
1

CONTINUOUS PRODUCTIVE URBAN LANDSCAPE EINDHOVEN

Hoe Kan Eindhoven zelfvoorzienend 
ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů͍

Jochem Romkema  
0549551

Mei, 2013

^ƵƉĞƌǀŝƐŝŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ͗��ŽĞǀĞŶĚĂŶƐ͕��͕͘�ZƵƚŐĞƌƐ͕�Z͕͘�sĞƌŵĞĞƌ͕ �:͘

KƉůĞŝĚŝŶŐ͗�&ĂĐƵůƚĞŝƚ��ŽƵǁŬƵŶĚĞ͕�DĂƐƚĞƌƚƌĂĐŬ�hƌďĂŶ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�WůĂŶŶŝŶŐ͕�
dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ
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^ĂŵĞŶǀĂƫŶŐ

DŽĚĞƌŶĞ� ƐƚĞĚĞŶ� ǀĞƌƚƌŽƵǁĞŶ� ďŝũŶĂ� ǀŽůůĞĚŝŐ� ŽƉ� ŐĞŢŵƉŽƌƚĞĞƌĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ĚĂŐĞůŝũŬƐĞ�
ďĞŚŽĞŌĞŶ�ǀĂŶ�ŵĞŶƐĞŶ͘��ƐƐĞŶƟģůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞŶ�ĞŶ�ŐŽĞĚĞƌĞŶ͕� ǌŽĂůƐ� ǀŽĞĚƐĞů͕�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĞƌĚ�
ŽǀĞƌ� ŐƌŽƚĞ� ĂĨƐƚĂŶĚĞŶ͕� ǀĂĂŬ� Ƶŝƚ� ĂŶĚĞƌĞ�ǁĞƌĞůĚĚĞůĞŶ͘� �ŝƚ� ƌĞƐƵůƚĞĞƌƚ� ŝŶ� ĞĞŶ� ŐŝŐĂŶƟƐĐŚ� ĚŝƐƚƌŝďƵƟĞͲ� ĞŶ�
ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐƐŶĞƚǁĞƌŬ͕� ĚĂƚ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ŬǁĂƌƚ� ďŝũĚƌĂĂŐƚ� ŝŶ� ĚĞ� ƵŝƚƐƚŽŽƚ� ǀĂŶ� ƐĐŚĂĚĞůŝũŬĞ� ŐĂƐƐĞŶͬƐƚŽīĞŶ� ĞŶ�
ŚĞƚ�ĞŶĞƌŐŝĞǀĞƌďƌƵŝŬ�ŽƉ�ĂĂƌĚĞ͘��ĞǌĞ�ĂĨƐƚĂŶĚĞůŝũŬĞ�ǁŝũǌĞ͕�ǁĂĂƌŽƉ�ǁĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ŝŶ�ŽŶǌĞ�ďĞŚŽĞŌĞŶ͕�ŝƐ�ĚĞ�
ĂĨŐĞůŽƉĞŶ�ƚǁĞĞ�ĞĞƵǁĞŶ�ĚŽŽƌŐĞƐĐŚŽƚĞŶ͕�ǀĂŶ� ŝŵƉŽƌƚ�ďŝũ� ƐĐŚĂĂƌƐƚĞ�ǀĂŶ�ƉƌŝŵĂŝƌĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�
ƚŽĞǀŽĞŐŝŶŐ� ǀĂŶ� ĞǆŽƟƐĐŚĞͬůƵǆĞƉƌŽĚƵĐƚĞŶ͕� ŶĂĂƌ� ĞĞŶ� ǀŽůůĞĚŝŐ� ŽƉ� ŝŵƉŽƌƚ� ĞŶ� ĚŝƐƚƌŝďƵƟĞ� ŐĞŽƌŝģŶƚĞĞƌĚĞ�
ŚĂŶĚĞů�ŝŶ�ĂůůĞ�ďĞŚŽĞŌĞǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ͘��ĞǌĞ�ŝŵƉŽƌƚ�ǌĂů�ǀĞƌĚĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŢŶƚĞŶƐŝǀĞĞƌĚ�ŶƵ�Ğƌ�ŵĞĞƌ�ŵĞŶƐĞŶ�
ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĞĚĞŶ�;ǌŝũŶͿ�ŐĂĂŶ�ǁŽŶĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�ŝƐ�ĚĂƚ�ĂůůĞĞŶ�ŝŶ�ƐƚĞĚĞŶ�ŶŽŐ�ŐƌŽĞŝ�ǌĂů�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘

KŽŬ�ĚĞ�;ŵĞŶƚĂůĞͿǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů�ǀŽŽƌ�ŵĞŶƐĞŶ�ŝƐ�ǀĞƌĂŶĚĞƌĚ͕�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚĂŐďĞƐƚĞĚŝŶŐ�ĞŶ�ǁĂĂƌĚĞǀŽů�
ŐŽĞĚ͕� ƚŽƚ� ͞ƐůĞĐŚƚƐ� ĞĞŶ� ŶŽŽĚǌĂĂŬ͟� ďŝŶŶĞŶ� ĚĞ� ŐƌŽƚĞ� ĂĂŶďŽĚ� ǀĂŶ� ƟũĚƐďĞƐƚĞĚŝŶŐƐŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ� ĞŶ�
ǁĂĂƌĚĞƉƌŽĚƵĐƚĞŶ͘��ĞǌĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŐĞĚĂĐŚƚĞ͕�ǌŽƌŐƚ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ǀĂƌŝģƚĞŝƚ�ĂĂŶ�ŵŽĚĞƌŶĞ�ƉƌŽďůĞŵĞŶ͕�ǀĂŶ�
ŽďĞƐŝƚĂƐ�ƚŽƚ�ĚĞ�ĚĞƐƚƌƵĐƟĞ�ĞŶ�ƵŝƚƉƵƫŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶĂƚƵƵƌ1͘
,Ğƚ�ƐĐŚĂĂƌƐĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ĨŽƐƐŝĞůĞ�ĞŶĞƌŐŝĞ͕�ŐƌŽŶĚƐƚŽīĞŶ�ĞŶ�ǁĂƚĞƌ�ĞŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶĚĞƌĞŶĚĞ�ŬůŝŵĂĂƚ�ŝŶ�ĚĞ�
ǁĞƌĞůĚ͕�ǌŽƌŐƚ�ǀŽŽƌ�ƚŽĞŶĞŵĞŶĚĞ�ĚƌƵŬ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŵŽĚĞů�ǀĂŶ�ǁĞƌĞůĚǁŝũĚĞ�ŝŵƉŽƌƚ�ĞŶ�ĞǆƉŽƌƚ�ǀĂŶ�ŐŽĞĚĞƌĞŶ͘�
�Ğ�ǌĞŬĞƌŚĞŝĚ�ĞŶ�ǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�ƉƌŝŵĂŝƌĞ�ůĞǀĞŶƐďĞŚŽĞŌĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ǀŽĞĚƐĞů͕�ŬŽŵĞŶ�ŚŝĞƌĚŽŽƌ�ŽŶĚĞƌ�
ĚƌƵŬ�ƚĞ�ƐƚĂĂŶ͘

�Ğ�ĚƵƵƌǌĂĂŵŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŐĂĂƚ�ŚĂŶĚ�ŝŶ�ŚĂŶĚ�ƐĂŵĞŶ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ǀŽĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŚĂĂƌ�ďĞǁŽŶĞƌƐ͘�,Ğƚ�
ǀĞƌĚƵƵƌǌĂŵĞŶ�ĞŶ�ŬůŝŵĂĂƚŶĞƵƚƌĂĂů�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ǌĂů�ĚĂŶ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ�ŝŶǀůŽĞĚ�ŵŽĞƚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ŽƉ�
ĚĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ǁĂĂƌŽƉ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŐĞǀŽĞĚ�ǁŽƌĚƚ͘��ĞŶ�ƐƚĂĚ�ǌĂů�ǌŝũŶ�ǀŽĞĚƐĞůǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ǀĞĞů�ůŽŬĂůĞƌ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƚĞƌ�
ŵŽĞƚĞŶ�ŐĂĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ͗�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǀĂŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĞŶ�ĞŶĞƌŐŝĞǀĞƌďƌƵŝŬ�ĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ǌŽ�ŐƌŽŽƚ�
ŵŽŐĞůŝũŬĞ�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ďĞǁƵƐƚǁŽƌĚŝŶŐ͘�<ĂŶ�ĞĞŶ�ƐƚĂĚ�ǌŝĐŚǌĞůĨ�ǀŽĞĚĞŶ͕�ĞŶ�ǌŽ�ũĂ͗�ŽƉ�ǁĞůŬĞ�ŵĂŶŝĞƌ͍

�ŽŽƌ�ŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�ĂŶĂůǇƐĞ�ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁŵĞƚŚŽĚĞƐ�ŝƐ�Ğƌ�ŐĞŬĞŬĞŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͘��ƌ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŶĞƚǁĞƌŬŵŽĚĞů�ŐĞŬŽǌĞŶ�Žŵ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĞĞŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĐĞĞƌďĂƌĞ�
ƉůĞŬ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͕�ǌŽŶĚĞƌ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚĞ�ĐŽŶĐƵƌƌĞƌĞŶ�ŵĞƚ�ĂŶĚĞƌĞ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ͘��ůƐ�ůĂĂƚƐƚĞ�
ŝƐ�ĚĞ�ďƌƵŝŬďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ŐĞĂŶĂůǇƐĞĞƌĚ�ĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ĚƌŝĞƚĂů�ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛�ŽƉŐĞƐƚĞůĚ͕�ĚŝĞ�
ŝĞĚĞƌ�ŽƉ�ĞĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ďĞŚŽĞŌĞ�ďĞǀƌĞĚŝŐĞŶ͗�ŚĞƚ�ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ŐĞŶŽĞŐ�ŐƌŽĞŶƚĞ�
ĞŶ�ĨƌƵŝƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘��ůŬ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌ�ĞīĞĐƚ�ŽƉ�ĚĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ĞŶ�ŚĂĂƌ�ŝŶǁŽŶĞƌƐ͕�
maar ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŚĞĞŌ� ŝŶ�ĂůůĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛�ĞĞŶ�ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͕�ŶŝĞƚ�ĂůůĞĞŶ�ǀĂŶǁĞŐĞ�ĚĞ�
ůŽŬĂůĞ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ͘� �ƌ� ǁŽƌĚĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛� ƉƌŽďůĞŵĞŶ� ŽƉŐĞůŽƐƚ� ŵĞƚ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͕� ĚŝĞ�
ƐƉĞůĞŶ�ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ĞŶ�ĞůŬĞ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ͕�ŽĨ�ŵŝƐƐĐŚŝĞŶ�ǁĞů�ĞůŬĞ��ƵƌŽƉĞƐĞ�ƐƚĂĚ͗�ůĂŶŐĚƵƌŝŐĞ�ůĞĞŐƐƚĂŶĚ�
ǀĂŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ĞŶ�ŽǀĞƌƐĐŚƌŝũĚĞŶĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ĂĂŶ�ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ͘

�ŽŽƌ�ŐĞďƌƵŝŬ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ϯ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛�ƐĂŵĞŶ�ŬĂŶ�Ğƌ�ĞĞŶ�ĐŽŶƟŶƵ�ĞŶ�ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ�ŶĞƚǁĞƌŬ�ǀĂŶ�
ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ�;s/ůũŽĞŶ͕��ŽŚŶ͕�,ŽǁĞ͕�ϮϬϬϱͿ�ŽŶƚƐƚĂĂŶ�ĚŝĞ�ĞĞŶ�ƐƚĂĚ�ǀŽĞĚĞŶ͕�ŵĞŶƐĞŶ�ĂĐƟǀĞĞƌƚ�
Žŵ�ŐĞďƌƵŝŬ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ĞŶ�ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ�ĞŶ�ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ŽƉƟŵĂĂů�
ďĞŶƵƩĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ͕�ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ĞŶ�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͘

DĞƚ�ŐŽĞĚĞ�ǁŝů͕�ŐĞǌŽŶĚ�ǀĞƌƐƚĂŶĚ�ĞŶ�ĚĞ�ĂĐĐĞƉƚĂƟĞ�ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ĞŶ�ŚĂĂƌ�
ďƵƌŐĞƌƐ͕�ŬĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ƚĞŐĞŶ�ϮϬϰϬ�ŚĂĂƌ�ĞŝŐĞŶ�ďŽŽŶƚũĞƐ�ĚŽƉƉĞŶ͘�

ŬĞƌŶǁŽŽƌĚĞŶ͗� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͕� ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ͕� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕� ĚƵƵƌǌĂŵĞ� ƐƚĂĚ͕� ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ� ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�
ƵƌďĂŶ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ

^ƚĞĞů͕��͘�;ϮϬϬϵͿ�,ƵŶŐƌǇ��ŝƚǇ͕ �,Žǁ�&ŽŽĨ�^ŚĂƉĞƐ�KƵƌ�>ŝǀĞƐ͘�sŝŶƚĂŐĞ͕�h<
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Summary

DŽĚĞƌŶ� ĐŝƟĞƐ� ƌĞůǇ� ĂůŵŽƐƚ� ĞŶƟƌĞůǇ�ŽŶ� ŝŵƉŽƌƚĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ� ŝƚƐ� ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐ͘�
DĂƚĞƌŝĂůƐ� ĂŶĚ� ĞƐƐĞŶƟĂů� ŐŽŽĚƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĨŽŽĚ͕� ĂƌĞ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ŽǀĞƌ� ůŽŶŐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ͕� ŽŌĞŶ� ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŽŶƟŶĞŶƚƐ͘��dŚŝƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�Ă�ŚƵŐĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŚĂƌŵĨƵů�ŐĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƵƐĞ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ͘�dŚŝƐ�ĚĞƚĂĐŚĞĚ�ǁĂǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŵĞĞƚ�ŽƵƌ�
ŶĞĞĚƐ͕�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŽǀĞƌĚŽŶĞ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚǁŽ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ͗�ĨƌŽŵ�ŝŵƉŽƌƚ�ŽĨ�ďĂƐŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�ƐĐĂƌĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ĞǆŽƟĐ�ͬ�ůƵǆƵƌǇ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƚŽ�Ă�ĨƵůůǇ�ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚƌĂĚĞ�ŝŶ�Ăůů�ƐĂƟƐĨǇŝŶŐ�
ŶĞĞĚƐ͘�dŚĞƐĞ�ŝŵƉŽƌƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶƚĞŶƐŝĮĞĚ�ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ĐŝƟĞƐ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƌƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ�
ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ĐŝƟĞƐ�ƐƟůů�ŐƌŽǁƚŚ�ǁŝůů�ŽĐĐƵƌ͘

dŚĞ� ;ŵĞŶƚĂůͿ� ǀĂůƵĞ�ŽĨ� ĨŽŽĚ� ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ͕� ĨƌŽŵ�Ă�ĚĂǇ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĂďůĞ�ŐŽŽĚ͕� ƚŽ� ͞ŽŶůǇ�Ă�
ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ͟�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�dŚŝƐ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚŚŽƵŐŚƚ͕�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ĨƌŽŵ�ŽďĞƐŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ1͘
dŚĞ�ƐĐĂƌĐŝƚǇ�ŽĨ� ĨŽƐƐŝů�ĞŶĞƌŐǇ͕ � ƌĂǁ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ŐůŽďĂů�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĐƌĞĂƚĞƐ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ� ƚŚĞ�ŵŽĚĞů� ŽĨ� ŐůŽďĂů� ŝŵƉŽƌƚ� ĂŶĚ� ĞǆƉŽƌƚ� ŽĨ� ŐŽŽĚƐ͘� dŚĞ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ĂŶĚ� ƐĂĨĞƚǇ� ŽĨ� ŽƵƌ� ďĂƐŝĐ�
ŶĞĐĞƐƐŝƟĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨŽŽĚ͕�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞďǇ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘

dŚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŝƟĞƐ�ŐŽĞƐ�ŚĂŶĚ� ŝŶ�ŚĂŶĚ�ǁŝƚŚ� ĨĞĞĚŝŶŐ� ƚŚĞ�ĐŝƚǇ Ɛ͛� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�DĂŬŝŶŐ� ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ŶĞƵƚƌĂů�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ďŝŐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ��ǁĞ�ĨĞĞĚ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘���ĐŝƚǇ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ƌĞŽƌŐĂŶŝǌĞ�ŝƚƐ�ĨŽŽĚ�ƐƵƉƉůǇ�ƚŽ�Ă�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ůŽĐĂů�ŵŽĚĞů͗�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐŽĐŝĂů�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘��ĂŶ�Ă�ĐŝƚǇ�ĨĞĞĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�ƐŽ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ǁĂǇ͍

dŚƌŽƵŐŚ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ƵƌďĂŶ� ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů� ŵĞƚŚŽĚƐ� ǁĞ� ůŽŽŬĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ůĂƚĞƐƚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƵƌďĂŶ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƌƵƌĞ͘���ŶĞƚǁŽƌŬ�ŵŽĚĞů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŚŽƐĞŶ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƵƌďĂŶ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĮĂďůĞ�
ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĐŽŵƉĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƵƌďĂŶ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘�&ŝŶĂůůǇ͕ �ƚŚĞ�ƵƐĂďůĞ�ƐƉĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŝƚǇ�ŽĨ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ǁĂƐ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚƌĞĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞĂĐŚ�ŝŶ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇ�ƐĂƟƐĨǇ�
ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�ŶĞĞĚ͗� ƚŽ� ƉƌŽĚƵĐĞ� ĞŶŽƵŐŚ� ĨƌƵŝƚ� ĂŶĚ� ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŝƚǇ͘� �ĂĐŚ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ŚĂƐ� Ă� ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐ͘��Ƶƚ�ŝŶ�Ăůů�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ƵƌďĂŶ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĂĚĚĞĚ�
ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͕ �ĞǆĐĞƉƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĨŽŽĚ͘�hƐĞ�ŽĨ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͕�ĐƵƫŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ƚŽ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ͕ �ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ǁĂƐƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘�dŚĞ�ĂĚĚĞĚ�ǀĂůůƵĞ�ďǇ�
ƵƌďĂŶ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ĐŝƟĞƐ͕�ŝĨ�ŶŽƚ�Ăůů�tĞƐƚĞƌŶ�ĐŝƟĞƐ͘

�Ǉ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�Ăůů� ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕ �ǁĞ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�;sŝůũŽĞŶ͕��ŽŚŶ͕�,ŽǁĞ͕�ϮϬϬϱͿ�ƚŚĂƚ�ĨĞĞĚ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘�WĞŽƉůĞ�ƌĞĚŝƐĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�
ǀĂĐĂŶƚ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐƉĂĐĞ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘

tŝƚŚ�ŐŽŽĚ�ǁŝůů͕�ĐŽŵŵŽŶ�ƐĞŶƐĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŝƟǌĞŶƐ͕��
ďǇ�ϮϬϰϬ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ĨŽŽĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

ŬĞǇǁŽƌĚƐ͗�ƵƌďĂŶ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕�ƐĞůĨͲƐƵĸĐŝĞŶƚ͕��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĐŝƚǇ͕ �ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ƵƌďĂŶ�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ

ϭപ^ƚĞĞů͕��͘�;ϮϬϬϵͿ�,ƵŶŐƌǇ��ŝƚǇ͕ �,Žǁ�&ŽŽĚ�^ŚĂƉĞƐ�KƵƌ�>ŝǀĞƐ͘�sŝŶƚĂŐĞ͕�h<



6 Het continue productieve urbane landschap Eindhoven
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� � � � � � /ŶŚŽƵĚƐŽƉŐĂǀĞ
^ĂŵĞŶǀĂƫŶŐ� � � � � � � � � � � � ϯ
Summary            5
/ŶůĞŝĚŝŶŐ� � � � � � � � � � � � ϵ
WƌŽďůĞĞŵƐƚĞůůŝŶŐ� � � � � � � � � � � ϵ
>ŽĐĂƟĞ� � � � � � � � � � � � � ϭϬ
KŶĚĞƌǌŽĞŬƐǀƌĂĂŐ� � � � � � � � � � � ϭϮ
�ĞĞůǀƌĂŐĞŶ� � � � � � � � � � � � ϭϮ
KƉǌĞƚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ� � � � � � � � � � � ϭϯ

ϭ͘�tĞůŬĞ�ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞŵĞŶ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͍�� � � �  15
ϭ͘ϭ��ĞĮŶŝƟĞ�ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ��� � � � � � � � � ϭϱ
ϭ͘Ϯ�tĂĂƌŽŵ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�;ƚĞƌƵŐ�ďƌĞŶŐĞŶͿ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͍� � � � � � � ϭϲ
ϭ͘ϯ�sŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�ƐǇƐƚĞŵĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� � � � � � ϭϳ
ϭ͘ϰ��ŝŐĞŶƐĐŚĂƉƉĞŶ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů�ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞŵĞŶ� � � � � � � Ϯϵ

Ϯ͘�tĂƚ�ŝƐ�ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͍      31
Ϯ͘ϭ�tĂƚ�ŝƐ�ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ� � � � � � � � � � ϯϭ
Ϯ͘Ϯ�tĂƚ�ŝƐ�Ğƌ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ƚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͍�� � � � � � � ϯϯ
Ϯ͘ϯ�tĂĂƌ�ŝƐ�ĚĞ�ǁŝŶƐƚ�ƚĞ�ďĞŚĂůĞŶ�ŝŶ�ǀŽĞĚƐĞů�ĞŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŵĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ĚƵƵƌǌĂĂŵŚĞŝĚ͍�� � ϯϰ

ϯ͘�,ŽĞ�ŬĂŶ�ĞĞŶ�ǀŽĞĚƐĞůƐǇƐƚĞĞŵ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƐƚĞĚĞůŝũŬ�ǁĞĞĨƐĞů͍� � � � ϯϳ
ϯ͘ϭ�/Ɛ�Ğƌ�ƌƵŝŵƚĞ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ǀŽĞĚƐĞůƐǇƐƚĞĞŵ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͍� � � � � � � ϯϳ
ϯ͘Ϯ�/Ɛ�Ğƌ�ĞĞŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Žŵ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁ�ŶĞƚǁĞƌŬ�ƚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͍� � � � ϰϭ
ϯ͘ϯ��Wh>Ɛ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ� � � � � � � � � � � ϰϱ

ϰ͘�tĞůŬĞ� ĨǇƐŝĞŬĞ� ƌƵŝŵƚĞ�ĞŶ�EĞƚǁĞƌŬĞŶ�ďŝĞĚƚ�ĚĞ� ƐƚĂĚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ƚĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ǀŽĞĚƐĞů�
ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ƐǇƐƚĞŵĞŶ͍� � � � � � � � � � � ϰϳ
ϰ͘ϭ��ĞƐƚĂĂŶĚĞ�ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ�ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ� � � � � � � � � ϰϳ
ϰ͘Ϯ�tĂĂƌ�ŝƐ�ǁĞůŬĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ĂĂŶ�ďĞƐƚĞĞĚ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͍� � � � � � � ϱϲ
ϰ͘ϯ�tĂĂƌ�ŬĂŶ�Ğƌ�ŶŝĞƵǁĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ƚ͘ď͘ǀ͘ �ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ͍� � � ϱϴ
ϰ͘ϰ�tĞůŬĞ�ŐĞƌĞůĂƚĞĞƌĚĞ�ĨƵŶĐƟĞƐ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ŐĞŬŽƉƉĞůĚ�ŵĞƚ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͍� � � ϳϲ

5. KĂŶ�ĠĠŶ�ǀŽĞĚƐĞůƐǇƐƚĞĞŵ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ǀŽĞĚĞŶ͍� � � � � � � � ϴϭ
ϱ͘ϭ�,ŽĞǀĞĞů�ƌƵŝŵƚĞ�ǀŽŽƌ�ǀŽĞĚƐĞů�ŝƐ�Ğƌ�ŶŽĚŝŐ͍� � � � � � � � ϴϭ
ϱ͘Ϯ�/Ɛ�ŚĞƚ�ǁĞŶƐĞůŝũŬ�ĚĂƚ�ĠĠŶ�ǀŽĞĚƐĞůƐǇƐƚĞĞŵ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ǀŽĞĚƚ͍� � � � � � ϴϮ

ϲ͘�tĞůŬĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͛Ɛ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ŵŽŐĞůŝũŬ�Žŵ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ƚĞ�ǀŽĞĚĞŶ͍� � � � � � ϴϯ
ϲ͘ϭ�,ŽĞ�ǁŽƌĚĞŶ�Ğƌ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛�ŽƉŐĞƐƚĞůĚ͍� � � � � � � � ϴϯ
ϲ͘Ϯ��ƌŝĞƚĂů�ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛� � � � � � � � � � � ϴϲ
^ĐĞŶĂƌŝŽ� ϭ͗� �ĞŚĞĞƌ� ǀĂŶ� ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ĞŶ� ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ� ƚĞƌƌĞŝŶĞŶ� ŵĞƚ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌĞŶ� ĞŶ� ďĞǁŽŶĞƌƐ�
ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ� � � � � � � � � � � � ϴϲ
^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ͗�sŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�ŝŶ�ĞŶ�ŽƉ�;ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚͿ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĞĞů�ǀĂƐƚŐŽĞĚ� � � � ϵϱ
^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϯ͗�ŝŶƚĞŐƌĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�ŝŶ�ŚĞƚ�ĚĂŐĞůŝũŬƐĞ�ůĞǀĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ� � ϭϬϬ

�ĂŶďĞǀĞůŝŶŐƐĐĞŶĂƌŝŽ           109

ϳ͘�ĐŽŶĐůƵƐŝĞƐ� � � � � � � � � � � � ϭϭϳ
ϳ͘ϭ�^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ� � � � � � ϭϭϳ
ϳ͘Ϯ�^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĂůƐ�ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚ� � � � � � � ϭϭϳ
ϳ͘ϯ��Wh>Ɛ�ĂůƐ�ŶĞƚǁĞƌŬ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�� � � � � � � � � ϭϭϴ

7. Bronnen            121
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�ŝƚ� ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ� ŝƐ� ďĞĚŽĞůĚ� Žŵ� ĞĞŶ� ďŝũĚƌĂŐĞ� ƚĞ�
ůĞǀĞƌĞŶ� ĂĂŶ� ŚĞƚ� ĚĞďĂƚ� ŽǀĞƌ� ŚĞƚ� ǀĞƌĚƵƵƌǌĂŵĞŶ�
ǀĂŶ� ƐƚĞĚĞŶ͘� �Ğ� ĚƵƵƌǌĂĂŵ� ŵĂŬĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ�
ŝƐ� ŶŽĚŝŐ� Žŵ� ĂĂŶ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂĂů� ŐĞŵĂĂŬƚĞ�
ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ� ƚĞ� ǀŽůĚŽĞŶ� ƚĞŐĞŶ� ǀĞƌƐŶĞůĚĞ�
ŬůŝŵĂĂƚǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ� ĞŶ� ŐƌŽŶĚͲ͕� ǁĂƚĞƌͲ� ĞŶ�
ůƵĐŚƚǀĞƌǀƵŝůŝŶŐ͘� �ĞŶ� ƐƚĂĚ� ĚƵƵƌǌĂĂŵ� ŵĂŬĞŶ� ŬĂŶ�
ŽƉ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ŵĂŶŝĞƌĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŶĂŐĞƐƚƌĞĞĨĚ͗�
ŚĞƚ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĞŶĞƌŐŝĞǀĞƌďƌƵŝŬ͕�ŽƉǁĞŬŬĞŶ�
ǀĂŶ� ŚĞƌŶŝĞƵǁďĂƌĞ� ĞŶĞƌŐŝĞ͕� ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĞŶ� ǀĂŶ�
ƐĐŚĂĚĞůŝũŬĞ� ĂĨǀĂůƐƚŽīĞŶ͕� ƌĞĐǇĐůŝŶŐ� ǀĂŶ� ŐŽĞĚĞƌĞŶ�
ĞŶ�ŚĞƚ�ŚĞƌŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ŐĞďŽƵǁĞŶ͘�<ŝũŬĞŶ�ǁĞ�ŶĂĂƌ�
ĞĞŶ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚ�ŚƵŝƐŚŽƵĚĞŶ�ĚĂŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĞŵŝƐƐŝĞ�ǀĂŶ�
CO2� ǀŽŽƌ� ǀŽĞĚƐĞůĐŽŶƐƵŵƉƟĞ� ũĂĂƌůŝũŬƐ� ĞǀĞŶŚŽŽŐ�
ĂůƐ� ĚŝĞ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ŚƵŝƐĞůŝũŬ� ĞŶĞƌŐŝĞǀĞƌďƌƵŝŬ� ǀŽŽƌ�
ǀĞƌǁĂƌŵŝŶŐ͕�ŚĞĞƚ�ǁĂƚĞƌ͕ �ĞƚĐ͘�ŶĂŵĞůŝũŬ�ϭ͕ϴ�ŽƉ�ĚĞ�
ĞĞŶ�ǀĂŶ�ϭϬ͗ϭ� ƌĂƟŽ1͘�,Ğƚ�ŐƌŽŽƚƐƚĞ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�
ƵŝƚƐƚŽŽƚ�ďŝũ�ǀŽĞĚƐĞů�ǌŝƚ�ŝŶ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�
ĞŶ�ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ�
ƚĞ� ŬŝũŬĞŶ� ŶĂĂƌ� ĚĞ� ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ� ĚŝĞ� ŐƌŽĞŶ� ĞŶ�
ůŽŬĂĂů� ǀŽĞĚƐĞů� ŬƵŶŶĞŶ� ďŝĞĚĞŶ� Žŵ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ƚĞ�
ǀĞƌĚƵƵƌǌĂŵĞŶ͘� ,Ğƚ� ǀĞƌďŽƵǁĞŶ� ǀĂŶ� ǀŽĞĚƐĞů�
ŝŶ� ĞŶ� ƌŽŶĚ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ŝƐ� ĞĞŶ� ŵĂŶŝĞƌ� Žŵ� ĂĂŶ� ĚĞ�
ǀĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞŶĞƌŐŝĞǀĞƌďƵŝŬ�ĞŶ�ƵŝƚƐƚŽŽƚ�ǀĂŶ�
ďƌŽĞŝŬĂƐŐĂƐƐĞŶ�ĞĞŶ�ƉŽƐŝƟĞǀĞ�ďŝũĚƌĂŐĞ�ƚĞ�ůĞǀĞƌĞŶ͘�

�ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ǌŝũŶ�ĚĞ�ǀĞƌĂŶĚĞƌĞŶĚĞ�ƐŽĐŝĂůĞ� ĐŽŚĞƐŝĞ�
ĞŶ� ŚĞƚ� ŽŶƚďƌĞŬĞŶ� ǀĂŶ� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ� ŵŝĚĚĞůĞŶ�
ĞĞŶ�ŵŽƟǀĂƟĞ�Žŵ�ĂŶĚĞƌƐ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�;ůĞŐĞͿ�ƌƵŝŵƚĞ�ŝŶ�
ĚĞ�ƐƚĂĚ�ƚĞ�ŐĂĂŶ�ŬŝũŬĞŶ�ĞŶ�ĂĐƟĞĨ�ŐĞďƌƵŝŬ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�
ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ�ĞŶ�ǀĞĞůĂů�ŽŶďĞŶƵƩĞ�ƌƵŝŵƚĞ�
ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘

Kŵ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ƚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĞƌĞŶ�ĞŶ�ƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĞƌĞŶ�
ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ƌƵŝŵƚĞ͕� ŝƐ� Ğƌ� ŐĞǌŽĐŚƚ� ŶĂĂƌ� ĞĞŶ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĚĂƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�;ŐƌŽŽƚͿƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�
ŶŝǀĞĂƵ� ŬŝũŬƚ� ŶĂĂƌ� ĚĞ� ďĞƐƚĂĂŶĚĞ� ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ� ĞŶ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͕� Žŵ� ŝŶ� ĐŽŚĞƐŝĞ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ƐƚĂĚ� ŽƉ� ŚĞƚ� ŶŝǀĞĂƵ� ǀĂŶ� ĚĞ� ďƵƵƌƚ� ŽĨ� ĚĞ� ǁŝũŬ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟĞ�ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ǀŽŽƌ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ͘�
/Ŷ� Ěŝƚ� ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ� ŝƐ� � � ŐĞŵĂĂŬƚ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ĐŽŶĐĞƉƚ�
�ŽŶƟŶƵŽƵƐ� WƌŽĚƵĐƟǀĞ� hƌďĂŶ� >ĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�

ϭപ'ŽƵŐŚ͕�/͘�Ğƚ�Ăů��;:ƵůǇ�ϮϬϭϭͿ�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŽƚĂů�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�
ŐĂƐ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ďǇ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ƐŽĐŝĂů�ƉŽůŝĐǇ͕ �Ɖϭ

;�Wh>ƐͿ� ǀŽŽƌ� ŝŶƉĂƐƐŝŶŐ� ǀĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝŶ�
ĚĞ� ďĞƐƚĂĂŶĚĞ� ĞŶ� ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ� ƐƚĂĚ͘� �Wh>Ɛ� ǌŝũŶ�
ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ƌƵŝŵƚĞƐ�ŐĞĐŽŵďŝŶĞĞƌĚ�ŵĞƚ�ĂŐƌĂƌŝƐĐŚĞ�
ĞŶ� ĂŶĚĞƌĞ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ� ĞůĞŵĞŶƚĞŶ͕� ďŝŶŶĞŶ�
ĞĞŶ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ� ǀĂŶ� ĐŽŶƟŶƵĞ͕� ǀĞƌďŽŶĚĞŶ͕� ŽƉĞŶ�
ƌƵŝŵƚĞƐ͘�

�Wh>Ɛ� ŬĂŶ� ďŝũĚƌĂŐĞŶ� ĂĂŶ� ĞĞŶ� ǀĞƌĚƵƵƌǌĂŵŝŶŐ�
ǀĂŶ� ĚĞ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ͕� ǀĞƌŐƌŽĞŶŝŶŐ� ĞŶ� ŚĞƚ�
ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƌĞĐǇĐůĞŶ�
ǀĂŶ� ĂĨǀĂůƐƚŽīĞŶ͘� Kŵ� ĚĞ� ƉŽƚĞŶƟĞĞů� ǀĂŶ� �Wh>Ɛ�
ǀŽůůĞĚŝŐ� ƚĞ� ďĞŶƵƩĞŶ� ǌĂů� ŚĞƚ� ŶŽĚŝŐ� ǌŝũŶ� Žŵ� ĂůůĞ�
ĂƌŐƵŵĞŶƚĞŶ� ǀŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ƚĞ� ďĞŐƌŝũƉĞŶ͘�
�Wh>Ɛ� ǌĂů� ŽŶĚĞƌĚĞĞů� ǌŝũŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ĞŶ� ǌĂů� ŽŽŬ� ǌŽĚĂŶŝŐ� ďŝŶŶĞŶ� ĚĞ�
ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞģŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�
ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘

WƌŽďůĞĞŵƐƚĞůůŝŶŐ
�Ğ�ǀŽŽƌŶĂĂŵƐƚĞ�ƌĞĚĞŶ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ� ŝƐ�Žŵ�
ĞĞŶ� ďŝũĚƌĂŐĞ� ƚĞ� ůĞǀĞƌĞŶ� ĂĂŶ� ĚĞ� ǀƌĂĂŐ͗� ͚ŚŽĞ� ŬĂŶ�
�ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ƚĞŐĞŶ� ϮϬϰϬ� ŬůŝŵĂĂƚŶĞƵƚƌĂĂů� ǌŝũŶ͛͘ �
�Ğ� ŝŶǁŽŶĞƌƐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ǀĞƌďƌƵŝŬĞŶ� ŶĂŵĞůŝũŬ�
ǀĞĞů�ŵĞĞƌ� ĞŶĞƌŐŝĞ͕� ŐƌŽŶĚƐƚŽīĞŶ� ĞŶ� ƌƵŝŵƚĞ� ĚĂŶ�
ĚĂƚ� ŚĞƚ� ŐĞŵĞĞŶƚĞůŝũŬ� ŽƉƉĞƌǀůĂŬ� ŐƌŽŽƚ� ŝƐ͘� tĞ�
ŝŵƉŽƌƚĞƌĞŶ�ŚĞƚ�ŐƌŽŽƚƐƚĞ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�ďĞŚŽĞŌĞ�
Ƶŝƚ�ĂŶĚĞƌĞ�ĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ůĂŶĚ�ĞŶ�ĚĞ�ǁĞƌĞůĚ͘�sŽŽƌ�
ŚĞƚ� ĐŽŶƐƵŵƉƟĞŐĞĚƌĂŐ� ǀĂŶ� ŽŶƐ� ǀŽĞĚƐĞů� ŝƐ� ƌƵŝŵ�
Ϯ͕ϱ�ŵĂĂů�ŽŶǌĞ�ĂĂƌĚĞ�ŶŽĚŝŐ͕�Žŵ�ŝŶ�ŐƌŽŶĚƐƚŽīĞŶ�ĞŶ�
ƌƵŝŵƚĞ�ƚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ͕�ŝŶĚŝĞŶ�ŝĞĚĞƌĞĞŶ�ǌŽ�ǌŽƵ�ĞƚĞŶ͘

�ŝƚ� ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ� ƌŝĐŚƚ� ǌŝĐŚ� ŽƉ� ŚĞƚ� ƚŽĞƉĂƐƐĞŶ� ǀĂŶ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝŶ� ĚĞ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘��
^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝƐ� ŬŽƌƚ� ŐĞǌĞŐĚ� ŚĞƚ� ǀĞƌďŽƵǁĞŶ�
ĞŶ� ŬǁĞŬĞŶ� ǀĂŶ� ǀŽĞĚƐĞů� ;ŐƌŽĞŶƚĞ͕� ĨƌƵŝƚ� ĞŶ� ǀĞĞͬ
ǀŝƐͿ�ŝŶ�ĞŶ�ƌŽŶĚ�ƐƚĞĚĞŶ͕�ŵĞƚ�ĞŶŬĞůĞ�ďŝũďĞŚŽƌĞŶĚĞ�
ŬĞŶŵĞƌŬĞŶ͗
• ^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŐĂĂƚ� Žŵ� ĞĞŶ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ� ŽĨ�

ŶŝũǀĞƌŚĞŝĚ� ;ǁĂĂƌďŝũ� ĚƵƐ� ǌŽǁĞů� ĐŽŵŵĞƌĐŝģůĞ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ĂůƐ� ŶŝĞƚͲĐŽŵŵĞƌĐŝģůĞ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĞƌŽŶĚĞƌ�ǀĂůƚͿ

• �ƌ�ŝƐ�ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚ�ƚƵƐƐĞŶ�ŝŶƚƌĂͲƵƌďĂŶĞ�;ďŝŶŶĞŶ�
ĚĞ�ƐƚĂĚͿ�ĞŶ�ƉĞƌŝͲƵƌďĂŶĞ�;ůĂŶŐƐ�ĚĞ�ƌĂŶĚĞŶ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ƐƚĂĚͿ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ

• ,Ğƚ� ŐĂĂƚ� ŶŝĞƚ� ĂůůĞĞŶ� Žŵ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ǀĂŶ�

/Ä½�®�®Ä¦
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ǀŽĞĚƐĞů͕� ŵĂĂƌ� ŽŽŬ� Žŵ� ĚĞ� ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�
ĞŶ� ǀĞƌƐƉƌĞŝĚŝŶŐ� ǀĂŶ� ǀŽĞĚƐĞů� ĞŶ� ĚĂĂƌĂĂŶ�
ŐĞƌĞůĂƚĞĞƌĚĞ�ĚŝĞŶƐƚĞŶ

• ^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŵĂĂŬƚ� ŐĞďƌƵŝŬ� ǀĂŶ�
ŚƵůƉďƌŽŶŶĞŶ͕� ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ�ĞŶ�ĚŝĞŶƐƚĞŶ�Ƶŝƚ� ĚĞ�
ƐƚĂĚ�ĞŶ�ůĞǀĞƌƚ�ǀĞƌǀŽůŐĞŶƐ�ǁĞĞƌ�ŚƵůƉďƌŽŶŶĞŶ͕�
ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ�ĞŶ�ĚŝĞŶƐƚĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ

• ^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŬĂŶ�ǌŝĐŚ�ǌŽǁĞů�ŽƉ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�
ůŽĐĂƟĞƐ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƐƚĂĚ�ďĞǀŝŶĚĞŶ�ĂůƐ�ŽƉ�ƟũĚĞůŝũŬĞ͕�
ĚŝĞ�ĞůŬĂĂƌ�ƐƚĞĞĚƐ�ĂĨǁŝƐƐĞůĞŶ͘

�Ğ� ƚĞŐĞŶƐƚĞůůŝŶŐ� ƚƵƐƐĞŶ� ƐƚĂĚ� ĞŶ� ƉůĂƩĞůĂŶĚ� ŝƐ� ŝŶ�
ŚĞƚ� ďĞůĞŝĚ� ƚĂŵĞůŝũŬ� ƐƚĞǀŝŐ� ŐĞŢŶƐƟƚƵƟŽŶĂůŝƐĞĞƌĚ1͘�
DĞĚĞ� ŚŝĞƌĚŽŽƌ� ůĞǀĞŶ� ƐƚĂĚ� ĞŶ� ƉůĂƩĞůĂŶĚ� ůĂŶŐƐ�
ĞůŬĂĂƌ� ŚĞĞŶ͘� ^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŬĂŶ� ĚĞ� ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ�
ƚƵƐƐĞŶ� ƐƚĂĚ� ĞŶ� ƉůĂƩĞůĂŶĚ� ǁĞĞƌ� ƚĞƌƵŐďƌĞŶŐĞŶ͘�
^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝƐ� ĂĂŶ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�
ďĞůĞŝĚƐĚŽŵĞŝŶĞŶ� ŐĞƌĞůĂƚĞĞƌĚ͕� ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ�
ŐĞǌŽŶĚŚĞŝĚ͕�ƐŽĐŝĂůĞ�ĐŽŚĞƐŝĞͬŝŶƚĞŐƌĂƟĞ͕�ĞĚƵĐĂƟĞ͕�
ŵŝůŝĞƵ͕� ĞĐŽŶŽŵŝĞ� ĞŶ� ǁĞƌŬŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ͘� KŽŬ�
ŚĞĞŌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ĞĞŶ� ůŝŶŬ� ŵĞƚ� ƌƵŝŵƚĞůŝũŬĞ�
ŬǁĂůŝƚĞŝƚ2͘�^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŬĂŶ�ŐĞǌŝĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂůƐ�
ŵĞƚŚŽĚĞ� Žŵ� ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ� ŝŶ� ĚĞ�
ƐƚĂĚ� ;WƌŽĚƵĐƟǀĞ�hƌďĂŶ� >ĂŶĚƐĐĂƉĞƐͿ� ƚĞ� ĐƌĞģƌĞŶ͘�
,Ğƚ�ŝŶƚĞŐƌĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƐƚĞĚĞůŝũŬ�
ǁĞĞĨƐĞů�ǌĂů�ǀŽŽƌĚĞůĞŶ�ďŝĞĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŵŝůŝĞƵ͕�ŽƉ�
ƐŽĐŝĂĂů�ǀůĂŬ�ĞŶ�ŽƉ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ�ǀůĂŬ͗�ďĞŚŽƵĚĞŶ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ͕�ŚĞƌŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĂĨǀĂů͕�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�
ŝŶ� ĚĞ� ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ͕� ǀĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ�
ŐĞŵĞĞŶƚĞůŝũŬĞ�ŽŶĚĞƌŚŽƵĚƐŬŽƐƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�
ƌƵŝŵƚĞ� ĞŶ� ǀĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ� ĞŶĞƌŐŝĞǀĞƌďƌƵŝŬ�
ŐĞďƌƵŝŬƚ�ƟũĚĞŶƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ĞŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟĞ� ǀĂŶ�
ǀŽĞĚƐĞů3,5͘

�Ğ�ŬƌĂĐŚƚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ�ƐƚĞĚĞůŝũŬ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉ�
ŝƐ� ĚĞ� ĐĂƉĂĐŝƚĞŝƚ� ĚŝĞ� ŚĞƚ� ŚĞĞŌ�Žŵ�ŽƉ� ƉƌĂŬƟƐĐŚĞ�
ǁŝũǌĞ� ĞŶ� ĚƵŝĚĞůŝũŬ� ǌŝĐŚƚďĂĂƌ͕ � ĞĞŶ� ƉŽƐŝƟĞǀĞ�
ŝŶǀůŽĞĚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ǁĞůǌŝũŶ�ǀĂŶ�ŵĞŶƐĞŶ�ƚĞ�ǌŝũŶ͘�Kŵ�Ěŝƚ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ�ƐƚĞĚĞůŝũŬ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉ�ŶŽŐ�ƚĞ�ǀĞƌƐƚĞƌŬĞŶ�
ĞŶ�ƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĞƌĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ƐƚĞĚĞŶ�ŝƐ�Ğƌ�ĞĞŶ�ĐŽŶƟŶƵ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ� ƐƚĞĚĞůŝũŬ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉ� ŶŽĚŝŐ4͘� �ŽŽƌ�
ƐĐŚĂŬĞůŝŶŐ� ǀĂŶ� ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ�
ǀŽƌŵĞŶ� ǌŝũ� ƐĂŵĞŶ� ĞĞŶ� ŐƌŽĞŶ� ĞŶ� ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ�
ƐƚĞĚĞůŝũŬ�ŶĞƚǁĞƌŬ͘

ϭപ�ĂŶĐŬĂĞƌƚ�^͕͘��ĂǌĂƵǆ�'͕͘��ĂƐ�>͘�Θ�sĂŶ�'ŝũƐĞŐŚĞŵ��͘�;ϮϬϭϬͿ�
>ĂŶĚďŽƵǁ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞŶ�ĞŶ�ĚǇŶĂŵŝƐĐŚ�ƐƚĞĚĞŶŐĞǁĞƐƚ͕��ĞƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�
>ĂŶĚďŽƵǁ�ĞŶ�sŝƐƐĞƌŝũ͕�ĂĨĚĞůŝŶŐ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĞŶ�^ƚƵĚŝĞ͕��ƌƵƐƐĞů͘
ϮപĚĞ�DƵǇŶĐŬ͕��͘�;ϮϬϭϭͿ�^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĞŶ�ĚƵƵƌǌĂŵĞ�
ŐĞďŝĞĚƐŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͕�Ɖϯ
ϯപ�ĞŬŬŝŶŐ͕��͘�;ϮϬϬϳͿ�^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁŐŝĚƐ͕�>ĞůǇƐƚĂĚ͗�
WƌĂŬƟũŬŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�WůĂŶƚ�Θ�KŵŐĞǀŝŶŐ�;WWKͿ
ϰപsŝůũŽĞŶ͕��͘��ŽŚŶ͕�<͘�,ŽǁĞ͕�:͘�ϮϬϬϱ��Wh>^͕�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�
ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ƵƌďĂŶ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ͗�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�� ƵƌďĂŶ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĨŽƌ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĐŝƟĞƐ͘��ůƐĞǀŝĞƌ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�WƌĞƐƐ͕�h<͘

>ŽĐĂƟĞ

^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝƐ� ŽƉ� ĚŝǀĞƌƐĞ� ŵĂŶŝĞƌĞŶ� ƚĞƌƵŐ�
ƚĞ� ǀŝŶĚĞŶ� ŝŶ� ĚĞ�ǁĞƌĞůĚ͘� ,Ğƚ� ŝƐ� ĞĞŶ�ŵĂŶŝĞƌ� ǀĂŶ�
ŽǀĞƌůĞǀĞŶ� ŽĨ� ŚĞƚ� ǀĞƌŬƌŝũŐĞŶ� ǀĂŶ� ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ� ĞŶ�
ŚĞƚ� ŐĂƌĂŶĚĞĞƌƚ� ĞĞŶ� ŐƌŽĞŶĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ŝŶ� ĚĞ�
ĚŝĐŚƚďĞǀŽůŬƚĞ�ƐƚĞĚĞŶ͘��ŝƚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ĞĐŚƚĞƌ�ƌŝĐŚƚ�
ǌŝĐŚ�ŽƉ�ĚĞ�tĞƐƚĞƌƐĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝģůĞ�ƐƚĂĚ͘��ĞǌĞ�ƐƚĞĚĞŶ�
ŚĞďďĞŶ�ǀĂĂŬ�ŽǀĞƌǀůŽĞĚ�ĂĂŶ�ŐƌŽĞŶĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŶ͕�Ăů�
ǌŝũŶ� ĚĞǌĞ� ŽŶĚĞƌŐĞďƌƵŝŬƚ� ĞŶ� ƐŽŵƐ� ǀĞƌǁĂĂƌůŽŽƐĚ͘�
,Ğƚ� ƚŽĞǀŽĞŐĞŶ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ƉƌŽĚƵĐƟĞĂƐƉĞĐƚ� ĂĂŶ�
ĚĞǌĞ� ;ŐƌŽĞŶͿƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ĂĐƟǀĞĞƌƚ� ĚĞǌĞ� ŽŶďĞŶƵƩĞ�
ƌƵŝŵƚĞ� ĞŶ� ŐĞŶĞƌĞĞƌƚ� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ͕� ƐŽĐŝĂĂů�
ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ĞŶ�ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ŬĂŶƐĞŶ͘

�ƌ� ŝƐ� ŐĞŬŽǌĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ� ƐƚĂĚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘�'ĞŬĞŬĞŶ�
ŶĂĂƌ� ĚĞ� ŐƌŽƚĞ� ĞŶ� ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͗� ŝŶ� ĚĞ�
EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ� ƚŽƉ�ϱ� ŐƌŽŽƚƐƚĞ� ƐƚĞĚĞŶ�ĞŶ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�
ĞĞŶ� ŝŶĚƵƐƚƌŝģůĞ� ƐƚĂĚ� ŝŶ� ĞĞŶ� ƉŽƐƟŶĚƵƐƚƌŝĞĞů�
ƟũĚƉĞƌŬ͘� �Ğ� ƐƚĂĚ� ǁŽƌĚƚ� ŐĞŬĞŶŵĞƌŬƚ� ĚŽŽƌ� ĚƌŝĞ�
ŐƌŽĞŶĞ� ĞŶ� ĚƌŝĞ� ŝŶĚƵƐƚƌŝģůĞ� ǁŝŐŐĞŶͬǀŝŶŐĞƌƐ� ĚŝĞ�
ĚĞ� ƐƚĂĚ� ŝŶůŽƉĞŶ� ĞŶ� ŚĞƚ� ĚŽƌƉƐĞ� ŬĂƌĂŬƚĞƌ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ƌĂĚŝĂůĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚƐĚĞůĞŶ�ǁĂĂƌƵŝƚ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ŝƐ�
ƐĂŵĞŶŐĞƐƚĞůĚ͘

�Ğ�ĚŝĞŶƐƚ�^ƚĂĚƐŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ŽĨ�ŚĞƚ�ƐƚĂĚƐďĞƐƚƵƵƌ�
ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ŚĞďďĞŶ�;ŶŽŐͿ�ŐĞĞŶ�ǀŽĞĚƐĞůƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�
ŽƉŐĞƐƚĞůĚ͕�ǌŽĂůƐ�ƐŽŵŵŝŐĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ƐƚĞĚĞŶ�Ăů�ŐĞĚĂĂŶ�
ŚĞďďĞŶ�ŽĨ�ŵĞĞ�ďĞǌŝŐ�ǌŝũŶ�;�ŵƐƚĞƌĚĂŵ͕��ĞŶ�,ĂĂŐ͕�
hƚƌĞĐŚƚ͕� dŝůďƵƌŐ͕� �ůŵĞƌĞ͕� �ĞŶ� �ŽƐĐŚ͕� �ƌŶŚĞŵͿ͘�
�ĞŶ� ǀŽĞĚƐĞůƐƚƌĂƚĞŐŝĞ� ŝƐ� ĞĞŶ� ;ďĞůĞŝĚƐͿŵŝĚĚĞů� Žŵ�
ŶĂ�ƚĞ�ĚĞŶŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ǀŝƐŝĞ�ǀŽŽƌ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚ�ĞŶ�ŬǁĂŶƟƚĞŝƚ�ǀĂŶ�

�ĩ͘�ϭ͗���Ğ�ƐƚĂĚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ŝŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ͘��ƌŽŶ�EZ�
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ǀŽĞĚƐĞů�ŝŶ�ĞĞŶ�ƌĞŐŝŽ5͘��ŝƚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ǌŽƵ�ŬƵŶŶĞŶ�
ďŝũĚƌĂŐĞŶ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ǀŽĞĚƐĞůƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�
ǀŽŽƌ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘� tĞů� ĚĞŶŬƚ� ŵĞŶ� ŝŶ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ�
ĚƌƵŬ�ŶĂ�ŽǀĞƌ�ǀĞƌŐƌŽĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘�,ŝĞƌǀŽŽƌ�
ŝƐ� ŝŶ� ϮϬϬϭ� ĞĞŶ� 'ƌŽĞŶďĞůĞŝĚƐƉůĂŶ� ŽƉŐĞƐƚĞůĚ͘�
sĂŶĚĂĂŐ�ĚĞ�ĚĂŐ�ďĞŚŽŽƌƚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ǌĞůĨƐ�ƚŽƚ�ĚĞ�
ŐƌŽĞŶƐƚĞ�;ŐƌŽƚĞͿ�ƐƚĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶƐ�ůĂŶĚ͘

�Ğ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ŚĞĞŌ� ǌŝĐŚ� ĂůƐ� ĚŽĞů�
ŐĞƐƚĞůĚ�Žŵ�ƚƵƐƐĞŶ�ϮϬϰϬ�ĞŶ�ϮϬϰϱ�ŬůŝŵĂĂƚŶĞƵƚƌĂĂů�
ƚĞ� ǌŝũŶ͘� �Ğ� ŵĂŶŝĞƌ� ǁĂĂƌŽƉ� ĚĞ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ� ĞŶ�
ďĞĚƌŝũǀĞŶ� Ěŝƚ� ǁŝůůĞŶ� ŐĂĂŶ� ďĞǁĞƌŬƐƚĞůůŝŐĞŶ� ŝƐ�
ĚŝǀĞƌƐ͕�ŵĂĂƌ� ǀŽŽƌĂů� ĚŽŽƌ� ĞĞŶ� ǀĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ�
ŚĞƚ� ĞŶĞƌŐŝĞŐĞďƌƵŝŬ� ĞŶ� ĞĞŶ� ƚŽĞŶĂŵĞ� ǀĂŶ� ŚĞƚ�
ŽƉǁĞŬŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚƵƵƌǌĂŵĞ�ĞŶĞƌŐŝĞ͘��ŝƚ� ǌĂů�ǀŽŽƌĂů�
ĚŽŽƌ� ͞ƐůŝŵŵĞ� ƚĞĐŚŶŝĞŬĞŶ͟� ŵŽĞƚĞŶ� ŐĞďĞƵƌĞŶ͘�
sŽůŐĞŶƐ� ĚĞ� ŐĞŵĞĞŶƚĞϲ� ďĞƚĞŬĞŶƚ� Ěŝƚ� ϳϬ� ƉƌŽĐĞŶƚ�
ĞŶĞƌŐŝĞ� ďĞƐƉĂƌŝŶŐ� ĞŶ� ϯϬ� ƉƌŽĐĞŶƚ� ĞŶĞƌŐŝĞ�
ĚƵƵƌǌĂĂŵ� ŽƉǁĞŬŬĞŶ͘� �ŝƚ� ĞŶĞƌŐŝĞͲŶĞƵƚƌĂĂů�
ǁŽƌĚĞŶ�ŚĞĞŌ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ŵĞƚ�ŚĞƚ� ƚĞŐĞŶŐĂĂŶ�ǀĂŶ�
ĚĞ� ƐƚĞĞĚƐ� ĞǆƚƌĞŵĞƌ� ǁŽƌĚĞŶĚĞ� ĞīĞĐƚĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ�

ϱപ�ŚĂƌĂƐ͕�>ĂƌƐ͘�sŽĞĚƐĞůƐƚƌĂƚĞŐŝĞ͗�ŚĞƚ�ƐƚƵƌĞŶĚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵĞ�ǀŽŽƌ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ
ϲപŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�ŽŬƚŽďĞƌ�ϮϬϭϬ͕�^ƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ϮϬϮϬ͕�
KƉ�ǁĞŐ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�^ƚĂĚƐǀŝƐŝĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ϮϬϰϬ͕�ƉϭϵͲϮϭ

ŚƵŝĚŝŐĞ� ŬůŝŵĂĂƚǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ͕� ŵĞƚ� ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�
ƚŽƚ� ǁĂƚĞƌͲ� ĞŶ� ŶĂƚƵƵƌďĞŚĞĞƌ͕ � ǀŽůŬƐŐĞǌŽŶĚŚĞŝĚ͕�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ� ĞŶ� ǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ͘� �Ğ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ� ŚĞĞŌ� ĚĞ�
ŬĞƵǌĞ�ǌŝĐŚ�ĂĂŶ�ƚĞ�ƉĂƐƐĞŶ�ĂĂŶ�ŬůŝŵĂĂƚǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ�
;ďƵīĞƌƐ� ĂĂŶůĞŐŐĞŶ� ƚĞŐĞŶ� ǁĂƚĞƌŽǀĞƌůĂƐƚ� ͕� ĞƚĐ͘Ϳ�
ŽĨ� ŚĞƚ� ƚĞŐĞŶŐĂĂŶ� ǀĂŶ� ŬůŝŵĂĂƚǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ͘� �Ğ�
ŐĞŵĞĞŶƚĞ� ǌĞƚ� ǀŽŽƌĂů� ŝŶ� ŽƉ� ŚĞƚ� ƚĞŐĞŶŐĂĂŶ� ǀĂŶ�
ŬůŝŵĂĂƚǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ� ĚŽŽƌŵŝĚĚĞů� ǀĂŶ� ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐ�
ĞŶ� ƐƟŵƵůĞƌŝŶŐ� � ǀĂŶ� ;ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞͿ� ŵŝĚĚĞůĞŶ�
ĚŝĞ� ĞŶĞƌŐŝĞǀĞƌďƌƵŝŬ� � � ĞŶ� ďƌŽĞŝŬĂƐŐĂƐĞŵŵŝƐƐŝĞ�
ƚĞŐĞŶŐĂĂŶ͕� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ƌĞĐǇĐůĞŶ� ǀĂŶ� ĂĨǀĂů� ĞŶ� ŚĞƚ�
ŽƉǁĞŬŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚƵƵƌǌĂŵĞ�ĞŶĞƌŐŝĞ͘�

�ƌ� ŝƐ� ŝŶ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ŶŽŐ� ŐĞĞŶ� ĚƵŝĚĞůŝũŬ�
ƉůĂŶ� ǀĂŶ� ĂĂŶƉĂŬ� ŽƉ� ǁĞůŬĞ� ƚĞƌƌĞŝŶĞŶ� ĚĞǌĞ��
ĚƵƵƌǌĂĂŵŚĞŝĚƐƐůĂŐ� ŐĞŵĂĂŬƚ� ŬĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ͘�
�ŽĂůƐ� ŝŶ�ĚĞ� ŝŶůĞŝĚŝŶŐ�ŶĂĂƌ�ǀŽƌĞŶ� ŝƐ�ŐĞŬŽŵĞŶ�ŬĂŶ�
ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ǀĞƌĂŶĚĞƌĞŶ� ǀĂŶ� ŽŶƐ� ŚƵŝĚŝŐĞ� ŐůŽďĂůĞ�
ǀŽĞĚƐĞůƐǇƐƚĞĞŵ� ŶĂĂƌ� ĞĞŶ� ;ĚĞĞůƐͿ� ůŽŬĂůĞ� ǀĂƌŝĂŶƚ�
ĞĞŶ�ĚƵƵƌǌĂŵĞ;ƌĞͿ�ŽƉůŽƐƐŝŶŐ�ďŝĞĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘

KĨǁĞů͗� ŬƵŶŶĞŶ� ŐƌŽĞŶ� ĞŶ� ǀŽĞĚƐĞů� ŝŶ� ĞŶ� Žŵ� ĚĞ�
ƐƚĂĚ�ĞĞŶ�ƉŽƐŝƟĞǀĞ�ďŝũĚƌĂŐĞ�ĂĂŶ�ůĞǀĞƌĞŶ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�
ĚƵƵƌǌĂĂŵ�ĞŶ�ŬůŝŵĂĂƚŶĞƵƚƌĂĂů��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͍

�ĩ͘�Ϯ͗�'ĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘��ƌŽŶ͗�'ĞŽŐŝĚƐ͕�ďĞǁĞƌŬƚ�ĚŽŽƌ�ZŽŵŬĞŵĂ͕�:͘
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KŶĚĞƌǌŽĞŬƐǀƌĂĂŐ
KƉ� ďĂƐŝƐ� ǀĂŶ� ůŝƚĞƌĂƚƵƵƌŽŶĚĞƌǌŽĞŬ͕� ŬĞŶŶŝƐĚĞůŝŶŐ�
ŵĞƚ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ĞŶ� ƐƚƵĚŝĞ� ǀĂŶ� ĂĐƚƵĞůĞ�
ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ǁŝů�ŝŬ�ŬŽŵĞŶ�
ƚŽƚ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ŬĂĂƌƚ�ǀĂŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘��ĞǌĞ�ŬĂĂƌƚ�
ůĂĂƚ�ĚĞ�ŬĂŶƐĞŶ�ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĞŶ��Wh>Ɛ�ǌŝĞŶ�
ǀŽŽƌ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ƌŝĐŚƟŶŐ�ϮϬϰϬ͘
�ŝƚ� ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ� ƌŝĐŚƚ� ǌŝĐŚ� ŽƉ� ŚĞƚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞƌĞŶ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ƉŽƚĞŶƟĞ�ǀĂŶ�ƌƵŝŵƚĞ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�
ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘��ŝƚ�ĚŽŽƌ�ŽƉƟŵĂůŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŚƵŝĚŝŐĞ�ŐƌŽĞŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ĞŶ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ǌŽĞŬĞŶ�ŶĂĂƌ�
ŶŝĞƵǁĞ� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ƌƵŝŵƚĞ͘��ŝŶŶĞŶ�Ěŝƚ� ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�
ǁŝů�ŝŬ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ǀƌĂĂŐ�ďĞĂŶƚǁŽŽƌĚĞŶ͗

Op welke manier kan Eindhoven zelfvoorzienend 
worden in de prodƵĐƟe van voedƐel͍

�ĞĞůǀƌĂŐĞŶ
Kŵ�ĂŶƚǁŽŽƌĚ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ŚŽŽĨĚǀƌĂĂŐ�ǌŝũŶ�Ğƌ�
ĞĞŶ� ĂĂŶƚĂů� ĚĞĞůǀƌĂŐĞŶ� ĚŝĞ� ďĞĂŶƚǁŽŽƌĚ�ŵŽĞƚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�Žŵ�ŝŶǌŝĐŚƚ�ƚĞ�ŬƌŝũŐĞŶ�ŽƉ�ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�
ĞŶ� ĚĞ� ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ� ĚŝĞ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ďŝĞĚƚ� ĞŶ� ƚĞ�
ǌŽƌŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ĚƵŝĚĞůŝũŬĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ͗

• telke voedƐelprodƵĐƟeƐǇƐƚemen ziũn er 
moŐeliũk in en rond de Ɛƚad͍ 

• telke Đriƚeria worden er ŐeƐƚeld aan 
zelfvoorzienendheid van voedƐelprodƵĐƟe in 
de Ɛƚad͍

• telke fǇƐieke rƵimƚe en omƐƚandiŐheden 
ďiedƚ de Ɛƚad Eindhoven ƚen ďehoeve van een 
Ɛƚedeliũke voedƐelprodƵĐƟeƐǇƐƚemen͍

• <an ĠĠn voedƐelprodƵĐƟeƐǇƐƚeem de Ɛƚad 
voeden͍

• ,oe kan een voedƐelƐǇƐƚeem opŐenomen 
worden in heƚ Ɛƚedeliũk weefƐel͍

• telke ƐĐenario Ɛ͛ ziũn er moŐeliũk om de Ɛƚad 
ƚe voeden͍

KƉǌĞƚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ
�ŝƚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŝƐ�ƚŽƚ�ƐƚĂŶĚ�ŐĞŬŽŵĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�
ƐƚĂƉƉĞŶ͗

^ƚĂƉ�ϭ͗�ůŝƚĞƌĂƚƵƵƌƐƚƵĚŝĞ�ƚŚĞŽƌĞƟƐĐŚ�ŬĂĚĞƌ�ʹ �ǁĂƚ�
ŝƐ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĞŶ�ĞĞŶ�ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉ

^ƚĂƉ� Ϯ͗� ƉƌŽďůĞĞŵ� ĐŽŶƚĞǆƚ� ʹ� ǁĂĂƌŽŵ� ŝƐ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŶŽĚŝŐ

^ƚĂƉ� ϯ͗� ƐƚĂĚƐ� ĂŶĂůǇƐĞ� ʹ�tĂƚ� ŝƐ� Ğƌ�ŵŽŐĞůŝũŬ� ŝŶ�
ĚĞ�ƐƚĂĚ

^ƚĂƉ�ϰ͗�ŬĂĚĞƌ�ǀŽŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ�
ŝŶ�ĞĞŶ�ƐƚĂĚ

^ƚĂƉ�ϱ͗�^ĐĞŶĂƌŝŽ�ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐ�ĞŶ�ǀŝƐƵĂůŝƐĂƟĞ

^ƚĂƉ�ϲ͗��ŽŶĐůƵƐŝĞ

ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŶŐ
&ŝƌƐƚ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ͗��ƌ͘ �ŝƌ͘ ��͘,͘�;<ĞĞƐͿ��ŽĞǀĞŶĚĂŶƐ�;ŚŽŽĨĚĚŽĐĞŶƚ��hƌďĂŶ��ĞƐŝŐŶ�Θ�WůĂŶŶŝŶŐ͕��ŽƵǁŬƵŶĚĞ͕�dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶͿ

^ĞĐŽŶĚ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ;ƐͿ͗�/ƌ͘ �Z͘�͘�;ZĞŝŶĚĞƌͿ�ZƵƚŐĞƌƐ�;ĚŽĐĞŶƚ��hƌďĂŶ��ĞƐŝŐŶ�Θ�WůĂŶŶŝŶŐ͕��ŽƵǁŬƵŶĚĞ͕�dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶͿ

��/ƌ͘ �:͘�;:ŽŚŶͿ�sĞƌŵĞĞƌ�;ƉƌŽũĞĐƚůĞŝĚĞƌ�sŽĞĚƐĞů͕��ƌĂďĂŶƚƐĞ�DŝůŝĞƵĨĞĚĞƌĂƟĞ͕�dŝůďƵƌŐͿ

�Ğ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ŵĞŶƐĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ŵŝũ�ŐĞŚŽůƉĞŶ�ĞŶ�ŐĞŢŶƐƉŝƌĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ŚƵŶ�ŬĞŶŶŝƐ�ĞŶ�ŝŶǌŝĐŚƚ�ŵĞƚ�ŵŝũ�ƚĞ�ĚĞůĞŶ�͗

ZŽď�DĂĞƐƐĞŶ�;/ŶŶŽǀĂƟĞ�ĞŶ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͕�WƌŽǀŝŶĐŝĞ�EŽŽƌĚ��ƌĂďĂŶƚͿ�ĞŶ��ƌũĂŶ�ĚĞ�sƌŝĞƐ�;ZĞƐŝůŝĞŶƚ��ƵůƚƵƌĞͿ
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�
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Ğů
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ĂŶ

Ěŝ
ŐŚ

ĞĚ
ĞŶ
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�
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�Ɛƚ
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��
ŝŶ
ĚŚ

Žǀ
ĞŶ

�ƚĞ
Ŷ�
ďĞ

ŚŽ
Ğǀ
Ğ�
ǀĂ
Ŷ�
ĞĞ

Ŷ�
Ɛƚ
ĞĚ

Ğů
ŝũŬ
Ğ�

ǀŽ
ĞĚ

ƐĞ
ůƉ
ƌŽ
ĚƵ

ĐƟ
ĞƐ
ǇƐ
ƚĞ
ŵ
ĞŶ

͍

,Ž
Ğ�
ŬĂ
Ŷ�
ĞĞ

Ŷ�
ǀŽ

ĞĚ
ƐĞ
ůƐǇ

Ɛƚ
ĞĞ

ŵ
�Ž
ƉŐ

ĞŶ
Žŵ

ĞŶ
�ǁ
Žƌ
ĚĞ

Ŷ�
ŝŶ
�Ś
Ğƚ
�

Ɛƚ
ĞĚ

Ğů
ŝũŬ

�ǁ
ĞĞ

ĨƐ
Ğů
͍

/Ɛ
�Ğ
ƌ�Ğ

ĞŶ
�Ɛ
ƚƌ
Ăƚ
ĞŐ
ŝĞ
�Ž
ŵ
�Ğ
ĞŶ

�Ŷ
ŝĞ
Ƶǁ

�Ŷ
Ğƚ
ǁ
Ğƌ
Ŭ�
ƚĞ
�

ŝŵ
Ɖů
Ğŵ

ĞŶ
ƚĞ
ƌĞ
Ŷ�
ŝŶ
�Ě
Ğ�
Ɛƚ
ĂĚ

͍

/Ɛ
�Ğ
ƌ�ƌ
Ƶŝ
ŵ
ƚĞ
�ǀ
ŽŽ

ƌ�ǀ
ŽĞ

ĚƐ
Ğů
ƐǇ
Ɛƚ
Ğŵ

ĞŶ
�ŝŶ

�Ě
Ğ�
Ɛƚ
ĂĚ

͍

t
ĂĂ
ƌ�ŝ
Ɛ�ǁ

Ğů
ŬĞ
�ƌƵ

ŝŵ
ƚĞ
�Ă
ĂŶ

�ď
ĞƐ
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ĞĚ

�ŝŶ
�Ě
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Ɛƚ
ĂĚ

͍

t
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ϭ͘ϭ��ĞĮŶŝƟĞ�ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ��

^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ďĞƐƚĂĂƚ� Ƶŝƚ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ǀĂŶ�
ŐĞǁĂƐƐĞŶ�ĞŶ�ǀĞĞ�ŝŶ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ƐǇŶĞƌŐŝĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƟƟĞ�
ŵĞƚ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ĞŶ�ŵŝĚĚĞůĞŶ1͘

ZĞĐĞŶƚĞƌ� ŝƐ� ĚĞ� ǀŽůŐĞŶĚĞ� ĚĞĮŶŝƟĞ� ĞŶ� ƵŝƚůĞŐ��
ŐĞŐĞǀĞŶ͕� ǌŽĂůƐ� ŽŽŬ� ŝŶ� ĚĞ� ŝŶůĞŝĚŝŶŐ� ƐƚĂĂƚ2͗�
͞Stadslandbouw is kort gezegd het verbouwen 
van voedsel (groente, fruit en vee/vis) in en rond 
steden, met enkele bijbehorende kenmerken:
• Stadslandbouw gaat om een industrie of 

nijverheid (waar dus zowel commerciële als 
niet-commerciële stadslandbouw onder valt)

• Er is onderscheid tussen intra-urbane (binnen 
de stad) en peri-urbane (langs de randen van 
de stad) stadslandbouw

• ,Ğƚ� ŐĂĂƚ� ŶŝĞƚ� ĂůůĞĞŶ� Žŵ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ǀĂŶ�
voedsel, maar ook om de verwerking 
en verspreiding van voedsel en daaraan 
gerelateerde diensten

• Stadslandbouw maakt gebruik van 
hulpbronnen, producten en diensten uit de 
stad en levert vervolgens weer hulpbronnen, 
producten en diensten aan de stad

• Stadslandbouw kan zich zowel op permanente 
ůŽĐĂƟĞƐ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƐƚĂĚ�ďĞǀŝŶĚĞŶ�ĂůƐ�ŽƉ�ƟũĚĞůŝũŬĞ͕�
die steeds wisselen.

Er is een grote verscheidenheid aan vormen 
van stadslandbouw, maar er blijkt niet een 
eenduidige indeling in categorieën te zijn, die 
algemeen gehanteerd wordt. Stadslandbouw is 
aan verschillende beleidsdomeinen gerelateerd, 
waaronder gezondheid, sociale cohesie/
ŝŶƚĞŐƌĂƟĞ͕� ĞĚƵĐĂƟĞ͕� ŵŝůŝĞƵ͕� ĞĐŽŶŽŵŝĞ� ĞŶ�
ǁĞƌŬŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ͘�KŽŬ�ŚĞĞŌ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĞĞŶ�
link met ruimtelijke kwaliteit binnen het stedelijke 
grondgebied͘͟

ϭപ�ĞƌŐ͕�>͘D͘�ǀĂŶ�ĚĞŶ�;ϮϬϬϭͿ�hƌďĂŶ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚǁŽ�͚ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͛�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƚƌĞŶĚƐ͕�tĂŐĞŶŝŶŐĞŶ͗�
�ůƚĞƌƌĂ�'ƌĞĞŶ�tŽƌůĚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ
ϮപĚĞ�DƵǇŶĐŬ͕��͘�;ϮϬϭϭͿ�^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĞŶ�ĚƵƵƌǌĂŵĞ�
ŐĞďŝĞĚƐŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͕�Ɖϯ

,Ğƚ� ǀĞƌƐĐŚŝů� ŵĞƚ� ŐĂŶŐďĂƌĞ� ůĂŶĚďŽƵǁ� ŝƐ� ĚĂƚ�
ŚĞƚ� ĚŝƌĞĐƚ� ŐĞƌĞůĂƚĞĞƌĚ� ŝƐ� ĂĂŶ� ĚĞ� ǀƌĂĂŐ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ĚĞƐďĞƚƌĞīĞŶĚĞ� ƐƚĂĚ͕� ŝŶ� ƉůĂĂƚƐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŶĂƟŽŶĂůĞ�
ŽĨ� ŵŽŶĚŝĂůĞ� ŵĂƌŬƚ͘� �ĂĂƌďŝũ� ǌĂů� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�
ĨƵŶĐƟĞƐ� ĞŶ� ŬǁĂůŝƚĞŝƚĞŶ� ŵŽĞƚĞŶ� ƚŽĞǀŽĞŐĞŶ� ĚŝĞ�
ŶŽƌŵĂĂů� ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞĂƐƐŽĐŝĞĞƌĚ� ŵĞƚ� ƐƚĞĚĞůŝũŬ�
ŐƌŽĞŶ� ĞŶ� ďĞďŽƵǁŝŶŐ͘� �ĞǌĞ� ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ� ǀĂŶ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞ͕�ŵŝůŝĞƵ� ĞŶ� ƌĞĐƌĞĂƟĞ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ�ŵĂĂŬƚ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘�

^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ǁĞƌĚ� ƚƵƐƐĞŶ� ĚĞ� ũĂƌĞŶ� ϭϵϵϬ�
ĞŶ� ϮϬϭϬ� � ŝŶ� tĞƐƚͲ�ƵƌŽƉĂ� ǀŽŽƌĂů� ŐĞĂƐƐŽĐŝĞĞƌĚ�
ŵĞƚ� ƉĞƌŝͲƵƌďĂŶĞ� ůĂŶĚďŽƵǁ� ;ůĂŶĚďŽƵǁ� ĂĂŶ� ĚĞ�
ƌĂŶĚĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚͿ� ĞŶ� ŚĞƚ� ŵƵůƟĨƵŶĐƟŽŶĞĞů�
ůĂŶĚďŽƵǁďĞĚƌŝũĨ͕ � ;ůĂŶĚďŽƵǁďĞĚƌŝũǀĞŶ� ĚŝĞ� ŶĂĂƐƚ��
;ǀĞĞͿƚĞĞůƚ� ŽŽŬ� ƌĞĐƌĞĂƟĞ͕� ǌŽƌŐ� ĞŶͬŽĨ� ĞĚƵĐĂƟĞ�
ĂĂŶďŝĞĚĞŶͿ͘� �Ğ� ŚƵŝĚŝŐĞ� � ŐĞĚĂĐŚƚĞŶŐĂŶŐ� ǀĂŶ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝƐ�ŵĞĞƌ� ŐĞƌŝĐŚƚ� ŽƉ� ŚĞƚ� ƉƌŝŵĂŝƌĞ�
ĚŽĞů� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ� ĞŶ� ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ� ŝŶ� ĚĞ�
ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ĞŶ� ŚĞƚ� ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�
ŬĂƌĂŬƚĞƌ� ǀĂŶ� ƐĂŵĞŶ�ŵĞƚ� ǀŽĞĚƐĞů�ďĞǌŝŐ� ǌŝũŶ͘�,Ğƚ�
ŚŽĞŌ� ŶŝĞƚ� ĚŝƌĞĐƚ� ŐĞƌĞůĂƚĞĞƌĚ� ƚĞ� ǌŝũŶ� ĂĂŶ� ǌŽƌŐ͕�
ƌĞĐƌĞĂƟĞ͕� ŽŶƚƐƉĂŶŶŝŶŐ� ĞŶ� ĞĚƵĐĂƟĞ͕� ŵĂĂƌ� ƐůƵŝƚ�
ĞůŬĂĂƌ� ŽŽŬ� ŶŝĞƚ� Ƶŝƚ͘� �Ğ� ůŽĐĂƟĞ� ĞŶ� ƚŽĞŐĞƉĂƐƚĞ�
ŵĞƚŚŽĚĞ� ǀĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝƐ� ŚŝĞƌǀŽŽƌ�
ďĞƉĂůĞŶĚ͘

^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ǀŽŽƌǌŝĞƚ�ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ�ŝŶ�ŐƌŽĞŶƚĞ͕�
ĨƌƵŝƚ� ĞŶ� ŬƌƵŝĚĞŶ͘� /Ŷ� ǀĞĞů� ŽŶƚǁŝŬŬĞůĞŶĚĞ� ůĂŶĚĞŶ�
ǁŽƌĚƚ� ŽŽŬ� ;ƉůƵŝŵͿǀĞĞ� ŐĞŚŽƵĚĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͘�
�ŽŽƌ� ƐƚƌĞŶŐĞƌĞ� ǁĞƚŐĞǀŝŶŐ� ĞŶ� ĂĂŶĚĂĐŚƚ� ǀŽŽƌ�
ŐĞǌŽŶĚŚĞŝĚƐƌŝƐŝĐŽ Ɛ͛� ǀŽŽƌ� ŵĞŶƐ� ĞŶ� ĚŝĞƌ� ŝƐ� Ěŝƚ�
ůĂƐƟŐĞƌ� ƚĞ� ƌĞĂůŝƐĞƌĞŶ� ŝŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ͘�KŶĚĞŶŬďĂĂƌ�
ŝƐ� ŚĞƚ� ĨŽŬŬĞŶ� ĞŶ� ŚŽƵĚĞŶ� ǀĂŶ� ǀĞĞ� ŝŶ� ŽĨ� Žŵ�
ĚĞ� ƐƚĂĚ� ŶŝĞƚ͕� ŬŝũŬĞŶĚĞ� ŶĂĂƌ� ŚĞƚ� ǀĞƌůĞĚĞŶ͗� ƚŽƚ�
ĂĂŶ� ĚĞ� ŝŶĚƵƐƚƌŝģůĞ� ƌĞǀŽůƵƟĞ� ĂĂŶ� ƚŽĞ� ǁĂƐ� ŚĞƚ�
ŚŽƵĚĞŶ�ǀĂŶ�ŬŝƉƉĞŶ͕�ĞŶŬĞůĞ�ǀĂƌŬĞŶƐ͕�ĞĞŶ�ŐĞŝƚ�ŽĨ�
ĞĞŶ� ŬŽĞ� ŝŶ� ĚĞ� ƚƵŝŶ�ŽĨ� ĚĞ� ƐĐŚƵƵƌ�ŚĞůĞŵĂĂů� ŐĞĞŶ�
ƉƌŽďůĞĞŵ͘��Ğ�ĚŝĞƌĞŶ�ǌŽƌŐĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞŝĞƌĞŶ͕�ŵĞůŬ�
ĞŶ� ƵŝƚĞŝŶĚĞůŝũŬ� ǀůĞĞƐ͘� �ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ĂƚĞŶ� ĚĞ� ĚŝĞƌĞŶ�
Ăů�ŚĞƚ�ĞĞƚďĂƌĞ�ĂĨǀĂů�ŽƉ�ĞŶ�ŐĂǀĞŶ�Ěŝƚ� ƚĞƌƵŐ� ŝŶ�ĚĞ�
ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ŵĞƐƚ͘��ĞǌĞ�ŵĞƐƚ�ǁĞƌĚ�ǀĞĞůĂů�ǀĞƌŬŽĐŚƚ�
ĂĂŶ� ůŽŬĂůĞ� ďŽĞƌĞŶ͕� ĚŝĞ� ŚĞƚ� ŐĞďƌƵŝŬƚĞŶ� Žŵ� ŚĞƚ�
ůĂŶĚ�ǀƌƵĐŚƚďĂĂƌ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͘��ĞŶ�ƚĂŵĞůŝũŬ�ŐĞƐůŽƚĞŶ�
ŬƌŝŶŐůŽŽƉ� ǀĂŶ� ǀŽĞĚƐĞů� ĞŶ� ĂĨǀĂůƉƌŽĚƵĐƟĞ͘� �ĞŶ�
ďŝũŬŽŵĞŶĚ�ĞīĞĐƚ�ǁĂƐ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ�ĚĂƚ�ŝĞĚĞƌĞĞŶ�ǁŝƐƚ�

ϭ͘�t�½»��
òÊ��Ý�½ÖÙÊ�ç�ã®�ÝùÝã�Ã�Ä�
þ®¹Ä��Ù�ÃÊ¦�½®¹»�®Ä����Ýã��͍
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�ĩ͘�ϯ͗�ůŽĐĂƟĞƐ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ǁĞƌĞůĚ�ǁĂĂƌ�ŽŶǌĞ�ŐƌŽĞŶƚĞ�ĞŶ�ĨƌƵŝƚ�ǀĂŶĚĂĂŶ�ŬŽŵƚ�ďŝũ��ůďĞƌƚ�,ĞŝũŶ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ͘ ��ƌŽŶ͗��y��Wd�

ǁĂĂƌ�ŚĞƚ�ĞƚĞŶ�ǀĂŶĚĂĂŶ�ŬǁĂŵ�ĞŶ�ŚŽĞ�ŚĞƚ�ĚŝĞƌ�ŽƉ�
ƚĂĨĞů�ǁĂƐ�ŐĞŬŽŵĞŶ͘��ŝƚ�ǁĂƐ�ŵŝƐƐĐŚŝĞŶ�ŶŝĞƚ�ĂůƟũĚ�
ĞǀĞŶ�ŽŶƐĐŚƵůĚŝŐ͕�ŵĂĂƌ�ďŽŽĚ�ǁĞů�ƌĞģůĞ�ŬĞŶŶŝƐ�ŽǀĞƌ�
ĞƚĞŶ1͘��ƌ�ǌŝũŶ�ŽŽŬ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�Žŵ�ĚŝĞƌĞŶ�ƚĞƌƵŐ�
ƚĞ�ďƌĞŶŐĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ůŽŬĂůĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞƉƌŽĐĞƐ͗�ǀŝƐƚĞĞůƚ�
ŝƐ� ƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐ� ĞĞŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ� ƚŽĞǀŽĞŐŝŶŐ�
ĂĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽĞŶƚĞƚĞĞůƚ� � ǀŝĂ�ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ�ĞŶ�ǁŽƌĚƚ�
ĂƋƵĂƉŽŶŝĐ� ŐĞŶŽĞŵĚ͘� �Ğ� ǀŝƐƐĞŶ� ĞŶ� ĚĞ� ƉůĂŶƚĞŶ�
ůĞǀĞŶ� ǀĂŶ� ĞůŬĂĂƌƐ� ĂĨǀĂůƐƚƌŽŵĞŶ͘� �ƌ� ǌŝũŶ� ƐƚƵĚŝĞƐ�
ĞŶ�ŵŽĚĞůůĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ� ǀĂŶ� ƚŽƌĞŶƐ�ĞŶ�ŐĞďŽƵǁĞŶ�
ĚŝĞ�ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ�ĞĞŶ�ǀĞĞƐƚĂƉĞů�ŽŶĚĞƌŚŽƵĚĞŶ�
ĞŶ�ǀůĞĞƐ�ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ͘�sŽŽƌďĞĞůĚ� ŝƐ�W/'Ͳ�/dz�ǀĂŶ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚĞŶďƵƌĞĂƵ�DsZ�s�ǀŽŽƌ�ǀĂƌŬĞŶƐƚŽƌĞŶƐ͘

ϭ͘Ϯ�tĂĂƌŽŵ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�;ƚĞƌƵŐ�
ďƌĞŶŐĞŶͿ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͍
�ŽŽƌŵŝĚĚĞů� ǀĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŬĂŶ� ĞĞŶ�
ĂĂŶƚĂů� ƉƌŽĐĞƐƐĞŶ� ŵĞƚ� ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ� ƚŽƚ� ŽŶǌĞ�
ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ� ĞŶ� ĐŽŶƐƵŵƉƟĞ� ǁŽƌĚĞŶ�
ǀĞƌĚƵƵƌǌĂĂŵĚ͘� �ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ŬĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�
ƐŽĐŝĂůĞ� ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ� ǀĞƌƐƚĞƌŬĞŶ� ĞŶ� ǀĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶĞ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ� ŬĂŶƐĞŶ� ďŝĞĚĞŶ͘� /Ŷ� ĚŝĞ� ǌŝŶ� ǀŽůĚŽĞƚ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŐƌŽƚĞŶĚĞĞůƐ� ĂĂŶ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůĞ�
ĂŵďŝƟĞƐ�ǀŽŽƌ�ƐƚĂĚƐƉůĂŶŶŝŶŐ͘�

ϭപ^ƚĞĞů͕��͘�;ϮϬϬϵͿ�,ƵŶŐƌǇ��ŝƚǇ͕ �,Žǁ�&ŽŽĨ�^ŚĂƉĞƐ�KƵƌ�>ŝǀĞƐ͘�
sŝŶƚĂŐĞ͕�h<

sŽŽƌĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚ2,3͗�

sŽĞĚƐĞůǌĞŬĞƌŚĞŝĚ͕�ǀŽĞĚƐĞů�ĞŶ�ŐĞǌŽŶĚŚĞŝĚ
• >ŽŬĂůĞ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ͕� ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ� ĞŶ�

ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĚƌĂĂŐƚ�ďŝũ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀŽĞĚƐĞůǌĞŬĞƌŚĞŝĚ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĞĚĞŶ�ĞŶ�ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ĂƌŵĞ�ĞŶ�
ďĞŶĂĚĞĞůĚĞ�ŐƌŽĞƉĞŶ͘

• sŽĞĚƐĞů� ŬǁĞŬĞŶ� ŝŶ� ƐƚĞĚĞŶ� ŬĂŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ�
ŵŝŶĚĞƌ� ŐĞŐŽĞĚĞŶ� ƚŽĞŐĂŶŐ� ƚŽƚ� ŐƌŽĞŶƚĞŶ�
ĞŶ� ĨƌƵŝƚ� ďĞƚĞŬĞŶĞŶ� ĞŶ� ǌĞ� ďĞŚŽĞĚĞŶ� ǀŽŽƌ�
ǁĞůǀĂĂƌƚƐǌŝĞŬƚĞŶ͘

DĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞ͗
• ^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŬĂŶ� ďŝũĚƌĂŐĞŶ� ƚŽƚ� ĚĞ�

ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉƐŐĞǀŽĞů�
;ƐŽĐŝĂůĞ�ĐŽŚĞƐŝĞͿ͘��ŝƚ�ŝƐ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ŚĞƚ�ŐĞǀĂů�
ďŝũ�ǀŽůŬƐƚƵŝŶĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ǀŽƌŵĞŶ�ǀĂŶ�͚ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͛͘ � �ƌ� ǁŽƌĚƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�
ƵŝƚŐĞǁŝƐƐĞůĚ� ŽǀĞƌ� ĚĞ� ďĞƐƚĞ� ƚĞĞůƩĞĐŚŶŝĞŬĞŶ͕�
Ğƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ǌĂĂĚũĞƐ�ƵŝƚŐĞǁŝƐƐĞůĚ͕�Ğƌ�ŝƐ�ƐŽĐŝĂůĞ�
ĐŽŶƚƌŽůĞ͕�ĞƚĐ͘

• ^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ǌŽƌŐƚ� ǀŽŽƌ� ŝŶƚĞƌĐƵůƚƵƌĞůĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚĞŶ͗�ĂůůŽĐŚƚŽŶĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ŝŶ�ǀŽůŬƐƚƵŝŶĞŶ�

Ϯപ>ĂŶĚďŽƵǁ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞŶ�ĞŶ�ĚǇŶĂŵŝƐĐŚ�ƐƚĞĚĞŶŐĞǁĞƐƚ�;ϮϬϭϬͿ͘�
�ĞƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�>ĂŶĚďŽƵǁ�ĞŶ�sŝƐƐĞƌŝũ͕�sůĂĂŵƐĞ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ͘
ϯപYƵĂǇůĞ͕�,͘�;ϮϬϬϴͿ�dŚĞ�ƚƌƵĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂƌŵƐ�ĂŶĚ�
ŐĂƌĚĞŶƐ͗�ƐŽĐĂŝů͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͘�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�
ŽĨ��ŝƚǇ�&ĂƌŵƐ�Θ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�'ĂƌĚĞŶƐ͘��ƌŝƐƚŽů͕�tĂůĞƐ͘
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ŚƵŶ�ĞŝŐĞŶ� ;ĞǆŽƟƐĐŚͿ�ǀŽĞĚƐĞů�ǀĞƌďŽƵǁĞŶ�ĞŶ�
ŬŽŵĞŶ� ĚĂĂƌ� ŝŶ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ŵĞƚ� ĂƵƚŽĐŚƚŽŶĞŶ͘�
�ůůŽĐŚƚŽŶĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� ƚƌŽƚƐ� ǌŝũŶ� ŽƉ� ŚƵŶ�
ŝĚĞŶƟƚĞŝƚ͕�ĞĞŶ�ƉŽƐŝƟĞĨ�ǌĞůĩĞĞůĚ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĞŶ�
ĞŶ� ĞĞŶ� ƉŽƐŝƟĞĨ� ŝŵĂŐŽ� ŬƌŝũŐĞŶ� ďŝũ� ĚĞ�
ĂƵƚŽĐŚƚŽŶĞŶ͘�,Ğƚ�ƵŝƚǁŝƐƐĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĞƌǀĂƌŝŶŐĞŶ�
ŝŶǌĂŬĞ� ŚĞƚ� ƚĞůĞŶ� ǀĂŶ� ǀŽĞĚƐĞů� ƚƵƐƐĞŶ� ďĞŝĚĞ�
ŐƌŽĞƉĞŶ�ŬĂŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟĞ�ďĞǀŽƌĚĞƌĞŶ͘

• ^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŬĂŶ� ĞĞŶ� ƉŽƐŝƟĞĨ� ĞīĞĐƚ�
ŚĞďďĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ǁĞůǌŝũŶ͘�tĞƌŬĞŶ�ŽĨ�ŽŶƚƐƉĂŶŶĞŶ�
ŝŶ� ĚĞ� ďƵŝƚĞŶůƵĐŚƚ� ŬĂŶ� ĞĞŶ� ƚŚĞƌĂƉĞƵƟƐĐŚ�
ĞīĞĐƚ� ŚĞďďĞŶ͘� ^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŬĂŶ� ǌŽ� ĞĞŶ�
ƌŽů�ƐƉĞůĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǌŽƌŐ͕�ďǀ͘ �ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽƉǀĂŶŐĞŶ�
ǀĂŶ� ŐĞŚĂŶĚŝĐĂƉƚĞŶ� ŽĨ� ĞǆͲŐĞĚĞƟŶĞĞƌĚĞŶ͘�
EĂĂƐƚ�ŚĞƚ� ƚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů͕�ǁŽƌĚƚ�ŵĞĞƐƚĂů�
ŽŽŬ� ŐĞĨŽĐƵƐƚ� ŽƉ� ƐŽĐŝĂůĞ� ǀĂĂƌĚŝŐŚĞĚĞŶ� ĞŶ�
ǌĞůĨǌĞŬĞƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ŐƌŽĞƉĞŶ͘

• ^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝƐ� ĞĞŶ� ŐŽĞĚ� ŵŝĚĚĞů� ǀŽŽƌ�
ĞĚƵĐĂƟĞ� ŽǀĞƌ� ǀŽĞĚŝŶŐ͕� ŐĞǌŽŶĚŚĞŝĚ͕�
ŐĞƐĐŚŝĞĚĞŶŝƐ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ƐƚƌĞĞŬ͕� ŶĂƚƵƵƌ͕ � ĞƚĐ͘�
:Ğ�ŬƵŶƚ�Ğƌ� ůĞƌĞŶ�ǁĂƚ� ũĞ�ĞĞƚ͕�ŚŽĞ�ŚĞƚ�ŐĞƚĞĞůĚ�
ŽĨ� ŐĞŬǁĞĞŬƚ� ǁŽƌĚƚ� ĞŶ� ũĞ� ǁŽƌĚƚ� ũĞ� ďĞǁƵƐƚ�
ǀĂŶ� ĚĞ� ƐĞŝǌŽĞŶĞŶ͘� �Ž� ŬƵŶŶĞŶ� ŬŝŶĚĞƌĞŶ�
ďĞǁƵƐƚŐĞŵĂĂŬƚ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ďĞůĂŶŐ�
ǀĂŶ� ŐĞǌŽŶĚĞ� ĞŶ� ĚƵƵƌǌĂŵĞ� ǀŽĞĚŝŶŐ͘� EĂĂƐƚ�
ĞĚƵĐĂƟĞ�ǀĂŶ�ƐĐŚŽŽůŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŬĂŶ�ŚĞƚ�ŽŽŬ�ŐĂĂŶ�
Žŵ�ďǀ͘ �ƚƵŝŶŝĞƌĐƵƌƐƵƐƐĞŶ�ǀŽŽƌ�ǀŽůǁĂƐƐĞŶĞŶ

• sĞƌůĂŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐƌŝŵŝŶĂůŝƚĞŝƚ͘
• ^ƚĂĚƐďŽĞƌĚĞƌŝũĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� ĞǀĞŶĞĞŶƐ�

ŝŶƐƉĞůĞŶ� ŽƉ� ĚĞ� ǁĞŶƐĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚĞĚĞůŝŶŐĞŶ�
ŽƉ� ŚĞƚ� ŐĞďŝĞĚ� ǀĂŶ� ƌĞĐƌĞĂƟĞ� ĞŶ� ǀƌŝũĞ� ƟũĚ͘�
sŽŽƌďĞĞůĚĞŶ� ǌŝũŶ� ŵĂŶĞŐĞƐ� ƌŽŶĚ� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�
ŐĞďŝĞĚĞŶ͕� ŬĂŵƉĞƌĞŶ� ŽƉ� ĚĞ� ďŽĞƌĚĞƌŝũ͕�
ŚĞƚ� ĂĐƟĞĨ� ŵĞĞǁĞƌŬĞŶ� ŽƉ� ĚĞ� ďŽĞƌĚĞƌŝũ� ŽĨ�
ĞĞŶ� ŵĂŢƐůĂďǇƌŝŶƚ͘� KŽŬ� ŽƉ� ŐĂƐƚƌŽŶŽŵŝƐĐŚ�
ǀůĂŬ� ǌŝũŶ� Ğƌ� ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͘� ^ƚĂĚƐďŽĞƌĚĞƌŝũĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ�
ǌĞůĨ�ƚĂĨĞůƐ�ĂĂŶďŝĞĚĞŶ�ŽĨ�ůĞǀĞƌĂŶĐŝĞƌ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�
ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ͘�̂ ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĚƌĂĂŐƚ�ŽŽŬ�ďŝũ�ƚŽƚ�
ĞĞŶ�ŐĞǀĂƌŝĞĞƌĚĞ�ĞŶ�ƌĞĐƌĞĂƟĞĨ�ĂĂŶƚƌĞŬŬĞůŝũŬĞ�
ǁŽŽŶŽŵŐĞǀŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ƐƚĞĚĞůŝŶŐĞŶ͘

DŝůŝĞƵ�ĞŶ�ĞĐŽůŽŐŝĞ͗
• ^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ǀĞƌŐƌŽĞŶƚ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘
• ,Ğƚ�ƚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů�ŝŶ�ƐƚĞĚĞŶ�ŬĂŶ�ďŝũĚƌĂŐĞŶ�

ƚŽƚ�ŚĞƌƐƚĞů�ǀĂŶ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ͕�ďǀ͘ �ŽŵĚĂƚ�ŚĞƚ�
ĂůƐ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ĨƵŶŐĞĞƌƚ͘

• ^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŬĂŶ� ĞĞŶ� ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ� ƌŽů�
ƐƉĞůĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǁĂƚĞƌďĞŚĞĞƌ�ŶĂďŝũ�ƐƚĞĚĞŶ�ĚŽŽƌ�
ŚĞƚ� ŽƉǀĂŶŐĞŶ� ǀĂŶ� ŽǀĞƌƚŽůůŝŐ� ƌĞŐĞŶǁĂƚĞƌ�
ĂůƐŽŽŬ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŐƌŽĞŶďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ƐƚĞĚĞŶ͘

• EĂďŝũŚĞŝĚ� ƚƵƐƐĞŶ� ƉƌŽĚƵĐĞŶƚ� ĞŶ� ĐŽŶƐƵŵĞŶƚ�
ǌŽƌŐƚ� ǀŽŽƌ� ŵŝŶĚĞƌ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ� ;ŵŝŶĚĞƌ� �KϮͲ
ƵŝƚƐƚŽŽƚͿ͕� ŵŝŶĚĞƌ� ǀĞƌƉĂŬŬŝŶŐƐŵĂƚĞƌŝĂĂů�

ĞŶ� ǌŝũŶ� Ğƌ� ŵŝŶĚĞƌ� ŬŽĞůƉůĂĂƚƐĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ�
ǀŽĞĚŝŶŐƐƉƌŽĚƵĐƚĞŶ�ŶŽĚŝŐ͘

• �ĞƚƌĞīĞŶĚĞ� ĂĨǀĂůǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ� ŚĞĞŌ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ĞǀĞŶĞĞŶƐ� ǀŽŽƌĚĞůĞŶ͗�
ŽƌŐĂŶŝƐĐŚ� ĂĨǀĂů� ;ǀĂŶ� ŐĞǌŝŶŶĞŶͿ� ĞŶ�
ŽǀĞƌƐĐŚŽƩĞŶ� ǀĂŶ� ǀŽĞĚƐĞů� ŬƵŶŶĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞĐŽŵƉŽƐƚĞĞƌĚ͕� ĞǀĞŶƚƵĞĞů� ŐĞƉĂĂƌĚ� ŐĂĂŶĚ�
ŵĞƚ� ĞŶĞƌŐŝĞƉƌŽĚƵĐƟĞ͘� ^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�
ďŝĞĚƚ� ĚĞ� ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ� Žŵ� ŬƌŝŶŐůŽƉĞŶ� ŝŶ� ĚĞ�
ƐƚĂĚ� ƐůƵŝƚĞŶĚ� ƚĞ� ŵĂŬĞŶ� ĞŶ� ƌĞƐƚƐƚƌŽŵĞŶ� ƚĞ�
ŚĞƌŐĞďƌƵŝŬĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞ�ŐůĂƐƚƵŝŶďŽƵǁ�ŬĂŶ�ĞŶĞƌŐŝĞ�
ďĞƐƉĂĂƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚŽŽƌ�ďǀ͘ �ŐĞďƌƵŝŬ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�
ǀĂŶ�ǁĂƌŵƚĞŬƌĂĐŚƚŬŽƉƉĞůŝŶŐĞŶ�ŵĞƚ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�
ŽĨ�ŝŶĚƵƐƚƌŝģůĞ�ĨƵŶĐƟĞƐ͘�

• ^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĚƌĂĂŐƚ�ďŝũ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�
ŶĂƚƵƵƌ�ĞŶ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉ�ŝŶ�ĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘�'ƌŽĞŶĞ͕�
ŽƉĞŶ�ƌƵŝŵƚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ĞĞŶ�ǀĞƌŬŽĞůĞŶĚ�ĞīĞĐƚ�
;ŵŝĐƌŽŬůŝŵĂĂƚͿ�ŽƉ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ĞŶ�ǀĞƌďĞƚĞƌĞŶ�ĚĞ�
ůƵĐŚƚŬǁĂůŝƚĞŝƚ͘

• ,ĂďŝƚĂƚ�ƐĐŚĞƉƉĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚŽŐĞƌĞ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ

�ĐŽŶŽŵŝƐĐŚ͗
• �Ğ�ŬŽƌƚĞ�ŬĞƚĞŶ�ǌŽƌŐƚ�ǀŽŽƌ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ǀŽŽƌĚĞůĞŶ�

ǀŽŽƌ�ƉƌŽĚƵĐĞŶƚ�ĞŶ�ĐŽŶƐƵŵĞŶƚ͘�
• >ĂŶĚďŽƵǁ� ŝƐ� ĞĞŶ� ŐŽĞĚŬŽƉĞƌĞ� ŵĂŶŝĞƌ� ǀĂŶ�

ŐƌŽĞŶďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘�
• �ĨŐĞůĞŝĚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞģŶ�ĞŶ�ĚŝĞŶƐƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ
• DŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ� ǀŽŽƌ� ƉĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂƉ� Θ�

ŝŶŶŽǀĂƟĞ�ǀĂŶ�ĂĨŐĞůĞŝĚĞ�ŬĞƚĞŶƐ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽĞĚƐĞůͲ͕�
ĞŶĞƌŐŝĞͲ͕�ĂĨǀĂůďƌĂŶĐŚĞ�ĞŶ�ŐƌŽĞŶďĞŚĞĞƌ

• sĞƌŚŽŽŐĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ŽŶƌŽĞƌĞŶĚ�ŐŽĞĚ�ĚŽŽƌ�
ŐƌŽĞŶ͘

• dŽĞƌŝƐƟƐĐŚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ
• >ŽŬĂůĞ�ƵŝƚŐĂǀĞŶ�ĞŶ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ

ϭ͘ϯ�sŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�ƐǇƐƚĞŵĞŶ�
ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ
�Ğ� 'ƌĂĂĨ͕ � ŝŶ� ͞ZƵŝŵƚĞ� ǀŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝŶ�
ZŽƩĞƌĚĂŵ͟� ;ϮϬϭϭͿ͕� ďĞŶŽĞŵƚ� ĚĞ� ƉŽƚĞŶƟĞǀŽůůĞ��
ǀŽƌŵĞŶ�ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŝŶ�ĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͗

&ŽƌĞƐƚ�'ĂƌĚĞŶŝŶŐ�
sŽĞĚƐĞůďŽƐ�ŽĨ�ďŽƐƌĂŶĚƚƵŝŶ�ŵĞƚ�ŶŽƚĞŶ͕�ǀƌƵĐŚƚĞŶ͕�
ŬŶŽůŐĞǁĂƐƐĞŶ� ĞŶ� ĂŶĚĞƌĞ� ;ŶŝĞƚͲĞĞƚďĂƌĞͿ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ͘� WŽƚĞŶƟĞ͗� ĂůƚĞƌŶĂƟĞĨ� ŵŽĚĞů� ǀŽŽƌ�
ĂĂŶůĞŐ� ĞŶ� ďĞŚĞĞƌ� ǀĂŶ� ;ƐĞŵŝͲͿ� ŽƉĞŶďĂĂƌ� ŐƌŽĞŶ͕�
ŶĂƚƵƵƌ�ĞŶ�ŵŝůŝĞƵĞĚƵĐĂƟĞ͘

sŽůůĞŐƌŽŶĚƚĞĞůƚ�;^W/EͿ
'ƌŽĞŶƚĞͲ� ĞŶ� ĨƌƵŝƩĞĞůƚ� ŽƉ� ;ŬůĞŝŶĞͿ� ůĂƉũĞƐ� ŐƌŽŶĚ͕�
ǀĞƌƐƉƌĞŝĚ� ŽǀĞƌ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͘� WŽƚĞŶƟĞ͗� ŐĞďƌƵŝŬ� ŝŶ�
ĂĐŚƚĞƌƚƵŝŶĞŶ͕� ůĞŐĞ� ŬĂǀĞůƐ� ĞŶ� ƌĞƐƚƌƵŝŵƚĞ� ŝŶ� ŚĞƚ�
ŽƉĞŶďĂĂƌ� ŐƌŽĞŶ͘� sŽŽƌďĞĞůĚ� ŝƐ� ŚĞƚ� ^W/E� ĨĂƌŵŝŶŐ�
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ĮŐ͘�ϭ͗�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ĞŶ�ůŽĐĂƟĞ�ŽŶĚĞƌǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁŵĞƚŚŽĚĞƐ͘��ƌŽŶ͗�ĚĞ�'ƌĂĂĨ͕ �W͘

;^ŵĂůů�WůŽƚ�/EƚĞŶƐŝǀĞͿ�ĚĂƚ�ŝŶ��ŵĞƌŝŬĂ�ĞŶ��ĂŶĂĚĂ�
ĞĞŶ�ŽƉŬŽŵĞŶĚĞ�ďĞůĂŶŐƐƚĞůůŝŶŐ�ŽŶĚĞƌǀŝŶĚƚ͘

sŽůůĞŐƌŽŶĚƐƚĞĞůƚ�ŽƉ�ĚĂŬĞŶ�
'ƌŽĞŶƚĞͲ� ĞŶ� ĨƌƵŝƩĞĞůƚ� ŽƉ� ĚĂŬĞŶ͕� ǀĞƌƐƉƌĞŝĚ� ŽǀĞƌ�
ĚĞ� ƐƚĂĚ͘�WŽƚĞŶƟĞ͗�ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ�ŐƌŽĞŶĞ�ĚĂŬĞŶ�ŵĞƚ�
ĚǇŶĂŵŝƐĐŚĞ�ďĞŚĞĞƌ�ĞŶ�ĂůůĞ�ŵŝůŝĞƵƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ĞŶ�
ĞƐƚŚĞƟƐĐŚĞ�ǀŽŽƌĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĚŝĞŶ͘

,ǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ�ŝŶ�ŬĂƐ�;ŽƉ�ĚĂŬĞŶ�ĞŶ�ŝŶ�ŐĞďŽƵǁĞŶͿ�
>ŝĐŚƚŐĞǁŝĐŚƚ� ͚ŽīͲƚŚĞͲŐƌŝĚ͛� ŐƌŽĞŶƚĞƚĞĞůƚ� ŽƉ�
ƐƵďƐƚƌĂĂƚ� ŝŶ� ŬĂƐ͘� 'ĞĐŽŶƚƌŽůĞĞƌĚĞ� ĐŽŶĚŝƟŽŶĞƌŝŶŐ�
ǀĂŶ� ůƵĐŚƚ� ĞŶ� ǀŽĞĚŝŶŐƐďŽĚĞŵ͘� DŽŐĞůŝũŬ� ŽƉ�
ŚĞƚ� ĚĂŬ� ŝŶ� ĞĞŶ� ŬĂƐ� ŽĨ� ŝŶ� ĞĞŶ� ŐĞďŽƵǁ͘� WŽƚĞŶƟĞ͗�
ŝŶŐĞďƌƵŝŬŶĂŵĞ� ǀĂŶ� ĚĂŬĞŶ� ĞŶ� ƌĞŶŽǀĂƟĞ� ǀĂŶ�
ďĞƐƚĂĂŶĚĞ� ƐƚĂĚ͕� ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞĞů� ĞƌĨŐŽĞĚ͘�
/Ŷ�ĐŽŵďŝŶĂƟĞ�ŵĞƚ�ŬůŝŵĂĂƚƐǇƐƚĞŵĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌůŝĐŚƟŶŐ�
ƐƚĂƉĞůďĂĂƌ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ŽĨ�ŐĞďŽƵǁĞŶ͘

'ĞĐŽŵďŝŶĞĞƌĚĞ�ǀŝƐͲ�ĞŶ�ŐƌŽĞŶƚĞƚĞĞůƚ
WŽůǇĐƵůƚƵƵƌ� ŵĞƚ� ĚĞ� ĐŽŵďŝŶĂƟĞ� ǀĂŶ� ǀŝƐ� ĞŶ�
ŐƌŽĞŶƚĞƚĞĞůƚ� ;ĂƋƵĂƉŽŶŝĐƐͿ� ŽĨ� ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌ͘ � hŝƚ�
ƚĞ�ďƌĞŝĚĞŶ�ŵĞƚ�ŝŶ�ŬƌŝŶŐůŽƉĞŶ�ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ƚĞĞůƚĞŶ�
ǌŽĂůƐ� ǁŽƌŵĐŽŵƉŽƐƚĞƌŝŶŐ͘� WŽƚĞŶƟĞ͗� ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�
ƌĞƐƚƐƚƌŽŵĞŶ͕�;ƟũĚĞůŝũŬͿ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ�

ŐƌŽŶĚĞŶ� ĞŶ� ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ� ŐĞďŽƵǁĞŶ� ƚŽƚ� ǀŽůůĞĚŝŐ�
ǌĞůĨƌĞŐƵůĞƌĞŶĚĞ�ŬĂƐƚŽƌĞŶƐ͘�EĂĂƐƚ� ǀŝƐƚĞĞůƚ� ŬĂŶ�Ğƌ�
ŽŽŬ�ŐĞŬĞŬĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ŚŽƵĚĞŶ�ĞŶ�ĨŽŬŬĞŶ�
ǀĂŶ�;ƉůƵŝŵͿǀĞĞ͘
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ŶŽŐ�ƐĞŵŝͲƵƌďĂŶĞ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͕�
ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌ� ĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� ĚĞ� ďŽǀĞŶƐƚĂĂŶĚĞ�
ǀŽƌŵĞŶ� ǀĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ĂĂŶŐĞǀƵůĚ� ǁŽƌĚĞŶ�
ŵĞƚ�ŚŽƵĚĞŶ�ǀĂŶ�ŬŝƉƉĞŶ͕�ƐĐŚĂƉĞŶ�ĞŶ�ďŝũĞŶ͘��ĞǌĞ�
ĚŝĞƌĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� � ;ŽŽŬ� ǌŽŶĚĞƌ� ƐůĂĐŚƚͿ� ďŝũĚƌĂŐĞŶ�
ĂĂŶ�ĚĞ�;ǀŽĞĚƐĞůͿŬƌŝŶŐůŽŽƉ͕�ǌŽĂůƐ�ŚĞƚ�ǌŽƌŐĞŶ�ǀŽŽƌ�
ŵĞƐƚ͕�ĞŝĞƌĞŶ͕�ǁŽů͕�ŚŽŶŝŶŐ�ĞŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵŝǀĞŶ�ǀĂŶ�
ƉůĂŶƚĞŶ͘

^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝŶ� Ăů� ǌŝũŶ� ǀŽƌŵĞŶ� ǌĂů� Ğƌ� ǌĞĞƌ�
ĚŝǀĞƌƐ� Ƶŝƚ� ŬŽŵĞŶ� ƚĞ� ǌŝĞŶ͘� /Ŷ� ďĂŬŬĞŶ͕� ŽƉ� ĚĂŬĞŶ͕�
ŝŶ� ŐĞďŽƵǁĞŶ� ŽĨ� ƌŽŵŵĞůŝŐ� ĞŶ� ŐĞŬŶƵƚƐĞůĚ͘� dŽĐŚ�
ǌŝũŶ� Ğƌ� ĞĞŶ� ĂĂŶƚĂů� ďĂƐĂůĞ� ĂĂŶĚĂĐŚƚƐƉƵŶƚĞŶ͘�
�ĞǌĞ� ůŝŐŐĞŶ� ǀŽŽƌĂů� ŝŶ� ŚĞƚ� ƐƚĞĚĞŶďŽƵǁͲĨǇƐŝƐĐŚĞ�
ŬĂƌĂŬƚĞƌ͕ � ŶĂŵĞůŝũŬ͗� ĚĞ� ďĞǌŽŶŶŝŶŐ� ĞŶ� ƐĐŚĂĚƵǁ͕�
ǁŝŶĚ͕�ƌĞŐĞŶǀĂů�ĞŶ�ĚƌŽŽŐƚĞ�ĞŶ�ĚĞ�ĐŽŶĚŝƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ǀŽĞĚŝŶŐƐďŽĚĞŵ͘

^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŚŽĞŌ� ŶŝĞƚ� ĂůƟũĚ� ŽƉ� ĚĞ� ŵĞĞƐƚ�
ǌŽŶŶŝŐĞ� ůŽĐĂƟĞƐ� ĞŶ� ƉůĞŬũĞƐ͕� ŵĂĂƌ� ;ǌŽŶͿůŝĐŚƚ� ĞŶ�
ǁĂƌŵƚĞ� ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĞĞů�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŐƌŽĞŝ�ǀĂŶ�ƉůĂŶƚĞŶ͘�
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ƚŽƚ� ĞĞŶ� ǌĞůĨͲŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶĚ� ĞĐŽƐǇƐƚĞĞŵ� ĞŶ� ǌĂů� ĚĞ�
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ� ƚŽĞŶĞŵĞŶ͘� &ŽƌĞƐƚ� ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ� ǌĂů�
ĂŵƉĞƌ�ĞĞŶ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ŝŶǀƵůůŝŶŐ�ŬƵŶŶĞŶ�ŐĞǀĞŶ�
ĂĂŶ� ŚĞƚ� ŐĞďŝĞĚ͕�ŵĂĂƌ� ŝƐ� ĞĞŶ� ƐƚĞƌŬ�ŵŝĚĚĞů� ǀŽŽƌ�
;ŶĂƚƵƵƌͿĞĚƵĐĂƟĞ� ĞŶ� ĞĐŽůŽŐŝĞͬďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ͘� ,Ğƚ�
ďĞŚĞĞƌ�ŝƐ�ŬĞŶŶŝƐ�ŝŶƚĞŶƐŝĞĨ�ŵĂĂƌ�ĞŶĞƌŐŝĞ�ĞǆƚĞŶƐŝĞĨ͘
&ŽƌĞƐƚ� ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ� ŝƐ� ĞĞŶ� ďĞŶĂĚĞƌŝŶŐ�ǁĂĂƌŝŶ� ĞĞŶ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ƚƵŝŶ� ǁŽƌĚƚ� ŽƉŐĞǌĞƚ� ĂůƐ� ĞĞŶ� ǌĞůĨͲ
ŽŶĚĞƌŚŽƵĚĞŶĚ� ĞŶ� ƚŽƚ� ŽƉ� ǌĞŬĞƌĞ� ŚŽŽŐƚĞ� ǌĞůĨͲ
ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶĚ� ĞĐŽƐǇƐƚĞĞŵ͘� �Ğ� ĨŽƌĞƐƚ� ŐĂƌĚĞŶ� ;ŝŶ�
EĞĚĞƌůĂŶĚ� ŽŽŬ� ǁĞů� ďĞŬĞŶĚ� ĂůƐ� ǀŽĞĚƐĞůďŽƐ� ʹ�
ŵĞƚ� ŶĂŵĞ� ŝŶ� ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌŬƌŝŶŐĞŶͿ� ŝƐ� ŽŽŬ� ĞĞŶ�
ƌƵŝŵƚĞůŝũŬ�ŵŽĚĞů�ĚĂƚ�ďĞƉůĂŶƟŶŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌƚ� ŝŶ�ϰ�
ƚŽƚ�ϳ�ůĂŐĞŶ�ŵĞƚ�ďŽŵĞŶ͕�ƐƚƌƵŝŬĞŶ͕�ƉůĂŶƚĞŶ͕�ǁŽƌƚĞůƐ�
ĞƚĐ͘� ,Ğƚ� ŝƐ� ŐƌŽŶĚŐĞďŽŶĚĞŶ� ĞŶ� ŽŶĚĞƌŚŽƵĚƚ�
ŵĞƚ� ĞĞŶ� ǌŽƌŐǀƵůĚŝŐ� ŽŶƚǁĞƌƉ� ĞŶ� ĞŶŝŐĞ� ƐƚƵƌŝŶŐ�
ŐƌŽƚĞŶĚĞĞůƐ� ǌŝĐŚǌĞůĨ͘ � ,Ğƚ� ŵĂĂŬƚ� ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ�
ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ŵĞĞƌũĂƌŝŐĞ�ĞŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ďĞƉůĂŶƟŶŐ�
ĞŶ�ůŝũŬƚ�ǌŽǁĞů�ŝŶ�ƵŝƚĞƌůŝũŬ�ĂůƐ�ĨƵŶĐƟŽŶĞƌĞŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�
ŶĂƚƵƵƌůŝũŬĞ�ďŽƐƌĂŶĚ͘��Ğ�ĚĞĞůƚ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�
ŵĞƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌǁĂŶƚĞ�ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌ1͘
&ŽƌĞƐƚ� ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ� ŝƐ� ŐĞďĂƐĞĞƌĚ� ŽƉ� ǀŽƌŵĞŶ� ǀĂŶ�
ůĂŶĚďŽƵǁ� ŝŶ� ďŽƐĂĐŚƟŐĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ;ĂŐƌŽĨŽƌĞƐƚƌǇ�
ŽŌĞǁĞů�ďŽƐƚƵŝŶďŽƵǁͿ�ŝŶ�ĚĞ�ƚƌŽƉĞŶ�ĞŶ�ŝƐ�ŝŶ�ŽŶǌĞ�
ŬůŝŵĂĂƚǌŽŶĞ� ŐĞŝŶƚƌŽĚƵĐĞĞƌĚ� ĚŽŽƌ� ZŽďĞƌƚ� ,Ăƌƚ͘�
ZŽďĞƌƚ�,Ăƌƚ�ŚĞĞŌ�ŝŶ�ĚĞ�ũĂƌĞŶ�ϲϬ�ŝŶ��ŶŐĞůĂŶĚ�ĚĞ�
ďĂƐŝƐ�ŐĞůĞŐĚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽŶƚǁĞƌƉƌĞŐĞůƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĨŽƌĞƐƚ�
ŐĂƌĚĞŶ�ŝŶ�ŐĞŵĂƟŐĚĞ�ŬůŝŵĂĂƚǌŽŶĞƐ͘��Ğ�ŝĚĞĞģŶ�ǀĂŶ�
,Ăƌƚ�ǌŝũŶ�ǀĞƌĚĞƌ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ�ĚŽŽƌ�DĂƌƟŶ��ƌĂǁĨŽƌĚ͘�
EĞƚ� ĂůƐ� ŝŶ�ĚĞ� ƚƌŽƉĞŶ� ŝƐ�ŚĞƚ� ĨŽƌĞƐƚ� ŐĂƌĚĞŶ� ŝŶ� ǌŝũŶ�
ŚƵŝĚŝŐĞ�ŽƉǌĞƚ�ŵĞĞƌ�ŐĞƌŝĐŚƚ�ŽƉ�ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ĚĂŶ�
ŽƉ�ŚĞƚ�ǀĞƌŐĂƌĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ� ŝŶŬŽŵĞŶ͘�<ĞŶŵĞƌŬĞŶĚ��
ǀŽŽƌ�ĨŽƌĞƐƚ�ŐĂƌĚĞŶƐ� ŝƐ�ĚĂƚ�ǌĞ�ŐĞƌŝĐŚƚ�ǌŝũŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�
ŽƉƟŵĂůĞ� ǀĞƌŚŽƵĚŝŶŐ� ƚƵƐƐĞŶ� ;ǌŽ� ŵŝŶ� ŵŽŐĞůŝũŬͿ�
ǁĞƌŬ� ĞŶ� ŐƌŽŶĚƐƚŽīĞŶ� ĞŶ� ;ŵĂǆŝŵĂůĞͿ� ŽƉďƌĞŶŐƐƚ�
ĞŶ� ŶŝĞƚ� ŽƉ� ĚĞ� ǀĞƌŚŽƵĚŝŶŐ� ƚƵƐƐĞŶ� ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�
ŵĞƚĞƌ� ĞŶ� ŽƉďƌĞŶŐƐƚ� ĚŝĞ� ŐĞďƌƵŝŬĞůŝũŬ� ŝƐ� ŝŶ� ĚĞ�
ůĂŶĚďŽƵǁ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ǀŽŽƌǌŝĞƚ�ǌĞ�ŝŶ�ƚĞŐĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�
ƚŽƚ�ĂŶĚĞƌĞ� ƚǇƉĞƐ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ŚĞƚ�

ϭപŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌŶĞĚĞƌůĂŶĚ͘ŽƌŐͬ

sĞƌĚĞƌ� ŵŽĞƚ� Ğƌ� ǀŽůĚŽĞŶĚĞ� ǁĂƚĞƌ� ĞŶ� ǀŽĞĚŝŶŐ�
ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ� ǌŝũŶ͕� ŽĨ�ǁŽƌĚĞŶ� ƚŽĞŐĞĚŝĞŶĚ� ĂĂŶ� ĚĞ�
ƉůĂŶƚ�ǀŝĂ�ŚĞƚ�ƐƵďƐƚƌĂĂƚ�ŽĨ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚ͘�,Ğƚ�ĂƌƟĮĐŝĞĞů�
ƚŽĞǀŽĞŐĞŶ� ǀĂŶ� ǀŽĞĚŝŶŐ͕� ǁĂƚĞƌ� ĞŶ� ůŝĐŚƚͬǁĂƌŵƚĞ�
ŵĂĂŬƚ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŬĂƉŝƚĂĂůͲ� ĞŶ� ĞŶĞƌŐŝĞ�
ŝŶƚĞŶƐŝĞǀĞƌ͘ � sĞƌĚĞƌ� ŬĂŶ� Ğƌ� ŐĞƐƚĞůĚ�ǁŽƌĚĞŶ͗� ŚŽĞ�
ŵĞĞƌ� ǀŽĞĚŝŶŐƐƚŽīĞŶ͕� ǁĂƚĞƌ� ĞŶ� ůŝĐŚƚͬǁĂƌŵƚĞ�
Ğƌ� ĂƌƟĮĐŝĞĞů� ǁŽƌĚƚ� ƚŽĞŐĞĚŝĞŶĚ͕� ŚŽĞ� ŵŝŶĚĞƌ�
ŐƌŽŶĚŐĞďŽŶĚĞŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŝƐ͘

/ŶĚŝĞŶ� Ğƌ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ĚƵƐ� ǁĞŝŶŝŐ� ŐƌŽŶĚ�
ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ� ŝƐ� ŬĂŶ� ŵĞŶ� ŵĞƚ� ŬƵŶƐƚŐƌĞƉĞŶ� ĞŶ�
ŚƵůƉŵŝĚĚĞůĞŶ� ƚŽĐŚ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ďĞĚƌŝũǀĞŶ͘�
^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁŵĞƚŚŽĚĞŶ� ĚŝĞ� ŐĞďƌƵŝŬ� ŵĂŬĞŶ�
ǀĂŶ� � ŚĞƚ� ;ĂƌƟĮĐŝĞĞůͿ� ƚŽĞǀŽĞŐĞŶ� ǀĂŶ� ǀŽĞĚŝŶŐ͕�
ǁĂƚĞƌ� ĞŶ� ůŝĐŚƚͬǁĂƌŵƚĞ� ǌƵůůĞŶ� ǁĞů� Ğƌ� ǁĞů� ŽƉ�
ŵŽĞƚĞŶ� ƚŽĞǌŝĞŶ� ĚĂƚ� ǌĞ� ĞĸĐŝĞŶƚ� ŽŵŐĂĂŶ� ŵĞƚ�
ĚĞ� ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ͘� �ůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚ� ĞŶ�ǁĂƚĞƌ�
ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ͕�ŵŽŐĞŶ�ŶŝĞƚ� ƐĐŚĂĂƌƐ�ǁŽƌĚĞŶ� ŝŶ�ĚĞ�
ƐƚĂĚ� ĚŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͘� ^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŬĂŶ�
ŵĞƚ�ĚĞ�ǀĞƌŬĞĞƌĚĞ�ŬĞƵǌĞƐ�ĞŶĞƌŐŝĞͲŝŶƚĞŶƐŝĞǀĞƌ�ǌŝũŶ�
ĚĂŶ�ƚĞĞůƚ�ĞŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟĞ�Ƶŝƚ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ��ĨƌŝŬĂ͘

�Ğ� ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀŽůŐĞŶĚĞ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁŵĞƚŚŽĚĞƐ� ǌŝũŶ� ŐĞĐŝƚĞĞƌĚ� Ƶŝƚ� �Ğ�
'ƌĂĂĨ͕ �ZƵŝŵƚĞ�ǀŽŽƌ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŝŶ�ZŽƩĞƌĚĂŵ�
;ϮϬϭϭͿ͕�ŝŶĚŝĞŶ�ŶŝĞƚ�ĂŶĚĞƌƐ�ǀĞƌŵĞůĚ͘

&ŽƌĞƐƚ�'ĂƌĚĞŶŝŶŐ
&ŽƌĞƐƚ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ůĞƩĞƌůŝũŬ�ǀĞƌƚĂĂůĚ�ďŽƐƚƵŝŶŝĞƌĞŶ͘�
�ĞǌĞ�ŵĞƚŚŽĚĞ�ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŬĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚ�
ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ�ŝŶ�ďŽƐƌĂŶĚĞŶ�ĞŶ�ƌƵƐƟŐ�ŐĞďŝĞĚ͘�,Ğƚ�
ƉƌŝŶĐŝƉĞ� ŝƐ� ƐŝŵƉĞů͗� ůĂŶŐƐ� ĚĞ� ďŽƐƌĂŶĚĞŶ� ǀŝŶĚƚ�
ǀĂŶ� ŶĂƚƵƌĞ� ĚĞ� ŐƌŽŽƚƐƚĞ� ǀĂƌŝĂƟĞ� ĂĂŶ� ďĞƉůĂŶƟŶŐ�
ĞŶ� ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ� ƉůĂĂƚƐ͕� ĞŶ� ŚĞƚ� ŝƐ� ƚĂŵĞůŝũŬ�
ƚŽĞŐĂŶŬĞůŝũŬ͘� KƉ� ĚĞǌĞ� ƉůĞŬŬĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� ƉůĂŶƚĞŶ�
ŐĞƉůĂŶƚ� ǁŽƌĚĞŶ� ĚŝĞ� ĞĞƚďĂƌĞ� ǀƌƵĐŚƚĞŶ� ŽĨ� ŶŽƚĞŶ�
ĚƌĂŐĞŶ͕�ƉůĂŶƚĞŶ�ĚŝĞ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂůƐ�
ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ�ďŽƵǁŵĂƚĞƌŝĂĂů�ŽĨ�ĂŶĚĞƌĞ�;ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚĞͿ�
ǀŽŽƌĚĞůĞŶ� ďŝĞĚĞŶ͘� /ŶĚŝĞŶ� ƉĞƌŵĂĐƵůƚƌƵƵƌ� ǁŽƌĚƚ�
ƚŽĞŐĞƉĂƐƚ� ǌƵůůĞŶ� ĚĞ� ƉůĂŶƚĞŶ� ĞůŬĂĂƌ� ǀĞƌƐƚĞƌŬĞŶ�

ĂĩĞĞůĚŝŶŐ�ϰ͗�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�&ŽƌĞƐƚ�'ĂƌĚĞŶŝŶŐ͘��ƌŽŶ͗�'ƌĂŚĂŵ��ƵƌŶĞƩ

Ăĩ͘�ϱ͗�&ŽƌĞƐƚ�'ĂƌĚĞŶŝŶŐ͘��ƌŽŶ͗�ŚǀĨŽŽĚŶĞƚǁŽƌŬ
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ŚĞůĞ� ũĂĂƌ� ŝŶ� ĞĞŶ� ƉĂƌŬĂĐŚƟŐ� ŐƌŽĞŶ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉ͘�
,ĂĂƌ� ǀŽŽƌŶĂĂŵƐƚĞ� ƉŽƚĞŶƟĞ� ůŝŐƚ� ŝŶ� ŚĂĂƌ� ƌŽů� ĂůƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟĞǀĞ� ǀŽƌŵ� ǀĂŶ� ŐƌŽĞŶĞ� ďƵŝƚĞŶƌƵŝŵƚĞ͕�
ŵĂĂƌ� ǁĞů� ĞĞŶ� ǁĂĂƌǀĂŶ� ŚĞƚ� ǀŽŽƌŶĂĂŵƐƚĞ�
ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ� ďĞƐƚĂĂƚ� Ƶŝƚ� ŽŽŐƐƚĞŶ͘� /Ŷ� ǀĞƌŐĞůŝũŬŝŶŐ�
ŵĞƚ�ĂŶĚĞƌĞ�ƚǇƉĞƐ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŝƐ�ĚĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚ�
ƉĞƌ�ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ�ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬ�ůĂŐĞƌ�ĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�
ŽŽŐƐƚĞŶ�ŵĞĞƌ�ďĞǁĞƌŬĞůŝũŬ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ�ĂĂŶ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ͘�DĂĂƌ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟĞĨ�ŽƉ�ďĞŚĞĞƌ�
ĞŶ�ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ�ǀĂŶ�ŽƉĞŶďĂĂƌ�ŐƌŽĞŶ�ŬĂŶ�Ěŝƚ�ƚǇƉĞ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ�ǁŽƌĚĞŶ1͕�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ǌŝũŶ�
ŶĂŵĞůŝũŬ�ŶŝĞƚ�ŚŽŐĞƌ͕ �ĂůůĞĞŶ�ĚĞ�ďĞŶŽĚŝŐĚĞ�ŬĞŶŶŝƐ͘�
DĞƚ� ŐĞůŝũŬďůŝũǀĞŶĚĞ� ŬŽƐƚĞŶ� ŬĂŶ� Ğƌ� ĞĞŶ� ǀĞĞů�
ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞƌ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉ�ŐĞĐƌĞģĞƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘

hŝƚ� ǀŽĞĚŝŶŐƐŬƵŶĚŝŐ� ŽŽŐƉƵŶƚ� ďŝĞĚƚ� ĚĞ� ĨŽƌĞƐƚ�
ŐĂƌĚĞŶ͕� ĂůƐ� ƉŽůǇĐƵůƚƵƵƌ� ŵĞƚ� ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ� ĂůƐ�
ǀƌƵĐŚƚĞŶ͕� ǁŽƌƚĞůƐ͕� ƉĂĚĚĞŶƐƚŽĞůĞŶ� ĞŶ� ŶŽƚĞŶ͕�
ĞĞŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ� ĂĂŶǀƵůůŝŶŐ� ŽƉ� ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ� Ƶŝƚ�
ĚĞ� ĂŶĚĞƌĞ� ƚǇƉĞƐ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ;ŵĞƚ� ŶĂŵĞ�
ŐƌŽĞŶƚĞŶ� ĞŶ� ǀŝƐͿ͘� �ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ŬĂŶ� ǌĞ� ŽŽŬ� ŶŝĞƚͲ
ĞĞƚďĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ� ůĞǀĞƌĞŶ� ĂůƐ� ďĂŵďŽĞ͕� ŚŽƵƚ�
ĞŶ� ŵĞĚŝĐŝŶĂůĞ� ƉůĂŶƚĞŶ͘� �ĞǌĞ� ŵĂƚĞƌŝĂůĞŶ�
ǌŝũŶ� � ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ� ĂůƐ� ďŽƵǁŵĂƚĞƌŝĂůĞŶ͕� ŽĨ� ĂůƐ�
ďŝŽŵĂƐƐĂ͘��ůƐ�ĞĚƵĐĂƟĞĨ�ŵŽĚĞů�ŬĂŶ�ǌĞ�ůĂƚĞŶ�ǌŝĞŶ�
ŚŽĞ� ĚĞ� ŶĂƚƵƵƌ� ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚ� ŝƐ� ŝŶ� ŬƌŝŶŐůŽƉĞŶ�
ǀĂŶ�ŶƵƚƌŝģŶƚĞŶ͕�ŵŝŶĞƌĂůĞŶ� ĞŶ�ǁĂƚĞƌ� ĞŶ�ŚŽĞ�ǁĞ�
ĚĞǌĞ�ǀŽŽƌ�ŽŶƐ�ŬƵŶŶĞŶ� ůĂƚĞŶ�ǁĞƌŬĞŶ͘�,Ğƚ�ǀŽƌŵƚ�
ĚĂĂƌŵĞĞ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌďĞĞůĚ�ǀŽŽƌ�ŚŽĞ�ǁĞ�ŬƌŝŶŐůŽƉĞŶ�
ŝŶ� ĚĞ� ŐĞďŽƵǁĚĞ� ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ŬƵŶŶĞŶ� ƐůƵŝƚĞŶ͘� �Ğ�
ĨŽƌĞƐƚ� ŐĂƌĚĞŶ� ǌĂů� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ŶŝĞƚ� ǌŽ� ǌĞĞƌ� ŐƌŽĞŶĞƌ�
ŵĂŬĞŶ͕� ĂůƐ� ǁĞů� ĚĞ� ĞƐƚŚĞƟƐĐŚĞ� ĞŶ� ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚĞ�
ŬǁĂůŝƚĞŝƚ�ǀĞƌďĞƚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ďĞƐƚĂĂŶĚ�ŐƌŽĞŶ͘�,ĂĂƌ�ƌŽů�
ŝŶ�ŚĞƚ�ŵĞƚĂďŽůŝƐŵĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ� ŝƐ�ďĞƉĞƌŬƚ͕�ŵĞƚ�
ǁĞŝŶŝŐ�ƵŝƚǁŝƐƐĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŽĨ� ŝŶǀůŽĞĚ�ŽƉ�ĞƐƐĞŶƟģůĞ�
ƐƚƌŽŵĞŶ͕�ďĞŚĂůǀĞ� ŝŶ�ŚĂĂƌ�ĂĂŶǌŝĞŶůŝũŬĞ�ĐĂƉĂĐŝƚĞŝƚ�
Žŵ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞ�ďƵīĞƌĞŶ�ĞŶ�ƚĞ�ǀĞƌĚĂŵƉĞŶ͘

dĞŶ� ƐůŽƩĞ� ŝƐ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ĂĂŶůĞŐ� ǀĂŶ� ĨŽƌĞƐƚ� ŐĂƌĚĞŶƐ�
ǀĞĞů� ŬĞŶŶŝƐ� ĞŶ� ĞƌǀĂƌŝŶŐ� ŶŽĚŝŐ� ĞŶ� ĞĞŶ� ƌĞůĂƟĞĨ�
ůĂŶŐĞ��ƟũĚƐƉĞƌŝŽĚĞ�;ƌŽŶĚ�ĚĞ�ϭϬ�ũĂĂƌͿ�Žŵ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�
ŐĞďĂůĂŶĐĞĞƌĚĞ�ƚƵŝŶ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ�͘��ŝƚ�ǀƌĂĂŐƚ�Žŵ�ĞĞŶ�
ůĂŶŐĞƚĞƌŵŝũŶŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ� ďĞůĂŶŐŚĞďďĞŶĚĞŶ͕�
ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ĞŶ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŽŽŬ�
ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁĐŽƌƉŽƌĂƟĞƐ�ĂůƐ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ2͘

WĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌ
WĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌ� ŝƐ� ŵŝƐƐĐŚŝĞŶ� ŶŝĞƚ� ĚŝƌĞĐƚ� ĞĞŶ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞĞŵ͕� ĚĂŶǁĞů� ĞĞŶ� ĚĞŶŬǁŝũǌĞ� ŽǀĞƌ�
ĚĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ� ǀĂŶ� ƉůĂŶƚĞŶ� ŽŶĚĞƌůŝŶŐ� ĞŶ� ŝŶ� ĞĞŶ�
ŚŽŐĞƌ� ĚŽĞů͗� ĚĞ� ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ� ƚƵƐƐĞŶ� ŵĞŶƐ� ĞŶ�
ŚĂĂƌ� ŽŵůŝŐŐĞŶĚĞ� ŶĂƚƵƵƌ͘ � DĞƚ� ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌ�

ϭപ�Ğ�'ƌĂĂĨ͕ �W͘ �;ϮϬϭϭͿ�ZƵŝŵƚĞ�ǀŽŽƌ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŝŶ�ZŽƩĞƌĚĂŵ

ŬĂŶ� ũĞ�ĞĞŶ�ĞĞƚďĂƌĞ�ƚƵŝŶ�ŵĂŬĞŶ͕�ĚŝĞ�ŐƌŽƚĞŶĚĞĞůƐ��
ǌĞůĨŽŶĚĞƌŚŽƵĚĞŶĚ� ŝƐ� ĞŶ� ŽŽŬ� ŶŽŐ� ĚŝǀĞƌƐ� ĞŶ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ1͘

,Ğƚ� ǁŽŽƌĚ� ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌ� ŝƐ� ĞĞŶ� ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�
ƚƵƐƐĞŶ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ� ĂŐƌŝĐƵůƚƵƵƌ� ĞŶ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�
ĐƵůƚƵƵƌ͘ � ,Ğƚ� ŝƐ� ŽŶƚƐƚĂĂŶ� ŝŶ� ĚĞ� ũĂƌĞŶ� ϳϬ� ĚŽŽƌ�
ƚǁĞĞ��ƵƐƚƌĂůŝƐĐŚĞ�ďŝŽůŽŐĞŶ͕��ĂǀŝĚ�,ŽůŵŐƌĞŶ�ĞŶ�
�ŝůů� DŽůůŝƐŽŶ͕� ĂůƐ� ƚĞŐĞŶƌĞĂĐƟĞ� ŽƉ� ĚĞ� ƚŽĞŵĂůŝŐĞ�
ůĂŶĚďŽƵǁƐǇƐƚĞŵĞŶ� ĚŝĞ� ŐĞďƌƵŝŬƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ĞŶ�
ƉƌŽďůĞŵĞŶ� ŵĞƚ� ǌŝĐŚ� ŵĞĞďƌĂĐŚƚ� ;ŵŽŶŽĐƵůƚƵƌĞŶ�
ǌŝũŶ� ŐĞǀŽĞůŝŐĞƌ� ǀŽŽƌ� ǌŝĞŬƚĞƐ͕� ůĂŶĚďŽƵǁ� ŬŽƐƚ�
ƚĞǀĞĞů�ĞŶĞƌŐŝĞ�ĞŶ� ǌŽƌŐƚ� ǀŽŽƌ�ďŽĚĞŵĞƌŽƐŝĞ�ĚŽŽƌ�
ǀĞƌĚƌŽŐŝŶŐͿ͘��ŽŽƌ�ĚĞ�ƉůĂŶƚƌĞůĂƟĞƐ� ŝŶ�ĚĞ�ďŽƐƐĞŶ�
ǀĂŶ�dĂƐŵĂŶŝģ�ƚĞ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�
ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚĞ� ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ� ǀĂŶ� Ěŝƚ� ƐǇƐƚĞĞŵ� ƚĞ�
ĂĐŚƚĞƌŚĂůĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ǌĞ�ĞĞŶ�ŵĞƚŚŽĚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ�
ĚŝĞ� ŵĞŶƐĞŶ� ŝŶ� ƐƚĂĂƚ� ƐƚĞůƚ� ǌĞůĨ� ĞĞŶ� ĨƵŶĐƟŽŶĞĞů�
ĞĐŽƐǇƐƚĞĞŵ� ŶĂ� ƚĞ� ďŽƵǁĞŶ͘� WĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌ� ǌŽĞŬƚ�
ǀŽŽƌĂů�ŶĂĂƌ�ǁŝŶͲǁŝŶ�ƐŝƚƵĂƟĞƐ�ǁĂĂƌ�ǌŽǁĞů�ĚĞ�ŵĞŶƐ�
ĂůƐ�ĚĞ�ŶĂƚƵƵƌ�ŚĞƚ�ŵĞĞƐƚĞ�ǀŽŽƌĚĞĞů�ďŝũ�ŚĞĞŌ͘

,Ğƚ� ŽŶƚǁĞƌƉĞŶ� ŵĞƚ� ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌ� ŽĨ� ŶĂƚƵƵƌ�
ŚŽƵĚƚ�ŝŶ�ĚĂƚ�ũĞ�ĞĞƌƐƚ�ŬŝũŬƚ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ϯ�ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚĞ�
ŚŽŽĨĚĨĂĐƚŽƌĞŶ͗�ǌŽŶ͕�ǁĂƚĞƌ�ĞŶ�ǁŝŶĚ�ĞŶ�ĚĂĂƌ�ĞĞŶ�
ďĞƉůĂŶƟŶŐƐƉůĂŶ�ĞŶ�ŽŶƚǁĞƌƉ�ŽƉ�ĂĨƐƚĞŵƚ͘��Ž�ƉĂŬ�ũĞ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǌŽŶ�ϳ�ůĂŐĞŶ�ƉůĂŶƚĞŶ͕�ŚŽŽŐ�;ďŽŽŵͿ�ƚŽƚ�ůĂĂŐ�
;ŬŶŽůͿ͘�sŽŽƌ�ŚĞƚ�ǁĂƚĞƌ�ŵĂĂŬ�ũĞ�ŵĞƚ�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌƐ�ĞŶ�
ĚŽŽƌ�ŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�ŵŝŶŝĞŵĞ�ŚŽŽŐƚĞǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ�ĞĞŶ�
ŬƌŽŶŬĞůĞŶĚĞ�ŐŽŽƚ͘��Ğ�ǁŝŶĚ�ŝƐ�ǀŽŽƌĂů�ĚĞƐƚƌƵĐƟĞĨ�ĞŶ�
ŵŽĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉŐĞǀĂŶŐĞŶ͗�ŵĞƚ�ƐƚĞƌŬĞ�ƉůĂŶƚĞŶ�ĂůƐ�
ďŽŵĞŶ�ĞŶ�ƐƚƌƵŝŬĞŶ�ƐĐŚĞƌŵ�ũĞ�ǌǁĂŬŬĞƌĞ�ƉůĂŶƚĞŶ�ĂĨ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ǁŝŶĚ͘��ĞŶ�ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌŽŶƚǁĞƌƉ��ŝƐ�ǀĂĂŬ�
Ƶŝƚ�;ŚĂůǀĞͿ�ĐŝƌŬĞůƐ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚ͘�

�Ğ�ϳ�ŚŽŽŐƚĞůĂŐĞŶ�ǌŽƌŐĞŶ�ŽŽŬ�ǀŽŽƌ�ǁŽƌƚĞůŝŶŐ�ŽƉ�
ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ĚŝĞƉƚĞƐ� ĞŶ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ƐŽŽƌƚĞŶ�
ŐƌŽŶĚͲ�ĞŶ�ĂĨǀĂůƐƚŽīĞŶ͕�ĚŝĞ�ƉůĂŶƚĞŶ�ĞŶ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞŶ�
ŽŶĚĞƌůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞůŬĂĂƌ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ͕�ŵĞƚ�ĂůƐ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ�
ĞĞŶ�ŐĞǌŽŶĚ�ďŽĚĞŵůĞǀĞŶ�ĞŶ�ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵŝǆ�
ǀĂŶ�ƉůĂŶƚĞŶ�ŽŽŬ�ŚŽŐĞƌĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�

Ăĩ͘�ϲ͗�ŽƉǌĞƩĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌƚƵŝŶ�ĞŶ�ŵƵůĐŚĞŶ͘��ƌŽŶ͗�ŝŶƚƌĂŶƐŝƟĞ͘ĞƵ
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ǌŽƌŐƚ� ĚĞǌĞ� ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ŚŽŐĞƌĞ�
ǁĞĞƌƐƚĂŶĚ� ƚĞŐĞŶ� ǌŝĞŬƚĞƐ2͘� ,Ğƚ� ƐĂŵĞŶǁĞƌŬĞŶ�
ǀĂŶ� ƉůĂŶƚĞŶ� ǁŽƌĚƚ� ŽŽŬ� �ŽŵƉĂŶŝŽŶ� ƉůĂŶƟŶŐ�
ŐĞŶŽĞŵĚ͘� �ŽŵďŝŶĂƟĞƚĞĞůƚ� ǁĂĂƌďŝũ� Ğƌ� ŽƉƟŵĂĂů�
ŐĞďƌƵŝŬ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞīĞĐƚĞŶ�ĚŝĞ�ĚĞ�ĞŶĞ�
ƉůĂŶƚ�ŽƉ�ĚĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ƉůĂŶƚ�ŚĞĞŌ͘�WŽƐŝƟĞǀĞ�ĞīĞĐƚĞŶ�
ŝŶ�ĚĞ�ŐƌŽĞŝ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƐƟŵƵůĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ� ũƵŝƐƚĞ�
ƉůĂŶƚĞŶ�ďŝũ�ĞůŬĂĂƌ�ƚĞ�ǌĞƩĞŶ͘�EĞŐĂƟĞǀĞ�ĞīĞĐƚĞŶ�ŝŶ�
ĚĞ�ŐƌŽĞŝ�ǁŽƌĚĞŶ�ƚĞŐĞŶ�ŐĞŐĂĂŶ�ĚŽŽƌ�ĚŝĞ�ƉůĂŶƚĞŶ�
ũƵŝƐƚ� ŶŝĞƚ� ďŝũ� ĞůŬĂĂƌ� ƚĞ� ǌĞƩĞŶ͘� ,Ğƚ� ŝƐ� ĞĞŶ� ƐƚƵĚŝĞ�
Žŵ� ŽƉ� ǌŽĞŬ� ƚĞ� � ŐĂĂŶ� ŶĂĂƌ� ĐŽŵŵĞŶƐĂůŝƐƟƐĐŚĞ�
ĞŶ� ƐǇŵďŝŽƟƐĐŚĞ� ƌĞůĂƟĞƐ� ƚƵƐƐĞŶ�ƉůĂŶƚĞŶ�ŽƉ�ǁĂƚ�
ǀŽŽƌ� ŵĂŶŝĞƌ� ĚĂŶ� ŽŽŬ� ;ƐǇŵďŝŽƐĞ͗� ĞĞŶ� ƟũĚĞůŝũŬĞ�
ŽĨ� ďůŝũǀĞŶĚĞ� ŝŶƚĞŶƐŝĞǀĞ� ǀŽƌŵ� ǀĂŶ� ƐĂŵĞŶůĞǀŝŶŐ�
ƚƵƐƐĞŶ� ůĞĚĞŶ� ǀĂŶ� ƚǁĞĞ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ƐŽŽƌƚĞŶ�
ŽƌŐĂŶŝƐŵĞŶ͘��ŽŵŵĞŶƐĂůŝƐŵĞ͗�ƐǇŵďŝŽƐĞ�ǁĂĂƌďŝũ�
ĞĞŶ� ƉĂƌƚŶĞƌ� ǀŽŽƌĚĞĞů� ŚĞĞŌ� ǌŽŶĚĞƌ� ĚĞ� ĂŶĚĞƌ�
ƐĐŚĂĚĞ� ƚĞ� ďĞƌŽŬŬĞŶĞŶ͘� DƵƚƵĂůŝƐŵĞ͗� ƐǇŵďŝŽƐĞ�
ǁĂĂƌďŝũ� ďĞŝĚĞ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ǀŽŽƌĚĞĞů� ǀĂŶ� ĞůŬĂĂƌ�
ondervinden3͘��Ž�ŬĂŶ�ĚĞ�ĞŶĞ�ƉůĂŶƚ�ƌŽŽĮŶƐĞĐƚĞŶ�
ĂĂŶƚƌĞŬŬĞŶ� ĚŝĞ� ǌŝĐŚ� ŽŽŬ� ǀŽĞĚƚ� ŵĞƚ� ůĂƌǀĞŶ� ǀĂŶ�
ƉĂƌĂƐŝĞƚĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ďƵƵƌƉůĂŶƚ͘� <ĞŶŶŝƐ� ŽǀĞƌ� ĚĞǌĞ�

ϮപŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌŶĞĚĞƌůĂŶĚ͘ŽƌŐͬ
ϯപŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĂƚƵƵƌŝŶĨŽƌŵĂƟĞ͘ŶůͬŶĚď͘ŵĐƉͬŶĂƚƵƵƌĚĂƚĂďĂƐĞ͘Ŷůͬ
ŝϬϬϬϮϵϲ͘Śƚŵů

ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽŐ�ůĂŶŐ�ŶŝĞƚ�ǀŽůůĞĚŝŐ�ĞŶ�ǁŽƌĚƚ�
ĚŽŽƌŵŝĚĚĞů� ǀĂŶ� ƉƌŽĞĨŽŶĚĞƌǀŝŶĚĞůŝũŬ� ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�
ŐĞƚĞƐƚ͘

�ĞůĂŶŐƌŝũŬ� ďŝũ� ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌ� ŝƐ� ĚĂƚ� ĚĞ� ďŽĚĞŵ�
ǌŽǀĞĞů� ŵŽŐĞůŝũŬ� ǀĞƌƌŝũŬƚ� ĞŶ� ĂĨŐĞĚĞŬƚ� ǁŽƌĚƚ�
ĚŽŽƌŵŝĚĚĞů� ǀĂŶ� ŵƵůĐŚĞŶ͘� DƵůĐŚĞŶ� ŝƐ� ŚĞƚ�
ĂĂŶďƌĞŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ďŽĚĞŵďĞĚĞŬŬĞŶĚĞ�ůĂĂŐ�ƌŽŶĚŽŵ�
ƉůĂŶƚĞŶ�ŽĨ�ŚĞĞƐƚĞƌƐ�ŽĨ�ŽƉ�ĞĞŶ�ǀƌŝũŐĞŬŽŵĞŶ�ƐƚƵŬ�
ŐƌŽŶĚ͘��Ğ�ŵƵůĐŚůĂĂŐ�ŬĂŶ�ďĞƐƚĂĂŶ�Ƶŝƚ�Ž͘Ă͘�ŐƌŽǀĞ�
ĐŽŵƉŽƐƚ͕� ƐƚƌŽ͕� ŚŽŽŝ͕� ŬĂƌƚŽŶ͕� ďůĂĚĞƌĞŶ͕� ŐĞŵĂĂŝĚ�
ŐƌĂƐ�ŽĨ�ŚŽƵƚƐŶŝƉƉĞƌƐ͘�DĂĂƌ�ŚĞƚ�ŬĂŶ�ŽŽŬ�ďĞƐƚĂĂŶ�
Ƶŝƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞŶ�ĚŝĞ�ŶŝĞƚ�ǀĞƌƚĞƌĞŶ�ǌŽĂůƐ�ŐƌŝŶĚ͘��ĞŶ�
ŵƵůĐŚůĂĂŐ� ǌŽƌŐƚ� ĞƌǀŽŽƌ� ĚĂƚ� ĚĞ� ŐƌŽŶĚ� ŶŝĞƚ� ƐŶĞů�
ƵŝƚĚƌŽŽŐƚ͕� ĚĂƚ� ŽŶŬƌƵŝĚŐƌŽĞŝ� ǁŽƌĚƚ� ƚĞŐĞŶŐĞŐĂĂŶ�
ĞŶ� ĚĂƚ� ǀŽĞĚŝŶŐƐƐƚŽīĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ŐƌŽŶĚ� ďĞŚŽƵĚĞŶ�
ďůŝũǀĞŶ͘

WĞƌŵĂĐƵůƚƵƌŝƐƚĞŶ�ǀĞƌĂĨƐĐŚƵǁĞŶ�ŚĞƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�
ĐŚĞŵŝƐĐŚĞ� ďĞƐƚƌŝũĚŝŶŐƐŵŝĚĚĞůĞŶ� ĞŶ� ŚĞƚ� ŐĞďƌƵŝŬ�
ǀĂŶ� ŽƉ� ŽůŝĞ� ŐĞďĂƐƐĞƌĚĞ� ;ŚƵůƉͿŵŝĚĚĞůĞŶ� ŝŶ� ĚĞ�
ƚƵŝŶ1͘

Ăĩ͘�ϲ͗�KŶƚǁĞƌƉƉƌŝŶĐŝƉĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌƚƵŝŶ͘��ƌŽŶ͗�ƌŝǀĞŶĚĞůůǀŝůůĂŐĞ͘ŽƌŐ
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WĞƌŝͲƵƌďĂŶĞ�ůĂŶĚďŽƵǁ

<ůĞŝŶƐĐŚĂůŝŐĞ� ůĂŶĚďŽƵǁďĞĚƌŝũǀĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƌĂŶĚĞŶ�
;ƉŽŽƌƚĞŶͿ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͘� �ĞǌĞ� ďĞĚƌŝũǀĞŶ� ŚĞďďĞŶ�
ǀĂĂŬ� ĞĞŶ� ŐĞŵŝǆƚĞ� ĨƵŶĐƟĞ� ǀĂŶ� ǀĞĞŚŽƵĚĞƌŝũͬ
ĂŬŬĞƌďŽƵǁďĞĚƌŝũĨ� ŵĞƚ� ĞĞŶ� ǌŽƌŐͲ͕� ƌĞĐƌĞĂƟĞͲ�
ĞŶ� ĞĚƵĐĂƟĞ� ĨĂĐŝůŝƚĞŝƚĞŶ͘� >ŽŬĂůĞ� ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ� ǀĞƌŬŽĐŚƚ� ŽƉ� ĚĞ� ďŽĞƌĚĞƌŝũǁŝŶŬĞů� ŽĨ� ŝŶ�
ŚĞƚ� ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͘��Ğ� ĨĂĐŝůŝƚĞƌĞŶ�ĚĂŐďĞƐƚĞĚŝŶŐ�ǀŽŽƌ�
ǌŽƌŐďĞŚŽĞǀĞŶĚĞŶ͕� ŐĞǀĞŶ� ŵŝůŝĞƵͲĞĚƵĐĂƟĞ� ĂĂŶ�
ŬŝŶĚĞƌĞŶ� ŽĨ� ďŝĞĚĞŶ� ǀĞƌŐĂĚĞƌŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ͘�
�ĞǌĞ� ďĞĚƌŝũǀĞŶ� ŚĞďďĞŶ� ĞĞŶ� ǀĂĂŬ� ĞĞŶ� ƐƚĞƌŬ�
ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ� ŬĂƌĂŬƚĞƌ� ĞŶ� ďĞŚĞƌĞŶ� ŚĞƚ�
ůŽŬĂůĞ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉ͘� �Ğ� ƵŝƚŐĞůĞǌĞŶ� ǀŽŽƌďĞĞůĚĞŶ� ŝŶ�
�ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ǌŝũŶ� ĚĞ� 'ĞŶŶĞƉĞƌ� ,ŽĞǀĞ͕� ĚĞ� WŚŝůŝƉƐ�
&ƌƵŝƩƵŝŶ͕�͚ƚ�tĂƐǀĞŶ�ĞŶ��Ğ��ůŝũĞ��ŝŐ͘

�ĞǌĞ͕�ǀĞĞůĂů�ŵƵůƟĨƵŶĐƟŽŶĞůĞ͕�ůĂŶĚďŽƵǁďĞĚƌŝũǀĞŶ�
ǌŝũŶ� ƐƚĞĞĚƐ� ǀĂŬĞƌ� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ� ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞ�
ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ͕�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŐĞǌŽŶĚ�ǀĞƌĚŝĞŶŵŽĚĞů͘�
sŽŽƌ� ĚĞ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ� ďĞƚĞŬĞŶƚ� ŚĞƚ� ĚĂƚ� Ğƌ� ĞĞŶ�
ďĞŚĞĞƌĚĞƌ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�;ďƵŝƚĞŶͿŐĞďŝĞĚ�ĞŶ�ďĞƐƉĂĂƌĚ�
ŚŝĞƌŵĞĞ� ŝŶ�ďĞŚĞĞƌŬŽƐƚĞŶ͘� �ĐŚƚĞƌ� ǌŝĞƚ�ŵĞŶ�ǀĂĂŬ�
ĚĂƚ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ŽƉƐƚĂƌƚƐƵďƐŝĚŝĞƐ� ĞŶ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ�
ǀĞƌƐƚƌĞŬƚ�ŚĞĞŌ͘�tĂĂƌĚŽŽƌ�Ğƌ�ǁĞů�ĞŶŝŐĞ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�
ǀĂŶƵŝƚ�ĚĞ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ�ŚĞĞŌ�ƉůĂĂƚƐŐĞǀŽŶĚĞŶ͘

�Ğ� ŶĞǀĞŶĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ƉĞƌŝͲƵƌďĂŶĞ�
ůĂŶĚďŽƵǁĞƌ� ǌŝũŶ� ǀĂĂŬ� ĞǀĞŶ� ďĞůĂŶŐƌŝũŬ� ŽĨ�
ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞƌ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌƚďĞƐƚĂĂŶ�ĞŶ�ĚƌĂĂŐǀůĂŬ�
ǀĂŶ� ĚĞ� ďŽĞƌĚĞƌŝũ� ĚĂŶ� ĚĞ� ƉƌŝŵĂŝƌĞ� ŽŽŐƐƚ͘� ,Ğƚ�
ƚĞ� ǀĞƌďŽƵǁĞŶ� ůĂŶĚŽƉƉĞƌǀůĂŬ� ƌŽŶĚ� ĚĞ� ƐƚĂĚ�
ŝƐ� ǀĂĂŬ� ŬůĞŝŶĞƌ� ĚĂŶ� ďŽĞƌĞŶďĞĚƌŝũǀĞŶ� ŝŶ� ŚĞƚ�
ďƵŝƚĞŶŐĞďŝĞĚ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ĚĞ�ďƵůŬŵĂƐƐĂ�ĚŝĞ�ŶŽĚŝŐ�
ŝƐ� ǀŽŽƌ� ĞŶŝŐĞ� ǁŝŶƐƚ� ďŝũ� ŵŽŶŽĐƵůƚƵƌĞŶ͕� ƌŽŶĚ� ĚĞ�
ƐƚĂĚ� ŶŝĞƚ� ŚĂĂůďĂĂƌ� ŝƐ͘� ^ĞŵŝͲƵƌďĂŶĞ� ůĂŶĚďŽƵǁ�
ƉƌŽďĞĞƌƚ� ǀĞĞůĂů� ŬůĞŝŶƐĐŚĂůŝŐ� ;ďŝŽůŽŐŝƐĐŚͿ� ĂƉĂƌƚĞ�
ŐƌŽĞŶƚĞŶͬĨƌƵŝƚ� ĞŶ� ƐŵĂĂŬǀŽůůĞ� ƌĂƐƐĞŶ� ƚĞ� ƚĞůĞŶ͕�
ĚŝĞ� ĞĞŶ� ŚŽŐĞƌĞ� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ� ǁĂĂƌĚĞ� ŚĞďďĞŶ�
ĞŶ� ŐĞŵĂŬŬĞůŝũŬ� ǀĞƌŬŽƉĞŶ͘� dĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐ� ŝƐ�
ŽŽŬ� ŚĞƚ� ͞ƐƚƌĞĞŬƉƌŽĚƵĐƚ͟� ǀŽůŽƉ� ŝŶ� ŽƉŵĂƌƐ͘�
^ƚƌĞĞŬŐĞďŽŶĚĞŶ� ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ͕� ŐĞƉƌŽĚƵĐĞĞƌĚ� ďŝũ�
ďŽĞƌĞŶ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ƌĞŐŝŽ͘�sĂĂŬ�ƚĞ�ŬŽŽƉ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ� ŝĞƚƐ�
ŚŽŐĞƌĞ� ƉƌŝũƐ� ĚĂŶ� ŚĞƚ� ŐĂŶŐďĂƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŝŶ� ĚĞ�
ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚ͘

^ĞŵŝͲƵƌďĂŶĞ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁďĞĚƌŝũǀĞŶ� ŚĞďďĞŶ�
ǀĂĂŬ� ĚĞ� ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ� ĞĞŶ� ;ŬůĞŝŶĞͿ� ǀĞĞƐƚĂƉĞů�
ƚĞ� ŚŽƵĚĞŶ� ǀŽŽƌ� ǀůĞĞƐ� ĞŶ� ǌƵŝǀĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ͘�
,ŝĞƌŵĞĞ� ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚƚ� ŚĞƚ� ǌŝĐŚ� ŽŽŬ� ǀĂŶ� ǀĞĞů�
ďŝŶŶĞŶƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁǀŽƌŵĞŶ͘�

Ăĩ͘�ϳ͗�<ŽĞŝĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�'ĞŶŶĞƉĞƌ�ŚŽĞǀĞ͘��ƌŽŶ͗�ZŽŵŬĞŵĂ͕�:͘
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sŽůůĞŐƌŽŶĚͬ^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐ

^W/E� ĨĂƌŵŝŶŐ� ;^ŵĂůů� WůŽƚ� /ŶƚĞŶƐŝǀĞ� ĨĂƌŵŝŶŐͿ� ŝƐ�
ŚĞƚ�ǀĞƌďŽƵǁĞŶ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞŶƚĞŶ͕�ŬƌƵŝĚĞŶ�ĞŶ�ĞŶŬĞůĞ�
ĨƌƵŝƚƐŽŽƌƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽůůĞ�ŐƌŽŶĚ�ĚŝĞ�ŚĂŶĚŝŐ�ŐĞďƌƵŝŬ�
ŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�;ƟũĚĞůŝũŬͿ�ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ�ƐƚƵŬũĞƐ�ŐƌŽŶĚ�
ŝŶ�ĚĞ� ƐƚĂĚ͕�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ǀĞƌǁĂĂƌůŽŽƐĚĞ� ;ĂĐŚƚĞƌͿ
ƚƵŝŶĞŶ�ŽĨ�ƐĞŵŝŐĞƐůŽƚĞŶ�ƐƚƵŬŬĞŶ�ŐĂǌŽŶ͘��ĞŶ�^W/E�
ĨĂƌŵĞƌ�ŚĞĞŌ�ŵĞĞƐƚĂů�ĚŝǀĞƌƐĞ� ůŽĐĂƟĞƐ͕�ĚŝĞ� ŝĞĚĞƌ�
ƋƵĂ�ŐĞǁĂƐƐĞŶ�ŽƉƟŵĂĂů�ďĞŶƵƚ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ǌŽĚĂƚ�ĂůƐ�
ŐĞŚĞĞů�ĞĞŶ�ďƌĞĞĚ�ƐĐĂůĂ�ĂĂŶ�ĂƐƐŽƌƟŵĞŶƚ�ŐĞůĞǀĞƌĚ�
ŬĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ͘� �Ğ� ŽƉďƌĞŶŐƐƚ� ǀĂŶ� ǀŽůůĞŐƌŽŶĚ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝƐ� ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ŐĞǁĂƐ͕�
ŝŶƚĞŶƐŝǀŝƚĞŝƚ� ĞŶ� ƌŽƵƚĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƚĞĞůƚ� ĞŶ� ŚĞƚ�
ŬůŝŵĂĂƚ͕� ŵĂĂƌ� ůŝŐƚ� ƚƵƐƐĞŶ� ĚĞ� ϮͲϭϬ� ŬŐ� ĨƌƵŝƚ� ĞŶ�
ŐƌŽĞŶƚĞ� ƉĞƌ� ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ� ŵĞƚĞƌ͘ � DŝĚĚĞů� ũĞ� Ěŝƚ� Ƶŝƚ͕�
ĚĂŶ� ŬŽŵƚ� ĚĞ� ďĞŶŽĚŝŐĚĞ� ŐƌŽŶĚ� ŶĞĞƌ� ŽƉ� ϮϬͲϮϱ�
ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ�ŐƌŽŶĚ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŽŶ͘�^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐ�
ǁĞƌŬƚ� ŽŵĚĂƚ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞƌƵŝŵƚĞ� ŶŝĞƚ� ŐƌŽƚĞƌ�
ďĞŚŽŽƌƚ� ƚĞ� ǌŝũŶ�ĚĂŶ�ĞĞŶ�ĂĐƌĞ� ;ϰϬϰϬ�ŵϮͿ͕� � ǌŽĚĂƚ�
ϭ� ƉĞƌƐŽŽŶ� ;ƐĞŵŝͿŚĂŶĚŵĂƟŐ� ŬĂŶ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌĞŶ͘�
WĞƌ� ĂĐƌĞ� ŬŽŵƚ� ŵĞŶ� Ƶŝƚ� ŽƉ� ŽŶŐĞǀĞĞƌ� ϭϲϬͲϮϬϬ�
ŵĞŶƐĞŶ�ĞŶ�ƉĞƌ�ŚĂůǀĞ�ŚĞĐƚĂƌĞ�ŽƉ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϮϬϬͲ
ϮϱϬ� ƉĞƌƐŽŶĞŶ� ĚŝĞ� ĞĞŶ� ^W/E� ĨĂƌŵĞƌ� ŬĂŶ� ǀŽĞĚĞŶ�
ŵĞƚ�ŐƌŽĞŶƚĞ͕�ŬƌƵŝĚĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�;ŬůĞŝŶͿ�ĂƐƐŽƌƟŵĞŶƚ�
ĂĂŶ�ĨƌƵŝƚ1͘

^ƉŝŶ� ĨĂƌŵŝŶŐ� ŝƐ� ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ� ĚŽŽƌ� ĞĞŶ� ďŽĞƌ� Ƶŝƚ�
^ĂƐŬĂƚŽŽŶ� ŝŶ� �ĂŶĂĚĂ͕� tĂůůǇ� ^ĂƚǌĞǁŝĐŚ͕� ĚŝĞ�
ŽŶƚĚĞŬƚĞ�ĚĂƚ�ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ĞĞŶ�
ĂĂŶƚĂů� ǀŽŽƌĚĞůĞŶ� ŚĞĞŌ� ďŽǀĞŶ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�
ŽƉ�ŚĞƚ�ƉůĂƩĞůĂŶĚ͗�ĚĞ�ŐƌŽŶĚƉƌŝũƐ�ŝƐ�ůĂĂŐ�;ŵĞŶƐĞŶ�
ƐƚĞůůĞŶ�ŚƵŶ�ƚƵŝŶ�ǀĞĞůĂů�ǀŽŽƌ�ŶŝĞƚƐ�ƚĞƌ�ďĞƐĐŚŝŬŬŝŶŐ͕�
ŽĨ� ŝŶ� ƌƵŝů� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ĚĞĞů� ǀĂŶ� ĚĞ� ŽŽŐƐƚͿ͕� Ğƌ� ŝƐ�
ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ǁĂƚĞƌ͕ �ĚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƵƌ�ŝƐ�ŵĞĞƐƚĂů�ĞĞŶ�
ŽĨ� ĞŶŬĞůĞ� ŐƌĂĚĞŶ� ŚŽŐĞƌ� ;ĚƵƐ� ŵĞĞƌ� ƚĞĞůƚĞŶ� ƉĞƌ�
ũĂĂƌͿ�ĞŶ�ĚĞ�ĂĨƐƚĂŶĚ�ƚŽƚ�ĚĞ�ĂĨǌĞƚŵĂƌŬƚ�ŝƐ�ŬŽƌƚ͘

ϭപ^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐ͕�ϮϬϭϬ�;ŚƩƉ͗ͬͬƐƉŝŶĨĂƌŵŝŶŐ͘ĐŽŵͬǁŚĂƚƐ^ƉŝŶͬ

^W/E� ĨĂƌŵŝŶŐ� ŝƐ� ŶŝĞƚ� ǌŽǌĞĞƌ� ĞĞŶ� ĂůƚĞƌŶĂƟĞĨ� ĚĂƚ�
ƚĞĞůƚĞĐŚŶŝƐĐŚ� ĂĨǁŝũŬƚ� ǀĂŶ� ĂŶĚĞƌĞ� ŵĂŶŝĞƌĞŶ� ǀĂŶ�
;ďŝŽůŽŐŝƐĐŚĞͿ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ͕� ŵĂĂƌ� ŚĞƚ� ŝƐ�
ǀŽŽƌĂů� ŝŶ� ďĞĚƌŝũĨƐŬƵŶĚŝŐ� ŽƉǌŝĐŚƚ� ĚĂƚ� ǌŝũ� ŬĂŶƐƌŝũŬ�
ŝƐ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͗� ^W/E� ĨĂƌŵŝŶŐ� ĐůĂŝŵƚ� ĚĂƚ� ŚĞƚ�
ŵŽŐĞůŝũŬ� ŝƐ� ŵĞƚ� ĞĞŶ� ƵŝƚŐĞŬŝĞŶĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ĞŶ�
ŵĂƌŬĞƟŶŐ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ� ũĂĂƌůŝũŬƐ� ŵĞĞƌ� ĚĂŶ� ϱϬ͘ϬϬϬ�
ĚŽůůĂƌ� ƉĞƌ� ŚĂůǀĞ� ĂĐƌĞ� ƚĞ� ǀĞƌĚŝĞŶĞŶ� ;ŽŌĞǁĞů� ϭϵ�
ĞƵƌŽ� ƉĞƌ� ŵϮͿ͘,Ğƚ� ŐĂĂƚ� ǀĂĂŬ� Žŵ� ďŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ�
ƚĞĞůƚ͕� ĚŝĞ� ĞǀĞŶǁĞů� ǀŽŽƌĂů� ĂƌďĞŝĚƐŝŶƚĞŶƐŝĞĨ� ŝŶ�
ƉůĂĂƚƐ� ǀĂŶ� ŬĂƉŝƚĂĂůƐŝŶƚĞŶƐŝĞĨ� ǁŽƌĚƚ� ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚ�
;ŬůĞŝŶƐĐŚĂůŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďŝŶŶĞŶƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ůŽĐĂƟĞƐ�
ǀĞƌŚŝŶĚĞƌƚ�ŐƌŽŽƚƐĐŚĂůŝŐĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐĂƟĞͿ1͘

�ŽŽƌ� ŚĂŶĚŝŐ� ŐĞďƌƵŝŬ� ƚĞ�ŵĂŬĞŶ� ǀĂŶ� ŶŝĞƚ� ŽĨ� ůĂĂŐ�
ŐĞƉƌŝũƐĚĞ� ŝŶƉƵƚƐ� ǀĂŶƵŝƚ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͕� ĞŶ� ĚŽŽƌ� ƐƚƌŝŬƚ�
ƚĞ� ƉůĂŶŶĞŶ� ǀĂŶƵŝƚ� ĚĞ� ďĞŚŽĞŌĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŵĂƌŬƚ�
ŬĂŶ� ƚŽĐŚ� ĞĞŶ� ďĞŚŽŽƌůŝũŬ� ŝŶŬŽŵĞŶ� ŐĞŚĂĂůĚ�
ǁŽƌĚĞŶ͘��Ğ�ŝĚĞģĞŶ�ǀĂŶ�tĂůůǇ�ǌŝũŶ�ƵŝƚŐĞǁĞƌŬƚ�ĞŶ�
ŐĞƐǇƐƚĞŵĂƟƐĞĞƌĚ� ĚŽŽƌ� ZŽǆĂŶĞ� �ŚƌŝƐƚĞŶƐĞŶ͕� ǀĂŶ�
ŚĞƚ� /ŶƐƟƚƵƚĞ� ĨŽƌ� /ŶŶŽǀĂƟŽŶ� ŝŶ� >ŽĐĂů� &ĂƌŵŝŶŐ� ŝŶ�
WŚŝůĂĚĞƉŚŝĂ͕�h^�͘

tĂƚ� ^W/E� ĨĂƌŵŝŶŐ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ� ŵĂĂŬƚ�
ǀŽŽƌ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕� ŝƐ� ĚĂƚ� ŚĞƚ� ĂĂŶƐůƵŝƚ� ŽƉ� ĚĞ�
ǀŽůŬƐƚƵŝŶƚƌĂĚŝƟĞ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�ŽƉ�ŬůĞŝŶĞ�
ůĂƉũĞƐ� ŐƌŽŶĚ͕� ŵĂĂƌ� ĚĂƚ� ŚĞƚ�ŵĞƚ� ǌŝũŶ� ŶĂĚƌƵŬ� ŽƉ�
ĚĞ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌ� ĂůƐ� ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐ� ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌ� ŽŽŬ�
ŬĂŶƐĞŶ�ďŝĞĚƚ�ĂĂŶ�ƐƚĂƌƚĞŶĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ͘�KŵĚĂƚ�
ĚĞ� ƐƚĞĚĞŶ� ĞĞŶ� ŚŽŐĞƌĞ� ĚŝĐŚƚŚĞŝĚ� ŚĞďďĞŶ� ĞŶ� ĚĞ�
ƚƵŝŶĞŶ� ŬůĞŝŶĞƌ� ǌŝũŶ͕� ŝƐ� ĚĞ� ƉŽƚĞŶƟĞ� ŝŶ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ�
ŬůĞŝŶĞƌ�ĚĂŶ� ŝŶ��ĂŶĂĚĂ�ŽĨ� ĚĞ�s^͖� ĞĞŶ�ĂĂŶǌŝĞŶůŝũŬ�
ĚĞĞů� ǀĂŶ� ĚĞ� ƚƵŝŶĞŶ� ŝŶ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ǀĂŶŐƚ� ŶŝĞƚ�
ŐĞŶŽĞŐ�ǌŽŶ͕�ŵĞƚ�ŶĂŵĞ�ŝŶ�ǀŽŽƌͲ�ĞŶ�ŶĂũĂĂƌ͕ �Žŵ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ǀĞƌůĞŶŐĚĞ�ŐƌŽĞŝƐĞŝǌŽĞŶ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ƉƌŽĮƚĞƌĞŶ͘�
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ŵŽĞƚ� Ğƌ� ŐĞŬĞŬĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ŶĂĂƌ� ĚĞ�
ďŽĚĞŵŬǁĂůŝƚĞŝƚ͘� /ŶĚŝĞŶ�Ěŝƚ�ĞĞŶ�ƉƌŽďůĞĞŵ�ŝƐ͕�ŬĂŶ�
Ěŝƚ� ŽƉŐĞůŽƐƚ� ǁŽƌĚĞŶ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ƚĞůĞŶ� ŝŶ� ďĂŬŬĞŶ͕�
ŵĂĂƌ�Ěŝƚ�ǀƌĂĂŐƚ�ĞǆƚƌĂ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ�;ŵĞƚ�ŶĂŵĞ�ŝŶ�
ŐƌŽŶĚͬƐƵďƐƚƌĂĂƚͿ͘

Ăĩ͘�ϴ͗�^W/E�ĨĂƌŵ͘��ƌŽŶ͗�'ƌĞĞŶ��ŝƚǇ��ĐƌĞƐ͕�<ĞůŽǁŶĂ͕�h^��΀ǆ΁

Ăĩ͘�ϵ͗�^W/E�ĨĂƌŵ�ŝŶ�ďĂŬŬĞŶ͘��ƌŽŶ͗�dĞŶƚŚ��ĐƌĞ�&ĂƌŵƐ͕�Ez�͕�h^�
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sŽůůĞŐƌŽŶĚ�ĞŶ�ƐƵďƐƚƌĂĂƚ�ĚĂŬůĂŶĚďŽƵǁ

sŽůůĞŐƌŽŶĚ�ĚĂŬůĂŶĚďŽƵǁ�ŝŶƚĞŐƌĞĞƌĚ�ĚĞ�ƚĞĞůƚ�ǀĂŶ�
ŐĞǁĂƐƐĞŶ� ŵĞƚ� ůĂŐĞŶ� ŐƌŽŶĚ� ŽƉ� ĞĞŶ� ǁĂƚĞƌĚŝĐŚƚ�
ŵĞŵďƌĂĂŵ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĚĂŬ͘�sĂĂŬ�ǌŝƚ�Ğƌ� ŝŶ�ĚŝĞ� ůĂŐĞŶ�
ĞĞŶ� ĚƌĂŝŶĂŐĞ� ƐǇƐƚĞĞŵ� ĞŶ� ĞĞŶ� ŝƌƌŝŐĂƟĞƐǇƐƚĞĞŵ͘�
�ŝŶŶĞŶ� Ěŝƚ� ƐǇƐƚĞĞŵ� ǀĂůůĞŶ� ŶŽŐ� Ϯ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞģŶ͗�
ĞǆƚĞŶƐŝĞĨ� ĞŶ� ŝŶƚĞŶƐŝĞĨ͘ � �ǆƚĞŶƐŝĞĨ� ďĞƚĞŬĞŶƚ� ĚĂƚ�
Ğƌ� ŐĞďƌƵŝŬ�ǁŽƌĚƚ� ŐĞŵĂĂŬƚ� ǀĂŶ�ĞĞŶ� ůŝĐŚƚŐĞǁŝĐŚƚ�
ƐƵďƐƚƌĂĂƚ� ŝŶ� ĚŝĞƉƚĞƐ� ƚŽƚ� ϭϱ� Đŵ͕� ǀŽŽƌĂů� ŐĞƐĐŚŝŬƚ�
ǀŽŽƌ� ŐƌŽĞŶƚĞŶ� ĞŶ� ŬƌƵŝĚĞŶ� ŵĞƚ� ĞĞŶ� ŬůĞŝŶ�
ǁŽƌƚĞůƐǇƐƚĞĞŵ�ĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŐĞǁŝĐŚƚ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ϱϬ�
ĞŶ�ϮϬϬ� ŬŐͬŵϮ͘��ŝƚ� ŽǀĞƌůĂƉƚ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ďĞƌĞŝŬ� ǀĂŶ�
ĞĞŶ�ĞǆƚĞŶƐŝĞĨ�ŐƌŽĞŶ�ƐĞĚƵŵ�ĚĂŬ�;ϳϬͲϭϮϬ�ŬŐͬŵϮͿ͘�
/ŶƚĞŶƐŝĞǀĞ�ǀŽůůĞŐƌŽŶĚ�ĚĂŬůĂŶĚďŽƵǁ�ŐĂĂƚ�Ƶŝƚ�ǀĂŶ�
ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ϭϱ�Đŵ�ŐƌŽŶĚĚŝĞƉƚĞ�ĞŶ�ŶŝĞƚ�ƉĞƌƐĞ�ŵĞƚ�
ĞĞŶ�ůŝĐŚƚŐĞǁŝĐŚƚ�ƐƵďƐƚƌĂĂƚ͕�ŵĂĂƌ�ŽŽŬ�ǀŽůůĞ�ŐƌŽŶĚ͘�
�ŝƚ�ůĂĂƚ�ĞĞŶ�ǀĞĞů�ŐƌŽƚĞƌĞ�ƌĂŶŐĞ�ǀĂŶ�ƚĞĞůƚ�ƚŽĞ͘�,Ğƚ�
ŐĂĂƚ�Ƶŝƚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ďĞůĂƐƟŶŐ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ϮϬϬ�ĞŶ�ϭϬϬϬ�
ŬŐͬŵϮ͘� �Ğ� ĚĂŬĐŽŶƐƚƌƵĐƟĞ� ŵŽĞƚ� ĚƵƐ� ŽŽŬ� ŵĞĞƌ�
ŐĞǁŝĐŚƚ�ĂĂŶŬƵŶŶĞŶ͘

sŽůůĞŐƌŽŶĚ� ĚĂŬůĂŶĚďŽƵǁ� ŬĂŶ� ŐƌŽƚĞ� ǁĂĂƌĚĞ�
ŚĞďďĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚŝǀĞƌƐĞ� ŵŝůŝĞƵ� ĂƐƉĞĐƚĞŶ͗� ŚĞƚ�
ďĞŚĞĞƌƐĞŶ�ǀĂŶ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ͕ �ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ŚĞĂƚ�ŝƐůĂŶĚ�ĞīĞĐƚ͕�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚƐǀĞƌŚŽŐŝŶŐ�ĞŶ�ŚĞƚ�
ǀĞƌďĞƚĞƌƚ�ĚĞ�ůƵĐŚƚŬǁĂůŝƚĞŝƚ͘�KƉ�ƐŽĐŝĂĂů�ǀůĂŬ�ŝƐ�ŚĞƚ�
ƐƚĞƌŬ�ĂůƐ�ĞĚƵĐĂƟĞĨ�ƉůĂƞŽƌŵ͕�ŬĂŶ�ŚĞƚ�ǌŽƌŐĞŶ�ǀŽŽƌ�
ƌĞĐƌĞĂƟĞ� ĞŶ� ǌŽƌŐƚ� ŚĞƚ� ǀŽŽƌ� ǀŽĞĚƐĞůǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ͘�
�ŽŽƌ�ĞĞŶ�ĚĂŬ�ƚĞ�ǀĞƌŐƌŽĞŶĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�
ĂĂŶƚƌĞŬŬĞůŝũŬĞ� ƉůĞŬ� ǀŽŽƌ� ŝŶƐĞĐƚĞŶ� ĞŶ� ǀŽŐĞůƐ͘�
WƌŽĚƵĐƟĞĨ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ�ŚĞĞŌ�Ěŝƚ�ƐǇƐƚĞĞŵ�ǌŝĐŚ�ŶŽŐ�
ƚĞ�ďĞǁŝũǌĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ǌŽƌŐƚ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌ�ŬŽƐƚĞŶďĞƐƉĂƌŝŶŐ�
ŝŶ�ƌĞŐĞŶǁĂƚĞƌĂĨǀŽĞƌ�ĞŶ�ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�ĞŶ�ǌŽƌŐƚ�ŚĞƚ�
ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ŝƐŽůĞƌĞŶĚĞ� ǁĞƌŬŝŶŐ� ŽƉ� ŚĞƚ� ŐĞďŽƵǁ͕�
ǁĂƚ�ĞŶĞƌŐŝĞŬŽƐƚĞŶ�ƌĞĚƵĐĞĞƌƚ͘��Ğ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚ�ǀĂŶ�
ĚĂŬůĂŶĚďŽƵǁ�ŝŶ�ǀŽůůĞŐƌŽŶĚ�ǌĂů�ŐĞůŝũŬ�ŽĨ�ŝĞƚƐ�ŚŽŐĞƌ�
ůŝŐŐĞŶ� ĚĂŶ� ĚĞ� ŶŽƌŵĂůĞ� ;ŝŶƚĞŶƐŝĞǀĞͿ� ǀŽůůĞŐƌŽŶĚ�
ůĂŶĚďŽƵǁ͕�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ŽƉƟŵĂůĞ� ůŝŐŐŝŶŐ� ŝŶ�ĚĞ� ǌŽŶ͘�
tĞů� ŵŽĞƚ� ũĞ� ŽƉ� ŚĞƚ� ĚĂŬ� ƌĞŬĞŶŝŶŐ� ŚŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�
ŵĞĞƌ�ǁŝŶĚ�ĞŶ�ŚŽŐĞƌĞ�ǁŝŶĚƐŶĞůŚĞĚĞŶ͘
�ĞŶ� ƉĂĂƌ� ŚŽŽŐǀůŝĞŐĞƌƐ� ŐŽŽŝĞŶ�ŵŽŵĞŶƚĞĞů� ŚŽŐĞ�
ŽŐĞŶ�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ�ĞŶ�ĞŶŬĞůĞ�ĂŶĚĞƌĞ��ŵĞƌŝŬĂĂŶƐĞ�

ƐƚĞĚĞŶ͕� ǁĂĂƌ� ĚĞ� ĞĞƌƐƚĞ� ŐƌŽƚĞ� ƌŽŽŌŽƉ� ĨĂƌŵƐ�
ƐƵĐĐĞƐǀŽů� ůŝũŬĞŶ͘� �Ğ� ůĞǀĞƌĞŶ� ĂĂŶ� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
^ƵƉƉŽƌƚĞĚ� �ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů� ;�^�Ϳ� ŐƌŽĞƉĞŶ͕� ;ĞŝŐĞŶͿ�
ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ͕�ůŽŬĂůĞ�ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌƐŵĂƌŬƚĞŶ͘�
/Ŷ�>ŽŶĚŽŶ�ǌŝũŶ�ŽŶĚĞƌƚƵƐƐĞŶ�ŽŽŬ�ĞŶŬĞůĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ�
ǀĂŶ� ƐƚĂƌƚ� ŐĞŐĂĂŶ� Žŵ� ĞĞŶ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚ� ĚŝƌĞĐƚ� ƚĞ�
ŬŽƉƉĞůĞŶ� ĂĂŶ� ĞĞŶ� ĚĂŬƚƵŝŶ� ŽƉ� ĚĞ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚ͕�
ǌŽĚĂƚ� ũĞ� ŐƌŽĞŶƚĞŶ� ĚŝƌĞĐƚ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ĚĂŬ� ŝŶ� ŚĞƚ�
ƐĐŚĂƉ� ŬƵŶƚ� ůĞŐŐĞŶ͘� �ŽŵŵĞƌĐŝģůĞ� ďĞĚƌŝũǀĞŶ͕�
ǌŽĂůƐ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚĞŶ� ĞŶ� ĂŶĚĞƌĞ� ďĞďŽƵǁŝŶŐ� ŵĞƚ�
ĞĞŶ� ŐƌŽŽƚ� ĚĂŬŽƉƉĞƌǀůĂŬ͕� ŬƵŶŶĞŶ� ǌŝĐŚ� ĚƵŝĚĞůŝũŬ�
ƉƌŽĮůĞƌĞŶ� ĞŶ� ƉƌŽĮƚĞƌĞŶ� ǀĂŶ� ĚĂŬůĂŶĚďŽƵǁ͘� /Ŷ�
ZŽƩĞƌĚĂŵ� ŝƐ� ŝŶ� ĂƉƌŝů� ϮϬϭϮ� ĞĞŶ� ƚĞƐƩƵŝŶ� ŽƉ� ŚĞƚ�
ŬĂŶƚŽŽƌŐĞďŽƵǁ� ,Ğƚ� ^ĐŚŝĞďůŽĐŬ� ŝŶ� ŚĞƚ� ĐĞŶƚƌƵŵ�
ǀĂŶ��ZŽƩĞƌĚĂŵ�ŐĞƐƚĂƌƚ͘��ŝƚ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ŐĞŶĂĂŵĚ��Ğ�
�ĂŬĂŬŬĞƌƐ͕�ƚĞƐƚ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƐŽŽƌƚĞŶ�ĚĂŬůĂŶĚďŽƵǁ�ĞŶ�
ůĂĂƚ�ŵĞŶƐĞŶ͕�ĚŝĞ�ǌŝŶ�ŚĞďďĞŶ�Žŵ�ŝŶ�ĚĞ�ŵŝĚĚĂŐ�ƚĞ�
ŬŽŵĞŶ͕�ŐĞǌĂŵĞůŝũŬ�ĚĂŬƚƵŝŶŝĞƌĞŶ�

KŽŬ� ŬĂŶ� ŚĞƚ� ĚĂŬŽƉƉĞƌǀůĂŬ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ƉůĂƚĚĂŬ�
ŐĞĚĞĞůĚ�ǁŽƌĚĞŶ� ǀŽŽƌ� ĞŶĞƌŐŝĞ� ĞŶ� ǀŽĞĚƐĞů͘� sŽŽƌ�
ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌĞŶ� ǁŽŶŝŶŐďĞǌŝƩĞƌƐ� ŝƐ� ĚĂŬůĂŶĚďŽƵǁ�
ŵŝŶĚĞƌ� ĂĂŶƚƌĞŬŬĞůŝũŬ� ĚĂŶ� ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�
ǌŽŶŶĞƉĂŶĞůĞŶ� ŽƉ� ŚĞƚ� ĚĂŬ͘� �ĂĂƌ� ǁĂĂƌ� ĚĞ�
ďĞǌŽŶŶŝŶŐ� ŶŝĞƚ� ŽƉƟŵĂĂů� ŝƐ� ǀŽŽƌ� ǌŽŶŶĞƉĂŶĞůĞŶ͕�
ŬĂŶ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞŶ�ŽĨ�ĞĞƚďĂĂƌ�ĚĂŬůĂŶĚƐĐŚĂƉ�ǁĞů�ĞĞŶ�
ĚƵƵƌǌĂŵĞ�ŽƉůŽƐƐŝŶŐ�ǌŝũŶ͘

Ăĩ͘�ϭϬ͗�ƌŽŽŌŽƉ�ĨĂƌŵ�͕�hƚĂŚ͕�h^�͘��ƌŽŶ͗�ŵŝůǁĂƵŬĞĞƌĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͘ĐŽŵ

Ăĩ͘�ϭϭ͗�ZŽŽŌŽƉ�&Ăƌŵ��ƌŽŽŬůǇŶ͕�Ez�͕�h^�͘��ƌŽŶ͗�ĚĞ�ĚĂŬĚŽŬƚĞƌƐ
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<ĂƐƚƵŝŶďŽƵǁ�ŵĞƚ�ŚǇĚƌŽƉŽŶŝĐƐ

,ǇĚƌŽƉŽŶŝĐ͕�ŽĨǁĞů�ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŵĞƚŚŽĚĞ�
ǀĂŶ� ƚĞĞůƚ� ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ� ŝŶ� ĚĞ� ŬĂƐƚƵŝŶďŽƵǁ͘� ,Ğƚ�
ůĂĂƚ� ƉůĂŶƚĞŶ� ŐƌŽĞŝĞŶ� ŝŶ� ĞĞŶ� ŽƉůŽƐƐŝŶŐ� ǀĂŶ�
ǀŽĞĚŝŶŐƐƐƚŽīĞŶ� ĞŶ� ǁĂƚĞƌ͕ � ǌŽŶĚĞƌ� ĂĂƌĚĞ͘�
,ǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ� ǀŝŶĚƚ� ŵĞĞƐƚĂů� ƉůĂĂƚƐ� ŝŶ� ŬĂƐƐĞŶ�
ŽĨ� ŝŶ� ĞĞŶ� ŐĞĐŽŶƚƌŽůĞĞƌĚĞ� ;ďŝŶŶĞŶͿŽŵŐĞǀŝŶŐ͘�
�ĞǌĞ� ƚĞĐŚŶŝĞŬ� ůĂĂƚ� ĞĞŶ� ĂĂŶƚĂů� ǀŽŽƌĚĞůĞŶ� ǌŝĞŶ�
ƚĞŶ� ŽƉǌŝĐŚƚĞ� ǀĂŶ� ŶŽƌŵĂůĞ� ǀŽůůĞŐƌŽŶĚ� ;ƐƚĂĚƐͿ
ůĂŶĚďŽƵǁ͗� ĚĞ� ƚŽƚĂůĞ� ŝŶƉƵƚ� ĂĂŶ� ĞŶĞƌŐŝĞ� ĞŶ�
ŐƌŽŶĚƐƚŽīĞŶ� ŬĂŶ� ƚƵƐƐĞŶ� ĚĞ� ϴϬ� ƚŽƚ� ϵϬ� ƉƌŽĐĞŶƚ�
ŐĞƌĞĚƵĐĞĞƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ďŝĞĚƚ�ĚĞ�ŬĂƐ�ŽĨ�
ďŝŶŶĞŶŽŵŐĞǀŝŶŐ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ŽŽŐƐƚĐǇĐůŝ�ϰ�ƚŽƚ�
ϲ�ŵĂĂů�ƚĞ�ǀĞƌŚŽŐĞŶ͕�ǌŽĚĂƚ�Ğƌ�ǀĂŬĞƌ�ŐĞŽŽŐƐƚ�ŬĂŶ�
ǁŽƌĚĞŶ͘� �Ğ� ƚŽƚĂůĞ� ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ� ůŝŐŐĞŶ� ŚŝĞƌĚŽŽƌ�
ƚŽƚ�ϮϬ�ŵĂĂů�ŚŽŐĞƌ�ĚĂŶ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĞůĞ�ůĂŶĚďŽƵǁ͘�
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ŝƐ� Ğƌ� ĚĞ� ǀŽůůĞĚŝŐĞ� ĐŽŶƚƌŽůĞ� ŽǀĞƌ� ŚĞƚ�
ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚͲ�ĞŶ�ǀŽĞĚŝŶŐƐƚŽīĞŶ͕�ǁĂƚ�ĂůƐ�
ǀŽŽƌĚĞĞů�ŐĞǌŝĞŶ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘�/ŶĚŝĞŶ�ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ�
ǁŽƌĚƚ� ŐĞĐŽŵďŝŶĞĞƌĚ� ŵĞƚ� ǀŝƐƚĞĞůƚ� ŝŶ� ƚĂŶŬĞŶ͕�
ŐĞŬŽƉƉĞůĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟĞ�ƐƉƌĞĞŬƚ�
ŵĞŶ�ǀĂŶ�ĂƋƵĂƉŽŶŝĐƐ͘

/ŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ŝƐ�
ĚĞ� ŐĞƐƚĂƉĞůĚĞ� ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ͘ � �ĞǌĞ� ƚĞĐŚŶŝĞŬ�
ďŝĞĚƚ� ĚĞ� ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ� Žŵ� ŝŶ� ŵĞĞƌĚĞƌĞ� ůĂŐĞŶ͕�
ŽĨ� ǀĞƌƟĐĂĂů� ƚĞ� ƚĞůĞŶ͕� ǌĞŬĞƌ� ŝŶ� ĐŽŵďŝŶĂƟĞ� ŵĞƚ�
ĂƌƟĮĐŝģůĞ� ǀĞƌůŝĐŚƟŶŐ͕� ǌŽĂůƐ� >��͘� �Ğ� ŽƉďƌĞŶŐƐƚ�
ǀĂƌŝĞĞƌƚ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ĂĂŶƚĂů�ůĂŐĞŶ�ĚĂƚ�ũĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĞƌƚ͘�
sŽŽƌďĞĞůĚĞŶ�ǀĂŶ�sĞƌƟĐƌŽƉ͕�ĞĞŶ�ϴ�ůĂĂŐƐ�ƐǇƐƚĞĞŵ͕�
ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ� ĚŽŽƌ� ĞĞŶ� �ŵĞƌŝŬĂĂŶƐ� ďĞĚƌŝũĨ� ĚĂƚ�
ŚǇĚƌŽƉŽŶŝĐ�ƐǇƐƚĞŵĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚ�ďƌĞŶŐƚ͕�ŐĞǀĞŶ�
ĞĞŶ� ŽƉďƌĞŶŐƐƚ� ƚŽƚ� ϭϬ͘ϬϬϬ� ƉůĂŶƚĞŶ� ƉĞƌ� ϯ� ĚĂŐĞŶ�
ŽƉ� ĞĞŶ� ǀůŽĞƌŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞ� ǀĂŶ� ϯϳϬ� ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�
ŵĞƚĞƌ� ƉůĂŶƚƌƵŝŵƚĞ� ŵĞƚ� ŬĞƵǌĞ� ŝŶ� ϱϬ� ƐŽŽƌƚĞŶ�
ďůĂĚŐƌŽĞŶƚĞŶ͘� dŚĞŽƌĞƟƐĐŚ� ŐĞǌŝĞŶ� ŬĂŶ� ŝĞĚĞƌĞ�
ŝŶǁŽŶĞƌ�ǀĂŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ĚĂŐĞůŝũŬƐ�ĞŶ�ũĂĂƌƌŽŶĚ�ǀĂŶ�
ĞĞŶ�ƉůĂŶƚ�ďůĂĚŐƌŽĞŶƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ŵĞƚ�Ϯ͕ϰ�
ŚĞĐƚĂƌĞ�sĞƌƟĐƌŽƉ�ŚǇĚƌŽƉŽŶŝĐ�ƐǇƐƚĞĞŵ1͘

,ǇĚƌŽƉŽŶŝĐ�ŝƐ�ŬĞŶƚ�ŽŽŬ�ŶĂĚĞůĞŶ͕�ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ�ŝŶ�
ŚĞƚ� ĚƵƵƌǌĂĂŵŚĞŝĚƐĂƐƉĞĐƚ͘� �ƌ� ŝƐ� ŝŶ� ĚĞ� ďĂƐŝƐ� ĞĞŶ�
ďůŝũǀĞŶĚĞ�ĂƌƟĮĐŝģůĞ�ŝŶƉƵƚ�ĂĂŶ�ĞŶĞƌŐŝĞ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂĂů�
ŶŽĚŝŐ͕� ŶƵ� ŶŽŐ� ŐĞďĂƐĞĞƌĚ� ŽƉ� ƉůĂƐƟĐƐ� ĞŶ� ĂŶĚĞƌĞ�
ŵŝŶĚĞƌ� ĚƵƵƌǌĂŵĞ� ƚĞĐŚŶŝĞŬĞŶ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂůĞŶ͘�
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ŝƐ� ĚĞ� ǀĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ� ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ�
ŶŝŚŝů͘� ^ƚƌŽŽŵ� ŬĂŶ� ǁĞů� ŵĞƚ� ǌŽŶŶĞƉĂŶĞůĞŶ�
ŽƉŐĞǁĞŬƚ� ǁŽƌĚĞŶ� ĞŶ� ĚĞ� ĂĨŐĞǁĞƌŬƚĞ� ůƵĐŚƚ�
ĞŶ� ƌŽŽŬĂĨǀŽĞƌ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ŐĞďŽƵǁ� ŬĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞďƌƵŝŬƚ� ǀŽŽƌ� ĂĂŶǀƵůůĞŶĚĞ� ǀĞƌǁĂƌŵŝŶŐ� ŝŶ� ĚĞ�
ǁŝŶƚĞƌ� ĞŶ� ŵŽŐĞůŝũŬ� ǌĞůĨƐ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ƚŽĞǀŽĞƌ� ǀĂŶ�
ŐƌŽĞŝďĞǀŽƌĚĞƌĞŶĚĞ� �KϮ� ͘� /ŶĚŝĞŶ� ƉůĂƐƟĐƐ� ǀĂŶ�

ϭപsĞƌƟĐƌŽƉ͕�ϮϬϭϭ�;ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǀĞƌƟĐƌŽƉ͘ĐŽŵͬĂďŽƵƚ͘ŚƚŵůͿ

ƉůĂŶƚĂĂƌĚŝŐĞ� ŽůŝģŶ� ŽĨ� ŬŽŽůŚǇĚƌĂƚĞŶ� ŐĞŵĂĂŬƚ�
ŬƵŶŶĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀĞƌĚƵƵƌǌĂĂŵĚ� ĚĞ� ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ�
ŵĞƚ�ǌĞŬĞƌ�ϳϬй�ŝŶ��KϮ�ƵŝƚƐƚŽŽŝƚ͘�EĂĂƌ�ǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�
ŬƵŶŶĞŶ� ĚĞǌĞ� ďŝŽƉůĂƐƟĐƐ� ŝŶ� ĚĞ� ŬŽŵĞŶĚĞ� ϮϬ� ũĂĂƌ�
ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ĚĞ�ŚĞůŌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉ�ĂĂƌĚŽůŝĞ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚĞ�
ƉůĂƐƟĐƐ�ǀĞƌǀĂŶŐĞŶ2͘�

�ĞŶ�ŶŽŐ�ŽŶďĞŬĞŶĚĞƌ͕ � ŽĨ� ŚĞƚ�ŽŶƚďƌĞĞŬƚ�ŚŝĞƌ�ŶŽŐ�
ĂĂŶ� ǁĞƚĞŶƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ� � ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ͕� ŐĞǀŽůŐ� ǀĂŶ�
ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ�ŝƐ�ĚĞ�ƵŶŝĨŽƌŵŝƚĞŝƚ�ĞŶ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ǀĞƌůŝĞƐ�
ǀĂŶ�ƐƚŽīĞŶ�ŝŶ�ŐƌŽĞŶƚĞŶ͘��ĞŶ�ĚŽŽƌ�ǁŝŶĚ͕�ǌŽŶ͕�ƌĞŐĞŶ�
ĞŶ�ŐƌŽŶĚ�ŐĞƚĞŝƐƚĞƌĚ�ƉůĂŶƚũĞ�ŚĞĞŌ�ǀĞůĞ�ĚƵŝǌĞŶĚĞŶ�
ƐƚŽłĞƐ� ĂĂŶ� ǀŽĞĚŝŶŐ� ĞŶ�ǁĞĞƌƐƚĂŶĚ� � ŽƉŐĞďŽƵǁĚ͘�
/Ŷ� ĞĞŶ� ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌƐǇƐƚĞĞŵ� ǌŝũŶ� ŽŶŐĞǀĞĞƌ� ϮϬϬͲ
ϯϬϬ� ďĞŬĞŶĚĞ� ƐƚŽīĞŶ� ŐĞƚĞƐƚ� ĞŶ� ŐŽĞĚ� ďĞǀŽŶĚĞŶ͕�
ŵĂĂƌ� ŚĞƚ� ďůŝũŌ� ŽŶďĞŬĞŶĚ� ŽĨ� ĚĞ� ǁĞĞƌƐƚĂŶĚ� ĞŶ�
ǀŽĞĚŝŶŐƐǁĂĂƌĚĞ� ŝŶ� ĚĞ� ƉůĂŶƚ� ďĞŚŽƵĚĞŶ� ďůŝũŌ� ĂůƐ�
ĚŝĞ�ŝŶ�͞ƉůĂŶƚƉĂƌĂĚŝũƐ͟�ǁŽƌĚƚ�ŐĞƚĞĞůĚ͘

sŽŽƌ� ŐĞƐƚĂƉĞůĚĞ� ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ� ŝƐ� Ğƌ� ĞĞŶ� ŚŽŐĞ�
ďĞŐŝŶŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ� ŶŽĚŝŐ� Žŵ� ŚĞƚ� ƐǇƐƚĞĞŵ� ŽƉ� ƚĞ�
ǌĞƩĞŶ͘� �ŝƚ� ŵĂĂŬƚ� ŚĞƚ� ůĂƐƟŐĞƌ� ǀŽŽƌ� ;ĂŐƌĂƌŝƐĐŚͿ�
ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ� ŚŝĞƌĂĂŶ� ƚĞ� ďĞŐŝŶŶĞŶ͘� tĞů� ďŝĞĚƚ�
ŚĞƚ� ƉĞƌƐƉĞĐƟĞǀĞŶ͘� �ƌ� ǁŽƌĚĞŶ� ŵŽŵĞŶƚĞĞů�
ŽƉ� ŵĞĞƌĚĞƌĞ� ƉůĂĂƚƐĞŶ� ŝŶ� �ŵĞƌŝŬĂ� ĞŶ� �ƵƌŽƉĂ�

ϮപEK^͕�ϮϬϭϬ͕�;ŚƩƉ͗ͬͬŶŽƐ͘ŶůͬĂƌƟŬĞůͬϭϰϮϵϵϵͲďŝŽƉůĂƐƟĐͲŝŶͲŽƉŵĂƌƐ͘
ŚƚŵůͿ

Ăĩ͘�ϭϮ͗�sĞƌƟ�ƌŽƉ��ƐǇƐƚĞĞŵ͕�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͕ ��ĂŶĂĚĂ͘��ƌŽŶ͗�ǀĞƌƟĐƌŽƉ͘ĐŽŵ
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,ĞĂůƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ��ŽůƵŵďŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �EĞǁ�zŽƌŬ͕�
ǀĞƌĚĞƌ�ŽŶĚĞƌǌŽĐŚƚ�ĞŶ�ŐĞƉƌĞƐĞŶƚĞĞƌĚ͘�,ŝũ�ŐĞůŽŽŌ�
ĚĂƚ�Ěŝƚ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ǌĂů�
worden2͘

/Ŷ� �ǁĞĚĞŶ� ŝƐ� ŝŶ� ĨĞďƌƵĂƌŝ� ϮϬϭϮ� ĚĞ� ďŽƵǁ� ǀĂŶ�
ŚĞƚ� ĞĞƌƐƚĞ� ǀĞƌƟĐĂů� ĨĂƌŵ� ďĞŐŽŶŶĞŶ͗� WůĂŶƚĂŐŽŶ�
ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ͘� ,Ğƚ� ǌĂů� ŽŶĚĞƌĚĞĞů� ǌŝũŶ� ǀĂŶ� ĞĞŶ�
�ĞŶƚƌĞ�ŽĨ� �ǆĐĞůůĞŶĐĞ� ĨŽƌ�hƌďĂŶ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘�,Ğƚ�
ǌĂů�Ž͘Ă͘�ĚŝĞŶĞŶ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟĞŵŽĚĞů�ǀŽŽƌ�
�ǁĞĞĚƐĞ� ƐƚĂƚĞ� ŽĨ� Ăƌƚ� ͞ĐůŝŵĂƚĞ� ƐŵĂƌƚ͟� ĐŽŶƚƌŽů�
ƐǇƐƚĞŵĞŶ͘� �Ğ� ŐĞďƌƵŝŬƚĞ� ůĂŶĚďŽƵǁŵĞƚŚŽĚĞ� ǌĂů�
ŚǇĚƌŽƉŽŶŝĐ�ǌŝũŶ3͘�

'ůĂƐƚƵŝŶďŽƵǁ
�Ğ� ŵŽĚĞƌŶĞ� ŬĂƐͲͬŐůĂƐƚƵŝŶďŽƵǁďĞĚƌŝũǀĞŶ� ŝŶ�
EĞĚĞƌůĂŶĚ� ǁĞƚĞŶ� ĚĞ� ŚŽŽŐƐƚĞ� ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ� ǀĂŶ�
ĚĞ�ǁĞƌĞůĚ� ƚĞ� ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ� ƉĞƌ�ŵϮ͕� � ƚĞƌǁŝũů� ĚĞǌĞ�
ƚƵŝŶďŽƵǁŬĂƐƐĞŶ�ĞĞŶ�ŶĞƵƚƌĂůĞ�ŽĨ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�
ƉŽƐŝƟĞǀĞ� ĞŶĞƌŐŝĞďĂůĂŶƐ� ŚĞďďĞŶ͘� <ĂƐƐĞŶ� ůŝũŬĞŶ�
ĚĂĂƌŽŵ�ŝŶ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ĂŐƌĂƌŝƐĐŚĞ�ůĂŶĚďŽƵǁ�ŽŽŬ�ĚĞ�
ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ͘�,Ğƚ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�ŬĂƐŵŽĚĞů�
ŵĞƚ� ǌŝũŶ� ŚŽŐĞ� ŽƉďƌĞŶŐƐƚ� ůĂĂƚ� ǌŝĐŚ� ŶŝĞƚ� ĚŝƌĞĐƚ�
ǀĞƌƚĂůĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŝĚĞĂůĞ�ďĞŚŽĞŌĞƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ŝŶ�ĞĞŶ�ǁŝũŬ͘�EĂĚĞůĞŶ�ĂĂŶ�ŬĂƐƐĞŶďŽƵǁ�
ǀŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͗�ŚĞƚ�ďůŝũŌ�ĞĞŶ� ǌĞĞƌ� ƌƵŝŵƚĞͲ�
ŝŶƚĞŶƐŝĞĨ�ŵĞĚŝƵŵ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŝƐ�ŐĞŽƉƟŵĂůŝƐĞĞƌĚ�ǀŽŽƌ�
ŵŽŶŽĐƵůƚƵƌĞŶ͘

<ĂƐƐĞŶ� ǌŝũŶ� ŐĞŽƉƟŵĂůŝƐĞĞƌĚ� Žŵ� ŐƌŽƚĞ�
ŚŽĞǀĞĞůŚĞĚĞŶ� ďƵůŬ� ǀĂŶ� ĠĠŶ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ƚĞ�
ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ͕�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ŝƐ�ĚĞ�ƐƚĂŶĚĂĂƌĚ�sĞŶůŽŬĂƐ�ŽĨ�
ďƌĞĞĚŬĂƉŬĂƐ�ƵŝƚĞƌŵĂƚĞ�ŐĞƐĐŚŝŬƚ͘��Ğ�ďŽƵǁŬŽƐƚĞŶ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ĞĞŶ�ƐƚĂŶĚĂĂƌĚ�sĞŶůŽŬĂƐ�ǌŝũŶ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϯϱ�
ĞƵƌŽ�ƉĞƌ�ŵϮ͕�Ěŝƚ�ŝƐ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϰϬй�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĂĂƌŽƉ�
ŬŽŵĞŶĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀŽŽƌ� ƚƌĂĐŬ� ƐǇƐƚĞŵĞŶ͕� ƌŽďŽƟĐĂ͕�
ǌŽŶŶĞƐĐŚĞƌŵĞŶ͕� ůŝĐŚƚͲ� ĞŶ� ŬůŝŵĂĂƚƐǇƐƚĞŵĞŶ͘�
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ǌŝũŶ� Ğƌ� ŶŽŐ� ŽƉĞƌĂƟŽŶĞůĞ� ŬŽƐƚĞŶ͘� �Ğ�
ǁŝŶƐƚ� ĚŝĞ� Ğƌ� ŐĞŵĂĂŬƚ� ǁŽƌĚƚ� ŬŽŵƚ� ǀŽŽƌƚ� Ƶŝƚ� ĚĞ�
ŚŽŐĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ŝŶ�ŬŝůŽŐƌĂŵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉůĂŶƚĞŶ͕�ĚŝĞ�
ŵĞƚ� ĞĞŶ� ŐĞƌŝŶŐĞ� ǁŝŶƐƚŵĂƌŐĞ� ǀĞƌŬŽĐŚƚ� ǁŽƌĚĞŶ͘�
�Ğ� ƚĞƌƵŐǀĞƌĚŝĞŶƟũĚ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� sĞŶůŽŬĂƐ� ďĞĚƌĂĂŐƚ�
ϳ�ƚŽƚ�ϭϬ�ũĂĂƌ4͘��ĞŶ�ƚǇƉŝƐĐŚĞ�ƚŽŵĂƚĞŶŵŽŶŽĐƵůƚƵƵƌ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞŽƉďƌĞŶŐƐƚ� ŝŶ� ĞĞŶ� EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ� ŬĂƐ�
ŝƐ� ŚŽŽŐ� ĞŶ� ůŝŐƚ� ŽƉ� ŽŶŐĞǀĞĞƌ� ϱϬϬ͘ϬϬϬ� ŬŐͬŚĂ͘�
�ŝũ� ĚĞǌĞ� ŽƉďƌĞŶŐƐƚ� ŬĂŶ� ĞĞŶ� ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞ� ǀĂŶ�
Ϭ͕ϯϯ� ƚŽƚ�Ϭ͕ϰϯ�ŚĞĐƚĂƌĞ͕�ϭϱϬϬ�ŵĞŶƐĞŶ�ŚĞƚ�ŐĞŚĞůĞ�
ũĂĂƌ� ĚŽŽƌ� ǀĂŶ� ǀĞƌƐĞ� ŐƌŽĞŶƚĞŶ�ĞŶ� ĨƌƵŝƚ� ǀŽŽƌǌŝĞŶ͘�
�ůůĞĞŶ�ƐƉƌĞŬĞŶ�ǁĞ�ŶƵ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŵŽŶŽĐƵůƚƵƵƌ͘ �sŽŽƌ�
ůŽŬĂůĞ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ� ǁŝůůĞŶ� ǁĞ� ŵĞĞƌ� ĚĂŶ�

ϮപŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǀĞƌƟĐĂůĨĂƌŵ͘ĐŽŵͬ
ϯപŚƩƉ͗ͬͬƉůĂŶƚĂŐŽŶ͘ĐŽŵͬ
ϰപ�y��Wd͕ �^/'E�Θ�/ŶŶŽǀĂƟĞŶĞƚǁĞƌŬ�;ϮϬϭϬͿ͘�WŽůǇĚŽŵĞ͕�ŚŝŐŚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƉŽůǇĚŽŵĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ

ĐŽŶĐĞƉƚĞŶ� ĞŶ� ƉƌŽĞĨƐƚĂƟŽŶƐ� ĚŽŽƌŐĞďŽƵǁĚ�
ƚŽƚ� ƌĞŶĚĂďĞůĞ� ;ĚĂŬͿƚƵŝŶďŽƵǁďĞĚƌŝũǀĞŶ� ŝŶ� ĚĞ�
ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ŽŵŐĞǀŝŶŐ͘� �ŽǁĞů� ŝŶ� ǀĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ�
ĚĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚ͕�ĂůƐ� ŝŶ�ŚĞƚ�ĞŶĞƌŐŝĞǀĞƌďƌƵŝŬ�ǌŝũŶ�ĚĞ�
ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ǀŽůŽƉ�ŝŶ�ďĞǁĞŐŝŶŐ͘

/Ŷ� EŽŽƌĚ� �ƌĂďĂŶƚ� � ŝƐ� Ğƌ� ĞĞŶ� ďĞĚƌŝũĨ� ŐĞŶĂĂŵĚ�
WůĂŶƚůĂď͘� �ŝũ� ŚĞďďĞŶ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŐĞĚĂĂŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�
ƚĞĞůƚ�ŵĞƚ� >��� ǀĞƌůŝĐŚƟŶŐ� ŝŶ� ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ� ƌƵŝŵƚĞƐ͕�
ǌŽŶĚĞƌ� ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ� ůŝĐŚƚ͘� KƉ� ǁŝƐŬƵŶĚŝŐĞ� ǁŝũǌĞ�
ŚĞďďĞŶ� ǌĞ� ĚĞ� ŶĂƚƵƵƌůŝũŬĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞĐĂƉĂĐŝƚĞŝƚ�
ǀĂŶ� ĞĞŶ� ƉůĂŶƚ� ǌŽ� ŚŽŽŐ� ŵŽŐĞůŝũŬ� ŐĞŵĂĂŬƚ͘�
�ŽŽƌŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�>���ŝŶ�ŚĞƚ�;ŝŶĨƌĂͿƌŽŽĚ�ĞŶ�ďůĂƵǁ�
ƐƚƌĂůŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ�ĞŶ�ŚǇĚƌŽƉŽŶŝĐ�ŬĂŶ�ŝŶ�ĞůŬĞ�ƌƵŝŵƚĞ͕�
ŽǀĞƌĂů� ƚĞƌ� ǁĞƌĞůĚ͕� ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ� ƚĞĞůƚ� ǀĂŶ� ƉůĂŶƚĞŶ�
ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘��ŶŝŐĞ�ŶŽŽĚǌĂĂŬ�ĚŝĞ�Ğƌ�ďůŝũŌ�ŝƐ�ĚĂŶ�
ŶŽŐ�ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚ�ĞŶ�ǀŽĞĚŝŶŐƐƚŽīĞŶ͘��Ğ�ĐŽŵďŝŶĂƟĞ�
ǀĂŶ�ǌŽŶŶĞĐĞůůĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĚĂŬ�ĞŶ�ŽŶĚĞƌ�>���ŐĞƚĞĞůĚĞ�
ŐƌŽĞŶƚĞ� ŝŶ� ŚĞƚ� ŐĞďŽƵǁ� ŝƐ� ĞĞŶ� ďĞůŽŌĞǀŽůůĞ�
ŚŝŐŚƚĞĐŚ� ŽƉůŽƐƐŝŶŐ͘� WůĂŶƚůĂď� ƉƌĞƚĞŶĚĞĞƌƚ� ĚĂƚ�
ŵĞƚ� ĚĞ� ŐĞĐŽŶĚŝƟŽŶĞĞƌĚĞ� ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞ� ǀĂŶ� ϭϬϬ�
m2� ĞŶ� ϭϰ� ůĂŐĞŶ͕� ĚĞ� >��� ƚĞĐŚŶŝĞŬ� ǀĂŶ� WůĂŶƚůĂď�
ŬĂŶ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ� ŝŶ�ĚĞ�ĚĂŐĞůŝũŬƐĞ�ďĞŚŽĞŌĞ�ǀĂŶ�ϮϬϬ�
ŐƌĂŵ�ŐƌŽĞŶƚĞ�ĞŶ� ĨƌƵŝƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŐĞŚĞůĞ�ƉŽƉƵůĂƟĞ�
ǀĂŶ� Ɛ͛� ,ĞƌƚŽŐĞŶďŽƐĐŚ� ;ϭϰϬ͘ϬϬϬ� ŝŶǁŽŶĞƌƐͿ͘� �ĞŶ�
ŬůĞŝŶ� ƌĞŬĞŶƐŽŵŵĞƚũĞ� ŵĂĂŬƚ� ĚĂƚ� ϮϮ� ůĂŐĞŶ� ŽĨ�
ĞĞŶ� ŐƌŽƚĞƌ� ŽƉƉĞƌǀůĂŬ� ŐĞŶŽĞŐ� ŵŽĞƚ� ǌŝũŶ� ǀŽŽƌ�
�ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘� EĂĚĞůĞŶ� ǀĂŶ� Ěŝƚ� ƐǇƐƚĞĞŵ� ǌŝũŶ� ĚĂƚ�
ǀŽŽƌ�ĞůŬĞ�ƚǇƉĞ�ƉůĂŶƚ�ĞĞŶ�ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ�ǀŽĞĚŝŶŐƐ�ĞŶ�
ǀĞƌůŝĐŚƟŶŐƐĨŽƌŵƵůĞ�ŵŽĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƚŽĞŐĞƉĂƐƚ͘��ŝƚ�
ďĞƚĞŬĞŶƚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƟƐĐŚ�ǁĞƌŬ�ĞŶ�ǌŝũŶ�ƚĞĞůƚĞŶ�ůĂƐƟŐ�
ƚĞ� ĐŽŵďŝŶĞƌĞŶ͘� �ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ŚĞĞŌ� ĚĞǌĞ� ƚĞĐŚŶŝĞŬ�
ǌŝĐŚ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ǀŽŽƌ�ŐƌŽƚĞƌĞ�ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞƐ�;х�ϮϬϬŵ2Ϳ�
ďĞǁĞǌĞŶ1͘

�Ğ� ůĂĂƚƐƚĞ� ƉĂĂƌ� ũĂĂƌ� ŐĂĂŶ� Ğƌ� ƐƚĞĞĚƐ� ŵĞĞƌ�
ƐƚĞŵŵĞŶ� ŽƉ� Žŵ� ŚŽŽŐďŽƵǁ� ŵĞƚ� ŬĂƐƚƵŝŶďŽƵǁ�
ƚĞ� ĐŽŵďŝŶĞƌĞŶ� ŝŶ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶĚĞ� ƚŽƌĞŶƐ͕�
ǌŽŐĞŚĞƚĞŶ� sĞƌƟĐĂů� &ĂƌŵƐ͘� �ŝƚ� ŝĚĞĞ� ŝƐ� Ž͘Ă͘� ĚŽŽƌ�
�ƌ͘ � �ŝĐŬƐŽŶ� �ĞƐƉŽŵŵŝĞƌ� ǀĂŶ� ĚĞ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�

ϭപƉĞƌƐŽŽŶůŝũŬ�ŵĂŝůǁŝƐƐĞůŝŶŐ�'ĞƌƚũĂŶ�DĞĞƵǁƐ͕�WůĂŶƚůĂď�;ϭϬͲϭϬͲ
ϮϬϭϮͿ

Ăĩ͘�ϭϯ͗�WůĂŶƚ>Ăď͕�ƚĞĞůƚ�ŽŶĚĞƌ�>��͘��ƌŽŶ͗�WůĂŶƚůĂď
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ĂůůĞĞŶ�ƚŽŵĂƚĞŶ�ĞŶ�ǁŝůůĞŶ�ǁĞ�ĞĞŶ�ƉŽůǇĐƵůƚƵƵƌ͘ ��Ğ�
ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ĚĂĂƌǀĂŶ�ǌƵůůĞŶ� ůĂŐĞƌ� ůŝŐŐĞŶ͕�ŽŵĚĂƚ�
ĚĞ�ƚĞĞůƚŽŵŐĞǀŝŶŐ�ŶŝĞƚ�ƐƉĞĐŝĮĞŬ�ŽƉ�ĠĠŶ�ƚǇƉĞ�ƚĞĞůƚ�
ŝƐ�ĂĨŐĞƐƚĞŵĚ͘

�ŝŶŶĞŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ǁŝů� ũĞ� ĚƵƐ� ũƵŝƐƚ� ŚĞĞů�
ǀĞĞů� ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� ĂĂŶďŝĞĚĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ǁŝũŬͬ
ƐƚĂĚ͕�ǌĞŬĞƌ�ĂůƐ�ũĞ�ǌĞůĨ�ŽŽŬ�ǀĞƌŬŽƉĞƌ�ďĞŶƚ͗�ŵĞŶƐĞŶ�
ĚŽĞŶ� ůŝĞǀĞƌ� ďŽŽĚƐĐŚĂƉƉĞŶ� ŽƉ� ĠĠŶ� ƉůĞŬ͕� ĚĂŶ�
ŽƉ� ǀŝũĨ͘ � �ůŬ� ƚǇƉĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŚĞĞŌ� ĂŶĚĞƌĞ� ŽƉƟŵĂůĞ�
ŐƌŽĞŝŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ͘� /ŶĚŝĞŶ� ĚĞ� sĞŶůŽŬĂƐ� ŝŶ�
ŵĞĞƌĚĞƌĞ� ƌƵŝŵƚĞƐ� ŐĞƐĐŚĞŝĚĞŶ� ǌŽƵ� ǁŽƌĚĞŶ� ĞŶ�
Ğƌ� ŝŶ� ŝĞĚĞƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŐĞƚĞĞůĚ�
ǁŽƌĚƚ͕�ĚĂŶ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞǌĞ�ŵĞƚŚŽĚĞ�ƚĞ�ĚƵƵƌ͘ ��ƌ�ŬĂŶ�
ŶŝĞƚ� ŐĞŶŽĞŐ� ďƵůŬ� ŵĞĞƌ� ŐĞŐĞŶĞƌĞĞƌĚ� ǁŽƌĚĞŶ� ŝŶ�
ŬůĞŝŶĞƌĞ�ƌƵŝŵƚĞƐ͕�ŽĨǁĞů�ĚĞ�ŵĂƌŐĞ�ǁŽƌĚƚ�ƚĞ�ŬůĞŝŶ͘�
�Ğ�ĂŶĚĞƌĞ�ƌĞĚĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŬĂƐ�ǁĞŝŶŝŐ�ĂĂŶƚƌĞŬŬĞůŝũŬ�
ŝƐ�ǀŽŽƌ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͕�ŝƐ�ŚĞƚ�ƌƵŝŵƚĞŐĞďƌƵŝŬ͗��ĞŶ�
ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ� ŬĂƐ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ϰ͕ϱ�ŚĞĐƚĂƌĞ�ĞŶ�ĞŶŬĞůĞ�
ŬĂƐƐĞŶ� ŝŶ� ŚĞƚ� tĞƐƚůĂŶĚ� ǌŝũŶ� ŶŽŐ� ǀĞůĞ� ŵĂůĞŶ�
ŐƌŽƚĞƌ� ƚŽƚ� ďŝũŶĂ� ϭϬϬ� ŚĞĐƚĂƌĞ͘� ,Ğƚ� ƚŽƚĂůĞ� ĂƌĞĂĂů�
ŐůĂƐƚƵŝŶďŽƵǁ� ŝŶ� ϮϬϬϴ� ůĂŐ� ŽƉ� ϭϲϳϵϭ� ŚĞĐƚĂƌĞ͕�
ŐĞŵŝĚĚĞůĚ�ϭϬ�ŵϮ�ƉĞƌ�EĞĚĞƌůĂŶĚĞƌ͘ 5

�Ğ�ŬĂƐ�ŝƐ�ĞĞŶ�ĞŶŬĞůůĂĂŐƐ�ƐǇƐƚĞĞŵ�Žŵ�ĚĞ�ƉůĂŶƚĞŶ�
ƚĞ� ǀŽŽƌǌŝĞŶ� ǀĂŶ� ĚĂŐůŝĐŚƚ͘� Kŵ� ĞŶŬĞů� ϱϬ� ƐŽŽƌƚĞŶ�
ŐƌŽĞŶƚĞŶ͕� ĨƌƵŝƚ� ĞŶ� ŬƌƵŝĚĞŶ� ƚĞ� ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ� ǌŝũŶ�
ĞǀĞŶǀĞĞů�ŬĂƐƐĞŶ�ŶŽĚŝŐ͘

�ĞŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟĞ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů�ĞŶ��ĞŶĞƌŐŝĞ͗�
�ŶĞƌŐŝĞůĞǀĞƌĞŶĚĞ�ŬĂƐ
�ƌ�ǌŝũŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƚĞĐŚŶŝĞŬĞŶ�ŝŶ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͕�ĚŝĞ�ŚĞƚ�
ŐůĂƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬĂƐ�ĞŶ�Ws�ĐĞůůĞŶ�ĐŽŵďŝŶĞƌĞŶ�ŽĨ�ĞůŬĂĂƌ�
ǀĞƌƐƚĞƌŬĞŶ͘� �Ğ� ǀŽůŐĞŶĚĞ� ƚǁĞĞ� ǀŽŽƌďĞĞůĚĞŶ� ǌŝũŶ�
ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƐĞĐƟĞ�'ůĂƐƚƵŝŶďŽƵǁ�ǀĂŶ�ĚĞ�
tĂŐĞŶŝŶŐĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ͕�Ž͘ů͘ǀ͘ �WŝĞƚ�^ŽŶŶĞǀĞůĚϲ͘

�Ğ��>�ŬĂƐ
�Ğ� �>� ŬĂƐ� ŝƐ� ĞĞŶ� ŬĂƐ� ǁĂĂƌďŝũ� ĚĞ� ŶĂĂƌ� ĚĞ� ǌŽŶ�
ƚŽĞ� ŐĞŬĞĞƌĚĞ� ďĞŐůĂǌŝŶŐ� ŝƐ� ŐĞďŽŐĞŶ͘� KƉ� ŚĞƚ�
ŐůĂƐ� ďĞǀŝŶĚƚ� ǌŝĐŚ� ĞĞŶ� Įůŵ� ĚŝĞ� ĚĞůĞŶ� ǀĂŶ� ŚĞƚ�
ůŝĐŚƚƐƉĞĐƚƌƵŵ�ǁĂĂƌ�ĚĞ�ƉůĂŶƚĞŶ�ŶŝĞƚƐ�ĂĂŶ�ŚĞďďĞŶ�
ƚĞƌƵŐŬĂĂƚƐƚ͗� ŝŶĨƌĂƌŽŽĚ�ĞŶ�ĚĞůĞŶ�hs� ůŝĐŚƚ͘�KŵĚĂƚ�
ŚĞƚ� ŐůĂƐ� ŐĞďŽŐĞŶ� ŝƐ͕� ŬĂĂƚƐƚ� ŚĞƚ� ůŝĐŚƚ� ƚĞƌƵŐ� ŶĂĂƌ�
ĞĞŶ�ĐĞŶƚƌĂĂů�ƉƵŶƚ͕�ǁĂĂƌŶĂ�ŚĞƚ�ǁŽƌĚƚ�ŽƉŐĞǀĂŶŐĞŶ�
ĚŽŽƌ� ĞĞŶ� ǌŽŶŶĞĐĞů͘� KƉ� ĚĞǌĞ� ǌŽŶŶĞщĐĞů� ǀĂůƚ�
ŐĞĐŽŶĐĞŶƚƌĞĞƌĚ�ǌŽŶůŝĐŚƚ�ĞŶ�ĚĞǌĞ�ǁĞŬƚ�ĚƵƐ�ƌĞůĂƟĞĨ�
ǀĞĞů�ĞŶĞƌŐŝĞ�ŽƉ͘��Ğ�ĐĞů�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŬŽĞůĚ�ĚŽŽƌ�ǁĂƚĞƌ͕ �
ǁĂĂƌĚŽŽƌ�Ğƌ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ďĞƉĞƌŬƚĞ�ŚŽĞǀĞĞůŚĞŝĚ�ǁĂƌŵ�
ǁĂƚĞƌ�ǁŽƌĚƚ� ŐĞǁŽŶŶĞŶ͘� /Ŷ�ĚĞ�ŬĂƐ�ǁŽƌĚƚ� ǌŽ�ŚĞƚ�

ϱപ��^͕�^ƚĂƚůŝŶĞ�;ϮϬϬϴͿ
ϲപ^ŽŶŶĞǀĞůĚ͕�W͘ �Ğƚ�Ăů�;ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϬϵͿ�^ƚĂƚƵƐƌĂƉƉŽƌƚ��ůŬĂƐ�ĞŶ�
&ƌĞƐŚĞůŬĂƐ͘�thZ�'ůĂƐƚƵŝŶďŽƵǁ͕�tĂŐĞŶŝŶŐĞŶ

ĞŶĞƌŐŝĞ� ƚĞƌƵŐŐĞďƌĂĐŚƚ� ƚŽƚ� ǌŽ͛Ŷ� ϰϬͲϳϬй� ǀĂŶ� ŚĞƚ�
ŽƉ� ŚĞƚ� ŐůĂƐ� ǀĂůůĞŶĚĞ� ǌŽŶůŝĐŚƚ͗� ƌƵŝŵ� ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�
ǀŽŽƌ�ŐŽĞĚĞ�ƉůĂŶƚĞŶŐƌŽĞŝ�ĞŶ�ŐĞŶŽĞŐ�ǁĂƌŵƚĞ͘

�Ğ�&ƌĞƐŶĞů�ŬĂƐ�ͬ��ĂŐůŝĐŚƟŶƐƚĂůůĂƟĞ
�Ğ�&ƌĞƐŶĞů�ŬĂƐ�ďĞŽŽŐƚ�ŚĞƚǌĞůĨĚĞ�ĂůƐ�ĚĞ��>�ŬĂƐ͕�ŵĂĂƌ�
ŽƉ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ǁŝũǌĞ�ĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ͘�
�Ğ�&ƌĞƐŶĞů�ŬĂƐ͕�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ�ĚŽŽƌ�dĞĐŚŶŽŬĂƐ͕�ŚĞĞŌ�
ǌŽŐĞŶĂĂŵĚĞ�͚ &ƌĞƐŶĞů͛�ůĞŶǌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ĨŽůŝĞ͕�
ŐĞƉůĂŬƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŐůĂƐ͘��Ğ�&ƌĞƐŶĞůͲůĞŶǌĞŶ�ĨŽĐƵƐƐĞŶ�Ăů�
ŚĞƚ�ůŝĐŚƚ�ĚĂƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ŽƉ�ĚĞ�ŬĂƐ�ǀĂůƚ�ŽƉ�ǌŽŶŶĞĐĞůůĞŶ�
ĚŝĞ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ŬĂƐ�ŽƉ�ĞĞŶ�ƌĂŝů�ŐĞŵŽŶƚĞĞƌĚ�ǌŝƩĞŶ͘�
KŽŬ� ĚĞǌĞ� ĐĞůůĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞŬŽĞůĚ�ŵĞƚ�ǁĂƚĞƌ͘ � /Ŷ�
ĚĞ� ǀƌŽĞŐĞ� ŽĐŚƚĞŶĚ� ŽĨ� ŝŶ� ĚĞ� ǁŝŶƚĞƌ� ǁŽƌĚƚ� ŚĞƚ�
ůŝĐŚƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĐĞů� ĂĨ� ŐĞĨŽĐƵƐƚ͕ǁĂĂƌĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ůŝĐŚƚ�
ĚĞ�ŬĂƐ�ŝŶŬŽŵƚ�ĞŶ�Ğƌ�ƟũĚĞůŝũŬ�ŵĞĞƌ�ǁĂƌŵƚĞ�ǁŽƌĚƚ�
ƚŽĞŐĞǀŽĞŐĚ͘��Ğ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�&ƌĞƐŶĞůͲůĞŶƐ�ǌŝũŶ�
ůĂĂŐ�ĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŬĂƐ�ǁĂĂƌ�ďĞǁŽŶĞƌƐ�ŝŶ�ŬŽŵĞŶ͕�ǌŝũŶ�
ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ŶĂƵǁĞůŝũŬƐ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ďŝũ�ŶŽƌŵĂĂů�ŐůĂƐ͘�
,Ğƚ� ůŝĐŚƚ�ĚĂƚ�ǁŽƌĚƚ�ĚŽŽƌŐĞůĂƚĞŶ� ŝƐ�ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ�
ĚŝīƵƵƐ͕�ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ� ƐŽŵŵŝŐĞ�ƉůĂŶƚĞŶ� ǌĞĞƌ� ŐŽĞĚ�
ŐƌŽĞŝĞŶ͘��Ž�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ǁĂƌŵƚĞƉƌŽďůĞĞŵ�ŽƉŐĞůŽƐƚ͕�
ĞĞŶ� ƉƌĞƫŐ�ďŝŶŶĞŶŬůŝŵĂĂƚ� ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚ͕� ĞŶĞƌŐŝĞ�
ŐĞŐĞŶĞƌĞĞƌĚ� ĞŶ� ĞĞŶ� ďĞƉĞƌŬƚĞ� ŵĂƚĞ� ǀĂŶ� ǁĂƌŵ�
ǁĂƚĞƌ�ŐĞǁŽŶŶĞŶ͘

�ĞŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟĞ�ǀĂŶ�ǁŽŶĞŶ͕�ǀŽĞĚƐĞů�ĞŶ�
ĞŶĞƌŐŝĞ
�ƌ� ŝƐ� ŽŶĚĞƌǌŽĞŬϳ� ŐĞĚĂĂŶ� ŶĂĂƌ� ƌĞŶŽǀĂƟĞ� ǀĂŶ�
ĞĞŶ� ŶĂͲŽŽƌůŽŐƐĞ� ƉŽƌƟĞŬƐŇĂƚ� ĚŽŽƌ� ŵŝĚĚĞů� ǀĂŶ�
ĚĞ� ŽƉͲ� ĞŶ� ĂĂŶďŽƵǁ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ŐůĂǌĞŶ� ŬĂƐͲ� ĞŶ�
ůŝŌĐŽŶƐƚƌƵĐƟĞ͘��ŽŽƌ�ŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�
ĚĞ� &ƌĞƐŶĞůůĞŶƐ� ĞŶ� ĞĞŶ� Ws� ƐǇƐƚĞĞŵ͕� ƐĂŵĞŶ�ŵĞƚ�
ĚĞ� ďŽƵǁŬŽƐƚĞŶ͕� ďůĞŬĞŶ� ĚĞ� ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ�
ďŝŶŶĞŶ�ϭϴ�ũĂĂƌ�ƚĞ�ǌŝũŶ�ƚĞƌƵŐǀĞƌĚŝĞŶƚ͕�ĚŽŽƌ�ŵŝĚĚĞů�
ǀĂŶ� ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ� Ƶŝƚ� ŶŝĞƵǁĞ� ĂƉƉĂƌƚĞŵĞŶƚĞŶ� ĂĂŶ�
ĚĞ�ůŝŌƚŽƌĞŶƐ�ĞŶ�ĞĞŶ�ŚƵƵƌǀĞƌŚŽŐŝŶŐ͘��Ğ�ŚƵƵƌ�ǌŽƵ�
ŵĞƚ�ϯϲ�ĞƵƌŽ�ƉĞƌ�ŵĂĂŶĚ�ŽŵŚŽŽŐ�ŐĂĂŶ͘��ĞǁŽŶĞƌƐ�
ǌŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ƉƌŝũƐ�ǀŽŽƌ�ƐƚƌŽŽŵ�ĞŶ�ŐĂƐ�
ǌŽ͛Ŷ� � Ϯϯ� ĞƵƌŽ� ƉĞƌ�ŵĂĂŶĚ� ďĞƐƉĂƌĞŶ� ŽƉ� ĞŶĞƌŐŝĞ͘�
�ŝƚ�ŬŽŵƚ�ĚĂŶ�ŶĞĞƌ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŚƵƵƌǀĞƌŚŽŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ϭϯ�
ĞƵƌŽ͘��Ğ�ďĞǁŽŶĞƌƐ�ŬƌĞŐĞŶ�Ğƌ�ǁĞů�ĞĞŶ�ůŝŌ�ĞŶ�ĞĞŶ�
ŬĂƐƚƵŝŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĚĂŬ�ǀŽŽƌ�ƚĞƌƵŐ͘� /Ŷ�ĚĞ�ŬĂƐ�ŽƉ�ŚĞƚ�
ĚĂŬ�ǌŽƵ�ŐƌŽĞŶƚĞ�ĞŶ�ĨƌƵŝƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƚĞĞůĚ͕�
ϭϬͲϮϬ�ŬŐ�ƉĞƌ�ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ͕ �ƉĞƌ�ũĂĂƌ�;ƚŽƚ�ϰϬ�ŬŐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞĞůͿ͘��ŽŽƌ�ĚĞ�ǁĂƌŵƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁŽŶŝŶŐĞŶ�
ŝŶ�ĚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ŬĂƐ�ƚĞ�ŚĞƌŐĞďƌƵŝŬĞŶ͕�ŬĂŶ�ŚŝĞƌ�
ũĂĂƌƌŽŶĚ�ƚĞĞůƚ�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘�

ϳപ<ŝŶ͕�^͘�;ŽŬƚŽďĞƌ�ϮϬϭϬͿ�͚'ƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ZĞŶŽǀĂƟŽŶ͕�Ă�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�
ƐƚƵĚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŐůĂǌĞĚ�ƐƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�
ĞŶĞƌŐǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�ƉŽƐƚͲǁĂƌ�ŵƵůƟĨĂŵŝůǇ�
ƌĞƐŝĚĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͕�D^Đ�dŚĞƐŝƐ͕�hƚƌĞĐŚƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽĨ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĞƚǇ



28 Het continue productieve urbane landschap Eindhoven

WŽůǇĚŽŵĞ;ĐŽŶĐĞƉƚͿ

�ĞŶ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ĚĂƚ� ŐůĂƐƚƵŝŶďŽƵǁ� ĐŽŵďŝŶĞĞƌƚ�ŵĞƚ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŝƐ�͞WŽůǇĚŽŵĞ͕�ŚŝŐŚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ƉŽůǇĐƵůƚƵƌĞ� ƐǇƐƚĞŵƐ͟1͘� �Ğ� ƉŽůǇĚŽŵĞ� ŝƐ� ĞĞŶ�
ŐůĂƐƚƵŝŶďŽƵǁŐĞďŽƵǁ�ŐĞƐĐŚŝŬƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ�
ǀĂŶ� ƉŽůǇĐƵůƚƵƌĞŶ͘� �ŝŶŶĞŶ� ŚĞƚ� ƐǇƐƚĞĞŵ� ŬƵŶŶĞŶ�
ŵŝŶƐƚĞŶƐ� ϱϬ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ŬƌƵŝĚĞŶ͕� ŐƌŽĞŶƚĞ� ĞŶ�
ĨƌƵŝƚ� ŐĞǁĂƐƐĞŶ͕� ƉĂĚĚĞƐƚŽĞůĞŶ͕� ŚŽŶŝŶŐ͕� ŬŝƉƉĞŶ�
ĞŶ� ǀŝƐ� ŐĞŬǁĞĞŬƚ� ĐƋ͘� ŐĞƉƌŽĚƵĐĞĞƌĚ� ǁŽƌĚĞŶ͘�
,Ğƚ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� WŽůǇĚŽŵĞ� ŝƐ� ĞĞŶ� ŵŝǆ� ǀĂŶ�
ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌ͕ � ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽůĞĞƌďĂƌĞ� ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ǀĂŶ�
ĚĞ�ŬĂƐ�ĞŶ�ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ͘

,Ğƚ� ƐǇƐƚĞĞŵ� ŐƌŽĞƉĞĞƌƚ� ŐĞǁĂƐƐĞŶ� ĚŝĞ� ĞůŬĂĂƌ�
ŽƉǀŽůŐĞŶ� ŝŶ� ŐƌŽĞŝͲ� ĞŶ� ƚĞĞůƫũĚ͕� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�
ŐƌŽŶĚƐƚŽīĞŶ� ŶŽĚŝŐ� ŚĞďďĞŶ� ĞŶ� ĞůŬĂĂƌ� ƐƚŽīĞŶ�
ŬƵŶŶĞŶ� ŐĞǀĞŶ͕� ǌŽĂůƐ� ďŝũ� ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌ� Ăů�
ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ� ŝƐ� ŽŶĚĞƌ� �ŽŵƉĂŶŝŽŶ� ƉůĂŶƟŶŐ͘�
�Ž� ŐĞĚŝũƚ� �ƌĂƐƐŝĐĂ� ƐůĂ� ǀŝĞƌ� ŵĂĂů� ďĞƚĞƌ� ƚƵƐƐĞŶ�
�ůŵ� KĞƐƚĞƌƐǌǁĂŵ� ĚĂŶ� ǌŽŶĚĞƌ͘ � �ĞŶ� ǀŝĞƌ� ŵĂĂů�
ŚŽŐĞƌĞ� ŽƉďƌĞŶŐƐƚ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ĐŽŵďŝŶĞƌĞŶ� ǀĂŶ�
ƉůĂŶƚĞŶ� ďŝŶŶĞŶ� ĞĞŶ� ƚĞĞůƚƌƵŝŵƚĞ� ŝƐ� ŚĞƚ� ŐĞǀŽůŐ�
ǀĂŶ� ǀĞĞů� ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ� ĞŶ� ƚĞƐƚĞŶ͕� ĞŶ� ůĂĂƚ� ǌŝĞŶ�
ĚĂƚ� ŵŽŶŽĐƵůƚƵƌĞŶ� ŶŝĞƚ� ŽƉƟŵĂĂů� ǌŝũŶ͘� KŽŬ� ŚĞƚ�
ŚĞƌŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ƌĞƐƚƐƚŽīĞŶ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞŶ�ŝƐ�ǀŽůůŽƉ�
ĂĂŶǁĞǌŝŐ͘��ŽŽƌ�ŚĞƚ�ŚŽƵĚĞŶ�ǀĂŶ�ŬŝƉƉĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ƉůĂŶƚƌĞƐƚĞŶ� ŽƉŐĞŐĞƚĞŶ� ĞŶ� ŵĞƐƚ� ŐĞƉƌŽĚƵĐĞĞƌƚ͘�
,Ğƚ� ǌĞůĨĚĞ� ƉƌŝŶĐŝƉĞ� ŐĞůĚƚ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ĂƋƵĂƉŽŶŝĐƐ͗�
ǀŝƐƐĞŶ� ĞŶ� ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌƉůĂŶƚĞŶ� ĚŝĞ� ǀĂŶ� ĞůŬĂĂƌƐ�
ĂĨǀĂůƐƚŽīĞŶ�ůĞǀĞŶ͘

�ŝŶŶĞŶ� ĚĞ� ƉŽůǇĚŽŵĞ� ǁŽƌĚĞŶ� Ğƌ� ĞĞŶ� ĂĂŶƚĂů�
ŬůŝŵĂĂƚǌŽŶĞƐ� ŐĞŵĂĂŬƚ͕� ŵĞƚ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŶ� ĞŶ� ǀŽĐŚƟŐŚĞĚĞŶ͘� � ,ŝĞƌďŝŶŶĞŶ�

ϭപ�y��Wd͕ �^/'E�Θ�/ŶŶŽǀĂƟĞŶĞƚǁĞƌŬ�;ϮϬϭϬͿ͘�WŽůǇĚŽŵĞ͕�ŚŝŐŚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƉŽůǇĚŽŵĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ

ǀŝŶĚĞŶ� ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ� ĞŶ� ǀŽůůĞŐƌŽŶĚͬƐƵďƐƚƌĂĂƚͲ
ůĂŶĚďŽƵǁ� ƉůĂĂƚƐ͘� �Ğ� ƉŽůǇĚŽŵĞ� ŐĂĂƚ� ďƵŝƚĞŶ� ĚĞ�
ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ� ŶŝĞƚ� Ƶŝƚ� ǀĂŶ� ĞĞŶũĂƌŝŐĞ� ƚĞĞůƚ͕� ŵĂĂƌ�
ǀĂŶ�ďůŝũǀĞŶĚĞ�ĞŶ�ŵĞĞƌũĂƌŝŐĞ�ŐĞǁĂƐƐĞŶ�ĞŶ�ƚĞĞůƚĞŶ͘�

DĞƚ� ĞĞŶ� ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞ� ǀĂŶ� ϭ� ŚĞĐƚĂƌĞ� WŽůǇĚŽŵĞ�
ǀĞƌǁĂĐŚƚ� ŵĞŶ� ϮϬϬϬ� ƚŽƚ� ϱϬϬϬ� ŵĞŶƐĞŶ� ŝŶ� ĚĞ�
ďĂƐŝƐ� ƚĞ� ŬƵŶŶĞŶ� ǀŽĞĚĞŶ͕� ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ŬĂƐĐŽŶĮŐƵƌĂƟĞ�ĞŶ�ĚŝĞĞƚǀŽŽƌŬĞƵƌ͘

�ĐŽŶŽŵŝƐĐŚ� ŐĞǌŝĞŶ� ůŝũŬƚ� ĚĞ� WŽůǇĚŽŵĞ� ŽƉ� ĚĞ�
;ŵŝĚĚĞŶͿ� ůĂŶŐĞ� ƚĞƌŵŝũŶ� ĂĂŶƚƌĞŬŬĞůŝũŬ͘� DĞƚ� ĚĞ�
ŐĞƐĐŚĂƩĞ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�Ϯ͘ϴϬϬ͘ϬϬϬ�ĞƵƌŽ�
ƉĞƌ�ŚĞĐƚĂƌĞ�WŽůǇĚŽŵĞ�ĞŶ�ũĂĂƌůŝũŬƐĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĞůĞ�
ŬŽƐƚĞŶ� ǀĂŶ� ϰϬϬ͘ϬϬϬ� ĞƵƌŽ� ƐƚĂĂƚ� ĚĞ� WŽůǇĚŽŵĞ�
ŽƉ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚ͘�EĂ�ϲ� ũĂĂƌ�ĞŶ�ǀĞƌĚĞƌ͕ �ǁĂŶŶĞĞƌ�ŚĞƚ�
ƐǇƐƚĞĞŵ� ǌŝũŶ� ŽƉƟŵĂůĞ� ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ� ŐĞŶĞƌĞĞƌƚ�
ůŝŐŐĞŶ� ĚĞ� ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ� ƚƵƐƐĞŶ� ĚĞ� ϭ͘ϱϬϬ͘ϬϬϬ� ĞŶ�
ϰ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ� ĞƵƌŽ� ƉĞƌ� ũĂĂƌ͕ � ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ĐŽŶĮŐƵƌĂƟĞ͕� � ŽƉďƌĞŶŐƐƚ� ĞŶ� ǀĞƌŬŽŽƉƉƌŝũǌĞŶ͘�
,ŝĞƌŵĞĞ� ŬĂŶ� ŐĞǌĞŐĚ� ǁŽƌĚĞŶ� ĚĂƚ� ĚĞ� WŽůǇĚŽŵĞ�
ǌŝĐŚ� ŶĂ� ϲ� ũĂĂƌ� ƐŶĞů� ƚĞƌƵŐ� ďĞƚĂĂůĚ͗� ďŝũ� ŵŝŶŝŵĂůĞ�
ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ� ŵŝŶƵƐ� ŽƉĞƌĂƟŽŶĞůĞ� ŬŽƐƚĞŶ� ŬĂŶ� Ğƌ�
ũĂĂƌůŝũŬƐ� ϭ͕ϭ� ŵŝůũŽĞŶ� ĞƵƌŽ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀĞƌĚŝĞŶĚ͘�
/ŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ϲ�ũĂĂƌ�ĞĞŶ�ŶĞƵƚƌĂůĞ�ŽŵǌĞƚ�ǁŽƌĚƚ�
ŐĞďŽĞŬƚ� ;ǁĂƚ� ŽŶǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬ� ŝƐͿ͕� ǌĂů� ďŝŶŶĞŶ� ϵ�
ũĂĂƌ�ƟũĚ�ĚĞ�ŝŶŝƟģůĞ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�Ğƌ�ǌŝũŶ�ƵŝƚŐĞŚĂĂůĚ͘�
,Ğƚ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ŝƐ� ŽŶƚǁŽƌƉĞŶ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ŵŝŶŝŵĂůĞ�
ůĞǀĞŶƐǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�ǀĂŶ�ϯϬ�ũĂĂƌ͕ �ƚŽƚ�ŵŝƐƐĐŚŝĞŶ�ǁĞů�
ϭϬϬ�ũĂĂƌ͘ ��ŝũŶĂ�ĚĞ�ŚĞůŌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉůĂŶƚĞŶ�ŝƐ�ŵĞĞƌũĂƌŝŐ�
ĞŶ�ŚĞĞŌ�ǀŽŽƌĚĞĞů�ďŝũ�ĞĞŶ� ůĞĞŌŝũĚ�ǀĂŶ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�
ϯϬ�ũĂĂƌ͘

,Ğƚ� WŽůǇĚŽŵĞ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ůĂĂƚ� ǌŝĞŶ� ĚĂƚ� ǁĞ� ǀĂŶ�
ĚĞ� ŵŽŶŽĐƵůƚƵƵƌ� ĂĨ� ŬƵŶŶĞŶ� ƐƚĂƉƉĞŶ͕� ƚĞƌǁŝũů�
ĞĞŶ� ŵŽĚĞƌŶĞ� ĞŶ� ǌĞĞƌ� ĞĸĐŝģŶƚĞ� ĂĂŶƉĂŬ� ǀĂŶ�
ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�ďĞŚŽƵĚĞŶ�ďůŝũŌ͘

Ăĩ͘�ϭϰ͗�ǀŝƐƵĂůŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�WŽůǇĚŽŵĞ͘��ƌŽŶ͗��y��Wd͕ �^/'E�Θ�/ŶŶŽǀĂƟĞŶĞƚǁĞƌŬ
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ϭ͘ϰ��ŝŐĞŶƐĐŚĂƉƉĞŶ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů�
ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞŵĞŶ

�ŝŐ
ĞŶ

ƐĐ
ŚĂ

ƉƉ
ĞŶ

�ǀĂ
Ŷ�ǀ

ŽĞ
ĚƐ
ĞůƐ

ǇƐ
ƚĞ
ŵ
ĞŶ

ƐǇ
ƐƚĞ

Ğŵ
ůĂŶ

Ěď
ŽƵ

ǁ
ƉĞ

ƌŝͲ
Ƶƌ
ďĂ

ŶĞ
�;ď

ŝŽͿ
ůĂŶ

Ěď
ŽƵ

ǁ
Ƶƌ
ďĂ

Ŷ�Ĩ
Žƌ
ĞƐ
ƚ

^W
/E
�ĨĂ

ƌŵ
ŝŶŐ

Ğǆ
ƚĞ
ŶƐ
ŝĞǀ

Ğ�Ě
ĂŬ
ůĂŶ

Ěď
ŽƵ

ǁ
ŝŶƚ

ĞŶ
ƐŝĞ

ǀĞ
�ĚĂ

ŬůĂ
ŶĚ

ďŽ
Ƶǁ

ĞŝŐ
ĞŶ

ƐĐ
ŚĂ

Ɖ
ŽƉ

ďƌ
ĞŶ

ŐƐ
ƚ�Ɖ

Ğƌ
�ǀŝ
Ğƌ
ŬĂ
Ŷƚ
Ğ�ŵ

Ğƚ
Ğƌ
�;Ŭ

Őͬ
ŵ

2 ͬũ
ĂĂ
ƌͿ

�ϱͲ
ϳ

�ϰͲ
ϲ

�ϭͲ
ϰ

�ϲͲ
ϭϬ

�ϲͲ
ϭϬ

�ϲͲ
ϭϬ

ŐĞ
ŵ
ŝĚĚ

ĞůĚ
Ğ�Ő

ƌŽ
ŽƩ

Ğ�;
ŚĞ

ĐƚĂ
ƌĞ
Ϳ

22
,3

5,1
Ϭ͕ϱ

�Ͳϭ
ƚŽ
ƚ�Ϭ

͕ϱ
Ŷ͘Ŷ

͘ď�
Ͳ�ƚ
Žƚ
�Ϭ͕

ϱ
Ŷ͘Ŷ

͘ď�
Ͳ�ƚ
Žƚ
�Ϭ͕

ϱ
ŽŽ

ŐƐ
ƚĞ
Ŷ�Ɖ

Ğƌ
�ũĂ
Ăƌ

�ϯͲ
ϰ

�ϯͲ
ϰ

�ϮͲ
ϯ

�ϰͲ
ϱ

�ϰͲ
ϱ

�ϰͲ
ϱ

Ŭůŝ
ŵ
ĂĂ
ƚŐ
Ğď

ŽŶ
ĚĞ

Ŷ
ũĂ

ũĂ
ũĂ

ũĂ
ũĂ

ũĂ
ƐĞ
ŝǌŽ

ĞŶ
ƐŐ
Ğď

ŽŶ
ĚĞ

Ŷ
ũĂ

ũĂ
ũĂ

ũĂ
ũĂ

ũĂ
ŐĞ
ǁŝ
ĐŚ
ƚ�ǀ

ĂŶ
�ƐǇ

ƐƚĞ
Ğŵ

�;Ŭ
Őͬ
ŵ

2 Ϳ
Ŷ͘ǀ͘

ƚ͘
Ŷ͘ǀ͘

ƚ͘
Ŷ͘ǀ͘

ƚ͘
Ŷ͘ǀ͘

ƚ͘
ϱϬ

ͲϮ
ϬϬ

ϮϬ
ϬͲ
ϭϬ

ϬϬ
ŐĞ
ƐĐ
ŚŝŬ

ƚ�ǀ
ŽŽ

ƌ�Ž
Ɖ�Ě

ĂŬ
ne

e
ne

e
ne

e
ŵ
ŽŐ

Ğůŝ
ũŬ

ũĂ
ũĂ

ƚĞ
Ğůƚ

�ŝŶ
�ŐĞ

ďŽ
Ƶǁ

ĞŶ
�ĞŶ

�ĂĨ
ŐĞ
ƐůŽ

ƚĞ
Ŷ�ƌ

Ƶŝŵ
ƚĞ

ne
e

ne
e

ne
e

ne
e

ŶĞ
Ğ͕�
ŽƉ

�ŐĞ
ďŽ

Ƶǁ
ĞŶ

ŶĞ
Ğ͕�
ŽƉ

�ŐĞ
ďŽ

Ƶǁ
ĞŶ

ƐƚĂ
ƉĞ

ůĞŶ
�ǀĂ

Ŷ�ƚ
ĞĞ

ůƚ
ne

e
ne

e
ne

e
ne

e
ƚƌĂ

ƉƐ
ŐĞ
ǁŝ
ũƐ

ƚƌĂ
ƉƐ
ŐĞ
ǁŝ
ũƐ

ĐŽ
ŵ
ďŝŶ

ĂƟ
Ğͬ
Ŭƌ
ŝŶŐ

ůŽŽ
Ɖ�ŵ

Ğƚ
�ǀŝ
ƐͬŬ

ŝƉ
ne

e
ŵ
ŽŐ

Ğůŝ
ũŬ

ũĂ͕
�ŐĞ

ĞŶ
�ĐŽ

Ŷƚ
ƌŽ
ůĞ

ũĂ
ŵ
ŽŐ

Ğůŝ
ũŬ͕
�Ŭŝ
Ɖ

ŵ
ŽŐ

Ğůŝ
ũŬ͕
�Ŭŝ
Ɖ

ďŝŽ
Ěŝǀ

Ğƌ
Ɛŝƚ
Ğŝƚ

�ǀĞ
ƌŚ
ŽŐ

ĞŶ
Ě

ŐĞ
ůŝũŬ

ďůŝ
ũǀĞ

ŶĚ
ͬĂ
ĨŶ
Ğŵ

ĞŶ
Ě

ũĂ
ũĂ

ũĂ
ũĂ

ũĂ
ǁĂ

ƚĞ
ƌƌĞ

ƚĞ
ŶƟ

Ğ
ũĂ

ũĂ
ũĂ

ũĂ
ũĂ

ũĂ
ƚǇƉ

Ğ�Ž
ŶĚ

Ğƌ
Őƌ
ŽŶ

Ě
ǀŽ
ůůĞ
�Őƌ

ŽŶ
Ě

ǀŽ
ůůĞ
�Őƌ

ŽŶ
Ě

ǀŽ
ůůĞ
�Őƌ

ŽŶ
Ě

ǀŽ
ůůĞ
�Őƌ

ŽŶ
Ě

ƐƵ
ďƐ
ƚƌĂ

Ăƚ
ƐƵ
ďƐ
ƚƌĂ

Ăƚ
͕ǀŽ

ůůĞ
�Őƌ

ŽŶ
Ě

ŐĞ
ďƌ
ƵŝŬ

�ŐĞ
ǁĂ

Ɛ�Ğ
Ŷ�Ě

ŝĞƌ
ďĞ

Ɛƚƌ
ŝũĚ

ŝŶŐ
ũĂ

ďŝŽ
ůŽŐ

ŝƐĐ
Ś

ne
e

ďŝŽ
ůŽŐ

ŝƐĐ
Ś

ŵ
ŽŐ

Ğůŝ
ũŬ

ŵ
ŽŐ

Ğůŝ
ũŬ

�ŝŐ
ĞŶ

ƐĐ
ŚĂ

ƉƉ
ĞŶ

�ǀĂ
Ŷ�ǀ

ŽĞ
ĚƐ
ĞůƐ

ǇƐ
ƚĞ
ŵ
ĞŶ

ƐǇ
ƐƚĞ

Ğŵ
ŬĂ
ƐƚƵ

ŝŶď
ŽƵ

ǁ�
;ď
ƌĞ
ĞĚ

ŬĂ
ƉŬ
ĂƐ
Ϳ

ŚǇ
Ěƌ
ŽĐ
Ƶůƚ

Ƶƌ
Ğ�;

ŽƉ
�ĚĂ

ŬͿ
ĂƋ

ƵĂ
ƉŽ

ŶŝĐ
Ɛ

WůĂ
Ŷƚ
ůĂď

Po
lyd

om
e

ĞŝŐ
ĞŶ

ƐĐ
ŚĂ

Ɖ
ŽƉ

ďƌ
ĞŶ

ŐƐ
ƚ�Ɖ

Ğƌ
�ǀŝ
Ğƌ
ŬĂ
Ŷƚ
Ğ�ŵ

Ğƚ
Ğƌ
�;Ŭ

Őͬ
ŵ

2 ͬũ
ĂĂ
ƌͿ

ϮϬ
Ͳϯ
Ϭ

ϰϬ
Ͳϲ
Ϭ

ϰϬ
Ͳϲ
Ϭ�н

�ϱϭ
Ϯ�Ŭ

Őͬ
ŵ
ϯ�Ɵ

ůĂƉ
ŝĂ

ϱϬ
Ͳϳ
Ϭ

ϱϱ
Ͳϲ
ϱ

ŐĞ
ŵ
ŝĚĚ

ĞůĚ
Ğ�Ő

ƌŽ
ŽƩ

Ğ�;
ŚĞ

ĐƚĂ
ƌĞ
Ϳ

4,5
Ϭ͕Ϭ

ϮͲ
ϭ

0,0
3

ϬͲ
Ϭ͕Ϯ

�ϭͲ
Ϯ

ŽŽ
ŐƐ
ƚĞ
Ŷ�Ɖ

Ğƌ
�ũĂ
Ăƌ

�ϱͲ
ϲ

�ϳͲ
ϴ

�ϳͲ
ϴ

�ϳͲ
ϭϮ

�ϮͲ
ϴ

Ŭůŝ
ŵ
ĂĂ
ƚŐ
Ğď

ŽŶ
ĚĞ

Ŷ
ĚĞ

ĞůƐ
ĚĞ

ĞůƐ
ĚĞ

ĞůƐ
ne

e
ne

e
ƐĞ
ŝǌŽ

ĞŶ
ƐŐ
Ğď

ŽŶ
ĚĞ

Ŷ
ũĂ͕
�ǀĞ

ƌůĞ
ŶŐ

ƚ�Ɛ
Ğŝǌ

ŽĞ
Ŷ

ǀĞ
ƌůĞ

ŶŐ
ƚ�Ɛ
Ğŝǌ

ŽĞ
Ŷ͕�

ŶĞ
Ğ

ǀĞ
ƌůĞ

ŶŐ
ƚ�Ɛ
Ğŝǌ

ŽĞ
Ŷ͕�

ŶĞ
Ğ

ne
e

ũĂ
ŐĞ
ǁŝ
ĐŚ
ƚ�ǀ

ĂŶ
�ƐǇ

ƐƚĞ
Ğŵ

�;Ŭ
Őͬ
ŵ

2 Ϳ
ŽŶ

ďĞ
ŬĞ
ŶĚ

ϭϬ
ϬͲ
ϭϱ

Ϭ
ϭϬ

ϬϬ
ͲϮ
ϬϬ

Ϭ
ŵ
Ăǆ
͘�Ϯ

ϱϬ
ŽŶ

ďĞ
ŬĞ
ŶĚ

ŐĞ
ƐĐ
ŚŝŬ

ƚ�ǀ
ŽŽ

ƌ�Ž
Ɖ�Ě

ĂŬ
ŵ
ŽŐ

Ğůŝ
ũŬ

ũĂ
ne

e
ne

e
ne

e
ƚĞ
Ğůƚ

�ŝŶ
�ŐĞ

ďŽ
Ƶǁ

ĞŶ
�ĞŶ

�ĂĨ
ŐĞ
ƐůŽ

ƚĞ
Ŷ�ƌ

Ƶŝŵ
ƚĞ

ũĂ
ŵ
ŽŐ

Ğůŝ
ũŬ

ũĂ
ne

e
ũĂ͕
�ďĞ

ŝĚĞ
ƐƚĂ

ƉĞ
ůĞŶ

�ǀĂ
Ŷ�ƚ

ĞĞ
ůƚ

ƚƌĂ
ƉƐ
ŐĞ
ǁŝ
ũƐ

ũĂ
ƚƌĂ

ƉƐ
ŐĞ
ǁŝ
ũƐ

ũĂ
ƚƌĂ

ƉƐ
ŐĞ
ǁŝ
ũƐ

ĐŽ
ŵ
ďŝŶ

ĂƟ
Ğͬ
Ŭƌ
ŝŶŐ

ůŽŽ
Ɖ�ŵ

Ğƚ
�ǀŝ
ƐͬŬ

ŝƉ
ŵ
ŽŐ

Ğůŝ
ũŬ͕
�ǀŝ
Ɛ

ne
e

ũĂ
ne

e
ũĂ

ďŝŽ
Ěŝǀ

Ğƌ
Ɛŝƚ
Ğŝƚ

�ǀĞ
ƌŚ
ŽŐ

ĞŶ
Ě

ne
e

ne
e
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e
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e

ŵ
ŽŐ

Ğůŝ
ũŬ�
ͬ�Ŷ

ĞĞ
ǁĂ

ƚĞ
ƌƌĞ

ƚĞ
ŶƟ

Ğ
ŶĞ

Ğ�ͬ
�ďŝ

ũ�Ğ
ǆƚĞ

ƌŶ
Ğ�Ž

ƉƐ
ůĂŐ

ŶĞ
Ğ�ͬ

�ďŝ
ũ�Ğ
ǆƚĞ

ƌŶ
Ğ�Ž

ƉƐ
ůĂŐ

ŶĞ
Ğ�ͬ

�ďŝ
ũ�Ğ
ǆƚĞ

ƌŶ
Ğ�Ž

ƉƐ
ůĂŐ

ne
e

ŶĞ
Ğ�ͬ

�ďŝ
ũ�Ğ
ǆƚĞ

ƌŶ
Ğ�Ž

ƉƐ
ůĂŐ

ƚǇƉ
Ğ�Ž

ŶĚ
Ğƌ
Őƌ
ŽŶ

Ě
ƐƵ
ďƐ
ƚƌĂ

Ăƚ
ͬŶ
Ō�
ŐŽ

ƚĞ
Ŷ

Ğď
ͬǀ
ůŽĞ

Ě�Ɛ
ǇƐ
ƚĞ
Ğŵ

͕ŶŌ
�ŐŽ

ƚĞ
Ŷ

Ěƌ
ŝũǀ
ĞŶ

ƚ͕�
E&

d�Ő
Žƚ
ĞŶ

ǀƌ
ŝũ�ŝ
Ŷǀ
Ƶůď

ĂĂ
ƌ

Őƌ
ŽŶ

Ě͕�
ƐƵ
ďƐ
ƚƌĂ

Ăƚ
͕�Ŷ

Ō�
ŐŽ

ƚĞ
Ŷ

ŐĞ
ďƌ
ƵŝŬ

�ŐĞ
ǁĂ

Ɛ�Ğ
Ŷ�Ě

ŝĞƌ
ďĞ

Ɛƚƌ
ŝũĚ

ŝŶŐ
ũĂ

ŵ
ŽŐ

Ğůŝ
ũŬͬ

ďŝŽ
ůŽŐ

ŝƐĐ
Ś

ne
e

ne
e

ďŝŽ
ůŽŐ

ŝƐĐ
Ś



30 Het continue productieve urbane landschap Eindhoven
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Ϯ͘�t�ã�®Ý�
þ�½¥òÊÊÙþ®�Ä�Ä�«�®��ò�Ä�
òÊ��Ý�½ÖÙÊ�ç�ã®��®Ä����

Ýã��͍
Ϯ͘ϭ�tĂƚ�ŝƐ�ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ

�ĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ�ůĞǀĞŶ�ŝƐ�ŝŶ�ĚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽŶĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�
ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�ŝŶ�ũĞ�;ƉƌŝŵĂŝƌĞͿ�ďĞŚŽĞŌĞŶ͘�,Ğƚ�
ďŽƵǁĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĞŝŐĞŶ�ǁŽŶŝŶŐ�ŵĞƚ�ůŽŬĂůĞ�ĞŶ�ǌĞůĨ�
ŐĞǁŽƌǀĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂůĞŶ͕� ŚĞƚ� ǌĞůĨ� ŽƉǁĞŬŬĞŶ� ǀĂŶ�
ĞŶĞƌŐŝĞ�ĞŶ�ǌĞůĨ�ũĞ�ĞŝŐĞŶ�ǀŽĞĚƐĞů�ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ͘
�ĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ� ůĞǀĞŶ� ŽĨ� ĂƵƚĂƌŬŝĞ� ďĞƐƚĂĂƚ�
Ăů� ŚĞĞů� ůĂŶŐ͘� sƌŽĞŐĞƌ� ǁĂƐ� ŚĞƚ� ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ�
Žŵ� ƚĞ� ŽǀĞƌůĞǀĞŶ͘� dĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐ� ŬƌŝũŐƚ� ŚĞƚ�
ĞĞŶ� ŚĞĞů� ŶŝĞƵǁ� ŬĂƌĂŬƚĞƌ� ĞŶ� ŝƐ� ŚĞƚ� ŵĞĞƌ� ĞĞŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐƟƐĐŚĞ�ĚƌŝũĨǀĞĞƌ�Žŵ�ŵŝŶĚĞƌ�ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�
ƚĞ�ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ͘�

sŽůŐĞŶƐ� ĮůŽƐŽŽĨ� :ŽǌĞĨ� <ĞƵůĂƌǌ� ŬŽŵƚ� ĂƵƚĂƌŬŝĞ�
ǀŽŽƌƚ� Ƶŝƚ� ŚĞƚ� ůŽƐůĂƚĞŶ� ǀĂŶ� ŽŶǌĞ� ǁŽƌƚĞůƐ͘� �ĂĂƌ�
ŚĞďďĞŶ� ǁŝũ� ŵĞŶƐĞŶ�ŵŽĞŝƚĞ�ŵĞĞ͘� sŽůŐĞŶƐ� ŚĞŵ�
ŝƐ�ĂƵƚĂƌŬŝĞ�ĞĞŶ�ƌĞĂĐƟĞ�ŽƉ�ĚĞ�ǀĞƌƐƚĞĚĞůŝũŬŝŶŐ͕�ĚĞ�
ŐůŽďĂůŝƐĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌůŝĞƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĞŝŐĞŶ�ƉůĞŬ͘��ƌ�
ďĞƐƚĂĂƚ� ĞĞŶ� ŽŶƚŚĞĞŵĚ� ŐĞǀŽĞů� ĞŶ�ŵĞŶƐĞŶ� ŐĂĂŶ�
ǁĞĞƌ�ŽƉ�ǌŽĞŬ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ďĂƐŝƐ͘�/Ŷ�ǌǁĞǀĞƌŝŐĞ�ƚĞƌŵĞŶ�
͚ǁĞ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁĞĞƌ�ĂĂƌĚĞŶ͛͘ 1

�ĞŶ� ŬůĞŝŶĞ͕� ŵĂĂƌ� ŐƌŽĞŝĞŶĚĞ� ŐƌŽĞƉ� ŵĞŶƐĞŶ�
ĚŝĞ� ĚƵŝĚĞůŝũŬ� ŵĂĂŬƚ� ĚĂƚ� ǁĞ� ŽƉ� ƐƚĞĚĞůŝũŬ� ŶŝǀĞĂƵ�
ŵĞĞƌ� ŵŽĞƚĞŶ� ĂĂŶƐƚƵƌĞŶ� ŽƉ� ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ� ŝƐ�
ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ� dƌĂŶƐŝƟŽŶ� dŽǁŶƐ͕� ŽƉŐĞǌĞƚ� ĚŽŽƌ�
ZŽď� ,ŽƉŬŝŶƐ͘� KŶƚƐƚĂĂŶ� ǀĂŶƵŝƚ� ŚĞƚ� �ŶŐĞůƐĞ�
ŬůĞŝŶƐƚĞĚĞůŝũŬĞͲͬĚŽƌƉƐůĞǀĞŶ� ǁŝůůĞŶ� dƌĂŶƐŝƟŽŶ�
dŽǁŶƐ� ĚĂƚ� ƐƚĞĚĞŶ� ŽŶĂĬĂŶŬĞůŝũŬ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀĂŶ�
ŐůŽďĂůĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĞ� ĞŶ� ĞŶĞƌŐŝĞ͘� �ĞŶ� ĚƵŝĚĞůŝũŬ�
ƐƚĂŶĚƉƵŶƚ�ŝƐ�ĚĞ�͚ ƉĞĂŬ�Žŝů͛�ƉƌŽďůĞĞŵ͗�ŚĞƚ�ƐĐŚĂĂƌƐĞƌ�
ǁŽƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ŐŽĞĚŬŽƉĞ�ĨŽƐƐŝĞůĞ�ďƌĂŶĚƐƚŽīĞŶ͘

sŽůŐĞŶƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ� ͚ĚƵƵƌǌĂĂŵ� ďŽƵǁĞŶ͛� <ĞĞƐ�
�ƵŝũǀĞƐƚĞŝŶ� ǌŝũŶ� Ğƌ� ƚǁĞĞ� ƐŽŽƌƚĞŶ� ĂƵƚĂƌŬŝƐĐŚĞ�
ŵĞŶƐĞŶ�ƚĞ�ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶ͘��Ğ�ŵĞĞƌ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůĞŶ�
ĚŝĞ�ŬŝĞǌĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĞĞŶǀŽƵĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ůĞǀĞŶ�ĞŶ�ůƵǆĞ�
ĞŶŝŐƐǌŝŶƐ�ƉƌŽďĞƌĞŶ�ƚĞ�ďĞƉĞƌŬĞŶ͘��ŝƚ� ŝƐ�ĚĞ�ŐƌŽĞƉ�
ĚŝĞ� ǀĂĂŬ� ǁŽƌĚƚ� ďĞƟƚĞůĚ� ĂůƐ� ĚĞ� ͛ŐĞŝƚĞŶ� ǁŽůůĞŶ�
ƐŽŬŬĞŶ͛�ƐƚƌŽŵŝŶŐ͕�ĞŶ�ǀĂĂŬ�ŝŶ�ĞĞŶ��ĂĚĞŵ�ŐĞŶŽĞŵĚ�
ŵĞƚ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ�dŽǁŶƐ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŚĞď�ũĞ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�
ŐĞŶĞƌĂƟĞ�ĚŝĞ�ĚĞ�ŽƉůŽƐƐŝŶŐ�ǌŽĞŬƚ� ŝŶ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁƐƚĞ�

ϭപŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚƵƵƌǌĂĂŵƚŚƵŝƐ͘ŶůͬůŝĨĞƐƚǇůĞͬǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ

ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƐĐŚĞ� ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ͘� �ŝũ� ǌŝũŶ� Ğƌ� ǀĂŶ�
ŽǀĞƌƚƵŝŐĚ͕� ĚĂƚ� ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ� ůĞǀĞŶ� ŶŝĞƚ� ƉĞƌ�
ĚĞĮŶŝƟĞ�ĂĐŚƚĞƌƵŝƚŐĂŶŐ�ŝƐ�ŝŶ�ůƵǆĞ�ĞŶ�ĐŽŵĨŽƌƚ͘��ĞǌĞ�
ůĂĂƚƐƚĞ� ƐƚƌŽŵŝŶŐ� ŬŽŵƚ� ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬ� ŚĞƚ� ŵĞĞƐƚ�
ŽǀĞƌĞĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǁĞŶƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ŵĞŶƐ͘�
�Ŷ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�͚�ƌĂĚůĞ�ƚŽ��ƌĂĚůĞ͛�ŐĞĚĂĐŚƚĞ�ǀĂŶ�D͘�
�ƌĂƵŶŐĂƌƚ�ĞŶ�t͘�DĐ�ŽŶŽƵŐŚ�ŬƵŶŶĞŶ�ďĞŝĚĞ�ǌĂŬĞŶ�
ŽŽŬ�ƐĂŵĞŶŐĂĂŶ͘�͚�ƌĂĚůĞ�ƚŽ�ĐƌĂĚůĞ͛�ŐĂĂƚ�Ğƌ�ǀĂŶƵŝƚ�
ĚĂƚ�ĂůůĞ�ŐƌŽŶĚƐƚŽīĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ĞŝŶĚĞůŽǌĞ�ŬƌŝŶŐůŽŽƉ�
ƐƚĞĞĚƐ� ŽƉŶŝĞƵǁ� ŬƵŶŶĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ŚĞƌŐĞďƌƵŝŬƚ͘�
KŶĞŝŶĚŝŐĞ� ĞŶĞƌŐŝĞďƌŽŶŶĞŶ͕� ŚĞƌŐĞďƌƵŝŬ� ĞŶ� ĚĞ�
ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĂĩƌĞĞŬďĂƌĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞŶ�ǌŽƌŐĞŶ�
ǀŽŽƌ� ĚĞ� ŵŝůŝĞƵǁŝŶƐƚ͘� �ŝũ� ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ� ůĞǀĞŶ�
ŶŝĞƵǁĞ� ƐƟũů� ŵŽĞƚ� ũĞ� ƐƚƌĞǀĞŶ� ŶĂĂƌ� ǌŽ� ǁĞŝŶŝŐ�
ŵŽŐĞůŝũŬ� ĂĬĂŶŬĞůŝũŬŚĞŝĚ� ĞŶ� ƉƌŽďĞƌĞŶ� ǌŽ�ǁĞŝŶŝŐ�
ŵŽŐĞůŝũŬ�ŽŶďƌƵŝŬďĂĂƌ�ĂĨǀĂů�ƚĞ�ĐƌĞģƌĞŶ͘1

sŽůůĞĚŝŐ�ĂƵƚĂƌŬŝƐĐŚ�ůĞǀĞŶ�ŝŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůĞ�ƐƟũů�ŝƐ�ŝŶ�
ŽŶǌĞ� ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉŝũ� ŶĂƵǁĞůŝũŬƐ� ŵŽŐĞůŝũŬ� ĞŶ� ŶŝĞƚ�
ƌĞģĞů͘�Kŵ�ĂůƐ�ŐĞǌŝŶ�ǀĂŶ�ϰ�ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ�ƚĞ�ǌŝũŶ�
ŝŶ� Ăů� ũĞ� ĞŶĞƌŐŝĞ� ĞŶ� ǀŽĞĚƐĞů� ŝƐ� ďŝũŶĂ� ĞĞŶ� ŚĞĐƚĂƌĞ�
ŐƌŽŶĚ�ŶŽĚŝŐ�;ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�ŚƵŝƐͿ͘�,Ğƚ� ŝƐ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŵĞƚ�
ĞĞŶ�ǀĞŐĞƚĂƌŝƐĐŚ�ĚŝĞĞƚ�Žŵ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŚŽŽƉ� ƌƵŝŵƚĞ�
ŵŝŶĚĞƌ� ƚĞ� ĚŽĞŶ͕� ĞŶ� ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ� ǁĞů� ŐƌĂĂŶ͕�
ŵĂŢƐ�ĞŶ�ƐƵŝŬĞƌ�ŝŶ�ƚĞ�ŬŽƉĞŶ͘��ĞǌĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ŶĂŵĞůŝũŬ�
ǀĞƌƌĞǁĞŐ�ĚĞ�ŵĞĞƐƚĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŵŝŶƐƚĞ�ŐĞůĚ͘�

Ăĩ͘�ϭϱ͗�ǌĞůĨ�ǀŽĞĚƐĞů�ǀĞƌďŽƵǁĞŶ͕�ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ�ůĞǀĞŶ͘��ƌŽŶ͗�DĂƫĐƵƐŚĂŶĚ
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�ĞŶ� ƚƵŝŶ� ǀĂŶ� ϰϬϬ�ŵϮ�ŵŽĞƚ� ŬƵŶŶĞŶ� ǀŽůďƌĞŶŐĞŶ�
ǀŽŽƌ�ŐƌŽĞŶƚĞ͕�ĨƌƵŝƚ�ĞŶ�ŬůĞŝŶǀĞĞ͘1 
,Ğƚ�ǀƌĂĂŐƚ�ŽŽŬ�Žŵ�ĞĞŶ�ŽŵƐůĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞǀĞŶƐƐƟũů͗�
Ğƌ� ŵŽĞƚ� ŶĂŐĞĚĂĐŚƚ� ǁŽƌĚĞŶ� ŽǀĞƌ� ĞĞŶ� ǌŽ� ůĂĂŐ�
ŵŽŐĞůŝũŬ� ĞŶĞƌŐŝĞͲ� ĞŶ� ǁĂƚĞƌǀĞƌďƌƵŝŬ͕� ǌŽ� ǀĞĞů�
ŵŽŐĞůŝũŬ� ƌĞĐǇĐůĞŶ� ĞŶ� ĐŽŵƉŽƐƚĞƌĞŶ� ĞŶ� ŬĞŶŶŝƐ�
ǀĞƌŐĂƌĞŶ�ŽǀĞƌ�;ĞĞƚďĂƌĞͿ�ƉůĂŶƚĞŶ�ĞŶ�ŬůĞŝŶǀĞĞ�ǀŽŽƌ�
ŵĞůŬ�ĞŶ�ĞŝĞƌĞŶ͘��Ğ�ƟũĚ�ĚŝĞ� ŝĞŵĂŶĚ�ďĞǌŝŐ� ŝƐ�ŵĞƚ�
ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ�ƚĞ�ůĞǀĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ĚŽŽƌ�ǀĞĞů�ŵĞŶƐĞŶ�
ĂůƐ�ƉƌŽďůĞĞŵ�ĞƌǀĂƌĞŶ͗�Ğƌ�ŬĂŶ�ŐĞĞŶ�ĨƵůůƟŵĞ�ďĂĂŶ�
ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂůƐ�Ğƌ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϰ�ƚŽƚ�ϲ�ƵƵƌ�ƉĞƌ�
ĚĂŐ� ŐĞǁĞƌŬƚ�ŵŽĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ� ĂĂŶ� ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐŚĞŝĚ͘�
�Ŷ� ŽƉ� ǀĂŬĂŶƟĞ� ŐĂĂŶ� ǁŽƌĚƚ� ŽŽŬ� ůĂƐƟŐ�ŵĞƚ� ĞĞŶ�
ŽǀĞƌǀŽůůĞ�ŵŽĞƐƚƵŝŶ� ŝŶ�ĚĞ�ǌŽŵĞƌ͘ ��ĂŶ�ĚĞ�ĂŶĚĞƌĞ�
ŬĂŶƚ͗� ŚĞď� ũĞ� ĚĂƚ� ǁĞƌŬ� ŶŽŐ� ǁĞů� ŶŽĚŝŐ͍� :Ğ� ďĞŶƚ�
ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ͘

KŵĚĂƚ�ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĚŚĞŝĚ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌ�ŐĞǌŝŶ�
ŝŶ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉŝũ�ĞŝŐĞŶůŝũŬ�ŶŝĞƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ�
ŝƐ� ǀŽŽƌ� ŝĞĚĞƌĞĞŶ͕� ŽĨ� ŶŝĞƚ� ;ƐŽĐŝĂĂůĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚͿ�
ǁĞŶƐĞůŝũŬ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞĂĐŚƚ�ŬŝũŬĞŶ�ǁĞ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞƌ�
ŐĞŚĞĞů͗�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘

<ĂŶ� ĞĞŶ� ƐƚĂĚ� ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ� ǁŽƌĚĞŶ͍� �ŝƚ� ŝƐ�
ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬĞƌ�ĚĂŶ�ŚĞƚ�ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ�ǁŽƌĚĞŶ�
ǀĂŶ� ŚĂĂƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůĞ� ŝŶǁŽŶĞƌƐ͘� sŽŽƌĚĞůĞŶ� ǀĂŶ�
ĞĞŶ�ƐƚĂĚ�ĞŶ�ŚĂĂƌ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ͗
• KƉ� ŐƌŽƚĞƌĞ� ƐĐŚĂĂů� ŬĂŶ� ŐĞŵĂŬŬĞůŝũŬĞƌ� ĞŶ�

ƌĞŶĚĂďĞůĞƌ� ŐĞƉƌŽĚƵĐĞĞƌĚ͕� ŐĞƌĞĐǇĐůĞĚ� ĞŶ�
ŝŶŐĞŬŽĐŚƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘

ϭപŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚƌĞĞŚƵŐŐĞƌ͘ ĐŽŵͬŐƌĞĞŶͲĨŽŽĚͬŝŶĨŽŐƌĂƉŚŝĐͲŚŽǁͲ
ŵƵĐŚͲďĂĐŬǇĂƌĚͲŝƐͲŶĞĞĚĞĚͲƚŽͲĨĞĞĚͲĂͲĨĂŵŝůǇͲŽĨͲĨŽƵƌ͘ Śƚŵů

• 'ƌŽƚĞ�ǀĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶŚĞŝĚ�ĂĂŶ�ŐƌŽŶĚ͕�ŐĞďŽƵǁĞŶ�
ĞŶ� ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ� ĚŝĞ� ŐĞďƌƵŝŬƚ� ŬƵŶŶĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ�
ƚĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞ�ǀĂŶ�ĞŶĞƌŐŝĞ�ĞŶ�ǀŽĞĚƐĞů͘

• �ĞůŝŶŐ� ǀĂŶ� ŬĞŶŶŝƐ͕� ĮŶĂŶĐŝģůĞ� ŵŝĚĚĞůĞŶ͕�
ƚĞĐŚŶŝĞŬ�ĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĞůĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ͘

DĂĂƌ�ŽŽŬ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ǌĂů�ŶŝĞƚ�ĚĞ�
ŐĞŚĞůĞ�ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͗
• dĞ�ǁĞŝŶŝŐ�;ŐŽĞĚŬŽƉĞͿ�ƌƵŝŵƚĞ�ǀŽŽƌ�ŐĞǁĂƐƐĞŶ�

ĂůƐ�ŐƌĂĂŶ͕�ƐƵŝŬĞƌďŝĞƚ�ĞŶ�ŵĂŢƐ͘
• 'ĞĞŶ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ǀŽŽƌ� ǀĞĞŚŽƵĚĞƌŝũ�

ĞŶ� ǌǁĂƌĞ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ� ;ŵĞĚĞ� ĚŽŽƌ� ǁĞƚͲ� ĞŶ�
ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐͿ͘

• sŽůůĞĚŝŐĞ�ĞŶĞƌŐŝĞŽƉǁĞŬŬŝŶŐ�ĚŽŽƌ�ŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�
ĚƵƵƌǌĂŵĞ� ƚĞĐŚŶŝĞŬĞŶ� ĞŶ� ďƌŽŶŶĞŶ� ŶŽŐ� ŶŝĞƚ�
ǀĞƌ�ŐĞŶŽĞŐ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ͕�;ĞƐƚŚĞƟƐĐŚͿ�ǁĞŶƐĞůŝũŬ�
ŽĨ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ�ŚĂĂůďĂĂƌ�ǀŽŽƌ�ƉůĂĂƚƐŝŶŐ�ŝŶ�ĞŶ�
ŽƉ�ĚĞ�ďĞďŽƵǁĚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ͘

Ăĩ͘ϭϲ͗�ǀŝƐƵĂůŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚĞ�ĞĐŽͲƐƚĂĚ͘���ƌŽŶ͗^ĂƌĂŚ��ƵƌĐŚ�͕�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĂŶĂĚĂ
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Ϯ͘Ϯ�tĂƚ�ŝƐ�Ğƌ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ƚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ�
ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͍

�Ğ� ƐƚĂĚ� ŬĂŶ� ĚŝǀĞƌƐĞ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƚĞŶ� ŝŶ� ŚĂĂƌ�
ŽƉĞŶďĂƌĞ�ĞŶ�ďĞďŽƵǁĚĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ͕�ŶĂĂƌ�
ŐĞůĂŶŐ� ĚĞ� ŐĞďƌƵŝŬƚĞ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞŵĞƚŚŽĚĞ͕�
ǌŽĂůƐ� ĚĞǌĞ� ŝŶ� ŚŽŽĨĚƐƚƵŬ� ϭ͘ϯ� ŐĞŶŽĞŵĚ� ǌŝũŶ͘�
�ĞǌĞ� ǌƵůůĞŶ� ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ� ďĞƐƚĂĂŶ� Ƶŝƚ� ŐƌŽĞŶƚĞ͕�
ĨƌƵŝƚ� ĞŶ� ŬƌƵŝĚĞŶ͘� WƌŽĚƵĐƚĞŶ� ĂůƐ� ĞŝĞƌĞŶ͕� ŚŽŶŝŶŐ͕�
ŬŝƉ� ĞŶ� ǀŝƐ� ǌŝũŶ� ͞ĞǆƚƌĂ͟� ƚĞ� ŝŶƚĞŐƌĞƌĞŶ� ŝŶ� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞŵĞƚŚŽĚĞŶ͘

�Ğ� ŚƵŝĚŝŐĞ� ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉŝũ� ŝƐ� ŝŶ� ǌĞĞƌ� ŐƌŽƚĞ� ŵĂƚĞ�
ŐĞǁĞŶĚ͕� ĚĂƚ� Ğƌ� ũĂĂƌ� ƌŽŶĚ� ĚĞǌĞůĨĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ�
ŝŶ�ĚĞ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚ� ůŝŐŐĞŶ͘��ŝƚ� ŝƐ�ďŝũ�ŚĞƚ� ;ǀŽůůĞĚŝŐͿ�
ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ� ŵĂŬĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ŶŝĞƚ�
ŵĞĞƌ� ŵŽŐĞůŝũŬ͘� sŽŽƌ� ĂůůĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞŵĞŶ�
ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǌŽŶ�ŬĂŶ�ŐĞƐƚĞůĚ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ĚĂƚ�ǌĞ�
ƐĞŝǌŽĞŶƐĂĬĂŶŬĞůŝũŬĞ�ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ� ůĞǀĞƌĞŶ͘�
�Ğ� ƐǇƐƚĞŵĞŶ� ĚŝĞ� ŐĞďƌƵŝŬ� ŵĂŬĞŶ� ǀĂŶ� ŬĂƐƐĞŶ�
ŽĨ� ďĞďŽƵǁŝŶŐ� ŬƵŶŶĞŶ� ŐĞďƌƵŝŬ� ŵĂŬĞŶ� ǀĂŶ� ĞĞŶ�
ǀĞƌůĞŶŐĚ�ƉƌŽĚƵĐƟĞƐĞŝǌŽĞŶ�ŽĨ�ŚĞƚ�ŐĞŚĞůĞ�ũĂĂƌ�ĚŽŽƌ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ĚƌĂĂŝĞŶ͘�sŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ƐǇƐƚĞŵĞŶ�ŐĞůĚƚ�ĚĂƚ�
Ğƌ�ŬƵŶƐƚŵĂƟŐ�;ĞǆƚƌĂͿ�ĞŶĞƌŐŝĞ�ŚĞƚ�ƐǇƐƚĞĞŵ�ŝŶ�ŵŽĞƚ͘�
�ĞŶ�ĂĂŶƚĂů�;ĞǆŽƟƐĐŚĞͿ�ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ�ĂůƐ�ƚŚĞĞ͕�ŬŽĸĞ͕�
ŶŝĞƚ� ŝŶŚĞĞŵƐĞ� ǀƌƵĐŚƚĞŶ� ĞŶ� ŬƌƵŝĚĞŶ� ǌƵůůĞŶ� ŶŝĞƚ�
ŐĞƉƌŽĚƵĐĞĞƌĚ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�
ƐƚĂĚ͕�ǌŽŶĚĞƌ�ŚŝĞƌ�ƐƉĞĐŝĂůĞ�ŬůŝŵĂĂƚƐǇƐƚĞŵĞŶ�ǀŽŽƌ�
ƚĞ� ŵĂŬĞŶ� ŝŶ� ĐŽŵďŝŶĂƟĞ� ŵĞƚ� ĞĞŶ� ;ĂĨͿŐĞƐůŽƚĞŶ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞĞŵ͘

�Ğ�ĞŝŐĞŶƐĐŚĂƉƉĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ� ƐƚĞĚĞůŝũŬ�ǁĞĞĨƐĞů͕�ĚĞ�
ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ� ǀĂŶ� ƌĞƐƚƐƚƌŽŵĞŶ͕� ďŽĚĞŵŐĞƐƚĞůĚŚĞŝĚ�
ĞŶ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ�ůĞǀĞƌĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞůŬ�ƚǇƉĞ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�
ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ� ŬĂŶƐĞŶ� ŽƉ͘� KƉ� ďĂƐŝƐ� ŚŝĞƌǀĂŶ� ŬĂŶ�
ǀŽŽƌ� ĞůŬ� ƚǇƉĞ� ůĂŶĚďŽƵǁ� ĞĞŶ� ŚĂďŝƚĂƚ� ǁŽƌĚĞŶ�
ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ� ĞŶ� ĚĂĂƌŵĞĞ� ŐĞƐĐŚŝŬƚĞ� ůŽĐĂƟĞƐ� ŝŶ�
ĚĞ� ƐƚĂĚ͘� �Ğ� ĞĞƌĚĞƌ� ŐĞŶŽĞŵĚĞ� ǀŽƌŵĞŶ� ǀĂŶ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ǀĂƌŝģƌĞŶ� ǀĂŶ� ǀƌŝũĞ� ƉůƵŬ� ĚŽŽƌ�
ƌĞĐƌĞĂŶƚĞŶ� ƚŽƚ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůĞ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ĞŶ�
ǌƵůůĞŶ�ĂĨǁŝƐƐĞůĞŶĚ� ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ƚŽĞŐĞƉĂƐƚ�ŵŽĞƚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ͘� KŽŬ� ǌŝũŶ� Ğƌ� ĐŽŵďŝŶĂƟĞƐ� ŵŽŐĞůŝũŬ͘�
/ŶĚŝĞŶ�ŐĞďŽƵǁĞŶ� ƐƉĞĐŝĮĞŬ� ǀŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�
ŽŶƚǁŽƌƉĞŶ� ĞŶ� ŐĞďŽƵǁĚ� ŐĂĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ͕� ǌĂů� ĚĞ�
ƌƵŝŵƚĞ�ĚĂĂƌ�ŽŵŚĞĞŶ�ĞŶ�Ğƌ�ŶĂĂƌ�ƚŽĞ�ƵŝƚŶŽĚŝŐĞŶĚ�
ŵŽĞƚĞŶ�ǌŝũŶ͘�

^ƚĞĚĞŶďŽƵǁŬƵŶĚŝŐĞͬͲĨǇƐŝƐĐŚĞ�
ĞŝŐĞŶƐĐŚĂƉƉĞŶ
• �Ğ�ƐƚĂĚ�ŚĞĞŌ�ĂůƐ�ŶĂĚĞĞů͕�ĚĂƚ�ĚĞ�ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ�

ŽƉĞŶ� ƌƵŝŵƚĞ� ǀĞĞů� ŵŝŶĚĞƌ� ŐƌŽŽƚ� ŝƐ� ĚĂŶ�
ďƵŝƚĞŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͕�ŵĂĂƌ�ĚĞ�ƚǁĞĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞ�
ůĂŶĚďŽƵǁ� ǁŽƌĚƚ� ǀĞƌǀĂŶŐĞŶ� ĚŽŽƌ� ĚƌŝĞ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͘� ^ƚĂƉĞůŝŶŐ�

ĞŶ� ŵƵůƟĨƵŶĐƟŽŶĞĞů� ŐĞďƌƵŝŬ� ǀĂŶ� ƌƵŝŵƚĞ͗��
ŐĞďŽƵǁĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� ƌƵŝŵƚĞ� ďŝĞĚĞŶ� ŝŶƚĞƌŶ�
ŽĨ� ŽƉ� ŚĞƚ� ĚĂŬ� ĞŶ� ĚĞ� ŐĞǀĞů͘� ,Ğƚ� ƚĂůƵĚ� ǀĂŶ�
ƐƉŽŽƌ͕ � ǁĞŐ� ŽĨ� ǁĂƚĞƌ� ŬĂŶ� ŐĞďƌƵŝŬƚ� ǁŽƌĚĞŶ͘�
^ĐŚŽŽůƉůĞŝŶĞŶ�ĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ�ƌƵŝŵƚĞƐ�
ŬƵŶŶĞŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŽƉŶĞŵĞŶ͘

• �ŽŽƌ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ�ǀĂƌŝĂƟĞ�ĂĂŶ�ŐĞǁĂƐƐĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�
ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞƐ�ƚĞ�ǀĞƌďŽƵǁĞŶ�ĞŶ�ŐĞǁĂƐƌŽƚĂƟĞ�
ƚŽĞ� ƚĞ� ƉĂƐƐĞŶ͕� ďůŝũŌ� ĚĞ� ŐƌŽŶĚ� ŐĞǌŽŶĚ� ĞŶ�
ŬĂŶ� ĚĞ� ŽƉďƌĞŶŐƐƚ� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ� ŚŽŐĞƌ� ǌŝũŶ�
ĚĂŶ� ďŝũ� ĚĞ� ŽƉ� ŵŽŶŽĐƵůƚƵƵƌ� ŐĞŽƌŝģŶƚĞĞƌĚĞ�
ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĞůĞ�ůĂŶĚďŽƵǁ͘

• ,Ğƚ� ƐƚĞĚĞůŝũŬ� ŐĞďŝĞĚ� ŝƐ� ĞĞŶ� ƉĂĂƌ� ŐƌĂĚĞŶ�
ǁĂƌŵĞƌ� ĚĂŶ� ŚĞƚ� ďƵŝƚĞŶŐĞďŝĞĚ͘� �ŝƚ� ŬŽŵƚ�
ĚŽŽƌĚĂƚ�ĚĞ�ƐƚĞŶŝŐĞ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ǁĂƌŵƚĞ�
ďĞƚĞƌ�ǀĂƐƚŚŽƵĚƚ�ĞŶ�ůĂŶŐǌĂĂŵ�ƚĞƌƵŐ�ƵŝƚƐƚƌĂĂůƚ͘�
�ĞǌĞ� ǁĂƌŵƚĞ� ǌŽƌŐƚ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ƐŶĞůůĞƌĞ� ŐƌŽĞŝ�
ǀĂŶ� ƉůĂŶƚĞŶ� ĞŶ� ƵŝƚĞŝŶĚĞůŝũŬ� ǀŽŽƌ� ƚĞŶŵŝŶƐƚĞ�
ĠĠŶ� ĞǆƚƌĂ� ƚĞĞůƚ� ƉĞƌ� ũĂĂƌ͘ � �ŽŽƌ� ĚĞ� ŚŽŐĞƌĞ�
ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƵƌ� ŬƵŶŶĞŶ� ŽŽŬ�
ŐĞǁĂƐƐĞŶ� ŐĞƚĞĞůĚ� ǁŽƌĚĞŶ� ĚŝĞ� ŶŽƌŵĂĂů� ŝŶ�
ǁĂƌŵĞƌĞ�ŬůŝŵĂƚĞŶ�ŐƌŽĞŝĞŶ͘

WƌŽĚƵĐƟĞ�ĞŶĞƌŐŝĞ
�ĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽŽƚƐƚĞ�ƉŽƚĞŶƟģůĞ�ďƌŽŶŶĞŶ�ǀĂŶ
ĚƵƵƌǌĂŵĞ�ĞŶĞƌŐŝĞŽƉǁĞŬŬŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŝƐ�ǌŽŶŶĞͲ
ĞŶĞƌŐŝĞ�ǀŽŽƌ�ǌŽǁĞů�ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚ�ĂůƐ�ǁĂƌŵ
ǁĂƚĞƌ͘ � �ŽŶŶĞĐĞůůĞŶ� ;WsͿ� ĞŶ� ǌŽŶŶĞĐŽůůĞĐƚŽƌĞŶ�
ǀŽŽƌ� ǁĂƌŵ� ǁĂƚĞƌ� ǌŝũŶ� ƵŝƚĞƌŵĂƚĞ� ŐĞƐĐŚŝŬƚ� ǀŽŽƌ�
ĚĞ�ĚĂŬĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ǌƵŝĚĞůŝũŬĞ�ŽƌŝģŶƚĂƟĞ͘�EŝĞƵǁĞ͕�
ŝŶ͕�ŽĨ�ĂĐŚƚĞƌ͕ �ŐůĂƐ�ŐĞŢŶƚĞŐƌĞĞƌĚĞ�ǌŽŶŶĞĐĞůůĞŶ͕�ĚŝĞ�
ƐƉĞĐŝĮĞŬ� ďĞĚŽĞůĚ� ǌŝũŶ� ǀŽŽƌ� ŐĞďƌƵŝŬ� ŝŶ� ŬĂƐƐĞŶ͕�
ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƉůĂĂƚƐƚ� ŽƉ�ŚĞƚ� ŐůĂǌĞŶ�ĚĂŬ� ǌŽŶĚĞƌ�ĚĂƚ�
Ěŝƚ�ŚĞƚ�ůŝĐŚƚ�ďůŽŬŬĞĞƌƚ�ĚĂƚ�ŶŽĚŝŐ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŐƌŽĞŝ�
ǀĂŶ�ƉůĂŶƚĞŶ͘
�ĞŶ� ĂŶĚĞƌĞ� ŽƉƟĞ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� ŐĞďƌƵŝŬ� ǀĂŶ�
ǌŽŶŶĞͲĞŶĞƌŐŝĞ͕� ŝƐ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ƉƌŽĮƚĞƌĞŶ� ǀĂŶ�
ĚĞ� ŝŶ� ĚĞ� ŬĂƐ� ǀĞƌǌĂŵĞůĚĞ� ǌŽŶŶĞǁĂƌŵƚĞ͘� /Ŷ�
ĠĠŶ� ǌŽŵĞƌ� ǀĞƌǌĂŵĞůĞŶ� ĚĞ� ŬĂƐƐĞŶ� ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�
ǁĂƌŵƚĞ� Žŵ� ŚƵŝǌĞŶ� ĚƌŝĞ� ǁŝŶƚĞƌƐ� ůĂŶŐ� ǀĂŶ�
ǁĂƌŵƚĞ� ƚĞ� ǀŽŽƌǌŝĞŶ͘� �Ğ� ŬĂƐƐĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ�
ďĞǁĂƌĞŶ� ĚĂŶ� ĚĞǌĞ� ǁĂƌŵƚĞ� ŵĞƚ� ďĞŚƵůƉ� ǀĂŶ�
ŝŶĚƵĐƟĞǁĂƌŵƚĞǁŝƐƐĞůĂĂƌƐ͕�ŐƌŽŶĚǁĂƌŵƚĞƉŽŵƉĞŶ�
ĞŶ�ŽŶĚĞƌŐƌŽŶĚƐĞ� ƐĞŝǌŽĞŶŽƉƐůĂŐ͘�,ƵŝĚŝŐĞ� ǌŽŶŶĞͲ
ĞŶĞƌŐŝĞƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞģŶ� ůĞǀĞƌĞŶ� ŶŝĞƚ� ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�
ĞŶĞƌŐŝĞ�Žŵ�ƚĞ�ǀŽůĚŽĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀŽůůĞĚŝŐĞ�ďĞŚŽĞŌĞƐ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͕�ŵĂĂƌ�ǌĞ�ŚĞďďĞŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�Žŵ�
ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ�ďŝũĚƌĂŐĞ�ƚĞ�ůĞǀĞƌĞŶ͘2

Ϯപ�ǆĐĞƉƚ�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�;ϮϬϭϬͿ�DŽŽŝ�Θ��ƵƵƌǌĂĂŵ�
^ĐŚŝĞďƌŽĞŬͲ�ƵŝĚ͕�/ŶŐƌĞĚŝģŶƚĞŶďŽĞŬ



34 Het continue productieve urbane landschap Eindhoven

�ĨǀĂůǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�ĞŶ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ

�ŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ� ;ŶƵ� ǀĂĂŬ� ĂĂŶŐĞŵĞƌŬƚ� ĂůƐ�
ĂĨǀĂůͿ͕� ǌŽĂůƐ� ƌŝŽŽůǁĂƚĞƌ͕ � ŬĞƵŬĞŶͲ� ĞŶ� ƚƵŝŶĂĨǀĂů͕�
ǀŽƌŵĞŶ� ŽƉ� ǀĞůĞ� ŵĂŶŝĞƌĞŶ� ĞĞŶ� ƟũĚĞůŝũŬĞ� ŽƉƐůĂŐ�
ǀĂŶ� ĞŶĞƌŐŝĞ͘� �ĞǌĞ� ŐƌŽŶĚƐƚŽīĞŶ� ĚƌĂŐĞŶ� ďŝũ�
ĂĂŶ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ǀĂŶ� ůŽŬĂĂů� ďŝŽŐĂƐ͘� �ŝŽŐĂƐ�
ĚĂƚ� ǀĞƌďƌĂŶĚ� ǁŽƌĚƚ� ŝŶ� ŚŽŽŐƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�
ǁĂƌŵƚĞŬƌĂĐŚƚŬŽƉƉĞůŝŶŐŝŶƐƚĂůůĂƟĞƐ� ůĞǀĞƌƚ� ǌŽǁĞů�
ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚ�ĂůƐ�ǁĂƌŵƚĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǁŝũŬ͘
sĞƌŐĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ďŝŽŵĂƐƐĂ�ǁŽƌĚƚ�ŽŽŬ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ĂůƐ
ďƌŽŶ� ǀĂŶ� ĞŶĞƌŐŝĞ͘� KŵĚĂƚ� ďŝŽĂĨǀĂů� ŝŶ� ĞƐƐĞŶƟĞ�
ŬŽƌƚĞƚĞƌŵŝũŶŽƉƐůĂŐ�ǀŽŽƌ�ǌŽŶŶĞͲĞŶĞƌŐŝĞ�ŝƐ͕�ƚĞůůĞŶ�
ďƌŽĞŝŬĂƐŐĂƐƐĞŶ�ĚŝĞ�ǀƌŝũŬŽŵĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ǀĞƌďƌĂŶĚŝŶŐ�
ĞƌǀĂŶ� ŶŝĞƚ� ŵĞĞ� ĂůƐ� ĚĞĞů� ǀĂŶ� ĚĞ� ŶĞƩŽͲĞŵŝƐƐŝĞ�
ǀĂŶ� ŬŽŽůƐƚŽĨĚŝŽǆŝĚĞ͘� �ĞǌĞ� ĂĨǀĂůƐƚŽīĞŶ� ďĞǀĂƩĞŶ�
ŽŽŬ� ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐĞ� ǀŽĞĚŝŶŐƐƐƚŽīĞŶ͕� ǁĂŶƚ� ǌĞ�
ĞǀĞŶĞĞŶƐ� ŐĞƐĐŚŝŬƚ� ŵĂĂŬƚ� ǀŽŽƌ� ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ� ƚŽƚ�
ĐŽŵƉŽƐƚ�ǀŽŽƌ�ƚƵŝŶĞŶ�ĞŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͘1

Ϯ͘ϯ�tĂĂƌ�ŝƐ�ĚĞ�ǁŝŶƐƚ�ƚĞ�ďĞŚĂůĞŶ�ŝŶ�
ǀŽĞĚƐĞů�ĞŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŵĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�
ƚŽƚ�ĚƵƵƌǌĂĂŵŚĞŝĚ͍
�Ğ� ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚŚĞŝĚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ŝƐ�
ŽŽŬ� ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ� ǀĂŶ� ĚĞ� ůĞǀĞŶƐƐƟũů� ǀĂŶ� ŚĂĂƌ�
ŝŶǁŽŶĞƌƐ͗� ĂůƐ� ǁŝũ� ŽŶƐ� ĞŶĞƌŐŝĞǀĞƌďƌƵŝŬ� ĞŶ� ĚŝĞĞƚ�
ǌŽƵĚĞŶ� ǁŝũǌŝŐĞŶ͕� ŝƐ� Ğƌ� ƐŶĞůůĞƌ� ĞŶ� ŐĞŵĂŬŬĞůŝũŬĞƌ�
ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ŵŽŐĞůŝũŬ͕�ĚĂŶ�ĚĂƚ�ǁŝũ�ŝŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�
ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ� ǀŽůŽƉ� ǀůĞĞƐ� ďůŝũǀĞŶ� ĞƚĞŶ͘� sŽŽƌ� ĚĞ�
ǀŽĞĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŝĞĚĞƌĞ�EĞĚĞƌůĂŶĚĞƌ�ŝƐ�Ğƌ�ŝŶ�ďŝŶŶĞŶͲ�
ĞŶ� ďƵŝƚĞŶůĂŶĚ� ϭ͕ϮϬ� ŚĞĐƚĂƌĞ� ůĂŶĚ� ŝŶ� ŐĞďƌƵŝŬ͕�
ƚĞƌǁŝũů� Ğƌ� ƉĞƌ� ǁĞƌĞůĚďƵƌŐĞƌ� ƐůĞĐŚƚƐ� Ϭ͕Ϯ� ŚĞĐƚĂƌĞ�
ůĂŶĚďŽƵǁŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ�ŝƐ͘

/Ŷ� EĞĚĞƌůĂŶĚ� ďĞƐƚŽŶĚ� ĚĞ� ǀĞĞƐƚĂƉĞů� ŝŶ� ϮϬϭϭ� Ƶŝƚ�
ϭϮ͕ϰ�ŵŝůũŽĞŶ�ǀĂƌŬĞŶƐ͕�ϯ͕ϵ�ŵŝůũŽĞŶ�ƌƵŶĚĞƌĞŶ͕�ϭ͕ϱ�
ŵŝůũŽĞŶ�ƐĐŚĂƉĞŶ�ĞŶ�ŐĞŝƚĞŶ�ĞŶ�ϵϳ�ŵŝůũŽĞŶ�ŬŝƉƉĞŶ1͘
�Ğ�ƌƵŝŵƚĞ�ĚŝĞ�ĚĞǌĞ�ĚŝĞƌĞŶ�ŝŶŶĞŵĞŶ�ŝƐ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ�
ŶŝĞƚ�ƚĞ�ƉůĂĂƚƐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͕�ŵĂĂƌ�ǌĂů�ŐĞǁŽŽŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�
ƉůĂƩĞůĂŶĚ�ŬƵŶŶĞŶ�ďůŝũǀĞŶ͘�,Ğƚ�ŐƌŽŽƚƐƚĞ�ƉƌŽďůĞĞŵ�
ŝƐ� ŚĞƚ� ĞŶĞƌŐŝĞͲ͕� ǁĂƚĞƌͲ� ĞŶ� ǀŽĞĚƐĞůŐĞďƌƵŝŬ� ĚĂƚ�
ŶŽĚŝŐ� ŝƐ�Žŵ�ĚĞǌĞ�ǀĞĞƐƚĂƉĞů� ƚĞ�ŚŽƵĚĞŶ͘��ƌ�ǁĞƌĚ�
ŝŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�ĂĂŶ�ĚŝĞƌǀŽĞĚĞƌƐ�ϭϰ͘ϭϯϰ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ�ŬŐ�
ŐĞƉƌŽĚƵĐĞĞƌĚ͕�ŝŶ�ǀĞƌŚŽƵĚŝŶŐ�ŵĞƚ�ϳ͘ϰϮϱ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ�
ŬŐ�ǀŽĞĚƐĞů�ǀŽŽƌ�ŵĞŶƐĞŶ͘��ƌ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�
ĚƵƐ� Ăů� Ϯ� ŵĂĂů� ǌŽǀĞĞů� ĚŝĞƌǀŽĞĚĞƌ� ŐĞďƵŝŬƚ� ǀŽŽƌ�
ŚĞƚ�ǀŽĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚŝĞƌĞŶ�ƚĞƌ�ǀŽĞĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŵĞŶƐĞŶ͕�
ĚĂŶ� ǁĞ� ĂĂŶ� ƉůĂŶƚĂĂƌĚŝŐ� ǀŽĞĚƐĞů� ǀŽŽƌ� ŵĞŶƐĞŶ�
ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ͘�/Ŷ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�ŝƐ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϭ͕ϯ�ŵŝůũŽĞŶ�
ŚĞĐƚĂƌĞ� ŝŶ� ŐĞďƌƵŝŬ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ǀĂŶ� ŐƌĂƐ�
ĞŶ�ŵĂŢƐ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� ƌƵŶĚǀĞĞ͘� EĞĚĞƌůĂŶĚ� ŐĞďƌƵŝŬƚ�

ϭപ>�/�tĂŐĞŶŝŶŐĞŶ�hZ�;ϮϬϭϭͿ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁϯ͘ůĞŝ͘ǁƵƌ͘ ŶůͬůƚĐͬ
�ůĂƐƐŝĮĐĂƟĞ͘ĂƐƉǆ

ŶĂĂƐƚ� ĚĞ� ĞŝŐĞŶ� ŐƌŽŶĚ� ŽŽŬ� ŶŽŐ� ĞǀĞŶǀĞĞů� ŐƌŽŶĚ�
ŝŶ� ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐƐůĂŶĚĞŶ� ĂůƐ� dŚĂŝůĂŶĚ� ;ĐĂƐƐĂǀĞͿ͕�
DĂůĞŝƐŝģ͕� �ƌĂǌŝůŝģ� ;ƐŽũĂͿ� ĞŶ� �ƌŐĞŶƟŶŝģ� ǀŽŽƌ� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ǀĂŶ� ǀĞĞǀŽĞƌ͘ � sŽŽƌ� ĚĞ� ŐĞŢŵƉŽƌƚĞĞƌĚĞ�
ŵĞŶŐǀŽĞĚĞƌƐ� ŝƐ� ŝŶ� ĂŶĚĞƌĞ� ůĂŶĚĞŶ� ϱ͕ϰ� ŵŝůũŽĞŶ�
ŚĞĐƚĂƌĞ� ŝŶ� ŐĞďƌƵŝŬ͘� �Ğ� ŐƌŽŶĚƐƚŽīĞŶ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ�
ŬŝƉƉĞŶͲ� ĞŶ� ǀĂƌŬĞŶƐǀŽĞƌ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀŽŽƌ� ĐĂ͘� ϳϱй�
Ƶŝƚ�ŚĞƚ�ďƵŝƚĞŶůĂŶĚ�ŐĞŚĂĂůĚ͘�KŶŐĞǀĞĞƌ�ĠĠŶ�ĚĞƌĚĞ�
ĚĂĂƌǀĂŶ�ŝƐ�ĂŅŽŵƐƟŐ�Ƶŝƚ�ĚĞƌĚĞǁĞƌĞůĚůĂŶĚĞŶ͘2

�ŽǀĞŶĚŝĞŶ�ŬŽƐƚ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ǀĂŶ�ĠĠŶ�ƉŽŶĚ�ǀůĞĞƐ�
ŽŶŐĞǀĞĞƌ� ϭϭ͘ϮϱϬ� ůŝƚĞƌ� ǁĂƚĞƌ͘ � �ƌ� ŝƐ� ǀĞĞů� ŵŝŶĚĞƌ�
ǁĂƚĞƌ�ŶŽĚŝŐ�Žŵ�ĞĞŶ�ǀĞŐĞƚĂƌŝģƌ�ŽĨ�ǀĞŐĂŶŝƐƚ�;ĞĞŶ�
ĚŝĞ�ŐĞĞŶ�ǀůĞĞƐ͕�ĞŝĞƌĞŶ�ŽĨ�ŵĞůŬƉƌŽĚƵĐƚĞŶ�ĞĞƚͿ�ĞĞŶ�
ũĂĂƌ� ůĂŶŐ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů� ƚĞ� ǀŽŽƌǌŝĞŶ͕�ĚĂŶ�Ğƌ�ŶŽĚŝŐ�
ŝƐ�Žŵ�ĠĠŶ�ŵĂĂŶĚ�ǀŽĞĚƐĞů�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ǀůĞĞƐĞƚĞƌ�ƚĞ�
ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ͘�DĞƚ�ŚĞƚ�ǁĂƚĞƌ�ĚĂƚ�ǀĞƌďƌƵŝŬƚ�ǁŽƌĚƚ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�ƌƵŶĚǀůĞĞƐĐŽŶƐƵŵƉƟĞ͕�ŬĂŶ�
ĞĞŶ�ĚĞƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚĞůĞ�ǁĞƌĞůĚďĞǀŽůŬŝŶŐ�ĞĞŶ�ũĂĂƌ�
ůĂŶŐ�ŝŶ�ŚĂĂƌ�ĚƌŝŶŬǁĂƚĞƌďĞŚŽĞŌĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ͘

�Ğ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ĞŶ� ĐŽŶƐƵŵƉƟĞ� ǀĂŶ� ǀůĞĞƐ� ŝƐ� ĚĞ�
ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ� ďŝũĚƌĂŐĞ� ;ϭϴйͿ� ĂĂŶ� ĚĞ� ŽƉǁĂƌŵŝŶŐ�
ǀĂŶ� ĚĞ� ĂĂƌĚĞ� ;ďƌŽĞŝŬĂƐĞīĞĐƚͿ͘� tĂŶŶĞĞƌ� ĂůůĞ�
EĞĚĞƌůĂŶĚĞƌƐ� ǌŽƵĚĞŶ� ďĞƐůƵŝƚĞŶ� ϯ� ĚĂŐĞŶ� ƉĞƌ�
ǁĞĞŬ�ŐĞĞŶ�ǀůĞĞƐ�ƚĞ�ĞƚĞŶ͕�ǌŽƵ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŚŽĞǀĞĞůŚĞŝĚ�
ďƌŽĞŝŬĂƐŐĂƐƐĞŶ� ŝŶ� ŽŶƐ� ůĂŶĚ� ĞǀĞŶǀĞĞů� ƌĞĚƵĐĞƌĞŶ�
ĂůƐ�ǁĂŶŶĞĞƌ�ϯ�ŵŝůũŽĞŶ�ĂƵƚŽ Ɛ͛�ǀĂŶ�ĚĞ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�
ǁĞŐĞŶ�ŐĞŚĂĂůĚ�ǌŽƵĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘
�ŝũ�ĚĞ�ŽŵǌĞƫŶŐ�ǀĂŶ�ƉůĂŶƚĂĂƌĚŝŐ�ŝŶ�ĚŝĞƌůŝũŬ�Ğŝǁŝƚ�
ŐĂĂŶ�ŽŽŬ�ŶŽŐ�ĞĞŶƐ�ǀĞĞů�ǀŽĞĚŝŶŐƐƐƚŽīĞŶ�ǀĞƌůŽƌĞŶ͘�
DĞƚ�ϰ�ŬŝůŽ�ƉůĂŶƚĂĂƌĚŝŐ�Ğŝǁŝƚ�;ǀĞĞǀŽĞƌͿ�ƉƌŽĚƵĐĞĞƌ�
ũĞ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚ�ƐůĞĐŚƚƐ�ϭ�ŬŝůŽ�ĚŝĞƌůŝũŬ�Ğŝǁŝƚ͘
'ĞŵŝĚĚĞůĚ� ŬŽƐƚ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ǀĂŶ� ϭ� ŬŝůŽ�
ǀůĞĞƐ;ǁĂƌĞŶͿ� ϭϰ͕ϳ� ŵĂĂů� ŵĞĞƌ� ĞŶĞƌŐŝĞ� ĚĂŶ� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŬŝůŽ�ƉůĂŶƚĂĂƌĚŝŐĞ�ǀŽĞĚŝŶŐ͘�Kŵ�
ĞĞŶ�ŬŝůŽ�ŬĂůĨƐǀůĞĞƐ�ƚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ�ŚĞď�ũĞ�ϭϬϬ�ŬĞĞƌ�
ǌŽǀĞĞů�ĞŶĞƌŐŝĞ�ŶŽĚŝŐ�ĚĂŶ�Žŵ�ĞĞŶ�ŬŝůŽ�ĂĂƌĚĂƉƉĞůƐ�
ƚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ͘��ĞŶ�ŶŽƌŵĂůĞ�ĂŬŬĞƌ�ŵĞƚ�ŐƌĂƐůĂŶĚ�
͞ƉƌŽĚƵĐĞĞƌƚ͟�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϯϯϬ�ŬŝůŽ�ǀůĞĞƐ͘�,ĞƚǌĞůĨĚĞ�
ƐƚƵŬũĞ� ŐƌŽŶĚ� ŬĂŶ� ŽŽŬ� ϰϬ͘ϬϬϬ� ŬŝůŽ� ĂĂƌĚĂƉƉĞůĞŶ�
ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ͘� /Ŷ� ϭϵϵϰ� ǀŽĞƌĚĞ� EĞĚĞƌůĂŶĚ� ϰϬй�
ǀĂŶ� ĚĞ� ĞŝŐĞŶ� ŐƌĂĂŶĐŽŶƐƵŵƉƟĞ� ŽƉ� ĂĂŶ� ŚĞƚ�
ǀĞĞ͖�ĚĂƚ� ŝƐ�ŐĞŶŽĞŐ�ǀŽŽƌ�ϰϰ�ďƌŽĚĞŶ�ƉĞƌ� ũĂĂƌ�ƉĞƌ�
EĞĚĞƌůĂŶĚĞƌ͕ � ;ŝŶĚŝĞŶ� Ěŝƚ� ŐƌĂĂŶ� ŐĞƐĐŚŝŬƚ� ǌŽƵ� ǌŝũŶ�
ǀŽŽƌ�ďƌŽŽĚƉƌŽĚƵĐƟĞͿ͘3 

ϮപŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶŝŵĂůĨƌĞĞĚŽŵ͘ŽƌŐͬƉĂŐŝŶĂƐͬŝŶĨŽƌŵĂƟĞͬǀůĞĞƐĞƚĞŶ͘
Śƚŵů
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�Ğ� ŐƌŽŶĚͲ͕� ǁĂƚĞƌͲ� ĞŶ� ůƵĐŚƚǀĞƌǀƵŝůŝŶŐ͕� ŚĞƚ�
ŵĞƐƚŽǀĞƌƐĐŚŽƚ� ĞŶ� ŚĞƚ� ĚŝĞƌĞŶůĞĞĚ� ŝŶ� ĚĞ� ŚƵŝĚŝŐĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞŬĞƚĞŶƐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀůĞĞƐŝŶĚƵƐƚƌŝĞ� ǁŽƌĚĞŶ�
ǀĞƌĚĞƌ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�Ěŝƚ�ǀĞƌƐůĂŐ�ďĞŚĂŶĚĞůƚ͘

�ĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ŚĞĞŌ�ĚƵƐ�ƐƚĞƌŬ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ĚŝĞĞƚ�ǀĂŶ�
ŵĞŶƐĞŶ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͘�DŝŶĚĞƌ�ǀůĞĞƐ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ŵŝŶĚĞƌ�
ƌƵŝŵƚĞͲ͕�ŵŝŶĚĞƌ�ĞŶĞƌŐŝĞͲ�ĞŶ�ŵŝŶĚĞƌ�ǁĂƚĞƌŐĞďƌƵŝŬ�
ĞŶ� ĞĞŶ� ďĞƚĞƌĞ� ŐĞǌŽŶĚŚĞŝĚ� ǀŽŽƌ� ŵĞŶƐĞŶ� ;ĞŶ�
ĚŝĞƌĞŶͿ͘� �ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ŝƐ� Ƶŝƚ� ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ3� ǀĂŶ� ŚĞƚ�
ƚŽĞŶŵĂůŝŐ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĞ� ǀĂŶ� >ĂŶĚďŽƵǁ͕� EĂƚƵƵƌ� ĞŶ�
sŽĞĚƐĞůŬǁĂůŝƚĞŝƚ�;>EsͿ�;ŶƵ�>�/Ϳ�Ƶŝƚ�ϮϬϭϬ�ŐĞďůĞŬĞŶ�
ĚĂƚ� ĚĞ� EĞĚĞƌůĂŶĚĞƌ� ŽŶŐĞǀĞĞƌ� ƟĞŶ� ƉƌŽĐĞŶƚ� ǀĂŶ�
ŚĂĂƌ� ĞƚĞŶ� ;ǀĞƌŵŝũĚďĂĂƌͿ� ǀĞƌƐƉŝůƚ͘� �ŝƚ� ŬŽŵƚ� ŶĞĞƌ�
ŽƉ��ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϱϬ�ŬŐ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŽŶ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ͘
�ŝŶŶĞŶ� ĚĞ� ŐĞŚĞůĞ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞŬĞƚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�
ǌĞůĨƐ�ƚŽƚ�ϱϬ�ƉƌŽĐĞŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ǀĞƌƐƉŝůƚ�ŽĨ�
ĂůƐ�ŽŶďƌƵŝŬďĂĂƌ�ŐĞǌŝĞŶ4͘��Ğ�ŝŶǌĞƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ�
ŝƐ�Žŵ�ŝŶ�ϮϬϭϱ�ĚĞ�ǀŽĞĚƐĞůǀĞƌƐƉŝůůŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ�ŐĞŚĞůĞ�
ŬĞƚĞŶ�ŵĞƚ�ŵŝŶŝŵĂĂů�ϮϬй�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ�
;>Es͕�sZKD�ĞŶ�st^͕�ϮϬϬϵͿ�ĞŶ�ϮϬй�ƌĞĚƵĐƟĞ�ǀĂŶ�
ĚĞ� ŵŝůŝĞƵĚƌƵŬ� ĂůƐ� ŐĞǀŽůŐ� ǀĂŶ� ǀŽĞĚƐĞů� ;sZKD͕�
ϮϬϬϵͿ͘2,5

ϯപDŝŶŝƐƚĞƌŝĞ�>ĂŶĚďŽƵǁ�EĂƚƵƵƌ�ĞŶ�sŽĞĚƐĞůŬǁĂůŝƚĞŝƚ�;ŵĞŝ�ϮϬϭϬͿ�
&ĞŝƚĞŶ�ĞŶ�ĐŝũĨĞƌƐ�ŽǀĞƌ�ǀĞƌƐƉŝůůĞŶ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů�ĚŽŽƌ�ĐŽŶƐƵŵĞŶƚĞŶ
ϰപ�ŐƌŽ�Θ��Ž��ƌĂďĂŶƚ�;ĂƉƌŝů�ϮϬϭϭͿ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŐƌŽĞŶĐŽ͘ŶůͬƉĞƌƐͺ
ƉƵďůŝĐŝƚĞŝƚͬϭϭͲϬϰͲϮϬͬ^ƚŽƉͺǀĞƌƐƉŝůůŝŶŐͺŝŶͺĚĞͺǀŽĞĚƐĞůŬĞƚĞŶ͘ĂƐƉǆ
ϱപdĂƐƚĞ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞ�;ϮϬϭϬͿ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚĂƐƚĞƚŚĞǁĂƐƚĞ͘ŶůͬĂƌƟŬĞůĞŶͬ
ƐŚŽǁͬĨĞŝƚĞŶͺĞŶͺĐŝũĨĞƌƐͺŽǀĞƌͺǀŽĞĚƐĞůǀĞƌƐƉŝůůŝŶŐ

sŽĞĚƐĞůŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ

�ƌ�ŝƐ�ŶŽŐ�ŵĞĞƌ�ǁŝŶƐƚ�ƚĞ�ďĞŚĂůĞŶ�ŵĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�
ĚƵƵƌǌĂĂŵŚĞŝĚ͕�ǀŽĞĚƐĞů�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ĞŶ�ĚĞ�ůĞǀĞŶƐƟũů�
ǀĂŶ� ŵĞŶƐĞŶ͗� ǀŽĞĚƐĞůŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ͘� ,ŽĞǀĞĞů�
ŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ�ŚĞď�ŝŬ�ǀĂŶĚĂĂŐ�ĞŝŐĞŶůŝũŬ�ŽƉ�ŵŝũŶ�ďŽƌĚ�
ůŝŐŐĞŶ͍� ZĞŐĞůŵĂƟŐ� ƐƚĂĂƚ� ĚĞ� ĐŽŶƐƵŵĞŶƚ� ŝŶ� ĚĞ�
ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ŬĞƵǌĞ͗� ŬŽŽƉ� ŝŬ� ĞĞŶ� �ůƐƚĂƌͲ
ĂƉƉĞůƚũĞ�ŽĨ�ĞĞŶ�'ƌĂŶŶǇ�^ŵŝƚŚ͍��ĞůĚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ĚŝĞ�
ŬĞƵǌĞ�ǀĞƌƚĂĂůĚ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ĚŝůĞŵŵĂ͗�ŬŽŽƉ�ŝŬ�ĂƉƉĞůƐ�
Ƶŝƚ�ĚĞ��ĞƚƵǁĞ�ŽĨ�ĚŝĞ�Ƶŝƚ�EŝĞƵǁͲ�ĞĞůĂŶĚ͍�dŽĐŚ�ŝƐ�ĚĞ�
�ůƐƚĂƌ�ŶĂƵǁĞůŝũŬƐ�ϭϬϬ�ŬŝůŽŵĞƚĞƌ�ŽŶĚĞƌǁĞŐ͕�ƚĞƌǁŝũů�
ĚĞ�'ƌĂŶŶǇƐŵŝƚŚ�ĞĞŶ�ŬůĞŝŶĞ�ϮϬ͘ϬϬϬ�ŬŝůŽŵĞƚĞƌ�ŵŽĞƚ�
ƌĞŝǌĞŶ� ǀŽŽƌĚĂƚ� ĚŝĞ� ŽƉ� ĚĞ� ,ŽůůĂŶĚƐĞ� ĨƌƵŝƚƐĐŚĂĂů�
ůŝŐƚ͘� �Ğ� ĂĂŶƐĐŚĂĨ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� �ůƐƚĂƌͲĂƉƉĞů� ƐĐŚĞĞůƚ�
ĚƵƐ�ĞĞŶ�ŚŽŽƉ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘�,Ğƚ�ĚŝůĞŵŵĂ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞƐ�
ƚĞ� ĚƌŝŶŐĞŶĚĞƌ͕ � ŽŵĚĂƚ� ŚĞƚ� ǀŽĞĚƐĞů� ĚĂƚ� ǁŝũ� ĞƚĞŶ�
ƐƚĞĞĚƐ� ǀĂŬĞƌ� Ƶŝƚ� ǀĞƌ� ǁĞŐ� ŐĞůĞŐĞŶ� ůĂŶĚĞŶ� ŬŽŵƚ͘�
�Ăƚ� ŝƐ� ŶŝĞƚ� ǌŽ� ŽŵĚĂƚ� ǁŝũ� ŵĞĞƌ� ǌŝũŶ� ŐĂĂŶ� ĞƚĞŶ͕�
ŵĂĂƌ�ŽŵĚĂƚ�ŽŶƐ�ŵĞŶƵ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŬůĞŝŶĞƌ�ǁŽƌĚĞŶĚĞ�
ǁĞƌĞůĚ͕� ĞĞŶ� ŐƌŽƚĞ� ŐĞĚĂĂŶƚĞǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ� ŚĞĞŌ�
ŽŶĚĞƌŐĂĂŶ͘� /Ŷ� ĚĞ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚ� ǌŝũŶ� ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ�
ǀĂŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ŚĞůĞ�ǁĞƌĞůĚ�ƚĞ�ŬŽŽƉ͘��Ŷ�ŶŝĞƚ� ůŽƵƚĞƌ�
ůƵǆĞ� ǌĂŬĞŶ͘� �ĞŶ� ƐŝŵƉĞůĞ� ĚŝĞƉǀƌŝĞƐƉŝǌǌĂ� ĚŝĞ� ǀĂĂŬ�
ĂĐŚƚĞůŽŽƐ� ŝŶ� ĚĞ� ŽǀĞŶ� ǁŽƌĚƚ� ŐĞƐĐŚŽǀĞŶ� ŝƐ� ŶŝĞƚ�
ǌĞůĚĞŶ� ƐĂŵĞŶŐĞƐƚĞůĚ� ŵĞƚ� ŝŶŐƌĞĚŝģŶƚĞŶ� Ƶŝƚ� ǀŝũĨ�
ǁĞƌĞůĚĚĞůĞŶ͘��ĞŶ�ďůŝŬ�ƚŽŵĂƚĞŶƐŽĞƉ�ŵĞƚ�ďĂůůĞƚũĞƐ�
ŚĞĞŌ� ϯϮ͘ϬϬϬ� ŬŝůŽŵĞƚĞƌ� ŐĞƌĞŝƐĚ� ǀŽŽƌĚĂƚ� ŚĞƚ�
ĚĞ� ƉĂŶ� ŝŶ� ŐĂĂƚ͘� �Ğ� ĐŽŶƐƵŵĞŶƚ� ĚŝĞ� ŬŝĞƐƚ� ǀŽŽƌ�
ĚƵƵƌǌĂĂŵŚĞŝĚ�ŵŽĞƚ� ǌŝĐŚ�ĚĂŶ� ƐƚĞĞĚƐ�ŵĞĞƌ�ŐĂĂŶ�

ĮŐ͘�Ϯ͗�ǀŽĞĚƐĞůƐƚƌŽŵĞŶ�ŶĂĂƌ�ĂƵƚĂƌŬŝĞ͘��ƌŽŶ͗�ZŽŵŬĞŵĂ͕�:͘
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ĂĨǀƌĂŐĞŶ͗� ŚŽĞǀĞĞů� ŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ� ďĞǀĂƚ� ŵŝũŶ� ďŽƌĚ�
ĞŝŐĞŶůŝũŬ͍1

�ƌ� ǁŽƌĚƚ� ĚĂĂƌŶĂĂƐƚ� ǀĞĞů� ŵĞƚ� ŐƌŽŶĚƐƚŽīĞŶ�
ŐĞƐůĞĞƉƚ͘� /Ŷ� ĚĞ� tĂĚĚĞŶǌĞĞ� ŐĞǀĂŶŐĞŶ� ŐĂƌŶĂůĞŶ�
ŐĂĂŶ� ŶĂĂƌ� DĂƌŽŬŬŽ� ǁĂĂƌ� ǌĞ� ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞƉĞůĚ͕�
Žŵ� ĚĂĂƌŶĂ� ǁĞĞƌ� ŶĂĂƌ� EĞĚĞƌůĂŶĚ� ƚĞ� ǁŽƌĚĞŶ�
ǀĞƌǀŽĞƌĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀĞƌŬŽŽƉ͕�ĂůůĞŵĂĂů� ŝŶ�ŐĞŬŽĞůĚĞ�
ǀƌĂĐŚƚǁĂŐĞŶƐ͘� ^ƵŝŬĞƌďŝĞƚĞŶ� Ƶŝƚ� ŚĞĞů� EĞĚĞƌůĂŶĚ�
ŵŽĞƚĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀĞƌǁĞƌŬƚ� ŝŶ� ĚĞ� ĚƌŝĞ� ůĂĂƚƐƚĞ�
ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐƐĨĂďƌŝĞŬĞŶ� ĚŝĞ� Ğƌ� ŶŽŐ� ǌŝũŶ͕� Žŵ�
ǀĞƌǀŽůŐĞŶƐ� ŶĂĂƌ� ĚĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵƟĞĐĞŶƚƌĂ� ǀĂŶ�
ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚĞŶ� ƚĞ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀĞƌƐůĞĞƉƚ͕� ĚŝĞ� ŽŽŬ�
ƐƚĞĞĚƐ� ŵĞĞƌ� ǌŝũŶ� ŐĞĐĞŶƚƌĂůŝƐĞĞƌĚ� ŽŵĚĂƚ� ǌĞ� ĚĂƚ�
Ƶŝƚ� ůŽŐŝƐƟĞŬ� ŽŽŐƉƵŶƚ� ŵĂŬŬĞůŝũŬ� ǀŝŶĚĞŶ͘� �Ŷ� ĚĂŶ�
ǁĞĞƌ� ŶĂĂƌ� ĚĞ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚĞŶ� ŝŶ� ĂůůĞ� ƵŝƚŚŽĞŬĞŶ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ� ůĂŶĚ͘��Ž�ŐĂĂƚ�ĞĞŶ�ŬŝůŽ�ƐƵŝŬĞƌ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚ�
ĚƌŝĞ� ƚŽƚ� ǀŝĞƌ� ŬĞĞƌ� EĞĚĞƌůĂŶĚ� ƌŽŶĚ� ǀŽŽƌĚĂƚ� ŚĞƚ�
ŝŶ� ĚĞ� ŬĞƵŬĞŶ� ƐƚĂĂƚ͘� �Ğ� ƌĞĚĞŶ� ŚŝĞƌǀŽŽƌ� ŝƐ͕� ĚĂƚ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ� ǌŽ� ǁĞŝŶŝŐ� ŬŽƐƚ� ĂůƐ� ũĞ� ŶĂĂƌ� ŚĞƚ� ƚŽƚĂĂů�
ŬŝũŬƚ͕͟ � ǌĞŐƚ� Ěƌ͘ � ^ĂŶĚĞƌŝŶĞ� EŽŶŚĞďĞů͕� ǁĞƌŬǌĂĂŵ�
ďŝũ� ŚĞƚ� �ĞŶƚƌƵŵ� ǀŽŽƌ� ĞŶĞƌŐŝĞ� ĞŶ� ŵŝůŝĞƵŬƵŶĚĞ�
;/s�DͿ�ǀĂŶ�ĚĞ�Zh�'ƌŽŶŝŶŐĞŶ͘�^ƵƉĞƌŵĂƌŬƚĞŶ�ǌŝũŶ�
ďĞŬĞŶĚ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉ͕�ŵĂĂƌ�ƐƚĂĂŶ�ŶŝĞƚ� ƚĞ�
ƐƉƌŝŶŐĞŶ� Žŵ� ŶĂĂƐƚ� ĚĞ� ǀĞůĞ� ĂŶĚĞƌĞ� ǌĂŬĞŶ� ŽŽŬ�
ŶŽŐ� ŚĞƚ� ĂĂŶƚĂů� ǀŽĞĚƐĞůŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ� ŽƉ� ŚĞƚ� ĞƟŬĞƚ�
ƚĞ� ǌĞƩĞŶ͘�DĂƌŬƚůĞŝĚĞƌ� �ůďĞƌƚ� ,ĞŝũŶ� ŚĂŶƚĞĞƌƚ� ĚĞ�
ƐƚĞůƌĞŐĞů͗� ͞�Ž�ĚŝĐŚƚďŝũ� ĂůƐ�ŵŽŐĞůŝũŬ� ĞŶ� ǌŽ� ǀĞƌ�ĂůƐ�
ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ͕͟ � ĂůĚƵƐ� ĞĞŶ� ǁŽŽƌĚǀŽĞƌƐƚĞƌ͘ � ͞�Ğ�

ϭപǀŽĞĚƐĞůŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ�;ϮϬϬϳͿ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐƚĞůůŝŶŐ͘ŶůͬŬůĞŝŶƚũĞͬϰϮϬͬ
��s<ϭϭϲϵϰϵϮϳϬϰ͘ŚƚŵůͿ�Ͳ�ǁǁǁ͘ŽďƐĞƌǀĞ͘ďĞ�ĞŶ�ǁǁǁ͘ĚĞĨƌĂ͘ŐŽǀ͘ ƵŬ

ĮŐ͘�ϯ͗�ǀŽŽƌĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ůĂŶĚďŽƵǁ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘��ƌŽŶ͗��ĚŝďůĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ
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�E�Z'/�
н

'ZKE�^dK&&�E

�E�Z'/�
н

'ZKE�^dK&&�E

�E�Z'/�
н

'ZKE�^dK&&�E

sK��^�>͗
^d��^>�E��Kht

sK��^�>͗
>�E��Kht

^d���>/:<��
�KE^hDWd/�

�&s�>͗
t�ZDd�

CO2
BIOMASSA

�&s�>͗
t�ZDd�

CO2
BIOMASSA

�&s�>͗
t�ZDd�

CO2
BIOMASSA
t�d�Z

�&s�>�^d���х�^>�
ͳ�t�ZDd��sKKZ�W>�Ed�E
ͳ��KϮ�sKKZ�&KdK^zEd,�^�
ͳ��KDWK^d
ͳ�t�d�Z�sKKZ�W>�Ed�E

�&s�>�^>��х�^d��
ͳ�t�ZDd��sKKZ�/�E/E'
ͳ��/K�Z�E�^dK&

sKKZ��>�E�s�E�^d��^>�E��Kht�Έ^>�Ή
ͳ�/Ed�Z��d/��с�,K'�Z���E�Z'/��/�,d,�/�
�ͳ�<>�/E��^�,��>�с��/K�/s�Z^/d�/d
�ͳ�s�Z'ZK�E/E'�с�&/>d�Z/E'�>h�,dͬt�d�Z
�ͳ�KZ'�E/^�,��^>��с�'��KE��Z��PRODUCTEN

ƉƌŝũƐ͕�ĚĞ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚ�ĞŶ�ĚĞ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌŚĞŝĚ�ǌŝũŶ�ĚĞ�
ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ� ǀŽŽƌ� ŽŶǌĞ� ŝŶŬŽƉĞƌƐ͘� �Ŷ� ĂůƐ� ǁĞ�
ŝĞƚƐ� ǀĂŶ� ǀĞƌ� ŵŽĞƚĞŶ� ŚĂůĞŶ͕� ĚĂŶ� ĚŽĞŶ� ǁĞ� ĚĂƚ͘�
KŶǌĞ�ŬůĂŶƚĞŶ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞŶ�ŚĞƚ�ŚĞůĞ�ũĂĂƌ�ƌŽŶĚ�ŚĞƚ�
ŐĞďƌƵŝŬĞůŝũŬĞ� ĂĂŶďŽĚ� ŝŶ� ŚĞƚ� ƐĐŚĂƉ͘� �ĂĂƌŝŶ� ŐĂĂŶ�
ǁŝũ�ŵĞĞ͘͟ 4

<ĞŶŶŝƐ�ŽǀĞƌ�ǀŽĞĚƐĞů�ŝƐ�ǀĂŶ�ďĞůĂŶŐ�ǀŽŽƌ�ŵĞŶƐ�ĞŶ�
ŵŝůŝĞƵ͘��ĚƵĐĂƟĞ�ŽǀĞƌ�ǀŽĞĚƐĞů�ǌŽƵ�ǁĞĞƌ�ĞĞŶ�ƉůĞŬ�
ŵŽĞƚĞŶ�ŬƌŝũŐĞŶ�ŽƉ� ƐĐŚŽŽů�ĞŶ� ŝŶ�ĚĞ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚ͘�
�Ğ� ůĂĂƚƐƚĞ� ǀĞƌĚƵƵƌǌĂŵŝŶŐ� ǌŝƚ� ďŝũ� ĚĞ� ĐŽŶƐƵŵĞŶƚ�
ĞŶ� ǀĞƌŬŽƉĞƌ͗� ŚĞƚ� ďŽŽĚƐĐŚĂƉƉĞŶ� ĚŽĞŶ͘� �ĠŶ� ŽƉ�
ĚĞ� ǀŝĞƌ� ǀŽůǁĂƐƐĞŶĞŶ� ĚŽĞƚ� ďŽŽĚƐĐŚĂƉƉĞŶ� ŵĞƚ�
ĚĞ� ĂƵƚŽ͘� �Ğ� ǀĞƌĚĞůŝŶŐ� ǀĂŶ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚĞŶ� ŝŶ� ĚĞ�
ƐƚĂĚ�ĞŶ�ĚĞ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�;ŐƌĂƟƐͿ�ƉĂƌŬĞƌĞŶ�
ďŝũ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚĞŶ� ĚƌĂĂŐƚ� ŚŝĞƌ� ŶŽŐ� ĂĂŶ� ďŝũ͘� hŝƚ�
ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ǀĂŶ�thZ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ��ůŵĞƌĞ��
ŶĂĂƌ� ĚĞ� ǀŽŽƌĚĞůĞŶ� ǀĂŶ� ůŽŬĂĂů� ǀŽĞĚƐĞů� ŝŶ� ϮϬϬϲ�
ďůŝũŬƚ� ĚĂƚ� ŝŶ� ŚĞƚ� ŽŶĚĞƌĚĞĞů� ǀŽĞĚƐĞůĚŝƐƚƌŝďƵƟĞ�
ďŝŶŶĞŶ� EĞĚĞƌůĂŶĚ� ƚƵƐƐĞŶ� ĚĞ� ϳϬ� ĞŶ� ϴϬ� ƉƌŽĐĞŶƚ�
ǀĂŶ� ĚĞ� ǀŽĞĚƐĞůŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ĐŽŶƐƵŵĞŶƚ�
ŐĞŵĂĂŬƚ� ǁŽƌĚƚ͕� ǀŽŽƌ� �ůŵĞƌĞ� ǁĂƐ� Ěŝƚ� ŶĂĂƌ�
ƐĐŚĂƫŶŐ�ϭϱ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ�ŬŝůŽŵĞƚĞƌ͘ �sĞůĞ�ŬůĞŝŶĞ�ƌŝƚũĞƐ�
ŵĞƚ�ŵĂĂƌ�ǁĞŝŶŝŐ�ŐĞǁŝĐŚƚ�ĂĂŶ�ŐŽĞĚĞƌĞŶ͘2
�ĞŶ�ĮũŶŵĂǌŝŐĞƌ�ǀĞƌŬŽŽƉ�ĞŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟĞƐǇƐƚĞĞŵ�ŬĂŶ�
ŚĞƚ�ĂƵƚŽǀĞƌŬĞĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵĞŶƚ�ŐƌŽƚĞŶĚĞĞůƐ�
ƵŝƚďĂŶŶĞŶ͗� ŵĞĞƌ� ;ŬůĞŝŶĞͿ� ďƵƵƌƚƐƵƉĞƌƐ� ĞŶ�
ĂĬĂĂůƉƵŶƚĞŶ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞŶƚĞŶ͕�ǀůĞĞƐ�ĞŶ�ĨƌƵŝƚ͘�

Ϯപ^ƵŬŬĞů͕�t͘�^ƟůŵĂ͕��͘�:ĂŶƐŵĂ͕�:͘�͘�;ϮϬϭϬͿ�sĞƌŬĞŶŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŵŝůŝĞƵĞīĞĐƚĞŶ�ǀĂŶ�ůŽŬĂůĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ĞŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟĞ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů�
ŝŶ��ůŵĞƌĞ͕��ŶĞƌŐŝĞǀĞƌďƌƵŝŬ͕�ĞŵŝƐƐŝĞ�ǀĂŶ�ďƌŽĞŝŬĂƐŐĂƐƐĞŶ�ĞŶ�
ǀŽĞĚƐĞůŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ͘�tĂŐĞŶŝŶŐĞŶ��ŝĞŶƐƚ�ůĂŶĚďŽƵǁŬƵŶĚŝŐ�
KŶĚĞƌǌŽĞŬ͕�WWK�>ĞůǇƐƚĂĚ
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ϯ͘� ,Ê�� »�Ä� ��Ä� òÊ��Ý�½ÝùÝã��Ã�
ÊÖ¦�ÄÊÃ�Ä� óÊÙ��Ä� ®Ä� «�ã�

Ýã���½®¹»�ó��¥Ý�½͍
ϯ͘ϭ�/Ɛ�Ğƌ�ƌƵŝŵƚĞ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�
ǀŽĞĚƐĞůƐǇƐƚĞĞŵ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͍

�Ğ�ƐƚĂĚ�ĂůƐ�ǀĞƌƐĐŚŝũŶƐĞů�ŝƐ�ǀĞĞůǌŝũĚŝŐ͘��ĞŶŬ�ĂĂŶ�;ĚĞ�
ƌĞĚĞŶĞŶ�ǀŽŽƌͿ�ŚƵŶ�ŽŶƚƐƚĂĂŶ͕�ŚƵŶ�ďĞƐƚĂĂŶƐƌĞĐŚƚ͕�
ŽƉŬŽŵƐƚ͕� ďůŽĞŝ� ĞŶ� ƐŽŵƐ� ŽŽŬ� ǀĞƌǀĂů͘� DĂĂƌ� Ğƌ�
ǌŝũŶ� ŽŶƚĞůďĂƌĞ� ŝŶǀĂůƐŚŽĞŬĞŶ� ĚĞŶŬďĂĂƌ͘ � EĞĞŵ�
ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ� ĚĞ� ǁŝƐƐĞůǁĞƌŬŝŶŐ� ƚƵƐƐĞŶ� ƐƚĂĚ� ĞŶ�
ƉůĂƩĞůĂŶĚ͕�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ĂůƐ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉ͕�ĚĞ�ƐƚĞĚĞŶďŽƵǁ�
ĞŶ� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƵƌ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͕� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ĂůƐ� ďƌŽŶ�
ǀĂŶ�ǀĞƌŶŝĞƵǁŝŶŐ�ǀĂŶ�ŶŽƌŵĞŶ͕�ǁĂĂƌĚĞŶ͕� ĐƵůƚƵƵƌ�
ĞŶ� ƚĞĐŚŶŝĞŬ� ŽĨ� ĂůƐ� ƉůĞŬ� ǀĂŶ� ĂŶŽŶŝŵŝƚĞŝƚ� ďŝŶŶĞŶ�
ĚĞ� ŵĂƐƐĂ1͘� �ĞǌĞ� ŝŶǀĂůƐŚŽĞŬĞŶ� ŚĞďďĞŶ� ĂůůĞŶ� ƚĞ�
ŵĂŬĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ� ŝŶƚĞƌĂĐƟĞ�ǀĂŶ�ŵĞŶƐĞŶ�ŽŶĚĞƌůŝŶŐ�
ĞŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟĞ�ƚƵƐƐĞŶ�ŵĞŶƐ�ĞŶ�ŚƵŶ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ͘�

,Ğƚ� ƐƚĞĚĞůŝũŬ� ŐĞďŝĞĚ͕� ĚĂĂƌ� ǁĂĂƌ� ĚĞ� ƐƚĞĚĞůŝŶŐ�
ǁŽŽŶƚ͕� ǁĞƌŬƚ� ĞŶ� ůĞĞŌ͘� ,Ğƚ� ƐƚĞĚĞůŝũŬ� ŐĞďŝĞĚ� ŝƐ�
ĞĞŶ� ĐŽŵďŝŶĂƟĞ� ǀĂŶ� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ� ŽĨ�
ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ƉƌŽĐĞƐƐĞŶ͕� ĚĞǌĞ� ŐĂĂŶ� ŵĞĞƐƚĂů� ŽǀĞƌ�
ƐŽĐŝĂĂůĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ƌĞůĂƟĞƐ͘2 
^ƚĞĚĞůŝũŬĞ� ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ� ďĞƐůĂĂŶ� ŝŶƚĞƌĂĐƟĞ͗�
ǀĞƌƉůĂĂƚƐŝŶŐĞŶ� ǀĂŶ� ŵĞŶƐĞŶ� ĞŶ� ŐŽĞĚĞƌĞŶ� ĚŽŽƌ�
ŐĞďŽƵǁĞŶ� ĞŶ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƵƌ͕ � ĞŶĞƌŐŝĞƐƚƌŽŵĞŶ͕�
ƵŝƚǁŝƐƐĞůŝŶŐ� ǀĂŶ� ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ� ĚŽŽƌ�

ϭപ�Ě�sĞƌůŝŶĚĞ�;ϮϬϬϳͿ��ĞŶ�ǀŽŽƌďĞƐĐŚŽƵǁŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ŽŶƚƐƚĂĂŶ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐĐŚŝũŶƐĞů�͚ƐƚĂĚ͛
Ϯപ,ŽƵŐŚ͕�D͘�;ϮϬϬϰͿ��ŝƟĞƐ�Θ�ŶĂƚƵƌĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͗�Ă�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͕ �>ŽŶĚŽŶ�ͬ�EĞǁ�zŽƌŬ͗�ZŽƵƚůĞŐĚĞ

ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ3͘�^ŽĐŝĂĂů�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�
ƌĞůĂƟĞƐ�ŐĂĂŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚƵůƉďƌŽŶŶĞŶ�
ǌŽĂůƐ�ŬĞŶŶŝƐ͕�ĂƌďĞŝĚ�ĞŶ�ďĞǌŝƚ�ƚƵƐƐĞŶ�ŵĞŶƐĞŶ͘��Ğ�
ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŝŶ�ƐƚĞĚĞŶďŽƵǁŬƵŶĚŝŐĞ�
ǀŽƌŵ� ĞŶ� ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉŝũ� ŝƐ� ĚĞ� ĂĨŐĞůŽƉĞŶ� ĞĞƵǁ�
ƐƚĞƌŬ� ǀĞƌĂŶĚĞƌĚ� ŵĞƚ� ĞĞƌƐƚ� ĚĞ� ŽƉŬŽŵƐƚ� ǀĂŶ�
ĚĞ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝƐĂƟĞ͗� ĚĞ� ƚƌĞŬ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ƉůĂƩĞůĂŶĚ�
ŶĂĂƌ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ĞŶ� ĚĂĂƌŶĂ�ŵĞƚ� ĚĞ�ŵŽĚĞƌŶŝƐƟƐĐŚĞ�
ƐƚĞĚĞŶďŽƵǁ͗�ĚĞ�ƐĐŚĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĨƵŶĐƟĞƐ�ǁŽŶĞŶ͕�
ǁĞƌŬĞŶ͕� ƌĞĐƌĞģƌĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͘�DĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�
ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ� ;ĚĞ� ǀĞƌǌŽƌŐŝŶŐƐƐƚĂĂƚ͕� ǀĞƌǌƵŝůŝŶŐ�
ĞŶ� ůĂƚĞƌ�ŽŶƚǌƵŝůŝŶŐ͕� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐĞƌŝŶŐ͕�ǀĞƌŐƌŝũǌŝŶŐͿ�
ǌŽƌŐĞŶ� ǀŽŽƌ� ǀĞƌĂŶĚĞƌĞŶĚĞ� ǁĞŶƐĞŶ� ĞŶ� ŐĞďƌƵŝŬ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ƐǇƐƚĞŵĞŶ�ĞŶ�ƌƵŝŵƚĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͕�
ĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚƵůƉďƌŽŶŶĞŶ͘

EĞĚĞƌůĂŶĚ� ǀĞƌƐƚĞĚĞůŝũŬƚĞ� ƐƚĞĞĚƐ� ǀĞƌĚĞƌ� ŝŶ� ĚĞ�
ĂĨŐĞůŽƉĞŶ� ĞĞƵǁ͕� ǁĂĂƌĚŽŽƌ� ůĂŶĚĞůŝũŬ� ŐĞďŝĞĚ�
ůĞƩĞƌůŝũŬ� ŝŶŐĞŶŽŵĞŶ� ǁĞƌĚ͘� �ŽŽƌ� ĚĞ� ŚƵŝĚŝŐĞ�
ǁĞƚͲ� ĞŶ� ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐ� ǀŝŶĚƚ� ĚĞǌĞ� ŵĂŶŝĞƌ� ǀĂŶ�
ǀĞƌƐƚĞĚĞůŝũŬŝŶŐ� ŽĸĐŝĞĞů� ŶŝĞƚ� ŵĞĞƌ� ƉůĂĂƚƐ� ŝŶ� ŚĞƚ�
ďƵŝƚĞŶŐĞďŝĞĚ͕� ĚŽŽƌ� ƐƚƌĞŶŐĞƌĞ� ďĞŐƌĞŶǌŝŶŐĞŶ� ĂĂŶ�
ƚĞ�ŐĞǀĞŶ͘��ŝŶŶĞŶ�ĚĞǌĞ�ƉůĂŶŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ŐƌĞŶǌĞŶ�ǌŝũŶ�
ǀĞĞů� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ŐĞďŝĞĚĞŶ� ŵŽŵĞŶƚĞĞů� ŐĞďŽŶĚĞŶ�
ĂĂŶ� ƌĞŐĞůƐ� Žŵ� ŶŝĞƚ� ǀĞƌĚĞƌ� ůĂŶĚĞůŝũŬ� ŐĞďŝĞĚ�
ƚĞ� ŐĞďƌƵŝŬĞŶ� ĞŶ� ƚĞ� ďĞƚƌĞŬŬĞŶ� ǀŽŽƌ� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͕� ;ŽŽŬ� ZƵƌďĂŶ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ŐĞŶŽĞŵĚ͕�

ϯപWƵůƐĞůůŝ͕�Z͘D�WƵůƐĞůůŝ͕�&͘D͘�ZĂƫ͕��͘�dŝĞǌǌŝ�;ϮϬϬϯͿ��ŝƐƐŝƉĂƟǀĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐŝƟĞƐ͗�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŇŽǁƐ�ĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�
ƉĂƩĞƌŶƐ͕�^ŝĞŶĂ͗�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ŝĞŶĂ�ĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂŵďƌŝĚŐĞ

sŽůĚŽĞŶĚĞ�ĨǇƐŝĞŬĞ�ƌƵŝŵƚĞ

• KƉĞŶ;ďĂƌĞͿ�ƌƵŝŵƚĞ
• �ĂŬ�ĞŶ�ŐĞǀĞů
• >ĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ
• Sloop

^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ KƉŶĂŵĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚsŽůĚŽĞŶĚĞ�ďĞůĞŝĚ�ĞŶ�ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐ
• &ĂĐŝůŝƚĞƌĞŶĚ�ďĞůĞŝĚ�н�ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐ
• �ĞƐƚĞŵŵŝŶŐƐƉůĂŶ

DĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ�ĚƌĂĂŐǀůĂŬ
• <ĞŶŶŝƐ�ďŝũ�ƉůĂŶŶĞƌƐ�ĞŶ�ďĞůĞŝĚƐŵĂŬĞƌƐ
• <ĞŶŶŝƐ�ĞŶ�ĂĐĐĞƉƚĂƟĞ�ǀĂŶ�ďĞǁŽŶĞƌƐ
• /ŶŝƟĂƟĞĨ�ǀĂŶ�ŽŶĚĞƌĂĨ

ĮŐ͘�ϰ͗�tĂŶŶĞĞƌ�ǁŽƌĚƚ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘��ƌŽŶ͗�ZŽŵŬĞŵĂ͕�:͘

�Ğ� ŽƉŶĂŵĞ� ǀĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ŝƐ� ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ĂĂŶƚĂů� ĨĂĐƚŽƌĞŶ� ǁĂĂƌ� ĂůůĞŵĂĂů͕�
ŽŶĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ĞůŬĂĂƌ͕ �ĂĂŶ�ǀŽůĚĂĂŶ�ŵŽĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ
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ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ� ŝŶ� ŚĞƚ� ůĂŶĚĞůŝũŬ� ŐĞďŝĞĚͿ͕�
ŵĂĂƌ�Žŵ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ŐƌĞŶǌĞŶ�ĞĞŶ�ŚŽŐĞƌĞ�
ƐƚĞĚĞůŝũŬŚĞŝĚ�ŽĨ�ďĞďŽƵǁŝŶŐƐĚŝĐŚƚŚĞŝĚ�ƚĞ�ĐƌĞģƌĞŶ͘�
dŽĐŚ� ŝƐ� ŚĞƚ� ǀĞƌƐĐŚŝů� ƚƵƐƐĞŶ� ŚĞƚ� ůĂŶĚĞůŝũŬĞ� ĞŶ�
ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ŐĞďŝĞĚ�ƐƚĞĞĚƐ�ĚŝīƵƐĞƌ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ͗�
ďĞĚƌŝũǀĞŶƚĞƌƌĞŝŶĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƌĂŶĚĞŶ�ǀĂŶ�ƐƚĞĚĞŶ�ŝŶ�
ŚĞƚ� ůĂŶĚĞůŝũŬ�ŐĞďŝĞĚ͕� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ǁŽŽŶĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�
ŝŶ�;ǀŽŽƌŵĂůŝŐĞͿ�ďŽĞƌĚĞƌŝũĞŶ�ĞŶ�ĨĂĐŝůŝƚĞŝƚĞŶ�ĚŝĞ�ŽƉ�
ŚĞƚ� ƉůĂƩĞůĂŶĚ� ĞǀĞŶ� ŚŽŽŐǁĂĂƌĚŝŐ� ǌŝũŶ� ĂůƐ� ŝŶ� ĚĞ�
ƐƚĂĚ͘

�ŶŶŽ�ϮϬϭϮ�ůŝũŬƚ�ĚĞ�ƐƚĂĚ� ůĂŶŐǌĂĂŵ�ĚĂĂĚǁĞƌŬĞůŝũŬ�
ƚŽƚ� ĞĞŶ�ĞǆƉĂŶƐŝĞƐƚŽƉ� ƚĞ� ŬŽŵĞŶ͘�EŝĞƚ�ĚŽŽƌ�ǁĞƚͲ�
ĞŶ� ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐ͕� ŵĂĂƌ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĞ͘� ^ŝŶĚƐ�
ŚĞƚ�ďĞŐŝŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĐƌŝƐŝƐ� ŝŶ�ϮϬϬϳ�ĞŶ�
ĚĞ�ĚĂĂƌŽƉ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ďŽƵǁĐƌŝƐŝƐ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ŝŶƐƟƚƵƚĞŶ�
ǀĂŶ� ďŽƵǁĞŶĚ� EĞĚĞƌůĂŶĚ� ůĂŶŐǌĂĂŵ� ĂĂŶ� ŚĞƚ�
ĂĩƌŽŬŬĞůĞŶ͘� �Ğ� ŵŝůũŽĞŶĞŶ� ĞƵƌŽ Ɛ͛� ĚŝĞ� ŶŽĚŝŐ�
ǁĂƌĞŶ� ǀŽŽƌ� ŵĞŐĂƉƌŽũĞĐƚĞŶ� ǀĂŶ� ŚĞĐƚĂƌĞƐ� ŐƌŽŽƚ�
ǌŝũŶ� ǀĞƌĚĂŵƉƚ͘� �ŽƵǁƉƌŽũĞĐƚĞŶ� ǌŝũŶ� ǀĞƌƚƌĂĂŐƚ͕�
ǁŽƌĚĞŶ� ŶĂĂƌ� ďĞŶĞĚĞŶ� ďŝũŐĞƐƚĞůĚ� ŽĨ� ǁŽƌĚĞŶ�
ĂĨŐĞďůĂǌĞŶ� ǀŽŽƌ� ŽŶďĞƉĂĂůĚĞ� ƟũĚ͘� �Ğ� ƚŽĞŬŽŵƐƚ�
ŝƐ� ŶŽŐ� ŽŶďĞŬĞŶĚ͕� ǁĂĂƌ� ƐŽŵŵŝŐĞ� ƉĂƌƟũĞŶ� ŶŽŐ�
ŚŽƉĞŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŚĞƌƐƚĞů�ďŝŶŶĞŶ�ϱͲϭϬ�ũĂĂƌ͕ �ǀĞƌǁĂĐŚƚ�
ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ�ŐƌŽĞƉ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�͞ŐƌŽƚĞ�ďŽƵǁĞŶ͟�ǀŽŽƌďŝũ�
ǌĂů� ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŵĞĞƐƚĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ͘�<ůĞŝŶƐĐŚĂůŝŐĞ�
ŝŶŐƌĞƉĞŶ� ĞŶ� ŶŝĞƵǁĞͬĂŶĚĞƌĞ� ǀŽƌŵĞŶ� ǀĂŶ�
ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌƐĐŚĂƉ͕� ǌŽĂůƐ� ŚĞƚ� ;ĐŽůůĞĐƟĞĨͿ�
ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ŽƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌƐĐŚĂƉ�ǌƵůůĞŶ�ŶƵ�ŵŽŐĞůŝũŬ�
ĚĞ�ďŽƵǁŽƉĚƌĂĐŚƚĞŶ�ŐĂĂŶ�ďĞƉĂůĞŶ͘�<ůĞŝŶƐĐŚĂůŝŐĞ�
ŝŶŐƌĞƉĞŶ� ĞŶ� ƉůĂŶŶĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� ĞĞŶ� ŐĞďŝĞĚ�
ĂĂŶƚƌĞŬŬĞůŝũŬ� ŵĂŬĞŶ� ǀŽŽƌ� ĂŶĚĞƌĞ� ŝŶŝƟĂƟĞǀĞŶ�
ĞŶ� ǌŽ� ĂŶĚĞƌĞ� ;ŬůĞŝŶĞͿ� ƉƌŽũĞĐƚĞŶ� ĂĂŶƚƌĞŬŬĞŶ͘�
�ĞǌĞ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ďŽƵǁĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŽŽŬ�ĚĞ�͚ƐƉŽŶƚĂŶĞ�
ƐƚĂĚ͛� ŐĞŶŽĞŵĚ1͘ �ĞǌĞ� ǀŽƌŵ� ǀĂŶ� ŽƌŐĂŶŝƐĐŚĞ�
ƐƚĞĚĞŶďŽƵǁ� ;ŚĞƚ� ;ƐĞŵŝͿŽŶŐĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞĞƌĚ�
ďŽƵǁĞŶ�ǀĂŶ�ƐƚĞĚĞůŝũŬ�ǁĞĞĨƐĞů�ŽĨ�ŽŶƚƉůŽŽŝĞŶ�ǀĂŶ�
ĂĨǁŝũŬĞŶĚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ŝŶ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ͕�
ĂĨǁŝũŬĞŶĚ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐƐƉůĂŶͿ� ŬĂŶ� ǀŽŽƌ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŐƌŽƚĞ� ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ� ďŝĞĚĞŶ͘�
'ĞƌĞƐĞƌǀĞĞƌĚĞ� ďŽƵǁŐƌŽŶĚĞŶ� ǀŽŽƌ� ŵŝůũŽĞŶĞŶͲ
ƉƌŽũĞĐƚĞŶ� ǌƵůůĞŶ� ĚĞ� ŬŽŵĞŶĚĞ� ƟĞŶ� ũĂĂƌ� ŵĞƚ�
ǌĞŬĞƌŚĞŝĚ� ůĞĞŐ� ďůŝũǀĞŶ� ƐƚĂĂŶ͘� 'ĞŵĞĞŶƚĞƐ͕� ǀĂĂŬ�
ĞŝŐĞŶĂĂƌ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŐƌŽŶĚ͕� ǌƵůůĞŶ� ĚĞǌĞ� ŐƌŽŶĚ� ŵĞƚ�
ǌŽǀĞĞů�ŵŽŐĞůŝũŬ�ďĞƉĞƌŬƚĞ�ǀĞƌůŝĞǌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�
ǁŝůůĞŶ� ĚŽĞŶ� ŽĨ� ĚĞ� ŬŽƐƚĞŶ� ǀŽŽƌ� ďĞŚĞĞƌ� ǁŝůůĞŶ�
ŵŝŶŝŵĂůŝƐĞƌĞŶ͘�<ůĞŝŶĞ�ŝĚĞĞģŶ�ǀĂŶ�ŽŶĚĞƌĂĨ�ŬƵŶŶĞŶ�
ŵĂŬŬĞůŝũŬ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁƐǇƐƚĞŵĞŶ� ŝŶƚĞŐƌĞƌĞŶ�
ŽĨ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŬĂŶ� ĞĞŶ� ĂĂŶũĂŐĞƌ� ǌŝũŶ� ǀĂŶ�
ĂŶĚĞƌĞ� ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͕� ǌŽĂůƐ� ŚŽƌĞĐĂ͕� ƌĞĐƌĞĂƟĞ� ŽĨ�

ϭപWůĂŶďƵƌĞĂƵ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�>ĞĞĨŽŵŐĞǀŝŶŐ�ĞŶ�hƌŚĂŶ�hƌďĂŶ��ĞƐŝŐŶ�
;ϮϬϭϮͿ�sŽƌŵŐĞǀĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƐƉŽŶƚĂŶĞ�ƐƚĂĚ͕��ĞůĞŵŵĞƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�
ŬĂŶƐĞŶ�ǀŽŽƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĐŚĞ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ŚĞƌŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͘��ĞŶ�,ĂĂŐ͕�
�ŵƐƚĞƌĚĂŵ

ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů�ŽĨ�ĂĨǀĂů�ŝŶ�ĚĞ�ŬĞƚĞŶ͘��ĞŶ�
ǀŽŽƌďĞĞůĚ� ŝƐ� ŚĞƚ� �ĂĂŶĚƐƚĂĚ� ,ĞŵŵĞƐ� ƚĞƌƌĞŝŶ͗�
KŶŬĞ� ƉůĞŬ͘� �ƌĞĂƟĞǀĞ� ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ� ŚĞďďĞŶ� ŽƉ�
ĞĞŶ� ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚ� ďĞĚƌŝũǀĞŶƚĞƌƌĞŝŶ� ;ϱ͕ϲ� ŚĂͿ� ĞĞŶ�
ƉĂƵǌĞ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉ͕�ŵĞƚ�ĐĂŵƉŝŶŐ͕�ŐĞŵĂĂŬƚ�ĞŶ�ĚĞǌĞ�
ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ͘

�Ğ�ĨǇƐŝĞŬĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ
,Ğƚ� ƐƵĐĐĞƐǀŽů� ;ŚĞƌͿŝŶƚƌŽĚƵĐĞƌĞŶ� ǀĂŶ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŝƐ�ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ĂĂŶƚĂů�ĨĂĐƚŽƌĞŶ͗�ĚĞ�ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ͕�ŝŶƚĞŐƌĂƟĞ��
ŵĞƚ�ĞŶ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ�ǀĂŶ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƟĞ�ŵĞƚ�ĂŶĚĞƌĞ�
ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ƐǇƐƚĞŵĞŶ� ĞŶ� ŚĞƚ� ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ�
ĚƌĂĂŐǀůĂŬ� ǀŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ǀŽŽƌ� ǌŽǁĞů� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞ͕�ĂůƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵƉƟĞ͘

�ŽĂůƐ� Ăů� ŐĞŶŽĞŵĚ� ŝƐ� ŝŶ� ƉĂƌĂŐƌĂĂĨ� ϭ͘Ϯ� ͚tĂĂƌŽŵ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ƚĞƌƵŐďƌĞŶŐĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͍͛�
ŬĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ǌŽƌŐĞŶ� ǀŽŽƌ� ǀĞƌŶŝĞƵǁĚĞ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟĞ� ƚƵƐƐĞŶ� ŵĞŶƐĞŶ� ĞŶ� ƚƵƐƐĞŶ� ŵĞŶƐĞŶ�
ĞŶ� ŚƵŶ� ŽŵŐĞǀŝŶŐ͘� � �ůůĞƌĞĞƐƚ� ǌŽƌŐƚ� ŚĞƚ� ǀŽŽƌ�
ǀĞƌŶŝĞƵǁĚĞ� ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ƌƵŝŵƚĞ͘�
sŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŬĂŶ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ƌƵŝŵƚĞ�
ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ŐĞďƌƵŝŬƚ� ǁŽƌĚĞŶ͕� ŵĂĂƌ� ĚĞ� ƐŶĞůƐƚ�
ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ��ƌƵŝŵƚĞ�ĚŝĞ�ďƌƵŝŬďĂĂƌ�ŝƐ͕� ŝƐ�ŽƉĞŶ�ĞŶ�
ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŵĂĂŝǀĞůĚ͘�KƉĞŶ�ƌƵŝŵƚĞ�
ŝŶ� ĚĞ� ǀŽƌŵ� ǀĂŶ� ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ� ƚĞƌƌĞŝŶĞŶ͕� ŶŝĞƚ�
ŐĞďƌƵŝŬƚĞ� ŐƌŽŶĚ� ƌŽŶĚŽŵ� ďĞĚƌŝũǀĞŶ� ĞŶ� ŚƵŝǌĞŶ͕�
ďŽƐƌĂŶĚŐĞďŝĞĚĞŶ� ĞŶ� ĂŐƌĂƌŝƐĐŚ� ŐĞďŝĞĚ� ďŝŶŶĞŶ�
ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ͘�KƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ� ŝŶ�ĚĞ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�
ƉĂƌŬĞŶ͕� ŐƌŽĞŶƐƚƌŽŬĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ǁŝũŬ͕� ƉůĂŶƚƐŽĞŶ� ĞŶ�
ƐƉĞĞůǀĞůĚũĞƐ� ŬƵŶŶĞŶ�ĚĞĞůƐ͕� ďŝũ� ƐůĞĐŚƚ� ŐĞďƌƵŝŬ�ŽĨ�
ŐĞƌŝŶŐĞ�ĞƐƚŚĞƟƐĐŚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀŽŽƌ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�
ŐĞďƌƵŝŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘�sĞƌĚĞƌ�ŬĂŶ�Ğƌ�ŐĞŬĞŬĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŶĂĂƌ� ;ƐĐŚŽŽůͿƉůĞŝŶĞŶ� ĞŶ� ŐƌŽƚĞ� ƉĂƌŬĞĞƌǀĞůĚĞŶ͘�
�ĞǁŽŶĞƌƐ� ŬƵŶŶĞŶ� ŚƵŶ� ƚƵŝŶ� ŐĞďƌƵŝŬĞŶ� ǀŽŽƌ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͕� ĚŽŽƌ� ǌĞůĨ� ŐĞǁĂƐƐĞŶ� ƚĞ� ƚĞůĞŶ͕� ŽĨ�
ĚĞ�ƚƵŝŶ�ƚĞ�ǀĞƌŚƵƌĞŶͬǀĞƌŐĞǀĞŶ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�
;^W/EĨĂƌŵŝŶŐͿ͘

sŽŽƌĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ŽƉĞŶ;ďĂƌĞͿ�ƌƵŝŵƚĞ
• sŽŽƌĚĞůŝŐ� ƚĞ� ƉĂĐŚƚĞŶ� ;ǀĂĂŬ� ŵĞƚ� ďĞŚĞĞƌ�

ŝŶďĞŐƌĞƉĞŶͿ
• 'ŽĞĚŬŽŽƉ� ŝŶ� ƚĞ� ƌŝĐŚƚĞŶ� ĞŶ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ŽƉ� ƚĞ�

ƐƚĂƌƚĞŶ
• �ŝĐŚƚďĂĂƌ

EĂĚĞůĞŶ͗
• sĂĂŬ�ŽŶďĞŬĞŶĚĞ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚ�ŐƌŽŶĚ
• EŝĞƚ� ĂůůĞ� ŽƉĞŶ;ďĂƌĞͿ� ƌƵŝŵƚĞ� ǌĂů� ĞĞŶ� ŝĚĞĂůĞ�

ůŝŐŐŝŶŐ�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǌŽŶͬǁŝŶĚ�ŚĞďďĞŶ͕�
ŵĞĚĞ�ĚŽŽƌ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ�ĞŶ�ďĞƐƚĂĂŶĚ�ŐƌŽĞŶ͘

• �ŝĞĨƐƚĂů�ĞŶ�ǀĂŶĚĂůŝƐŵĞ�ŐĞǀŽĞůŝŐ
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KƉĞŶ�ƌƵŝŵƚĞ�ŚĞĞŌ�ǀĂĂŬ�ĞĞŶ�ĞŝŐĞŶĂĂƌ͕ �ƉƌŝǀĂĂƚ�ŽĨ�
ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ͕�ŵĂĂƌ�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ĂůƐ�ŽƉĞŶůŝũŬ�ƚŽĞŐĂŶŬĞůŝũŬ�
ĂĂŶŐĞĚƵŝĚ͕�ǀĂĂŬ�ĚŽŽƌŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĨƌĂƐƚĞƌŝŶŐ͘�
^ŽŵƐ�ŝƐ�ĚĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ǀĂŶ�ƟũĚĞůŝũŬĞ�ĂĂƌĚ�ŽƉĞŶ�ƌƵŝŵƚĞ͕�
ǌŽĂůƐ�ďŝũ�ďŽƵǁŐƌŽŶĚ�ǁĂĂƌ�ŶŽŐ�ŐĞĞŶ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ�
ŽƉ� ƐƚĂĂƚ͘� �ĂŶ� ĞĞŶ� ĞŝŐĞŶĂĂƌͬďĞŚĞĞƌĚĞƌ� ǌƵůůĞŶ�
ĚĞ� ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ� ĞŶ� ;ŝŶĚŝƌĞĐƚĞͿ� ǀŽŽƌĚĞůĞŶ�
ǀĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ĚƵŝĚĞůŝũŬ� ŐĞŵĂĂŬƚ� ŵŽĞƚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ͘��ŶĚĞƌƐ�ŝƐ�ĞůŬĞ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�ŝŶ�ƟũĚ͕�ƌƵŝŵƚĞ�
ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂĂů�ŶƵƩĞůŽŽƐ�ŝŶ�ĚĞ�ŽŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ƉĂƌƟũ͘�
�ŝƚ�ŐĞůĚƚ�ǌĞŬĞƌ�ǀŽŽƌ�ďŽƵǁŐƌŽŶĚ͕�ǁĂĂƌ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ�
ŬĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ĚĂƚ� ůĂŶŐĚƵƌŝŐ� ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ� ŐƌŽŶĚ�
ŝŶ� ǀĞƌůŽĞĚĞƌŝŶŐ� ƌĂĂŬƚ� ĞŶ� Ěŝƚ� ĞĞŶ� ŶĞŐĂƟĞĨ� ĞīĞĐƚ�
ŚĞĞŌ�ŽƉ�ĚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ͘

�Ğ�ŵĂĂƚ�ĞŶ�ĚĞ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĞŶ;ďĂƌĞͿ�ƌƵŝŵƚĞ͕�
ĚĞ� ĂĂŶǁĞǌŝŐŚĞŝĚ� ʹ� ŽĨ� ĂĨǁĞǌŝŐŚĞŝĚ� ʹ� ǀĂŶ�
ďĞďŽƵǁŝŶŐ� ƌŽŶĚŽŵ͕� ŚĞƚ� ŵĂƚĞƌŝĂĂůŐĞďƌƵŝŬ͕� ŚĞƚ�
ƐƚƌĂĂƚŵĞƵďŝůĂŝƌ͕ � ĚĞ� ĂĂŶǁĞǌŝŐŚĞŝĚ� ǀĂŶ� ŐƌŽĞŶ� ĞŶ�
ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞǁĂƚĞƌ͕ � ƌĞůŝģĨ� ĞŶ� ŚŽŽŐƚĞǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ͕�
ŚĞƚ�ĨƵŶĐƟĞŐĞďƌƵŝŬ�ŽƉ�ĞŶ�ƌŽŶĚŽŵ�ĚĞ�ŽƉĞŶ;ďĂƌĞͿ�
ƌƵŝŵƚĞ͖�ŚĞƚ�ǌŝũŶ�ĂůůĞŵĂĂů�ĨĂĐƚŽƌĞŶ�ĚŝĞ�ĞŶ�ƌŽů�ƐƉĞůĞŶ�
ďŝũ�ŚĞƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ĞŶ�ďĞůĞǀŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ĞŶ�ĚĞ�
ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶͬƌĞƐƚƌŝĐƟĞƐ�ǀŽŽƌ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͘�
�ĞŶ� ƌƵŝŵƚĞůŝũŬ� ŽŶƚǁĞƌƉ� ŐĞĐŽŵďŝŶĞĞƌĚ� ŵĞƚ�
ĞĞŶ� ďĞŚĞĞƌƉůĂŶ� ŬĂŶ� ǀŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝŶ� ĚĞ�
ŽƉĞŶ;ďĂƌĞͿ� ƌƵŝŵƚĞ� � ĞĞŶ� ŐŽĞĚĞ� ƐƚĂƌƚ� ǌŝũŶ� ǀŽŽƌ�
ĂĐĐĞƉƚĂƟĞ͕�ŝŶƉĂƐďĂĂƌŚĞŝĚ�ĞŶ�ǌŝĐŚƚďĂĂƌŚĞŝĚ͘

KƉ� ŽƉĞŶ� ƌƵŝŵƚĞ� ŬĂŶ� ŽŽŬ� ǀŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�
ŐĞďŽƵǁĚ�ǁŽƌĚĞŶ͕� ŝŶ� ĚĞ� ǀŽƌŵ� ǀĂŶ� ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�
ŬĂƐƐĞŶ͘�,ŝĞƌŵĞĞ�ǀĞƌǀĂůƚ�ŝŶ�ĚĞ�ŵĞĞƐƚĞ�ŐĞǀĂůůĞŶ�ĚĞ�
ŽƉĞŶďĂĂƌŚĞŝĚ͘

ZƵŝŵƚĞ� ĚŝĞ� ǀĞƌĚĞƌ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ� ŝƐ� ǀŽŽƌ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͕� ŝƐ� ŽƉ� ŚĞƚ� ĚĂŬ� ĞŶ� ĂĂŶ� ĚĞ� ŐĞǀĞů͗�
ƉůĂƩĞ� ĚĂŬĞŶ� ǀĂŶ� ǁŽŶŝŶŐĞŶ͕� ďĞĚƌŝũǀĞŶ� ĞŶ�
ŽƉƐůĂŐŚĂůůĞŶ�ĞŶ�ŐĞǀĞůƐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǌƵŝĚǌŝũĚĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ŐĞďŽƵǁ͘�

,Ğƚ� ŐĞďƌƵŝŬ� ǀĂŶ� ĚĂŬĞŶ� ǀŽŽƌ� ŐƌŽĞŶ� ĞŶ�
ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ� ŚĞĞŌ� ĞĞŶ� ĂĂŶƚĂů� ǀŽŽƌ� ĞŶ�
ŶĂĚĞůĞŶ�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ƌƵŝŵƚĞ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŵĂĂŝǀĞůĚ2͗

sŽŽƌĚĞůĞŶ͗
• KŶŐĞďƌƵŝŬƚĞ�ƌƵŝŵƚĞ
• sĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ
• sĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ�ǁĂƚĞƌƌĞƚĞŶƟĞ
• sĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ�ŝƐŽůĂƟĞ�ŐĞďŽƵǁ
• sĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐ�͚ŚĞĂƚ�ŝƐůĂŶĚ�ĞīĞĐƚ͛
• 'ĞŵĂŬŬĞůŝũŬ�ĂĨ�ƚĞ�ƐůƵŝƚĞŶ

Ϯപ&ŽƐƐ͕�:͘�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϭͿ�dŚĞ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ZŽŽŌŽƉ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�
'ƵŝĚĞ͘��ůĞŬŝŶŐĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �<ĂƌůŬƐƌŽŶĂ͕�^ǁĞĚĞŶ

• DĞĞƌ�ǌŽŶŶĞƐĐŚŝũŶ
• DƵůƟĨƵŶĐƟŽŶĞĞů�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ŐƌŽŶĚŽƉƉĞƌǀůĂŬ

EĂĚĞůĞŶ͗
• dŽĞŐĂŶŐ�ŶŝĞƚ�ĂůƟũĚ�ŐĞŵĂŬŬĞůŝũŬ�ǀŽŽƌŚĂŶĚĞŶ
• sĞŝůŝŐŚĞŝĚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĚĂŬ�ŵŽĞƚ�ŐĞǁĂĂƌďŽƌŐĚ�ǌŝũŶ
• �ĂŬĐŽŶƐƚƌƵĐƟĞ�ŵŽĞƚ�ƐƚĞǀŝŐ�ŐĞŶŽĞŐ�ǌŝũŶ
• >ĂƐƟŐĞƌ�Žŵ�ŐƌŽŶĚ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂĂů�ŽƉ�ŚĞƚ�ĚĂŬ�ƚĞ�

ŬƌŝũŐĞŶ�ĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚĂŬ�ƚĞ�ŚĂůĞŶ
• Meer wind
• 'ĞǀĞůͲ� ĞŶ� ĚĂŬƉůĂŶƚĞŶ� ŚĞďďĞŶ� ǀĂĂŬ� ǁĂƚ�

ŵĞĞƌ�ŬĞŶŶŝƐ�ĞŶ�ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ�ŶŽĚŝŐ͕�Ž͘Ă͘�ĚŽŽƌ�
ƐŶĞůůĞƌĞ�ǀĞƌĚƌŽŐŝŶŐ�;ǁŝŶĚͿ͘

• �ŽŶĐƵƌƌĞŶƟĞ�ŵĞƚ�ǌŽŶŶĞƉĂŶĞůĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĚĂŬ

�ƌ� ŵŽĞƚ� ĚƵƐ� ǀŽŽƌĂĨ� ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ� ŐĞĚĂĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ�
ŶĂĂƌ� ĚĞ� ƐƚĞƌŬƚĞͬŬǁĂůŝƚĞŝƚ͕� ƚŽĞŐĂŶŬĞůŝũŬŚĞŝĚ� ǀĂŶ�
ŚĞƚ� ĚĂŬ� ĞŶ� ǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ� ŽƉ� ŚĞƚ� ĚĂŬ͘� /ŶĚŝĞŶ� ĚĞǌĞ�
ĨĂĐƚŽƌĞŶ� ;ŶĂ� ĞǀĞŶƚƵĞĞů� ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶͿ� ŐŽĞĚ� ǌŝũŶ�
ďĞǀŽŶĚĞŶ͕�ŬĂŶ�Ğƌ�ĞĞŶ�ĚƵŝŬƚƵŝŶ�ŽĨ�ĚĂŬŬĂƐ�ŐĞŵĂĂŬƚ�
ǁŽƌĚĞŶ͘��ŝũ�ŚĞƚ�͚ŽƉƚŽƉƉĞŶ͛�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞďŽƵǁ�ŵĞƚ�
ĞĞŶ�ŬĂƐ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĚĂŬ͕�ǌĂů�Ğƌ�ŽŽŬ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ĞƐƚŚĞƟƐĐŚĞ�
ǁĂĂƌĚĞ�ŐĞŬĞŬĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘

�Ğ�ůĂĂƚƐƚĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ƚĞ�ǀĞƌŐĞǀĞŶ�ŝƐ�ĂĂŶ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͕� ŝƐ� ŝŶ� ĚĞ� ďĞďŽƵǁĚĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ǌĞůĨ͘ �
^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ǀŽŽƌ� ƚŚƵŝƐ͕� ǌŽĂůƐ� ƌĂĂŵƚƵŝŶŝĞƌĞŶ͕�
;ĞĞŶ� ŽƉƐƚĞůůŝŶŐ� ǀĂŶ� ƉůĂŶƚĞŶ� ǀŽŽƌ� ũĞ� ƌĂĂŵ͕� ŵĞƚ�
ĞĞŶ�ĚƌƵƉƉĞůƐǇƐƚĞĞŵͿ͕�ƚŽƚ�;ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞͿ�ďĞĚƌŝũĨƐͲ�
ĞŶ� ĨĂďƌŝĞŬƐƌƵŝŵƚĞƐ� ĚŝĞ� ŵĞƚ� ŚŽŽŐƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
ŵŝĚĚĞůĞŶ� ĂůƐ� >��� ǀĞƌůŝĐŚƟŶŐ� ĞŶ� ŚǇĚƌŽƉŽŶŝĐƐ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ŽƉŶĞŵĞŶ͘

sŽŽƌĚĞůĞŶ͗
• DĞƚ� ĞǆƚĞƌŶĞ� ĞŶĞƌŐŝĞͲŝŶƉƵƚ� ũĂĂƌƌŽŶĚ�

produceren
• DŝŶŝŵĂůĞ� ŝŶǀůŽĞĚ� ďƵŝƚĞŶŬůŝŵĂĂƚ� ĞŶ�

ǀĞƌǀƵŝůŝŶŐĞŶͬǌŝĞŬƚĞƐ͘
• �ĨƐůƵŝƚďĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞƌƵŝŵƚĞ
• ZĞŐĞůďĂĂƌ�ďŝŶŶĞŶŬůŝŵĂĂƚ
• DĞĞƌůĂĂŐƐ� ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞŵĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� ǀĂŶ�

ĚĞǌĞůĨĚĞ� ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ� ŐĞďƌƵŝŬ�ŵĂŬĞŶ�ĞŶ�
ǌŽ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ǀĞƌĚƵďďĞůĞŶ�ŶĂĂƌ�ĂĂŶƚĂů�ůĂŐĞŶ

• dĞŐĞŶŐĂĂŶ� ǀĂŶ� ůĞĞŐƐƚĂŶĚ� ;ĐŽŵŵĞƌĐŝĞĞůͿ
ǀĂƐƚŐŽĞĚ

Nadelen
• �ŝũ� ŐĞďƌĞŬ� ĂĂŶ� ǌŽŶůŝĐŚƚ� ĞŶ� ǀŽĞĚŝŶŐƐďŽĚĞŵ�

ǌŝũŶ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ĞŶĞƌŐŝĞͲŝŶƉƵƚ�ĞŶ�ǀŽĞĚŝŶŐƐƐƚŽīĞŶ�
ŶŽĚŝŐ

• ,ŽŐĞ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ�ŚǇĚƌŽƉŽŶŝĐͲ͕�ŬůŝŵĂĂƚ�
Ͳ�ĞŶ�ůŝĐŚƚƐǇƐƚĞŵĞŶ

• ,Ğƚ� ĞŝŐĞŶĚŽŵ� ŶŝĞƚ� ĂůƟũĚ� ŝŶ� ŚĂŶĚĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ŐĞďƌƵŝŬĞƌ�ŽĨ�ďĞǁŽŶĞƌ
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• DŽŐĞůŝũŬ�ĚĂƚ�ĞŝŐĞŶĂĂƌ�ŽĨ�ĚĞ�ŐĞďƌƵŝŬĞƌ� ŐĞĞŶ�
;ĚƵƵƌǌĂŵĞͿ� ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ� ǁŝů� ĚŽĞŶ� ĂĂŶ� ĚĞ�
;ƐĐŚŝů�ǀĂŶ�ĚĞͿ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ

• /Ŷ� ŚĞƚ� ŚƵŝĚŝŐĞ� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ� ǀĂƐƚŐŽĞĚ�
ƐǇƐƚĞĞŵ� ŝƐ� ŚĞƚ� ǁŝũǌŝŐĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĨƵŶĐƟĞ� ǀĂŶ�
ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ� ďĞďŽƵǁŝŶŐ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ĞŝŐĞŶĂĂƌ�
ǀĂĂŬ� ŶŝĞƚ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ͕� ŝ͘ǀ͘ ŵ͘� ǁĂĂƌĚĞ� ĚĂůŝŶŐ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ

• ,ŽŽŐ� ŬĞŶŶŝƐͲ� ĞŶ� ĐŽŶƚƌŽůĞŶŝǀĞĂƵ� ďĞŶŽĚŝŐĚ�
ǀĂŶ� ǀĞƌƟĐĂĂů� ƚƵŝŶŝĞƌĞŶ� ĞŶͬŽĨ� ŝŶ� ŐĞďŽƵǁĞŶ�
kweken

• �Ğ� ŐĞŵĞĞŶƚĞůŝũŬĞ� ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐƐƉůĂŶŶĞŶ�
ǀĞƌŚŝŶĚĞƌĞŶ� ŚĞƚ� ǀĂĂŬ� ĚĂƚ� ĚĞ� ĨƵŶĐƟĞ� ǀĂŶ�
ĞĞŶ� ŐĞďŽƵǁ�ŵĂŐ� ǀĞƌĂŶĚĞƌĞŶ͘��ŝƚ� ǌŽƵ� ĚŽŽƌ�
ŶŝĞƵǁĞ�ǁĞƚŐĞǀŝŶŐ�ŬƵŶŶĞŶ�ǀĞƌĂŶĚĞƌĞŶ

KŽŬ�ŬĂŶ�Ğƌ�ŐĞŬĞŬĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ďĞďŽƵǁĚĞ�
ƌƵŝŵƚĞ� ŵĞƚ� ŚĞƚ� ŽŽŐ� ŽƉ� ƐůŽŽƉ� ŽĨ� ƌĞŶŽǀĂƟĞͬ
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ͘� 'ĞďŽƵǁĞŶͬǁŽŶŝŶŐĞŶ� ŚĞďďĞŶ�
ĞĞŶ� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ� ĞŶ� ďŽƵǁŬƵŶĚŝŐĞ� ůĞǀĞŶƐͲ
ǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ͘� EĂĚĂƚ� ďĞŝĚĞ� ůĞǀĞŶƐǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐĞŶ�
ǀĞƌůŽƉĞŶ� ǌŝũŶ͕� ŬĂŶ� Ğƌ� ŐĞŬĞŬĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ŽĨ� ĞĞŶ�
ŐĞďŽƵǁ� ŶŝĞƚ� ŐĞƌĞŶŽǀĞĞƌĚ͕� ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ� ĂĂŶ�
;ŶŝĞƵǁͿ� ŐĞďƌƵŝŬ� ŽĨ� ŐĞƐůŽŽƉƚ� ŵŽĞƚ� ǁŽƌĚĞŶ͘�
/ŶĚŝĞŶ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ�ŽĨ�ƐůŽŽƉ�ǌĂů�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͕�
ŽŶƚƐƚĂĂƚ� Ğƌ� ĞĞŶ� ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ� Žŵ� ŶŝĞƵǁĞ�
ĨƵŶĐƟĞƐ� ĂĂŶ� ƚĞ� ďƌĞŶŐĞŶ� ŝŶ� ŚĞƚ� ŐĞďŽƵǁ� ŽĨ� ŚĞƚ�
ďƌĂĂŬŬŽŵĞŶĚĞ� ŐĞďŝĞĚ͘�Kŵ�ĚĞ� ŐĞďŝĞĚĞŶ� ĂĂŶ� ƚĞ�
ǁŝũǌĞŶ�ǁĂĂƌ� ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ� ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ� ĂĂŶ� ŚĞƚ�
ƐƚĞĚĞůŝũŬ� ǁĞĞĨƐĞů͕� ďŝŶŶĞŶ� ĚĞ� ŐĞďŽƵǁĚĞ� ƐƚĂĚ͕�
ŐĞŵĂĂŬƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ŝƐ�Ğƌ�ŬĞŶŶŝƐ�ŶŽĚŝŐ�ŽǀĞƌ�
ĚĞ� ŚƵŝĚŝŐĞ� ƐƚĂĂƚ͕� ĞŝŐĞŶĚŽŵ� ĞŶ� ůĞĞŌŝũĚ� ǀĂŶ� ŚĞƚ�
ǀĂƐƚŐŽĞĚ͘��Ğ�ďŽƵǁŬƵŶĚŝŐĞ�ƐƚĂĂƚ�ǌŽƵ�ƉĞƌ�ǁŽŶŝŶŐ�
ďĞŬĞŬĞŶ� ŵŽĞƚĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ͕� ŵĂĂƌ� ŚĞƚ� ĞŝŐĞŶĚŽŵ�
ĞŶ�ĚĞ�ůĞĞŌŝũĚ�ǀĂŶ�ǁŽŶŝŶŐĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁĞů�ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞďƌƵŝŬƚ�Žŵ�ĂĂŶ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ǁĂŶŶĞĞƌ�ĞĞŶ�ďŽƵǁďůŽŬ�
ŐĞƐůŽŽƉƚ�ŽĨ�ŐĞƌĞŶŽǀĞĞƌĚͬĂĂŶŐĞƉĂƐƚ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘�

sŽŽƌ� ŚĞƚ� ĞŝŐĞŶĚŽŵ� ŝƐ� ŚĞƚ� ǀĂŶ� ďĞůĂŶŐ� ĚĂƚ� ĚĞ�
ǁŽŶŝŶŐĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁĐŽƌƉŽƌĂƟĞƐ� ǌŝũŶ͘�
WĂƌƟĐƵůŝĞƌĞ� ĞŝŐĞŶĂƌĞŶ� ǌŝũŶ� ŵŽĞŝůŝũŬĞƌ� ƚĞ� ƐƚƵƌĞŶ͕�
ŚĞďďĞŶ� ŵŝŶĚĞƌ� ŬĞŶŶŝƐ� ŽǀĞƌ� ďŽƵǁŝŶŶŽǀĂƟĞ� ĞŶ�
ŵŝŶĚĞƌ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�ƚŽƚ�ŚƵŶ�ďĞƐĐŚŝŬŬŝŶŐ͘��
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ͕�ĞŶ�ŚŝĞƌďŝũ�ŝƐ�ĚĞ�ůĞĞŌŝũĚ�ǀĂŶ�ǁŽŶŝŶŐĞŶ��
ǀĂŶ� ďĞůĂŶŐ͕� ƐĐŚƌŝũŌ� ĞĞŶ� ǁŽŶŝŶŐĐŽƌƉŽƌĂƟĞ� ĞĞŶ�
ǁŽŶŝŶŐ�ĮŶĂŶĐŝĞĞů�ĂĨ�ŶĂ�ϱϬ�ũĂĂƌ�ĞŶ�ďŽƵǁƚĞĐŚŶŝƐĐŚ��
ĂĨ� ŶĂ� ŽŶŐĞǀĞĞƌ� ϳϬ� ƚŽƚ� ϴϬ� ũĂĂƌ1͘� /Ŷ� ƐŽŵŵŝŐĞ�
ŐĞǀĂůůĞŶ͕� ŵĞƚ� ŶĂŽŽƌůŽŐƐĞ� ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁ� ŝƐ� ĚĞ�
ůĞĞŌŝũĚ� ŶŽŐ� ŐĞĞŶ� ϱϬ� ũĂĂƌ� ƚŽƚ� ƐůŽŽƉ� ŐĞǁĞĞƐƚ� ŝŶ�
ǀĞƌďĂŶĚ� ŵĞƚ� ĚĞ� ƐůĞĐŚƚĞ� ďŽƵǁŬǁĂůŝƚĞŝƚ͘� /ŶĚŝĞŶ�

ϭപdŚŽŵƐĞŶ͕��͘�;ϮϬϬϲͿ�>ĞǀĞŶƐůŽŽƉ�Ͳ�ǀĂŶ�ǁŽŶŝŶŐĞŶ�Ͳ�
tŽŶŝŶŐǀĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ�ĞŶ�tŽŶŝŶŐďĞŚĞĞƌ͕ �ĨĂĐƵůƚĞŝƚ��ŽƵǁŬƵŶĚĞ͕�dh�
�ĞůŌ

Ğƌ� ŐĞŬĞŬĞŶ� ǁŽƌĚƚ� ŶĂĂƌ� ǁŽŶŝŶŐĞŶ� ǁĂĂƌǀĂŶ�
ǀĞƌǁĂĐŚƚ�ǁŽƌĚƚ�ĚĂƚ�ǌĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚ�ĂĨ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞŚĂĂůĚ͕�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ�ŽŶĚĞƌŐĂĂŶ�ǀŽŽƌ�ϮϬϰϬ͕�
ŵŽĞƚ�Ğƌ�ƚĞƌƵŐ�ŐĞƌĞŬĞŶĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŶĂĂƌ�ϭϵϲϬͲϭϵϳϬ͘�
�Ğ� ǁŝũŬĞŶ� ŵĞƚ� ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁ� ǀĂŶ� ĚĞǌĞ� ůĞĞŌŝũĚ�
ĞŶ� ŽƵĚĞƌ͕ � ǀĂŶ� ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁĐŽƌƉŽƌĂƟĞƐ͕� ǌƵůůĞŶ�
ǀŽŽƌ� ϮϬϰϬ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ� ĂĂŶ� ĚĞ� ŽƉĞŶďĂƌĞ� ĞŶ�
ďĞďŽƵǁĚĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ŽŶĚĞƌǀŝŶĚĞŶ͘

�ĞůĞŝĚ�ĞŶ�ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐ
�Ğ� EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ� ƐƚĂĚ� ŬĞŶƚ� ŶĂĂƐƚ� ǌŝũŶ� ĨǇƐŝĞŬĞ�
ǀĞƌƐĐŚŝũŶŝŶŐ� ŽŽŬ� ĞĞŶ� ĞŝŐĞŶĂĂƌͬďĞŚĞĞƌĚĞƌ� ǀĂŶ�
ĚĞ� ƐƚĂĚ� ĞŶ� ĚĞ� ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ͗� ĚĞ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ͘�
<Žƌƚ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ďŽĐŚƚ� ŐĞǌĞŐĚ͗� ĚĞ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ�
ĐŽŶƚƌŽůĞĞƌƚ� ŵĞƚ� ƌĞŐĞůͲ� ĞŶ� ǁĞƚŐĞǀŝŶŐ͕� ĚŝƌŝŐĞĞƌƚ�
ĞŶ� ĮŶĂŶĐŝĞƌƚ� ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ� ĞŶ� ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ�
ǀĂŶͬĂĂŶ� ŚĞƚ� ƐƚĞĚĞůŝũŬ� ǁĞĞĨƐĞů� ĞŶ� ĨĂĐŝůŝƚĞĞƌƚ�
ŝŶ� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ĚŝĞŶƐƚĞŶ� ĞŶ� ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ͘� DĞƚ�
ĞĞŶ�ďĞǌƵŝŶŝŐĞŶĚĞ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ� ŝƐ� ŚĞƚ� ĐƌĞĚŽ� ǀĂŶ�ĚĞ�
ŐĞŵĞĞŶƚĞ͗� ĨĂĐŝůŝƚĞƌĞŶ� ǁĂĂƌ� ŬĂŶ͕� ŝŶŝƟģƌĞŶ� ǁĂĂƌ�
ŵŽĞƚ͘� �Ğ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ� ǌĂů� ŵŝŶĚĞƌ� ǌĞůĨ� ĂĂŶƐƚƵƌĞŶ͕�
ŵĂĂƌ� ŬŝũŬĞŶ� ǁĂĂƌ� ǌĞ� ŝŶŝƟĂƟĞĨ� ǀĂŶ� ĂŶĚĞƌĞŶ� ŬĂŶ�
ĨĂĐŝůŝƚĞƌĞŶ�ŵĞƚ�ƐƚƵƌŝŶŐ�ďŝŶŶĞŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞƐ�ŽĨ� ŝŶ�
ĨǇƐŝĞŬĞͬĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ͘
�Ğ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ�ĞŶ�ĨĂĐŝůŝƚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚŝĞŶƐƚĞŶ��
ĞŶ� ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ� ǌƵůůĞŶ� ĚĞ� ŬŽŵĞŶĚĞ� ũĂƌĞŶ�
ĞĐŚƚĞƌ� ŵŝŶĚĞƌ� ĮŶĂŶĐŝģůĞ� ŵŝĚĚĞůĞŶ� ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�
ĞŶ�Ğƌ�ǌĂů�ĚƵƐ�ŵŝŶĚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞͬŽǀĞƌŚĞŝĚ�
ǀĞƌǁĂĐŚƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŚŝĞƌŝŶ͘�^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�
ŬĂŶ�ŚŝĞƌ�ũƵŝƐƚ�ŽƉ�ŝŶƐƉƌŝŶŐĞŶ�ĚŽŽƌ�ďĞŚĞĞƌƚĂŬĞŶ�ŝŶ�
ĚĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ŽƉ�ǌŝĐŚ�ƚĞ�ŶĞŵĞŶ�ĞŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�
ĚŝĞŶƐƚĞŶ�ĂĂŶ�ƚĞ�ďŝĞĚĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ǁĞƌŬƉƌŽŐƌĂŵŵĂ Ɛ͛�
ǀŽŽƌ� ŚĞƌŝŶƚƌĞĚĞƌƐ� ŝŶ� ĚĞ� ƐĂŵĞŶůĞǀŝŶŐ͕�
;ŐĞĚĞĞůƚĞůŝũŬͿ�ĂƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚĞŶ�ĞŶ�ŚĞůƉĞŶ�ďŝũ�
ŝŶƚĞŐƌĂƟĞ2͘�

,Ğƚ� ŚƵŝĚŝŐĞ� ƉƌŽďůĞĞŵ� ǀĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�
ŝƐ� ĚĂƚ� ĚĞ� ŵĞĞƐƚĞ� ŐĞŵĞĞŶƚĞŶ͕� ŽŶĚĂŶŬƐ� ĞĞŶ�
ŐƌŽĞŝĞŶĚĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͕� ŶŽŐ� ŐĞĞŶ� ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐ�
ŽĨ� ďĞůĞŝĚ� ;ǀŽŽƌ� ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ� ĨĂĐŝůŝƚĂƟĞ� ǀĂŶ�
ŐƌŽŶĚͿ� ŚĞďďĞŶ� ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ� ŝŶ� ŚƵŶ� ƐǇƐƚĞĞŵ͘�
/ŶĚŝĞŶ� ďŽǀĞŶƐƚĂĂŶĚĞ� ǌĂŬĞŶ� ŶŝĞƚ� ŐĞƌĞŐĞůĚ� ǌŝũŶ͕�
ǁŽƌĚĞŶ� ĂĂŶǀƌĂŐĞŶ� ǀŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁŐƌŽŶĚ�
ŶŝĞƚ͕� ŽĨ� ĂĚ� ŚŽĐ� ƚŽĞŐĞƐƚĂĂŶ͘� �ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ǀŽŽƌǌŝĞƚ�
ŚĞƚ� ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐƐƉůĂŶ� ŽŽŬ� ŶŝĞƚ� ŝŶ� ƌƵŝŵƚĞ� ǀŽŽƌ�
;ĐŽŵŵĞƌĐŝģůĞͿ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͘�,Ğƚ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚ�
ďŝũ�ŚĞƚ�ŽƉƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐƐƉůĂŶ�ŝƐ�ĞĞŶ�
ŐŽĞĚĞ�ƌƵŝŵƚĞůŝũŬĞ�ŽƌĚĞŶŝŶŐ͘��ĞŶ�ŐŽĞĚĞ�ƌƵŝŵƚĞůŝũŬĞ�
ŽƌĚĞŶŝŶŐ�ǀĞƌůĂŶŐƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ�ƚĞůŬĞŶƐ�ĂůůĞ�ŝŶ�
ŚĞƚ�ŐĞĚŝŶŐ� ǌŝũŶĚĞ�ďĞůĂŶŐĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ� ƌƵŝŵƚĞůŝũŬĞ�
ĚŝŵĞŶƐŝĞ� ĂĨǁĞĞŐƚ� ĞŶ� ĚĞ� ďĞƐůƵŝƚǀŽƌŵŝŶŐ� ŽǀĞƌ�

ϮപŐĞƐƉƌĞŬ�ŵĞƚ�ƉůĂŶŽůŽŽŐ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�ŐĞƐƉƌĞŬ�
ƐƚĂĚƐďŽĞƌͬƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƌŝƐƚ�WĂƵů�ǀĂŶ�,ĞĚĞů
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ŚĞƚ�ƌƵŝŵƚĞŐĞďƌƵŝŬ�ǌŽ� ŝŶƌŝĐŚƚ͕�ĚĂƚ�Ěŝƚ� ůĞŝĚƚ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�
ŐŽĞĚĞ�ƌƵŝŵƚĞůŝũŬĞ�ĞŶ�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ŽƌĚĞŶŝŶŐ͘�

tĞůŬĞ�ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŝƐ�ŶƵ�ŚĞƚ�ŵĞĞƐƚ�ŐĞƐĐŚŝŬƚ�ǀŽŽƌ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͍� �Ğ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůĞ� ǀŽůŬƐƚƵŝŶĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ƉƌĂŬƟũŬ� ŵĞĞƐƚĂů� ŽŶĚĞƌ� ŐĞďƌĂĐŚƚ�
ďŝũ� ĚĞ� ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ� ͚ZĞĐƌĞĂƟĞ� ʹ� sŽůŬƐƚƵŝŶ͛͘ �
KŵĚĂƚ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ďƌĞĚĞƌ� ŝƐ͕� ůŝũŬƚ� ĚĞ�
ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ��͚ ZĞĐƌĞĂƟĞ�ʹ �̂ ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͛�ŚĞƚ�ŵĞĞƌ�
ŐĞƐĐŚŝŬƚ͘� sŽŽƌ� ĞĞŶ� ĐŽŵŵĞƌĐŝģůĞƌ� ŐĞďƌƵŝŬ� ŬĂŶ� ĚĞ�
ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�͚�ŐƌĂƌŝƐĐŚ�ʹ�^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͛�ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞŬŽǌĞŶ3͘��ĞǌĞ�ŽƉƟĞ�ŬŽŵƚ�ĂůůĞĞŶ�ŶĂƵǁĞůŝũŬƐ�ǀŽŽƌ�
ŝŶ�;ďŝŶŶĞŶͿƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ŐĞďŝĞĚĞŶ�ĞŶ�͚ĂŐƌĂƌŝƐĐŚ͛ŬůŝŶŬƚ�
ŽŽŬ�Ğƌ�ŵŽĚĚĞƌŝŐ�ǀŽŽƌ�ŚŝŐŚ�ƚĞĐŚ�ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ͘

Kŵ�ĚƵŝĚĞůŝũŬŚĞŝĚ� ƚĞ� ƐĐŚĞƉƉĞŶ�ĞŶ�ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚ� ƚĞ�
ŵĂŬĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ǀŽƌŵĞŶ͕�ŵŽĞƚĞŶ�Ğƌ�ŽŽŬ�
ĚĞĮŶŝƟĞƐ� ǁŽƌĚĞŶ� ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ƉůĂŶƌĞŐĞůƐ�
ǀĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ĞŶ� ǀŽůŬƐƚƵŝŶ͘� tĞůŬĞ� ƌĞŐĞůƐ�
ŚĂŶƚĞĞƌ�ũĞ�ďŝũ�ŚĞƚ�ŚŽƵĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚŝĞƌĞŶ͕�ŚĞƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�
ǀĂŶ� ŐĞǁĂƐďĞƐĐŚĞƌŵŝŶŐƐŵŝĚĚĞůĞŶ� ĞŶ� ĚĞ� ǀĞƌŬŽŽƉ�
ǀĂŶ�ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�ĂŐƌĂƌŝƐĐŚĞ�ĚŽĞůĞŝŶĚĞŶ� ŝŶ�
ĚĞ� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ŶŝĞƚ� ;ŐŽĞĚͿ� ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘�
sŽŽƌ� ĚĞ� ĨƵŶĐƟĞƐ� ǁŽŶĞŶ� ŽĨ� ďĞĚƌŝũĨƐŚƵŝƐǀĞƐƟŶŐ��
ŐĞĐŽŵďŝŶĞĞƌĚ�ŵĞƚ�;ĐŽŵŵĞƌĐŝģůĞͿ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�
ǌŝũŶ� ŽŽŬ� ŶŽŐ� ŐĞĞŶ� ƌĞŐĞůƐ� ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘� KŽŬ� ŚĞƚ�
ďŽƵǁĞŶ�ǀĂŶ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ĞĞŶ�ďĞǌŽĞŬĞƌƐĐĞŶƚƌƵŵ͕�
ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ� ĞŶ� ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ� ǌŝũŶ� ƚĞŐĞŶƐƚƌŝũĚŝŐ� ŵĞƚ�
ƉůĂŶǀŽŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐƐƉůĂŶ͘��
�ŽŶĚĞƌ� ǀĞƌĂŶŬĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝŶ� ŚĞƚ�
ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐƐƉůĂŶ�ǌĂů�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ůƵŬŬĞŶ�Žŵ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĞů�
ĚĞ� ƐƚĂĚ� ůŽŬĂĂů� ƚĞ� ǀŽĞĚĞŶ͘� ,Ğƚ� ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐƐƉůĂŶ�
ǌŽƵ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĞů� ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ� ŬƵŶŶĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ͗� ŝŶ�
ƉůĂĂƚƐ�ǀĂŶ�ƚĞ�ďĞƐĐŚƌŝũǀĞŶ�ǁĂƚ�Ğƌ�ƌƵŝŵƚĞůŝũŬ�ĞŶ�ĂĂŶ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ŵĂŐ�ŽƉ�ĞĞŶ�ůŽĐĂƟĞ�ǌŽƵ�Ğƌ͕ �ĚĂĂƌ�ǁĂĂƌ�ĚĂƚ�
ŬĂŶ͕�ũƵŝƐƚ�ďĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǁĂƚ�Ğƌ�ŶŝĞƚ�
ŵĂŐ͘� �ŝƚ� ŚŽƵĚƚ� ŵĞĞƌĚĞƌĞ� ŽƉƟĞƐ� ŽƉĞŶ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ�
ůŽĐĂƟĞ͘

KŽŬ� ŵŽĞƚ� Ğƌ� ĞĞŶ� ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ� ƚŽƚ� ŐƌŽĞŶͬ
ĨƵŶĐƟŽŶĞĞů� ĚĂŬ� ŬŽŵĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ďŽƵǁǀŽŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶ�
ŽĨ� ŚĞƚ� ďŽƵǁďĞƐůƵŝƚ� ǀŽŽƌ� ďĞƉĂĂůĚĞ� ƚǇƉĞ� ŽĨ�
ŐƌŽŽƩĞ� ǀĂŶ� ŐĞďŽƵǁĞŶ͘� /Ŷ� ĞĞŶ� ĂĂŶƚĂů� ƐƚĞĚĞŶ� ŝŶ�
�ŵĞƌŝŬĂ�ĞŶ��ĂŶĂĚĂ�ŝƐ�Ěŝƚ�Ăů�ŚĞƚ�ŐĞǀĂů͘�/Ŷ�dŽƌŽŶƚŽ͕�
�ĂŶĂĚĂ� ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ� ŝƐ� ŚĞƚ� ďŝũ� ǁĞƚ� ǀĞƌƉůŝĐŚƚ� ĚĂƚ�
ŶŝĞƵǁĞ� ďĞďŽƵǁŝŶŐ� ǀĂŶĂĨ� ĂƉƌŝů� ϮϬϭϮ� ŵĞƚ� ĞĞŶ�
ŐƌŽŶĚŽƉƉĞƌǀůĂŬ� ǀĂŶ� Ϯ͘ϬϬϬŵ2� ϮϬй� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ĚĂŬ�
ŐƌŽĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ŵĂŬĞŶ͕�ƚŽƚ�ϲϬй�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚĂŬ�ďŝũ�ĞĞŶ�
ŐƌŽŶĚŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ϮϬ͘ϬϬϬ�ŵ2�ĞŶ�ŵĞĞƌ͘ 4

ϯപŚƩƉ͗ͬͬŽŵŐĞǀŝŶŐƐũƵƌŝƐƚ͘ŶůͬĮůĞƐͬϮϬϭϭͬϬϱͬƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁͲĞŶͲ
ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐƐƉůĂŶ͘ƉĚĨ
ϰപŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŽƌŽŶƚŽ͘ĐĂͬŐƌĞĞŶƌŽŽĨƐͬŽǀĞƌǀŝĞǁ͘Śƚŵ

DĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ�ĚƌĂĂŐǀůĂŬ

�Ğ� ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ� ĂĐĐĞƉƚĂƟĞ� ǀĂŶ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŝƐ�ƚĞŐĞůŝũŬĞƌƟũĚ�ĞĞŶ�ĂĐĐĞƉƚĂƟĞ�ǀĂŶ�
ǀĞƌĚƵƵƌǌĂŵŝŶŐ͘� &ĂĂůƚ� ĠĠŶ� ǀĂŶ� ĚĞǌĞ� ďĞŐƌŝƉƉĞŶ͕�
ĚĂŶ� ĨĂĂůƚ� ĚĞ� ĂŶĚĞƌĞ� ŽŽŬ͘� �ĞůĞŝĚƐŵĂŬĞƌƐ� ĞŶ�
ƉůĂŶŶĞƌƐ� ŵŽĞƚĞŶ� ĚĞ� ŶƵƚ� ĞŶ� ĚĞ� ŶŽŽĚǌĂĂŬ� ǀĂŶ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ďĞŐƌŝũƉĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ŵĞŶƐĞŶ͘� �KŶƚǁĞƌƉĞƌƐ� ĞŶ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĂĂƌƐ�ŵŽĞƚĞŶ�
ŬĞŶŶŝƐ�ŬƌŝũŐĞŶ�ŽƉ�ǁĞůŬĞ�ŵĂŶŝĞƌĞŶ�ĞŶ�ǁĂĂƌ�ũĞ�ŚĞƚ�
ďĞƐƚĞ�ŬĂŶ�ŬŝĞǌĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞŶĞƌŐŝĞ͕�ŐƌŽĞŶ�ŽĨ�ǀŽĞĚƐĞů�
ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ŝŶ�ĚĞ�ŽƉĞŶ;ďĂƌĞͿ� ƌƵŝŵƚĞ�ŽĨ� ŝŶͬŽƉͬĂĂŶ�
ŐĞďŽƵǁĞŶ͘�DĞŶƐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŵŽĞƚĞŶ�ůĂŶŐǌĂĂŵ�
ŐƌŝƉ� ŬƌŝũŐĞŶ� ŽƉ� ŬĞŶŶŝƐ� ǀĂŶ� ůŽŬĂĂů� ǀŽĞĚƐĞů� ĞŶ�
ŬĞŶŶŝƐ� ǀĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͘� sĞĞů� ďĞǁŽŶĞƌƐ�
ŚŽƵĚĞŶ� ŶŝĞƚ� ǀĂŶ� ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ĚĞƵƌ� ĞŶ�
ǌĞŬĞƌ�ŶŝĞƚ�ǀĂŶ�ŚŽŐĞƌĂĨ�ŐĞĚŝƌŝŐĞĞƌĚĞ�ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ͘�
�ƵƐ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŵŽĞƚ�ŽƉ�ŽŶŐĞďƌƵŝŬƚĞ�ƐƚƵŬũĞƐ�
ŐƌŽŶĚ�ůĂƚĞŶ�ǌŝĞŶ�ǁĂƚ�ŚĞƚ�ŬĂŶ�ďŝĞĚĞŶ�ĞŶ�ŵĞŶƐĞŶ�
ůĂƚĞŶ�ǁĞŶŶĞŶ�ĞŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞƌ͗�ůĂƚĞŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌĞŶ͘

,ŽĞǁĞů�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁƉƌŽũĞĐƚĞŶ�ŽƉ�ǀĞůĞ�ƉůĞŬŬĞŶ�
ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ǌŝĐŚǌĞůĨ�ŬƵŶŶĞŶ�ŽŶƚƉůŽŽŝĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌ�
ĚĞ�ŶŽĞŵĞƌ� ͚ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͛� ǀĂŶ�ďĞůĂŶŐ�ĚĂƚ� ŚĞƚ�
ŽƉ�ƐƚĞĚĞůŝũŬ�ŶŝǀĞĂƵ�ŚĞƌŬĞŶďĂĂƌ�ƚĞƌƵŐ�ƚĞ�ǀŝŶĚĞŶ�ŝƐ�
ĞŶ�Ğƌ�ŽŽŬ�ƌƵŝŵƚĞ�ǀŽŽƌ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĂŶƵŝƚ�
ŚĞƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚ�ƉůĂŶŶŝǀĞĂƵ�ǁĂĂƌŽƉ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�
ǀĂĂŬ� ǁĞƌŬƚ͕� ǌŽĂůƐ� ƐƚƌƵĐƚƵƵƌͲ� ĞŶ� ǀŝƐŝĞƉůĂŶŶĞŶ͘�
,Ğƚ� ŐĞďƌƵŝŬ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ� ŐĞĞŌ� ŚĂŶĚǀĂƚĞŶ�
ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� ǁĞů� ŽĨ� ŶŝĞƚ� ƚŽĞŬĞŶŶĞŶ� ǀĂŶ� ƌƵŝŵƚĞ� ĞŶ�
ŵŝĚĚĞůĞŶ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ǌĂů�ŚĞƚ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ƌƵŝŵƚĞůŝũŬĞ�
ĞĞŶŚĞŝĚ� ǌŽƌŐĞŶ͕� ĚŽŽƌ� ƌĂŶĚǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ� � ǀĂŶ��
ƌƵŝŵƚĞůŝũŬĞ�ŝŶƌŝĐŚƟŶŐ�ĂĨ�ƚĞ�ƐƚĞŵŵĞŶ͘

ϯ͘Ϯ�/Ɛ�Ğƌ�ĞĞŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Žŵ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁ�
ŶĞƚǁĞƌŬ�ƚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�
ƐƚĂĚ͍

/Ŷ�ŚĞƚ�DĂƐƚĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ϯ�hƌďĂŶ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�WůĂŶŶŝŶŐ�
ŝƐ�ĚŽŽƌ�ŵŝũ�ŐĞƚƌĂĐŚƚ�ƚĞ�ǌŽĞŬĞŶ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ĚŝĞ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŬĂŶ�ǀĞƌďŝŶĚĞŶ�ŵĞƚ�
ĂŶĚĞƌĞ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ͘��ŝƚ�ǀŽŽƌŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�
ǀŽŽƌĂĨŐĂĂŶĚĞ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ĚĂƚ�ǀŽŽƌ�Ƶ� ůŝŐƚ�
ŚĞĞŌ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ŽŶƚďƌĞŬĞŶ�ǀĂŶ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�
ŶĞƚǁĞƌŬ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞģŶ� ǀŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝŶ�
ĚĞ� ŚƵŝĚŝŐĞ� ƐƚĂĚ͘� /Ŷ� Ěŝƚ� ǀŽŽƌŽŶĚĞƌǌŽĞŬ� ŬǁĂŵ�
ŶĂĂƌ� ǀŽƌĞŶ͕� ĚĂƚ� ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ� ĚĞ� ŽƉĞŶďĂƌĞ�
ƌƵŝŵƚĞ� �ĞŶ�ŶŝĞƵǁ�ƚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĞŶ� ;ǁŽŶŝŶŐͿďŽƵǁ�
ŵĞƚ� ŐĞŢŶƚĞŐƌĞĞƌĚĞ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁƐǇƐƚĞŵĞŶ�
ŐĞƐĐŚŝŬƚ� ǌŝũŶ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ĚƵƵƌǌĂŵĞ� ŽƉůŽƐƐŝŶŐ͘�
KǀĞƌ� ŚĞƚ� ŝŶǀƵůůĞŶ� ǀĂŶ� ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ� ƚĞƌƌĞŝŶĞŶ�
ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͕� ŵŽĞƐƚƵŝŶĞŶ͕� ǀĞƌŐƌŽĞŶŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ƐƚĂĚ͕� ǀĞƌƟĐĂĂů� ŐƌŽĞŶ͕� ƐƚĂĚƐďŽĞƌĚĞƌŝũĞŶ͕� ĞƚĐ͘� ǌŝũŶ�
ŐĞŶŽĞŐ� ĐŽŶĐĞƉƚĞŶ͕� ŝĚĞĞģŶ� ĞŶ� ƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐ�



42 Het continue productieve urbane landschap Eindhoven

�ĞƐƚĂĂŶĚĞ�ƐƚĂĚ͕�ǌŽŶĚĞƌ��Wh>Ɛ

/ĚĞŶƟĮĐĞĞƌ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ŵĞƚ�ĐŽŶƟŶƵŝƚĞŝƚ

sŽĞŐ�ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ƚŽĞ

sŽĞĚ�ĚĞ�ƐƚĂĚ

ĮŐ͘�ϱ͗�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟĞ�ǀĂŶ��Wh>Ɛ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƐƚĞĚĞůŝũŬ�ǁĞĞĨƐĞů͘��ƌŽŶ͗�sŝůũŽĞŶ͕��͘

�Ğ�ǁĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ��Wh>Ɛ�ŽƉ�ĞĞŶ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ƐƚĂĚ͗ŽŽŬ� ǀŽŽƌďĞĞůĚĞŶ� ƚĞ� ǀŝŶĚĞŶ͘� sĂŶƵŝƚ� ĞĞŶ�
ƐƚĞĚĞŶďŽƵǁŬƵŶĚŝŐĞ� ďůŝŬ� ŬĂŶ� Ěŝƚ� ǀŽŽƌ� ŐƌŽƚĞ�
ƚĞƌƌĞŝŶĞŶ� ǁĞů� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ� ǌŝũŶ͕� ŵĂĂƌ� Žŵ� ĚĞ�
ŐĞŚĞůĞ� ƐƚĂĚ� ƚĞ� ďĞƚƌĞŬŬĞŶ� ŝŶ� ĞĞŶ� ŽŵǀĂƩĞŶĚĞ�
ǀŽĞĚƐĞůƐƚƌĂƚĞŐŝĞ� ǌŝũŶ� Ğƌ� ǁĞŝŶŝŐ� ďƌƵŝŬďĂƌĞ� ŽĨ�
ƚĂƐƚďĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƉƚĞŶ͘�

,ŽĞǁĞů�Ğƌ�ĚƵƐ�ƐƚĂĚƐďƌĞĞĚ�ŶŽŐ�ĂŵƉĞƌ�;ďĞƐƚĂĂŶĚĞͬ
ƐƵĐĐĞƐǀŽůůĞͿ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞģŶ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟĞ�
ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͕�ǌŝũŶ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚĞŶ�ĚŝĞ�Ğƌ�ǁĞů�
ǌŝũŶ� ŚĞƚ� ǀŽŽƌĂů�ŵĞƚ� ĞůŬĂĂƌ� ĞĞŶƐ͗� ŚĞƚ� ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�
ŶĞƚǁĞƌŬ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞŶ͕�ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ�ĞŶ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�
ƌƵŝŵƚĞ͕� ŐĞŬŽƉƉĞůĚ� ĚŽŽƌ� ĮĞƚƐͬǁĂŶĚĞůƌŽƵƚĞƐ� ĞŶ�
ǁĂƚĞƌǁĞŐĞŶ� ǌŽƵĚĞŶ� ĞĞŶ� ĞĞƚďĂĂƌ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉ�
ŵŽĞƚĞŶ� ŽƉŶĞŵĞŶ� Žŵ� ĚĞ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ƚĞ�
ĨĂĐŝůŝƚĞƌĞŶ͘��ŝƚ�ǀĞƌŐƚ�ĚĞ�ŵŝŶƐƚĞ�ǁĞĞƌƐƚĂŶĚ͕�ŵŝŶƐƚĞ�
ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�ĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�ŽŵƐůĂŐ��ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�
ƐƚĂĚ͘�dŝũĚĞŶƐ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŝƐ�Ğƌ�ĠĠŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�
ǀŽŽƌ�ŵŝũ�ŶĂĂƌ�ǀŽƌĞŶ�ŐĞƐƉƌŽŶŐĞŶ�ĚĂƚ�ƐƚĂĚƐďƌĞĞĚ�
ŽƉ� ĞĞŶ� ƌƵŝŵƚĞůŝũŬĞ� ŵĂŶŝĞƌ� ƉƌŽďĞĞƌƚ� ĚĞ� ƐƚĂĚ�
ƚĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌĞŶ� ŶĂĂƌ� ĞĞŶ� ŽƉ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�
ŐĞĚƌĞǀĞŶ� ƐǇƐƚĞĞŵ͕� ĚŽŽƌ� ŐĞďƌƵŝŬ� ƚĞ� ŵĂŬĞŶ� ǀĂŶ�
ǌŽǀĞĞů� ŵŽŐĞůŝũŬ� ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ĞŶ� ǁĂĂƌ�
ŶŽĚŝŐ�ĚĞǌĞ�ƚĞ�ĐƌĞĞģƌĞŶ͘

�ŝƚ� ĐŽŶĐĞƉƚ�ŚĞĞƚ͗��ŽŶƟŶƵŽƵƐ�WƌŽĚƵĐƟǀĞ�hƌďĂŶ�
>ĂŶĚƐĐĂƉĞƐ� ;�Wh>ƐͿ1͘� �ŝƚ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ŝƐ� ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ�
ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ĂƌĐŚŝƚĞĐƚĞŶĚƵŽ� �ŶĚƌĠ� sŝůũŽĞŶ� ĞŶ�
<ĂƚƌŝŶ� �ŽŚŶ� ĞŶ� ŝŶ� ĞĞŶ� ŐĞůŝũŬŶĂŵŝŐ� ďŽĞŬ�
ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ� ŝŶ� ϮϬϬϱ͕� ƐĂŵĞŶ� ŵĞƚ� :ŽĞ� ,ŽǁĞ͘�
�Wh>Ɛ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŶĞƚǁĞƌŬ͕�ĚĂƚ�ǌŽǁĞů�ŐƌŽĞŶĞ�ƌƵŝŵƚĞ͕�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞůĞ�ĞůĞŵĞŶƚĞŶ��ĞŶ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ�ŽŵǀĂƚ�
ĞŶ�ĚĂƚ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĨƵŶĐƟĞƐ�ĐŽŵďŝŶĞĞƌƚ�ĞŶ�ǀĞƌƐƚĞƌŬƚ͘�
,Ğƚ� ŶĞƚǁĞƌŬ� ďĞƐƚĂĂƚ� Ƶŝƚ� ǁĂƚĞƌůŽƉĞŶ͕� ĮĞƚƐͲ� ĞŶ�
ǁĂŶĚĞůƌŽƵƚĞƐ�ǀŽŽƌ�ƌĞĐƌĞĂƟĞĨ�ŐĞďƌƵŝŬ͕�ǁĞŐĞŶ�ǀŽŽƌ�
ǁĞƌŬǀĞƌŬĞĞƌ� ĞŶ� ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚĞ� ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐƐƌŽƵƚĞƐ�
ƚƵƐƐĞŶ� ŐƌŽĞŶĞ� ƌƵŝŵƚĞŶ͘� ,Ğƚ� ŶĞƚǁĞƌŬ� ǀĞƌďŝŶĚƚ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞůĂŶĚƐĐŚĂƉĞŶ� ŵĞƚ� ĚĞ� ďŝũďĞŚŽƌĞŶĚĞ�
ǀĞƌŬŽŽƉƉƵŶƚĞŶ�ǀŽŽƌ�ůĂŶĚďŽƵǁƉƌŽĚƵĐƚĞŶ�ƐĂŵĞŶ�
ŵĞƚ� ĂŶĚĞƌĞ� ƉůĂĂƚƐĞŶ� ǀĂŶ� ŵĞŶƐĞůŝũŬĞ� ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�
ĞŶ�ǌŽƌŐƚ�ďŽǀĞŶĂů�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ǀĞƌŐƌŽĞŶŝŶŐ�ĞŶ�ĂĐƟĞĨ�
ŐĞďƌƵŝŬ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƌƵŝŵƚĞ͘� /ĞĚĞƌĞĞŶ� ŬĂŶ� ŵĞƚ� ĞĞŶ�
ĞŝŐĞŶ͕� ĂŶĚĞƌĞ� ĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ŶĞƚǁĞƌŬ�
ŐĞďƌƵŝŬ�ŵĂŬĞŶ͗�ŵĞƚ�ĚĞ�ĮĞƚƐ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬ͕�ĞĞŶ�
ƌŽŶĚũĞ� ůŽƉĞŶ� ŽǀĞƌ� ĚĞ� ůŽŬĂůĞ�ŵĂƌŬƚ͕� ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚĞ�
ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐƐǌŽŶĞ� ǀŽŽƌ� ŇŽƌĂ� ĞŶ� ĨĂƵŶĂ͕� ǀŽŽƌǌŝĞŶ�
ŝŶ� ĚĞ� ďĞŚŽĞŌĞ� ĂĂŶ� ĞŶĞƌŐŝĞ� ŽĨ� ǌŽƌŐĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ�
ďĞƌŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ƌĞŐĞŶǁĂƚĞƌ͘

,Ğƚ��Wh>�ŚĞĞŌ�ƚǁĞĞ�ŬĂƌĂŬƚĞƌŝƐƟĞŬĞ�ŬĞŶŵĞƌŬĞŶ͗�
�Wh>Ɛ�ǌŝũŶ��ŽŶƟŶŝŽƵƐ�ĞŶ�WƌŽĚƵĐƟǀĞ

ϭപsŝůũŽĞŶ͕��͘��ŽŚŶ͕�<͘�,ŽǁĞ͕�:͘�ϮϬϬϱ��Wh>^͕�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�
ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ƵƌďĂŶ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ͗�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƵƌďĂŶ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĨŽƌ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĐŝƟĞƐ͘��ůƐĞǀŝĞƌ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�WƌĞƐƐ͕�h<
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�Wh>Ɛ�ǌŝũŶ��ŽŶƟŶƵŽƵƐ

,Ğƚ� �Wh>� ŝƐ� ĞĞŶ� ŽŶŽŶĚĞƌďƌŽŬĞŶ� ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ�
ŶĞƚǁĞƌŬ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŐƌĞŶǌĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐƚĞĚĞůŝũŬ�ŐĞďŝĞĚ�
ŽǀĞƌƐƟũŐƚ� ĞŶ� ĚĂƚ� ŚĞƚ� ŽŵŵĞůĂŶĚ� ǀĞƌďŝŶĚƚ� ŵĞƚ�
ĚĞ� ƐƚĂĚ� ƚŽƚ� ŝŶ� ŚĞƚ� ĐĞŶƚƌƵŵ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ǌŽŶĚĞƌ�
ŶŽĞŵĞŶƐǁĂĂƌĚŝŐĞ� ŽŶĚĞƌďƌĞŬŝŶŐ� ĚŽŽƌ� ǌǁĂƌĞ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ŽĨ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ͘

�Ğ� ĐŽŶƟŶƵŢƚĞŝƚ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ŶĞƚǁĞƌŬ� ŬĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞŐĂƌĂŶĚĞĞƌĚ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ŽŶĚĞƌ� ŽĨ� ŽǀĞƌ� ŶĞƚǁĞƌŬͲ
ĚŽŽƌďƌĞŬĞŶĚĞ� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ŚĞĞŶ�
ƚĞ� ůĞŝĚĞŶ͕� ŶŝĞƵǁĞ� ƌŽƵƚĞƐ� ƚĞ� ǌŽĞŬĞŶ� ŽĨ� ĚŽŽƌ� ĚĞ�
ŚƵŝĚŝŐĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ĞŶ� ďĞďŽƵǁŝŶŐ� ĂĂŶ� ƚĞ�
ƉĂƐƐĞŶ�ŽĨ�ŽƉ�ƚĞ�ŽīĞƌĞŶ�ǀŽŽƌ��Wh>Ɛ͘��ĞďŽƵǁŝŶŐ�
ŬĂŶ� ŶĂŵĞůŝũŬ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀĞƌŐƌŽĞŶĚ� ĚŽŽƌ� ŐƌŽĞŶĞ�
ŐĞǀĞůƐ� ĞŶ� ĚĂŬĞŶ� ƚŽĞ� ƚĞ� ƉĂƐƐĞŶ� ŽĨ� ;ǀŽŽƌŵĂůŝŐĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝģůĞͬŬĂŶƚŽŽƌͿ� ŐĞďŽƵǁĞŶ� ŝŶƉĂŶĚŝŐ� ƚĞ�
ŐĞďƌƵŝŬĞŶ� ǀŽŽƌ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ͘� ,ŝĞƌĚŽŽƌ�
ǁŽƌĚĞŶ� ĚĞǌĞ� ŐĞďŽƵǁĞŶ� ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ� ŝŶ� �Wh>Ɛ͘�
DĞƚ� ŶĂŵĞ� ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ� ĨĂďƌŝĞŬƐŐĞďŽƵǁĞŶ� � ĞŶ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƟĞĐĞŶƚƌĂ�ǌŝũŶ�ŚŝĞƌ�ƵŝƚĞƌŵĂƚĞ�ŐĞƐĐŚŝŬƚ�ǀŽŽƌ͘ �
sŽŽƌŚĞĞŶ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞĞů� ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ŐĞďŽƵǁĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ǌŽ�ŽŵŐĞǀŽƌŵĚ�ƚŽƚ�ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶĚĞ�
ŐĞďŽƵǁĞŶ͘� dŽĐŚ� ůŝŐƚ� ĚĞ� ŶĂĚƌƵŬ� ďŝŶŶĞŶ� �Wh>Ɛ�
ŽƉ�ĞĞŶ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬĞ�ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ͕�ďŽǀĞŶ�ĞĞŶ�
ŚŝŐŚƚĞĐŚ�ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ

�Wh>Ɛ�ǌŝũŶ�WƌŽĚƵĐƟǀĞ

�ŝũ��Wh>Ɛ�ŐĂĂƚ�ŚĞƚ�Žŵ�ŚĞƚ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ͕�ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚ͕�
ƌĞĐƌĞĂƟĞĨ͕ �ƐƉŽƌƟĞĨ�ĞŶ�ƐŽĐŝĂĂů�ŽĨ�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ� ŵĂŬĞŶ� ǀĂŶ� ƌƵŝŵƚĞ� ĞŶ� ŐĞďŽƵǁĞŶ͘�
�ŽŽƌ� ĚĞ� ʹ� Ăů� ĚĂŶ� ŶŝĞƚ� ŽƉĞŶďĂƌĞ� ʹ� ƌƵŝŵƚĞ� ŝŶ� ĚĞ�
ƐƚĂĚ�ĚŝĞ�ŶŝĞƚ�ŽĨ�ŶĂƵǁĞůŝũŬƐ�ďĞŶƵƚ�ǁŽƌĚƚ�ĞīĞĐƟĞĨ�
ƚĞ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ�ĂůƐ��Wh>Ɛ͘�,ŝĞƌĚŽŽƌ�ŬĂŶ�ĚĞǌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�
ǁĂĂƌĚĞǀŽů� ǁŽƌĚĞŶ� ĚŽŽƌ� ;ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ� ĞŶ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞͿ� ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ� ŐĞŶĞƌĞƌĞŶ� ŝŶ� ƉůĂĂƚƐ�
ǀĂŶ�ĂůůĞĞŶ�ŵĂĂƌ�ĞĞŶ�ŬŽƐƚĞŶƉŽƐƚ�ƚĞ�ǌŝũŶ�ǀĂŶǁĞŐĞ�
ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ�ŽĨ�ŐĞŵŝƐƚĞ�ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŝŶ�ďĞǌŝƚ�
ŚĞďďĞŶ�ǀĂŶ�ŬŽƐƚďĂƌĞ�ŐƌŽŶĚ͘

,Ğƚ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĂƐƉĞĐƚ�ďŝŶŶĞŶ��Wh>Ɛ�ůŝŐƚ�ŽŶĚĞƌ�
ŵĞĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ǀĂŶ�ůŽŬĂĂů�ǀŽĞĚƐĞů�ĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�
ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ŽŶĚĞƌĚĞůĞŶ� ǀĂŶ� ůŽŬĂůĞ� ŬĞƚĞŶƐ� ǀĂŶ�
ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�ĞŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͗�ƌƵŝŵƚĞ�ǀŽŽƌ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞ͕� ŽƉƐůĂŐ͕� ǀĞƌŬŽŽƉ� ĞŶ� ĂĨǀĂůƌĞĐǇĐůŝŶŐ͘�
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŬƵŶŶĞŶ�Ğƌ�ŬŽƐƚĞŶ�ďĞƐƉĂĂƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶ�
ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�;ŽƉĞŶďĂƌĞͿ�ƌƵŝŵƚĞ͘

,Ğƚ��Wh>�ŬĂŶ�ŽŽŬ�ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚ�ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ�ǌŝũŶ�ĚŽŽƌ�
ŚĞƚ�ĐƌĞģƌĞŶ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞŶĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ĞŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌŐƌŽƚĞŶ�
ǀĂŶ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ͕�ŽĨ�ĚŽŽƌ�ǁĂƚĞƌďĞƌŐŝŶŐƐŐĞďŝĞĚĞŶ�
ĞŶ� ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞǁĂƚĞƌ� ŝŶ� ƚĞ� ƌŝĐŚƚĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ�
ĂĨǀŽĞƌ�ǀĂŶ�ƌĞŐĞŶǁĂƚĞƌ�ĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŝƌƌŝŐĞƌĞŶ�ǀĂŶ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁŐƌŽŶĚ͘�

WƌŽĚƵĐƟĞĨ� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ� ǌŝũŶ� ŽƉĞŶ�
ƐƚĞĚĞůŝũŬ� ƌƵŝŵƚĞƐ͕� ǌŽ�ďĞƉůĂŶƚ� ĞŶ�ďĞŚĞĞƌĚ�ĚĂƚ� ǌĞ�
ŵŝůŝĞƵƚĞĐŚŶŝƐĐŚ� ĞŶ� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ� ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ� ǌŝũŶ�
;sŝůũŽĞŶ͕�ϮϬϬϱͿ͘�

,Ğƚ� ƚŽĞǀŽĞŐĞŶ� ǀĂŶ� �Wh>Ɛ� ĂĂŶ� ĚĞ� ŚƵŝĚŝŐĞ�
ŽƉĞŶ;ďĂƌĞͿ�ƌƵŝŵƚĞ�ĞŶ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�
ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĚƵƵƌǌĂŵĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀŽŽƌ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƉůĂŶĞƚ�ĞŶ�
ƉƌŽĮƚ͘��Ğ�ƐƚĂĚ�ƉƌŽĮƚĞĞƌƚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ůŽŬĂůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĞ�
ƌŽŶĚŽŵ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ͕ĞŶ� ǀĞƌŐƌŽĞŶŝŶŐ� ;ǌŽĂůƐ�
ƌĞĐƌĞĂƟĞͿ� ĞŶ� ŽŽŬ� ĚĞ� ŝŵŵĂƚĞƌŝģůĞ� ǀŽŽƌĚĞůĞŶ�
ĚŝĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĞů� ŐƌŽĞŶ� ďŝĞĚƚ͘� h� ǁŽƌĚƚ� ŚŝĞƌǀŽŽƌ�
ǀĞƌǁĞǌĞŶ� ŶĂĂƌ� ĚĞ� ƐƚƵĚŝĞ� ĞŶ� ƵŝƚŐĂǀĞ� ǀĂŶ� 'ƌŽĞŶ�
ůŽŽŶƚ1͘�sŽůŐĞŶƐ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ2��ďůŝũŬƚ�ĞĞŶ�ƚŽĞŶĂŵĞ�
ǀĂŶ� ŐƌŽĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƟĞ� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�
ĞŶ� ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚĞ� ǀŽŽƌĚĞůĞŶ� ƚĞ� ŚĞďďĞŶ͘� �ůƐ� ŐƌŽĞŶ�
ĚŝƌĞĐƚ� ŝŶ� ƉƌŽĐĞƐͲ� ĞŶ� ƉůĂŶĨĂƐĞ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ŽŶƚǁĞƌƉ�
ŵĞĞŐĞŶŽŵĞŶ�ǁŽƌĚƚ͕�ŝŶ�ƉůĂĂƚƐ�ǀĂŶ�ƐůƵŝƚƉŽƐƚ͕�ŬĂŶ�
ŐƌŽĞŶ� ǌŽƌŐĞŶ� ǀŽŽƌ� ŬŽƐƚĞŶďĞƐƉĂƌŝŶŐ� ǀĂŶ�ĞŶĞƌŐŝĞ�
ĞŶ�ǌƵŝǀĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ�ĞŶ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĞ�ĂĂŶǁĞǌŝŐŚĞŝĚ�
ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŐŽĞĚĞ�ŐƌŽĞŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ĞĞŶ�ǁĂĂƌĚĞƐƟũŐŝŶŐ�

ϭപDŝŶŝƐƚĞƌŝĞ�>�/Θ/D͕�Ž͘Ă͘�ŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕��Ğ�'ƌŽĞŶĞ�^ƚĂĚ͕�
'ƌŽĞŶ�>ŽŽŶƚ�;ϮϬϭϮͿ�'ƌŽĞŶ�>ŽŽŶƚ�ŵĞƚ�d����^ƚĂĚ͕�'ĞŵĞĞŶƚĞŶ�
ƌĞĚĞŶĞƌĞŶ͕�ƌĞŬĞŶĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌĚŝĞŶĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ďĂƚĞŶ�ǀĂŶ�ŶĂƚƵƵƌ�ĞŶ�
ǁĂƚĞƌ
Ϯപ<WD'�;ϮϬϭϮͿ�'ƌŽĞŶ͕�ŐĞǌŽŶĚ�ĞŶ�ƉƌŽĚƵĐƟĞĨĮŐ͘�ϲ͗��ŽŶƟŶƵ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉ͘��ƌŽŶ͗�ZŽŵŬĞŵĂ͕�:͘

�KEd/Eh�E�dt�Z<��Wh>Ɛ͗
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ǀĂŶ� ;ŽŵůŝŐŐĞŶĚͿ� ǀĂƐƚŐŽĞĚ� ƚŽƚ� ϭϬй͘� �ŽŽƌ� ŐƌŽĞŶ�
ĚƵƐ� ŽƉ� ĞĞŶ� ĂŶĚĞƌĞ� ŵĂŶŝĞƌ͕ � ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ͕� ƚĞ�
ǁĂĂƌĚĞƌĞŶ͕�ǌĂů�ŐƌŽĞŶ�ǁĂĂƌĚĞ�ŐĞŶĞƌĞƌĞŶ�ŝŶ�ƉůĂĂƚƐ�
ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŬŽƐƚĞŶƉŽƐƚ�ŐĞŶĞƌĞƌĞŶ͘

WƌŽĚƵĐƟĞĨ� ŵĂŬĞŶ� ǀĂŶ� ƌƵŝŵƚĞ� ŬĂŶ� ŽŽŬ� ĚŽŽƌ�
ŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�ƌĞĐƌĞĂƟĞ�ĞŶ�ƐƉŽƌƚ͗�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ŵĞƚ�
ĚĞ� ĂĂŶůĞŐ� ŽĨ� ŝŶƌŝĐŚƟŶŐ� ǀĂŶ� ƐƉŽƌƚǀĞůĚĞŶ͕� ǀĂĂƌͲ͕�
ĮĞƚƐͲ�ĞŶ�ǁĂŶĚĞůƌŽƵƚĞƐ͕�ŐƌŽĞŶĞ�ǀĞƌďůŝũĨƌƵŝŵƚĞ͕�ŽĨ�
ŵŽĞƐƚƵŝŶĞŶ͘��Wh>Ɛ�ǀŽƌŵƚ�ĞĞŶ�ŶĞƚǁĞƌŬ�ǀĂŶ�ŵĞƚ�
ĞůŬĂĂƌ�ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ƌƵŝŵƚĞƐ͘��sĞƌƉůĂĂƚƐŝŶŐ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�
ŶĞƚǁĞƌŬ�ŽƉ�ǌŝĐŚ�ŬĂŶ�Ăů�ĂůƐ�ƌĞĐƌĞĂƟĞĨͬǁŽŽŶͲǁĞƌŬ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ� ǁŽƌĚĞŶ� ďĞƐĐŚŽƵǁĚ͕� ŵĂĂƌ� ďŝŶŶĞŶ� ĚĞ�
ƌƵŝŵƚĞƐ� ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŶĞƚǁĞƌŬ�ŬƵŶŶĞŶ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ�ŽŽŬ�
ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘
�ĞŶ� ůĂĂƚƐƚĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ǁĂĂƌŽƉ� �Wh>Ɛ� ĚĞ� ŽƉĞŶďĂƌĞ�
ƌƵŝŵƚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ� ŵĂŬĞŶ� ŝƐ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ŝŶǌĞƚ� ǀĂŶ�

ŚĞƚ�ŶĞƚǁĞƌŬ�ĂůƐ�ƐƟŵƵůĂŶƐ�ĞŶ�ďŝŶĚŵŝĚĚĞů�ƚƵƐƐĞŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůĞ� ŵĞŶƐĞŶ� ĞŶͬŽĨ� � ŐƌŽĞƉĞŶ� Žŵ� ƐĂŵĞŶ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ� ƚĞ� ŽŶƚƉůŽŽŝĞŶ� ŽĨ� ůŽŬĂůĞ� ŚĂŶĚĞů� ŽƉ�
ƚĞ� ǌĞƩĞŶ͘� ^ĂŵĞŶ�ǁĞƌŬĞŶ� ŝŶ�ĞĞŶ�ďƵƵƌƚŵŽĞƐƚƵŝŶ�
ŽĨ� ĞůŬĂĂƌ� ƚĞŐĞŶŬŽŵĞŶ� ŽƉ� ĚĞ� ůŽŬĂůĞ� ŵĂƌŬƚ�
ƐĐŚĞƉƚ� ƐŽĐŝĂůĞ� ďĂŶĚĞŶ� ĞŶ� ŚĞůƉƚ� ŵĞŶƐĞŶ� Ƶŝƚ�
ŚƵŶ� ƚŽĞŶĞŵĞŶĚ� ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ� ŝƐŽůĞŵĞŶƚ�
ĞŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐŵĞ� ƚĞ� ƚƌĞŬŬĞŶ͘� ,Ğƚ� ǀĞƌƐƚĞƌŬƚ� ĚĞ�
ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ� ŶŽƌŵĞŶ� ĞŶ� ǁĂĂƌĚĞŶ� ĚŝĞ� ǁĞ�
ǁĞŶƐĞůŝũŬ�ĂĐŚƚĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�ŚĞƚ�ďĞŐƌŝƉ�ƚƵƐƐĞŶ�
ŵĞŶƐĞŶ� ŽŶĚĞƌůŝŶŐ� ĞŶ� ƚƵƐƐĞŶ� ƉƌŽĚƵĐĞŶƚ� ĞŶ�
ĐŽŶƐƵŵĞŶƚ͘� DĞŶƐĞŶ� ŽŶƚŵŽĞƚĞŶ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĞŶƚ�
ǀĂŶ�ŚƵŶ�ĞƚĞŶ�ĞŶ�ǌŝĞŶ�ǁĂĂƌ�ŚĞƚ�ǀĂŶĚĂĂŶ�ŬŽŵƚ͘

-

People

Planet

Profit

Profit

Ͳ��ĞƐĐŚŝŬďĂĂƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů�;ŝŶ�ĞŶ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ďƵƵƌƚͿ
Ͳ�<ĞŶŶŝƐ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ŚĞƌŬŽŵƐƚ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů�;ǌŝĐŚƚ�ŽƉ�
ƚƌĂŶƐƉĂƌĂŶƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽĞĚƐĞůŬĞƚĞŶ�͚Žŵ�ĚĞ�ŚŽĞŬ͛Ϳ
Ͳ�DŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ƚŽƚ�ĐŽŵďŝŶĂƟĞƐ�ŵĞƚ�ǌŽƌŐ�;ǌŽƌŐͲ
ďŽĞƌĚĞƌŝũĞŶ͕�ĚĂŐďĞƐƚĞĚŝŶŐͿ�ĞŶ�ƌĞĐƌĞĂƟĞ�;ŐƌŽĞŶ�ŝŶ�
ĚĞ�ƐƚĂĚ͕�ŽƉĞŶ�ƌƵŝŵƚĞƐ͕�ŶĂƚƵƵƌͿ
Ͳ�sŽĞĚƐĞůďĞůĞǀŝŶŐ�ĞŶ�ĞĚƵĐĂƟĞ�;ŚŽĞ�ǁŽƌĚƚ�ǀŽĞĚƐĞů�
ŐĞƉƌŽĚƵĐĞĞƌĚ͕�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ďƌĞŶŐĞŶ�ŵĞƚ�
ƉůĂŶƚ�ĞŶ�ĚŝĞƌͿ
Ͳ��ĞŶ�ŐĞǌŽŶĚĞƌĞ�;ƐƚĞĚĞůŝũŬĞͿ�ďĞǀŽůŬŝŶŐ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�
ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ŐĞǌŽŶĚ�ǀŽĞĚƐĞů
Ͳ��ĞǁĞƌŬƐƚĞůůŝŐĞŶ�ǀĂŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĐŽŚĞƐŝĞ
Ͳ�,ĞƌƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƚƌŽƵǁĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďƵƌŐĞƌ�ŝŶ�
ŚĞƚ�ǀŽĞĚƐĞůƐǇƐƚĞĞŵ

�������Ͳ��ĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ŶĂƚƵƵƌ�ĞŶ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉ�
�������ŝŶ�ĞŶ�ƌŽŶĚ�ĚĞ�ƐƚĂĚ
Ͳ�<ŽƌƚĞƌĞ�ǀŽĞĚƐĞůŬĞƚĞŶƐ�;ŵŝŶĚĞƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĞŶ�
�KϮ�ƵŝƚƐƚŽŽƚͿ
Ͳ�,ĞƌŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ƌĞƐƚƐƚƌŽŵĞŶ�;ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�
ƌĞƐƚƉƌŽĚƵĐƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŚĞƌŐĞďƌƵŝŬƚ�ŝŶ�
ĂŐƌĂƌŝƐĐŚĞ�ŬĞƚĞŶͿ
Ͳ��ƵƵƌǌĂŵĞ�ůŽŬĂůĞ�ĞŶĞƌŐŝĞƉƌŽĚƵĐƟĞ�;ŬĂƐ�ŽĨ�ŵĞƐƚͲ
ǀĞƌŐŝƐƟŶŐͿ
Ͳ�tĂƚĞƌǌƵŝǀĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ǁĂƚĞƌďĞƌŐŝŶŐ
Ͳ�,Ğƚ�ƐĐŚĞƉƉĞŶ�ǀĂŶ�ŚĂďŝƚĂƚ�ǀŽŽƌ�;ĂŐƌĂƌŝƐĐŚĞͿ�
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ

Ͳ�,Ğƚ�ŝŶ�ƐƚĂŶĚ�ŚŽƵĚĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�
ǀŽĞĚƐĞůĞĐŽŶŽŵŝĞ
Ͳ�WƌŽĚƵĐĞƌĞŶ�ŽƉ�ƟũĚĞůŝũŬ�ŽŶĚĞƌďĞŶƵƩĞ�
ŐƌŽŶĚ�ŽĨ�ŐĞďŽƵǁĞŶ
Ͳ�WƌŽĚƵĐƟĞĨ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ĞŶ�
ĚĂĂƌĚŽŽƌ�ŐŽĞĚŬŽƉĞƌ�ŐƌŽĞŶďĞŚĞĞƌ
Ͳ�EŝĞƵǁĞ�ůŽŬĂůĞ�ǁĞƌŬŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ
Ͳ�ůĂŐĞƌĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ǁĂƚĞƌǌƵŝǀĞƌŝŶŐ
���Ͳ�tĂĂƌĚĞƐƟũŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�

ĮŐ�ϳ͗�WƌŽĚƵĐƟǀŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ��Wh>Ɛ�ŝŶ�WĞŽƉůĞ͕�WůĂŶĞƚ͕�WƌŽĮƚ͘��ƌŽŶ͗�ZŽŵŬĞŵĂ͕�:͘

WZK�h�d/�s��t��Z����Wh>^
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�Wh>Ɛ� ůŽŽƉƚ� ǀŝĂ� ŶĂƚƵƵƌůŝũŬĞ� ĞůĞŵĞŶƚĞŶ� ĚŽŽƌ� ĚĞ�
ƐƚĂĚ�ĞŶ�ǀĞƌďŝŶĚƚ�ŚŝĞƌŵĞĞ�ŽŵŵĞůĂŶĚ�ĞŶ�ƐƚĂĚ

ϭ͘� KǀĞƌŐĂŶŐƐůĂŶĚƐĐŚĂƉ� ĂůƐ� ďƵīĞƌ� ƚƵƐƐĞŶ�
ƐƚĞĚĞůŝũŬ�ĞŶ�ƌƵƌĂĂů�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌƵŝŵƚĞ

Ϯ͘� �ǁĂĂƌ�ĂĂŶŐĞǌĞƩĞ�ŶĂƚƵƵƌ� ǀŽŽƌ�ĚƵŝĚĞůŝũŬĞ�ĞŶ�
ůĂŶŐĚƵƌŝŐĞ�ƐĐŚĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ŐĞďŝĞĚĞŶ

ϯ͘� ^ƚƌĂƚĞŶ� ŐĞƂƌŝĞŶƚĞĞƌĚ� ŽƉ� ŶŽŽƌĚͲǌƵŝĚ�
ǀŽŽƌ� ďĞƐƚĞ� ďĞǌŽŶŶŝŶŐ͕� ƐĂŵĞŶ� ŵĞƚ� ĞǆƚƌĂ�
ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ƚĞŐĞŶ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ

ϰ͘� 'ŽĞĚ� ŐĞĨĂĐŝůŝƚĞĞƌĚĞ� ǁĂŶĚĞů� ĞŶ� ĮĞƚƐƉĂĚĞŶ͕�
ĚŝĞ�ĂĂŶƐůƵŝƚĞŶ�ŽƉ�ǁŝŶŬĞůƐͬǀŽĞĚƐĞůƉƵŶƚĞŶ

ϱ͘� ZĞŐĞůƐ� ĚŝĞ� ǌŽƌŐĚƌĂŐĞŶ� ǀŽŽƌ� ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ǀŽŽƌ� ŝŶǁŽŶĞƌƐ͕� ǌŽĂůƐ�
ƚƵŝŶĞŶ͘

ϲ͘� >ŽŬĂůĞ�ǁŝŶŬĞůƐ�ĞŶ�ǀŽĞĚƐĞůǁŝŶŬĞůƐ�ŽƉ�ůŽŽƉďĂƌĞ�
ĂĨƐƚĂŶĚ�ǀĂŶ�ĚŽĞůŐƌŽĞƉ

ϳ͘� WůĞŬ�ǀŽŽƌ�ďŽĞƌĞŶŵĂƌŬƚ�ĞŶ�ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�
;ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉͿ

1

2

3

ϲ

ϳ

4

5

�ĩĞĞůĚŝŶŐ�ϭϳ͕��Wh>Ɛ�ŐĞƉƌŽũĞĐƚĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ
�ƌŽŶ͗�&ŽŽĚͲƐĞŶƐŝƟǀĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�,ĞĂƌƚ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ

ϯ͘ϯ��Wh>Ɛ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ

�Wh>Ɛ� ǌŽƵ� Ğƌ� ƌƵŝŵƚĞůŝũŬ� ǀĞƌƚĂĂůƚ� ŽŶŐĞǀĞĞƌ� ǌŽ�
ŵŽĞƚĞŶ�ƵŝƚǌŝĞŶ͕�ĂůƐ�ŽƉ�ĚĞ�ĂĩĞĞůĚŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ĚĞǌĞ�Ϯ�
ƉĂŐŝŶĂ Ɛ͛͘��ƌ�ŝƐ�ŚŝĞƌ�ĞĞŶ�ĚƌŝĞĚĞůŝŶŐ�ŐĞŵĂĂŬƚ>
• ^ƚĂĚͬůĂŶĚ�ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ
• tŝũŬŬĞƌŶ
• �ƵƵƌƚ

�ĩĞĞůĚŝŶŐ� ůŝŶŬƐŽŶĚĞƌ͗� �Wh>Ɛ� ŐĞƉƌŽũĞĐƚĞĞƌĚ� ŽƉ�
ŽǀĞƌŐĂŶŐ�ƚƵƐƐĞŶ�ůĂŶĚĞůŝũŬ�ĞŶ�ƐƚĞĚĞůŝũŬ�ŐĞďŝĞĚ͘

�ĩĞĞůĚŝŶŐ� ƌĞĐŚƚƐďŽǀĞŶ͗� ďƵƵƌƚŬĞƌŶ� ŵĞƚ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉ͘

�ĩĞĞůĚŝŶŐ� ƌĞĐŚƚƐŽŶĚĞƌ͗� ƐƚƌĂĂƚďĞĞůĚ� ǀĂŶ� ĞĞŶ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉ�ŝŶ�ĞĞŶ�ǁŽŽŶǁŝũŬ͘
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ϭ͘�sĞƌŚŽŽŐĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉƐƚƵŝŶĞŶ�ŝŶ�ďĂŬŬĞŶ
Ϯ͘�/ŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƉůĂŶƚĞŶďĂŬŬĞŶ�ĞŶ�ƉůĂŶƚĞŶ
ϯ͘�ZĞŐĞŶǁĂƚĞƌŽƉǀĂŶŐ�ǀŽŽƌ�ŐĞďƌƵŝŬ�ďŝũ�ďĂŬŬĞŶ
ϰ͘�KƉƉĞƌǀůĂŬƚĞďĞƉůĂŶƟŶŐ�;ŵĞĞƌũĂƌŝŐͿ
ϱ͘�sĞƌŚŽŽŐĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉƐƚƵŝŶĞŶ�ŝŶ�ďĂŬŬĞŶ
ϲ͘�&ƌƵŝƚďŽŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌƚƵŝŶĞŶ
ϳ͘�'ƌŽĞŶ�ĚĂŬ�ǀŽŽƌ�ƌĞŐĞŶǁĂƚĞƌďƵīĞƌŝŶŐ
ϴ͘�/ŶĨŽƌŵĂƟĞďŽƌĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďƵƵƌƚ�ǀŽŽƌ�
����ŚĞƚ�ƵŝƚǁŝƐƐĞůĞŶ�ǀĂŶ�ŽŽŐƐƚ͕�ĞƚĐ͘

tŝũŬŬĞƌŶ�ŝŶŐĞǀƵůĚ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ǀĂŶ�
�Wh>Ɛ

ϭ͘� �ĂŬŬĂƐƐĞŶ� ǀŽŽƌ� ŽƉƟŵĂĂů� ŐĞďƌƵŝŬ� ǀĂŶ�
de zon

Ϯ͘� �ŝũĞŶŚŽƚĞůƐ�ĞŶ�ďŝũĞŶǀŽĞĚƐĞů�ŽƉ�ŚŽŽŐƚĞ
ϯ͘� sĞƌƟĐĂĂů� ƚƵŝŶŝĞƌĞŶ� ŵĞƚ� ĨƌƵŝƚ� ǌŽĂůƐ�

druiven
ϰ͘� ZĞŐĞŶǁĂƚĞƌŽƉǀĂŶŐ� ŽƉ� ĚĂŬĞŶ� ǀŽŽƌ�

ďƵīĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŝŶ�ŬĂƐƐĞŶ
ϱ͘� 'ĞďƌƵŝŬ� ǀĂŶ� ďŽŵĞŶ� ǀŽŽƌ� ƐĐŚĂĚƵǁƌŝũŬ�

plein
ϲ͘� ZƵŝŵƚĞ�ǀŽŽƌ�ŵĂƌŬƚ�ĞŶ�ĨĞƐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ
ϳ͘� 'ƌŽĞŶƚĞǁŝŶŬĞů�;&ĂƌŵĞƌƐ�ŵĂƌŬĞƚͿ
ϴ͘� 'ŽĞĚ�ŽƉĞŶďĂĂƌ�ǀĞƌǀŽĞƌ�Žŵ�ƌƵŝŵƚĞ�ƚĞ�

ďĞƐƉĂƌĞŶ�ŽƉ�ǁĞŐĞŶ
ϵ͘� tĂƚĞƌĞůĞŵĞŶƚ�ǀŽŽƌ�ǌƵŝǀĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ŽƉƐůĂŐ�

ǁĂƚĞƌ͕ �ŵĞƚ�ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ǁĂĂƌĚĞ
ϭϬ͘� ŚŽƌĞĐĂ�ŵĞƚ�ůŽŬĂůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ

1

1

2

2

ϴ

3

3

ϲ

ϲ

ϳ

ϳ

ϴ9

10

4

4

5

5

^ƚƌĂĂƚďĞĞůĚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ďƵƵƌƚ�ďŝũ�ǀŽůůĞĚŝŐ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ƚĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞ�ǀĂŶ��Wh>Ɛ

�ĩĞĞůĚŝŶŐ�ϭϴ͕�ďŽǀĞŶ͗�ďƵƵƌƚŬĞƌŶ�ŵĞƚ�ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉ
�ĩĞĞůĚŝŶŐ�ϭϵ͕�ŽŶĚĞƌ͗�^ƚƌĂĂƚďĞĞůĚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉ�;ǁŽŽŶǁŝũŬͿ
�ƌŽŶ͗�&ŽŽĚͲƐĞŶƐŝƟǀĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�,ĞĂƌƚ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ
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ϰ͘ϭ��ĞƐƚĂĂŶĚĞ�ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ�ŝŶ�
�ŝŶĚŚŽǀĞŶ

�Ğ� ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ďĞƐƚĂĂƚ� Ƶŝƚ� ůŝũŶĞŶ͕� ƉůĞŬŬĞŶ�
ĞŶ� ŐĞďŝĞĚĞŶ͘� �Ğ� ůŝũŶĞŶ� ǌŝũŶ� ĚĞ� ǁĞŐĞŶ͕� ƉĂĚĞŶ�
ĞŶ� ǁĂƚĞƌǁĞŐĞŶ� ǁĂĂƌ� ŵĞŶƐ� ĞŶ� ĚŝĞƌ� ǌŝĐŚ� ŽǀĞƌͬ
ůĂŶŐƐ� ǀĞƌƉůĂĂƚƐĞŶ͘� sŽŽƌ� ǀĞĞů� ŵĞŶƐĞŶ� ǌŝũŶ� Ěŝƚ�
ĚĞ� ĚŽŵŝŶĂŶƚĞ� ĞůĞŵĞŶƚĞŶ� ŝŶ� ŚĞƚ� ƐƚĂĚƐďĞĞůĚ͘�
DĞŶƐĞŶ� ŽďƐĞƌǀĞƌĞŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ƚĞƌǁŝũů� ǌĞ� ĞƌĚŽŽƌ�
ŚĞĞŶ� ďĞǁĞŐĞŶ͘� KƉ� ďĂƐŝƐ� ǀĂŶ� ĚĞǌĞ� ůŝũŶĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ� ĚĞ� ŽǀĞƌŝŐĞ� ĞůĞŵĞŶƚĞŶ� ŐĞƌĂŶŐƐĐŚŝŬƚ͘1 
sŽŽƌ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ǌŝũŶ� ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ� ĚĞ� ZŝŶŐ͕� ŚĞƚ�
ƐƉŽŽƌ� ĞŶ� ĚĞ� ƌŝũŬƐǁĞŐĞŶ� ƌŽŶĚŽŵ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ�
ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ� ůŝũŶĞŶ͘� KƉǀĂůůĞŶĚ� ŝƐ� ĚĂƚ� ĚĞ� ŵĞŶƐĞŶ�
ĚĞ� ;ŚŽŽĨĚͿǀĞƌŬĞĞƌƐǁĞŐĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ĂůƐ� ĚĞ�
ŵĞĞƐƚ� ŚĞƌŬĞŶďĂƌĞ� ĞůĞŵĞŶƚĞŶ� ǌŝĞŶ͘� �ŽŽƌ� ĚĞ�
ĚŽŵŝŶĂŶƟĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĂƵƚŽ� ŝƐ� ŚĞƚ� ĨƵŶĐƟŽŶĞƌĞŶ�
ǀĂŶ� ĚĞ� ĂƵƚŽͲ� ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶĞŶĚĞ� ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ� ĚĞ�

ϭപŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�;ϮϬϭϮͿ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�ŽǀĞƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ĞŶ�
ƐƚĂĚƐďĞĞůĚ͕�Ɖ͘ϵ͘��ŝŶĚŚŽǀĞŶ

ĂĨŐĞůŽƉĞŶ� ϱϬ� ũĂĂƌ� ǀŽůŽƉ� ŐĞƉƌŝŽƌŝƚĞĞƌĚ͘� DĞŶƐĞŶ�
ĞƌǀĂƌĞŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ǀĂŶƵŝƚ�ĚĞ�ĂƵƚŽ͘��Ğ�ůĂĂƚƐƚĞ�ũĂƌĞŶ�
ŝƐ� Ğƌ� ĞĞŶ� ǀĞƌƐĐŚƵŝǀŝŶŐ� ŐĂĂŶĚĞ͗� ĮĞƚƐǀĞƌŬĞĞƌ� ĞŶ�
;,ͿKs�ŬƌŝũŐĞŶ�ƉƌŝŽƌŝƚĞŝƚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ĂƵƚŽ͕�ĚĂĂƌ�ǁĂĂƌ�
ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ� ĞůŬĂĂƌ� ŬƌƵŝǌĞŶ͘� �ůƐ�ŵĞŶƐĞŶ� ŚŝĞƌĚŽŽƌ�
ĚĞ�ĮĞƚƐ�ĞŶ�ŚĞƚ�;,ͿKs�ǀĂŬĞƌ�ŐĂĂŶ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ�ǀŽŽƌ�
ǀĞƌƉůĂĂƚƐŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͕�ǌƵůůĞŶ�ŵĞŶƐĞŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŽŽŬ�
ĂŶĚĞƌƐ� ŐĂĂŶ�ĞƌǀĂƌĞŶ͕� ǌĞŬĞƌ�ŽƉ�ĚĞ�ĮĞƚƐ͘� &ŝĞƚƐĞƌƐ�
ǌŝĞŶ�ĞŶ�ŚŽƌĞŶ�ŵĞĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͗�ǌĞ�ŚĞďďĞŶ�ŵĞĞƌ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟĞ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ͘�

�Ğ� ůŝũŶĞŶ� ǀŽƌŵĞŶ� ƐĂŵĞŶ� ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͕�
ĚŝĞ� ƉůĞŬŬĞŶ� ĞŶ� ŐĞďŝĞĚĞŶ� ďĞƌĞŝŬďĂĂƌ� ŵĂŬĞŶ͕�
ŵĂĂƌ�ŽŽŬ�ĂĨƐĐŚĞŝĚĞŶ�ǀĂŶ�ĞůŬĂĂƌ͘ ��Ğ�ŵĞĞƐƚĞ�ůŝũŶĞŶ�
ůŝŐŐĞŶ�ŶĂŵĞůŝũŬ�ƚƵƐƐĞŶ�ŐĞďŝĞĚĞŶ�ŝŶ͘��Wh>Ɛ�ŵĂĂŬƚ�
ǁĂĂƌ�Ěŝƚ�ŬĂŶ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ůŝũŶĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�
ĚĞǌĞ�ŐĞďŝĞĚĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ƉƌŽďĞĞƌƚ�ŽŽŬ�ŶŝĞƵǁĞ�ůŝũŶĞŶ�
ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ĚǁĂƌƐ�ĚŽŽƌ�ŐĞďŝĞĚĞŶ͗�Žŵ�ǌŝĐŚƚďĂĂƌŚĞŝĚ�

�ŝŶĚŚŽǀĞŶƐĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ

>ŝũŶĞŶ

Plekken

'ĞďŝĞĚĞŶ

Ͳ��ƌĂŝŶƉŽƌƚ��ǀĞŶƵĞ�;�ϮͿ

Ͳ�ZŝŶŐ

Ͳ��ŝŶŶĞŶƌŝŶŐ

Ͳ�>ŝŶƚĞŶ

Ͳ�,Ks�>ŝũŶĞŶ

Ͳ�^ƚĞƌŶĞƚ�ĮĞƚƐƌŽƵƚĞƐ

Ͳ�tĂƚĞƌƐƚƌƵĐƚƵƌĞŶ

Ͳ�KǀĞƌŝŐĞ�ŚŽŽĨĚŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞŶ

Ͳ��ĞƐĐŚĞƌŵĚĞ�ƐƚĂĚƐŐĞǌŝĐŚƚĞŶ

Ͳ�,ŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ�Ɛƚď͘�ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ

Ͳ�>ĂŶĚƐĐŚĂƉƐƉĂƌŬĞŶ�ĞŶ�ŐƌŽĞŶĞ�ǌŽŶĞƐ

Ͳ��ĞŶƚƌƵŵŐĞďŝĞĚĞŶ

Ͳ�tŽŽŶŐĞďŝĞĚĞŶ

Ͳ�tĞƌŬŐĞďŝĞĚĞŶ

Ͳ�KǀĞƌŝŐĞ�ŐĞďŝĞĚĞŶ

Ͳ�WĂƌŬĞŶ�ĞŶ�ƉůĂŶƚƐŽĞŶĞŶ

Ͳ�WůĞŝŶĞŶ Ͳ�^ƚĂĚƐƉůĞŝŶĞŶ
Ͳ�^ƚĂĚƐĚĞĞůƉůĞŝŶĞŶ
Ͳ�tŝũŬͲ�ĞŶ�ďƵƵƌƚƉůĞŝŶĞŶ

Ͳ�tŝŶŬĞůŐĞďŝĞĚ
Ͳ�^ƚĂƟŽŶƐŐĞďŝĞĚ

Ͳ�^ƚĂĚƐƉĂƌŬĞŶ
Ͳ�tŝũŬƉĂƌŬĞŶ
Ͳ��ƵƵƌƚŐƌŽĞŶ

Ͳ�dƌĂĚŝƟŽŶĞĞů
Ͳ�&ƵŶĐƟŽŶĞĞů
Ͳ�DŽĚĞƌŶ

Ͳ�ĐĂŵƉƵƐƐĞŶ
Ͳ�<ĂŶƚŽƌĞŶ
Ͳ��ĞĚƌŝũǀĞŶ

Ͳ�EĂƚƵƵƌŐĞďŝĞĚĞŶ
Ͳ�'ĞďƌƵŝŬƐŐƌŽĞŶ

ĮŐ�ϴ͗�ƐĐŚĞŵĂƟƐĞƌŝŶŐ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘��ƌŽŶ͗�ŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�;ϮϬϭϮͿ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�ŽǀĞƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ĞŶ�ƐƚĂĚƐďĞĞůĚ͕�Ɖ͘ϰ͘��ŝŶĚŚŽǀĞŶ

ϰ͘� t�½»�� ¥ùÝ®�»�� Ùç®Ãã�� �Ä�
E�ãó�Ù»�Ä� �®��ã� ��� Ýã���
�®Ä�«Êò�Ä�ã�Ä���«Ê�ò��ò�Ä���Ä�
Ýã���½®¹»�� òÊ��Ý�½� ÖÙÊ�ç�ã®��

ÝùÝã�Ã�Ä͍
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Ăĩ�ϮϬ͗�ďŽƌĚ�ZŽŶĚũĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�ƌĞĐƌĞĂƟĞǀĞ�ĮĞƚƐƌŽƵƚĞ�ĚŽŽƌ

�ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘�&ŽƚŽ͗�D͘�ǀĂŶ��ŝũŬ͕�ϯͲϵͲϮϬϭϬ

ƚĞ� ŐĞǀĞŶ� ĂĂŶ� ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ� ĞŶ�
Žŵ� ŚĞƚ� ŶĞƚǁĞƌŬ� ǌŽ� ĚŝĐŚƚ� ŵŽŐĞůŝũŬ� ďŝũ� ŵĞŶƐĞŶ�
ŶĞĞƌ� ƚĞ� ůĞŐŐĞŶ� ǀŽŽƌ� ŐĞďƌƵŝŬ͘� �ŝƚ� ŵĂĂŬƚ� ĚĞĞůƐ�
ĚĂƚ� ŵĞƚ� �Wh>Ɛ� ĂŶĚĞƌƐ� ŶĂĂƌ� ŐĞďŝĞĚĞŶ� ŐĞŬĞŬĞŶ�
ŬĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ͗� ǁĂĂƌ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ĞĞƌƐƚ� ĞĞŶ�
ƐĐŚĞŝĚŝŶŐ� ǁĂƐ� ƚƵƐƐĞŶ� ŐĞďŝĞĚĞŶ͕� ŬĂŶ� ŚĞƚ� ŵĞƚ�
�Wh>Ɛ�ĞĞŶ�ŬŽƉƉĞůŝŶŐ�ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ŐĞďŝĞĚĞŶ͕�ƚŽƚ�ĞĞŶ�
ƐĂŵĞŶŚĂŶŐĞŶĚ�ŐĞďŝĞĚ͘�

'ŽĞĚĞ�ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ�ǌŽƌŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ďĞŐƌŝũƉĞůŝũŬĞ�
ƐƚĂĚ͘�DĞŶƐĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ǌŝĐŚ�ŽƌŝģŶƚĞƌĞŶ�ƟũĚĞŶƐ�ĚĞ�
ǀĞƌƉůĂĂƚƐŝŶŐ� ĞŶ� ŽŽŬ� ;ŽŶŐĞŚŝŶĚĞƌĚͿ� ǀĂŶ� �� ŶĂĂƌ�
�� ŬŽŵĞŶ͘� ^ƚĞĚĞŶďŽƵǁŬƵŶĚŝŐĞŶ� ǁŝůůĞŶ� ŽǀĞƌ�
ŚĞƚ� ĂůŐĞŵĞĞŶ� ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ŐĞďƌƵŝŬĞƌ�
ŝĚĞŶƟĮĐĞĞƌďĂĂƌ� ŵĂŬĞŶ� ĞŶ� ŚĞƌŬĞŶďĂĂƌ�
ĂĂŶŬůĞĚĞŶ͕� ǌŽĂůƐ� ĞĞŶĚƵŝĚŝŐĞ� ƐƚƌĂĂƚƉƌŽĮůĞƌŝŶŐ͕�
ƐƚƌĂĂƚŵĞƵďŝůĂŝƌ� ŽĨ� ŵĞƚ� ĞĞŶ� ŐĞŬŽǌĞŶ� ďŽŽŵ� ŽĨ�
ƉůĂŶƚĞŶƐŽŽƌƚ͘� �Wh>Ɛ� ŝƐ� ŚŝĞƌ� ĂŶĚĞƌƐ� ŝŶ͕� ǁĂƚ� ŚĞƚ�
ŽŽŬ� ůĂƐƟŐ�ǀŽƌŵ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ŵĂĂŬƚ�ĂůƐ�ĠĠŶ�ŐĞŚĞĞů͗�
ŚĞƚ�ǀĞƌďŝŶĚ�ƐƚĂĚ�ĞŶ�ŽŵŵĞůĂŶĚ�ĞŶ�ǌŽĞŬƚ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�
ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ǀŽŽƌ�ǀĞůĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͘�
�ĞǌĞ� ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚ� ǌŝũŶ͕� ĞŶ�
ǀƌĂŐĞŶ� ĚĂŶ� ŽŽŬ� Žŵ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ƉƌŽĮĞůĞŶ� ĞŶ�
ĂĂŶŬůĞĚŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ͘� ��ŝƚ� ŬĂŶ�
ĞĞŶ� ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚĞ� ĐŽƌƌŝĚŽƌ� ǌŝũŶ͕� ƐŶĞůĮĞƚƐƌŽƵƚĞ� ŽĨ�
ƌĞĐƌĞĂƟĞĨ�ǁĂŶĚĞůƉĂĚ͘�KŽŬ� ŬĂŶ� ĚĞ� ŝŶǀƵůůŝŶŐ� ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ŶĞƚǁĞƌŬ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ� ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ� ƵƌďĂŶ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͗� Ěŝƚ� ŐĞĞŌ� ĚĞ�
ŐĞďƌƵŝŬĞƌ� ĞĞŶ� ĂĂŶǁŝũǌŝŶŐ�ǁĂĂƌ� ĚĞ� ůŝũŶ� ŶĂĂƌ� ƚŽĞ�
ŐĂĂƚ͘

�ƌ� ŝƐ� ĞĞŶ� ǀƌĂĂŐ� ŽŶƚƐƚĂĂŶ� ǀĂŶƵŝƚ� ĚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�
�Wh>Ɛ͗� ǌŝũŶ� Ğƌ� ŐƌŽĞŶĞ� ŽĨ� ďƌƵŝŬďĂƌĞ� ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ�
ĂĂŶǁĞǌŝŐ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͍
�ƌƵŝŬďĂĂƌ� ŝŶ� ĚĞ� ǌŝŶ� ǀĂŶ͗� ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐĞŶ� ŵŽŐĞůŝũŬ�
ŵĂŬĞŶ� ƚƵƐƐĞŶ� ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ� ǀŽŽƌ�
ůĂŶŐǌĂĂŵ� ǁĞƌŬͬƌĞĐƌĞĂƟĞĨ� ǀĞƌŬĞĞƌ� ŽĨ� ŇŽƌĂ� ĞŶ�
ĨĂƵŶĂ͘��Ŷ�Žŵ�ĞĞŶ�ǌŝĐŚƚďĂƌĞ�ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�
ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŽŵŵĞůĂŶĚ͘

Ăĩ�Ϯϭ͗�ƌƵŝŵƚĞ�ŽŶĚĞƌ�ŚŽŽŐƐƉĂŶŶŝŶŐŬĂďĞůƐ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞĐŽůŽŐŝĞ�ĞŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͘�

�ƌŽŶ͗�ƐƚƵĚŝŽϭŽƉϭ�Ͳ��ŽƵƚĞŶĚŝũŬ͕�>͘�;ϮϬϭϮͿ��ĐŽůŽŐŝƐĐŚ�,ŽŽŐƐƉĂŶŶŝŶŐƐŶĞƚǁĞƌŬϮϰ

�ƌ� ǌŝũŶ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ĨǇƐŝĞŬĞ� ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ� ƚĞ�
ďĞŶŽĞŵĞŶ�ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͗

• EĂƚƵƵƌůŝũŬ�ŶĞƚǁĞƌŬ
• ŶĂƚƵƵƌůŝũŬĞ�ǁĂƚĞƌǁĞŐĞŶ

• 'ĞŵĂĂŬƚĞ�ŶĞƚǁĞƌŬ
• kanalen
• ƐƉŽŽƌ
• ŚŽŽĨĚǁĞŐĞŶŶĞƚǁĞƌŬ
• ĮĞƚƐŶĞƚǁĞƌŬ
• ;ƌƵŝŵƚĞ�ŽŶĚĞƌͿ�ŚŽŽŐƐƉĂŶŝŶŐƐŬĂďĞůƐ

�Wh>Ɛ� ĐƌĞģĞƌƚ� ĞĞŶ� ŶĞƚǁĞƌŬ� ǀĂŶ� ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�
ǁĂƚĞƌǁĞŐĞŶ͕� ĮĞƚƐŶĞƚǁĞƌŬĞŶ͕� ŝŶĚŝĞŶ� ŵŽŐĞůŝũŬ�
ƌƵŝŵƚĞ� ŽŶĚĞƌ� ŚŽŽŐƐƉĂŶŶŝŶŐƐŬĂďĞůƐ� ĞŶ� ŶŽŐ� ƚĞ�
ŵĂŬĞŶ�ůŝũŶĞŶ�ŝŶ�ǁŝũŬĞŶ͘
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�Ğ� ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ŝŝƐ� ĞĞŶ� ĐŽŵďŝŶĂƟĞ� ǀĂŶ�
ůŝũŶĞŶ͕� ŐďŝĞĚĞŶ� ĞŶ� ƉůĞŬŬĞŶ͘� tĞŐĞŶ͕� ƐƚƌĂƚĞŶ͕�
ǁĂƚĞƌǁĞŐĞŶ�ŝƐ�ĚĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ǁĂĂƌ�ǁĞ�ŽŶƐ�
ŝŶ�ǀŽŽƌƚďĞǁĞŐĞŶ�ĞŶ�ǀŽƌŵƚ� ƐĂŵĞŶ�ĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞǆ�
ŶĞƚǁĞƌŬ͕�ŵĞƚ�ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ�ŝŶƌŝĐŚƟŶŐ�ĞŶ�ƌĞŐĞůƐ͘

KŶĚĞƌƐƚĂĂŶĚĞ� ŬĂĂƌƚ� ŐĞĞŌ� ĚĞ� ŐĞŚĞůĞ� ŽƉĞŶďĂƌĞ�
ƌƵŝŵƚĞ� ŝŶ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘� ,ŝĞƌŶĂ� ǁŽƌĚĞŶ� Ğƌ� ĞĞŶ�
ĂĂŶƚĂů�ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ�ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ�ƵŝƚŐĞůŝĐŚƚ͘
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<ĂĂƌƚ�ϭ͗�ĮĞƚƐŶĞƚǁĞƌŬĞŶ�ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘��ƌŽŶ͗�ŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ
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<ĂĂƌƚ�Ϯ͗�^ƉŽŽƌŶĞƚǁĞƌŬ�ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘��ƌŽŶ͗�ŐĞĞŶ
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tĂƚĞƌǁĞŐĞŶ
tĂƚĞƌǁĞŐĞŶ� ǌŝũŶ� ǀĂĂŬ� ŽŵŐĞǀĞŶ� ŵĞƚ� ŐƌŽĞŶĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŶ͕� ǁĂĂƌĚŽŽƌ� ůĂŶŐƐ� ǁĂƚĞƌ� ǀĂĂŬ� ŽŽŬ�
ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚĞ� ĐŽƌƌŝĚŽƌĞŶ� ƚĞƌƵŐ� ƚĞ� ǀŝŶĚĞŶ� ǌŝũŶ͘�
sĞƌĚĞƌ� ŝƐ� ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ŚĞƚ� ƌŝǀŝĞƌƚũĞ�ĚĞ��ŽŵŵĞů�
ĞĞŶ�ŽŶĚĞƌůĞŐŐĞƌ�ǀŽŽƌ�ǀĞĞů�ƌĞĐƌĞĂƟĞǀĞ�ƌƵŝŵƚĞ͕�ŝŶ�
ĚĞ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƉĂƌŬĞŶ͘

<ĂĂƌƚ�ϯ͗�ǁĂƚĞƌǁĞŐĞŶ�ĞŶ�ǁĂƚĞƌůŝĐŚĂŵĞŶ͘��ƌŽŶ͗�'ĞŽŐŝĚƐ
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<ĂĂƌƚ�ϰ͗�,ŽŽŐƐƉĂŶŶŝŶŐƐŶĞƚǁĞƌŬ�ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘��ƌŽŶ͗�'ĞŽŐŝĚƐ
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&ŝĞƚƐŶĞƚǁĞƌŬĞŶ
�Ğ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶƐĞ� ĮĞƚƐŶĞƚǁĞƌŬĞŶ� ďĞƐƚĂĂŶĚ�
Ƶŝƚ� ƌĞŐŝŽŶĂůĞ� ĞŶ� ůŽŬĂůĞ� ĮĞƚƐǀĞƌďŝŶĚŝŶŐĞŶ͘�
�ĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ� ŝƐ�ŚĞƚ� ^ƚĞƌŶĞƚǁĞƌŬ͗�ŚŽŽŐ�ĂďƐŽůƵƵƚ�
ŐĞďƌƵŝŬ� ĞŶ� ĂůƚĞƌŶĂƟĞĨ� ǀŽŽƌ� ĂƵƚŽ͕� ĞŶ� ŝƐ� ŐĞƌŝĐŚƚ�
ŽƉ� ŚĞƚ� ĐĞŶƚƌƵŵ͘� �ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ŝƐ� Ğƌ� ŚĞƚ� ZĞŐŝŽŶĂůĞ�
&ŝĞƚƐŶĞƚ͕�ĚĂƚ�ŬĞƌŶĞŶ�ŵĞƚ�ĞůŬĂĂƌ�ǀĞƌďŝŶĚ͘

KƉ� ĚĞ� ŬĂĂƌƚ� ŽƉ� ĚĞ� ƌĞĐŚƚĞƌƉĂŐŝŶĂ� ŝƐ� ŚĞƚ�
ĮĞƚƐŶĞƚǁĞƌŬ�ǀŽŽƌ�ĚĞ� ƌĞŐŝŽ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ǌŝĐŚƚďĂĂƌ�
ŐĞŵĂĂŬƚ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ^Z�͘� ,Ğƚ� ĚŽĞů� ǀĂŶ� ĚĞ� ^Z�� ŝƐ�
Žŵ� Ěŝƚ� ŶĞƚǁĞƌŬ� ǌŽ� ǀĞĞů�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŵĞƚ� ĞůŬĂĂƌ� ƚĞ�
ǀĞƌďŝŶĚĞŶ͕� ŵĞƚ� ǌŽ� ŵŝŶ� ŵŽŐĞůŝũŬ� ŚŝŶĚĞƌŶŝƐƐĞŶ�
ǀŽŽƌ�ĮĞƚƐĞƌƐ

<ĂĂƌƚ�ϱ͗�ĮĞƚƐŶĞƚǁĞƌŬĞŶ�ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘��ƌŽŶ͗�^Z�
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<ĂĂƌƚ�ϲ͗�&ŝĞƚƐŶĞƚǁĞƌŬĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƌĞŐŝŽ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘��ƌŽŶ͗�^Z�



56 Het continue productieve urbane landschap Eindhoven

ϰ͘Ϯ�tĂĂƌ�ŝƐ�ǁĞůŬĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ĂĂŶ�ďĞƐƚĞĞĚ�
ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͍

�/ŶĚŚŽǀĞŶ� ŚĞĞŌ͕� ŶĞƚ� ĂůƐ� ǀĞĞů�ŵŽĚĞƌŶĞ� ƐƚĞĚĞŶ͕�
ĞĞŶ�ĚƵŝĚĞůŝũŬĞ� ĨƵŶĐƟŽŶĞůĞ� ŐĞďŝĞĚƐǀĞƌĚĞůŝŶŐ� ǀĂŶ�
ǁŽŶĞŶ͕�ďĞĚƌŝũǀŝŐŚĞŝĚ͕�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŐƌŽĞŶ͘��Ğ�
ŬĂĂƌƚ�ƌĞĐŚƚƐ�΀ϳ΁�͚ sĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͛�
ŐĞĞŌ�ĚĞǌĞ�ĨƵŶĐƟĞǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ǁĞĞƌ͕ �ŵĞƚ�ĚĂĂƌŝŶ�ŶŽŐ�
ĞĞŶ�ŽŶĚĞƌǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝģŶ�ǁŽŶĞŶ͕�
ǁĞƌŬĞŶ� ĞŶ� ŐƌŽĞŶ͘�,Ğƚ� ŽǀĞƌǌŝĐŚƚ� ƌĞĐŚƚƐ� ŽƉ� ĚĞǌĞ�
ƉĂŐŝŶĂ� ŐĞĞŌ� ƐƉĞĐŝĮĞŬ� ŚĞƚ� ƌƵŝŵƚĞŐĞďƌƵŝŬ� ǁĞĞƌ�
ŝŶ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘�>Ğƚ�ǁĞů͗�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞƐ�
ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ϮϬϬϴ͘��ƌ�ŝƐ�ŐĞĞŶ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŐĞĚĂĂŶ�ŶĂĂƌ�
ƉŽƚĞŶƟģůĞ�ĚĂŬůĂŶĚďŽƵǁůŽĐĂƟĞƐ͕�ŽŵĚĂƚ�ǀĂŶƵŝƚ�Ěŝƚ�
ƐƚĞĚĞďŽƵǁŬƵŶĚŝŐ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŐĞĞŶ�ŬĞŶŶŝƐ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�
ĚƌĂĂŐƐƚƌĞŬƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĂŬĐŽŶƐƚƌƵĐƟĞ�ƉĞƌ�ŐĞďŽƵǁ�
ŽŶĚĞƌǌŽĐŚƚ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘�/ŶĚŝĞŶ�Ğƌ�ŐĞŬĞŬĞŶ�ǁŽƌĚƚ�
ŶĂĂƌ� ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞ� ǀĂŶ� ƉůĂƚ� ĚĂŬ� ŝŶ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�
ŬĂŶ� Ěŝƚ� ǀŽŽƌ� ŝŶ� ĚĞ� ǁĞƌŬŐĞďŝĞĚĞŶ� ŽƉůŽƉĞŶ� ƚŽƚ�
ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϯϬ�ŚĞĐƚĂƌĞ�;ŐĞŵĞƚĞŶ�ĚĂŬŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞƐ�
ŝŶ� ĂƵƚŽĚĞƐŬ� ĂƵƚŽ����ĞŶ�'ŽŽŐůĞ� �ĂƌƚŚ� ƉƌŽͿ͘�KƉ�
ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁ� ;ĂƉƉĂƌƚĞŵĞŶƚĞŶĐŽŵƉůĞǆĞŶ͕�ĞƚĐͿ� ŝƐ�
Ěŝƚ�ŽŶďĞŬĞŶĚ͘

ZƵŝŵƚĞ�ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�;ϮϬϬϴͿ
1
͗

dŽƚĂůĞ�ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞ� ŚĂ� � ϴ�ϴϴϰ

dŽƚĂĂů�ǀĞƌŬĞĞƌƐƚĞƌƌĞŝŶ� � � ϳϮϮ
^ƉŽŽƌƚĞƌƌĞŝŶ� � � � ϲϬ
tĞŐǀĞƌŬĞĞƌƐƚĞƌƌĞŝŶ� � � ϱϮϲ
sůŝĞŐǀĞůĚ� � � � ϭϯϳ

dŽƚĂĂů�ďĞďŽƵǁĚ�ƚĞƌƌĞŝŶ� � � ϰ�Ϯϰϴ
tŽŽŶƚĞƌƌĞŝŶ� � � � Ϯ�ϴϭϵ
dĞƌƌĞŝŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞƚĂŝůŚĂŶĚĞů�ĞŶ�ŚŽƌĞĐĂ� ϭϭϳ
dĞƌƌĞŝŶ�ǀŽŽƌ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ� ϵϱ
dĞƌƌĞŝŶ�ǀŽŽƌ�ƐŽĐŝĂĂůͲĐƵůƚƵƌĞůĞ�ǀŽŽƌǌ͘� ϯϰϬ
�ĞĚƌŝũǀĞŶƚĞƌƌĞŝŶ� � � ϴϳϲ

dŽƚĂĂů�ƐĞŵŝͲďĞďŽƵǁĚ�ƚĞƌƌĞŝŶ� � ϳϲϭ
^ƚŽƌƚƉůĂĂƚƐ� � � � Ϯ
�ĞŐƌĂĂĨƉůĂĂƚƐ� � � � ϰϬ
�ŽƵǁƚĞƌƌĞŝŶ� � � � ϳϭϵ
^ĞŵŝͲǀĞƌŚĂƌĚ�ŽǀĞƌŝŐ�ƚĞƌƌĞŝŶ� � Ϭ

dŽƚĂĂů�ƌĞĐƌĞĂƟĞƚĞƌƌĞŝŶ� � � ϴϲϰ
WĂƌŬ�ĞŶ�ƉůĂŶƚƐŽĞŶ� � � ϰϱϬ
^ƉŽƌƩĞƌƌĞŝŶ� � � � ϱϮ
sŽůŬƐƚƵŝŶ� � � � Ϯϵ
�ĂŐƌĞĐƌĞĂƟĞĨ�ƚĞƌƌĞŝŶ� � � ϯϮ
sĞƌďůŝũĨƐƌĞĐƌĞĂƟĞĨ�ƚĞƌƌĞŝŶ� � Ͳ

dŽƚĂĂů�ĂŐƌĂƌŝƐĐŚ�ƚĞƌƌĞŝŶ� � � ϭ�Ϯϯϯ
dĞƌƌĞŝŶ�ǀŽŽƌ�ŐůĂƐƚƵŝŶďŽƵǁ� � Ϯ
KǀĞƌŝŐ�ĂŐƌĂƌŝƐĐŚ�ƚĞƌƌĞŝŶ�� � ϭ�ϮϯϮ

dŽƚĂĂů�ďŽƐ�ĞŶ�ŽƉĞŶ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ�ƚĞƌƌĞŝŶ� ϵϰϬ
�ŽƐ� � � � � ϴϲϴ
KƉĞŶ�ĚƌŽŽŐ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ�ƚĞƌƌĞŝŶ� � ϯϯ
KƉĞŶ�ŶĂƚ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ�ƚĞƌƌĞŝŶ� � ϯϵ

dŽƚĂĂů�ďŝŶŶĞŶǁĂƚĞƌ� � � ϭϭϲ

ϭപ�ĞŶƚƌĂĂů��ƵƌĞĂƵ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�^ƚĂƟƐƟĞŬ�;ϮϬϭϮͿ�^ƚĂƚůŝŶĞ͕��ĞŶ�,ĂĂŐͬ,ĞĞƌůĞŶ�ϯͲϭϭͲϮϬϭϮ
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58 Het continue productieve urbane landschap Eindhoven

ϰ͘ϯ�tĂĂƌ�ŬĂŶ�Ğƌ�ŶŝĞƵǁĞ�ƌƵŝŵƚĞ�
ŐĞŵĂĂŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ƚ͘ď͘ǀ͘�
ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ͍

ϰ͘ϯ͘ϭ�KƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ŝŶ��/ŶĚŚŽǀĞŶ

�Ğ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ƌŽŶĚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�ŵĞƚ�ĚĞ�<ĞŵƉĞŶ͕�
ĚĞ��ŽŵŵĞů�ĞŶ�ŚĞƚ�'ƌŽĞŶĞ�tŽƵĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂůŽŵ�
ŐĞƌŽĞŵĚ� Žŵ� ĚĞ� ŐƌŽĞŶĞ� ŬǁĂůŝƚĞŝƚĞŶ͘� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ�
ŵĂŐ�ǌŝĐŚ�ƌĞŬĞŶĞŶ�ƚŽƚ�ĠĠŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽĞŶƐƚĞ�ƐƚĞĚĞŶ�
ǀĂŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�ĞŶ�ƚŽĐŚ�ǀĂůƚ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ĂůƟũĚ�ŽƉ͘��Ğ�
ďĞůĞǀŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐƌŽĞŶ�ŝƐ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŶĂŵĞůŝũŬ�ŶŝĞƚ�
ĂůƟũĚ� ĞƌŐ� ďĞǀƌĞĚŝŐĞŶĚ͘�,Ğƚ� ǀĞůĞ� ŐƌŽĞŶ� ůĂŶŐƐ� ĚĞ�
ǁĞŐĞŶ� ŝƐ� ŶƵ� ƚĂŵĞůŝũŬ� ƐĂĂŝ� ĞŶ� ŽŶďƌƵŝŬďĂĂƌ� ǀŽŽƌ�
ƌĞĐƌĞĂƟĞ�ŽĨ�ĂŶĚĞƌ�ŐĞďƌƵŝŬ͘�tĞů�ŬĞŶƚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�
ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ŵŽŽŝĞ͕�ŐƌŽŽƚ�ŽƉŐĞǌĞƩĞ�ƉĂƌŬĞŶ�ǁĂĂƌ�
ǀĞĞů�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŵĂĂŬƚ͘

�Ğ� ŶĂƚƵƵƌůŝũŬĞ� ŐƌŽĞŶĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ǀĂŶ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ�
ŬĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ŽƉŐĞŚĂŶŐĞŶ� ĂĂŶ� ĠĠŶ� ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ĚǁĂƌƐ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͗� ŚĞƚ� �ŽŵŵĞůĚĂů͘�
,Ğƚ� ƌŝǀŝĞƌƚũĞ� ĚĞ� �ŽŵŵĞů� ĞŶ� ŚĞƚ� ŶĂƚƵƵƌůŝũŬĞ�
ďĞĞŬĚĂů� ĞƌŽŵŚĞĞŶ� ǌŽƌŐĞŶ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ǁĞŝŶŝŐĞ�ĚŽŽƌůŽƉĞŶĚĞ�ŐƌŽĞŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘�
�ŶĚĞƌĞ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ�ǁĂƚĞƌůŽƉĞŶ�ǌŝũŶ� ŝŶ�ŚĞƚ� ũŽŶŐĞ�
ǀĞƌůĞĚĞŶ� ŐĞĚĞŵƉƚ͕� ǀĞƌůĞŐĚ� ŽĨ� ŶŝĞƚ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
;ŵĞĞƌͿ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ� ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘��ƌ�ǌŝũŶ�ǁĞů�ƉůĂŶŶĞŶ�
Žŵ�ŶŝĞƵǁĞ�ǁĂƚĞƌƉĂƌƟũĞŶ�ĂĂŶ�ƚĞ�ůĞŐŐĞŶ�ŽĨ�ŝŶ�ŚĞƚ�
ǀĞƌůĞĚĞŶ� ŐĞĚĞŵƉƚĞ� ǁĂƚĞƌƉĂƌƟũĞŶ� ǁĞĞƌ� ŽƉĞŶ�
ƚĞ� ůĞŐŐĞŶ͕� ǌŽĂůƐ�ŚĞƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚĞ�EŝĞƵǁĞ�'ĞŶĚĞƌ͗�
ŚĞƚ� ƌŝǀŝĞƌƚũĞ� ĚĞ� 'ĞŶĚĞƌ� ǁŽƌĚƚ� ǁĞĞƌ� ƚŽƚ� ŝŶ� ŚĞƚ�
ƐƚĂĚƐĐĞŶƚƌƵŵ�ƚĞƌƵŐ�ŐĞďƌĂĐŚƚ͕�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŽƵĚĞ�ůŽŽƉ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ƌŝǀŝĞƌ�ǁĞĞƌ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ŐƌĂǀĞŶ͘��ŝƚ�ŽŶĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞ�
Žŵ�ĚĞ�;ƌĞŐĞŶͿǁĂƚĞƌŚƵŝƐŚŽƵĚŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ďĞƚĞƌ�
ŝŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ͘

�Ğ� ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ŝŶ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ŶĞĞŵƚ� ǁĞů�
ŬŽƐƚĞŶ�ŵĞƚ�ǌŝĐŚ�ŵĞĞ͘�,Ğƚ�ŐĞŵĞĞŶƚĞůŝũŬ�ďĞƐƚƵƵƌ�
ǌĞŐƚ� ŝŶ� ĚĞ� ŬĂĚĞƌŶŽƚĂ� ϮϬϭϯͲϮϬϭϲ� ŚĞƚ� ǀŽůŐĞŶĚĞ�
ŽǀĞƌ�ĚĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ1͗

De openbare ruimte is het visitekaartje van de stad 
en de drager van hoe mensen de stad beleven. 
We hebben daarom in ons collegeprogramma 
aangegeven, dat we niet willen inboeten op het 
ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ͘�tĞ�ǌŝĞŶ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ďĞŚĞĞƌ�ƐƟũŐĞŶ�
vanwege een toename van areaal en een afname 
van investeringsprojecten (die deels de
onderhoudsgelden bespaarden). We vangen 
ĚĞǌĞ� ƐƟũŐŝŶŐ� ǀĂŶ� ŬŽƐƚĞŶ� ĞŶ� ǀĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ�
inkomsten én de structurele forse overschrijding 

ϭപ'ĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�;ϮϬϭϮͿ�<ĂĚĞƌŶŽƚĂ�ϮϬϭϯͲϮϬϭϲ�DŽƌŐĞŶ�
�ĞŶƚƌĂĂů

ŽƉ� ŚĞƚ� ĐƵƌĂƟĞǀĞ� ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ� ;ŶƵ� Φϭ͕ϱ� ŵŝůũŽĞŶ͕�
maar in de komende jaren verder oplopend) op 
ďŝŶŶĞŶ� ďĞƐƚĂĂŶĚĞ� ďƵĚŐĞƩĞŶ͘� tĞ� ǌŝĞŶ� ŚŝĞƌďŝũ�
verkoop en sponsoring van openbare ruimte als
mogelijkheden. Ook we geven bewoners meer 
ǌĞŐŐĞŶƐĐŚĂƉ� ŽǀĞƌ� ŝŶƌŝĐŚƟŶŐ� ĞŶ� ĐŽŶƚƌŽůĞ͘� ,Ğƚ�
opdrachtgeverschap leggen wij waar mogelijk 
ŶĞĞƌ� ďŝũ� ĚĞ� ŐĞďƌƵŝŬĞƌƐ͕� ǁĞ� ƐƟŵƵůĞƌĞŶ� ĚĞ�
ǌĞůĨǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞŝĚ� ĞŶ� ďĞŶƵƩĞŶ� ĚĞ� ŬĂŶƐĞŶ� ǀŽŽƌ�
stadslandbouw.

,Ğƚ� ŚŝĞƌ� ďŽǀĞŶ� ƐƚĂĂŶĚĞ� ƐƚƵŬ� Ƶŝƚ� ĚĞ� ŬĂĚĞƌŶŽƚĂ�
ŐĞĞŌ� ŝŶ� ŚĞƚ� ůĂĂƚƐƚĞ� ŐĞĚĞĞůƚĞ� ĚƵŝĚĞůŝũŬ� ĚĞ�
ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĞŶ�ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�
ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ĚŽŽƌ� ďĞǁŽŶĞƌƐ� ĞŶ� ŐĞďƌƵŝŬĞƌƐ�
ĂĂŶ͘�KƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƐƉŽŶƐŽƌĚ�ŽĨ�
ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌŬŽĐŚƚ͘�DŝƐƐĐŚŝĞŶ�ĚĂƚ�ǀĞƌŬŽŽƉ�ůĂƚĞƌ�ůŝũĚƚ�
ƚŽƚ�ĚƵƵƌŬŽŽƉ�ĞŶ�ǀĞƌůŝĞƐ�ǀĂŶ�ŐƌŝƉ�ŽƉ�ĚĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�
ƌƵŝŵƚĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ͕�ŵĂĂƌ�ǀŽƌŵĞŶ�
ǀĂŶ�ƐƉŽŶƐŽƌŝŶŐ͕�ďƌƵŝŬůĞĞŶ�ĞŶ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ�ǌŝũŶ�ǌĞĞƌ�
ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ�Žŵ�ĂůƐ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�ŵĞĞ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƐůĂŐ�ƚĞ�
ŐĂĂŶ͘� /ŶĚŝĞŶ� ĞĞŶ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌ� ǀŽŽƌ� ĞůŬĞ� ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�
ŵĞƚĞƌ� ĚŝĞ� Śŝũ� ůĞĞŶƚ� Ϯ� ĞƵƌŽ� ďĞƚĂĂůƚ� ƉĞƌ� ũĂĂƌ� ;ŽƉ�
ĞĞŶ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ŽŵǌĞƚ�ǀĂŶ�ϭϲ�ĞƵƌŽ�ƉĞƌ�ŵϸͿ͕�ĚĂŶ�
ŽŶƚǀĂŶŐƚ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ďŝũ�ŐĞďƌƵŝŬƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ϭϬϬ�
ŚĞĐƚĂƌĞ� ƉĂƌŬ� ĞŶ� ƉůĂŶƚƐŽĞŶ� ;ϰϱϬ� ŚĞĐƚĂƌĞ� ƚŽƚĂĂůͿ�
ũĂĂƌůŝũŬƐ� Ϯ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ� ĞƵƌŽ͘� ,ŝĞƌŵĞĞ� ŝƐ� ŚĞƚ� ƚĞŬŽƌƚ�
ǀŽŽƌ�ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ�ŽƉŐĞůŽƐƚ͗�Ğƌ�ŝƐ�ŵŝŶĚĞƌ�ŐƌŽŶĚ�ƚĞ�
ŽŶĚĞƌŚŽƵĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞĞů�ĚĂƚ�
ǌĞ� ŶŝĞƚ� ŚŽĞǀĞŶ� ƚĞ� ŽŶĚĞƌŚŽƵĚĞŶ� ŬƌŝũŐĞŶ� ǌĞ� ŶŽŐ�
ĞĞŶ�ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ǀŽŽƌ͘

KŽŬ� ŶŝĞƚ� ĐŽŵŵĞƌĐŝģůĞ� ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ� ǌŽƌŐĞŶ� ǀŽŽƌ�
ĞĞŶ� ǀĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐ� ŝŶ� ŚĞƚ� ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ� ǌŽĂůƐ�
ďƵƵƌƚŵŽĞƐƚƵŝŶĞŶ͗� ĞĞŶ� ŵŽĞƐƚƵŝŶ� ŝŶ� ĚĞ� ǁŝũŬ�
ǁĂĂƌ� ďĞǁŽŶĞƌƐͬŽŵǁŽŶĞŶĚĞŶ� ƐĂŵĞŶ� ŐƌŽĞŶƚĞŶ�
ĞŶ� ĨƌƵŝƚ� ǀĞƌďŽƵǁĞŶ� ĞŶ� ĞůŬĂĂƌ� ŽŶƚŵŽĞƚĞŶ͘�
�ƵƵƌƚŵŽĞƐƚƵŝŶĞŶ�ůŝŐŐĞŶ�ǀĂĂŬ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŐƌŽĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�
ĚĞ�ŚƵŝǌĞŶďůŽŬŬĞŶ͘��ĞǁŽŶĞƌƐ�ďĞŚĞƌĞŶ�ĚĞ�ƚƵŝŶ�ǌĞůĨ�
ĞŶ�ďĞƚĂůĞŶ�ŵĞĞƐƚĂů�ŐĞĞŶ�ŽĨ�ǁĞŝŶŝŐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟĞ�ŽĨ�
ŚƵƵƌ͘ ��ƵƵƌƚŵŽĞƐƚƵŝŶĞŶ�ǌŽƌŐĞŶ�ĚƵƐ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ďĞƚĞƌ�
ďĞŚĞĞƌ� ĞŶ� ŐĞďƌƵŝŬ� ǀĂŶ� ŐƌŽĞŶ� ĞŶ� ǀĞƌŐƌŽƚĞŶ� ĚĞ�
ůĞĞĩĂĂƌŚĞŝĚ� ŝŶ�ĚĞ�ďƵƵƌƚ͘�sĞĞů�ďƵƵƌƚŵŽĞƐƚƵŝŶĞŶ�
ǀĞƌůĂŶŐĞŶ� ǁĞů� ĞĞŶ� ĂĐƟĞǀĞ� ĂĂŶƐƚƵƌŝŶŐ� ĞŶ�
ĚƵŝĚĞůŝũŬ� ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ͕� ǌŽĂůƐ� ĞĞŶ� ŽŶĚĞƌŚŽƵĚƐƉůĂŶ͘�
sĞĞů� ǀĂŶ� ĚĞǌĞ� ƚƵŝŶĞŶ� ǌŝĞŶ� ĂŶĚĞƌƐ� ŶĂ� ĞŶŬĞůĞ�
ũĂƌĞŶ�ŐĞĞŶ�ďĞǁŽŶĞƌƐ�ŵĞĞƌ͘ ��Ğ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ŽĨ�ĚĞ�
ǁŽŶŝŶŐĐŽƌƉŽƌĂƟĞƐ�ǌŽƵĚĞŶ�ŚŝĞƌ�ĞĞŶ�ƌŽů�ŝŶ�ŬƵŶŶĞŶ�
ƐƉĞůĞŶ͘

/Ŷ� ϮϬϭϭ� ŚĞĞŌ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ǌŝũŶ� ĞĞƌƐƚĞ� ĞĞƚďĂƌĞ�
ƉůĂŶƚƐŽĞŶ� ŐĞŬƌĞŐĞŶ� ŝŶ� ĚĞ�ǁŝũŬ�'ĞĞƐƚĞŶďĞƌŐ͗� ŽƉ�
ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌ�ŝƐ�Ğƌ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƉůĂŶƚƐŽĞŶƚũĞ�ŝŶ�
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ĚĞ�ƐƚƌĂĂƚ�ĞĞŶ�ŽŶƚǁĞƌƉ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ĞŶ�ŐĞƉůĂŶƚ�ĚŽŽƌ�
ďƵƵƌƚďĞǁŽŶĞƌƐ͘��Ğ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ŚĞĞŌ�ĚŽŽƌŵŝĚĚĞů�
ǀĂŶ� ĞĞŶ� ĐŽŶƚƌĂĐƚ� ŚĞƚ� ďĞŚĞĞƌ� ďŝũ� ĚĞ� ďĞǁŽŶĞƌƐ�
ŐĞůĞŐĚ͘

�Ğ�ŬĂĂƌƚ� ůĂĂƚ�ǌŝĞŶ�ǁĂĂƌ�ĚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶƐĞ�ƉĂƌŬĞŶ͕�
ƉůĂŶƚƐŽĞŶĞŶ� ĞŶ� ůĂŶĚŐŽĞĚĞƌĞŶ� ůŝŐŐĞŶ͘� ,Ğƚ�
�ŽŵŵĞůĚĂů� ůŽŽƉƚ�ǀĂŶ�ǌƵŝĚǁĞƐƚ�ŶĂĂƌ�ŶŽŽƌĚŽŽƐƚ͕�
ĚǁĂƌƐ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ĐĞŶƚƌƵŵ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͕� ĂůƐ� ĞĞŶ�
ĐŽŶƟŶƵ�ŶĞƚǁĞƌŬ͘

<ĂĂƌƚ�ϴ͗�ƉĂƌŬĞŶ�ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘��ƌŽŶ͗�'ĞŽŐŝĚƐ
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<ĂĂƌƚ�ϵ͗�KƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ǀĂŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘��ƌŽŶ͗�ZƵƚŐĞƌƐ͕�Z͘�͘�;ϮϬϬϱͿ�,ŝƐƚŽƌŝƐĐŚ�ŵŽƌĨŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ĂƚůĂƐ�ǀĂŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ

�Ğ� ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ŝƐ� ǀƌŝũ� ƚŽĞŶŬĞůŝũŬĞ� ƌƵŝŵƚĞ�
ŽĨ� ŽŶĚĞƌ� ďĞƉĂĂůĚĞ� ĐŽŶĚŝƟĞƐ� ŽƉĞŶďĂĂƌ� ;ƐĞŵŝͲ
ŽƉĞŶďĂĂƌͿ͘�KŶĚĞƌƐƚĂĂŶĚĞ�ŬĂĂƌƚ�ŐĞĞŌ�ĂĂŶ�ǁĞůŬĞ�
ƌƵŝŵƚĞ�ŝŶ��/ŶĚŚŽǀĞŶ�ŽƉĞŶďĂĂƌ�ŝƐ͘
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<ĂĂƌƚ�ϭϬ͗�&ƵŶĐƟĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ǀĂŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘��ƌŽŶ͗�ZƵƚŐĞƌƐ͕�Z͘�͘�;ϮϬϬϱͿ�,ŝƐƚŽƌŝƐĐŚ�ŵŽƌĨŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ĂƚůĂƐ�ǀĂŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ

KŶĚĞƌƐƚĂĂŶĚĞ� ŬĂĂƌƚ� ŐĞĞŌ� ĚĞ� ĨƵŶĐƟĞ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ǁĞĞƌ͘ � sŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝƐ�
ŽƉĞŶďĂĂƌ�ŐƌŽĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ�ǀŽŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƟĞƌƵŝŵƚĞ͕�
ƐĂŵĞŶ� � ŵĞƚ� ǁŝŶŬĞůƐͬƵŝƚŐĂĂŶƐŐĞďŝĞĚ� ǀŽŽƌ� ĂĨǌĞƚ�
ĞŶ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ǀĞƌŬŽŽƉ
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ϰ͘ϯ͘Ϯ�KŶďĞďŽƵǁĚĞ�ƌƵŝŵƚĞ

�Ğ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ŚĞĞŌ� ŶĂĂƌ� ƐĐŚĂƫŶŐ�
ϳϭϵ� ŚĞĐƚĂƌĞ� ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ� ďĞƐƚĞŵĚĞ� ĞŶ�
ŽŶďĞƐƚĞŵĚĞ� ƌƵŝŵƚĞ͘� �ĞǌĞ� ƌƵŝŵƚĞƐ� ǌŝũŶ�
ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ� ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ� ďŽƵǁƚĞƌƌĞŝŶĞŶ� ŽĨ�
ŚĞƌŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐƐůŽĐĂƟĞƐ͘� �ŽŽƌ� ĚĞ� ĐƌŝƐŝƐ� ŝŶ� ĚĞ�
ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ĞŶ�ĚĞ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ĚĂĂƌǀĂŶ�ŽƉ�ĚĞ�
ďŽƵǁƐĞĐƚŽƌ� ǌŝũŶ� ĞĞŶ� ĚĞĞů� ǀĂŶ� ĚĞǌĞ� ƉƌŽũĞĐƚĞŶ�
ƵŝƚŐĞƐƚĞůĚ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ĂĂŶƚĂů� ũĂƌĞŶ͕� ŽƉŐĞƐĐŚŽǀĞŶ�
ŶĂĂƌ� ĚĞ� ůĂŶŐĞ� ƚĞƌŵŝũŶ� ŽĨ� ŚĞůĞŵĂĂů� ǀĂŶ� ĚĞ�
ƚĂĨĞů� ŐĞǀĞĞŐĚ͘� �Ğ� ŵĞĞƐƚ� ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ� ŐƌŽŶĚĞŶ�
ůŝŐŐĞŶ� ŝŶ� >ĂŶĚĞůŝũŬ� ^ƚƌŝũƉ� ĞŶ� DĞĞƌŚŽǀĞŶ͘� �ĞǌĞ�
ŐĞďŝĞĚĞŶ� ďĞŚŽƌĞŶ� ŽŽŬ� ƚŽƚ� ĚĞ� ŵĞĞƐƚ� ƌĞĐĞŶƚĞ�
ŽŶƚǁŝŬŬĞůůŽĐĂƟĞƐ� ĚŝĞ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ�
ĂĂŶŐĞǁĞǌĞŶ� ǌŝũŶ͘� Kŵ� ůĞĞŐƐƚĂŶĚ� ǀĂŶ� ďĞƐƚĂĂŶĚ�
ǀĂƐƚŐŽĞĚ� ƚĞ� ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ� ŵĂŐ� Ğƌ� ƉĂƐ� ŐĞďŽƵǁĚ�
ǁŽƌĚĞŶ� ĂůƐ� ĚĞ� ǀŽŽƌǀĞƌŚƵƵƌ� ŽĨ� ǀŽŽƌǀĞƌŬŽŽƉ�
ŵĞĞƌ� ĚĂŶ� ϲϬй� ŐĞĚĞŬƚ� ŝƐ͘� ,Ğƚ� ĂĚǀŝĞƐ� ĂĂŶ� ĚĞ�
ŐĞŵĞĞŶƚĞ� ŶĂŵĞŶƐ� ĚĞ� ^d��� ŐƌŽĞƉ� ;ǌĞ� ŚĞďďĞŶ�
ŽƉ� ĂĂŶǀƌĂĂŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ�
ĞĞŶ� ŽŶĚĞƌǌŽĞŬƐƌĂƉƉŽƌƚ� ŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ�
ŬĂŶƚŽƌĞŶƐƚƌĂƚĞŐŝĞͿ� ŝƐ�Žŵ�ŚĞůĞŵĂĂů�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ� ƚĞ�
ďŽƵǁĞŶ� ďƵŝƚĞŶ� ĐĞŶƚƌƵŵůŽŬĂƟĞƐ͘� WƌŽďĞƌĞŶ� ĚĞ�
ŚƵŝĚŝŐĞ� ĐĂƉĂĐŝƚĞŝƚ� ďĞƚĞƌ� ƚĞ� ďĞŶƵƩĞŶ� ĞŶ� ǀŽŽƌĂů�
ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ�ĚĂƚ��Ğƌ�ǀĞƌĚĞƌĞ�ůĞĞŐƐƚĂŶĚ�ŽŶƚƐƚĂĂƚ1͘

^ƚĂŐŶĞƌĞŶĚĞ� ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ͗� ŶŝĞƵǁĞ� ŬĂŶƚŽŽƌͲ͕�
ďĞĚƌŝũĨƐͲ� ĞŶ� ĐĂŵƉƵƐ� ůŽŬĂƟĞƐ� ďƵŝƚĞŶ� ĚĞ�
ĐĞŶƚƌƵŵƐĐŚŝů� ĞŶ� &ůŝŐŚƚͲ&ŽƌƵŵ� ůŝũŬĞŶ� ŶŝĞƚ� ŵĞĞƌ�
ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚ�ƚĞ�ŐĂĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ŬŽŵĞŶĚĞ�ũĂƌĞŶ͘

KŶďĞƐƚĞŵĚĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ǌŝũŶ� ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ�
ƌĞƐƚƌƵŝŵƚĞ�ǀĂŶ�ŐĞďŝĞĚĞŶ͘�sŽŽƌďĞĞůĚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƐƚƵŬũĞ�
ŶĂƚƵƵƌŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ŶŽŽƌĚĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�,ŝŐŚͲdĞĐŚ�
�ĂŵƉƵƐ͘�,ŽĞǁĞů�ĚĞ�ĞŝŐĞŶĚŽŵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚ�ůŝŐƚ�
ďŝũ�ĚĞ�ĐĂŵƉƵƐ͕�ŝƐ�ŚŝĞƌ�ŐĞĞŶ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ�ŶĞĞƌŐĞǌĞƚ͕�
ŵĂĂƌ�ĞĞŶ�ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟĞ�ŐĞǌŽĐŚƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�
�ŽŵŵĞů͘

�ĞǌĞ� ƚĞƌƌĞŝŶĞŶ� ǌŽƵĚĞŶ� ƉƌŝŵĂ� ŬƵŶŶĞŶ� ĚŽĞŶ�
ŵĞƚ� ĞĞŶ� ;ůĂŶŐĚƵƌŝŐĞͿ� ƟũĚĞůŝũŬĞ� ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ͘�
<ůĞŝŶĞ� ŝŶŝƟĂƟĞǀĞŶ�ĚŝĞ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ� ŝŵƉĂĐƚ�ŬƵŶŶĞŶ�
ŚĞďďĞŶ� ŽƉ� ĚĞ� ůĞĞĩĂĂƌŚĞŝĚ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ŐĞďŝĞĚ͘�
^ŽŵƐ� ŬĂŶ� ĚĞǌĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ǌĞůĨƐ� ǌŽ� ŐƌŽŽƚ� ǌŝũŶ͕� ĚĂƚ�
ĚĞ�ƟũĚĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ� ŝŶŝƟĂƟĞǀĞŶ�ƉůĂĂƚƐ�
ŵĂĂŬƚ�ǀŽŽƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚŚĞŝĚ͘��ŝƚ�ŝƐ�ŽŽŬ�ĚĞ�ƌĞĚĞŶ�
ĚĂƚ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĂĂƌƐ�ŶŝĞƚ�ǌŽ�ŚĂƉƉŝŐ�ǌŝũŶ�ŽƉ�ƟũĚĞůŝũŬĞ�
ŽƉůŽƐƐŝŶŐĞŶ� ǀŽŽƌ� ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ� ƚĞƌƌĞŝŶĞŶ͕� ŽŵĚĂƚ�
Ěŝƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ĚĞ�ŐĞǁĞŶƐƚĞ�ďŽƵǁĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ǀĞƌƚƌĂĂŐƚ�
ŽĨ�ƵŝƚƐůƵŝƚ͘�DĂĂƌ�ǁĂĂƌ�ƐŽŵŵŝŐĞŶ�ŶŽŐ�ŐĞůŽǀĞŶ�ĚĂƚ�
ďŝŶŶĞŶ�ĞŶŬĞůĞ�ũĂƌĞŶ�ŚĞƚ�ǁĞů�ǁĞĞƌ�ŐŽĞĚ�ŬŽŵƚ�ŵĞƚ�
ĚĞ�ďŽƵǁƉƌŽĚƵĐƟĞ�ĞŶ�ǁĞ�ǁĞĞƌ�ŝŶ�ŽƵĚĞ�ƉĂƚƌŽŶĞŶ�

ϭപ^ƚĞĐ�'ƌŽĞƉ�;ϮϬϭϭͿ�EĂĂƌ�ĞĞŶ�ƐƚĞƌŬĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶƐĞ�ŬĂŶƚŽƌĞŶŵĂƌŬƚ

ǀĞƌĚĞƌ� ŬƵŶŶĞŶ�ďŽƵǁĞŶ�ĞŶ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĞŶ͕�ŵĞŶĞŶ�
ĂŶĚĞƌĞŶ�ĚĂƚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐƌŝƐŝƐ͕�ǀĞƌĂŶĚĞƌĞŶĚĞ�
ŵĂŶŝĞƌĞŶ� ǀĂŶ� ǁĞƌŬĞŶ͕� ĞŶ� ĞĞŶ� ǁŝũǌŝŐĞŶĚĞ�
ĚĞŵŽŐƌĂĮĞ� ǁĞ� ŽƉ� ĞĞŶ� ƚŽƚĂĂů� ŶŝĞƵǁĞ� ŵĂŶŝĞƌ�
ǌƵůůĞŶ� ŵŽĞƚĞŶ� ŐĂĂŶ� ǁĞƌŬĞŶ͕� ŽŶƚǁŝŬŬĞůĞŶ� ĞŶ�
ůĞǀĞŶ͘� �Ğ� ƟũĚĞŶ� ǌŝũŶ� ǀŽŽƌŐŽĞĚ� ǀĞƌĂŶĚĞƌĚ͘� KŽŬ�
ŝƐ� ŚĞƚ� ŶŝĞƚ� ŐĞǌĞŐĚ� ĚĂƚ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŐĞĞŶ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝģůĞ� ƉƌŝũǌĞŶ� ŬĂŶ� ďĞƚĂůĞŶ͘� ,ŝĞƌ� ǁŽƌĚƚ�
ǀĞƌĚĞƌ�ŽƉ�ŝŶŐĞŐĂĂŶ�ŝŶ�ŚŽŽĨĚƐƚŬ�ϲ͘

�Ğ�ǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ� ŝƐ�ĚĂƚ� ƌŽŶĚŽŵ�ĚĞ�ŐƌŽƚĞ� ƐƚĞĚĞŶ͕�
ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕� ŚĞƚ� ŝŶǁŽŶĞƌƐĂĂŶƚĂů�
ǌĂů� ďůŝũǀĞŶ� ƐƟũŐĞŶ� ĚĞ� ŬŽŵĞŶĚĞ� ĚĞĐĞŶŶŝĂ͕�
ƚĞƌǁŝũů� ŝŶ� ĚĞ� ďƵŝƚĞŶŐĞďŝĞĚĞŶ� ĚĞǌĞ� ǌƵůůĞŶ� ĚĂůĞŶ�
;ŬƌŝŵƉƐĐĞŶĂƌŝŽͿ͘��Ğ�ŐƌŽŶĚĞŶ�ĚŝĞ�ŶŽŐ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ�
ǌŝũŶ� ďŝŶŶĞŶ� ĚĞ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ǌƵůůĞŶ� ĚƵƐ�
ƐĐŚĂĂƌƐĞƌ� ǁŽƌĚĞŶ� ŝŶĚŝĞŶ� ĚĞ� ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁ� ďůŝũŌ�
ƵŝƚďƌĞŝĚĞŶ� ĞŶ� ŚĞƚ� ĂĂŶƚĂů� ŝŶǁŽŶĞƌƐ� ĚĂƚ� ŐĞǀŽĞĚ�
ŵŽĞƚ� ǁŽƌĚĞŶ� ƐƟũŐƚ͘� /ŶĚŝĞŶ� ĚĞǌĞ� ŐƌŽŶĚĞŶ� ǀŽŽƌ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ� ŵŽĞƚ� ďůŝũǀĞŶ͕� ŬĂŶ�
Ěŝƚ�ĂůůĞĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ďĞǁĞƌŬƐƚĞůůŝŐĚ�ĚŽŽƌ�ŝŶ�ŚŽŐĞƌĞ�
ĚŝĐŚƚŚĞĚĞŶ� ƚĞ� ďŽƵǁĞŶ� ďŝŶŶĞŶ� ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�
ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁŐĞďŝĞĚĞŶ� ŽĨ� ƚĞ� ďŽƵǁĞŶ� ŝŶ� ĚĞ�
ŽŵůŝŐŐĞŶĚĞ�ĚŽƌƉĞŶ͘

�ƵƐ�ƌƵŝŵƚĞ�ǀŽŽƌ�ƟũĚĞůŝũŬŚĞŝĚ͗�ŐƌŽŶĚ�ĞŶ�ƌƵŝŵƚĞ�ŝŶ�
ŐĞďƌƵŝŬ�ŶĞŵĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďĞŚŽĞŌĞ�ĞŶ�ŝŶŝƟĂƟĞǀĞŶ�
ǀĂŶ�ůŽŬĂůĞ�ĞŶ�ŬůĞŝŶĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ͕�ďĞǁŽŶĞƌƐ�ĞŶ�
ĐƌĞĂƟĞǀĞŶ͘� �ĞŬĞƌ� ďŝŶŶĞŶƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ůŽŬĂƟĞƐ� ƌŽŶĚ�
ĞŶ� ďŝŶŶĞŶ� ĚĞ� ƌŝŶŐ� ŬƵŶŶĞŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ� ůŽĐĂƟĞƐ�
ǌŝũŶ� Žŵ� ĚĞǌĞ� ƟũĚĞůŝũŬŚĞŝĚ� ŝŶ� ĚĞ� ďĞůĂŶŐƐƚĞůůŝŶŐ�
ƚĞ�ǌĞƩĞŶ͕�ƉƌĂĐŚƟŐ�ǀŽŽƌďĞĞůĚ� ŝƐ�ŚĞƚ�ŵĂŝƐǀĞůĚ�ĞŶ�
ŶƵ� ŬƌƵŝĚĞŶƚƵŝŶ� ŽƉ� ĚĞ� �ƵŝĚĂƐ� ŝŶ� �ŵƐƚĞƌĚĂŵ2͘� /Ŷ�
ŚĞƚ� ŐĞǀĂů� ǀĂŶ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ� ŬƵŶŶĞŶ� ĚĞǌĞ�
ůŽĐĂƟĞƐ� ŝŶǌŝĐŚƚ� ŐĞǀĞŶ� ŽƉ� ĚĞ� ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�
ǀĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŵĞƚ� ǀŽŽƌďĞĞůĚƉƌŽũĞĐƚĞŶ�
ĞŶ� ĚĞ� ďĞůĂŶŐƐƚĞůůŝŶŐ� ǀĂŶ� ďĞǁŽŶĞƌƐ� ŽƉǁĞŬŬĞŶ�
Žŵ� ƚĞ� ͞ƉƌŽĞǀĞŶ͟� ǀĂŶ� ůŽŬĂůĞ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ͕�
ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ĂůƐ�ŽŶĚĞƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ǁŝũŬǀĞƌŶŝĞƵǁŝŶŐ͘�
DŽŵĞŶƚĞĞů� ǁŽƌĚĞŶ� ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ� ƉĂŶĚĞŶ� ǁĞů�
ŐĞďƌƵŝŬƚ� ĚŽŽƌ� ƉĂƌƟũĞŶ� ĂůƐ� ^ƟĐŚƟŶŐ� ZƵŝŵƚĞ͕�
�Ě� ,ŽĐ͕� ĞƚĐ͘� Žŵ� ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐ� ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ͕�
ŬƵŶƐƚĞŶĂĂƌƐ� ĞŶ� ƐƚƵĚĞŶƚĞŶ� ;ƟũĚĞůŝũŬͿ� ŽŶĚĞƌĚĂŬ�
ƚĞ� ďŝĞĚĞŶ͕� ŵĂĂƌ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ďƵŝƚĞŶƌƵŝŵƚĞ� ŝƐ� ŚŝĞƌ�
ŐĞĞŶ� ƉĂƌƟũ� ǀŽŽƌ͘ � KŽŬ� ĚĞ� ďƵŝƚĞŶƌƵŝŵƚĞ� ǀĂŶ�
ǀĞƌŚƵƵƌĚĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ĚŽŽƌ� ďŽǀĞŶƐƚĂĂŶĚĞ� ƉĂƌƟũĞŶ�
ǁŽƌĚƚ� ŶĂƵǁĞůŝũŬƐ� ŐĞďƌƵŝŬƚ͘� ^ĐŚŽŽůƉůĞŝŶĞŶ� ǀĂŶ�
ŐĞƐůŽƚĞŶ� ƐĐŚŽůĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� ƉƌĂĐŚƟŐĞ� ;ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶͿ�
ŵŽĞƐƚƵŝŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘

ϮപŚƩƉ͗ͬͬƌƵŝŵƚĞǀŽůŬ͘ŶůͬďůŽŐͬƟũĚĞůŝũŬŚĞŝĚͲĂůƐͲƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞͲ
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞͲǀŽŽƌͲŐĞďŝĞĚƐŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐͬ
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ϰ͘ϯ͘ϯ�>ĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ

EĂĂƐƚ� ďŽƵǁŐƌŽŶĚ� ĚŝĞ� ŶŝĞƚ� ŵĞĞƌ� ďĞďŽƵǁĚ�
ŐĂĂƚ� ǁŽƌĚĞŶ� ĚĞ� ŬŽŵĞŶĚĞ� ũĂƌĞŶ� ŵĞƚ�
;ĐŽŵŵĞƌĐŝĞĞůͿǀĂƐƚŐŽĞĚ͕� ǌŝũŶ� Ğƌ� ŽŽŬ� ƉƌŽďůĞŵĞŶ�
ǀŽŽƌ� ĚĞ� ďĞƐƚĂĂŶĚĞ� ǀŽŽƌƌĂĂĚ� ŬĂŶƚŽƌĞŶ� ĞŶ�
ďĞĚƌŝũĨƐŐĞďŽƵǁĞŶ͘� �Ğ� ŚƵŝĚŝŐĞ� ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝģůĞ� ƉĂŶĚĞŶ� ĞŶ� ŬĂŶƚŽƌĞŶ� ǌŽƵĚĞŶ� ŵĞƚ�
ŐĞƌŝŶŐĞ� ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞďƌƵŝŬƚ�
ǀŽŽƌ� ;ƟũĚĞůŝũŬĞͿ� ŬǁĞŬĞƌŝũĞŶ͘� DĞƚ� ŶŝĞƵǁĞ�
ƚĞĐŚŶŝĞŬĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ�ĞŶ�>���ǀĞƌůŝĐŚƟŶŐ�
ŝƐ� ŚĞƚ� ŵŽŐĞůŝũŬ� Žŵ� ǀĂŶ� ďĞĚƌŝũĨƐŚĂůĞŶ͕� ůŽŽĚƐĞŶ͕�
ŬĂŶƚŽƌĞŶ�ĞŶ�ďĞǌĞŵŬĂƐƚĞŶ�ǀŽůǁĂĂƌĚŝŐĞ�ŚŝŐŚͲƚĞĐŚ�
ŬĂƐƐĞŶ� ƚĞ� ŵĂŬĞŶ͕� ĚŝĞ� ŽƉ� ŬůĞŝŶĞ� ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞƐ�
ǌĞĞƌ�ǀĞĞů� ;ďůĂĚͿŐƌŽĞŶƚĞŶ͕�ŬƌƵŝĚĞŶ͕�ŬůĞŝŶ� ĨƌƵŝƚ�ĞŶ�
ďůŽĞŵĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ͘

DĂĂƌ� ǁĂƚ� ǌŝũŶ� ĚĞ� ƌƵŝŵƚĞůŝũŬĞ� ŬĂŶƐĞŶ� ǀŽŽƌ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŝŶ�ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ͗

>ĂŶĚĞůŝũŬ�ďĞĚƌŽĞŐ�ŚĞƚ�ĂĂŶďŽĚ�ǀĂŶ�ŬĂŶƚŽŽƌƌƵŝŵƚĞ�
ĞŝŶĚ�ϮϬϭϭ�ŝŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�ϳ͘ϭϰϭ͘ϬϬϬ�ŵϸ͘�/Ŷ�ũĂŶƵĂƌŝ�
ϮϬϭϭ�ƐƚŽŶĚ�ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ĞŶ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ŽŵŐĞǀĞĞƌ�
Ϯϲϰ͘ϬϬϬ�ŵϸ�;Ϯϲ͕ϰ�,ĂͿ�ŬĂŶƚŽŽƌƌƵŝŵƚĞ�ůĞĞŐ͘��Ăƚ�ŝƐ�
ϭϰ͕ϭй�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽƚĂůĞ�ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞ�ŝŶ�ĚĞǌĞ�ŵĂƌŬƚ�ŝŶ�
ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘1

sŽůŐĞŶƐ� ŚĞƚ� EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ� sĞƌĞŶŝŐŝŶŐ� ǀĂŶ�
DĂŬĞůĂĂƌƐ� ;EsDͿ� ďĞĚƌŽĞŐ� ĞŝŶĚ� ϮϬϭϭ� ŚĞƚ�
ůĂŶĚĞůŝũŬĞ� ĂĂŶďŽĚ� ĂĂŶ� ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞͲ�
ĞŶ� ŽƉƐůĂŐƌƵŝŵƚĞŶ� ĐŝƌĐĂ� ϭϭ͕ϲ� ŵŝůũŽĞŶ� ŵϸ͘� /Ŷ� ĚĞ�
ŐĞŵĞĞŶƚĞ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ǁĂƐ� Ěŝƚ� ŝŶ� ũĂŶƵĂƌŝ� ϮϬϭϭ�
ϰϯϭ͘ϬϬϬ�ŵϸ�;ϰϯ͕ϭ�,ĂͿ͘��Ğ�ŐĞǌĂŵĞŶůŝũŬĞ�ůĞĞŐƐƚĂŶĚ�

ϭപ�d���ĂĚĞůŚŽī�;ϮϬϭϮͿ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞĞƚ͕�&ĂĐƚƐŚĞĞƚ�ŬĂŶƚŽƌĞŶ�
ĞŶ�ďĞĚƌŝũĨƐƌƵŝŵƚĞŵĂƌŬƚ

&ŝŐƵƵƌ�ϵ͗�tĞĞƌŐĂǀĞ�ǀĂŶ�ŽǀĞƌƐĐŚŽƚ�ŽƉ�ĚĞ�ŬĂŶƚŽƌĞŶŵĂƌŬƚ�ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘��ƌŽŶ͗�ŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�ϮϬϭϭ͖��ĞǁĞƌŬŝŶŐ͗�^ƚĞĐ�'ƌŽĞƉ͕�ϮϬϭϭ

ŽĨ�ŚĞƚ� ůĂŶŐĚƵƌŝŐ�ĂĂŶďŽĚ� ŝŶ�ĚĞǌĞ�ƐĞĐƚŽƌĞŶ� ŝƐ�ĚƵƐ�
ϲϵϱ͘ϬϬϬ�ŵϸ�;ϲϵ͕ϱ�,ĂͿ͘
sĂŶ� ŚĞƚ� ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ� ǀĂƐƚŐŽĞĚ� ŝŶ� ĚĞǌĞ� ƐĞĐƚŽƌ�
ǁŽƌĚƚ�ĚŽŽƌ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĂŶĂůŝƐƚĞŶ�ǀĂŶ��d���ĂĚĞůŚŽī�
Ϯϴй� ǀĂŶ� ĚĞ� ůĂŶĚĞůŝũŬĞ� ŵĂƌŬƚ� ĂĂŶŐĞŵĞƌŬƚ� ĂůƐ�
;ǌĞĞƌͿ� ŬĂŶƐĂƌŵ͘�tĂƚ� ĞŝŐĞŶůŝũŬ� ŝŶŚŽƵĚ� ĚĂƚ� ƐůŽŽƉ�
ŽĨ� ŚĞƌďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ� ĚĞ� ĞŶŝŐĞ� ƵŝƚǁĞŐĞŶ� ǌŝũŶ� ǀŽŽƌ�
Ěŝƚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ͘�Ϯϴй�ǀĂŶ�ϲϵϱ͘ϬϬϬ�ŵϸ�ŝƐ�ϭϵϰ͘ϲϬϬ�ŵϸ�
;ϭϵ͕ϱ�,ĂͿ͘
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ϰ͘ϯ͘ϰ�EŽŐ�ƚĞ�ŚĞƌŽŶƚǁŝŬŬĞůĞŶ�ƌƵŝŵƚĞ

sŽŽƌ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ŝƐ�ŚĞƚ�
ŽŽŬ�ǀĂŶ�ďĞůĂŶŐ�ĞĞŶ�ŬŽƌƚĞ�ŝŶǌĂŐĞ�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�
ŐƌŽĞŝ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͘� ,ŝĞƌĚŽŽƌ� ŬĂŶ� Ğƌ� ŽƉŐĞŵĂĂŬƚ�
ǁŽƌĚĞŶ͕� ǁĂĂƌ� ŝŶ� ĚĞ� ƚŽĞŬŽŵƐƚ� ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ�
ŬƵŶŶĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀĞƌǁĂĐŚƚ� ĂĂŶ� ŚĞƚ� ƐƚĞĚĞůŝũŬ�
ǁĞĞĨƐĞů͘

�Ğ�ŬĂĂƌƚ�,ŝƐƚŽƌŝĞ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ůĂĂƚ�ĞĞŶ�
ĚƵŝĚĞůŝũŬĞ�ĞǆƉĂŶƐŝĞ�ǌŝĞŶ͕�ĚŝĞ�ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ�ƚƵƐƐĞŶ��
ĚĞ�ũĂƌĞŶ�ϭϵϱϬ�ĞŶ�ϭϵϴϬ�ŚĞďďĞŶ�ƉůĂĂƚƐŐĞǀŽŶĚĞŶ͘�
/Ŷ�ĚĞǌĞ�;ĚĞĞůƐͿ�ǁĞĚĞƌŽƉďŽƵǁ�ũĂƌĞŶ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�
ŽŶŐĞǀĞĞƌ��ĞĞŶ�ŬǁĂƌƚ�ĂĂŶ�ŝŶǁŽŶĞƌƐ�Ğƌďŝũ�ŐĞŬƌĞŐĞŶ͕�
ǀĂŶ�ϭϰϯ͘ϵϱϬ�ŶĂĂƌ�ϭϵϱ͘ϲϲϵ�ĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŽŵǀĂŶŐ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ƐƚĂĚ�ďŝũŶĂ�ǀĞƌĚƵďďĞůƚ

Kŵ�ĚĞ�ŐĞďŝĞĚĞŶ�ĂĂŶ�ƚĞ�ǁŝũǌĞŶ�ǁĂĂƌ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�
ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ� ĂĂŶ� ŚĞƚ� ƐƚĞĚĞůŝũŬ�ǁĞĞĨƐĞů͕� ďŝŶŶĞŶ�
ĚĞ�ŐĞďŽƵǁĚĞ�ƐƚĂĚ͕�ŐĞŵĂĂŬƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͕� ŝƐ�
Ğƌ�ŬĞŶŶŝƐ�ŶŽĚŝŐ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ƐƚĂĂƚ͕�ĞŝŐĞŶĚŽŵ�
ĞŶ� ůĞĞŌŝũĚ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ǀĂƐƚŐŽĞĚ͘� �Ğ� ďŽƵǁŬƵŶĚŝŐĞ�
ƐƚĂĂƚ� ǌŽƵ�ƉĞƌ�ǁŽŶŝŶŐ�ďĞŬĞŬĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͕�
ŵĂĂƌ�ŚĞƚ�ĞŝŐĞŶĚŽŵ�ĞŶ�ĚĞ�ůĞĞŌŝũĚ�ǀĂŶ�ǁŽŶŝŶŐĞŶ�
ŬƵŶŶĞŶ� ǁĞů� ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞďƌƵŝŬƚ� Žŵ� ĂĂŶ� ƚĞ� ŐĞǀĞŶ�
ǁĂŶŶĞĞƌ�ĞĞŶ�ďŽƵǁďůŽŬ�ŐĞƐůŽŽƉƚ�ŽĨ�ŐĞƌĞŶŽǀĞĞƌĚͬ
ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘�

sŽŽƌ� ŚĞƚ� ĞŝŐĞŶĚŽŵ� ŝƐ� ŚĞƚ� ǀĂŶ� ďĞůĂŶŐ͕� ĚĂƚ� ĚĞ�
ǁŽŶŝŶŐĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁĐŽƌƉŽƌĂƟĞƐ� ǌŝũŶ͘�
WĂƌƟĐƵůŝĞƌĞ� ĞŝŐĞŶĂƌĞŶ� ǌŝũŶ� ŵŽĞŝůŝũŬĞƌ� ƚĞ� ƐƚƵƌĞŶ͕�
ŚĞďďĞŶ� ŵŝŶĚĞƌ� ŬĞŶŶŝƐ� ŽǀĞƌ� ďŽƵǁŝŶŶŽǀĂƟĞ� ĞŶ�
ŵŝŶĚĞƌ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�ƚŽƚ�ŚƵŶ�ďĞƐĐŚŝŬŬŝŶŐ͘��
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ͕�ĞŶ�ŚŝĞƌďŝũ�ŝƐ�ĚĞ�ůĞĞŌŝũĚ�ǀĂŶ�ǁŽŶŝŶŐĞŶ��
ǀĂŶ� ďĞůĂŶŐ͕� ƐĐŚƌŝũŌ� ĞĞŶ� ǁŽŶŝŶŐĐŽƌƉŽƌĂƟĞ� ĞĞŶ�
ǁŽŶŝŶŐ�ĮŶĂŶĐŝĞĞů�ĂĨ�ŶĂ�ϱϬ�ũĂĂƌ�ĞŶ�ďŽƵǁƚĞĐŚŶŝƐĐŚ��
ĂĨ� ŶĂ� ŽŶŐĞǀĞĞƌ� ϳϬ� ƚŽƚ� ϴϬ� ũĂĂƌ͘ � /Ŷ� ƐŽŵŵŝŐĞ�
ŐĞǀĂůůĞŶ͕� ŵĞƚ� ŶĂŽŽƌůŽŐƐĞ� ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁ� ŝƐ� ĚĞ�
ůĞĞŌŝũĚ� ŶŽŐ� ŐĞĞŶ� ϱϬ� ũĂĂƌ� ƚŽƚ� ƐůŽŽƉ� ŐĞǁĞĞƐƚ� ŝŶ�
ǀĞƌďĂŶĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƐůĞĐŚƚĞ�ďŽƵǁŬǁĂůŝƚĞŝƚ͘�/ŶĚŝĞŶ�Ğƌ�
ŐĞŬĞŬĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŶĂĂƌ�ǁŽŶŝŶŐĞŶ�ǁĂĂƌǀĂŶ�ǀĞƌǁĂĐŚƚ�
ǁŽƌĚƚ� ĚĂƚ� ǌĞ� ǀĂŶ� ĚĞ�ŵĂƌŬƚ� ĂĨ�ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞŚĂĂůĚ͕�
ŽĨ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ� ŽŶĚĞƌŐĂĂŶ� ǀŽŽƌ� ϮϬϰϬ͕� ŵŽĞƚ�
Ğƌ� ƚĞƌƵŐͲŐĞƌĞŬĞŶĚ� ǁŽƌĚĞŶ� ŶĂĂƌ� ϭϵϲϬͲϭϵϳϬ͘� �Ğ�
ǁŝũŬĞŶ� ŵĞƚ� ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁ� ǀĂŶ� ĚĞǌĞ� ůĞĞŌŝũĚ� ĞŶ�
ŽƵĚĞƌ͕ �ǀĂŶ�ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁĐŽƌƉŽƌĂƟĞƐ͕�ǌĂů�ǀŽŽƌ�ϮϬϰϬ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ� ĂĂŶ� ĚĞ� ŽƉĞŶďĂƌĞ� ĞŶ� ďĞďŽƵǁĚĞ�
ƌƵŝŵƚĞ�ŵŽĞƚĞŶ�ŽŶĚĞƌǀŝŶĚĞŶ͘��Ğ�ŬĂĂƌƚ�;ǆͿ�ůĂĂƚ�ĚĞ�
ŐĞďŝĞĚĞŶ� ǌŝĞŶ� ŝŶ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ĚŝĞ� ǀŽŽƌ� ϮϬϰϬ� ĞĞŶ�
ƌƵŝŵƚĞůŝũŬĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ŽŶĚĞƌŐĂĂŶ͘��Ğ�
;ƐŽĐŝĂůĞͿ� ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁ� ŝŶ� ĚĞ� ŵŝĚĚĞŶŐŽƌĚĞů� ǀĂŶ�
�ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�ƌŽŶĚ�ĚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶƐĞ�ƌŝŶŐ�ĞŶ� ŝŶ�ĞĞŶ�
ŐƌŽŽƚ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�tŽĞŶƐĞů�ǌƵůůĞŶ�ĚĞ�ŬŽŵĞŶĚĞ�ϯϬ�ũĂĂƌ�
ƚĞĐŚŶŝƐĐŚ�ĞŶ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ�ĂĨŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘�

sŽŽƌ��Wh>Ɛ�ĞŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ďƌĞŶŐƚ�Ěŝƚ�ǀŽůůŽƉ�
ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ŵĞƚ�ǌŝĐŚ�ŵĞĞ͗�ďŽƵǁƚĞƌƌĞŝŶĞŶ�ĚŝĞ�
ďƌĂĂŬ� ůŝŐŐĞŶ͕� ŵĂĂƌ� ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞƌ͗� ŝŶ� ĚĞ� ƉůĂŶŶĞŶ�
ǀŽŽƌ�ŶŝĞƵǁĞ�ǁŝũŬĞŶ͕�ŬĂŶ�Ğƌ�ĚŝƌĞĐƚ�ŝŶ�ĚĞ�ƉůĂŶĨĂƐĞ�
ƌƵŝŵƚĞ� ǀŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝŶ� ĚĞ� ǁŝũŬ� ǁŽƌĚĞŶ�
ŵĞĞŐĞŶŽŵĞŶ͕� ĞǀĞŶĂůƐ� ĂŶĚĞƌĞ� ĚƵƵƌǌĂŵĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚĞŶ͕� ǌŽĂůƐ� ĐĞŶƚƌĂůĞ� ǁĂƚĞƌͲ͕� ĞŶĞƌŐŝĞͲ� ĞŶ�
ĂĨǀĂůǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ͘

,Ğƚ� ƚŽƚĂůĞ� ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞ� ĚĂƚ� ŝŶ� ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�
ŬĂŶ� ŬŽŵĞŶ� ǀŽŽƌ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ� ƚŽƚ� ϮϬϰϬ�
ŝƐ� ϱϵϲ� ŚĞĐƚĂƌĞ͕� ŝŶĐůƵƐŝĞĨ� ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ�
ƌŽŶĚŽŵ� ĚĞ� ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁ͘� �ŝƚ� ŐĞƚĂů� ŝƐ� ƚŽƚ� ƐƚĂŶĚ�
ŐĞŬŽŵĞŶ͕� ĚŽŽƌ� ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞƐ� ŽƉ� ƚĞ� ŵĞƚĞŶ� ŽƉ�
ĚĞ� ŬĂĂƌƚ� ŶĂĂƌ� ĂĂŶůĞŝĚŝŶŐ� ǀĂŶ� ŬĂĂƌƚ� ΀ǆ΁� �Ğǌŝƚ�
ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁĐŽƌƉŽƌĂƟĞƐ�ŵĞƚ�ďŽƵǁũĂĂƌ�ƚŽƚ�ϭϵϴϬ͘

�ĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞŶ�ŵĞĞŶĞŵĞŶ�
ŝŶ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ
dŝũĚĞŶƐ� ĚĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ� ǀĂŶ� ǀĂƐƚŐŽĞĚ͕� ǀĂŶ�
ǌŽǁĞů� ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĞĞů� ǀĂƐƚŐŽĞĚ͕�
ŬĂŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ŶŽŐ�ďĞƚĞƌ͕ �ŽƉ�ĞĞŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�
ĂƐƉĞĐƚ� ŝŶŐĞǌĞƚ� ǁŽƌĚĞŶ� ďŝũ� ǀĞƌŐƌŽĞŶŝŶŐ� ĞŶ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ďƵŝƚĞŶƌƵŝŵƚĞ͕�ŶĂŵĞůŝũŬ�ĚĞ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ǁĂĂƌĚĞ͗

'ƌŽĞŶ�ŝƐ�ǁĂĂƌĚĞǀŽů͘��Ğ�ŽǀĞƌŚĞŝĚĞŶ�ĞŶ�ďĞĚƌŝũǀĞŶ��
ǁĞƚĞŶ� ŽŶĚĞƌƚƵƐƐĞŶ� ǁĞů� ĚĂƚ� ŐƌŽĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ�
ŐĞǌŽŶĚĞƌ� ŝƐ� ǀŽŽƌ� ŚĂĂƌ� ŝŶǁŽŶĞƌƐ͕� ďĞƚĞƌ� ŝƐ� ǀŽŽƌ�
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ� ĞŶ� ŬůŝŵĂĂƚďĞŚĞĞƌƐŝŶŐ� ǀĂŶ� ƐƚĂĚ�
ĞŶ� ŐĞďŽƵǁ͘� tĂƚ� ŶŽŐ� ŽŶǀŽůĚŽĞŶĚĞ� ďĞŬĞŶĚ͕� ŽĨ�
ĚŽŽƌĚƌŝŶŐƚ͕� ŝƐ� ĚĂƚ� ŐƌŽĞŶ� ŽŽŬ� ĞĞŶ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚĞ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ŚĞĞŌ͘��Ğ�ůĂĂƚƐƚĞ�ũĂƌĞŶ�ǌŝũŶ�
Ğƌ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŐĞĚĂĂŶ͕�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�
ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ďĞďŽƵǁĚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ͘�͚ �Ğ�
'ƌŽĞŶĞ�^ƚĂĚ͛� ŝƐ�ĞĞŶ�ŽǀĞƌŬŽĞƉĞůĞŶĚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�
ǀĂŶ͗� 'ƌŽĞŶĨŽƌƵŵ� EĞĚĞƌůĂŶĚ͕� �ŽŵĞŶ� ƐƟĐŚƟŶŐ͕�
WůĂŶƚ�WƵďůŝĐŝƚǇ�,ŽůůĂŶĚ͕�sĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�,ŽǀĞŶŝĞƌƐ�
ĞŶ� 'ƌŽĞŶǀŽŽƌǌŝĞŶĞƌƐ͕� ^ƟĐŚƟŶŐ� �ŶƚĞŶƚĞ� &ůŽƌĂůĞ�
EĞĚĞƌůĂŶĚ͕��Et�͕�,/�͕�WƌŽĚƵĐƚƐĐŚĂƉ�dƵŝŶďŽƵǁ�
ĞŶ�sĞƌĞŶŝŐŝŶŐ� ^ƚĂĚƐǁĞƌŬ�EĞĚĞƌůĂŶĚ͘� �ŝũ� ŚĞďďĞŶ�
ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŐĞĚĂĂŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�
ĞŶ�Ěŝƚ�ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďŽĞŬ�͞'ƌŽĞŶ�>ŽŽŶƚ͘͟

�Ğ�ƚŽŶĞŶ�Ž͘Ă͘�ĚĂƚ�ŐƌŽĞŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�
ŝŶ� ŵŝŶĚĞƌĞ� ŽĨ� ŵĞĞƌĚĞƌĞ� ŵĂƚĞ� ĚŽĞƚ� ƚŽĞŶĞŵĞŶ�
ŵĞƚ�ϱ� ƚŽƚ� ϭϱй��ĞŶ� ǀŽŽƌďĞĞůĚ� ǀĂŶ�ǁĂĂƌĚĞ�ĚŽŽƌ�
ŐƌŽĞŶ͗�ĞĞŶ�ďĞŬĞŶĚ�ƐƚĂĚƉĂƌŬ�ŝƐ�ŚĞƚ�'ŽīĞƌƚƉĂƌŬ�ŝŶ�
EŝũŵĞŐĞŶ�;ϴϱ�ŚĂͿ͘�KƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĐŝũĨĞƌƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ���^�
ŝƐ� ĂĂŶ� ƚĞ�ŶĞŵĞŶ͕�ĚĂƚ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϭ͘ϵϬϬ�ǁŽŶŝŶŐĞŶ�
ƌŽŶĚ� ŚĞƚ� 'ŽīĞƌƚƉĂƌŬ� ĞĞŶ� ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞ� ŬĞŶŶĞŶ�
ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĂƌŬ͘��Ğ�ƚŽƚĂůĞ�ǁŽŶŝŶŐǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�
ϭ͘ϵϬϬ�ǁŽŶŝŶŐĞŶ�ŝƐ�ϰϭϯ�ŵŝůũŽĞŶ�ĞƵƌŽ͘��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�
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ĞĞŶ� ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ� ǁŽŶŝŶŐǁĂĂƌĚĞ� ǀĂŶ� Ϯϭϳ͘ϬϬϬ�
ĞƵƌŽ͘�KƉ�ďĂƐŝƐ� ǀĂŶ�ϭϱй�ǀĂŶ�ǁŽŶŝŶŐǁĂĂƌĚĞ�ĚĂƚ�
ƚĞ� ŚĞƌůĞŝĚĞŶ� ŝƐ� ƚŽƚ� ŚĞƚ� 'ŽīĞƌƚƉĂƌŬ� ďĞĚƌĂĂŐƚ�
ĚĞ� ƚŽƚĂůĞ� ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ƉĂƌŬ� ĂĂŶ� ĚĞ�
ǁŽŶŝŶŐĞŶ�ϲϭ͕ϵ�ŵŝůũŽĞŶ�ĞƵƌŽ͘��Ăƚ�ŝƐ�ϳϮϴ͘ϬϬϬ�ĞƵƌŽ�
ƉĞƌ�ŚĂ͘�^ĂŵĞŶŐĞǀĂƚ͗�ǁĂŶŶĞĞƌ�ŚĞƚ�ĂƌĞĂĂů�ŐƌŽĞŶ�ŝŶ�
ĚĞ�ƐƚĂĚ�ƚŽĞŶĞĞŵƚ�ŵĞƚ�ϭϬй͕�ůĞǀĞƌƚ�ĚĂƚ�ĞĞŶ�ƚŽƚĂůĞ�
ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞ� ŝŶ� EĞĚĞƌůĂŶĚ� ĂĂŶ� ĚĞ� ďĞďŽƵǁŝŶŐ�
ǀĂŶ�ϭϳ͕ϱ�ŵŝůũĂƌĚ�ĞƵƌŽ�ŽƉ͘1

�Ğ� ŽǀĞƌŚĞĚĞŶ� ŚĞďďĞŶ͕� ǌĞŬĞƌ� ŝŶ� ŵŝŶĚĞƌĞ�
ƟũĚĞŶ� ŐƌŽƚĞ� ƐƵďƐŝĚŝĞƐ� ĞŶ� ďŝũĚƌĂŐĞŶ� ǀĞƌůĞĞŶƚ�
ŝŶ� ĚĞ� ďŽƵǁ͕� ƚĞƌǁŝũů� ǌĞ� Ğƌ� ŶĂŐĞŶŽĞŐ� ŶŝŬƐ� ǀŽŽƌ�
ƚĞƌƵŐŬƌĞŐĞŶ͘� �Ğ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ� ŵŽĞƚ� ĚƵƐ� ŐĂĂŶ�
ŝŶǌĞƩĞŶ�ŽƉ�͚ǀĂůƵĞ�ĐĂƉƚƵƌŝŶŐ͛1͘�sĂůƵĞ�ĐĂƉƚƵƌŝŶŐ�ŝƐ�
ŚĞƚ� ƚĞƌƵŐŚĂůĞŶ� ǀĂŶ� ŽǀĞƌŚĞŝĚƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ͕� ĚŝĞ�
ĞĞŶ� ǁĂĂƌĚĞǀĞƌŵĞĞƌĚĞƌŝŶŐ� ŐĞǀĞŶ� ĂĂŶ� ǀĂƐƚŐŽĞĚ�
ǀĂŶ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ƉĂƌƟũĞŶ͘� �Ğ� ƚĞƌƵŐŐĞŚĂĂůĚĞ� ŐĞůĚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉŶŝĞƵǁ�ŝŶŐĞǌĞƚ�ǀŽŽƌ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ�
ĚĞ� ǁĂĂƌĚĞǀĞƌŵĞĞƌĚĞƌŝŶŐ� ǀĞƌŽŽƌǌĂŬĞŶ͗� ŐƌŽĞŶ͘�
sŽŽƌĂůƐŶŽŐ�ŚĞďďĞŶ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞŶ�ŝŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�
ǁĞŝŶŝŐ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�ƐŽŽƌƚ�ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ�ŵĞƚ�ƉĂƌƟũĞŶ�ůŽƉĞŶ͕�
ŵĂĂƌ� ǌĂů� Ğƌ� ǀĞƌƐƚĂŶĚŝŐ� ĂĂŶ� ĚŽĞŶ� ĚĞǌĞ� ǁĞů� ƚĞ�
ŵĂŬĞŶ�Žŵ�ŝŶ�ĚĞ�ǀĞƩĞ�ũĂƌĞŶ�ǀĂŶ�ŚŽŽŐĐŽŶũƵŶĐƚƵƵƌ�
ŶŝĞƚ�ŵĞƚ�ůĞŐĞŶ�ŚĂŶĚĞŶ�ƚĞ�ƐƚĂĂŶ͕�ƚĞƌǁŝũů�ďĞĚƌŝũǀĞŶ�
ĞŶ�ĐŽƌƉŽƌĂƟĞƐ�ŵĞƚ�ŚƵŝǌĞŶďĞǌŝƚ͕�ŵĞƚ�ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞ�
ĚŽŽƌ� ŐƌŽĞŶ͕� ŝŶ� ĚĞ� ŵĂƌŬƚ� ǁŝŶƐƚ� ŵĂŬĞŶ͘� �Ğ�
ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ�ǌƵůůĞŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ďŝũ�ŚĞƚ�ƉůĂŶƉƌŽĐĞƐ�ŵŽĞƚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ŵĞĞŐĞŶŽŵĞŶ͘��Ğ�ĂĨĚĞůŝŶŐ�'ƌŽĞŶ�ǁŽƌĚƚ�
ŵĞĞƐƚĂů�ƉĂƐ�ůĂĂƚ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ƉůĂŶŶĞŶ�ĞŶ�ǁŝů�
ƐŽŵƐ�ƉĂƐ�ůĂĂƚ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘�DĂĂƌ�ĚĂĂƌŵĞĞ�
ǁŽƌĚƚ� ŐƌŽĞŶ� ĞĞŶ� ŬŽƐƚĞŶĨĂĐƚŽƌ͘ � �ůƐ� ũĞ� ŐƌŽĞŶ� ĂůƐ�
ĞĞŶ� ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ� ǁŝůƚ� ǌŝĞŶ� ŵŽĞƚ� ũĞ� ǀĞĞů� ĞĞƌĚĞƌ�
ŬŝũŬĞŶ�ŶĂĂƌ͗�ǁĂƚ�ǁŝůůĞŶ�ǁĞ�ĞŶ�ǁĂƚ�ůĞǀĞƌƚ�ĚĂƚ�ŽƉ͘1

�ĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ǀĂŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĞ͕�ŝƐ�ŚĞƚ�ďĞƐƉĂƌĞŶ�
ŽƉ� ŬŽƐƚĞŶ͗� ŝŶ� EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ� ƚƵŝŶĞŶ� ǀĂůƚ� ũĂĂƌůŝũŬƐ�
ϰϯϮ�ŵŝůũŽĞŶ�ŵϹ�ŚĞŵĞůǁĂƚĞƌ͘ �/Ŷ�ǀŽůůĞĚŝŐ�ǀĞƌŚĂƌĚĞ�
ƚƵŝŶĞŶ� ƐƚƌŽŽŵƚ� ĚĂĂƌǀĂŶ� ϴϱй� ŶĂĂƌ� ŚĞƚ� ƌŝŽŽů� с�
ϯϲϳ͕Ϯ�ŵŝůũŽĞŶ�ŵϹ͘�hŝƚ�ĐŝũĨĞƌƐ�ǀĂŶ�dƌŝƉůĞ���ďůŝũŬƚ�ĚĂƚ�
ŝŶ� ĞĞŶ� ǀŽůůĞĚŝŐ� ǀĞƌŚĂƌĚĞ� ƚƵŝŶ� ϴϭ͕ϲ�ŵϹ�ǁĂƚĞƌ� ŝŶ�
ŚĞƚ�ƌŝŽŽů�ǀĞƌĚǁŝũŶƚ͘� /Ŷ�ĞĞŶ� ůĞǀĞŶĚĞ͕�ŐƌŽĞŶĞ�ƚƵŝŶ�
ǁĂĂƌŝŶ�ƐůĞĐŚƚƐ�ϮϬй�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƚƵŝŶŽƉƉĞƌǀůĂŬ�ďĞĚĞŬƚ�
ŝƐ� ŵĞƚ� ǀĞƌŚĂƌĚŝŶŐ͕� ƐƚƌŽŽŵƚ� ŶŽŐ� ŵĂĂƌ� ϭϯ͕ϵ� ŵϹ�
ǁĂƚĞƌ�ĂĨ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ƌŝŽŽů͕�ĚĂƚ�ŝƐ�ϭϳй�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽƚĂůĞ�
ĂĨƐƚƌŽŽŵ�ŝŶ�ǀĞƌƐƚĞĞŶĚĞ�ƚƵŝŶĞŶ͘��ŽŽƌ�ǀĞƌƐƚĞĞŶĚĞ�
ƚƵŝŶĞŶ�Žŵ�ƚĞ�ǀŽƌŵĞŶ�ƚŽƚ�ůĞǀĞŶĚĞ͕�ŐƌŽĞŶĞ�ƚƵŝŶĞŶ�
ŬĂŶ�ĚĞ�ĂĨƐƚƌŽŽŵ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ƌŝŽŽů�ŵĞƚ�ϴϯй�с�ϯϬϰ͕ϳϳϲ�
ŵŝůũŽĞŶ� ŵϹ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ͘� tĂŶŶĞĞƌ� ϭϬй�
ǀĂŶ�ĂůůĞ�ǀĞƌƐƚĞĞŶĚĞ� ƚƵŝŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽŵŐĞǀŽƌŵĚ�

ϭപDŝŶŝƐƚĞƌŝĞ�>�/Θ/D͕�Ž͘Ă͘�ŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕��Ğ�'ƌŽĞŶĞ�
^ƚĂĚ͕�'ƌŽĞŶ�>ŽŽŶƚ;ϮϬϭϮͿ�'ƌŽĞŶ�>ŽŽŶƚ�ŵĞƚ�d����^ƚĂĚ͕�'ĞŵĞĞŶƚĞŶ�
ƌĞĚĞŶĞƌĞŶ͕�ƌĞŬĞŶĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌĚŝĞŶĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ďĂƚĞŶ�ǀĂŶ�ŶĂƚƵƵƌ�ĞŶ�
ǁĂƚĞƌ

ŶĂĂƌ�ůĞǀĞŶĚĞ͕�ŐƌŽĞŶĞ�ƚƵŝŶĞŶ�ǀĞƌĚǁŝũŶƚ�Ğƌ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�
ϯϬ͕ϰϳ�ŵŝůũŽĞŶ�ŵϹ�ŵŝŶĚĞƌ� ŶĞĞƌƐůĂŐ� ŝŶ� ŚĞƚ� ƌŝŽŽů͘�
KƉ� ďĂƐŝƐ� ǀĂŶ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚͲ� ĞŶ� ǌƵŝǀĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ�
ǀĂŶ� Φ� Ϭ͕Ϯϴ� ƉĞƌ� ŵϹ� ďĞƚĞŬĞŶƚ� ĚĂƚ� ĞĞŶ�ŵŽŐĞůŝũŬĞ�
ďĞƐƉĂƌŝŶŐ� ǀĂŶ� ƌƵŝŵ� Φ� ϴ͕ϱ� ŵŝůũŽĞŶ͘� �ŝƚǌĞůĨĚĞ�
ƉƌŝŶĐŝƉĞ� ŐĞůĚƚ� ŽŽŬ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ǀĞƌŚĂƌĚĞ� ŽƉĞŶďĂƌĞ�
ƌƵŝŵƚĞ�ĞŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƵƌ͘ 1

�ŽŽƌ�ŚĞƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞŶ�ĚĂŬ�ŬĂŶ�ŽŽŬ�ĚĞ�
ǁĂƚĞƌĂĨǀŽĞƌ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ƌŝŽŽů�ǁŽƌĚĞŶ�ƚĞƌƵŐŐĞďƌĂĐŚƚ͘�
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ŚĞďďĞŶ� ŐƌŽĞŶĞ� ĚĂŬĞŶ� ĞŶ� ŐĞǀĞůƐ� ĞĞŶ�
ŬůŝŵĂƚŽůŽŐŝƐĐŚ� ǀŽŽƌĚĞĞů� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ďĞďŽƵǁŝŶŐ͗�
ĚĞ� ŝƐŽůĞƌĞŶĚĞ� ǁĞƌŬŝŶŐ� ǌŽƌŐƚ� ŝŶ� ĚĞ� ǁŝŶƚĞƌ� ǀŽŽƌ�
ŵŝŶĚĞƌ� ƐƚŽŽŬŬŽƐƚĞŶ͘� �Ğ� ǀĞƌĚĂŵƉŝŶŐ� ǀĂŶ� ǀŽĐŚƚ�
Ƶŝƚ�ĚĞ�ďůĂĚĞƌĞŶ�ǌŽƌŐƚ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŬŽĞůĞƌ�ŬůŝŵĂĂƚ�ŝŶ�
ĚĞ� ǌŽŵĞƌ͕ � ǌŽĚĂƚ� Ğƌ� ĚĂŶ�ŵŝŶĚĞƌ� ĞŶĞƌŐŝĞ� ĞŶ� ĚƵƐ�
ŵŝŶĚĞƌ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĂŝƌĐŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ�ŶŽĚŝŐ�ŝƐ͘
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<ĂĂƌƚ�ϭϯ͗��Ğǌŝƚ�ǁŽŶŝŶŐĐŽƌƉŽƌĂƟĞƐ͘��ƌŽŶ͗�'ĞŽŐŝĚƐ

,ƵŝĚŝŐĞ� ďĞǌŝƚ� ǀĂŶ� ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁĐŽƌƉŽƌĂƟĞƐ� ŝŶ�
Eindhoven
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<ĂĂƌƚ�ϭϰ͗�,ŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ�ŽƉďŽƵǁ�ǀĂŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘��ƌŽŶ͗�ZƵƚŐĞƌƐ͕�Z͘�͘�;ϮϬϬϱͿ�,ŝƐƚŽƌŝƐĐŚ�ŵŽƌĨŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ĂƚůĂƐ�ǀĂŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ

�Ğ�ŬĂĂƌƚ� ŐĞĞŌ�ǁĞĞƌ� ŝŶ�ǁĞůŬĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ďĞƉĂĂůĚĞ�
ŐĞďŝĞĚĞŶ� ŝŶ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ǌŝũŶ� ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ͘� sĂŶƵŝƚ�
ĚĞǌĞ�ŬĂĂƌƚ�ŬĂŶ�Ğƌ�ŐĞŬĞŬĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǁĞůŬĞ�ŐĞďŝĞĚĞŶ��
ŵŽŐĞůŝũŬ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ�ŶŽĚŝŐ�ŚĞďďĞŶ�ǀŽŽƌ�ϮϬϰϬ͘
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<ĂĂƌƚ�ϭϱ͗��Ğǌŝƚ�ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁĐŽƌƉŽƌĂƟĞƐ�ŐĞďŽƵǁĚ�ƚŽƚ�ϭϵϴϬ�

,ƵŝĚŝŐĞ� ďĞǌŝƚ� ǀĂŶ� ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁĐŽƌƉŽƌĂƟĞƐ�
ŝŶ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ĂĨŐĞǌĞƚ� ƚĞŐĞŶ� ĚĞ� ƉĞƌŝŽĚĞ� ǀĂŶ�
ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ͘�



71
<ĂĂƌƚ�ϭϲ͗�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞƉŽƚĞŶƟĞ�ǀĂŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ƚŽƚ�ϮϬϰϬ�΀ǆ΁

sĂƐƚŐŽĞĚ�ĞŶ�ŐĞďŝĞĚĞŶ�ĚĂƚ�ƚŽƚ�ϮϬϰϬ�ĂĂŶŐĞŵĞƌŬƚ�
ŬĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ĂůƐ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞŐĞďŝĞĚ͕� ŽƉ� ďĂƐŝƐ�
ǀĂŶ�ůĞĞŌŝũĚ͘
EŽƟƟĞ͗� �ĞŶ� ĂĂŶƚĂů� ŐĞďŝĞĚĞŶ� ŵĞƚ� ǀĂƐƚŐŽĞĚ� ŝƐ�
Ăů� ŐĞƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĞƌĚ� ĚĞ� ĂĨŐĞůŽƉĞŶ� ϱ� ũĂĂƌ� ŽĨ� ŝƐ� ŝŶ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ͘�
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�ƌ�ŝƐ�ŽŽŬ�ŐƌŽŶĚ�ǁĂĂƌ�ũƵŝƐƚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟĞƐ�ŐĞůĚĞŶ�ǀŽŽƌ�
ƐƚĂĚůĂŶĚďŽƵǁ͕� ŚŝĞƌ� ǌĂů� ĞĞƌƐƚ� ďŽĚĞŵƐĂŶĞƌŝŶŐ��
ŵŽĞƚĞŶ�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚƚ͕�ŽĨ�Ğƌ�ŵŽĞƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚ�ĂĨ͕ �
ŵĞƚ� ƐĐŚŽŶĞ� ŐƌŽŶĚͬƐƵďƐƚƌĂĂƚ� ŐĞƚĞĞůĚ� ǁŽƌĚĞŶ͘�

KŶĚĞƌƐƚĂĂŶĚĞ�ŬĂĂƌƚ�ŐĞĞŌ�ǁĞĞƌ͕ �ǁĂĂƌ�ƐĂŶĞƌŝŶŐ�ŽĨ�
ŶĂĚĞƌ� ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ� ŶĂĂƌ� ĚĞ� ďŽĚĞŵŬǁĂůŝƚĞŝƚ�ŵŽĞƚ�
ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘

<ĂĂƌƚ�ϭϳ͗�^ĂŶĞƌŝŶŐƐŬĂĂƌƚ�ǀĂŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘��ƌŽŶ͗�'ĞŽŐŝĚƐ͕�ŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ
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ϰ͘ϯ͘ϱ�dŽƚĂůĞ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌŚĞŝĚ

�Ğ� ƐƚĂĚ� ǌŝƚ� ŝŶ� ĞĞŶ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ͘�
�ŝƚ� ďĞƚĞŬĞŶƚ� ĚĂƚ� Ğƌ� ŝŶ� ĚĞ� ƚŽĞŬŽŵƐƚ� ĂůƟũĚ�
ƌƵŝŵƚĞ� ŐĞǀŽŶĚĞŶ� ŬĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀŽŽƌ� ŶŝĞƵǁĞ�
ĨƵŶĐƟĞƐ� ĞŶ� ƐǇƐƚĞŵĞŶ͘� tĂŶŶĞĞƌ� ĞŶ� ŚŽĞǀĞĞů�
ƌƵŝŵƚĞ� Ğƌ� ĚĂĂĚǁĞƌŬĞůŝũŬ� ǀƌŝũ� ŬŽŵƚ͕� ŝƐ� ŶŝĞƚ�
ĚŝƌĞĐƚ� ƚĞ� ǀŽŽƌƐƉĞůůĞŶ͘� KĨ� ĞĞŶ� ƌƵŝŵƚĞ� ŽŽŬ� ǀĂŶ�
ĨƵŶĐƟĞ� ǀĞƌĂŶĚĞƌƚ͕� ůŝŐƚ� ĂĂŶ� ĚĞ� ƵƌŐĞŶƟĞ� ĞŶ� ĚĞ�
ƐĐŚĂĂƌƐƚĞ�ĚŽŽƌ�ŵĂƌŬƚǀƌĂĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĨƵŶĐƟĞ͘�sŽŽƌ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝƐ� ĚĞ� ŵĂƌŬƚǀƌĂĂŐ� ŶŽŐ� ŐĞƌŝŶŐ͕�
ŵĂĂƌ�ĚĞ�ƵƌŐĞŶƟĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌ�ǀŽĞĚƐĞůƐǇƐƚĞĞŵ�
ŝƐ�ƐƚĞĞĚƐ�ŐƌŽƚĞƌ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘��

�Ğ� ƐƚĂĚ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ŚĞĞŌ� ŶĂĂƌ� ƐĐŚĂƫŶŐ� ϭϳϭϴ�
ŚĞĐƚĂƌĞ�ŐƌŽŶĚ�ĞŶ�ďĞďŽƵǁĚĞ�ƌƵŝŵƚĞ��ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ�
ǀŽŽƌ� ;ƐƚĂĚƐͿůĂŶĚďŽƵǁ� ƚĞŐĞŶ� ϮϬϰϬ͘� �ĞǌĞ�
ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ� ŝƐ� ŚŝĞƌŽŶĚĞƌ� ŝŶ� ƚĂďĞů΀ǆ΁� ƚĞƌƵŐ� ƚĞ�
ǀŝŶĚĞŶ͘� �Ğ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ� ǌŝũŶ� ǀĞĞůĂů� ĂĂŶŶĂŵĞƐ�
ĚŝĞ� ƌĞĚĞůŝũŬ� ŐĞĂĐŚƚ� ǁŽƌĚĞŶ͘� /Ŷ� ĚĞ� ƚĂďĞů� ǌŝũŶ�
ŶŝĞƚ� ŵĞĞŐĞŶŽŵĞŶ͗� ƉůĂƩĞ� ĚĂŬĞŶ͕� ǀŽŽƌͲ� ĞŶ�
ĂĐŚƚĞƌƚƵŝŶĞŶ͕�ǁĞŐĞŶ͕�ďŽƐ�ĞŶ�ŶĂƚƵƵƌƚĞƌƌĞŝŶ͘

^ŽŽƌƚ�ƌƵŝŵƚĞ ,ŽĞǀĞĞůŚĞŝĚ�ƌƵŝŵƚĞ�;,ĂͿ WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ �ƌƵŝŬďĂĂƌ�ŽƉƉĞƌǀůĂŬ�;,ĂͿ

WĂƌŬ�ĞŶ�ƉůĂŶƚƐŽĞŶ 450 ϮϬй�;ĂĂŶŶĂŵĞͿ 90

�ƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ�ŐƌŽŶĚ ϳϭϵ ϰϬй�;ĂĂŶŶĂŵĞͿ Ϯϴϳ

>ĞĞŐƐƚĂĂŶĚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ ϲϵ Ϯϴй 19

dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ� ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁ�
;ŝŶĐů͘�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞͿ

ϱϵϴ ϭϬͲϮϬй�;ĂĂŶŶĂŵĞͿ ϲϬͲϭϮϬ

sŽůŬƐƚƵŝŶĞŶ 29 ϭϬϬй 29

�ŐƌĂƌŝƐĐŚ�ŐƌŽŶĚŐĞďŝĞĚ 1233 ϭϬϬ�й 1233

ƚŽƚĂĂů ϯϬϴϵ ϭϳϭϴ
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ϰ͘ϰ�tĞůŬĞ�ŐĞƌĞůĂƚĞĞƌĚĞ�ĨƵŶĐƟĞƐ�
ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ŐĞŬŽƉƉĞůĚ�ŵĞƚ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͍

^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŚĞĞŌ� ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ� ŵĞƚ�
ĨƵŶĐƟĞƐ� ĞŶ� ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ŶŽĚŝŐ� Žŵ�
ŽƉƟŵĂĂů� ƚĞ� ǁĞƌŬĞŶ� ĞŶ� ĞĞŶ� ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞ� ǀŽŽƌ�
ĚĞ� ƐƚĂĚ� ƚĞ� ĐƌĞģƌĞŶ͘� �ŽŶĚĞƌ� ĚĞǌĞ� ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞ�
ǌĂů� ŝŶƚĞŐƌĂƟĞ� ǀĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ�
ŝŶ� EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ� ƐƚĞĚĞŶ� ŶŝĞƚ� ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘� �ƌ�
ŵŽĞƚ� ĂĂŶ� ďŝŶŶĞŶƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�
ĞĞŶ� ĂĂŶƚŽŽŶďĂƌĞ� ƐŽĐŝĂůĞͬŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�
ŽĨ� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ� ĂĂŶǌŝƩĞŶ� Žŵ�
ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƟĞ� ƚĞ� ŬƵŶŶĞŶ� ďŝĞĚĞŶ� ĂĂŶ� ŵĞĞƌ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝģůĞ� ĨƵŶĐƟĞƐ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ŽƉ� ĞĞŶ� ǌĞůĨĚĞ�
ůŽĐĂƟĞ�ĞŶ�ŶŽƌŵĂůĞ�ůĂŶĚďŽƵǁ͘

�ĚƵĐĂƟĞ�ĞŶ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ
�ůůĞƌĞĞƌƐƚ� ŝƐ� ŚĞƚ� ǀĂŶ� ďĞůĂŶŐ� ĚĂƚ� ŽŶĚĞƌǁŝũƐ� ĞŶ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ĂĂŶ� ĞůŬĂĂƌ� ŐĞŬŽƉƉĞůĚ� ǁŽƌĚĞŶ͘�
>ŝĞĨƐƚ� ǌŽ� ĚŝƌĞĐƚ� ŵŽŐĞůŝũŬ͗� ƐĐŚŽŽůƚƵŝŶĞŶ� ŽĨ�
ĂĂŶůŝŐŐĞŶĚĞ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁŐĞďŝĞĚĞŶ͕� ǁĂĂƌ�
ĚĞ� ƐĐŚŽŽů� ŵĞĞ� ƐĂŵĞŶǁĞƌŬƚ� ŝŶ� ĞĞŶ� ĞĚƵĐĂƟĞĨ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ͕�ĂůƐ�ŝŶ�ĂĨŶĂŵĞ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞŶƚĞ�ĞŶ�ĨƌƵŝƚ͘

sŽŽƌ� ďĂƐŝƐŽŶĚĞƌǁŝũƐ͗� ŝŶĚŝĞŶ� ĚĞ� ƐĐŚŽŽů� ŐĞŶŽĞŐ�
ďƵŝƚĞŶƌƵŝŵƚĞ�ŚĞĞŌ͕�ŝƐ�Ğƌ�ĞĞŶ�ŬĂƐ�ĞŶ�ĞĞŶ�ƐĐŚŽŽůƚƵŝŶ�
ĂĂŶ� ƚĞ� ůĞŐŐĞŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�ĚĞĞů� ǀĂŶ�ŚĞƚ� ƐĐŚŽŽůƉůĞŝŶ͕�
ŽĨ�ďŝũ�ŶŝĞƵǁďŽƵǁ�ŽƉ�ĞĞŶ�ĚĂŬǀĞƌĚŝĞƉŝŶŐ͘� /ŶĚŝĞŶ�
ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ� ŝŶŐƌĞƉĞŶ� ŽŶŵŽŐĞůŝũŬ� ǌŝũŶ� ŬĂŶ� Ğƌ� ŝŶ�
ŝĞĚĞƌ� ŐĞǀĂů� ďĞŐŽŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŵĞƚ� ƌĂĂŵƚƵŝŶĞŶ͘�
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ŵŽĞƚĞŶ� ďĂƐŝƐƐĐŚŽůĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞŬŽƉƉĞůĚ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ĨƌƵŝƚďŽŽŵŐĂĂƌĚ͕�ǁĂĂƌ�ŝŶ�ŚĞƚ�
ƐĞŝǌŽĞŶ�ĨƌƵŝƚ�ǀŽŽƌͬŵĞƚ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞƉůƵŬƚ͘

sŽŽƌ�ǀŽŽƌƚŐĞǌĞƚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ŐĞůĚƚ�ĚĞĞůƐ�ŚĞƚǌĞůĨĚĞ�
ĂůƐ�ǀŽŽƌ�ďĂƐŝƐŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ĞŶ�ĚŽŽƌĚĂƚ�ĚĞ�ƐĐŚŽůŝĞƌĞŶ�
ŽƵĚĞƌ� ǌŝũŶ� ŬĂŶ�ĚĞ� ƐĐŚŽŽůƚƵŝŶͬŬĂƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůĞƌ�
ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƚĞĞůĚ�ĞŶ�ŽŶĚĞƌŚŽƵĚĞŶ�ĚŽŽƌ�ƐĐŚŽůŝĞƌĞŶ͘�
KŽŬ� ǌĂů� ĚĞ� ŐƌŽĞŶƚĞ� ĞŶ� ĨƌƵŝƚ� ĚŝƌĞĐƚ� ŐĞďƌƵŝŬƚ�
ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŬĂŶƟŶĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽů͘��ŝƚ�
ĚƌĂĂŐƚ�Ž͘Ă͘�ďŝũ�ĂĂŶ�ĞĚƵĐĂƟĞ�ŽǀĞƌ�ƚĞĞůƩĞĐŚŶŝĞŬĞŶ�
ĞŶ�ŐĞǌŽŶĚĞƌĞ�ŵĂĂůƟũĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŬĂŶƟŶĞ͘

sŽŽƌ� ;ŚŽŐĞƌͿ� ďĞƌŽĞƉƐŽŶĚĞƌǁŝũƐ� ŬƵŶŶĞŶ� Ğƌ� ďŝũ�
ĚĞ� ũƵŝƐƚĞ� ŽŶĚĞƌǁŝũƐŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ� ŽƉůĞŝĚŝŶŐĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ� ĂĂŶŐĞďŽĚĞŶ͕� ĚŝĞ� ůĂŶĚďŽƵǁƚĞĐŚŶŝĞŬĞŶ�
ĐŽŵďŝŶĞƌĞŶ� ŵĞƚ� ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ� ƐƚĂĚƐĞ�
ĞŝŐĞŶƐĐŚĂƉƉĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ŚĞƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ�
ĞŶ� ďĞŚĞĞƌ� ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ͘� sĞƌĚĞƌ� ŬƵŶŶĞŶ�
ŽŶĚĞƌǁŝũƐŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ĚĂŬĞŶ�ĞŶ�ǌŽĂůƐ�ĚĞ�dhͬĞ�

ŽƉ�ĚĞ�ĐĂŵƉƵƐ�ĞĞŶ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐƌŽĞŶƚĞ�ĞŶ�ĨƌƵŝƚ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŬĂŶƟŶĞƐ�ǌĞůĨ�ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ͘

<ŝŶĚĞƌĚĂŐŽƉǀĂŶŐ�ĞŶ�ďƵŝƚƐĐŚŽŽůƐĞ�ŽƉǀĂŶŐ
�ŽŽƌ� ŬŝŶĚĞƌĚĂŐǀĞƌďůŝũǀĞŶ� ĞŶ� ďƵŝƚĞŶƐĐŚŽŽůƐĞ�
ŽƉǀĂŶŐ� ƚĞ� ŬŽƉƉĞůĞŶ� ĂĂŶ� ŬůĞŝŶƐĐŚĂůŝŐĞ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŬƵŶŶĞŶ� ŬŝŶĚĞƌĞŶ� ŽƉ� ũŽŶŐĞ�
ůĞĞŌŝũĚ͕�ŽƉ�ĞĞŶ�ĞĚƵĐĂƟĞǀĞ͕�ŵĂĂƌ�ǀŽŽƌĂů�ƐƉĞůĞŶĚĞ�
ŵĂŶŝĞƌ� ŬĞŶŶŝƐ� ŵĂŬĞŶ� ŵĞƚ� ƉůĂŶƚĞŶ͕� ŐƌŽĞŶƚĞŶ�
ĞŶ� ĨƌƵŝƚ͘� �Ğ� ŵŽĞƐƚƵŝŶ� ŽĨ� ŬĂƐ� ŵŽĞƚ� ŚĞƚ� ůŝĞĨƐƚ�
ǌŽ� ĚŝĐŚƚďŝũ� ŵŽŐĞůŝũŬ� ǌŝũŶ� ĞŶ� ǌŽŶĚĞƌ� ŐĞǀĂĂƌůŝũŬĞ�
ŽďƐƚĂŬĞůƐ�ĞƌŶĂĂƌƚŽĞ͘

DĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ŽƉǀĂŶŐ
�Ğ�ĚĂŐƉƌŽŐƌĂŵŵĂ Ɛ͛�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉǀĂŶŐ�ǀĂŶ�ĚĂŬůŽǌĞŶ͕�
ǀƌŽƵǁĞŶŚƵŝǌĞŶ� ĞŶ� ŽƉǀĂŶŐ� ǀĂŶ�ŵĞŶƐĞŶ�ŵĞƚ� ƌĞͲ
ŝŶƚĞŐƌĂƟĞƉƌŽďůĞŵĞŶ� ŬĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞŬŽƉƉĞůĚ�
ĂĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͘� ,Ğƚ� ŬĂŶ� ĚĞǌĞ� ŵĞŶƐĞŶ�
ĞĞŶ� ĚĂŐďĞƐƚĞĚŝŶŐ� ďŝĞĚĞŶ͕� ĚŽŽƌ� ƚĞ� ŚĞůƉĞŶ�
ďŝũ� ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ� ĞŶ� ǌĂĂŝĞŶ� ĞŶ� ŽŽŐƐƚĞŶ͘� �Ğ�
ƚĞŐĞŶƉƌĞƐƚĂƟĞ� ŝƐ� ĚĞǌĞ� ŵĞŶƐĞŶ� ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�
ŐĞǌŽŶĚĞ�ŵĂĂůƟũĚ�ĂĂŶďŝĞĚĞŶ͕�ŶĂĂƐƚ�ĚĞ�ŽƉǀĂŶŐ�ĚŝĞ�
ǌĞ� ŬƌŝũŐĞŶ͘� �ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ŬĂŶ� Ğƌ� ŽŽŬ� ĞĞŶ� ĞĚƵĐĂƟĞĨ�
ĞŶ� ƐŽĐŝĂĂů� ǀŽŽƌĚĞĞů� ŐĞŚĂĂůĚ� ǁŽƌĚĞŶ� ĂĂŶ� Ěŝƚ�
ƐŽŽƌƚ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͗�ůĞƌĞŶ�ŵĞƚ�ƉůĂŶƚĞŶ�Žŵ�ƚĞ�ŐĂĂŶ͕�
ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ� ĞŶ� ƐƟŵƵůĂƟĞ� ǀĂŶ� ŐĞĞƐƚ� ĚŽŽƌ�
ǌŝŶŐĞǀŝŶŐ͘
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tŝŶŬĞůƐ�ĞŶ�ŵĂƌŬƚĞŶ

KŽŬ� ůŽŬĂĂů� ǀŽĞĚƐĞů� ŵŽĞƚ� ǀĞƌŬŽĐŚƚ� ǁŽƌĚĞŶ͘� �Ğ�
ĂĂŶƐůƵŝƟŶŐ� ǀĂŶ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌĞŶ� ŵĞƚ� ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�
ǁŝŶŬĞůƐ� ĞŶ� ŵĂƌŬƚĞŶ� ŝƐ� ĞĞŶ� ŵĂŶŝĞƌ� Žŵ� ĚĞ�
ŐĞƉƌŽĚƵĐĞĞƌĚĞ� ŐŽĞĚĞƌĞŶ� ƚĞ� ǀĞƌŬŽƉĞŶ͘� �Ğ�
ĂŶĚĞƌĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ŝƐ�Žŵ�ŚĞƚ�ǌĞůĨ�ŽĨ�ŝŶ�ĐŽůůĞĐƟĞǀĞŶ�ƚĞ�
ǀĞƌŬŽƉĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵĞŶƚ�ĞŶ�ŚŽƌĞĐĂ͘

�Ğ�ŬĞƵǌĞ� ƚƵƐƐĞŶ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƟĞ�ŽĨ� ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ�
ŵĞƚ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚĞŶ� ŝƐ� ĞĞŶ� ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ� ŬĞƵǌĞ�
ĚŝĞ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌĞŶ� ǀŽŽƌ� ǌŝĐŚǌĞůĨ� ŵŽĞƚĞŶ� ŵĂŬĞŶ͘�
KŽŬ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚĞŶ� ŵŽĞƚĞŶ� ŝŶ� ŚĞƚ� ŐĞǀĂů� ǀĂŶ�
ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ� ƚĞŶ� ĂŶĚĞƌƐ� ŐĂĂŶ� ŝŶŬŽƉĞŶ� ĞŶ�
ĂŶĚĞƌƐ� ŶĂĂƌ� ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌŚĞŝĚ͕� ŬǁĂůŝƚĞŝƚ� ĞŶ� ƉƌŝũƐ�
ǀĂŶ�ŐƌŽĞŶƚĞ�ĞŶ� ĨƌƵŝƚ� ŬŝũŬĞŶ͘��ŝƐƚƌŝďƵƟĞ�ďůŝũŬƚ�ŶƵ�
ŚĞƚ� ŐƌŽŽƚƐƚĞ� ƐƚƌƵŝŬĞůďůŽŬ� ǀĂŶ� ůŽŬĂĂů� ǀŽĞĚƐĞů� ŝŶ�
ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚĞŶ͘

^ƚĂĚƐďŽĞƌĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� ;ŝŶ� ĐŽůůĞĐƟĞǀĞŶͿ� ĞŝŐĞŶ�
ŵĂƌŬƚĞŶ� ŚŽƵĚĞŶ� ŽĨ� ŝŶ� ǁŝũŬĞŶ� ǀĞƌŬŽŽƉƉƵŶƚĞŶ�
ŵĂŬĞŶ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ĚĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ�Žŵ�ƚĞ�ŬŝũŬĞŶ�ŶĂĂƌ�
ĚĞ�ƐƉƌĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ĂĂŶďŽĚ�ǀĂŶ�ǁŝŶŬĞůƐ�
ŵĞƚ� ŐƌŽĞŶƚĞ͕� ĨƌƵŝƚ� ĞŶ� ǀŝƐ͘� ^ŽŵŵŝŐĞ� ďƵƵƌƚĞŶ� ŝŶ�

�ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ŐĞĞŶ�ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚ�ďŝŶŶĞŶ�ϱϬϬ�
ŵĞƚĞƌ� ƚŽƚ� ĞĞŶ� ŬŝůŽŵĞƚĞƌ͘ � �ůƐ�ŵĞŶƐĞŶ� ůŽƉĞŶĚ� ŽĨ�
ŵĞƚ�ĚĞ�ĮĞƚƐ�ďŽŽĚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ǁŝůůĞŶ�ĚŽĞŶ� ŝƐ� ĚĞǌĞ�
ĂĨƐƚĂŶĚ� ǀĂĂŬ� ĞĞŶ� ĚƌĞŵƉĞů͕� ǁĂĂƌ� ĞĞŶ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�
ĞĞŶ�ƉŽƐŝƟĞǀĞ�ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ�ŝŶ�ŬĂŶ�ďƌĞŶŐĞŶ�ĚŽŽƌ�ŝŶ�
ĚĞǌĞ�ďƵƵƌƚ�ĞĞŶ�ǀĞƌŬŽŽƉƉƵŶƚ�ƚĞ�ďĞŐŝŶŶĞŶ͘

/ŶĚŝĞŶ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌĞŶ� ǌŝĐŚ� ůĞƩĞƌůŝũŬ� ĞŶ� ĮŐƵƵƌůŝũŬ�
ƐƵĐĐĞƐǀŽů�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵĞŶƚ�ĞŶ�ĚĞ�ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚ�
ŬƵŶŶĞŶ�ŶĞƐƚĞůůĞŶ͕�ǌĂů�Ěŝƚ�ĚĞ�ƚŽĞŶĞŵĞŶĚĞ�ŝŶǀůŽĞĚ�
ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚ� ǁĂƚ� ŬƵŶŶĞŶ� ĂĨǌǁĂŬŬĞŶ͘�
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ŬƵŶŶĞŶ�ŵĞŶƐĞŶ� ƉĞƌƐŽŽŶůŝũŬ�ŵĞƚ� ĞĞŶ�
ƐƚĂĚƐďŽĞƌ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ� ĞŶ� ǁĞŶƐĞŶ� ďĞƐƉƌĞŬĞŶ͘�
�Ğ� ƌĞůĂƟĞ� ŵĞƚ� ŚĞƚ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ĞŶ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĞŶƚ�
ŶĞĞŵƚ�ŚŝĞƌĚŽŽƌ�ƚŽĞ͘

&ŝŐ�ϭϬ͗�ĂĂŶĚĞĞů�ǀĂŶ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚ�ŝŶŬŽŵĞŶ�ĂĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů�ĞŶ�ŚĞƚ�ǀĂŶ�ĂĂŶĚĞĞů�ǀĂŶ�ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚĞŶ�ŝŶ�ĨŽŽĚƐĞĐƚŽƌ�;ϮϬϭϭͿ
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5. K�Ä���Ä�òÊ��Ý�½ÝùÝã��Ã����Ýã���
òÊ���Ä͍

ϱ͘ϭ�,ŽĞǀĞĞů�ƌƵŝŵƚĞ�ǀŽŽƌ�ǀŽĞĚƐĞů�ŝƐ�Ğƌ�
ŶŽĚŝŐ͍

,Ğƚ� ŝƐ� ŵŽŐĞůŝũŬ� ĞĞŶ� ƐĐŚĂƫŶŐ� ƚĞ� ŵĂŬĞŶ� ŶĂĂƌ�
ŚĞƚ� ďĞŶŽĚŝŐĚĞ� ŽƉƉĞƌǀůĂŬ͕� ĚĂƚ� ŶŽĚŝŐ� ŝƐ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ�
ǀŽůůĞĚŝŐĞ� ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ� ǀĂŶ� ŐƌŽĞŶƚĞ� ĞŶ� ĨƌƵŝƚ� ĚŽŽƌ�
ŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁƐǇƚĞŵĞŶ͗

;ŝŶŶĂŵĞ� ƉĞƌ� ŝŶǁŽŶĞƌ� Ύ� ĂĂŶƚĂů� ŝŶǁŽŶĞƌƐͿ� ͬ�
ŽƉďƌĞŶŐƐƚ�ƉĞƌ�ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ��с�ďĞŶŽĚŝŐĚĞ�ƌƵŝŵƚĞ

• �ĂŐĞůŝũŬƐĞ� ŝŶŶĂŵĞ� ǀĂŶ� ŐƌŽĞŶƚĞ� ĞŶ� ĨƌƵŝƚ�
;ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ŵĂŶŶĞŶ� ĞŶ� ǀƌŽƵǁĞŶ� ƚƵƐƐĞŶ� ĚĞ�
ϯϬ� ĞŶ�ϳϬ� ũĂĂƌͿ͗� Ϯϰϰ� ŐƌĂŵ�ƉĞƌ�ĚĂŐ͕� ϴϵ� ŬŐ�ƉĞƌ�
ũĂĂƌ͘ �/ŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ��ŚŽĞǀĞĞůŚĞĚĞŶ�
ŐĞŶŽŵĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ1͗�ϰϬϬ�ŐƌĂŵ�ƉĞƌ�ĚĂŐ͕�ĚĂŶ�ϭϰϲ�
ŬŐ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ͘

ϭപ,Ğƚ�ǀŽĞĚŝŶŐƐĐĞŶƚƌƵŵ͕�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǀŽĞĚŝŶŐƐĐĞŶƚƌƵŵ͘ŶůͬŶůͬ
ŚŽĞǀĞĞůͲŵĂŐͲŝŬͲƉĞƌͲĚĂŐͲĞƚĞŶͲ͘ĂƐƉǆ

• /ŶǁŽŶĞƌƐ�ŽƉ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϮ2͗�Ϯϭϳ͘ϮϮϯ

• ďĞŶŽĚŝŐĚĞ�ŬŝůŽ Ɛ͛�ǀŽŽƌ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͗�ϯϭ͘ϳϭϰ͘ϱϱϴ�
ŬŐ�ŐƌŽĞŶƚĞ�ĞŶ�ĨƌƵŝƚ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�;ƵŝƚŐĂĂŶĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ĂĂŶďĞǀŽůĞŶ�ŚŽĞǀĞĞůŚĞŝĚ�ŐƌŽĞŶƚĞ�ĞŶ�ĨƌƵŝƚͿ

• 'ĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚ�ŝŶ�ŬŐͬŵϸͬ ũĂĂƌ͘ �

,Ğƚ� ŝƐ� ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƚĞĞůƚ� ĞŶ� ŚĞƚ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞĞŵ� ŚŽĞ� � ŐƌŽŽƚ� ĚĞ� ŽƉďƌĞŶŐƐƚ� ƉĞƌ�
ũĂĂƌ� ŝƐ͘�tĞ�ŐĂĂŶ�ŚŝĞƌ�Ƶŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďůĂĚŐƌŽĞŶƚĞ�ƐůĂ�
ŽŵĚĂƚ�ĚĞǌĞ�ŝŶ�ĂůůĞ�ƐǇƐƚĞŵĞŶ�ŐĞƚĞĞůĚ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘�
�Ğ� ŵĂŶŝĞƌ� ǁĂĂƌŽƉ� ĚĞ� ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ�
ŝŶŐĞĚĞĞůĚ� ǁŽƌĚƚ� ŝƐ� ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ� ǀĂŶ� ŚĞƚ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞĞŵ͘

KŶĚĞƌƐƚĂĂŶĚĞ�ƚĂďĞů�΀�ǆ΁�ŐĞĞŌ�ƉĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞĞŵ��
ǁĞĞƌ�ǁĂƚ�ĚĞ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚ��ďůĂĚŐƌŽĞŶƚĞŶ�
ŝŶ�ŬŝůŽŐƌĂŵ�ƉĞƌ�ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�ŝƐ�ĞŶ�ĚĞ�
ďĞŶŽĚŝŐĚĞ�ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞ�ƉĞƌ�ƐǇƐƚĞĞŵ͘

ϮപŚƩƉ͗ͬͬĞŝŶĚŚŽǀĞŶ͘ďƵƵƌƚŵŽŶŝƚŽƌ͘ Ŷůͬ

^ǇƐƚĞĞŵ ŐĞŵ͘� ŽƉďƌĞŶŐƐƚ� ƉĞƌ�
ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ�;ŬŐͿ

ďĞŶŽĚŝŐĚĞ�ŚŽĞǀĞĞůŚĞŝĚ�ƌƵŝŵƚĞ�
ŝŶ�ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ�ĞŶ�ŚĞĐƚĂƌĞ

/ĚĞĂĂů�ƐŽŽƌƚ�ƌƵŝŵƚĞ

ŐĂŶŐďĂƌĞ�ůĂŶĚďŽƵǁ ϲ ϱ͘Ϯϴϱ͘ϳϲϬ�ͬ�ϱϮϴ͕ϲ �ŐƌĂƌŝƐĐŚ�ŐƌŽŶĚŐĞďŝĞĚ

ƉĞƌŝͲƵƌďĂŶĞ�ůĂŶĚďŽƵǁ 5 ϲ͘ϯϰϮ͘ϵϭϭ�ͬ�ϲϯϰ͕ϯ ĂŐƌĂƌŝƐĐŚ�ŐƌŽŶĚŐĞďŝĞĚ

ƵƌďĂŶ�ĨŽƌĞƐƚ 2,5 ϭϮ͘ϲϴϱ͘ϴϮϯ�ͬ�ϭϮϲϴ͕ϲ ƉĂƌŬ�ĞŶ�ƉůĂŶƚƐŽĞŶ�ĞŶ�ĂŐƌĂƌŝƐĐŚ�
ŐƌŽŶĚŐĞďŝĞĚ

SPIN farm ϳ͕ϱ ϰ͘ϮϮϴ͘ϲϬϴ�ͬ�ϰϮϮ͕ϵ ƉĂƌŬ� ĞŶ� ƉůĂŶƚƐŽĞŶ� ĞŶ�
ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ�ŐƌŽŶĚ

ĞǆƚĞŶƐŝĞǀĞ�ĚĂŬůĂŶĚďŽƵǁ ϴ ϯ͘ϵϲϰ͘ϯϮϬ�ͬ�ϯϵϲ͕ϰ ƉůĂƩĞ� ĚĂŬĞŶ͕� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ�
ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁ

ŝŶƚĞŶƐŝĞǀĞ�ĚĂŬůĂŶĚďŽƵǁ ϴ ϯ͘ϵϲϰ͘ϯϮϬ�ͬ�ϯϵϲ͕ϰ ƉůĂƩĞ� ĚĂŬĞŶ� ŽƉ� ǌǁĂƌĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟĞƐ

ŬĂƐƚƵŝŶďŽƵǁ 25 ϭ͘ϱϴϱ͘ϳϮϴ�ͬ�ϭϱϴ͕ϲ ĂŐƌĂƌŝƐĐŚ� ŐƌŽŶĚŐĞďŝĞĚ� ĞŶ�
ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ�ŐƌŽŶĚ

ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ 50 ϲϯϰ͘Ϯϵϭ�ͬ�ϲϯ͕ϰ ĂŐƌĂƌŝƐĐŚ� ŐƌŽŶĚŐĞďŝĞĚ͕�
ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ�ŐƌŽŶĚ

ĂƋƵĂƉŽŶŝĐ 50 ϲϯϰ͘Ϯϵϭ�ͬ�ϲϯ͕ϰ ĂŐƌĂƌŝƐĐŚ� ŐƌŽŶĚŐĞďŝĞĚ͕�
ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ�ŐƌŽŶĚ

ƉůĂŶƚůĂď ϲϬ ϱϮϴ͘ϱϳϲ�ͬ�ϱϮ͕ϵ >ĞĞŐƐƚĂĂŶĚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ

polydome ϲϬ ϱϮϴ͘ϱϳϲ�ͬ�ϱϮ͕ϵ ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ� ŐƌŽŶĚ� ĞŶ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ�ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁ

dĂďĞů͗�ďĞŶŽĚŝŐĚĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ǀŽŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞŵĞŶ�ŶĂĂƌ�ďĞŚŽĞŌĞ�ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ
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�Ğ� ƚĂďĞů� ŝŶ� ŚŽŽĨĚƐƚƵŬ� ϰ͘Ϯ͘ϱ� ŐĂĨ� Ăů� ĂĂŶ�
ŚŽĞǀĞĞů� ƌƵŝŵƚĞ� ŐĞǀŽŶĚĞŶ� ŬĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀŽŽƌ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŝŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ƚǇƉĞ�ƌƵŝŵƚĞ͘��Ğ�ƚĂďĞů�
ŚŝĞƌŽŶĚĞƌ� ůĂĂƚ�ŶŽŐŵĂĂůƐ�ǌŝĞŶ�ŚŽĞǀĞĞů�ƌƵŝŵƚĞ�Ğƌ�
ƉĞƌ� ƐŽŽƌƚ� ƌƵŝŵƚĞ� ŝƐ͘� �ůŬ� ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞĞŵ�ŚĞĞŌ�
ĞĞŶ�ŝĚĞĂĂů�ƐŽŽƌƚ�ƌƵŝŵƚĞ͘��ĞǌĞ�ŝĚĞĂůĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ďůŝũŬƚ�
ŶŝĞƚ� ǀŽŽƌ� ĂůůĞ� ƐǇƐƚĞŵĞŶ� ǀŽůĚŽĞŶĚĞ� ƚĞ� ǌŝũŶ� ǀŽŽƌ�
ǀŽůůĞĚŝŐĞ�ĚĞŬŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽĞĚƐĞůďĞŚŽĞŌĞ͘�sŽŽƌ�
ĚĂŬůĂŶĚďŽƵǁ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ďĞŬĞŶĚ�ŚŽĞǀĞĞů�ƌƵŝŵƚĞ�
Ğƌ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ�ŬĂŶ�ǌŝũŶ͘

sŽŽƌ� ƐǇƐƚĞŵĞŶ� ĂůƐ� ĚĂƚ� ǀĂŶ� WůĂŶƚůĂď� ůŝũŬƚ� Ğƌ� ŶŝĞƚ�
ǀŽůĚŽĞŶĚĞ� ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚ� ǀĂƐƚŐŽĞĚ� ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ͘ �
dŽĐŚ� ŬĂŶ� Ğƌ�ŵĞĞƌ� ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚŽŽƌ� ĚĞ�
ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ�ĚĂŶ� ŝŶ� ĞĞƌƐƚĞ� ŝŶƐƚĂŶƟĞ� ůŝũŬƚ͗��
ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� ƐǇƐƚĞĞŵ� ŝƐ� ŶĂĂƌ� ƐĐŚĂƫŶŐ� ϱϮϴ͘ϱϳϲ�ŵ2 

ƌƵŝŵƚĞ� ŶŽĚŝŐ͘� >ĞĞŐƐƚĂĂŶĚ� ǀĂƐƚŐŽĞĚ� ŚĞĞŌ� ŶĂĂƌ�
ƐĐŚĂƫŶŐ� ĞĞŶ� ϭϵϬ͘ϬϬϬ� ŵ2 ǀůŽĞƌŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞ�
ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ͘ � :ƵŝƐƚ� ŵĞƚ� Ěŝƚ� ƐŽŽƌƚ� ƐǇƐƚĞŵĞŶ�
ŬĂŶ� ŐĞƐƚĂƉƉĞůĚ� ǁŽƌĚĞŶ͗� ƉĞƌ� ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�
ŵĞƚĞƌ� ŐƌŽŶĚŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞ� ŬĂŶ� ŽƉ� ŶŽƌŵĂůĞ�
ǀĞƌĚŝĞƉŝŶŐƐŚŽŽŐƚĞ� ǀĂŶ� Ϯ͕ϲ� ŵĞƚĞƌ� � ƚǁĞĞ� ĞǆƚƌĂ�
ůĂŐĞŶ� ŐĞƐƚĂƉƉĞůĚ� ǁŽƌĚĞŶ� ;Ϭ͕ϳϱͲϭ� ŵĞƚĞƌ� ƉĞƌ�
ůĂĂŐͿ͕�ĚĂƚ�ŵĂĂŬƚ�ĚĂƚ�ŽƉ�ĞůŬĞ�ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ�ĞĞŶ�
ĚƌŝĞ�ůĂĂŐƐ�ƐǇƐƚĞĞŵ�ŽŶƚƐƚĂĂƚ�ĞŶ�ĚƵƐ�ĚƌŝĞ�ŵĂĂů�ĞĞŶ�
ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ� ŵĞƚĞƌ� ŐĞƚĞĞůƚ� ŬĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ͘� sŽŽƌ� ĞĞŶ�
ĚƌŝĞůĂĂŐƐ�ƐǇƐƚĞĞŵ�ŝƐ�ϭϳϲ͘ϭϵϮ�ŵ2�ŶŽĚŝŐ͘

sŽŽƌ� ĂůůĞ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁƐǇƐƚĞŵĞŶ� ŬĂŶ� Ğƌ� ďŝũ�
ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ� ǀĂŶ� ďĞďŽƵǁŝŶŐ� ĞŶ�
ŽƉĞŶ;ďĂƌĞͿ� ƌƵŝŵƚĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ŐĞŵĂĂŬƚ� ǁŽƌĚĞŶ͕�
ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƚŽƚĂůĞ� ŐƌŽƚĞ� ǀĂŶ� ŚĞƚ�
ŐƌŽŶĚŐĞďŝĞĚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƐǇƐƚĞĞŵ͘

^ŽŽƌƚ�ƌƵŝŵƚĞ � ƌ Ƶ ŝ Ŭ ď Ă Ă ƌ�
ŽƉƉĞƌǀůĂŬ�;,ĂͿ

WĂƌŬ�ĞŶ�ƉůĂŶƚƐŽĞŶ 90

�ƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ�ŐƌŽŶĚ Ϯϴϳ

>ĞĞŐƐƚĂĂŶĚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ 19

dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ� ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁ�
;ŝŶĐů͘�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞͿ

ϲϬͲϭϮϬ

sŽůŬƐƚƵŝŶĞŶ 29

�ŐƌĂƌŝƐĐŚ�ŐƌŽŶĚŐĞďŝĞĚ 1233

ƚŽƚĂĂů ϭϳϭϴ

ϱ͘Ϯ�/Ɛ�ŚĞƚ�ǁĞŶƐĞůŝũŬ�ĚĂƚ�ĠĠŶ�
ǀŽĞĚƐĞůƐǇƐƚĞĞŵ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ǀŽĞĚƚ͍

�ƌ� ŝƐ� ǀŽŽƌ� ĞůŬ� ƐǇƐƚĞĞŵ� ŐĞŶŽĞŐ� ƌƵŝŵƚĞ� ďŝŶŶĞŶ�
ĚĞ� ŐĞŵĞĞŶƚĞŐƌĞŶǌĞŶ� Žŵ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ƚĞ� ǀŽĞĚĞŶ�
ŵĞƚ� ŐƌŽĞŶƚĞ� ĞŶ� ĨƌƵŝƚ͘� �ĂŶ� ůŝũŬƚ� ŚĞƚ� ĞĞŶ� ŬǁĞƐƟĞ�
ǀĂŶ�ĠĠŶ� ƐǇƐƚĞĞŵ�ƵŝƚŬŝĞǌĞŶ�ĞŶ�ŽǀĞƌĂů� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ�
ƚŽĞǀŽĞŐĞŶ͘�dŽĐŚ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ŐĞŶŽĞŐ�ƌĞĚĞŶĞŶ�ĚŝĞ�ĚĞǌĞ�
ŐĞĚĂĐŚƚĞŶ�ƚĞŐĞŶƐƉƌĞŬĞŶ͗

�ĬĂŶŬĞůŝũŬ� ǌŝũŶ� ǀĂŶ� ĠĠŶ� ƐǇƐƚĞĞŵ� ŝƐ� ŝŶ� ĚĞ� ƌĞŐĞů�
ŶŝĞƚ� ĚƵƵƌǌĂĂŵ�Žŵ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬĞ͕� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ� ĞŶ�
ƐŽĐŝĂĂů�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ƌĞĚĞŶĞŶ͘

�ůŬ� ƐǇƐƚĞĞŵ�ŚĞĞŌ� ǌŝũŶ� ǀŽŽƌͲ� ĞŶ�ŶĂĚĞůĞŶ͗�ǁĞů�ŽĨ�
ŶŝĞƚ� ƐĞŝǌŽĞŶƐĂĬĂŶŬĞůŝũŬ͕� ǀĂƚďĂĂƌ� ǀŽŽƌ� ĞǆƚƌĞŵĞ�
ĂĨǁŝũŬŝŶŐĞŶ� ŝŶ� ŚĞƚ� ŬůŝŵĂĂƚ͕� ŐĞďƌƵŝŬ� ǀĂŶ� ĨŽƐƐŝĞůĞ�
ĞŶĞƌŐŝĞ� ĞŶ� ŐƌŽĞŝƐǇƐƚĞŵĞŶ͕� ĞƚĐ͘� ŽĨ� ĞǆƚĞƌŶĞ�
ǁĂĂƌĚĞŶ͕� ǌŽĂůƐ� ŚĞƚ� ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ� ŬĂƉŝƚĂĂů͕�
ƉĞƌƐŽŶĞĞů�ĞŶ�ĚĞ�ƌƵŝŵƚĞǀƌĂĂŐ͘

�ĞŶ� ŵŝǆ� ǀĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁƐǇƐƚĞŵĞŶ� ŚĞĞŌ� ĚĞ�
ǀŽŽƌŬĞƵƌ�͕�ŽŵĚĂƚ͗
• ůĂĂƚ�ĚĞ�ŬĞƵǌĞŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟĞ�ǀĂŶ�

ďĞǁŽŶĞƌƐ�ĞŶ�ƉĂƌƟũĞŶ�ŽƉĞŶ�ĞŶ�ƚŽĞŐĂŶŬĞůŝũŬ
• ĚĞ� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ� ǁĂĂƌĚĞ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ƉƌŽĚƵĐƚ�

ǁŽƌĚƚ�ŶŝĞƚ�ďĞƉĂĂůĚ�ĚŽŽƌ�ĠĠŶ�ƐǇƐƚĞĞŵ
• ŬĂŶ�ŵŝƐůƵŬŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŽŐƐƚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƐǇƐƚĞĞŵ�

ŵĞƚ�ĂŶĚĞƌĞ�ƐǇƐƚĞŵĞŶ�ŽƉǀĂŶŐĞŶ
• sĞƌŐƌŽŽƚ� ĚĞ� ǀĂƌŝĂƟĞ� ǀĂŶ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟĞ� ĂĂŶ�

ĂůůĞ� ŬĞƚĞŶƐ� ;ƉƌŽĚƵĐƟĞ͕� ĚŝƐƚƌŝďƵƟĞ͕� ĂĨǀĂůͬ
ƌĞĐǇĐůŝŶŐͿ� ƌŽŶĚŽŵ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͕� ĚŽŽƌĚĂƚ�
ĞůŬ� ƐǇƐƚĞĞŵ� ǌŝũŶ� ĞŝŐĞŶ� ŬĞƚĞŶƐ� ĞŶ� ;ǀĞƌĚŝĞŶͿ
ŵŽĚĞůůĞŶ�ŚĞĞŌ

• �ŽƌŐƚ� ǀŽŽƌ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ƚǇƉĞ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ�
ĞŶ� ďĞďŽƵǁŝŶŐ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ĞŶ� ĚĂĂƌĚŽŽƌ� ĞĞŶ�
ŚŽŐĞƌĞ�;ďŝŽͿĚŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ

• �ĞƚĞƌĞ�ƐƉƌĞŝĚŝŶŐƐŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚ
• WĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŬĂŶ�ŚĞƚ�ŵĞĞƐƚ�ŽƉƟŵĂůĞ�ƐǇƐƚĞĞŵ���

ĞŶ�ƌƵŝŵƚĞ�ŐĞǌŽĐŚƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘

�ĞŶ�ŵŝǆ� ǀĂŶ� ƐǇƐƚĞŵĞŶ� ŚĞŌ� ĚĞ� ŶĂĚĞůĞŶ� ǀĂŶ� ĞůŬ�
ĂĨǌŽŶĚĞƌůŝũŬ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽƉ�ĞŶ�ǌŽƌŐƚ�ĞƌǀŽŽƌ�ĚĂƚ�ŶŝĐŚĞƐ�
ďŝŶŶĞŶ� ŚĞƚ� ƐƚĞĚĞůŝũŬ� ŶĞƚǁĞƌŬ� ǀĂŶ� ƐƚĂĚ� ĞŶ� ĚĞ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶŐĞǀƵůĚ͘�

dĂďĞů͗�ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ǀŽŽƌ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŶĂĂƌ�ƐŽŽƌƚ�ƌƵŝŵƚĞ
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ϲ͘�t�½»��Ý��Ä�Ù®Ê͛Ý�þ®¹Ä��Ù�ÃÊ¦�½®¹»�
ÊÃ����Ýã���ã��òÊ���Ä͍

ϲ͘ϭ�,ŽĞ�ǁŽƌĚĞŶ�Ğƌ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͛Ɛ�
ŽƉŐĞƐƚĞůĚ͍

�Ğ� ƐƚĂĚ� ŚĞĞŌ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ƌƵŝŵƚĞƐ� ǁĂĂƌ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ƉůĂĂƚƐ�ŬĂŶ�ǀŝŶĚĞŶ͘�^ŽŵƐ�ǌŽƵĚĞŶ�
ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ƐǇƐƚĞŵĞŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�ǌĞůĨĚĞ�ƐƚƵŬ�ŐƌŽŶĚ�
ŽĨ� ƌƵŝŵƚĞ� ĞĞŶ� ƉůĞŬ� ŬƵŶŶĞŶ� ŬƌŝũŐĞŶ͘� KŵĚĂƚ� Ğƌ�
ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞŵĞŶ� ǌŝũŶ͕� ŵĞƚ�
ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ĞŝŐĞŶƐĐŚĂƉƉĞŶ� ĞŶ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�
͞ŝŵƉĂĐƚ͟�ŽƉ�ŚƵŶ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ͕�ŬĂŶ�Ğƌ�ĚŽŽƌ�ŵŝĚĚĞů�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ƉƌŝŽƌŝƚĞŝƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ͕�
ďĞǁŽŶĞƌƐ� ŽĨ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌĞŶ�ǁŝůůĞŶ� ƐƚĞůůĞŶ͕� ŬĞƵǌĞƐ�
ŐĞŵĂĂŬƚ� ǁŽƌĚĞŶ� ǁĞůŬĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞŵĞŶ�
ŚĞƚ� ŵĞĞƐƚ� ŐĞƐĐŚŝŬƚ� ǌŝũŶ͘� �ŽŽƌ� ĚĞ� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�
ĞŶ� ƌƵŝŵƚĞůŝũŬĞ� ǀĂƌŝĂďĞůĞŶ� ǀĂƐƚ� ƚĞ� ůĞŐŐĞŶ� ŽƉ�
ǀĞƌǁĂĐŚƩĞ�ŽĨ�ďĞŽŽŐĚĞ�ǁĂĂƌĚĞƐ�ǀŽŽƌ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�
ŬĂŶ�Ğƌ�ĞĞŶ�ƌĞĞŬƐ�ǀĂŶ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛�ŽŶƚƐƚĂĂŶ͘��ůŬĞ�ƐƚĂĚ�
ŚĞĞŌ͕� ĚŽŽƌ� ǌŝũŶ� ŐĞŽŐƌĂĮƐĐŚĞ� ĞŶ� ĚĞŵŽŐƌĂĮƐĐŚĞ�
ŽƉďŽƵǁ�ĞŶ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ�ĞŶ� ƐǇƐƚĞŵĞŶ͕�
ǌŝũŶ� ĞŝŐĞŶ� ƐƉĞĐŝĐŝĮĞŬĞ� ďĞŐŝŶǁĂĂƌĚĞƐ͘� �ĞŶ� ĚĞĞů�
ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�;ďĞŐŝŶͿǁĂĂƌĚĞƐ�ǌŝũŶ�ŝŶ�ŚŽŽĨĚƐƚƵŬ�ϰ�ǀŽŽƌ�
�ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ŐĞŢĚĞŶƟĮĐĞĞƌĚ͘

tĂĂƌ�ĚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛�ĂĂŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ǀŽůĚŽĞŶ͗
• sŽŽƌǌŝĞŶ�ŝŶ�ϭϬϬй�ŐƌŽĞŶƚĞ�ĞŶ�ĨƌƵŝƚ�ďĞŚŽĞŌĞ͕�

ŐĞŵŝĚĚĞůĚ� ŽǀĞƌ� ŚĞƚ� ũĂĂƌ͕ � ǀĂŶƵŝƚ� ĚĞ�
ƚŽƚĂĂůƉƌŽĚƵĐƟĞ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ͘� ,ŝĞƌďŝũ�
ŬĂŶ�ŚĞƚ�ǀŽĞĚƐĞů�ǀĞƌƐ�ǌŝũŶ�ŽĨ�ŐĞĐŽŶƐĞƌǀĞĞƌĚͬ
ǀĞƌǁĞƌŬƚ͘

• 'ŽĞĚĞ�ƐƉƌĞŝĚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚ
• �Ğ� ŝŶƉĂƐƐŝŶŐ� ǀĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ�

ǌŽƵ� � ŝŶ� ŚĞƚ� ŶĞƚǁĞƌŬ� �Wh>Ɛ� ƉůĂĂƚƐ� ŵŽĞƚĞŶ�
vinden

�ŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛�ǁŽƌĚƚ�ŝŶŐĞŐĂĂŶ�ŽƉ͗
• ĚŽĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ
• ŐĞƐĐŚŝŬƚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞŵĞƚŚŽĚĞƐ
• ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ
• ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ
• ƌƵŝŵƚĞůŝũŬĞ�ŝŶƉĂƐƐŝŶŐ
• ĂĂŶĚĂĐŚƚƐƉƵŶƚĞŶ

�Ğ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛� ǌŝũŶ� ŝŶ� ĚĞ� ďĂƐŝƐ� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ�
ĚŽŽƌŐĞƌĞŬĞŶĚ� ŽƉ� ŚĂĂůďĂĂƌŚĞŝĚ͘� �ĞůĂƐƟŶŐĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉ�ϭͬϯĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŵǌĞƚ�ŶĂ�ŬŽƐƚĞŶ�ŐĞǌĞƚ͘�
�Ğ�ďƌƵƚŽ�ŽŵǌĞƚ�ǁŽƌĚƚ�ďĞƌĞŬĞŶƚ�ŶĂĂƌ�ǀĞƌŬŽŽƉƉƌŝũƐ�
ǀĂŶ� ŬƌŽƉƐůĂ͕� ŝŶ� ĚĞ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚ͘� ^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�
ƉƌŽĚƵĐĞĞƌƚ� ŝŶ� ĚĞ� ŝĚĞĂůĞ� ƐŝƚƵĂƟĞ� ĚŝƌĞĐƚ� ǀŽŽƌ� ĚĞ�
ĐŽŶƐƵŵĞŶƚ� ĞŶ� ǀĞƌŬŽŽƉƚ� ǌŝũŶ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŽŽŬ� ĚŝƌĞĐƚ�
ĂĂŶ� ĚĞ� ĐŽŶƐƵŵĞŶƚ͕� ǌŽŶĚĞƌ� ƚƵƐƐĞŶŚĂŶĚĞů� ŽĨ�
ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚ͘
sĞƌŬŽŽƉ� ŬĂŶ� ŽƉ� ůŽĐĂƟĞ� ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͕� ŽƉ� ĞĞŶ�
͚ďŽĞƌĞŶ͛ŵĂƌŬƚ� ŽĨ� ĚŝƌĞĐƚ� ŐĞůĞǀĞƌĚ͘� �ƌ� ŬĂŶ� ŽŽŬ�
ǀŽŽƌ� ĚĞ� ƉůĂĂƚƐĞůŝũŬĞ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚ� ŐĞƉƌŽĚƵĐĞĞƌƚ�
ǁŽƌĚĞŶ͕� ŵĂĂƌ� Ěŝƚ� � ǌŽƌŐƚ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ĂŶĚĞƌĞ�
ǀĞƌĚĞůŝŶŐ� ǀĂŶ� ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌ͘ �
/Ŷ� ĚĞ� ŚƵŝĚŝŐĞ� ǀŽĞĚƐĞůŬĞƚĞŶ� ŐĂĂƚ� ƚŽƚ� ŽŶŐĞǀĞĞƌ�
ϮϬй� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀĞƌŬŽŽƉƉƌŝũƐ� ŶĂĂƌ� ĚĞ� ďŽĞƌ͕ � ϲϵй�
ŶĂĂƌ� ĚĞ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚ� ĞŶ� ŶĂǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ� ;ǁĂƐƐĞŶ͕�
ƐŶŝũĚĞŶ͕� ǀĞƌƉĂŬŬĞŶͿ͕� ϲй� ďĞůĂƐƟŶŐ� ĞŶ� ĚĞ� ƌĞƐƚ� ŝƐ�
ƚƵƐƐĞŶŚĂŶĚĞů�ĞŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟĞ͘��ŽŽƌ�ĚĞ�ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚ�
ĞŶ� ŶĂǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ� ƚƵƐƐĞŶ� ĚĞ� ŬĞƚĞŶ� Ƶŝƚ� ƚĞ� ŚĂůĞŶ͕�
ĞǀĞŶĂůƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞŝůŝŶŐ͕� ŬĂŶ�ĞĞŶ�ďŽĞƌ�
ƚŽƚ�ϵϰй�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŬŽŽƉƉƌŝũƐ� ǀƌĂŐĞŶ͘�tĞů� ǌĂů�ĚĞ�
ďŽĞƌ�ǌĞůĨ�;ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĞĞůͿ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�
ŐĂĂŶ͕�ǌĂŬĞŶ�ĚŽĞŶ�ŵĞƚ�ĐŽŶƐƵŵƚĞŶ�ĞŶ�ǌŽƌŐĞŶ�ǀŽŽƌ�
ŽƉƐůĂŐ͘

WƌŝũǌĞŶ� ǀŽŽƌ� ƐůĂ� ŽƉ� ĚĞ� ǀĞŝůŝŶŐ� ƐĐŚŽŵŵĞůĞŶ� ƉĞƌ�
ĚĂŐ͕�ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶŐĞďŽĚĞŶ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚ�ĞŶ�
ŬǁĂŶƟƚĞŝƚ͘��ĞǌĞ�ƐĐŚŽŵŵĞůŝŶŐ�ůŝŐƚ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�Ϭ͕ϲϱ�
Ͳ� Ϭ͕ϵϬ� ĞƵƌŽ� ƉĞƌ� ŬŝůŽ� ŬƌŽƉƐůĂ1͘� /Ŷ� ĚĞ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚ�
ǌŝũŶ�ĚĞ�ƉƌŝũǌĞŶ�ǁĂƚ�ƐƚĂďŝĞůĞƌ�ĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĂĂŶďŽĚ�ŽŽŬ�
ĂŶĚĞƌƐ͗�ƐůĂ�ƉĞƌ�ŬƌŽƉ͕�ƐůĂ�ŐĞǁĂƐƐĞŶ�ĞŶ�ŐĞƐŶĞĚĞŶ�
ŝŶ�ǌĂŬũĞƐ�ĞŶ��ƐůĂ�ŐĞŵĞŶŐĚ�ŵĞƚ�ŬƌƵŝĚĞŶ�ŽĨ�ĂŶĚĞƌĞ�
ŐƌŽĞŶƚĞŶ͘� �Ğ� ƉƌŝũǌĞŶ� ǀĂƌŝĞģƌĞŶ� ďĞŚŽŽƌůŝũŬ͗� ͚ŚŽĞ�
ŵĞĞƌ�ŐĞŵĂŬ͕�ŚŽĞ�ĚƵƵƌĚĞƌ�ĚĞ�ǌĂŬ͛͘ �ϭϬϬ�ŐƌĂŵ��,�
ƉƵƵƌΘĞĞƌůŝũŬ� ďŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ� ǀĞůĚƐůĂ� ŵĞůĂŶŐĞ� ŬŽƐƚ�
2,392

 ĞŶ� ŝƐ� ŐĞǁĂƐƐĞŶ� ĞŶ� ŐĞƐŶĞĚĞŶ͕� ƚĞƌǁŝũů� ĞĞŶ�
ŬƌŽƉ� ďŽƚĞƌƐůĂ͕� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ŐĞŵŝĚĚĞůĚ� ŐĞǁŝĐŚƚ� ǀĂŶ�
ϮϱϬ�ŐƌĂŵ�ϭ�ĞƵƌŽ�ŬŽƐƚ͘��Ğ�ďŽĞƌ�ǀĞƌĚŝĞŶƚ�ŚŝĞƌ�ĚƵƐ�
ŝŶ� ǀĞƌŚŽƵĚŝŶŐ� ƉĞƌ� ŬŝůŽŐƌĂŵ� ƌĞƐƉĞĐƟĞǀĞůŝũŬ� ϯй�
ƚŽƚ�ϭϵй�ĂĂŶ�ĂůƐ�ĚĞ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ǀĞŝůŝŶŐƉƌŝũƐ� Ϭ͕ϳϱ�
ĞƵƌŽ�ƉĞƌ�ŬŝůŽŐƌĂŵ�ďĞĚƌĂĂŐƚ͘��Ğ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�ǌŽƵ�ƉĞƌ�
ŬŝůŽŐƌĂŵ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ϯ͕ϳϲ�ĞƵƌŽ�ĞŶ�ϮϮ�ĞƵƌŽ�ŬƵŶŶĞŶ�
ǀĞƌĚŝĞŶĞŶ� ĂĂŶ� ĚĞǌĞůĨĚĞ� ŬŝůŽ� ƐůĂ� ĂůƐ� Śŝũ� ĚĞǌĞ� ǌĞůĨ�
ŬĂŶ�ǀĞƌŬŽƉĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵĞŶƚ͕� �ĂůƐ�ŬƌŽƉ͕�ĚĂŶ�

ϭപ'ƌŽĞŶƚĞ�ĞŶ�&ƌƵŝƚ��ĐƚƵĞĞů�;ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮͿ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘
ŐĨĂĐƚƵĞĞů͘Ŷůͬ,ŽŵĞͬDĂƌŬƚͬtĞĞŬŶŽƚĞƌŝŶŐĞŶͬ
ϮപŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŚ͘ŶůͬŐƌŽĞŶƚĞͲĨƌƵŝƚ�;ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮͿ
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ǁĞů� ŐĞǁĂƐƐĞŶ� ĞŶ� ŐĞƐŶĞĚĞŶ͘� /Ŷ� ĚĞ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛�
ǁŽƌĚƚ�ŐĞƌĞŬĞŶƚ�ŵĞƚ�ϯ͕ϲϳ�ĞƵƌŽ�ƉĞƌ�ŬŝůŽ͘

ϲ͘Ϯ��ƌŝĞƚĂů�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͛Ɛ

Kŵ�ĚĞ�ƐƚĂĚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ǀĂŶ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ǀŽĞĚƐĞů�ŝŶ�
ĚĞ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞŶƚĞ�ĞŶ�ĨƌƵŝƚ�ƚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ͕�ǌĂů�Ğƌ�
ŽƉ�ǀĞůĞ�ƉůĞŬŬĞŶ�ĞŶ�ŵĂŶŝĞƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ǀŽĞĚƐĞů�
ŐĞƉƌŽĚƵĐĞĞƌĚ� ŵŽĞƚĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ͘� ,ŝĞƌǀŽŽƌ� ǌŝũŶ�
ĚƌŝĞ�ŽƉ� ǌŝĐŚǌĞůĨ� ƐƚĂĂŶĚĞ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛� ďĞŬĞŬĞŶ͗�ĞůŬ�
ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ůĂĂƚ� ĞĞŶ� ǀĂůŝĚĞ� ĞŶ� ;ŝŶ� ĚĞ� ƚŽĞŬŽŵƐƚͿ�
ŵŽŐĞůŝũŬĞ� ŵĂŶŝĞƌ� ǀĂŶ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ� ǌŝĞŶ͘�
�ĞůĂŶŐƌŝũŬ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚ�ǀŽŽƌ�ĞůŬ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŝƐ͕�ĚĂƚ�
ŚĞƚ� ĞĞŶ� ƉƌŽďůĞĞŵ�ŽƉůŽƐƚ� ĚĂƚ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ƐƉĞĞůƚ͘�
�Ž�ŬĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĞĞŶ�ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞ�ŚĞďďĞŶ�
ǀŽŽƌ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͕� ŶĂĂƐƚ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ǀĂŶ� ůŽŬĂĂů�
ǀŽĞĚƐĞů͘

2

4

6

1

3

5

^ĐĞŶĂƌŝŽ� ϭ͗� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ� ĞŶ� ďĞŚĞĞƌ� ǀĂŶ�
ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ĞŶ� ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ŵĞƚ�
ƐƚĂĚƐďŽĞƌĞŶ�ĞŶ�ďĞǁŽŶĞƌƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ
^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ͗�ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�ŝŶ�ĞŶ�ŽƉ�;ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚͿ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĞĞů�ǀĂƐƚŐŽĞĚ
^ĐĞŶĂƌŝŽ� ϯ͗� ŝŶƚĞŐƌĞƌĞŶ� ǀĂŶ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ� ŝŶ�
ŚĞƚ�ĚĂŐĞůŝũŬƐĞ�ůĞǀĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ

�ůŬ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ǁŽƌĚƚ� ŝŶǌŝĐŚƚĞůŝũŬ� ŐĞŵĂĂŬƚ�
ĚŽŽƌŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŽǀĞƌǌŝĐŚƚƐŬĂĂƌƚ�ĞŶ�ĞĞŶ�ǌĞƐƚĂů�
ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐƐŐĞďŝĞĚĞŶ͘��Ğ�ŬĂĂƌƚĞŶ�ŚŝĞƌŽŶĚĞƌ�ůĂƚĞŶ�
ǌŝĞŶ�ǁĞůŬĞ�ŐĞďŝĞĚĞŶ�Ěŝƚ�ǌŝũŶ͗

ϭ͘� �ŶŐĞůƐďĞƌŐĞŶ͕�^ƚƌŝũƉ
Ϯ͘� <ĂƌĞů�ĚĞ�'ƌŽƚĞůĂĂŶ͕�'ĞƐƚĞů
ϯ͘� ƐƚĂƟŽŶŐĞďŝĞĚ�ǌƵŝĚ͕��ĞŶƚƌƵŵ
ϰ͘� ͚ƚ�,ŽŽů͕�tŽĞŶƐĞů
ϱ͘� 'ƌĂƐƌŝũŬ͕�DĞĞƌŚŽǀĞŶ
ϲ͘�� �ƵƌŐŚƉůĂŶ͕�^ƚƌĂƚƵŵ

ŬĂĂƌƚĞŶ͗��ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐƐůŽĐĂƟĞƐ�ŝŶ�ĚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛
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^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ͗��ĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�
ƌƵŝŵƚĞ�ĞŶ�ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ�ƚĞƌƌĞŝŶĞŶ�
ŵĞƚ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌĞŶ�ĞŶ�ďĞǁŽŶĞƌƐ�
ŽƌŐĂŶŝƐĞƌĞŶ

�ŽĞů�ŝŶ�Ěŝƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ
�Ğ� ďĞŚĞĞƌƐŬŽƐƚĞŶ� ǀĂŶ� ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ĞŶ�
ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ� ŐƌŽŶĚ� ŵŝŶŝŵĂůŝƐĞƌĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ�
ůŽŬĂůĞ� ŽǀĞƌŚĞŝĚ� ĞŶ� ĂŶĚĞƌĞ� ŐƌŽŶĚďĞǌŝƩĞƌƐ͘��
ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞͬďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ� ŐƌŽŶĚ� ǁŽƌĚƚ�
ǌŽǀĞĞů� ŵŽŐĞůŝũŬ� ŽǀĞƌŐĞĚƌĂŐĞŶ� ĂĂŶ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌĞŶ�
ĞŶ�ďĞǁŽŶĞƌƐ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ĚŝĞ�ďĞŚĞĞƌƐƚĂŬĞŶ�ŽƉ�ǌŝĐŚ�
ǁŝůůĞŶ�ŶĞŵĞŶ͘

'ĞƐĐŚŝŬƚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞŵĞŶ
^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŝŶ� �ĚĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ͕�ŵĞƚ�ĚĞ�
ŶĂĚƌƵŬ�ŽƉ�ďĞŚĞĞƌ͕ �ǌĂů�ďĞƚĞŬĞŶĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�
ƌƵŝŵƚĞ�ĚĞĞůƐ�ŝŶ�;ƟũĚĞůŝũŬĞͿ�ĞŝŐĞŶĚŽŵ�ŬŽŵƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ďĞŚĞĞƌĚĞƌ� ĞŶ� ŚŝĞƌĚŽŽƌ� ĚĞĞůƐ� ƐĞŵŝͲŽƉĞŶďĂĂƌ� ŽĨ�
ŐĞƐůŽƚĞŶ�ǁŽƌĚƚ͘��ŝƚ�ŝƐ�ŵĞƚĞĞŶ�ĞĞŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝĞƉƵŶƚ͗�
ǁĂĂƌŽŵ� ŬƌŝũŐƚ� ĞĞŶ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌ� ŽĨ� ĞĞŶ� ďĞǁŽŶĞƌ�
ĞĞŶ�ƐƚƵŬũĞ�ŐƌŽŶĚ͕�ĚĂƚ�ǀĂŶ�ŝĞĚĞƌĞĞŶ�ŝƐ͕�ŵĂĂƌ�ŵĂŐ�
Ğƌ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ŐĞĞŶ�ƉĂĂƌĚ�ŽƉ�ƐƚĂĂŶ͍��ƌ�ŝƐ�ŐĞĞŶ�
ƉĂƐŬůĂĂƌ� ĂŶƚǁŽŽƌĚ͘� KŽŬ� ǌĂů� Ğƌ� ŐĞĞŶ� ;ďůŝũǀĞŶĚĞͿ�
ďĞďŽƵǁŝŶŐ� ŝŶ� ĚĞǌĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ŐĞƉůĂĂƚƐƚ� ǁŽƌĚĞŶ�
ŝŶ� ĚĞǌĞ� ďĞŚĞĞƌƉĞƌŝŽĚĞ͘� �Ğ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ǌĂů� ĚƵƐ�
ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ� ŝŶ� ĚĞ� ǀŽůůĞŐƌŽŶĚ� ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͕�
ŽĨ� ŝŶ� ůĂŐĞ�ďĂŬŬĞŶ͕�ĚŝĞ�ǁĞĞƌ� ƚĞ�ǀĞƌǁŝũĚĞƌĞŶ� ǌŝũŶ͘
/ŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ� ǌƵůůĞŶ� ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ� ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ�
Žŵ� ĚĞ� ůŽĐĂƟĞ� ĞƐƚŚĞƟƐĐŚ� ĂĂŶƚƌĞŬŬĞůŝũŬĞƌ� ĞŶ�
ďĞŚĞĞƌďĂĂƌ� ƚĞ� ŵĂŬĞŶ� ĞŶ� ƚĞƌ� ďĞƐĐŚĞƌŵŝŶŐ� ǀĂŶ�
ŐĞǁĂƐƐĞŶ͘�

'ĞƐĐŚŝŬƚĞ� ƐǇƐƚĞŵĞŶ� ǀŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŵĞƚ�
ďĞŚĞĞƌƐǀŽƌŵ�ǌŝũŶ͗

• WĞƌŝͲƵƌďĂŶĞ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�
;ƐƚĂĚƐƌĂŶĚŐĞďŝĞĚͿ

• ^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐ
• hƌďĂŶ�ĨŽƌĞƐƚ�;ŶŝĞƚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĞĞůͿ
• �ƵƵƌƚŵŽĞƐƚƵŝŶ�;ŶŝĞƚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĞĞůͿ

KƌŐĂŶŝƐĂƟĞ
�Ğ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ� ŽĨ� ĂŶĚĞƌĞ� ŐƌŽŶĚďĞǌŝƩĞƌƐ�
;ǁŽŶŝŶŐĐŽƌƉŽƌĂƟĞƐ͕� ŽŶƚǁŝŬŬĞůĂĂƌƐ͕ĞƚĐ͘Ϳ� ƐƚĞůůĞŶ�
ŐƌŽŶĚ� ƚĞƌ� ďĞƐĐŚŝŬŬŝŶŐ� ĂĂŶ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌĞŶ� � ĞŶ�
ǁŝũŬĐŽůůĞĐƟĞǀĞŶ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚĞ� ƉĞƌŝŽĚĞ͕�
ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ϱ�ŽĨ�ϭϬ�ũĂĂƌ͕ �ŵĞƚ�ĂůƐ�ƚĞŐĞŶƉƌĞƐƚĂƟĞ�
ďĞŚĞĞƌ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŐƌŽŶĚ� ĞŶ� ĞǀĞŶƚƵĞĞů� ŽŵůŝŐŐĞŶĚ�
ŐĞďŝĞĚ͘� �ŝũ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĞĞů� ŐĞďƌƵŝŬ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŐƌŽŶĚ�
ŬĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�ǀŽŽƌ�ĞůŬĞ�ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ�ŐƌŽŶĚ�
ƉĞƌŝŽĚŝĞŬ�ĞĞŶ�ďĞĚƌĂŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶďŝĞĚĞƌ�ĂĨƐƚĂĂŶ͘
sŽŽƌ�ŚĞƚ� ůĂƚĞŶ�ƐůĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�

ƌƵŝŵƚĞ�ĞŶ�ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚ�ƚĞƌƌĞŝŶ�ĚŽŽƌ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌĞŶ�
ĞŶ� ǁŝũŬĐŽůůĞĐƟĞǀĞŶ� ŵŽĞƚ� Ğƌ� ĚƵŝĚĞůŝũŬ� ƌĞŐĞůƐ�
ŬŽŵĞŶ͘��ŝũ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ŬĂŶ�ĚĞ�ĂĨĚĞůŝŶŐ��ĞŚĞĞƌ�
KƉĞŶďĂƌĞ� ZƵŝŵƚĞ� ;�KZͿ� ĚĞǌĞ� ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ�ŵĂŬĞŶ�
ĞŶ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞĞů�ǀĂƐƚůĞŐŐĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ� ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�
ďĞŚĞĞƌĚĞƌƐ� ŝŶ� ĞĞŶ� ďĞŚĞĞƌŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ͘�
�ĞŚĞĞƌ� ǀĂŶ� ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ǌĂů� ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ�
ŐƌŽĞŶďĞŚĞĞƌ� ŝŶŚŽƵĚĞŶ͘� ,ŽĞǀĞĞů� ƌƵŝŵƚĞ� ĞĞŶ�
ƐƚĂĚƐďŽĞƌ� ŬĂŶ� ŐĞďƌƵŝŬĞŶ� ǀŽŽƌ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ĞŶ�
ǁĞůŬĞ� ƌƵŝŵƚĞ�Ğƌ�ďĞŚĞĞƌƚ�ŵŽĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ĞǀĞŶĂůƐ�
ĚĞ� ŬǁĂůŝƚĞŝƚ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ďĞŚĞĞƌ� ŬĂŶ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞĞů�
ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ� ǁŽƌĚĞŶ͘� ,Ğƚ� ďĞŚĞĞƌ� ĚŽŽƌ�
ďĞǁŽŶĞƌƐĐŽůůĞĐƟĞǀĞŶ͕� ŝŶ� ƌƵŝů� ǀŽŽƌ� ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�
ĞĞŶ� ďƵƵƌƚŵŽĞƐƚƵŝŶ͕� ŝƐ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ͕� ŵĂĂƌ� ŝŶ�
ƉƌĂŬƟũŬ�ůĂƐƟŐ�ƚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƌĞŶ�ŶĂ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ϮͲϯ�ũĂĂƌ͕ �
ĂůƐ�ĚĞ�ďĞǀůŽŐĞŶŚĞŝĚ�Ğƌ�ĂĨ� ŝƐ�ďŝũ� ďƵƵƌƚďĞǁŽŶĞƌƐ͘�
�ƌ� ǌĂů� ǀĂŶƵŝƚ� ĞĞŶ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�
;ǁŽŶŝŶŐĐŽƌƉŽƌĂƟĞ� ŽĨ� ŐĞŵĞĞŶƚĞͿ� ŽĨ� ƐƟĐŚƟŶŐ�
ŝŶ� ĚĞ� ďƵƵƌƚ� ƐƚƵƌŝŶŐ� ŵŽĞƚĞŶ� ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ� ǀŽŽƌ�
ĐŽŶƟŶƵŢƚĞŝƚ͘

�Ğ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ� ŝƐ� ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ� ŐĞďĂĂƚ� ďŝũ� ŚĞƚ�
ĂĨƐƚĂĂŶ� ǀĂŶ� ďĞŚĞĞƌ͕ � ďŝũ� ƐƚƵŬũĞƐ� ŐƌŽŶĚ� ĚŝĞ� ůĂƐƟŐ�
ƚĞ� ŽŶĚĞƌŚŽƵĚĞŶ� ǌŝũŶ͕� ǌŽĂůƐ� ƐƚƌĂĂƚƉĞƌŬũĞƐ� ĞŶ�
ƉŽƐƚǌĞŐĞůƉĂƌŬũĞƐ͘� 'ƌŽƚĞ� ŐĂǌŽŶƐ͕� ǌŽĂůƐ� ŝŶ� ĚĞ�
ƐƚĂĚƐƉĂƌŬĞŶ�ǌŝũŶ�ƌĞůĂƟĞĨ�ŐŽĞĚŬŽŽƉ� ŝŶ�ďĞŚĞĞƌ�ĞŶ�
ŚĞďďĞŶ�ĞĞŶ�ǌŝũŶ�ǀĂĂŬ�ŶƵƫŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ĞŶ�
ĚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ͕� ǌŽĂůƐ� ŐĞďƌƵŝŬ� ǀŽŽƌ� ĞǀĞŶĞŵĞŶƚĞŶ͘�
�ĞǌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ƐƚĂĂƚ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ůŝĞǀĞƌ�ŶŝĞƚ�ĂĨ͘ 1

ZƵŝŵƚĞƐ�ŵŽĞƚĞŶ�ǀŽŽƌ�ůĂŶŐĞ�ƟũĚ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ�ǌŝũŶ�
Žŵ�ƌĞŶĚĂďĞů�ƚĞ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ͕ �ǌĞŬĞƌ�ĂůƐ�Ğƌ�
ŽŽŬ�ĞĞŶ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶďŝĞĚĞƌ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚ�ŐĞŐĞǀĞŶ�ŵŽĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘��ĞŶ�ďĞĚƌĂŐ�
ĚĂƚ�ĂĐĐĞƉƚĂďĞů� ŝƐ�ƉĞƌ�ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ�ŐƌŽŶĚ�ǌĂů�
ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞĞůƚ͘�
�ƌ� ŬĂŶ� ĂĂŶŐĞŶŽŵĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ĚĂƚ� ŚĞƚ� ŚŝĞƌ� ŐĂĂƚ�
Žŵ� ŚŽŽŐƵŝƚ� ĞŶŬĞůĞ� ĞƵƌŽƐ� ƉĞƌ� ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ� ŵĞƚĞƌ͕ �
ƉĞƌ�ũĂĂƌ͘ �sĞƌŬŽŽƉ�ǀĂŶ�ŐƌŽŶĚ�ŝƐ�ŝŶ�Ěŝƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŶŝĞƚ�
ĚĞ� ďĞĚŽĞůŝŶŐ͘� �Ğ� ŐƌŽŶĚƉƌŝũǌĞŶ� ĚŝĞ� ďŝũ� ǀĞƌŬŽŽƉ�
ǀĂŶ� ŐƌŽŶĚ� ǁŽƌĚĞŶ� ĂĂŶŐĞŚŽƵĚĞŶ� ǌŝũŶ� ŵŽŐĞůŝũŬ�
ŶŝĞƚ� ƌĞĞģů� ǀŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŵĞƚ� ďĞŚĞĞƌ� ĂůƐ�
ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ĞŝŐĞŶĚŽŵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�
ƌƵŝŵƚĞ� ǀĞƌƐŶŝƉƉĞƌƚ� ĞŶŽƌŵ͘� �Ğ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ�
�ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ƐƚĞůƚ� ĂůƐ� ŐƌŽŶĚƉƌŝũƐ� ǀŽŽƌ� ƐŽĐŝĂĂů�
ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ� ĨƵŶĐƟĞƐ� ŵĞƚ� ǁŝŶƐƚŽŽŐŵĞƌŬ�
210 euro per m2, en 130 euro per m2 voor 
ŐƌŽĞŶƐƚƌŽŬĞŶ� ĞŶ� ƌĞƐƩĞƌƌĞŝŶĞŶ͘� sĞƌŬŽŽƉ� ǀĂŶ�
ŐƌŽĞŶƐƚƌŽŬĞŶ�ĞŶ�ƌĞƐƩĞƌƌĞŝŶĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŵŽŵĞŶƚĞĞů�
ĂůůĞĞŶ�ŽǀĞƌǁŽŐĞŶ͕�ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ŬŽƉĞƌ�Ăů�ĞŝŐĞŶĂĂƌ�ŝƐ�
ǀĂŶ�ĂĂŶůŝŐŐĞŶĚĞ�ŐƌŽŶĚ͘��ŝƚ�Žŵ�ǀĞƌƐŶŝƉƉĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�

ϭപ'ĞƐƉƌĞŬ�ďŝũ��ĞŚĞĞƌ�KƉĞŶďĂƌĞ�ZƵŝŵƚĞ͕�ŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�
;ϮϴͲϭϭͲϮϬϭϮͿ
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�Ğ�ũƵƌŝĚŝƐĐŚĞ�ǀŽƌŵ�ĐƋ͘�ƌĞĐŚƚƐƉĞƌƐŽŽŶůŝũŬŚĞŝĚ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�ŝƐ�ǀĂŶ�ďĞůĂŶŐ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ǌĂŬĞŶ3͗�
ĂĂŶƐƉƌĂŬĞůŝũŬŚĞŝĚ͕� ŬĂƉŝƚĂĂů� ĞŶ� ďĞůĂƐƟŶŐĞŶ͘�
EŽƌŵĂĂů� ŐĞƐƉƌŽŬĞŶ� ŬĂŶ� ĞĞŶ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌ� ĞĞŶ�
ĞĞŶŵĂŶƐǌĂĂŬ� ďĞŐŝŶŶĞŶ͕� ŽĨ� ĞĞŶ� sĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�
ŽŶĚĞƌ� ĮƌŵĂ� ;sK&Ϳ͕� ĂůƐ� Ğƌ� ŵĞĞƌĚĞƌĞ� ƉĞƌƐŽŶĞŶ�
ĞŝŐĞŶĂĂƌ� ǁŽƌĚĞŶ͘� /ŶĚŝĞŶ� ŵĞĞƌĚĞƌĞ� ƉĂƌƟũĞŶ�
ŝŶ� ĚĞ� ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ŐĞŶĞŝŐĚ� ǌŝũŶ� ƚĞ� ŝŶǀĞƐƚĞƌĞŶ� ŝŶ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŽĨ� ďĞŚĞĞƌ͕ � ŵĂĂƌ� ŶŝĞƚ� ĚŝƌĞĐƚ�
ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ǁŝůůĞŶ�ǌŝũŶ�ďŝũ�ĚĞ�ďĞĚƌŝũĨƐǀŽĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ĞĞŶ�
�ŽŵŵĂŶĚŝƚĂŝƌĞ� sĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ� ;�sͿ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ͗�
�ƌ� ŬĂŶ� ĞĞŶ� ĚĞĞů� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀĂƐƚĞ� ĂĂŶĚĞůĞŶ� ĂĂŶ�
ƉĂƌƟũĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ďƵƵƌƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌŬŽĐŚƚ�Žŵ�;ƐƚĂƌƚͿ
ŬĂƉŝƚĂĂů�ƚĞ�ǀĞƌŐĂƌĞŶ�ĞŶ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶŚĞŝĚ�ƚĞ�ĐƌĞģƌĞŶ͕�
ǌŝũ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĂŶ�ƐƟůůĞ�ǀĞŶŶŽŽƚ͘��ůůĞ�ƐƟůůĞ�ǀĞŶŶŽƚĞŶ�
ǌŝũŶ�ĚĞĞů�ĞŝŐĞŶĂĂƌ�ǀĂŶ�ĚĞ��s͕�ŵĂĂƌ�ĂĂŶŐĞǌŝĞŶ�ǌĞ�
ǌŝĐŚ�ŶŝĞƚ�ďĞǌŝŐ�ŚŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ďĞĚƌŝũĨƐǀŽĞƌŝŶŐ͕�ǌŝũŶ�
ǌĞ�ŶŝĞƚ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞůŝũŬ�ďŝũ�ƐĐŚƵůĚĞŶ͘��ƌ�ǌĂů�ǁĞů�ŶĂĂƌ�
ĂĂŶĚĞĞů� ĞĞŶ� ǀĞƌĚĞůŝŶŐ� ŽǀĞƌ� ĚĞ� ǁŝŶƐƚ� ŐĞŵĂĂŬƚ�
ǁŽƌĚĞŶ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ǀĞƌƐƚĂŶĚŝŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�Žŵ�
ƚĞŶŵŝŶƐƚĞ�ϱϭй�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ƚĞ�ŚŽƵĚĞŶ�ǀŽŽƌ�
ĞĞŶ�ŵĞĞƌĚĞƌŚĞŝĚƐƉŽƐŝƟĞ͘
>ŽŬĂĂů�ŬĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�ĚĞ�ǀĞƌŬŽŽƉ�ƌĞŐĞůĞŶ�ĚŽŽƌ�
ŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�ůŽƐƐĞ�ǀĞƌŬŽŽƉ�ŽĨ�ĂďŽŶŶĞŵĞŶƚĞŶ�ĂĂŶ�
ĐŽŶƐƵŵĞŶƚĞŶ͕� ƐĐŚŽůĞŶ͕� ŚŽƌĞĐĂ� ĞŶ� ŐĂĂƌŬĞƵŬĞŶƐ�
ďŝũ� ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ͘� �ĞŶ� ĂŶĚĞƌĞ� ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�
Žŵ� ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ� ĞŶ� ĐŽŶƐƵŵĞŶƚĞŶ� ƚĞ� ŬŽƉƉĞůĞŶ�
ŝƐ� ĚŽŽƌŵŝĚĚĞů� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟĞƐǇƐƚĞĞŵ͘�
�ĞǁŽŶĞƌƐ� ŽĨ� ůŽŬĂůĞ� ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ� ŬƌŝũŐĞŶ� ĞĞŶ�
ĂĂŶĚĞĞů�ŝŶ�ĚĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚ�;ŶĂƚƵƌĂͿ�ŽĨ�ĚĞ�ǁŝŶƐƚ͕�ĂůƐ�
ǌŝũ� ŝĞƚƐ�ƚĞƌƵŐ�ĚŽĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ŚĞůƉĞŶ�ďŝũ�ŚĞƚ�ƉůƵŬŬĞŶ͕�
ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ͕�ĞƚĐ͘

KƉďƌĞŶŐƐƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ
/Ŷ�ŐƌŽĞŶĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ĞŶ�ŽƉ�ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ�
ŐƌŽŶĚ� ǌĂů� ǌŽǀĞĞů� ŵŽŐĞůŝũŬ� ǀŽůůĞŐƌŽŶĚ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ�
ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ǀŽƌŵ� ǀĂŶ� ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ� ^W/E�
ĨĂƌŵŝŶŐ͘��ĞŶ�ƐƚƵŬ�ŐƌŽŶĚ�ŽƉ�ǀŽůůĞŐƌŽŶĚ�ǀĂŶ�ϭŵϸ�
ůĞǀĞƌƚ� ŐĞŵŝĚĚĞůĚ� ϮϬ� ŬƌŽƉƉĞŶ� ƐůĂ� ŽƉ͕� ŽǀĞƌ� ϰ�
ŽŽŐƐƚĞŶ�ŵĂĂŬƚ�ĚĂƚ�ϴϬ�ŬƌŽƉƉĞŶ͘�,Ğƚ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�
ŐĞǁŝĐŚƚ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ŬƌŽƉƐůĂ� ůŝĐŚƚ� ƚĞŐĞŶϴ� ĚĞ� ϮϱϬ�
ŐƌĂŵ͘� sĞƌŬŽŽƉƉƌŝũƐ� ĞǆĐů͘� ďƚǁ� ƉĞƌ� ŬŝůŽŐƌĂŵ� ƐůĂ�
ŝƐ� ϯ͕ϳϲ� ĞƵƌŽ� ŽĨ� Ϭ͕ϵϰ� ĞƵƌŽ� ƉĞƌ� ŬƌŽƉ͘� �ŽŽƌ� ĚĞ�
ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ� ďƵŝƚĞŶ� ŬĂŶ� Ğƌ� ǀĂŶƵŝƚ� ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞŐĂĂŶ� ĚĂƚ� ŽŶŐĞǀĞĞƌ� ϮϬй� ǀĂŶ� ĚĞ� ŬƌŽƉƉĞŶ�
ǀĞƌůŽƌĞŶ�ŐĂĂƚ�ĂĂŶ�ƐůĞĐŚƚĞ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚ͘
/ŶĚŝĞŶ� ĞĞŶ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌ� ϱ͘ϬϬϬ� ŵϸ� ;Ϭ͕ϱ� ŚĞĐƚĂƌĞͿ�
ŐƌŽŶĚ� ŚĞĞŌ͕� ŬĂŶ� ĚĞǌĞ� ĞĞŶ� ŽŵǌĞƚ� ĚƌĂĂŝĞŶ�

ϮപŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�;ϮϬϭϮͿ�'ƌŽŶĚƉƌŝũǌĞŶďƌŝĞĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚη�
ϭϮ͘ϭϵ͘ϰϬϮ
ϯപ<ĂŵĞƌ�ǀĂŶ�<ŽŽƉŚĂŶĚĞů͕�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŬǀŬ͘ŶůͬŽŶĚĞƌŶĞŵĞŶͬ
ƌĞĐŚƚƐǀŽƌŵĞŶͬ

ǀĂŶ� ŐĞŵŝĚĚĞůĚ� ϯϬϬ͘ϴϬϬ� ĞƵƌŽ� ŵĞƚ� ƉƌŝŵĂŝƌ� ŚĞƚ�
ůĂŶĚďŽƵǁƉƌŽĚƵĐƚ͘��Ğ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�
ǁŽƌĚĞŶ� ǌŽ� ůĂĂŐ� ŵŽŐĞůŝũŬ� ŐĞŚŽƵĚĞŶ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ�
ŐĞďƌƵŝŬ� ǀĂŶ� ŚƵŝƐ͕� ƚƵŝŶ� ĞŶ� ŬĞƵŬĞŶŵŝĚĚĞůĞŶ͕�
ŵŝŶŝŵƵŵ� ĂĂŶ� ĞǆƚĞƌŶĞ� ĂƌďĞŝĚ� ĞŶ� ŐĞďƌƵŝŬ� ǀĂŶ�
ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌǀŽĞƌ�ǀŽŽƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟĞ͘��Ğ�ŬŽƐƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞƐĐŚĂƚ�ŽƉ�ϮϬй4�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŵǌĞƚ͕�ĚĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŵŽĞƚ�
Ğƌ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ĚĞ�ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ŐƌŽŶĚ�ďĞƚĂĂůĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘��ĞůĂƐƟŶŐĞŶ�ŬŽŵĞŶ�ŽƉ�
ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ŽƉ�ϯϯй�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁŝŶƐƚ͘

ŶĞƩŽ�ŽŵǌĞƚ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ euro

ďƌƵƚŽ�ŽŵǌĞƚ ϯϬϬ͘ϴϬϬ

ŽƉĞƌĂƟŽŶĞůĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ϮϬй ͲϲϬ͘ϭϲϬ

ƉĂĐŚƚͬŚƵƵƌ�ϱй�ŽŵǌĞƚ Ͳϭϱ͘ϬϰϬ

bruto omzet na kosten 225.600

ďĞůĂƐƟŶŐ�ϯϯй Ͳϳϱ͘ϭϮϱ

ĚŝǀŝĚĞŶĚ�ďŝũ��sͬ�s�ƚŽƚ�ϰϵй Ͳϳϯ͘ϳϯϯ

ŶĞƩŽ�ŽŵǌĞƚ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ 76.742

�ŝƚ� ŝƐ� ĞĞŶ� ŵĂĂŶĚŝŶŬŽŵĞŶ� ǀĂŶ� ϲϯϵϱ� ĞƵƌŽ͘� :Ğ�
ŬĂŶ�ĂůƐ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�ŽŽŬ�ũĞǌĞůĨ�ĞĞŶ�ůŽŽŶ�ƵŝƚďĞƚĂůĞŶ�
ǀĂŶƵŝƚ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ͕�ĚĂŶ�ŐĞůĚĞŶ�ĚĞ�ƌĞŐƵůŝĞƌĞ�
ůŽŽŶďĞůĂƐƟŶŐƐƚĂƌŝĞǀĞŶ͘� ,Ğƚ� ůŽŽŶ� ŬŽŵƚ� ĚĂŶ� ďŝũ�
ĚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĞůĞ� ŬŽƐƚĞŶ�ĞŶ�ŐĂĂƚ� ĂĨ� ǀĂŶ�ĚĞ�ǁŝŶƐƚ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ͘� /ŶĚŝĞŶ�ĚĞ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌ� ŐĞĞŶ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ͕�ŵĂĂƌ�ĞĞŶ�ĞĞŶŵĂŶƐǌĂĂŬ�ŚĞĞŌ͕�ŬĂŶ�
Śŝũͬǌŝũ�ŚĞƚ�ĚŝǀŝĚĞŶĚ�ďŝũ� ǌŝũŶ�ĞŝŐĞŶ�ǁŝŶƐƚ�ŽƉƚĞůůĞŶ͗��
ϭϱϬ͘ϰϳϰ� ĞƵƌŽ� ŶĞƩŽ� ũĂĂƌ� ŽŵǌĞƚ͘� <ŽƐƚĞŶ� ǀŽŽƌ�
ƉĞƌƐŽŶĞĞů�ǀŽŽƌ�ǀĞƌŬŽŽƉ�ĞŶ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀŽŽƌ�;ŐĞŬŽĞůĚĞͿ�
ŽƉƐůĂŐ�ǌƵůůĞŶ�ŚŝĞƌ�ŶŽŐ�ĂĨŐĞŚĂĂůĚ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͕�
ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞǌĞ�ǀĂŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǌŝũŶ͘�<ŽƐƚĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�
ďĞŚĞĞƌ� ůŝŐŐĞŶŽŶŐĞǀĞĞƌ� ŽƉ� ϭ� ĞƵƌŽ� ƉĞƌ� ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�
ŵĞƚĞƌ͘

KƉďƌĞŶŐƐƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚĞŝŐĞŶĂĂƌ
/ŶĚŝĞŶ� Ğƌ� ϱй�ǀĂŶ�ĚĞ�ďƌƵƚŽ�ŽŵǌĞƚ�ƉĞƌ� ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�
ŵĞƚĞƌ� ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ŐƌŽŶĚ� ďĞƚĂĂůĚ� ŵŽĞƚ�
ǁŽƌĚĞŶ͕� ǌĂů� Ğƌ� ũĂĂƌůŝũŬƐ� ϭϱ͘ϬϰϬ� ĞƵƌŽ� ŶĂĂƌ� ĚĞ�
ŐƌŽŶĚĞŝŐĞŶĂĂƌ� ŐĂĂŶ͕� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ŚĂůǀĞ� ŚĞĐƚĂƌĞ�
ŐƌŽŶĚ͘�KĨǁĞů�ϯ͕Ϭϭ�ĞƵƌŽ�ƉĞƌ�ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ͘ ��ŝƚ�

ϰപtŚǇ�ĚŽĞƐ�^W/EͲ&ĂƌŵŝŶŐ�ŵĂŬĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĞŶƐĞ͍�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘
ƐƉŝŶĨĂƌŵŝŶŐ͘ĐŽŵͬĨĂƋͬ
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ŝƐ� ǌĞŬĞƌ� ŐĞĞŶ� ƐůĞĐŚƚĞ� ĚĞĂů͗� ŐƌŽŶĚƉƌŝũǌĞŶ� ǀŽŽƌ�
ĂŐƌĂƌƐŝĐŚĞ�ŐƌŽŶĚ�ůŝŐŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƌĞŐŝŽ��ƵŝĚ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�
ŽƉ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚ�ϲϰ͘ϬϬϬ�ĞƵƌŽ�ƉĞƌ�ŚĞĐƚĂƌĞ1͘��/ŶĚŝĞŶ�ĚĞ�
5000 m2�ŐƌŽŶĚ�ǀŽŽƌ�ϭϬ�ũĂĂƌ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌŐĞǀĞŶ�ĂĂŶ�
ĞĞŶ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌ� ǁŽƌĚƚ� Ğƌ� ϭϱϬ͘ϰϬϬ� ĞƵƌŽ� ǀĞƌĚŝĞŶƚ�
ĞŶ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ŐĞĞŶ�ŽĨ�ŶĂƵǁĞůŝũŬƐ�ŬŽƐƚĞŶ�ĂĂŶ�ďĞŚĞĞƌ�
ǀĂŶ� ĚĞ� ƌƵŝŵƚĞ͘� �ŝƚ� ŝƐ� ǀŝĞƌŵĂĂů� ĚĞ�ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ�
ǀĂŶ�ĂŐƌĂƌŝƐĐŚĞ�ŐƌŽŶĚ͘��ĞůĨƐ�ŝŶ�ǀĞƌŐĞůŝũŬŝŶŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�
ŵĂƌŬƚƉƌŝũƐ�ǀĂŶ�ϭϯϬ�ĞƵƌŽ�ƉĞƌ�ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ�ǀŽŽƌ�
ŐƌŽĞŶƐƚƌŽŬĞŶ�ĞŶ�ƌĞƐƩĞƌƌĞŝŶĞŶ��ĚŝĞ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�
ŚĂŶƚĞĞƌƚ� ďŝũ� ǀĞƌŬŽŽƉ͕� ŝƐ� ŚĞƚ� ŐĞĞŶ� ƐůĞĐŚƚĞ� ĚĞĂů͘�
�ĂŶ�ŵŽĞƚ�ŐƌŽŶĚ�ǀŽŽƌ�ϰϯ�ũĂĂƌ�ǀĞƌŚƵƵƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘�
�Ğ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ�ƐƚĂĂƚ�Ϯ�ŵĂĂů�ǌŽ� ůĂŶŐ�
ŽƉ� ĚĞ� ŐƌŽŶĚ͘� KǀĞƌ� ĚĞǌĞ� ƉĞƌŝŽĚĞ� ŬŽŵĞŶ� ǌĞůĨƐ�
ŐƌŽŶĚƉƌŝũǌĞŶ�ǀŽŽƌ�ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁ�ŶŽŐ�ĚŝĐŚƚ�ďŝũ�ĚĞ�
ƉĂĐŚƚƉƌŝũƐ͘

/ŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ϵϬ�ŚĞĐƚĂƌĞ�ƉĂƌŬ�ĞŶ�
ƉůĂŶƚƐŽĞŶ�ƚĞƌ�ďĞƐĐŚŝŬŬŝŶŐ�ƐƚĞůƚ�ǀŽŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĞůĞ�
ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ� ŵĞƚ� ďĞŚĞĞƌƐǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ͕�
ŬƵŶŶĞŶ� ĚĞ� ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ� ŚŝĞƌǀĂŶ� ŽƉůŽƉĞŶ� ƚŽƚ��
ƌƵŝŵ� Ϯϳ�ŵŝůũŽĞŶ� ĞƵƌŽ� ŽǀĞƌ� ϭϬ� ũĂĂƌ� с� Ϯ͘ϳϬϳ͘ϮϬϬ�
ĞƵƌŽ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ͘ �
hŝƚ� ŐĞƐƉƌĞŬĞŶ�ŵĞƚ� ĚĞ� ďĞŚĞĞƌĚĞƌ� ǀĂŶ� ŽƉĞŶďĂĂƌ�
ŐƌŽĞŶ2� ŬǁĂŵĞŶ� ĚĞ� ǀŽůŐĞŶĚĞ� ŝŶĚŝĐĂƟĞǀĞ�
ďĞŚĞĞƌŬŽƐƚĞŶ� ŶĂĂƌ� ǀŽƌĞŶ͗� ŐƌŽĞŶďĞŚĞĞƌ� ǀĂŶ�
ŐĂǌŽŶ�ĞŶ�ŚĞĞƐƚĞƌƐ� ŝŶ�ĞĞŶ�ƉĂƌŬ�ŬŽƐƚ� ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ϭ�

ϭപϭĞ�ŚĞůŌ�ϮϬϭϮ͕�ďĞƌĞŬĞŶƚ�Ƶŝƚ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞƐ�ǀĂŶƵŝƚ�ƵŝƚǁŝƐƐĞůŝŶŐ͕�
EsD�;ϮϬϭϮͿ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘Ŷǀŵ͘ŶůͬůĂŶĚĞůŝũŬͬŵĂƌŬƟŶĨŽƌŵĂƟĞͬ
ŐƌŽŶĚƉƌŝũǌĞŶ͘ĂƐƉǆ
Ϯപ'ĞƐƉƌĞŬ�ďŝũ��ĞŚĞĞƌ�KƉĞŶďĂƌĞ�ZƵŝŵƚĞ͕�ŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�
;ϮϴͲϭϭͲϮϬϭϮͿ

ĞƵƌŽ�ĞŶ�ϭ͕ϮϬ�ĞƵƌŽ�ƉĞƌ�ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ͕ �ƉĞƌ�ũĂĂƌ͘ �
^ĐŚƌĂĂů�ŐƌĂƐůĂŶĚ͕� ǌŽĂůƐ� ŝŶ�ďĞƌŵĞŶ͕�ϭͲϮ�ŵĂĂů�ƉĞƌ�
ũĂĂƌ�ŐĞŵĂĂŝĚ͕�Ϭ͕ϭϱ�ĞƵƌŽ͘�,Ğƚ�ŐƌŽŶĚǀĞƌǌĞƚ�Žŵ�ŐƌĂƐ�
ƚŽƚ�ĂŬŬĞƌ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͕�ŬŽƐƚ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ϱ�ĞŶ�ϭϬ�ĞƵƌŽ�
ƉĞƌ�ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ͘ ��ĞŚĞĞƌƐŬŽƐƚĞŶ�ǌŝũŶ�ŽŽŬ�ƐƚĞƌŬ�
ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽŽƩĞ�ĞŶ�ƚŽĞŐĂŶŬĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ƚĞƌƌĞŝŶ͘��ĞŶ�ŚĞĐƚĂƌĞ�ŐĂǌŽŶ�ŝƐ�ƌĞůĂƟĞĨ�ƐƚƵŬŬĞŶ�
ŐŽĞĚŬŽƉĞƌ�ĚĂŶ�ĞĞŶ�ϭϬϬ� ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ� ŐĂǌŽŶ͕�
ĂĨŐĞǁŝƐƐĞůĚ�ŵĞƚ�ǁŝƐƐĞůďĞƉůĂŶƟŶŐ�ĞŶ�ŚĞĞƐƚĞƌƐ͘�

�Ğ� ďĞƐƉĂĂƌĚĞ� ŬŽƐƚĞŶ� ǀŽŽƌ� ϵϬ� ŚĞĐƚĂƌĞ� ďĞŚĞĞƌ�
ďĞĚƌĂŐĞŶ� ŐĞŵŝĚĚĞůĚ� ϲϬϳ͘ϱϬϬ� ĞƵƌŽ� ƉĞƌ� ũĂĂƌ͕ �
ŐĞŶŽŵĞŶ� ŚĞƚ� ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ� ƚƵƐƐĞŶ� ƐƚĂŶĚĂĂƌĚ�
ďĞŚĞĞƌ�ĞŶ�ƐĐŚƌĂĂů�ŐƌĂƐůĂŶĚ͘

ŽƉďƌĞŶŐƐƚ�ŐƌŽŶĚǀĞƌŚƵƵƌ euro

ƉĂĐŚƚƉƌŝũƐ� ϱй� ǀĂŶ� ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�
ŽŵǌĞƚ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�ƉĞƌ�ϭŵ2

3,01

ďĞƐƉĂĂƌĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ŐƌŽĞŶďĞŚĞĞƌ Ϭ͕ϲϴ

ũĂĂƌŽƉďƌĞŶŐƐƚ� ďŝũ� ϱϬϬϬ� ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�
ŵĞƚĞƌ

ϭϴ͘ϰϭϱ

ŽŵǌĞƚ�ŶĂ�ϭϬ�ũĂĂƌ ϭϴϰ͘ϭϱϬ

ŽƉďƌĞŶŐƐƚ�ƉĞƌ�ŚĞĐƚĂƌĞ�ŝŶ�ϭϬ�ũĂĂƌ 368.300

Ăĩ͘�ϮϮ͗�^W/E�&�ZD͕�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ƐŝŵƉĞůĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ƚƵŝŶƐƉƌŽĞŝĞƌƐ͘�&ŽƚŽ͗�^ƚŽŶĞ͕��͘�WŚŝůŝĚĞůƉŚŝĂ
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KƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ǀŽŽƌ�ŝŶǀĞƐƚĞĞƌĚĞƌƐ

�ĬĂŶŬĞůŝũŬ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐƐǀŽƌŵ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�ŬĂŶ�Ğƌ�ĚŝǀŝĚĞŶĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�
ďĞƚĂĂůĚ� ǁŽƌĚĞŶ� ŽĨ� ŐĞďƌƵŝŬƚ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀŽŽƌ�
ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ĂĨƐĐŚƌŝũǀĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂƌƚŬŽƐƚĞŶ͘�
/ŶĚŝĞŶ� Ğƌ� ĂĂŶ� ĚĞ� ĂĂŶĚĞĞůŚŽƵĚĞƌƐ� ĚŝǀŝĚĞŶĚ�
ŽǀĞƌ�ĚĞ�ǁŝŶƐƚ�ǁŽƌĚƚ�ƵŝƚŐĞŬĞĞƌĚ� ŝŶ�ĚĞ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�
ŐĞůĚ͕� ǌĂů�ŚĞƚ�ǁŝŶƐƚďĞĚƌĂŐ͕�ŶĂ�ďĞůĂƐƟŶŐĞŶ͕� �ŶĂĂƌ�
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĂĂŶĚĞĞůŚŽƵĚĞƌƐƐĐŚĂƉ�ǁŽƌĚĞŶ�
ǀĞƌĚĞĞůƚ͘�/ŶĚŝĞŶ�ĞĞŶ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�ϱ�ĂĂŶĚĞĞůŚŽƵĚĞƌƐ�
ŚĞĞŌ� ĞŶ� ǌĞůĨ� ŵĞƚ� ϱϭй� ŐƌŽŽƚĂĂŶĚĞĞůŚŽƵĚĞƌ�
ŝƐ͕� ǌĂů� Ğƌ� ŵĂǆŝŵĂĂů� ϰϵй� ǀĂŶ� ĚĞ� ǁŝŶƐƚ� ŽǀĞƌ� ϱ�
ĂĂŶĚĞĞůŚŽƵĚĞƌƐ��ǀĞƌĚĞĞůƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘��ŝƚ�ŝƐ�
ďŝũ� ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞƐ� ďĞƉĂĂůĚ� ŽŶĚĞƌ� ͞ŽƉďƌĞŶŐƐƚ� ǀŽŽƌ�
ĚĞ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌ͟� ϳϯ͘ϳϯϯ� ĞƵƌŽ� ͬ� ϱ� с� ϭϰ͘ϰϳϲ� ĞƵƌŽ�
ƉĞƌ�ũĂĂƌ͕ �ƉĞƌ�ĂĂŶĚĞĞůŚŽƵĚĞƌ͘ �KǀĞƌ�ϭϬ�� ũĂĂƌ�ŝƐ�Ěŝƚ�
ϭϰϰ͘ϳϲϬ� ĞƵƌŽ͘� /ŶĚŝĞŶ� ũĞ� ĞĞŶ� ƌĞŶĚĂŵĞŶƚ� ǀĂŶ� ϭϬ�
ƉƌŽĐĞŶƚ�ŽƉ� ũĞ� ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�ǌŽƵ�ǁŝůůĞŶ�ĂĂŶŚŽƵĚĞŶ�
ŬĂŶ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ĂĂŶĚĞĞůŚŽƵĚĞƌͬǀĞŶŶŽŽƚ� ϭϯϭ͘ϲϬϬ�
ĞƵƌŽ� ŐĞŝŶǀĞƐƚĞĞƌĚ� ǁŽƌĚĞŶ͕� ǀŽŽƌ� ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�
ƐƚĂƌƚŬĂƉŝƚĂĂů͘��ŝƚ�ŵĂĂŬƚ�ĞĞŶ�ƚŽƚĂůĞ�ŬĂƉŝƚĂĂůŝŶũĞĐƟĞ��
ŵĞƚ�ϱ�ǀĞŶŶŽƚĞŶ�ǀĂŶ�ϲϱϴ͘ϬϬϬ�ĞƵƌŽ�ŵŽŐĞůŝũŬ͘

ŽƉďƌĞŶŐƐƚ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉ euro

ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ǁŝŶƐƚ�ŶĂ�ďĞůĂƐƟŶŐĞŶ ϯϲ͘ϳϱϬ

ϱ�ǀĞŶŶŽƚĞŶ͕�ƉĞƌ�ǀĞŶŶŽŽƚ͗ ϭϰ͘ϰϳϲ

ŽƉďƌĞŶŐƐƚ�ŽǀĞƌ�ϭϬ�ũĂĂƌ ϭϰϰ͘ϳϲϬ

ƚĞ� ŝŶǀĞƐƚĞƌĞŶ� ŬĂƉŝƚĂĂů� ďŝũ� ϭϬ� й�
ǁŝŶƐƚ�ŽǀĞƌ�ϭϬ�ũĂĂƌ�ƉĞƌ�ǀĞŶŶŽŽƚ

ϭϯϭ͘ϲϬϬ

ǁŝŶƐƚ� ϭϯ͘ϭϲϬ

�Ğ�ďĞůĂƐƟŶŐ�ŽǀĞƌ�ĚŝǀŝĚĞŶĚ�ĚŝĞ�ĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚ�ŵŽĞƚ�
ĂĨƐƚĂĂŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ďĞůĂƐƟŶŐĚŝĞŶƐƚ�ŝƐ�ĚĞĞůƐ�ĂŌƌĞŬďĂĂƌ͕ �
ĚĂĂƌŽŵ� ŝƐ� ŚĞƚ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ŶŝĞƚ� ĚĞƐŬƵŶĚŝŐĞ� ŝŶ�
ďĞůĂƐƟŶŐĞŶ� ůĂƐƟŐ� ƚĞ� ďĞƌĞŬĞŶĞŶ͕� ǁĂƚ� ŚĞƚ�
ƌĞŶĚĂŵĞŶƚ�ĞŶ�ĚĞ�ǁŝŶƐƚ�ŝƐ͘�KƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�
ĚƵƐ�ůĂŐĞƌ�ƵŝƚŬŽŵĞŶ͘

/ŶƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ŝŶ�ĚĞ� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ��
ƌƵŝŵƚĞ
>ŽĐĂƟĞƐ� ǀŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŵĞƚ� ďĞŚĞĞƌ� ǀĂŶ�
ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ŝŶ� � ƉĂƌŬĞŶ� ĞŶ� ƉůĂŶƚƐŽĞŶĞŶ� ŝƐ�
ŐŽĞĚ�ƚĞ�ĐŽŵďŝŶĞƌĞŶ�ŵĞƚ��Wh>Ɛ͘��Wh>Ɛ�ŚĞĞŌ�ĂůƐ�
ĚŽĞů�ĚĞǌĞ�ƌƵŝŵƚĞƐ�ƚĞ�ǀĞƌďŝŶĚĞŶ�ŵĞƚ�ǁŽŽŶͲ͕�ǁĞƌŬ�
Ͳ�ĞŶ�ďƵŝƚĞŶŐĞďŝĞĚ͘
,Ğƚ� ŝƐ� ďĞůĂŶŐƌŝũŬ� ǀŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ĚĂƚ� ĚĞ�
ŐƌŽŶĚ� ŶŝĞƚ� ǀĞƌǀƵŝůƚ� ŝƐ͘� ^ŽŵŵŝŐĞ� ƉĂƌŬĞŶ� ǌŝũŶ� ŽƉ�
;ůŝĐŚƚͿ� ǀĞƌǀƵŝůĚĞ� ŐƌŽŶĚ� ĂĂŶŐĞůĞŐĚ� Žŵ� ŶŝĞƚ� ƚĞ�

ŚŽĞǀĞŶ�ƐĂŶĞƌĞŶ͘�,ŝĞƌ� ǌĂů� ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŵĞĞ�ŵŽĞƚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ͘��ƌ�ŬĂŶ�ďŝũ�ƚǁŝũĨĞů�ŽŽŬ�ŝŶ�ďĂŬŬĞŶ�
ŽĨ� ƚĞĞůŐƌŽŶĚŽƉŚŽŐŝŶŐ� ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞǁĞƌŬƚ� ǀĂŶ�
ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϮϬ�Đŵ͘�'ĞŵĞĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ŐƌŽŶĚĞŝŐĞŶĂƌĞŶ�
ǌŝũŶ�ŵĞĞƐƚĂů� ǌĞůĨ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞůŝũŬ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ� ƐĂŶĞƌĞŶ�
ǀĂŶ�ǀĞƌǀƵŝůĚĞ�ŐƌŽŶĚ͘

WĞƌŝͲƵƌďĂŶĞ� ůĂŶĚďŽƵǁ� ŵĂĂŬƚ� ŐĞďƌƵŝŬ� ǀĂŶ�
ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞŶ� ǀĂŶ� ŐĞŵŝĚĚĞůĚ� ϱ� ŚĞĐƚĂƌĞ͕� ƚĞƌǁŝũů�
^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�Ϭ͕ϱ�ŚĞĐƚĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ƌƵŝŵƚĞ�
ŶŽĚŝŐ�ŚĞĞŌ�ǀŽŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ͘��ƵƵƌƚŵŽĞƐƚƵŝŶĞŶ�ǌŝũŶ�
ŐĞŵŝĚĚĞůĚ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ϮϬϬ�Ͳ�ϱϬϬ�ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ͘ �
�Ğ� ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ� Ƶŝƚ� ďƵƵƌƚŵŽĞƐƚƵŝŶĞŶ� ĞŶ�
ƵƌďĂŶ� ĨŽƌĞƐƚ� ĨĂƌŵŝŶŐ� ŬƵŶŶĞŶ� ĂůƐ� ĞǆƚƌĂ� ǁŽƌĚĞŶ�
ďĞƐĐŚŽƵǁĚ͘

^W/E� ĨĂƌŵŝŶŐ� ŝƐ� ŽŶŐĞǀĞĞƌ� ǁĂƚ� ĚĞ� ĂƵƚĞƵƌƐ� ǀĂŶ�
�Wh>Ɛ� ŝŶ� ŐĞĚĂĐŚƚĞŶ� ŚĂĚĚĞŶ� ƚŽĞŶ� ǌĞ� ĚĂĐŚƚĞŶ�
ĂĂŶ�ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�;ŽƉĞŶďĂƌĞͿ�
ƌƵŝŵƚĞ͘��Ğ�ƐĐŚĂĂů�ǀĂŶ�^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐ�ŝƐ�ĂůůĞĞŶ�ǁĂƚ�
ŬůĞŝŶ� ŝŶ� ǀĞƌŐĞůŝũŬŝŶŐ� ŵĞƚ� ĚĞ� ϭͲϭϬ� ŚĞĐƚĂƌĞ� ǁĂĂƌ�
ĞĞŶ�WƌŽĚƵĐƟǀĞ� >ĂŶĚƐĐĂƉĞ�ǀĂŶƵŝƚ� ŐĂĂƚ͘��ŽŽƌ�ĚĞ�
ŐƌŽƚĞ� ŚŽĞǀĞĞůŚĞŝĚ� ^W/E� ĨĂƌŵƐ� ĚŝĞ� Ğƌ� ŶŽĚŝŐ� ǌŝũŶ�
Žŵ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ƚĞ�ǀŽĞĚĞŶ͕�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ĚŝĞ��Wh>Ɛ�
ǀŽŽƌ�ŽŐĞŶ�ŚĞĞŌ�ǁĞů�ŐĞďƌƵŝŬƚ͘

�ĂŶĚĂĐŚƚƐƉƵŶƚĞŶ�ǀŽŽƌ�^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐ͗
• �ŝũŶ�Ğƌ�ϭϬϬϬͲϮϬϬϬ�ŵĞŶƐĞŶ�ŐĞƐĐŚŝŬƚ�ĞŶ�

ďĞƌĞŝĚ�Žŵ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌͬŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌ�ƚĞ�
ǁŽƌĚĞŶ͍

• ,ŽƵĚƚ�Ğƌ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŵĞĞ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌďŽĚĞŶ�ŝƐ�
ƚĞ�ƐƉƵŝƚĞŶ�ŵĞƚ�ŐĞǁĂƐďĞƐĐŚĞƌŵŝŶŐƐŵŝĚĚĞůĞŶ�
ŝŶ�ĚĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ͘

• tĂĂƌ�ƐůĂĂƚ�ĚĞ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�ǌŝũŶ�ƐƉƵůůĞŶ�ŽƉ͍
• WĂƐ�ŽƉ�ǀŽŽƌ�ŬŽŶŝũŶĞŶ͕�ǀŽŐĞůƐ͕�ŬĂƩĞŶ�ĞŶ�

honden
• sĞĞů�ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ�ŐƌŽŶĚ�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�

ŐĞŵĞĞŶƚĞ͕�ŵĂĂƌ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ĞŝŐĞŶĚŽŵ͘�<ŝũŬ�
ŽĨ�ũĞ�ĚĂĂƌ�ŐŽĞĚĞ�ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ�ŵĞĞ�ŬƵŶƚ�ŵĂŬĞŶ͘

• �Ğ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚ�ĞŶ�ŬǁĂŶƟƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ�
ŝƐ�ƐƚĞƌŬ�ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ĨĂĐƚŽƌĞŶ͕�
ǌŽĂůƐ�ŚĞƚ�ŬůŝŵĂĂƚ͘

• ^ĞŝǌŽĞŶƐŐĞďŽŶĚĞŶ͕�Ěŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ŽĨ�ŽŶƐ�
ĞĞƚƉĂƚƌŽŽŶ�ƐƚĞƌŬ�ŵŽĞƚ�ǀĞƌĂŶĚĞƌĞŶ�ŽĨ�ĚĂƚ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ�ŐĞĐŽŶƐĞƌǀĞĞƌĚ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘�
�ŝƚ�ǀƌĂĂŐƚ�Žŵ�ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�ĞŶ�ŽƉƐůĂŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ĞŶ�ĚƵƐ�Žŵ�ĞǆƚƌĂ�ŬŽƐƚĞŶ͘

• �ƐƚŚĞƟĞŬ�ǌĂů�ĞĞŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�ƌŽů�ƐƉĞůĞŶ�
ŝŶ�ĚĞ�ĂĐĐĞƉƚĂƟĞ�ǀĂŶ�ďĞǁŽŶĞƌƐ͕�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞůĂŶĚƐĐŚĂƉ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƉůĂŶƚƐŽĞŶ�ŽĨ�
ƚƵŝŶ͘�sŽŽƌĂůƐŶŽŐ�ŝƐ�;ƐƚĂĚƐͿůĂŶĚďŽƵǁ�ƚĂŵĞůŝũŬ�
ƌŽŵŵĞůŝŐ͘��ŝƚ�ŬĂŶ�ĚĞĞůƐ�ŽƉŐĞůŽƐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�
ĚŽŽƌ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞƉůĂŶƚĞŶ�ŽŽŬ�ƐƚƵŬũĞƐ�
ďůŝũǀĞŶĚ�ŐƌŽĞŶ�ƚĞ�ƉůĂŶƚĞŶ͘
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^W/E�ĨĂƌŵ�ͬ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ

ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ

ďŽƐ

ĂŐƌ͘ �ĐƵůƚƵƵƌ�ŐƌŽŶĚ

ďƌĂĂŬůŝŐŐĞŶĚĞ�ŐƌŽŶĚ

Slowlane

>ĞŐĞŶĚĂ
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ŬĂĂƌƚ�ϮϮ͗�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ
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>ĞŐĞŶĚĂ

ŬĂĂƌƚ�Ϯϯ͗�ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ��ŶŐĞůƐďĞƌŐĞŶ͕�^ƚƌŝũƉ�^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐ

^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐͬŵŽĞƐƚƵŝŶ ŐƌŽĞŶͬĨƵŶĐƟŽŶĞĞů�ĚĂŬ ŐƌŽĞŶ

ďĞďŽƵǁŝŶŐ

ĞŝŐĞŶ�ŐƌŽŶĚ

ǁĂƚĞƌ

ĂƵƚŽǁĞŐ

ǀŽĞƚƉĂĚ

ĮĞƚƐƉĂĚ

ƐĐŚŽŽůƚƵŝŶ ŶŝĞƵǁĞ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ

ďŽŽŵŐĂĂƌĚ WĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌŐƌŽĞŶ

ƐƉĞĞůƚƵŝŶ ĂĨƐĐŚĞŝĚĞŶĚ�ŐƌŽĞŶ

ƐƉŽƌƚǀĞůĚ ďĞŚĞĞƌͬǀĞƌŬŽŽƉƉƵŶƚ

ŬĂĂƌƚ�Ϯϰ͗�ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ�<ĂƌĞů�ĚĞ�'ƌŽƚĞůĂĂŶ͕�'ĞƐƚĞů�^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐ
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ŬĂĂƌƚ�Ϯϱ͗�ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ�ƐƚĂƟŽŶƐŐĞďŝĞĚ�ǌƵŝĚ͕��ĞŶƚƌƵŵ�^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐ

ŬĂĂƌƚ�Ϯϲ͗�ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ�͚ƚ�,ŽŽů͕�tŽĞŶƐĞů�^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐ
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>ĞŐĞŶĚĂ
^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐͬŵŽĞƐƚƵŝŶ ŐƌŽĞŶͬĨƵŶĐƟŽŶĞĞů�ĚĂŬ

ƐĐŚŽŽůƚƵŝŶ ŶŝĞƵǁĞ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ

ďŽŽŵŐĂĂƌĚ WĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌŐƌŽĞŶ

ƐƉĞĞůƚƵŝŶ ĂĨƐĐŚĞŝĚĞŶĚ�ŐƌŽĞŶ

ƐƉŽƌƚǀĞůĚ ďĞŚĞĞƌͬǀĞƌŬŽŽƉƉƵŶƚ

ŐƌŽĞŶǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ

ďĞďŽƵǁŝŶŐ

ĞŝŐĞŶ�ŐƌŽŶĚ

ǁĂƚĞƌ

ĂƵƚŽǁĞŐ

ǀŽĞƚƉĂĚ

ĮĞƚƐƉĂĚ

ŬĂĂƌƚ�Ϯϳ͗�ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ�ŐƌĂƐƌŝũŬ͕�DĞĞƌŚŽǀĞŶ�^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐ

ŬĂĂƌƚ�Ϯϴ͗�ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ��ƵƌŐŚƉůĂŶ͕�^ƚƌĂƚƵŵ�^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐ
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^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ͗�sŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�ŝŶ�
ĞŶ�ŽƉ�;ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚͿ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĞĞů�
ǀĂƐƚŐŽĞĚ

�ŽĞů�ŝŶ�Ěŝƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ
�Ğ� ůĞĞŐƐƚĂŶĚ� ǀĂŶ� ŬĂŶƚŽƌĞŶ� ďĞŶƵƩĞŶ� ǀŽŽƌ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ĞŶ� ĚĞ� ŬŽƐƚĞŶ� ǀĂŶ� ůĞĞŐƐƚĂŶĚ�
ŵŝŶŝŵĂůŝƐĞƌĞŶ� ǀŽŽƌ� ǀĞƌŚƵƵƌĚĞƌƐ͘� <ĂŶƚŽƌĞŶ� ĞŶ�
ďĞĚƌŝũĨƐŚĂůůĞŶ� ǁŽƌĚƚ� ǌŽǀĞĞů� ŵŽŐĞůŝũŬ� ŐĞďƌƵŝŬƚ�
ǀŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͕� ŵĂĂƌ� Ğƌ� ǌĂů� ǌŽ� ŵŝŶ�
ŵŽŐĞůŝũŬ� ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ� ĂĂŶ� ĚĞ� ďĞďŽƵǁŝŶŐ� ǌĞůĨ�
ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘��ŝũ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĨƵŶĐƟĞǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ�
ŶĂĂƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŬĂŶ� Ğƌ� ŵĞĞƌ� ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�
ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŬĂŶ�Ğƌ�ŐĞŬĞŬĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŽĨ� ĚĂŬĞŶ� ŐĞƐĐŚŝŬƚ� ǌŝũŶ� ǀŽŽƌ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͕� ďŝũ�
ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ�ŵĞƚ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟĞĨ� ƐƚĞƌŬĞ�
ƉůĂƩĞ�ĚĂŬĞŶ͘

'ĞƐĐŚŝŬƚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞŵĞŶ
�ŽŵŵĞƌĐŝĞĞů� ĞŶ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞĞů� ǀĂƐƚŐŽĞĚ͕� ǌŽĂůƐ�
ŬĂŶƚŽƌĞŶ� ĞŶ� ďĞĚƌŝũĨƐŚĂůĞŶ� ǌŝũŶ� ŵĞĞƐƚĂů� ŶŝĞƚ�
ŽŶƚǁŽƌƉĞŶ� ŽƉ� ŵĂǆŝŵĂůĞ� ůŝĐŚƟŶǀĂů� ŽĨ� Žŵ�
ƚĞĞůĂĂƌĚĞ� ĞŶ� ǁĂƚĞƌ� ŽƉ� ŽƉ� ĚĞ� ǀůŽĞƌ� ƚĞ� ŚĞďďĞŶ�
ůŝŐŐĞŶ͘
,Ğƚ� ŐĞďƌƵŝŬ� ǀĂŶ� ďĞƐƚĂĂŶĚ� ǀĂƐƚŐŽĞĚ� ǀŽŽƌ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů�ǀƌĂĂŐƚ�ĚƵƐ�Žŵ�ĞĞŶ�ƐǇƐƚĞĞŵ�
ĚĂƚ�ŇĞǆŝďĞů�ĞŶ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐ�ŬĂŶ�ŽƉĞƌĞƌĞŶ͕�ĂůƐ�ĞĞŶ�
ďŽǆ� ŝŶ� Ă�ďŽǆ� ƐǇƐƚĞĞŵ��Ğ� ƐĐŚŝů� ŝƐ� ŚĞƚ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�
ŐĞďŽƵǁ͕�ŚĞƚ�ƐǇƐƚĞĞŵ�ƐƚĂĂƚ�ŚŝĞƌ�ŽƉ�ǌŝĐŚǌĞůĨ�ŝŶ͘�,Ğƚ�
ǁŽƌĚƚ�ĂůƐ�ŚĞƚ�ǁĂƌĞ�ŝŶŐĞƉůƵŐĚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŐĞďŽƵǁ͘
,Ğƚ�ƐǇƐƚĞĞŵ�ĚĂƚ�ŚŝĞƌ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ͗

• WůĂŶƚůĂď͕�ŽĨ�ǀĞƌŐĞůŝũŬďĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵĞŶ�ŵĞƚ�;>��Ϳ�
ǀĞƌůŝĐŚƟŶŐ

• ,ǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ͕ � ďŝũ� ŚŽŐĞ� ůŝĐŚƟŶǀĂů� ;ƌĂŵĞŶ͕�
ďŽǀĞŶůŝĐŚƚͿ

• �ĂŬůĂŶĚďŽƵǁ͗�ĞǆƚĞŶƐŝĞĨ�ŽĨ�ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ

KƌŐĂŶŝƐĂƟĞ
�Ğ� ůĞĞŐƐƚĂŶĚ� ǀĂŶ� ŬĂŶƚŽƌĞŶ� ĞŶ� ďĞĚƌŝũĨƌƵŝŵƚĞ� ŝƐ�
ĞĞŶ� ƉƌŽďůĞĞŵ͗� ĮŶĂŶĐŝĞĞů� ĞĞŶ� ƉƌŽďůĞĞŵ� ǀŽŽƌ�
ĚĞ� ŝŶǀĞƐƚĞĞƌĚĞƌƐ� ĞŶ� ĞŝŐĞŶĂƌĞŶ͕� ŵĂĂƌ� ǀĂĂŬ�
ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ� � ĞŶ� ƌƵŝŵƚĞůŝũŬ� ĞĞŶ� ƉƌŽďůĞĞŵ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ͘�>ĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ�
ŬĂŶƚŽƌĞŶ� ĞŶ� ŚƵŶ� ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ǌŝũŶ� ŶŽŐ� ŵŝŶĚĞƌ�
ĂĂŶƚƌĞŬŬĞůŝũŬĞ� ĚĂŶ� ŝŶ� ŐĞďƌƵŝŬ� ǌŝũŶĚĞ� ŬĂŶƚŽƌĞŶ�
ĞŶ�ďĞĚƌŝũĨƐƌƵŝŵƚĞ͘��Ğ�ǀĞƌďůŝũĨƐŬǁĂůŝƚĞŝƚ� ůĂĂƚ�ǀĂĂŬ�
Ăů� ƚĞ�ǁĞŶƐĞŶ�ŽǀĞƌ� ǀŽŽƌ�ŽŵǁŽŶĞŶĚĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ďŝũ�
ůĞĞŐƐƚĂŶĚ� ŬĂŶ� ǀĞƌůŽĞĚĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŽŵŐĞǀŝŶŐ�
ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘��ƌ�ŝƐ�ĂŵƉĞƌ�ŽĨ�ŐĞĞŶ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ŵĞĞƌ�
ŽƉ� ĚĞ� ƌƵŝŵƚĞ͘� �Ğ� ƉĂŶĚĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ƐŽŵƐ� ŶŽŐ�
ďĞǁŽŽŶĚ� ŵĞƚ� ĂŶƟͲŬƌĂĂŬ͕� ŵĂĂƌ� ĚĞǌĞ� ďĞǁŽŶĞƌƐ�
ǀĞƌĂŶĚĞƌĞŶ�ǁĞŝŶŝŐ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ƚƌŽŽƐƚĞůŽǌĞ�ďĞĞůĚ�ǀĂŶ�

ĞĞŶ� ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚ� ŐĞďŽƵǁ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ŝƐ� ůĞĞŐƐƚĂŶĚ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĚƵƵƌǌĂĂŵŚĞŝĚ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ƉƌŽďůĞĞŵ͗�ƐůŽŽƉ�
ǀĂŶ�ŐĞďŽƵǁĞŶ�ĚŝĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟĞĨ�ŶŽŐ�ƉƌŝŵĂ�ǀŽůĚŽĞŶ�
ŝƐ� ďŝũ� ǀŽŽƌďĂĂƚ� ŶŝĞƚ� ĚƵƵƌǌĂĂŵ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� ŵŝůŝĞƵ͘�
^ůŽŽƉŵĂƚĞƌŝĂĂů� ŬĂŶ� ŶŝĞƚ� ǀŽůůĞĚŝŐ� ŐĞƌĞĐǇĐůĞĚ�
ǁŽƌĚĞŶ͘
&ŝŶĂŶĐŝģůĞ� ĂĨǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ƉĂŶĚ� ŝƐ� ĚĞ�
ƌĞĚĞŶ� ĚĂƚ� ĞŝŐĞŶĂƌĞŶ� ĞŶ� ďĞůĞŐŐĞƌƐ� ůŝĞǀĞƌ� ĞĞŶ�
ƉĂŶĚ�ůĂƚĞŶ�ůĞĞŐƐƚĂĂŶ͕�ĚĂŶ�ĨƵŶĐƟĞǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ�ƚŽĞ�
ƚĞ�ƉĂƐƐĞŶ͘��Ğ�ŽǀĞƌǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŬĂŶƚŽƌĞŶ�ĞŶ�
ďĞĚƌŝũĨƐƉĂŶĚĞŶ� ǌŽƌŐƚ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ĮĐƟĞǀĞ� ǁĂĂƌĚĞ�
ĚŝĞ� ŶŝĞƚ� ŵĞĞƌ� ƌĞĞģů� ŝƐ͕� ŵĂĂƌ� ǁĞů� ŝŶ� ĚĞ� ďŽĞŬĞŶ�
ƐƚĂĂƚ� ďŝũ� ĚĞ� ďĞůĞŐŐĞƌ͘ � /ŶĚŝĞŶ� ŬĂŶƚŽƌĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ�
ŚĞƌďĞƐƚĞŵĚ�ŬĂŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĂŶĚ�ĚĂůĞŶ͕�
ƐŽŵƐ�ƚŽƚ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ĚĞ�ŚĞůŌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďŽĞŬǁĂĂƌĚĞ͘�
WĂƐ�ďŝũ� ĞĞŶ� ĂĨǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ĚĞ�ŚĞůŌ�
ǀĂŶ� ĚĞ� ďŽĞŬǁĂĂƌĚĞ� ǁŽƌĚƚ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ� ƚŽƚ�
ǁŽŶŝŶŐďŽƵǁ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ͘�,ƵƵƌƉƌŝũǌĞŶ�ŬŽŵĞŶ�ĚĂŶ�
ŽƉ�ĂĐĐĞƉƚĂďĞůĞ�ŚŽŽŐƚĞ͘��Ğ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ŚƵƵƌƉƌŝũƐ�
ŝŶ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕� ϮϬϭϬ͕� ůŝŐƚ� ƌŽŶĚ� ĚĞ� ϭϰϬ� ĞƵƌŽͬŵ2 

ŬĂŶƚŽŽƌ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ͕ �ǀŽŽƌ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ŬĂŶƚŽƌĞŶ1,2͘
�ŽŽƌ�ŬĂŶƚŽŽƌ�ĞŶ�ďĞĚƌŝũĨƐƌƵŝŵƚĞ�ƚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌĞŶ�
ŶĂĂƌ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞƌƵŝŵƚĞ� ďůŝũŌ� Ğƌ� ĞĞŶ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝģůĞ� ĨƵŶĐƟĞ� ŝŶ� ŚĞƚ� ƉĂŶĚ� ĞŶ� ǌĂů� Ğƌ�
ǁĞŝŶŝŐ� ŝŶ� ĚĞ� ďĞďŽƵǁŝŶŐ� ŚŽĞǀĞŶ� ƚĞ� ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞŝŶǀĞƐƚĞĞƌĚ͘� �ĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ� ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ� ǌŝũŶ�
ŝŶ� ĚĞ� ŬůŝŵĂĂƟŶƐƚĂůůĂƟĞƐ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ŐĞďŽƵǁ͕� ĂůƐ�
Ěŝƚ� ŶŝĞƚ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞĞŵ� ǌĞůĨ� ǁŽƌĚƚ�
ŵĞĞŐĞŶŽŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ͘

DĞƚ� ĚĞ� ǀĞƌƐŽĞƉĞůŝŶŐ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐƐƉůĂŶ�
ŬĂŶ� ĞĞŶ� ŬĂŶƚŽŽƌ� ŽĨ� ďĞĚƌŝũĨƐƌƵŝŵƚĞ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ�
ǀĂŶ� ǀŽĞĚƐĞů� ŽƉŶĞŵĞŶ͘� ,ŽĞǁĞů� ŚĞƚ� ŚŝĞƌ� Žŵ�
ŐƌŽĞŶƚĞŶ͕�ĨƌƵŝƚ�ĞŶ�ďůŽĞŵĞŶ�ŐĂĂƚ͕�ŬĂŶ�ĚĞ�ŵĞƚŚŽĚĞ�
ĂŵƉĞƌ� ĂŐƌĂƌŝƐĐŚ� ŐĞŶŽĞŵĚ� ǁŽƌĚĞŶ͕� ŵĂĂƌ� ĞĞŶ�
ŚŝŐŚƚĞĐŚ�ƉƌŽĚƵĐƟĞƉƌŽĐĞƐ͘

Kŵ� ĂĂŶ� ƚĞ� ŐĞǀĞŶ� ĂĂŶ� ĚĞ� ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ĚĂƚ� ŚĞƚ�
ŬĂŶƚŽŽƌ� ǀŽŽƌ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ� ǁŽƌĚƚ� ŐĞďƌƵŝŬƚ�

ϭപ�ŝŶŶĞŶůĂŶĚƐ��ĞƐƚƵƵƌ͕ �Ϯϴ�ŽŬƚŽďĞƌ�ϮϬϭϭ�^ƉĞĐŝĂů�sĂƐƚŐŽĞĚ͗�ĚĞ�
;ŽŶͿĚƌĂĂŐůŝũŬĞ�ůŝĐŚƚŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ůĞĞŐƐƚĂŶĚ
Ϯപ�ǇŶĂŵŝƐ�sĂƐƚŐŽĞĚĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ĞŶ�ŵĂŬĞůĂĂƌƐ�;ϮϬϭϮͿ�
<ĂŶƚŽƌĞŶŵĂƌŬƚ�ϮϬϭϮ�Ɖ͘ϲϲ

Ăĩ͘�Ϯϯ͗�ǁŝŶĚŽǁ�ĨĂƌŵ�ŽƉ�ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ͘ �&ŽƚŽ͗�ŐƌĞĞŶĐŚĞĨ͘ Őƌ
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ŬĂŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌ� ŬĂŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ƌĂŵĞŶ� ǀĂŶ� ŚĞƚ�
ŬĂŶƚŽŽƌ� ƌĂĂŵƚƵŝŶĞŶ� ŵĂŬĞŶ͘� �ŝƚ� ŝƐ� ŵŝƐƐĐŚŝĞŶ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ� ŵŝŶĚĞƌ� ĂĂŶƚƌĞŬŬĞůŝũŬ͕� ŵĂĂƌ� ůĂĂƚ�
ũƵŝƐƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ǌŝĞŶ�ĚĂƚ�Ğƌ�ǀŽĞĚƐĞů�ŝŶ�ŚĞƚ�
ŐĞďŽƵǁ�ŐĞƉƌŽĚƵĐĞĞƌĚ�ǁŽƌĚƚ͘

KƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌͬ
ƉƌŽĚƵĐĞŶƚ
�Ğ� ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ� ĚŝĞ� ŶŽĚŝŐ� ǌŝũŶ� ǀŽŽƌ� ŚŝŐŚ� ƚĞĐŚ�
ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ� ůŝŐŐĞŶ� ŽƉ� Ěŝƚ� ŵŽŵĞŶƚ� ŶŽŐ�
;ƚĞͿ� ŚŽŽŐ͗� ŽŶŐĞǀĞĞƌ� ϭϮϬϬ� ĞƵƌŽ� ƉĞƌ� ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�
ŵĞƚĞƌ͕ �ƉĞƌ�ůĂĂŐ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŬůŝŵĂĂƚŐĞĐŽŶƚƌŽůĞĞƌĚĞ�
ĞŶ� ǀĞƌůŝĐŚƚĞ� ŝŶƐƚĂůůĂƟĞ͘� � ,ŝĞƌďŝũ� ŬĂŶ� ŐĞŶŽƚĞĞƌĚ�
ǁŽƌĚĞŶ� ĚĂƚ� ĚĞ� ŬŽƐƚĞŶ� ǀĂŶ� ďŝũǀŽŽƌŶĞĞůĚ� >���
ǀĞƌůŝĐŚƟŶŐ� ǌƵůůĞŶ� ĚĂůĞŶ� ŶĂĂƌŵĂƚĞ� ĚĞ� ƚĞĐŚŶŝĞŬ�
ĞŶ� ŚĞƚ� ĂĂŶďŽĚ� ǀĞƌďĞƚĞƌƚ͘� �Ğ� ǁĞƚ� ǀĂŶ� DŽŽƌĞ�
ƐƚĞůƚ͕� ĚĂƚ� ĚĞ� ƉƌŝũƐ� ĞŶ� ĞŶĞƌŐŝĞǀĞƌďƌƵŝŬ� ǀĂŶ� ĞĞŶ�
ŐĞůŝũŬǁĂĂƌĚŝŐ� ;ĐŽŵƉƵƚĞƌͿƐǇƐƚĞĞŵ� ĞůŬĞ� ϭϴͲϮϰ�
ŵĂĂŶĚĞŶ� ŚĂůǀĞĞƌƚ͘� �ŽŶƐĞƌǀĂƟĞĨ� ŬƵŶŶĞŶ� ǁĞ�
ĞƌǀĂŶ� ƵŝƚŐĂĂŶ͕� ĚĂƚ� ĚĞ� ƉƌŝũƐ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ĚĞƌŐĞůŝũŬ�
ƐǇƐƚĞĞŵ� ŽǀĞƌ� ϱ� ũĂĂƌ� ǌĞŬĞƌ� ŐĞŚĂůǀĞĞƌĚ� ŝƐ͘� �Ğ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶĞůĞ� ŬŽƐƚĞŶ� ǌƵůůĞŶ� ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ�
ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ� ǌŝũŶ� ǀĂŶ� ƐƵďƐƚƌĂĂƚŐĞďƌƵŝŬ� ĞŶ� ŐĂƐͲ
͕�ǁĂƚĞƌͲ� ĞŶ� ůŝĐŚƚǀĞƌďƌƵŝŬ� ĞŶ� ůŝŐŐĞŶ� ƌŽŶĚ� ĚĞ� ϱϬ�
ĞƵƌŽ�ͬŵ2 �ƉĞƌ�ůĂĂŐ͕�ƉĞƌ�ũĂĂƌ1͘� ��Ğ�ŚƵƵƌ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ŬĂŶƚŽŽƌƉĂŶĚ� ǌŽƵ� ŽŶĚĞƌ� ĐŽŵŵĞƌĐŝģůĞ� ƉƌŝũǌĞŶ�
ϭϰϬ�ĞƵƌŽͬŵ2 ƉĞƌ�ũĂĂƌ�ǌŝũŶ͘

�Ğ� ǀŽůůĞĚŝŐ� ŐĞĐŽŶƚƌŽůĞĞƌĚĞ� ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ǌŽƌŐƚ�
ũĂĂƌƌŽŶĚ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŽƉƟŵĂůĞ�ŐƌŽĞŝŽŵŐĞǀŝŶŐ�ǀŽŽƌ�
ĚĞ�ƚĞĞůƚ͘��ŝƚ�ǀĞƌƚĂĂůĚ�ǌŝĐŚ�ŝŶ�ϭϭͲϭϮ�ŽŽŐƐƚƌŽŶĚĞƐ�
ǀŽŽƌ�ƐůĂ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�;ϯϬ�ĚĂŐĞŶ�ŽŽŐƐƚƌŽŶĚĞͿ͘�

/ŶĚŝĞŶ�ĞĞŶ�ƉƌŽĚƵĐĞŶƚ�ϭϬϬϬ�ŵ2�ŬĂŶƚŽŽƌŽƉƉĞƌǀůĂŬ�
ǌŽƵ�ŚƵƌĞŶ�ǀŽŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ǀĂŶ�ďůĂĚŐƌŽĞŶƚĞŶ�ĞŶ�
ĚĞǌĞ�ϯ�ůĂŐĞŶ�ƐƚĂƉĞůƚ�ƉĞƌ�ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ͘ � �Ϭ͕ϵϰ�
ĞƵƌŽ� ƉĞƌ� ŬƌŽƉ� ĞŶ� ϮϬ� ŬƌŽƉƉĞŶ� ƉĞƌ� ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�
ŵĞƚĞƌ͕ � ƉĞƌ� ůĂĂŐ͕� ƉĞƌ� ƚĞĞůƚ͘� �ƌ� ǁŽƌĚƚ� ϭͬϯ�ŵĞĞƌ�

ϭപƉĞƌƐŽŽŶůŝũŬ�ŵĂŝůǁŝƐƐĞůŝŶŐ�'ĞƌƚũĂŶ�DĞĞƵǁƐ͕�WůĂŶƚůĂď�;ϭϬͲϭϬͲ
ϮϬϭϮͿ

ƌƵŝŵƚĞ�ŐĞŚƵƵƌĚ�ǀŽŽƌ�ŝŶƚĞƌŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�ŽƉƐůĂŐ�ĞŶ�
ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ͘�

�ĂŶ�ŬŽŵƚ�ŚĞƚ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƉůĂĂƚũĞ�ŽƉ͗

ŶĞƩŽ�ŽŵǌĞƚ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ euro

ŽŵǌĞƚ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�ϭϬϬϬ�ŵ2͕�ϯ�ůĂĂŐƐ ϲϰϮ͘ϵϲϬ

ŽƉĞƌĂƟŽŶĞůĞ�ŬŽƐƚĞŶ�;ϱϬ�ĞƵƌŽͬŵ2ͬůͿ ͲϭϱϬ͘ϬϬϬ

ŚƵƵƌ�;ϭϰϬ�ĞƵƌŽͬŵ2, 1333m2Ϳ Ͳϭϴϲ͘ϲϮϬ

ŽŵǌĞƚ�ŶĂ�ŬŽƐƚĞŶ�;ǁŝŶƐƚͿ 306.340

ďĞůĂƐƟŶŐ�;ϯϯйͿ ͲϭϬϮ͘Ϭϭϭ

ŶĞƩŽ�ŽŵǌĞƚ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ 204.329

�Ğ� ƚĞƌƵŐǀĞƌĚŝĞŶƉĞƌŝŽĚĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ�
ǀĂŶ�ϭϮϬϬ�ĞƵƌŽͬŵ2 ͕�ƉĞƌ�ůĂĂŐ͗��ϭϴ�ũĂĂƌ͘
WĂƐƐĞŶ� ǁĞ� ĚĞ� ǁĞƚ� ǀŽŽƌ� DŽŽƌĞ� ƚŽĞ͗�
ƚĞƌƵŐǀĞƌĚŝĞŶƉĞƌŝŽĚĞ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ϲϬϬ�ĞƵƌŽ�
ƉĞƌ� ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ� ŵĞƚĞƌ͕ � ƉĞƌ� ůĂĂŐ� ĞŶ� Ϯϱй� ůĂŐĞƌĞ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶĞůĞ� ŬŽƐƚĞŶ� ;ůĂŐĞƌ� ĞŶĞƌŐŝĞǀĞƌďƌƵŝŬͿ͗� � ϳ�
ũĂĂƌ͕ �ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ�ƐǇƐƚĞŵĞŶ�ŽǀĞƌ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϱ�
ũĂĂƌ�ŽƉ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚ�ŬŽŵĞŶ͘

>ĂŐĞƌĞ� ŚƵƵƌŬŽƐƚĞŶ� ĞŶ� ĞĞŶ� ŚŽŐĞƌĞ� ǀĞƌŬŽŽƉƉƌŝũƐ�
ŬƵŶŶĞŶ� ĚĞ� ƚĞƌƵŐǀĞƌĚŝĞŶƉĞƌŝŽĚĞ� ĂĂŶǌŝĞŶůŝũŬ�
ǀĞƌŬŽƌƚĞŶ͗�

,ƵƵƌƉƌŝũƐ� ǀĂŶ� ϭϬϬ� ĞƵƌŽ� ŝ͘Ɖ͘ǀ͘ � ϭϰϬ� ĞƵƌŽ� ƉĞƌ�
ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ�ǀĞƌŬŽƌƚ�ĚĞ�ƚĞƌƵŐǀĞƌĚŝĞŶƉĞƌŝŽĚĞ�
ŵĞƚ�ϯ�ũĂĂƌ;�ďŝũ�ĂĨŶĂŵĞ�ǀĂŶ�ϭϯϯϯ�ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌͿ͘
�ĞŶ� ŬƌŽƉƉƌŝũƐ� ǀĂŶ� ϭ͕ϭϵ� ĞƵƌŽ� ŝ͘Ɖǀ͘ � Ϭ͕ϵϰ� ĞƵƌŽ͕�
ǀĞƌŬŽƌƚ� ĚĞ� ƚĞƌƵŐǀĞƌĚŝĞŶƉĞƌŝŽĚĞ� ŵĞƚ� ϳ� ũĂĂƌ� ;ďŝũ�
ϭϮϬϬ�ĞƵƌŽͬŵ2 ƉĞƌ�ůĂĂŐͿ͘

Ăĩ͘�Ϯϰ͗�/ĚĞĂĂů�ŚĞƌ�ƚĞ�ďĞƐƚĞŵŵĞŶ�ƌƵŝŵƚĞ͘�&ŽƚŽ͗�ǀĂƐƚŐŽĞĚũŽƵƌŶĂĂů͘Ŷů Ăĩ͘�Ϯϱ͗�ǌŝĐŚƚďĂĂƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ůĞĞŐƐƚĂŶĚ͘�&ŽƚŽ͗�ŐƌĞĞŶͲŝƚͲǁŽƌŬƐ͘Ŷů
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�Ğ�ŝŶǀĞƐƚĞĞƌĚĞƌ�ŽĨ�ĞŝŐĞŶĂĂƌ�ŚĞĞŌ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌďĞĞůĚ�
ĚĞǌĞůĨĚĞ� ƉƌŝũƐ� ƉĞƌ� ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�ŵĞƚĞƌ� ŐĞŬƌĞŐĞŶ� ĂůƐ�
ĚĂƚ�Śŝũ�ďŝũ�ǀĞƌŚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŬĂŶƚŽŽƌƌƵŝŵƚĞ�ǌŽƵ�ŬƌŝũŐĞŶ͘�
�ŝƚ� ŝƐ� ŵĞĞƌ� ĚĂŶ� ĞůŬĞ� ŽƉůŽƐƐŝŶŐ� ǀŽŽƌ� ůĂŶŐĚƵƌŝŐ�
ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ͘

,ƵƵƌ�ŽǀĞƌ�ϭϬ�ũĂĂƌ�ďŝũ�ϭϰϬ�ĞƵƌŽͬŵ2 en verhuur van 
1333 m2 с�ϭ͘ϴϲϲ͘ϮϬϬ�ĞƵƌŽ͘�

�ƌ� ŽŶƚƐƚĂĂŶ� ŚŝĞƌ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ� Žŵ� ǀĞƌĚĞƌ� ĂĂŶ�
ĚĞ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ďŽƵǁŝŶŐ� ƚĞ� ŝŶǀĞƐƚĞƌĞŶ͕� ŝŶĚŝĞŶ�Ěŝƚ�
ŐĞǁĞŶƐƚ�ŝƐ͘�,Ğƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚĂŬ�ŬĂŶ�ŶŽŐ�ǀŽŽƌ�
ĞǆƚƌĂ�ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ�ǌŽƌŐĞŶ͕�ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ�
Žŵ�ŚĞƚ�ĚĂŬ�ďĞŐĂĂŶďĂĂƌ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ŶŝĞƚ�ŽŶƌĞĚĞůŝũŬ�
ŚŽŽŐ�ǌŝũŶ͘

/ŶƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�
ƌƵŝŵƚĞ
/Ŷ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ�ŝƐ��Wh>Ɛ�ƵŝƚŐĞƐůŽƚĞŶ�ǀĂŶ�;ƉƌŝŵĂŝƌĞͿ�
ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͘� �Ğ� ĞīĞĐƟǀŝƚĞŝƚ͕�
ŐĞƐůŽƚĞŶŚĞŝĚ�ĞŶ�ŚĞƚ� ͞Žī� ƚŚĞ�ŐƌŝĚ͟� ĨƵŶĐƟŽŶĞƌĞŶ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐǇƐƚĞĞŵ͕�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŽŶŐĞďƌƵŝŬƚĞ�ĞŶ�
ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�Ğƌ�ŽŶŐĞďƌƵŝŬƚ�ĞŶ�ŽƉĞŶďĂĂƌ�ďŝũ�
ďůŝũǀĞŶ� ůŝŐŐĞŶ͘� �ŝƚ� ďĞƚĞŬĞŶƚ� ŶŝĞƚ͕� ĚĂƚ� ĚƵƵƌǌĂŵĞ�
ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ǁŝũŬĞŶ�ŶŝĞƚ�ǌƵůůĞŶ�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͕�
ŽĨ�ĚĂƚ�ĚĞ�ďƵŝƚĞŶƌƵŝŵƚĞ�ŶŝĞƚ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ͕�
ŵĂĂƌ�ĚĞǌĞ�ǌĂů�ŶŝĞƚ�ǀŽŽƌ�ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�ďĞŶƵƚ�
;ŚŽĞǀĞŶ�ƚĞͿ�ǁŽƌĚĞŶ͘�^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ�ǌŽƵ�ǁĞů�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�
ĂĨŶĂŵĞ�ǀĂŶ�ĂŐƌĂƌŝƐĐŚĞ�ŵŽŶŽĐƵůƚƵƵƌ�ŐƌŽŶĚĞŶ�ĞŶ�
ŬĂƐƐĞŶ� ǌŽƌŐĞŶ͕� ǁĞůŬĞ� ŬƵŶŶĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ŽŵŐĞǌĞƚ�
ƚŽƚ�ŐƌŽĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŚŽŐĞ�ŶĂƚƵƵƌǁĂĂƌĚĞ͘

�ƌ� ǌŝũŶ� ŐĞĞŶ� ĚĞĞůŐĞďŝĞĚĞŶ� ƵŝƚŐĞǁĞƌŬƚ� ǀŽŽƌ�
ƐĐĞŶĂƌŝŽ� Ϯ͘� ZƵŝŵƚĞůŝũŬ� ŐĞǌŝĞŶ� ǀĞƌĂŶĚĞƌƚ� Ğƌ� ŶŝĞƚ�
ǀĞĞů�ŝŶ�ĚĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ͘

�ĂŶĚĂĐŚƚƐƉƵŶƚĞŶ�ďŝũ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ�
• ,Ğƚ� ŐĞďƌƵŝŬ� ǀĂŶ� >��� ǀĞƌůŝĐŚƟŶŐ� ĞŶ�

ŐĞĐŽŶĚŝƟŽŶĞĞƌĚĞ�ƌƵŝŵƚĞƐ�ǀƌĂĂŐƚ�Žŵ�ĞŶĞƌŐŝĞ͘�
Kŵ�ĚĞǌĞ�ŵĞƚŚŽĚĞ�ĚƵƵƌǌĂĂŵ�ƚĞ�ůĂƚĞŶ�ǌŝũŶ�ŝŶ�
ŵĞĞƌĚĞƌĞ� ĨĂĐĞƩĞŶ͕� ǌĂů� Ğƌ� ŐĞŬĞŬĞŶ� ŵŽĞƚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ� ŚŽĞ� ĚĞǌĞ� ĞŶĞƌŐŝĞ� ŽƉŐĞǁĞŬƚ� ŐĂĂƚ�
ǁŽƌĚĞŶ͘�DŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ǌŝũŶ�Ws�ǌŽŶŶĞƉĂŶĞůĞŶ͕�
ŶŝĞƵǁĞ� ǁŝŶĚĞŶĞƌŐŝĞƚĞĐŚŶŝĞŬĞŶ� ĞŶ�
ďŝŽŐĂƐŵĂƐƐĂ� ǀĞƌŐŝƐƟŶŐ͕� ͲǀĞƌŐĂƐƐŝŶŐ� ŽĨ�
ͲǀĞƌďƌĂŶĚŝŶŐ͘�

• �Ğ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ŝƐ�ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ� ǀĂŶ�ĚĞ�ŬůŝŵĂĂƚ� Ͳ�
ĞŶ�ǀŽĞĚŝŶŐƐƐǇƐƚĞŵĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĞƚŽĞǀŽĞƌ͘ �
�ŝũ� ĨĂůĞŶ�ǀĂŶ�ĠĠŶ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ƐǇƐƚĞŵĞŶ͕�ǌĂů�ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ƐƟů� ŬŽŵĞŶ� ƚĞ� ůŝŐŐĞŶ͘� sŽĞĚƐĞů� ŝƐ�
ĚĂŶ� ƐŶĞů� ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ� ǀŽŽƌŚĂŶĚĞŶ� ĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�
ŐĞŢŵƉŽƌƚĞĞƌĚ�ŐĂĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘

• DŽŐĞůŝũŬ� ĚĂƚ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĞŶƚ� ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ�
ƌĂƐƐĞŶ� ǌĂů� ŬǁĞŬĞŶ� ǀĂŶ� ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ�
ĚŝĞ� ŚĞƚ� ŽƉƟŵĂĂů� ĚŽĞŶ� ďŝŶŶĞŶ� ĚĞǌĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞŵĞƚŚŽĚĞ͘��ŝƚ�ŬĂŶ�ĚƵƐ�ǌŽƌŐĞŶ�ǀŽŽƌ�
ĞĞŶ�ǀĞƌƐĐŚƌĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ƌĂƐƐĞŶĚŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ͘
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Ăĩ͘�Ϯϲ͗�ǀŝƐƵĂůŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�WŽůǇĚŽŵĞ͘��ƌŽŶ͗��y��Wd͕ �^/'E�Θ�/ŶŶŽǀĂƟĞŶĞƚǁĞƌŬ�;ϮϬϭϬͿ͘�WŽůǇĚŽŵĞ͕�ŚŝŐŚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƉŽůǇĚŽŵĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ

^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϯ͗�ŝŶƚĞŐƌĞƌĞŶ�ǀĂŶ�
ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�ŝŶ�ŚĞƚ�ĚĂŐĞůŝũŬƐĞ�
ůĞǀĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ

�ŽĞů�ŝŶ�Ěŝƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ
�Ğ� ŬĞŶŶŝƐ� ŽǀĞƌ� ǀŽĞĚƐĞů� ǀĞƌďĞƚĞƌĞŶ� ďŝũ�ŵĞŶƐĞŶ͘�
�ŝƚ� ŽƉ� ĂůůĞ� ǀůĂŬŬĞŶ͗� � � ƉƌŽĚƵĐƟĞ͕� ďĞƌĞŝĚŝŶŐ� ĞŶ�
ƌĞĐǇĐůŝŶŐ͘� �Ğ� ĚĞĞůŶĂŵĞ� � � ĂĂŶ͕� ŽĨ� ǌŝĐŚƚ� ŽƉ͕� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞ͕� ďĞƌĞŝĚŝŶŐ� ĞŶ� ƌĞĐǇĐůŝŶŐ� ǀĂŶ� ǀŽĞĚƐĞů�
ǌĂů�ǀŽŽƌ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĞŶ�ǀŽůǁĂƐƐĞŶĞŶ�ŝŶ�ŚƵŶ�ĚŝƌĞĐƚĞ�
ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ŝŶǌŝĐŚƚĞůŝũŬ� Ğď� ďƌƵŝŬďĂĂƌ� ŐĞŵĂĂŬƚ�
ǁŽƌĚĞŶ͘� DĞƚ� ĚĞǌĞ� ŬĞŶŶŝƐ� ŬƵŶŶĞŶ� ŵĞŶƐĞŶ� ǌĞůĨ�
ǀŽĞĚƐĞů� ǀĞƌďŽƵǁĞŶ͕� ďĞƚĞƌĞ� ŬĞƵǌĞƐ�ŵĂŬĞŶ� ŽǀĞƌ�
ǀŽĞĚƐĞů�ĚĂƚ�ǌĞ�ĞƚĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌƐƉŝůůŝŶŐ�ƚĞŐĞŶŐĂĂŶ͘

'ĞƐĐŚŝŬƚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞŵĞŶ
Kŵ� ĚĞ� ŬĞŶŶŝƐ� ŽǀĞƌ� ǀŽĞĚƐĞů� ƚĞ� ǀĞƌďĞƚĞƌĞŶ� ĞŶ�
ǌŝĐŚƚďĂĂƌ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͕�ǌĂů�ŚĞƚ�ĚĞĞů�ŵŽĞƚĞŶ�ƵŝƚŵĂŬĞŶ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞĞĨŽŵŐĞǀŝŶŐ�ǀĂŶ�ŵĞŶƐĞŶ͘��ŝƚ�ŬĂŶ�ĚŝƌĞĐƚ�
ŝŶ�ĚĞ�ƐƚƌĂĂƚ�ǌŝũŶ͕�ŽƉ�ƐĐŚŽŽů�ŽĨ�ĚĂĂƌ�ǁĂĂƌ�ŵĞŶƐĞŶ�
werken
�ƌƵŝŬďĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵĞŶ͗

• Polydome
• ^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐ
• hƌďĂŶ�ĨŽƌĞƐƚ�;ŶŝĞƚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĞĞůͿ
• �ƵƵƌƚŵŽĞƐƚƵŝŶĞŶ�;ŶŝĞƚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĞĞůͿ
• ^ĐŚŽŽůƚƵŝŶ�;ŶŝĞƚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĞĞůͿ

KƌŐĂŶŝƐĂƟĞ
Kŵ� ŬŝŶĚĞƌĞŶ� ǀĂŶ� ũŽŶŐƐ� ĂĨ� ĂĂŶ� ĞĞŶ� ďŝŶĚŝŶŐ�
ŵĞƚ� ŐĞǌŽŶĚ� ǀŽĞĚƐĞů� ƚĞ� ůĂƚĞŶ� ŚĞďďĞŶ͕� ǌĂů� Ğƌ�
ŽƉ� ĚĞ� ďĂƐŝƐƐĐŚŽŽů� ĞŶ� ĚĞ� �^KͬŬŝŶĚĞƌŽƉǀĂŶŐ� Ăů�
ŽŶĚĞƌǁŝũƐ��ĞŶ�ŬĞŶŶŝƐŵĂŬŝŶŐ�ŵĞƚ�ǀŽĞĚƐĞů�ŵŽĞƚĞŶ�
ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘� �ŝƚ� ŬĂŶ� ũƵŝƐƚ� ǌĞĞƌ� ƐƉĞůĞŶĚĞƌǁŝũƐ͗�
ŵĞƚ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚ�ǁƌŽĞƚĞŶ͕�ŽƉ�ǌŽĞŬ�ŶĂĂƌ�
ǁŽƌƚĞůƚũĞƐ͕� ĂĂƌďĞŝĞŶ� ƉůƵŬŬĞŶ� ŽĨ� ǌĂĂĚũĞƐ� ƉŽƚĞŶ͘�

^ĂŵĞŶ� ĚĞ� ŐĞƉůƵŬƚĞ� ŐƌŽĞŶƚĞŶ� ƐĐŚŽŽŶŵĂŬĞŶ� ĞŶ�
ŽƉĞƚĞŶ͘� <ŝŶĚĞƌĞŶ� ǀŝŶĚĞŶ� Ěŝƚ� ǀĂĂŬ� ƉƌĂĐŚƟŐ� ĞŶ�
ŚĞƚ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌƚ�ĚĞ�ĨŽďŝĞ�ǀŽŽƌ�ŐĞǌŽŶĚĞ�ŐƌŽĞŶƚĞŶ�
ĚŝĞ� ƐŽŵŵŝŐĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŚĞďďĞŶ͘� ^ĐŚŽůĞŶ�ĞŶ��^K�
;^W/>ͲĐĞŶƚƌĂͿ�ŵŽĞƚĞŶ�ĞĞŶ�ĞŝŐĞŶ�ŵŽĞƐƚƵŝŶ�ŬƌŝũŐĞŶ͕�
ŽĨ�ǌĞĞƌ�ĚŝƌĞĐƚ�ŝŶ�ĚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŵŽĞƐƚƵŝŶ�
ŬƵŶŶĞŶ�ŵĞĞĚŽĞŶ͘��ĞůĂŶŐƌŝũŬĞƌ�ŚĂĂƐƚ�ŶŽŐ�ǌŝũŶ�ĚĞ�
ĚŽĐĞŶƚĞŶ͗� ŚƵŝĚŝŐĞ� ŝŶŝƟĂƟĞǀĞŶ� Žŵ� ŵĞƚ� ƐĐŚŽůĞŶ�
ĞĞŶ�ŵŽĞƐƚƵŝŶ� ŝŶ�ĚĞ�ďƵƵƌƚ�ƚĞ�ďĞǌŽĞŬĞŶ�ƐƚƌĂŶĚĞŶ�
ďŝũ� ŚĞƚ� ŐĞďƌĞŬ� ĂĂŶ� ŬĞŶŶŝƐ� ŽĨ� ďĞƚƌŽŬŬĞŶŚĞŝĚ� ǀĂŶ�
ĚĞ�ĚŽĐĞŶƚ�ŵĞƚ�ŵŽĞƐƚƵŝŶŝĞƌĞŶ͕�ŐƌŽĞŶƚĞ�ĞŶ� ĨƌƵŝƚ͘�
�Ğ� ŽƉůĞŝĚŝŶŐ� ǀŽŽƌ� ĚŽĐĞŶƚ� ďĂƐŝƐŽŶĚĞƌǁŝũƐ� ŽĨ�
ŬŝŶĚĞƌůĞŝĚƐƚĞƌ� ǌĂů� ŚŝĞƌ� ĞĞŶ� ƌŽů� ŝŶ� ŵŽĞƚĞŶ� ŐĂĂŶ�
ƐƉĞůĞŶ͘

KŽŬ� ŽƉ� ŵŝĚĚĞůďĂĂƌ� ŽŶĚĞƌǁŝũƐ͕� ǁĂŶŶĞĞƌ� ũĞƵŐĚ�
ŐĞŶĞŝŐĚ�ŝƐ�Žŵ�ƚĞ�ŐĂĂŶ�ƐŶĂĐŬĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƉĂƵǌĞƐ͕�ĞƚĐ͘�
ǌĂů�Ğƌ�ďůŝũǀĞŶĚĞ�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ŵŽĞƚĞŶ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�ǀŽĞĚƐĞů�
ĞŶ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ� ŝŶ� ǀĂŬŬĞŶ� ĂůƐ� ďŝŽůŽŐŝĞ͕��
ŵĞŶƐ� ĞŶ� ŶĂƚƵƵƌ� ŽĨ� ĂůƐ� ŶĂƐĐŚŽŽůƐĞ� ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͘�
�ĞŶ� ƐĐŚŽŽůŵŽĞƐƚƵŝŶ͕� ĞǀĞŶƚƵĞĞů� ŐĞŬŽƉƉĞůĚ� ĂĂŶ�
ĚĞ� ƐĐŚŽŽůŬĂŶƟŶĞ͕� ŬĂŶ� ǀŽŽƌ� ŽŶĚĞƌǌŽĞŬũĞƐ� ĞŶ�
ǀĂĂƌĚŝŐŚĞĚĞŶ� ŐĞďƌƵŝŬƚ� ǁŽƌĚĞŶ͗� ƐƚĞŬŬĞŶ͕� ƉŽƚĞŶ͕�
ƚĞĞůƚƌŽƚĂƟĞ͕� ǀŽĞĚŝŶŐƐƐƚŽīĞŶ� ďĞƌĞŬĞŶĞŶ� ďŝũ�
ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ͕ �ĞƚĐ͘

/Ŷ� ĚĞ� ďĞƐƚĂĂŶĚĞ� ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ŬĂŶ� ŝŶ� ĚĞ�
ĚŝƌĞĐƚĞ� ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ǀĂŶ� ŵĞŶƐĞŶ� ĚŽŽƌ� ŵŝĚĚĞů�
ǀĂŶ� ďƵƵƌƚŵŽĞƐƚƵŝŶĞŶ� ĞŶ� ^W/E� ĨĂƌŵŝŶŐ͕�
ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ� ŽƉ� ĞĞŶ� ƉƌŝŵĂŝƌĞ� ŵĂŶŝĞƌ�
ǌŝĐŚƚďĂĂƌ� ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞŵĂĂŬƚ� ĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� ŵĞŶƐĞŶ�
ƉĂƌƟĐŝƉĞƌĞŶ͘� � dƵŝŶĞŶ� ĞŶ� ƉůĂŶƚƐŽĞŶĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĞƌĚ� ƚŽƚ� ;ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůĞͿ�
ŵŽĞƐƚƵŝŶ͘� �ĞůĂŶŐƌŝũŬ� ŝƐ� ĚĂƚ� Ğƌ� ŝĞŵĂŶĚ� ŝŶ� ĚĞ�
ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ůĂŶŐĞƌĞ� ƟũĚ� ƵŝƚůĞŐ� ŬĂŶ� ŐĞǀĞŶ� ŽǀĞƌ�
ŵŽĞƐƚƵŝŶŝĞƌĞŶ͗� ĞĞŶ� ǀŽĞĚƐĞůĐŽĂĐŚ͘� �ŝƚ� ŬĂŶ� ĞĞŶ�
^W/E�ĨĂƌŵĞƌ�ǌŝũŶ�ŽĨ�ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐƚĞ�ŵŽĞƐƚƵŝŶŝĞƌĚĞƌƐ�
ĚŝĞ� ďĞŬĞŶĚ� ǌŝũŶ� ŝŶ� ĚĞ� ďƵƵƌƚ͘� tŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�
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ŐĞǌĂŵĞůŝũŬ� ŵĂĂůƟũĚĞŶ� ďĞƌĞŝĚĞŶ� ĞŶ� ĞƚĞŶ� ŝŶ� ĚĞ�
ƐƚƌĂĂƚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŐĞǌĂŵĞůŝũŬ�ƌĞĐǇĐůĞŶ�ǀĂŶ�ŐŌ�ĂĨǀĂů�ƚŽƚ�
ĐŽŵƉŽƐƚ�ůĞŝĚƚ�ƚŽƚ�ŬĞŶŶŝƐ�ĞŶ�ďĞŐƌŝƉ�ǀŽŽƌ�ǀŽĞĚƐĞů�
ĞŶ� ĚĞ� ĐǇĐůƵƐ� ĞƌŽŵŚĞĞŶ͘� �ŽĂůƐ� ŽŽŬ� ŝŶ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ�
ϭ� ŝƐ� ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ� ǌĂů� Ğƌ� ďŝũ� ďƵƵƌƚŵŽĞƐƚƵŝŶĞŶ�
ƐŽŵƐ� � ĞǆƚĞƌŶ� ĞĞŶ� ƉĞƌƐŽŽŶ� ŵŽĞƚĞŶ� ǌŝũŶ� ĚŝĞ� ĚĞ�
ĐŽŶƟŶƵŢƚĞŝƚ� ŵĞƚ� ďĞǁŽŶĞƌƐ� ǁĂĂƌďŽƌŐƚ͘� �ŝƚ� ŬĂŶ�
ĞĞŶ� ǁŝũŬďĞŚĞĞƌĚĞƌ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǁŽŶŝŶŐĐŽƌƉŽƌĂƟĞƐ�
ŽĨ� ǀĂŶƵŝƚ� ĚĞ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ� ǌŝũŶ͘� �ĞǁŽŶĞƌƐ� ŬƵŶŶĞŶ�
ǌŝĐŚ� ǀĞƌĞŶŝŐĞŶ� ŝŶ� ĞĞŶ� ƚƵŝŶĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͕� Žŵ� ǌĂŬĞŶ�
ĂůƐ� ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ� ĞŶ� ĞǀĞŶĞŵĞŶƚĞŶ� ĚĞ� ďĞƐƉƌĞŬĞŶ͘�
hŝƚ� ŚĞƚ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ͚�ƵƵƌƚŵŽĞƐƚƵŝŶĞŶ͕� ŬĂŶƐĞŶ� ǀŽŽƌ�
ƐŽĐŝĂůƐĞ� ĐŽŚĞƐŝĞ� ĞŶ� ůĞĞĩĂĂƌŚĞŝĚ� ŝŶ� �ŵƐƚĞƌĚĂŵ�
EŝĞƵǁͲtĞƐƚ͛1,

 ŬŽŵĞŶ� ŶĂĂƐƚ� ƐƵĐĐĞƐƉƵŶƚĞŶ� ǀĂŶ�
ƐŽĐŝĂůĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ĞŶ�ĞĚƵĐĂƟĞ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ǀĂĂŬ�
ǀŽŽƌŬŽŵĞŶĚĞ�ĂĂŶĚĂĐŚƚƉƵŶƚĞŶ�ŶĂĂƌ�ǀŽƌĞŶ͗�
• KƌŐĂŶŝƐĂƟĞ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ƚƵŝŶ� ŵŽĞƚ� ĞĞŶ� ŬĞƵǌĞ�

ŵĂŬĞŶ� ƚƵƐƐĞŶ� ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐ�ĞŶ�͞ůŽƐůĂƚĞŶ͘͟ ��ŝƚ�
ďůŝũŬƚ�ŝŶ�ƉƌĂŬƟũŬ�ĞĞŶ�ůĂƐƟŐĞ

• �ŽŶƚƌŝďƵƟĞ� ǀŽŽƌ� ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ� ĞŶ� ĞǀĞŶƚƵĞĞů�
ƉĂĐŚƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚ

• �ůŬĂĂƌ�ĚƵƌǀĞŶ�ĂĂŶ�ƚĞ�ƐƉƌĞŬĞŶ�ŽƉ�ŽŶŐĞǁĞŶƐƚ�
ŐĞĚƌĂŐ� ĞŶ� ǀĞƌǌĂŬĞŶ� ǀĂŶ� ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ� ĂĂŶ� ĚĞ�
ƚƵŝŶ�;ŶĂůĞǀĞŶ�ƌĞŐĞůƐͿ

• �ĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ƌƵŝŵƚĞƐ
• KŶĚĞƌŚŽƵĚ� ǀĂŶ� ƚƵŝŶĞŶ� ƟũĚĞŶƐ� ǀĂŬĂŶƟĞƐ� ĞŶ�

ĚĞ�ǁŝŶƚĞƌƉĞƌŝŽĚĞ
• �ƵƵƌƚďĞǁŽŶĞƌƐ�ĚŝĞ�ďĂŶŐ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�ŽǀĞƌůĂƐƚ
• �ƵƵƌďĞǁŽŶĞƌƐ�ĚŝĞ�ĚĞ�ŚŽŶĚ�ǁŝůůĞŶ�ƵŝƚůĂƚĞŶ�ŽƉ�

ŽĨ�ůĂŶŐƐ�ĚĞ�ŵŽĞƐƚƵŝŶ
• DĞƚ� ĞĞŶ� ŐƌŽƚĞ� ƐŽĐŝĂůĞ� ĐŽŶƚƌŽůĞ� ŽƉ�

ďƵƵƌƚŵŽĞƐƚƵŝŶĞŶ� ŝƐ� ĚĞ� ǀĂŶĚĂůŝƐŵĞ�
ŐĞǀŽĞůŝŐŚĞŝĚ� ůĂŐĞƌ�ĚĂŶ�ǀĞƌǁĂĐŚƚ͘��ƌ� ŝƐ�ŵĂĂƌ�
ďŝũ�Ϯ�ǀĂŶ�ĚĞ�ϭϮ�ƚƵŝŶĞŶ�Ƶŝƚ�ŚĞƚ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĚŝĞĨƐƚĂů�
ŐĞǁĞĞƐƚ͘� ,Ğƚ� ŶŝĞƚ� ŽƉƌƵŝŵĞŶ� ǀĂŶ� ĂĨǀĂů� ǀĂŶ�
ŬŝŶĚĞƌĞŶ� ĞŶ� ŽƵĚĞƌƐ� ĚŝĞ� ƉŝĐŬŶŝĐŬĞŶ� ŝƐ� ĞĞŶ�
ŐƌŽƚĞƌ�ƉƌŽďůĞĞŵ͘

/ŶĚŝĞŶ�ǁŝũŬĞŶ� ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ĞĞŶ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ�
ŽŶĚĞƌŐĂĂŶ͕�ǌŽĂůƐ�ŐƌŽŽƚƐĐŚĂůŝŐĞ�ǁŝũŬǀĞƌŶŝĞƵǁŝŶŐ͕��
ŽĨ�ďŝũ�ŶŝĞƵǁĞ�ǁŝũŬĞŶ͕�ŬĂŶ�ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�ŵĞƚ�
ĚĞ� ǁŝũŬ� ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞŢŶƚĞŐƌĞĞƌĚ͘� �ĞŶ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ĚĂƚ�
ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŽƉůŽƐƐŝŶŐ�ĂĂŶƌĞŝŬƚ�ŝƐ�ĚĞ�͞WŽůǇĚŽŵĞ͕�
ŚŝŐŚ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ƉŽůǇĐƵůƚƵƌĞ� ƐǇƐƚĞŵƐ͟;ϭϯͿ͘�
�Ğ� ƉŽůǇĚŽŵĞ� ŝƐ� ĞĞŶ� ŐůĂƐƚƵŝŶďŽƵǁŐĞďŽƵǁ�
ŐĞƐĐŚŝŬƚ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ǀĂŶ� ƉŽůǇĐƵůƚƵƌĞŶ͘�
�Ğ� ƉŽůǇĚŽŵĞ� ǌŽƌŐƚ� ǀŽŽƌ� ǀŽĞĚƐĞů� ŝŶ� ĚĞ� ǁŝũŬ͕� ŝƐ�
ǌŝĐŚƚďĂĂƌ�ĞŶ�ŝƐ�;ŵŽŐĞůŝũŬͿ�ďƌƵŝŬďĂĂƌ�ďŝũ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�
ĞŶ� ďƵƵƌƚƉĂƌƟĐŝƉĂƟĞ͘� sŽŽƌ� ĚĞ� ǁŝũŬ� ŝƐ� ŚĞƚ� ĞĞŶ�
ǀĞƌŬŽŽƉƉƵŶƚ� ǀŽŽƌ� ǀĞƌƐ� ǀŽĞĚƐĞů͕� ďƌƵŝŬďĂĂƌ� ĂůƐ�

ϭപ>ĞŵƐ͕��͘�;ŵĂĂƌƚ�ϮϬϭϭͿ��ƵƵƌƚŵŽĞƐƚƵŝŶĞŶ͕�ŬĂŶƐĞŶ�ǀŽŽƌ�ƐŽĐŝĂůƐĞ�
ĐŽŚĞƐŝĞ�ĞŶ�ůĞĞĩĂĂƌŚĞŝĚ�ŝŶ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ�EŝĞƵǁͲtĞƐƚ͘�^ƚĂĚƐĚĞĞů�
EŝĞƵǁͲtĞƐƚ͕�'ĞŵĞĞŶƚĞ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ

ǁŝŶƚĞƌƚƵŝŶ�ĞŶ�ƚĞ�ĐŽŵďŝŶĞƌĞŶ�ŵĞƚ�ŚŽƌĞĐĂ͘

,Ğƚ�WŽůǇĚŽŵĞ�ƐǇƐƚĞĞŵ�ŬĂŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŐƌŽŽƚ�ĚĞĞů�
ǀŽĞĚƐĞůͲ� ĞŶ� ĞŶĞƌŐŝĞĐǇĐůƵƐƐĞŶ� ŽƉ� ďƵƵƌƚŶŝǀĞĂƵ�
ƐůƵŝƚĞŶ͗� ŐŌ� ĂĨǀĂů͕� ƌĞƐƚǁĂƌŵƚĞ� ĞŶ�ǁĂƚĞƌǌƵŝǀĞƌŝŶŐ�
ŬƵŶŶĞŶ� ƚƵƐƐĞŶ� ĚĞ� ďƵƵƌƚ� ĞŶ� ĚĞ� ƉŽůǇĚŽŵĞ�
ƵŝƚŐĞǁŝƐƐĞůƚ� ǁŽƌĚĞŶ͘� �Ğ� WŽůǇĚŽŵĞ� ŚĞĞŌ� ĞĞŶ�
ŵŝŶŝŵĂůĞ� ;ŬĂƐͿŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞ� ǀĂŶ� ϭ� ŚĞĐƚĂƌĞ͗�
ǌŽŶŶĞĐĞůůĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ĚĂŬĐŽŶƐƚƌƵĐƟĞ� ĞŶ� ĚĞ�
ǁĂƌŵƚĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŬĂƐ� ŬƵŶŶĞŶ� ĚĞ� ďƵƵƌƚ� ǀŽŽƌǌŝĞŶ�
ǀĂŶ� ĂĚĚŝƟŽŶĞůĞ� ĞŶĞƌŐŝĞ͘� �ĞŶ� ǀŽŽƌĚĞĞů� ǀĂŶ� ĚĞ�
WŽůǇĚŽŵĞ� ƚĞŶ� ŽƉǌŝĐŚƚĞ� ǀĂŶ� ^W/E� ĨĂƌŵŝŶŐ� ŝƐ�
ĚĞ� ŐĞĐŽŶƚƌŽůĞĞƌĚĞ� ďŝŶŶĞŶŽŵŐĞǀŝŶŐ͗� ŐƌŽƚĞƌĞ��
ŬůŝŵĂĂƚͲ�ĞŶ�ƐĞŝǌŽĞŶƐŽŶĂĬĂŶŬĞůŝũŬŚĞŝĚ�ĞŶ�ŚŽŐĞƌĞ�
ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ĚĞĞů�ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ�ĞŶ�ĞĞŶ�
ĚĞĞů�ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌ͘
�ĞŶ� WŽůǇĚŽŵĞ� ǀƌĂĂŐƚ� ŽŽŬ� Žŵ� ĞĞŶ� ŐƌŽƚĞƌĞ�
ďĞĚƌŝũĨǀŽĞƌŝŶŐ� ĚĂŶ� ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ� ^W/E� ĨĂƌŵŝŶŐ͘�
�ƌ� ǌŝũŶ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ƐŽŽƌƚĞŶ� ƚĞĞůƚƐǇƐƚĞŵĞŶ͕�
ŬůŝŵĂĂƚƐǇƐƚĞŵĞŶ� ĞŶ� ĨƵŶĐƟĞƐ� ďŝŶŶĞŶ� ŝŶ� ĠĠŶ�
WŽůǇĚŽŵĞ͘� DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ǀĂŶ� ĐŽŵƉƵƚĞƌƐǇƐƚĞŵĞŶ͕�
ƉůƵŬŬĞŶ� ĞŶ� ŽŶĚĞƌŚŽƵĚ� ǀĂŶ� ƚĞĞůƚ͕� ǀŽĞƌĞŶ� ǀĂŶ�
ƉůƵŝŵǀĞĞͬǀŝƐ� ĞŶ� ďŝũĞŶ� ŚŽƵĚĞŶ� ǌŝũŶ� ĚĂŐĞůŝũŬƐĞ�
ďĞǌŝŐŚĞĚĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� WŽůǇĚŽŵĞ͘� �ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ŵŽĞƚ�
Ğƌ� ŶŽŐ� ƉĞƌƐŽŶĞĞů� ǌŝũŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ� ǀĂŶ�
ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ͕� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ǀĞƌƐǁŝŶŬĞů͕� ŚŽƌĞĐĂ� ĞŶ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǁŝũŬ

�Ğ�WŽůǇĚŽŵĞ�ǌĂů�ĐĞŶƚƌĂĂů�ŝŶ�ĚĞ�ǁŝũŬ�ŚĞƚ�ďĞƐƚĞ�ŽƉ�
ǌŝũŶ�ƉůĞŬ�ǌŝũŶ͕�ŽƉ�ĚĞ�ŐƌĞŶƐ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞŶ�ĞŶ�ǁŽŶĞŶ͘�
tĞĚĞƌŽŵ�ǌĂů�Ğƌ�ƌƵŝŵƚĞ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐƐƉůĂŶ�
ŐĞŵĂĂŬƚ� ŵŽĞƚĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ�
ďĞďŽƵǁŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ�ǁŝũŬ͘�sĞƌĚĞƌ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĞĞŶ�ŬǁĞƐƟĞ�
ǀĂŶ� ƌƵŝŵƚĞ�ŵĂŬĞŶ� ďŝũ� ĚĞ� ;ŚĞƌͿŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ� ǀĂŶ�
ǁŝũŬ͘��Ğ�WŽůǇĚŽŵĞ�ǌĂů�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ĚĞĞů�ĐŽŶĐƵƌƌĞƌĞŶ�
ŵĞƚ�ĚĞ�ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚ͕�ŽĨ�ŵŝƐƐĐŚŝĞŶ�ĚĂƚ�Ğƌ�ŐĞůĞǀĞƌĚ�
ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶ�ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚĞŶ͘�

/ŶŬŽŵƐƚĞŶ�Ƶŝƚ�ĚĞ�WŽůǇĚŽŵĞ
EĞƚ� ĂůƐ� ďŝũ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� Ϯ� ǌŝũŶ� ĚĞ� ƐƚĂƌƟŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ�
ǀĞůĞ� ŵĂůĞŶ� ŚŽŐĞƌ� ĚĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝŶ� ĚĞ�
ďƵŝƚĞŶƌƵŝŵƚĞ͘��ƌ�ǌĂů�ĞĞŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ�
ŶĞĞƌŐĞǌĞƚ� ǁŽƌĚĞŶ͕� ŵĞƚ� ŬůŝŵĂĂƚͲ͕� ;ǌŽŶŶĞͿ
ĞŶĞƌŐŝĞͲ�ĞŶ�ĂĨǀĂůǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐƐƐǇƐƚĞŵĞŶ͘�DĞƚ�ĞĞŶ��
ƐƚĂƌƟŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ��Ϯ͘ϴϬϬ͘ϬϬϬ�ĞƵƌŽ�ƉĞƌ�ŚĞĐƚĂƌĞ�
WŽůǇĚŽŵĞ� ĞŶ� ŽƉĞƌĂƟŽŶĞůĞ� ŬŽƐƚĞŶ� ǀĂŶ� ϰϬϬ͘ϬϬϬ��
ĞƵƌŽ� ƉĞƌ� ũĂĂƌ� ŵŽĞƚ� ĚĞ� WŽůǇĚŽŵĞ� ŽƉĞƌĂƟŽŶĞĞů�
ǌŝũŶ͘2 

�Ğ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�Ƶŝƚ�ƉŽůǇĐƵůƚƵƵƌ͕ �ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ�ĞŶ�
ĂƋƵĂƉŽŶŝĐƐ� ǌŝũŶ� ŚŽŽŐ͗� ƚƵƐƐĞŶ� ĚĞ� ϱϱͲϲϱ� ŬŐͬŵ2͘�

Ϯപ�y��Wd͕ �^/'E�Θ�/ŶŶŽǀĂƟĞŶĞƚǁĞƌŬ�;ϮϬϭϬͿ͘�WŽůǇĚŽŵĞ͕�ŚŝŐŚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƉŽůǇĚŽŵĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ
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EŝĞƚ�ĚĞ�ǀŽůůĞĚŝŐĞ�ŚĞĐƚĂƌĞ�;ϭϬ͘ϬϬϬŵ2Ϳ�ǌĂů�ŐĞďƌƵŝŬƚ�
ǁŽƌĚĞŶ� ǀŽŽƌ� ƚĞĞůƚ͕� ŚŽĞǁĞů� Ğƌ� ŽŽŬ� ǀĞƌƟĐĂĂů� ĞŶ�
ŐĞƐƚĂƉĞůĚ� ŐĞƚĞĞůƚĚ� ǌĂů� ǁŽƌĚĞŶ͘� WŽůǇĚŽŵĞ� ǌĞŐƚ�
ĞĞŶ� ŵŝŶŝŵĂůĞ� ŽŵǌĞƚ� ǀĂŶ� ϭ͘ϭϬϬ͘ϬϬϬ� ĞƵƌŽ� ƉĞƌ�
ũĂĂƌ� ƚĞ� ŬƵŶŶĞŶ� ŐĞŶĞƌĞŶĞŶ� ;ůĂĂŐ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ϭ͕ϭ�
ŵŝůũŽĞŶ� Ͳ� ŚŽŽŐ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ϰ�ŵŝůũŽĞŶͿ͘��ŝƚ� ŬŽŵƚ� ŝŶ�
Ěŝƚ�ǀŽŽƌďĞĞůĚ�ŶĞĞƌ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŬŝůŽƉƌŝũƐ�ǀĂŶ�ϯ͕ϴϲ�ĞƵƌŽ�
ƉĞƌ�ŬŝůŽ�ƐůĂ͘

Onderzoek ŶĂĂƌ� ĚĞ� WŽůǇĚŽŵĞ� ŐĞĞŌ� ĂĂŶ� ĚĂƚ� ŶĂ�
ϲ� ũĂĂƌ� ĚĞ� ŽƉƟŵĂůĞ� ŽŵǌĞƚ� ŐĞƉƌŽĚƵĐĞĞƌĚ� ŬĂŶ�
ǁŽƌĚĞŶ͘��Ğ�ĞĞƌƐƚĞ�ϲ� ũĂĂƌ� ǌƵůůĞŶ�ŶŽĚŝŐ� ǌŝũŶ� ǀŽŽƌ�
ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ƉůĂŶƚĞŶ�Žŵ�ǀƌƵĐŚƚĚƌĂŐĞŶĚ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ͕�
ǌŽĂůƐ�ĨƌƵŝƚďŽŵĞŶ͘

ŶĞƩŽ�ŽŵǌĞƚ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ euro

ŽŵǌĞƚ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�ϭ�ŚĞĐƚĂƌĞ�WŽůǇĚŽŵĞ ϭ͘ϭϬϬ͘ϬϬϬ

ŽƉĞƌĂƟŽŶĞůĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ϰϬ�ĞƵƌŽͬŵ2 ͲϰϬϬ͘ϬϬϬ

KŵǌĞƚ�ŶĂ�ŬŽƐƚĞŶ ϳϬϬ͘ϬϬϬ

ďĞůĂƐƟŶŐ�;ϯϯйͿ ͲϮϯϯ͘ϯϴϬ

ŶĞƩŽ�ŽŵǌĞƚ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ 466.620

<ŽƐƚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚ�ŵŽĞƚĞŶ�
ŶŽŐ� ǁŽƌĚĞŶ� ĂĨŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ͘� �Ğ� ǁĂĂƌĚĞ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ŐƌŽŶĚ� ŝŶĚŝĞŶ� ĚĞǌĞ� ǁŽƌĚƚ� ŐĞƚǇƉĞĞƌĚ� ĂůƐ� ƐŽĐŝĂĂů�
ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ� ĨƵŶĐƟĞ� ŵĞƚ� ǁŝŶƐƚŽŽŐŵĞƌŬƚ͗�
210 euro per m2�Ύ�ϭϬ͘ϬϬϬ�с�Ϯ͘ϭϬϬ͘ϬϬϬ�ĞƵƌŽ͘

/ŶĚŝĞŶĚĞ� Ğƌ� ĐŽŶƐƚĂŶƚ� ĚĞ� ŵŝŶŝŵĂůĞ� ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ�
ŐĞŐĞŶĞƌĞĞƌĚ� ǁŽƌĚĞŶ� ůŝŐƚ� ĚĞ� ƚĞƌƵŐǀĞƌĚŝĞŶƟũĚ�
ǀĂŶ�ĚĞ�WŽůǇĚŽŵĞ�ŽƉ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϭϭ� ũĂĂƌ͘ ��ŝƚ�ǌĂů�ϴ�
ũĂĂƌ� ǌŝũŶ͕� ŝŶĚŝĞŶ� ;ŶĂ�ϲ� ũĂĂƌͿ� ŚĞƚ�ŚŽŐĞ� ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ�
ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ǀĂŶ�ϰ�ŵŝůũŽĞŶ�ďƌƵƚŽ�ŽŵǌĞƚ�ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚ�
ǁŽƌĚƚ͘

KƉďƌĞŶŐƐƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚĞŝŐĞŶĂĂƌ
�Ğ� ŐƌŽŶĚƉƌŝũǌĞŶ� ǀŽŽƌ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĞĞů� ǀĂƐƚŐŽĞĚ�
ǁŽƌĚĞŶ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ŐĞŵĞĞŶƚĞ� ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�
ĂĂŶ� ĚĞ� ŚĂŶĚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ůŽĐĂƟĞ� ĞŶ� ĚĞ� ǁĂĂƌĚĞ͕�
ĂĨŐĞǌĞƚ� ƚĞŐĞŶ� ĚĞ� ŬŽƐƚĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ďĞďŽƵǁŝŶŐ�
;ƌĞƐŝĚƵĞůĞ� ŐƌŽŶĚƉƌŝũƐďĞƉĂůŝŶŐͿ͘� Kŵ� ƚŽĐŚ�
ĞĞŶ� ŐƌŽŶĚƉƌŝũƐ� ƚĞ� ŚĞďďĞŶ� ŝƐ� ŚŝĞƌ� ŐĞŬŽǌĞŶ�
ǀŽŽƌ� ƐŽĐŝĂĂů� ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ� ĨƵŶĐƟĞ� ŵĞƚ�
ǁŝŶƐƚŽŽŐŵĞƌŬ͕�ĂĂŶŐĞǌŝĞŶ�Ěŝƚ�ƉƌĞĐŝĞƐ�ŚĞƚ�ĚŽĞů� ŝƐ�
ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͘��Ğ�ŐƌŽŶĚƉƌŝũƐ�ǀŽŽƌ�Ěŝƚ� ƚǇƉĞ�
ŐĞďƌƵŝŬ� ŝƐ� ŝŶ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ŐĞŵĞĞŶƚĞƌĂĂĚ�
ŝŶ� ϮϬϭϮ� ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ� ŽƉ� ϮϭϬ� ĞƵƌŽ� ƉĞƌ� ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�
ŵĞƚĞƌ� ǀŽŽƌ� ͚ƚĞƌƌĞŝŶ͛� ;ϭϵϬ� ĞƵƌŽ� ƉĞƌ� ǀŝĞƌŬĂŶƚĞ�

ŵĞƚĞƌ��sKͿ͘
�Ğ� ĞŝŐĞŶĂĂƌ� ǀĂŶ� ĚĞ� WŽůǇĚŽŵĞ� ďĞƚĂĂůƚ� ĚĂŶ�
ƉĞƌ� ŚĞĐƚĂƌĞ� ŐƌŽŶĚ� Ϯ͘ϭϬϬ͘ϬϬϬ� ĞƵƌŽ� ĂĂŶ� ĚĞ�
ŐƌŽŶĚĞŝŐĞŶĂĂƌ͘ � /ŶĚŝĞŶ� Ěŝƚ� ǀŽŽƌ� ϱϬ� ŚĞĐƚĂƌĞ� ŚĞƌ�
ƚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĞŶ�ŐĞďŝĞĚ�ǁŽƌĚƚ�ĚŽŽƌŐĞǀŽĞƌĚ�ŝŶ�ĚĞ�
ƐƚĂĚ͕�ŬŽŵƚ�Ěŝƚ�ŶĞĞƌ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ�Ƶŝƚ�ŐƌŽŶĚ�
ǀĂŶ�ϭϬϱ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ�ĞƵƌŽ

/ŶƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�
ƌƵŝŵƚĞ
^ĐŚŽůĞŶ�ĞŶ�ŬŝŶĚĞƌĚĂŐǀĞƌďůŝũǀĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�
ĞŝŐĞŶ� ƚĞƌƌĞŝŶ� ĞĞŶ� ŵŽĞƐƚƵŝŶ� ŝŶƌŝĐŚƚĞŶ͘� /ŶĚŝĞŶ�
ŚĞƚ� ƐĐŚŽŽůƉůĞŝŶ� ŚŝĞƌ� ŐĞĞŶ� ƌƵŝŵƚĞ� ƚŽĞ� ůĂĂƚ͕� ŬĂŶ�
Ğƌ� ŐĞŬĞŬĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ŶĂĂƌ� ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ�
ƌŽŶĚŽŵ� ĚĞ� ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐĐŚŽŽů� ŽĨ� ŚĞƚ�
ĚĂŐǀĞƌďůŝũĨ͘ � ,Ğƚ� ďĞƐƚĞ� ŬĂŶ� Ěŝƚ� ŝŶ� ĐŽŵďŝŶĂƟĞ�
ŵĞƚ� ĞĞŶ� ďƵƵƌƚŵŽĞƐƚƵŝŶ͕� ǁĂĂƌ� � ĚĞ� ƐĐŚŽŽů� ĞĞŶ�
ƐƚƵŬ� ǀĂŶ� ŝŶ� ŐĞďƌƵŝŬ� ŚĞĞŌ� ŽĨ� ĞĞŶ� ^W/E� ĨĂƌŵ�
ǁĂĂƌ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ůĞƐ�ŬƌŝũŐĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�^W/E�ĨĂƌŵĞƌ͘ �
�ĂĂƌ�ǁĂĂƌ� WŽůǇĚŽŵĞƐ� ŐĞďŽƵǁĚ� ŐĂĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ͕�
ŬƵŶŶĞŶ� � � ĚĂŐǀĞƌďůŝũǀĞŶ�ŽŶĚĞƌĚĞĞů�ǁŽƌĚĞŶ� ǀĂŶ�
ĚĞ�WŽůǇĚŽŵĞ͘

�Ğ� WŽůǇĚŽŵĞ� ŬĂŶ� ŝŶ� ďŝũŶĂ� ĂůůĞ� ǁŝũŬĞŶ� ǀĂŶ�
�ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ĞĞŶ�ƉůĞŬ�ŬƌŝũŐĞŶ͕�ĂĂŶŐĞǌŝĞŶ�Ğƌ�ŶĂĂƌ�
ǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ͕� ŽǀĞƌ� ĚĞ� ŐĞŚĞůĞ� ŵŝĚĚĞŶŐĞďŝĞĚ�
ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͕� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ� ƚĞ� ǀĞƌǁĂĐŚƚĞŶ� ǀĂůƚ�
ĚĞ� ŬŽŵĞŶĚĞ� ϯϬ� ũĂĂƌ͘ � �Ğ� ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ� ƚƵƐƐĞŶ� ĚĞ�
WŽůǇĚŽŵĞ�ĞŶ�ĚĞ�ǁŝũŬ�ŽĨ�ďƵƵƌƚ͕� ǌĂů� ĚŽŽƌŵŝĚĚĞů�
ǀĂŶ� ŐƌŽĞŶĞ� ůŽƉĞƌƐ� ŐĞďĞƵƌĞŶ͘� �Ğ� WŽůǇĚŽŵĞ� ŝƐ�
ĞĞŶ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ĞŶ�ĚĞ�ƌŽƵƚĞ�ĞƌŶĂĂƌƚŽĞ�
ŚĞƚ�ŶĞƚǁĞƌŬ͘��Ğ�WŽůǇĚŽŵĞƐ��ŚƵŝƐǀĞƐƚĞŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͗� ǀĞƌƐǁŝŶŬĞů͕� ŬŝŶĚĞƌŽƉǀĂŶŐ� ĞŶ�
ŚĞƚ� ǁĂƚĞƌͲ͕� ĞŶĞƌŐŝĞ� Ͳ� ĞŶ� ĂĨǀĂůƐƚŽīĞŶŶĞƚǁĞƌŬ͘�
ZĞƐƚĂĨǀĂů� ǀĂŶ� ǀŽĞĚƐĞů� ĞŶ� ŐƌŽĞŶ� Ƶŝƚ� ĚĞ� ǁŝũŬ�
ǁŽƌĚĞŶ� ǁĞĞƌ� ŝŶŐĞǌĂŵĞůĚ� ďŝũ� ĚĞ� WŽůǇĚŽŵĞ�
ĞŶ� ŽŵŐĞǌĞƚ� ƚŽƚ� ĞŶĞƌŐŝĞ� ĞŶ� ǀŽĞĚŝŶŐƐƚŽīĞŶ�
;ĐŽŵƉŽƐƚͿ͘��Ğ�WŽůǇĚŽŵĞ�ƐůƵŝƚ�ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ� ŝŶ�ĚĞ�
ǁŝũŬ͘

hŝƚĚĂŐŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�WŽůǇĚŽŵĞ�ǌŝũŶ

• ,ŽŐĞ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ
• ,Ğƚ� ƌŝƐŝĐŽ� ĚĂƚ� ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ� ƐƵďŽƉƟŵĂĂů� ǀĂŶ�

ŬǁĂůŝƚĞŝƚ�ǌŝũŶ͕�ŽŵĚĂƚ�ŚĞƚ�ƐǇƐƚĞĞŵ�ŐĞƌŝĐŚƚ�ŝƐ�
ŽƉ�ŚĞƚ�ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƐŽŽƌƚĞŶ�ŝ͘Ɖ͘ǀ͘ �
ĞĞŶ�ƐŽŽƌƚ͘

• DŝŶĚĞƌ� ĐŽŶƚƌŽůĞ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƉƌĞĐŝĞǌĞ� ƚĞĞůƫũĚ͕�
ŝŶ�ǀĞƌŐĞůŝũŬŝŶŐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŵŽŶŽĐƵůƚƵƵƌ͘

• ,ŽŐĞƌ� ŬĞŶŶŝƐŶŝǀĞĂƵ� ŽǀĞƌ� ƉůĂŶƚĞŶ͕�
ƉŽůǇĐƵůƚƵƵƌ͕ � ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌ͕ � ŚǇĚƌŽĐƵůƚƵƵƌ͕ �
ĂƋƵĂƉŽŶŝĐƐ� ĞŶ� ŬůŝŵĂĂƚďĞŚŽĞŌĞ� ŝƐ� ŶŽĚŝŐ�
ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽƉǌĞƩĞŶ�ĞŶ�ĚƌĂĂŝĞŶĚ�ŚŽƵĚĞŶ�ǀĂŶ�
ĞĞŶ�WŽůǇĚŽŵĞ͘
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ŬĂĂƌƚ�ϯϬ͗�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ϯ
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>ĞŐĞŶĚĂ ŐƌŽĞŶǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ

ďĞďŽƵǁŝŶŐ

ĞŝŐĞŶ�ŐƌŽŶĚ

ǁĂƚĞƌ

ĂƵƚŽǁĞŐ

ǀŽĞƚƉĂĚ

ĮĞƚƐƉĂĚ

Polydome

ŶŝĞƵǁĞ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ

ŶŝĞƵǁĞ�ŐƌŽĞŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ

ŬĂĂƌƚ�ϯϭ͗�ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ��ŶŐĞůƐďĞƌŐĞŶ͕�^ƚƌŝũƉ�WŽůǇĚŽŵĞ

ŬĂĂƌƚ�ϯϮ͗�ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ�<ĂƌĞů�ĚĞ�'ƌŽƚĞůĂĂŶ͕�'ĞƐƚĞů�WŽůǇĚŽŵĞ�



107

ŬĂĂƌƚ�ϯϯ͗��ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ�ƐƚĂƟŽŶƐŐĞďŝĞĚ�ǌƵŝĚ͕��ĞŶƚƌƵŵ�WŽůǇĚŽŵĞ

ŬĂĂƌƚ�ϯϰ͗��ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ�͚ƚ�,ŽŽů͕�tŽĞŶƐĞů�WŽůǇĚŽŵĞ
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>ĞŐĞŶĚĂ ŐƌŽĞŶǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ

ďĞďŽƵǁŝŶŐ

ĞŝŐĞŶ�ŐƌŽŶĚ

ǁĂƚĞƌ

ĂƵƚŽǁĞŐ

ǀŽĞƚƉĂĚ

ĮĞƚƐƉĂĚ

Polydome

ŶŝĞƵǁĞ�ďĞďŽƵǁŝŶŐ

ŶŝĞƵǁĞ�ŐƌŽĞŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ

ŬĂĂƌƚ�ϯϱ͗�ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ�'ƌĂƐƌŝũŬ͕�DĞĞƌŚŽǀĞŶ�WŽůǇĚŽŵĞ

ŬĂĂƌƚ�ϯϲ͗�ƵŝƚǁĞƌŬŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ�<�ƵƌŐŚƉůĂŶ͕�^ƚƌĂƚƵŵ�WŽůǇĚŽŵĞ��΀ǆ΁

^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐͬŵŽĞƐƚƵŝŶ
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�Ğ� ĐŽŵďŝŶĂƟĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ϯ� ƵŝƚŐĞǁĞƌŬƚĞ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛�
ůĞǀĞƌƚ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŽƉ�ĚĂƚ�ƐƚĞƌŬ�ĂĂŶďĞǀŽůĞŶ�
ǁŽƌĚƚ�Žŵ�ĚĞ�ŬĂŶƐĞŶ�ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŽƉƟŵĂĂů�
ƚĞ�ďĞŶƵƩĞŶ͘

ϳ͘ϰ͘ϭ�dĞƌƵŐďƌĞŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽŽƌƐƉƌŽŶŬĞůŝũŬĞ�
plan

�ůůĞĞƌƐƚ� ŵŽĞƚ� ďŝŶŶĞŶ� ĚĞ� ŚƵŝĚŝŐĞ�
ƐƚĞĚĞŶďŽƵǁŬƵŶĚŝŐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͕��Wh>Ɛ�
ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞŢĚĞŶƟĮĐĞĞƌĚ� ĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀĞƌƐƚĞƌŬƚ͘�
�ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ŚĞĞŌ� ǀĂŶ� ŽŽƌƐƉƌŽŶŐ� ĞĞŶ� ŝĚĞĂůĞ�
ƐƌƵĐƚƵƵƌ� ŽƉ� ĚĞ� ƚĞŬĞŶƚĂĨĞů� ŵĞĞŐĞŬƌĞŐĞŶ� ǀŽŽƌ�
�Wh>Ɛ͗�ŚĞƚ�ƐƚĂĚƐƵŝƚďƌĞŝĚŝŶŐƐƉůĂŶ�ǀĂŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�
Ƶŝƚ�ϭϵϯϬ͕�ǀĂŶ��Ğ��ĂƐƐĞƌĞƐ͘
�ŝƚ� ŬůŝŶŬƚ� ŵŝƐƐĐŚŝĞŶ� ĞĞŶ� ŐƌŽƚĞ� ƐƚĂƉ� ƚĞƌƵŐ� ŝŶ�
ĚĞ�ƟũĚ͕�ŵĂĂƌ�Ěŝƚ�ƉůĂŶ�ǀĂŶ��Ğ��ĂƐƐĞƌĞƐ�ŚĂĚ�ĞĞŶ�
ƌŽďƵƵƐƚĞ�ŐƌŽĞŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ǁŽŽŶǁŝũŬĞŶ͘��
sŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ�ĚĞ�ŐƌŽĞŶĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�ƉůĂŶ�ǌŝũŶ�
ŝŶ� ĚĞ� ůŽŽƉ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƟũĚ� ĚŽŽƌ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ĞŶ�

ƵŝƚďƌĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ǁŽŽŶǁŝũŬĞŶ͕�ďĞĚƌŝũǀĞŶƚĞƌƌĞŝŶĞŶ͕�
ŬĂŶƚŽƌĞŶ͕� ĞƚĐ͘� ŝŶŐĞŶŽŵĞŶ͘� hŝƚĞŝŶĚĞůŝũŬ� ďůĞĞĨ�
ŚĞƚ� ŐƌŽĞŶ� ƚŽƚ� ĞĞŶ� ƌĞƐƚƌƵŝŵƚĞ� ƚƵƐƐĞŶ� ǁĞŐĞŶ�
ĞŶ� ǁŝũŬĞŶ͕� ŝŶ� ƉůĂĂƚƐ� ĞĞŶ� ƐƚĞǀŝŐĞ� ďƵīĞƌ͕ � ǁĂĂƌ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ��ŬƵŶŶĞŶ�ǀĞƐƟŐĞŶ͘��Ğ�
ŐƌŽĞŶĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ƐƚĞǀŝŐ�ĞŶ�ĚŽŽƌŐĂĂŶĚ�
ǁŽƌĚĞŶ� ƚĞƌƵŐ� ŐĞďƌĂĐŚƚ� ĞŶ� ĂĂŶ� ĞůŬĂĂƌ� ǁŽƌĚĞŶ�
ǀĞƌďŽŶĚĞŶ͘�DĞƚ��Wh>Ɛ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĚŽĞů�Žŵ�ƚĞŐĞŶ�ϮϬϰϬ�
ŚĞƚ�ƉůĂŶ�ǀĂŶ�ϭϵϯϬ�ŝŶ�ĚĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶƐĞ�
ƐƚĂĚ�ƚĞƌƵŐ�ƚĞ�ďƌĞŶŐĞŶ͘

,Ğƚ� ƵŝƚďƌĞŝĚŝŶŐƐƉůĂŶ� ǀĂŶ� ϭϵϯϬ� ǌĂů� ŶŝĞƚ� ŵĞĞƌ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ǌŝũŶ�ǁĂƚ�ďĞƚƌĞŌ�ĚĞ�ĂĨŵĞƟŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƐƚĂĚ͘��Ğ�ƐĐŚĂĂů�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŝƐ�ǀĞƌĂŶĚĞƌƚ�ĞŶ�ǌŽ�ŽŽŬ�
ŚĞƚ� ĂĂŶƚĂů� ŝŶǁŽŶĞƌƐ͘� �Ğ� ůŽĐĂƟĞ� ǀĂŶ� ĚĞ�ǁŝũŬĞŶ�
ŬŽŵƚ�ǀƌŝũǁĞů�ŶŝĞƚ�ŽǀĞƌĞĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƉůĂŶŶĞŶ�ǀĂŶ�
ĚĞ��ĂƐƐĞƌĞƐ͕�ŵĂĂƌ�ǁĞů�ĚĞ�ďůŽŬƐŐĞǁŝũǌĞ�ŝŶĚĞůŝŶŐ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ǁŝũŬĞŶ͘

��Ä��ò�½®Ä¦Ý��Ä�Ù®Ê

ŬĂĂƌƚ�ϯϴ͗�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ŬĂĂƌƚ�ǀĂŶ�ĞŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�ŐĞƉƌŽũĞĐƚĞĞƌĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƐƚĂĚƐƵŝƚďƌĞŝĚŝŶŐ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�Ƶŝƚ�ϭϵϯϬ͕��Ğ��ĂƐƐĞƌĞƐ�
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�ĞŬĞƌ� ŝŶ� ŚĞƚ� ƐƚĂĚƐĚĞĞů�tŽĞŶƐĞů� ŝƐ� ŚĞƚ� ƉĂƌƚƌŽŽŶ�
ŚĞƌŬĞŶďĂĂƌ͕ �ŵĂĂƌ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ĚĞ�ũƵŝƐƚĞ�ƐĐŚĂĂů͘�sĞƌĚĞƌ�
ŝƐ�ĚĞ�ŚŽŽĨĚͲ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐǁĞŐĞŶ�
ŝŶ� ĚĞ� ŚƵŝĚŝŐĞ� ƐƚĂĚ� ǀĞĞů� ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚĞƌ� ĂĂŶŐĞůĞŐĚ�
ĚĂŶ� ŝŶ� ŚĞƚ� ƉůĂŶ� ǀĂŶ� �Ğ� �ĂƐƐĞƌĞƐ͘� KŽŬ� ǌŝũŶ� ĚĞ�
ƌĂĚŝĂĂů�ĞŶ�ƌŽŶĚǁĞŐĞŶ�ŶŝĞƚ�ĂůƟũĚ�ŽƉ�ĚĞ�ŐĞƚĞŬĞŶĚĞ�
ůŽĐĂƟĞƐ�ƚĞƌĞĐŚƚ�ŐĞŬŽŵĞŶ�ŽĨ�ǀŽůůĞĚŝŐ�ĂĨŐĞŵĂĂŬƚ͘�
�Ğ�ŐƌŽĞŝ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ǀĞƌůŝĞƉ�ŚĂƌĚĞƌ�ĚĂŶ�ŝŶ�ϭϵϯϬ�
ǀĞƌǁĂĐŚƚ� ǁĞƌĚ� ĞŶ� ĚĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ŶĂŵ� ĞĞŶ�
ŽǀĞƌŚĞĞƌƐĞŶĚĞ�ƉůĞŬ�ŝŶ͕�ďŝũ�ǌŽǁĞů�ĚĞ�ƐƚĂĚƐƉůĂŶŶĞƌƐ�
ǀĂŶ� ĚĞ� ϮϬĞ� ĞĞƵǁ͕� ĂůƐ� ďŝũ� ĚĞ� ĂƵƚŽŬŽĞƐƚĞƌĞŶĚĞ�
ŝŶǁŽŶĞƌƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘�

tĂƚ� ǁĞ� ŬƵŶŶĞŶ� ůĞƌĞŶ� ĞŶ� � ŵŽĞƚĞŶ� ŵĞĞŶĞŵĞŶ�
ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ƉůĂŶŶĞŶ�ǀĂŶ��Ğ��ĂƐƐĞƌĞƐ͗
• ZŽďƵƵƐƚĞ�ŐƌŽĞŶĞ�ďƵīĞƌƐ�ƚƵƐƐĞŶ�ǁŝũŬĞŶ
• <ůĞŝŶĞ;ƌĞͿ�ǁŝũŬĞŶ�;с�ŚŽŐĞ;ƌĞͿ�ĚŝĐŚƚŚĞŝĚͿ

ϳ͘ϰ͘Ϯ�^ƚĂƉƉĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟĞ�ǀĂŶ��Wh>Ɛ
�Ğ�ƉƵďůŝĐĂƟĞ�ǀĂŶ��Wh>Ɛ͕�ĚŽŽƌ�sŝůũŽĞŶ͕��ŽŚŶ�ĞŶ�
,ŽǁĞ͕�ďĞƐĐŚƌŝũŌ�ĚĞ�ǁĞŶƐ�ĞŶ�ĚĞ�ŶŽŽĚǌĂĂŬ� ǀŽŽƌ�
ĞĞŶ� ǀĞƌĂŶĚĞƌĞŶĚĞ� ƐƚĂĚ͗� ŵĞƚ� ŚƵŶ� ŶĂƚƵƵƌůŝũŬĞ�
ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ďĞƚƌŽŬŬĞŶ� ďĞǁŽŶĞƌƐ͕� ŵŝŶĚĞƌŝŶŐ�
ǀĂŶ� ĂƵƚŽǀĞƌǀŽĞƌ͕ � ďĞďŽƵǁŝŶŐ� ĚŝĞ� ŐĞďŽƵǁĚ�
ǁŽƌĚƚ� ŵĞƚ� ŝŶƚĞŐƌĂƟĞ� ǀĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ĞŶ�
ĞŶĞƌŐŝĞŽƉǁĞŬŬŝŶŐ�ĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǁŝũŬĞŶ�ĞĞŶ�ĐŽŶƟŶƵ�
ŶĞƚǁĞƌŬ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞŶ�ĞŶ�ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďĞǁŽŶĞƌƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘

�ĞǌĞ� ǁĞŶƐĞŶ͕� ĚŝĞ� ǁĂƚ� ƵƚŽƉŝƐĐŚ� ŬůŝŶŬĞŶ� ŝŶ� ĚĞ�
ŚƵŝĚŝŐĞ� ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉŝũ͕� ǌŝũŶ� ǀŽůŐĞŶƐ� ĚĞ� ĂƵƚĞƵƌƐ�
ǀĂŶ� �Wh>Ɛ� ǁĞƌŬĞůŝũŬŚĞŝĚ� ĂĂŶ� ŚĞƚ� ǁŽƌĚĞŶ� ĚŽŽƌ�
ĚĞ� ŚƵŝĚŝŐĞ� ĞŶ� ƚŽĞŬŽŵƐƚĞ� ĐƌŝƐŝƐ� ;ĞŶĞƌŐŝĞ͕�ŵŝůŝĞƵ�
ĚĂŶǁĞů� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚͿ� ǁĂĂƌ� ŵĞŶƐĞŶ� ŵĞĞ� ƚĞ�
ŵĂŬĞŶ� ŬƌŝũŐĞŶ� ĞŶ�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ŵĞŶƐĞŶ� ǌĞůĨ� ĞŶ� ĚĞ�
ůĞĞĨŽŵŐĞǀŝŶŐ�ǁŝůůĞŶ͕�ŽĨ�ŵŽĞƚĞŶ͕�ǀĞƌĂŶĚĞƌĞŶ͘
Kŵ��Wh>Ɛ� ƚĞ� ůĂƚĞŶ�ƐůĂŐĞŶ� ŝƐ�ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ�ŶŽĚŝŐ͕�
ĚƵƐ�ŐĂĂŶ�ǁĞ�ŵĞĞ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŐĞĚĂĐŚƚĞŶ�ǀĂŶ�sŝůũŽĞŶ�
ĞŶ��ŽŚŶ͗

tĂƚ�ǁĞ�ŵŽĞƚĞŶ�ŵĞĞŶĞŵĞŶ�Ƶŝƚ��Wh>Ɛ͗

• sĞƌďŽŶĚĞŶ� ŐƌŽĞŶĞ� ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ� ŵĞƚ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ�;ƉůĞŬŬĞŶͿ

• �ĨǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ǁĞŐĞŶ�;ŝŶ�ĚĞ�ǁŝũŬͿ͕�ĚŽŽƌĚĂƚ�
Ğƌ� ŵŽŐĞůŝũŬ� ƚŽƚ� ϱϬй� ŵŝŶĚĞƌ� ŐĞŵŽƚŽƌŝƐĞĞƌĚ�
ǀĞƌŬĞĞƌ� ŝƐ� ;ŐĞǀŽůŐ� ǀĂŶ� ĐƌŝƐŝƐ͕� ŚĞƚ� ŽƉŬŽŵĞŶ�
ǀĂŶ� ůŽŬĂůĞ� ǀŽĞĚƐĞůƉƵŶƚĞŶ� ĞŶ� ǀĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ�
;ĂƵƚŽŶŽŽŵͿ�ĮĞƚƐǁĞŐĞŶŶĞƚ�ƚĞŐĞŶ�ϮϬϰϬͿ

• WƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ� ŬŽƉƉĞůĞŶ� ĂĂŶ�
ƐĐŚŽůĞŶ�ĞŶ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ

• �Wh>Ɛ� ŝƐ� ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ͗� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ͕� ƌĞĐƌĞĂƟĞĨ�
ŽĨ�ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚ͘

,Ğƚ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ZƵŝŵƚĞ� ǀŽŽƌ� ^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ŝŶ�
ZŽƩĞƌĚĂŵ�ǀĂŶ�WĂƵů�ĚĞ�'ƌĂĂĨ�;ϮϬϭϭͿ�ƐĐŚĞƚƐƚ�ŽŽŬ�
ĞĞŶ� ĂĂŶƚĂů� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĞůĞ� ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ� ǀŽŽƌ�
ƉůĂŶŶĞƌƐ�ĞŶ�ƵŝƚǀŽĞƌĚĞƌƐ�Žŵ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĞĞŶ�
ƉůĞŬ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ŝŶ�ĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͗�

• ^ƚĂĚ� ĞŶ� ŽŵŵĞůĂŶĚ� ǀŽƌŵĞŶ� ĞĞŶ� ŐĞŚĞĞů�
;ǀŽůŐĞŶƐ�ǀĞƌďĞƚĞƌĚ�sŽŶ�dŚƵŶĞŶ�ŵŽĚĞůͿ

• EĂĚƌƵŬ� ŽƉ� ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌ� ĞŶ� ŝŶŶŽǀĂƟĞǀĞ�
ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐƐǌŝŶ

• ^ůƵŝƚĞŶ� ǀĂŶ� ŬƌŝŶŐůŽƉĞŶ͕� ŝŶĐůƵƐŝĞĨ� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�
ĂĨǀĂůƐƚƌŽŵĞŶ͕�ĚŽŽƌ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ƉŽůǇĐƵůƚƵƌĞŶ

• �ŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ� ĞŶ� ƌŽďƵƵƐƚŚĞŝĚͬǀĞĞƌŬƌĂĐŚƚ� ŝŶ�
ƉůĂĂƚƐ�ǀĂŶ�ŵŽŶŽĐƵůƚƵƌĞůĞ�ĞĸĐŝģŶƟĞ

• EĞƚǁĞƌŬ� ŽƉ� ďĂƐŝƐ� ǀĂŶ� ůŽĐĂƟĞŐĞďŽŶĚĞŶ�
ĐŽŵďŝŶĂƟĞƐ� ĞŶ� ǀĂŶ� ŬůĞŝŶĞƌĞ� ;ĮĞƚƐďĂƌĞͿ�
ĂĨƐƚĂŶĚĞŶ

• EŝĞƚ�;ƉĞƌ�ƐĞͿ�ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ͕�ǁĞů�ŶĂĚƌƵŬ�ŽƉ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞ

• EŝĞƚ� ;ƉĞƌ� ƐĞͿ� ǀĞŐĞƚĂƌŝƐĐŚ͕� ǁĞů� ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�
ŬĞƵǌĞƐ� ǀŽŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ĚƵƵƌǌĂĂŵ�ĞŶ� ŐĞǌŽŶĚ�
ǀŽĞĚƐĞů

• �ĞůĞǀŝŶŐ� ĞŶ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ǌŝũŶ� ƚǁĞĞ� ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�
ŬĂŶƚĞŶ�ǀĂŶ�ůĂŶĚďŽƵǁ͖�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ŝƐ�ƉĞƌ�ůŽĐĂƟĞ�
ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚ

• EĂƐƚƌĞǀĞŶ� ŵŝǆ� ƚĞĞůƚ� ŝŶ� ǀŽůůĞŐƌŽŶĚ� ĞŶ� ŽƉ�
ƐƵďƐƚƌĂĂƚͬŚǇĚƌŽƉŽŶŝĐĂ� ;ŐĞŬŽƉƉĞůĚ� ĂĂŶ�
ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ůŽĐĂƟĞͿ

• tĂĂƌ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ǁŽƌĚƚ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŝŶŐĞǌĞƚ�
ǀŽŽƌ� ĚĞ� ǀĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ� ůĞĞŅǁĂůŝƚĞŝƚ� ĞŶ�
ŵŝůŝĞƵƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�
ƐƚĂĚͬďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ŐĞďŽƵǁĞŶ

ϳ͘ϰ͘ϯ��Wh>Ɛ�ŐĞŢĚĞŶƟĮĐĞĞƌĚ�ĞŶ�ŝŶŐĞƉĂƐƚ
KƉ� ĚĞ� Ϯ� ŐƌŽƚĞ� ŬĂĂƌƚĞŶ͕� ďŝũŐĞǀŽĞŐĚ� ĂĂŶ� Ěŝƚ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕� ŵĞƚ� ĚĂĂƌŽƉ� ĚĞ� ƌƵŝŵƚĞůŝũŬĞ� ƐŝƚƵĂƟĞ�
ǀĂŶ� ĚĞůĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ŝŶ� ϮϬϭϮ� ĞŶ�
ϮϬϰϬ͘� KƉ� ĚĞǌĞ� ŬĂĂƌƚĞŶ� ǌŝũŶ� ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ� ĞŶ�
ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ� �Wh>Ɛ� ŝŶ�
ĚĞ� ƐƚĂĚ� ŐĞŢĚĞŶƟĮĐĞĞƌĚ� ǀŽŽƌ� ϮϬϭϮ� ĞŶ� ŚŽĞ� ĚĞǌĞ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƟĞ�ƚĞŐĞŶ�ϮϬϰϬ�ŽŵŐĞǌĞƚ�ŝƐ�ƚŽƚ��Wh>Ɛ͘�

• <ĂĂƌƚ� ϭ� ƚŽŽŶƚ� ĞĞŶ� ĚŽŽƌƐŶĞĚĞ� ĚǁĂƌƐ� ĚŽŽƌ�
ĚĞ� ƐƚĂĚ͗� ŚĞƚ� �ŽŵŵĞůĚĂů͕� ĞĞŶ� ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ�
ƐƚĂĚƐŽǀĞƌƐƟũŐĞŶĚ�ŶĞƚǁĞƌŬ�ĚĂƚ�Ăů�ĂĂŶǁĞǌŝŐ�ŝƐ�
ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘�

• <ĂĂƌƚ� Ϯ� ƚŽŽŶƚ� ĞĞŶ� ĚĞĞů� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ƐƚĂĚƐĚĞĞů�
dŽŶŐĞůƌĞ͕�ǁĂĂƌ��Wh>Ɛ�ǀĂŶƵŝƚ�ŚĞƚ�ĐĞŶƚƌƵŵ�ǀĂŶ�
�ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ƐƚĂĚƐĚĞĞů�dŽŶŐĞůƌĞ�ŶĂĂƌ�
ŚĞƚ�ďƵŝƚĞŶŐĞďŝĞĚ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ͘
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�ĩ͘�Ϯϴ͗�ŐĞǌĂŵĞůŝũŬĞ�ƚƵŝŶĞŶ�ĞŶ�ĚĂŬĞŶ͕�ƚĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞ�ǀĂŶ�ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ

�ĩ͘�Ϯϳ͗�ǁŽŽŶďůŽŬŬĞŶ�ŵĞƚ�ŐĞǌĂŵĞůŝũŬĞ�ƚƵŝŶ͕�ǁĂƚĞƌŽƉƐůĂŐ�ĞŶ�ďƌƵŝŬďĂĂƌ�ĚĂŬ

�ƌŽŶ͗�dŽĚĚ͕�:͘��ŝŽƐŚĞůƚĞƌƐ͕�KĐĞĂŶ��ƌŬƐ�͕��ŝƚǇ�&ĂƌŵŝŶŐ͘

sŽŽƌ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ǁŽƌĚƚ�Ğƌ�ŐĞǌŽĐŚƚ�ŶĂĂƌ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ͕� ǁĂĂƌ� Ž͘Ă͘� ǀŽĞĚƐĞů�
ŬĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀĞƌďŽƵǁĚ͕� ŵĞŶƐĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ�
ƌĞĐƌĞģƌĞŶ�ŽĨ�ĚŝĞ�ĚŝĞŶĞŶ�ĂůƐ�ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ͘ �
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ǁŽƌĚƚ� Ğƌ� ŐĞŬĞŬĞŶ� ŶĂĂƌ� ŵŽŐĞůŝũŬĞ�
ĚŽŽƌŐĂŶŐĞŶ͕� ĚŝĞ� ŐĞŵĂĂŬƚ� ŬƵŶŶĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ�
Žŵ� �Wh>Ɛ� ĐŽŶƟŶƵ� ƚĞ� ŵĂŬĞŶ͘� �ŽĚĂƚ� ŵĞŶƐĞŶ�
ŐĞŵĂŬŬĞůŝũŬ� ŽƉ� � ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ�
ǀĂŶƵŝƚ� ĂŶĚĞƌĞ� ĨƵŶĐƟĞƐ� ĞŶ� ŐĞďŝĞĚĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ�
ŬŽŵĞŶ͘� �ŝƚ� ŬĂŶ� ŚĞƚ� ĐĞŶƚƌƵŵ� ǌŝũŶ͕� ǁŝŶŬĞůƐ͕�
ďƵŝƚĞŶŐĞďŝĞĚ� ŽĨ� ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ� ĂůƐ� ƐĐŚŽůĞŶ� ĞŶ�
ǁŽŽŶǌŽƌŐĐĞŶƚƌĂ͘� �ƌ� ŝƐ� ǀĞƌĚĞƌ� ŐĞŬĞŬĞŶ� ŶĂĂƌ�
ůĞĞŐƐƚĂŶĚ�ĞŶ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ƚŽƚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟĞ�
ǀĂŶ�ŐĞďŝĞĚĞŶ͕�ďĞďŽƵǁŝŶŐ�ĞŶ�ĚĂŬĞŶ͘

KƉ� ĚĞ� ŬĂĂƌƚ� ǀŽŽƌ� ϮϬϰϬ� ŝƐ� ŝŶǌŝĐŚƚĞůŝũŬ� ŐĞŵĂĂŬƚ�
ǁĂĂƌ�ŐĞďŝĞĚĞŶ�ǌŝũŶ�ŐĞƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĞƌĚ�ƚŽƚ��Wh>Ɛ͘�
sŽŽƌ� �Wh>Ɛ� ǁŽƌĚƚ� ŐĞĞŶ� ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚ� ŵĞĞƌ�
ŐĞŵĂĂŬƚ� ƚƵƐƐĞŶ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ƚǇƉĞ� ;ŽƉĞŶďĂƌĞͿ�
ƌƵŝŵƚĞ͗� ŚĞƚ� ŝƐ� ĂůůĞŵĂĂů� ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ͕ � ŽƉ� ǌŝũŶ�
ĞŝŐĞŶ� ŵĂŶŝĞƌ͘ � >ĂŶĚďŽƵǁ� ĞŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�
ǌŝũŶ� ƐĂŵĞŶ� ĠĠŶ� ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ŵŽƚŽƌ� ǀŽŽƌ�
ůŽŬĂůĞ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ͘� sŽŽƌ� �Wh>Ɛ� ǌŝũŶ� Ğƌ�
ŶŝĞƵǁĞ� ;ŐƌŽĞŶĞͿ� ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ� ƚƵƐƐĞŶ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ� ĞŶ� ĐŽŶƐƵŵĞŶƚĞŶ͘�
�ĞǌĞ� ƌŽƵƚĞƐ�ǌŝũŶ�ŐĞĨŽĐƵƐƚ�ŽƉ� ůĂŶŐǌĂĂŵ�ǀĞƌŬĞĞƌ�
ĞŶ�ĞĐŽůŽŐŝĞ͘��Ğ�ŝŶƚĞŐƌĂƟĞ�ǀĂŶ��Wh>Ɛ�ǀĞƌŐƚ�ĞĞŶ�
ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ǁŝũŬĞŶ͗�
ĚŽŽƌ�ŶŝĞƵǁĞ͕�ŐƌŽĞŶĞ͕�ƌŽƵƚĞƐ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ĞŶ�ŐƌŽŶĚ�
ĞŶ� ĚĂŬƌƵŝŵƚĞ� ǀŽŽƌ� ĂĐƟĞĨ� ƚĞ� ŐĞďƌƵŝŬĞŶ� ǀŽŽƌ�
ĞŶĞƌŐŝĞ� ĞŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͕� ǌĂů� ;ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞͿ�
ďĞďŽƵǁŝŶŐ� ĞŶ� ǁŽŽŶǀŽƌŵ� ŵŽŐĞůŝũŬ� ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ�
ŵŽĞƚĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ͘� tŽŶŝŶŐĞŶ� ŵĞƚ� ƉůĂƩĞ�
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�ĩ͘�Ϯϵ͗��ĞĞůĚ�ǀĂŶ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ͘��ƌŽŶ͗��ĞƚďĂĂƌ�ZŽƩĞƌĚĂŵ͘Ŷů

ĚĂŬĞŶ͕� ŽĨ� ŬĂƐĚĂŬĞŶ͕� ƐƚĂƉĞůŝŶŐ� ǀĂŶ� ǁŽŶŝŶŐĞŶ�
ĞŶ� ŐĞǌĂŵĞŶůŝũŬĞ� ƚƵŝŶĞŶ͕� ĚĂŬ� ĞŶ� ďƵŝƚĞŶƌƵŝŵƚĞ͘�
,Ğƚ� ŽƉƚŽƉƉĞŶ� ǀĂŶ� ŐĞďŽƵǁĞŶ� ŵĞƚ� ŬĂƐƐĞŶ�
ŬĂŶ� ŽŽŬ� ǁŽƌĚĞŶ� ĚŽŽƌŐĞǌĞƚ� ŶĂĂƌ� ůŽŽĚƐĞŶ� ĞŶ�
ďĞĚƌŝũĨƐƉĂŶĚĞŶ͘��ĞǌĞ�ŚĞďďĞŶ� ǀĂĂŬ� ŐƌŽƚĞ� ǀůĂŬŬĞ�
ĚĂŬĞŶ͕� ĚŝĞ� Ğƌ� ďĂĂƚ� ďŝũ� ŚĞďďĞŶ� Žŵ� ǀĞƌŐƌŽĞŶĚ�
ĞŶ� ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ� ŐĞŵĂĂŬƚ� ƚĞ� ǁŽƌĚĞŶ͘� /ƐŽůĂƟĞ͕�
ŵŝŶĚĞƌŝŶŐ� ŚĞĂƚͲŝƐůĂŶĚ� ĞīĞĐƚ� ĞŶ� ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ� ǀĂŶ�
ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĚĂŬ�ǌŝũŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ǀŽŽƌĚĞůĞŶ͘�
�Ğ� ĐĂŵƉƵƐƚĞƌƌĞŝŶĞŶ� ŝŶ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ǌƵůůĞŶ� ƚǁĞĞ�
ŵĂĂů� ǌŽ� ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ� ǁŽƌĚĞŶ͗� ŶĂĂƐƚ� ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ͕�
ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ĞŶ�ďĞĚƌŝũǀŝŐŚĞŝĚ͕�ŽŽŬ�ŐƌŽĞŶĞ͕�ĂĐƟĞǀĞ�
ĚĂŬĞŶ�ĞŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŽƉ�ŚĞƚ�ƚĞƌƌĞŝŶ�ĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�
ŐĞďŽƵǁĞŶ͘�
 
�ĚƵĐĂƟĞ͕� ŬŝŶĚĞƌŽƉǀĂŶŐ͕� ĚĂŐŽƉǀĂŶŐ� ĞŶ�
ƌĞŢŶƚĞŐƌĂƟĞ� ǀĂŶ� ǁĞƌŬůŽǌĞŶ� ĞŶ� ŐĞŚĂŶĚŝĐĂƉƚĞŶ�
ĞŶ� ĚĂŬůŽǌĞŶŝƐ� ŐĞŬŽƉƉĞůĚ� � ĂĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�
ĞŶ� ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ͘� �ĂƐŝƐƐĐŚŽůĞŶ� ĞŶ�
ŬŝŶĚĞƌĚĂŐŽƉǀĂŶŐ�ŐĂĂŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĚĂŐĞůŝũŬƐ�
ŽĨ� ǁĞĞŬĞůŝũŬƐ� ŶĂĂƌ� ĞĞŶ� ŵŽĞƐƚƵŝŶ� Žŵ� ƚĞ� ůĞƌĞŶ�
ĞŶ� ƚĞ� ƐƉĞůĞŶ� ŽǀĞƌ� ĞŶ� ŵĞƚ� ǀŽĞĚƐĞů� ĞŶ� ŶĂƚƵƵƌ͘ ��
�ĂŐŽƉǀĂŶŐ�ĞŶ�ƌĞŢŶƚĞŐƌĂƟĞ�ǀĂŶ�ŚƵůƉďĞŚŽĞǀĞŶĚĞ�
ŐƌŽĞƉĞŶ� ǌĂů� ƐĂŵĞŶ� ŵĞƚ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌĞŶ� ŽƉ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ� ĞĞŶ� ǀŽŽƌƚǌĞƫŶŐ� ǌŝũŶ�
ǀĂŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ǁĞƌŬ�ĞŶ�ůĞĞƌƉůĂĂƚƐĞŶ͘

>ĂĂƚƐƚĞ� ĞŶ� ŵŝƐƐĐŚŝĞŶ� ǁĞů� ůĂƐƟŐƐƚĞ� ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�
ĂĂŶ� ĚĞ� ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ǀŽŽƌ� �Wh>Ɛ͗� ŚĞƚ� ĂĨǁĂĂƌĚĞƌĞŶ�
ǀĂŶ�ƐƚƌĂƚĞŶ�ĞŶ�ǁĞŐĞŶ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ŶƵ�ůĂƐƟŐ�ƚĞ�ǌĞŐŐĞŶ�
ǁĞůŬĞ�ŬĂŶƚ�ŚĞƚ�ĂƵƚŽŐĞďƌƵŝŬ�ŽƉŐĂĂƚ�ĚĞ�ŬŽŵĞŶĚĞ�
ϮϱͲϯϬ�ũĂĂƌ͘ ��Ğ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ƚƌĞŶĚ�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ŵŝŶĚĞƌ�ĂƵƚŽ Ɛ͕͛�
ŵĂĂƌ� ŬůĞŝŶĞƌĞ͕� ǌƵŝŶŝŐĞ� ĞŶ� ƐŽŵƐ� ĞůĞŬƚƌŝƐĐŚĞ�
ĂƵƚŽ Ɛ͛͘�dŽĐŚ�ŬĂŶ�ŚĞƚ�ǌĞĞƌ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ�ǌŝũŶ�Žŵ�ƚĞ�
ŬŝũŬĞŶ�ǁĞůŬĞ�ƐƚƌĂƚĞŶ�ŶƵ�ĞĐŚƚ�ŶŽĚŝŐ�ǌŝũŶ͘��ŽŽƌ�ĞĞŶ�
ŚŽŐĞƌĞ� ĚŝĐŚƚŚĞŝĚ� ǀĂŶ� ǁŝŶŬĞůƐͬǀĞƌŬŽŽƉƉƵŶƚĞŶ�
ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů�ŝƐ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ŶŽĚŝŐ�Žŵ�ĂůƟũĚ�ŵĂĂƌ�
ďŽŽĚƐĐŚĂƉƉĞŶ� ƚĞ�ĚŽĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĂƵƚŽ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�

ŬĂŶ� ĐĂƌƐŚĂƌŝŶŐ͕� ĚĞůĞŶ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ĂƵƚŽ� ŵĞƚ� ĚĞ�
ďƵƵƌƚ͕�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ�ǌŝũŶ͕�ĂůƐ�ĞĞŶ�ĞŝŐĞŶ�ĂƵƚŽ�ƚĞ�ĚƵƵƌ�
ǁŽƌĚƚ͘� �ŽŽƌ� ĚĞ� ŵŝŶĚĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ� ĂƵƚŽ Ɛ͕͛� ǌŝũŶ� Ğƌ�
ŵŝŶĚĞƌ�ƉĂƌŬĞĞƌƉůĂĂƚƐĞŶ�ŶŽĚŝŐ�ĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ĚĞůĞŶ�
ǀĂŶ� ƐƚƌĂƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞďƌƵŝŬƚ� ǀŽŽƌ� ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞ�
ĮĞƚƐƉĂĚĞŶ͕�ƚƵŝŶĞŶ͕�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ŽĨ�ĂŶĚĞƌĞ�
ŝŶǀƵůůŝŶŐ͘��ŝƐ�ŝƐ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ�ŽŽŬ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŽƉĞŶďĂĂƌ�
ǀĞƌǀŽĞƌ� Ğƌ� ŶŝĞƚ� ŽƉ� ĂĐŚƚĞƌƵŝƚŐĂĂƚ� ƋƵĂ� ďĞƌĞŝŬ͕�
ŬŽƐƚĞŶ�ĞŶ�ďƌƵŝŬďĂĂƌŚĞŝĚ͘



115
�ĩ͘�ϯϭ͗�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĚĂŬĞŶ�ŽƉ�ůŽŽĚƐĞŶ͕�ďĞĚƌŝũĨƐƉĂŶĚĞŶ�ĞŶ�ƐƵƉĞƌŵĂƌŬƚĞŶ͕�ƚĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞ�ǀĂŶ�ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ
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ϳ͘ϰ͘ϰ��Ğ�ƌŽů�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ

�Ğ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�ƐƉĞĞůƚ�ĞĞŶ�ƌŽů�ƚƵƐƐĞŶ�ƉĂƌƟũĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�
ƐƚĂĚ�ĚŝĞ�ŽƉ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ŵĂŶŝĞƌĞŶ�ďĂĂƚ�ŚĞďďĞŶ�
ďŝũ� ůŽŬĂůĞ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ͘� ,ŝĞƌĚŽŽƌ� ŬĂŶ� ĚĞ�
ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�ŵĞĞƌĚĞƌĞ� ƌŽůůĞŶ� ǀĞƌǀƵůůĞŶ͕� ǁĂĂƌ� ŽŽŬ�
ŝŶŬŽŵĞŶ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ŚĂůĞŶ�ŝƐ͘�:Ğ�ŬĂŶ�ĞŝŐĞŶůŝũŬ�ŽŽŬ�ŶŝĞƚ�
ƐƉƌĞŬĞŶ� ǀĂŶ� ��� ƐƚĂĚƐďŽĞƌ͗� ŝĞĚĞƌĞ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�
ǌĂů� ŽƉ� ǌŝũŶ� ĞŝŐĞŶ� ŵĂŶŝĞƌ� ĚĞ� ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ� ĞŶ�
ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ�Žŵ�ĞĞŶ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽĨ�ĞĞŶ�ĚŝĞŶƐƚ�ĂĂŶ�ƚĞ�ďŝĞĚĞŶ͘��ĞŶ�ĂĂŶƚĂů�
ƌŽůůĞŶ�ĚŝĞ�ĞĞŶ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�ŬĂŶ�ĂĂŶŶĞŵĞŶ͗

• ^ƚĂĚƐďŽĞƌ�ĂůƐ�ƉƌŽĚƵĐĞŶƚ
• ^ƚĂĚƐďŽĞƌ�ĂůƐ�ĚŽĐĞŶƚ
• ^ƚĂĚƐďŽĞƌ�ĂůƐ�ďĞŚĞĞƌĚĞƌ
• ^ƚĂĚƐďŽĞƌ�ĂůƐ�ǁĞƌŬǀĞƌƐƚƌĞŬŬĞƌ

�ŝŶŶĞŶ�ĚĞǌĞ�ϰ�ƌŽůůĞŶ�ŬĂŶ�ĞůŬĞ�ďŽĞƌ�ǌŝũŶ�ĞŝŐĞŶ�ǀŝƐŝĞ�
ĞŶ�ǁĞƌŬŵĞƚŚŽĚĞƐ�Ğƌ�ŽƉ�ŶĂŚŽƵĚĞŶ͘�sĂŶ�ŚŝŐŚͲƚĞĐŚ�
ŚǇĚƌŽƉŽŶŝĐƐ�ďŽĞƌĞŶ�ƚŽƚ�ĞŶŬĞůĚŝĞƉ�ŝŶ�ĚĞ�ŵŽĚĚĞƌ�
ďŽĞƌĞŶ͘

�Ğ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌ� ĂůƐ� ƉƌŽĚƵĐĞŶƚ͗� ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ� ĞŶ�
ůĞǀĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ŐƌŽĞŶƚĞ�ĞŶ�ĨƌƵŝƚ�ĂĂŶ�ƐĐŚŽůĞŶ͕�ŚŽƌĞĐĂ͕�
;ǁŽŽŶǌŽƌŐͿŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌĞŶ

�Ğ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�ĂůƐ�ĚŽĐĞŶƚ͗�ůĞƐŐĞǀĞŶ�ŽǀĞƌ�ƉůĂŶƚĞŶ͕�
ǀŽĞĚƐĞů� ĞŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ĂĂŶ� ŬŝŶĚĞƌĞŶ� ŽĨ�
ŽƉůĞŝĚŝŶŐĞŶ�ĂĂŶďŝĞĚĞŶ�ĂĂŶ�ĂƐƉŝƌĂŶƚ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌĞŶ

^ƚĂĚƐďŽĞƌ�ĂůƐ�ďĞŚĞĞƌĚĞƌ͗�ŚĞƚ�ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�;ŐƌŽĞŶĞͿ�
ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ͕�ƐĐŚŽŽůƚƵŝŶĞŶ�ĞŶ�ƚƵŝŶĞŶ

^ƚĂĚƐďŽĞƌ� � ĂůƐ� ǁĞƌŬǀĞƌƐƚƌĞŬŬĞƌ͗� ĂĂŶďŝĞĚĞŶ� ǀĂŶ�
;ƐŽĐŝĂůĞͿ� ǁĞƌŬƉůĞŬŬĞŶ� ĂĂŶ� ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�
ŚĞƌŝŶƚƌĞĚĞƌƐ͕� ŐĞĞƐƚĞůŝũŬ� ŐĞŚĂŶĚŝĐĂƉƚĞŶ� ŽĨ�
ĚĂŬůŽǌĞŶ͘

�ĞŶ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�ŬĂŶ�Ăů�ĚĞǌĞ�ƌŽůůĞŶ�ǀĞƌǀƵůůĞŶ͕�ŵĂĂƌ�
ǌĂů�Ěŝƚ�ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬ�ŶŝĞƚ�ĂůůĞŵĂĂů�;ƚĞŐĞůŝũŬͿ�ĚŽĞŶ͘�
�ŝƚ� ŵĂĂŬƚ� ŚĞƚ� ůĂƐƟŐ� Žŵ� ƐƚĞĚĞŶďŽƵǁŬƵŶĚŝŐ� Ƶŝƚ�
ƚĞ� ƐƟƉƉĞůĞŶ� ǁĂƚ� ŐĞƐĐŚŝŬƚĞ� ůŽŬĂƟĞƐ� ǌŝũŶ� ǀŽŽƌ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͘� ,Ğƚ� ŝƐ� ĚĞĞůƐ� ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ƐƚĂĚƐďŽĞƌ͕ � ǁĂƚ� ǀŽŽƌ� ŐƌŽŶĚ͕� ŐĞďŽƵǁ� ŽĨ� ƌƵŝŵƚĞ�
Śŝũ� ĚĞŶŬƚ� ŶŽĚŝŐ� ƚĞ� ŚĞďďĞŶ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ŐŽĞĚĞ�
ďĞĚƌŝũĨƐǀŽĞƌŝŶŐ͘

STADSBOER KW�E��Z��'ZKE�

�/'�E� 'ZKE�ͬ
RUIMTE

SCHOOL

</E��Z��'s�Z�>/:&
ΈtKKE�KZ'Ή/E^d�>>/E'

HORECA

DAK

MAATSCHAPPELIJK
��'WZK'Z�DD�

SCHOOLTUIN
PARTICULIER

TUIN

Beheer
WƌŽĚƵĐƟĞ
>ĞǀĞƌĞŶ�ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƚ
>ĞǀĞƌĞŶ�ĚŝĞŶƐƚ

�Ğ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌ�ŝŶ�ĞĞŶ�ǁĞď�
ǀĂŶ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ

ĮŐ͘�ϭϮ͗�ŐĞǌĂŵĞůŝũŬĞ�ƚƵŝŶĞŶ�ĞŶ�ĚĂŬĞŶ͕�ƚĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞ�ǀĂŶ�ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ
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ϳ͘ϭ�^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ

�Ğ� ĂŶĂůǇƐĞ� ǀĂŶ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞŵĞŶ� ĞŶ�
ĚĞ� ĂŶĂůǇƐĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ŝŶ� ĚĞ�
ƐƚĂĚ� ŐĞǀĞŶ� ƐĂŵĞŶ� ĞĞŶ� ĚƵŝĚĞůŝũŬ� ďĞĞůĚ͗� Ğƌ� ŬĂŶ�
ŐĞŶŽĞŐ� ƌƵŝŵƚĞ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ŐĞŵĂĂŬƚ�
ǁŽƌĚĞŶ� Žŵ� ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ� ƚĞ� ǁŽƌĚĞŶ� ŝŶ� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ǀĂŶ� ŐƌŽĞŶƚĞ� ĞŶ� ĨƌƵŝƚ͕� ǌŽŶĚĞƌ� ĚĂƚ�
ŚŝĞƌ� ŐƌŽƚĞ� ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ� ǀŽŽƌ� ŚŽĞǀĞŶ� ƉůĂĂƚƐ� ƚĞ�
ǀŝŶĚĞŶ� ĂĂŶ� ĚĞ� ŚƵŝĚŝŐĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͘�
sŽůĚŽĞŶĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ǀĂŶ� ǀůĞĞƐ� ĞŶ� ŐƌĂŶĞŶ� ǌŝũŶ�
ŵĞƚ� ĚĞ� ŚƵŝĚŝŐĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ŝŶŶĂŵĞ͕� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ� ĞŶ�
ǁĞƚͲ� ĞŶ� ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐ� ;ŶŽŐͿ� ŶŝĞƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ� ďŝŶŶĞŶ�
ĚĞ�ŐƌĞŶǌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘

�Ğ� ŚŽĞǀĞĞůŚĞŝĚ� ƚĞ� ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ� ŐƌŽĞŶƚĞ� ĞŶ�
ĨƌƵŝƚ� ŝƐ� ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƚŽĞ� ƚĞ� ƉĂƐƐĞŶ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞŵĞŶ͕� ŵĂĂƌ� ŵĞƚ� ĞůŬ� ďĞƐƉƌŽŬĞŶ�
;ĐŽŵŵĞƌĐŝĞĞůͿ� ƐǇƐƚĞĞŵ͕�ŵŽĞƚ� ŚĞƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ� ǌŝũŶ�
Žŵ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ŬǁĂŶƟƚĞŝƚ�ƚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞƌĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ƌƵŝŵ�Ϯϭϳ�ĚƵŝǌĞŶĚ�ŝŶǁŽŶĞƌƐ�ǀĂŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞ�
ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛� ŝƐ�ǀĞƌĚĞƌ�ŶĂĂƌ�ǀŽƌĞŶ�ŐĞŬŽŵĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ŚĂĂůďĂĂƌŚĞŝĚ͕�ŶƵ�ŽĨ�ďŝŶŶĞŶ�ϭϬ�ũĂĂƌ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐǇƐƚĞŵĞŶ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ƚŽƚ�ŐŽĞĚ�ŝƐ͘

�ƌ� ŬĂŶ� ŽƉ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ŵĂŶŝĞƌĞŶ� ŐĞŬĞŬĞŶ�
worden naar de duurzaamheid van de 
ƉƌŽĚƵĐƟĞƐǇƐƚĞŵĞŶ͗� ŶĂĂƌ� ĚĞ� ǀŽĞĚƐĞůǌĞŬĞƌŚĞŝĚ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ͕�ŝŶƚĞŐƌĂƟĞ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�
ŝŶ�ĚĞ�ďƵƵƌƚͬƐƚĂĚ͕�ĞŶĞƌŐŝĞǀĞƌďƌƵŝŬ�ŽĨ�ǀĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ�
ǀĂŶ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ͘���ƌ�ŬĂŶ�ŐĞĐŽŶĐůƵĚĞĞƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ�
ĚĂƚ�ŐĞĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐǇƐƚĞŵĞŶ�ĂůůĞ�ƉůƵƐͲ�ŽĨ�ŵŝŶƉƵŶƚĞŶ�
ŚĞĞŌ͘��ĂĂƌŽŵ�ŝƐ�ŚĞƚ�ǀĂŶ�ďĞůĂŶŐ�ĞĞŶ�ĂĨŐĞǁŽŐĞŶ�
ŵŝǆ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ƐǇƐƚĞŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͕�
ŶĂĂƌ� ŐĞůĂŶŐ� ĚĞ� ƉƌŝŽƌŝƚĞŝƚĞŶ� ĚŝĞ� ŐĞƐƚĞůĚ� ǁŽƌĚĞŶ�
ĂĂŶ�ĚƵƵƌǌĂĂŵŚĞŝĚ͘�/Ŷ�ŝĞĚĞƌ�ŐĞǀĂů�ǁŽƌĚƚ�ǀŽĞĚƐĞů�
ůŽŬĂĂů͕�ŝŶ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵĞŶƚ�
ŐĞƉƌŽĚƵĐĞĞƌĚ͘� �Ğ� ĞĐŽůŽŐŝĐĂů� ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ƐƚĂĚ� ǁŽƌĚƚ� ŐĞƌĞĚƵĐĞĞƌĚ͕� ŵĂĂƌ� ŶŽŐ� ŶŝĞƚ� ƚŽƚ�
ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚƐŐƌĞŶǌĞŶ͕�ǌŽůĂŶŐ�Ğƌ�ǀƌĂĂŐ�ŝƐ�ŶĂĂƌ�
ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ� ĂůƐ� ǀůĞĞƐ͕� ŐƌĂŶĞŶ͕� ŵĂŝƐ͕� ŬŽĸĞ͕� ƚŚĞĞ�
ĞŶ� ĞǆŽƟƐĐŚ� ĨƌƵŝƚ͘� �ĞǌĞ� ŐŽĞĚĞƌĞŶ� ďůŝũǀĞŶ� ǀŝĂ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ� ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ŝŶ� ŬŽŵĞŶ͘�
tĂƚ� ĚĞ� ƚŽĞŬŽŵƐƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀůĞĞƐŝŶĚƵƐƚƌŝĞ� ǌĂů�
ǌŝũŶ͕� ŝƐ�ŽŽŬ�ŽŶǌĞŬĞƌ͗�ĚĞ� ƌŽĞƉ�Žŵ�ŵŝŶĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�
ǀůĞĞƐĐŽŶƐƵŵƉƟĞ�ŝƐ�ŽƉŬŽŵĞŶĚĞ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ǌŝƚ�ĚĞ�
ƚĞĐŚŶŝĞŬ�ŽŽŬ�ŶŝĞƚ�ƐƟů͗�ŚĞƚ�ĞĞƌƐƚĞ�ŐĞŬǁĞĞŬƚĞ�ǀůĞĞƐ�

ŝƐ�Ăů�ĞĞŶ�ĨĞŝƚ͘�KŶĚĞƌǌŽĞŬ�ǀĂŶ�ŽŶĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞ�<ƌŝƐƚĞů�
�ŽŽŶĞŶ͕� ĨĂĐƵůƚĞŝƚ� �ŝŽŵĞĚŝƐĐŚĞ� dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ� ĂĂŶ�
ĚĞ�dh��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ůĂĂƚ�ǌŝĞŶ�ǁĂƚ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�
ŬƵŶŶĞŶ�ǌŝũŶ͘1

ϳ͘Ϯ�^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĂůƐ�ŵĞĞƌǁĂĂƌĚĞ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚ

�Ğ�ϯ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛�ŐĞǀĞŶ�ĂĂŶ�ǁĂƚ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĚĞ�
ƐƚĂĚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ǀŽŽƌ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ďŝĞĚƚ�ŶĂĂƐƚ�
ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ͗

�ůŬ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ůŽƐƚ͕� ŶĂĂƐƚ� ĚĞ� ƉƌŽďůĞŵĞŶ� ŵĞƚ�
ĚĞ� ŚƵŝĚŝŐĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞŬĞƚĞŶ� ǀĂŶ� ǀŽĞĚƐĞů͕� ŽŽŬ��
ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ƉƌŽďůĞŵĞŶ� ŽƉ� ŵĞƚ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͕�
ǌŽĂůƐ͗
• ^ƟũŐĞŶĚĞ� ďĞŚĞĞƌŬŽƐƚĞŶ� ǀĂŶ� ŽƉĞŶďĂƌĞ�

ƌƵŝŵƚĞ͕�ƚĞŐĞŶ�ĚĂůĞŶĚĞ�ďƵĚŐĞƩĞŶ
• >ĞĞŐƐƚĂŶĚ�ǀĂŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ
• 'ĞďƌĞŬ� ĂĂŶ� ǀĞƌďŽŶĚĞŶŚĞŝĚ� ǀĂŶ� ďĞǁŽŶĞƌƐ�

ŵĞƚ�ŚƵŶ�;ŶĂƚƵƵƌůŝũŬĞͿ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ͘

�ĞǌĞ� ƉƌŽďůĞŵĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ŽƉ� ĞĞŶ� ĂĂŶƚƌĞŬŬĞůŝũŬĞ�
ŵĂŶŝĞƌ� ĂĂŶŐĞƉĂŬƚ� ĚŽŽƌ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌĞŶ� ĞŶ� ǀŽŽƌ��
ďĂĂƚŚĞďďĞŶĚĞ�ƉĂƌƟũĞŶ�ŽƉŐĞůŽƐƚ�ŽĨ�ǀĞƌďĞƚĞƌĚ͘�

,Ğƚ� ŝƐ� ŽŽŬ� ŶŝĞƚ� ƵŝƚŐĞƐůŽƚĞŶ� ĚĂƚ� ŵĞĞƌĚĞƌĞ�
ƐĐĞŶĂƌŝŽ Ɛ͛� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ƚĞŐĞůŝũŬĞƌƟũĚ� ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘�
�Ğ� ĨǇƐŝĞŬĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ĚŝĞ� ŐĞďƌƵŝŬƚ� ǁŽƌĚƚ� ŝŶ� ŝĞĚĞƌ�
ƐĐĞŶĂƌŝŽ͕�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ŽǀĞƌůĂƉƉĞŶĚ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌ�
ƐĐĞŶĂƌŝŽ͘��ŝƚ� ŝƐ�ĚĞ�ŬƌĂĐŚƚ�ǀĂŶ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĞŶ�
ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͗�ŚĞƚ�ŬĂŶ�ďŝŶŶĞŶ�ŚĞƚ�
ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ƐƚĞĚĞůŝũŬ�ǁĞĞĨƐĞů�ŽƉŐĞďŽƵǁĚ�ǁŽƌĚĞŶ͕�
ǌŽŶĚĞƌ� ĚŝƌĞĐƚ� ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƟĞ� ƚĞ� ǀŽƌŵĞŶ� ŵĞƚ� ĚĞ�
ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ĨƵŶĐƟĞƐ�ĞŶ�ƌƵŝŵƚĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘��Ğ�ƌƵŝŵƚĞ�
ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ǁŽƌĚƚ� ŝŶƚĞŶƐŝĞǀĞƌ� ĞŶ� ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞƌ�
ŐĞďƌƵŝŬƚ͘sĞƌĚĞƌ� ǌŽƌŐƚ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ�
ůĂŐĞƌĞ��KϮ�ƵŝƚƐƚŽŽƚ�ĚĂŶ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ůĂŶĚďŽƵǁ�ĞŶ�
ǁŽƌĚƚ� Ğƌ� ŵŝŶĚĞƌ� ǁĂƚĞƌ� ŐĞďƌƵŝŬƚ͘� dĞĐŚŶŝĞŬĞŶ� ŝŶ�
ĚĞ�ŐůĂƐƚƵŝŶďŽƵǁ͕�ǌŽĂůƐ�ĚĞ�͚ĞŶĞƌŐŝĞůĞǀĞƌĞŶĚĞ�ŬĂƐ͛�
ŬƵŶŶĞŶ� ŽŽŬ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĞĚĞůŝũŬ� ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ŐĞďƌƵŝŬƚ�
ǁŽƌĚĞŶ͘� DĞƚ� ĞŶĞƌŐŝĞƉƌŽĚƵĐƟĞ� ĞŶ� ĂĨǀĂů;ǁĂƚĞƌͿ�
ƌĞĐǇĐůŝŶŐ� ǌŽƌŐƚ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� ƐůƵŝƚĞŶ�
ǀĂŶ�ŬƌŝŶŐůŽƉĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ͘

ϭപ�ŽŽŶĞŶ͕�<͘:͘D͘�;ϮϬϬϵͿ��ƐƐĞŶƟĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐƵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ĐĞůů�ŶŝĐŚĞ�ƵŶƌĂǀĞůĞĚ͘�WƌŽŵŽƟĞ�ƉƌŽĞĨƐĐŚƌŝŌ͕�dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕��ŝŶĚŚŽǀĞŶ

�ÊÄ�½çÝ®�Ý



118 Het continue productieve urbane landschap Eindhoven

�ϳ͘ϯ��Wh>Ɛ�ĂůƐ�ŶĞƚǁĞƌŬ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ

^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŬĂŶ�ĂĚ�ŚŽĐ�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͕� ǌŽĂůƐ�
ŶƵ�ǀĞĞůĂů�ŚĞƚ�ŐĞǀĂů� ŝƐ�ŽƉ�ĚĞ�ƉůĂĂƚƐĞŶ�ǁĂĂƌ�ŚĞƚ�
ŽƉŬŽŵƚ͕�ŵĂĂƌ�ŚĞƚ�ǌŽƵ�ǀĞĞů�ďĞƚĞƌ�ƚĞ�ƉůĂŶŶĞŶ��ĞŶ�
ƚĞ� ŽŶƚǁĞƌƉĞŶ� ǌŝũŶ� ŝŶ� ĚĞ� ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ� ƌƵŝŵƚĞ͕� ĂůƐ�
Ğƌ�ĞĞŶ� ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ŽŶĚĞƌ� ǌŽƵ� ůŝŐŐĞŶ͘��ŽŶƟŶƵŽƵƐ�
WƌŽĚƵĐƟǀĞ� hƌďĂŶ� >ĂŶĚƐĐĂƉĞƐ� ;�Wh>ƐͿ� ŝƐ� ĞĞŶ�
ŶĞƚǁĞƌŬƐƚƌƵĐƚƵƵƌ͕ � ŵĞƚ� ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐĞŶ� ǀĂŶ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ƉůĞŬŬĞŶ͕� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ƐƚĂĚ͘� �Wh>Ɛ�
ďĞŶŽĞŵƚ� ĞĞŶ� ĂĂŶƚĂů� ƉƌŽďůĞŵĞŶ� ĚŝĞ� ƐƉĞůĞŶ�
ŝŶ� ĚĞ� ŚƵŝĚŝŐĞ� ŽƉĞŶďĂƌĞ� ĞŶ� ŽŶŐĞďƌƵŝŬƚĞ� � ŽĨ�
ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ĞŶ� ǁŝůƚ� ĚĞǌĞ� ƌƵŝŵƚĞ�
ĂĐƟǀĞƌĞŶ͕�ĚŽŽƌŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�;Ž͘Ă͘Ϳ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ͘�
�ŽŽƌ� ŚĞƚ͕� ŐƌŽƚĞŶĚĞĞůƐ� ĞĞŶǌŝũĚŝŐĞ͕� ĂĂŶďŽĚ�
;ĞŶ� ǀƌĂĂŐͿ� ǀĂŶ� ĞĞŶŐĞǌŝŶƐǁŽŶŝŶŐĞŶ͕� ŚĞďďĞŶ�
ĚĞ� ŵĞĞƐƚĞ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶƐĞ� ŚƵŝƐŚŽƵĚĞŶƐ� ĞĞŶ�
ǀŽŽƌͲ� ĞŶ� ĂĐŚƚĞƌƚƵŝŶ͕� ĚŝĞ� ǀĂĂŬ� ǀŽůĚŽĞƚ� ĂůƐ�
ƐŽĐŝĂůĞ� ďƵŝƚĞŶƌƵŝŵƚĞ͕� ǁĂĂƌĚŽŽƌ� ŽƉĞŶďĂƌĞ�
ƌƵŝŵƚĞ� ŵŝŶĚĞƌ� ŐŽĞĚ� ŽĨ� ŝŶƚĞŶƐŝĞĨ� ŐĞďƌƵŝŬƚ�
ǁŽƌĚƚ͘� ,Ğƚ� ĂĐƟǀĞƌĞŶ� ŽĨ� ĂĐƟĞĨ� ŐĞďƌƵŝŬ�
ŵĂŬĞŶ� ǀĂŶ� ŽŶŐĞďƌƵŝŬƚĞ� ĞŶ� ůĞĞŐƐƚĂĂŶĚĞ�
ŐƌŽŶĚ� ŝƐ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ� Žŵ� ǀĞůĞ� ŐĞŶŽĞŵĚĞ�
ƌĞĚĞŶĞŶ͕� ǌŽĂůƐ� ǁĂĂƌĚĞĐƌĞĂƟĞ͕� ƚĞŐĞŶŐĂĂŶ� ǀĂŶ�
ǀĞƌƉĂƵƉĞƌŝŶŐ͕� ƌĞĐƌĞĂƟĞ� ĞŶ� ƐŽĐŝĂůĞ� ŝŶƚĞƌĂĐƟĞ͘�
/Ŷ� ŚĞƚ� EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ� ŬůŝŵĂĂƚ� ŐĂĂŶ�ŵĞŶƐĞŶ� ŶŝĞƚ�
ĚĂŐĞůŝũŬƐ�ŵĂƐƐĂĂů�ďƵŝƚĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƐƚĂŶĚĂĂƌĚ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ͕�ǀŽŽƌ�ƌĞĐƌĞĂƟĞǀĞ�ĞŶ�
ƐŽĐŝĂůĞ� ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͘� �ŝƚ� ŐĞďĞƵƌƚ� ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ�
ŵĞƚ�ŵŽŽŝ� ǁĞĞƌ͘ � WĂƌŬĞŶ͕� ďŽƐƐĞŶ͕� ǁĂƚĞƌƉůĂƐƐĞŶ�
ĞŶ� ĂŶĚĞƌĞ� ĐŽŵŵĞƌĐŝģůĞ� ƌĞĐƌĞĂƟĞ� ǀŽŽƌǌŝĞŶ� ŶƵ�
ŝŶ� ĚĞǌĞ� ďĞŚŽĞŌĞ͘� �Ğ� ƌĞƐƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƟũĚ͕� ƟũĚĞŶƐ�
ƐůĞĐŚƚ�ǁĞĞƌ�ĞŶ�ďƵŝƚĞŶ�ĚĞ�ǀƌŝũĞ�ƵƌĞŶ�ǀĂŶ�ƐĐŚŽŽů�
ĞŶ� ǁĞƌŬ� ǌĂů� ĞůŬĞ� ŽƉĞŶďĂƌĞͬƌĞĐƌĞĂƟĞǀĞ� ƌƵŝŵƚĞ�
Ğƌ�ŝŶĂĐƟĞĨ�ďŝũůŝŐŐĞŶ͘�^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĞŶ�ĞĐŽůŽŐŝĞ�
ĚĂĂƌĞŶƚĞŐĞŶ� ŐĞǀĞŶ� ĚĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ĞĞŶ� ŚŽŐĞƌĞ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ǁĂĂƌĚĞ͘�

�Wh>Ɛ�ďŝĞĚƚ�ŽƉůŽƐƐŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ƐĂŵĞŶůĞǀŝŶŐ�
ĚŝĞ� ŵŽŵĞŶƚĞĞů� ŝŶ� � ĚĞ� ŵĞĞƌĚĞƌŚĞŝĚ� ŶŝĞƚ�
ďĞƐƚĂĂƚ� ŝŶ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ͗� ƐƚĞĚĞŶ� ŵĞƚ� ŚŽŐĞ�
ďĞďŽƵǁŝŶŐƐĚŝĐŚƚŚĞĚĞŶ� ĞŶ� ǁĞŝŶŝŐ� ŽĨ�
ŽŶƚŽĞŐĂŶŬĞůŝũŬĞ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ͘�dŽĐŚ�ŬĂŶ�ŵĞƚ�
ǁĂƚ�ƉŽƐŝƟĞǀĞ�ĚƌƵŬ�ĞŶ�ĂĂŶŵŽĞĚŝŐŝŶŐ�ĚĞ�ƌƵŝŵƚĞ�
ďƵŝƚĞŶ�ďĞƚĞƌ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘�
KŽŬ� ŬĂŶ� ĚĞ� ŽŶŐĞďƌƵŝŬƚĞ� ;ŽƉĞŶďĂƌĞͿ� ƌƵŝŵƚĞ�
ĚŽŽƌ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůĞ� ƉƌŽĚƵĐƟĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞƌ� ĞŶ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ͘��ĞǌĞ�ǌŽƌŐƚ�ǀŽŽƌ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ͕�
ďĞŚĞĞƌ�ĞŶ�ĞĞŶ�ƐƚƵŬ�ǀĞŝůŝŐŚĞŝĚͬĐŽŶƚƌŽůĞ͘

,Ğƚ� Ƶŝƚ� �ŶŐĞůĂŶĚ� ĂŅŽŵƐƟŐĞ� ĐŽŶĐĞƉƚ� �Wh>Ɛ� ŝƐ�
ŵŝƐƐĐŚŝĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞƌ�ǀŽŽƌ�ŵĞƚƌŽƉŽůĞ�ƐƚĞĚĞŶ�
ĂůƐ� >ŽŶĚŽŶ͕� ǁĂĂƌ� ŵŝůũŽĞŶĞŶ� ŵĞŶƐĞŶ� Ğƌ� ďĂĂƚ�

ďŝũ�ŚĞďďĞŶ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞŶ�ŶĞƚǁĞƌŬ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ƚĞ�
ǀŝŶĚĞŶ� ďŝŶŶĞŶ� ůŽŽƉďĂƌĞ� ŽĨ� ĮĞƚƐďĂƌĞ� ĂĨƐƚĂŶĚ͘�
DĂĂƌ� ĚĂĂƌŵĞĞ� ŝƐ� �Wh>Ɛ� ŶŝĞƚ� ŽŶďƌƵŝŬďĂĂƌ�
ŝŶ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ͘� �Ğ� ƐƚĂĚ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ŬĞŶƚ� ĞĞŶ�
ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚ�ǁĂŶĚĞů�ĞŶ�ĮĞƚƐŶĞƚǁĞƌŬ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�
ĞŶ� ĚĞ� ƐƚĂĚƐƌĂŶĚĞŶ͘� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ� ŝƐ� ǀĂŶ� ŽƵĚƐŚĞƌ�
ĞĞŶ�ƐƚĂĚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞŶĞ�ƌƵŝŵƚĞůŝũŬĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ͗�
ďŝŶŶĞŶ� ĚĞ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶƐĞ� ƐƚĞĚĞďŽƵǁŬƵŶĚŝŐĞ�
ŐĞƐĐŚŝĞĚĞŶŝƐ�ƚĂŵĞůŝũŬ�ǀĞĞů�ŐƌŽĞŶĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ŝŶ�ĚĞ�
ƐƚĂĚ�ĂĂŶŐĞůĞŐĚ�ĞŶ�ďĞǁĂĂƌĚ�ŐĞďůĞǀĞŶ͘�DŝƐƐĐŚŝĞŶ�
ŶŝĞƚ�ĂůůĞŵĂĂů�ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ĂĂŶ�ĞůŬĂĂƌ͕ �ŵĂĂƌ�ĂůƟũĚ�
ĂĂŶǁĞǌŝŐ͘�

>ĞŐĞ�ƌƵŝŵƚĞƐ� ŝŶ�ďĞƐƚĂĂŶĚ�ƐƚĞĚĞůŝũŬ�ǁĞĞĨƐĞů� ǌŝũŶ�
ǀĞƌƐŶŝƉƉĞƌĚ� ŝŶ� ĞŝŐĞŶĚŽŵ� ĞŶ� ďƌƵŝŬďĂĂƌŚĞŝĚ͘�
,Ğƚ� ĂĂŶůĞŐŐĞŶ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ĐŽŶƟŶƵ� ŶĞƚǁĞƌŬ� ĚĂƚ�
ďĞƌƵƐƚ�ŽƉ�ŐƌŽĞŶ͕� ŝƐ�ŚŝĞƌĚŽŽƌ�ƚĂŵĞůŝũŬ� ůĂƐƟŐ͘��Ğ�
ǌŝĐŚƚďĂĂƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŶĞƚǁĞƌŬ͕�ǀŽŽƌ�ďĞǁŽŶĞƌƐ�
ĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬĞƌƐ͕� ǌĂů�ŽŽŬ�ŶŝĞƚ�ĂůƐ� ĐŽŶƟŶƵ�ĞƌǀĂƌĞŶ�
ŬƵŶŶĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ͕� ŝŶĚŝĞŶ� ĚĞǌĞ� ŽǀĞƌ� ŐĞǀĞůƐ� ĞŶ�
ĚĂŬĞŶ� ŐĂĂƚ͘� tĞů� ďĞƐĐŚŝŬƚ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ�
ŽǀĞƌ� ĞĞŶ� ŐƌŽĞŶ� ŽŵŵĞůĂŶĚ͕� ǁĂĂƌ� ĂĂŶƐůƵŝƟŶŐ�
ŵĞĞ�ƚĞ�ǀŝŶĚĞŶ�ŝƐ͘��Wh>Ɛ�ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ŬĂŶ�ŵĞƚ�
WƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� >ĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ� ǌŽǀĞĞů� ŵŽŐĞůŝũŬ�
ĂĂŶƐůƵŝƚĞŶ� ŽƉ� ďĞƐƚĂĂŶĚĞ� ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ͘� ,Ğƚ�
�ŽŵŵĞůĚĂů� ĞŶ� ŚĞƚ� ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚĞ� ĮĞƚƐŶĞƚǁĞƌŬ�
ďŝĞĚĞŶ� ƉƌŝŵĂ� ĂĂŶŬŶŽƉƉŝŶŐƐƉƵŶƚĞŶ� Žŵ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ� ĂĂŶ� ƚĞ� ŬŽƉƉĞůĞŶ͘�
>ĂƐƟŐĞƌ�ŝƐ�ŚĞƚ�Žŵ�ŶŝĞƵǁĞ�ůŝũŶĞŶ�ƚĞ�ǀŽƌŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�
ƐƚĂĚ͘� ,ƵŝǌĞŶ� ƚƵƐƐĞŶ� ĂŶĚĞƌĞ� ŚƵŝǌĞŶ� ǁĞŐƐůŽƉĞŶ�
Žŵ� ĚŽŽƌŐĂŶŐĞŶ� ƚĞ� ŵĂŬĞŶ� ƉĂƐƚ� ŶŝĞƚ� ďŝũ� ŽŶǌĞ�
ŐĞƐůŽƚĞŶ� ďŽƵǁƐƟũů� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ďŽƵǁďůŽŬ� ĞŶ� ĚĞ�
ƌŝũƚũĞƐŚƵŝǌĞŶ͕�ǁĂĂƌ�Ěŝƚ� ŝŶ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ��ĞůŐŝģ�Ăů�
ŵĂŬŬĞůŝũŬĞƌ� ŐĂĂƚ͘� tĞů� ŬĂŶ� ŵĞƚ� ŶŝĞƵǁďŽƵǁ� ŽĨ�
ǁŝũŬǀĞƌŶŝĞƵǁŝŶŐͬƌĞŶŽǀĂƟĞ� ƌĞŬĞŶŝŶŐ� ŐĞŚŽƵĚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ� ŵĞƚ� ĞĞŶ� ĚŽŽƌŐĂĂŶĚ� ŶĞƚǁĞƌŬ͘� �ƌ�
ŵŽĞƚ� ĞĞŶ� ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ� ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ŝŶ�
ƌƵŝŵƚĞůŝũŬĞ� ƉůĂŶŶĞŶ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ŵŝŶƵŵƵŵ� ĂĂŶ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ƉĞƌ� ǁŝũŬ� ŽĨ� ŐĞďŝĞĚ͘� �ĞǌĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ůĂŶĚƐĐŚĂƉƉĞŶ� ǌŝũŶ� ĚĞ� WŽůǇĚŽŵĞƐ͕�
^W/E� ĨĂƌŵƐ͕� ŬĂŶƚŽƌĞŶ� ŵĞƚ� ǀŽĞĚƐĞůƉƌŽĚƵĐƟĞ͕�
ƐƉĞĞůƚƵŝŶĞŶ͕� ƐƉŽƌƚǀĞůĚĞŶ� ĞŶ� ƉĂƌŬĞŶ͘� �ůůĞĞŶ�
ĞĞŶ�ƐƚĞůƌĞŐĞů�ĂůƐ� ͚ϭϬй�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ͛� ŝƐ�ŶŝĞƚ�
ŐĞŶŽĞŐ͘

�Ğ�ĂĨƐƚĂŶĚĞŶ�ĚŝĞ�ŝŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ĂĨŐĞůĞŐĚ�ŵŽĞƚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�Žŵ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĐĞŶƚƌƵŵ�ŽĨ�ĞĞŶ�ďƵƵƌƚ�ŶĂĂƌ�
ĚĞ�ƐƚĂĚƐƌĂŶĚĞŶ�ĐƋ͘�ƐƚĂĚƐƉŽŽƌƚĞŶ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ�ǌŝũŶ�
ŶŽŽŝƚ�ŽŶĚŽĞŶůŝũŬ͗�ŵĂǆŝŵĂĂů��ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞŶ�ĮĞƚƐĞŶ͘�
tĞů�ǌŽƵ�ŚĞƚ�ĮĞƚƐǀĞƌŬĞĞƌ�Ğƌ�ďĂĂƚ�ďŝũ�ŚĞďďĞŶ�Žŵ�
ĞŝŐĞŶ͕�ǀĞŝůŝŐĞ�ĞŶ�ǀŽŽƌĂů�ĚŽŽƌŐĂĂŶĚĞ�ĮĞƚƐƌŽƵƚĞƐ�
ƚĞ� ŚĞďďĞŶ͕� ĚŝĞ� ĚĞ� ƐƚĂĚ� ĚŽŽƌŬƌƵŝǌĞŶ͘� ,Ğƚ�
^ƚĞƌŶĞƚǁĞƌŬ�ĞŶ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ĂůƐ�ĚĞ�^ůŽǁůĂŶĞ�



119

ŵŽĞƚĞŶ� ŝŶ� �Wh>Ɛ� ǁŽƌĚĞŶ� ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ� ĞŶ� ǁĂĂƌ�
Ğƌ�ŽŶƚďƌĞŬĞŶĚĞ�ƐĐŚĂŬĞůƐ�ǌŝũŶ͕ǌŽ�ǀŽůůĞĚŝŐ�ŵŽŐĞůŝũŬ�
ĂĂŶŐĞůĞŐĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘

�Ğ�ŬƌĂĐŚƚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ��Wh>Ɛ�ĂůƐ�ďŝŶĚĞŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƚ͕�ŝƐ�ŝŶ�
�ŝŶĚŚŽǀĞŶ�Ăů�ĚĞĞůƐ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ͘�DĞƚ��Wh>Ɛ͕�ŝŶŐĞǌĞƚ�
ĂůƐ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ͕� ŬĂŶ� ĚĞ� ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ� ǀĂŶ� ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ�
ĞŶ�ŽƉĞŶďĂƌĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ŽŽŬ�ŶŽŐ��ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ�ŐĞŵĂĂŬƚ�
ǁŽƌĚĞŶ͘� �Ğ� ďĂƚĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŶĞƚǁĞƌŬĞŶ� ĞŶ� ĚĞ�
ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ǁŽƌĚĞŶ� ŚŝĞƌŵĞĞ� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ�
ĞŶ�ƐŽĐŝĂĂů�ǀĞƌďĞƚĞƌĚ�ĞŶ�ƵŝƚŐĞďƵŝƚ͘

�ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ŬĂŶ�ŵĞƚ�ǀĞƌƐƚĞƌŬŝŶŐ�ĞŶ�ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ŐƌŽĞŶĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ĚŽŽƌŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�ƐůŝŵŵĞ�
ŬĞƵǌĞƐ� ŝŶ� ŽŶƚǁĞƌƉ� ĞŶ� ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͕� ĚĞ� ƉŽƚĞŶƟĞ�
ǀĂŶ� ŚĞƚ� ŐƌŽĞŶ� ǀĞƌĚĞƌ� ďĞŶƵƩĞŶ͘� sĞƌĚĞƌ� ŬĂŶ� ĚĞ�
ƐƚĂĚ�ĚŽŽƌ� ĚĞ� ǀĞƌŐƌŽĞŶŝŶŐ� ǀĂŶ�ĚĂŬĞŶ� � ĞŶ� ŐĞǀĞůƐ�
ĞŶ� ĚŽŽƌ� ĞŶĞƌŐŝĞͲŽƉǁĞŬŬŝŶŐ� ŽƉ� ĚĂŬĞŶ͕� ǌŝĐŚǌĞůĨ�
ǀĞƌĚĞƌ�ǀĞƌĚƵƵƌǌĂŵĞŶ͘

�ŽŶĐƌĞƚĞ�ĂĐƟĞƐ
�ĞĞƌ� ĐŽŶĐƌĞĞƚ� ŬƵŶŶĞŶ� Ğƌ� ĚŝƌĞĐƚ� ĚĞ� ǀŽůŐĞŶĚĞ�
ƐƚĂƉƉĞŶ� ŽŶĚĞƌŶŽŵĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� Žŵ� �ŝŶĚŚŽǀĞŶ�
ĚŽŽƌŵŝĚĚĞů� ǀĂŶ� ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ĞŶ� ǀŽĞĚƐĞů�
ĚƵƵƌǌĂŵĞƌ� ƚĞ� ŵĂŬĞŶ͘� ^ƚĂƉƉĞŶ� ǀĂŶƵŝƚ� ĚĞ�
ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ŽƉ�ĚĞ�ŬŽƌƚĞ�ƚĞƌŵŝũŶ͗
• WůĂƩĞ� ĚĂŬĞŶ� ŵĞƚ� ŐƌŽŽƚ� ŽƉƉĞƌǀůĂŬ� ůĂƚĞŶ�

ŽŶĚĞƌǌŽĞŬĞŶ� ŽƉ� ďƌƵŝŬďĂĂƌŚĞŝĚ� ǀŽŽƌ�
ĚĂŬůĂŶĚďŽƵǁ�ĞŶ�ŬĂƐďŽƵǁ

• &ŝĞƚƐŶĞƚǁĞƌŬĞŶ� ;ĂůƐ� ^ůŽǁůĂŶĞͿ� ƵŝƚǀŽĞƌĞŶ� ĞŶ��
ĚĞǌĞ�ǀŽŽƌĂŶŐ�ŐĞǀĞŶ�ŽƉ�ĂŶĚĞƌĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƵƌ

• �ƵŝĚĞůŝũŬ� ƉƌŽĂĐƟĞĨ� ďĞůĞŝĚ� ǀŽŽƌ�
ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĨŽƌŵƵůĞƌĞŶ�ĞŶ�ƌƵŝŵƚĞ�ŵĂŬĞŶ�
ǀŽŽƌ� ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐĞŶ� ŝŶ� ŚĞƚ� ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐƐƉůĂŶ�
ǀŽŽƌ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĞĞů� ǀĂƐƚŐŽĞĚ� ĞŶ� ŐƌŽŶĚ� ĚĂƚ�
ůĞĞŐ�ƐƚĂĂƚ

• ,ĞƌĚĞĮŶĞĞƌ� ŚĞƚ� ďĞŚĞĞƌ� ĞŶ� ĚĞ� ǁĂĂƌĚĞ� ǀĂŶ�
ŽƉĞŶďĂƌĞ� ƌƵŝŵƚĞ� ĞŶ� ŐƌŽĞŶ� ĞŶ� ŐĞĞŌ� ŚĞƚ� Ƶŝƚ�
ŚĂŶĚĞŶ� ĂĂŶ� ƐƚĂĚƐďŽĞƌĞŶ� ĞŶ� ďƵƌŐĞƌƐ� ǀŽŽƌ�
ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ϭϬ�ũĂĂƌ

• 'ĞĞĨ�ĂĂŶ�ǁĞůŬĞ�ƚǇƉĞ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ǁĞŶƐůŝũŬ�
ŝƐ�ǀŽŽƌ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ůŽĐĂƟĞƐ

KƉ�ĚĞ�ŵŝĚĚĞŶůĂŶŐĞ�ĞŶ�ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ͗
• ^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ� ĞŶ� ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ� ǀĂŶ�

ĞŶĞƌŐŝĞ͕�ǁĂƚĞƌǌƵŝǀĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ďŝŽĂĨǀĂů�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�
ŽƉŶĞŵĞŶ� ŝŶ� ;ƐƚĞĚĞďŽƵǁŬƵŶĚŝŐĞͿ� ƉůĂŶŶĞŶ�
ǀŽŽƌ�ǁŝũŬǀĞƌŶŝĞƵǁŝŶŐ�ĞŶ�ŶŝĞƵǁďŽƵǁ

• 'ƌŽĞŶĞͬƉƌŽĚƵĐƟĞǀĞ� ĚĂŬĞŶ� ǀĞƌƉůŝĐŚƚ� ƐƚĞůůĞŶ�
ǀŽŽƌ� ŶŝĞƵǁĞ� ŐĞďŽƵǁĞŶ� ŵĞƚ� ĞĞŶ� ƉůĂƚ� ĚĂŬ͕�
ďŽǀĞŶ�ĞĞŶ�ďĞƉĂĂůĚ�;ĚĂŬͿŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞ͘

• �ĂĂƌ�ǁĂĂƌ�ŵŽŐĞůŝũŬ�;ŽƵĚĞͿ�ďŽŵĞŶ�ǀĞƌǀĂŶŐĞŶ�
ǀŽŽƌ�ǀƌƵĐŚƚĚƌĂŐĞŶĚĞ�ďŽŵĞŶ

�ŽŶĐƌĞƚĞ�ĂĐƟĞƐ�ĚŽŽƌ�;ƉŽƚĞŶƟģůĞͿ�ƐƚĂĚƐďŽĞƌĞŶ͗
• �ŽĞŬ� ŝŶǀĞƐƚĞĞƌĚĞƌƐ� ĞŶ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ĚŝĞ�

ďĞŐŝŶŬĂƉŝƚĂĂů�ŬƵŶŶĞŶ�ŐĞŶĞƌĞƌĞŶ͘�^ƚĂƉ�ĂĨ�ǀĂŶ�
ƐƵďƐŝĚŝĞ͕�ĞƚĐ͘�&ŽĐƵƐ�ŶŝĞƚ�ĂůůĞĞŶ�ŽƉ�ŝĚĞŽůŽŐŝĞ͕�
ŵĂĂƌ�ŵĂĂŬƚ�ĞĞŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐŵŽĚĞů͘

• 'Ă� ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐĞŶ� ĂĂŶ� ŵĞƚ� ŚŽƌĞĐĂ͕� ǁŝŶŬĞůƐ͕�
;ǌŽƌŐͿŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ� ĞŶ� ƐĐŚŽůĞŶ� ǀŽŽƌ�
ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŐƌŽŶĚ͕�ƉƌŽĚƵĐƟĞĂĨǌĞƚ�ĞŶ�
ĚŝĞŶƐƚĞŶ͘��ŝĞ�ŽŽŬ�ǀŽƌŝŐĞ�ƉƵŶƚ

• WƌĂĂƚ�ŵĞƚ�ƉŽƚĞŶƟģůĞ�ŬůĂŶƚĞŶ�ŽǀĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ�
ĞŶ�ĚŝĞŶƐƚĞŶ�ĚŝĞ�ǌĞ�ŵŝƐƐĞŶ͗�ǀĞƌďŝŶĚ�ũĞǌĞůĨ�ŵĞƚ�
ũĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ

�ŽŶĐƌĞƚĞ�ĂĐƟĞƐ�ĚŽŽƌ�ĐŽŶƐƵŵĞŶƚĞŶ͗
• DŝŶĚĞƌ�ǀůĞĞƐ�ĞƚĞŶ
• �ŽŽĚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ĚŽĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĮĞƚƐͬůŽƉĞŶĚ
• dŝũĚĞŶƐ�ŚĞƚ�ďŽŽĚƐĐŚĂƉƉĞŶ�ĚŽĞŶ�Ğƌ�ŽƉ�ůĞƩĞŶ�

ĚĂƚ� ũĞ� ƐĞŝǌŽĞŶƐŐĞďŽŶĚĞŶ� ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ� ŬŽŽƉƚ�
ĞŶ� ĂůƐ� ŚĞƚ� ŬĂŶ� ůŽŬĂůĞ� ƉƌŽĚƵĐƚĞŶ͘� �ŝƚ� ŬĂŶ�
ďĞƚĞŬĞŶĞŶ�ĚĂƚ�ũĞ�ĞĞŶƐ�ŵŽĞƚ�ŐĂĂŶ�ƌŽŶĚĮĞƚƐĞŶ�
ŝŶ� ĚĞ� ŽŵŐĞǀŝŶŐ� ŶĂĂƌ� ĞĞŶ� ŐƌŽĞŶƚĞďŽĞƌ� ŽĨ�
ďŽĞƌĚĞƌŝũǁŝŶŬĞů

• �ŽƌŐĞŶ�ĚĂƚ�ŐĞŬŽĐŚƚ�ǀŽĞĚƐĞů�ŶŝĞƚ�ďĞĚĞƌŌ�ĚŽŽƌ�
ƚĞ�ůĂŶŐ�ƚĞ�ůĂƚĞŶ�ůŝŐŐĞŶ

• EŝĞƚ� ƚĞ� ŐƌŽƚĞ� ƉŽƌƟĞƐ� ŬŽŬĞŶ͕� ǌŽĚĂƚ� Ğƌ�
ŶĂĚĞƌŚĂŶĚ�ŶŝĞƚƐ�ǁĞŐŐĞŐŽŽŝƚ�ŚŽĞŌ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ͘

• �ĞůĨ�ŐƌŽĞŶƚĞ͕�ĨƌƵŝƚ�ĞŶ�ŬƌƵŝĚĞŶ��ƚĞůĞŶ͘
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�ĞƌŐ͕�>͘D͘�ǀĂŶ�ĚĞŶ�;ϮϬϬϭͿ�hƌďĂŶ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚǁŽ�͚ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͛�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƚƌĞŶĚƐ͕�tĂŐĞŶŝŶŐĞŶ͗��ůƚĞƌƌĂ�'ƌĞĞŶ�tŽƌůĚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ

�ŝŶŶĞŶůĂŶĚƐ��ĞƐƚƵƵƌ͕ �Ϯϴ�ŽŬƚŽďĞƌ�ϮϬϭϭ�^ƉĞĐŝĂů�sĂƐƚŐŽĞĚ͗�ĚĞ�;ŽŶͿĚƌĂĂŐůŝũŬĞ�ůŝĐŚƚŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ůĞĞŐƐƚĂŶĚ

�ŽŽŶĞŶ͕�<͘:͘D͘�;ϮϬϬϵͿ��ƐƐĞŶƟĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐƵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ĐĞůů�ŶŝĐŚĞ�ƵŶƌĂǀĞůĞĚ͘�WƌŽŵŽƟĞ�ƉƌŽĞĨƐĐŚƌŝŌ͕�dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕��ŝŶĚŚŽǀĞŶ

�ŚĂƌĂƐ͕�>ĂƌƐ͘�sŽĞĚƐĞůƐƚƌĂƚĞŐŝĞ͗�ŚĞƚ�ƐƚƵƌĞŶĚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵĞ�ǀŽŽƌ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ

�ĂŶĐŬĂĞƌƚ�^͕͘��ĂǌĂƵǆ�'͕͘��ĂƐ�>͘�Θ�sĂŶ�'ŝũƐĞŐŚĞŵ��͘�;ϮϬϭϬͿ�>ĂŶĚďŽƵǁ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞŶ�ĞŶ�ĚǇŶĂŵŝƐĐŚ�ƐƚĞĚĞŶŐĞǁĞƐƚ͕��ĞƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�>ĂŶĚďŽƵǁ�ĞŶ�sŝƐƐĞƌŝũ͕�ĂĨĚĞůŝŶŐ�

DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĞŶ�^ƚƵĚŝĞ͕��ƌƵƐƐĞů͘

�ĞŬŬŝŶŐ͕��͘�;ϮϬϬϳͿ�^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁŐŝĚƐ͕�>ĞůǇƐƚĂĚ͗�WƌĂŬƟũŬŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�WůĂŶƚ�Θ�KŵŐĞǀŝŶŐ�;WWKͿ

�d���ĂĚĞůŚŽī�;ϮϬϭϮͿ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞĞƚ͕�&ĂĐƚƐŚĞĞƚ�ŬĂŶƚŽƌĞŶ�ĞŶ�ďĞĚƌŝũĨƐƌƵŝŵƚĞŵĂƌŬƚ

�ǇŶĂŵŝƐ�sĂƐƚŐŽĞĚĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ĞŶ�ŵĂŬĞůĂĂƌƐ�;ϮϬϭϮͿ�<ĂŶƚŽƌĞŶŵĂƌŬƚ�ϮϬϭϮ�Ɖ͘ϲϲ

�y��Wd͕ �^/'E�Θ�/ŶŶŽǀĂƟĞŶĞƚǁĞƌŬ�;ϮϬϭϬͿ͘�WŽůǇĚŽŵĞ͕�ŚŝŐŚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƉŽůǇĚŽŵĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ

�y��Wd�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�;ϮϬϭϬͿ�DŽŽŝ�Θ��ƵƵƌǌĂĂŵ�^ĐŚŝĞďƌŽĞŬͲ�ƵŝĚ͕�/ŶŐƌĞĚŝģŶƚĞŶďŽĞŬ

&ŽƐƐ͕�:͘�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϭͿ�dŚĞ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ZŽŽŌŽƉ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�'ƵŝĚĞ͘��ůĞŬŝŶŐĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �<ĂƌůŬƐƌŽŶĂ͕�^ǁĞĚĞŶ

'ĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�;ϮϬϭϮͿ�<ĂĚĞƌŶŽƚĂ�ϮϬϭϯͲϮϬϭϲ�DŽƌŐĞŶ��ĞŶƚƌĂĂů

'ĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�;ϮϬϭϮͿ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�ŽǀĞƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ĞŶ�ƐƚĂĚƐďĞĞůĚ͕�Ɖ͘ϵ͘��ŝŶĚŚŽǀĞŶ

'ĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�;ϮϬϭϮͿ�'ƌŽŶĚƉƌŝũǌĞŶďƌŝĞĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚη�ϭϮ͘ϭϵ͘ϰϬϮ

'ŽƵŐŚ͕�/͘�Ğƚ�Ăů��;:ƵůǇ�ϮϬϭϭͿ�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŽƚĂů�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ďǇ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂů�ƉŽůŝĐǇ͕ �Ɖϭ

�Ğ�'ƌĂĂĨ͕ �W͘ �;ϮϬϭϭͿ�ZƵŝŵƚĞ�ǀŽŽƌ�ƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ŝŶ�ZŽƩĞƌĚĂŵ

,ŽƵŐŚ͕�D͘�;ϮϬϬϰͿ��ŝƟĞƐ�Θ�ŶĂƚƵƌĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͗�Ă�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͕ �>ŽŶĚŽŶ�ͬ�EĞǁ�zŽƌŬ͗�ZŽƵƚůĞŐĚĞ

<ŝŶ͕�^͘�;ŽŬƚŽďĞƌ�ϮϬϭϬͿ�͚'ƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ZĞŶŽǀĂƟŽŶ͕�Ă�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŐůĂǌĞĚ�ƐƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ�ŽĨ�

ĞĂƌůǇ�ƉŽƐƚͲǁĂƌ�ŵƵůƟĨĂŵŝůǇ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͕�D^Đ�dŚĞƐŝƐ͕�hƚƌĞĐŚƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽĨ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĞƚǇ

<WD'�;ϮϬϭϮͿ�'ƌŽĞŶ͕�ŐĞǌŽŶĚ�ĞŶ�ƉƌŽĚƵĐƟĞĨ

>ĞŵƐ͕��͘�;ŵĂĂƌƚ�ϮϬϭϭͿ��ƵƵƌƚŵŽĞƐƚƵŝŶĞŶ͕�ŬĂŶƐĞŶ�ǀŽŽƌ�ƐŽĐŝĂůƐĞ�ĐŽŚĞƐŝĞ�ĞŶ�ůĞĞĩĂĂƌŚĞŝĚ�ŝŶ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ�EŝĞƵǁͲtĞƐƚ͘�^ƚĂĚƐĚĞĞů�EŝĞƵǁͲtĞƐƚ͕�'ĞŵĞĞŶƚĞ�

�ŵƐƚĞƌĚĂŵ

DŝŶŝƐƚĞƌŝĞ�>�/Θ/D͕�Ž͘Ă͘�ŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕��Ğ�'ƌŽĞŶĞ�^ƚĂĚ͕�'ƌŽĞŶ�>ŽŽŶƚ�;ϮϬϭϮͿ�'ƌŽĞŶ�>ŽŽŶƚ�ŵĞƚ�d����^ƚĂĚ͕�'ĞŵĞĞŶƚĞŶ�ƌĞĚĞŶĞƌĞŶ͕�ƌĞŬĞŶĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌĚŝĞŶĞŶ�

ŵĞƚ�ĚĞ�ďĂƚĞŶ�ǀĂŶ�ŶĂƚƵƵƌ�ĞŶ�ǁĂƚĞƌ

DŝŶŝƐƚĞƌŝĞ�>ĂŶĚďŽƵǁ�EĂƚƵƵƌ�ĞŶ�sŽĞĚƐĞůŬǁĂůŝƚĞŝƚ�;ŵĞŝ�ϮϬϭϬͿ�&ĞŝƚĞŶ�ĞŶ�ĐŝũĨĞƌƐ�ŽǀĞƌ�ǀĞƌƐƉŝůůĞŶ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů�ĚŽŽƌ�ĐŽŶƐƵŵĞŶƚĞŶ

ĚĞ�DƵǇŶĐŬ͕��͘�;ϮϬϭϭͿ�^ƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁ�ĞŶ�ĚƵƵƌǌĂŵĞ�ŐĞďŝĞĚƐŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͕�Ɖϯ

�ÙÊÄÄ�Ä



122 Het continue productieve urbane landschap Eindhoven

WůĂŶďƵƌĞĂƵ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�>ĞĞĨŽŵŐĞǀŝŶŐ�ĞŶ�hƌŚĂŶ�hƌďĂŶ��ĞƐŝŐŶ�;ϮϬϭϮͿ�sŽƌŵŐĞǀĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƐƉŽŶƚĂŶĞ�ƐƚĂĚ͕��ĞůĞŵŵĞƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŬĂŶƐĞŶ�ǀŽŽƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĐŚĞ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�

ŚĞƌŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͘��ĞŶ�,ĂĂŐ͕��ŵƐƚĞƌĚĂŵ

WƵůƐĞůůŝ͕�Z͘D�WƵůƐĞůůŝ͕�&͘D͘�ZĂƫ͕��͘�dŝĞǌǌŝ�;ϮϬϬϯͿ��ŝƐƐŝƉĂƟǀĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐŝƟĞƐ͗�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŇŽǁƐ�ĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ƉĂƩĞƌŶƐ͕�^ŝĞŶĂ͗�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ŝĞŶĂ�

ĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂŵďƌŝĚŐĞ

YƵĂǇůĞ͕�,͘�;ϮϬϬϴͿ�dŚĞ�ƚƌƵĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂƌŵƐ�ĂŶĚ�ŐĂƌĚĞŶƐ͗�ƐŽĐŝĂů͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͘�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ��ŝƚǇ�&ĂƌŵƐ�Θ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�

'ĂƌĚĞŶƐ͘��ƌŝƐƚŽů͕�tĂůĞƐ͘

^ƚĞĐ�'ƌŽĞƉ�;ϮϬϭϭͿ�EĂĂƌ�ĞĞŶ�ƐƚĞƌŬĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶƐĞ�ŬĂŶƚŽƌĞŶŵĂƌŬƚ

^ŽŶŶĞǀĞůĚ͕�W͘ �Ğƚ�Ăů�;ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϬϵͿ�^ƚĂƚƵƐƌĂƉƉŽƌƚ��ůŬĂƐ�ĞŶ�&ƌĞƐŚĞůŬĂƐ͘�thZ�'ůĂƐƚƵŝŶďŽƵǁ͕�tĂŐĞŶŝŶŐĞŶ

^ƚĞĞů͕��͘�;ϮϬϬϵͿ�,ƵŶŐƌǇ��ŝƚǇ͕ �,Žǁ�&ŽŽĚ�^ŚĂƉĞƐ�KƵƌ�>ŝǀĞƐ͘�sŝŶƚĂŐĞ͕�h<

^ƵŬŬĞů͕�t͘�^ƟůŵĂ͕��͘�:ĂŶƐŵĂ͕�:͘�͘�;ϮϬϭϬͿ�sĞƌŬĞŶŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵŝůŝĞƵĞīĞĐƚĞŶ�ǀĂŶ�ůŽŬĂůĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ĞŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟĞ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů�ŝŶ��ůŵĞƌĞ͕�ĞŶĞƌŐŝĞǀĞƌďƌƵŝŬ͕�ĞŵŝƐƐŝĞ�

ǀĂŶ�ďƌŽĞŝŬĂƐŐĂƐƐĞŶ�ĞŶ�ǀŽĞĚƐĞůŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ͘�tĂŐĞŶŝŶŐĞŶ��ŝĞŶƐƚ�ůĂŶĚďŽƵǁŬƵŶĚŝŐ�KŶĚĞƌǌŽĞŬ͕�WWK�>ĞůǇƐƚĂĚ

dŚŽŵƐĞŶ͕��͘�;ϮϬϬϲͿ�>ĞǀĞŶƐůŽŽƉ�Ͳ�ǀĂŶ�ǁŽŶŝŶŐĞŶ�Ͳ�tŽŶŝŶŐǀĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ�ĞŶ�tŽŶŝŶŐďĞŚĞĞƌ͕ �ĨĂĐƵůƚĞŝƚ��ŽƵǁŬƵŶĚĞ͕�dh��ĞůŌ

dŽƌŽŶƚŽ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�;ϮϬϭϮͿ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŽƌŽŶƚŽ͘ĐĂͬŐƌĞĞŶƌŽŽĨƐͬŽǀĞƌǀŝĞǁ͘Śƚŵ

sĞƌůŝŶĚĞ͕��͘�;ϮϬϬϳͿ��ĞŶ�ǀŽŽƌďĞƐĐŚŽƵǁŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ŽŶƚƐƚĂĂŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐĐŚŝũŶƐĞů�͚ƐƚĂĚ͛

sŝůũŽĞŶ͕��͘��ŽŚŶ͕�<͘�,ŽǁĞ͕�:͘�ϮϬϬϱ��Wh>^͕�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ƵƌďĂŶ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ͗�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƵƌďĂŶ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĐŝƟĞƐ͘��ůƐĞǀŝĞƌ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�

WƌĞƐƐ͕�h<͘

sůĂĂŵƐĞ�ŽǀĞƌŚĞĂĚ�;ϮϬϭϬͿ�>ĂŶĚďŽƵǁ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞŶ�ĞŶ�ĚǇŶĂŵŝƐĐŚ�ƐƚĞĚĞŶŐĞǁĞƐƚ͘��ĞƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�>ĂŶĚďŽƵǁ�ĞŶ�sŝƐƐĞƌŝũ͕�sůĂĂŵƐĞ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ

W�Z^KKE>/:<���KEd��d�E͗

WĞƌƐŽŽŶůŝũŬ�ŵĂŝůǁŝƐƐĞůŝŶŐ�'ĞƌƚũĂŶ�DĞĞƵǁƐ͕�WůĂŶƚůĂď�;ϭϬͲϭϬͲϮϬϭϮͿ

'ĞƐƉƌĞŬ�ŵĞƚ�ƉůĂŶŽůŽŽŐ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͕�^ǇůǀŝĂ�ǀĂŶ�,ĂĞī�;ŵĞĞƌĚĞƌĞ�ŵĂůĞŶͿ

'ĞƐƉƌĞŬ�ŵĞƚ�ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƌŝƐƚͬƐƚĂĚƐďŽĞƌ��ƌũĂŶ�ĚĞ�sƌŝĞƐ�;ŵĞĞƌĚĞƌĞ�ŵĂůĞŶͿ

'ĞƐƉƌĞŬ�ŵĞƚ�ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƌŝƐƚͬƐƚĂĚƐďŽĞƌ�WĂƵů�ǀĂŶ�,ĞĚĞů

'ĞƐƉƌĞŬ�ďŝũ��ĞŚĞĞƌ�KƉĞŶďĂƌĞ�ZƵŝŵƚĞ͕�ŐĞŵĞĞŶƚĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�;ϮϴͲϭϭͲϮϬϭϮͿ



123

t��^/d�^͗

�ŐƌŽ�Θ��Ž��ƌĂďĂŶƚ�;ĂƉƌŝů�ϮϬϭϭͿ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŐƌŽĞŶĐŽ͘ŶůͬƉĞƌƐͺƉƵďůŝĐŝƚĞŝƚͬϭϭͲϬϰͲϮϬͬ^ƚŽƉͺǀĞƌƐƉŝůůŝŶŐͺŝŶͺĚĞͺǀŽĞĚƐĞůŬĞƚĞŶ͘ĂƐƉǆ

�ůďĞƌƚ�,ĞŝũŶ͕��ǁǁǁ͘ĂŚ͘ŶůͬŐƌŽĞŶƚĞͲĨƌƵŝƚ�;ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮͿ

�ŶŝŵĂůĨƌĞĞĚŽŵ͕�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶŝŵĂůĨƌĞĞĚŽŵ͘ŽƌŐͬƉĂŐŝŶĂƐͬŝŶĨŽƌŵĂƟĞͬǀůĞĞƐĞƚĞŶ͘Śƚŵů

�ĞŶƚƌĂĂů��ƵƌĞĂƵ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�^ƚĂƟƐƟĞŬ�;ϮϬϭϮͿ���^͘Ŷů͕�^ƚĂƚůŝŶĞ͕��ĞŶ�,ĂĂŐͬ,ĞĞƌůĞŶ͘��ĞǌŽĐŚƚ�ŽƉ�ϯͲϭϭͲϮϬϭϮ

�ĞƐƉŽŵŵŝĞƌ͕ ��ŝĐŬƐŽŶ͕�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǀĞƌƟĐĂůĨĂƌŵ͘ĐŽŵͬ

�ƵƵƌǌĂĂŵ�ƚŚƵŝƐ͕�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚƵƵƌǌĂĂŵƚŚƵŝƐ͘ŶůͬůŝĨĞƐƚǇůĞͬǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ

�ŝŶĚŚŽǀĞŶ�;ϮϬϭϮͿ�ĞŝŶĚŚŽǀĞŶ͘ďƵƵƌƚŵŽŶŝƚŽƌ͘ Ŷůͬ

'ƌŽĞŶƚĞ�ĞŶ�&ƌƵŝƚ��ĐƚƵĞĞů�;ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮͿ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘�ŐĨĂĐƚƵĞĞů͘Ŷůͬ,ŽŵĞͬDĂƌŬƚͬtĞĞŬŶŽƚĞƌŝŶŐĞŶͬ

<ĂŵĞƌ�ǀĂŶ�<ŽŽƉŚĂŶĚĞů͕�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŬǀŬ͘ŶůͬŽŶĚĞƌŶĞŵĞŶͬƌĞĐŚƚƐǀŽƌŵĞŶͬ

>�/�tĂŐĞŶŝŶŐĞŶ�hZ�;ϮϬϭϭͿ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁϯ͘ůĞŝ͘ǁƵƌ͘ ŶůͬůƚĐͬ�ůĂƐƐŝĮĐĂƟĞ͘ĂƐƉǆ

EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�sĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�DĂŬĞůĂĂƌƐ�;ϮϬϭϮͿ�ϭĞ�ŚĞůŌ�ϮϬϭϮ͕�ďĞƌĞŬĞŶƚ�Ƶŝƚ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞƐ�ǀĂŶƵŝƚ�ƵŝƚǁŝƐƐĞůŝŶŐ͕�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘Ŷǀŵ͘ŶůͬůĂŶĚĞůŝũŬͬŵĂƌŬƟŶĨŽƌŵĂƟĞͬ

ŐƌŽŶĚƉƌŝũǌĞŶ͘ĂƐƉǆ

EĂƚƵƵƌŝŶĨŽƌŵĂƟĞ͕�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĂƚƵƵƌŝŶĨŽƌŵĂƟĞ͘ŶůͬŶĚď͘ŵĐƉͬŶĂƚƵƵƌĚĂƚĂďĂƐĞ͘ŶůͬŝϬϬϬϮϵϲ͘Śƚŵů

EK^�;ϮϬϭϬͿ�;ŚƩƉ͗ͬͬŶŽƐ͘ŶůͬĂƌƟŬĞůͬϭϰϮϵϵϵͲďŝŽƉůĂƐƟĐͲŝŶͲŽƉŵĂƌƐ͘ŚƚŵůͿ

KŵŐĞǀŝŶŐƐũƵƌŝƐƚ͕�ŚƩƉ͗ͬͬŽŵŐĞǀŝŶŐƐũƵƌŝƐƚ͘ŶůͬĮůĞƐͬϮϬϭϭͬϬϱͬƐƚĂĚƐůĂŶĚďŽƵǁͲĞŶͲďĞƐƚĞŵŵŝŶŐƐƉůĂŶ͘ƉĚĨ

WůĂŶƚĂŐŽŶ�ǀĞƌƟĐĂů�ĨĂƌŵ͕�ŚƩƉ͗ͬͬƉůĂŶƚĂŐŽŶ͘ĐŽŵͬ

ZƵŝŵƚĞǀŽůŬ�ďůŽŐ͕�ŚƩƉ͗ͬͬƌƵŝŵƚĞǀŽůŬ͘ŶůͬďůŽŐͬƟũĚĞůŝũŬŚĞŝĚͲĂůƐͲƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞͲƐƚƌĂƚĞŐŝĞͲǀŽŽƌͲŐĞďŝĞĚƐŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐͬ

WĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌ�EĞĚĞƌůĂŶĚ͕�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉĞƌŵĂĐƵůƚƵƵƌŶĞĚĞƌůĂŶĚ͘ŽƌŐͬ

^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐ�;ϮϬϭϬͿ�;ŚƩƉ͗ͬͬƐƉŝŶĨĂƌŵŝŶŐ͘ĐŽŵͬǁŚĂƚƐ^ƉŝŶͬ

^W/E�ĨĂƌŵŝŶŐ�;ϮϬϭϮͿ�tŚǇ�ĚŽĞƐ�^W/EͲ&ĂƌŵŝŶŐ�ŵĂŬĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĞŶƐĞ͍�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐƉŝŶĨĂƌŵŝŶŐ͘ĐŽŵͬĨĂƋͬ

dĂƐƚĞ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞ�;ϮϬϭϬͿ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚĂƐƚĞƚŚĞǁĂƐƚĞ͘ŶůͬĂƌƟŬĞůĞŶͬƐŚŽǁͬĨĞŝƚĞŶͺĞŶͺĐŝũĨĞƌƐͺŽǀĞƌͺǀŽĞĚƐĞůǀĞƌƐƉŝůůŝŶŐ

dƌĞĞŚƵŐŐĞƌ�ĨŽŽĚ�ďůŽŐ͕�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚƌĞĞŚƵŐŐĞƌ͘ ĐŽŵͬŐƌĞĞŶͲĨŽŽĚͬŝŶĨŽŐƌĂƉŚŝĐͲŚŽǁͲŵƵĐŚͲďĂĐŬǇĂƌĚͲŝƐͲŶĞĞĚĞĚͲƚŽͲĨĞĞĚͲĂͲĨĂŵŝůǇͲŽĨͲĨŽƵƌ͘ Śƚŵů

sĞƌƟĐƌŽƉ�;ϮϬϭϭͿ�;ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǀĞƌƟĐƌŽƉ͘ĐŽŵͬĂďŽƵƚ͘ŚƚŵůͿ

sŽĞĚŝŶŐƐĐĞŶƚƌƵŵ͕�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǀŽĞĚŝŶŐƐĐĞŶƚƌƵŵ͘ŶůͬŶůͬŚŽĞǀĞĞůͲŵĂŐͲŝŬͲƉĞƌͲĚĂŐͲĞƚĞŶͲ͘ĂƐƉǆ

sŽĞĚƐĞůŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ�;ϮϬϬϳͿ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐƚĞůůŝŶŐ͘ŶůͬŬůĞŝŶƚũĞͬϰϮϬͬ��s<ϭϭϲϵϰϵϮϳϬϰ͘ŚƚŵůͿ�Ͳ�ǁǁǁ͘ŽďƐĞƌǀĞ͘ďĞ�ĞŶ�ǁǁǁ͘ĚĞĨƌĂ͘ŐŽǀ͘ ƵŬ



DĂƐƚĞƌ�ƚŚĞƐŝƐ
�ŽŶƟŶƵŽƵƐ�WƌŽĚƵĐƟǀĞ�hƌďĂŶ�>ĂŶĚƐĐĂƉĞ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ͗�,ŽĞ�ŬĂŶ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ�ǌĞůĨǀŽŽƌǌŝĞŶĞŶĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ǀĂŶ�ǀŽĞĚƐĞů͍

ĚŽŽƌ͗�ZŽŵŬĞŵĂ͕�:͘�͘�;:ŽĐŚĞŵͿ

ƐƚƵĚĞŶƚ/�͗�Ϭϱϰϵϱϱϭ

^ƵƉĞƌǀŝƐŝŶŐ
&ŝƌƐƚ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ͗��ƌ͘ �ŝƌ͘ ��͘,͘�;<ĞĞƐͿ��ŽĞǀĞŶĚĂŶƐ�;ŚŽŽĨĚĚŽĐĞŶƚ��hƌďĂŶ��ĞƐŝŐŶ�Θ�WůĂŶŶŝŶŐ͕��ŽƵǁŬƵŶĚĞ͕�dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶͿ

^ĞĐŽŶĚ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ;ƐͿ͗�/ƌ͘ �Z͘�͘�;ZĞŝŶĚĞƌͿ�ZƵƚŐĞƌƐ�;ĚŽĐĞŶƚ��hƌďĂŶ��ĞƐŝŐŶ�Θ�WůĂŶŶŝŶŐ͕��ŽƵǁŬƵŶĚĞ͕�dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶͿ

� � ��/ƌ͘ �:͘�;:ŽŚŶͿ�sĞƌŵĞĞƌ�;ƉƌŽũĞĐƚůĞŝĚĞƌ�sŽĞĚƐĞů͕��ƌĂďĂŶƚƐĞ�DŝůŝĞƵĨĞĚĞƌĂƟĞ͕�dŝůďƵƌŐͿ

KƉůĞŝĚŝŶŐ͗�&ĂĐƵůƚĞŝƚ��ŽƵǁŬƵŶĚĞ͕�DĂƐƚĞƌƚƌĂĐŬ�hƌďĂŶ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�WůĂŶŶŝŶŐ͕�

dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ��ŝŶĚŚŽǀĞŶ


