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:�«Ù�Ý��Ù ® �«ã � ϮϬϭϳ  



�  

^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 � ϮϬϭϳ  

/ŶŚĂůƚ 

^ĞŝƚĞ�ϰ �ďďĞ�ƵŶĚ�&ůƵƚ�ďĞŝ�ĚĞŶ�<ŽŶŬƵƌƐĞŶ 

^ĞŝƚĞ�ϱ �ĞƚƌĞƵƚĞƐ�<ŽŶƚŽ 

^ĞŝƚĞ�ϲ &ŝŶĂŶǌďŝůĚƵŶŐ�Ĩƺƌ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ 
 /^K-�ĞƌƟĮǌŝĞƌƵŶŐ 

^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 

 



� 

�ďďĞ�Θ�&ůƵƚ�ďĞŝ�ĚĞŶ�<ŽŶŬƵƌƐĞŶ 

�ŝĞ��ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�ǀĞƌŬƺŶĚĞƚĞ�ŝŵ�:ĂͲ
ŶƵĂƌ�ϮϬϭϳ�—�ĚŝĞ�/ŶƐŽůǀĞŶǌŶŽǀĞůůĞ�ǁŝƌĚ�
ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ͗ 

tĞŐĨĂůů�ĚĞƌ�DŝŶĚĞƐƚƋƵŽƚĞ�ƵŶĚ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞ�sĞƌŬƺƌǌƵŶŐ�ĚĞƐ��ĂŚͲ
ůƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵĞƐ͘� 

�Ăŵŝƚ�ǁĂƌ�ŬůĂƌ͕ �ĚĂƐƐ�ŝŵ�ĞƌƐƚĞŶ�,ĂůďũĂŚƌ�ŶĞƵĞ�<ůŝĞŶƚ/ŶŶĞŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞͲ
ƐĞ� EŽǀĞůůĞ� ǁĂƌƚĞŶ͘� tŝƌ� ƐƚĞƵĞƌƚĞŶ� ĚŝĞƐĞƌ� ͣ&ůĂƵƚĞ͞� ĞŶƚŐĞŐĞŶ͕� ŝŶͲ
ĚĞŵ�ǁŝƌ��ĞƌĂƚĞƌ/ŶŶĞŶ-^ƚƵŶĚĞŶ�ŶĂĐŚ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ĂďďĂƵƚĞŶ͘ 

�ď� :ƵŶŝ� ϮϬϭϳ� ŬŽŶŶƚĞŶ�ǁŝƌ� ƵŶƚĞƌ� ĚĞŶ� ǀĞƌďĞƐƐĞƌƚĞŶ� �ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�
ĚĞƌ�EŽǀĞůůĞ��ƵƐŐůĞŝĐŚĞ�ƵŶĚ�<ŽŶŬƵƌƐĞ�ďĞĂŶƚƌĂŐĞŶ͕�ŝŵ�,ĞƌďƐƚ�ϮϬϭϳ�
ƐĞƚǌƚĞ�ƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ĚŝĞ�ͣ&ůƵƚ͞�ŵŝƚ�ůĂƵĨĞŶĚ�ĐĂ͘�ϮϬ�й�ŵĞŚƌ��ŶŵĞůĚƵŶͲ
ŐĞŶ�ĞŝŶ��;ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ϮϬϭϴ�ĨŽƌƚƐĞƚǌƚͿ͘ 

�ŝĞƐ� ƐƉŝĞŐĞůƚ� ƐŝĐŚ� ŝŶ� ĚĞŶ� :ĂŚƌĞƐĚĂƚĞŶ͗� /ŶƐŐĞƐĂŵƚ� ǁĞŶŝŐĞƌ� �ďͲ
ƐĐŚůƺƐƐĞ͕�ũĞĚŽĐŚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ZĞŬŽƌĚǁĞƌƚĞ�ďĞŝ�ĚĞŶ��ŶŵĞůĚƵŶŐĞŶ͘ 

�ŬƚƵĞůů� ;Dćƌǌ� ϮϬϭϴͿ� ŬƂŶŶĞŶ� ǁŝƌ� ŵŝƚ� ƵŶƐĞƌĞŶ� ϭϬ� �ĞƌĂƚĞƌŝŶŶĞŶ�
;sŽůůǌĞŝƚćƋƵŝǀĂůĞŶƚͿ� Ĩƺƌ�dŝƌŽů�ĚĞŵ��ĞĚĂƌĨ�ŶŝĐŚƚ�ŶĂĐŚŬŽŵŵĞŶ͕�ĚŝĞ�
tĂƌƚĞǌĞŝƚ� ǀŽŶ�ϯ�DŽŶĂƚĞŶ� ;ŶĂĐŚ�ĚĞƌ� �ƌƐƚďĞƌĂƚƵŶŐ͕� ďŝƐ� ǌƵŵ�^ƚĂƌƚ�
ƵŶƐĞƌĞƌ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞŶ��ƌďĞŝƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�^ĐŚƵůĚĞŶƌĞŐƵůŝĞƌƵŶŐͿ�ǁŝƌĚ�ŶŝĐŚƚ�
ǌƵ�ŚĂůƚĞŶ�ƐĞŝŶ�–�ǁĞŶŶ�ĚĞƌ��ŶĚƌĂŶŐ�ŶŝĐŚƚ�ďĂůĚ�ǁŝĞĚĞƌ�ƐŝŶŬƚ͘ 

�ĂƐ� >ĂŶĚ� dŝƌŽů� ŚĂƚ� ĚĂŚĞƌ� ǌƵŐĞƐƟŵŵƚ͕� ϮϬϭϳ� ĞŝŶŐĞƐƉĂƌƚĞ� DŝƩĞů�
ϮϬϭϴ�ĞŝŶǌƵƐĞƚǌĞŶ�;ƐƚĂƩ�ƐŝĞ�ĚĞŵ�>ĂŶĚ͕�ǁŝĞ�ŝŵ�sĞƌƚƌĂŐ�ǀŽƌŐĞƐĞŚĞŶ͕�
ǌƵ�ƌĞĨƵŶĚŝĞƌĞŶͿ͘ 

/ŵŵĞƌŚŝŶ� ŝƐƚ�ĚŝĞ� ĂŬƚƵĞůů� ƐŽ�ŚŽŚĞ�EĂĐŚĨƌĂŐĞ�ĚĂƌĂƵĨ� ǌƵƌƺĐŬǌƵĨƺŚͲ
ƌĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�EŽǀĞůůĞ�ǀŝĞůĞ�dŝƌŽůĞƌ/ŶŶĞŶ�ƐĂŶŝĞƌĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͕�
ĚŝĞ� ďŝƐŚĞƌ� ǁĞŐĞŶ� ĚĞƌ� ƵŶĞƌƌĞŝĐŚďĂƌĞŶ�DŝŶĚĞƐƚƋƵŽƚĞ� ĞďĞŶ� ŶŝĐŚƚ�
ƐĂŶŝĞƌďĂƌ�ǁĂƌĞŶ͘� �Ɛ� ƐŝŶĚ�ĚŝĞƐ� ĞŚĞŵĂůŝŐĞ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ�ŵŝƚ�
ƐĞŚƌ�ŚŽŚĞŶ�^ĐŚƵůĚĞŶ͕�ƵŶĚ�—�ĂƵĨ�ĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŶ�^ĞŝƚĞ�ĚĞƐ�^ĐŚƵůĚĞŶͲ
ƐƉĞŬƚƌƵŵƐ�—� ĚŝĞ�'ĞƌŝŶŐǀĞƌĚŝĞŶĞƌ/ŶŶĞŶ� ;WĞŶƐŝŽŶŝƐƚ/ŶŶĞŶ͕��ůůĞŝŶͲ
ĞƌǌŝĞŚĞƌ/ŶŶĞŶͿ͘ 

�ĞƌŝĐŚƚ�ĚĞƌ�'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌƵŶŐ 



� 

�ĂƐƐ�ĚŝĞ�'ůćƵďŝŐĞƌǀĞƌďćŶĚĞ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�EŽǀĞůůĞ�ŬĞŝŶĞ�&ƌĞƵĚĞ�ŚĂďĞŶ͕�
ŝƐƚ�ǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ͘��ůůĞƌĚŝŶŐƐ�ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ�ĞƐ�ĞŚĞƌ�ĚĞŵ�^Ɵů�ĞŝŶĞƌ�ŵŽͲ
ĚĞƌŶĞŶ� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ� �ĞŵŽŬƌĂƟĞ͕� ĚĂƐ� >ĞďĞŶ� Ăŵ� �ǆŝƐƚĞŶǌŵŝŶŝͲ
ŵƵŵ�ǁĞŐĞŶ�^ĐŚƵůĚĞŶ�ĂƵĨ�ůćŶŐƐƚĞŶƐ�ϱ�ƐƚĂƩ�ďŝƐŚĞƌ�ϳ�:ĂŚƌĞ�ǌƵ�ďĞͲ
ŐƌĞŶǌĞŶ�—�ƵŶĚ�ǌǁĂƌ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ��ĞƚƌŽīĞŶĞŶ͘�sĞƌŐůĞŝĐŚĞ�ĚĂǌƵ�dŝƌŽůĞƌ�
dĂŐĞƐǌĞŝƚƵŶŐ�ǀŽŵ�ϯϭ͘ϭϬ͘ϮϬϭϴ�;ŚŝĞƌ�ĂƵĨ�^ĞŝƚĞ�ϭϰͿ͘ 

�ĞƚƌĞƵƚĞƐ�<ŽŶƚŽ 

�Ƶ�ǀŝĞů�DŽŶĂƚ�Ăŵ��ŶĚĞ�ĚĞƐ��ŝŶŬŽŵŵĞŶƐ�—�ƐŽ�ŐĞŚƚ�ĞƐ�ǀŝĞůĞŶ͘��Ă�
ŚŝůŌ�ĚĂƐ��ĞƚƌĞƵƚĞ�<ŽŶƚŽ�ǁŝĞ�ĨŽůŐƚ͗�sŽŵ��ŝŶŬŽŵŵĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�DŝĞƚĞ�
ƵŶĚ� �ĞƚƌŝĞďƐŬŽƐƚĞŶ� ĂďŐĞďƵĐŚƚ͕� ĚĞƌ� ŵŽŶĂƚůŝĐŚ� ǀĞƌĨƺŐďĂƌĞ� ZĞƐƚ�
ŐĞŚƚ� ǌ͘�͘� ŝŶ� ϰ� tŽĐŚĞŶďĞͲ
ƚƌćŐĞŶ� ĂƵĨ� ĞŝŶ� ^ƵďŬŽŶƚŽ͘�
EƵƌ� ĚĂĨƺƌ� ŚĂƚ� ĚĞƌ� <ƵŶĚĞ�
ĞŝŶĞ��ĂŶŬŽŵĂƚŬĂƌƚĞ͘ 

^Ž� ǁĞƌĚĞŶ� ǌ͘�͘� ŐĞĨćŚƌůŝĐŚĞ� DŝĞƚƐĐŚƵůĚĞŶ� ǀĞƌŚŝŶĚĞƌƚ͘� �ƵĐŚ� Ĩƺƌ�
DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�ŶĞƵĞŶ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶƐĐŚƵƚǌ'�ŝŶ��ƵŬƵŶŌ�
ŽŚŶĞ�^ĂĐŚǁĂůƚĞƌ�ĂƵƐŬŽŵŵĞŶ�ƐŽůůĞŶ͕�ŬĂŶŶ�ĚĂƐ��ĞƚƌĞƵƚĞ�<ŽŶƚŽ�ĚĞƌ�
^ĐŚůƺƐƐĞů� ĚĂǌƵ� ƐĞŝŶ� ;ĚĂƐ� �ĞƚƌĞƵƚĞ� <ŽŶƚŽ� ŝƐƚ� ŝŵ� 'ĞƐĞƚǌ� ĂůƐ� ͣŐĞ-
ůŝŶĚĞƌĞƐ�DŝƩĞů͞�ĞƌǁćŚŶƚͿ͘ 

�ĂƐ� �ĞƚƌĞƵƚĞ� <ŽŶƚŽ�ǁŝƌĚ� ďĞƌĞŝƚƐ� ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ� ĂŶŐĞďŽƚĞŶ� ǀŽŶ� ĚĞŶ�
^ĐŚƵůĚĞŶďĞƌĂƚƵŶŐĞŶ�tŝĞŶ�;ĐĂ͘�ϴϬϬ�<ƵŶĚ/ŶŶĞŶͿ͕�EŝĞĚĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚ͕�
KďĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚ͕�sŽƌĂƌůďĞƌŐ�ƵŶĚ�^ƚĞŝĞƌŵĂƌŬ͘ 

tŝƌ� ŚĂďĞŶ� ŝŵ�,ĞƌďƐƚ�ŵŝƚ� ĚĞƌ� WĂƌƚŶĞƌďĂŶŬ� �ǁĞŝƚĞ� ^ƉĂƌŬĂƐƐĞ�ĞŝŶ�
WŝůŽƚƉƌŽũĞŬƚ� ǌƵŵ� �ĞƚƌĞƵƚĞŶ� <ŽŶƚŽ� Ĩƺƌ� dŝƌŽů� ŐĞƐƚĂƌƚĞƚ͕� Ƶŵ� ĚĂƐ�
<ŶŽǁ-ŚŽǁ�ǌƵ�ĞƌǁĞƌďĞŶ͘�/ŶǌǁŝƐĐŚĞŶ�ƐŝŶĚ�ϳ�ƐŽůĐŚĞƌ�'ŝƌŽŬŽŶƚĞŶ�ŝŶ�
�ĞƚƌĞƵƵŶŐ͘��Ğƌ��ƵĨǁĂŶĚ�ǁŝƌĚ� ĚŽŬƵŵĞŶƟĞƌƚ͕� ĞƐ� ƐŽůůĞŶ� &ŝŶĂŶǌŝĞͲ
ƌƵŶŐƐĂŶƚƌćŐĞ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ��ĞƚƌĞƵƚĞ�<ŽŶƚŽ�—�ŵŝƚ�ǀŝĞů�ƐŽǌŝĂůĞƌ�ZĞŶƚĂďŝůŝͲ
ƚćƚ�—�ĨŽůŐĞŶ͘ 

&ŝŶĂŶǌďŝůĚƵŶŐ�Ĩƺƌ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ 

�ŝĞ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�^ƉĂƌŬĂƐƐĞ�<ƵĨƐƚĞŝŶ�ǁŝƌĚ�
ĨŽƌƚŐĞƐĞƚǌƚ͗��Ă͘�ϳϱϬ�^ĐŚƺůĞƌ/ŶŶĞŶ�ŝŵ��ĞǌŝƌŬ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ǀŽŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�
DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŝŶ�ǌƵ�ŵŽĚĞƌŶĞŶ�^ĐŚƵůĚĞŶĨĂůůĞŶ�ƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 



� 

�ŝĞ� ůĂŶĚĞƐǁĞŝƚĞ��ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƐ�&ŝŶĂŶǌͲ
ďŝůĚƵŶŐƐƉƌŽŐƌĂŵŵƐ� &ŝŶĂŶǌĨƺŚƌĞƌƐĐŚĞŝŶ�
;ǁŝĞ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŝŶ�ϰ��ƵŶĚĞƐůćŶĚĞƌŶͿ�ŵŝƚ�ďĞͲ
ƌĞŝƚƐ�ǌƵŐĞƐĂŐƚĞƌ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�tŝƌƚͲ

ƐĐŚĂŌƐŬĂŵŵĞƌ� ƐĐŚĞŝƚĞƌƚĞ� ďŝƐůĂŶŐ� ŵĂŶŐĞůƐ� ǁĞŝƚĞƌĞƌ� ďĞŶƂƟŐƚĞƌ�
WĂƌƚŶĞƌ͘  

/^K-�ĞƌƟĮǌŝĞƌƵŶŐ 

^Ğŝƚ�ϮϬϭϮ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�^ĐŚƵůĚĞŶďĞƌĂƚƵŶŐ�dŝƌŽů�ŶĂĐŚ�ĚŝĞƐĞƌ�ƐƚƌĞŶŐĞŶ�sĞƌͲ
ĨĂŚƌĞŶƐƌŝĐŚƚůŝŶŝĞŶ�ƋƵĂůŝƚćƚƐǌĞƌƟĮǌŝĞƌƚ͘�EĞďĞŶ�ĂůůũćŚƌůŝĐŚĞŶ�WƌƺĨƵŶͲ
ŐĞŶ�ĚƵƌĐŚ��ƵĚŝƚŽƌĞŶ�ĮŶĚĞƚ�ĂůůĞ�ϯ�:ĂŚƌĞ�ĚĂƐ�ͣĞǆƚĞƌŶĞ��ƵĚŝƚ͞�ƐƚĂƩ͕�
ďĞŝ�ĚĞŵ�ĞŝŶĞŶ�ŐĂŶǌĞŶ�dĂŐ�ůĂŶŐ�ƐŽǁŽŚů�ŝŶ�ĚĞƌ��ĞŶƚƌĂůĞ�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�
ĚĞŶ� �ǁĞŝŐƐƚĞůůĞŶ� ĚŝĞ� EŽƌŵŬŽŶĨŽƌŵŝƚćƚ� ƵŶƐĞͲ
ƌĞƌ� �ƌďĞŝƚ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐĂďůćƵĨĞ� ŐĞͲ
ƉƌƺŌ�ǁŝƌĚ͘ 

<ƵŶĚ/ŶŶĞŶĨƌĞƵŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ͕� �ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌ͕� �ŽŬƵͲ
ŵĞŶƚĂƟŽŶ� ƵŶĚ� ŶĂĐŚŚĂůƟŐĞ� �ƌďĞŝƚ� ƐŝŶĚ� ĞƚǁĂ�
Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞƌƟĮǌŝĞƌƵŶŐ�ŐĞĨŽƌĚĞƌƚ͘ 

tŝƌ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ĚŝĞƐĞŶ�dĞƐƚ�ǌƵŵ�ĚƌŝƩĞŶ�DĂů�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�ĂďƐĐŚůŝĞƘĞŶ�
ƵŶĚ�ĚƺƌĨĞŶ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ĚĂƐ�ďĞŐĞŚƌƚĞ�/^K��ĞƌƟĮŬĂƚ�ƚƌĂŐĞŶ͘ 

Ϯϱ�:ĂŚƌĞ�^ĐŚƵůĚĞŶďĞƌĂƚƵŶŐ�ŝŶ�PƐƚĞƌƌĞŝĐŚ 

/ŵ� DĂŝ� ϮϬϭϳ� ĨĂŶĚ� ŝŶ� /ŶŶƐďƌƵĐŬ� ĞŝŶĞ�
ŐĞƐĂŵƚƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚŝƐĐŚĞ� <ŽŶĨĞƌĞŶǌ� ĚĞƌ�
^ĐŚƵůĚĞŶďĞƌĂƚƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ� ĐĂ͘� ϮϬϬ� dĞŝůͲ
ŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ�ƐƚĂƩ͘ 
 
 
DĂŐ͘�dŚŽŵĂƐ�WĂĐŚů 
'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌĞƌ 
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�ĞƌĂƚĞŶĞ�<ůŝĞŶƚ/ŶŶĞŶ 

hƌƐĂĐŚĞŶ�ĚĞƌ�mďĞƌƐĐŚƵůĚƵŶŐ 

�ŝĞ�ŐĞƐĐŚĞŝƚĞƌƚĞŶ�^ĞůďƐƚćŶĚŝŐĞŶ�ŚĂďĞŶ�ǀŝĞů�ŚƂŚĞƌĞ�^ĐŚƵůĚĞŶ�;ǀŐů͘�ĂƵĐŚ�^ĞŝƚĞ�ϭϮͿ͘�
&ƺƌ�ǀŝĞůĞ�ďŝĞƚĞƚ�ĚŝĞ�EŽǀĞůůĞ�ĞƌƐƚ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ĚĞƌ�ZĞŐƵůŝĞƌƵŶŐ͘ 

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��ĂŚů�ĚĞƌ�ƉƌŽ�:ĂŚƌ�ďĞƌĂƚĞŶĞŶ�<ůŝĞŶƚ/ŶŶĞŶ�
ŐĞŚƚ�ƐĞŝƚ�DŝƩĞ�ϮϬϭϳ�ǁŝĞĚĞƌ�ƐƚĞŝů�ŶĂĐŚ�ŽďĞŶ͘ 



� 

�ŝĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ/ŶŶĞŶ�ŝŶ�/ŶŶƐďƌƵĐŬ 

sŽŶ�ůŝŶŬƐ�ŶĂĐŚ�ƌĞĐŚƚƐ͗ 
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�ƌĞĐŚƚƐ͗ 
DĂŐ͘�EĂŶŶŝ��ĞƌŶŝ-&ĂƐĞů͕�DĂŐ͘�&ƌĂŶǌ��ĂĐŚůĞƌ͕ ��ĞĂƚĞ��ĂǆĞŶďŝĐŚůĞƌ͕ �DĂŐ͘��ŝƌŐŝƚ�
,ƺƩĞŶďĞƌŐĞƌ͕ ��ƌ͘ ��ĂǀŝĚ�<ĂŚŶ�;>ĞŝƚĞƌ��ǁĞŝŐƐƚĞůůĞ�tƂƌŐůͿ͕��ůŝƐĂďĞƚŚ�^ƚĞŝŶĞƌ 

sŽŶ�ůŝŶŬƐ�ŶĂĐŚ�ƌĞĐŚƚƐ͗ 
DĂŐ͘�EŽƌŵĂ�'ƌŝůůŚƂƐů͕�WĂƚƌŝĐŝĂ�<ŝƌĐŚĞďŶĞƌ͕ �DĂŐ͘�
�ĞƫŶĂ�<ƌĂƐƐĞƌ͕ ��/�;&,Ϳ�hƌƐƵůĂ�^ĐŚůĂƩĞƌ 

�ŝĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ�ŝŶ�/ŵƐƚ 

�ŝĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ/ŶŶĞŶ�ŝŶ�tƂƌŐů 



�� 

 �ŶǌĂŚů ŝŶ�й 

ZĞĐŚƚƐ-�ƵŶĚ�^ŽǌŝĂůďĞƌĂƚƵŶŐ ϳϭϮ ϲϰ͕ϭ 

'ĞƐĂŵƚƌĞŐƵůŝĞƌƵŶŐĞŶ͗   

�ƵƘĞƌŐĞƌŝĐŚƚůŝĐŚĞƌ��ƵƐŐůĞŝĐŚ�ƵŶĚ�ZĂƚĞŶƉůĂŶ ϰϬ ϯ͕ϲ 
'ĞƌŝĐŚƚůŝĐŚĞƌ��ĂŚůƵŶŐƐƉůĂŶ Ϯϯϴ Ϯϭ͕ϰ 
�ďƐĐŚƂƉĨƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ ϭϮϭ ϭϬ͕ϵ 

^ƵŵŵĞ�'ĞƐĂŵƚƐĂŶŝĞƌƵŶŐĞŶ ϯϵϵ ϯϱ͕ϵ 

�ďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞ��ĞƌĂƚƵŶŐƐĨćůůĞ ϭ͘ϭϭϭ ϭϬϬ͕Ϭ 

�ŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĚĞƌ��ĞƌĂƚƵŶŐĞŶ 

Konkursanträge je 100.000 Einw.
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Österreich Tirol SBT

WƌŝǀĂƚŬŽŶŬƵƌƐĞ 

�ŝĞ�dĂůƐŽŚůĞ�ŝƐƚ�ϮϬϭϳ�ĞƌƌĞŝĐŚƚ͕�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϭϴ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŝĐŚĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ŵĞŚƌ�^ĂŶŝĞͲ
ƌƵŶŐĞŶ�ĞƌĨŽůŐĞŶ͘ 



�� 

�ďďĞ�ϮϬϭϳ�—�&ůƵƚ�ϮϬϭϴ͕�ĚŝĞ�^ƚĞŝŐĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ��ŶƚƌćŐĞ�ŝŵ�ǌǁĞŝƚĞŶ�,ĂůďũĂŚƌ�ϮϬϭϳ�
ǁŝƌĚ�ƐŝĐŚ�ϮϬϭϴ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ĂďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞŶ�ZĞŐƵůŝĞƌƵŶŐĞŶ�ĂƵƐǁŝƌŬĞŶ͘ 

40

359

493

0

100

200

300

400

500

600

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017

außergerichtliche Regulierungen

gerichtliche Regulierungen

Verfahrensanträge

�ůƚĞƌ 

bis  25

46 bis  55

über 55

26 bis  35

36 bis  45

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

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

�ŶƚƌćŐĞ 
ϭ͘�,ũ͘�ϮϬϭϳ͗�ϭϯϮ 
Ϯ͘�,ũ͘�ϮϬϭϳ͗�ϯϲϭ 
 
'ĞƌŝĐŚƚůŝĐŚĞ�ZĞŐƵůŝĞƌƵŶŐĞŶ 
ϭ͘�,ũ͘�ϮϬϭϳ͗�ϭϱϬ 
Ϯ͘�,ũ͘�ϮϬϭϳ͗�ϮϬϵ 



�� 

�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
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/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� ϮϬϭϲ͕� ŐƵƚ� ϲϬϬ� ŝŵ� :ĂŚƌ� ϮϬϭϳ͕� ,ŽĐŚďĞƚƌŝĞď� Ăď�
DŝƩĞ�ϮϭϬϳ͗��ƵĐŚ�ĚŝĞ��ĞǌŝƌŬƐŐĞƌŝĐŚƚĞ�ƐŝŶĚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�^ĐŚǁĂŶŬƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�EŽǀĞůůĞ�
ŐĞĨŽƌĚĞƌƚ͘ 

9ĞƌƚƌĞƚƵŶŐĞŶ�ǀŽƌ�'ĞƌŝĐŚƚ 
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�� 

WƌĞƐƐĞŵĞůĚƵŶŐĞŶ 

^ĞŝƚĞ�Ϯϯ͕�ϯϭ͘ϭϬ͘ϮϬϭϳ�;&ŽƚŽ͗�tŽĚŝĐŬĂ͕�ϴ͘ϲ͘ϮϬϭϳ͕�^ĞŝƚĞ�ϭϳͿ 



�� 

�ŝĞ�<ƌĞĚŝƚǁŝƌƚƐĐŚĂŌ�ǀĞƌćŶĚĞƌƚĞ�ĚĂƐ�^ƚƌĂƘĞŶďŝůĚ�ƐĞŝƚ�ĚĞŶ�
ϴϬĞƌ-:ĂŚƌĞŶ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚ͗ 

tĂƌĞŶ�ĚĂŵĂůƐ�ŶŽĐŚ�ǀŝĞůĞ�ƌĞƉĂƌĂƚƵƌďĞĚƺƌŌŝŐĞ�ƵŶĚ�ƌŽƐƟͲ
ŐĞ�W<tƐ�ǌƵ�ƐĞŚĞŶ͕�ŝƐƚ�ŚĞƵƚĞ�ĚĞƌ�'ƌŽƘƚĞŝů�ŶĞƵĞƌĞƌ��ĂƵĂƌƚ�
ƵŶĚ�—�ĮŶĂŶǌŝĞƌƚ͘ 

�ƵīćůůŝŐĞƐ 



��  


