
�  

6FKXOGHQEHUDWXQJ�7LURO 

:�«Ù�Ý��Ù ® �«ã �ϮϬϭϲ  



�  

^ĐŚƵůĚĞŶďĞƌĂƚƵŶŐ�dŝƌŽů 
ǁǁǁ͘ƐďƟƌŽů͘Ăƚ 
 
tŝůŚĞůŵ-'ƌĞŝů-^ƚƌ͘ �Ϯϯͬϱ͘�^ƚŽĐŬ�-�ϲϬϮϬ�/ŶŶƐďƌƵĐŬ 
dĞů͘�ϬϱϭϮͬϱϳ�ϳϲ�ϰϵ�-�&Ăǆ�ϬϱϭϮͬϱϳ�ϳϲ�ϰϵ-ϭϬ 
Ğ-ŵĂŝů͗�ŽĸĐĞΛƐďƟƌŽů͘Ăƚ 

ZĞŐŝŽŶĂůƐƚĞůůĞŶ͗ 
�ĂŚŶŚŽĨƐƚƌ͘ �ϯϳ�-�ϲϯϬϬ�tƂƌŐů 
dĞů͘�ϬϱϯϯϮͬϳϱ�ϱ�Ϭϰ�-�&Ăǆ�ϬϱϯϯϮͬϳϱ�ϱ�Ϭϰ-ϭϭ 
Ğ-ŵĂŝů͗�ǁŽĞƌŐůΛƐďƟƌŽů͘Ăƚ 

�ŚƌŝƐƟĂŶ-WůĂƩŶĞƌ-^ƚƌ͘ �ϲ�-�ϲϰϲϬ�/ŵƐƚ 
dĞů͘�ϬϱϰϭϮͬϲϯ�ϴ�ϯϬ�-�&Ăǆ�ϬϴϭϬ�ϵϱϱϰ�ϯϰϴϯϳϲ� 
Ğ-ŵĂŝů͗�ŝŵƐƚΛƐďƟƌŽů͘Ăƚ 

 

^Ğŝƚ�ϮϬϭϮ�ĞƌĨƺůůƚ�ĚŝĞ�^ĐŚƵůĚĞŶďĞƌĂƚƵŶŐ�dŝƌŽů�ĚŝĞ��Ŷ-
ĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ�YƵĂůŝƚćƚƐŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚƐǇƐƚĞŵƐ�
ŶĂĐŚ�/^K�ϵϬϬϭ͘ 

sŽƌƐƚĂŶĚ 

KďĨƌĂƵ͗ �ƌ͘ �tĂůƚƌĂƵĚ�<ƌĞŝĚů 
^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌ�ĚĞƌ�KďĨƌĂƵ͗ DĂŐ͘�DĂƌƟŶ�:͘�DŽƐĞƌ 
<ĂƐƐŝĞƌŝŶ͗ 'ĞƌƚƌĂƵĚ�'ƐĐŚĞŝĚůŝŶŐĞƌ  
^ĐŚƌŝŌĨƺŚƌĞƌ͗ �ƌ͘ �tŽůĨŐĂŶŐ�DĞŝǆŶĞƌ 

ZĞĐŚŶƵŶŐƐƉƌƺĨĞƌ͗ /ŶŐ͘��ƌ͘ �^ƚĞĨĂŶ�<ƌĂůů 
 DĂŐ͘�dŚŽŵĂƐ�,ƵďĞƌ 



� 

/Ŷ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ 

:�«Ù�Ý��Ù ® �«ã � ϮϬϭϲ  

/ŶŚĂůƚ 

^ĞŝƚĞ�ϰ ^ĐŚƵůĚĞŶĨƌĞŝ�-�ĞŶĚůŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ͊ 

^ĞŝƚĞ�ϳ �ĞƌĂƚĞŶĞ�<ůŝĞŶƚ/ŶŶĞŶ 
 hƌƐĂĐŚĞŶ�ĚĞƌ�mďĞƌƐĐŚƵůĚƵŶŐ 

^ĞŝƚĞ�ϴ�ͬ�ϵ dĞĂŵ�ĚĞƌ�^��dŝƌŽů 

^ĞŝƚĞ�ϭϬ WƌŝǀĂƚŬŽŶŬƵƌƐĞ 
 �ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĚĞƌ��ĞƌĂƚƵŶŐĞŶ 

^ĞŝƚĞ�ϭϭ �ůƚĞƌ 

^ĞŝƚĞ�ϭϮ �ƌďĞŝƚƐůŽƐĞŶƐŝƚƵĂƟŽŶ 
 sĞƌƐĐŚƵůĚƵŶŐ 

^ĞŝƚĞ�ϭϯ sĞƌƚƌĞƚƵŶŐĞŶ�ǀŽƌ�'ĞƌŝĐŚƚ 
ZĞŐŝŽŶĂůǀĞƌƚĞŝůƵŶŐ 

^ĞŝƚĞ�ϭϰ WƌĞƐƐĞ 

^ĞŝƚĞ�ϭϱ �ƵīćůůŝŐĞƐ 

 



� 

^ĐŚƵůĚĞŶĨƌĞŝ�-�ĞŶĚůŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ͊ 

�ŝŶ��ĞŝƐƉŝĞů͗��ĂƐ�ũƵŶŐĞ�WĂĂƌ͕ �,Ğƌƌ�ƵŶĚ�&ƌĂƵ�Z͕͘�ƉĂĐŚƚĞƚĞ�ϮϬϬϳ�ĞŝŶ�
tŝƌƚƐŚĂƵƐ� ƵŶĚ� ĂƌďĞŝƚĞƚĞ� ĚŝĞ� ŶćĐŚƐƚĞŶ� ϱ� :ĂŚƌĞ� ƐĐŚǁĞƌ� Ăŵ� ǁŝƌƚͲ
ƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ� �ƌĨŽůŐ͘� �ůůĞŝŶ͕� ĚĞƌ� /ŶǀĞƐƟƟŽŶƐŬƌĞĚŝƚ� ƺďĞƌ� ϱϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�
ǌƵ��ĞŐŝŶŶ͕�ĚŝĞ�ůĂƵĨĞŶĚĞŶ�WĂĐŚƚ-�ƵŶĚ��ĞƚƌŝĞďƐŬŽƐƚĞŶ�ƵŶĚ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�
ĚŝĞ� ƐĂŝƐŽŶĂůĞŶ� hŵƐĂƚǌƐĐŚǁĂŶŬƵŶŐĞŶ� ďƌĂĐŚƚĞŶ� ŝŵŵĞƌ� ŵĞŚƌ�
^ĐŚƵůĚĞŶ͘ 

^ŝĞ�ŵƵƐƐƚĞŶ�ĚĞŶ��ĞƚƌŝĞď�ŵŝƚ�ϮϱϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ��ƵƌŽ�ĂŶ�^ĐŚƵůĚĞŶ�ĞŝŶƐƚĞůͲ
ůĞŶ�;ŝŶ�ĚĞƌ��Ğŝƚ�ŬĂŵĞŶ�ĂƵĐŚ�ŝŚƌĞ�Ϯ�<ŝŶĚĞƌ�ǌƵƌ�tĞůƚͿ�ƵŶĚ�ĂƌďĞŝƚĞŶ�
ƐĞŝƚŚĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ĂůƐ�<ŽĐŚ�ďǌǁ͘�ĂůƐ��ƵĐŚŚĂůƚĞƌŝŶ�ŝŶ�dĞŝůǌĞŝƚ͘ 

�ŝĞ� ^ĐŚƵůĚĞŶ� ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ� ĂŬƚƵĞůů� ŵŝƚ� �ŝŶƐĞŶ� ƵŶĚ� <ŽƐƚĞŶ� ĐĂ͘� �ƵƌŽ�
ϰϱϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ͘ 

�Ğŝ�,ĞƌƌŶ�Z͘�ƐŝŶĚ�ďĞŝ�ĐĂ͘��ƵƌŽ�ϭ͘ϵϬϬ͕ϬϬ�ŶĞƩŽ�ϮϬϬ͕ϬϬ��ƵƌŽ�ƉĨćŶĚͲ
ďĂƌ� ;ϯ� hŶƚĞƌŚĂůƚƐƉŇŝĐŚƚĞŶͿ͕� ĚĂƐ� ǁŝƌĚ� ƐĞŝƚ� ůĂŶŐĞŵ� Ĩƺƌ� &ŝŶĂŶǌĂŵƚ�
ƵŶĚ� ^ŽǌŝĂůǀĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐ�ĂďŐĞǌŽŐĞŶ͘� �Ğŝ� &ƌĂƵ� Z͘�ŵŝƚ� ϲϬϬ͕ϬϬ� ŶĞƩŽ�
ŝƐƚ�ŶŝĐŚƚƐ�ĂďǌŝĞŚďĂƌ͘ � 

DĞŚƌ� ŬĂŶŶ� ĚŝĞ� &ĂŵŝůŝĞ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ^ĐŚƵůĚĞŶ� ĂƵĐŚ� ŶŝĐŚƚ� ůĞŝƐƚĞŶ͕� ĚĂ�
DŝĞƚĞ�ƵŶĚ�>ĞďĞŶƐŬŽƐƚĞŶ�ŬĞŝŶĞ�ZƺĐŬůĂŐĞŶ�ǌƵůĂƐƐĞŶ͘��Ƶ�ǁĞŶŝŐ� Ĩƺƌ�
ĞŝŶĞŶ�WƌŝǀĂƚŬŽŶŬƵƌƐ͗� ��ƵƌŽ�ϮϬϬ͕ϬϬ�ǆ�ϭϰ�ǆ�ϳ�:ĂŚƌĞ�ĞƌŐŝďƚ�ŵŝƚ��ƵƌŽ�
ϭϵ͘ϲϬϬ͕ϬϬ�ŶŽĐŚ�ǁĞŝƚ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŶ�ŶƂƟŐĞŶ�ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ϭϬ�й�с��ƵƌŽ�
ϰϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ͘ 

&ƌĂƵ� Z͕͘� ĚŝĞ� ŶƵƌ� ďĞŝŵ� /ŶǀĞƐƟƟŽŶƐŬƌĞĚŝƚ� ŵŝƚŚĂŌĞƚ� ;ŽīĞŶ� ĂŬƚƵĞůů�
ϳϴ͘ϬϬϬ͕ϬϬͿ͕�ŵƺƐƐƚĞ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ǁĞŝƚĞƌĞ�ϭϬ�й�с�ϳ͘ϴϬϬ͕ϬϬ�ĂďǌĂŚͲ
ůĞŶ͕�Ƶŵ�ŝŚƌĞ�mďĞƌƐĐŚƵůĚƵŶŐ�ǌƵ�ƐĂŶŝĞƌĞŶ͘ 

&ĂŵŝůŝĞ�Z͘�ƐƚĞĐŬƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůĚĞŶĨĂůůĞ͘��ŝĞ�ϭϱ�'ůćƵďŝŐĞƌ�ĚĞĐŬĞŶ�ƐŝĞ�
ŵŝƚ��ĂŚůƵŶŐƐĂƵīŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�/ŶŬĂƐƐŽĚƌŽŚƵŶŐĞŶ�ĞŝŶ͕�ĚĞƌ��ǆĞͲ
ŬƵƚŽƌ�ŬŽŵŵƚ�ǀŝĞƌƚĞůũćŚƌůŝĐŚ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ�sĞƌǁĞƌƚďĂƌŬĞŝƚ�ĚĞƐ�,ĂƵƐƌĂƚƐ�
ǌƵ�ƉƌƺĨĞŶ͘�^ŝĞ�ŚĂďĞŶ�ƌĞƐŝŐŶŝĞƌƚ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�ĚĂŵŝƚ�ĂďŐĞĨƵŶĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�
ĚĞƌ�^ĐŚƵůĚĞŶďĞƌŐ�ǁĞŝƚĞƌ�ƐƚĞŝŐƚ͘�>ĞŝĚĞƌ�ƐĐŚůćŐƚ�ĚŝĞ�^ŝƚƵĂƟŽŶ�ĂƵĐŚ�
ĂƵĨ�ĚŝĞ�WƐǇĐŚĞ͕�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞƌ��ůƚĞƌŶ�ǁŝƌŬƚ�ĂƵĐŚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�
<ŝŶĚĞƌ͘  

�ĞƌŝĐŚƚ�ĚĞƌ�'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌƵŶŐ 



� 

WƌŝǀĂƟŶƐŽůǀĞŶǌŶŽǀĞůůĞ�ϮϬϭϳ 

�ĂƐ�ZĞŐŝĞƌƵŶŐƐƉƌŽŐƌĂŵŵ�ƐŝĞŚƚ�ŶƵŶ�ĞŶĚůŝĐŚ�ǀŽƌ͕ �ĚŝĞ�DŝŶĚĞƐƚƋƵŽͲ
ƚĞ�ĂďǌƵƐĐŚĂīĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ZƺĐŬǌĂŚůƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�WƌĂǆŝƐ�ǀŽŶ�ϳ�ĂƵĨ�ϯ�ďŝƐ�
ϱ� :ĂŚƌĞ� ǌƵ� ďĞŐƌĞŶǌĞŶ�–� &ŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ� ĚĞƌ� ^ĐŚƵůĚĞŶďĞƌĂƚƵŶŐ� ƐĞŝƚ�
ϭϵϵϱ͘ 

�ŵ� ĞƌǌćŚůƚĞŶ� �ĞŝƐƉŝĞů� ǁŝƌĚ� ŬůĂƌ͕ � ǁŝĞ�ǁŝĐŚƟŐ� ĚŝĞ� EŽǀĞůůĞ� Ĩƺƌ� ŐĞͲ
ƐĐŚćƚǌƚĞ�ϭϮϬ͘ϬϬϬ�PƐƚĞƌƌĞŝĐŚĞƌ/ŶŶĞŶ�ŝƐƚ�–�ĚŝĞ�ŝŵ�ďŝƐŚĞƌ�ůĞďĞŶƐůĂŶͲ
ŐĞŶ� ^ĐŚƵůĚĞŶƚƵƌŵ� ĞŝŶŐĞƐƉĞƌƌƚ� ǁĂƌĞŶ͘� �Ğƌ� sĞƌŐůĞŝĐŚ� ŵŝƚ� ĚĞƌ�
ŵŝƩĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞŶ�^ƚƌĂĨƐĂŶŬƟŽŶ� Ĩƺƌ�^ĐŚƵůĚŶĞƌ/ŶŶĞŶ�ǌĞŝŐƚ�ĚĞƵƚůŝĐŚ͕�
ǁŝĞ�ƌƺĐŬƐƚćŶĚŝŐ�ĚĂƐ�'ĞƐĞƚǌ�ďŝƐŚĞƌ� ŝƐƚ͘�EŝĐŚƚ�ƵŵƐŽŶƐƚ�ǁŝƌĚ�PƐƚĞƌͲ
ƌĞŝĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�EŽǀĞůůĞ�ĞŶĚůŝĐŚ�ĚĞŶ�^ƚĂƚƵƐ�ĂůƐ��h-^ĐŚůƵƐƐůŝĐŚƚ� ůŽƐ�-�
ĚŝĞ�DŝŶĚĞƐƚƋƵŽƚĞ�Őŝďƚ�ĞƐ�ƐŽŶƐƚ�ŶŝƌŐĞŶĚƐ�ŵĞŚƌ͘  

sŽƌ�ĂůůĞŵ�ǌǁĞŝ�'ƌƵƉƉĞŶ�ĚƺƌĨĞŶ�ƐŝĐŚ�ĨƌĞƵĞŶ͗�ĞŚĞŵĂůƐ�^ĞůďƐƚćŶĚŝͲ
ŐĞ�ŵŝƚ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŚŽŚĞŶ�^ĐŚƵůĚĞŶ�ƵŶĚ�^ĐŚƵůĚŶĞƌ/ŶŶĞŶ�ŵŝƚ� ŐĞͲ
ƌŝŶŐĞŵ��ŝŶŬŽŵŵĞŶ͕�ǁŝĞ��ůůĞŝŶĞƌǌŝĞŚĞŶĚĞ͕�WĞŶƐŝŽŶŝƐƚ/ŶŶĞŶ�ŽĚĞƌ�
>ĂŶŐǌĞŝƚĂƌďĞŝƚƐůŽƐĞ͘� ^ŝĞ� ŬƂŶŶĞŶ� Ăď� :Ƶůŝ� ϮϬϭϳ� ĞŝŶĞ� ZĞŐƵůŝĞƌƵŶŐ�
ďĞĂŶƚƌĂŐĞŶ͘ 

^ĐŚƵůĚĞŶďĞƌĂƚƵŶŐ�ĂŬƚƵĞůů�ƵŶĚ�ŝŶ��ƵŬƵŶŌ 

tĞƌ�ƐŝĐŚ�ƺďĞƌƐĐŚƵůĚĞƚ͕�ǁŝƌĚ�ŝŶ��ƵŬƵŶŌ�ĂůƐŽ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ůĂŶŐ�ǌƵƌƺĐŬͲ
ǌĂŚůĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ�–�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ǁŝĞĚĞƌ�^ĐŚƵůĚĞŶ�ǌƵ�ŵĂĐŚĞŶ͕�ǁŝƌĚ�
ĂďĞƌ�ŐĂƌ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ŵƂŐůŝĐŚ�ƐĞŝŶ͗� �^Ž�ůĞŝĐŚƚ�ĚĂƐ�ĂůƐ�ͣƵŶďĞƐĐŚƌŝĞ-
ďĞŶĞƐ� �ůĂƩ͞� ŝƐƚ͕� ƐŽ� ƐĐŚǁĞƌ�ǁŝƌĚ� ĞƐ� ŶĂĐŚ� ĞŝŶĞƌ� ^ĐŚƵůĚĞŶƌĞŐƵůŝĞͲ
ƌƵŶŐ͘��Ƶŵ�'ůƺĐŬ�Őŝďƚ�ĞƐ�ƐĞŝƚ�,ĞƌďƐƚ�ϮϬϭϲ�ĚĂƐ 

�ĂƐŝƐŬŽŶƚŽ 

�ďĞŶĨĂůůƐ� ĞŝŶĞ� ůĂŶŐũćŚƌŝŐĞ� &ŽƌĚĞƌƵŶŐ� ĚĞƌ� ^ĐŚƵůĚĞŶďĞƌĂƚƵŶŐĞŶ͗�
tĞƌ� ǁĞŐĞŶ� ^ĐŚƵůĚĞŶ� ĞŝŶĞ� EĞŐĂƟǀĞŝŶƚƌĂŐƵŶŐ� ďĞŝŵ� <^s� ŚĂƚ͕� ƚĂƚ�
ƐŝĐŚ� ƐĐŚǁĞƌ͕ � ĞŝŶ� ;ŶŝĐŚƚ� ƺďĞƌǌŝĞŚďĂƌĞƐͿ� <ŽŶƚŽ� ǌƵ� ĞƌŚĂůƚĞŶ͘� �ŝĞ��
�ǁĞŝƚĞ�^ƉĂƌŬĂƐƐĞ�;dŽĐŚƚĞƌ�ĚĞƌ��Z^d����E<Ϳ�ǁƵƌĚĞ�ĚĞƐŚĂůď�ϮϬϬϴ�
ĞŝŐĞŶƐ�ĂůƐ� ƐŽǌŝĂůĞ��ĂŶŬ�ŐĞŐƌƺŶĚĞƚ͘��ŝĞ�,zWK�d/ZK>��ĂŶŬ�ƐĐŚůŽƐƐ�
ƐŝĐŚ�ĂŶ͕�ƵŶĚ�ƐŽ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ĂƵĐŚ�ƵŶƐĞƌĞ�<ůŝĞŶƚ/ŶŶĞŶ�ĞŝŶ�ĚƌŝŶŐĞŶĚ�ŶƂͲ
ƟŐĞƐ�'ĞŚĂůƚĞŬŽŶƚŽ�ĞƌŚĂůƚĞŶ͘ 



� 

WĞƌ��h-ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǁƵƌĚĞŶ�ŶƵŶ�ĂůůĞ��ĂŶŬĞŶ�ǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞƚ͕�ĞŝŶ�ŬŽƐƚĞŶͲ
ŐƺŶƐƟŐĞƐ� �ĂƐŝƐŬŽŶƚŽ� Ĩƺƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ� ŽŚŶĞ� ŐƵƚĞ� �ŽŶŝƚćƚ� ďĞƌĞŝƚǌƵͲ
ƐƚĞůůĞŶ͘�KŚŶĞ�ĞŝŶ�ƐŽůĐŚĞƐ�ŝƐƚ�ŚĞƵƚĞ�ĚŝĞ�ƐŽǌŝĂůĞ�ƵŶĚ�ǁŝƌƚƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ�
dĞŝůŚĂďĞ�ĞŝŶĞƐ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ�ĂƵĐŚ�ŬĂƵŵ�ǀŽƌͲ
ƐƚĞůůďĂƌ͘  

ϮϬϭϲ 

ďƌĂĐŚƚĞ�ǁŝĞĚĞƌ�ǀŝĞůĞ�ŶĞƵĞ�<ůŝĞŶƚ/ŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĞ��ďƐĐŚůƺƐͲ
ƐĞ͘��Ŷ�ĚŝĞ��ĂŚůĞŶ�ĚĞƌ� ůĞƚǌƚĞŶ�Ϯ� :ĂŚƌĞ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ǁŝƌ�ĂƵĨ�'ƌƵŶĚ�ĞƌͲ
ŚƂŚƚĞƌ� �ŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ� ŝŵ�YƵĂůŝƚćƚƐŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� ŚŽŚĞŶ�
�ĂŚů�ǀŽŶ�ŶƂƟŐĞŶ�EĂĐŚďĞƚƌĞƵƵŶŐĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�ŵŝƚ�ŵĞŚƌ��ĞͲ
ƌĂƚĞƌ/ŶŶĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŐĂŶǌ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶ͕�ĚŽĐŚ�ĚŝĞ��ŝůĂŶǌ�ŵŝƚ�ϱϳϮ�^ĂŶŝĞͲ
ƌƵŶŐĞŶ�;ĂůƐŽ�ϱϳ�ƉƌŽ��ĞƌĂƚĞƌ/ŶͿ�ůćƐƐƚ�ƐŝĐŚ�ƐĞŚĞŶ͊ 

ϯ-:ĂŚƌĞƐ-&ƂƌĚĞƌǀĞƌƚƌĂŐ 

Dŝƚ� ĚĞƌ� dŝƌŽůĞƌ� >ĂŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ� ŬŽŶŶƚĞ� ĞŝŶ� ϯ-ũćŚƌŝŐĞƌ� sĞƌƚƌĂŐ�
;ϮϬϭϳ—ϮϬϭϵͿ�ĂďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚĞƌ�ŶƵŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ��ďŐĞůƚƵŶŐ�
ĂůůĞƌ�ũćŚƌůŝĐŚĞŶ�DĞŚƌŬŽƐƚĞŶ�ǀŽƌƐŝĞŚƚ͘ 

�Ăŵŝƚ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞ��ĞƌĂƚƵŶŐƐŬĂƉĂǌŝƚćƚ�ǀŽŶ�ϭϬ��ĞƌĂƚĞƌ/ŶŶĞŶ�
ĂďŐĞƐŝĐŚĞƌƚ͘�^ŝĐŚĞƌ�ǁŝƌĚ�ĞƐ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�EŽǀĞůůĞ�ǌƵŵ�WƌŝǀĂƟŶƐŽůǀĞŶǌͲ
ŐĞƐĞƚǌ�Ăď�DŝƩĞ�ϮϬϭϳ�ǁŝĞĚĞƌ�ǌƵ�ĞƚǁĂƐ�ůćŶŐĞƌĞŶ�tĂƌƚĞǌĞŝƚĞŶ�ŬŽŵͲ
ŵĞŶ� ;ĚĞƌǌĞŝƚ� ŶĂĐŚ� ƐŽĨŽƌƟŐĞƌ� �ƌƐƚďĞƌĂƚƵŶŐ� ƵŶĚ� ĞǆŝƐƚĞŶǌƐŝĐŚĞƌŶͲ
ĚĞŶ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�Ϯ�ďŝƐ�ϯ�DŽŶĂƚĞ�ďŝƐ�ǌƵ�ĚĞŶ�ŶƂƟŐĞŶ�^ĂŶŝĞƌƵŶŐƐͲ
ǀĞƌŚĂŶĚůƵŶŐĞŶͿ͘��ĂƐ�ůĂƐƐĞŶ�ǁŝƌ�ũĞƚǌƚ�ĞŝŶŵĂů�-�ǌǁĞĐŬŽƉƟŵŝƐƟƐĐŚ�-�
ĂƵĨ�ƵŶƐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�'ĞƌŝĐŚƚĞ�ǌƵŬŽŵŵĞŶ͘ 

WƌŽũĞŬƚ�:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ 

�ŝĞ� ^ƉĂƌŬĂƐƐĞ� <ƵĨƐƚĞŝŶ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ� ƵŶƐĞƌĞ� dćƟŐŬĞŝƚ� ŝŶ� ŝŚƌĞŵ��ĞͲ
ǌŝƌŬ�ƐĞŝƚ�:ĂŚƌĞŶ�ƚĂƚŬƌćŌŝŐ͘�,ĞƌǌůŝĐŚĞŶ��ĂŶŬ�ĚĂĨƺƌ͊��ĞƌǌĞŝƚ�ǁĞƌĚĞŶ�
WĂƌƚŶĞƌ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ůĂŶĚĞƐǁĞŝƚĞ�^ĐŚƵůĚĞŶƉƌćǀĞŶƟŽŶ�ŐĞƐƵĐŚƚ͘� 
 
DĂŐ͘�dŚŽŵĂƐ�WĂĐŚů 
'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌĞƌ 
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�ĞƌĂƚĞŶĞ�<ůŝĞŶƚ/ŶŶĞŶ 

hƌƐĂĐŚĞŶ�ĚĞƌ�mďĞƌƐĐŚƵůĚƵŶŐ 

�Ă͘�Ϯϲ�й�ƵŶƐĞƌĞƌ�<ůŝĞŶƚ/ŶŶĞŶ�ƐŝŶĚ�ǁĞŐĞŶ�ĞŝŶĞƌ�ŐĞƐĐŚĞŝƚĞƌƚĞŶ�ƐĞůďƐƚćŶĚŝŐĞŶ�dćƟŐͲ
ŬĞŝƚ�ƺďĞƌƐĐŚƵůĚĞƚ͘��ĂƐ�ƐŝŶĚ�ĨĂƐƚ�ϭ͘ϬϬϬ�ǌƵ�ďĞĂƌďĞŝƚĞŶĚĞ�&ćůůĞ�ƉƌŽ�:ĂŚƌ�ŝŶ�dŝƌŽů͘͘͘ 

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

Eink.Verschl./Arbeitslosigkeit

Selbständige Tätigkeit

Konsumverhalten

Wohnraum

Scheidung/Trennung

Autokauf/-leasing

Unfall/Krankheit/Todesfall

Bürgschaft

Unterhaltsverpflichtungen

Strafbare Handlungen

D
ĞŚƌĨĂĐŚŶĞŶŶƵŶŐĞŶ�ŵ

ƂŐůŝĐŚ 

�ŝĞ�EĂĐŚĨƌĂŐĞ�ŝƐƚ�ŚŽĐŚ͘��ƵƌĐŚ�ĚŝĞ�tĂƌͲ
ƚĞǌĞŝƚĞŶ�ƐŝŶĚ�ǁŝĞĚĞƌ�ŶŝĞĚĞƌƐĐŚǁĞůůŝŐĞ�
<ůŝĞŶƚ/ŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ůŝĞŶƚĞŶ�ďĞŶĂĐŚƚĞŝůŝŐƚ͘ 



� 

�ŝĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ/ŶŶĞŶ�ŝŶ�/ŶŶƐďƌƵĐŬ 

sŽŶ�ůŝŶŬƐ�ŶĂĐŚ�ƌĞĐŚƚƐ�ƵŶĚ�ǀŽŶ�ŽďĞŶ�ŶĂĐŚ�ƵŶƚĞŶ͗ 
DĂŐ͘��ŚƌŝƐƟĂŶ��ƵƌƚƐĐŚĞƌ͕ �DĂŐ͘��ŝĞƚŵĂƌ�,ĂŵďĞƌŐĞƌ͕ �DĂŐ͘�
'ĞƌůŝŶĚĞ�,ŽīŵĂŶŶ-,ĞŐĞƌ͕ �DDĂŐ͘�/ƌŝƐ�<ćƌůĞ�;'&-^ƚǀ͘ Ϳ͕�DĂŐ͘�
ZŽďĞƌƚ�DĂǌǌĂůĂŝ͕�DĂŐ͘�dŚŽŵĂƐ�WĂĐŚů�;'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌĞƌͿ͕�
DĂŐ͘��ůŬĞ�WĞƵƐĐŚůĞƌ͕ ��ƌ͘ �^ĂďŝŶĞ�^ĂŶŝŶ͕��ĂƌďĂƌĂ�^ĐŚƌƂĚĞƌ-
DĂŝĞƌ͕ �DĂŐ͘��ůĂƵĚŝĂ�^ƚƂĐŬů͕�DĂŐ͘�'ĞƌŶŽƚ�sŽƌŚĂƵƐďĞƌŐĞƌ�
;'&-^ƚǀ͘ Ϳ͕��ƌ͘ ��ǀĂ�tĞŶĚů-^ƂůĚŶĞƌ͕ �>>͘D͕͘�^ǇůǀŝĂ�,ĞŝŶǌ�
;WƌŽũĞŬƚůĞŝƚĞƌŝŶ�ͣ:ƵŐĞŶĚ�ƵŶĚ�WƌćǀĞŶƟŽŶ͞Ϳ 



� 

sŽŶ�ůŝŶŬƐ�ŶĂĐŚ�ƌĞĐŚƚƐ�ƵŶĚ�ǀŽŶ�ƵŶƚĞŶ�ŶĂĐŚ�ŽďĞŶ͗ 
DĂŐ͘�EĂŶŶŝ��ĞƌŶŝ-&ĂƐĞů͕�DĂŐ͘�&ƌĂŶǌ��ĂĐŚůĞƌ͕ ��ĞĂƚĞ��ĂǆĞŶďŝĐŚůĞƌ͕ �DĂŐ͘��ŝƌŐŝƚ�
,ƺƩĞŶďĞƌŐĞƌ͕ ��ƌ͘ ��ĂǀŝĚ�<ĂŚŶ�;>ĞŝƚĞƌ��ǁĞŝŐƐƚĞůůĞͿ͕��ůŝƐĂďĞƚŚ�^ƚĞŝŶĞƌ 

sŽŶ�ůŝŶŬƐ�ŶĂĐŚ�ƌĞĐŚƚƐ͗ 
<ĂƌŝŶ��ĞŶŐŐ͕�DĂŐ͘�dŚŽŵĂƐ��ŶŶĞŵŽƐĞƌ͕ �
DĂŐ͘�EŽƌŵĂ�'ƌŝůůŚƂƐů͕�DĂŐ͘��ĞƫŶĂ�<ƌĂƐƐĞƌ 

�ŝĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ/ŶŶĞŶ�ŝŶ�/ŵƐƚ 

�ŝĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ/ŶŶĞŶ�ŝŶ�tƂƌŐů 



�� 

 �ŶǌĂŚů ŝŶ�й 

ZĞĐŚƚƐ-�ƵŶĚ�^ŽǌŝĂůďĞƌĂƚƵŶŐ ϳϵϵ ϱϴ͕ϯ 

'ĞƐĂŵƚƌĞŐƵůŝĞƌƵŶŐĞŶ͗   

�ƵƘĞƌŐĞƌŝĐŚƚůŝĐŚĞƌ��ƵƐŐůĞŝĐŚ�ƵŶĚ�ZĂƚĞŶƉůĂŶ ϲϰ ϰ͕ϳ 
'ĞƌŝĐŚƚůŝĐŚĞƌ��ĂŚůƵŶŐƐƉůĂŶ ϯϮϰ Ϯϯ͕ϲ 
�ďƐĐŚƂƉĨƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ ϭϴϰ ϭϯ͕ϰ 

^ƵŵŵĞ�'ĞƐĂŵƚƐĂŶŝĞƌƵŶŐĞŶ ϱϳϮ ϰϭ͕ϳ 

�ďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞ��ĞƌĂƚƵŶŐƐĨćůůĞ ϭ͘ϯϳϭ ϭϬϬ͕Ϭ 

�ŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĚĞƌ��ĞƌĂƚƵŶŐĞŶ 

Konkursanträge je 100.000 Einw.
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Österreich Tirol SBT

WƌŝǀĂƚŬŽŶŬƵƌƐĞ 

^ƉĂŶŶĞŶĚ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�WƌŝǀĂƟŶƐŽůǀĞŶǌŶŽǀĞůůĞ�;�ŶƞĂůů�ĚĞƌ�DŝŶͲ
ĚĞƐƚƋƵŽƚĞͿ�Ăď�:Ƶůŝ�ϮϬϭϳ͘ 



�� 

�ŝĞ� ZĞĚƵǌŝĞƌƵŶŐ� ǀŽŶ� ϭϮ� ĂƵĨ� ϭϬ� �ĞƌĂƚĞƌ/ŶŶĞŶ� ďĞǁŝƌŬƚ� ĚĞŶ� ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ�
ZƺĐŬŐĂŶŐ�ĚĞƌ�ĞƌƌĞŝĐŚƚĞŶ�^ĂŶŝĞƌƵŶŐĞŶ͘ 
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außergerichtliche Regulierungen

gerichtliche Regulierungen

Verfahrensanträge

�ůƚĞƌ 

bis  25

26 bis  35

46 bis  55

über 55

36 bis  45

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

DĞŚƌ�ĂůƐ�ϭϰ�й�;ĐĂ͘�ϰϵϬ�<ůŝĞŶƚ/ŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ůŝĞŶƚĞŶͿ�ƐŝŶĚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŵŝƚ�Ϯϱ�:ĂŚƌĞŶ�ŝŶ�
ĞŝŶĞƌ�mďĞƌƐĐŚƵůĚƵŶŐƐƐŝƚƵĂƟŽŶ͘ 



�� 

�ƌďĞŝƚƐůŽƐĞŶƐŝƚƵĂƟŽŶ 

'Ƶƚ�ĞŝŶ��ƌŝƩĞů�ĚĞƌ�<ůŝĞŶƚ/ŶŶĞŶ�ƐŝŶĚ�ďĞŝ��ĞƌĂƚƵŶŐƐďĞŐŝŶŶ�ĂƌďĞŝƚƐůŽƐ͘��ĂƌƺďĞƌ�
ŚŝŶĂƵƐ� ŚĂďĞŶ� mďĞƌƐĐŚƵůĚĞƚĞ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ� ǀŽŶ� >ŽŚŶƉĨćŶĚƵŶŐĞŶ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞ�
^ĐŚǁŝĞƌŝŐŬĞŝƚĞŶ�Ăŵ��ƌďĞŝƚƐŵĂƌŬƚ͘ 

�ƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩůŝĐŚĞ�sĞƌƐĐŚƵůĚƵŶŐ 

0 30 60 90 120 150
Ex-Selbständige Nicht-Selbständige

50.000

60.000

70.000

80.000

90.000
Schuldenberg 1994 - 2016

/ŵ�^ĐŚŶŝƩ�ŚĂƚ�ũĞĚĞ�^ĐŚƵůĚŶĞƌŝŶ�ďǌǁ͘�ũĞĚĞƌ�^ĐŚƵůĚŶĞƌ��ƵƘĞŶƐƚćŶĚĞ�ďĞŝ�ϭϰ�'ůćƵ-
ďŝŐĞƌŶ͘��ŚĞŵĂůŝŐĞ�^ĞůďƐƚćŶĚŝŐĞ�ŚĂďĞŶ�ŶĂƚƵƌŐĞŵćƘ�ďĞĚĞƵƚĞŶĚ�ŚƂŚĞƌĞ�^ĐŚƵůĚĞŶ͘ 



�� 

ZĞŐŝŽŶĂůǀĞƌƚĞŝůƵŶŐ 

DĞŚƌ� ĂůƐ� ϴϬϬ�sĞƌŚĂŶĚůƵŶŐĞŶ� ŝŶ� /ŶƐŽůǀĞŶǌǀĞƌĨĂŚƌĞŶ� ĮŶĚĞŶ� ĂŶ� ĚĞŶ��ĞǌŝƌŬƐŐĞ-
ƌŝĐŚƚĞŶ�/ŶŶƐďƌƵĐŬ͕�,Ăůů͕�^ĐŚǁĂǌ͕�<ŝƚǌďƺŚĞů͕�<ƵĨƐƚĞŝŶ͕�ZĂƩĞŶďĞƌŐ͕�dĞůĨƐ͕�^ŝůǌ͕��Ğůů͕�
ZĞƵƩĞ͕� >ĂŶĚĞĐŬ͕� /ŵƐƚ� ƵŶĚ� >ŝĞŶǌ� ŵŝƚ� ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞƌ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ�
�ĞƌĂƚĞƌ/ŶŶĞŶ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůĚĞŶďĞƌĂƚƵŶŐ�dŝƌŽů�ƐƚĂƩ͘ 

9ĞƌƚƌĞƚƵŶŐĞŶ�ǀŽƌ�'ĞƌŝĐŚƚ 
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���0DL����� 

WƌĞƐƐĞŵĞůĚƵŶŐĞŶ 

ϮϬϭϲ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶĞ�ƐŽǌŝĂůƉŽůŝƟƐĐŚĞ�
&ŽƌĚĞƌƵŶŐ͕�ƐŽůů�ĚŝĞƐ�DŝƩĞ�ϮϬϭϳ�
ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚ�ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 



�� 

�ŝĞ���t�'-W^<�ĞƌŬůćƌƚ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�Wŝǆŝ-�ƵĐŚ�;�ƵƐƐĐŚŶŝƩ�
ŽďĞŶͿ͕�ǁŝĞ�ŝŚƌĞ��ĂŶŬŽŵĂƚŬĂƌƚĞ�Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌ�Ăď�ϲ�:ĂŚƌĞŶ�ĨƵŶŬͲ
ƟŽŶŝĞƌƚ͗�ͣ�Ăŵŝƚ�ŬĂŶŶƐƚ�ĚƵ�͙�ŬůĞŝŶĞ��ĞƚƌćŐĞ�ďĞŝŵ��ĂŶŬŽŵĂƚ�
ĂďŚĞďĞŶ�ŽĚĞƌ�ƐŽŐĂƌ�ŝŵ�^ƵƉĞƌŵĂƌŬƚ�ďĞǌĂŚůĞŶ͘͞�ƵŶĚ��ͣ�ŝĞ�
<ĂƌƚĞ�ŝƐƚ�ĂďĞƌ�ŶƵƌ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�EŽƞĂůů͊͞�-�͍͍͍ 

�ƵīćůůŝŐĞƐ 



��  

�ĞƚƌŝĞďƐĂƵƐŇƵŐ�ϮϬϭϲ 
ZŝƩĞŶͬ�ŽǌĞŶ 


