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StadtRAUM 
entdecken
erfahren
verstehen



Ϯ 

sŽƌǁŽƌƚ 

Dŝƚ�ͣ^ƚĂĚƚ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͞�ƐĞƚǌƚ�ĚĞƌ�sĞƌĞŝŶ�ĂƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌ�ƚĞĐŚŶŝŬ�н�ƐĐŚƵůĞ�ƐĞŝŶ�WƌŽŐƌĂŵŵ�ǌƵƌ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ǀŽŶ�DĂƚĞƌŝĂͲ
ůŝĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ�ĨŽƌƚ͘��ĂƐ�ZŽůůĞŶƐƉŝĞů�ͣ^ƚĂĚƚƉůĂŶƐƉŝĞů͕͞�ĚĂƐ�dŚĞŵĞŶŚĞŌ�ͣ�ƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ͕͞�ĚĂƐ��ƌĐŚŝƚĞŬͲ
ƚƵƌƋƵĂƌƚĞƩ�;ƂƐƚĞƌƌ͘��ƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌ�ĚĞƐ�Ϯϭ͘�:ŚͿ͕�'ĞŽĚćƟƐĐŚĞ�<ƵƉƉĞů�ƵŶĚ�>ĞŽŶĂƌĚŽďƌƺĐŬĞ�ŚĂďĞŶ�ƐŝĐŚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŝŶ�ǀŝĞůĞŶ�
�ŝŶƐćƚǌĞŶ�ŝŵ�hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ�ďĞǁćŚƌƚ͘�DĞŚƌ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ��ƵŶĚ�ĚŽǁŶůŽĂĚƐ�ĚĂǌƵ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ�
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘Ăƚ-Ɛ͘ĂƚͬŵĂƚĞƌŝĂůŝĞŶ 

�ŝĞ�'ƌƵŶĚŝĚĞĞ�ǀŽŶ�ͣ^ƚĂĚƚ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͞�ĞŝŶĨĂĐŚ͘ 

�ŝŶ�ŐƌŽƘĞŶ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬ�ƐŽůůĞŶ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ĞƌƌŝĐŚƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

tŝĞ�ƐŽůů�ĚĞƌ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƐƚĞŚĞŶĚĞ�'ƌƵŶĚ�ŐĞŶƵƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͍ 

tŝĞ�ŬĂŶŶ�ĚŝĞ�'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ĂƵƐƐĞŚĞŶ͍ 

tĞůĐŚĞ��ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ�sŽƌŐĂďĞŶ�;�ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶͿ�ƐŝŶĚ�ǌƵ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐĞŶ͍ 

>ĞƚǌƚůŝĐŚ�ŐĞŚƚ�ĞƐ�Ƶŵ�ĚŝĞ�&ƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ�ƐƚćĚƚĞƉůĂŶĞƌŝƐĐŚĞŶ�<ŽŶǌĞƉƚĞŶ͖�^ƚŽī�ŐĞŶƵŐ�Ĩƺƌ��ŝƐŬƵƐƐŝŽŶĞŶ͘ 

�ĂƐ�WƌŽũĞŬƚ�ďŝĞƚĞƚ�ĞŝŶĞ�&ƺůůĞ�ǀŽŶ��ŶƌĞŐƵŶŐĞŶ͕�ƐŝĐŚ�ŵŝƚ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ�dŚĞŵĞŶ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�&ćĐŚĞƌŶ�ĂƵƘĞƌ��ŝůĚŶĞƌŝͲ
ƐĐŚĞ��ƌǌŝĞŚƵŶŐ�ŽĚĞƌ�dĞĐŚŶŝƐĐŚĞƐ�tĞƌŬĞŶ�ĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌǌƵƐĞƚǌĞŶ͘�'ĂŶǌ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ďŝĞƚĞƚ�ƐŝĐŚ�ĚĂĨƺƌ�'ĞŽŐƌĂĮĞ�ĂŶ͘ 

�ŝĞƐĞƌ�>ĞŝƞĂĚĞŶ�ĞŶƚŚćůƚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ũĞ�ŶĂĐŚ�ZĂŚŵĞŶďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�<ůĂƐƐĞ�ĂƵƐĨƺŚƌůŝĐŚĞƌ�ŽĚĞƌ�ŐĞƐƚƌĂŏ��
ĚĞŶ�^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�>ĞŚƌĞƌŝŶ�ͬ�ĚĞŵ�>ĞŚƌĞƌ�ĂůƚĞƌƐŐĞŵćƘ�ƉƌćƐĞŶƟĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘ 

�ĂǌƵ�ŬĂŶŶ�ĚĂƐ�ďĞŝůŝĞŐĞŶĚĞ��ŝůĚŵĂƚĞƌŝĂů��;h^��^ƟĐŬͿ�ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ƵĨ�ĚĞŵ�h^��^ƟĐŬ�ƐŝŶĚ�ĂůůĞ�hŶƚĞƌůĂŐĞŶ�ĂůƐ�
ƉĚĨ��Ĩƺƌ�ĚĞŶ�hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ�ĚŽǁŶůŽĂĚďĂƌ 

DĞŚƌ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ǌƵŵ�ŶŽƌǁĞŐŝƐĐŚĞŶ��ƌĐŚŝƚĞŬƚĞŶƚĞĂŵ�ƵŶƚĞƌ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞůĞŶŚĂƌĚ͘ŶŽͬ 

hŶƐĞƌ��ĂŶŬ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�Őŝůƚ��ŝƉů͘-/ŶŐ͘��ƌ͘��ŶĚƌĞĂƐ�^ĐŚŵŝĚďĂƵƌ��ƵŶĚ��ŝƉů͘-/ŶŐ͘��ůĂƵĚŝĂ�<ĂŝƐĞƌ�ǀŽŵ���ŵƚ�Ĩƺƌ�
^ƚĂĚƚƉůĂŶƵŶŐ͕�DĂŐŝƐƚƌĂƚ�^ĂůǌďƵƌŐ�ƵŶĚ�ĂŶ��ŝƉů-�ƌĐŚ�DĂƌƟŶ�^ǀĞũĚĂ�DĂƌƟŶ�;DŽĚĞůůďĂƵͿ 

�ŝĞƐĞƌ�>ĞŝƞĂĚĞŶ�ďŝĞƚĞƚ�ĚĞŵ�>ĞŚƌĞƌͬ�ĚĞƌ�>ĞŚƌĞƌŝŶ�ĂůůĞ�ǁŝĐŚƟŐĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ� 

sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ƵŶĚ��ĚĞŶ�sĞƌůĂƵĨ�ĚĞƐ�WƌŽũĞŬƚƐ͘ 

�ŝŶĨĂĐŚĞ�sĞƌƐŝŽŶ�;^ĞŬƵŶĚĂƌƐƚƵĨĞ�/Ϳ͗ 

�ŝĞ��ĂƵŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ĚĞƐ��ĞƐƚĂŶĚƐ�ŬĂŶŶ��ƐĞŚƌ�ŬƵƌǌ�ŐĞĨĂƐƐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

&ůćĐŚĞŶǁŝĚŵƵŶŐƐƉůĂŶ�ƵŶĚ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ�ŬĂŶŶ�ŵĂŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ǁŝĐŚƟŐƐƚĞŶ�ZĞŐĞůŶ�ƵŶĚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ����ƵĨŐĂďĞŶƐƚĞůůƵŶŐ�Ĩƺƌ�
ĚŝĞ�^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ�ƌĞĚƵǌŝĞƌĞŶ͘ 

�ĂƐ�^ŝĞŐĞƌƉƌŽũĞŬƚ�ǀŽŶ�,ĞůĞŶ�Θ�,ĂƌĚ�ŬĂŶŶ�ŶƵƌ�ŬƵƌǌ�ǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚ��ǁĞƌĚĞŶ 

<ŽŵƉůĞǆĞ�sĞƌƐŝŽŶ�;^ĞŬƵŶĚĂƌƐƚƵĨĞ�//Ϳ͗ 

�ŝĞ��ŝŶďŝŶĚƵŶŐ��ĚĞƌ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ��ĂƵƐƵďƐƚĂŶǌ�ŬĂŶŶ�ĂƵƐĨƺŚƌůŝĐŚĞƌ�ďĞƐƉƌŽĐŚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

�ŝĞ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞďĂƵƵŶŐ��;ZćƵŵůŝĐŚĞƐ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐŬŽŶǌĞƉƚ͕�&ůćĐŚĞŶǁŝĚŵƵŶŐƐƉůĂŶ͕��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶͿ��ĂůƐ�
ĞůĞŵĞŶƚĂƌĞ�ZĞŐĞůǁĞƌŬĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ZĂƵŵƉůĂŶƵŶŐ�ŬƂŶŶĞŶ�ĞŝŶŐĞŚĞŶĚĞƌ�ǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚ��ƵŶĚͬŽĚĞƌ�ŶĂĐŚ��ďƐĐŚůƵƐƐ�ĚĞƐ�WƌŽͲ
ũĞŬƚƐ�ŝŶ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ�hŶƚĞƌƌŝĐŚƚƐƐƚƵŶĚĞŶ�ĂŶŚĂŶĚ�ǀŽŶ�ŬŽŶŬƌĞƚĞŶ��ĞƐƉŝĞůĞŶ�ĚŝƐŬƵƟĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

�ĂƐ��ĞďĂƵƵŶŐƐŬŽŶǌĞƉƚ�ǀŽŶ�,ĞůĞŶ�Θ�,ĂƌĚ��ŬĂŶŶ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�<ŽŶǌĞƉƚĞŶ�ĚĞƌ�ǀŝĞƌ�^ĐŚƺůĞƌŐƌƵƉƉĞŶ�ǀĞƌŐůŝĐŚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

 

^ĂůǌďƵƌŐ�ϮϬϭϵ����  �ƌ͘�tŽůĨŐĂŶŐ�ZŝĐŚƚĞƌ͕��/��ƌĐŚ͘��ŚƌŝƐƟĂŶ�^ĐŚŵŝƌů 

 



ϯ 

�����sŽƌǁŽƌƚ               Ϯ 

������/ŶŚĂůƚƐǀĞƌǌĞŝĐŚŶŝƐ             ϯ 

ϭ͘��sĞƌůĂƵĨƐƉůĂŶƵŶŐ�Ĩƺƌ�Ϯ�h�            ϰ 

Ϯ͘��ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ 

������ĞƐƚĂŶĚ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬ�ƵŶĚ�hŵŐĞďƵŶŐ          ϱ 

�����ZĂŚŵĞŶďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ��ƌĐŚŝƚĞŬƚĞŶ-tĞƩďĞǁĞƌďƐ        ϲ 

�����^ƚćĚƚĞďĂƵůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ĂƌĐŚŝƚĞŬƚŽŶŝƐĐŚĞ�<ƌŝƚĞƌŝĞŶ         ϲ 

�����ZĞǀŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ǌƵ�ĞƌŚĂůƚĞŶĚĞŶ�'ĞďćƵĚĞ         ϳ 

ϯ͘��ĂƵŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ 

�����Ğƌ��ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ�'ĞďćƵĚĞďĞƐƚĂŶĚ           ϴ 

ϰ͘��ŝĞ�ĂůůŐĞŵĞŝŶĞŶ�WůĂŶƵŶŐƐŐƌƵŶĚůĂŐĞŶ 

����&ůćĐŚĞŶǁŝĚŵƵŶŐƐƉůĂŶ��           �����������ϭϬ 

�����ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ              ϭϭ 

����'ĞƐĐŚŽƐƐŇćĐŚĞŶǌĂŚů�'&�͕��ĂƵŵĂƐƐĞŶǌĂŚů��D�͕�'ƌƵŶĚŇćĐŚĞŶǌĂŚů�'Z�     ϭϯ 

�����ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ�ZĂƵĐŚŐƌƺŶĚĞ�'ƌƵŶĚƐƚƵĨĞ          ϭϰ 

�����ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ�ZĂƵĐŚŐƌƺŶĚĞ��ƵĩĂƵƐƚƵĨĞ          ϭϱ 

ϱ͘��ƵĨŐĂďĞŶƐƚĞůůƵŶŐ             ϭϱ 

ϲ͘��ƌďĞŝƚƐƉŚĂƐĞ 

ϳ͘��ĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐ 

ϴ͘�sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�ƌĞĂůŝƐŝĞƌƚĞƐ�WƌŽũĞŬƚ           ϭϲ 

ϵ͘�>ŝƚĞƌĂƚƵƌ               ϮϬ 

/ŶŚĂůƚĞ�h^��^ƟĐŬ              Ϯϭ 

/ŶĨŽďůĂƩ�^ƚĂĚƚ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ            ϮϮ 

 

/ŶŚĂůƚ�ĚĞƐ�h^��^ƟĐŬƐ͗ 

>ĞŝƞĂĚĞŶ͗�ƉĚĨ 

�ƵĨŐĂďĞŶ�ĚĞƌ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶƵŶŐ�;,ĂŶĚďƵĐŚ�ZĂƵŵƉůĂŶƵŶŐͿ͗�ƉĚĨ 

,ĞůĞŶ�Θ�,ĂƌĚ��ƌĐŚŝƚĞŬƚĞŶ�WůćŶĞ�Ĩƺƌ�'ĞƐƚĂůƚƵŶŐƐďĞŝƌĂƚ�EŽǀ͘�ϮϬϭϱ͗�<ŽŶǌĞƉƚ͕�^ƚćĚƚĞďĂƵ͕�>ĂŐĞƉůĂŶ͕ 

�&ůćĐŚĞŶĂƵŌĞŝůƵŶŐ͗�ƉĚĨ 

�ƺƌŐĞƌŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ZĂƵĐŚŵƺŚůĞ�ϮϬϭϲ͗�ƉĚĨ 

^ƚćĚƚĞďĂƵůŝĐŚĞ�ZĂŚŵĞŶďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�ZĂƵĐŚŵƺŚůĞ�^ĞƉƚ͘�ϮϬϭϰ͗�ƉĚĨ 

�ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ��ƵĩĂƵƐƚƵĨĞ�ϮϬϭϳ͗�ƉĚĨ 

�ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ�'ƌƵŶĚƐƚƵĨĞ�ϮϬϭϲ͗�ƉĚĨ 

&ůćĐŚĞŶǁŝĚŵƵŶŐƐƉůĂŶ�ϮϬϭϳ͗�ƉĚĨ 

&ŽƚŽƐ�DŽĚĞůů͕��ŝŶƐĂƚǌƉůĂƩĞ͕��ĂƵƐƚĞŝŶĞ�;ũƉŐͿ 

 



ϰ 

ϭ͘�sĞƌůĂƵĨƐƉůĂŶƵŶŐ�Ĩƺƌ�Ϯ�h� 

  dŚĞŵĂ �ĂƵĞƌ /ŶŚĂůƚ DĂƚĞƌŝĂůŝĞŶ 
ϭ͘ �ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ ϱ͚ sŽƌƐƚĞůůĞŶ�ĚĞƐ�'ƌƵŶĚͲ

ƐƚƺĐŬƐ͕��ĞƐƚĂŶĚ�ƵŶĚ�hŵͲ
ŐĞďƵŶŐ 
ZĂŚŵĞŶďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�
tĞƩďĞǁĞƌď 

WůćŶĞ�&ŽƚŽƐ�DŽĚĞůů�ϭ͗ϱϬϬ 

Ϯ͘ �ĂƵŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ϱ͚ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ĚĞƌ�ZĂƵĐŚͲ
ŵƺŚůĞ 
tĂƌƵŵ�ĞƌŚĂůƚĞŶƐǁĞƌƚ͍ 
EƵƚǌƵŶŐ�ŶĞƵ 

WůćŶĞ͕�&ŽƚŽƐ 

ϯ͘ �ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ ϱ͚ �ƌŬůćƌƵŶŐ͗ 
�ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ͗�&ƵŶŬƟŽŶ 
tĂƐ�ǁŝƌĚ�ĚĂƌŝŶ�ĨĞƐƚŐĞͲ
ůĞŐƚ͍ 

�ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ�'ƌƵŶĚƐƚƵĨĞ 
�Ğŝ�ŚƂŚĞƌĞŶ�<ůĂƐƐĞŶ�ĚĂǌƵ 
�ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ���ƌǁĞĞŝƚĞƌƵŶŐƐƐƚƵĨĞ 

ϰ͘ �ƵĨŐĂďĞŶƐƚĞůͲ
ůƵŶŐ 

ϱ͚ �ƌůćƵƚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ��ƵĨŐĂďĞ ϭ͘�^ĐŚƌŝŌůŝĐŚĞ��ƵĨŐĂďĞŶƐƚĞůůƵŶŐ� 
Ϯ͘��ŝŶƐĂƚǌƉůĂƩĞ 
ϯ͘��ĂƵƐƚĞŝŶĞ�ϲŵŵ�ŚŽĐŚ 
����ϯϬǆϮϮŵŵ͗�ϭϲϱ�ŵϮ͗�Ϯ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ 
����ϰϱǆϮϮŵŵ͗�ϮϱϬŵϮ͗��ϯ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ 
ϰ͘��ĂƵŬůƂƚǌĞ�ϭϴ�ŵŵ�ŚŽĐŚ�� 
����ĨĂƐƐĞŶ�ϯ�'ĞƐĐŚŽƐƐĞ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ 
ϱ͘��ůĂƵĞƐ�dŽŶƉĂƉŝĞƌ�Ĩƺƌ�tĂƐƐĞƌ 

ϱ͘ �ƌďĞŝƚƐƉŚĂƐĞ ϯϬ͚ �ƌďĞŝƚ�ŝŶ�ǀŝĞƌ�'ƌƵƉƉĞŶ�
ŵŝƚ��ŝŶƐĂƚǌƉůĂƩĞ�ŝŶŬů͘�
�ĞƐƚĂŶĚ�;D͗ϭ͗ϱϬϬͿ 
<ŽŶǌĞƉƚ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ�ƵŶĚ�
ŵŝƚ�ĚĞŶ��ĂƵƐƚĞŝŶĞŶ� 
ƌĞĂůŝƐŝĞƌĞŶ 

�ŝŶƐĂƚǌƉůĂƩĞ͕��ĂƵƐƚĞŝŶĞ 

ϲ͘ sŽƌƐƚĞůůƵŶŐͬ 
�ĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐ 

ϯϬ͚ ^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ�ƐƚĞůůĞŶ�ŝŚƌĞ�
WƌŽũĞŬƚĞ�ǀŽƌ 
�ĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐ 

�ŝŶƐĂƚǌƉůĂƩĞ�ŝŶƐ�hŵŐĞďƵŶŐƐŵŽĚĞůů�
ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ 
 

ϳ͘ sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�
ƌĞĂůŝƐŝĞƌƚĞƐ�WƌŽͲ
ũĞŬƚ 

ϭϬ͚ <ƵƌǌǀŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƐ��ƌͲ
ĐŚŝƚĞŬƚĞŶƉƌŽũĞŬƚ͕�ĚĂƐ�
ƌĞĂůŝƐŝĞƌƚ�ǁŝƌĚ͗� 

WůćŶĞ�&ŽƚŽƐ 
�ƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌďƺƌŽ�,ĞůĞŶ�Θ�,ĂƌĚ͕� 
EŽƌǁĞŐĞŶ 

  KīĞŶĞ�&ƌĂŐĞŶ 
�ƵĨƌćƵŵĞŶ 
  
 

ϭϬ͚ �ĂƵƐƚĞŝŶĞ�ŝŶ�ĚŝĞ�^ćĐŬĐŚĞŶ�
ƐŽƌƟĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�
WůĂƩĞ�ŝŶ�ĚŝĞ�^ĐŚĂĐŚƚĞů�
ŐĞďĞŶ 

  

�ĞŵĞƌŬƵŶŐĞŶ 
 

�ŝĞƐĞƌ�WƵŶŬƚ�ŬĂŶŶ�ũĞ�
ŶĂĐŚ��ĞĚĂƌĨ�ƵŶĚ�
/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ŐĞŬƺƌǌƚ�
ǁĞƌĚĞŶ 
 

ϰ�^ĐŚĞƌĞŶ�Ĩƺƌ� 
dŽŶƉĂƉŝĞƌ–� 
�ƵƐĐŚŶŝƩ� 
ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞŶ 

/ŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ��ĞƚƌĞƵͲ
ƵŶŐ�ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞŶ 

WƌŽ�WƌŽũĞŬƚ�ĐĂ͘ 
ϲ�DŝŶ 
>ĞŝƞƌĂŐĞ͗ 
tĞůĐŚĞ�<ŽŶǌĞƉƚĞ�
ůŝĞŐĞŶ�ǌƵŐƌƵŶĚĞ͍ 
 

 

�ŝŶ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬ�ŝŶ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�^ĂůǌďƵƌŐ�ƐŽůů�ďĞďĂƵƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�tĂƐ�ŝƐƚ�ĚĂďĞŝ�ǌƵ�ďĞĂĐŚƚĞŶ͍�tĞůĐŚĞ�sŽƌŐĂďĞŶ�
Őŝďƚ�ĞƐ͍� 

&ƺƌ�ĞŝŶ�ŬŽŶŬƌĞƚĞƐ�'ĞůćŶĚĞ�-�ĚŝĞ�ZĂƵĐŚŐƌƺŶĚĞ�-�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�'ƌƵƉƉĞŶ�<ŽŶǌĞƉƚĞ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ŐĞŵŝƐĐŚƚĞ�EƵƚǌƵŶŐ�
ĞƌĂƌďĞŝƚĞƚ͘ 
 
�ŵ��ŶĨĂŶŐ�ƐƚĞŚƚ�ĞŝŶĞ��ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�ŝŶ�dŚĞŵĂ͕�sŽƌŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ĚĞƐ�WůĂŶƵŶŐƐŐƌƵŶĚƐƚƺĐŬƐ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶ��ĞďĂƵͲ
ƵŶŐƐƉůĂŶ͘ 
�ĂŶŶ�ĂƌďĞŝƚĞŶ�ĚŝĞ�^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ�ŵŝƚ�ũĞ�ĞŝŶĞƌ��ŝŶƐĂƚǌƉůĂƩĞ�ŝŶ�ǀŝĞƌ�'ƌƵƉƉĞŶ͘ 
�ĂŶĂĐŚ�ƐƚĞůůĞŶ�ĚŝĞ�'ƌƵƉƉĞŶ�ŝŚƌĞ�WƌŽũĞŬƚĞ�ǌƵƌ��ŝƐŬƵƐƐŝŽŶ͘� 
�Ƶŵ��ďƐĐŚůƵƐƐ�ŬĂŶŶ�ĂůƐ�sĞƌŐůĞŝĐŚ�ĚĂƐ�^ŝĞŐĞƌƉƌŽũĞŬƚ�ĚĞƐ�tĞƩďĞǁĞƌďƐ�ďĞƐƉƌŽĐŚĞŶ��ǁĞƌĚĞŶ͘ 
 



ϱ 

Ϯ͘��ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ 

�ĞƐƚĂŶĚ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬ�ƵŶĚ�hŵŐĞďƵŶŐ 
�ĂƐ�ĐĂ͘�Ϯ͕ϭ�ŚĂ�ŐƌŽƘĞ��ƌĞĂů�ZĂƵĐŚŵƺŚůĞ�ŝƐƚ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚ�ŐĞǁĂĐŚƐĞŶ�ƵŶĚ�Ŷŝŵŵƚ�ŝŵ��ĞǌŝƌŬ�>ĞŚĞŶ�-�ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�ŝŵ�
'ĞĚćĐŚƚŶŝƐ�ĚĞƌ��ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ�-�ĞŝŶĞ�ǁŝĐŚƟŐĞ�^ƚĞůůƵŶŐ�ĞŝŶ͘��ĂƐ�ďŝƐŚĞƌ�ĂďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞ��ƌĞĂů�ŵŝƚ�ƐĞŝŶĞƌ�ƵŶͲ
ǀĞƌǁĞĐŚƐĞůďĂƌĞŶ�^ŝůŚŽƵĞƩĞ�ĚĞƌ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ůĞƚǌƚĞŶ�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚĞ�ŐĞǁĂĐŚƐĞŶĞŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĞďĂƵǁĞƌŬĞ͕�ĚĞƌ�
ĚĞŶŬŵĂůŐĞƐĐŚƺƚǌƚĞŶ��ĞĐŽŶŝ�sŝůůĂ͕�ĚĞŵ�ƵŶƚĞƌŝƌĚŝƐĐŚĞŶ�tĞƌŬďĂĐŚ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�ƵŵŐĞďĞŶĚĞŶ�'ƌƺŶƌĂƵŵ�ǁŝƌĚ�
ŶƵŶ�ƵŵŐĞǁŝĚŵĞƚ�ƵŶĚ�ĂůƐ�ĞƌůĞďďĂƌĞƌ�^ƚĂĚƚƌĂƵŵ�ŐĞƂīŶĞƚ͘ 

/ŵ�ǀŽƌŐĞƐĐŚĂůƚĞƚĞŶ�ŬŽŽƉĞƌĂƟǀĞŶ�WůĂŶƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐ�ĚĞƐ�ŶƵŶ�ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ�ƐƚćĚƚĞďĂƵůŝĐŚĞŶ�'ƌƵŶĚŬŽŶǌĞƉƚĞƐ�
ǁƵƌĚĞ�ĚĞƌ�hŵŐĂŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞƌ��ƌŝŶŶĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�KƌƚĞƐ�ƵŶĚ�ƐĞŝŶĞƌ�,ŝƐƚŽƌŝĞ�ƚŚĞŵĂƟƐŝĞƌƚ͕�Ƶŵ�ŝĚĞŶƟƚćƚƐƐƟŌĞŶĚ�
Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ŽŶǌĞƉƟŽŶ�ĚĞƌ�EĞƵƐƚƌƵŬƚƵƌŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ��ƌĞĂůƐ�ǁŝƌŬƐĂŵ�ǌƵ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ��ĂƵŬƂƌƉĞƌ�ĚĞƐ�
ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚ�ŐĞǁĂĐŚƐĞŶĞŶ��ŶƐĞŵďůĞƐ�ǁƵƌĚĞŶ�ĂƵĨ�ŝŚƌĞ�dĂƵŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ďĞƚƌĞīĞŶĚ�hŵŶƵƚǌƵŶŐ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚ�ƵŶĚ�
ĚĂƐ��ŶƐĞŵďůĞ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ĚƵƌĐŚ�tĞŐŶĞŚŵĞŶ�ƵŶĚ�,ŝŶǌƵĨƺŐĞŶ�ǀŽŶ��ĂƵŬƂƌƉĞƌŶ�ǁĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͘�,ŝĞƌͲ
ďĞŝ�ǁƵƌĚĞŶ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞ�WĂƌĂŵĞƚĞƌ�ǁŝĞ�>ćƌŵ͕��ĞůŝĐŚƚƵŶŐ͕��ƵĨƐĐŚůŝĞƘƵŶŐ͕�ĞƚĐ͘�ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�ŝŵ��ĞƐŽŶĚĞƌĞŶ�ĚŝĞ�
YƵĂůŝƚćƚ�ĚĞƌ��ǁŝƐĐŚĞŶƌćƵŵĞ�ƵŶĚ�'ƌƺŶƌćƵŵĞ͕�ĚŝĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŶĞƵĞ�tŝĚŵƵŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐŝŶĚ͕�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐƚ͘� 

�ĂƐ�ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞ�sĞƌĨĂŚƌĞŶ�ŚĂƚ�ŶƵŶ�ĚŝĞ��ƵĨŐĂďĞ͕�ĚĞŵ�ƐƚćĚƚĞďĂƵůŝĐŚĞŶ�'ƌƵŶĚŬŽŶǌĞƉƚ�'ĞƐƚĂůƚ�ǌƵ�ŐĞďĞŶ�
ƵŶĚ�ĚĞŶ�'ĞĚĂŶŬĞŶ�ĚĞƐ�ǁĞŝƚĞƌǁĂĐŚƐĞŶĚĞŶ��ŶƐĞŵďůĞƐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ�tƵƌǌĞůŶ�ǁĞŝƚĞƌǌƵƐƉŝŶŶĞŶ�
ƵŶĚ�ŵŝƚ�>ĞďĞŶ�ǌƵ�ĞƌĨƺůůĞŶ͘��ŝĞ�YƵĂůŝƚćƚĞŶ�ǀŽŶ�/ŶŶĞŶ-�ƵŶĚ��ƵƘĞŶƌĂƵŵ�ŵŝƚ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ�PīĞŶƚůŝĐŚͲ
ŬĞŝƚƐŐƌĂĚĞŶ�ƵŶĚ�EƵƚǌƵŶŐƐƐǌĞŶĂƌŝĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŚŝĞƌďĞŝ�ŐůĞŝĐŚĞƌŵĂƘĞŶ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĚĞƐ�
�ƌĞĂůƐ�ĞƌĂĐŚƚĞƚ� 

hŵ�ĞŝŶ��ŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƌ�ͣŬŽŵŵƵŶŝǌŝĞƌĞŶĚĞŶ�sŝĞůĨĂůƚ͞�ŵŝƚ�ĂƌĐŚŝƚĞŬƚŽŶŝƐĐŚĞƌ�YƵĂůŝƚćƚ�ŝŵ�/ŶŶĞŶ-�ƵŶĚ��ƵƘĞŶͲ
ƌĂƵŵ�ďŝƐ�ŚŝŶ�ǌƵƌ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ǌƵ�ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞŶ͕�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞƐĞƐ�^ŽŶĚĞƌǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�ŐĞǁćŚůƚ͘��ŝĞ�ĂƵƐŐĞǁćŚůƚĞŶ�
WůĂŶĞƌ�ƐŽůůĞŶ�ŝŶ�ǁĞŝƚĞƌĞƌ�&ŽůŐĞ�ŝŚƌĞ��ĂƵƚĞŝůĞ�ŝŵ�^ŝŶŶĞ�ĚĞƐ�'ĞƐĂŵƚĞŶƐĞŵďůĞƐ�;с��ĞďĂƵƵŶŐ�ƵŶĚ��ƵƘĞŶͲ
ƌĂƵŵͿ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘�/ŵ�ŶĂĐŚŐĞƐĐŚĂůƚĞƚĞŶ�tŽƌŬƐŚŽƉ-sĞƌĨĂŚƌĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�Ƶ͘Ă͘�ĚŝĞ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŶ�WĂƌĂŵĞƚĞƌ�
ĚĞƐ�'ĞƐĂŵƚĞŶƐĞŵďůĞƐ�ĨĞƐƚŐĞůĞŐƚ�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�ǀĞƌďŝŶĚůŝĐŚĞ��ĂƐŝƐ�Ĩƺƌ�WůĂŶĞƌ�ƵŶĚ�/ŶǀĞƐƚŽƌĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ŶĂĐŚĨŽůͲ
ŐĞŶĚĞŶ�WůĂŶƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐ�ǌƵ�ƐĐŚĂīĞŶ͘ 

�ŝĞů�ŝƐƚ�ĞƐ͕�>ĞŚĞŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�ŝĚĞŶƚĞŶ͕�ůĞďĞŶĚŝŐĞŶ�ͣ^ƚƺĐŬ�^ƚĂĚƚ͞�ǌƵ�ďĞƌĞŝĐŚĞƌŶ͕�ĚĂƐ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�hŵŐĞďƵŶŐ�
ǁŝƌŬƐĂŵ�ŝƐƚ͘ 

tŽŚŶƵŶŐĞŶ͗�ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ�ĐĂ͘�ϮϰϬ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ĚĂǀŽŶ�ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ϭϮϲ�ŐĞĨƂƌĚĞƌƚĞ�DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ 

ZƵŶĚ�ϰ͘ϬϬϬ�ŵϸ�ŶĞƵĞ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞ�'ƌƺŶŇćĐŚĞ�ĂŶ�ĚĞƌ�'ůĂŶ 

&ƌĞŝƌĂƵŵ�-�ĂƵĐŚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�'ĞďćƵĚĞŶ�-�ƐŽůů�ĂƵƚŽĨƌĞŝ�ďůĞŝďĞŶ 

�ƌŚĂůƚƵŶŐ�ǀŽŶ�ǀŝĞƌ�ďĂƵŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚ�ǁĞƌƚǀŽůůĞŶ�'ĞďćƵĚĞŶ͗� 

�ĞĐĐŽŶŝ-sŝůůĂ͗�tŽŚŶŚĂƵƐ 

�ůƚĞ�DƺŚůĞ͗�ƵƌƐƉƌƺŶŐůŝĐŚĞƐ�DƺŚůĞŶŐĞďćƵĚĞ 

DĂƐĐŚŝŶĞŶŚĂƵƐ 

�ůƚĞƌ�^ŝůŽ 



ϲ 

ZĂŚŵĞŶďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ��ƌĐŚŝƚĞŬƚĞŶ-tĞƩďĞǁĞƌďƐ 

�ƵĨ�ĚĞŵ�ĐĂ͘�Ϯϭ͘ϬϬϬŵϸ�ŐƌŽƘĞŶ��ƌĞĂů�ƐŽůů�ĞŝŶ�ŶĞƵĞƌ�>ĞďĞŶƐƌĂƵŵ�ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ͕�ŝŶ�ĚĞŵ�ǌƵ�ĚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ�tŽŚͲ
ŶĞŶ͕�&ƌĞŝǌĞŝƚ�ƵŶĚ��ƌŚŽůƵŶŐ�ĂƵĐŚ�ĞƌŐćŶǌĞŶĚĞ�EƵƚǌƵŶŐĞŶ�ŝŵ�^ŝŶŶĞ�ĞŝŶĞƌ�ǀĞƌƚƌćŐůŝĐŚĞŶ�ͣ�ƵƌĐŚŵŝƐĐŚƵŶŐ͞�
ŬŽŵďŝŶŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 

,ĂƵƉƚĞƌƐĐŚůŝĞƘƵŶŐ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�'ƵŐŐĞŶŵŽŽƐƐƚƌĂƘĞ͕�EĞďĞŶĞƌƐĐŚůŝĞƘƵŶŐ��ƺďĞƌ�'ĂŝůĞŶďĂĐŚǁĞŐ 

'ĞŐĞŶƐƚĂŶĚ�ĚĞƐ�tĞƩďĞǁĞƌďĞƐ� 

�ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ƵŶĚ��ƵƐĂƌďĞŝƚƵŶŐ�ǀŽŶ͗ 

�ƌĐŚŝƚĞŬƚŽŶŝƐĐŚĞŶ�>ƂƐƵŶŐĞŶ͕�ĂƵĩĂƵĞŶĚ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�ƐƚćĚƚĞďĂƵůŝĐŚĞŶ�ZĂŚŵĞŶďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ  ͘
/ĚĞĞŶ�ǌƵƌ��ŝŶďŝŶĚƵŶŐ�ĚĞƐ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ�<ŽŶƚĞǆƚƐ�ĚĞƐ�^ƚĂŶĚŽƌƚĞƐ�ŝŶ��ƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌ�ƵŶĚ��ƚŵŽƐƉŚćƌĞ  ͘
/ĚĞĞŶ�ǌƵƌ�EƵƚǌƵŶŐ�ƵŶĚ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ�'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ��ƌĚŐĞƐĐŚŽƐƐǌŽŶĞ�ƐĂŵƚ�EĞďĞŶĨƵŶŬƟŽŶĞŶ  ͘
KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌƵŚĞŶĚĞŶ�sĞƌŬĞŚƌƐ�;dŝĞĨŐĂƌĂŐĞŶůƂƐƵŶŐ�ƐĂŵƚ��ƌƐĐŚůŝĞƘƵŶŐ�ƵŶƚĞƌ��ĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐƵŶŐ�

ĚĞƌ��ƵĨĂŚƌƚƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ͕��ĞƐƵĐŚĞƌƉĂƌŬƉůćƚǌĞ͕�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞ��ƵĨĂŚƌƚĞŶ�Ĩƺƌ��ĞŚŝŶĚĞƌƚĞ�ƵŶĚ�dƌĂŶƐͲ
ƉŽƌƚĞ�–�ďĞŝ�tŽŚŶƵŶŐƐǁĞĐŚƐĞů͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘� 

,ŽĐŚǁĞƌƟŐĞ�'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ��ƵƘĞŶƌćƵŵĞ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ĚĞƐ��ĂƵƉůĂƚǌĞƐ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�ŶĂƚƵƌƌćƵŵůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�
ĨƵŶŬƟŽŶĞůůĞ�sĞƌŬŶƺƉĨƵŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ�'ƌƺŶŇćĐŚĞ�;ǌ͘�͘�ǁĞŝƚŐĞŚĞŶĚĞ�sĞƌŵĞŝĚƵŶŐ�ǀŽŶ��ĂƵͲ
ŶĂďŐƌĞŶǌƵŶŐĞŶͿ 

^ƚćĚƚĞďĂƵůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ĂƌĐŚŝƚĞŬƚŽŶŝƐĐŚĞ�<ƌŝƚĞƌŝĞŶ 

ͻ�^ƚćĚƚĞďĂƵůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ĨƌĞŝƌćƵŵůŝĐŚĞ�YƵĂůŝƚćƚ 

ͻ��ƌĐŚŝƚĞŬƚŽŶŝƐĐŚĞ�YƵĂůŝƚćƚ�ŝŵ�/ŶŶĞŶ-�ƵŶĚ��ƵƘĞŶƌĂƵŵ 

ͻ�YƵĂůŝƚćƚ�ĚĞƌ��ŝŶďŝŶĚƵŶŐ�ĚĞƐ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ�<ŽŶƚĞǆƚƐ�ĚĞƐ�^ƚĂŶĚŽƌƚĞƐ 

ͻ�YƵĂůŝƚćƚ�ĚĞƌ�tŽŚŶŐƌƵŶĚƌŝƐƐĞ�ŝŶ�ZĂƵŵǌƵƐĐŚŶŝƩ�ƵŶĚ��ĞǌƵŐ�ǌƵŵ��ƵƘĞŶƌĂƵŵ 

ͻ�>ĂŶĚƐĐŚĂŌƐƉůĂŶĞƌŝƐĐŚĞ�>ƂƐƵŶŐ�ĚĞƐ�mďĞƌŐĂŶŐĞƐ�ǀŽŶ�ƉƌŝǀĂƚĞŶ�ǌƵ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ 

ͻ�/ŵŵŝƐƐŝŽŶƐƐĐŚƵƚǌͬ�<ŽŶŇŝŬƚǀĞƌŵĞŝĚƵŶŐ�tŽŚŶĞŶͬ�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞƐ�'ƌƺŶͻ�/ĚĞĞŶ�ǌƵ�EƵƚǌƵŶŐƐƐǌĞŶĂƌŝĞŶ�Ĩƺƌ�
�ƌĚŐĞƐĐŚŽƐƐǌŽŶĞŶ 

&ƵŶŬƟŽŶĂůĞ�<ƌŝƚĞƌŝĞŶ 

ͻ�/ŶŶĞƌĞ��ƌƐĐŚůŝĞƘƵŶŐ͕�ƐŽǁŽŚů�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ŵŽƚŽƌŝƐŝĞƌƚĞŶ�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�ŶŝĐŚƚŵŽƚŽƌŝƐŝĞƌƚĞŶ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůǀĞƌŬĞŚƌ 

ͻ��ŝŶŚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ŐĞĨŽƌĚĞƌƚĞŶ�EĞƩŽŇćĐŚĞŶĂŶƚĞŝůĞ 

ͻ��ĞǁćůƟŐƵŶŐ�ĚĞƐ�ZĂƵŵƉƌŽŐƌĂŵŵƐ 

ͻ�tŽŚŶ-�ƵŶĚ�EƵƚǌƵŶŐƐŬŽŶǌĞƉƚĞ 

�ŝĞ�ďĂƵůŝĐŚĞ��ƵƐŶƵƚǌďĂƌŬĞŝƚ�ŝƐƚ�ŝŶ�ĚĞŶ�ƐƚćĚƚĞďĂƵůŝĐŚĞŶ�ZĂŚŵĞŶďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ŵĂǆŝŵĂů�ĞƌǌŝĞůďĂͲ
ƌĞŶ��ƌƵƩŽŐĞƐĐŚŽƘŇćĐŚĞ�ǀŽŶ�ϮϮ͘ϳϬϬŵϸ�ĚĞĮŶŝĞƌƚ͘�sŽŶ�ĚŝĞƐĞŶ�ϮϮ͘ϳϬϬŵϸ��'&�ƐŝŶĚ�ϱϬй�ĂůƐ�ŐĞŵĞŝŶŶƺƚǌŝŐĞ�
ƵŶĚ�ϱϬй�ĂůƐ�ĨƌĞŝĮŶĂŶǌŝĞƌƚĞ�&ůćĐŚĞŶ�ǀŽƌŐĞƐĞŚĞŶ͘ 

 

 



ϳ 

ZĞǀŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ǌƵ�ĞƌŚĂůƚĞŶĚĞŶ�'ĞďćƵĚĞ 

�ͣ�ůƚĞƐ�DƺŚůŚĂƵƐ͞�ƐŽůů͕�ǌƵŵŝŶĚĞƐƚ�ŝŶ�dĞŝůďĞƌĞŝĐŚĞŶ�;ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ϭ͘ϬϬϬŵϸ��ƌƵƩŽŐĞƐĐŚŽƐƐŇćĐŚĞͿ͕�ĞŝŶĞƌ�ƚĞƌͲ
ƟćƌĞŶ�ŽĚĞƌ�ŚĂůďƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ�ďǌǁ͘�ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ�EƵƚǌƵŶŐ�ǌƵŐĞĨƺŚƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�YƵĂƌƟĞƌ�ŝŵͲ
ƉƵůƐŐĞďĞŶĚĞŶ��ŚĂƌĂŬƚĞƌ�ĂƵĨǁĞŝƐĞŶ͘�;ƂīĞŶƚůŝĐŚĞ�ďǌǁ͘�ŚĂůďƂīĞŶƚůŝĐŚĞ�EƵƚǌƵŶŐͿ�ƐŽǁŝĞ�ǌƵ�^ŽŶĚĞƌǁŽŚŶĨŽƌͲ
ŵĞŶ�;�ƌďĞŝƚĞŶ�ƵŶĚ�tŽŚŶĞŶͿ͕�>ŽŌďƺƌŽƐ͕�ƂīĞŶƚůŝĐŚͬŬƵůƚƵƌĞůůĞ�EƵƚǌƵŶŐƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ͕�
ͣDĂƐĐŚŝŶĞŶŚĂƵƐ͞hŵŶƵƚǌƵŶŐ�ǌƵ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ�tŽŚŶĨŽƌŵĞŶ�ƵŶĚ�ƚĞƌƟćƌĞŶ�EƵƚǌƵŶŐĞŶ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌ�
�ƌƚ͕�ǁĞůĐŚĞ�ƐŽǁŽŚů�ĂůƐ�ŐĞŵĞŝŶŶƺƚǌŝŐĞƐ�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�ĨƌĞŝĮŶĂŶǌŝĞƌƚĞƐ�DŽĚĞůů� 

�Ğƌ�ĂůƚĞ�^ŝůŽ�ǁŝƌĚ�ďĞŚƵƚƐĂŵ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝĞƌƚ͕�ƐŽĚĂƐƐ�ĚĂƐ�ćƵƘĞƌĞ��ƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐƐďŝůĚ�ĂƵĐŚ�ďĞŝ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�
ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂƐƐĂĚĞ�ǁĞŝƚĞƐƚŐĞŚĞŶĚ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ďůĞŝďƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�EĂĐŚŶƵƚǌƵŶŐ�ŵƂŐůŝĐŚ�ǁŝƌĚ͘ 

�ŝĞ�ĚĞŶŬŵĂůŐĞƐĐŚƺƚǌƚĞ��ĞĐŽŶŝ-sŝůůĂ�ďůĞŝďƚ�ƵŶǀĞƌćŶĚĞƌƚ�ďĞƐƚĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ŝƐƚ�ŶŝĐŚƚ�dĞŝů�ĚĞƐ�tĞƩďĞǁĞƌďĞƐ͘� 

tĞƌŬďĂĐŚ 

�ĞƌǌĞŝƚ�ǀĞƌůćƵŌ�ĞŝŶ�ǀĞƌƌŽŚƌƚĞƌ�tĞƌŬŬĂŶĂů�ǌĞŶƚƌĂů�ĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ�WůĂŶƵŶŐƐŐĞďŝĞƚ͘�tƺŶƐĐŚĞŶƐǁĞƌƚ�ǁćƌĞ�ĞŝŶĞ�
sĞƌůĞŐƵŶŐ�ƵŶĚ�ŐĞƐƚĂůƚĞƌŝƐĐŚĞ�/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ĚĂƐ�ƐƚćĚƚĞďĂƵůŝĐŚĞ�<ŽŶǌĞƉƚ�ĚƵƌĐŚ�ƚĞŝůǁĞŝƐĞ�PīŶƵŶŐ�ĚĞƐ�'ĞͲ
ƌŝŶŶĞƐ͘ 

sĞƌŬĞŚƌ 

ͻ�&ĂŚƌĞƌƐĐŚůŝĞƘƵŶŐ�Ĩƺƌ�W<t�ǌƵ�ŽďĞƌŝƌĚŝƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƚĞƌŝƌĚŝƐĐŚĞŶ�^ƚĞůůƉůćƚǌĞŶ�Ɖƌŝŵćƌ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�,ĂƵƉƚǌƵďƌŝŶͲ
ŐĞƌƐƚƌĂƘĞ�;'ƵŐŐĞŶŵŽŽƐƐƚƌĂƘĞͿ͕� 

ͻ�ZƵŚĞŶĚĞƌ�sĞƌŬĞŚƌ�ǁŝƌĚ�ǀŽƌǁŝĞŐĞŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ǀŽƌŐĞƐĞŚĞŶĞŶ�dŝĞĨŐĂƌĂŐĞ�ƵŶƚĞƌŐĞďƌĂĐŚƚ 

ͻ�&ƺƌ�&ƵƘŐćŶŐĞƌ�ƵŶĚ�ZĂĚĨĂŚƌĞƌ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ĚĞƐ��ĂƵƉůĂƚǌĞƐ�ŬƵƌǌĞ�ƵŶĚ�ĚŝƌĞŬƚĞ�tĞŐĞ 

 

 



ϴ 

ϯ͘��ĂƵŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ 

�Ğƌ��ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ�'ĞďćƵĚĞďĞƐƚĂŶĚ 

s/>>��DƺŚůĞ�ĂŶ�ĚĞƌ�'ůĂŶ 

�ŝĞ�sŝůůĂ�ǁƵƌĚĞ�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϭϴϵϴ�ĂůƐ�tŽŚŶ-�ƵŶĚ��ƺƌŽŚĂƵƐ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�
ĚĂŵĂůŝŐĞŶ��ŝŐĞŶƚƺŵĞƌ�ĚĞƌ�DƺŚůĞ�&ƌĂŶǌ�&ŝƘůƚĂůĞƌ�ĞƌďĂƵƚ͘�WůĂŶĞŶͲ
ĚĞƌ��ƌĐŚŝƚĞŬƚ�ǁĂƌ�:ĂŬŽď��ĞĐŽŶŝ͕�ĞŝŶ�ďĞĚĞƵƚĞŶĚĞƌ�^ĂůǌďƵƌŐĞƌ��ƌͲ
ĐŚŝƚĞŬƚ�ĚĞƌ�ĚĂŵĂůŝŐĞŶ��Ğŝƚ͘�^Ğŝƚ�ϮϬϬϮ�ƐƚĞŚƚ�ĚŝĞ�sŝůůĂ�ƵŶƚĞƌ��ĞŶŬͲ
ŵĂůƐĐŚƵƚǌ͕�ŝŵ��ĞƐĐŚĞŝĚ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐĚĞŶŬŵĂůĂŵƚĞƐ�ŝƐƚ�ǌƵ�ůĞƐĞŶ͗�͙ͣ
�ĂƐ�ƐƉćƚŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ��ƺƌŽ-�ƵŶĚ�tŽŚŶŚĂƵƐ�ĚĞƌ�ĞƌƐƚĞŶ�^ĂůǌďƵƌŐĞƌ�
tĂůǌŵƺŚůĞ�ǁĞŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ƋƵĂůŝƚćƚƐǀŽůůĞ͕�ƐƉćƚŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ�&ĂƐƐĂĚĞ�ŵŝƚ�
ŶĞŽďĂƌŽĐŬĞŶ��ĞƚĂŝůƐ�;�ƌĞŝĞĐŬƐ-͕�^ĞŐŵĞŶƚďƂŐĞŶ͕��ĂůƵƐƚĞƌ͕�ŬĂƐͲ
ƐĞƫĞƌƚĞƐ�ϯ-ƚĞŝůŝŐĞƐ�,ŽůǌƚŽƌͿ�ƐŽǁŝĞ�dĞŝůĞ�ĞŝŶĞƌ��ŝŶĨƌŝĞĚƵŶŐ�ŵŝƚ�ƌĞͲ
ƉƌćƐĞŶƚĂƟǀĞŵ��ŝŶŐĂŶŐƐƚŽƌ�ƵŶĚ�ƐĐŚŵŝĞĚĞĞŝƐĞƌŶĞŶ�'ŝƩĞƌŶ�ŝŶ�ďĂƌŽͲ
ĐŬĞŶ�&ŽƌŵĞŶ�ĂƵĨ͙͞�,ĞƵƚĞ�ƐƚĞůůƚ�ĚŝĞ�sŝůůĂ�ĚĞŶ�ĂƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌŐĞͲ
ƐĐŚŝĐŚƚůŝĐŚ�ďĞĚĞƵƚĞŶĚƐƚĞŶ��ĂƵƚĞŝů�ĚĞƐ��ƌĞĂůƐ�ĚĂƌ�ƵŶĚ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�Ĩƺƌ�
^ĂůǌďƵƌŐ�ƐĞůƚĞŶĞƐ��ĞŝƐƉŝĞů�ĚĞƌ�ĚŝƌĞŬƚĞŶ�<ŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ǀŽŶ�ƌĞƉƌćƐĞŶƚĂƟǀĞƌ�sŝůůĞŶĂƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌ�ƵŶĚ�ĂŶŐƌĞŶǌĞŶͲ
ĚĞƌ�/ŶĚƵƐƚƌŝĞĂƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌ͘ 

�>d�^�Dm,>,�h^�DƺŚůĞ�ĂŶ�ĚĞƌ�'ůĂŶ 

 

�ŵ�Kƌƚ�ĚĞƐ�ŚĞƵƟŐĞŶ��ůƚĞŶ�DƺŚůŚĂƵƐĞƐ�ƐƚĞŚƚ�ŶĂĐŚǁĞŝƐůŝĐŚ�ƐĞŝƚ�ĚĞŵ�
:ĂŚƌ�ϭϯϯϬ�ĞŝŶ�DƺŚůĞŶŐĞďćƵĚĞ͕�ĚĂŵĂůƐ�ďĞŬĂŶŶƚ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŵ�EĂŵĞŶ�
ͣDŽůĞŶƟŶƵŵ�ŝŶ��ĞƐƚĞŶ͞�ƐƉćƚĞƌ�ͣ�ƐƚŵƺŚůĞ͘͞��ŶĨĂŶŐ�ĚĞƐ�ϭϵ͘�:ĂŚƌŚƵŶͲ
ĚĞƌƚƐ�ǁĞĐŚƐĞůƚĞ�ĚŝĞ�DƺŚůĞ�ŝŶƐ��ŝŐĞŶƚƵŵ�ĚĞƌ�&ĂŵŝůŝĞ�&ŝƘůƚŚĂůĞƌ͕�ǁĞůĐŚĞ�
ĚĞŶ��ĞƚƌŝĞď�ƺďĞƌ�ĨƺŶĨ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶĞŶ�ƐƚĂƌŬ�ŵŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƚĞ�ƵŶĚ�ŝŵ�:ĂŚƌ�
ϭϵϯϯ�ĂŶ�ĚŝĞ�dŝƌŽůĞƌ�/ŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞŶĨĂŵŝůĞ�ZĂƵĐŚ�ǀĞƌŬĂƵŌĞ͘�hŶƚĞƌ�ĚĞƌ�
&ƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ�&ĂŵŝůŝĞ�ZĂƵĐŚ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚĞ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�DƺŚůĞ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�ďĞͲ
ĚĞƵƚĞŶĚĞŶ�'ƌŽƘƵŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�ƵŶĚ�ǌƵƌ�ŐƌƂƘƚĞŶ�DƺŚůĞ�ĚĞƐ�>ĂŶĚĞƐ͘�
�ŝŶǌĞůŶĞ��ĂƵƚĞŝůĞ�ĚĞƐ�ŚĞƵƟŐĞŶ�ͣ�ůƚĞŶ�DƺŚůŚĂƵƐĞƐ͞�ďĞƐƚĞŚĞŶ�ŝŶ�ŝŚƌĞƌ�
ŚĞƵƟŐĞŶ�&Žƌŵ�ŶĂĐŚǁĞŝƐůŝĐŚ�ƐĞŝƚ�ϭϴϬϯ�–�ǀĞƌŵƵƚůŝĐŚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ůćŶŐĞƌ͘��ƵĨ�
ĚĞƌ�DĂƌŵŽƌďĂŶŬ�ůŝŶŬƐ�ĚĞƐ��ŝŶŐĂŶŐĞƐ͕�ǁĂƌƚĞƚĞŶ�ĚŝĞ��ĂƵĞƌŶ͕�ďŝƐ�ŝŚƌ�'ĞƚƌĞŝĚĞ�ǌƵ�DĞŚů�ǀĞƌŵĂŚůĞŶ�ǁĂƌ͘ 

�ƌƐƚŵĂůŝŐĞ��ƌďĂƵƵŶŐ�EĂĐŚǁĞŝƐůŝĐŚ�Ăď�ϭϯϯϬ�hƌƐƉƌƺŶŐůŝĐŚĞ�EƵƚǌƵŶŐ�DĞŚůƉƌŽĚƵŬƟŽŶ�hŵďĂƵŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�
ϭϰ͘-ϭϵ͘�:Ś͘�ŶŝĐŚƚ�ďĞůĞŐƚĞ��ĂƵŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�ϭϴϳϵ��ŝŶďĂƵ�ĞŝŶĞƐ�ĞĸǌŝĞŶƚĞƌĞŶ�tĂƐƐĞƌƌĂĚĞƐ�ϭϴϴϯ��ƵĨƐƚŽͲ
ĐŬƵŶŐ�ĂƵĨ�ĨƺŶĨ�'ĞƐĐŚŽƐƐĞ�ϭϴϵϲ��ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�dƵƌďŝŶĞŶŚĂƵƐ͕��ŝŶďĂƵ�'ŝƌĂƌĚŝ-dƵƌďŝŶĞ�ϭϵϵϮ��ƵĨƐƚŽĐŬƵŶŐ�ĂƵĨ�
ƐĞĐŚƐ�'ĞƐĐŚŽƐƐĞ�EƵƚǌƵŶŐ�ďĞŝ��ĞƚƌŝĞďƐƐĐŚůŝĞƘƵŶŐ�ϮϬϭϭ�DĞŚůƉƌŽĚƵŬƟŽŶ͕�>ĂŐĞƌƵŶŐ�͘ 



ϵ 

D�^�,/E�E,�h^�DƺŚůĞ�ĂŶ�ĚĞƌ�'ůĂŶ 

�ĂƐ�DĂƐĐŚŝŶĞŶŚĂƵƐ�ǁƵƌĚĞ�ƵƌƐƉƌƺŶŐůŝĐŚ�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϭϴϵϬ�ǌƵƌ�hŶƚĞƌďƌŝŶŐƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�ŵŝƚ�dŽƌĨ�ďĞŚĞŝǌƚĞŶ�
�ĂŵƉĨŵĂƐĐŚŝŶĞ�ĞƌďĂƵƚ͕�ĚĂ�ĚŝĞ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�DƺŚůďĂĐŚ�ĞƌǌĞƵŐƚĞ��ŶĞƌŐŝĞ�
ǌƵŵ��ŶƚƌŝĞď�ĚĞƌ�ŵŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƚĞŶ�DĞŚůƉƌŽĚƵŬƟŽŶ�ŝŵ��ůƚĞŶ�DƺŚůŚĂƵƐ�
ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ĂƵƐƌĞŝĐŚƚĞ͘�/ŵ��ƵŐĞ�ĚĞƌ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�ϮϬ͘�:ĂŚƌͲ
ŚƵŶĚĞƌƚƐ�ǁƵƌĚĞ�ĚĂƐ�DĂƐĐŚŝŶĞŶŚĂƵƐ�ŵĂƘŐĞďůŝĐŚ�ǀĞƌŐƌƂƘĞƌƚ�ƵŶĚ�
ĚŝĞŶƚĞ�ǌƵůĞƚǌƚ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ǌƵƌ�DĞŚůƉƌŽĚƵŬƟŽŶ͘�Kď�ƵŶĚ�ǁŝĞ�ǁĞŝƚ�ďĞŝ�ĚĞŶ�
ĚŝǀĞƌƐĞŶ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�'ĞďćƵĚĞƐƚƌƵŬƚƵƌ�ĚŝĞ��ůƚƐƵďƐƚĂŶǌ�ǀĞƌͲ
ǁĞŶĚĞƚ�ǁƵƌĚĞ͕�ŝƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ďĞůĞŐƚ͘�EĂĐŚ�ǁŝĞ�ǀŽƌ�ƐƚĞůůƚ�ĚĂƐ�DĂĐŚŝŶĞŶͲ
ŚĂƵƐ�ũĞĚŽĐŚ�ĞŝŶĞŶ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ĞƐƚĂŶĚƚĞŝů�ĚĞƐ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ�DƺŚůĞͲ
ŶĞŶƐĞŵďůĞƐ�ĚĂƌ͘ 

�ƌƐƚŵĂůŝŐĞ��ƌďĂƵƵŶŐ�ϭϴϵϬ�hƌƐƉƌƺŶŐůŝĐŚĞ�EƵƚǌƵŶŐ�hŶƚĞƌďƌŝŶŐƵŶŐ�ĞŝͲ
ŶĞƌ��ĂŵƉĨŵĂƐĐŚŝŶĞ�>ĂŐĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�dŽƌĨ�ƵŶĚ�<ŽŚůĞ�hŵďĂƵŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�ϭϵϬϰ��ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�dŽƌĨ-�ƵŶĚ�

�>d�Z�^/>K�DƺŚůĞ�ĂŶ�ĚĞƌ�'ůĂŶ 

�Ğƌ�ĂůƚĞ�^ŝůŽ�ǁƵƌĚĞ͕�ŶĂĐŚ�ĂŶĨćŶŐůŝĐŚĞŶ�&ĞŚůƉůĂŶƵŶŐĞŶ͕�ŝŵ�:ĂŚƌ�
ϭϵϭϮ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�&ŝƌŵĂ��ƌŽǌǌŽůŝ͕�ǁĞůĐŚĞ�ƐŝĐŚ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�
�ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�ĚŝǀĞƌƐĞƌ͕�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ĞƌŚĂůƚĞŶĞƌ�EĞďĞŶŐĞďćƵĚĞ�
;^ĐŚǁĞŝŶĞƐƚĂůů͕�^ĐŚůĂƵĐŚƚƵƌŵ͕͘͘͘Ϳ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ�ǌĞŝĐŚŶĞƚĞ͕�ĞƌͲ
ďĂƵƚ͘�tĂƌƵŵ�ĚŝĞ�<ŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶ�ƚĞŝůǁĞŝƐĞ�ĂƵƐ�ŵĂƐĐŚŝŶĞůů�ŐĞƐćŐͲ
ƚĞŶ��ĂůŬĞŶ�ƵŶĚ�ŶŝĐŚƚ͕�ǁŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�ĚĂŵĂůŝŐĞŶ��Ğŝƚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŐĞͲ
ďƌćƵĐŚůŝĐŚĞŶ�^ƚĂŚůďĞƚŽŶĞůĞŵĞŶƚĞŶ�ďĞƐƚĞŚƚ͕�ůćƐƐƚ�ƐŝĐŚ�ǀĞƌŵƵƚͲ
ůŝĐŚ�ĚĂƌĂƵĨ�ǌƵƌƺĐŬĨƺŚƌĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ��ĂƵŚĞƌƌ�ĞŝŶĞ�ŵƂŐůŝĐŚƐƚ�ŇĞͲ
ǆŝďůĞ�ƵŶĚ�ůĞŝĐŚƚ�ǌƵ�ǀĞƌćŶĚĞƌŶĚĞ�<ŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶ�ďĞǀŽƌǌƵŐƚĞ͘�dĂƚͲ
ƐćĐŚůŝĐŚ�ǁƵƌĚĞŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞƌ��ƌďĂƵƵŶŐ�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϭϵϭϮ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�
ĞŶĚŐƺůƟŐĞŶ��ĞƚƌŝĞďƐƐĐŚůŝĞƘƵŶŐ͕�ϭϬϬ�:ĂŚƌĞ�ƐƉćƚĞƌ͕�ǀŝĞůǌćŚůŝŐĞ�
sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ͕�ďĞĚŝŶŐƚ�ĚƵƌĐŚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƐĐŚĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ǀĞƌďƵŶĚĞŶĞ�ŶĞƵĞ��ŶĨŽƌĚĞƌƵŶͲ
ŐĞŶ�ĂŶ�ĚŝĞ�'ĞďćƵĚĞƐƚƌƵŬƚƵƌ͕�ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͘ 

�ƌƐƚŵĂůŝŐĞ��ƌďĂƵƵŶŐ�ϭϵϭϮ�hƌƐƉƌƺŶŐůŝĐŚĞ�EƵƚǌƵŶŐ�>ĂŐĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�'ĞƚƌĞŝĚĞ�ƵŶĚ�DĞŚů�ZĞŝŶŝŐƵŶŐ�ǀŽŶ�'ĞͲ
ƚƌĞŝĚĞ�hŵďĂƵŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�ϭϵϭϮ�ƐƺĚǁĞƐƚƐĞŝƟŐĞ��ƌŚƂŚƵŶŐ�ϭϵϯϰ��ƵĨƐƚŽĐŬƵŶŐ�ĚĞƐ�ĂůƚĞŶ�^ŝůŽŐĞďćƵĚĞƐ�Ƶŵ�
ǌǁĞŝ�'ĞƐĐŚŽƐƐĞ�	ŶĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�&ĂƐƐĂĚĞ�;ŶĞƵĞ�&ĞŶƐƚĞƌͿ�hŵďĂƵ�ZŽŐŐĞŶƌĞŝŶŝŐƵŶŐ�EĞƵďĂƵ�tĞŝǌĞŶƌĞŝŶŝͲ
ŐƵŶŐ�ϭϵϴϴ��ŝŶďĂƵ�ǀŽŶ��ĞƚŽŶƐŝůŽƐ�ŝŵ�ƐƺĚůŝĐŚĞŶ�dĞŝů�	ŶĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�&ĂƐƐĂĚĞ�;^ĐŚůŝĞƘĞŶ�ĚĞƌ�&ĞŶƐƚĞƌͿ�dĞŝůͲ
ǁĞŝƐĞ��ŶƞĞƌŶƵŶŐ�ĂůƚĞƌ�,ŽůǌŬŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶ��ŝŶďĂƵ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞƌ�'ĞƐĐŚŽƐƐĞ�ŵŝƚ�ŶĞƵĞƌ�<ŽŶƐƚƌƵŬƟŽŶ�ϮϬ�:ŚĚ͗͘�
ĚŝǀĞƌƐĞ��ĞĐŬĞŶĚƵƌĐŚďƌƺĐŚĞ͕�sĞƌƐƚćƌŬƵŶŐĞŶ͕�sĞƌƐƚƌĞďƵŶŐĞŶ�EƵƚǌƵŶŐ�ďĞŝ��ĞƚƌŝĞďƐƐĐŚůŝĞƘƵŶŐ�ϮϬϭϭ�tĞŝͲ
ǌĞŶƌĞŝŶŝŐƵŶŐ�ŝŶ�ŵŽĚĞƌŶŝƐŝĞƌƚĞŶ�ƐƺĚůŝĐŚĞŶ�^ŝůŽ-dĞŝů�^ĂĐŬůĂŐĞƌ�ŝŶ�ƵŶƚĞƌĞŶ�'ĞƐĐŚŽƐƐĞŶ�ĚĞƐ�ŶƂƌĚůŝĐŚĞŶ�>ĂͲ
ŐĞƌƚĞŝůƐ͘�&ƺƌ�ĚĞŶ�hŵŐĂŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�'ĞďćƵĚĞďĞƐƚĂŶĚ�ƐŝŶĚ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ�,ĞƌĂŶŐĞŚĞŶƐǁĞŝƐĞŶ�ĂŶŐĞͲ
ĚĂĐŚƚ͘��ŝĞ�sŝůůĂ��ĞĐŽŶŝ��ǁŝƌĚ�ĂůƐ�ĚĞŶŬŵĂůŐĞƐĐŚƺƚǌƚĞƐ�'ĞďćƵĚĞ�ŵŝƚ�ŵŝŶŝŵĂůĞŶ��ŝŶŐƌŝīĞŶ�ŝŵ�/ŶŶĞƌĞŶ�ĂŶͲ
ŐĞƉĂƐƐƚ͘�/ŵ�DĂƐĐŚŝŶĞŶŚĂƵƐ�ŬƂŶŶĞŶ�ĚŝĞ�ƵƌƐƉƌƺŶŐůŝĐŚĞ�,ƺůůĞ�ƵŶĚ�ŝŶŶĞƌĞŶ��ĞĐŬĞŶ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĂƐ�
ĂůƚĞ�DƺŚůŚĂƵƐ�ǁŝƌĚ�ĂƵƐŐĞŚƂŚůƚ�ƵŶĚ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ŶĞƵĞŶ͕�ŝŶŶĞƌŶĞŶ�^ƚƌƵŬƚƵƌ�ǀĞƌƐĞŚĞŶ͘��Ğƌ�ĂůƚĞ�^ŝůŽ�ǁŝƌĚ�ďĞͲ
ŚƵƚƐĂŵ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝĞƌƚ͕�ƐŽĚĂƐƐ�ĚĂƐ�ćƵƘĞƌĞ��ƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐƐďŝůĚ�ĂƵĐŚ�ďĞŝ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂƐƐĂĚĞ�ǁĞŝͲ
ƚĞƐƚŐĞŚĞŶĚ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ďůĞŝďƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�EĂĐŚŶƵƚǌƵŶŐ�ŵƂŐůŝĐŚ�ǁŝƌĚ͘��ĂƐ�ŶĞƵĞ�^ŝůŽŐĞďćƵĚĞ�ǁŝƌĚ�ĂďŐĞƌŝƐƐĞŶ͕�
ĂŶ�ƐĞŝŶĞ�^ƚĞůůĞ�ƚƌŝƩ�ĞŝŶ�ǀŽůůŬŽŵŵĞŶ�ŶĞƵĞƌ��ĂƵŬƂƌƉĞƌ͕�ĚĞƌ�ƐŽŵŝƚ�ĚĞŶ�'ĞďćƵĚĞŬŽŵƉůĞǆ�ćŚŶůŝĐŚ�ŶĂĐŚ�
EŽƌĚĞŶ�ǀĞƌůćŶŐĞƌƚ͘ 



ϭϬ 

ϰ͘��ŝĞ�ĂůůŐĞŵĞŝŶĞŶ�WůĂŶƵŶŐƐŐƌƵŶĚůĂŐĞŶ 

&ůćĐŚĞŶǁŝĚŵƵŶŐƐƉůĂŶ� 

sŽŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ǁĞƌĚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�^ƚĂĚƚ-�ďǌǁ͘�KƌƚƐŐĞďŝĞƚ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�&ƌĞŝůĂŶĚ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞ�tŝĚŵƵŶͲ
ŐĞŶ�ĨĞƐƚŐĞƐĞƚǌƚ͘��ĂĚƵƌĐŚ�ǁŝƌĚ�ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞƚ͕�ĚĂƐƐ�^ƚćĚƚĞ�ŶĂĐŚ�ƐƚćĚƚĞďĂƵůŝĐŚĞŶ�'ĞƐŝĐŚƚƐƉƵŶŬͲ
ƚĞŶ�ĂƵƐŐĞďĂƵƚ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ��ĞƌƐŝĞĚĞůƵŶŐ�ǀŽŶ�ůćŶĚůŝĐŚĞŶ�'ĞďŝĞƚĞŶ�ǀĞƌŵŝĞĚĞŶ�ǁŝƌĚ͘��ŝĞƐĞ�tŝĚŵƵŶͲ
ŐĞŶ�ƐŝŶĚ�/ŶŚĂůƚ�ĚĞƐ�&ůćĐŚĞŶǁŝĚŵƵŶŐƐƉůĂŶĞƐ͘��Ğƌ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ͕�ĚĞƌ�ǀŽŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ĂŶͲ
ŚĂŶĚ�ĚĞƐ�&ůćĐŚĞŶǁŝĚŵƵŶŐƐƉůĂŶĞƐ�ĨĞƐƚŐĞůĞŐƚ�ǁŝƌĚ͕�ĞŶƚŚćůƚ�ũĞŶĞ��ĞƐƟŵŵƵŶŐĞŶ͕�ǁŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ĞŝŶͲ
ǌĞůŶĞŶ�dĞŝůĞŶ�ĚĞƐ��ĂƵůĂŶĚĞƐ�ŐĞďĂƵƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĂƌĨ͘ 

�ƌůćƵƚĞƌƵŶŐ͕�ǁĞůĐŚĞ�
&ƵŶŬƟŽŶĞŶ�ĚĞƌ��ĞďĂƵͲ
ƵŶŐƐƉůĂŶ�ŝŵ�<ŽŶƚĞǆƚ�
Z�<͕��ƵĩĂƵƐƚƵĨĞ�ŚĂƚ 

ƵŶĚ�ǁŝĞ�Ğƌ�ǌƵƐƚĂŶĚĞ�
ŬŽŵŵƚ 



ϭϭ 

ϱ͘��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ 

�ĞŝůĂŐĞ�ŝŶ��KƌŝŐŝŶĂůŐƌƂƘĞ 

�ƵĨŐĂďĞŶ�ĚĞƌ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶƵŶŐ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�ZĂƵŵŽƌĚŶƵŶŐƐŐĞƐĞƚǌ�ZK'�ϮϬϬϵ 

�ĂƐ�ZK'�ϮϬϬϵ�ůĞŐƚ�ĨĞƐƚ͕�ĚĂƐƐ�ũĞĚĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚůĂŐĞ�ĚĞƐ�ZćƵŵůŝĐŚĞŶ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐŬŽŶǌĞƉƚƐ�
ƵŶĚ�ĚĞƐ�&ůćĐŚĞŶǁŝĚŵƵŶŐƐƉůĂŶĞƐ�Ĩƺƌ�ũĞŶĞ�dĞŝůĞ�ĚĞƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞŐĞďŝĞƚĞƐ͕�ĚŝĞ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ĞŝŶĞƐ�WůĂŶƵŶŐƐǌĞŝƚͲ
ƌĂƵŵĞƐ�ǀŽŶ�ůćŶŐƐƚĞŶƐ�ǌĞŚŶ�:ĂŚƌĞŶ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ��ĞďĂƵƵŶŐ�ŝŶ��ĞƚƌĂĐŚƚ�ŬŽŵŵĞŶ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶĞ�ƐƚćĚƚĞďĂƵůŝĐŚĞ�KƌĚͲ
ŶƵŶŐ�ĞƌĨŽƌĚĞƌŶ͕��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůćŶĞ�ĚƵƌĐŚ�sĞƌŽƌĚŶƵŶŐ�ĂƵĨǌƵƐƚĞůůĞŶ�ŚĂƚ�;Α�ϱϬ�ZK'Ϳ͘��ŝĞů�ŝƐƚ�ĚĂďĞŝ�ĚŝĞ�ZĞŐĞͲ
ůƵŶŐ�ĚĞƌ�ƐƚćĚƚĞďĂƵůŝĐŚĞŶ�KƌĚŶƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�'ĞďŝĞƚĞƐ�ƵŶƚĞƌ��ĞĚĂĐŚƚŶĂŚŵĞ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞŶ�ƐƉĂƌƐĂŵĞŶ��ŽĚĞŶǀĞƌͲ
ďƌĂƵĐŚ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�ŐĞŽƌĚŶĞƚĞ�^ŝĞĚůƵŶŐƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ƐŽǁŝĞ�ĂƵĨ�ĚŝĞ��ƌĨŽƌĚĞƌŶŝƐƐĞ�ĚĞƌ�&ĞƵĞƌƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ͕�ĚĞƌ�
,ǇŐŝĞŶĞ�ƵŶĚ�ĚĞƐ�hŵǁĞůƚƐĐŚƵƚǌĞƐ͕�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ĂƵĐŚ�ĚĞƌ��ŶĚĞŶĞƌŐŝĞĞĸǌŝĞŶǌ�ǀŽŶ��ĂƵƚĞŶ͘�'ƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ�
ŐĞŚƚ�ĚĂƐ�'ĞƐĞƚǌ�ĚĂďĞŝ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�EŽƚǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ŇćĐŚĞŶĚĞĐŬĞŶĚĞŶ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶƵŶŐ�ĂƵƐ͘��ŝĞ��ĞďĂƵͲ
ƵŶŐƐƉůćŶĞ�ďĞƐƚĞŚĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�ƉůĂŶůŝĐŚĞŶ��ĂƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞƌ�ĚĞŵ�sĞƌŵĞƐƐƵŶŐƐŐĞƐĞƚǌ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ�
<ĂƚĂƐƚĞƌŐƌƵŶĚůĂŐĞ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚĞŶ�tŽƌƚůĂƵƚ�;WůĂŶƵŶŐƐďĞƌŝĐŚƚͿ͘�sĞƌŽƌĚŶƵŶŐ�ĚĞƌ�>ĂŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�
ĨĞƐƚǌƵůĞŐĞŶ�ƐŝŶĚ͘ 

^ƚƵĨĞŶ�ĚĞƌ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶƵŶŐ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�ZK'�ϮϬϬϵ 

���ĞďĂƵƵŶŐƐƉůćŶĞ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚƐƚƵĨĞ�;Α�ϱϭ�ZK'Ϳ�ŵŝƚ�ĞŝŶĨĂĐŚĞŶ�ŐĞŶĞƌĞůůĞŶ��ĞďĂƵƵŶŐƐŐƌƵŶĚůĂŐĞŶ͖�Ĩƺƌ�ĂůůĞ 

ƵŶďĞďĂƵƚĞŶ��ĂƵůĂŶĚŇćĐŚĞŶ�;ĂƵƐŐĞŶŽŵŵĞŶ�ũĞŶĞ�&ůćĐŚĞŶ͕�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŐĞŵćƘ�Α�ϱϬ�ZK'�ďǌǁ͘�Α�ϭϰ��ďƐ͘�ϭ 

ůŝƚ͘Ă��''Ϳ�ŬĞŝŶ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ�ŝƐƚ͘ 

���ĞďĂƵƵŶŐƐƉůćŶĞ�ĚĞƌ��ƵĩĂƵƐƚƵĨĞ�;Α�ϱϯ�ZK'Ϳ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�Ĩƺƌ�ƐĞŚƌ�ĚŝīĞƌĞŶǌŝĞƌƚĞ�&ĞƐƚůĞŐƵŶŐĞŶ͖ 

ŝŵ�ŬŽŶŬƌĞƚĞŶ��ŶůĂƐƐĨĂůů�ŽĚĞƌ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ�ƂƌƚůŝĐŚĞŶ�sĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞ͘ 

�ĞďĂƵƵŶŐƐƉůćŶĞ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚƐƚƵĨĞ 

/Ŷ�ĚĞŶ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůćŶĞŶ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚƐƚƵĨĞ�ƐŝŶĚ�ŶƵƌ�ĚŝĞ�ŐĞŶĞƌĞůůĞŶ��ĞďĂƵƵŶŐƐŐƌƵŶĚůĂŐĞŶ�ĨĞƐƚǌƵůĞŐĞŶ͘��Ɛ 

ŚĂŶĚĞůƚ�ƐŝĐŚ�ĚĂďĞŝ�ĂůƐ�ΗDŝŶĚĞƐƟŶŚĂůƚĞΗ�Ƶŵ͗,���E�����h���,�Z���h�D�K�Z���E�h�E�' 

· ĚŝĞ�&ĞƐƚůĞŐƵŶŐ�ĚĞƌ��ƌƐĐŚůŝĞƘƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ��ĂƵŐĞďŝĞƚĞƐ�;^ƚƌĂƘĞŶŇƵĐŚƚůŝŶŝĞŶ͕�sĞƌůĂƵĨ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞƐƚƌĂͲ
ƘĞŶͿ͕ 

· ĚŝĞ��ďŐƌĞŶǌƵŶŐ�ĚĞƌ�ďĞďĂƵďĂƌĞŶ�&ůćĐŚĞŶ�;�ĂƵŇƵĐŚƚůŝŶŝĞŶ�ŽĚĞƌ��ĂƵůŝŶŝĞŶͿ͕ 

· ĚŝĞ�&ĞƐƚůĞŐƵŶŐ�ĚĞƌ��ĂƵŚƂŚĞŶ�;'ĞďćƵĚĞŚƂŚĞ�ŝŶ�DĞƚĞƌŶ�ŽĚĞƌ�ĂůƐ�'ĞƐĐŚŽƘĂŶǌĂŚůͿ͕ 

· ĚŝĞ�ďĂƵůŝĐŚĞ��ƵƐŶƵƚǌďĂƌŬĞŝƚ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚŇćĐŚĞŶ͖�ĚŝĞƐĞ�&ĞƐƚůĞŐƵŶŐ�ŬĂŶŶ�Ĩƺƌ�ďĞďĂƵƚĞ�'ƌƵŶĚŇćĐŚĞŶ 

�����������ƵŶƚĞƌďůĞŝďĞŶ 

· ĚĂƐ�;ĂůůĨćůůŝŐĞͿ��ƌĨŽƌĚĞƌŶŝƐ�ĞŝŶĞƌ��ƵĩĂƵƐƚƵĨĞ͘ 

'ƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ�ƐŽůůƚĞ�ŝŶ�'ƌƵŶĚƐƚƵĨĞŶ�-��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůćŶĞŶ�ĂďĞƌ�ŶƵƌ�ƐŽǀŝĞů�ǁŝĞ�ǁŝƌŬůŝĐŚ�ŶƂƟŐ�ĂŶ�WůĂŶƵŶŐƐͲ
ŝŶŚĂůƚĞŶ�ĂƵĨŐĞŶŽŵŵĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůćŶĞ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚƐƚƵĨĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ĂƵĨ�ƵŶďĞďĂƵƚĞŶ�&ůćĐŚĞŶ�ƵŶͲ
ǁŝƌŬƐĂŵ�ĞƌŬůćƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ĚĂƌĂƵĨ�ďŝŶŶĞŶ�ϭϬ�:ĂŚƌĞŶ�Ăď�'ƺůƟŐŬĞŝƚ�ĚĞƐ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶĞƐ�ŬĞŝŶĞ��ĂƵďĞͲ
ǁŝůůŝŐƵŶŐ�ĞƌǁŝƌŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝƐƚ�;ďǌǁ�ĚŝĞƐĞ�ƵŶŐĞŶƵƚǌƚ�ǁŝĞĚĞƌ�ŝŚƌĞ�tŝƌŬƐĂŵŬĞŝƚ�ǀĞƌůŽƌĞŶ�ŚĂƚͿ͘ 



ϭϮ 

�K�Z���E�h�E�' 

�ĞďĂƵƵŶŐƐƉůćŶĞ�ĚĞƌ��ƵĩĂƵƐƚƵĨĞ 

�ƵƌĐŚ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůćŶĞ�ĚĞƌ��ƵĩĂƵƐƚƵĨĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ƐĞŚƌ�ĚĞƚĂŝůůŝĞƌƚĞ�ƵŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶǌŝĞƌƚĞ�&ĞƐƚůĞŐƵŶŐĞŶ�ŐĞͲ
ƚƌŽīĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�^ŝĞ�ƐŝŶĚ�Ɖƌŝŵćƌ�ĂůƐ�ĂŶůĂƐƐďĞǌŽŐĞŶĞƐ�WůĂŶƵŶŐƐŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĂŶǌƵƐĞŚĞŶ͘��ůůĞƌĚŝŶŐƐ�ŝƐƚ�ĂƵĐŚ 

ĂůůŐĞŵĞŝŶ�Ĩƺƌ��ĞƌĞŝĐŚĞ͕�ǁŽ�ĚŝĞƐ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŝŵ�,ŝŶďůŝĐŬ�ĂƵĨ�ĚŝĞ��ƌŚĂůƚƵŶŐ�ŽĚĞƌ�'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�KƌƚƐ-͕ 

^ƚĂĚƚ-�ƵŶĚ�>ĂŶĚƐĐŚĂŌƐďŝůĚĞƐ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ�ĞƌƐĐŚĞŝŶƚ͕�ĚŝĞ��ƵĨƐƚĞůůƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶĞƐ�ĚĞƌ��ƵĩĂƵͲ
ƐƚƵĨĞ�ŵƂŐůŝĐŚ͘ 

Dŝƚ�ĚĞƌ�ZK'�-�EŽǀĞůůĞ�ϭϵϵϳ�ĞŶƞŝĞů�ĚŝĞ�ďŝƐŚĞƌŝŐĞ�ŐĞŶĞƌĞůůĞ�WŇŝĐŚƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵĨƐƚĞůůƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂͲ
ŶĞƐ�ĚĞƌ��ƵĩĂƵƐƚƵĨĞ�ĂůƐ�sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐ�Ĩƺƌ�ͣ'ƌŽƘƉƌŽũĞŬƚĞ͞�;'ĞƐĂŵƚŐĞƐĐŚŽƘŇćĐŚĞ�ƺďĞƌ�Ϯ͘ϬϬϬ�ŵϸ�ŽĚĞƌ�
�ĂƵŵĂƐƐĞ�ƺďĞƌ�ϳ͘ϬϬϬ�ŵϹ͕�ŝŶ�'ĞǁĞƌďĞ-�ƵŶĚ�/ŶĚƵƐƚƌŝĞŐĞďŝĞƚĞŶ�ƺďĞƌ�ĞŝŶĞƌ��ĂƵŵĂƐƐĞ�ǀŽŶ�ϭϱ͘ϬϬϬ�ŵϹͿ͘�EƵŶͲ
ŵĞŚƌ�ůŝĞŐƚ�ĚŝĞ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�EŽƚǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚ�ĞŝŶĞƌ��ƵĩĂƵƐƚƵĨĞ�ŝŶ�ƐŽůĐŚĞŶ�&ćůůĞŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ�'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ͖�ĚĂƐ��ƌĨŽƌĚĞƌŶŝƐ�ŵƵƐƐ�ŝŵ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚƐƚƵĨĞ�ĨĞƐƚŐĞůĞŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ůůĞƌĚŝŶŐƐ�ŬĂŶŶ�ĚĂƐ�
�ƌĨŽƌĚĞƌŶŝƐ�ĞŝŶĞƌ��ƵĩĂƵƐƚƵĨĞ�ĂƵĐŚ�ŶŽĐŚ�;ŐĞŵćƘ�Α�ϱϬ��ďƐ�ϯ�ůĞƚǌƚĞƌ�^ĂƚǌͿ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ǀŽŶ�ǌǁĞŝ�DŽŶĂƚĞŶ�
ŶĂĐŚ�DŝƩĞŝůƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�ŬŽŶŬƌĞƚĞŶ��ĂƵĂďƐŝĐŚƚ�ĚƵƌĐŚ�ŐĞƐŽŶĚĞƌƚĞ�sĞƌŽƌĚŶƵŶŐ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞǀĞƌƚƌĞƚƵŶŐ�
ĨĞƐƚŐĞůĞŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

&ƺƌ�&ůćĐŚĞŶ͕�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�&ĞƐƚůĞŐƵŶŐ�ĚĞƐ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶĞƐ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚƐƚƵĨĞ�-�ŽĚĞƌ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĞŝŶĞƌ�ƐŽůͲ
ĐŚĞŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ�sĞƌŽƌĚŶƵŶŐ�-�ĞŝŶĞ��ƵĩĂƵƐƚƵĨĞ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ�ŝƐƚ͕�ŚĂƚ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ũĞĚĞŶĨĂůůƐ�ďĞŝ�ŐĞŐĞͲ
ďĞŶĞƌ��ĂƵĂďƐŝĐŚƚ�;ŶĂĐŚǌƵǁĞŝƐĞŶ�ĚƵƌĐŚ�sŽƌůĂŐĞ�ĞŝŶĞƐ��ŶƚǁƵƌĨƐ�ƵŶĚ�ĚĞƌŐůĞŝĐŚĞŶͿ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ďĞƐƟŵŵƚĞƌ�
&ƌŝƐƚ�ĞŝŶĞŶ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ�ĚĞƌ��ƵĩĂƵƐƚƵĨĞ�ĂƵĨǌƵƐƚĞůůĞŶ͘ 

�ƌĨŽůŐƚ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ǀŽŶ�ƐĞĐŚƐ�DŽŶĂƚĞŶ�Ăď�ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶĞƌ��ĂƵĂďƐŝĐŚƚ�ŬĞŝŶĞ��ƵŇĂŐĞ�ĚĞƐ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶͲ
ĞŶƚǁƵƌĨĞƐ�ŽĚĞƌ�ďŝŶŶĞŶ�:ĂŚƌĞƐĨƌŝƐƚ�ŬĞŝŶĞ�<ƵŶĚŵĂĐŚƵŶŐ�ĚĞƐ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶĞƐ͕�ƐŽ�ƐƚĞůůƚ�ĚĂƐ�&ĞŚůĞŶ�ĞŝŶĞƐ�
�ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶĞƐ�ĚĞƌ��ƵĩĂƵƐƚƵĨĞ�ŬĞŝŶĞŶ�sĞƌƐĂŐƵŶŐƐŐƌƵŶĚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƌƚĞŝůƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ��ĂƵƉůĂƚǌĞƌŬůćƌƵŶŐ�
ƵŶĚ��ĂƵďĞǁŝůůŝŐƵŶŐ�ŵĞŚƌ�ĚĂƌ͘ 

�ŝĞ�ŵƂŐůŝĐŚĞŶ�/ŶŚĂůƚĞ�ŝŶ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůćŶĞŶ�ĚĞƌ��ƵĩĂƵƐƚƵĨĞ�ĞƌŐĞďĞŶ�ƐŝĐŚ�ĂƵƐ�Α�ϱϯ��ďƐ�Ϯ�ZK'�ϮϬϬϵ 

ƵŶĚ�ƐŽůůĞŶ�ŚŝĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ĞŝŶǌĞůŶ�ĂŶŐĞĨƺŚƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�;ƐŝĞŚĞ�<ĂƉŝƚĞů�ϴ͘ϰ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶƵŶŐ�–�&ĞƐƚůĞŐƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ 

�ƵĩĂƵƐƚƵĨĞͿ͘�sŽŶ�ĚĞƌ�&ĞƐƚůĞŐƵŶŐ�ĚĞƌ��ĂƵǁĞŝƐĞ�ƺďĞƌ�DŝŶĚĞƐƚ-�ƵŶĚ�,ƂĐŚƐƚĂďŵĞƐƐƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ��ĂƵƚĞŶ͕�
EƵƚǌƵŶŐƐĂŶƚĞŝůĞŶ�Ĩƺƌ��ĂƵƚĞŶ�ďŝƐ�ǌƵ��ŝŶǌĞůŚĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ�ĂƌĐŚŝƚĞŬƚŽŶŝƐĐŚĞŶ�'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ƌŚĂůƚƵŶŐ�ǀŽŶ�
'ƌƺŶďĞƐƚćŶĚĞŶ�ďĞƐƚĞŚĞŶ�ǀŝĞůĨćůƟŐĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ƉůĂŶĞƌŝƐĐŚĞƌ��ƌƚ͘��ůůĞƌĚŝŶŐƐ�ŝƐƚ�ĂƵĐŚ�ďĞŝ�ĚĞƌ�ŝŶŚĂůƚůŝͲ
ĐŚĞŶ��ƵƐĨƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚƐĂƚǌ�ĚĞƌ��ĞŐƌƺŶĚďĂƌŬĞŝƚ�ũĞĚĞƌ�WůĂŶƵŶŐƐĨĞƐƚůĞŐƵŶŐ�ǌƵ�ďĞĂĐŚƚĞŶ͘ 

tĞƐĞŶƚůŝĐŚ�ŝƐƚ͕�ĚĂƐƐ�ĞŝŶ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ�ĚĞƌ��ƵĩĂƵƐƚƵĨĞ�ŝŵŵĞƌ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞƌ�'ƌƵŶĚƐƚƵĨĞ�ĂƵĩĂƵĞŶ�ŵƵƐƐ�-�
ĚŝĞƐ�ďƌŝŶŐƚ�ĂůůĞŝŶ�ƐĐŚŽŶ�ĚŝĞ��ĞŶĞŶŶƵŶŐ�ǌƵŵ��ƵƐĚƌƵĐŬ͘�tĞŶŶ�ĂƵĨ�ƵŶďĞďĂƵƚĞŶ�&ůćĐŚĞŶ�ŝŵ�'ƺůƟŐŬĞŝƚƐďĞͲ
ƌĞŝĐŚ�ĞŝŶĞƐ��ƵĩĂƵƐƚƵĨĞŶ-WůĂŶĞƐ�ďŝŶŶĞŶ�ϱ�:ĂŚƌĞŶ�ŬĞŝŶĞ��ĂƵďĞǁŝůůŝŐƵŶŐ�ĞƌǁŝƌŬƚ�ǁƵƌĚĞ�ďǌǁ�ĞŝŶĞ�ƐŽůĐŚĞ�
ƵŶŐĞŶƵƚǌƚ�ǁŝĞĚĞƌ�ĞƌůŽƐĐŚĞŶ�ŝƐƚ͕�ŬĂŶŶ�Ğƌ�Ĩƺƌ�ƵŶǁŝƌŬƐĂŵ�ĞƌŬůćƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

 

YƵĞůůĞ͗ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĂůǌďƵƌŐ͘Őǀ͘ĂƚͬďĂƵĞŶǁŽŚŶĞŶͺͬ�ŽĐƵŵĞŶƚƐͬŚĂƌŽͺĂŬƚƵĞůůͺŬĂƉͺϴͺďďƉͺŬůĞŝŶ͘ƉĚĨ 



ϭϯ 

 

 

�D��ŝƐƚ�ĚŝĞ��ďŬƺƌǌƵŶŐ�Ĩƺƌ��ĂƵŵĂƐƐĞŶǌĂŚů��ŝĞ��ĂƵŵĂƐƐĞŶǌĂŚů�ǁŝƌĚ�ŝŵ��ĞďĂƵͲ
ƵŶŐƐƉůĂŶ�ĨĞƐƚŐĞůĞŐƚ�ƵŶĚ�Őŝďƚ�ĂŶ͕�ǁŝĞǀŝĞů�<ƵďŝŬŵĞƚĞƌ��ĂƵŵĂƐƐĞ�ũĞ�YƵĂĚƌĂƚͲ
ŵĞƚĞƌ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬƐŇćĐŚĞ�ǌƵůćƐƐŝŐ�ƐŝŶĚ͘�DĂƘŐĞďĞŶĚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞƌĞĐŚŶƵŶŐ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�
'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬƐŇćĐŚĞ͕�ĚŝĞ�ŝŵ��ĂƵŐĞďŝĞƚ�ůŝĞŐƚ͘��Ɛ�Őŝďƚ�ĞŝŶĞ�ĞŝŶĨĂĐŚĞ�&ŽƌŵĞů͕�ŵŝƚ�
ĚĞƌ�ŵĂŶ�ĚŝĞ��ĂƵŵĂƐƐĞ�ďĞƌĞĐŚŶĞŶ�ŬĂŶŶ͗�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬƐŐƌƂƘĞ�ǆ��ĂƵŵĂƐƐĞŶǌĂŚů�
с�ǌƵůćƐƐŝŐĞ��ĂƵŵĂƐƐĞ͘��ŝŶ��ĞŝƐƉŝĞů͗�/Ɛƚ�ĚĂƐ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬ�ϭϬϬϬ�ŵϸ�ŐƌŽƘ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�
�ĂƵŵĂƐƐĞŶǌĂŚů�ŝŵ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ�ŵŝƚ�Ϭ͕ϵ�ĂƵƐŐĞǁŝĞƐĞŶ͕�ĚĂŶŶ�ďĞƚƌćŐƚ�ĚŝĞ�

'ĞƐĐŚŽƐƐŇćĐŚĞŶǌĂŚů 

�ŝĞ�'ĞƐĐŚŽƐƐŇćĐŚĞŶǌĂŚů�;'&�Ϳ�Őŝďƚ�ĂŶ͕�ǁŝĞ�ǀŝĞů�YƵĂĚƌĂƚŵĞƚĞƌ�'ĞƐĐŚŽƐƐŇćĐŚĞ�
ũĞ�YƵĂĚƌĂƚŵĞƚĞƌ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬƐŇćĐŚĞ�ǌƵůćƐƐŝŐ�ƐŝŶĚ�͘�/ŵ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�
'ĞƐĐŚŽƐƐŇćĐŚĞŶǌĂŚů�ĞŝŶ �ĨĞƐƚŐĞƐĞƚǌƚĞƌ�tĞƌƚ͕�Ƶŵ�ĞŝŶĞ��ĞďĂƵƵŶŐƐĚŝĐŚƚĞ�ǌƵ�
ǀĞƌŵĞŝĚĞŶ͘��Ɛ�Őŝďƚ�ĞŝŶĞ�ĞŝŶĨĂĐŚĞ�&ŽƌŵĞů͕�ŵŝƚ�ĚĞƌ�ŵĂŶ�ĚŝĞ�ǌƵůćƐƐŝŐĞ�'ĞƐĂŵƚ-
'ĞƐĐŚŽƐƐŇćĐŚĞ�ĚĞƐ�'ĞďćƵĚĞƐ�ĞƌŵŝƩĞůŶ�ŬĂŶŶ͗�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬƐŐƌƂƘĞ�ǆ�'ĞƐĐŚŽƐƐͲ
ŇćĐŚĞŶǌĂŚů�с�ǌƵůćƐƐŝŐĞ�'ĞƐĂŵƚ-'ĞƐĐŚŽƐƐŇćĐŚĞ͘��ŝŶ��ĞŝƐƉŝĞů͗��ŝĞ�'ĞƐĐŚŽƐƐŇćͲ
ĐŚĞŶǌĂŚů�ŵŝƚ�ĚĞŵ�tĞƌƚ�Ϭ͕ϴ�ďĞĚĞƵƚĞƚ͕�ĚĂƐƐ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞŵ�ϭ͘ϬϬϬ�YƵĂĚƌĂƚŵĞƚĞƌ�
ŐƌŽƘĞŶ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬ�ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ�ŚƂĐŚƐƚĞŶƐ�ϴϬϬ�YƵĂĚƌĂƚŵĞƚĞƌ��ƌƵƩŽ-
'ƌƵŶĚŇćĐŚĞ�;�'&�-��ŝĞ�&ůćĐŚĞ�ǁŝƌĚ�ŶĂĐŚ�ĚĞŶ��ƵƘĞŶŵĂƘĞŶ�ĞŝŶĞƐ�'ĞďćƵĚĞƐ�

�ŝĞ�'&��ǀĞƌćŶĚĞƌƚĞ�ĚĞŶ�^ƚćĚƚĞďĂƵ�ĚĞƐ�ϮϬ͘�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚƐ�ĞƌŚĞďůŝĐŚ͘�EĂĐŚ�ĚĞŶ�DŝĞƚƐŬĂƐĞƌŶĞŶǀŝĞƌƚĞůŶ�ĚĞƌ�'ƌƺŶĚĞƌũĂŚƌĞ�ŵŝƚ�ŝŚƌĞƌ�
ŝŶŶĞƌƐƚćĚƟƐĐŚĞŶ��ůŽĐŬďĞďĂƵƵŶŐ�ǁƵƌĚĞŶ�ƐĞŚƌ�ŚŽŚĞ�'ĞƐĐŚŽƐƐŇćĐŚĞŶǌĂŚůĞŶ�ǀŽŶ�ŬŶĂƉƉ�ϰ͕Ϭ�ĞƌƌĞŝĐŚƚ͘�ŝĞ��ŚĂƌƚĂ�ǀŽŶ��ƚŚĞŶ�ǀĞƌͲ
ƐƵĐŚƚĞ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�,ĞƌĂďƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�'&��ĚŝĞƐĞ��ĂƵǁĞŝƐĞ�DŝƩĞ�ĚĞƌ�ϭϵϮϬĞƌ�:ĂŚƌĞ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�WƌŝŶǌŝƉ�ͣ>ŝĐŚƚ͕�>ƵŌ�ƵŶĚ�^ŽŶŶĞ͞�ǌƵ�
ćŶĚĞƌŶ͘�Dŝƚ�ĚĞƌ��ƵĨƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƌ��ĂƵŶƵƚǌƵŶŐƐǀĞƌŽƌĚŶƵŶŐ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�<ƌŝĞŐ�ƐĂŶŬ�ĚŝĞƐĞƌ�tĞƌƚ�ĂůƐ�&ŽůŐĞ�ĚĞƐ��ĞŝůĞŶďĂƵƐ�ďŝƐ�ĂƵĨ�ĞƚͲ
ǁĂ�Ϭ͕ϱ�Ăď�ƵŶĚ�ƉĞŶĚĞůƚĞ�ƐŝĐŚ�ƐƉćƚĞƌ�ďĞŝ�ĞƚǁĂ�ϭ͕Ϭ�ĞŝŶ͘��ŝĞ�EĞƩŽǁŽŚŶĚŝĐŚƚĞ�ďĞǌŝĞŚƚ�ƐŝĐŚ�ũĞǁĞŝůƐ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�KƌƚƐďĞƌĞŝĐŚ͕�ĚĞƌ�ŝŵ�ZĂŚͲ
ŵĞŶ�ĚĞƐ�'ƌŽƘƉƌŽũĞŬƚƐ�ŶĞƵ�ĞƌƌŝĐŚƚĞƚ�ǁƵƌĚĞ͘ 

�ĞŝƐƉŝĞů͗��ŝŶ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬ�ŚĂƚ�ĞŝŶĞ�&ůćĐŚĞ�ǀŽŶ�ϱϬϬ ŵϸ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�'&��ǀŽŶ�ϭ͕Ϭ͘�
�ŝĞ�^ƵŵŵĞ�ĚĞƌ�'ĞƐĐŚŽƐƐŇćĐŚĞ�ŝŶ�ĂůůĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬ�ďĞĮŶĚůŝĐŚĞŶ�
'ĞďćƵĚĞŶ�ĚĂƌĨ�ƐŽŵŝƚ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ϱϬϬ ŵϸ�ďĞƚƌĂŐĞŶ͘�DĂŶ�ŬƂŶŶƚĞ�ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�
ĞŝŶ�ǀŝĞƌŐĞƐĐŚŽƐƐŝŐĞƐ�'ĞďćƵĚĞ�ŵŝƚ�ũĞǁĞŝůƐ�ϭϮϱ ŵϸ�'ĞƐĐŚŽƐƐŇćĐŚĞ�ƉƌŽ�'ĞͲ
ƐĐŚŽƐƐ�ĞƌƌŝĐŚƚĞŶ�;ϰ п ϭϮϱ ŵϸ�с�ϱϬϬ ŵϸͿ͘�,ćƩĞ�ĚĂƐƐĞůďĞ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬ�ĞŝŶĞ�'&��
ǀŽŶ�Ϭ͕ϱ͕�ǁƺƌĚĞ�ĚŝĞ�ŵĂǆŝŵĂů�ǌƵůćƐƐŝŐĞ�^ƵŵŵĞ�ĚĞƌ�'ĞƐĐŚŽƐƐŇćĐŚĞŶ�ϮϱϬ ŵϸ�
ďĞƚƌĂŐĞŶ�;ϱϬϬ ŵϸ п Ϭ͕ϱ�с�ϮϱϬ ŵϸͿ͘��Ğŝ�ĞŝŶĞƌ�'&��ǀŽŶ�ϭ͕Ϯ�ĚƺƌŌĞ�ĞŝŶĞ�ŵĂǆŝŵĂͲ
ůĞ�'ĞƐĐŚŽƐƐŇćĐŚĞ�ǀŽŶ�ϲϬϬ ŵϸ�ĞƌƌŝĐŚƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ�;ϱϬϬ ŵϸ п ϭ͕Ϯ�с�ϲϬϬ ŵϸͿ͘ 

�ŝĞ�ŝŵ��ĞďĂƵƵŶŐƐƉůĂŶ�ĨĞƐƚŐĞůĞŐƚĞ�'ƌƵŶĚŇćĐŚĞŶǌĂŚů�Őŝďƚ�ĂŶ͕�ǁŝĞǀŝĞů�YƵĂĚͲ
ƌĂƚŵĞƚĞƌ�'ƌƵŶĚŇćĐŚĞ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬƐŇćĐŚĞ�ďĞďĂƵƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĂƌĨ͘�DĂƘŐĞͲ
ďĞŶĚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞƌĞĐŚŶƵŶŐ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�'ƌƂƘĞ�ĚĞƐ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬƐ͘��Ɛ�Őŝďƚ�ĞŝŶĞ�ĞŝŶĨĂĐŚĞ�
&ŽƌŵĞů�ŵŝƚ�ĚĞƌ�ŵĂŶ�ĚŝĞ�ǌƵůćƐƐŝŐĞ�'ƌƵŶĚŇćĐŚĞ�ĚĞƐ�'ĞďćƵĚĞƐ�ĞƌŵŝƩĞůŶ�ŬĂŶŶ͗�
'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬƐŐƌƂƘĞ�ǆ�'ƌƵŶĚŇćĐŚĞŶǌĂŚůс�ǌƵůćƐƐŝŐĞ�'ƌƵŶĚŇćĐŚĞ͘��ŝŶ��ĞŝƐƉŝĞů͗�
�ĂƐ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬ�ŚĂƚ�ĞŝŶĞ�'ƌƂƘĞ�ǀŽŶ�ϭϬϬϬ�ŵϸ͕�ĚŝĞ�'ƌƵŶĚŇćĐŚĞŶǌĂŚů�ďĞƚƌćŐƚ�
Ϭ͕ϰ͕�ĚĂŶŶ�ĚĂƌĨ�ĚŝĞ�ǌƵůćƐƐŝŐĞ�'ƌƵŶĚŇćĐŚĞ�ĚĞƐ�'ĞďćƵĚĞƐ�ϰϬϬ�ŵϸ�ďĞƚƌĂŐĞŶ͘ � 
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ϭϲ 

 

^ƚĂĚƚ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ 

ϱ͘��ƵĨŐĂďĞŶƐƚĞůůƵŶŐ 

ϰ�'ƌƵƉƉĞŶ�ŵŝƚ�ũĞ�ĞŝŶĞƌ��ŝŶƐĂƚǌƉůĂƩĞ 

�ĂƵƐƚĞŝŶ�ƌŽƚ͗��ĂĨĠ�ϰϱ�ǆ�ϮϮ�ŵŵ�ϭ�^ƚƺĐŬ 



ϭϳ 

ϲ͘��ƌďĞŝƚƐƉŚĂƐĞ 

�ŝŶƚĞŝůƵŶŐ�ŝŶ�ϰ�'ƌƵƉƉĞŶ͘ 

�ƵĞƌƐƚ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�<ŽŶǌĞƉƚƐ͗�EĂĐŚ�ǁĞůĐŚĞŶ�'ĞƐŝĐŚƚƐƉƵŶŬƚĞŶ�ƐŽůůĞŶ�ĚŝĞ�'ĞďćƵĚĞ�ĂŶŐĞŽƌĚŶĞƚ�ǁĞƌͲ
ĚĞŶ͘ 

�ĂŶŶ��ĂƵ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�<ůƂƚǌĐŚĞŶ 

ϳ͘��ĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐ 

�ĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐ�ĚĞƐ�<ŽŶǌĞƉƚƐ 

 

ϴ͘�sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�ƌĞĂůŝƐŝĞƌƚĞƐ�WƌŽũĞŬƚ 

�ƺƌŽ�,ĞůĞŶ�Θ�,ĂƌĚ͕�EŽƌǁĞŐĞŶ 



ϭϴ 

Stand Oktober 2017 

TRANSf'OflMA TlON 

Sl IßSt0J7EO H(')US!NG 

f>I'lIVAT( I tOUSINC 



ϭϵ 

WOHNEN AN DER GLAN 

Durch die Aneinanderreihung der Punkthäuser im Versatz,ergeben sich 
hochwertige Fassadenflächen mit sehr guter Besonnung und Aussicht zur Glan 
und zu den Grünbereichen im Osten 

Durch die im Versatz angeordneten Punkthäuser ergeben sich sehr gut 
belichtete 081-, West- und Südfassaden 

(Schattenstudie am 21 . April um 15 Uhr) 

ERSCHLIESSUNG I PLATZ 

Im Treffpunkt der 3 Haupterschließungsrichtungen spannt sich der Hauptplatz 
des Areals auf, in das uU das Erdgeschoss von 83 mit einbezogen werden 
kann 

WOHNEN AN DER GLAN /1 PRÄSENTATION GESTALTUNGSBEIRAT 24 .11.2015 

davorliegenden Lärmschutzloggien p latziert 

Der Versatz führt auch dazu, dass sich d ie Grünflächen - zum Teil sogar 
mehrseitig - an d ie Fassaden heranziehen lassen 

KONZEPT 

Den Hochpunkt des Grundstücks bilden die Bestandsgebäude und der nördlich 
von B3 gelegene Achtgeschosser Von dort aus treppt sich die Bebauung zu 
den Grundstücksgrenzen hin ab 

Für das Freiraumkonzept ergibt s ich eine hierarchische Abstufung der 
Oberflächenbehand lungen . Der umschließende Grünraum mit seinen 
tieferwurzelnden Bäumen geht in eine flachwurzelnde Begrünung auf der 
Tiefgarage über Darauf folgen Beete oder Flächen mit "urbanem" Grün und 
schlussend lich d ie versiegelten Flächen rund um die historische Mühle 

B3 soll erhalten werden, andenkbar sind unterschiedliche Nutzungen 

Offentliche Funktion im EG 
Umnutzung zu Wohnungen mit vorgefertigten Wohnmodulen 
Höherwertige Wohnungen in den Aufbauten auf dem Dach 
Aufzüge und Stiegenhäuser für B3 und angrenzende Gebäude im Turm 

HELEN & HARD Huber-Theissl Architekten 
mit Erhard Steiner 

(} ~~!f!~ 
~~ 



ϮϬ 

ϵ͘�>ŝƚĞƌĂƚƵƌ͗ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĂůǌďƵƌŐ͘Őǀ͘ĂƚͬďĂƵĞŶǁŽŚŶĞŶͺͬ�ŽĐƵŵĞŶƚƐͬŚĂƌŽͺĂŬƚƵĞůůͺŬĂƉͺϴͺďďƉͺŬůĞŝŶ͘ƉĚĨ 

tK,E�E��E���Z�'>�E�ͬͬ�WZ	^�Ed�d/KE�'�^d�>dhE'^��/Z�d�Ϯϰ͘ϭϭ͘ϮϬϭϱ�͘,ƵďĞƌ-dŚĞŝƐƐů��ƌĐŚŝƚĞŬƚĞŶ� 

ŵŝƚ��ƌŚĂƌĚ�^ƚĞŝŶĞƌ 

�mZ'�Z/E&KZD�d/KE��,�D͘�Z�h�,Dm,>��&ĞďƌƵĂƌ�ϮϬϭϲ͘�WƌŝƐŵĂ͕�^ĂůǌďƵƌŐ�tŽŚŶďĂƵ͕�^ƚĂĚƚ�^ĂůǌďƵƌŐ�
DĂŐŝƐƚƌĂƚ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌ-ůĞǆŝŬŽŶ͘ĚĞͬĐŵƐͬůĞǆŝŬŽŶͬϯϱ-ůĞǆŝŬŽŶ-ďͬϴϯϱ-ďŵǌ͘Śƚŵů 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌ-ůĞǆŝŬŽŶ͘ĚĞͬĐŵƐͬůĞǆŝŬŽŶͬϯϱ-ůĞǆŝŬŽŶ-ďͬϴϯϱ-Őƌǌ͘Śƚŵů 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌ-ůĞǆŝŬŽŶ͘ĚĞͬĐŵƐͬůĞǆŝŬŽŶͬϯϱ-ůĞǆŝŬŽŶ-ďͬϴϯϱ-ŐĨǌ͘Śƚŵů 

ŚƩƉƐ͗ͬͬĚĞ͘ǁŝŬŝƉĞĚŝĂ͘ŽƌŐͬǁŝŬŝͬDĂй�ϯйϵ&ͺĚĞƌͺďĂƵůŝĐŚĞŶͺEƵƚǌƵŶŐ 
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