�WĨĂƌƌďƌŝĞĨ�ďĞĂĐŚƚĞŶ͘ 
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$XV�GHP�.LUFKRUW�6W��-RKDQQHV�1HSRPXN 

�ƌŶĞƵƚĞ�,ŝůĨƐĂŬƟŽŶ�ǀŽŶ�EĞƉŽŵƵŬƐ�YƵŝůƚĞƌŝŶŶĞŶ�ƐĐŚƌĞŝƚĞƚ�ǀŽƌĂŶ 

/ŵ�ůĞƚǌƚĞŶ�WĨĂƌƌďƌŝĞĨ�Ĩƺƌ�KŬƚŽďĞƌ�ďĞƌŝĐŚƚĞƚĞŶ�ǁŝƌ�ƺďĞƌ�ĞŝŶĞ�ĞƌŶĞƵƚĞ�,ŝůĨƐͲ
ĂŬƟŽŶ�ǀŽŶ�EĞƉŽŵƵŬƐ�YƵŝůƚĞƌŝŶŶĞŶ�Ĩƺƌ�KƉĨĞƌ�ĚĞƌ�&ůƵƚŬĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ŝŵ��ŚƌͲ
ƚĂů�ŝŶ�ZŚĞŝŶůĂŶĚ-WĨĂůǌ�ƵŶĚ�ŬƺŶĚŝŐƚĞŶ�ĚĂďĞŝ�ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ�ĚŝĞ�sĞƌůŽƐƵŶŐ�
ĞŝŶĞƐ�ǁƵŶĚĞƌƐĐŚƂŶĞŶ�YƵŝůƚƐ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�sĞƌŬĂƵĨ�ǀŽŶ�ƐĞůďƐƚ�ŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚĞŶ�
dĂƐĐŚĞŶ�ĂŶ͘�EƵŶ�ƐƚĞŚĞŶ�ĚŝĞ��ŝŶǌĞůŚĞŝƚĞŶ�ǌƵƌ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ�sĞƌůŽƐƵŶŐ�
ĨĞƐƚ͘� 

�ŝĞ�>ŽƐĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ŝŶ�ĂůůĞŶ�<ŝƌĐŚŽƌƚĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ�ǀĞƌŬĂƵŌ�ǁĞƌͲ
ĚĞŶ͘��Ğƌ�>ŽƐǀĞƌŬĂƵĨ�ďĞŐŝŶŶƚ�Ăŵ�ϭϰ͘ϭϬ͘ϮϬϮϯ�ǀŽƌ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚ�ĚĞŶ�'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚĞŶ�ƵŶĚ�ĞŶĚĞƚ�Ăŵ�Ϭϯ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞŶ��ůćƐĞƌŬŽŶǌĞƌƚ�
ŝŶ�^ƚ͘�:ŽŚĂŶŶĞƐ�EĞƉŽŵƵŬ�;�ĞŐŝŶŶ�ϭϳ͘ϬϬ�hŚƌͿ͘� 

�ŝĞ�>ŽƐĞ�ǌƵŵ��ŝŶǌĞůƉƌĞŝƐ�ǀŽŶ�Φ�ϱ͕ϬϬ�ŬƂŶŶĞŶ�ƐŽŵŝƚ� 

ǀŽƌ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚ�ĚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ�ŝŶ�^ƚ͘�:ŽŚĂŶŶĞƐ�EĞƉŽŵƵŬ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�ĂŶĚĞͲ
ƌĞŶ�<ŝƌĐŚŽƌƚĞŶ�Ăď�ĚĞŵ�ϭϰ͘ϭϬ�͘ϮϬϮϯ͕�Ăď�ĚĞŵ�ϭϵ͘ϭϬ͘�ĚŽŶŶĞƌƐƚĂŐƐ�ǀŽŶ�ϭϲ͘ϬϬ�
ďŝƐ�ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŽŶƚĂŬƚƐƚĞůůĞ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�^ƚ͘�:ŽŚĂŶŶĞƐ�EĞƉŽŵƵŬ�ƵŶĚ� 

ŵŽŶƚĂŐƐ�ďŝƐ�ĨƌĞŝƚĂŐƐ�ŝŵ�WĨĂƌƌďƺƌŽ�ŝŶ�
�ĂĚ�^ĐŚǁĂůďĂĐŚ�ǌƵ�ĚĞŶ�ĚŽƌƟŐĞŶ�PīͲ
ŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ�ĞƌǁŽƌďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

�ŝĞ��ŝĞŚƵŶŐ�ĚĞƐ�'ĞǁŝŶŶůŽƐĞƐ�ǁŝƌĚ�Ăŵ�
Ϭϵ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�,ĞŝůŝŐĞŶ�DĞƐƐĞ�ŝŶ�
^ƚ͘�:ŽŚĂŶŶĞƐ�EĞƉŽŵƵŬ�ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘��ŝĞ�
EƵŵŵĞƌ�ĚĞƐ�>ŽƐĞƐ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�
ǁĂŶŶ�ƵŶĚ�ǁŽ�ĚŝĞ�'ĞǁŝŶŶĞƌŝŶ�ŽĚĞƌ�ĚĞƌ�
'ĞǁŝŶŶĞƌ�ĚĞŶ�YƵŝůƚ�ĂďŚŽůĞŶ�ŬĂŶŶ͕�ǁŝƌĚ�
ŝŵ�WĨĂƌƌďƌŝĞĨ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶ��ĞŝƚƵŶŐĞŶ�ƐŽͲ
ǁŝĞ�ĂůƐ��ƵƐŚĂŶŐ�ǀĞƌƂīĞŶƚůŝĐŚƚ͘ 
�ĂƐ�ĞŝŶŐĞŶŽŵŵĞŶĞ�'ĞůĚ�ĂƵƐ�sĞƌůŽƐƵŶŐ�
ƵŶĚ�sĞƌŬĂƵĨ�ǁŝƌĚ�ǁŝĞĚĞƌ�ĂŶ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌͲ
ƚĂŐĞƐƐƚćƩĞŶĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐ��Śƌ-�ŝĨĞů�ŝŵ��ŚƌƚĂů�ŐĞƐƉĞŶĚĞƚ͘ 
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dƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞƐ��ůćƐĞƌŬŽŶǌĞƌƚ�ǌƵŵ�ϭ͘��ĚǀĞŶƚ 

�ƵĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ĮŶĚĞƚ�Ăŵ�ϭ͘��ĚǀĞŶƚƐƐŽŶŶƚĂŐ͕�
ĚĞŵ�ϯ͘��ĞǌĞŵďĞƌ͕�ǀŽŶ�ϭϳ�ďŝƐ�ϭϴ�hŚƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ĚĂƐ�ƚƌĂͲ
ĚŝƟŽŶĞůůĞ��ůćƐĞƌŬŽŶǌĞƌƚ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�sŽƌƉůĂƚǌ�ĚĞƌ�<ĂͲ
ƚŚŽůŝƐĐŚĞŶ�<ŝƌĐŚĞ�^ƚ͘�:ŽŚĂŶŶĞƐ�EĞƉŽŵƵŬ�ƐƚĂƩ͘��ĂƐ�
ŐƌŽƘĞ��ůĞĐŚďůćƐĞƌ-�ŶƐĞŵďůĞ�ͣ�ŽƌŶĞůŝƵƐ��ƌĂƐƐ͞�ĚĞƐ�
WĞƚĞƌ-�ŽƌŶĞůŝƵƐ-<ŽŶƐĞƌǀĂƚŽƌŝƵŵƐ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�DĂŝŶǌ�
ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�>ĞŝƚƵŶŐ�ǀŽŶ��ŶƚŽŶ�<ŽĐŚ�ǁŝƌĚ�ǁŝĞĚĞƌ��ĚͲ
ǀĞŶƚƐůŝĞĚĞƌ�ƵŶĚ�ǁĞŝŚŶĂĐŚƚůŝĐŚĞ�tĞŝƐĞŶ�ƉƌćƐĞŶƟĞͲ
ƌĞŶ͘�hŵƌĂŚŵƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŽůů�ĚĂƐ�<ŽŶǌĞƌƚ�ǁŝĞĚĞƌ�ŵŝƚ�
ĚĞŵ�sĞƌŬĂƵĨ�ǀŽŶ�'ůƺŚǁĞŝŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞŵ�ŬůĞŝŶĞŶ�/ŵďŝƐƐ͘ 

sĞƌĂŶƐƚĂůƚĞƌ�ŝƐƚ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞ�
�ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶďŝůĚƵŶŐ�ĚĞƌ�KƌƚƐŬŝƌĐŚĞŶͲ
ŐĞŵĞŝŶĚĞ�^ƚ͘�:ŽŚĂŶŶĞƐ�EĞƉŽŵƵŬ͘��Ğƌ�
�ŝŶƚƌŝƩ�ŝƐƚ�ĨƌĞŝ͘��Ğŝ�ZĞŐĞŶ�ĮŶĚĞƚ�ĚĂƐ�
<ŽŶǌĞƌƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�ƐƚĂƩ͘�tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�
ƵŶƐ�ƺďĞƌ�ǀŝĞůĞ��ƵŚƂƌĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ��ƵͲ
ŚƂƌĞƌ�ĂƵƐ�ĂůůĞŶ�<ŝƌĐŚŽƌƚĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�
WĨĂƌƌĞŝ͘ 

�ŝƩĞ�ďĞĂĐŚƚĞŶ�^ŝĞ 

�ŵ�Ϯϯ͘ϭϭ͘�ŝƐƚ�ĚŝĞ�<ŽŶƚĂŬƚƐƚĞůůĞ�
ŝŶ�,ĂŚŶ�ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ� 
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$XV�GHP�.LUFKRUW�6W��%RQLIDWLXV� 

%LEHO7HLOHQ� 

 

DP�����1RYHPEHU 
 

,Q�GLH�7LHIH�HLQHU�%LEHOVWHOOH�
HLQGULQJHQ��HUNHQQHQ��LQ�
ZHOFKHP�XUVSU�QJOLFKHQ�
=XVDPPHQKDQJ�VLH�QLHGHU�
JHVFKULHEHQ�ZXUGH��XQG������
KHUDXVILQGHQ��ZDV�VLH�PLU�
KHXWH�]X�VDJHQ�KDW�� 

'LHVH�*HGDQNHQ�PLWHLQDQ�
GHU�WHLOHQ��VWHOOW�LPPHU�ZLH�
GHU�HLQH�EHVRQGHUH�%HUHL�
FKHUXQJ�GDU�� 
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$XV�GHP�.LUFKRUW�+HU]�0DULl 
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ϯϲ 

DŝƩǁŽĐŚƐƚƌĞī�ĚĞƌ�^ĞŶŝŽƌĞŶ� 

�Ğŝ�ĚĞŶ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�ďĞŝĚĞŶ�dƌĞīĞŶ�Őŝďƚ�ĞƐ�
ĨŽůŐĞŶĚĞƐ�WƌŽŐƌĂŵŵ͗� 

ͻ�ϴ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϯ� 

ͣ�ůůĞƌůĞŝ�tŝƐƐĞŶƐǁĞƌƚĞƐ͞-�YƵŝǌ�ŵŝƚ�DŽŶŝŬĂ�
ZĞŝƚĞƌ 

ͻ�ϮϮ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϯ� 

tŝƌ�ƐŝŶŐĞŶ�ŵŝƚ�,ĞƌƌŶ�'ƌŽůŝŐ�;��ŬŬŽƌĚĞŽŶͿ 

 

�ĞŐŝŶŶ�ŝƐƚ�ǁŝĞ�ŝŵŵĞƌ�Ƶŵ�ϭϱ͗ϬϬ�hŚƌ�ŵŝƚ�
<ĂīĞĞ�ƵŶĚ�<ƵĐŚĞŶ͘� 

�ŵ�ϭϭ͘ϭϭ͘�Ƶŵ�ϭϳ�hŚƌ� 

�ŝŶŐĞůĂĚĞŶ�ƐŝŶĚ�ĂůůĞ�<ŝŶĚĞƌ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�Ϭ�ƵŶĚ�ϭϬ�:ĂŚƌĞ�ŵŝƚ��ůƚĞƌŶ�ŽͲ
ĚĞƌ�'ƌŽƘĞůƚĞƌŶ͘�EĂĐŚĚĞŵ�ǁŝƌ�ĞŝŶĞ�ŬůĞŝŶĞ�ĂůƚĞƌƐŐĞŵćƘĞ��ŶĚĂĐŚƚ�
ŐĞĨĞŝĞƌƚ�ŚĂďĞŶ�ƚƌĞīĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ŶŽĐŚ�Ăŵ�&ĞƵĞƌ�ƵŶĚ�ǁŽůůĞŶ�ƵŶƐ�ŐĞͲ

ŵĞŝŶƐĂŵ�tĞĐŬŵćŶŶĞƌ�ƵŶĚ�WƵŶƐĐŚ�ƐĐŚŵĞĐŬĞŶ�ůĂƐƐĞŶ͘� 
�ƌŝŶŐƚ�ŐĞƌŶĞ�ĞƵƌĞ�>ĂƚĞƌŶĞŶ�ŵŝƚ͘ 

�ĐŚƚƵŶŐ͊�sĞƌćŶͲ
ĚĞƌƚĞ�hŚƌǌĞŝƚ 
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�ĚǀĞŶƚƐďĂƐƚĞůŶ�Ăŵ�^ĂŵƐƚĂŐ�ϬϮ͘ϭϮ͘ϮϬϮϯ�Ƶŵ�ϭϬ�hŚƌ 
 

�Ƶŵ�:ĂŚƌĞƐĂďƐĐŚůƵƐƐ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�
ǁŝĞĚĞƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŵŝƚ�ĞƵĐŚ�ǁŝŶͲ
ƚĞƌůŝĐŚĞƐ�ƵŶĚ�ǁĞŝŚŶĂĐŚƚůŝĐŚĞƐ�ďĂƐͲ
ƚĞůŶ͘�&ƺƌ�ĞŝŶĞ�ŬůĞŝŶĞ�^ƚćƌŬƵŶŐ�ŝƐƚ�
ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ŐĞƐŽƌŐƚ͘ 
tĞŶŶ�ĚƵ�ŶŽĐŚ�ŝŶ�ĚĞŶ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�
ŐĞŚƐƚ�ďƌŝŶŐ�ďŝƩĞ�ĞŝŶĞŶ��ƌǁĂĐŚƐĞͲ
ŶĞŶ�ŵŝƚ͕�ĚĞƌ�ĚŝĐŚ�ďĞŝŵ��ĂƐƚĞůŶ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ͕�ďŝƐƚ�ĚƵ�ƐĐŚŽŶ�ĞŝŶ�^ĐŚƵůͲ
ŬŝŶĚ�ŬĂŶŶƐƚ�ĚƵ�ĂƵĐŚ�ĂůůĞŝŶĞ�ŬŽŵŵĞŶ͘� 

�ĂƐ��ĂƐƚĞůŶ�ŬŽƐƚĞƚ�ƉƌŽ�WĞƌƐŽŶ�ϯ¼͘ 
 
&ƺƌ�ĞŝŶĞ�ďĞƐƐĞƌĞ�WůĂŶƵŶŐ�ďŝƩĞŶ�ǁŝƌ�ĞƵĐŚ͕�ĞƵĐŚ�ŝŵ�WĨĂƌƌďƺƌŽ�ƵŶƚĞƌ 
 
dĞůĞĨŽŶ�ϬϲϭϮϰ�ϳϮϯϳϬ�ŽĚĞƌ�ƉĨĂƌƌĞŝΛŚĞŝůŝŐĞĨĂŵŝůŝĞ͘ŝŶĨŽ�ĂŶǌƵŵĞůĚĞŶ͘�
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$XV�GHP�.LUFKRUW�6W��)HUUXWLXV� 

�ĂĨĠ�&ĞƌƌǇ 
tŝĞ�ŝŵŵĞƌ�Ăŵ�Ϯ͘��ŝĞŶƐƚĂŐ�ŝŵ�DŽŶĂƚ�ƚƌĞīĞŶ�ƐŝĐŚ�
ŶĞƩĞ�>ĞƵƚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĞƌƌƵƟƵƐƐƚƵďĞ�ŝŵ�ŬĂƚŚŽůŝƐĐŚĞŶ�
WĨĂƌƌǌĞŶƚƌƵŵ��ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ�ǌƵ�ŐƵƚĞŶ�'ĞƐƉƌćĐŚĞŶ͕�
'ĞƐĞůůŝŐŬĞŝƚ͕��ůĞĐŚŬƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�<ĂīĞĞ͘ 
�ĂƐ�ŶćĐŚƐƚĞ�dƌĞīĞŶ�ĮŶĚĞƚ�Ăŵ�ϭϰ͘ϭϭ͘�ƐƚĂƩ͘ 
�Ăŵŝƚ�ǁŝƌ�ĂƵĐŚ�ŐĞŶƵŐ�<ƵĐŚĞŶ�Ĩƺƌ��ůůĞ�ďĂĐŬĞŶ�
ŬƂŶŶĞŶ͕�ďŝƩĞŶ�ǁŝƌ�ŵƂŐůŝĐŚƐƚ�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�ǀŽƌŚĞƌŝŐĞ�
�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďĞŝ͗ 
EŽƌďĞƌƚ�WĨĂī�-�dĞů͗͘�ϬϲϭϮϴ-ϰϭϵϬϮ�–�ĞWŽƐƚ͗�ŶŽƌďĞƌƚ͘ƉĨĂīΛǇĂŚŽŽ͘ŝƚ 
EĂĐŚ�ǁŝĞ�ǀŽƌ�Őŝůƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚĂƐ�dĞĂŵ�ǀŽŵ��ĂĨĠ�&ĞƌƌǇ�ŚĞůĨĞŶĚĞ�,ćŶĚĞ�ǌƵƌ�
�ĞǁŝƌƚƵŶŐ�ĚĞƌ�'ćƐƚĞ�ƵŶĚ��ćĐŬĞƌ͗ŝŶŶĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ůĞĐŚŬƵĐŚĞŶ�ƐƵĐŚƚ͘�tĞƌ�
ƐŝĐŚ�ĞŝŶŵĂů�ŝŵ�YƵĂƌƚĂů�ĂŶ�ŶƵƌ�ĞŝŶĞŵ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ŐƵƚĞ�^ĂĐŚĞ�
ĞŝŶďƌŝŶŐĞŶ�ǁŝůů͕�ŵƂŐĞ�ƐŝĐŚ�ďŝƩĞ�ďĞŝ�EŽƌďĞƌƚ�WĨĂī�ŵĞůĚĞŶ͘ 

Dŝƚ�<ŝŬŝ�ǀŽŶ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ� 
ĂƵĨ�ĚĞŵ�&ƌŝĞĚŚŽĨ 
�ƵŐĞŐĞďĞŶ�ĞƐ�ŝƐƚ�ũĞƚǌƚ�ŬĞŝŶ�ǁŝƌŬůŝĐŚ�ƐƉĂƘŝŐĞƐ�dŚĞŵĂ͕�
ĂďĞƌ�ĞƐ�ŐĞŚƂƌƚ�ǌƵŵ�>ĞďĞŶ�ĚĂǌƵ͊��Ŷ�ĚĞŶ�dĂŐĞŶ�Ƶŵ�
�ůůĞƌŚĞŝůŝŐĞŶ�ĚĞŶŬĞŶ�ǀŝĞůĞ�>ĞƵƚĞ�ĂŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�
ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ĚĂ�ƐŝŶĚ͘��ĂǌƵ�ŐĞŚƂƌĞŶ�ĂƵĐŚ�ĂůůĞƌůĞŝ��ƌćƵͲ
ĐŚĞ�ǁŝĞ�ǌ͘�͘�ĂƵĐŚ�,ĂůůŽǁĞĞŶ�ŽĚĞƌ�ĚĞƌ�ŵĞǆŝŬĂŶŝƐĐŚĞ��ŝĂ�ĚĞ�DƵĞƌƚŽƐ͘�tŝƌ�
ŚŝĞƌ�ŐĞŚĞŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�&ƌŝĞĚŚƂĨĞ�ƵŶĚ�ĚĞŶŬĞŶ�ĂŶ�ĚŝĞ�dŽƚĞŶ͘�^Ž�ŵƂĐŚƚĞ�ĞƐ�
ŐĞƌŶĞ�ĂƵĐŚ�<ŝŬŝ�ŵŝƚ�ĞƵĐŚ�Ăŵ�^ŽŶŶƚĂŐ͕�ĚĞŶ�Ϭϱ͘ϭϭ͘Ϯϯ�Ƶŵ�ϭϭ�hŚƌ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�
&ƌŝĞĚŚŽĨ�ŝŶ��ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ�ŵĂĐŚĞŶ�–�dƌĞīƉƵŶŬƚ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�WĂƌŬƉůĂƚǌ�Ăŵ�dƂƌͲ
ĐŚĞŶ͘�hŶĚ�ŐůĂƵďƚ�ĞƐ͕�ƐĞůďƐƚ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�&ƌŝĞĚŚŽĨ�Őŝďƚ�ĞƐ�ǀŝĞů�ǌƵ�ĞŶƚĚĞĐŬĞŶ�
ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�ƐĐŚƂŶĞ�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ŶŽĐŚ�ĚĂǌƵ͘�<ŝŬŝ�ǁƺƌĚĞ�ĚŝĞƐ�ŐĞƌŶĞ�ŵŝƚ�ĞƵĐŚ�
ƚĞŝůĞŶ�ƵŶĚ�ƐĞůďƐƚ�ŚŝĞƌ�ŬĂŶŶ�ŵĂŶ�ǁŝůĚ͕�ůĂƵƚ�ƵŶĚ�ĨĂďĞůŚĂŌ�ƐĞŝŶ�–�ǁĞŶŝŐƐͲ
ƚĞŶƐ�ĞŝŶ�ďŝƐƐĐŚĞŶ͘� 
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sŽůŬƐůŝĞĚĞƌƐŝŶŐĞŶ�ŝŶ��ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ� 
�Ŷ�ĚĞŶ�^ĂŵƐƚĂŐĞŶ͕�ϭϴ͘ϭϭ͘�ͬ�Ϯϯ͘ϭϮ͘�ͬ�ϮϬ͘Ϭϭ͘�Ƶŵ�ũĞͲ
ǁĞŝůƐ�ϮϬ�hŚƌ͕�ǁŝƌĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĞƌƌƵƟƵƐ-^ƚƵďĞ��ŝŶ��ůĞŝͲ
ĚĞŶƐƚĂĚƚ�ǁŝĞĚĞƌ�sŽůŬƐƐŝŶŐĞŶ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ͘ 
tŝĞ�ŐĞǁŽŚŶƚ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�^ƚƵďĞ�Ăď�ϭϵ�hŚƌ�ŵŝƚ�ďĞƌĞŝƚͲ
ƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�^ƉĞŝƐĞŶ�ƵŶĚ�'ĞƚƌćŶŬĞŶ�ŐĞƂīŶĞƚ͘ 
�ŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�ŬƺŵŵĞƌŶ�ƐŝĐŚ�Ƶŵ�ŝŚƌ�
ůĞŝďůŝĐŚĞƐ�tŽŚů͘ 
:ŽƐĞĨ�'ƌŽůŝŐ�ďĞŐůĞŝƚĞƚ�ŵŝƚ�ƐĞŝŶĞŵ��ŬŬŽƌĚĞŽŶ�ĚĂƐ�
^ŝŶŐĞŶ͘��ŵ�Ϯϯ͘ϭϮ�ƐƚĞŚƚ�ƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ�ĚĂďĞŝ�
ĚĂƐ��ŶŐĞďŽƚ�ǀŽŶ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐůŝĞĚĞƌŶ�ŝŵ�sŽƌĚĞƌŐƌƵŶĚ 
�Ğƌ�<ŝƌĐŚŽƌƚ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ�,ĞŝůŝŐĞ�&ĂŵŝůŝĞ�hŶƚĞƌƚĂƵŶƵƐ�
ĨƌĞƵƚ�ƐŝĐŚ�ƺďĞƌ�ĞŝŶĞ�ƌĞŐĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞ͘ 

ͣtƵŶĚĞƌ͕�tĂŚŶƐŝŶŶ͕�tĞůƚŶŝǀĞĂƵ͞� 

�Ŷ��ǀĞŶŝŶŐ�ĂǀĞĐ�DŽŶƐŝĞƵƌ��ƌĞǌĞůďĞƌŐĞƌ�;ƐƉƌŝĐŚ͗�ƌĞƐƐĞůďĞƌƐĐŚĞĞͿ͙͙͘͘ 

͙ĚĞƌ�<ƵŐĞůďůŝƚǌ�ĚĞƐ�sĂƌŝĞƚĠƐ͘��ŝĞ�^ǇŵďŝŽƐĞ�ĂƵƐ��ĂǀŝĚ��ŽƉƉĞƌĮĞůĚ�ƵŶĚ�DŝĐŚĂĞů�
^ĐŚĂŶǌĞ͘�tĞƌ��ƌĞǌĞůďĞƌŐĞƌ�ƐĐŚŽŶ�ŵĂů�ĞƌůĞďƚ�ŚĂƚ͕�
ǁĞŝƘ�Ƶŵ�ĚĞŶ�ƐĐŚŵĂůĞŶ�WĨĂĚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ŐĞŶŝĂůĞƌ�
�ĂƵďĞƌĞŝ�ƵŶĚ�ŐƌĂŶĚŝŽƐĞŵ�^ĐŚĞŝƚĞƌŶ͘ 

�ůƐ�ĞĐŚƚ�ƵŶĞĐŚƚĞƌ�&ƌĂŶǌŽƐĞ�ƵŶĚ��ŚĂƌŵĞƵƌ�ĚĞƌ�
ĂůƚĞŶ�^ĐŚƵůĞ�ǀĞƌůŝĞƌƚ�DŽŶƐŝĞƵƌ�ƐĞůďƐƚ�ďĞŝ�ƌŝƐŬĂŶͲ
ƚĞƐƚĞŶ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞŶ�ŶŝĞ�ĚŝĞ��ŽŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ŚƂĐŚƐͲ
ƚĞŶƐ�ƐĞŝŶĞŶ�ĨƌĂŶǌƂƐŝƐĐŚĞŶ��ŬǌĞŶƚ͘� 

<ƵƌǌƵŵ͗��ŽŵĞĚǇ�DĂŐŝĐ��Ğ�ůƵǆĞ͘ 

,ŝŶƚĞƌ�DŽŶƐŝĞƵƌ��ƌĞǌĞůďĞƌŐĞƌ�ƐƚĞĐŬƚ�DŝĐŚĂĞů�
>ĞŽƉŽůĚ͕�ĞŚĞŵĂůŝŐĞƐ��ŶƐĞŵďůĞŵŝƚŐůŝĞĚ�ĚĞƐ�
&ƌĂŶŬĨƵƌƚĞƌ�<ĂďĂƌĞƩͬdŚĞĂƚĞƌ�ͣ�ŝĞ�^ĐŚŵŝĞƌĞ͞�
ƵŶĚ�DŝƚďĞŐƌƺŶĚĞƌ�ĚĞƌ�ŵŝƩůĞƌǁĞŝůĞ�ǌƵŵ�<Ƶůƚ�ĂǀĂŶĐŝĞƌƚĞŶ�ͣDĂŐŝĐ�DŽŶĚĂǇ�^ŚŽǁ͕͞�
ĚŝĞ�ĚŽƌƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ͣ^ĐŚŵŝĞƌĞ͞�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�DŽŶƚĂŐƐ�ƐƚĂƪŝŶĚĞƚ͘ 

Dŝƚ�ƐĞŝŶĞŵ��ďĞŶĚƉƌŽŐƌĂŵŵ�ͣtƵŶĚĞƌ͕�tĂŚŶƐŝŶŶ͕�tĞůƚŶŝǀĞĂƵ͞�ƚŽƵƌƚ�Ğƌ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�
�ƺŚŶĞŶďƌĞƩĞƌ�ĚĞƌ�ZĞƉƵďůŝŬ͘ 

�ŵϭϬ͘EŽǀĞŵďĞƌ�ƚƌŝƩ�Ğƌ�ŝŵ�^ĂĂů�ĚĞƐ�WĨĂƌƌǌĞŶƚƌƵŵƐ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ�ŝŶ�dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ-
�ůĞŝĚĞŶƐƚĂĚƚ�ĂƵĨ͘ 

�ĞŐŝŶŶ�ŝƐƚ�ϮϬ͘ϬϬ�hŚƌ�;�ŝŶůĂƐƐ�ŝƐƚ�ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌͿ͕��ŝŶƚƌŝƩ�Ϯϭ�Φ 

<ĂƌƚĞŶ�Őŝďƚ�ĞƐ�ďĞŝ��ƺĐŚĞƌ�ƵŶĚ�^ĐŚƌĞŝďǁĂƌĞŶ��ůůŝŶŐĞƌ͕��ĚŽůĨƐƚƌĂƘĞ�ϯ͕��ůĞŝĚĞŶͲ
ƐƚĂĚƚ�ŽĚĞƌ�ƉĞƌ��ŵĂŝů�ǁĞŝŵĂƌ-ƚĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶΛƚ-ŽŶůŝŶĞ͘ĚĞ��ŽĚĞƌ�EŽƌďĞƌƚ�tĞŝŵĂƌ�
dĞůEƌ͘�Ϭϭϳϲ�ϯϬϱϬϯϱϴϭ 
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<ƌŝƉƉĞŶĂƵƐƐƚĞůůƵŶŐ�Ăŵ� 

ϭ͘��ĚǀĞŶƚƐǁŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�ŝŶ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ 

tŝƌ�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶďŝůĚƵŶŐ�
Ăŵ�<ŝƌĐŚŽƌƚ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌĞŝ�,ĞŝůŝŐĞ�&ĂŵŝͲ
ůŝĞ�hŶƚĞƌƚĂƵŶƵƐ�ůĂĚĞŶ�^ŝĞ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ǌƵ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ϭ͘�
<ƌŝƉƉĞŶĂƵƐƐƚĞůůƵŶŐ�Ăŵ�<ŝƌĐŚŽƌƚ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ�ŝŵ�
^ĂĂů�ĚĞƐ�WĨĂƌƌǌĞŶƚƌƵŵƐ�ĞŝŶ͘�tŝƌ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ǀŝĞůĞ��ƺƌͲ
ŐĞƌ�ƵŶĚ��ƺƌŐĞƌŝŶŶĞŶ�ǀŽŶ�dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶ�ĚĂǌƵ�ŐĞǁŝŶͲ
ŶĞŶ͕�ƵŶƐ�ŝŚƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞŶ�ƵŶĚ�ǀŝĞůƐĞŝƟŐĞŶ�<ƌŝƉͲ
ƉĞŶ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ��ƵƐƐƚĞůůƵŶŐ�Ăŵ�ĞƌƐƚĞŶ�tŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�

ŝŵ��ĞǌĞŵďĞƌ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ǌƵ�ƐƚĞůůĞŶ͘�tŝƌ�ůĂĚĞŶ�^ŝĞ�ĞŝŶ͕�ďĞŝ�<ĂīĞĞ�ŽĚĞƌ�dĞĞ�
ŵŝƚ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐŐĞďćĐŬ�ĚŝĞ�ǀŝĞůĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�<ƌŝƉƉĞŶ�ǌƵ�ďĞƐƚĂƵŶĞŶ͘��Ğƌ�
�ŝŶƚƌŝƩ�ŝƐƚ�ĨƌĞŝ͘��ŝĞ��ƵƐƐƚĞůůƵŶŐ�ŝƐƚ�Ăŵ�^ĂŵƐƚĂŐ�ĚĞŶ�ϬϮ͘ϭϮ͘�ǀŽŶ�ϭϰ͘ϬϬ�hŚƌ�ďŝƐ�
ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ�ƵŶĚ�Ăŵ�^ŽŶŶƚĂŐ�ĚĞŵ�Ϭϯ͘ϭϮ͘�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϭϮ͘ϬϬ�
hŚƌ�ƵŶĚ�ϭϲ͗ϬϬ�hŚƌ�ŐĞƂīŶĞƚ͘�tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ͕�^ŝĞ�ďĞŝ�ƵŶƐĞƌĞƌ�<ƌŝƉƉĞŶĂƵƐƐƚĞůůƵŶŐ�
ŝŵ�WĨĂƌƌǌĞŶƚƌƵŵ�ďĞŐƌƺƘĞŶ�ǌƵ�ĚƺƌĨĞŶ͘ 

<ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů�ŝŶ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ�Ăŵ�,ĞŝůŝŐĞŶ��ďĞŶĚ 

�ŵ�Ϯϰ͘ϭϮ͘�Ƶŵ�ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ�ĮŶĚĞƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�^ƚ͘&ĞƌƌƵƟƵƐ�ǁŝĞĚĞƌ�ĞŝŶ�&ĂŵŝůŝĞŶͲ
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�<ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů�ƐƚĂƩ͘ 

�ŝĞ�sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐĞŶ�ůĂƵĨĞŶ͘���ůůĞ�<ŝŶĚĞƌ͕�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ĚŝĞ�<ŽŵŵƵŶŝŽŶŬŝŶĚĞƌ�ĂƵƐ�
ĚŝĞƐĞŵ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�ůĞƚǌƚĞŶ�:ĂŚƌ͕�ĚŝĞ�>ƵƐƚ�ŚĂďĞŶ�ŵŝƚǌƵƐƉŝĞůĞŶ͕�ƐŝŶĚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ĞŝŶŐĞͲ
ůĂĚĞŶ͘ 

�Ɛ�ĮŶĚĞŶ�ŶĞďĞŶ�ĚĞŵ��ƵīƺŚƌƵŶŐƐƚĞƌŵŝŶ�Ăŵ�,ĞŝůŝŐĞŶ��ďĞŶĚ�Ƶŵ�ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ�ŝŶ�
ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ��ŶƵƌ�ǌǁĞŝ�WƌŽďĞŶ�ƐƚĂƩ͘��Ƶƌ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ƵŶĚ�Ƶŵ��ĞƚĂŝůƐ�ǌƵ�ĞƌĨĂŚƌĞŶ͕�
ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ��ůƚĞƌŶ�ĚĞƌ�/ŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞŶ�<ŝŶĚĞƌ�ŐĞďĞƚĞŶ͕�ĚŝĞƐĞ�ďŝƐ�Ϯϵ͘ϭϭ͘�ƉĞƌ��DĂŝů�
ďĞŝ�ĚĞƌ�ĨŽůŐĞŶĚĞŶ��ĚƌĞƐƐĞ�ĂŶǌƵŵĞůĚĞŶ͗� 

ŵƐ-ƐĞƵīĞƌƚΛŐŵǆ͘ĚĞ�ŵŝƚ��ŶŐĂďĞ�ǀŽŶ�sŽƌ-�ƵŶĚ�EĂĐŚŶĂŵĞŶ�ĚĞƐ�<ŝŶĚĞƐ͕�ƐŽǁŝĞ�
ĚĞƌ�dĞůĞĨŽŶŶƵŵŵĞƌ͘�ZƺĐŬĨƌĂŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ďĞĂŶƚǁŽƌƚĞƚ�ǀŽŶ��DĂƌƟŶĂ�^ĞƵīĞƌƚ�
ƵŶƚĞƌ�dĞůEƌ͘�ϬϲϭϮϴ�ϰϰϵϲϵ�sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐƐŶĂĐŚŵŝƩĂŐĞ�ĮŶĚĞŶ�Ăŵ�&ƌĞŝƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϴ͘�
�ĞǌĞŵďĞƌ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϭϱ͘ϬϬ�-�ĐĂ͘�ϭϳ͘ϬϬ� 

hŚƌ�ƐŽǁŝĞ�Ăŵ�^ĂŵƐƚĂŐ͕�ĚĞŶ��Ϯϯ͘ϭϮ͘�ǀŽŶ�ϭϲ͘ϬϬ-�ĐĂ͘ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ��ŝŵ��ůƵďƌĂƵŵ�ĚĞƐ�
WĨĂƌƌǌĞŶƚƌƵŵƐ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ�ƐƚĂƩ͘ 

�ŵ�,ĞŝůŝŐĞŶ��ďĞŶĚ͕�ĚĞŵ�Ϯϰ͘ϭϮ͘�ƚƌĞīĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚĂŶŶ�ĂůůĞ͕�Ƶŵ�ϭϱ͘ϰϱ�hŚƌ�ǌƵƌ��ŚƌŝƐƚͲ
ŵĞƩĞ�ŵŝƚ�<ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ͘ 



�Ƶ
Ɛ�
ĚĞ

ŵ
�<
ŝƌĐ
ŚŽ

ƌƚ
�^
ƚ͘
&Ğ
ƌƌ
ƵƟ

ƵƐ
� 

ϰϭ 

�ĚǀĞŶƚƐ-�ĂƐƚĞůŶ�Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌ� 
ŝŶ�^ƚ͘�&ĞƌƌƵƟƵƐ�Ăŵ�^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϵ͘ϭϭ͘�ŝŵ�^ĂĂů 

�ůůĞ�<ŝŶĚĞƌ�ƐŝŶĚ�ǀŽŶ�ϭϰ͗ϯϬ-ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌ�ǌƵŵ��ĂƐƚĞůŶ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͘ 
�ĂƐ��ĂƐƚĞů-dĞĂŵ�ŚĂƚ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ��ĂƐƚĞůĂƌďĞŝƚĞŶ�ĂŶ�ŵĞŚƌĞƌĞŶ�dŝƐĐŚĞŶ�
ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞƚ͕�ƐŽ�ĚĂƐƐ�Ĩƺƌ�ũĞĚĞƐ�<ŝŶĚ�ƐŝĐŚĞƌ�ĞƚǁĂƐ�ƉĂƐƐĞŶĚĞƐ�ĚĂďĞŝ�ƐĞŝŶ�
ǁŝƌĚ͘��Ƶ�ůĞĐŬĞƌĞŵ͕�ƐĞůďƐƚŐĞďĂĐŬĞŶĞŵ�<ƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�'ĞƚƌćŶͲ
ŬĞŶ�ƐŝŶĚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ��ůƚĞƌŶ͕�'ƌŽƘĞůƚĞƌŶ�ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞ�'ćƐƚĞ͕�ĚŝĞ�ĞƐ�ƐŝĐŚ�ĞŝŶĨĂĐŚ�
ŶƵƌ�ŐĞŵƺƚůŝĐŚ�ŵĂĐŚĞŶ�ǁŽůůĞŶ͕�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͘ 
tćŚƌĞŶĚ�ĞŝŶĞƐ�sŽƌƚƌĞīĞŶƐ�ŚĂďĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞ�
ͣ�ĂƐƚĞůŶ�Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌ͞�ďĞƌĞŝƚƐ�ũĞƚǌƚ�ƐĐŚŽŶ�ĚĂͲ
ƌĂƵĨ�ǀĞƌƐƚćŶĚŝŐƚ͕�ĚĂƐƐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ƌůƂƐ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�
ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞŶ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐďĂƐƚĞůŶ�ĚŝĞ�>ŝŶĚĞŶͲ
ƐĐŚƵůĞ�ŝŶ��ƌĞŝƚŚĂƌĚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ŶƐĐŚĂīƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�
dŚĞƌĂƉŝĞƌĂĚĞƐ�ĮŶĂŶǌŝĞůů�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�
ƐŽůů͘ 

 

dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶĞƌ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐŵĂƌŬƚ�ŵŝƚ��ƺĐŚĞƌŇŽŚŵĂƌŬƚ� 

�ŵ�^ĂŵƐƚĂŐ͘�Ϭϵ͘ϭϮ͕�ƵŶĚ�^ŽŶŶƚĂŐ͕�
ϭϬ͘ϭϮ͘�ĮŶĚĞƚ�ŝŵ�^ƟŌƐŚŽĨ�ƵŶĚ�ŝŵ�
WĨĂƌƌǌĞŶƚƌƵŵ�^ƚ͘�&ĞƌƵƟƵƐ�ĚĞƌ�ƚƌĂͲ
ĚŝƟŽŶĞůůĞ�dĂƵŶƵƐƐƚĞŝŶĞƌ�tĞŝŚͲ
ŶĂĐŚƚƐŵĂƌŬƚ�ƐƚĂƩ͘ 

/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶƚĞŶ�Ĩƺƌ�sĞƌŬĂƵĨƐƐƚĂŶĚͲ
ƉůćƚǌĞ�ƐŽǁŽŚů�ŝŵ��ƵƘĞŶďĞƌĞŝĐŚ�ĂůƐ�
ĂƵĐŚ�ŝŵ�WĨĂƌƌǌĞŶƚƌƵŵ�ǁĞŶĚĞŶ�ƐŝĐŚ�

ďŝƩĞ�ĂŶ�ĚŝĞ�<ŽŶƚĂŬƚƐƚĞůůĞ�ĚĞƐ�WĨĂƌƌďƺƌŽƐ͕�;dĞů͘�ϬϲϭϮϰ�ϳϮϯϳϮϬ͕͘�ŐĞƂīŶĞƚ�
DŝƩǁŽĐŚ�ϭϯ͗ϬϬ�–�ϭϳ͗ϬϬ�hŚƌͿ� 
ŽĚĞƌ�ĂŶ�,ĞƌƌŶ�DĂŶĨƌĞĚ��Ƃƌƌ�;dĞů͘�ϬϲϭϮϴ�ϰϰϲϳϰͿ 

&ƺƌ�ĚĞŶ��ƺĐŚĞƌŇŽŚŵĂƌŬƚ�ǁĞƌĚĞŶ��ƵĐŚƐƉĞŶĚĞŶ�;ŶƵƌ�ŐƵƚ�ĞƌŚĂůƚĞŶ͕�ŬĞŝŶ�
dƌƂĚĞů�ŽĚĞƌ��ĞŝƚƐĐŚƌŝŌĞŶͿ�ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ǀŽŶ�DŽŶƚĂŐ͕�ĚĞŶ�Ϭϰ͘ϭϮ͘�ďŝƐ�
DŝƩǁŽĐŚ͕�ĚĞŶ�Ϭϲ͘ϭϮ͘ϮϬϭϵ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝŶĚĞƌƚĂŐĞƐƐƚćƩĞ�ǌƵ�ĚĞƌĞŶ�PīŶƵŶŐƐͲ
ǌĞŝƚĞŶĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶ͘ 

&ƺƌ�ĚĞŶ�sĞƌŬĂƵĨ�ĂŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ��ƐƐĞŶƐ-�ƵŶĚ�'ĞƚƌćŶŬĞƐƚćŶĚĞŶ�ŝŵ�^ƟŌƐŚŽĨ�
ďŝƩĞŶ�ǁŝƌ�ŐĂŶǌ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�Ƶŵ�DŝƚŚŝůĨĞ͘�mďĞƌ�ũĞĚĞ�ŇĞŝƘŝŐĞ�,ĂŶĚ͕�ĚŝĞ�ǌƵŵ�
'ĞůŝŶŐĞŶ�ĚĞƐ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐŵĂƌŬƚĞƐ�ďĞŝƚƌćŐƚ͕�ĨƌĞƵĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ͘��Ƶƌ�ĚĞƚĂŝůŝĞƌͲ
ƚĞŶ��ďƐƉƌĂĐŚĞ�ǁĞŶĚĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ďŝƩĞ�ĂŶ�&ƌĂƵ�/ƌŝƐ�'ŽƚƐĐŚĞƌ�;dĞů͘�
ϵϯϲϯϳϵϳͿ͕�ĚŝĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ŝŶƚĞŝůƵŶŐ�ĚĞƌ�,ĞůĨĞƌ�ǌƵƐƚćŶĚŝŐ�ŝƐƚ͕�ŽĚĞƌ�ƌƵĨĞŶ�^ŝĞ�
ŝŶ�ĚĞƌ�<ŽŶƚĂŬƚƐƚĞůůĞ�ĂŶ�;dĞů͘�ϬϲϭϮϰ�ϳϮϯϳϮϬͿ͘ 

^Ă͕͘�ϵ͘��Ğǌ͘ϮϬϮϯ 

ϭϯ͗ϬϬ�ďŝƐ�Ϯϭ͗ϬϬ�hŚƌ�ƵŶĚ 

^Ž͕͘�ϭϬ͘��Ğǌ͘ϮϬϮϯ 
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$XV�GHP�.LUFKRUW�6W��-RVHI 

�/E>��hE'���hD��P<hD�E/^�,�E��^�E/KZ�E<�&&�� 

�ŵ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϭϲ͘ϭϭ͘�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ǁŝĞĚĞƌ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�ŐĞŵƺƚůŝĐŚĞŶ�
EĂĐŚŵŝƩĂŐ�Ƶŵ�ϭϱ�hŚƌ�ŝŵ�,ĂƵƐ�ĚĞƌ�sĞƌĞŝŶĞ�ŝŶ��ĂŝƐďĂĐŚ�ƚƌĞīĞŶ͘ 

�ůůĞ͕�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�Η,ĞƌƌĞŶ�ĚĞƌ�^ĐŚƂƉĨƵŶŐΗ�ƐŝŶĚ�
ŚĞƌǌůŝĐŚ�ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͊ 

�Ɛ�ĨƌĞƵƚ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�ĞƵĐŚ 

ĞƵĞƌ�<ĂīĞĞŬŽĐŚĞƌ�-�dĞĂŵ 

�ƌŶƚĞĚĂŶŬ�ϮϬϮϯ 

/Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ĨĞŝĞƌƚĞŶ�ǁŝƌ�Ăŵ�ϯϬ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϯ�ƵŶƐĞƌ��ƌŶƚĞĚĂŶŬĨĞƐƚ͘��Ğƌ��ĂŶŬͲ
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǁĂƌ��ŐƵƚ�ďĞƐƵĐŚƚ͘��ĞƌĞŝƚƐ�ŝŵ�sŽƌĨĞůĚ�ŚĂƩĞŶ�ĞŝŶŝŐĞ�WĨĂƌƌĞŝŵŝƚͲ
ŐůŝĞĚĞƌ�ŝŚƌĞ�'ĂďĞŶ�ĂďŐĞŐĞďĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚĂŶŶ�ƵŶƐĞƌĞ�ŬůĞŝŶĞ�<ŝƌĐŚĞ�ŐĞďƺŚƌĞŶĚ�
ƐĐŚŵƺĐŬƚĞŶ͘� 

�ƵĐŚ�ĚĂƐ�ͣƚćŐůŝĐŚĞ͞��ƌŽƚ�ǁƵƌĚĞ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ͘ 
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ZĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ�<ĂƚŚ͘�<ŝƌĐŚĞ�^ƚ͘�:ŽƐĞĨ��ĂŝƐďĂĐŚ 

/Ŷ�ĚĞƌ��ŶĚƉŚĂƐĞ�ďĞĮŶĚĞƚ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ��ƵƐƐĞŶƌĞŶŽǀŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�<ĂƚŚ͘�&ĂĐŚǁĞƌŬͲ
ŬŝƌĐŚĞ�^ƚ͘�:ŽƐĞĨ͘�>ĞŝĚĞƌ�ŐĂď�ĞƐ�ĚŽĐŚ�ĞŝŶŝŐĞ�ďĂƵůŝĐŚĞ�mďĞƌƌĂƐĐŚƵŶŐĞŶ�ďĞŝ�
ĚĞƌ�ƐĞŝƚ�ϭϲϱϬ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�&ĂĐŚǁĞƌŬŬŝƌĐŚĞ͕�ĚŝĞ�ŝŵŵĞƌ�ŝŵ��ŝŶŬůĂŶŐ�ŵŝƚ�
ĚĞŵ�ZĞƐƚĂƵƌĂƚŽƌ�ƵŶĚ�ĚĞŵ��ƌĐŚŝƚĞŬƚĞŶ�ǌƵ�ůƂƐĞŶ�ǁĂƌĞŶ͘�^Ž�ŵƵƐƐƚĞŶ�ƐćŵƚůŝͲ
ĐŚĞ��ĂĐŚŚĂŬĞŶ�ŝŶ�ĚĞŵ�EĂƚƵƌƐĐŚŝĞĨĞƌĚĂĐŚ�ĂƵƐŐĞƚĂƵƐĐŚƚ͕�ƐĐŚĂĚŚĂŌĞ�<ŽƉĨͲ
ƐƉĂƌƌĞŶĂŶƐĐŚůƺƐƐĞ��ǁŝĞĚĞƌ�ŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ƐćŵƚůŝĐŚĞ�<ĂƐƚĞŶĨĞŶƐͲ
ƚĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�KƐƚƐĞŝƚĞ�ĞƌŶĞƵĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�^ĐŚĂĚŚĂŌĞ�'ĞĨĂĐŚĞ�ǁĂƌĞŶ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�
ǌƵ�ĞƌƐĞƚǌĞŶ�ƵŶĚ�ĚƵƌĐŚ�>ĞŚŵŵĂƵĞƌƐƚĞŝŶĞ�ǁŝĞĚĞƌ�ŚĞƌǌƵƐƚĞůůĞŶ͘��ƵƘĞƌĚĞŵ�
ǁĂƌ�ĚŝĞ��ŶƞĞƌŶƵŶŐ�ĚĞƐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�^ĂŶŝĞƌƵŶŐ��ĂƵĨŐĞƚƌĂŐĞŶĞŶ�<ƵŶƐƚŽīĂŶͲ
ƐƚƌŝĐŚƐ�ŝŶ�ĚĞŶ�ϲϬ�Ğƌ�:ĂŚƌĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�&ĂĐŚǁĞƌŬ�ƐĞŚƌ�ŵƺŚƐĂŵ͘��ŝĞƐĞ�ĞƌĨŽůŐƚĞ�
ŝŶ�ĞŶŐĞƌ��ďƐƟŵŵƵŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ZĞƐƚĂƵƌĂƚŽƌ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ�ƵƌƐƉƌƺŶŐůŝĐŚĞ�^ƚƌƵŬƚƵƌ�
ĚĞƐ��ŝĐŚĞŶŚŽůǌĞƐ�ǌƵ�ĞƌŚĂůƚĞŶ͘��ŝĞ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐ�ŵŝƚ�>ĞŝŶƂů�
ƵŶĚ�ĚĞŵ�ĚĂƌĂƵīŽůŐĞŶĚĞŶ�ϮĨĂĐŚĞŶ��ŶƐƚƌŝĐŚ�ŶĂŚŵ�ǁĞŐĞŶ�ĚĞƌ�ůĂŶŐĞŶ�
dƌŽĐŬŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ĞŝŶĞŶ�ƺďĞƌƉůĂŶŵćƐƐŝŐĞŶ��ĞŝƚƌĂƵŵ�ŝŶ��ŶͲ
ƐƉƌƵĐŚ͘�EƵŶŵĞŚƌ�ďĞĮŶĚĞƚ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�&ĞƌƟŐƐƚĞůůƵŶŐ�ŝŵ��ƵƘĞŶďĞƌĞŝĐŚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�
�ŝĞůŐĞƌĂĚĞ�ƵŶĚ�ĞƐ�ŬĂŶŶ�ĚĂŵŝƚ�ŐĞƌĞĐŚŶĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ĚŝĞ�dĞŝůƐĂŶŝĞƌƵŶŐ�
ĚĞƌ�ŬƵŶƐƚŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ�&ĞŶƐƚĞƌ�ĂďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ�ŝƐƚ�ďŝƐ��ŶĚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϯ�
ĚŝĞ��ƵƐƐĞŶƐĂŶŝĞƌƵŶŐ�ĂďǌƵƐĐŚůŝĞƘĞŶ͘ 

tĞŐĞŶ�ĚĞƐ�/ŶŶĞŶĂŶͲ
ƐƚƌŝĐŚƐ�ƐŝŶĚ�ǁŝƌ�ŝŵ�
<ůćƌƵŶŐƐŐĞƐƉƌćĐŚĞŶ�
ŵŝ�ĚĞŵ��ŝƐƚƵŵ�ƵŶĚ�
ŚŽīĞŶ�ŶĂĐŚ�ƉŽƐŝƟǀĞŶ�
�ĞƐĐŚĞŝĚ�ĚŝĞƐĞŶ�ďŝƐ�
�ŶĚĞ�&ĞďƌƵĂƌ�ϮϬϮϯ�
ĨĞƌƟŐǌƵƐƚĞůůĞŶ͘��ŝŶĞ�
ĂďƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞ��ĞͲ
ǁĞƌƚƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�
ZĞƐƚĂƵƌĂƚŽƌ�ƐƚĞŚƚ�
ĂďĞƌ�ŶŽĐŚ�ĂƵƐ͘ 

�ŝƐ�ĚĂŚŝŶ�ĮŶĚĞŶ�ĚŝĞ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ŝŶ�ĚĞŵ�ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞǌĞŶƚƌƵŵ�ƐƚĂƩ͘ 

� 

� 
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$XV�GHP�.LUFKRUW�+HLOLJ�*HLVW� 

PŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ĂƚŚĂƌŝŶĞŶŬŝƌĐŚĞ 

WĂƐƐĞŶĚ�ǌƵ��ĞŐŝŶŶ�ĚĞƌ�&ƌŝĞĚĞŶƐĚĞŬĂĚĞ�ůĂĚĞŶ�ǁŝƌ�Ăŵ�^ŽŶŶƚĂŐ͕����������������
ϭϮ͘ϭϭ͘�ŚĞƌǌůŝĐŚ�Ƶŵ�ϭϭ͘ϬϬ�hŚƌ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�ƂŬƵŵĞŶŝƐĐŚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŶ�ĚŝĞ�
<ĂƚŚĂƌŝŶĞŶŬŝƌĐŚĞ�ŶĂĐŚ�<ĞŵĞů�ĞŝŶ͘��ƵƌĐŚ�ĚŝĞ�>ŝƚƵƌŐŝĞ�ĨƺŚƌƚ�WĨĂƌƌĞƌŝŶ�/ŶĞƐ�
&ůĞŵŵŝŐ͘��ůƐ�'ĂƐƚƉƌĞĚŝŐĞƌŝŶ�ǁŝƌĚ�DŽŶŝͲ
ŬĂ��ŝƌŬƐŵĞŝĞƌ͕�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĞĨĞƌĞŶƟŶ�ĚĞƌ�
ŬĂƚŚŽůŝƐĐŚĞŶ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ�ƉƌĞĚŝŐĞŶ͘�
�Ğƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǁŝƌĚ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�
:ĂŚƌ�ǀŽŵ�ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ�<ŝƌĐŚĞŶĐŚŽƌ�ŵƵͲ
ƐŝŬĂůŝƐĐŚ�ŐĞƐƚĂůƚĞƚ͘�/ŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�Őŝďƚ�ĞƐ�
ŶŽĐŚ�ĚŝĞ�'ĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�ŬůĞŝŶĞŶ�
�ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ŚŝŶƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ͘ 

DŝƩĂŐƐƟƐĐŚ�Ĩƺƌ�^ĞŶŝŽƌĞŶ 

,ĞƌǌůŝĐŚ�ůĂĚĞŶ�ǁŝƌ�ǌƵŵ�^ĞŶŝŽƌĞŶͲ
ŵŝƩĂŐƐƟƐĐŚ�ŶĂĐŚ�>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ�
ĞŝŶ͘�/Ŷ�<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǀŽŶ�EĞƚǌ-
,ĞŝĚĞŶƌŽĚ�Ğ͘s͕͘�ĚĞŶ�<ŝƌĐŚĞŶ�ƵŶĚ�
ĚĞŵ�^ĞŶŝŽƌĞŶďƺƌŽ�ůĂĚĞŶ�ǁŝƌ�ĚĂƐ�
ŶćĐŚƐƚĞ�DĂů�Ăŵ�DŽŶƚĂŐ͕�
ϭϯ͘ϭϭ͘ϮϬϮϯ�Ƶŵ�ϭϮ͘ϬϬ�hŚƌ�ǌƵŵ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�DŝƩĂŐĞƐƐĞŶ�ŝŶƐ�
ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ͕�,ŽůǌŚćƵƐĞƌ�tĞŐ�ϯ�ŶĂĐŚ�>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ�ĞŝŶ͘� 

^ŝĞ�ĚƺƌĨĞŶ�ƐŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ŝŵ�KŬƚŽďĞƌ�ĂƵĨ�ĞŝŶ�ϯ-'ćŶŐĞ-DĞŶƺ�ĨƌĞƵĞŶ͘�/ŶƚĞƌĞƐͲ
ƐŝĞƌƚĞ�^ĞŶŝŽƌĞŶ�ƵŶĚ�^ĞŶŝŽƌŝŶŶĞŶ�ƐŝŶĚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͕�ƐĐŚŽŶ�ďĞŝ�ĚĞŶ�
sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐĞŶ�ǌƵ�ŚĞůĨĞŶ͘�tŝƌ�ƐĐŚŶŝƉƉĞůŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ƵŶĚ�ƚƌĞīĞŶ�ƵŶƐ�
ďĞƌĞŝƚƐ�Ƶŵ�ϵ͘ϯϬ�hŚƌ͘��ĂďĞŝ�ǁŝƌĚ�ŝŶ�ĨƌƂŚůŝĐŚĞƌ��ƚŵŽƐƉŚćƌĞ�ǀŝĞů�ŐĞůĂĐŚƚ�
ƵŶĚ�ĚĂƐ�ůĞĐŬĞƌĞ�DĞŶƺ�ǌƵďĞƌĞŝƚĞƚ͘� 

�ŝƩĞ�ĚĞŶŬĞŶ�^ŝĞ�ĚĂƌĂŶ�ƐŝĐŚ�ŝŵ�ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ͕�dĞů͗͘�
ϬϲϭϮϬͬϵϬϰϬϰϲϵ�ĂŶǌƵŵĞůĚĞŶ͘��Ğƌ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌďĞŝƚƌĂŐ�ďĞƚƌćŐƚ�ŝŶĐů͘�'ĞͲ
ƚƌćŶŬĞ͗�ϱ͕--��ƵƌŽ�ƵŶĚ�ǁŝƌĚ�ĂŶ�ĚĞŵ�dĂŐ�ƐĞůďĞƌ�ĞŝŶŐĞƐĂŵŵĞůƚ͘ 
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tĞƌ�ŚĂƚ�>ƵƐƚ�ďĞŝŵ�<ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů�ĂŶ�,ĞŝůŝŐĂďĞŶĚ�ŵŝƚǌƵŵĂĐŚĞŶ͍ 

^ƉŝĞůƐƚ��Ƶ�ŐĞƌŶĞ�dŚĞĂƚĞƌ͍��ĂŶŶ�
ďŝƐƚ��Ƶ�ďĞŝ�ƵŶƐ�ŐĞŶĂƵ�ƌŝĐŚƟŐ͊�–�&ƺƌ�
ĚĞŶ�,ĞŝůŝŐ��ďĞŶĚ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ��
ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶ�ͣ,ĞŝůŝŐĞƐ�dŚĞĂƚĞƌ͞�
ĞŝŶƺďĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵīƺŚƌĞŶ͊�/Ŷ�ĚĞƌ�'ĞͲ
ƐĐŚŝĐŚƚĞ�ŐĞŚƚ�ĞƐ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�Ƶŵ�ĚŝĞ�
'ĞďƵƌƚ�:ĞƐƵ͘��Ğŝŵ�dĞǆƚĞ�ůĞƌŶĞŶ�ƵŶĚ�
ďĞŝŵ�WƌŽďĞŶ�ĞƌĨĂŚƌƚ�ŝŚƌ�ŵĞŚƌ�ǀŽŶ�
ĚĞƌ��ŽƚƐĐŚĂŌ�ĚĞƐ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞƐƚĞƐ͘��ŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ƐĞŝƚ�ŝŚƌ�ĚĂŵŝƚ�ŵŝƩĞŶĚƌŝŶ�
ŝŵ�'ĞƐĐŚĞŚĞŶ�ŝŶ��ĞƚŚůĞŚĞŵ͘��Ŷ�,ĞŝůŝŐĂďĞŶĚ�ǁĞƌĚĞƚ�ŝŚƌ�ĚŝĞƐĞ��ŽƚƐĐŚĂŌ�ŝŶ�
ĞŝŶĞƌ�<ŝŶĚĞƌŬƌŝƉƉĞŶĨĞŝĞƌ�ŝŶ�,ĞŝĚĞŶƌŽĚ͘->ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ĂůůĞ�<ŝŶĚĞƌ�
ŵŝƚ�ŝŚƌĞŶ��ůƚĞƌŶ͕�'ĞƐĐŚǁŝƐƚĞƌŶ�ƵŶĚ�'ƌŽƘĞůƚĞƌŶ�ƐƉŝĞůĞŶĚ�ĞƌǌćŚůĞŶ͘�tĞƌ�
ƐŝĐŚ�ĂůƐŽ�ŐĞƌŶĞ�ǀĞƌŬůĞŝĚĞƚ͕�dŚĞĂƚĞƌ�ƐƉŝĞůƚ�ƵŶĚ�ŵĞŚƌ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐͲ
ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ĞƌĨĂŚƌĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ͕�ŝƐƚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ�ŵŝƚǌƵŵĂĐŚĞŶ͘�DĂƌŝĂ͕�
:ŽƐĞĨ͕�ĂůůĞ��ŶŐĞů�ƵŶĚ�,ŝƌƚĞŶ�ƚƌĞīĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚĂƐ�ĞƌƐƚĞ�DĂů�Ăŵ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϭϲ͘�
EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϯ�Ƶŵ�ϭϳ͘ϬϬ�ǌƵƌ�dĞǆƚǀĞƌŐĂďĞ�ŝŵ�ŬůĞŝŶĞŶ�ZĂƵŵ�ǀŽŵ�ŬĂƚŚ͘�
'ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů͕�'ƌŽŶĂƵĞƌ�tĞŐ�ϯ�ŝŶ��,Ěƌ͘->ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ͘��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ďĞŝ�
&ƌĂƵ��ŝƌŬƐŵĞŝĞƌ�dĞů͗�ϬϭϲϬ�ϵϬϮϭϰϯϳϵ�ŽĚĞƌ�ƉĞƌ��-ŵĂŝů͗� 

ŵŽŶŝ͘ĚŝƌŬƐŵĞŝĞƌΛĂƌĐŽƌ͘ĚĞ 

�Ăŵŝƚ�ŝŚƌ�ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ĂŶ�Ϯ-ϯ�WƌŽďĞƚĞƌŵŝŶĞŶ�ĚĂďĞŝ�ƐĞŝŶ�ŬƂŶŶƚ͕�ůĞŐĞŶ�ǁŝƌ�
ĚĞŶ�dĂŐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�hŚƌǌĞŝƚ�ĚĞƌ�WƌŽďĞƚĞƌŵŝŶĞ�ďĞŝŵ�ĞƌƐƚĞŶ�dƌĞīĞŶ�ŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĂŵ�ĨĞƐƚ͘ 

&ƺƌ�ĚŝĞ�'ĞŶĞƌĂůƉƌŽďĞ�ƐĐŚůĂŐĞ�ŝĐŚ�ǀŽƌ͗ 

^Ă͕͘�Ϯϯ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϯ�ǀŽŶ�ϭϬ͘ϬϬ�–�ϭϮ͘ϬϬ�hŚƌ� 

�ŝĞ�tŽƌƚ-'ŽƩĞƐ-&ĞŝĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�
<ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ĂƵƐŐĞƚĞŝůƚ�ǁŝƌĚ͕�ŝƐƚ�ĚĂŶŶ�Ăŵ�
^Ž͕͘�Ϯϰ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϯ�Ƶŵ�ϭϱ͘ϯϬ�hŚƌ�
<ŝŶĚĞƌŬƌŝƉƉĞŶĨĞŝĞƌ�ŝŶ�^ƚ͘�WŚŝůŝƉƉƵƐ�ƵŶĚ�
:ĂŬŽďƵƐ͕�>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ͘� 
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$XV�GHP�.LUFKRUW�6W��bJLGLXV� 

tĞŝŚŶĂĐŚƚƐĂŬƟŽŶ�ͣ^ĐŚĞŶŬĞŶ�ŵŝƚ�,Ğƌǌ͞ 

hŶƚĞƌ�ĚĞŵ�>ĞŝƚŐĞĚĂŶŬĞŶ�ͣ^ĐŚĞŶŬĞŶ�ŵŝƚ�,Ğƌǌ͞�ƐƚĞŚƚ�ĚŝĞ��ĚǀĞŶƚƐ-�ƵŶĚ�
tĞŝŚŶĂĐŚƚƐĂŬƟŽŶ��ĚĞƐ�KƌƚƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐĞƐ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚŽƌƚĞ�^ƚ͘�WŚŝůŝƉƉƵƐ�Θ�:ĂŬŽͲ
ďƵƐ�ƵŶĚ�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů͘�Dŝƚ�ĚĞƌ��ŬƟŽŶ�ƐŽůů�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ćůƚĞƌĞŶ�DŝƚͲ
ŵĞŶƐĐŚĞŶ�ĂƵƐ�,ĞŝĚĞŶƌŽĚ͕�ĚŝĞ�ŶƵƌ�ĞŝŶĞ�ŐĞƌŝŶŐĞ�ZĞŶƚĞ�ďĞǌŝĞŚĞŶ͕�ĞŝŶ�ŬůĞŝŶĞƌ�
tĞŝŚŶĂĐŚƚƐǁƵŶƐĐŚ�ĞƌĨƺůůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

�ď�ĚĞŵ�ĞƌƐƚĞŶ��ĚǀĞŶƚ�ƐƚĞŚĞŶ�ĚĞƐŚĂůď�ǁŝĞĚĞƌ�dĂŶŶĞŶďćƵŵĞ�-�ŐĞƐĐŚŵƺĐŬƚ�
ŵŝƚ�ƌŽƚĞŶ�,ĞƌǌĞŶ�-��ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ�<ŝƌĐŚĞŶ͘� 

�Ăŵŝƚ�ĚŝĞ�ͣtĞŝŚŶĂĐŚƚƐĞŶŐĞů͞�ĚŝĞ�'ĞƐĐŚĞŶŬĞ�ƌĞĐŚƚǌĞŝƟŐ�ǀŽƌ�tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ�
ĂƵƐůŝĞĨĞƌŶ�ŬƂŶŶĞŶ͕�ŐĞďĞŶ�^ŝĞ�ĚĂƐ�'ĞƐĐŚĞŶŬ�ďŝƩĞ�ďŝƐ�ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ�ǌƵŵ�ϭϱ͘�
�ĞǌĞŵďĞƌ�ďĞŝ�&ƌĂƵ��ŝƌŬƐŵĞŝĞƌ�dĞů͗͘�ϬϭϲϬ-ϵϬϮϭϰϯϳϵ͕�&ƌĂƵ�DĂƐƐĞŶŬĞŝů�dĞů͗͘�
ϬϲϭϮϬͬϳϯϬϰ�ŽĚĞƌ�&ƌĂƵ�>ĞůůŽǁ�dĞů͗͘�ϬϲϳϳϱͬϵϮϱϲ�Ăď͘�^ŝĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ĚŝĞ�'ĞͲ
ƐĐŚĞŶŬĞ�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ŐĞƌŶĞ�ŶĂĐŚ�ĚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ�ĂŶ�ĚĞŶ��ĂƵŵ�ůĞŐĞŶ͘�hŵ�
,ĞƌǌĞŶ�ǌƵ�ŚŽůĞŶ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶ�'ĞƐĐŚĞŶŬ�ĂďǌƵŐĞďĞŶ͕�ďŝĞƚĞƚ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚ�
ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�ŝŶ�>ĂƵĨĞŶƐĞůĚĞŶ�ŝŵŵĞƌ�ƐŽŶŶƚĂŐƐ�ǀŽŶ�ϭϬ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�
ĂŶ͘ 

�Ğŵ�KƌƚƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�ŝƐƚ�ĞƐ�ĞŝŶ�ŐƌŽƘĞƐ�
�ŶůŝĞŐĞŶ͕�ĚŝĞ��ŶŽŶǇŵŝƚćƚ�-��ƐŽǁŽŚů�ĚĞƌ�
�ĞƐĐŚĞŶŬƚĞŶ�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�ĚĞƌ�^ĐŚĞŶŬĞŶĚĞŶ�
-�ǌƵ�ǁĂŚƌĞŶ͘�^Žŵŝƚ�ĨƌĞƵĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ƐĞŚƌ͕�
ǁĞŶŶ�^ŝĞ�ĞŝŶĞŶ�ŬůĞŝŶĞŶ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐŐƌƵƘ�
ƐĐŚƌĞŝďĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�'ĞƐĐŚĞŶŬ�ďĞŝůĞŐĞŶ͕�
ĚŽĐŚ�ƐĐŚƌĞŝďĞŶ�^ŝĞ�ŬĞŝŶĞŶ�EĂŵĞŶ�ĚĂǌƵ͘�

Ä6FKHQNHQ�PLW�+HU]³� 

�ŵ�ϭ͘��ĚǀĞŶƚ�ďĞŐŝŶŶƚ�ǁŝĞĚĞƌ�ƵŶƐĞƌĞ�ďĞŬĂŶŶƚĞ��ŬƟͲ
ŽŶ�ͣ^ĐŚĞŶŬĞŶ�ŵŝƚ�,Ğƌǌ͞�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ĂƌŝƚĂƐ͘� 

EĞŚŵĞŶ�ƐŝĞ�ƐŝĐŚ�ŐĞƌŶĞ�ǁŝĞĚĞƌ�ĚĞŶ�tƵŶƐĐŚ�ĞŝŶĞƐ�
<ŝŶĚĞƐ�ŵŝƚ�ŶĂĐŚ�,ĂƵƐĞ͕�ďĞƐŽƌŐĞŶ�ĚĂƐ�'ĞƐĐŚĞŶŬ�ƵŶĚ�ŐĞďĞŶ�ĞƐ�ǀĞƌƉĂĐŬƚ�
ďŝƐ�ǌƵŵ�ϯ͘��ĚǀĞŶƚ�ǁŝĞĚĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�Ăď͘��ƵƐ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�ŚĂͲ
ďĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�ZƺĐŬŵĞůĚƵŶŐ�ďĞŬŽŵŵĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ƐŽ�<ŝŶĚĞƌĂƵŐĞŶ�ǌƵŵ�
>ĞƵĐŚƚĞŶ�ďƌŝŶŐĞŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ͘�^ĞŝĞŶ�ĂƵĐŚ�ƐŝĞ�dĞŝů�ĚĂǀŽŶ͊ 
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ϰϳ 

�ĂƌŝƚĂƐƐŽŶŶƚĂŐ 
�Ƶ�<ƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ďĞůĞŐƚĞŶ��ƌƂƚĐŚĞŶ�ůƵĚ�ĚĞƌ�KƌƚƐĂƵƐĐŚƵƐƐ�Ăŵ�ϭϳ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�ĞŝŶ͘�sŝĞůĞŶ��ĂŶŬ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�^ƉĞŶĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŵ�DŽƌŐĞŶ�Ĩƺƌ�
ĚŝĞ��ĂƌŝƚĂƐ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ�ŬĂŵĞŶ͘ 

ZƺĐŬďůŝĐŬ��ƌŶƚĞĚĂŶŬ�ďĞŝ�ĚĞƌ�,ĞƌĚĞ 

&ĂƐƚ�'ůĞŝĐŚƐƚĂŶĚ�ŚĂƚƚĞŶ�ǁŝƌ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ĞƐƵĐŚĞƌǌĂŚů�ŝŵ�sĞƌŐůĞŝĐŚ�ǌƵ�ĚĞŶ�^ĐŚĂͲ
ĨĞŶ͕�ĚŝĞ�ŐĂŶǌ�Ăŵ��ŶĨĂŶŐ�ǌƵ�ĚĞŵ�ĞƚǁĂƐ�ĂŶĚĞƌĞŶ�'ŽƚƚĞƐĚŝĞŶƐƚ�ĚĂǌƵ�ŐĞŚŽůƚ�
ǁƵƌĚĞŶ͘�^ĐŚćĨĞƌ�dŽƌƐƚĞŶ��ůƵŵ�ŚŽůƚĞ�ƐĞŝŶĞ�ĐĂ͘�ϱϱ�^ĐŚĂĨĞ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�tĞŝĚĞ�Ăŵ�
&ĞƵĐŚƚďŝŽƚŽƉ͕�ĚĂŵŝƚ�ƐŝĞ�ŐĂŶǌ�ŶĂŚ�ĚĂďĞŝ�ǁĂƌĞŶ�ƵŶĚ�ĂůƐ�ĚĂŶŶ�&ƌĂƵ�WŽƌƚƵŐĂůů�
ĚĂƐ��ƌŽƚ�ƚĞŝůƚĞ͕�ĚƵƌĨƚĞŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌ�ƵŶĚ�/ŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞ�ĚŝĞ�^ĐŚĂĨĞ�ĨƺƚͲ
ƚĞƌŶ͘�Dŝƚ�ĚĞŵ�>ŝĞĚ�Η'Žƚƚ�Śćůƚ�ĚŝĞ�ŐĂŶǌĞ�tĞůƚ�ŝŶ�ƐĞŝŶĞƌ�,ĂŶĚΗ�ǁƵƌĚĞ�ĚĞƌ�
'ŽƚƚĞƐĚŝĞŶƐƚ�ďĞĞŶĚĞƚ�ĂďĞƌ�ǁŝƌ�ǀĞƌǁĞŝůƚĞŶ�ŶŽĐŚ�ŐĞŵƺƚůŝĐŚ�ďĞŝ�<ƺƌďŝƐ-�ƵŶĚ�
<ĂƌƚŽĨĨĞůƐƵƉƉĞ�ƵŶĚ�
ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�'ĞͲ
ƚƌćŶŬĞŶ�ƵŶĚ�ŐĞŶŽƐͲ
ƐĞŶ�ĚŝĞ��Ğŝƚ�ŵŝƚ�ƵŶĚ�
Ƶŵ�ĚŝĞ�^ĐŚĂĨĞ͘�sŝĞͲ
ůĞŶ��ĂŶŬ�ĂůůĞŶ�,ĞůͲ
ĨĞƌŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ƚĂƚŬƌćĨͲ
ƚŝŐĞ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ͊�
�Ğƌ��ƌůƂƐ�ƵŶƐĞƌĞƐ�
�ƌŶƚĞĚĂŶŬĨĞƐƚĞƐ�
ŐĞŚƚ�ǁŝĞĚĞƌ�ĂŶ�ƵŶͲ
ƐĞƌĞ�^ĐŚƵůƉĂƌƚŶĞƌͲ
ƐĐŚĂĨƚ�ŶĂĐŚ�ZƵĂŶͲ
ĚĂ͊�sŝĞůĞŶ��ĂŶŬ�ĂůůĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞƐĞŶ�ŐĞůƵŶŐĞŶĞŶ�sŽƌŵŝƚƚĂŐ͊ 

EćĐŚƐƚĞ� 
KƌƚƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐƐŝƚǌƵŶŐ͗ 
hŶƐĞƌĞ�ŶćĐŚƐƚĞ�KƌƚƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐͲ
ƐŝƚǌƵŶŐ�ĨŝŶĚĞƚ�Ăŵ�DŝƚƚǁŽĐŚ�ĚĞŶ�
ϭϱ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�Ƶŵ�ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ�ŝŵ�
,ĂƵƐ�	ŐŝĚŝƵƐ�ƐƚĂƚƚ͘� 

'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ŝŶ�KďĞƌŐůĂĚďĂĐŚ������
�Ğƌ�>ŝƚƵƌŐŝĞĂƵƐƐĐŚƵƐƐ�ŚĂƚ�ĨĞƐƚŐĞůĞŐƚ͕�
ĚĂƐƐ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ŬĂůƚĞŶ�:ĂŚƌĞƐǌĞŝƚ�ǀŽŶ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ďŝƐ��&ĞďƌƵĂƌ�ŬĞŝŶĞ�'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ĂƉĞůůĞ�ŝŶ�KďĞƌŐůĂĚďĂĐŚ�
ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ�ƐŽůůĞŶ͘� 
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3IDUUDPW�+HLOLJH�)DPLOLH�8QWHUWDXQXV 

.LUFKVWUD�H����������%DG�6FKZDOEDFK )RQ������������� 

0DLO SIDUUHL#KHLOLJHIDPLOLH�LQIR ZZZ�KHLOLJHIDPLOLH�QHW 

JH|IIQHW PRQWDJV YRQ�������ELV�������XQG�YRQ�������ELV�������8KU 

 GLHQVWDJV YRQ�������ELV�������XQG�YRQ�������ELV�������8KU 

 PLWWZRFKV YRQ�������ELV�������XQG�YRQ�������ELV�������8KU 

 GRQQHUVWDJV  YRQ�������ELV�������8KU 

 IUHLWDJV YRQ�������ELV�������8KU 

 

3DVWRUDOWHDP�GHU�3IDUUHL 

· 3IDUUHU�6WHIDQ�6FKQHLGHU ������������ 
SIDUUHUVFKQHLGHU#JPDLO�FRP 

· .RRSHUDWRU�3��*LQR�*HRUJH�&0, ������������� 
JLQRYHQJRRUDQ#JPDLO�FRP 

· 3DVWRUDOSUDNWLNDQW�3��-LQRR�9LQVHQW�&0, ������������ 
FMREFPL#JPDLO�FRP� 

· 'LDNRQ�.ULVWRI�:LQGROI �������������� 
N�ZLQGROI#KHLOLJHIDPLOLH�QHW 

· *HPHLQGHUHIHUHQWLQ�0RQLND�'LUNVPHLHU �������������� 
PRQL�GLUNVPHLHU#DUFRU�GH 

· *HPHLQGHUHIHUHQWLQ�&OlUHPLH�.RXFKKD ������������ 
NRXFKKD#QHSRPXN�RUJ 

· 3DVWRUDOUHIHUHQWLQ�,QHV�3RUWXJDOO ������������ 
L�SRUWXJDOO#KHLOLJHIDPLOLH�QHW 

· 3DVWRUDOUHIHUHQW�%HQHGLNW�%HUJHU ������������ 
E�EHUJHU#VDQNWHOLVDEHWK�QHW 

· 3DVWRUDOUHIHUHQW�'U��0LFKDHO�*UDI ������������ 
GU�PLFKDHOJUDI#W-RQOLQH�GH 

· 3DVWRUDOUHIHUHQW�3HWHU�6FKZDGHUODSS ������������ 
S�VFKZDGHUODSS#KHLOLJHIDPLOLH�QHW 

· 3DVWRUDOUHIHUHQW�7RELDV�6FKLUPHU ������������� 
W�VFKLUPHU#KHLOLJHIDPLOLH�QHW 


