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sŽŽƌǁŽŽƌĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƚĞĂŵ 
�ĞŶ�ŬŝŶĚ�ŽƉ�ĚĞ�:ƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽů�ďƌĞŶŐƚ�ĞĞŶ�ŐƌŽŽƚ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ǌŝũŶ�ŽĨ�ŚĂĂƌ�ƟũĚ�ĚŽŽƌ�ŽƉ�ƐĐŚŽŽů͘��ĞŶ�ƉůĞŬ�
ǁĂĂƌ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ƐĂŵĞŶ�ůĞƌĞŶ͕�ƐƉĞůĞŶ�ĞŶ�ǌŝĐŚ�ǀŽŽƌďĞƌĞŝĚĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ͘��ĞŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�ƉůĞŬ�ĚƵƐ͊�
KƵĚĞƌƐ�ĞŶ�ůĞĞƌŬƌĂĐŚƚĞŶ�ĚĞůĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŽƉǀŽĞĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŬŝŶĚ͘�:ƵŝƐƚ�ĚĂĂƌͲ
Žŵ�ŝƐ�ŚĞƚ�ǌŽ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�ĚĂƚ�ŽƵĚĞƌƐ�ǀŽŽƌ�ŚƵŶ�ŬŝŶĚ�ĞĞŶ�ƐĐŚŽŽů�ƵŝƚǌŽĞŬĞŶ�ĚŝĞ�ďŝũ�ŚĞŶ�ƉĂƐƚ͘�EŝĞƚ�ĂůůĞĞŶ�
ŚĞƚ�ŬŝŶĚ�ŵŽĞƚ�ǌŝĐŚ�Ğƌ�ŐŽĞĚ�ǀŽĞůĞŶ͕�ŽŽŬ�ĚĞ�ŽƵĚĞƌƐ�ŵŽĞƚĞŶ�ǀĞƌƚƌŽƵǁĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�
ƚĞĂŵ͘��ůůĞĞŶ�ŽƉ�ĚŝĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ŬĂŶ�Ğƌ�ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ�ǌŝũŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ƐĐŚŽŽů�ĞŶ�ŽƵĚĞƌƐ͘��ŝƚ�ŝƐ�ĞƌŐ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŬŝŶĚ͘�KŶǌĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ĞĞŶ�ďĂƐŝƐƐĐŚŽŽů�ĚŝĞ�ĚĞĞů�ƵŝƚŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�^ƟĐŚƟŶŐ�
�Ğ�tĂĂƌĚĞŶ͘��Ğ�:ƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽů�ƐƚĂĂƚ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ǀĞŝůŝŐĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ͕�ĞĞŶ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ǁĂĂƌŝŶ�ǁĞ�ƌĞƐƉĞĐƚͲ
ǀŽů�ŵĞƚ�ĞůŬĂĂƌ�ŽŵŐĂĂŶ͕�ĞůŬĂĂƌ�ǀĞƌƚƌŽƵǁĞŶ�ĞŶ�ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌ�ǌŝũŶ͘��KŶǌĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚĞĞŌ�ǌŝũŶ�ĞŝŐĞŶ�ŝĚĞŶͲ
ƟƚĞŝƚ�ĞŶ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐĐŽŶĐĞƉƚ͘�tĞ�ůĞŐŐĞŶ�ďŝũ�ĚĞ� ŝĚĞŶƟƚĞŝƚ�ŶŝĞƚ�ŚĞƚ�ĂĐĐĞŶƚ�ŽƉ�ĚĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ�ŵĂĂƌ�ǁĞ�
ǌŽĞŬĞŶ�ŶĂĂƌ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚĞŶ͘��ĂĂƌŽŵ�ǌŝũŶ�ĂŶĚĞƌĞ� ŝĚĞŶƟƚĞŝƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĂƌƚĞ�ǁĞůŬŽŵ͘�KŶǌĞ�ƐĐŚŽŽů� ŝƐ�
ĞĞŶ�W�^�ƐĐŚŽŽů͘��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ǁĞ�ĚĞ�ŶĂĚƌƵŬ�ůĞŐŐĞŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�ƉŽƐŝƟĞǀĞ�ďĞŶĂĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�ŬŝŶͲ
ĚĞƌĞŶ͘�tĞ� ůĞƌĞŶ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ǁĂƚ�ǀŽŽƌ�ŐĞĚƌĂŐ�ǁĞ�ǀĂŶ�ŚĞŶ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞŶ�ĞŶ�ďĞŶŽĞŵĞŶ�ǀŽŽƌĂů�ǁĂƚ� ǌŝũ�

ŐŽĞĚ�ĚŽĞŶ͘�dĞŐĞŶŽǀĞƌ�ĞůŬĞ�ĐŽƌƌĞĐƟĞ�ŵŽĞƚĞŶ�ǀŝĞƌ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�
ƐƚĂĂŶ͘��ĂĂƌ�ŐƌŽĞŝĞŶ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ǀĂŶ͘��ĞŶ�ŬŝŶĚ�ĚĂƚ�ŐŽĞĚ� ŝŶ� ǌŝũŶ�
ǀĞů�ǌŝƚ�ǌĂů�ŽƉ�ƐĐŚŽŽů�ǀĞĞů�ďĞƚĞƌ�ƉƌĞƐƚĞƌĞŶ͘��Ğ�:ƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽů�ǁĂĂƌͲ
ĚĞĞƌƚ�Ƶǁ�ŬĞƵǌĞ�Žŵ�Ƶǁ�ŬŝŶĚ�ŶĂĂƌ�ŽŶǌĞ�ƐĐŚŽŽů� ƚĞ�ƐƚƵƌĞŶ͘�h�ŵĂŐ�
ĞƌŽƉ�ƌĞŬĞŶĞŶ�ĚĂƚ�ǁŝũ��ŵĞƚ�ǀĞĞů�ŝŶǌĞƚ�ĞŶ�ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐŵĞ�Ƶǁ�ŬŝŶĚ�ĚĞ�
ǌŽƌŐ�ĞŶ�ďĞŐĞůĞŝĚŝŶŐ�ǌƵůůĞŶ�ŐĞǀĞŶ͕�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ŶŽĚŝŐ�ŚĞĞŌ�Žŵ�ǌŝĐŚ�ƚĞ�
ŬƵŶŶĞŶ�ŽŶƚƉůŽŽŝĞŶ͘ 
 

tŝũ�ǁĞŶƐĞŶ�ŝĞĚĞƌĞĞŶ�ĞĞŶ�ƉƌĞƫŐ�ĞŶ�ůĞĞƌǌĂĂŵ�ƐĐŚŽŽůũĂĂƌ͊ 
dĞĂŵ�:ƵůŝĂŶĂ� 

'ĞĂĐŚƚĞ�ŽƵĚĞƌƐ� 
sŽŽƌ�Ƶ�ůŝŐƚ�ŽŶǌĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞŬĂůĞŶĚĞƌ�ŵĞƚ�ǀĞĞů�ƉƌĂŬƟƐĐŚĞ�

ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�:ƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽů͘�tŝũ�ŚĞďďĞŶ�ĚĞ�ŬĂůĞŶĚĞƌ�ĞŶ�ƐĐŚŽŽůŐŝĚƐ�
ƐĂŵĞŶŐĞǀŽĞŐĚ�ƚŽƚ�Ěŝƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘�EĂĂƐƚ�ĚĞ�ŬĂůĞŶĚĞƌ�ŽŶƚǀĂŶŐƚ�Ƶ�

ŵĂĂŶĚĞůŝũŬƐ�ŽŶǌĞ�ŶŝĞƵǁƐďƌŝĞĨ�Žŵ�Ƶ�ŽƉ�ĚĞ�ŚŽŽŐƚĞ�ƚĞ�ŚŽƵĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ĂĐƚƵĞůĞ�ƐĐŚŽŽůŶŝĞƵǁƐ͘�KŽŬ�ŽƉ�ŽŶǌĞ�ǁĞďƐŝƚĞ��ǁǁǁ͘ũƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽůĮũŶĂĂƌƚ͘Ŷů�

ŬƵŶƚ�Ƶ�ĂůƟũĚ�ƚĞƌĞĐŚƚ�ǀŽŽƌ�ĂĐƚƵĞůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ͘ 

<ǁĂůŝƚĞŝƚ 
tŝũ�ǁĞƌŬĞŶ�Ğƌ�ŚĂƌĚ�ĂĂŶ�Žŵ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚ�ƚĞ�ďŝĞĚĞŶ͊�KƉ�ŽŶǌĞ�
ƐĐŚŽŽů�ǁŽƌĚƚ�ůĞƐŐĞŐĞǀĞŶ�ŵĞƚ�ďĞŚƵůƉ�ǀĂŶ�ŵŽĚĞƌŶĞ�ůĞƐŵĞƚŚŽͲ
ĚĞŶ͘��ŝũ�ŚĞƚ�ŬŝĞǌĞŶ�ǀĂŶ�ůĞƐďŽĞŬĞŶ�ĞŶ�ĂŶĚĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂĂů�ǁŽƌĚƚ�
Ğƌ�ŐĞůĞƚ�ŽƉ�ĚĞ�ŝŶŚŽƵĚ�ĞŶ�ŽĨ�ŚĞƚ�ŵĂƚĞƌŝĂĂů�Ğƌ�ĂĂŶƚƌĞŬŬĞůŝũŬ�
ƵŝƚǌŝĞƚ͘�tĞ�ůĞƩĞŶ�Ğƌ�ŽŽŬ�ŽƉ�ŽĨ�ĚĞ�ŵĞƚŚŽĚĞŶ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ŚĞƌͲ
ŚĂůŝŶŐƐƐƚŽĨ�ĞŶ�ĞǆƚƌĂ�ŽĞĨĞŶƐƚŽĨ�ďĞǀĂƩĞŶ͘�,Ğƚ�ǁĞƌŬĞŶ�ŵĞƚ�ŐŽĞͲ
ĚĞ͕�ŵŽĚĞƌŶĞ�ŵĞƚŚŽĚĞŶ�ŝƐ�ĠĠŶ�ŵĂŶŝĞƌ�Žŵ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚ�ŶĂ�ƚĞ�ƐƚƌĞͲ
ǀĞŶ͘�EŽŐ�ǀĞĞů�ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞƌ�ĚĂŶ�ĚĞ�ŵĞƚŚŽĚĞŶ�ĚŝĞ�ĞĞŶ�ƐĐŚŽŽů�
ŐĞďƌƵŝŬƚ͕�ǌŝũŶ�ĚĞ�ŵĞŶƐĞŶ�ĚŝĞ�Ğƌ�ǁĞƌŬĞŶ͘��ĂŶ�ŚĞŶ�ǀĞƌƚƌŽƵǁƚ�Ƶ�
Ƶǁ�ŬŝŶĚ�ƚŽĞ͘��ŝũ�ǌŽƌŐĞŶ�ĞƌǀŽŽƌ͕�ĚĂƚ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ůĞƐͲ
ďŽĞŬĞŶ�ǌŝŶǀŽů�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘��Ğ�ůĞĞƌŬƌĂĐŚƚĞŶ�ǁĞƌŬĞŶ�ŶŝĞƚ�
ŽƉ�ĞŝŐĞŶ�ŚŽƵƚũĞ͕�ŵĂĂƌ�ďĞƐƚĞĚĞŶ�ǀĞĞů�ƟũĚ�ĂĂŶ�ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ�
ĞŶ�ŽǀĞƌůĞŐ͘�ZĞŐĞůŵĂƟŐ�ǁŽƌĚƚ�Ğƌ�ŶĂ�ƐĐŚŽŽůƟũĚ�ǀĞƌŐĂĚĞƌĚ͘�
KŵĚĂƚ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ǀŽŽƌƚĚƵƌĞŶĚ�ŝŶ�ďĞǁĞŐŝŶŐ�ŝƐ�ĞŶ�ǁĞ�ŽƉ�
ĚĞ�ŚŽŽŐƚĞ�ǁŝůůĞŶ�ďůŝũǀĞŶ�ǀĂŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ͕�ǁŽƌĚƚ�Ğƌ�
ũĂĂƌůŝũŬƐ�ǀĞĞů�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ďĞƐƚĞĞĚ�ĂĂŶ�ŶĂƐĐŚŽůŝŶŐ͘��Ğ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚ�
ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂŶŐƚ�ĚƵƐ�ŽŽŬ�ǀŽŽƌĂů�ĂĨ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĞŶƐĞŶ�ĚŝĞ�Ğƌ�
ǁĞƌŬĞŶ͘�Kŵ�ĚĞ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ƚĞ�ďĞǁĂŬĞŶ�ĞŶ�
ǀĞƌĚĞƌ�ƚĞ�ǀĞƌŚŽŐĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�ĚĂƚ�Ğƌ�ŵĞƚ�ƚŽĞƚƐĞŶ�ŐĞͲ
ǁĞƌŬƚ�ǁŽƌĚƚ͘�dŽĞƚƐĞŶ�ŐĞǀĞŶ�ŽŶƐ�ĞĞŶ�ŝŶǌŝĐŚƚ�ŝŶ�ĚĞ�ƉƌĞƐƚĂƟĞƐ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ͘��ŽǀĞŶĚŝĞŶ�ŐĞĞŌ�ŚĞƚ�ĂĂŶ�ŽŶƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�
ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ĂĂŶŐĞďŽĚĞŶ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ͘� 
 
Kŵ�Ƶ�ĞĞŶ�ŝŶĚƌƵŬ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ǁĞůŬĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ�ǁĞ�ŝŶ�ĚĞ�ĂĨŐĞůŽͲ
ƉĞŶ�ũĂƌĞŶ�ďĞŚĂĂůĚ�ŚĞďďĞŶ͕�ǀĞƌŵĞůĚĞŶ�ǁĞ�ŚŝĞƌŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ŐĞͲ
ŵŝĚĚĞůĚĞ��/dK�ĞŝŶĚƐĐŽƌĞƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽĞƉĞŶ�ϴ�ŝŶ�ĚĞ�ĂĨŐĞůŽƉĞŶ�
ũĂƌĞŶ͗��� 
ϮϬϭϱ�–�ϮϬϭϲ�'ĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƐĐŽƌĞ�ϱϯϵ͕ϲ� 
ϮϬϭϲ�–�ϮϬϭϳ�'ĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƐĐŽƌĞ�ϱϯϳ͕ϲ� 
ϮϬϭϳ—ϮϬϭϴ�'ĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƐĐŽƌĞ�ϱϯϱ 
�Ğ�ŵĂǆŝŵĂůĞ�ƐĐŽƌĞ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ϱϱϬ�ƉƵŶƚĞŶ͘� 



ŵĂ Ěŝ ǁŽ ĚŽ ǀƌ ǌĂ ǌŽ 

  ϭ Ϯ ϯ ϰ ϱ 

ϲ ϳ ϴ ϵ ϭϬ ϭϭ ϭϮ 

ϭϯ ϭϰ ϭϱ ϭϲ ϭϳ 
 
 

ϭϴ ϭϵ 

ϮϬ 
�ĞƌƐƚĞ�ƐĐŚŽŽůĚĂŐ 

Ϯϭ 
 
 
 

ϮϮ 
>ƵŝǌĞŶĐŽŶƚƌŽůĞ 
 
�ĞƐŬĂŵƉ�Őƌ�ϭ-ϰ 

Ϯϯ 
�ĞƐŬĂŵƉ�Őƌ�ϱ-ϴ 
 
 

Ϯϰ 
 

Ϯϱ Ϯϲ 

Ϯϳ�:ƵĨ��ĚŝƚŚ�ũĂƌŝŐ 
 
 
 

Ϯϴ� 
 

Ϯϵ ϯϬ ϯϭ   

augustus 2018 



W͘��͘��ĂƐŝƐƐĐŚŽŽů�:ƵůŝĂŶĂ� 
�ĞǌŽĞŬĂĚƌĞƐ͗�� WƌŝŶƐĞƐ�/ƌĞŶĞƐƚƌĂĂƚ�ϯ�ϰϳϵϯ��t�&ŝũŶĂĂƌƚ� 
WŽƐƚĂĚƌĞƐ͗���� WŽƐƚďƵƐ�ϳϰ�ϰϳϵϯ��,�&ŝũŶĂĂƌƚ 
Ϭϭϲϴ�–�ϰϲϮϳϲϱ��    
 
EĂǀŝŐĂƟĞĂĚƌĞƐ�͗���ĞŶĞĚĞŶ�DŽůĞŶƐƚƌĂĂƚ� 
� 
�-ŵĂŝůĂĚƌĞƐ͗�� ŝŶĨŽ͘ũƵůŝĂŶĂΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů���� 
�ŝƌĞĐƟĞ͗��� DĂƌŝĞŬĞ�sĞƌŚƵůƐƚ� 
� 
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�dĞĂŵ�;DdͿ 
,Ğƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ�ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ͗ 
DĂƌŝĞŬĞ�sĞƌŚƵůƐƚ͕�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ 
^ĂŶĚƌĂ�DƵůĚĞƌƐ͕�ŝŶƚĞƌŶ�ďĞŐĞůĞŝĚĞƌ 
ZŝĐŚĂƌĚ�:ĂŶƐĞŶ͕�ďŽǀĞŶďŽƵǁĐŽƂƌĚŝŶĂƚŽƌ� 
^ŚĂƌŽŶ��ƌĞƵĞƌ͕�ŽŶĚĞƌďŽƵǁĐŽƂƌĚŝŶĂƚŽƌ�� 
�ŝũ�ĂĨǁĞǌŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�DĂƌŝĞŬĞ�sĞƌŚƵůƐƚ�ŝƐ�^ŚĂƌŽŶ��ƌĞƵĞƌ�ĂĂŶƐƉƌĞĞŬƉƵŶƚ�
ǀŽŽƌ�ŐƌŽĞƉ�ϭ�ƚͬŵ�ϰ�ĞŶ�ZŝĐŚĂƌĚ�:ĂŶƐĞŶ�ĂĂŶƐƉƌĞĞŬƉƵŶƚ�ǀŽŽƌ�ŐƌŽĞƉ�ϱ�ƚͬŵ�
ϴ͘� 
� 

DĂĂŶĚĂŐ Ϭϴ͘ϯϬ�ƵƵƌ�–�ϭϮ͘ϭϱ�ƵƵƌ ϭϯ͘ϭϱ�ƵƵƌ�–�ϭϱ͘ϭϱ�ƵƵƌ 

�ŝŶƐĚĂŐ Ϭϴ͘ϯϬ�ƵƵƌ�–�ϭϮ͘ϭϱ�ƵƵƌ ϭϯ͘ϭϱ�ƵƵƌ�–�ϭϱ͘ϭϱ�ƵƵƌ 

tŽĞŶƐĚĂŐ Ϭϴ͘ϯϬ�ƵƵƌ�–�ϭϮ͘ϯϬ�ƵƵƌ   

�ŽŶĚĞƌĚĂŐ Ϭϴ͘ϯϬ�ƵƵƌ�–�ϭϮ͘ϭϱ�ƵƵƌ ϭϯ͘ϭϱ�ƵƵƌ�–�ϭϱ͘ϭϱ�ƵƵƌ 

sƌŝũĚĂŐ Ϭϴ͘ϯϬ�ƵƵƌ�–�ϭϮ͘ϯϬ�ƵƵƌ��ŐƌŽĞƉ�Ϭͬϭ�sZ/:   

�ĞƐƚƵƵƌ 
�Ğ�:ƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ĠĠŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ϭϴ�ďĂƐŝƐƐĐŚŽůĞŶ�ǀĂŶ�
^ƟĐŚƟŶŐ��Ğ�tĂĂƌĚĞŶ͘� 
 
<ƌŝƐƚĂůůĂĂŶ�ϭ�;ϮĞ�ǀĞƌĚŝĞƉŝŶŐͿ�ϰϳϲϭ�����ĞǀĞŶďĞƌŐĞŶ� 
Ϭϭϲϴ�–�ϰϬϰϱϬϮ�ĞŶͬŽĨ�ǀŝĂ� 
ŝŶĨŽΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů 
 
 
ZĂĂĚ�ǀĂŶ�dŽĞǌŝĐŚƚ͗� 
�Ğ�ŚĞĞƌ�d͘�'ƌŽĞŶĞǀĞůĚ͕�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ZĂĂĚ�ǀĂŶ�dŽĞǌŝĐŚƚ�н�ůŝĚ�ĂƵĚŝƚĐŽŵŵŝƐƐŝĞ 
DĞǀƌŽƵǁ�D͘�ǀĂŶ�'ŽĐŚ͕�ǀŝĐĞ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ZĂĂĚ�ǀĂŶ�dŽĞǌŝĐŚƚ 
DĞǀƌŽƵǁ�<͘�ǀĂŶ��ƐĐŚ͕�ůŝĚ�ZĂĂĚ�ǀĂŶ�dŽĞǌŝĐŚƚ 
DĞǀƌŽƵǁ�>͘�ǀĂŶ��ƩĞǀĞůĚ͕�ůŝĚ�ZĂĂĚ�ǀĂŶ�dŽĞǌŝĐŚƚ 
�Ğ�ŚĞĞƌ�'͘�ǀĂŶ�^ŽŶ͕�ůŝĚ�ZĂĂĚ�ǀĂŶ�dŽĞǌŝĐŚƚ�н�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ĂƵĚŝƚĐŽŵŵŝƐƐŝĞ 
DŽĐŚƚ�Ƶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ZĂĂĚ�ǀĂŶ�dŽĞǌŝĐŚƚ�ǁŝůůĞŶ�ŽƉŶĞŵĞŶ͕�ĚĂŶ�ŬƵŶƚ�Ƶ�Ěŝƚ�ǀŝĂ�
ĚĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐƐĞĐƌĞƚĂƌĞƐƐĞ�ĚŽĞŶ͘��ŝũ�ŝƐ�ďĞƌĞŝŬďĂĂƌ�ǀŝĂ�ƚĞů͘�Ϭϭϲϴ-ϰϬϰϱϬϮ 

 

��������
��� 

�ŝũ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ĚĂŐĞŶ�ǌŽĂůƐ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ŬĞƌƐƚ͕�ƐŝŶƚĞƌŬůĂĂƐ�ĞŶ�WĂƐĞŶ�ǁŽƌĚƚ�Ğƌ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ĐŽŶƟŶƵƌŽŽƐƚĞƌ͘��ŝƚ�ǌĂů�ŝŶ�ĚĞ�ŬĂůĞŶĚĞƌ�ĞŶ�ŶŝĞƵǁƐďƌŝĞĨ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞĐŽŵŵƵŶŝĐĞĞƌĚ͘�dŝũĚĞŶƐ�ŚĞƚ�ĐŽŶƟŶƵƌŽŽƐƚĞƌ�ďĞŐŝŶŶĞŶ�

ǁĞ�ŐĞǁŽŽŶ�Žŵ�ϴ͘ϯϬ�ƵƵƌ͕�ĞƚĞŶ�ĂůůĞ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ƐĐŚŽŽů�ĞŶ�ŝƐ�ƐĐŚŽŽů�ĂĨŐĞůŽƉĞŶ�Žŵ�ϭϯ͘ϰϱ�ƵƵƌ͘ 



ŵĂ Ěŝ ǁŽ ĚŽ ǀƌ ǌĂ ǌŽ 

     ϭ Ϯ 

ϯ 
 

ϰ� 
tĞƌĞůĚĐĂĨĠ�ǀŽŽƌ��
ƚǁĞĞ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ 
 
/ŶĨŽƌŵĂƟĞŵĂƌŬƚ� 
Őƌ�ϭ-ϴ 

ϱ ϲ 
 

ϳ 
�ŽƵǁ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǀĂŶ�
ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�Őƌ�Ϯ-ϴ 

ϴ ϵ 

ϭϬ 
/ŶůŽŽƉƐƉƌĞĞŬƵƵƌ��:'�
ϭϱ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ�dŽŽƐ 
 
^ƚƵĚŝĞĚĂŐ 
<ůĞƵƚĞƌƐ�ǀƌŝũ 

ϭϭ 
�ĞǌĞ�ǁĞĞŬ͗� 
�ŵďŝƟĞŐĞƐƉƌĞŬŬĞŶ� 
Őƌ�ϯ-ϴ 

ϭϮ ϭϯ 
 

ϭϰ ϭϱ ϭϲ 

ϭϳ 
 

ϭϴ 
 

ϭϵ 
 

ϮϬ 
 

Ϯϭ ϮϮ Ϯϯ 

Ϯϰ Ϯϱ 
 
 

Ϯϲ 
^ƚĂƌƚ�ŬŝŶĚĞƌƉŽƐƚǌĞŐĞůƐ�
Őƌ�ϳ-ϴ 
 
<ŽƌĩĂůƚŽĞƌŶŽŽŝ�Őƌ�ϱ-ϴ 

Ϯϳ 
^ƉĞĞůŐŽĞĚŵŝĚĚĂŐ� 
Őƌ�ϭ-Ϯ 

Ϯϴ Ϯϵ ϯϬ 

september 2018 



'ƌŽĞƉƐǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ϮϬϭϴͬϮϬϭϵ 
 
 
 
 
 
 

  �ĂŶƚĂů  DĂĂŶĚĂŐ �ŝŶƐĚĂŐ tŽĞŶƐĚĂŐ �ŽŶĚĞƌĚĂŐ  sƌŝũĚĂŐ  

sůŝŶĚĞƌŬůĂƐ�Ϭ-ϭ ϭϵ :ƵĨ�EĂƚĂƐũĂ :ƵĨ�^ŚĂƌŽŶ :ƵĨ�^ŚĂƌŽŶ :ƵĨ�^ŚĂƌŽŶ ǆ 

<ŝŬŬĞƌŬůĂƐ�Ϯ Ϯϴ :ƵĨ��ŝĂŶĐĂ :ƵĨ��ŝĂŶĐĂ :ƵĨ�ZŝĂŶŶĞ :ƵĨ�ZŝĂŶŶĞ :ƵĨ�ZŝĂŶŶĞ 

KŶĚĞƌǁŝũƐĂƐƐŝƐƚĞŶƚ�ŬůĞƵƚĞƌƐ :ƵĨ�^ƵƐĂŶ�ZŝƐƉĞŶƐ�ĂůůĞ�ŽĐŚƚĞŶĚĞŶ 

ϯ Ϯϴ :ƵĨ�DĂƌůŝĞƐ :ƵĨ�DĂƌůŝĞƐ :ƵĨ�DĂƌůŝĞƐ :ƵĨ�DĂƌůŝĞƐ :ƵĨ�DĂƌůŝĞƐ 

ϰ Ϯϳ :ƵĨ�DŝƌĞůůĂ :ƵĨ�DŝƌĞůůĂ DŝƌĞůůĂͬWĂƵůĂ�Ύ :ƵĨ�WĂƵůĂ :ƵĨ�WĂƵůĂ 

ϰͬϱ ϴ�н�ϭϵ�с�
Ϯϳ DĞĞƐƚĞƌ�ZŝĐŚĂƌĚ DĞĞƐƚĞƌ�ZŝĐŚĂƌĚ DĞĞƐƚĞƌ�ZŝĐŚĂƌĚ DĞĞƐƚĞƌ�ZŝĐŚĂƌĚ DĞĞƐƚĞƌ�ZŝĐŚĂƌĚ 

KŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ�ŐƌŽĞƉ�ϯ͕�ϰ͕�ϱ   :ƵĨ�DŝƌĂŶĚĂ :ƵĨ�EĂƚĂƐũĂ sĂĐĂƚƵƌĞ :ƵĨ�EĂƚĂƐũĂ  sĂĐĂƚƵƌĞ 

ϲ ϭϴ :ƵĨ�<ŝƩǇ :ƵĨ�<ŝƩǇ :ƵĨ�DĂƌůŽŶ :ƵĨ�DĂƌůŽŶ :ƵĨ�<ŝƩǇ 

ϳ ϭϵ :ƵĨ�^ƵǌĂŶŶĞ :ƵĨ�^ƵǌĂŶŶĞ :ƵĨ�^ƵǌĂŶŶĞ :ƵĨ�DŝƌĂŶĚĂ :ƵĨ�DŝƌĂŶĚĂ 

ϴ ϭϴ :ƵĨ�ZĞĞĚĞƌƐ :ƵĨ�ZĞĞĚĞƌƐ :ƵĨ�ZĞĞĚĞƌƐ :ƵĨ�ZĞĞĚĞƌƐ :ƵĨ�^ĂŶĚƌĂ 

�ŵĂŝůĂĚƌĞƐƐĞŶ�ƚĞĂŵ 
 
:ƵĨ�DĂƌŝĞŬĞ͗ ŵ͘ǀĞƌŚƵůƐƚΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů� ;ĚŝƌĞĐƚĞƵƌͿ 
:ƵĨ�^ĂŶĚƌĂ͗ Ɛ͘ŵƵůĚĞƌƐΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů ;/�Ϳ 
 
:ƵĨ��ŝĂŶĐĂ͗�  ď͘ǀĚ͘ŚŽĞǀĞŶΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů 
:ƵĨ�<ŝƩǇ͗  Ŭ͘ǀĞƌǁĂƚĞƌΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů 
:ƵĨ�DĂƌůŝĞƐ͗  ŵ͘ǀ͘ďĞĞƌƐΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů 
:ƵĨ�DĂƌůŽŶ͗�  ŵ͘ŬŽŽŵĂŶƐΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů 
:ƵĨ�DŝƌĂŶĚĂ͗  ŵ͘ƌŽďďĞΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů 
:ƵĨ�DŝƌĞůůĂ͗  ŵ͘ǀĞƌƐĐŚƵƌĞŶΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů 
:ƵĨ�EĂƚĂƐũĂ͗  Ŷ͘ǀ͘ŐŝůƐΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů 
:ƵĨ�WĂƵůĂ͗  Ɖ͘ǀŝĞůΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů 
:ƵĨ�ZŝĂŶŶĞ͗  ƌ͘ďůĂŶŬĞƌƚΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů 
:ƵĨ�ZĞĞĚĞƌƐ͗  ƚ͘ƌĞĞĚĞƌƐΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů 
DĞĞƐƚĞƌ�ZŝĐŚĂƌĚ͗ ƌ͘ũĂŶƐĞŶΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů 
:ƵĨ�^ŚĂƌŽŶ͗  Ɛ͘ďƌĞƵĞƌΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů 
:ƵĨ�^ƵǌĂŶŶĞ͗  Ɛ͘ǀ͘ŬĂĂŵΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů 



ŵĂ Ěŝ ǁŽ ĚŽ ǀƌ ǌĂ ǌŽ 

ϭ 
:ƵĨ�WĂƵůĂ�ũĂƌŝŐ 

Ϯ 
 
 

ϯ 
^ƚĂƌƚ�ŬŝŶĚĞƌďŽĞŬĞŶͲ
ǁĞĞŬ 

ϰ 
�ŝĞƌĞŶĚĂŐ�Őƌ�ϭ-ϰ�
ŬŶƵīĞůĚŝĞƌ�ŵĞĞ�ŶĂĂƌ�
ƐĐŚŽŽů 
 
 

ϱ 
�ĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞƌĂĂƌ 
 
tĂĂƌĚĞŶĚĂŐ� 
ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ǀƌŝũ 

ϲ ϳ 

ϴ 
/ŶůŽŽƉƐƉƌĞĞŬƵƵƌ��:'�
ϭϱ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ�<ĂƌŝŶ 
 

ϵ 
 

ϭϬ 
^ƚƵĚŝĞĚĂŐ� 
<ůĞƵƚĞƌƐ�ǀƌŝũ 

ϭϭ 
 

ϭϮ 
:ƵĨ�^ƵǌĂŶŶĞ�ũĂƌŝŐ 

ϭϯ 
 

ϭϰ 
�ŝŶĚ�ŬŝŶĚĞƌďŽĞŬĞŶͲ
ǁĞĞŬ 

ϭϱ 
 
,ĞƌĨƐƚǀĂŬĂŶƟĞ 

ϭϲ 
 
,ĞƌĨƐƚǀĂŬĂŶƟĞ 

ϭϳ 
 
,ĞƌĨƐƚǀĂŬĂŶƟĞ 

ϭϴ 
 
,ĞƌĨƐƚǀĂŬĂŶƟĞ 

ϭϵ 
 
,ĞƌĨƐƚǀĂŬĂŶƟĞ 

ϮϬ Ϯϭ 

ϮϮ 
 
 

Ϯϯ 
 
 

Ϯϰ 
>ƵŝǌĞŶĐŽŶƚƌŽůĞ 

Ϯϱ 
^ƉĞĞůŐŽĞĚŵŝĚĚĂŐ� 
Őƌ�ϭ-Ϯ 
 
 

Ϯϲ Ϯϳ Ϯϴ 

Ϯϵ 
 
E/K�ŐƌŽĞƉ�ϴ 

ϯϬ 
 

ϯϭ 
 

    

oktober 2018 



 

KǀĞƌďůŝũǀĞŶ� 
KƉ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�Ğƌ�ĞĞŶ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�Žŵ�Ƶǁ�ŬŝŶĚ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ŵŝĚĚĂŐ�ƚĞ�ůĂƚĞŶ�ŽǀĞƌďůŝũǀĞŶ͘��Ğ�
ďĞŐĞůĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞƉ�ϯ�ƚͬŵ�ϴ�ƟũĚĞŶƐ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌďůŝũǀĞŶ�ŝƐ�ŝŶ�ŚĂŶĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ůĞĞƌŬƌĂĐŚƚ͘�/Ŷ�ŐƌŽĞƉ�ϭ�ĞŶ�Ϯ�ǌŝũŶ�ŽǀĞƌďůŝũĨŽƵĚĞƌƐ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ�Žŵ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ƚĞ�ďĞŐĞůĞŝĚĞŶ͘��ŝũ�
ďůŝũǀĞŶ�ƟũĚĞŶƐ�ŚĞƚ�ĞƚĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ͘�Kŵ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ŚĂůĨ�ĠĠŶ��ŐĂĂŶ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�
ďĞŐĞůĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŽƵĚĞƌƐ�ŶĂĂƌ�ďƵŝƚĞŶ�ŽĨ�ƐƉĞůĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ŵĞƚ�ƐůĞĐŚƚ�ǁĞĞƌ͘��,Ğƚ�ŽǀĞƌďůŝũǀĞŶ�
ŬŽƐƚ�ƉĞƌ�ƐĐŚŽŽůũĂĂƌ͗� 

à Φ�ϵϱ͕ϬϬ�ǀŽŽƌ�ϯ�ŬĞĞƌ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ŽǀĞƌďůŝũǀĞŶ͘ 
à Φ�ϴϬ͕ϬϬ�ǀŽŽƌ�Ϯ�ŬĞĞƌ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ŽǀĞƌďůŝũǀĞŶ͘� 
à Φ�ϱϬ͕ϬϬ�ǀŽŽƌ�ϭ�ŬĞĞƌ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ŽǀĞƌďůŝũǀĞŶ͘� 

<ŝŶĚĞƌĞŶ͕�ĚŝĞ�ĞĞŶ�ĂďŽŶŶĞŵĞŶƚ�ŚĞďďĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁĞů�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�
ǁĞĞŬ�ǁŝƐƐĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĂŐ͘� 
sŽŽƌ�ŝŶĐŝĚĞŶƚĞĞů�ŽǀĞƌďůŝũǀĞŶ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ĞĞŶ�ƐƚƌŝƉƉĞŶŬĂĂƌƚ�ŬŽƉĞŶ͘���ĞŶ�
ƐƚƌŝƉƉĞŶŬĂĂƌƚ�ǀŽŽƌ�ϭϮ�ŬĞĞƌ�ŽǀĞƌďůŝũǀĞŶ�ŬŽƐƚ�Φ�Ϯϱ͕ϬϬ͘�� 
,Ğƚ�ŬĂŶ�ǌŝũŶ�ĚĂƚ�Ƶǁ�ŬŝŶĚ�ĚŽŽƌ�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ƉůŽƚƐĞůŝŶŐ�ĞĞŶ�ŬĞĞƌ�ŵŽĞƚ�ŽǀĞƌͲ
ďůŝũǀĞŶ͘�h�ŬƵŶƚ�Ěŝƚ�ŵĞůĚĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ůĞĞƌŬƌĂĐŚƚ͘�tĂŶŶĞĞƌ�Ğƌ�ĞĞŶ�ĐŽŶƟŶƵƌŽŽƐƚĞƌ�ŝƐ͕�ŬƵŶŶĞŶ�
ŽƵĚĞƌƐ�ŚƵŶ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŶŝĞƚ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ǁĞĞŬ�ŶŽŐ�ůĂƚĞŶ�ŽǀĞƌďůŝũǀĞŶ�ŽŵĚĂƚ�ǌĞ�ǀŝŶĚĞŶ�ĚĂƚ�
ĚĞǌĞ�ĚĂŐ�ŶŽŐ�ŝŶŐĞŚĂĂůĚ�ŵĂŐ�ǁŽƌĚĞŶ͘��Ğ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ƚŚĞĞ�ŬƌŝũŐĞŶ�ďŝũ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌďůŝũǀĞŶ͘�� 
,Ğƚ�ŐĞůĚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌďůŝũǀĞŶ�ŵŽĞƚ�ŽǀĞƌŐĞŵĂĂŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ƉĞŶŶŝŶŐŵĞĞƐƚĞƌ�ŽŶĚĞƌ�
ǀĞƌŵĞůĚŝŶŐ�ǀĂŶ͗� 
 

��W��^�:ƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽů͕�ŽƉ�ďĂŶŬƌĞŬĞŶŝŶŐŶƵŵŵĞƌ�E>�ϭϲ�Z��K�ϬϭϰϬϴ͘Ϭϰ͘ϴϳϬ�� 
;'ƌĂĂŐ�ďŝũ�ĚĞ�ŽŵƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�ĚĞ�ŶĂĂŵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐ�ĞŶ�͞ŽǀĞƌďůŝũǀĞŶ͟�ǀĞƌŵĞůĚĞŶ͘Ϳ 

� 
�Ğ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ǌŝĐŚ�ƟũĚĞŶƐ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌďůŝũǀĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƌĞŐĞůƐ�ǀĂŶ�ƐĐŚŽŽů�ŚŽƵĚĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�
ĚĞǌĞ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ƚĞĂŵ�ĞŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌďůŝũĨŽƵĚĞƌƐ�ǌŝũŶ�ĂĨŐĞƐƉƌŽŬĞŶ͘�/ŶĚŝĞŶ�Ƶǁ�ŬŝŶĚ;ĞƌĞŶͿ�ǀĂŬĞƌ�
ŽǀĞƌďůŝũŌͬŽǀĞƌďůŝũǀĞŶ�ĚĂŶ�ŚĞƚ�ĚŽŽƌ�Ƶ�ĂĂŶŐĞƐĐŚĂŌĞ�ĂďŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĂĂŶŐĞĞŌ͕�ĚŝĞŶƚ�Ƶ�ĞĞŶ�ĞǆͲ
ƚƌĂ�ƐƚƌŝƉƉĞŶŬĂĂƌƚ�ĂĂŶ�ƚĞ�ƐĐŚĂīĞŶ͘�tĞ�ǀĞƌǌŽĞŬĞŶ�Ƶ�ǀƌŝĞŶĚĞůŝũŬ�ŝŶ�Ěŝƚ�ŐĞǀĂů�Ƶǁ�ŬŝŶĚ�ĞĞŶ�
ďƌŝĞłĞ�ŵĞĞ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ͕�ŵĞƚ�ĚĂĂƌŽƉ�ĚĞ�ǀĞƌŵĞůĚŝŶŐ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ĞĞŶ�ĞǆƚƌĂ�ŽǀĞƌďůŝũĩĞƵƌƚ�ďĞƚƌĞŌ͘�
/ŶĚŝĞŶ�Ƶǁ�ŬŝŶĚ�ĞƌŐĞŶƐ�ĂŶĚĞƌƐ�ŐĂĂƚ�ĞƚĞŶ�ĚĂŶ�ŽƉ�ƐĐŚŽŽů͕�ƚĞƌǁŝũů�ǀŽůŐĞŶƐ�ŽŶǌĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�Ƶǁ�
ŬŝŶĚ�ŽƉ�ƐĐŚŽŽů�ǌŽƵ�ŵŽĞƚĞŶ�ĞƚĞŶ͕�ŵŽĞƚ�Ƶ�Ěŝƚ�ƐĐŚƌŝŌĞůŝũŬ�ŵĞůĚĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ůĞĞƌŬƌĂĐŚƚ͘��Ğ�ůĞĞƌͲ
ŬƌĂĐŚƚ�ŐĞĞŌ�ŚĞƚ�ďƌŝĞłĞ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌďůŝũĨŽƵĚĞƌƐ͘��ŝƚ͕�ŽŵĚĂƚ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞƩĞůŝũŬ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌͲ
ĚĞůŝũŬ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĚŝĞ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌďůŝũĨƌĞŐĞůŝŶŐ͘��tŝƐƐĞůĞŶ�ǀĂŶ�ŽǀĞƌďůŝũĨ�
ĚĂŐ�ŝƐ�ŵŽŐĞůŝũŬ͕�ĞĐŚƚĞƌ�ĂůůĞĞŶ�ŝŶ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ǁĞĞŬ͘� 
� 
:ƵĨ�^ƵǌĂŶŶĞ�ĐŽƂƌĚŝŶĞĞƌƚ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌďůŝũǀĞŶ͘�/ŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌďůŝũǀĞŶ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ďŝũ�ŚĂĂƌ�
ŽƉǀƌĂŐĞŶ͘�h�ŬƵŶƚ�ǌŝĐŚ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ�ŽŽŬ�ďŝũ�ŚĂĂƌ�ŽƉŐĞǀĞŶ�ĂůƐ�ŽǀĞƌďůŝũĨŽƵĚĞƌ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚĞ�
ĚĂŐ�ŝŶ�ĚĞ�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ĂůƐ�ƌĞƐĞƌǀĞ-ŽǀĞƌďůŝũĨŽƵĚĞƌ͘ 

WĂƵǌĞ�ŚĂƉ 
KƉ�ĚĞ�:ƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽů�ǀŝŶĚĞŶ�ǁŝũ�ĚƵƵƌǌĂĂŵŚĞŝĚ�ĞŶ�ĞĞŶ�ŐĞǌŽŶĚĞ�ůĞĞĨƐƟũů�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ͘��ĂĂƌͲ
Žŵ�ƐƚĂĂŶ�ǁŝũ�ƟũĚĞŶƐ�ĚĞ�ƉĂƵǌĞ�ĞŶŬĞů�ŐƌŽĞŶƚĞ͕�ĨƌƵŝƚ�ŽĨ�ĞĞŶ�ďŽƚĞƌŚĂŵ�ƚŽĞ͘��ŶĚĞƌĞ�ƉĂƵǌĞͲ
ŚĂƉƉĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŵĞĞ�ƚĞƌƵŐ�ŐĞŐĞǀĞŶ�ŶĂĂƌ�ŚƵŝƐ͘�KŽŬ�ǌŽƵĚĞŶ�ǁŝũ�ŚĞƚ�ĞƌŐ�ĮũŶ�ǀŝŶĚĞŶ�ĂůƐ�
ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŚƵŶ�ĚƌŝŶŬĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ďĞŬĞƌ�ŵĞĞŶĞŵĞŶ�ŶĂĂƌ�ƐĐŚŽŽů͕�ŝŶ�ƉůĂĂƚƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƉĂŬũĞ�ŽĨ�
ǌĂŬũĞ͘��ŝƚ�ŝƐ�ďĞƚĞƌ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŵŝůŝĞƵ͘�,Ğƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ďĞŬĞƌ�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚ͕�ŵĂĂƌ�ǁŝũ�
ũƵŝĐŚĞŶ�ŚĞƚ�ǁĞů�ƚŽĞ͘ 
 
 

sŽŽƌ—ĞŶ�ŶĂƐĐŚŽŽůƐĞ�ŽƉǀĂŶŐ 
 

tŝũ�ďŝĞĚĞŶ�ǌĞůĨ�ŐĞĞŶ��^K�;ďƵŝƚĞŶƐĐŚŽŽůƐĞ�ŽƉǀĂŶŐͿ�ĞŶ�s^K�
;ǀŽŽƌƐĐŚŽŽůƐĞ�ŽƉǀĂŶŐͿ�ĂĂŶ͘�/Ŷ�ŽŶƐ�ƐĐŚŽŽůŐĞďŽƵǁ�ŝƐ�ĚĞ�ZŽĞĨ�ŐĞͲ
ǀĞƐƟŐĚ�ĚŝĞ�ĚĞǌĞ�ŽƉǀĂŶŐ�ĂĂŶďŝĞĚƚ͘�h�ďĞŶƚ�ǀƌŝũ�ŝŶ�Ƶǁ�ŬĞƵǌĞ�ǁĂƚ�
ďĞƚƌĞŌ�ǀŽŽƌƐĐŚŽŽůƐĞ�ĞŶ�ŶĂƐĐŚŽŽůƐĞ�ŽƉǀĂŶŐ͘ 
 

WƌĂŬƟƐĐŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ 

dŽĞůĂƟŶŐ�ĞŶ�ŝŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ 
�ůƐ�ŽƵĚĞƌ�ŬŝĞƐƚ�Ƶ�ǌĞůĨ�ĞĞŶ�ƐĐŚŽŽů�ǀŽŽƌ�Ƶǁ�ŬŝŶĚ͕�ŽŽŬ�ĂůƐ�Ƶǁ�ŬŝŶĚ�ĞǆƚƌĂ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ�
ŶŽĚŝŐ�ŚĞĞŌ͘�h�ŬƵŶƚ�ĚĂŶ�ŽƉ�ĚĞ�:ƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽů�ĞĞŶ�ŬĞŶŶŝƐŵĂŬŝŶŐƐŐĞƐƉƌĞŬ�ĂĂŶǀƌĂŐĞŶ�ĞŶ�
ƚĞǀĞŶƐ�ƌŽŶĚůĞŝĚŝŶŐ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ƐĐŚŽŽůŐĞďŽƵǁ͘�tĞ�ǀĞƌƚĞůůĞŶ�Ƶ�ŐƌĂĂŐ�ŽǀĞƌ�ǁĂƚ�ĚĞ�:ƵůŝĂŶĂͲ
ƐĐŚŽŽů�Ƶǁ�ŬŝŶĚ�ŬĂŶ�ďŝĞĚĞŶ͘�tĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞŶ�ǀĂŶ�ŽƵĚĞƌƐ�ĚĂƚ�ǌĞ�ŽŶƐ�ĂůůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŐĞͲ
ǀĞŶ�ĚŝĞ�ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ�ŝƐ�Žŵ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐďĞŚŽĞŌĞƐ�ǀĂŶ�Ƶǁ�ŬŝŶĚ�ŝŶ�ŬĂĂƌƚ�ƚĞ�ďƌĞŶŐĞŶ͘�
^ŽŵƐ�ŝƐ�Ğƌ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŬŝŶĚ�ĞĞŶ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ǀĂŶ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ�Žŵ�ƚĞ�ďĞŬŝũͲ
ŬĞŶ�ŽĨ�ĚĞǌĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚĞ�ŵĞĞƐƚ�ƉĂƐƐĞŶĚĞ�ƉůĞŬ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�Ƶǁ�ŬŝŶĚ͘�tĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ĚĂŶ�ĂĨƐƉƌĞŬĞŶ�
ĚĂƚ�ǁĞ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ϲ�ǁĞŬĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ĚŝĞ�ĞǀĞŶƚƵĞĞů�ŵĞƚ�ϰ�ǁĞŬĞŶ�ǀĞƌͲ
ůĞŶŐĚ�ŵĂŐ�ǁŽƌĚĞŶ͘�hǁ�ŬŝŶĚ�ǀŽůŐƚ�ŝŶ�ĚŝĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ǁĞů�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ŽƉ�ŽŶǌĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ŵĂĂƌ�ŝƐ�
ĚĂŶ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ŝŶŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ͘�EĂ�Ěŝƚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ďĞŽŽƌĚĞĞůƚ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽĨ�ǌŝũ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌͲ
ƐƚĞƵŶŝŶŐƐǀƌĂĂŐ�ǀĂŶ�Ƶǁ�ŬŝŶĚ�ƚĞŐĞŵŽĞƚ�ŬĂŶ�ŬŽŵĞŶ͘�<ĂŶ�ĚĂƚ�ŶŝĞƚ͕�ĚĂŶ�ǌŽĞŬƚ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�–�
ŶĂ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŵĞƚ�Ƶ�–�ĞĞŶ�ďĞƚĞƌĞ�ƉůĞŬ͘��Ž�ŬŽŵƚ�Ƶǁ�ŬŝŶĚ�ƚĞƌĞĐŚƚ�ŽƉ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ďĞƐƚ�
ďŝũ�ŚĞŵ�ŽĨ�ŚĂĂƌ�ƉĂƐƚ͘ 



ŵĂ Ěŝ ǁŽ ĚŽ ǀƌ ǌĂ ǌŽ 

   ϭ 
 

Ϯ 
 

ϯ ϰ 

ϱ 
/ŶůŽŽƉƐƉƌĞĞŬƵƵƌ��:'�
ϭϱ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ��ŝƩĞ 
 
 

ϲ 
^ĐŚŽůĞŶŵĂƌŬƚ�:d� 

ϳ 
EĂƟŽŶĂĂů� 
ƐĐŚŽŽůŽŶƚďŝũƚ 

ϴ 
 

ϵ 
^ƚƵĚŝĞĚĂŐ� 
<ůĞƵƚĞƌƐ�ǀƌŝũ 

ϭϬ ϭϭ 

ϭϮ 
^ĐŚŽůĞŶŵĂƌŬƚ�EŽƌďĞƌͲ
ƚƵƐ�'ĞƌƚƌƵĚŝƐ�ůǇĐĞƵŵ 
 
�ĚǀŝĞƐŐĞƐƉƌ�Őƌ�ϴ�sK 

 

ϭϯ 
^ĐŚŽůĞŶŵĂƌŬƚ�EŽƌďĞƌͲ
ƚƵƐ�'ĞƌƚƌƵĚŝƐ�DĂǀŽ 
 
�ĚǀŝĞƐŐĞƐƉƌ�Őƌ�ϴ�sK 

ϭϰ 
 
�ĚǀŝĞƐŐĞƐƉƌ�Őƌ�ϴ�sK 

ϭϱ 
 
ϭϵ͘ϬϬ�ǀĞƌƐŝĞƌĞŶ�^ŝŶƚ 

ϭϲ ϭϳ 
�ĂŶŬŽŵƐƚ�^ŝŶƚ�ŝŶ�EĞͲ
ĚĞƌůĂŶĚ 

ϭϴ 

ϭϵ 
^ƚƵĚŝĞĚĂŐ�Őƌ�ϭ-ϴ�ǀƌŝũ 

ϮϬ 
:ƵĨ��ŝĂŶĐĂ�ũĂƌŝŐ 
 
^ĐŚŽůĞŶŵĂƌŬƚ��s� 
 
 

Ϯϭ ϮϮ 
:ƵĨ�DŝƌĞůůĂ�ũĂƌŝŐ 
 
 

Ϯϯ Ϯϰ Ϯϱ 

Ϯϲ 
 

Ϯϳ Ϯϴ Ϯϵ 
^ƉĞĞůŐŽĞĚŵŝĚĚĂŐ� 
'ƌ�ϭ-Ϯ 

ϯϬ   

november 2018 



W�^ 
6FKRRO�:LGH�3RVLWLYH�%HKDYLRU�6XSSRUW��6:3%6� 
 
tĞ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ�ĚĞ�<ĂŶũĞƌŵĞƚŚŽĚĞ �ŝŶ�ŐƌŽĞƉ�ϭ�ƚͬŵ�ϴ͘��ŝƚ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŵĞƚŚŽĚĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐŽĐŝĂĂů�ĞŵŽƟŽŶĞůĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ�ǁĞ�͞�ŝĞŶ͟�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀŽůŐĞŶ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ƐŽĐŝĂĂů�ĞŵŽƟŽŶĞůĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ͘ �ůƐ�ŽǀĞƌŬŽĞƉĞůĞŶĚĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ǀĂŶ�ǁĞƌŬĞŶ�ĞŶ�ŽŵŐĂĂŶ�ŵĞƚ�ĞůŬĂĂƌ�ŚĞďďĞŶ�ǁĞ�ǀŽŽƌ�W�^�ŐĞŬŽǌĞŶ͘��ĞůĂŶŐƌŝũŬ�ŚŝĞƌďŝũ�
ŝƐ�ŚĞƚ�ďĞŶŽĞŵĞŶ�ǀĂŶ�ŐŽĞĚ�ŐĞĚƌĂŐ͘�>ĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ǁŝůůĞŶ�ǀĂŶ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂůůĞƐ�ŐƌĂĂŐ�ŐŽĞĚ�ĚŽĞŶ͘��Ğ�ǌŝũŶ�ĚĂŶ�ŽŽŬ�ĞǆƚƌĂ� ŐĞǀŽĞůŝŐ�
ǀŽŽƌ�ƉŽƐŝƟĞǀĞ�ĂĂŶĚĂĐŚƚ͘ tŝũ�ǀŝŶĚĞŶ�ĚĂƚ�ƚĞŐĞŶŽǀĞƌ ĞůŬĞ�ĐŽƌƌĞĐƟĞ�ϰ�ƉŽƐŝƟĞǀĞ�ŽƉŵĞƌŬŝŶŐĞŶ�ǌŽƵĚĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ƐƚĂĂŶ͘ 
�Ğ�ŵĞĞƐƚĞ�ƐĐŚŽůĞŶ�ƐƚĞŬĞŶ�ǀĞĞů�ĞŶĞƌŐŝĞ�ĞŶ�ƟũĚ�ŝŶ�ĞŶŬĞůĞ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ĚŝĞ�ǀŽŽƌ�ǌŽ͛Ŷ�ƚĂĐŚƟŐ�ƉƌŽĐĞŶƚ�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ƉƌŽďůĞĞŵƐŝƚƵͲ
ĂƟĞƐ�ǌŽƌŐĞŶ͘�,Ğƚ�ǀŽŽƌƚĚƵƌĞŶĚ�ĐŽƌƌŝŐĞƌĞŶ͕�ŚĞƚ�ďĞƐƉƌĞŬĞŶ�ǀĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚĞŶ͕�ŚĞƚ�ƵŝƚƉƌĂƚĞŶ�ǀĂŶ�ƌƵǌŝĞƐ�ĞŶ�ŚĞƚ�ďĞĚĞŶŬĞŶ�ǀĂŶ�
ƉĂƐƐĞŶĚĞ�ĂĂŶƉĂŬŬĞŶ�ůĞǀĞƌƚ�ŶŝĞƚ�ĂůƟũĚ�ŚĞƚ�ŐĞǁĞŶƐƚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ�ŽƉ͘�/Ŷ�W�^�ǁŽƌĚƚ�ĚĂĂƌŽŵ�ǀĞĞů�ŶĂĚƌƵŬ�ŐĞůĞŐĚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŽƌŐĂͲ
ŶŝƐĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ƉƌĞǀĞŶƟĞǀĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ŵĞƚ�ĂůƐ�ĚŽĞů�ƉƌŽďůĞĞŵŐĞĚƌĂŐ�ƚĞ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ͘ 
W�^�ƌŝĐŚƚ�ǌŝĐŚ�ŽƉ�ĂůůĞ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ͘ �ůůĞ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ŬƌŝũŐĞŶ�ůĞƐ�ŝŶ�ŐĞĚƌĂŐ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ŐĞǁĞŶƐƚ�ŐĞĚƌĂŐ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ĞŶ�
ďĞůŽŽŶĚ͘ hŝƚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ďůŝũŬƚ�ĚĂƚ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϴϬй�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ǌŝĐŚ�ŚŝĞƌĚŽŽƌ�ƉŽƐŝƟĞĨ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůƚ͘��ŝũ�ĚĞǌĞ�ŐƌŽĞƉ�
ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ŶĂĚƌƵŬ�ĂůůĞĞŶ�ŐĞůĞŐĚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ƐǇƐƚĞŵĂƟƐĐŚ�ĂĂŶůĞƌĞŶ͕�ǁĂĂƌĚĞƌĞŶ�ĞŶ�ďĞůŽŶĞŶ�ǀĂŶ�ŐĞǁĞŶƐƚ�ŐĞĚƌĂŐ͘��ŝƚ�ǌŝũŶ�ĚĞ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟĞƐ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŐƌŽĞŶĞ�ŶŝǀĞĂƵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉŝƌĂŵŝĚĞ͘ �Ğ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�;ŐĞŵŝĚĚĞůĚ�ϭϱйͿ�ŵĞƚ�ǌŽƌŐǁĞŬŬĞŶĚ�ŐĞĚƌĂŐ�ŚĞďďĞŶ�
ĚĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŵĞĞƌ�ŝŶƚĞŶƐŝĞǀĞ ďĞŐĞůĞŝĚŝŶŐ�ŶŽĚŝŐ�Žŵ�ŐŽĞĚ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ŵĞĞŬŽŵĞŶ�ŽƉ�ƐĐŚŽŽů�ĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŬůĂƐ͘��ŝƚ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌͲ
ǀĞŶƟĞƐ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŐĞůĞ�ŶŝǀĞĂƵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉŝƌĂŵŝĚĞ͘ 
�ŝŶŶĞŶ�W�^�ŝƐ�ǀĞĞů�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ǀŽŽƌ�ƉŽƐŝƟĞĨ�ŐĞĚƌĂŐ͘�sĂŶƵŝƚ�ŽŶǌĞ�ŐĞǌĂŵĞŶůŝũŬĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞĚƌĂŐƐǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐĞŶ�
ĂĨŐĞůĞŝĚ͘��ĞǌĞ�ŐĞĚƌĂŐƐǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐĞŶ�ŐĞǀĞŶ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ĂĂŶ�ǁĞůŬ�ŐĞĚƌĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌǁĂĐŚƚ͘��ůůĞ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�ŝŶ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƚƌĂŝŶĚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ůĞƌĞŶ�
ďĞŬƌĂĐŚƟŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞǁĞŶƐƚĞ�ŐĞĚƌĂŐ͘��ƌ ŝƐ�ĞĞŶ�ƐǇƐƚĞĞŵ�ƵŝƚŐĞǁĞƌŬƚ ǁĂĂƌďŝũ�ĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ŵĞƚ�ďĞŚƵůƉ�ǀĂŶ�ďĞůŽŶŝŶŐƐŬĂĂƌƚũĞƐͬŐƌŽĞƉƐďĞůŽŶŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ĂĂŶŐĞŵŽĞĚŝŐĚ�ǌŝĐŚ�ƚĞ�ŐĞĚƌĂŐĞŶ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ĚĞ�ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ͘�tĞƚĞŶƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŚĞĞŌ�ĂĂŶŐĞƚŽŽŶĚ�ĚĂƚ�W�^�ƉŽƐŝƟĞǀĞ�ĞīĞĐƚĞŶ�ŚĞĞŌ�ŽƉ�ĚĞ�ůĞĞƌƉƌĞƐƚĂƟĞƐ�ĞŶ�ŚĞƚ�
ǁĞůďĞǀŝŶĚĞŶ�ǀĂŶ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĞŶ�ůĞĞƌŬƌĂĐŚƚĞŶ͘ 
 

^ŽĐŝĂůĞ�ǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ 
 
DĞƚ�ŝŶŐĂŶŐ�ǀĂŶ�ƐĐŚŽŽůũĂĂƌ�ϮϬϭϴ-ϮϬϭϵ�ŐĂĂŶ�ǁŝũ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ĚĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ǀĞŝůŝŐͲ
ŚĞŝĚ�ŵĞƚĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŵŝĚĚĞůƐ�ĚĞ�ǀƌĂŐĞŶůŝũƐƚĞŶ�͞ƐŽĐŝĂůĞ�ǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ͟�
ǀĂŶ��/�E͊��Ğ�ƐĐŽƌĞƐ�ŚŝĞƌǀĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞĂŶĂůǇƐĞĞƌĚ�ĞŶ��ĚĂĂƌ�ǁĂĂƌ�ŶŽĚŝŐ͕�
ǌƵůůĞŶ�ǁĞ�ŚĂŶĚĞůĞŶ�ǀĂŶƵŝƚ�ŚĞƚ�ďĞƌĞĚĞŶĞĞƌĚĞ�ĂĂŶďŽĚ�ǀĂŶ��/�E͊��ŝƚ�ĚŽĞŶ�
ǁŝũ�ŽƉ�ĚĞ�W�^�ŵĂŶŝĞƌ�ĚŝĞ�ĚĞ�Ƶ�ĞŶ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶƐ�ŐĞǁĞŶĚ�ǌŝũŶ͘ 



ŵĂ Ěŝ ǁŽ ĚŽ ǀƌ ǌĂ ǌŽ 

     ϭ Ϯ 

ϯ 
/ŶůŽŽƉƐƉƌĞĞŬƵƵƌ��:'�
ϭϱ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ�dŽŽƐ 

ϰ 
 

ϱ 
^ŝŶƚĞƌŬůĂĂƐĨĞĞƐƚ� 

ϲ�Őƌ�ϭ-ϰ�ŵŽŐĞŶ�ƵƵƌƚũĞ�
ůĂƚĞƌ�ďĞŐŝŶŶĞŶ 
 
^ƉĞĞůŐŽĞĚŽĐŚƚĞŶĚ�ϭ-Ϯ 
ϭϵ͘ϬϬ�sĞƌƐŝĞƌĞŶ�<ĞƌƐƚ 

ϳ ϴ ϵ 

ϭϬ ϭϭ 
 

ϭϮ ϭϯ ϭϰ ϭϱ ϭϲ 

ϭϳ ϭϴ 
<ĞƌƐƚƐƚƵŬũĞƐ�ŵĂŬĞŶ�Őƌ�
ϭ-ϴ� 
 
 

ϭϵ ϮϬ 
<ĞƌƐƞĞĞƐƚ�Őƌ�ϭ-ϴ� 
ĐŽŶƟŶƵƌŽŽƐƚĞƌ 

Ϯϭ ϮϮ Ϯϯ 

Ϯϰ 
 
<ĞƌƐƚǀĂŬĂŶƟĞ 

Ϯϱ 
 
<ĞƌƐƚǀĂŬĂŶƟĞ 

Ϯϲ 
 
<ĞƌƐƚǀĂŬĂŶƟĞ 

Ϯϳ 
 
<ĞƌƐƚǀĂŬĂŶƟĞ 

Ϯϴ 
 
<ĞƌƐƚǀĂŬĂŶƟĞ 

Ϯϵ 
 
<ĞƌƐƚǀĂŬĂŶƟĞ 

ϯϬ 
 
<ĞƌƐƚǀĂŬĂŶƟĞ 

ϯϭ 
 
<ĞƌƐƚǀĂŬĂŶƟĞ 
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'ƌŽĞƉ�ϭ�ĞŶ�Ϯ 
� 
�Ğ�ĂĂŶƉĂŬ�ŝŶ�ŐƌŽĞƉ�ϭ�ĞŶ�Ϯ�ǀĞƌƐĐŚŝůƚ�ǀĂŶ�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞ�
ĂŶĚĞƌĞ�ŐƌŽĞƉĞŶ͘�KŽŬ�ĚĞ�ŝŶƌŝĐŚƟŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůŽŬĂůĞŶ�
ĞŶ�ĚĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ǀĂŶ�ǁĞƌŬĞŶ�ŝƐ�ĂŶĚĞƌƐ͘�,Ğƚ�ǁĞƌŬĞŶ�
ŝŶ�ŐƌŽĞƉ�ϭ�ĞŶ�Ϯ�ŐĞďĞƵƌƚ�ǀĂŶƵŝƚ�ĚĞ�ŬƌŝŶŐ͘��/Ŷ�ŐƌŽĞƉ�
ϭ�ďĞŐŝŶƚ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽůĚĂŐ�ŝŶ�ĚĞ�ŬƌŝŶŐ͘�/Ŷ�ŐƌŽĞƉ�Ϯ�
ǁŽƌĚƚ�ǀĂŬĞƌ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŝŶůŽŽƉŵŽŵĞŶƚ�ŐĞǁĞƌŬƚ͕�
ǁĂĂƌďŝũ�ĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬ�
ǌŝũŶ͘�'ĞĚƵƌĞŶĚĞ�ĚĞ�ĚĂŐ�ŬĞƌĞŶ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ƐƚĞĞĚƐ�
ǁĞĞƌ�ƚĞƌƵŐ�ŝŶ�ĚĞ�ŬƌŝŶŐ͘� 

� 
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ǁŽƌĚƚ�Ğƌ�ŐĞƐƉĞĞůĚ�ĞŶ�ŐĞǁĞƌŬƚ�ĂĂŶ�ƚĂĨĞůƐ͕�ŝŶ�ĚĞ�ŚŽĞŬĞŶ͕�ŝŶ�ŚĞƚ�ƐƉĞĞůůŽͲ
ŬĂĂů�ĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ƐĐŚŽŽůƉůĞŝŶ͘��ŝũ�ĚĞ�ũŽŶŐƐƚĞ�ŬůĞƵƚĞƌƐ�ůŝŐƚ�ĚĞ�ŶĂĚƌƵŬ�ŽƉ�ŚĞƚ�ǁĞŶŶĞŶ�
ĂĂŶ�ŚĞƚ�ŶĂĂƌ�ƐĐŚŽŽů�ŐĂĂŶ͘��ƌ�ŝƐ�ǀĞĞů�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ǀŽŽƌ�ŐĞǁŽŽŶƚĞǀŽƌŵŝŶŐ�ĞŶ�ƌĞŐĞůͲ
ŵĂĂƚ͘�>ĞƌĞŶ�ŐĞďĞƵƌƚ�ǀŽŽƌĂů�ĚŽŽƌ�ƐƉĞůĞŶ͘��ŝƚ�ŝƐ�ŽŽŬ�ǌŽ�ďŝũ�ĚĞ�ŽƵĚĞƌĞ�ŬůĞƵƚĞƌƐ͕�ŵĂĂƌ�
ŚŝĞƌ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ůĞĞƌŬƌĂĐŚƚ�ĞĞŶ�ŵĞĞƌ�ƐƚƵƌĞŶĚĞ�ƌŽů͘�tĞ�ǁĞƌŬĞŶ�ǀƌŝũǁĞů�ĂůƟũĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�
ŚĂŶĚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƚŚĞŵĂ͕�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�͞,ĞƌĨƐƚ͕͟�͞sĂŬĂŶƟĞ͕͟�͞tĂƚĞƌ͘͟� 
��Ğ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĞůŬ�ŬŝŶĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ďŝũŐĞŚŽƵĚĞŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�ƐŝŐŶĂůĞƌŝŶŐƐůŝũƐƚ͘� 
�/Ŷ�ŚĞƚ�ůĞƐƌŽŽƐƚĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ůĞĞƌ-�ĞŶ�ǀŽƌŵŝŶŐƐŐĞďŝĞĚĞŶ�ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝͲ
ĚĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞ�ĚĂŐĞůŝũŬƐĞ�ƉƌĂŬƟũŬ�ŝŶ�ĚĞ�ŬůĂƐ�ŝƐ�Ěŝƚ�ŶĂƵǁĞůŝũŬƐ�ŵĞƌŬďĂĂƌ͘�tŝĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƉŽƉͲ
ƉĞŶŚŽĞŬ�ƐƉĞĞůƚ�ŝƐ�ŽŽŬ�ďĞǌŝŐ�ŵĞƚ�ƚĂĂůŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͕�ǁŝĞ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ůŽƩŽ�ƐƉĞĞůƚ�ůĞĞƌƚ�
ŽŽŬ�ŐĞƚĂůůĞŶ�ŽĨ�ŬůĞƵƌĞŶ�ĞŶ�ǁŝĞ�ŽƉ�ĞĞŶ�ǀĞů�ĚĞ�ŐŽůǀĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǌĞĞ�ƚĞŬĞŶƚ�ŝƐ�ďĞǌŝŐ�
ŵĞƚ�ǀŽŽƌďĞƌĞŝĚĞŶĚ�ƐĐŚƌŝũǀĞŶ͘��ƌ�ŝƐ�ǀĞĞů�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ǀŽŽƌ�ƚĂĂůǀŽƌŵŝŶŐ͕�ŽŵĚĂƚ�Ěŝƚ�ĚĞ�
ďĂƐŝƐ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŐĞŚĞůĞ�ůĞĞƌƉƌŽĐĞƐ͘�tĞ�ǁĞƌŬĞŶ�ǀĂŶƵŝƚ�ĚĞ�ĚŽĞůĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�^>K͘� 
 
�Ğ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ŐƌŽĞƉ�ϭ�ĞŶ�Ϯ�ŬƌŝũŐĞŶ�ĠĠŶ�ŬĞĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ǁĞĞŬ��ŶŐĞůƐĞ�ůĞƐ͘�tĞ�ŐĞďƌƵŝͲ
ŬĞŶ�ĚĂĂƌǀŽŽƌ�ĚĞ�ŵĞƚŚŽĚĞ�͞dĂŬĞ�ŝƚ��ĂƐǇ͘͟��ĞǌĞ�ŵĞƚŚŽĚĞ�ƐůƵŝƚ�ĂĂŶ�ŽƉ�ĚĞ�ŵĞƚŚŽĚĞ�
ĚŝĞ�ǁĞ�ŝŶ�ĚĞ�ŵŝĚĚĞŶ-�ĞŶ�ďŽǀĞŶďŽƵǁ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ͘�KŽŬ�ůĞƌĞŶ�ǌĞ��ŶŐĞůƐĞ�ůŝĞĚũĞƐ�ĞŶ�
ŽĞĨĞŶĞŶ�ǌĞ��ŶŐĞůƐĞ�ǁŽŽƌĚũĞƐ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĚŝŐŝďŽƌĚ͘ 
 
'ƌŽĞƉ�Ϯ�ŚĞĞŌ�Ěŝƚ�ƐĐŚŽŽůũĂĂƌ�Ϯϴ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ͘��ŝƚ�ŝƐ�ĞĞŶ�ǀƌŝũ�ŐƌŽƚĞ�ŐƌŽĞƉ͕�ĚĂĂƌŽŵ�ŬƌŝũͲ
ŐĞŶ�ĚĞ�ůĞĞƌŬƌĂĐŚƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŽĐŚƚĞŶĚ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐĂƐƐŝƐƚĞŶƚĞ͖�
ũƵĨ�^ƵƐĂŶ͘�KŽŬ�ŵĂŬĞŶ�ǌĞ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ƚǁĞĞ�ůŽŬĂůĞŶ͘� 
 
<ŝŶĚĞƌĞŶ�ǌŝƩĞŶ�Ϯ͕�ϮЪ�ŽĨ�ϯ�ũĂĂƌ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŬůĞƵƚĞƌŐƌŽĞƉ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ŚƵŶ�ŐĞͲ
ďŽŽƌƚĞĚĂƚƵŵ͕�ŚƵŶ�ĂĂƌĚ�ĞŶ�ĂĂŶůĞŐ͘��ĂŶ�ŚĞƚ�ĞŝŶĚĞ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞƉ�Ϯ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŬĞŬĞŶ�ŽĨ�
ĞĞŶ�ŬŝŶĚ�ŝŶ�ƐƚĂĂƚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ŝŶ�ŐƌŽĞƉ�ϯ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ǀŽůŐĞŶ͘ 

dŽŝůĞƚŐĞďƌƵŝŬ� 
hǁ�ŬŝŶĚ�ŬĂŶ�ƉĂƐ�ďĞŐŝŶŶĞŶ�ŝŶ�ŐƌŽĞƉ�Ϭͬϭ�ŝŶĚŝĞŶ�
Śŝũͬǌŝũ�ǌŝŶĚĞůŝũŬ�ŝƐ͘�KŽŬ�ǌŽƵ�ŚĞƚ�ƉƌĞƫŐ�ǌŝũŶ�ĂůƐ�
Śŝũͬǌŝũ�ǌĞůĨ�ǌŝũŶͬŚĂĂƌ�ďŝůůĞŶ�ŬĂŶ�ĂĨǀĞŐĞŶ͕�ǌŽĚĂƚ�
ĚĞ�ůĞĞƌŬƌĂĐŚƚ�ǌŝĐŚ�ŬĂŶ�ďůŝũǀĞŶ�ƌŝĐŚƚĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�
ŽŶĚĞƌǁŝũƐŬƵŶĚŝŐ�ƉƌŽĐĞƐ�ŝŶ�ĚĞ�ŬůĂƐ�ĞŶ�ŶŝĞƚ�
ƐƚĞĞĚƐ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ǁĐ�ŵŽĞƚ�Žŵ�ďŝůůĞŶ�ĂĨ�ƚĞ�ǀĞŐĞŶ͘�� 

^ƉĞĞůůŽŬĂĂů 
DĞƚ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŵĂŬĞŶ�ǁĞ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐƉĞĞůůŽŬĂĂů͘�
tĞ�ƐƉĞůĞŶ�Ğƌ�ƐƉĞůůĞƚũĞƐ͕�ĚŽĞŶ�ŵƵǌŝĞŬůĞƐƐĞŶ�ĞŶ�ŐǇŵŶĂƐƟĞŬ͘�
,Ğƚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŐǇŵƐĐŚŽĞŶĞŶ�ŽƉ�
ƐĐŚŽŽů�ŚĞďďĞŶ͘�>ŝĞǀĞƌ�ŐĞĞŶ�ƐƉŽƌƚƐĐŚŽĞŶĞŶ͕�ŽŵĚĂƚ�ĚĞ�ǌŽŽů�
ŚŝĞƌǀĂŶ�ƚĞ�ƐƚƵŐ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀŽĞƚĞŶ͘��ƵƐ�ŐƌĂĂŐ�ŐǇŵƐĐŚŽĞŶƚũĞƐ�
ŵĞƚ�ĞĞŶ�ǌĂĐŚƚĞ�;ŶŝĞƚ-ĚŽŶŬĞƌĞͿ�ǌŽŽů͘�tŝůƚ�Ƶ�ĚĞ�ƐĐŚŽĞŶĞŶ�
ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŶĂĂŵ͍ 



ŵĂ Ěŝ ǁŽ ĚŽ ǀƌ ǌĂ ǌŽ 

 ϭ 
<ĞƌƐƚǀĂŬĂŶƟĞ 

Ϯ 
<ĞƌƐƚǀĂŬĂŶƟĞ 

ϯ 
<ĞƌƐƚǀĂŬĂŶƟĞ 

ϰ 
<ĞƌƐƚǀĂŬĂŶƟĞ 
 
DĞĞƐƚĞƌ�ZŝĐŚĂƌĚ�ũĂƌŝŐ 

ϱ ϲ 

ϳ 
 

ϴ 
 

ϵ 
>ƵŝǌĞŶĐŽŶƚƌŽůĞ 

ϭϬ ϭϭ ϭϮ 
KƉĞŶ�ĚĂŐ�EŽƌďĞƌƚƵƐ�
'ĞƌƚƌƵĚŝƐ�ůǇĐĞƵŵ 

ϭϯ 

ϭϰ 
�ŝƚŽ�ŵŝĚĚĞŶ�Őƌ�Ϯ-ϴ 
 
/ŶůŽŽƉƐƉƌĞĞŬƵƵƌ��:'�
ϭϱ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ�<ĂƌŝŶ 
 

ϭϱ 
�ŝƚŽ�ŵŝĚĚĞŶ�Őƌ�Ϯ-ϴ 
 
 

ϭϲ 
�ŝƚŽ�ŵŝĚĚĞŶ�Őƌ�Ϯ-ϴ 

ϭϳ 
�ŝƚŽ�ŵŝĚĚĞŶ�Őƌ�Ϯ-ϴ 
 
 

ϭϴ ϭϵ 
KƉĞŶ�ĚĂŐ 
:d� 
�Ă�ǀŝŶĐŝ�ĐŽůůĞŐĞ 
DĂƌŬůĂŶĚ��ĞǀĞŶďĞƌͲ
ŐĞŶ 

ϮϬ 

Ϯϭ 
�ŝƚŽ�ŵŝĚĚĞŶ�Őƌ�Ϯ-ϴ 
 
 

ϮϮ 
�ŝƚŽ�ŵŝĚĚĞŶ�Őƌ�Ϯ-ϴ 

Ϯϯ 
�ŝƚŽ�ŵŝĚĚĞŶ�Őƌ�Ϯ-ϴ 

Ϯϰ 
�ŝƚŽ�ŵŝĚĚĞŶ�Őƌ�Ϯ-ϴ 
 
 

Ϯϱ Ϯϲ 
KƉĞŶ�ĚĂŐ 
DĂƌŬůĂŶĚ�KƵĚĞŶͲ
ďŽƐĐŚ͕�EŽƌďĞƌƚƵƐ�'ĞƌͲ
ƚƌƵĚŝƐ�ŵĂǀŽ͕�WƌŝŶƐĞŶͲ
ƚƵŝŶ 

Ϯϳ 

Ϯϴ� Ϯϵ ϯϬ ϯϭ 
:ƵĨ�ZŝĂŶŶĞ�ũĂƌŝŐ 
 
^ƉĞĞůŐŽĞĚŵŝĚĚĂŐ�ϭ-Ϯ 
 

   

januari 2019 



'ƌŽĞƉ�ϯ�ƚͬŵ�ϴ 
 
/Ŷ�ĚĞ�ůĞƐƐĞŶƚĂďĞů�ǁŽƌĚƚ�ŐůŽďĂĂů�ǁĞĞƌŐĞŐĞǀĞŶ�ŚŽĞǀĞĞů�ƟũĚ�Ğƌ�ƉĞƌ�
ǁĞĞŬ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ǀĂŬŬĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ďĞƐƚĞĞĚ͘�,Ğƚ�ŐĂĂƚ�ŚŝĞƌ�Žŵ�
ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞŶ�ĚŝĞ�ĞŶŝŐƐǌŝŶƐ�ŬƵŶŶĞŶ�ǀĂƌŝģƌĞŶ�ƉĞƌ�ůĞĞƌũĂĂƌ͘��� 
� 
EĂ�ĚĞ�ĚĂŐŽƉĞŶŝŶŐ͕�ǌŝŶŐĞŶ�ĞŶͬŽĨ�ǀĞƌƚĞůůŝŶŐ�ŬƌŝũŐĞŶ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŝŶͲ
ƐƚƌƵĐƟĞ͕�ǁĂĂƌŶĂ�Ğƌ�ŐĞǁĞƌŬƚ�ǁŽƌĚƚ͘��Ğ�ŽĐŚƚĞŶĚ�ǁŽƌĚƚ�ŽŶĚĞƌďƌŽŬĞŶ�
ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ƉĂƵǌĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŬǁĂƌƟĞƌ͘��ůůĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ǌŝũŶ�ŐĞƉůĂŶĚ�ǀŽůͲ
ŐĞŶƐ�ĞĞŶ�ƌŽŽƐƚĞƌ͘�KŽŬ�ŝŶ�ĚĞ�ŐƌŽĞƉĞŶ�ϯ�ƚͬŵ�ϴ�ǁŽƌĚƚ�ŽƉ�ŐĞƌĞŐĞůĚĞ�ƟũͲ
ĚĞŶ�ŚĞƚ�ĐŚƌŽŵĞďŽŽŬͬ/ƉĂĚ�ŝŶŐĞǌĞƚ�ďŝũ�ĂůůĞƌůĞŝ�ǀĂŬŬĞŶ͘��͘ŵ͘ǀ͘�ǀĞƌƐĐŚŝůͲ
ůĞŶĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ͛Ɛ�ŬƵŶŶĞŶ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĞǆƚƌĂ�ŽĞĨĞŶĞŶ�ĞŶ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐ�
ǁĞƌŬĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƚĂďůĞƚ͘�KŽŬ�ǁŽƌĚĞŶ�ƌĞŐĞůŵĂƟŐ�ƐĐŚŽŽůƚĞůĞǀŝƐŝĞƉƌŽͲ
ŐƌĂŵŵĂ͛Ɛ�ďĞŬĞŬĞŶ͘� 
 
 

'ŽĚƐĚŝĞŶƐƚ� Ϯ͘ϬϬ�ƵƵƌ�� 

ZĞŬĞŶĞŶ� ϱ͘ϬϬ�ƵƵƌ 

dĂĂů ϱ͘ϬϬ�ƵƵƌ 

>ĞǌĞŶ ϯ͘ϬϬ�ƵƵƌ 

^ĐŚƌŝũǀĞŶ ϭ͘ϬϬ�ƵƵƌ 

�ŶŐĞůƐ� Ϭ͘ϱϬ�ƵƵƌ 

>ĞƐŬƌĂĐŚƚ� ϯ͘ϬϬ�ƵƵƌ 

�ƌĞĂƟĞǀĞ�ǀĂŬŬĞŶ Ϯ͘ϬϬ�ƵƵƌ 

�ĞǁĞŐŝŶŐƐŽŶĚĞƌǁŝũƐ ϭ͘ϱϬ�ƵƵƌ 

^ŽĐŝĂĂů�ĞŵŽƟŽŶĞůĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ Ϭ͘ϱϬ�ƵƵƌ 

sŽŽƌƚŐĞǌĞƚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ� 
,Ğƚ�ŬŝĞǌĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƐĐŚŽŽů�ǀŽŽƌ�ǀŽŽƌƚŐĞǌĞƚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ŝƐ�ĞůŬ�ũĂĂƌ�ǀŽŽƌ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞƉ�ĂĐŚƚ�ĞŶ�ŚƵŶ�ŽƵĚĞƌƐ�ĞĞŶ�ƐƉĂŶŶĞŶĚĞ�ĂĂŶŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ͘��ĞǌĞ�ŬĞƵǌĞ�ŵŽĞƚ�ǌŽƌŐͲ
ǀƵůĚŝŐ�ĞŶ�ŝŶ�ŐŽĞĚ�ŽŶĚĞƌůŝŶŐ�ŽǀĞƌůĞŐ�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘��ƌŝƚĞƌŝĂ�Žŵ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽůŬĞƵǌĞ�ƚĞ�ďĞƉĂůĞŶ�ǌŝũŶ�Ž͘Ă͗͘� 
¨ >ĞĞƌůŝŶŐ�ĞŶ�KŶĚĞƌǁŝũƐ�sŽůŐ�^ǇƐƚĞĞŵ͘�� 
¨ �Ğ�ƉůĂĂƚƐŝŶŐƐǁŝũǌĞƌ� 
¨ ĚĞ�ǁĞƌŬŚŽƵĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐ� 
¨ ĚĞ�ǀŝƐŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽĞƉƐůĞĞƌŬƌĂĐŚƚͬ�ĞǀĞŶƚƵĞĞů�ĂŶĚĞƌĞ�ůĞĞƌŬƌĂĐŚƚĞŶ� 
/ŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƚŽĞƚƐĞŶ�ŽŶƚǀĂŶŐƚ�Ƶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽĞƉƐůĞĞƌŬƌĂĐŚƚ͘���ŝũ�ĚĞ�ƚŽƚƐƚĂŶĚŬŽŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĂĚǀŝĞƐ�ǁŽƌĚƚ͕�ŝŶĚŝĞŶ�ŶŽĚŝŐ͕�ŽŽŬ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŐĞƉůĞĞŐĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ůĞĞƌͲ
ŬƌĂĐŚƚĞŶ͘�/Ŷ�ĨĞďƌƵĂƌŝ�ǁŽƌĚƚ�Ƶ�ƵŝƚŐĞŶŽĚŝŐĚ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ƐĐŚŽŽůŬĞƵǌĞŐĞƐƉƌĞŬ͘�,ŝĞƌŶĂ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ĚĞĮŶŝƟĞǀĞ�ŬĞƵǌĞ�ďĞƉĂĂůĚ͘��Ğ��ŝƚŽ-ĞŝŶĚƚŽĞƚƐ�ŝƐ�ǀĂŶ�ϭϲ�ƚͬŵ�ϭϴ�ĂƉƌŝů�ϮϬϭϵ͘�
�ǀĞŶƚƵĞĞů�ŬĂŶ�ŝŶ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�sŽŽƌƚŐĞǌĞƚ�KŶĚĞƌǁŝũƐ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽůŬĞƵǌĞ�ďŝũŐĞƐƚĞůĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŶĂĂƌ�ĂĂŶůĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŝƚŽ-ĞŝŶĚƚŽĞƚƐ͘ 
 
WůĂĂƚƐŝŶŐƐǁŝũǌĞƌ 
sĂŶĂĨ�ŐƌŽĞƉ�ϲ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�WůĂĂƚƐŝŶŐƐǁŝũǌĞƌ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽƉƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐĐŚŽŽůĂĚǀŝĞƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŝŶ�ŐƌŽĞƉ�ϴ͘�/Ŷ�Ěŝƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂůůĞ�ďĞŚĂĂůĚĞ��ŝƚŽƐĐŽͲ
ƌĞƐ�ǀĞƌǌĂŵĞůĚ�ǀĂŶĂĨ�ŐƌŽĞƉ�ϲ͘�,ŝĞƌďŝũ�ŝƐ�ĚĞ�ŵĞĞƌũĂƌŝŐĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐ�ŚĞƚ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚ͕�ǌŽĂůƐ�ĚŝĞ�ǌŝĐŚƚďĂĂƌ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ůĞĞƌůŝŶŐǀŽůŐƐǇƐƚĞĞŵ͘�KŵĚĂƚ�ĚĞ�
ŵĞĞƌũĂƌŝŐĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�Ƶǁ�ŬŝŶĚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚ�ůĂĂƚ�ǌŝĞŶ�ǁĞůŬ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐŶŝǀĞĂƵ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌǀŽůŐŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ŚĞƚ�ŵĞĞƐƚ�ĂĂŶƐůƵŝƚ�ďŝũ�ǌŝũŶ�ŽĨ�ŚĂĂƌ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�
ƐĐŚŽŽůĂĚǀŝĞƐ�ŚŝĞƌŽƉ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ͘�KƉ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ƉůĂĂƚƐŝŶŐƐǁŝũǌĞƌ͘Ŷů�ǀŝŶĚƚ�Ƶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�WůĂĂƚƐŝŶŐƐǁŝũǌĞƌ͘ 



ŵĂ Ěŝ ǁŽ ĚŽ ǀƌ ǌĂ ǌŽ 

    ϭ 
^ƚƵĚŝĞĚĂŐ�Őƌ�ϭ-ϴ�ǀƌŝũ 

Ϯ ϯ 
^ĐŚŽůĞŶĚŝĞŶƐƚ 

ϰ� 
 

ϱ 
 

ϲ 
ZĂƉƉŽƌƚ�ŵĞĞ� 
Őƌ�ϭ-ϴ 

ϳ 
 

ϴ ϵ ϭϬ 

ϭϭ 
/ŶůŽŽƉƐƉƌĞĞŬƵƵƌ��:'�
ϭϱ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ��ŝƩĞ 
 
 

ϭϮ 
�ĞǌĞ�ǁĞĞŬ�ŽƵĚĞƌͲ
ĂǀŽŶĚ�ŽĨ�ǀŽŽƌƚŐĂŶŐƐͲ
ŐĞƐƉƌĞŬ�Őƌ�ϭ-ϳ 
^ĐŚŽŽůŬĞƵǌĞŐĞƐƉƌ�Őƌ�ϴ 

ϭϯ ϭϰ 
:ƵĨ�^ĂŶĚƌĂ�ũĂƌŝŐ 

ϭϱ ϭϲ ϭϳ 

ϭϴ ϭϵ 
 
 

ϮϬ Ϯϭ ϮϮ Ϯϯ Ϯϰ 

Ϯϱ 
 

Ϯϲ Ϯϳ Ϯϴ 
^ƉĞĞůŐŽĞĚŵŝĚĚĂŐ�� 
'ƌ�ϭ-Ϯ 

   

februari 2019 



�ŽĞů 
/Ŷ�ĚĞ�ǁĞƚ�ƐƚĂĂƚ�ŽŵƐĐŚƌĞǀĞŶ�ǁĂƚ�ĚĞ�ďĂƐŝƐƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ĂĐŚƚ�ũĂĂƌ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�
ŵĞƚ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŵŽĞƚ�ďĞŚĂŶĚĞůĞŶ͘��ŝƚ�ŝƐ�ƐĂŵĞŶŐĞǀĂƚ�ŝŶ�ŬĞƌŶĚŽĞůĞŶ͘�
�ĞǌĞ�ŬĞƌŶĚŽĞůĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǀĞƌĚĞĞůĚ�ŝŶ�ƚƵƐƐĞŶĚŽĞůĞŶ͘�
tĞ�ƌŝĐŚƚĞŶ�ŽŶƐ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ǌŽ�ŝŶ�ĚĂƚ�ǁĞ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶͲ
ĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�Žŵ�ƚĞ�ǀŽůĚŽĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞǌĞ�ŬĞƌŶĚŽĞůĞŶ͘�Kŵ�ǌŝĐŚƚ�ƚĞ�ŬƌŝũŐĞŶ�
ŽƉ�ĚĞ�ǀŽŽƌƚŐĂŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ǁŽƌĚĞŶ�Ğƌ�ƌĞŐĞůŵĂƟŐ�ƚŽĞƚƐĞŶ�ĂĨͲ
ŐĞŶŽŵĞŶ͘�,ŝĞƌŵĞĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁĞ�ƚĞǀĞŶƐ�ǌŝĞŶ�ŽĨ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĚĞ�ƚƵƐƐĞŶͲ
ĚŽĞůĞŶ�ďĞŚĞĞƌƐĞŶ�ĞŶ�ŵŽŶŝƚŽƌĞŶ�ǁĞ�ĚĞ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ŽŶƐ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ͘ 

/Ŷ�ƐĐŚŽŽůũĂĂƌ�ϮϬϭϳ-ϮϬϭϴ�ŚĞďďĞŶ�ǁĞ�ŐĞǁĞƌŬƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƐƉĞĞƌͲ
ƉƵŶƚĞŶ͗ 

· /ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟĞ�ŵĞƚŚŽĚĞ�>ĞƐŬƌĂĐŚƚ� 
· /ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟĞ�ĞŶ�ďŽƌŐŝŶŐ�W�^ 
 
/Ŷ�ƐĐŚŽŽůũĂĂƌ�ϮϬϭϴ-ϮϬϭϵ�ŐĂĂŶ�ǁĞ�ǁĞƌŬĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƐƉĞĞƌƉƵŶͲ
ƚĞŶ͗ 

· DŝƐƐŝĞ�ĞŶ�ǀŝƐŝĞƚƌĂũĞĐƚ�KŶĚĞƌďŽƵǁ 
· WŝůŽƚ�ϰ���ŵŽĚĞů�ďĂƐŝƐŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ�ĞŶ�ƐĐŚŽŽůŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐƐͲ

ƉƌŽĮĞů 

/ŶƚĞƌŶĞ�ǀĞƌƚƌŽƵǁĞŶƐƉĞƌƐŽŶĞŶ�� 
KƉ�ŽŶǌĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐƌĞģƌĞŶ�ǁŝũ�ĞĞŶ�ƐĐŚŽŽůŬůŝŵĂĂƚ�ǁĂĂƌ�ŐĞĞŶ�ƉůĂĂƚƐ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ƐĞŬƐŝƐƟƐĐŚ�ĞŶ�ĂŶĚĞƌ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĞƌĞŶĚ�ŽĨ�ŝŶƟŵŝĚĞƌĞŶĚ�ŐĞĚƌĂŐ͘� 
� 
dŽĐŚ�ŬĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞďĞƵƌĞŶ�ĚĂƚ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĞĞů�ŐĞĐŽŶĨƌŽŶƚĞĞƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŵĞƚ�ŽŶŐĞǁĞŶƐƚ�
ŐĞĚƌĂŐ�ǌŽĂůƐ�ƉĞƐƚĞŶ͕�ŐĞǁĞůĚ͕�ǀĞƌŶŝĞůŝŶŐ͕�ĚŝĞĨƐƚĂů�ŽĨ�ƐĞŬƐƵĞĞů�ŐĞƌŝĐŚƚĞ�ĂĂŶĚĂĐŚƚ͕�ŐĞĚƌĂŐŝŶŐĞŶ�
ŽĨ�ŽƉŵĞƌŬŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŵĞĚĞůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĞĞů͘��ŝũ�ŬƵŶŶĞŶ�ƚĞƌĞĐŚƚ�ďŝũ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ǀĞƌƚƌŽƵͲ
ǁĞŶƐƉĞƌƐŽŶĞŶ͘� 
� 
�ůůĞĞŶ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ĂĂŶƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ǀĞƌƚƌŽƵǁĞŶƐƉĞƌƐŽŶĞŶ�ŝƐ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ǀĞŝůŝŐ͘�^ĐŚŽŽůǀĞŝͲ
ůŝŐŚĞŝĚ�ŝƐ�ĞĞŶ�ĐŽŶƟŶƵ�ƉƌŽĐĞƐ�ǁĂĂƌďŝũ�ĂůůĞ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶĞŶ�ƐĂŵĞŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚĞŶ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŵŽƵǁĞŶ�
ŵŽĞƚĞŶ�ƐƚĞŬĞŶ͘�EŝĞŵĂŶĚ�ŬŝũŬƚ�ĚĂĂƌďŝũ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŚĂŶĚĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ƌƵŐ�ƚŽĞ͘�� 
� 
sĞƌƚƌŽƵǁĞŶƐƉĞƌƐŽŶĞŶ�ǌŽƌŐĞŶ�ĞƌǀŽŽƌ�ĚĂƚ�ǌĞ�ĚĞ�ŚĂŶĚĞŶ�ŝŶĞĞŶƐůĂĂŶ�ŵĞƚ�ƐĐŚŽŽůůĞŝĚŝŶŐ͕�ůĞĞƌͲ
ŬƌĂĐŚƚĞŶ͕�ŽŶĚĞƌǁŝũƐŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶĞŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĞĞů͕�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŽƵĚĞƌƐ͘�KŽŬ�ďƵŝƚĞŶ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ǌŝũŶ�Ğƌ�ƌĞĐŚƚĞƌŚĂŶĚĞŶ�ǁĂĂƌ�ǀĞƌƚƌŽƵǁĞŶƐƉĞƌƐŽŶĞŶ�ĞĞŶ�ďĞƌŽĞƉ�ŽƉ�ŬƵŶŶĞŶ�ĚŽĞŶ͘�� 
� 
/ĞĚĞƌ�ĚŝĞ�ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ŝƐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĞŶ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ŬƌŝũŐƚ�ŵĞƚ�ďŽǀĞŶŐĞŶŽĞŵĚ�ŽŶŐĞǁĞŶƐƚ�
ŐĞĚƌĂŐ�ŬĂŶ�ǌŝũŶ�ǀĞƌŚĂĂů�ĚŽĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ǀĞƌƚƌŽƵǁĞŶƐƉĞƌƐŽŶĞŶ͘��ŝƚ�ǌŝũŶ�ŽƉ�ĚĞ�:ƵůŝĂŶĂͲ
ƐĐŚŽŽů�DŝƌĂŶĚĂ�ZŽďďĞ�ĞŶ�^ŚĂƌŽŶ��ƌĞƵĞƌ͘� 

sĞƌůŽĨ 
tĞ�ƐƟŵƵůĞƌĞŶ�ŚĞƚ�ĂĨǁĞǌŝŐ�ǌŝũŶ�ďƵŝƚĞŶ�ŚĞƚ�ǀĂŬĂŶƟĞƌŽŽƐƚĞƌ�Žŵ�ŶŝĞƚ͘��ůƐ�Ƶǁ�ŬŝŶĚ�ŶŽŐ�ŐĞĞŶ�ϱ�ũĂĂƌ�ŝƐ͕�ŚŽĞŌ�Ƶ�ŐĠĠŶ�ǀĞƌǌŽĞŬ�Žŵ�ǀĞƌůŽĨ�ŝŶ�ƚĞ�ĚŝĞŶĞŶ͘��Ğ�ůĞĞƌƉůŝĐŚƚ�ŐĞůĚƚ�
ǀĂŶĂĨ�ϱ�ũĂĂƌ͘�� 
�ůƐ�Ƶ�ĞǆƚƌĂ�ǀĞƌůŽĨ�ĂĂŶ�ǁŝůƚ�ǀƌĂŐĞŶ�ǀŽŽƌ�Ƶǁ�ŬŝŶĚ͕�ĚĂŶ�ŵŽĞƚ�Ƶ�ĚĂĂƌ�ďŝũƟũĚƐ�ǀŝĂ�ĞĞŶ�ĨŽƌŵƵůŝĞƌ�ĞĞŶ�ƐĐŚƌŝŌĞůŝũŬ�ǀĞƌǌŽĞŬ�ǀŽŽƌ�ŝŶĚŝĞŶĞŶ͘��ůƐ�ŚĞƚ�ŐĂĂƚ�Žŵ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ϭϬ�ĚĂŐĞŶ�
ŵŽĞƚ�Ğƌ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌ�ĨŽƌŵƵůŝĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶŐĞǀƵůĚ͘��ĞǌĞ�ĨŽƌŵƵůŝĞƌĞŶ�ǌŝũŶ�ŽƉ�ƐĐŚŽŽů�ǀĞƌŬƌŝũŐďĂĂƌ�ŽĨ�ƚĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�KƉ�ĚĞ�ĂĐŚƚĞƌŬĂŶƚ�ƐƚĂĂƚ�ǀĞƌŵĞůĚ�ŝŶ�
ǁĞůŬĞ�ŐĞǀĂůůĞŶ�Ğƌ�ǀĞƌůŽĨ�ŵĂŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌůĞĞŶĚ͘�� 
�ǆƚƌĂ�ǀĞƌůŽĨ�ŬĂŶ�ĂůůĞĞŶ�ŝŶ�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ŐĞǀĂůůĞŶ�ǀĞƌůĞĞŶĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞ�ůĞĞƌƉůŝĐŚƚǁĞƚ�ŝƐ�ďĞƉĂĂůĚ͕�ĚĂƚ�ŽƵĚĞƌƐ�ǀĂŶ�ůĞĞƌƉůŝĐŚƟŐĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĞƌǀŽŽƌ�ĚŝĞŶĞŶ�ƚĞ�ǌŽƌŐĞŶ�ĚĂƚ�ŚƵŶ�
ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŽƉ�ƐĐŚŽŽůĚĂŐĞŶ�ŶĂĂƌ�ƐĐŚŽŽů�ŐĂĂŶ͘��ǆƚƌĂ�ǀĞƌůŽĨ�ŬĂŶ�ĂůůĞĞŶ�ŝŶ�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ŐĞǀĂůůĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌůĞĞŶĚ�ďǀ͗�� 

· �ŝũ�ƌĞůŝŐŝĞƵǌĞ�ĨĞĞƐƚĞŶ͘� 
· sĂŶǁĞŐĞ�ŚĞƚ�ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ�ďĞƌŽĞƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƵĚĞƌƐ͘�,Ğƚ�ŵŽĞƚ�ĚĂŶ�ĞĐŚƚĞƌ�ǁĞů�ŐĂĂŶ�Žŵ�ĚĞ�ĞŶŝŐĞ�ŐĞǌŝŶƐǀĂŬĂŶƟĞ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ͘�,Ğƚ�ŐĂĂƚ�ŚŝĞƌďŝũ�Žŵ�ǌĞĞƌ�ƐĞŝǌŽĞŶƐŐĞďŽŶĚĞŶ�

ďĞƌŽĞƉĞŶ͘�hŝƚĞƌĂĂƌĚ�ŵŽĞƚ�Ğƌ�ĞĞŶ�ǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ�ŵĞƚ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽǀĞƌůĞŐĚ͘�� 
· sĞƌůŽĨ�ǁĞŐĞŶƐ�ŐĞǁŝĐŚƟŐĞ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ͗�ǀĞƌŚƵŝǌŝŶŐ͕�ĞƌŶƐƟŐĞ�ǌŝĞŬƚĞ�ŽĨ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶ�ǀĂŶ�ĨĂŵŝůŝĞ͕�ďŝũǁŽŶĞŶ�ŚƵǁĞůŝũŬ�ŽĨ�ǀŝĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ũƵďŝůĞĂ͘� 

 
ZĞŐĞůŵĂƟŐ�ŬƌŝũŐĞŶ�ǁĞ�ǀĞƌǌŽĞŬĞŶ�Žŵ�ĞǆƚƌĂ�ǀƌŝũĞ�ĚĂŐĞŶ�ŝ͘ǀ͘ŵ͘�ǁŝŶƚĞƌƐƉŽƌƚǀĂŬĂŶƟĞƐ͕�ǀĂŬĂŶƟĞƐ�ŝŶ�ŐŽĞĚŬŽƉĞ�ƉĞƌŝŽĚĞƐ͕�ƵŝƚŶŽĚŝŐŝŶŐĞŶ�Žŵ�ŵĞĞ�ƚĞ�ŐĂĂŶ�ŵĞƚ�ĨĂŵŝůŝĞ͕�ǀƌŽĞͲ
ŐĞƌ�ǀĞƌƚƌĞŬ�ŝ͘ǀ͘ŵ͘�ǀĞƌŬĞĞƌƐĚƌƵŬƚĞ�ĞƚĐ͘��ŝƚ�ǌŝũŶ�ĞĐŚƚĞƌ�ŐĞĞŶ�ŐĞǁŝĐŚƟŐĞ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ͘���ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŵĂŐ�ŚĞƚ�ƚĞ�ǀĞƌůĞŶĞŶ�ĞǆƚƌĂ�ǀĂŬĂŶƟĞǀĞƌůŽĨ�ŶŽŽŝƚ�ĂĂŶƐůƵŝƚĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�
ǌŽŵĞƌǀĂŬĂŶƟĞ͘��KŶŐĞŽŽƌůŽŽĨĚ�ǀĞƌǌƵŝŵ�ŬĂŶ�ŐĞŵĞůĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ůĞĞƌƉůŝĐŚƚĂŵďƚĞŶĂĂƌ͘� 



ŵĂ Ěŝ ǁŽ ĚŽ ǀƌ ǌĂ ǌŽ 

    ϭ Ϯ ϯ 

ϰ 
 
sŽŽƌũĂĂƌƐǀĂŬĂŶƟĞ 

ϱ 
 
sŽŽƌũĂĂƌƐǀĂŬĂŶƟĞ 

ϲ 
 
sŽŽƌũĂĂƌƐǀĂŬĂŶƟĞ 

ϳ 
 
sŽŽƌũĂĂƌƐǀĂŬĂŶƟĞ 

ϴ 
 
sŽŽƌũĂĂƌƐǀĂŬĂŶƟĞ 

ϵ ϭϬ 

ϭϭ 
/ŶůŽŽƉƐƉƌĞĞŬƵƵƌ��:'�
ϭϱ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ�dŽŽƐ 
 
 

ϭϮ 
�ĂŶŵĞůĚĞŶ�sK 
 
 
 

ϭϯ 
>ƵŝǌĞŶĐŽŶƚƌŽůĞ 
 
�ĂŶŵĞůĚĞŶ�sK 
 
 

ϭϰ 
 
 
 

ϭϱ 
 
 
 
 

ϭϲ ϭϳ 

ϭϴ 
 
 
 
 

ϭϵ 
 

ϮϬ 
 
 
 
 

Ϯϭ 
sĞƌŬĞĞƌƐĚĂŐ 
^ƚƌĞĞƚǁŝƐĞ�Őƌ�ϭ-ϴ 
 
 
 

ϮϮ 
^ŬĂƚĞĐůŝŶŝĐ�Őƌ�ϰ�–ϴ 
 
 
 

Ϯϯ Ϯϰ 

Ϯϱ 
 

Ϯϲ Ϯϳ Ϯϴ 
^ĐŚŽŽůĨŽƚŽŐƌĂĂĨ 

Ϯϵ ϯϬ ϯϭ 
:ƵĨ�EĂƚĂƐũĂ�ũĂƌŝŐ 

maart 2019 



<ŝŶĚĞƌĞŶ�ǀŽůŐĞŶ�ŝŶ�ŚƵŶ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ� 
tŝũ�ǀŝŶĚĞŶ�ŚĞƚ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ƚĞ�ǀŽůŐĞŶ�ŝŶ�ŚƵŶ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͘�<ŝŶĚĞƌĞŶ�ĚŝĞ�ĚƌĞŝŐĞŶ�ƚĞ�ƐƚĂŐŶĞƌĞŶ�ŝŶ�ŚƵŶ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ƉƌŽďĞƌĞŶ�ǁĞ�ŝŶ�ĞĞŶ�ǀƌŽĞŐƟũĚŝŐ�ƐƚĂĚŝƵŵ�ƚĞ�ŚĞůƉĞŶ͘�<ŝŶͲ
ĚĞƌĞŶ�ĚŝĞ�ĚƌĞŝŐĞŶ�ĂĐŚƚĞƌ�ƚĞ�ďůŝũǀĞŶ�ŽĨ�ũƵŝƐƚ�ŵĞĞƌ�ƵŝƚĚĂŐŝŶŐ�ŶŽĚŝŐ�ŚĞďďĞŶ͕�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŚŽůƉĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŐƌŽĞƉƐůĞĞƌŬƌĂĐŚƚ͘���ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŝƐ�Ğƌ�ŽƉ�ŽŶǌĞ�ƐĐŚŽŽů�ĞĞŶ�ŝŶƚĞƌŶ�ďĞŐĞůĞŝĚĞƌ�;/�Ϳ͕�ĚŝĞ�
ĚĞ�ƚĂĂŬ�ŚĞĞŌ�Žŵ�ĚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ƌŽŶĚ�ĚĞ�ǌŽƌŐǀĞƌďƌĞĚŝŶŐ�ƚĞ�ĐŽƂƌĚŝŶĞƌĞŶ͘��Ž�ŝƐ�Ğƌ�ĞĞŶ�ďĞůĞŝĚ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ�ŵĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ĚĞ�ǌŽƌŐǀĞƌďƌĞĚŝŶŐ͘�>ĞĞƌůŝŶŐďĞƐƉƌĞŬŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞͲ
ŚŽƵĚĞŶ�ĞŶ�ŚĞƚ�ůĞĞƌůŝŶŐǀŽůŐƐǇƐƚĞĞŵ�ǁŽƌĚƚ�ƵƉ-ƚŽ-ĚĂƚĞ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ͘��ŽǀĞŶĚŝĞŶ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶƚ�ĚĞ�/��ĚĞ�ůĞĞƌŬƌĂĐŚƚĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ŚƵůƉ�ĂĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ͘��ŝƚ�ĂůůĞƐ�ŐĞďĞƵƌƚ�ŝŶ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŵĞƚ�
ĚĞ�ŽƵĚĞƌƐ͘�^ĂŵĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŽƵĚĞƌƐ�ƉƌŽďĞƌĞŶ�ǁĞ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ǌŽ�ŐŽĞĚ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ƚĞ�ŚĞůƉĞŶ͘��ůůĞĞŶ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ŐŽĞĚĞ�ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ�ƚƵƐƐĞŶ�ŽƵĚĞƌƐͬǀĞƌǌŽƌŐĞƌƐ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƉĞƌƐŽŶĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǁĞƌŬƚ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ŐŽĞĚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�Ƶǁ�ŬŝŶĚ͘��Ğ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŵĞƚĞŶ�ǁŝũ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗� 
� 
¨ /Ŷ�ĚĞ�ŐƌŽĞƉĞŶ�ϭ�ĞŶ�Ϯ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŝŶ�ŚƵŶ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ŐĞǀŽůŐĚ�ŵĞƚ�ďĞŚƵůƉ�ǀĂŶ�ůĞĞƌůŝũŶĞŶ�WĂƌŶĂƐƐǇƐ�ĞŶ�ƚŽĞƚƐĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞ�ůĞĞƌůŝũŶĞŶ�ǀĂŶ�WĂƌŶĂƐƐǇƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ŐĞŶŽͲ

ƚĞĞƌĚ͕�ǌŽĂůƐ�ŬůĞƵƌĞŶŬĞŶŶŝƐ͕�ďĞŐƌŝƉƉĞŶ�ĞƚĐ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�Ğƌ�ĠĠŶ�ŬĞĞƌ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�ƚǁĞĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ��/dK�ƚŽĞƚƐĞŶ�ĂĨŐĞŶŽŵĞŶ͘��ĞǌĞ�ƚŽĞƚƐĞŶ�ŵĂŬĞŶ�ĚĞĞů�Ƶŝƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��/dK�ůĞĞƌͲ
ůŝŶŐǀŽůŐƐǇƐƚĞĞŵ͘�/Ŷ�ǌŽǁĞů�ŐƌŽĞƉ�ϭ�ĂůƐ�ŐƌŽĞƉ�Ϯ�ŬƌŝũŐĞŶ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ƚǁĞĞ�ŬĞĞƌ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�ĞĞŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ǁĂĂƌŝŶ�ĚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŬŝŶĚ�ǁŽƌĚƚ�ǁĞĞƌŐĞŐĞǀĞŶ͘� 

¨ /Ŷ�ĚĞ�ŐƌŽĞƉĞŶ�ϯ�ƚͬŵ�ϴ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŝŶ�ŚƵŶ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ŐĞǀŽůŐĚ�ŵĞƚ�ďĞŚƵůƉ�ǀĂŶ�ƚŽĞƚƐĞŶ͘��Ğ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŝĂ�ĞĞŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽƵĚĞƌƐ�ĚŽŽƌŐĞŐĞǀĞŶ͘��ĂŶ�ŚĞƚ�
ĞŝŶĚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ůĞĞƌƐƚŽĨŽŶĚĞƌĚĞĞů�ǁŽƌĚƚ�ŐĞƚŽĞƚƐƚ�ŽĨ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌǁĞƌŬƚĞ�ůĞƐƐĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ďĞŐƌĞƉĞŶ͘��ŝũ�ŬƌŝũŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ƚŽĞƚƐĞŶ�ďĞŽŽƌĚĞůŝŶŐĞŶ͘��Ğ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĚŝĞ�ĞĞŶ�ŐŽĞĚ�
ƌĞƐƵůƚĂĂƚ�ŚĂůĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ƚŽĞƚƐ͕�ŬƌŝũŐĞŶ�ǀĞƌƌŝũŬŝŶŐƐůĞĞƌƐƚŽĨ�ĂĂŶŐĞďŽĚĞŶ͘��ƌ�ǁŽƌĚƚ�ĚĂŶ�ĚŝĞƉĞƌ�ŝŶŐĞŐĂĂŶ�ŽƉ�ĚĞ�ůĞĞƌƐƚŽĨ͘��Ğ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĚŝĞ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ĂůůĞƐ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ŬŶŝĞ�ŚĞďďĞŶ�ŬƌŝũŐĞŶ�
ŚĞƌŚĂůŝŶŐƐƐƚŽĨ͘�KƉ�ĚĞǌĞ�ǁŝũǌĞ�ƉƌŽďĞƌĞŶ�ǁĞ�ǌŽǁĞů�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĚŝĞ�ĚĞ�ůĞĞƌƐƚŽĨ�ƐŶĞů�ďĞŚĞĞƌƐĞŶ͕�ĂůƐ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĚŝĞ�ǁĂƚ�ůĂŶŐĞƌ�ĚĞ�ƟũĚ�ŶŽĚŝŐ�ŚĞďďĞŶ�ĚĞ�ůĞƐƐĞŶ�ƚĞ�ďĞŐƌŝũƉĞŶ͕�ǌŽ�
ŐŽĞĚ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ƚĞ�ŚĞůƉĞŶ͘�� 

 
KƉ�ƐĐŚŽŽů�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ�ǁĞ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ůĂŶĚĞůŝũŬ�ŐĞŶŽƌŵĞĞƌĚĞ�ƚŽĞƚƐĞŶ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ŐĞŬĞŬĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŽƉ�ǁĞůŬ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ǁĞƌŬĞŶ͘��ĞŚĂĂůƚ�ĞĞŶ�ůĞĞƌůŝŶŐ�ĞĞŶ���ŽĨ��-ƐĐŽƌĞ�ŽĨ�ũƵŝƐƚ�
ĂůůĞĞŶ��ϭ�ƐĐŽƌĞƐ�ďŝũ�ĞĞŶ��ŝƚŽ-ƚŽĞƚƐ�ŽĨ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ƚĞŐĞŶǀĂůůĞŶĚĞ�ŽĨ�ƵŝƚŵƵŶƚĞŶĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ŵĞƚŚŽĚĞ-ŐĞďŽŶĚĞŶ�ƚŽĞƚƐĞŶ�ĚĂŶ�ǀŽůŐƚ�Ğƌ�ĞĞŶ�ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚĞƌĞ�ďĞŐĞůĞŝĚŝŶŐ�ĚŝĞ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŝƐ�
ŝŶ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞƉƐƉůĂŶ͘��ŝƚ�ƉůĂŶ�ǁŽƌĚƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŽƵĚĞƌƐ�ďĞƐƉƌŽŬĞŶ�ĞŶ�Ğƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ŽǀĞƌ�ǁĂƚ�Ğƌ�ƚŚƵŝƐ�ĞǀĞŶƚƵĞĞů�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞĚĂĂŶ͘�DŽĐŚƚ�ĚĞ�ďĞŐĞůĞŝĚŝŶŐ�ŐĞĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ�
ŚĞďďĞŶ͕�ĚĂŶ�ďĞƐƚĂĂƚ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ůĞĞƌŬƌĂĐŚƚ�Žŵ�ŝŶ�ƐĂŵĞŶƐƉƌĂĂŬ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶ�ďĞŐĞůĞŝĚĞƌ�ĞĞŶ�ĂĂŶǀƌĂĂŐĨŽƌŵƵůŝĞƌ�ŝŶ�ƚĞ�ǀƵůůĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞǆƚƌĂ�ĂĚǀŝĞƐ�ĞŶ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
�ǆƉĞƌƟƐĞ��ĞŶƚƌƵŵ�ǀĂŶ�^ƟĐŚƟŶŐ��Ğ�tĂĂƌĚĞŶ͘�KŽŬ�ŚĞƚ�^�K�,Ğƚ�WĂůĞƚ�ŝŶ�<ůƵŶĚĞƌƚ�ŬĂŶ�ĚĂĂƌďŝũ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶŐĞƐĐŚĂŬĞůĚ͘�,Ğƚ�ŚŝĞƌƵŝƚ�ǀŽŽƌƚŬŽŵĞŶĚĞ�ĂĚǀŝĞƐ�ŬĂŶ�
ƌĞƐƵůƚĞƌĞŶ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ŚƵůƉ�;ŝŶ�ĚĞ�ŬůĂƐͿ�ŽĨ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ŚƵůƉ͘��ůůĞ�ƐƚĂƉƉĞŶ�ŝŶ�Ěŝƚ�ƉƌŽĐĞƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǌĞƚ�ŝŶ�ƐĂŵĞŶƐƉƌĂĂŬ�ĞŶ�ŵĞƚ�ƚŽĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƵͲ
ĚĞƌƐͬǀĞƌǌŽƌŐĞƌƐ͘�DŽĐŚƚ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ĞŝŶĚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƐĐŚŽŽůũĂĂƌ�ďůŝũŬĞŶ�ĚĂƚ�ĞĞŶ�ůĞĞƌůŝŶŐ�ǀĂŶǁĞŐĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ƐŽĐŝĂĂů-ĞŵŽƟŽŶĞĞů�ĞŶͬŽĨ�ĐŽŐŶŝƟĞĨ�ǀůĂŬ�ďĞƚĞƌ�ĂĨ�
ŝƐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĚŽƵďůƵƌĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƚƌĞīĞŶĚĞ�ƐĐŚŽŽůũĂĂƌ͕�ĚĂŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�Žŵ�ĚĂƚ�ƚĞ�ďĞƐůŝƐƐĞŶ͘��ůƐ�ƵŝƚŬŽŵƐƚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĞǆƚĞƌŶ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ďĞƐƚĂĂƚ�ĚĞ�ŵŽͲ
ŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐ�ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�ŬŽŵƚ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ĂĂŶǀƌĂĂŐ�ǀŽŽƌ�ůŝĐŚƚĞ�ŽĨ�ǌǁĂƌĞ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ�ďŝũ�ŚĞƚ�^ĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐƐǀĞƌďĂŶĚ͘�/Ŷ�ĚĂƚ�ŐĞǀĂů�ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�
ŽǀĞƌůĞŐ�ŵĞƚ�ŽƵĚĞƌƐͬǀĞƌǌŽƌŐĞƌƐ�ŚĞƚ�ĚĂĂƌǀŽŽƌ�ďĞƐƚĞŵĚĞ�'ƌŽĞŝĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽƉŐĞƐƚĞůĚ͘��ĞŶ�ĞǀĞŶƚƵĞůĞ�ƚŽĞŬĞŶŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ǌǁĂƌĞ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ�
ŬĂŶ�ƵŝƚĞŝŶĚĞůŝũŬ�ƌĞƐƵůƚĞƌĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�dŽĞůĂĂƚďĂĂƌŚĞŝĚƐǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ͘�EĂ�ƚŽĞŬĞŶŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ŬĂŶ�ǀĞƌǀŽůŐĞŶƐ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŽƵĚĞƌƐͬǀĞƌǌŽƌŐĞƌƐ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŽǀĞƌŐĞŐĂĂŶ�ƚŽƚ�ĂĂŶŵĞůĚŝŶŐ�ďŝũ�ŚĞƚ�^ƉĞĐŝĂĂů��ĂƐŝƐŽŶĚĞƌǁŝũƐ͘�/Ŷ�ŽŶǌĞ�ƌĞŐŝŽ�ŝƐ�ĚĂƚ�,Ğƚ�WĂůĞƚ�ŝŶ�<ůƵŶĚĞƌƚ͘�KĨ�ďŝũ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ŐĞƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǀŽŽƌ�ƐƉĞͲ
ĐŝĂĂů�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ďŝŶŶĞŶ�ŽŶƐ�ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐƐǀĞƌďĂŶĚ͘� 
 
'ƌŽĞŝĚŽĐƵŵĞŶƚ 
,Ğƚ�ŐƌŽĞŝĚŽĐƵŵĞŶƚ�ďĞǀĂƚ�ĂůůĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ǀĂŶĂĨ�ĚĞ�ĂĂŶŶĂŵĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐ͕�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐ�ƚŽƚ�ĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĂĂŶǀƌĂĂŐ�ǀĂŶ�ůŝĐŚƚĞ�ŽĨ�ǌǁĂƌĞ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵͲ
ŶŝŶŐ͘��,Ğƚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ŵŽĞƚ�ŐĞƌŝĐŚƚ�ǌŝũŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ�ǀĂŶ�ďĞůĞŵŵĞƌŝŶŐĞŶ�;ƉƌĞǀĞŶƟĞͿ͕�ŚĞƚ�ƐŶĞů�ƐŝŐŶĂůĞƌĞŶ�ĂůƐ�ďĞůĞŵŵĞƌŝŶŐĞŶ�ĚƌĞŝŐĞŶ�ƚĞ�ŽŶƚƐƚĂĂŶ�;ĂŶĂůǇƐĞ�ĞŶ�ĚŝĂŐŶŽƐĞͿ�ĞŶ�ŚĞƚ�
ŽŶĚĞƌŶĞŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚĂĂƌŽƉ�ƉĂƐƐĞŶĚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟĞƐ͘��ĂĂƌďŝũ�ƐƉĞůĞŶ�ŬŝŶĚĨĂĐƚŽƌĞŶ͕�ŽŵŐĞǀŝŶŐƐĨĂĐƚŽƌĞŶ�ĞŶ�ƐĐŚŽŽůĨĂĐƚŽƌĞŶ�ĞĞŶ�ƌŽů͘��ůůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌƚĂĂůĚ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐďĞͲ
ŚŽĞŌĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐƐďĞŚŽĞŌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞĞƌŬƌĂĐŚƚ͘�KƉ�ŐƌŽŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŐĞůŝũŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ-�ĞŶ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐƐďĞŚŽĞŌĞŶ�ŬĂŶ�Ğƌ�ƐƉƌĂŬĞ�ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ŚĂŶĚĞͲ
ůŝŶŐƐǀĞƌůĞŐĞŶŚĞŝĚ͘��ĞůĂŶŐƌŝũŬ�ŝƐ�ĚĂŶ�Žŵ�ŶĂ�ƚĞ�ŐĂĂŶ�ǁĂƚ�ĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐ�ŶŽĚŝŐ�ŚĞĞŌ�ǁĂƚ�ŽƉ�Ěŝƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ŶŝĞƚ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞďŽĚĞŶ͘�tĂŶŶĞĞƌ�ĚĂƚ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ŝƐ͕�ĞŶ�ŚĞƚ�ďĞŶŽĚŝŐĚĞ�ĂĂŶďŽĚ�ŶŝĞƚ�ďŝŶͲ
ŶĞŶ�ĚĞ�ďĞƚƌĞīĞŶĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǀĞƌǁĂĐŚƚ�ŵĂŐ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ĚĂŶ�ƉĂƐ�ŝƐ�Ğƌ�ƌĞĚĞŶ�Žŵ�ĞĞŶ�ĂĂŶǀƌĂĂŐ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ůŝĐŚƚ�ŽĨ�ǌǁĂĂƌ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ƚĞ�ŽǀĞƌǁĞŐĞŶ͘�,Ğƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ůĞŐƚ�ĚĞ�ůŝŶŬ�ƚƵƐƐĞŶ�ǁĂƚ�
ĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐ�ŶŽĚŝŐ�ŚĞĞŌ�ĞŶ�ŚĞƚ�ĂĂŶďŽĚ͘�,Ğƚ�'ƌŽĞŝĚŽĐƵŵĞŶƚ�ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ŽŶĚĞƌĚĞůĞŶ͕�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐƐƉĞƌƐƉĞĐƟĞĨ�ƉůĂŶ�;KWWͿ�ŝƐ�ĞĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌĚĞůĞŶ͘� 



ŵĂ Ěŝ ǁŽ ĚŽ ǀƌ ǌĂ ǌŽ 

ϭ Ϯ 
 
 

ϯ ϰ 
 
 
 

ϱ ϲ ϳ 

ϴ 
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DĞĚĞƌǌĞŐŐĞƐĐŚĂƉƐƌĂĂĚ�;DZͿ 
�Ğ�DĞĚĞǌĞŐŐĞŶƐĐŚĂƉƐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�:ƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽů�ŚŽƵĚƚ�ǌŝĐŚ�
ďĞǌŝŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ďĞůĞŝĚƐǌĂŬĞŶ�ŽƉ�ƐĐŚŽŽůŶŝǀĞĂƵ͘��Ğ�ǁĞƩĞůŝũŬĞ�
ƌĞŐĞůƐ�ǀŽŽƌ�ŵĞĚĞǌĞŐŐĞŶƐĐŚĂƉ�;tĞƚ�DĞĚĞǌĞŐŐĞŶƐĐŚĂƉ�ŽƉ�
^ĐŚŽůĞŶ͕�tD^Ϳ�ďĞƉĂůĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�DZ�ǌŝĐŚ�ŶŝĞƚ�ďĞŵŽĞŝƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�
ĚĂŐĞůŝũŬƐĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ƐĐŚŽŽůǌĂŬĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ĂůƐ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌ�ďĞͲ
ůĞŝĚ�ŐĂĂƚ͕�ŚĞĞŌ�ĚĞ�DZ�ǁĞů�ĞĞŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�ƐƚĞŵ͘��sŽŽƌ�ŚĞĞů�
ǁĂƚ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�ďĞƐůŝƐƐŝŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽůĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĞŶ�ŚĞƚ�
ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚ�ĞĞƌƐƚ�ĚĞ�ŽƵĚĞƌƐ�;ǀŝĂ�ĚĞ�DZͿ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƉĞƌƐŽͲ
ŶĞĞů��ƚĞ�ƌĂĂĚƉůĞŐĞŶ͘��� 
�ƌ�ǌŝũŶ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ƐŽŽƌƚĞŶ�ďĞƐůŝƐƐŝŶŐĞŶ�;ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ�ŝŶ�tĞƚ�
DĞĚĞǌĞŐŐĞŶƐĐŚĂƉ�ŽƉ�^ĐŚŽůĞŶ͕�ǁǁǁ͘ŝŶĨŽǁŵƐ͘ŶůͿ͗� 

· ĚŝĞ�ǁĂĂƌŽǀĞƌ�ĚĞ�DZ�ĞĞƌƐƚ�ĂĚǀŝĞƐ�ŵŽĞƚ�ŐĞǀĞŶ͖ 
· ĚŝĞ�ǁĂĂƌǀŽŽƌ�ŝŶƐƚĞŵŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�DZ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ŝƐ͖� 
· ĚŝĞ�ǁĂĂƌŽǀĞƌ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽůůĞŝĚŝŶŐ�ĂůůĞĞŶ�ĚĞ�DZ�ŚŽĞŌ�ƚĞ�ŝŶͲ

ĨŽƌŵĞƌĞŶ͘� 
�KŶĚĞƌǁĞƌƉĞŶ�ǁĂĂƌ�ĚĞ�DZ�ǌŝĐŚ�ŵĞĞ�ďĞǌŝŐ�ŚŽƵĚƚ�ǌŝũŶ�ďŝũǀŽŽƌͲ
ďĞĞůĚ͕�ďĞŐƌŽƟŶŐ͕��ƐĐŚŽŽůƟũĚĞŶ͕�ĨŽƌŵĂƟĞ͕�ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŐĞůĚ�
ƐĐŚŽŽůĨŽŶĚƐ͕�ƐĐŚŽŽůƉůĂŶ͕�ŽǀĞƌďůŝũĨ�ƌĞŐůĞŵĞŶƚ͕�ŽǀĞƌďůŝũĨŐĞůĚ͕�
ĂĂŶĚĂĐŚƚƐƉƵŶƚĞŶ�ŝŶƐƉĞĐƟĞƌĂƉƉŽƌƚ͘� 
�Ğ�DZ�ǀĂŶ�ĚĞ�:ƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽů�ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ�ϯ�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐůĞĚĞŶ�ĞŶ�
ϯ�ŽƵĚĞƌůĞĚĞŶ͘� 

DĂƌŝĞŬĞ�sĞƌŚƵůƐƚ͕�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ͕�ŝƐ�ďŝũ�ĚĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐĞŶ�ĂĂŶͲ
ǁĞǌŝŐ�ĂůƐ�ĂĚǀŝƐĞƌĞŶĚ�ůŝĚ͘���Ğ�DZ�ǀĂŶ�ĚĞ�:ƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽů�ŵĂĂŬƚ�
ĚĞĞů�Ƶŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ŵĞĚĞǌĞŐŐĞŶƐĐŚĂƉƐƌĂĂĚ�
;'DZͿ�ǀĂŶ�ƐƟĐŚƟŶŐ�ĚĞ�tĂĂƌĚĞŶ͘�,ŝĞƌďŝŶŶĞŶ�ŚŽƵĚĞŶ�ǌŝũ�ǌŝĐŚ�
ďĞǌŝŐ�ŵĞƚ�ďĞůĞŝĚƐǌĂŬĞŶ�ŽƉ�ƐƟĐŚƟŶŐƐŶŝǀĞĂƵ͘��Ğ�:ƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽů�
ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĚ�ĚŽŽƌ�ũƵĨ�^ŚĂƌŽŶ��ƌĞƵĞƌ͘��DĞĞƌ�ŝŶͲ
ŚŽƵĚĞůŝũŬĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�DZ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ůĞǌĞŶ�ŝŶ�ŽŶƐ�ũĂĂƌǀĞƌͲ
ƐůĂŐ�ŽƉ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�'ƌĂĂŐ�ŚŽƌĞŶ�ǁŝũ�Ƶǁ�ŵĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ǀƌĂĂŐ�ŝŶǌĂͲ
ŬĞ�ŚĞƚ�ƐĐŚŽŽůďĞůĞŝĚ͕�ǌŽĚĂƚ�ǁŝũ�Ƶ�ĂůƐ�ŽƵĚĞƌƐ�ŐŽĞĚ�ŬƵŶŶĞŶ�ǀĞƌͲ
ƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĞŶ͘�tŝũ�ŬƵŶŶĞŶ�Ƶǁ�ǀƌĂĂŐ�ĚĂŶ�ŽƉ�ŽŶǌĞ�ĞĞƌƐƚǀŽůͲ
ŐĞŶĚĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ďĞŚĂŶĚĞůĞŶ͘ 

KƵĚĞƌůĞĚĞŶ WĞƌƐŽŶĞĞůƐůĞĚĞŶ 

:ŽƐ��ůĞŶďĂĂƐ ZŝĐŚĂƌĚ�:ĂŶƐĞŶ 

EĞĞůǇ-�ŶŶĞ�ĚĞ�ZŽŶĚĞ dŽŶŶŝĞ�ZĞĞĚĞƌƐ 

�ŶŐĞůĂ�^ŵŝƚŚ ZŝĂŶŶĞ��ůĂŶŬĞƌƚ 

�Ğ�KƵĚĞƌƌĂĂĚ�;KZͿ 
�Ğ�KƵĚĞƌƌĂĂĚ�ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞƉ�ŽƵĚĞƌƐ�ĚŝĞ�ĂƐƐŝƐƚĞŶƟĞ�ǀĞƌůĞĞŶƚ�ďŝũ�ĂůůĞƌůĞŝ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�Kŵ�Ƶ�
ĞĞŶ�ŝŶĚƌƵŬ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ŵĞƚ�ǁĞůŬĞ�ƚĂŬĞŶ�ĚĞ�KZ�ǌŝĐŚ�ǌŽĂů�ďĞǌŝŐ�ŚŽƵĚƚ͗�ŵĞĞĚĞŶŬĞŶ�ŽǀĞƌ͕�ŵĞĞ-ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĞŶ�ĂƐƐŝƐͲ
ƚĞŶƟĞ�ǀĞƌůĞŶĞŶ�ďŝũ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ĂůƐ�ƐŝŶƚĞƌŬůĂĂƐĨĞĞƐƚ͕�ŬĞƌƐƚ-�ĞŶ�ƉĂĂƐǀŝĞƌŝŶŐĞŶ͕�ƐƉŽƌƚ-�ĞŶ�ƐƉĞůĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͕�ĞŶǌ͘�WƌŽďĞƌĞŶ�
ĂŶĚĞƌĞ�ŽƵĚĞƌƐ�ĂĐƟĞĨ�ďŝũ�ŚĞƚ�ƐĐŚŽŽůŐĞďĞƵƌĞŶ�ƚĞ�ďĞƚƌĞŬŬĞŶ͘��Ğ�ŽƵĚĞƌƌĂĂĚ�ŬŽŵƚ�ƌĞŐĞůŵĂƟŐ�ďŝũ�ĞůŬĂĂƌ�Žŵ�ƚĞ�ŽǀĞƌůĞŐͲ
ŐĞŶ�ŽǀĞƌ�ůŽƉĞŶĚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͘�,ŝĞƌďŝũ�ǌŝũŶ�DĂƌůŝĞƐ�ǀĂŶ��ĞĞƌƐ�ĞŶ��^ŚĂƌŽŶ��ƌĞƵĞƌ�ŽŽŬ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ͘� 
� 
tĂŶŶĞĞƌ�Ƶ�ŵĞĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ǁĞŶƐƚ͕�ŽĨ�ŝĞƚƐ�Ŭǁŝũƚ�ǁŝůƚ�ǁĂĂƌǀĂŶ�Ƶ�ĚĞŶŬƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�KZ�ǀĂŶ�ďĞůĂŶŐ�ŬĂŶ�ǌŝũŶ͕�ŬƵŶƚ�Ƶ�
ĂůƟũĚ�ƚĞƌĞĐŚƚ�ďŝũ�ĞĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�KZ͘� 
,ĂŶŶĂŚ�ĚĞ�,ĂƐĞƚŚ�;ǀŽŽƌǌŝƩĞƌͿ�tĞŶĚǇ��ŝĞƌŬĞŶƐ͕�^ĂƐŬŝĂ�ǀĂŶ�ĚĞƌ��ŝũŬ͕��ŝĂŶĂ�KƩŽ͕�:Ğƚ�EŝũƐĞŶ͕�DĂƌŝŽŶ�DĂĂƐ�ĞŶ�,ĂŶŶĞŬĞ�
ĚĞŶ��ŶŐĞůƐĞŶ͘��-ŵĂŝůĂĚƌĞƐ͗ 

Žƌ͘ũƵůŝĂŶĂΛĚĞǁĂĂƌĚĞŶ͘Ŷů 

KƵĚĞƌƐ�ĞŶ�ƐĐŚŽŽů 

/ŶĨŽƌŵĂƟĞƉůŝĐŚƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ďŝũ�ŐĞƐĐŚĞŝĚĞŶ�ŽƵĚĞƌƐ 
tĂŶŶĞĞƌ�ŽƵĚĞƌƐ�ŐĂĂŶ�ƐĐŚĞŝĚĞŶ�ŝƐ�Ěŝƚ�ĞĞŶ�ǀĞƌĚƌŝĞƟŐĞ�ĂĂŶŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ͘��Ğ�:ƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽů�ƐƚĞůƚ�ǌŝĐŚ�ŝŶ�ǌƵůŬĞ�ƐŝƚƵĂƟĞƐ�
ĂůƟũĚ�ŶĞƵƚƌĂĂů�ŽƉ͘��Ğ�ƐĐŚŽŽů�ŚŽĞŌ�ƐŽŵƐ�ŐĞĞŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ƚĞ�ǀĞƌƐƚƌĞŬŬĞŶ�ĂůƐ�ǌŝũ�ĚĂĂƌĚŽŽƌ�ŚĂĂƌ�ŶĞƵƚƌĂůŝƚĞŝƚ�ǀĞƌůŝĞƐƚ͘� 
�ĞŝĚĞ�ŽƵĚĞƌƐ�ŚĞďďĞŶ�ŽƵĚĞƌůŝũŬ�ŐĞǌĂŐ 
�Ğ�ƐĐŚŽŽů�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ĂĐƟĞǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞƉůŝĐŚƚ͘�tŝũ�ǌƵůůĞŶ�ďĞŝĚĞ�ŽƵĚĞƌƐ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ŵŽŶĚĞůŝŶŐĞ�ĞŶ�ƐĐŚƌŝŌĞůŝũŬĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�
ŐĞǀĞŶ͘��Ğ�ƐĐŚŽŽů�ŚĞĞŌ�ŚŝĞƌŝŶ�ĞĞŶ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬŚĞŝĚ͕�ǁĞ�ŐĂĂŶ�Ğƌ�ŝŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ǀĂŶ�Ƶŝƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŽƵĚĞƌ�ďŝũ�ǁŝĞ�ĚĞ�
ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŚĞƚ�ŐƌŽŽƚƐƚĞ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞĞŬ�ǁŽŶĞŶ͕�ĚĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ŽƵĚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĞĞƌƚ͘��ůƐ�Ěŝƚ�ĞĐŚƚ�ŶŝĞƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŝƐ͕�ŬƵŶŶĞŶ�ǁĞ�
ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ƚƌĞīĞŶ͘� 
KƵĚĞƌ�ǌŽŶĚĞƌ�ŽƵĚĞƌůŝũŬ�ŐĞǌĂŐ 
· �Ğ�ƐĐŚŽŽů�ŵŽĞƚ�ĚĞ�ŽƵĚĞƌ�ǌŽŶĚĞƌ�ŐĞǌĂŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŐĞǀĞŶ�ŽǀĞƌ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�ǌĂŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ĚŝĞŶƐ�ǀĞƌǌŽƌŐŝŶŐ�

ŽĨ�ŽƉǀŽĞĚŝŶŐ͘��Ğ�ŽƵĚĞƌ�ŵŽĞƚ�ĚĂĂƌ�ǁĞů�ǌĞůĨ�Žŵ�ǀƌĂŐĞŶ͕�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚŽĞŌ�Ěŝƚ�ĚƵƐ�ŶŝĞƚ�Ƶŝƚ�ĞŝŐĞŶ�ďĞǁĞŐŝŶŐ�ƚĞ�ĚŽĞŶ͘�
�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŬĂŶ�ŐĂĂŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ĐŽŐŶŝƟĞǀĞ�ĞŶͬŽĨ�ƐŽĐŝĂĂů-ĞŵŽƟŽŶĞůĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŬŝŶĚ�ǌŽĂůƐ�ůĞĞƌƉƌĞƐƚĂͲ
ƟĞƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝƐĐŚĞ�ŬǁĞƐƟĞƐ͘�KƉ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞƉůŝĐŚƚ�ŬĂŶ�ĞĞŶ�ƵŝƚǌŽŶĚĞƌŝŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ĂůƐ�ŚĞƚ�ďĞůĂŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ŬŝŶĚ�ǌŝĐŚ�ǀĞƌǌĞƚ�ƚĞŐĞŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐƚƌĞŬŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ͘��Ğ�:ƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽů�ǌĂů�ĞĞŶ�ĞŝŐĞŶ�ĂĨǁĞŐŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ĚĂƚ�ďĞůĂŶŐ�
ŵĂŬĞŶ͘��Ğ�ƐĐŚŽŽů�ŵŽĞƚ�ĚĞ�ŐĞǌĂŐŚĞďďĞŶĚĞ�ŽƵĚĞƌ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ǀĞƌǌŽĞŬ�ƚŽƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞǀĞƌƐƚƌĞŬŬŝŶŐ�ŽƉ�ĚĞ�ŚŽŽŐƚĞ�
ďƌĞŶŐĞŶ͘��ůƐ�ĚĞ�ŽƵĚĞƌ�ŵĞƚ�ŐĞǌĂŐ�ǌŝĐŚ�ǀĞƌǌĞƚ�ƚĞŐĞŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐƚƌĞŬŬĞŶ�ǀĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ŽƵĚĞƌ�ŽĨ�Ěŝƚ�ŶŝĞƚ�
ŝŶ�ŚĞƚ�ďĞůĂŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŬŝŶĚ�ĂĐŚƚ͕�ŝƐ�Ěŝƚ�ŽŶǀŽůĚŽĞŶĚĞ͘��ĞǌĞ�ŽƵĚĞƌ�ǌĂů�Ěŝƚ�ŵŽĞƚĞŶ�ŽŶĚĞƌďŽƵǁĞŶ͕�ďŝũ�ǀŽŽƌŬĞƵƌ�ŵĞƚ�
ĞĞŶ�ŐĞƌĞĐŚƚĞůŝũŬĞ�ƵŝƚƐƉƌĂĂŬ�ǁĂĂƌŝŶ�ĞĞŶ�ďĞƉĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞƉůŝĐŚƚ�ŝƐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͘��Ğ�ǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ŬŝŶĚ�ƐƉĞĞůƚ�ĞĞŶ�ƌŽů�ďŝũ�ĚĞ�ĂĨǁĞŐŝŶŐ ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚ͘� 

· �ĞŶ�ƐĐŚŽŽů�ŵĂŐ�ŶŝĞƚ�ǀĞƌǁŝũǌĞŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŐĞǌĂŐŚĞďďĞŶĚĞ�ŽƵĚĞƌ�ĂůƐ�ĚĞ�ŽƵĚĞƌ�ǌŽŶĚĞƌ�ŽƵĚĞƌůŝũŬ�ŐĞǌĂŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŽƉͲ
ǀƌĂĂŐƚ͘ 

· �Ğ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ďŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ǀĂĚĞƌ�ŽĨ�ŵŽĞĚĞƌ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ůĞĞƌůŝŶŐ�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ŐĞůŝũŬ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŽƵĚĞƌ�ǌŽŶĚĞƌ�ŐĞǌĂŐ�ĞŶ�
ŚĞĞŌ�ĚĂĂƌŽŵ�ŐĞĞŶ�ǁĞƩĞůŝũŬĞ�ĂĂŶƐƉƌĂĂŬ�ŽƉ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ͘ 



ŵĂ Ěŝ ǁŽ ĚŽ ǀƌ ǌĂ ǌŽ 

  ϭ 
 
DĞŝǀĂŬĂŶƟĞ 

Ϯ 
 
DĞŝǀĂŬĂŶƟĞ 

ϯ 
 
DĞŝǀĂŬĂŶƟĞ 

ϰ ϱ 
 
�ĞǀƌŝũĚŝŶŐƐĚĂŐ 

ϲ� 
/ŶůŽŽƉƐƉƌĞĞŬƵƵƌ��:'�
ϭϱ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ��ŝƩĞ 

ϳ ϴ 
>ƵŝǌĞŶĐŽŶƚƌŽůĞ 

ϵ 
 

ϭϬ ϭϭ ϭϮ 
DŽĞĚĞƌĚĂŐ 

ϭϯ 
 

ϭϰ ϭϱ ϭϲ 
 
^ĐŚŽŽůƌĞŝƐ�Őƌ�ϭ-Ϯ 

ϭϳ 
 
^ĐŚŽŽůƌĞŝƐ�Őƌ�ϯ-ϳ 
'ƌŽĞƉ�Ϯ�ĞŶ�ϴ�ǀƌŝũ 

ϭϴ ϭϵ 

ϮϬ 
 
 

Ϯϭ 
�ǀŽŶĚǀŝĞƌĚĂĂŐƐĞ 

ϮϮ 
�ǀŽŶĚǀŝĞƌĚĂĂŐƐĞ 
 
:ƵīĞŶĚĂŐ�Őƌ�ϭ-Ϯ 

Ϯϯ 
�ǀŽŶĚǀŝĞƌĚĂĂŐƐĞ 
 
^ƉĞĞůŐŽĞĚŵŝĚĚĂŐ�ϭ-Ϯ 
 
:ƵĨ�ZĞĞĚĞƌƐ�ũĂƌŝŐ 

Ϯϰ 
�ǀŽŶĚǀŝĞƌĚĂĂŐƐĞ 
 
:ƵĨ�DĂƌůŽŶ�ũĂƌŝŐ 

Ϯϱ Ϯϲ 

Ϯϳ 
 
^ƚƵĚŝĞĚĂŐ�Őƌ�ϭ-ϴ�ǀƌŝũ 
 
:ƵĨ�<ŝƩǇ�ũĂƌŝŐ 

Ϯϴ 
 
^ƚƵĚŝĞĚĂŐ�Őƌ�ϭ-ϴ�ǀƌŝũ 

Ϯϵ 
 
^ƚƵĚŝĞĚĂŐ�Őƌ�ϭ-ϴ�ǀƌŝũ 

ϯϬ 
 
,ĞŵĞůǀĂĂƌƚƐĚĂŐ 

ϯϭ 
 
sƌŝũ 
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KƵĚĞƌďŝũĚƌĂŐĞ 
�Ğ�ŽƵĚĞƌďŝũĚƌĂŐĞ�ŝƐ�ĞĞŶ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞ�ďŝũĚƌĂŐĞ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�
Žŵ�ĂůůĞƌůĞŝ�ĞǆƚƌĂ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŶŝĞƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĞ�
ďĞŬŽƐƟŐĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ƌĞĂůŝƐĞƌĞŶ͘�,ŝĞƌďŝũ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁĞ�
ĚĞŶŬĞŶ�ĂĂŶ�Ž͘Ă͘�ĞǆĐƵƌƐŝĞƐ͕�ĐĂĚĞĂƵƚũĞƐ�ŵĞƚ�^ŝŶƚĞƌŬůĂĂƐ�ǀŽŽƌ�
ĚĞ�ŐƌŽĞƉĞŶ�ϭ�ƚͬŵ�ϰ�ĞŶ�ŚĞƚ�ĂĨƐĐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞƉ�ϴ͘�KŶǌĞ�
ƐĐŚŽŽů�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ďĞĚƌĂŐ�ǀĂŶ�Φ�ϮϬ͕ϬϬ�ƉĞƌ�ůĞĞƌůŝŶŐ�
ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�;ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ƐĐŚŽŽůƌĞŝƐũĞ�ĞŶ�ĂĨƐůƵŝƚĞŶĚ�ƐĐŚŽŽůͲ
ŬĂŵƉ�ŐƌŽĞƉ�ϴ�ǌŝũŶ�ŚŝĞƌ�ŶŝĞƚ�ďŝũ�ŝŶďĞŐƌĞƉĞŶͿ͘�hŝƚĞƌĂĂƌĚ�ŵĂŐ�Ƶ�
ŵĞĞƌ�ďĞƚĂůĞŶ͊��ůŬ�ũĂĂƌ�ůĞŐƚ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁƐďƌŝĞĨ�ǀĞƌͲ
ĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐ�ĂĨ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ďĞƐƚĞĚŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞĚƌĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞ�ďŝũĚƌĂŐĞ͘�KƵĚĞƌƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ�ŐĞͲ
ƐƚĞůĚ�Žŵ�ĚĂĂƌŽƉ�ƚĞ�ƌĞĂŐĞƌĞŶ͘�,Ğƚ�ďĞĚƌĂŐ�ŬƵŶƚ�h�ŽǀĞƌŵĂŬĞŶ�
ŶĂĂƌ͗� 
� 
W��^�:ƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽů��ĂŶŬƌĞŬĞŶŝŶŐ�E>ϭϲ�Z��K�Ϭϭϰ͘Ϭϴ͘Ϭϰ͘ϴϳϬ�
;'ƌĂĂŐ�ŶĂĂŵ�ĞŶ�ŐƌŽĞƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐ�ĞŶ�͞ŽƵĚĞƌďŝũĚƌĂŐĞ͟�

^ƉŽŶƐŽƌŝŶŐ 
KƉ�ƐĐŚŽŽů�ŵŽĞƚĞŶ�ǁĞ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ďĞƉĞƌŬƚ�ďƵĚŐĞƚ�ƌŽŶĚŬŽŵĞŶ͘��ůƐ�ƐĐŚŽŽů�ŐĂĂŶ�ǁĞ�
ŽƉ�ĞĞŶ�ǌŽƌŐǀƵůĚŝŐĞ�ŵĂŶŝĞƌ�Žŵ�ŵĞƚ�ƐƉŽŶƐŽƌŝŶŐ͕�ĚĂĂƌŽŵ�ŐĞůĚĞŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƌĞͲ
ŐĞůƐ͗ 
· �Ğ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ďĞƐƚĞĞĚ�ĂĂŶ�ĞǆƚƌĂ͛Ɛ͘ 
· ,Ğƚ�ŵŽĞƚ�ǀŽŽƌ�ŝĞĚĞƌĞĞŶ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ǌŝũŶ͕�ǁĂŶŶĞĞƌ�Ğƌ�ƐƉƌĂŬĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ƐƉŽŶƐŽͲ

ƌŝŶŐ͘ 
· ^ƉŽŶƐŽƌŝŶŐ�ŵĂŐ�ŐĞĞŶ�ŝŶǀůŽĞĚ�ŚĞďďĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐĂĂŶďŽĚ͘ 
· /Ŷ�ůĞƐŵĂƚĞƌŝĂůĞŶ�ŵĂŐ�ŐĞĞŶ�ƌĞĐůĂŵĞ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ͘ 
· �ŝũ�ĂĂŶƐĐŚĂĨ�ǀĂŶ�ĐŽŵƉƵƚĞƌĂƉƉĂƌĂƚƵƵƌ�ŵĂŐ�Ğƌ�ŐĞĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚĞ�ĂĨŶĂŵĞ�ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ďŝũ�ĚĞ�

ƐƉŽŶƐŽƌ͘ 
· �ŝũ�ƐƉŽŶƐŽƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŐĞďŽƵǁ͕�ŝŶƌŝĐŚƟŶŐ�ŽĨ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟĞ�ŵĂŐ�ĚĞ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ŐĞĞŶ�ŝŶǀůŽĞĚ�ƵŝƚŽĞĨĞŶĞŶ�ŽƉ�

ĚĞ�ŝŶŚŽƵĚ�ĞŶͬŽĨ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ͘ 
· tŝũ�ǁŝůůĞŶ�ĂůƐ�ƐĐŚŽŽů�ŶŝĞƚ�ĚĂƚ�Ğƌ�ďŝũ�ƐƉŽŶƐŽƌŝŶŐ�ĞĞŶ�ƚĞŐĞŶƉƌĞƐƚĂƟĞ�ǀĞƌůĂŶŐĚ�ǁŽƌĚƚ͘�KŽŬ�ŵŽŐĞŶ�ǁŝũ�

ĂůƐ�ƐĐŚŽŽů�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ĂĬĂŶŬĞůŝũŬĞ�ƉŽƐŝƟĞ�ƚĞƌĞĐŚƚŬŽŵĞŶ͘� 
· ^ƉŽŶƐŽƌŝŶŐ�ŵŽĞƚ�ǀĞƌĞŶŝŐďĂĂƌ�ǌŝũŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞ�ĞŶ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐŬƵŶĚŝŐĞ�ƚĂĂŬ�ĞŶ�ĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐ�

ǀĂŶ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů͘� 

<ůĂĐŚƚĞŶƉƌŽĐĞĚƵƌĞ 
�ůƐ�ŽƵĚĞƌƐ�ĞĞŶ�ŬůĂĐŚƚ�ŚĞďďĞŶ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ŽĨ�ĂŶĚĞƌƐǌŝŶƐ͕�ĚĂŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ďŝũ�ŽŶƐ�ĚĞ�ŐĞǁŽŽŶƚĞ�ĚĂƚ�Ěŝƚ�ĞĞƌƐƚ�ďĞƐƉƌŽŬĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŐƌŽĞƉƐůĞĞƌŬƌĂĐŚƚ͘�DŽĐŚƚ�Ěŝƚ�
ŶŝĞƚ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ďĞǀƌĞĚŝŐĞŶĚĞ�ŽƉůŽƐƐŝŶŐ�ůĞŝĚĞŶ͕�ĚĂŶ�ŬĂŶ�Ğƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƟĞ͘�DŽĐŚƚ�Ěŝƚ�ĂůůĞƐ�ŶŝĞƚ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ŽƉůŽƐƐŝŶŐ�ůĞŝĚĞŶ͕�ĚĂŶ�ǌĂů�ŝŶ�ƐĂŵĞŶͲ
ƐƉƌĂĂŬ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ŽƉůŽƐƐŝŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǌŽĐŚƚ͘�DŽĐŚƚ�Ğƌ�ŐĞĞŶ�ŽƉůŽƐƐŝŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǀŽŶĚĞŶ͕�ĚĂŶ�ŬƵŶƚ�h�ǌŝĐŚ�ǁĞŶĚĞŶ�ƚŽƚ�ĚĞ�<ůĂĐŚƚĞŶĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
s<K�;�ĞŶƚƌƵŵ�ǀŽŽƌ�<ĂƚŚŽůŝĞŬ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐͿ͘�WŽƐƚďƵƐ�ϰϴϭ͕�ϯϰϰϬ��>͕�tŽĞƌĚĞŶ�dĞůĞĨŽŽŶ͗�Ϭϯϰϴ-ϳϰϰϭϲϱ��tĞďƐŝƚĞ�͗�ǁǁǁ͘ǀŬŽŶĞƚ͘Ŷů 

tĞƚ�ŽƉ�ĚĞ�ƉƌŝǀĂĐǇ 
KƉ�ĚĞ�:ƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽů�ǁŽƌĚƚ�ǌŽƌŐǀƵůĚŝŐ�ŽŵŐĞŐĂĂŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ͘�/Ŷ�ǀĞƌďĂŶĚ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ŐĞǀĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ͕�ŚĞƚ�ďĞŐĞůĞŝĚĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ͕�ĞŶ�
ĚĞ�ǀĂƐƚůĞŐŐŝŶŐ�ĚĂĂƌǀĂŶ�ŝŶ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ǁŽƌĚĞŶ�Ğƌ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ŽǀĞƌ�ĞŶ�ǀĂŶ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ͘��ĞǌĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ƉĞƌƐŽŽŶƐŐĞŐĞǀĞŶƐ�ŐĞͲ
ŶŽĞŵĚ͘�,Ğƚ�ǀĂƐƚůĞŐŐĞŶ�ĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ƉĞƌƐŽŽŶƐŐĞŐĞǀĞŶƐ�ŝƐ�ďĞƉĞƌŬƚ�ƚŽƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ĚŝĞ�ƐƚƌŝŬƚ�ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ͘��Ğ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ďĞǀĞŝůŝŐĚ�
ŽƉŐĞƐůĂŐĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ƚŽĞŐĂŶŐ�ĚĂĂƌƚŽĞ�ŝƐ�ďĞƉĞƌŬƚ͘��Ğ�ƐĐŚŽŽů�ŵĂĂŬƚ�ŽŽŬ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĚŝŐŝƚĂĂů�ůĞĞƌŵĂƚĞƌŝĂĂů͘��Ğ�ůĞǀĞƌĂŶĐŝĞƌƐ�ǀĂŶ�ĚŝĞ�ůĞĞƌŵĂƚĞƌŝĂůĞŶ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ĞĞŶ�ďĞƉĞƌŬƚ�
ĂĂŶƚĂů�ůĞĞƌůŝŶŐŐĞŐĞǀĞŶƐ͘��Ğ�ƐĐŚŽŽů�ŚĞĞŌ�ŚĂĂƌ�ůĞǀĞƌĂŶĐŝĞƌƐ�ƐƚƌŝŬƚĞ�ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ƉĞƌƐŽŽŶƐŐĞŐĞǀĞŶƐ͕�ǌŽĚĂƚ�ŵŝƐďƌƵŝŬ�ǁŽƌĚƚ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ͘�
>ĞĞƌůŝŶŐŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ǁŽƌĚƚ�ĂůůĞĞŶ�ŐĞĚĞĞůĚ�ŵĞƚ�ĂŶĚĞƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞƐ�ĂůƐ�ŽƵĚĞƌƐ�ĚĂĂƌ�ƚŽĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŐĞǀĞŶ͕�ƚĞŶǌŝũ�ĚŝĞ�ƵŝƚǁŝƐƐĞůŝŶŐ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚ�ŝƐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ǁĞƚ͘  
  
/Ŷ�ŚĞƚ�ƉƌŝǀĂĐǇƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ǀĂŶ�ƐƟĐŚƟŶŐ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ŝƐ�ďĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ŚŽĞ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽŵŐĂĂƚ�ŵĞƚ�ŚĂĂƌ�ůĞĞƌůŝŶŐŐĞŐĞǀĞŶƐ͕�ĞŶ�ǁĂƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚƚĞŶ�ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ŽƵĚĞƌƐ�ĞŶ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ͘�
EĂƚƵƵƌůŝũŬ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ǀŽŽƌ�ǀƌĂŐĞŶ�ŽŽŬ�ƚĞƌĞĐŚƚ�ďŝũ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƟĞ͘ 



ŵĂ Ěŝ ǁŽ ĚŽ ǀƌ ǌĂ ǌŽ 

     ϭ Ϯ 

ϯ 
�ŝƚŽ�ĞŝŶĚ�Őƌ�ϭ-ϳ 
 
/ŶůŽŽƉƐƉƌĞĞŬƵƵƌ��:'�
ϭϱ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ�dŽŽƐ 

ϰ 
�ŝƚŽ�ĞŝŶĚ�Őƌ�ϭ-ϳ 
 
�ĂŶŵĞůĚĞŶ�sK�
;ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ǁĂĂƌǀĂŶ�
ĂĚǀŝĞƐ�ŝƐ�ŚĞƌǌŝĞŶͿ 

ϱ 
�ŝƚŽ�ĞŝŶĚ�Őƌ�ϭ-ϳ 

ϲ 
�ŝƚŽ�ĞŝŶĚ�Őƌ�ϭ-ϳ 
 
 

ϳ 
 

ϴ ϵ 

ϭϬ 
 
dǁĞĞĚĞ�WŝŶŬƐƚĞƌĚĂŐ 

ϭϭ 
�ŝƚŽ�ĞŝŶĚ�Őƌ�ϯ-ϳ 
 
 

ϭϮ 
�ŝƚŽ�ĞŝŶĚ�Őƌ�ϯ-ϳ 

ϭϯ 
�ŝƚŽ�ĞŝŶĚ�Őƌ�ϯ-ϳ 
 
 

ϭϰ ϭϱ ϭϲ 
sĂĚĞƌĚĂŐ 

ϭϳ 
�ĞǌĞ�ǁĞĞŬ�ĞǀĂůƵĂƟĞͲ
ŐĞƐƉƌĞŬŬĞŶ�Őƌ�ϯ-ϳ 

ϭϴ 
 
 

ϭϵ� 
'ƌ�ϴ�ŬĞŶŶŝƐŵĂŬĞŶ��sK�
:ƵĨ�DŝƌĂŶĚĂ�ũĂƌŝŐ� 
ũƵĨ�^ŚĂƌŽŶ�ũĂƌŝŐ 
 
ZĂƉƉŽƌƚ�Őƌ�ϭ-ϴ 

ϮϬ 
 

Ϯϭ 
 

ϮϮ Ϯϯ 
:ƵĨ�DĂƌŝĞŬĞ�ũĂƌŝŐ 

Ϯϰ 
 

Ϯϱ� 
/ŶůŽŽƉĂǀŽŶĚ�ŐĞƐƉƌĞŬ�
ŽƉ�ĂĂŶǀƌĂĂŐ�Őƌ�ϭ-Ϯ 
 
'ĞŶĞƌĂůĞ�ƌĞƉĞƟƟĞ�
ŵƵƐŝĐĂů�Őƌ�ϴ 

Ϯϲ 
>ŝĞĚũĞƐ�ŵƵƐŝĐĂů�ǀŽŽƌ�
Őƌ�ϭ-Ϯ 

Ϯϳ 
^ƉĞĞůŐŽĞĚŵŝĚĚĂŐ�ϭ-Ϯ 
 
�ĨƐĐŚĞŝĚƐĂǀŽŶĚ�Őƌ�ϴ 

Ϯϴ 
 
 

Ϯϵ ϯϬ 

juni 2019 



  
''� 
tĂŶŶĞĞƌ�Ğƌ�ƐƉƌĂŬĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŬůĂĐŚƚ�ŽĨ�ŵĞůĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŽŶŐĞǁĞŶƐƚ�ŐĞĚƌĂŐ�ŽĨ�ĞĞŶ�ŝŶŐƌŝũƉĞŶĚĞ�ŐĞďĞƵƌƚĞŶŝƐƐĞŶ͕�ǁĞƌŬƚ�^ƟĐŚƟŶŐ��Ğ�
tĂĂƌĚĞŶ�ƐĂŵĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�''�͘��ŝũ�ĞĞŶ�ŵĞůĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŝŶŐƌŝũƉĞŶĚĞ�ŐĞďĞƵƌƚĞŶŝƐ�ŽĨ�ŐƌĞŶƐŽǀĞƌƐĐŚƌŝũĚĞŶĚ�ŐĞĚƌĂŐ�ŬƵŶŶĞŶ�ŽƵĚĞƌƐ�ǀĞĞů�
ǀƌĂŐĞŶ�ŚĞďďĞŶ͘�tĂƚ�ĚŽĞƚ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ŵĞƚ�ŚƵŶ�ŬŝŶĚ͕�ŚŽĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ŽƵĚĞƌƐ�ŚŝĞƌŵĞĞ�Žŵ�ŐĂĂŶ�ĞŶ�ǁĂƚ�ŵŽŐĞŶ�ǌŝũ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǀĞƌǁĂĐŚͲ
ƚĞŶ͘��ĂŶ�ŚĞďďĞŶ�ŽƵĚĞƌƐ�ďĞŚŽĞŌĞ�ĂĂŶ�ĚĞƐŬƵŶĚŝŐĞ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ͘�tĞ�ǀŝŶĚĞŶ�ŚĞƚ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�ĚĂƚ�ŽƵĚĞƌƐ�ĞĞŶ�ŽŶĂĬĂŶŬĞůŝũŬĞ�ĞŶ�ĚĞƐͲ
ŬƵŶĚŝŐĞ�ŐĞƐƉƌĞŬƐƉĂƌƚŶĞƌ�ŐĞďŽĚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ĚŝĞ�ĂůƟũĚ�ŽƉ�ǌĞĞƌ�ŬŽƌƚĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŝŶǌĞƚďĂĂƌ�ŝƐ͘��ĞŶŬ�ĚĂĂƌďŝũ�ĂĂŶ�ĂĚǀŝĞƐ�ĂĂŶ�ƐĐŚŽŽů�ŽĨ�ŽƵĚĞƌƐ�
ŽĨ�ŚĞƚ�ďĞŐĞůĞŝĚĞŶ�ǀĂŶ�ŽƵĚĞƌƐ�ŝŶ�ŬůĂĐŚƚĞŶƚƌĂũĞĐƚ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŐĚǁĞƐƚďƌĂďĂŶƚ͘ŶůͬƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐͬĞǆƚĞƌŶĞ-ǀĞƌƚƌŽƵǁĞŶƐƉĞƌƐŽŽŶ͘ 
  
:ĞƵŐĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů 
�ĞƐŬƵŶĚŝŐĞ�ĚŝĞ�ǀŝĂ�ŚĞƚ��:'�ĂĂŶ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ŝƐ�Žŵ�ƐĐŚŽŽů�ĞŶ�ŽƵĚĞƌƐ�ƚĞ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶĞŶ�ďŝũ�ǀƌĂŐĞŶ�ŽǀĞƌ�ŽƉǀŽĞĚĞŶ�ĞŶ�ŽƉŐƌŽĞŝͲ
ĞŶ͘��ĂŶ�ĚĞ�:ƵůŝĂŶĂƐĐŚŽŽů�ǌŝũŶ�ǀĞƌďŽŶĚĞŶ͗ 
Þ <ĂƌŝŶ��ĞŝũĞƌ�;ƚĞů͘�ϬϴϬϬϲϴϭϲϴϭϲͿ 
Þ EĂŶĐǇ�^ŵŽƵƚ�;ƚĞů͘�ϬϴϬϬϲϴϭϲϴϭϲͿ 
Þ dŽŽƐ�ĚĞ�DŽŽƌ�;ƚĞů͘�Ϭϲ-ϭϱϬϰϭϲϯϳͿ 
  
�:' 
�ĞŶƚƌƵŵ�ǀŽŽƌ�:ĞƵŐĚ�ĞŶ�'ĞǌŝŶ͘ 
KƉǀŽĞĚĞŶ�ŝƐ�ůĞƵŬ�ĞŶ�ƵŝƚĚĂŐĞŶĚ͕�ŵĂĂƌ�ŬĂŶ�ƐŽŵƐ�ŽŽŬ�ůĂƐƟŐ�ǌŝũŶ͘�,Ğƚ��:'�ŬĂŶ�ũĞ�ŚĞůƉĞŶ�ŵĞƚ�ŬůĞŝŶĞ�ŽĨ�ŐƌŽƚĞ�ǀƌĂŐĞŶ�ŽǀĞƌ�ŽƉǀŽĞĚĞŶ�ĞŶ�
ŽƉŐƌŽĞŝĞŶ͘ 
  
D�� 
DƵůƟ�-�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂŝƌĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ͘��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ĚŝĞ�ĚĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚĞŶ�ĞŶ�ƚŽĞůĂĂƚďĂĂƌŚĞŝĚƐǀĞƌŬůĂƌŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�^�K�ŽĨ�^K�ƚŽĞŬĞŶƚ͘ 
  
^ts 
^ĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐƐǀĞƌďĂŶĚ�WĂƐƐĞŶĚ�KŶĚĞƌǁŝũƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƌĞŐŝŽ�ZŽŽƐĞŶĚĂĂů͕�DŽĞƌĚŝũŬ�ĞŶ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�;WK�ϯϬϬϮͿ͘��ŝŶŶĞŶ�Ěŝƚ�ƐĂŵĞŶǁĞƌͲ
ŬŝŶŐƐǀĞƌďĂŶĚ�ŚĞďďĞŶ�ǌŝĐŚ�ƌƵŝŵ�ϳϬ�ďĂƐŝƐƐĐŚŽůĞŶ͕�Ϯ�ƐĐŚŽůĞŶ�ǀŽŽƌ�ƐƉĞĐŝĂĂů�ďĂƐŝƐŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ĞŶ�ĚƌŝĞ�ƐĐŚŽůĞŶ�ǀŽŽƌ�ƐƉĞĐŝĂĂů�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�
ǀĞƌĞŶŝŐĚ͘ 
^ĂŵĞŶ�ǌŝũŶ�ĚĞǌĞ�ƐĐŚŽůĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ďŝĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƉĂƐƐĞŶĚĞ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐƉůĞŬ�ĂĂŶ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ͘ 
sŽŽƌ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ĚŝĞ�ĞǆƚƌĂ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ�ŶŽĚŝŐ�ŚĞďďĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŬůĂƐ͕�ŬĂŶ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ďĞƌŽĞƉ�ŐĞĚĂĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉ�ƉĂƐƐĞŶĚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ͘�
�Ăƚ�ŬĂŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͘��ůƐ�ďůŝũŬƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŶŝĞƚ�ƚŽĞƌĞŝŬĞŶĚ�ďůŝũŬƚ�ƚĞ�ǌŝũŶ͕�ŵŽĞƚ�Ğƌ�ŽƉ�ǌŽĞŬ�ŐĞŐĂĂŶ�ǁŽƌͲ
ĚĞŶ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ƉĂƐƐĞŶĚĞ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐƉůĞŬ͘��ŝƚ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞĚĂĂŶ�ŵŝĚĚĞůƐ�ĞĞŶ�ƚŽĞůĂĂƚďĂĂƌŚĞŝĚƐǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƐƉĞĐŝĂĂů�
;ďĂƐŝƐͿŽŶĚĞƌǁŝũƐ͘�,Ğƚ�ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐƐǀĞƌďĂŶĚ�ǀĞƌǀƵůƚ�ďŝũ�ĚĞ�ƚŽĞǁŝũǌŝŶŐ�ĞĞŶ�ĐŽƂƌĚŝŶĞƌĞŶĚĞ�ƌŽů͘ 
/ŶĚŝĞŶ�ĞĞŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŶŝĞƚ�ƚŽĞƌĞŝŬĞŶĚ�ďůŝũŬƚ�ƚĞ�ǌŝũŶ͕�ŐĂĂŶ�ǁĞ�ƐĂŵĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŽƵĚĞƌƐ�ŽƉ�ǌŽĞŬ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ƉĂƐƐĞŶĚĞ 
�Ğ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ-ďĞƐƚƵƵƌĚĞƌ�ŝƐ��ƌƐ͘�:ĂĐŬ�D͘��ŝƐŬŽƉ͘�sŽŽƌ�ŵĞĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ͗�ǁǁǁ͘ƉŽϯϬϬϮ͘Ŷů 



ŵĂ Ěŝ ǁŽ ĚŽ ǀƌ ǌĂ ǌŽ 

ϭ 
/ŶůŽŽƉƐƉƌĞĞŬƵƵƌ��:'�
ϭϱ͘ϬϬ-ϭϲ͘ϬϬ�<ĂƌŝŶ 
 
<ĂŵƉ�ŐƌŽĞƉ�ϴ 

Ϯ 
 
 
 
<ĂŵƉ�ŐƌŽĞƉ�ϴ 

ϯ 
 
 
 
<ĂŵƉ�ŐƌŽĞƉ�ϴ 

ϰ 
 
 
>ĂĂƚƐƚĞ�ƐĐŚŽŽůĚĂŐ 
�ŽŶƟŶƵƌŽŽƐƚĞƌ 

ϱ 
 
 
^ƚƵĚŝĞĚĂŐ� 
Őƌ�ϭ-ϴ�ǀƌŝũ 

ϲ ϳ 

ϴ 
 
�ŽŵĞƌǀĂŬĂŶƟĞ 

ϵ 
 
�ŽŵĞƌǀĂŬĂŶƟĞ 

ϭϬ 
 
�ŽŵĞƌǀĂŬĂŶƟĞ 

ϭϭ 
 
�ŽŵĞƌǀĂŬĂŶƟĞ 

ϭϮ 
 
�ŽŵĞƌǀĂŬĂŶƟĞ 

ϭϯ ϭϰ 

ϭϱ ϭϲ ϭϳ ϭϴ ϭϵ ϮϬ Ϯϭ 

ϮϮ Ϯϯ Ϯϰ Ϯϱ Ϯϲ Ϯϳ Ϯϴ 

Ϯϵ ϯϬ 
:ƵĨ�DĂƌůŝĞƐ�ũĂƌŝŐ 

ϯϭ  
Wij wensen u een hele fijne zomervakantie!!! 

 
 

dĞĂŵ�:ƵůŝĂŶĂ 

juli 2019 


