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Do you have any question? 
Feel free to contact us.  9LVLW�RXU�ZHEVLWH� 
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/Ŷ�ĚĞǌĞ�WƌŝŶƐũĞƐĚĂŐƐƉĞĐŝĂů�ƐƚĂĂŶ�ĚĞ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ǀŽŽƌƐƚĞůůĞŶ�Ƶŝƚ�ŚĞƚ��ĞůĂƐƟŶŐƉůĂŶ�ϮϬϮϮ�ĞŶ�ĂĂŶͲ
ǀƵůůĞŶĚĞ�ǁĞƚƐǀŽŽƌƐƚĞůůĞŶ�ǀŽŽƌ�Ƶ�ŽƉ�ƌŝũ͘��Ğ�ƐƉĞĐŝĂů�ŝƐ�ǀĞƌĚĞĞůĚ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉĞŶ͗� 

- ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ��Ks/�-ϭϵ͖ 

-� ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ͖ 

- ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ͖ 

- ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ��dt͖ 

- ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ƐŝƚƵĂƟĞƐ͖ 

-� ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ͖ 

- ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ĂƵƚŽ�Θ�ŵŽďŝůŝƚĞŝƚ͖ 

-� ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�;ǀĞƌŵŽŐĞŶĚĞͿ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌĞŶ͖ 

- ŽǀĞƌŝŐĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ͘ 

 

�Ğ�ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ǌƵůůĞŶ�ƉĞƌ�ϭ-ϭ-ϮϬϮϮ�ŝŶ�ǁĞƌŬŝŶŐ�ƚƌĞĚĞŶ͕�ƚĞŶǌŝũ�ĂŶĚĞƌƐ�ǀĞƌŵĞůĚ͘ 

 

35,16-(6'$*63(&,$/�%(/$67,1*3/$1����� 
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�Ks/�-ϭϵ 

 

dK'^�ĞŶ�ds>�ǌŝũŶ�ŽŶďĞůĂƐƚ  

�ŽŽƌ� ĚĞ� ĐŽƌŽŶĂĐƌŝƐŝƐ� ŐĞƚƌŽīĞŶ� ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ� ŬŽŶĚĞŶ� ŽŶĚĞƌ� ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŽǀĞƌŚĞŝĚ� ĞĞŶ� 
ƚĞŐĞŵŽĞƚŬŽŵŝŶŐ� ŬƌŝũŐĞŶ� ǀŽůŐĞŶƐ� ĚĞ� �ĞůĞŝĚƐƌĞŐĞů� ƚĞŐĞŵŽĞƚŬŽŵŝŶŐ� ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ� ŐĞƚƌŽīĞŶ� ƐĞĐƚŽƌĞŶ� 
�Ks/�-ϭϵ�;dK'^Ϳ͘�^ŽŵŵŝŐĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ�ŚĞďďĞŶ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ƐƵďƐŝĚŝĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ZĞŐĞůŝŶŐ�
ƐƵďƐŝĚŝĞ� ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐ� ǀĂƐƚĞ� ůĂƐƚĞŶ�D<�� �Ks/�-ϭϵ� ;ds>Ϳ͘� �ĞǌĞ� ƚĞŐĞŵŽĞƚŬŽŵŝŶŐĞŶ� ĞŶ� ƐƵďƐŝĚŝĞƐ� ǌƵůůĞŶ�
ŵĞƚ� 
ƚĞƌƵŐǁĞƌŬĞŶĚĞ�ŬƌĂĐŚƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀƌŝũŐĞƐƚĞůĚ�ǀĂŶ�ǁŝŶƐƚďĞůĂƐƟŶŐĞŶ͘  

 

^s>�ŽŶĚĞƌ�ǀŽŽƌďĞŚŽƵĚ�ǀƌŝũŐĞƐƚĞůĚ  

�Ğ�ZĞŐĞůŝŶŐ� ƐƵďƐŝĚŝĞ� ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐ� ǀĂƐƚĞ� ůĂƐƚĞŶ� ƐƚĂƌƚĞŶĚĞ�D<�-ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ��Ks/�-ϭϵ� ŝƐ� ŽƉŐĞǀŽůŐĚ�
ĚŽŽƌ�ĚĞ�ZĞŐĞůŝŶŐ�ƐƵďƐŝĚŝĞ�ǀĂƐƚĞ� ůĂƐƚĞŶ��Ks/�-ϭϵ�;^s>Ϳ͘��ĞĚƌŝũǀĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ŽŶĚĞƌ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ǀŽůŐĞŶƐ�
ĚĞǌĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ĞĞŶ�ƚĞŐĞŵŽĞƚŬŽŵŝŶŐ�ŬƌŝũŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚƵŶ�ǀĂƐƚĞ�ůĂƐƚĞŶ�ǀĂŶĂĨ�ŚĞƚ�ƚǁĞĞĚĞ�ŬǁĂƌƚĂĂů�ϮϬϮϭ͘��Ğ�
ǁĞƚŐĞǀĞƌ�ǁŝů�ĚĞǌĞ�ƐƵďƐŝĚŝĞ�ŽŽŬ�ǀƌŝũƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ǁŝŶƐƚďĞůĂƐƟŶŐ͕�ŵĂĂƌ�ŵĂĂŬƚ�ĚĂĂƌďŝũ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌďĞŚŽƵĚ͘��Ğ�
�ƵƌŽƉĞƐĞ��ŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŵŽĞƚ�ŶĂŵĞůŝũŬ�ĚĞ�ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ŐŽĞĚŬĞƵƌĞŶ͘��Ğ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�
ǌŝĞƚ�ĂůůĞĞŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�ĞǀĞŶƚƵĞůĞ�ǀĞƌůĞŶŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�^s>�ǀĂŶĂĨ�ŚĞƚ�ǀŝĞƌĚĞ�ŬǁĂƌƚĂĂů�ǀĂŶ�ϮϬϮϭ͘  

 

dŝũĚĞůŝũŬĞ�ǀĞƌƌƵŝŵŝŶŐ�ǀƌŝũĞ�ƌƵŝŵƚĞ�t<Z� 

�ů�ĞĞƌĚĞƌ�ŝƐ�ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚ�ĞŶ�ŐŽĞĚŐĞŬĞƵƌĚ�ĚĞ�ǀƌŝũĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬŬŽƐƚĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�;t<ZͿ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�
ϮϬϮϭ� ƚĞ� ǀĞƌŚŽŐĞŶ͘� �Ğ� ǀƌŝũĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ŝƐ� ĚĂĂƌďŝũ� ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ� ŽƉ� ϯй� ǀĂŶ� ĚĞ� ĮƐĐĂůĞ� ůŽŽŶƐŽŵ� ƚŽƚ� ĞŶ� ŵĞƚ�
Φ ϰϬϬ͘ϬϬϬ͕�ƉůƵƐ�ϭ͕ϭϴй�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŵĞĞƌĚĞƌĞ͘�EƵ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ĞĞƌĚĞƌĞ�ŐŽĞĚŬĞƵƌŝŶŐ� ŝŶ�ĚĞ�ǁĞƚ�ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ͘��Ğ�
ǀĞƌƌƵŝŵŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀƌŝũĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ďŝĞĚƚ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�Žŵ�ŚƵŶ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ� ŝŶ� ĚĞ�ŵŽĞŝůŝũŬĞ�
ĐŽƌŽŶĂƟũĚ�ĞǆƚƌĂ� ƚĞŐĞŵŽĞƚ� ƚĞ� ŬŽŵĞŶ͘��ŝũǀ͘� ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐƚƌĞŬŬĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĐĂĚĞĂƵďŽŶ�ŽĨ�Žŵ�ŽŶďĞůĂƐƚĞ�
ƚŚƵŝƐǁĞƌŬŬŽƐƚĞŶǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐĞŶ�ƚĞ�ǀĞƌƐƚƌĞŬŬĞŶ͕�ŶĂĂƐƚ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ĚŝĞ�Ğƌ�Ăů�ǌŝũŶ͘� 

 

>Ğƚ�ŽƉ͊ 

,Ğƚ�ǀŽŽƌƐƚĞů�ƚƌĞĞĚƚ�ŝŶ�ǁĞƌŬŝŶŐ�ŵĞƚ�ƚĞƌƵŐǁĞƌŬĞŶĚĞ�ŬƌĂĐŚƚ�ƚŽƚ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϮϭ͘� 

 

E�͗� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� ũĂĂƌ� ϮϬϮϮ� ŝƐ� Ğƌ� ŐĞĞŶ� ǀĞƌŚŽŐŝŶŐ� ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚ͘� �Ğ� ǀƌŝũ� ƌƵŝŵƚĞ� ŽƉ� ďĂƐŝƐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŚƵŝĚŝŐĞ� 
ŐĞŐĞǀĞŶƐ͗��Ğ�ǀƌŝũĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ŝƐ�ĚĂĂƌďŝũ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ŽƉ�ϭ͕ϳ�й�ǀĂŶ�ĚĞ�ĮƐĐĂůĞ�ůŽŽŶƐŽŵ�ƚŽƚ�ĞŶ�ŵĞƚ�Φ ϰϬϬ͘ϬϬϬ͕�
ƉůƵƐ�ϭ͕ϭϴй�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŵĞĞƌĚĞƌĞ͘ 

 

dŝƉ͊� 

�ŽŽƌ� ĚĞ� ĞǆƚƌĂ� ǀƌŝũĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ŝŶ� ϮϬϮϭ� ŽǀĞƌ� ĚĞ� ůŽŽŶƐŽŵ� ƚŽƚ� Φථ ϰϬϬ͘ϬϬϬ� ŬĂŶ� ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� 
ĐŽŶĐĞƌŶƌĞŐĞůŝŶŐ�ŽŶŐƵŶƐƟŐ�ƵŝƚƉĂŬŬĞŶ͘��ŚĞĐŬ�ŽĨ�ŚĞƚ�ďĞƌĞŬĞŶĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀƌŝũĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ƉĞƌ�ĐŽŶĐĞƌŶŽŶĚĞƌĚĞĞů�
ŐƵŶƐƟŐĞƌ�ŝƐ͘ 
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KE��ZE�D/E'�E 

 

�ĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞŶĂŌƌĞŬ�ĚĂĂůƚ�ǀĞƌĚĞƌ  

/Ŷ�ϮϬϮϮ�ĚĂĂůƚ�ĚĞ�ŐĞǁŽŶĞ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞŶĂŌƌĞŬ�ǀĞƌĚĞƌ�ǀĂŶ�Φ ϲ͘ϲϳϬ�ŶĂĂƌ�Φ ϲ͘ϯϭϬ�ǀŽŽƌ�ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ�ĚŝĞ�ŶŽŐ�
ŶŝĞƚ� ĚĞ� �Kt-ŐĞƌĞĐŚƟŐĚĞ� ůĞĞŌŝũĚ� ŚĞďďĞŶ� ďĞƌĞŝŬƚ͘�KŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ� ĚŝĞ�ǁĞů� ĚĞ� �Kt-ŐĞƌĞĐŚƟŐĚĞ� ůĞĞŌŝũĚ�
ŚĞďďĞŶ�ďĞƌĞŝŬƚ͕�ǌŝĞŶ�ŚƵŶ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞŶĂŌƌĞŬ�ĚĂůĞŶ�ǀĂŶ�Φ ϯ͘ϯϯϱ�ŶĂĂƌ�Φ ϯ͘ϭϱϱ͘  

 
>Ğƚ�ŽƉ͊  

�Ğ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞŶĂŌƌĞŬ�ǌĂů�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ǀĞƌĚĞƌ�ĚĂůĞŶ�ƚŽƚ�Φ ϯ͘ϮϰϬ�ŝŶ�ϮϬϯϲ͘ 

 

sĞƌŚŽŐŝŶŐ�ŵŝůŝĞƵ-ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐĂŌƌĞŬ  

�Ğ�ŵŝůŝĞƵ-ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐĂŌƌĞŬ� ;D/�Ϳ� ŬĞŶƚ� ĚƌŝĞ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞģŶ� ǀĂŶ� ŵŝůŝĞƵ-ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ͘� �ĂƚĞŐŽƌŝĞ /� ǁŽƌĚƚ�
ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚ� ŵĞƚ� ďĞƉĂĂůĚĞ� ŐƌŽĞŶĞ� ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ͕� ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ� ĞĞŶ� ůŝĐŚƚĞ� ĞůĞŬƚƌŝƐĐŚĞ� ďĞƐƚĞůĂƵƚŽ� ĞŶ� ĞĞŶ� 
ŽŶĚĞƌŐƌŽŶĚƐĞ�ǁĂƚĞƌďĞƌŐŝŶŐ͘��ŽǀĞŶĚŝĞŶ�ƐƟũŐƚ�ĚĞ�D/��ǀŽŽƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�/�ǀĂŶ�ϯϲй�ŶĂĂƌ�ϰϱй͘��Ğ�D/��ǀŽŽƌ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�//�ƐƟũŐƚ�ǀĂŶ�Ϯϳй�ŶĂĂƌ�ϯϲй͘�sŽŽƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�///�ƐƟũŐƚ�ĚĞ�D/��ǀĂŶ�ϭϯ͕ϱй�ŶĂĂƌ�Ϯϳй͘  

 

>Ğƚ�ŽƉ͊  

tĂŶŶĞĞƌ�ĞĞŶŵĂĂů�ŚĞƚ�ďƵĚŐĞƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�D/��ŝƐ�ďĞŚĂĂůĚ͕�ǁŽƌĚƚ�ĚĞǌĞ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ƚŽĞŐĞǁĞǌĞŶ͘�,Ğƚ�ďƵĚŐĞƚ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ϮϬϮϮ-ϮϬϮϰ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌƌƵŝŵĚ�ŵĞƚ�Φ ϯϬ�ŵŝůũŽĞŶ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ͘�,Ğƚ�ďƵĚŐĞƚ�ǀŽŽƌ�ϮϬϮϮ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�
ĚĂĂƌĚŽŽƌ�Φ ϭϰϰ�ŵŝůũŽĞŶ͘  

 

'ĞďƌƵŝŬĞůŝũŬ�ůŽŽŶ�ŝŶŶŽǀĂƟĞǀĞ�ƐƚĂƌƚ-ƵƉ� 

^ŝŶĚƐ� ϮϬϭϳ� ŬĂŶ� ŚĞƚ� ůŽŽŶ� ǀĂŶ� ĚŐĂ͛Ɛ� ǀĂŶ� ŝŶŶŽǀĂƟĞǀĞ� ƐƚĂƌƚ-ƵƉƐ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ� ŽƉ� ŚĞƚ� ǁĞƩĞůŝũŬĞ� 
ŵŝŶŝŵƵŵůŽŽŶ͘� �ĞǌĞ� ƵŝƚǌŽŶĚĞƌŝŶŐ͕� ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ŐĞďƌƵŝŬĞůŝũŬůŽŽŶƌĞŐĞůŝŶŐ͕� ǀĞƌďĞƚĞƌƚ� ĚĞ� 
ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐƉŽƐŝƟĞ�ǀĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƟĞǀĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ͘��Ğ�ƵŝƚǌŽŶĚĞƌŝŶŐ�ǌŽƵ�ǀĞƌǀĂůůĞŶ�ƉĞƌ�ϭ ũĂŶƵĂƌŝ�
ϮϬϮϮ͕� ƚĞŶǌŝũ�ĚĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞů�ƉŽƐŝƟĞĨ�ǌŽƵ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞģǀĂůƵĞĞƌĚ͘�KŵĚĂƚ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂƟĞ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ� ŝƐ�ĂĨŐĞƌŽŶĚ͕�
ǁŽƌĚƚ� ĚĞ� ǀĞƌǀĂůĚĂƚƵŵ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƵŝƚǌŽŶĚĞƌŝŶŐ� ŽƉŐĞƐĐŚŽǀĞŶ� ŶĂĂƌ� ϭ ũĂŶƵĂƌŝ� ϮϬϮϯ͘� KŽŬ� ŝŶ� ϮϬϮϮ� ŬĂŶ� ǀŽŽƌ�
ĚŐĂ͛Ɛ�ǀĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƟĞǀĞ�ƐƚĂƌƚ-ƵƉƐ�ĚƵƐ�ŚĞƚ�ǁĞƩĞůŝũŬĞ�ŵŝŶŝŵƵŵůŽŽŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞŚŽƵĚĞŶ͘� 

 

>Ğƚ�ŽƉ͊�� 

Kŵ�ŐĞďƌƵŝŬ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞŐĞŵŽĞƚŬŽŵŝŶŐ�ŝƐ�ǁĞů�ĞĞŶ�ǌŽŐĞŶŽĞŵĚĞ�^ΘK-ƐƚĂƌƚĞƌƐǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ�
ŶŽĚŝŐ͘� 

 

dŝƉ͊� 

�ůƐ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂƟĞ�ƉŽƐŝƟĞĨ� ŝƐ͕� ŝƐ�ŽŽŬ�ŶĂ�ϮϬϮϯ�ĞĞŶ� ůĂŐĞƌ� ůŽŽŶ�ŵŽŐĞůŝũŬ͘��Ğ��ĞůĂƐƟŶŐĚŝĞŶƐƚ�ŬĞƵƌƚ�ŐŽĞĚ�ĚĂƚ�
ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ďŝũ�ĞĞŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞůĞ�ǀĞƌůŝĞƐƐŝƚƵĂƟĞ�ŚĞƚ�ŐĞďƌƵŝŬĞůŝũŬ� ůŽŽŶ�ǌĞůĨƐ� ůĂŐĞƌ�ĚĂŶ�ŚĞƚ�ǁĞƩĞůŝũŬ�ŵŝŶŝͲ
ŵƵŵůŽŽŶ�ŬĂŶ�ǌŝũŶ͘ 
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�ĞƉĞƌŬŝŶŐ�ǀĞƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀŽŽƌŚĞĸŶŐĞŶ�sƉď� 

,Ğƚ�ǀŽŽƌƐƚĞů� ŝƐ�Žŵ�ĚĞ�ǀĞƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚŝǀŝĚĞŶĚďĞůĂƐƟŶŐ�ĞŶ�ŬĂŶƐƐƉĞůďĞůĂƐƟŶŐ� ;ǀŽŽƌŚĞĸŶŐĞŶͿ�ŵĞƚ�ĚĞ� 
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐďĞůĂƐƟŶŐ�;sƉďͿ�ǀĂŶĂĨ�ϭ ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϮϮ�ƚĞŵƉŽƌĞĞů�ƚĞ�ďĞƉĞƌŬĞŶ͘��ŝƚ�Žŵ�ƐƚƌŝũĚŝŐŚĞŝĚ�ŵĞƚ�ŚĞƚ� 
�h-ƌĞĐŚƚ�ǁĞŐ� ƚĞ� ŶĞŵĞŶ͘��Ğ� ǀĞƌƌĞŬĞŶŝŶŐ� ǀĂŶ� ǀŽŽƌŚĞĸŶŐĞŶ� ŝƐ�ŵĂǆŝŵĂĂů� ĚĞ� ŝŶ� ĞĞŶ� ũĂĂƌ� ǀĞƌƐĐŚƵůĚŝŐĚĞ� 
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐďĞůĂƐƟŶŐ͘��ĂĂƌďŝũ� ƐĐŚƵŝǀĞŶ�ĚĞ�ŶŝĞƚ-ǀĞƌƌĞŬĞŶĚĞ�ǀŽŽƌŚĞĸŶŐĞŶ�ŽŶďĞƉĞƌŬƚ�ĚŽŽƌ�ŶĂĂƌ�ǀŽůͲ
ŐĞŶĚĞ�ũĂƌĞŶ͘� 

 

>Ğƚ�ŽƉ͊� 

�ŽŽƌƐĐŚƵŝǀĞŶ� ŝƐ� ƐůĞĐŚƚƐ� ŵŽŐĞůŝũŬ� ŝŶĚŝĞŶ� ŚĞƚ� ďĞĚƌĂŐ� ĂĂŶ� ĚŽŽƌ� ƚĞ� ƐĐŚƵŝǀĞŶ� ǀŽŽƌŚĞĸŶŐĞŶ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� 
ŝŶƐƉĞĐƚĞƵƌ�ŝƐ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ďŝũ�ǀŽŽƌ�ďĞǌǁĂĂƌ�ǀĂƚďĂƌĞ�ďĞƐĐŚŝŬŬŝŶŐ͘� 

 

>Ğƚ�ŽƉ͊� 

Kŵ� ƐĂŵĞŶůŽŽƉ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƚĞŵƉŽƌĞůĞ� ǀĞƌƌĞŬĞŶŝŶŐ� ŵĞƚ� ďĞƐƚĂĂŶĚĞ� ƌĞŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞĨĂĐŝůŝƚĞŝƚĞŶ� ĞŶ� ŚĞƚ� 
ĮƐĐĂůĞ�ĞĞŶŚĞŝĚƐƌĞŐŝŵĞ�ƚĞ�ƌĞŐĞůĞŶ͕�ŝƐ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ŇĂŶŬĞƌĞŶĚĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ� 
 
DŝƐŵĂƚĐŚĞƐ�ďŝũ�ƉƌŝũƐĐŽƌƌĞĐƟĞƐ� 

�ŝũ� ƚƌĂŶƐĂĐƟĞƐ� ƚƵƐƐĞŶ� ǀĞƌďŽŶĚĞŶ� ůŝĐŚĂŵĞŶ� ŐĞůĚƚ� ŚĞƚ� ǌĂŬĞůŝũŬŚĞŝĚƐďĞŐŝŶƐĞů͘� ,ĂŶƚĞĞƌƚ� ŵĞŶ� ĞĞŶ� 
ŽŶǌĂŬĞůŝũŬĞ�ƉƌŝũƐ͕�ĚĂŶ�ŵŽĞƚ�ĚĞǌĞ�ƉƌŝũƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ďŝũŐĞƐƚĞůĚ͘�,ŝĞƌĚŽŽƌ�ŬĂŶ�ĞĞŶ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ŽŶƚƐƚĂĂŶ�ǁĂĂƌďŝũ�ĞĞŶ�
ĚĞĞů� ǀĂŶ� ĚĞ�ǁŝŶƐƚ� ŶĞƌŐĞŶƐ�ǁŽƌĚƚ� ďĞůĂƐƚ͘� �ŝƚ� ŐĞďĞƵƌƚ� ĂůƐ� ĚĞ�ǁŝŶƐƚ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ� ŽŵůĂĂŐ�
ǁŽƌĚƚ�ďŝũŐĞƐƚĞůĚ�ĞŶ�ĚĞǌĞ�ĐŽƌƌĞĐƟĞ�ďŝũ�ŚĞƚ�ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ůŝĐŚĂĂŵ�ŶŝĞƚ�ŽĨ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ůĂŐĞƌ�ďĞĚƌĂŐ�ĂůƐ�ďĂƚĞ�ǁŽƌĚƚ�
ďĞůĂƐƚ͘��Ğ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ� ŝŶ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌƐƚĞů�ďĞƉĞƌŬĞŶ� ŝŶ�ǌŽ͛Ŷ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ĚĞ�ŶĞĞƌǁĂĂƌƚƐĞ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ� ŝŶ�
EĞĚĞƌůĂŶĚ�ďĞůĂƐƚďĂƌĞ�ǁŝŶƐƚ�ďŝũ�ĚĞ�ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ͘ 

 

sĞƌůŝĞƐǀĞƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ĮƐĐĂůĞ�ĞĞŶŚĞŝĚ  

ZĞĐĞŶƚĞ� ƌĞĐŚƚƐƉƌĂĂŬ� ŬĂŶ� ĞƌƚŽĞ� ůĞŝĚĞŶ� ĚĂƚ� ǌŽŐĞŶŽĞŵĚĞ� ŚŽƵĚƐƚĞƌ-� ĞŶ� ŐƌŽĞƉƐĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐƐǀĞƌůŝĞǌĞŶ� 
ǀĞƌƌĞŬĞŶĚ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŵĞƚ�ŶŝĞƚ-ŚŽƵĚƐƚĞƌ-� ĞŶ�ŐƌŽĞƉƐĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐƐǁŝŶƐƚĞŶ͘�,Ğƚ�ŬĂďŝŶĞƚ�ŚĞĞŌ� ŝŶ�ĚĞ�
ĂĂŶďŝĞĚŝŶŐƐďƌŝĞĨ� ďŝũ� ĚĞ� ďĞůĂƐƟŶŐƉůĂŶŶĞŶ� ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ� ĚĞ� ŐĞǀŽůŐĞŶ� ƚĞ� ǌƵůůĞŶ� ŐĂĂŶ� ƌĞƉĂƌĞƌĞŶ͘� �ŽŶĚĞƌ� 
ƌĞƉĂƌĂƟĞ�ǌŽƵ�Ěŝƚ�ĚĞ�ƐĐŚĂƚŬŝƐƚ�ǀĞĞů�ŐĞůĚ�ŐĂĂŶ�ŬŽƐƚĞŶ͘��ĞǌĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ǌĂů�ŝŶ�ĞĞŶ�ŶŽƚĂ�ǀĂŶ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�
ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͘  

 

>Ğƚ�ŽƉ͊  

>Ğƚ� ďŝũ� ĞĞŶ� ĮƐĐĂůĞ� ĞĞŶŚĞŝĚ� ŵĞƚ� ĞĞŶ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ŚŽƵĚƐƚĞƌ� ŽƉŐĞƌŝĐŚƚĞ� ĚŽĐŚƚĞƌŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉŝũ� ĞŶ� ŵĞƚ� 
ǀŽŽƌǀŽĞŐŝŶŐƐŚŽƵĚƐƚĞƌǀĞƌůŝĞǌĞŶ�ŽƉ�ĞǀĞŶƚƵĞůĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟĞƐ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ƌĞƉĂƌĂƟĞǁĞƚŐĞǀŝŶŐ͘  
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t�Z<'�s�Z 

 

�ŶĚĞƌ�ĂĨƌĞŬĞŶŵŽŵĞŶƚ�ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƐ 

�ĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƌĞĐŚƚĞŶ� ǌŝũŶ� ďĞůĂƐƚ� ŽƉ� ŚĞƚ� ŵŽŵĞŶƚ� ĚĂƚ� ǌĞ� ǁŽƌĚĞŶ� ŽŵŐĞǌĞƚ� ŝŶ� ĂĂŶĚĞůĞŶ͘� �ůƐ� ĚĞ� 
ǁĞƌŬŶĞŵĞƌ�ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ŬĂŶ�ǀĞƌŬŽƉĞŶ͕� ŝƐ�ŶŝĞƚ�ĂůƟũĚ�ŚĞƚ�ŐĞůĚ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ�Žŵ�ĚĞ�ďĞůĂƐƟŶŐ�ƚĞ�
ǀŽůĚŽĞŶ͘� �ĂĂƌŽŵ� ǁŽƌĚƚ� ŚĞƚ� ŵŽŐĞůŝũŬ� Žŵ� ƉĂƐ� ĂĨ� ƚĞ� ƌĞŬĞŶĞŶ� ŽƉ� ŚĞƚ� ŵŽŵĞŶƚ� ĚĂƚ� ĚĞ� ĂĂŶĚĞůĞŶ� 
ǀĞƌŚĂŶĚĞůďĂĂƌ�ǌŝũŶ͘��ĂŶ�ŬĂŶ�ĞĞŶ�ĚĞĞů�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌŬŽĐŚƚ�Žŵ�ĚĞ�ďĞůĂƐƟŶŐ�ƚĞ�ǀŽůĚŽĞŶ͘�sĞƌŬƌŝũŐƚ�ĚĞ�ǁĞƌŬŶĞͲ
ŵĞƌ� ƚƵƐƐĞŶ�ŚĞƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ǀĂŶ�ƵŝƚŽĞĨĞŶŝŶŐ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŵŽŵĞŶƚ� ǀĂŶ� ǀĞƌŚĂŶĚĞůďĂĂƌŚĞŝĚ�ĞĞŶ� ǀŽŽƌĚĞĞů�Ƶŝƚ� ĚĞ�
ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƌĞĐŚƚĞŶ͍� �Ŷ� ŚĞďďĞŶ� ĚĞ� ĂĂŶĚĞůĞŶŽƉƟĞƌĞĐŚƚĞŶ� ŝŶ� ĚŝĞ� ƉĞƌŝŽĚĞ� ĚĞ� ůŽŽŶƐĨĞĞƌ� ŶŽŐ� ŶŝĞƚ� 
ǀĞƌůĂƚĞŶ͍�KŽŬ�ĚĂŶ�ŝƐ�ĚĂƚ�ǀŽŽƌĚĞĞů�ůŽŽŶ͘� 

 

dŝƉ͊� 

�Ğ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌ�ŵĂŐ�ŬŝĞǌĞŶ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ƚǁĞĞ�ĂĨƌĞŬĞŶŵŽŵĞŶƚĞŶ͘��ĂŶƐůƵŝƚĞŶ�ďŝũ�ŚĞƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ǀĂŶ�ƵŝƚŽĞĨĞŶŝŶŐ�ŝƐ�
ĚƵƐ�ŶŽŐ�ƐƚĞĞĚƐ�ŵŽŐĞůŝũŬ͘ 

 

 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟĞ�ŽŶďĞůĂƐƚĞ�ƚŚƵŝƐǁĞƌŬǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ 

tĞƌŬŐĞǀĞƌƐ�ŵŽŐĞŶ�ĂĂŶ�ŚƵŶ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ�ĞĞŶ�ďĞůĂƐƟŶŐǀƌŝũĞ�ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ƚŚƵŝƐǁĞƌŬĞŶ�ŐĂĂŶ�ǀĞƌƐƚƌĞŬͲ
ŬĞŶ�ǀĂŶ�ŵĂǆŝŵĂĂů�Φ Ϯ�ƉĞƌ�ƚŚƵŝƐǁĞƌŬĚĂŐ͘�,Ğƚ�ŵĂŐ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚĞ�ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ǌŝũŶ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĞĞŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĞů�
ƚŚƵŝƐǁĞƌŬƉĂƚƌŽŽŶ͘� �Ğ� ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ� ŬĂŶ� ƉĞƌ� ĚĂŐ� ſĨ� ĚĞ� ƚŚƵŝƐǁĞƌŬŬŽƐƚĞŶǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ͕� ſĨ� ĚĞ� 
ƌĞŝƐŬŽƐƚĞŶǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ǁŽŽŶ-ǁĞƌŬǀĞƌŬĞĞƌ�ŐĞǀĞŶ͘� 

 

dŝƉ͊� 

DĂĂŬ� ŵĞƚ� Ƶǁ� ƉĞƌƐŽŶĞĞů� ƟũĚŝŐ� ŐŽĞĚĞ� ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ� ŽǀĞƌ� ƚŚƵŝƐǁĞƌŬĞŶ� ĞŶ� ĚĞ� ĚĂĂƌĂĂŶ� ƚĞ� ŬŽƉƉĞůĞŶ� 
ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ͘� EĞĞŵ� ĚĂĂƌďŝũ� ŝŶ� ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ� ĚĂƚ� ǀŽŽƌ� ƚŚƵŝƐǁĞƌŬĞŶ� ƉĂƐ� ƉĞƌ� ϭ ũĂŶƵĂƌŝ� ϮϬϮϮ� ĞĞŶ� ŐĞƌŝĐŚƚĞ� 
ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ŐĞůĚƚ͘ 

 

sĞƌƐŝŵƉĞůŝŶŐ�^ΘK-ĂĨĚƌĂĐŚƚǀĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐ� 

�Ğ�ĂĂŶǀƌĂĂŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�^ΘK-ĂĨĚƌĂĐŚƚǀĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ĞĞŶǀŽƵĚŝŐĞƌ͘��ĞŶ�ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌ�ŬĂŶ�ǀŽŽƌƚĂĂŶ�ĞĞŶ�
ŶŝĞƵǁĞ�ĂĂŶǀƌĂĂŐ�ŝŶĚŝĞŶĞŶ�ĚŝĞ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚǀŽůŐĞŶĚĞ�ŬĂůĞŶĚĞƌŵĂĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ͕�ŽŽŬ�ĂůƐ�ĚŝĞ�ŵĂĂŶĚ�Ăů�ŝŶ�ĞĞŶ�ĞĞƌͲ
ĚĞƌĞ� ^ΘK-ǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ� ŝƐ� ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͘��ŝƚ�ŵĂĂŬƚ� ĚĂƚ� ƐŶĞů� ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ� ŝŶŐĞƐƉĞĞůĚ� ŽƉ� ŶŝĞƵǁĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ͘�
KŽŬ�ŚĞďďĞŶ�ǀĞƌŬůĂƌŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌƚĂĂŶ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ� ŽƉ� ĂůůĞ� ƌĞƐƚĞƌĞŶĚĞ�ŵĂĂŶĚĞŶ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ŬĂůĞŶĚĞƌũĂĂƌ͘��ŝƚ�
ǀĞƌĞĞŶǀŽƵĚŝŐƚ�ŚĞƚ�ŝŶǀƵůůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĞĚĞĚĞůŝŶŐ͕�ĚŝĞ�ĚĞ�ŝŶŚŽƵĚŝŶŐƐƉůŝĐŚƟŐĞ�ĞůŬ�ũĂĂƌ�ĂĐŚƚĞƌĂĨ�ŵŽĞƚ�ĚŽĞŶ͘�
KŽŬ�ŵĂŐ�ĚĞ�ŝŶŚŽƵĚŝŶŐƐƉůŝĐŚƟŐĞ�ǀŽŽƌƚĂĂŶ�ǌĞůĨ�ďĞƉĂůĞŶ�ǁĞůŬ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƚŽĞŐĞŬĞŶĚĞ�ďĞĚƌĂŐ�Śŝũ�ŝŶ�ĞĞŶ�
ƟũĚǀĂŬ�ŝŶ�ŵŝŶĚĞƌŝŶŐ�ďƌĞŶŐƚ͘��ŝƚ�ŐĞĞŌ�ŵĞĞƌ�ŇĞǆŝďŝůŝƚĞŝƚ�͘ 
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�dt 

 

EĞŐĂƟĞǀĞ�ďƚǁ-ŵĞůĚŝŶŐ� 

�ƌ�ŬŽŵƚ�ĞĞŶ�ǀĞƌĞĞŶǀŽƵĚŝŐŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ�ĚŝĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĂĂŶŐŝŌĞ�ǀĂŶ� ŝŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�ǀĞƌƐĐŚƵůĚŝŐĚĞ�
ďƚǁ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�;ŶŝĞƚ-ͿhŶŝĞƌĞŐĞůŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ŝŶǀŽĞƌƌĞŐĞůŝŶŐ͘��ŝũ�ŐĞǀĞŶ�ďƚǁ�ĂĂŶ�ŝŶ�ĚĞ�ůŝĚƐƚĂĂƚ�ǀĂŶ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƟĞ͘� �ŝĞ� ǀĞƌĚĞĞůƚ� ĚĞ� ďƚǁ� ŽǀĞƌ� ĚĞ� ůŝĚƐƚĂƚĞŶ� ǁĂĂƌŝŶ� ĚĞ� ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌ� ŚĞĞŌ� ǀĞƌŬŽĐŚƚ͘� KŽŬ� 
ĐŽƌƌĞĐƟĞƐ� ŽǀĞƌ� ĞĞŶ� ĞĞƌĚĞƌ� ƟũĚǀĂŬ�ǁŽƌĚĞŶ� ǀĞƌǁĞƌŬƚ͕� ǌŽĚĂƚ� ĚĞ� ďƚǁ-ŵĞůĚŝŶŐ� ŶĞŐĂƟĞĨ� ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘� �Ğ�
ůŝĚƐƚĂĂƚ� ǁĂĂƌǀŽŽƌ� ĚĞ� ĐŽƌƌĞĐƟĞ� ŝƐ� ŐĞŵĂĂŬƚ͕�ŵŽĞƚ� ĚĞǌĞ� ĂĨǁŝŬŬĞůĞŶ͘� EĞĚĞƌůĂŶĚ� ǌĂů� ĞĞŶ� ŶĞŐĂƟĞǀĞ� ďƚǁ-
ŵĞůĚŝŶŐ�ĚĂĂƌŽŵ�ĂĂŶŵĞƌŬĞŶ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ǀĞƌǌŽĞŬ�Žŵ�ƚĞƌƵŐŐĂĂĨ͕�ǌŽĚĂƚ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌ�ĚĂĂƌ�ŶŝĞƚ�ĂĨǌŽŶĚĞƌůŝũŬ�
Žŵ�ŚŽĞŌ�ƚĞ�ǀĞƌǌŽĞŬĞŶ͘� 

 

>Ğƚ�ŽƉ͊� 

sŽŽƌŐĞƐƚĞůĚ�ŝƐ�Žŵ�ŶĞŐĂƟĞǀĞ�ďƚǁ-ŵĞůĚŝŶŐĞŶ�ŵĞƚ�ƚĞƌƵŐǁĞƌŬĞŶĚĞ�ŬƌĂĐŚƚ�ǀĂŶĂĨ�ϭ ũƵůŝ�ϮϬϮϭ�ĂĂŶ�ƚĞ�ŵĞƌŬĞŶ�
ĂůƐ�ĞĞŶ�ǀĞƌǌŽĞŬ�Žŵ�ƚĞƌƵŐŐĂĂĨ͘ 

 

/Ed�ZE�d/KE��> 

 

sĞƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ďŝũ��&�-ŵĂĂƚƌĞŐĞů� 

�Ğ�ĂĂŶǀƵůůĞŶĚĞ��&�-ŵĂĂƚƌĞŐĞů� ƌŝĐŚƚ�ǌŝĐŚ� ƚĞŐĞŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐĐŚƵŝǀĞŶ�ǀĂŶ�ǁŝŶƐƚ�ŶĂĂƌ� ůĂĂŐďĞůĂƐƚĞŶĚĞ�ƐƚĂƚĞŶ͘�
�ĞǌĞ� ŵĂĂƚƌĞŐĞů� ůĂĂƚ� ŽŶĚĞƌ� ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ� ƚŽĞ� ĚĂƚ� ĚĞ� ďƵŝƚĞŶůĂŶĚƐĞ� ǁŝŶƐƚďĞůĂƐƟŶŐ� ǀĂŶ� �&�-ůŝĐŚĂŵĞŶ�
ǁŽƌĚƚ� ǀĞƌƌĞŬĞŶĚ͘� �Ğ� ƚĞ� ǀĞƌƌĞŬĞŶĞŶ� ďƵŝƚĞŶůĂŶĚƐĞ� ďĞůĂƐƟŶŐ�ǁŽƌĚƚ� ƉĞƌ� ůŝĐŚĂĂŵ� ĂĨǌŽŶĚĞƌůŝũŬ� ďĞƌĞŬĞŶĚ͘�
^ŽŵƐ�ŬĂŶ�ŶŝĞƚ�ŚĞƚ�ŐĞŚĞůĞ�ďĞĚƌĂŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌƌĞŬĞŶĚ�ĞŶ�ŵŽĞƚ�ĞĞŶ�ĚĞĞů�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽŽƌƵŝƚŐĞƐĐŚŽǀĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞ�
ǁĞƚ� ŝƐ� ŶŝĞƚ� ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ� ŝŶ� ǁĞůŬĞ� ǀŽůŐŽƌĚĞ� ĚĞ� ǀĞƌƌĞŬĞŶŝŶŐ� ĚĂŶ� ŵŽĞƚ� ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘� �Ăƚ� ǁŽƌĚƚ� ŶƵ� 
ŐĞƌĞŐĞůĚ͗�ĚĞ�ďĞůĂƐƟŶŐďĞĚƌĂŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�ŐĞŶŽŵĞŶ�ǀĂŶ�ŬůĞŝŶ�ŶĂĂƌ�ŐƌŽŽƚ͘��ŝũŶ�ĚĞ�ďĞĚƌĂŐĞŶ�
ĞǀĞŶ�ŐƌŽŽƚ͕�ĚĂŶ�ǁŽƌĚƚ�ǀĂŶ�ĞůŬ�ĞĞŶ�ĞǀĞŶƌĞĚŝŐ�ŐĞĚĞĞůƚĞ�ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�ŐĞŶŽŵĞŶ͘� 

 

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ďĞůĂƐƟŶŐŽŶƚǁŝũŬŝŶŐ� 

͚KŵŐĞŬĞĞƌĚĞ�ŚǇďƌŝĚĞ�ůŝĐŚĂŵĞŶ͛�ǌŝũŶ�ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐƐǀĞƌďĂŶĚĞŶ�ĚŝĞ�ŶŝĞƚ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐ�ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐ�ǌŝũŶ�
ŝŶ�ŚĞƚ�ůĂŶĚ�ǀĂŶ�ǀĞƐƟŐŝŶŐ͕�ŵĂĂƌ�ǁĞů�ĂůƐ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐ�ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞŵĞƌŬƚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚĂĂƚ�
ǁĂĂƌ�ĞĞŶ�ŐĞůŝĞĞƌĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŝƐ�ŐĞǀĞƐƟŐĚ͘��ĞǌĞ�ůŝĐŚĂŵĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶƚĞŐƌĂĂů�ďŝŶŶĞŶůĂŶĚƐ�ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚͲ
ƟŐ� ŝŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ͕�ĂůƐ�ǌĞ� ŝŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�ǌŝũŶ�ŐĞǀĞƐƟŐĚ�;ŽĨ�ŚĞƚ�ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐƐǀĞƌďĂŶĚ�ŚŝĞƌ� ŝƐ�ĂĂŶŐĞŐĂĂŶͿ͘�
�ůƐ� ĚĞ� ǁŝŶƐƚ� ƌĞĐŚƚƐƚƌĞĞŬƐ� ďĞůĂƐƚ� ŝƐ� ďŝũ� ĞĞŶ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ� ŝŶ� ĞĞŶ� ƐƚĂĂƚ� ĚŝĞ� ĚĂƚ� ůŝĐŚĂĂŵ� ĂůƐ� ƚƌĂŶƐƉĂƌĂŶƚ� 
ĂĂŶŵĞƌŬƚ͕�ǁŽƌĚƚ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ĂŌƌĞŬŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ͘� 

EƵ� ŬŽŵĞŶ� Ğƌ� ĂĂŶǀƵůůŝŶŐĞŶ� ĚŝĞ� ǀŽŽƌǌŝĞŶ� ŝŶ� ŚĞƚ� ŝŶƌĞŐĞůĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞů� ŝŶ� ĚĞ� ƐǇƐƚĞŵĂƟĞŬ� ǀĂŶ� ĚĞ� 
ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ-͕�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐ-͕�ĚŝǀŝĚĞŶĚ-�ĞŶ�ďƌŽŶďĞůĂƐƟŶŐ͘�KŽŬ�ŬŽŵĞŶ�Ğƌ�ĞŶŬĞůĞ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ƚĞŶ�
ĂĂŶǌŝĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐĂŵĞŶƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ďĞůĂŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŐĞůŝĞĞƌĚĞ� ůŝĐŚĂŵĞŶ�Žŵ�ƚĞ�ďĞŽŽƌĚĞůĞŶ�ŽĨ�ƐƉƌĂŬĞ� ŝƐ�ǀĂŶ�
ĞĞŶ�ŽŵŐĞŬĞĞƌĚ�ŚǇďƌŝĚĞ�ůŝĐŚĂĂŵ͘� 

 

Let op!  

De belastingplichtmaatregel is al eerder geïmplementeerd, maar wel met de uitgestelde inwerkingstredings- 
datum van 1 januari 2022. 
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sĂƐƚĞ�ŝŶƌŝĐŚƟŶŐ�ĞŶ�ďƌŽŶďĞůĂƐƟŶŐ�  
 
,Ğƚ�ŬĂďŝŶĞƚ�ǁŝů�ŚĞƚ�ďĞŐƌŝƉ�ǀĂƐƚĞ�ŝŶƌŝĐŚƟŶŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďƌŽŶďĞůĂƐƟŶŐ�ŽǀĞƌ�ƌĞŶƚĞŶ-�ĞŶ�ƌŽǇĂůƚǇďĞƚĂůŝŶŐĞŶ� 
ƵŝƚďƌĞŝĚĞŶ͘� �ĂĂƌǀŽŽƌ� ǌĂů� ǀŽůŐĞŶƐ� ĚĞ� ĂĂŶďŝĞĚŝŶŐƐďƌŝĞĨ� ďŝũ� ĚĞ� ďĞůĂƐƟŶŐƉůĂŶŶĞŶ� ĚĞ� tĞƚ� ďƌŽŶďĞůĂƐƟŶŐ�
ϮϬϮϭ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǁŝũǌŝŐĚ͘�,Ğƚ�ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚĞƌĞ�ďĞŐƌŝƉ�ŐĞůĚƚ�ŶƵ�Ăů�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐďĞůĂƐƟŶŐ͘��Ğ� 
ƵŝƚďƌĞŝĚŝŶŐ� ǌĂů� ĞƌƚŽĞ� ůĞŝĚĞŶ� ĚĂƚ� ŽŽŬ� ďƌŽŶďĞůĂƐƟŶŐ� ǁŽƌĚƚ� ŐĞŚĞǀĞŶ� ŽǀĞƌ� ƌĞŶƚĞŶ-� ĞŶ� ƌŽǇĂůƚǇďĞƚĂůŝŶŐĞŶ�
ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ĚŝĞ�ƚŽĞƌĞŬĞŶďĂĂƌ�ǌŝũŶ�ĂĂŶ�ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�ďƌŽŶŶĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ŽŶƌŽĞƌĞŶĚĞ�ǌĂŬĞŶ�ŝŶ� 
EĞĚĞƌůĂŶĚ͘  
 

sĞƌĚƵŝĚĞůŝũŬŝŶŐ�ŚǇďƌŝĚĞ�ďĞƉĂůŝŶŐĞŶ�ďƌŽŶďĞůĂƐƟŶŐ 

/Ŷ�ĚĞ�ďĞŐĞůĞŝĚĞŶĚĞ�ďƌŝĞĨ�ďŝũ�ĚĞ�ďĞůĂƐƟŶŐƉůĂŶŶĞŶ�ŬŽŶĚŝŐƚ�ŚĞƚ�ŬĂďŝŶĞƚ�ĞĞŶ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ĂĂŶ�ŝŶ�ĚĞ�
tĞƚ�ďƌŽŶďĞůĂƐƟŶŐ�ϮϬϮϭ͘��Ğ�ŚǇďƌŝĚĞ�ďĞƉĂůŝŶŐĞŶ� ǌƵůůĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌĚƵŝĚĞůŝũŬƚ͘��ĂĂƌĚŽŽƌ� ǌƵůůĞŶ�ŚǇďƌŝĚĞ�
ůŝĐŚĂŵĞŶ� ŶŝĞƚ� ůĂŶŐĞƌ� ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐ� ǌŝũŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ďƌŽŶďĞůĂƐƟŶŐ� ĂůƐ� ŶŝĞƚ� ƚĞŶŵŝŶƐƚĞ� ĠĠŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� 
ĂĐŚƚĞƌůŝŐŐĞŶĚĞ�ŐĞƌĞĐŚƟŐĚĞŶ�;Ăů�ĚĂŶ�ŶŝĞƚ�ǀŝĂ�ĞĞŶ�ƐĂŵĞŶǁĞƌŬĞŶĚĞ�ŐƌŽĞƉͿ�ĞĞŶ�ŬǁĂůŝĮĐĞƌĞŶĚ�ďĞůĂŶŐ�ŚĞĞŌ�
ŝŶ�ŚĞƚ�ŚǇďƌŝĚĞ�ůŝĐŚĂĂŵ͘��ĞǌĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ǌĂů�ƚĞƌƵŐǁĞƌŬĞŶ�ƚŽƚ�ĞŶ�ŵĞƚ�ϭ ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϮϭ͘ 

 

s�^d'K�� 

 

�ŝŐĞŶǁŽŶŝŶŐƌĞŐĞůŝŶŐ�ďŝũ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶ� 

�Ğ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ƌŽŶĚ�ĚĞ�ĞŝŐĞŶǁŽŶŝŶŐƌĞƐĞƌǀĞ�;�tZͿ�ǁŽƌĚƚ�ǁĞĞƌ�ŚĞƌƐƚĞůĚ�ŶĂĂƌ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ǀĂŶ�ǀſſƌ�ϮϬϭϯ͘��ĞŶ�
�tZ� ǁŽƌĚƚ� ǁĞĞƌ� ŐĞŬŽƉƉĞůĚ� ĂĂŶ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŽŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ� ĞŶ� ŬŽŵƚ� ďŝũ� ŽǀĞƌůŝũĚĞŶ� ǀĂŶ� 
ƌĞĐŚƚƐǁĞŐĞ�ƚĞ�ǀĞƌǀĂůůĞŶ͘��ĞŶ��tZ�ŐĂĂƚ�ĚĂĂƌĚŽŽƌ�ŶŽŽŝƚ�ŽǀĞƌ�ŽƉ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ͘��ŝƚ�ŐĞůĚƚ�
ŽŽŬ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ĂŇŽƐƐŝŶŐƐƐƚĂŶĚ͘� �ĞŶ� ĂĐŚƚĞƌďůŝũǀĞŶĚĞ� ƉĂƌƚŶĞƌ� ǁŽƌĚƚ� ĚŽŽƌ� ĚĞǌĞ� ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ� ŶŝĞƚ� ŽŶŶŽĚŝŐ� 
ŐĞĐŽŶĨƌŽŶƚĞĞƌĚ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ĞŝŐĞŶǁŽŶŝŶŐǀĞƌůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌůĞĚĞŶ�ĮƐĐĂůĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ͘ 

 

�ŝŐĞŶǁŽŶŝŶŐƌĞŐĞůŝŶŐ�ĞŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂƉ� 

�ƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌŐĞƐƚĞůĚ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďŝũůĞĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ĂŇŽƐƐŝŶŐƐƐƚĂŶĚ�Žŵ�ĚĞ�
ƌĞŐĞůŝŶŐĞŶ�ƌĞĐŚƚǀĂĂƌĚŝŐĞƌ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŝƚƵĂƟĞƐ͘�,ŝĞƌŵĞĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ŶŝĞƚ-ďĞŽŽŐĚĞ�ďĞƉĞƌŬŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�
ƌĞŶƚĞĂŌƌĞŬ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ͕�ĚŝĞ�ŵĞŶƐĞŶ�ŽŽŬ�ŚĂĚĚĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ǀĞƌŵŝũĚĞŶ͘��ŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ŵĞƚ�ĂŶĚĞƌĞ�ŚƵǁĞůŝũŬͲ
ƐĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ŽĨ�ĚŽŽƌ�ŐĞĞŶ�ƐĂŵĞŶůĞǀŝŶŐƐĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĂĨ�ƚĞ�ƐůƵŝƚĞŶ͘��ĞŶ�ĞĞƌĚĞƌ�ďĞůĞŝĚƐďĞƐůƵŝƚ�;ŽǀĞƌ�ŽŶĚĞƌ�
ŵĞĞƌ� ĚĞ� ďŝũůĞĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ� ďŝũ� ŐĞǌĂŵĞŶůŝũŬĞ� ĂĂŶŬŽŽƉ� ĞŶ� ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ĞŝŐĞŶ�ǁŽŶŝŶŐ� ĚŽŽƌ� ĮƐĐĂůĞ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁĂĂƌǀĂŶ�ĞĞŶ�ŽĨ�ďĞŝĚĞŶ�ĞĞŶ�ĞŝŐĞŶǁŽŶŝŶŐǀĞƌůĞĚĞŶ�ŚĞďďĞŶͿ�ǁŽƌĚƚ�ŶƵ�ŝŶ�ĚĞ�ǁĞƚ�ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ͘�� 

 

,ƵƵƌƚŽĞƐůĂŐ�ĞŶ�ŚƵƵƌŐƌĞŶƐŽǀĞƌƐĐŚƌŝũĚŝŶŐ� 

�ŝũ� ĞĞŶ� ƌĞŬĞŶŚƵƵƌ� ďŽǀĞŶ�ĚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵŚƵƵƌŐƌĞŶƐ� ďĞƐƚĂĂƚ� ŝŶ� ďĞŐŝŶƐĞů� ŐĞĞŶ� ƌĞĐŚƚ� ŽƉ� ŚƵƵƌƚŽĞƐůĂŐ͘� �ĞŶ� 
ƵŝƚǌŽŶĚĞƌŝŶŐ� ŽƉ� ĚĞǌĞ� ƌĞŐĞů� ŝƐ� ŚĞƚ� ǀĞƌǁŽƌǀĞŶ� ƌĞĐŚƚ͘� �Ğ� ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞǌĞ� ƵŝƚǌŽŶĚĞƌŝŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ� 
ǀĞƌƐŽĞƉĞůĚ͘� sŽŽƌŐĞƐƚĞůĚ� ǁŽƌĚƚ� ĚĞ� ĞŝƐ� ƚĞ� ůĂƚĞŶ� ǀĞƌǀĂůůĞŶ� ĚĂƚ� ŝŶ� ĚĞ� ŵĂĂŶĚ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� 
ŚƵƵƌŐƌĞŶƐŽǀĞƌƐĐŚƌŝũĚŝŶŐ� ƌĞĐŚƚ� ŽƉ� ŚƵƵƌƚŽĞƐůĂŐ� ŵŽĞƐƚ� ďĞƐƚĂĂŶ͘� �ĞǌĞ� ŵĂĂƚƌĞŐĞů� ŵŽĞƚ� ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ� ĚĂƚ�
ďƵƌŐĞƌƐ�ŚƵŶ�ŚƵƵƌƚŽĞƐůĂŐ�ĚĞĮŶŝƟĞĨ�ǀĞƌůŝĞǌĞŶ�ĂůƐ�ĚŝĞ�ŝŶ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌŐĂĂŶĚ�ũĂĂƌ�ĚŽŽƌ�ŚƵƵƌŐƌĞŶƐŽǀĞƌƐĐŚƌŝũĚŝŶŐ�
ƟũĚĞůŝũŬ�ŐĞĞŶ�ƌĞĐŚƚ�ŵĞĞƌ�ŚĞďďĞŶ�ŽƉ�ŚƵƵƌƚŽĞƐůĂŐ�;ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ƚĞ�ŚŽŽŐ�ŝŶŬŽŵĞŶͿ͘ 
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'ĞĞŶ�Ks��ďŝũ�ǀĞƌŬŽŽƉƌĞŐƵůĞƌĞŶĚ�ďĞĚŝŶŐ 

DĞƚ� Ěŝƚ� ǀŽŽƌƐƚĞů� ǁŽƌĚƚ� ŐĞƌĞŐĞůĚ� ĚĂƚ� ;ŽŶĚĞƌ� ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶͿ� ĞĞŶ� ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ� ǀĂŶ� ŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚƐďĞůĂƐƟŶŐ�
;Ks�Ϳ�ŐĞůĚƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƚĞƌƵŐŬŽŽƉ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǁŽŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ�ƉĞƌƐŽŽŶ͘��Ğ�ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ŐĞůĚƚ�ĂůƐ�ĚĂĂƌͲ
ŵĞĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŐĞǀĞŶ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ǀĞƌŬŽŽƉƌĞŐƵůĞƌĞŶĚ�ďĞĚŝŶŐ͘��ĞŶŬ�ĚĂĂƌďŝũ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ǀŽůŐĞŶĚĞ͘��ĞŶ�
ǁŽŶŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ĂĂŶďŝĞĚĞƌ�ǀĂŶ�ǁŽŶŝŶŐĞŶ�ŵĞƚ�;ŬŽƉĞƌƐͿŬŽƌƟŶŐ�ǀĞƌŬŽĐŚƚ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ďĞǁŽŶĞƌ͘��ůƐ�ĚĞ�
ĂĂŶďŝĞĚĞƌ� ĚĞ�ǁŽŶŝŶŐ� ůĂƚĞƌ� ŝŶŐĞǀŽůŐĞ� ŚĞƚ� ďĞĚŝŶŐ� ƚĞƌƵŐŬŽŽƉƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ďĞǁŽŶĞƌ� ŝƐ� ŚĞƚ� ŶŝĞƚ�ǁĞŶƐĞůŝũŬ� ĚĞ� 
ǀĞƌŬƌŝũŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁŽŶŝŶŐ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ƚĂƌŝĞĨ�;ƚŚĂŶƐ�ϴйͿ�ƚĞ�ďĞůĂƐƚĞŶ͘��ůƐ�ĚĞ�ĂĂŶďŝĞĚĞƌ�ĚĞ�ǁŽŶŝŶŐ�
ĚĂĂƌŶĂ� ŶĂŵĞůŝũŬ� ĚŽŽƌǀĞƌŬŽŽƉƚ� ĂĂŶ� ĞĞŶ� ƐƚĂƌƚĞƌ͕� ŵĂŐ� ĚĞ� ĂĂŶďŝĞĚĞƌ� ĚĞǌĞ� ŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚƐďĞůĂƐƟŶŐ� ŶŝĞƚ� 
ĚŽŽƌďĞůĂƐƚĞŶ͘��ŝƚ�ǌŽƵ�ĂĂŶďŝĞĚĞƌƐ�ŽŶƚŵŽĞĚŝŐĞŶ�Žŵ�ĚŽŽƌ�ƚĞ�ǀĞƌŬŽƉĞŶ�ĂĂŶ�ƐƚĂƌƚĞƌƐ.   

 

dĂƌŝĞĨ�Ks��ĞŶ�ŽŶǀŽŽƌǌŝĞŶĞ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ� 

�ůƐ� ĞĞŶ� ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ� ƉĞƌƐŽŽŶ� ĞĞŶ�ǁŽŶŝŶŐ� ǀĞƌŬƌŝũŐƚ�ĚŝĞ�ǀŽŽƌ�ŚĞŵ�ĂůƐ�ŚŽŽĨĚǀĞƌďůŝũĨ� ŐĂĂƚ�ĚŝĞŶĞŶ͕�ŚŽĞŌ�Śŝũ�
ŵĂĂƌ� Ϯй� ;ŽĨ� ƐŽŵƐ� ǌĞůĨƐ� ŐĞĞŶͿ� ŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚƐďĞůĂƐƟŶŐ� ;Ks�Ϳ� ƚĞ� ďĞƚĂůĞŶ͘� �ŝũ� ŚĞƚ� ƚŽĞƚƐĞŶ� ĂĂŶ� Ěŝƚ� 
ŚŽŽĨĚǀĞƌďůŝũĨĐƌŝƚĞƌŝƵŵ�ŬĂŶ�ŵĞŶ�Ăů� ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŚŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�ŽŶǀŽŽƌǌŝĞŶĞ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ� �ĚŝĞ� ǌŝĐŚ� ǀŽŽƌͲ
ĚŽĞŶ�ŶĂ�ĚĞ�ǀĞƌŬƌŝũŐŝŶŐ͕�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶ�ŽĨ� ƐĐŚĞŶŬŝŶŐ͘��ĞǌĞ�ďĞƉĂůŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌĚĞƌ�ǀĞƌƐŽĞƉĞůĚ͘�
DĞŶ�ŵĂŐ�ŽŽŬ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŚŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�ŽŶǀŽŽƌǌŝĞŶĞ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ĚŝĞ�
ǌŝĐŚ�ǀŽŽƌĚŽĞŶ�ŶĂĚĂƚ�ĚĞ�ŬŽŽƉŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ƚŽƚ�ƐƚĂŶĚ� ŝƐ�ŐĞŬŽŵĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ǀſſƌ�ĚĞ� ůĞǀĞƌŝŶŐ͘��ĞůĂŶŐƌŝũŬ� ŝƐ�
ĚĂƚ�ĚĞ�ǀĞƌŬƌŝũŐĞƌ�ǀſſƌ�ŚĞƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶǀŽŽƌǌŝĞŶĞ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞŝĚ�ĚĞ�ŝŶƚĞŶƟĞ�ŚĂĚ�Žŵ�ĚĞ�ǁŽŶŝŶŐ�ĂůƐ�
ŚŽŽĨĚǀĞƌďůŝũĨ�ƚĞ�ŐĂĂŶ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ĚŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞŝĚ�ŚŝĞƌ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ƚŽĞ�ŝŶ�ƐƚĂĂƚ�ŝƐ͘�� 

 

�ĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�ĂŶƟŵŝƐďƌƵŝŬďĞƉĂůŝŶŐ�t�Z� 

WĞƌ� ϭ ĂƉƌŝů� ϮϬϮϭ� ŐĞůĚƚ� ĚĞ� ƐƚĂƌƚĞƌƐǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ� ŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚƐďĞůĂƐƟŶŐ� ǀŽŽƌ� ǁŽŶŝŶŐĞŶ� ƚŽƚ� Φ ϰϬϬ͘ϬϬϬ� 
;ĚĞ�ǁŽŶŝŶŐǁĂĂƌĚĞŐƌĞŶƐͿ͘�Kŵ�ƚĞ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ�ĚĂƚ�ǁŽŶŝŶŐĞŶ�ŐĞƐƉůŝƚƐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌŬƌĞŐĞŶ�Žŵ�ǌŽ�ŽŶĚĞƌ�ĚŝĞ�
ǁŽŶŝŶŐǁĂĂƌĚĞŐƌĞŶƐ�ƚĞ�ďůŝũǀĞŶ͕�ďĞƐƚĂĂƚ�ĞĞŶ�ĂŶƟŵŝƐďƌƵŝŬďĞƉĂůŝŶŐ͘��ŝĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ�tĞƚ�ŽƉ�ďĞůĂƐƟŶŐĞŶ�
ǀĂŶ� ƌĞĐŚƚƐǀĞƌŬĞĞƌ� ;t�ZͿ�ŚĞĞŌ�ĂůƐ�ĚŽĞů�ŚĞƚ� ǀŽŽƌĚĞĞů� ǀĂŶ�ĚĞ� ƐƚĂƌƚĞƌƐǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ǁĞŐ� ƚĞ�ŶĞŵĞŶ�ĂůƐ�ŚĞƚ�
ƚŽƚĂĂů�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŬƌŝũŐŝŶŐĞŶ�ƵŝƚŬŽŵƚ�ďŽǀĞŶ�Φ ϰϬϬ͘ϬϬϬ͘��ĞǌĞ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞǁŝũǌŝŐĚ�Žŵ�ĞĞŶ�ĂĂŶͲ
ƚĂů�ŽŶĚƵŝĚĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ǁĞŐ�ƚĞ�ŶĞŵĞŶ͘�� 

 

dŝƉ͊� 

�Ğ�ĂŶƟŵŝƐďƌƵŝŬďĞƉĂůŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŶŝĞƚ� ƚŽĞŐĞƉĂƐƚ�ĂůƐ�ďŝũ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ǀĞƌŬƌŝũŐŝŶŐ�ĚĞ�ǁŽŶŝŶŐǁĂĂƌĚĞŐƌĞŶƐ�ŶŽŐ�
ŶŝĞƚ�ŐŽůĚ͕�ĞŶ�ĞǀĞŶŵŝŶ�ďŝũ�ǀĞƌŬƌŝũŐŝŶŐĞŶ�ŬƌĂĐŚƚĞŶƐ�ĞƌĨƌĞĐŚƚ�ŽĨ�ŚƵǁĞůŝũŬƐǀĞƌŵŽŐĞŶƐƌĞĐŚƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŽŶ�
ĚŝĞ�ĚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌƐǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ŚĞĞŌ�ƚŽĞŐĞƉĂƐƚ͘ 

 

sĞƌĞĞŶǀŽƵĚŝŐŝŶŐ�ĂĂŶŐŝŌĞƉƌŽĐĞƐ�Ks�� 

/Ŷ�ϮϬϮϮ�ǌĂů�ĚĞ�ŝŶŚŽƵĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĂĂŶŐŝŌĞďĞƌŝĐŚƚ�ŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚƐďĞůĂƐƟŶŐ�;Ks�Ϳ�ǁŽƌĚĞŶ�ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚ͘�sĂŶĂĨ�ĚĂŶ�
ŵŽĞƚ� ĚĞ� ŶŽƚĂƌŝƐ� ŵĞĞƌ� ŐĞŐĞǀĞŶƐ� ǀŝĂ� ŚĞƚ� ĂĂŶŐŝŌĞďĞƌŝĐŚƚ� ĂĂŶůĞǀĞƌĞŶ� ;ǌŽĂůƐ� ŚĞƚ� �^E� ĞŶ� ĚĞ� ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�
ǁĂĂƌŽƉ� ĞĞŶ� ďĞƌŽĞƉ� ǁŽƌĚƚ� ŐĞĚĂĂŶͿ͘� ^ŽŵŵŝŐĞ� ŐĞŐĞǀĞŶƐ� ĚŝĞ� Ăů� ǀŝĂ� ŚĞƚ� ĂĂŶŐŝŌĞďĞƌŝĐŚƚ� ĂĂŶ� ĚĞ� 
�ĞůĂƐƟŶŐĚŝĞŶƐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌƐƚƵƵƌĚ͕�ŚŽĞŌ�ĚĞ�ŶŽƚĂƌŝƐ�ĚĂŶ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ĂĨǌŽŶĚĞƌůŝũŬ�ĂĂŶ�ĚĞ��ĞůĂƐƟŶŐĚŝĞŶƐƚ�
ĚŽŽƌ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ͘��ŝƚ�ŐĞůĚƚ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐĐŚƌŝŌĞůŝũŬĞ�ǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ĚŝĞ�ĞĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌĞ�ŬŽƉĞƌ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ǁŽŶŝŶŐ�ŝŶǀƵůƚ�ďŝũ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂƌƚĞƌƐǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ŽĨ�ŚĞƚ�ǀĞƌůĂĂŐĚĞ�ƚĂƌŝĞĨ� 
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�ĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ�ǀĞƌŚƵƵƌĚĞƌŚĞĸŶŐ� 

,Ğƚ� ƚĂƌŝĞĨ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀĞƌŚƵƵƌĚĞƌŚĞĸŶŐ� ŐĂĂƚ� ŽŵůĂĂŐ� ŶĂĂƌ� Ϭ͕ϰϴϱй͘� sŽŽƌƚƐ� ǌŝũŶ� Ğƌ� ŚĞĸŶŐƐǀĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐĞŶ�
ǀĞƌŚƵƵƌĚĞƌŚĞĸŶŐ͘� ,ŝĞƌǀŽŽƌ� ǁŽƌĚƚ� ĞĞŶ� ďĞĚƌĂŐ� ŝŶ� ĚĞ� ZŝũŬƐďĞŐƌŽƟŶŐ� ŐĞƌĞƐĞƌǀĞĞƌĚ͘� �ĞǌĞ� 
ŚĞĸŶŐƐǀĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� ƉĞƌ� ĚĞ� ĞĞƌƐƚĞ� ĚĂŐ� ǀĂŶ� ĞůŬ� ŬǁĂƌƚĂĂů� ƚŽƚ� ŶŝŚŝů� ǁŽƌĚĞŶ� ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ� ďŝũ�
ŽǀĞƌƐĐŚƌŝũĚŝŶŐ� ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞŐƌŽƚĞ�ďĞĚƌĂŐ͘�,Ğƚ�ǁĞƚƐǀŽŽƌƐƚĞů� ǀŽŽƌǌŝĞƚ�ĞƌŝŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŚĞĸŶŐƐǀĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐĞŶ�
ǀŽŽƌƚĂĂŶ�ŽƉ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ĚĂŐ�ǀĂŶ�ĞůŬĞ�ŵĂĂŶĚ�ŽƉ�ŶŝŚŝů�ŐĞƐƚĞůĚ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘ 

 

�hdK�Θ�DK�/>/d�/d 

 

�ĩŽƵǁ�ǀŽŽƌĚĞĞů�ĞůĞŬƚƌŝƐĐŚĞ�ĂƵƚŽ  
KƉ�ĚĞ�ďŝũƚĞůůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉƌŝǀĠŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂƵƚŽ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǌĂĂŬ�ŵĂŐ�ŵĞŶ�ŝŶ�ϮϬϮϭ�ǀŽŽƌ�ĞůĞŬƚƌŝƐĐŚĞ�ĂƵƚŽΖƐ�
ĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ĂƵƚŽΖƐ�ǌŽŶĚĞƌ��KϮ-ƵŝƚƐƚŽŽƚ�ϭϬй�ŬŽƌƟŶŐ�ƚŽĞƉĂƐƐĞŶ͘��ĞŶ�ƉĂĂƌ�ƵŝƚǌŽŶĚĞƌŝŶŐĞŶ�ĚĂĂƌŐĞůĂƚĞŶ͕� ŝƐ�
ĚĞǌĞ�ŬŽƌƟŶŐ�ŚŽŽŐƵŝƚ�Φ ϰ͘ϱϬϬ�;ďĞƌĞŬĞŶĚ�ŽǀĞƌ�ŵĂǆ͘�Φ ϰϱ͘ϬϬϬ�ĐĂƚĂůŽŐƵƐǁĂĂƌĚĞͿ͘�WĞƌ�ϭ ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϮϮ�ĚĂĂůƚ�
ĚĞ� ŬŽƌƟŶŐ�ŶĂĂƌ�ϲй�ĞŶ� ŝƐ�ĚĂŶ�ŵĂǆŝŵĂĂů�Φ Ϯ͘ϭϬϬ� ;ďĞƌĞŬĞŶĚ�ŽǀĞƌ�ŵĂǆ͘�Φ ϯϱ͘ϬϬϬͿ͘� /Ŷ�ϮϬϮϯ� ŝƐ� ĚĞ� ŬŽƌƟŶŐ�
ŚŽŽŐƵŝƚ�Φ�ϭ͘ϴϬϬ�;ďĞƌĞŬĞŶĚ�ŽǀĞƌ�ŵĂǆ͘�Φ ϯϬ͘ϬϬϬͿ 
 
>Ğƚ�ŽƉ͊  
WĞƌ� ϮϬϮϱ� ŬŽŵƚ� Ğƌ� ĞĞŶ� ǀĞƌĚĞƌĞ� ǀĞƌůĂŐŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŬŽƌƟŶŐ͘� �Ğ� ŬŽƌƟŶŐ� ǌĂů� ĚĂŶ� ϱй� ďĞĚƌĂŐĞŶ� ŵĞƚ� ĞĞŶ� 
ŵĂǆŝŵƵŵ�ǀĂŶ�Φ ϭ͘ϱϬϬ͘  
 

�ĂŶƉĂƐƐŝŶŐ��WD-ƚĂďĞů�ĂƵƚŽďĞůĂƐƟŶŐĞŶ� 

�ŽŽƌĚĂƚ� ĂƵƚŽΖƐ� ƐƚĞĞĚƐ� ŵŝŶĚĞƌ� �KϮ� ƵŝƚƐƚŽƚĞŶ� ĞŶ� ĚĞ� ŚŽŽŐƚĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� �WD� ŝƐ� ŐĞďĂƐĞĞƌĚ� ŽƉ� ĚĞǌĞ� �KϮ-
ƵŝƚƐƚŽŽƚ͕�ŶĞĞŵƚ�ĚĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ��WD�ĂĨ͘�Kŵ�Ěŝƚ�ƚĞŐĞŶ�ƚĞ�ŐĂĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ƐĐŚŝũĨŐƌĞŶǌĞŶ�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ͘�
�Ğ� ƐĐŚŝũĨŐƌĞŶǌĞŶ� ǀŽŽƌ� ƉĞƌƐŽŶĞŶĂƵƚŽΖƐ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ƉĞƌŝŽĚĞ� ƚŽƚ� ĞŶ� ŵĞƚ� ϮϬϮϱ� ĞůŬ� ũĂĂƌ� ŵĞƚ� Ϯ͕ϯй� 
ǀĞƌůĂĂŐĚ� ĞŶ� ĚĞ� ƐĐŚŝũŌĂƌŝĞǀĞŶ�ŵĞƚ� Ϯ͕ϯϱй� ǀĞƌŚŽŽŐĚ͘� �ŝƚ� ŐĞůĚƚ� ĞǀĞŶĞĞŶƐ� ǀŽŽƌ� ĚŝĞƐĞůǀŽĞƌƚƵŝŐĞŶ͘� sĂŶĂĨ�
ϮϬϮϯ�ĞŶ�ǀĞƌĚĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ƚĂƌŝĞǀĞŶ�ĞĞƌƐƚ�ŐĞŢŶĚĞǆĞĞƌĚ�ĞŶ�ǀĞƌǀŽůŐĞŶƐ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�ŵĞƚ�Ϯ͕ϯϱй͘ 

 

,ŽŽŐƚĞ��WD�ǀĂƐƚƐƚĞůůĞŶ� 

�WD�ŝƐ�ǀĞƌƐĐŚƵůĚŝŐĚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĂƚ�ĞĞŶ�ŵŽƚŽƌƌŝũƚƵŝŐ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŬĞŶƚĞŬĞŶƌĞŐŝƐƚĞƌ͘�
,Ğƚ�ǀŽĞƌƚƵŝŐ�ŵŽĞƚ�ĚĂŶ�ŐĞƐĐŚŝŬƚ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�ŐĞďƌƵŝŬŵĂŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞŐ͘��ŝũ�ƉĂƌĂůůĞůŝŵƉŽƌƚ�ǀĂŶ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�
ĞĞŶ�ƐĐŚĂĚĞĂƵƚŽ� ŝƐ�ĚĞ�ŚŽŽŐƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďƉŵ�ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĂĨƐĐŚƌŝũǀŝŶŐƐƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ͘��Ăƚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�
ŵĂŐ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ǌŝũŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�ƚĂǆĂƟĞƌĂƉƉŽƌƚ�ĚĂƚ�ŝƐ�ŽƉŐĞŵĂĂŬƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŵŽƚŽƌƌŝũƚƵŝŐ�ŽƉ�ĚĞ�
ǁĞŐ�ŵĂŐ͘�tŽƌĚƚ� ĂĂŶŐŝŌĞ� ŐĞĚĂĂŶ� ǀŽŽƌĚĂƚ� ŐĞďƌƵŝŬ�ŵĂŐ� ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞŵĂĂŬƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǁĞŐ͕� ĚĂŶ�ŵŽĞƚ� ĚĞ� 
ĂĨƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ǁĞƩĞůŝũŬĞ�ůĞĞŌŝũĚƐƚĂďĞů�ŽĨ�ĞĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚĞů�ĂůŐĞŵĞĞŶ�ƚŽĞŐĞƉĂƐƚĞ�
ŬŽĞƌƐůŝũƐƚ͘� 

 

dŝƉ͊� 

�ůŝũŬƚ�ĂĐŚƚĞƌĂĨ�ĚĂƚ�ƚŽĐŚ�ŐĞĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǌĂů�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞŐ�;ďŝũǀ͘�ŽŵĚĂƚ�ŚĞƚ�ŵŽƚŽƌƌŝũƚƵŝŐ�ŽŶͲ
ŚĞƌƐƚĞůďĂĂƌ�ŝƐͿ͕�ĚĂŶ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ďĞƚĂĂůĚĞ�ďƉŵ�ƚĞƌƵŐŐĞŐĞǀĞŶ͘ 
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KǀĞƌŐĂŶŐƐƌĞŐĞůŝŶŐ�ƚĂƌŝĞĨƐǁŝũǌŝŐŝŶŐ��WD� 

DĞƚ�ĞĞŶ�ĂƉĂƌƚ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐƐǀŽŽƌƐƚĞů�ǌĂů�ĚĞ�ƌĞŐĞƌŝŶŐ�ĞĞŶ�ŽǀĞƌŐĂŶŐƐƌĞŐĞůŝŶŐ�ǀŽŽƌƐƚĞůůĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŐĞǀĂů�ǀĂŶĞĞŶ�
ƚĂƌŝĞĨƐǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ��WD͘�sĂŶĂĨ�ϭ ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϮϮ�ǁŽƌĚƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ��WD�ŚĞƚ�ďĞůĂƐƚďĂĂƌ�ĨĞŝƚ�ǀĞƌǀƌŽĞŐĚ�ŶĂĂƌ�
ĚĞ� ŝŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ� ŝŶ� ŚĞƚ� ŬĞŶƚĞŬĞŶƌĞŐŝƐƚĞƌ͘� EƵ� ŝƐ� ĚĂƚ� ŶŽŐ� ŚĞƚ� ŵŽŵĞŶƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƌĞŐŝƐƚƌĂƟĞ͘� �ŝũ� ĞĞŶ� 
ƚĂƌŝĞĨƐǁŝũǌŝŐŝŶŐ� ŵŽĞƚĞŶ� ĂůůĞ� ŶŝĞƵǁĞ� ŵŽƚŽƌƌŝũƚƵŝŐĞŶ� ĚŝĞ� ŶŽŐ� ŶŝĞƚ� ŽƉ� ŶĂĂŵ� ǌŝũŶ� ŐĞƐƚĞůĚ͕� ďŝŶŶĞŶ� ƚǁĞĞ�
ŵĂĂŶĚĞŶ�ŽƉ�ŶĂĂŵ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƐƚĞůĚ͘�'ĞďĞƵƌƚ�Ěŝƚ�ŶŝĞƚ͕�ĚĂŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁĞ�ƚĂƌŝĞĨ�ǀĂŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ŝŶ�ƉůĂĂƚƐ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽƵĚĞ�ƚĂƌŝĞĨ�ĚĂƚ�ŐŽůĚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ǀĂŶ�ŝŶƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ͘ 

 

(s�ZDK'�E��Ϳ�W�Zd/�h>/�Z�E 

 

dĂƌŝĞǀĞŶ�ŝŶŬŽŵƐƚĞŶďĞůĂƐƟŶŐ�ϮϬϮϮ�ŶŝĞƚ-�Kt-Ğƌ 

�ĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞŶ�ĚŝĞ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ďĞŐŝŶ�ǀĂŶ�ϮϬϮϮ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ĚĞ��Kt-ŐĞƌĞĐŚƟŐĚĞ� ůĞĞŌŝũĚ�ŚĞďďĞŶ�ďĞƌĞŝŬƚ͕�
ŬƌŝũŐĞŶ�ŝŶ�ϮϬϮϮ�ŶĂĂƌ�ǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƚĂƌŝĞĨƐĐŚŝũǀĞŶ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͘ 

 

 

 
�ĞǌĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ǌŝũŶ�ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�ƉƌĞŵŝĞƐ�ǀŽůŬƐǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐĞŶ͘�sŽŽƌ�ǁŝĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ƉƌĞŵŝĞƐ�ǀŽůŬƐǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐĞŶ�
ŐĞůĚĞŶ͕�ŝƐ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ƚĂƌŝĞĨƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ͘ 

 

 Tarief inkomstenbelasting 2022  

Box 1- 
tarief   

Bel.ink. 
meer dan 

(Φ) 

maar niet 
meer dan 

(Φ) 

Tarief 
2022 (%) 

Schijf laag 
tarief  

-  69.398  37,07%  

Schijf hoog 
tarief  

69.398  -  49,50%  

Tarief inkomstenbelasting 2021  

Box 1- 
tarief 

Bel.ink. 
meer dan 

(Φ) 

maar niet 
meer dan 

(Φ) 

Tarief 
2021 (%) 

Schijf laag 
tarief  

-  68.507  37,10%  

Schijf hoog 
tarief  

68.507  -  49,50%  
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dĂƌŝĞǀĞŶ�ŝŶŬŽŵƐƚĞŶďĞůĂƐƟŶŐ�ϮϬϮϮ��Kt-ĞƌƐ 

�ĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞŶ� ĚŝĞ� ĂĂŶ� ŚĞƚ� ďĞŐŝŶ� ǀĂŶ� ϮϬϮϮ� ĚĞ� �Kt-ŐĞƌĞĐŚƟŐĚĞ� ůĞĞŌŝũĚ� ŚĞďďĞŶ� ďĞƌĞŝŬƚ� ĞŶ� ǌŝũŶ� 
ŐĞďŽƌĞŶ�ŶĂ�ϭϵϰϲ͕�ŬƌŝũŐĞŶ�ŝŶ�ϮϬϮϮ�ŶĂĂƌ�ǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƚĂƌŝĞĨƐĐŚŝũǀĞŶ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͘  

 

 

 

Deze percentages zijn inclusief premies volksverzekeringen. Voor wie andere premies volksverzekeringen gelden, is een andere 
tariefstructuur van toepassing. 

 

Box 3 

Het vermogen dat in box 3 vrijgesteld is van belasting gaat iets omhoog naar 50.650 euro per persoon (in 
2021: 50.000 euro). Dat is dus 101.300 euro voor fiscaal partners.  Het tarief van de box 3-belasting blijft 
31% 

 

Gewijzigde heffingskortingen 

Hierin zijn alleen de wijzigingen in heffingskortingen opgenomen zoals vermeld in de Memorie van toelich-
ting van het Belastingplan 2022. Deze betreffen belastingplichtigen die jonger zijn dan de AOW-leeftijd. 
Voor AOW-gerechtigden gelden lagere maxima.  

 

 

Tarief inkomstenbelasting 2022 (AOW-ers)  

Box 1- 
tarief 

Bel.ink. 
meer dan 

(Φ) 

maar niet 
meer dan 

(Φ) 

Tarief 
2022 (%) 

Tarief 
schijf 1  

-  35.472  19,17%  

Tarief 
schijf 2  

35.472  69.398  37,07%  

Tarief 
schijf 3  

69.398  -  49,50%  

Tarief inkomstenbelasting 2021  (AOW-
ers)  

Box 1- 
tarief 

Bel.ink. 
meer dan 

(Φ) 

maar niet 
meer dan 

(Φ) 

Tarief 
2021 (%) 

Tarief 
schijf 1  

-  35.129  19,20%  

Tarief 
schijf 2  

35.129  68.507  37,10%  

Tarief 
schijf 3  

68.507  -  49,50%  

Heffingskortingen  2022 (Φ)  2021 (Φ)  

Algemene heffingskor-
ting maximaal   

2.874  2.837  

Arbeidskorting max.  4.260  4.205  
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hŝƚǌŽŶĚĞƌŝŶŐ�ĮƐĐĂĂů�ƉĂƌƚŶĞƌďĞŐƌŝƉ�ǀŽŽƌ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�/��<  

sŽŽƌ�ĚĞ�ŝŶŬŽŵĞŶƐĂĬĂŶŬĞůŝũŬĞ�ĐŽŵďŝŶĂƟĞŬŽƌƟŶŐ�;/��<Ϳ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞŶ�
ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďƵŝƚĞŶůĂŶĚ�ǁŽŽŶĂĐŚƟŐĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŐĞůŝũŬŐĞƚƌŽŬŬĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ� 
ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĚŝĞ�ďŝŶŶĞŶůĂŶĚƐĞ�ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ�ŝƐ͘  

/ĞŵĂŶĚ�ĚŝĞ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďƵŝƚĞŶůĂŶĚ�ŽƉ�ĠĠŶ�ĂĚƌĞƐ�ǁŽŽŶƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŶŝĞƚ-ǁĞƌŬĞŶĚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŬĂŶ�ŶƵ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�/��<�
ŶŽŐ�ĂůƐ�ĂůůĞĞŶƐƚĂĂŶĚĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞŵĞƌŬƚ͘�KŽŬ�ŬĂŶ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ�ĚĂƚ�ƚǁĞĞ�ďƵŝƚĞŶůĂŶĚƐ� 
ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞŶ�ŵĞƚ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐ�ĂƌďĞŝĚƐŝŶŬŽŵĞŶ�ĚŝĞ�ďƵŝƚĞŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�ŽƉ�ŚĞƚǌĞůĨĚĞ�ĂĚƌĞƐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�
ŬŝŶĚ�ƐƚĂĂŶ�ŝŶŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ͕�ďĞŝĚĞŶ�ƌĞĐŚƚ�ŚĞďďĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�/��<͘  

�ĞǌĞ�ƵŝƚǌŽŶĚĞƌŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĮƐĐĂůĞ�ƉĂƌƚŶĞƌďĞŐƌŝƉ�ǌƵůůĞŶ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ŐĞůĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�/��<͘  

 

sĞƌƐŽĞƉĞůŝŶŐ�ŚƵƵƌƚŽĞƐůĂŐ�ƐƚĂƚƵƐŚŽƵĚĞƌƐ   

�Ğ�ŐĞďŽŽƌƚĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŬŝŶĚ�ďŝũ�ǀĞƌďůŝũĨƐŐĞƌĞĐŚƟŐĚĞ�ŽƵĚĞƌƐ�ŬĂŶ�ůĞŝĚĞŶ�ƚŽƚ�ǀĞƌůŝĞƐ�ǀĂŶ�ŚƵƵƌƚŽĞƐůĂŐ͘�,Ğƚ�ŬŝŶĚ�
ďĞƐĐŚŝŬƚ�ŶĂŵĞůŝũŬ�ďŝũ�ĚĞ�ŐĞďŽŽƌƚĞ�ŶŝĞƚ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ǀĞƌďůŝũĨƐǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐ͘�sŽŽƌ�ŚĞƚ�ƌĞĐŚƚ�ŽƉ�ŚƵƵƌƚŽĞƐůĂŐ�ŝƐ�
ǀĞƌĞŝƐƚ�ĚĂƚ�ĂůůĞ�ďĞǁŽŶĞƌƐ�ĞĞŶ�ǀĞƌďůŝũĨƐǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐ�ŚĞďďĞŶ͘��ŝĞ�ĞŝƐ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌƐŽĞƉĞůĚ͘��ŝũ�ŚĞƚ�ďĞŽŽƌĚĞůĞŶ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƌĞĐŚƚ�ŽƉ�ŚƵƵƌƚŽĞƐůĂŐ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ǀĞƌďůŝũĨƐƐƚĂƚƵƐ�ǀĂŶ�ŵŝŶĚĞƌũĂƌŝŐĞ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŚƵŝƐŚŽƵĚĞŶ�ŶŝĞƚ�
ŵĞĞƌ�ŵĞĞŐĞǁŽŐĞŶ͘�hŝƚƐůƵŝƚĞŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ǀĂŶ�ϭϴ�ũĂĂƌ�ŽĨ�ŽƵĚĞƌ�ŵŽĞƚĞŶ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ŐĞůĚŝŐĞ� 
ǀĞƌďůŝũĨƐǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐ�ďĞƐĐŚŝŬŬĞŶ.  

 

dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐƐǁŝũǌĞ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚƐƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ďŽǆ�ϯ  

�Ğ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚƐƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ǀŽŽƌ�ŝŶŬŽŵĞŶ�Ƶŝƚ�ƐƉĂƌĞŶ�ĞŶ�ďĞůĞŐŐĞŶ�;ďŽǆ�ϯͿ�ǁŽƌĚĞŶ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ͘�
Kŵ�ĚĞǌĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ďĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞŶ�ďĞƚĞƌ�ĐŽŶƚƌŽůĞĞƌďĂĂƌ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͕�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĞ�
ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐƐǁŝũǌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǁĞƚ�ƵŝƚĚƌƵŬŬĞůŝũŬ�ŝŶ�ĨŽƌŵƵůĞǀŽƌŵ�ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ͘�,ŝĞƌŵĞĞ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞĞŶ�ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ�
ĂĂŶŐĞďƌĂĐŚƚ�ŝŶ�ĚĞ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐƐǁŝũǌĞ͕�ĂůůĞĞŶ�ĚĞ�ƐĐŚƌŝũĨǁŝũǌĞ�ǁŽƌĚƚ�ĂůŐĞďƌĂŢƐĐŚ͘��Ğ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶͲ
ƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĂƐŝƐũĂĂƌ�ŬƵŶŶĞŶ�ǀĂŶĂĨ�ϮϬϮϮ�ďŝũ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝģůĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞĚĂĂŶ͘ � 

 

tŝũǌŝŐŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌďĞŐƌŝƉ�ŐƌŽĞŶĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� 

�ĞůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞŶ�ŽĨ�ĚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŵĞƚ�ǀƌŝũŐĞƐƚĞůĚĞ�ŐƌŽĞŶĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŬƌŝũŐĞŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶƐůĂŐ� 
ŝŶŬŽŵƐƚĞŶďĞůĂƐƟŶŐ�ǀŽŽƌ�ďŽǆ�ϯ͘��ĞǌĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ŶĂŵĞůŝũŬ�ŽŽŬ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ� 
ŝŶŬŽŵĞŶƐĂĬĂŶŬĞůŝũŬĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞ��ĞůĂƐƟŶŐƉůĂŶŶĞŶ�ϮϬϮϮ�ǁŽƌĚƚ�ŵĞƚ�ƚĞƌƵŐǁĞƌŬĞŶĚĞ�ŬƌĂĐŚƚ�ŶĂĂƌ�
ϭ ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϮϭ�ŚĞƚ�ŽƉůĞŐŐĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶƐůĂŐ�ďŝũ�ĚĞ�ĂĂŶǁĞǌŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞŶĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŐĞĐŽƌƌŝŐĞĞƌĚ͘�
�ĂŶ�ǁŽƌĚƚ�ĞĞŶ�ĂĂŶƐůĂŐ�ĂůůĞĞŶ�ŽƉŐĞůĞŐĚ�ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ŐƌŽĞŶĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ďĞŚŽƌĞŶ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ďĞǌŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞͲ
ůĂƐƟŶŐƉůŝĐŚƟŐĞ�ŽĨ�ǌŝũŶ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŵĞƚ�ǁŝĞ�Śŝũ�ŚĞƚ�ŐĞŚĞůĞ�ũĂĂƌ�ŐĞŚƵǁĚ�;ŽĨ�ŐĞƌĞŐŝƐƚƌĞĞƌĚ�ƉĂƌƚŶĞƌͿ�ǁĂƐ͘ 

 

 

Inkomensafhankelijke 
combinatiekorting max.  

2.534  2.815  

Jonggehandicapten- 
korting  

771  761  
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tĞƚƐǀŽŽƌƐƚĞů�,ĞƌƐƚĞůŽƉĞƌĂƟĞ�dŽĞƐůĂŐĞŶ�� 

,Ğƚ�;ŶŽŐ�ŝŶ�ƚĞ�ĚŝĞŶĞŶͿ�ǀŽŽƌƐƚĞů�tĞƚ�ŚĞƌƐƚĞůŽƉĞƌĂƟĞ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ�ďĞƚƌĞŌ�ŵĞƚ�ŶĂŵĞ�ĐŽĚŝĮĐĂƟĞ�ǀĂŶ�ďĞůĞŝĚƐͲ
ďĞƐůƵŝƚĞŶ�ĚŝĞ�Ăů�ŝŶ�ǁĞƌŬŝŶŐ�ǌŝũŶ�ŐĞƚƌĞĚĞŶ�ĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚ͘�KƉ�Ěŝƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ǁŽƌĚƚ�ŶŽŐ�ŐĞǁĞƌŬƚ�ĂĂŶ�
ĂĂŶǀƵůůĞŶĚĞ� ƌĞŐĞůŝŶŐĞŶ� Žŵ� ƌĞĐŚƚ� ƚĞ� ĚŽĞŶ� ĂĂŶ� ŬŝŶĚĞƌĞŶ� ǀĂŶ� ŐĞĚƵƉĞĞƌĚĞ� ŽƵĚĞƌƐ͕� Ğǆ-ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ǀĂŶ� 
ŐĞĚƵƉĞĞƌĚĞŶ�ĞŶ�ŐĞĚƵƉĞĞƌĚĞŶ�ďŝũ�ĂŶĚĞƌĞ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ͘��ƌ�ŬŽŵƚ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�͚ďĞůĞŝĚƐďĞƐůƵŝƚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐĐŚƵůĚĞŶ͛͘� 

 

�Ğ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ĚŽŽƌ� ŐĞŵĞĞŶƚĞŶ� ǌƵůůĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ� ŝŶ�ŚĞƚ�ǁĞƚƐǀŽŽƌƐƚĞů͘�
�Ăƚ� ŐĂĂƚ� ǀŽŽƌĂů� Žŵ� ŚĞƚ� ǀĞƌŐŽĞĚĞŶ� ǀĂŶ� ŬǁŝũƚŐĞƐĐŚŽůĚĞŶ� ƉƵďůŝĞŬĞ� ƐĐŚƵůĚĞŶ� ĞŶ� ŚƵůƉ� ĂĂŶ� ŐĞĚƵƉĞĞƌĚĞ� 
ŽƵĚĞƌƐ�ŽƉ�ĚĞ�ǀŝũĨ�ůĞĞĨŐĞďŝĞĚĞŶ�;ǁĞƌŬ͕�ǁŽŶĞŶ͕�ǌŽƌŐ͕�ŐĞǌŝŶ�ĞŶ�ĮŶĂŶĐŝģŶͿ͘ 

 

Ks�Z/'��D��dZ�'�>�E 

 

�ĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĞƌůĂĂŐĚ�ƚĂƌŝĞĨ�ǁĂůƐƚƌŽŽŵ� 

�ůƐ�ĞĞŶ�ƐĐŚŝƉ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŬĂĚĞ�ůŝŐƚ͕�ŬĂŶ�ƐƚƌŽŽŵ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĨŐĞŶŽŵĞŶ�ǀĂŶĂĨ�ĚĞ�ǁĂů͘�,ŝĞƌĚŽŽƌ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ŵŝůŝĞƵ�
ŽŶƚǌŝĞŶ͘�EƵ�ŐĞůĚƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞǌĞ� ƐƚƌŽŽŵ�ĞĞŶ�ǀĞƌůĂĂŐĚ� ƚĂƌŝĞĨ� ĂůƐ�ĚĞ�ǁĂůƐƚƌŽŽŵŝŶƐƚĂůůĂƟĞ�ďĞƐĐŚŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�
ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞ�ĂĂŶƐůƵŝƟŶŐ͘��ŝƚ�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ĂůƟũĚ�ŚĞƚ�ŐĞǀĂů͘�^ŽŵƐ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ƐƚƌŽŽŵ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ǀĂŶĂĨ�
ĞĞŶ� ŚĂǀĞŶŐĞďŽƵǁ͘� ,Ğƚ� ďĞŐƌŝƉ� ǁĂůƐƚƌŽŽŵŝŶƐƚĂůůĂƟĞ�ǁŽƌĚƚ� ŶƵ� ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚ͕� ǌŽĚĂƚ� ŝŶ�ŵĞĞƌ� ƐŝƚƵĂƟĞƐ� ŚĞƚ� 
ǀĞƌůĂĂŐĚ� ƚĂƌŝĞĨ� ǀĂŶ� ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ� ŝƐ͘� �Ğ� ŝŶƐƚĂůůĂƟĞ� ŵŽĞƚ� ĚĂŶ� ǁĞů� ǀŽŽƌǌŝĞŶ� ǌŝũŶ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ŐĞƐĐŚŝŬƚĞ� 
ŵĞĞƟŶƌŝĐŚƟŶŐ͘�/Ŷ�ůĂŐĞƌĞ�ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ǁĂĂƌĂĂŶ�ĚĞǌĞ�ŵĞĞƟŶƌŝĐŚƟŶŐ�ŵŽĞƚ�ǀŽůĚŽĞŶ͘ 

 

�ŶĞƌŐŝĞďĞůĂƐƟŶŐ�ĞŶ�ďĂƩĞƌŝũŽƉƐůĂŐ 

�ŝũ�ĞŶĞƌŐŝĞŽƉǁĞŬŬŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŶŝĞƚ�ĂůůĞ�ĞŶĞƌŐŝĞ�ŐĞďƌƵŝŬƚ͘�dĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ŽǀĞƌƚŽůůŝŐĞ�ĞŶĞƌŐŝĞ�ŽƉͲ
ŐĞƐůĂŐĞŶ�ŝŶ�ďĂƩĞƌŝũĞŶ͘�,ŝĞƌĚŽŽƌ�ŽŶƚƐƚĂĂƚ�ĚƵďďĞůĞ�ŚĞĸŶŐ͗�ĞĞƌƐƚ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ůĞǀĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĞ�ĂĂŶ�ĚĞ�
ĞŶĞƌŐŝĞŽƉƐůĂŐĨĂĐŝůŝƚĞŝƚ� ďĞůĂƐƚ� ŵĞƚ� ĞŶĞƌŐŝĞďĞůĂƐƟŶŐ� ĞŶ� ǀĞƌǀŽůŐĞŶƐ� ŽŽŬ� ŶŽŐ� ĞĞŶƐ� ĚĞ� ůĞǀĞƌŝŶŐ� ĂĂŶ� ĚĞ� 
ǀĞƌďƌƵŝŬĞƌ͘� sŽŽƌŐĞƐƚĞůĚ� ǁŽƌĚƚ� Žŵ� ĚĞ� ŚĞĸŶŐ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ůĞǀĞƌŝŶŐ� ĂĂŶ� ĚĞ� ĞŶĞƌŐŝĞŽƉƐůĂŐĨĂĐŝůŝƚĞŝƚ� ŽŶĚĞƌ� 
ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ǀƌŝũ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ĞŶĞƌŐŝĞďĞůĂƐƟŶŐ͘ 

 

WŽƐƚĐŽĚĞƌŽŽƐƌĞŐĞůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŶŝĞƵǁĞ�ůĞĚĞŶ  

sŽůŐĞŶƐ� ĚĞ� WŽƐƚĐŽĚĞƌŽŽƐƌĞŐĞůŝŶŐ� ŵŽĐŚƚĞŶ� ďĞĚƌŝũǀĞŶ� ĚŝĞ� ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚ� ůĞǀĞƌĞŶ� ĂĂŶ� ĚĞ� ůĞĚĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� 
ĐŽƂƉĞƌĂƟĞ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ǀĂŶ�ǀŝũŌŝĞŶ� ũĂĂƌ�ĞĞŶ�ǀĞƌůĂĂŐĚ�ƚĂƌŝĞĨ� ŝŶ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĞďĞůĂƐƟŶŐ�ƚŽĞƉĂƐƐĞŶ͘��Ğ�
WŽƐƚĐŽĚĞƌŽŽƐƌĞŐĞůŝŶŐ� ŝƐ�ŶƵ�ĂůůĞĞŶ�ŶŽŐ�ƚŽĞ�ƚĞ�ƉĂƐƐĞŶ�ǀŽůŐĞŶƐ�ŽǀĞƌŐĂŶŐƐƌĞĐŚƚ͘��ŝƚ�ŽǀĞƌŐĂŶŐƐƌĞĐŚƚ�ŐĞůĚƚ�
ŶŝĞƚ�ǀŽŽƌ�ŶŝĞƵǁĞ�ůĞĚĞŶ�ĚŝĞ�ǀĂŶĂĨ�ϭ�ĂƉƌŝů�ϮϬϮϭ�ƚŽĞƚƌĞĚĞŶ͘�,Ğƚ��ĞůĂƐƟŶŐƉůĂŶ�ϮϬϮϮ�ďĞǀĂƚ�ĞĞŶ�ǀĞƌƐŽĞƉĞůŝŶŐ�
ŵĞƚ�ƚĞƌƵŐǁĞƌŬĞŶĚĞ�ŬƌĂĐŚƚ�ƚŽƚ�ϭ�ĂƉƌŝů�ϮϬϮϭ͗�ĂůƐ�ĞĞŶ�ŽƵĚ�ůŝĚ�ǀĞƌƚƌĞŬƚ͕�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁ�ůŝĚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŽƵĚĞ�ůŝĚ�
ǀĞƌǀĂŶŐƚ� ǁĞů� ƌĞĐŚƚ� ŽƉ� ĚĞ� ǀŽŽƌĚĞůĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� WŽƐƚĐŽĚĞƌŽŽƐƌĞŐĞůŝŶŐ� ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ� ĚĞ� ƌĞƐƚĞƌĞŶĚĞ� ůŽŽƉƟũĚ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĐŽƂƉĞƌĂƟĞ͘  

 

>Ğƚ�ŽƉ͊  

�Ğ�ǀĞƌǀĂŶŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ůŝĚ�ĚŽĞƚ�ĚĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ǀĂŶ�ǀŝũŌŝĞŶ�ũĂĂƌ�ŶŝĞƚ�ŽƉŶŝĞƵǁ�ŝŶŐĂĂŶ͘  
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�ĂƌĚŐĂƐ� 

�ƌ�ǌŝũŶ�ĞŶŬĞůĞ�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĞďĞůĂƐƟŶŐ͘��ƌ�ŝƐ�ĞĞŶ�ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ĂĂƌĚŐĂƐ�ĚĂƚ�ŶŝĞƚ�ĂůƐ�
ďƌĂŶĚƐƚŽĨ�ǁŽƌĚƚ� ŐĞďƌƵŝŬƚ�ŽĨ� ĂůƐ� ĂĚĚŝƟĞĨ�ŽĨ� ǀƵůƐƚŽĨ� ŝŶ� ĂĂƌĚŐĂƐǀĞƌǀĂŶŐĞŶĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ŝƐ� Ğƌ�
ĞĞŶ�ŶŝŚŝůƚĂƌŝĞĨ�ǀŽŽƌ�ĂĂƌĚŐĂƐǀĞƌǀĂŶŐĞƌƐ�ĚŝĞ�ĂůƐ�ďƌĂŶĚƐƚŽĨ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ŝŶ�ĚĞ�ŝŶƌŝĐŚƟŶŐ�ǁĂĂƌŝŶ�ǌŝũ�ǌŝũŶ�
ŽŶƚƐƚĂĂŶ͘� KŽŬ� ďĞƐƚĂĂƚ� Ğƌ� ĞĞŶ� ƌĂĸŶĂĚĞƌŝũǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ͘� �ĞŶ� ƐĂŵĞŶůŽŽƉ� ǀĂŶ� ĚĞǌĞ� ƌĞŐĞůŝŶŐĞŶ� ŬĂŶ� ĞƌƚŽĞ� 
ůĞŝĚĞŶ� ĚĂƚ� ŝŶ� ŚĞƚ� ŐĞŚĞĞů� ŐĞĞŶ� ĞŶĞƌŐŝĞďĞůĂƐƟŶŐ� ǁŽƌĚƚ� ŐĞŚĞǀĞŶ͘� �ŝƚ� ŚĞĸŶŐƐůĞŬ� ǁŽƌĚƚ� ǀŝĂ� ĞĞŶ� 
ǁĞƚƐǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ͘ 

 

^ŶĞůůĞƌ�ĂĂŶƉĂƐƐĞŶ�ŬŝŶĚĞƌŽƉǀĂŶŐƚŽĞƐůĂŐ� 

Kŵ�ŚĞƚ�ĂĂŶƚĂů�ƚĞƌƵŐǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŬŝŶĚĞƌŽƉǀĂŶŐƚŽĞƐůĂŐ�;<KdͿ�ƚĞ�ďĞƉĞƌŬĞŶ͕�ǁŽƌĚĞŶ�ŬŝŶĚĞƌĐĞŶƚƌĂ�ĞŶ�
ŐĂƐƚŽƵĚĞƌďƵƌĞĂƵƐ� ǀĞƌƉůŝĐŚƚ�ŵĂĂŶĚĞůŝũŬƐ� ŐĞŐĞǀĞŶƐ� ĂĂŶ� ĚĞ� �ĞůĂƐƟŶŐĚŝĞŶƐƚ� ƚĞ� ǀĞƌƐƚƌĞŬŬĞŶ� ŽǀĞƌ� ĚĞ� ƉĞƌ�
ŝŶŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ� ŬŝŶĚ� ĂĨŐĞŶŽŵĞŶ� ŽƉǀĂŶŐ͘� �ŽŽƌ� ĚĞ� ŚŽŐĞ� ĨƌĞƋƵĞŶƟĞ� ŬĂŶ� ĚĞ� �ĞůĂƐƟŶŐĚŝĞŶƐƚ� ǀƌŽĞŐƟũĚŝŐ� 
ĂĨǁŝũŬŝŶŐĞŶ�ƐŝŐŶĂůĞƌĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ĂĂŶŐĞǀƌĂĂŐĚĞ�<Kd�ĞŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬĞůŝũŬĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ͘��ŝũ�ĂĨǁŝũŬŝŶŐĞŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĞƌƚ�
ĚĞ� �ĞůĂƐƟŶŐĚŝĞŶƐƚ� ĚĞ� ŽƵĚĞƌƐ͕� ǌŽĚĂƚ� ĚĞǌĞ� ŚƵŶ� ĞĞƌĚĞƌĞ� ĂĂŶǀƌĂĂŐ� ŬƵŶŶĞŶ� ǁŝũǌŝŐĞŶ� ĞŶ� ;ƚĞƌƵŐͿ
ďĞƚĂůŝŶŐƐƉƌŽďůĞŵĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ͘� 

 

>Ğƚ�ŽƉ͊� 

KƵĚĞƌƐ�ŵŽĞƚĞŶ�ŶŽŐ�ƐƚĞĞĚƐ�ǌĞůĨ�ĚĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ǀĂŶ�ŚƵŶ�ĂĂŶǀƌĂĂŐ�ǁŝũǌŝŐĞŶ͘��Ğ��ĞůĂƐƟŶŐĚŝĞŶƐƚ�ŐĞĞŌ�ĞĞŶ�
ƐŝŐŶĂĂů�ĂĨ͕�ŵĂĂƌ�ƉĂƐƚ�ǌĞůĨ�ŶŝĞƚƐ�ĂĂŶ͘ 

 

sĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ŚƵůƉ�ďŝũ�ĂĂŶǀƌĂĂŐ�ƚŽĞƐůĂŐ� 

^ŽŵŵŝŐĞ�ƉĂƌƟũĞŶ�ďŝĞĚĞŶ�ŬŽƐƚĞůŽŽƐ�ŚƵůƉ�ĂĂŶ�ďŝũ�ŚĞƚ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚ�ĂĂŶǀƌĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ͘��ŝĞ�ƉĂƌƟũĞŶ�
ŚĞďďĞŶ� ĚĂĂƌǀŽŽƌ� Ğ,ĞƌŬĞŶŶŝŶŐ� ŶŝǀĞĂƵ� ϯ� ;Ğ,ϯͿ� ŶŽĚŝŐ͘� �,ϯ� ŝƐ� ĞŶŬĞů� ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ� ƚĞŐĞŶ� ďĞƚĂůŝŶŐ͘� ,Ğƚ� 
ŬĂďŝŶĞƚ� ǁŝů� ĚĞǌĞ� ďĞůĞŵŵĞƌŝŶŐ� ĞŶ� ĞǀĞŶƚƵĞůĞ� ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ� ďĞůĞŵŵĞƌŝŶŐĞŶ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� ĂĂŶǀƌĂŐĞŶ� ǀĂŶ� 
ƚŽĞƐůĂŐĞŶ� ǁĞŐŚĂůĞŶ͘� �Ğ� �ĞůĂƐƟŶŐĚŝĞŶƐƚ� ŬĂŶ� ĚĞ� ĂĂŶǀƌĂŐĞƌ� ĞŶ� ĚĞ� ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶĞƌ� ĚĂĂƌǀŽŽƌ� ǀŽŽƌƚĂĂŶ� 
ŵŝĚĚĞůĞŶ�ƚĞƌ�ďĞƐĐŚŝŬŬŝŶŐ�ƐƚĞůůĞŶ͘��Ž�ŬĂŶ�ĞĞŶ�ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŐĞǀĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĂĂŶƐĐŚĂŅŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�
Ğ,ϯ�ĚŽŽƌ�ƉĂƌƟũĞŶ�ĚŝĞ�ŬŽƐƚĞůŽŽƐ�ŚĞůƉĞŶ�ďŝũ�ŚĞƚ�ĂĂŶǀƌĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ͘�� 

 

dĞŐĞŵŽĞƚŬŽŵŝŶŐ�ƐĐŚƌŝũŶĞŶĚĞ�ŐĞǀĂůůĞŶ�� 

/Ŷ� ŚĞƚ� ŬĂĚĞƌ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƚŽĞƐůĂŐĞŶĂīĂŝƌĞ� ŝƐ� ŐĞďƌƵŝŬ� ŐĞŵĂĂŬƚ� ǀĂŶ� ďĞůĞŝĚƐďĞƐůƵŝƚĞŶ� Žŵ� ƐŶĞů� 
ƚĞŐĞŵŽĞƚŬŽŵŝŶŐĞŶ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ƵŝƚďĞƚĂůĞŶ͘��ŝƚ�ŚĞĞŌ�ĂůƐ�ŶĂĚĞĞů�ĚĂƚ�ĂĚǀŝĞƐŽƌŐĂŶĞŶ�ĞŶ�ƉĂƌůĞŵĞŶƚ�ŶŝĞƚ�ǀŽůͲ
ĚŽĞŶĚĞ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�,Ğƚ�ŬĂďŝŶĞƚ�ǁŝů�ĞĞŶ�ďĞƚĞƌĞ�ũƵƌŝĚŝƐĐŚĞ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐ�ǀŽŽƌ�ƚĞŐĞŵŽĞƚŬŽŵŝŶŐĞŶ�ďŝũ�
ƐĐŚƌŝũŶĞŶĚĞ�ŐĞǀĂůůĞŶ�ĂůƐ� ŐĞǀŽůŐ� ǀĂŶ�ŽŶƚĞƌĞĐŚƚ�ŚĂŶĚĞůĞŶ� ǀĂŶ�ĚĞ��ĞůĂƐƟŶŐĚŝĞŶƐƚ͘� �Ž� ŬĂŶ� ƚŽĐŚ� ƐŶĞů�ĞĞŶ�
ƚĞŐĞŵŽĞƚŬŽŵŝŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌůĞĞŶĚ͘�KŵĚĂƚ�ďŝũ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƚĞŐĞŵŽĞƚŬŽŵŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŶŽĚŝŐ�
ŝƐ͕�ǁŽƌĚƚ�ŽŽŬ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ďĞƉĂůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƵŝƚǁŝƐƐĞůĞŶ�ǀĂŶ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ͘ 

 

tĞƚƐǀŽŽƌƐƚĞů�ĐĂŵĞƌĂƚŽĞǌŝĐŚƚ��ŽƵĂŶĞ� 

�ŝŶŶĞŶŬŽƌƚ�ǁŽƌĚƚ� ďŝũ� ĚĞ� dǁĞĞĚĞ� <ĂŵĞƌ� ĞĞŶ�ǁĞƚƐǀŽŽƌƐƚĞů� ŝŶŐĞĚŝĞŶĚ� Žŵ� ŚĞƚ� ĐĂŵĞƌĂƚŽĞǌŝĐŚƚ� ĚŽŽƌ� ĚĞ�
�ŽƵĂŶĞ� ĞĞŶ� ǁĞƩĞůŝũŬĞ� ŐƌŽŶĚƐůĂŐ� ƚĞ� ŐĞǀĞŶ͘� KƉ� ĂĚǀŝĞƐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ZĂĂĚ� ǀĂŶ� ^ƚĂƚĞ� ǁŽƌĚƚ� Ěŝƚ� ĞĞŶ� ĂƉĂƌƚ� 
ǁĞƚƐǀŽŽƌƐƚĞů͘��ĞƌĚĞƌ�ŚĂĚ�ĚĞ�ƌĞŐĞƌŝŶŐ�ŝŶ�Ěŝƚ�ǁĞƚƐǀŽŽƌƐƚĞů�ŽŽŬ�ďĞƉĂůŝŶŐĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐ�
ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƵŝƚǁŝƐƐĞůĞŶ�ǀĂŶ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ƚƵƐƐĞŶ��ŽƵĂŶĞ͕�ĚĞ�<ŽŶŝŶŬůŝũŬĞ�DĂƌĞĐŚĂƵƐƐĞĞ�ĞŶ�ĚĞ�WŽůŝƟĞ͘��Ğ��ƵƚŽͲ
ƌŝƚĞŝƚ�WĞƌƐŽŽŶƐŐĞŐĞǀĞŶƐ�ŚĞĞŌ�ĂĂŶŐĞĚƌŽŶŐĞŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŶĂĚĞƌĞ�ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�ǀŽŽƌƐƚĞů͘�sĂŶĚĂĂƌ�ĚĂƚ�Ěŝƚ�
ŝŶ�ĞĞŶ�ůĂƚĞƌ�ĂƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚĞ�ĚŝĞŶĞŶ�ǁĞƚƐǀŽŽƌƐƚĞů�ǁŽƌĚƚ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͘ 


