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Gesetzentwurf 
der Bundesregierung 

Entwurf eines Gesetzes zur Verlängerung des Betrachtungs-
zeitraums für die ortsübliche Vergleichsmiete

A. Problem und Ziel

Von den ca. 41 Millionen Wohnungen in der Bundesrepublik Deutschland sind über 
19 Millionen Wohnungen vermietet. Ein ganz erheblicher Teil der Bevölkerung wohnt 
demnach zur Miete.

Um Wohnraummieter vor einem Verlust ihrer Wohnung zu schützen, wurde vor mehr als 
45 Jahren das Verbot der Änderungskündigung eingeführt. Der Vermieter kann ein Miet-
verhältnis über Wohnraum daher nicht beliebig und nicht zum Zweck der Mieterhöhung 
kündigen, sondern nur aus berechtigtem Interesse. Um ihm jedoch insbesondere bei lang 
andauernden Mietverhältnissen eine wirtschaftliche Nutzung seines Eigentums auch an-
gesichts steigender Kosten weiterhin zu ermöglichen, wurde dem Vermieter das Recht 
eingeräumt, in bestimmten zeitlichen Abständen vom Mieter die Zustimmung zu einer 
Mieterhöhung zu verlangen. Als Maßstab dafür, bis zu welcher Höhe der Mieter zustim-
men muss, wurde das Instrument der ortsüblichen Vergleichsmiete entwickelt. Die ortsüb-
liche Vergleichsmiete wird derzeit gebildet aus den üblichen Entgelten, die in einer Ge-
meinde in den letzten vier Jahren für vergleichbaren Wohnraum vereinbart oder geändert 
wurden. Seit Juni 2015 ist die ortsübliche Vergleichsmiete auch Maßstab für die zulässige 
Neuvertragsmiete in den von den Landesregierungen bestimmten Gebieten mit ange-
spannten Wohnungsmärkten (sogenannte Mietpreisbremse). Darüber hinaus ist auch in 
§ 5 Absatz 2 Satz 1 des Wirtschaftsstrafgesetzes 1954 hinsichtlich der relevanten übli-
chen Entgelte ein Betrachtungszeitraum von vier Jahren maßgeblich.

Der Mietwohnungsmarkt in der Bundesrepublik Deutschland hat sich in den letzten zehn 
Jahren stark verändert. In den Ballungszentren führte die anhaltend hohe Nachfrage nach 
Mietwohnungen zu einem extrem hohen Anstieg der Angebotsmieten. Dieser lag deutlich 
über dem Anstieg der Bestandsmieten. Wegen der Beschränkung des Betrachtungszeit-
raums auf vier Jahre bilden relativ betrachtet sehr viele jüngere Neuvertragsmieten die 
Grundlage für die Ermittlung der ortsüblichen Vergleichsmiete. Dies hat zu erheblichen 
Steigerungen derselben in den Ballungszentren geführt, die deutlich über der Entwicklung 
des Verbraucherpreisindexes lagen. Die Beschränkung des Betrachtungszeitraums auf 
vier Jahre ist deshalb in der jüngeren Vergangenheit wiederholt kritisiert worden.
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B. Lösung

Der Betrachtungszeitraum für die ortsübliche Vergleichsmiete wird von vier auf sechs Jah-
re verlängert. Dadurch werden einerseits kurzfristige Schwankungen des Mietwohnungs-
marktes geringere Auswirkungen auf die ortsübliche Vergleichsmiete haben. Auf Woh-
nungsmärkten mit stark steigenden Angebotsmieten wird dies zu einem gedämpften An-
stieg der ortsüblichen Vergleichsmiete führen. Die Begrenzung der Verlängerung des Be-
trachtungszeitraums auf die letzten sechs Jahre sorgt andererseits dafür, dass die ortsüb-
liche Vergleichsmiete den Marktbezug behält. Dem Vermieter wird ermöglicht, die Miete 
auf ein Niveau anzuheben, das in der Regel über dem Durchschnitt der Bestandsmieten 
liegt.

Mietspiegel sind ein wichtiges Instrument für die Bestimmung der ortsüblichen Ver-
gleichsmiete. Damit bereits erstellte Mietspiegel oder sich in der Erstellung befindliche 
Mietspiegel auch nach dem Inkrafttreten der Neuregelung anwendbar bleiben bezie-
hungsweise verwendet werden können, wird eine großzügige Übergangsregelung einge-
führt.

C. Alternativen

Keine.

D. Haushaltsausgaben ohne Erfüllungsaufwand 

Das Gesetz wird voraussichtlich nur geringe Auswirkungen auf die Haushalte des Bun-
des, der Länder und der Gemeinden haben. Bund, Länder und Gemeinden werden von 
den Rechtsänderungen betroffen sein, soweit sie Wohnraum vermieten, der nicht preis-
gebunden ist. Darüber hinaus sind Entlastungen der öffentlichen Haushalte zu erwarten, 
soweit sie Leistungen für Wohngeld sowie Leistungen für Unterkunft nach dem Zweiten 
Buch Sozialgesetzbuch und nach dem Zwölften Buch Sozialgesetzbuch erbringen. Diese 
lassen sich nicht im Einzelnen beziffern. Mehrbedarf an Sach- und Personalmitteln beim 
Bund soll finanziell und stellenmäßig im jeweiligen Einzelplan ausgeglichen werden.

E. Erfüllungsaufwand 

E.1 Erfüllungsaufwand für Bürgerinnen und Bürger 

Keiner. 

E.2 Erfüllungsaufwand für die Wirtschaft 

Die Wirtschaft wird jährlich um ca. 184 000 Euro entlastet. Diese Entlastung stellt ein 
„Out“ im Sinne der „One in, one out“-Regel dar. 

Davon Bürokratiekosten aus Informationspflichten 

Keine.
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E.3 Erfüllungsaufwand der Verwaltung

Für die Verwaltung der Länder ergibt sich eine geringfügige Entlastung des laufenden 
Erfüllungsaufwandes, die in der Summe nicht beziffert werden kann. Die entstehenden 
einmaligen Aufwände sind nicht zuverlässig quantifizierbar.

F. Weitere Kosten

Für Vermieter und Mieter von Wohnraum werden sich die Mieteinnahmen und die Miet-
ausgaben im Durchschnitt verringern. Der Umfang dieser Verringerung hängt stark von 
der Entwicklung des Wohnungsmarktes ab. Sollten die Angebotsmieten in den zehn Jah-
ren nach Inkrafttreten dieses Gesetzes in dem Umfang ansteigen wie in den Jahren 2017 
und 2018, ist mit Mietmindereinnahmen und -ausgaben bundesweit wie folgt zu rechnen: 
im ersten Jahr ca. 117 Millionen Euro, im zweiten Jahr ca. 181 Millionen Euro, im dritten 
Jahr ca. 253 Millionen Euro, im vierten Jahr ca. 323 Millionen Euro, im fünften Jahr ca. 
342 Millionen Euro, im sechsten Jahr ca. 362 Millionen Euro, im siebten Jahr ca. 384 Mil-
lionen Euro, im achten Jahr ca. 407 Millionen Euro, im neunten Jahr ca. 431 Millionen 
Euro und im zehnten Jahr ca. 458 Millionen Euro.
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Gesetzentwurf 
der Bundesregierung 

B

Entwurf eines Gesetzes zur Verlängerung des Betrachtungs-
zeitraums für die ortsübliche Vergleichsmiete

Bundesrepublik Deutschland 
Die Bundeskanzlerin

Berlin, 27. September 2019

An den 
Präsidenten des Bundesrates 
Herrn Ministerpräsidenten 
Daniel Günther

Sehr geehrter Herr Präsident,

hiermit übersende ich gemäß Artikel 76 Absatz 2 Satz 4 des Grundgesetzes den von 

der Bundesregierung beschlossenen 

Entwurf eines Gesetzes zur Verlängerung des Betrachtungszeitraums für die 

ortsübliche Vergleichsmiete

mit Begründung und Vorblatt. 

Der Gesetzentwurf ist besonders eilbedürftig, da die Regelungen zur Verbesserung 

der Situation der Mieterinnen und Mieter insbesondere auf angespannten Woh-

nungsmärkten zum 1. Januar 2020 in Kraft treten sollen. 

Federführend ist das Bundesministerium der Justiz und für Verbraucherschutz.

Die Stellungnahme des Nationalen Normenkontrollrates gemäß § 6 Absatz 1 NKRG 

ist als Anlage beigefügt. 

Mit freundlichen Grüßen 

Dr. Angela Merkel

Fristablauf: 08.11.19 

besonders eilbedürftige Vorlage gemäß Artikel 76 Absatz 2 Satz 4 GG
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CYUdbUSXdcw^TUbe^WcWUcUdj! f_]! ++(!Cwbj! ,*+-! #7=7\(!?! I(!.-.$! e]! TYU! fUbW\UYSXRQbU!
lU^UbWUdYcSXU! 6eccdQdde^W!e^T!7UcSXQVVU^XUYdn! UbWw^jd(! IUYdTU]!gYbT!WU]wv! q!//2!6R'
cQdj!,! 7=7! TYU! _bdcyR\YSXU! LUbW\UYSXc]YUdU! WURY\TUd! Qec! TU^! yR\YSXU^! ;^dWU\dU^&! TYU! Y^!
TUb! =U]UY^TU! _TUb! UY^Ub! fUbW\UYSXRQbU^! =U]UY^TU! Vyb! M_X^bQe]! fUbW\UYSXRQbUb! 6bd&!
=bxvU&! 6eccdQdde^W&! 7UcSXQVVU^XUYd! e^T! BQWU! UY^cSX\YUv\YSX! TUb! U^UbWUdYcSXU^! 6eccdQd'
de^W!e^T!7UcSXQVVU^XUYd!Y^!TU^!\UdjdU^!fYUb!@QXbU^!fUbUY^RQbd!_TUb&!f_^!;bXxXe^WU^!^QSX!
q!/0*!7=7!QRWUcUXU^&!WUw^TUbd!g_bTU^!cY^T(!6ecWU^_]]U^!Ycd!M_X^bQe]&!RUY!TU]!TYU!
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CYUdXxXU!TebSX!=UcUdj!_TUb! Y]!NecQ]]U^XQ^W!]Yd!UY^Ub!<xbTUbjecQWU! VUcdWU\UWd!g_b'
TU^!Ycd(!

IUYd!TU]!+(!@e^Y!,*+/!Ycd!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!QeSX!CQvcdQR!Vyb!TYU!je\wccYWU!
DUefUbdbQWc]YUdU! Y^!=URYUdU^!]Yd!Q^WUc`Q^^dU]!M_X^e^Wc]Qb[d&!TYU!f_^!TU^!BQ^TUc'
bUWYUbe^WU^! TebSX! HUSXdcfUb_bT^e^W! RUcdY]]d! gebTU^! #qq!//0T!VV(! 7=7! o! c_WU^Q^^dU!
CYUd`bUYcRbU]cU$(!!

9U]! 7UWbYVV! TUb! _bdcyR\YSXU^! LUbW\UYSXc]YUdU! fUbW\UYSXRQb! Ycd! TUb! 7UWbYVV! TUb! yR\YSXU^!
;^dWU\dU&!TUb!Q\c!CQvcdQR!Vyb!TQc!LUbR_d!TUb!CYUd`bUYcyRUbXxXe^W!Y^!q!/!TUc!MYbdcSXQVdc'
cdbQVWUcUdjUc!+3/.!#MYId=$!TYU^d(!!

)&! GNZgWMNZ]WP!MN[!HXQW]WP[VJZT\N[$!RW[KN[XWMNZN!7W\_RLTU]WP!MNZ!@RN\NW!

9YU! BQWU! QeV! TU]! M_X^e^Wc]Qb[d! XQd! cYSX! Y^! TU^! \UdjdU^! @QXbU^! UbXUR\YSX! fUbw^TUbd(!
;Y^U! X_XU! DQSXVbQWU! ^QSX! M_X^bQe]! RUY! W\UYSXjUYdYW! WUbY^WUb! DUeRQedwdYW[UYd! VyXbdU!
Y^cRUc_^TUbU!Y^!TU^!7Q\\e^WcWURYUdU^!je!UY^U]!UbXUR\YSXU^!6^cdYUW!TUb!6^WUR_dc]YUdU^(!
9YUcUb! \QW! Y]!9ebSXcSX^Ydd! TUed\YSX!yRUb!TU]!6^cdYUW!TUb!7UcdQ^Tc]YUdU^(! ?]!NUYdbQe]!
,**3!RYc!,*+2!cdYUWU^!TYU!6^WUR_dc]YUdU^!Y]!9ebSXcSX^Ydd!e]!-1&.!Fb_jU^d&!gwXbU^T!TYU!
7UcdQ^Tc]YUdU^!e]! \UTYW\YSX!+,&3!Fb_jU^d! cdYUWU^! #fUbW\UYSXU!6^dg_bd!TUb!7e^TUcbUWYU'
be^W!QeV!TYU!A\UY^U!6^VbQWU!TUb!6RWU_bT^UdU^!9b(!<\_bYQ^!J_^SQb!e(!Q(!e^T!TUb!<bQ[dY_^!
TUb! <9F&! 7e^TUcdQWcTbeS[cQSXU! +3)3-,/5! CYUdY^TUh! TUc! IdQdYcdYcSXU^! 7e^TUcQ]dUc5!
6ec[e^Vd!TUc!7e^TUcY^cdYdedc!Vyb!7Qe'&!IdQTd'!e^T!HQe]V_bcSXe^W!#77IH$$(!9QRUY!WUcdQ\'
dUdU!cYSX!TUb!6^cdYUW!TUb!6^WUR_dc]YUdU!bUWY_^Q\!cUXb!e^dUbcSXYUT\YSX(!MwXbU^T!Y]!NUYd'
bQe]! ,*+0! RYc! ,*+2! RUj_WU^! QeV! TQc! WUcQ]dU! 7e^TUcWURYUd! SQ(! +-!Fb_jU^d! TUb! CYUd'
g_X^e^WU^!UY^U]!bUWY_^Q\!cdQW^YUbU^TU^!M_X^e^Wc]Qb[d!jejebUSX^U^!gQbU^!]Yd!UY^U]!
ZwXb\YSXU^!6^cdYUW!TUb!6^WUR_dc]YUdU^!e]!UdgQ!+!Fb_jU^d&!jwX\dU^!Y]!cU\RU^!NUYdbQe]!SQ(!
,2!Fb_jU^d!TUb!CYUdg_X^e^WU^!je!UY^U]!bUWY_^Q\!Q^cdUYWU^TU^!CYUdg_X^e^Wc]Qb[d!]Yd!
ZwXb\YSX! e]! SQ(! /!Fb_jU^d! cdUYWU^TU^! 6^WUR_dc]YUdU^! e^T! gUYdUbU! SQ(! ,/!Fb_jU^d! TUb!
CYUdg_X^e^WU^!c_WQb!je!UY^U]!cdQb[!Q^cdUYWU^TU^!CYUdg_X^e^Wc]Qb[d!]Yd! ZwXb\YSX!e]!
SQ(! 2!Fb_jU^d! cdUYWU^TU^! 6^WUR_dc]YUdU^! #77IH'M_X^e^Wc]Qb[dRU_RQSXde^W&! ,*+3$(!
9U]WUWU^yRUb!\QW!TUb!6^cdYUW!TUc!LUbRbQeSXUb`bUYcY^TUhUc!Y^!TU]cU\RU^!NUYdbQe]!RUY!
TebSXcSX^Ydd\YSX! ZwXb\YSX! e^dUb! ,!Fb_jU^d! #fUbW\UYSXU! 9QdU^! TUc! IdQdYcdYcSXU^! 7e^TUcQ]'
dUc$(!!

9YU! Y^!TU^! \UdjdU^!jUX^!@QXbU^!U^dcdQ^TU^U!ISXUbU!jgYcSXU^!TUb!;^dgYS[\e^W!TUb!DUe'
fUbdbQWc'!e^T!TUb!7UcdQ^Tc]YUdU^!gYb[d!cYSX!QeV!TYU!>xXU!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YU'
dU!Qec(!9YU!<_[eccYUbe^W!TUc!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c!QeV!TYU!\UdjdU^!fYUb!@QXbU!VyXbd!TQje&!
TQcc!yRUb`b_`_bdY_^Q\!fYU\U!Zy^WUbU!DUefUbdbQWc]YUdU^!Y^!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!
UY^V\YUvU^(!?^!cUXb!Ti^Q]YcSXU^!CYUd]wb[dU^!]Yd!cdQb[!gQSXcU^TU^!6^WUR_dc]YUdU^!VyXbd!
TYUc!je!UY^U]!cUXb!TUed\YSXU^!6^cdYUW!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU(!

9Ub!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!f_^!fYUb!@QXbU^!gYbT!TUcXQ\R!
cUYd!]UXbUbU^!@QXbU^!Q\c!je![ebj![bYdYcYUbd(!7UbUYdc!TUb!A_Q\YdY_^cfUbdbQW!f_^! 89K&! 8IK!
e^T!IF9!f_]!+0(!9UjU]RUb!,*+-!cQX!TUcXQ\R!f_b&!TQcc!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!
QeV!UY^U!RbUYdUbU!7QcYc!WUcdU\\d!e^T!bUQ\Ydwdc^wXUb!TQbWUcdU\\d!gYbT(!DQSXTU]!TYUcUc!L_b'
XQRU^!Y^!TUb!+2(!BUWYc\Qdeb`UbY_TU!^YSXd!]UXb!bUQ\YcYUbd!gUbTU^![_^^dU&!XQRU^!cYSX!89K&!
8IK!e^T!IF9!Y]!A_Q\YdY_^cfUbdbQW!f_]!+,(!Cwbj!,*+2!TQbQeV!fUbcdw^TYWd&!TYU!LUb\w^WU'
be^W!TUc!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c!je!`byVU^(!!

IY]e\QdY_^cbUSX^e^WU^!TUc!77IH!jUYWdU^&!TQcc!QeV!Ti^Q]YcSXU^!CYUd]wb[dU^!]Yd! ZwXb'
\YSX! e]! /!Fb_jU^d! Q^cdUYWU^TU^! 6^WUR_dc]YUdU^! RUbUYdc! TYU! LUb\w^WUbe^W! TUc! 7UdbQSX'
de^WcjUYdbQe]c!f_^!fYUb!QeV!cUSXc!@QXbU!je!UY^U]!e^]YddU\RQbU^!IY^[U^!TUb!_bdcyR\YSXU^!
LUbW\UYSXc]YUdU!e]!SQ(!-!Fb_jU^d!VyXbU^!e^T!TU^!ZwXb\YSXU^!6^cdYUW!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUb'
W\UYSXc]YUdU!f_^!.&2!Fb_jU^d!QeV!.&.!Fb_jU^d!bUTejYUbU^!gybTU(!
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L_b! TYUcU]! >Y^dUbWbe^T&! UbcSXUY^d! Uc! ^YSXd! \w^WUb! Q^WU]UccU^&! TU^! 7UdbQSXde^WcjUYd'
bQe]!Vyb!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!QeV!fYUb!@QXbU!je!RUcSXbw^[U^(!

<<&! HN[NW\URLQNZ!<WQJU\!MN[!7W\_]ZO[!

9Ub! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]! Vyb! TYU! ;b]Ydd\e^W! TUb! _bdcyR\YSXU^! LUbW\UYSXc]YUdU! gYbT! f_^!
fYUb!QeV!cUSXc!@QXbU!fUb\w^WUbd!#q!//2!6RcQdj!,!IQdj!+!7=7$(!9QTebSX![x^^U^!]UXb!7U'
cdQ^Tc]YUdU^! Y^! TYU! _bdcyR\YSXU! LUbW\UYSXc]YUdU! UY^WUXU^(! AebjVbYcdYWU! t^TUbe^WU^! TUb!
6^WUR_dc]YUdU^! gUbTU^! UY^U^! WUbY^WUbU^! ;Y^V\ecc! QeV! TYU! >xXU! TUb! _bdcyR\YSXU^! LUb'
W\UYSXc]YUdU!XQRU^(!IYU!gUbTU^!TU]U^dc`bUSXU^T!QeSX!WUbY^WUbU!6ecgYb[e^WU^!XQRU^!
QeV! TYU! CxW\YSX[UYd! jeb! CYUdUbXxXe^W! RYc! jeb! _bdcyR\YSXU^! LUbW\UYSXc]YUdU! ^QSX! q!//2!
6RcQdj!+!7=7!e^T!QeV!TYU!je\wccYWU!DUefUbdbQWc]YUdU!Y^!TU^!f_^!TU^!BQ^TUcbUWYUbe^WU^!
WU]wv!q!//0T!7=7!RUcdY]]dU^!=URYUdU^!]Yd!Q^WUc`Q^^dU^!M_X^e^Wc]wb[dU^(!9YU!LUb'
\w^WUbe^W!TUc!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c!QeV! cUSXc!@QXbU!gYbT!QeSX!TQje! VyXbU^&!TQcc!TYU!
;bcdU\\e^W!UY^Uc!CYUdc`YUWU\c!UY^VQSXUb!e^T!f_bQeccYSXd\YSX![_cdU^Wy^cdYWUb!gYbT&!TQ!TYU!
`_cYdYfU!HyS[\QeVae_dU!Y]!HQX]U^!TUb!7UVbQWe^W!e^T!9QdU^UbXURe^W!Y]!L_bVU\T!TUb!;b'
cdU\\e^W!UY^Uc!CYUdc`YUWU\c!UbXxXd!gUbTU^![Q^^!e^T!QeV!TYUcU!MUYcU!]UXb!CYUdfUbXw\d^Yc'
cU!Y]!CYUdc`YUWU\!RUbyS[cYSXdYWd!gUbTU^![x^^U^(!!

9ebSX!TYU!jUYd\YSXU!7UcSXbw^[e^W!TUc!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c!QeV!TYU!\UdjdU^!cUSXc!@QXbU!
R\UYRd! W\UYSXjUYdYW! TUb! CQb[dRUjeW! TUb! _bdcyR\YSXU^! LUbW\UYSXc]YUdU! WUgQXbd(! DUefUb'
dbQWc]YUdU^! gUbTU^! QeSX! [y^VdYW! ]Yd! UY^U]! UbXUR\YSXU^! 6^dUY\! Y^! TYU! _bdcyR\YSXU! LUb'
W\UYSXc]YUdU!UY^WUXU^(!?^!Cwb[dU^!]Yd!cdUYWU^TU^!6^WUR_dc]YUdU^!gYbT!TYUc!TQje!VyXbU^&!
TQcc!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!gUYdUbXY^!yRUb!TU]!9ebSXcSX^Ydd!TUb!7UcdQ^Tc]YU'
dU^!RUjYUXe^WcgUYcU!Q\\Ub!CYUdU^!\YUWU^!gYbT!e^T!cYSX!Y]!NUYdfUb\QeV!je]Y^TUcd!\UYSXd!Ti'
^Q]YcSX!U^dgYS[U\^!gYbT(!9YUc!WY\d!cU\Rcd! Vyb!Cwb[dU!]Yd! \UTYW\YSX! \UYSXd!cdUYWU^TU^!6^WU'
R_dc]YUdU^(!9YUc!Ub]xW\YSXd! Uc!LUb]YUdUb^!gUYdUbXY^&! TYU!CYUdU! Y^! \w^WUbVbYcdYWU^!M_X^'
bQe]]YUdfUbXw\d^YccU^! Y^! TUb! HUWU\! QeV! UY^! DYfUQe! Q^jeXURU^&! TQc! yRUb! TU]! 9ebSX'
cSX^Ydd!TUb!7UcdQ^Tc]YUdU^! \YUWd(!6eV!cUSXc!@QXbU!UbgUYdUbd!gYbT!QeSX!TUb!7UdbQSXde^Wc'
jUYdbQe]! Vyb! TYU! yR\YSXU^! ;^dWU\dU! Y^! q!/! 6RcQdj!,! IQdj!+! MYbdcSXQVdccdbQVWUcUdj! +3/.!
#MYId=$(! ;c!XQ^TU\d! cYSX!e]!UY^U!WUR_dU^U!<_\WUw^TUbe^W&!TQ!TUb!7UWbYVV! TUb!yR\YSXU^!
;^dWU\dU!Y]!MYId=!Y]!MUcU^d\YSXU^!TU]!7UWbYVV!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!Y]!7=7!
U^dc`bYSXd(!

MUYdUb! gYbT! UY^U! uRUbWQ^Wcf_bcSXbYVd! Vyb! =U]UY^TU^! UY^WUVyXbd&! Y^! TU^U^! CYUdc`YUWU\!
WU\dU^&!TYU!^QSX!TU]!fYUbZwXbYWU^!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!UbcdU\\d!gebTU^(!=\UYSXUc!WY\d! Vyb!
=U]UY^TU^&!Y^!TU^U^!cYSX!c_\SXU!CYUdc`YUWU\!Y^!TUb!;bcdU\\e^W!RUVY^TU^&!c_VUb^!TYUcU!UY^!
@QXb! ^QSX! TU]! ?^[bQVddbUdU^! TUc! =UcUdjUc! fUbxVVU^d\YSXd! gUbTU^(! ?^! TYUcU^! =U]UY^TU^!
[Q^^!Vyb!UY^U^!uRUbWQ^WcjUYdbQe]!TUb!RYcXUbYWU!fYUbZwXbYWU!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!gUYdUb!
WU\dU^(!9YU!Bw^WU!TUc!uRUbWQ^WcjUYdbQe]c!_bYU^dYUbd!cYSX!Q^!TU^!<bYcdU^&!TYU! Vyb!TYU!;b'
cdU\\e^W!e^T!6^`Qcce^W!aeQ\YVYjYUbdUb!CYUdc`YUWU\!f_bWUcUXU^!cY^T(!9ebSX!TYUcU!HUWU\e^W!
c_\\! cYSXUbWUcdU\\d! gUbTU^&! TQcc! QeSX! e^]YddU\RQb! ^QSX! ?^[bQVddbUdU^! TUc! =UcUdjUc! CYUd'
c`YUWU\!fUbgU^TUd!gUbTU^![x^^U^&!e]!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!je!Ub]YddU\^(!Ne'
W\UYSX!c_\\U^!?^fUcdYdY_^U^&!TYU!=U]UY^TU^!RUbUYdc!Vyb!TYU!;bcdU\\e^W!f_^!CYUdc`YUWU\^!f_b'
WU^_]]U^! XQRU^&! e^T! TQc! LUbdbQeU^!TUb! =U]UY^TU^!QeV!TYU! ?^fUcdYdY_^ccYSXUbXUYd! WU'
cSXydjd!gUbTU^(!

<<<&! 3U\NZWJ\R^NW!

6\dUb^QdYfU^&! ]Yd! TU^U^! TYU! HUWU\e^WcjYU\U! Y^! W\UYSXUb! MUYcU! UbbUYSXd! gUbTU^! [x^^U^&!
cY^T!^YSXd!UbcYSXd\YSX(!
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<G&! 9N[N\`PNK]WP[TXVYN\NW`!

9YU!=UcUdjWURe^Wc[_]`UdU^j!TUc!7e^TUc!RUbeXd!QeV!6bdY[U\!1.!6RcQdj!+!De]]Ub!+!TUc!
=be^TWUcUdjUc!#7ybWUb\YSXUc!HUSXd!e^T!IdbQVbUSXd$(!

G&! GNZNRWKJZTNR\!VR\!MNV!CNLQ\!MNZ!7]ZXYgR[LQNW!FWRXW!]WM!^hUTNZZNLQ\URLQNW!
GNZ\ZgPNW!

9Ub! ;^dgebV! Ycd! fUbUY^RQb! ]Yd! TU]! HUSXd! TUb! ;eb_`wYcSXU^!K^Y_^! e^T! ]Yd! fx\[UbbUSXd\Y'
SXU^!LUbdbwWU^&!TYU!TYU!7e^TUcbU`eR\Y[!9UedcSX\Q^T!QRWUcSX\_ccU^!XQd(!!

G<&! 9N[N\`N[OXUPNW!

(&! CNLQ\[%!]WM!GNZ_JU\]WP[^NZNRWOJLQ]WP!

;Y^U! LUbgQ\de^WcfUbUY^VQSXe^W! UbWYRd! cYSX! UY^UbcUYdc! Vyb! CYUdUb! e^T! LUb]YUdUb&! TYU! TYU!
_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!je]!7UYc`YU\! Y^!UY^U]!CYUdUbXxXe^WcfUb\Q^WU^!Q^XQ^T!f_^!
LUbW\UYSXcg_X^e^WU^!RUcdY]]U^!RUjYUXe^WcgUYcU!QeV!TYUcU!7UjeW!^UX]U^&!e^T!Q^TU'
bUbcUYdc!Vyb!=U]UY^TU^&!TYU!CYUdc`YUWU\!UbcdU\\U^(!?^TU]!Vyb!TYU!7UcdY]]e^W!TUb!_bdcyR\Y'
SXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!QeSX!CYUdU^!XUbQ^jejYUXU^!cY^T&!TYU! Y^!TU^! \UdjdU^!cUSXc!@QXbU^!
^Ue!fUbUY^RQbd!_TUb!WUw^TUbd!gebTU^&!gwSXcd!TUb!6^dUY\!TUb!CYUdg_X^e^WU^&!TYU!Q\c!LUb'
W\UYSXcg_X^e^WU^!Y^!<bQWU![_]]U^!e^T!;Y^WQ^W!Y^!TU^!CYUdc`YUWU\!VY^TU^![x^^U^(!7UY!
TUb!9QdU^UbXURe^W!Vyb!UY^U^!CYUdc`YUWU\!cdUYWd!TUb!bU\UfQ^dU!HyS[\QeV!Qec!TU^!7UVbQWe^'
WU^!TUb!CYUdUb!e^T!LUb]YUdUb(!K]!UY^U!RUcdY]]dU!DUdd_cdYSX`b_RU!je!UbXQ\dU^&!]yccU^!
^YSXd!]UXb!c_!fYU\U!7UVbQWe^WU^!gYU!RYcXUb!TebSXWUVyXbd!gUbTU^(!

)&! AJLQQJU\RPTNR\[J[YNT\N!

9Ub!;^dgebV!cdUXd!Y]!;Y^[\Q^W!]Yd!TU]!BUYdWUTQ^[U^!TUb!7e^TUcbUWYUbe^W!jeb!^QSXXQ\dY'
WU^! ;^dgYS[\e^W! Y]! IY^^U! TUb! 9UedcSXU^! DQSXXQ\dYW[UYdccdbQdUWYU(! 9YU! HUWU\e^W! TYU^d!
TU]!7UbUYSX!l7UjQX\RQbUb!M_X^bQe]!Vyb!Q\\Un!#?^TY[Qd_b!++(-$!TUb!9UedcSXU^!DQSXXQ\dYW'
[UYdccdbQdUWYU&! Y^TU]! cYU! Y^! =URYUdU^! ]Yd! cdUYWU^TU^! 6^WUR_dc]YUdU^! je! UY^Ub! IU^[e^W!
TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!RUYdbwWd(!9QTebSX!fUbbY^WUb^!cYSX!TYU!CxW\YSX[UYdU^!jeb!
;bXxXe^W! TUb! CYUdU(! =\UYSXjUYdYW! cY^[d! TYU! je\wccYWU! DUefUbdbQWc]YUdU! Y]! LUbW\UYSX! jeb!
_X^U!t^TUbe^W!je\wccYWU^!DUefUbdbQWc]YUdU! Y^!TU^!f_^!TU^!BQ^TUcbUWYUbe^WU^!QecWU'
gYUcU^U^!=URYUdU^!]Yd!Q^WUc`Q^^dU^!M_X^e^Wc]wb[dU^(!IY^[U^TU!CYUdU^!TYU^U^!QeSX!
TU]!7UbUYSX!l6b]ed!RUWbU^jU^n!#?^TY[Qd_b!+(+(Q$!TUb!9UedcSXU^!DQSXXQ\dYW[UYdccdbQdUWYU!
c_gYU! TUb! L_bRUeWe^W! f_^! 6b]ed! e^T! c_jYQ\Ub! 6ecWbU^je^W! #FbY^jY`! /! TUb! 9UedcSXU^!
DQSXXQ\dYW[UYdccdbQdUWYU$(! 9YU! Y]! ;^dgebV! f_bWUcUXU^U! ]_TUbQdU! ;bgUYdUbe^W! TUc! 7U'
dbQSXde^WcjUYdbQe]c!Vyb!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!f_^!fYUb!QeV!cUSXc!@QXbU!RUbyS['
cYSXdYWd!c_g_X\!TYU!gYbdcSXQVd\YSXU!BUYcde^WcVwXYW[UYd!#TUc!LUb]YUdUbc$!Q\c!QeSX!TYU!c_jYQ\U!
=UbUSXdYW[UYd!e^T!fUbgYb[\YSXd!TQ]Yd!FbY^jY`!+!TUb!9UedcSXU^!DQSXXQ\dYW[UYdccdbQdUWYU(!

*&! ;J][QJU\[J][PJKNW!XQWN!7ZOiUU]WP[J]O_JWM!

9YU!HUSXdcw^TUbe^W!gYbT!f_bQeccYSXd\YSX!^eb!WUbY^WU!6ecgYb[e^WU^!QeV!TYU!>QecXQ\dU!TUc!
7e^TUc&!TUb!Bw^TUb!e^T!TUb!=U]UY^TU^!XQRU^(!<yb!xVVU^d\YSXU!>QecXQ\dU&!TYU!^YSXd!`bUYc'
WURe^TU^U^! M_X^bQe]! Y^! =U]UY^TU^! ]Yd! cdUYWU^TU^! 6^WUR_dc]YUdU^! fUb]YUdU^&! [x^'
^U^! cYSX! WUbY^WUbU! CYUdUY^^QX]U^! UbWURU^(! ?]! =UWU^jeW! cY^T! QRUb! ;^d\Qcde^WU^! TUb!
xVVU^d\YSXU^!>QecXQ\dU!je!UbgQbdU^&!c_gUYd!cYU!BUYcde^WU^!Vyb!M_X^WU\T!c_gYU!BUYcde^WU^!
Vyb! K^dUb[e^Vd! ^QSX! TU]! NgUYdU^! 7eSX! I_jYQ\WUcUdjReSX!e^T! ^QSX! TU]! Ngx\VdU^! 7eSX!
I_jYQ\WUcUdjReSX!UbRbY^WU^(!9Ub!K]VQ^W!TUb!WUbY^WUbU^!CYUdUY^^QX]U^!e^T!TUb!K]VQ^W!
TUb!;Y^c`Qbe^WU^!\QccU^!cYSX!Y]!;Y^jU\^U^!^YSXd!RUjYVVUb^(!CUXbRUTQbV!Q^!IQSX'!e^T!FUb'
c_^Q\]YddU\^!RUY]!7e^T!c_\\!VY^Q^jYU\\!e^T!cdU\\U^]wvYW!Y]!ZUgUY\YWU^!;Y^jU\`\Q^!QecWUW\Y'
SXU^!gUbTU^(!
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+&! 7ZOiUU]WP[J]O_JWM!

J#!7ZOiUU]WP[J]O_JWM!OiZ!4iZPNZRWWNW!]WM!4iZPNZ!

<yb!TYU!7ybWUbY^^U^!e^T!7ybWUb!UbWYRd!cYSX![UY^U!t^TUbe^W!TUc!;bVy\\e^WcQeVgQ^TUc(!!

K#!7ZOiUU]WP[J]O_JWM!OiZ!MRN!HRZ\[LQJO\!

<yb! TYU! MYbdcSXQVd! fUbbY^WUbd! cYSX! TUb! ZwXb\YSXU! ;bVy\\e^WcQeVgQ^T! e]! FUbc_^Q\[_cdU^! Y^!
>xXU!f_^!SQ(!+2.!***!;eb_(! ?^V_b]QdY_^c`V\YSXdU^!TUb!MYbdcSXQVd!cY^T!f_^!TU^!t^TUbe^'
WU^!^YSXd!RUdb_VVU^(!t^TUbe^W!TUc!ZwXb\YSXU^!;bVy\\e^WcQeVgQ^TUc4!

<Q\\jQX\!!
#7Udb_VVU^U$!

NUYdQeVgQ^T!
Y^! CY^edU^!
`b_!<Q\\!

B_X^cQdj!Y^!
;eb_)Ide^TU!
`b_!<Q\\!

IQSX[_cdU^!
Y^! ;eb_! `b_!
<Q\\!

FUbc_^Q\[_c'
dU^!Y^!;eb_!

IQSX[_cdU^!
Y^!;eb_!

0.!***! '/! -.&/*! *! '+2.!***! *!

;Y^U! LUbbY^WUbe^W! TUc! ;bVy\\e^WcQeVgQ^TUc! UbWYRd! cYSX! Vyb! LUb]YUdUb! f_^! M_X^bQe]&!
gU\SXU!TYU!>xXU!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!RUcdY]]U^!]yccU^(!!

6^\Qcc!jeb!;b]Ydd\e^W!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!U^dcdUXd! Vyb!LUb]YUdUb&!TYU!RUQR'
cYSXdYWU^&!TYU!CYUdU!UY^Uc!RUcdUXU^TU^!M_X^bQe]]YUdfUbXw\d^YccUc!RYc!jeb!_bdcyR\YSXU^!
LUbW\UYSXc]YUdU! WU]wv! q!//2! 7=7! je! UbXxXU^(! =\UYSXUc! WY\d! Vyb! LUb]YUdUb&! TYU! M_X^'
bQe]! Y^! UY^U]! f_^! UY^Ub! BQ^TUcbUWYUbe^W! RUcdY]]dU^! =URYUd! ]Yd! Q^WUc`Q^^dU]! M_X'
^e^Wc]Qb[d!#=U\de^WcRUbUYSX!TUb!c_WU^Q^^dU^!CYUdc`bUYcRbU]cU$!Ub^Ued!fUb]YUdU^!g_\'
\U^(!9YUcU!TybVU^![UY^U!CYUdU!fUb\Q^WU^&!TYU!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!e]!]UXb!Q\c!
+*!Fb_jU^d!yRUbcdUYWd! #q!//0T!6RcQdj!+!7=7$&! c_VUb^!^YSXd!UY^U!TUb! Y^!TU^!qq!//0U!e^T!
//0V!7=7!WUbUWU\dU^!6ec^QX]U^!WbUYVd!#je]!7UYc`YU\!;bcdfUb]YUde^W!^QSX!DUeRQe!_TUb!
^QSX!e]VQccU^TUb!C_TUb^YcYUbe^W$(!!

9YU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!gYbT!WU]wv!q!//2S!6RcQdj!+!7=7!jgQb!TebSX!CYUdc`YUWU\!
QRWURY\TUd(!;hYcdYUbd! Vyb!TYU!RUdbUVVU^TU!=U]UY^TU!QRUb![UY^!CYUdc`YUWU\&! Ycd!TYU!_bdcyR\Y'
SXU!LUbW\UYSXc]YUdU! Y^! Q^TUbUb!MUYcU!je! RUcdY]]U^&! UdgQ!Q^XQ^T! f_^! LUbW\UYSXcg_X'
^e^WU^!_TUb! TebSX! ;Y^X_\e^W!UY^Uc! IQSXfUbcdw^TYWU^WedQSXdU^c(! LUb]YUdUb! XQRU^! TQc!
CYUdUbXxXe^WcfUb\Q^WU^!RYc!jeb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!TQbyRUb!XY^Qec!Y^!JUhdV_b]!
je!RUWby^TU^!e^T! [x^^U^! XYUbje!^QSX!q!//2Q!6RcQdj!,! 7=7! 7UjeW!^UX]U^!QeV! UY^U^!
CYUdc`YUWU\&!QeV!TYU!6ec[e^Vd!Qec!UY^Ub!CYUdTQdU^RQ^[&!QeV!UY^!]Yd!=by^TU^!fUbcUXU^Uc!
=edQSXdU^!UY^Uc!xVVU^d\YSX!RUcdU\\dU^!e^T!fUbUYTYWdU^!IQSXfUbcdw^TYWU^!_TUb!QeV!U^dc`bU'
SXU^TU!;^dWU\dU! Vyb!]Y^TUcdU^c!TbUY! fUbW\UYSXRQbU!M_X^e^WU^(!9Q!TYU!_bdcyR\YSXU!LUb'
W\UYSXc]YUdU!^e^!Qec!TU^!CYUdU^!WURY\TUd!gYbT&!TYU! Y^!TU^!fUbWQ^WU^U^!cUSXc!@QXbU^!o!
cdQdd!TU^!fUbWQ^WU^U^!fYUb!@QXbU^!o!fUbUY^RQbd!_TUb!UbXxXd!gebTU^&!cdUXd!LUb]YUdUb^&!TYU!
TYU! _bdcyR\YSXU! LUbW\UYSXc]YUdU! Q^XQ^T! f_^! LUbW\UYSXcg_X^e^WU^! bUSXUbSXYUbU^&! ZUdjd!
UY^U!WbxvUbU!6ecgQX\!Q^!LUbW\UYSXcg_X^e^WU^!jeb!LUbVyWe^W(!9QTebSX![x^^U^!LUb]YU'
dUb! UY^VQSXUb! TYU! TbUY! LUbW\UYSXcg_X^e^WU^! VY^TU^&! TYU! Y^! q!//2Q! 6RcQdj!,! De]]Ub!.!
7=7! jeb! 7UWby^Te^W! UY^Uc! CYUdUbXxXe^WcfUb\Q^WU^c! f_bWUcUXU^! cY^T(! IYU! ]yccU^! Y^!
gU^YWUb! <w\\U^! Q\c! RYcXUb! dUebU! IQSXfUbcdw^TYWU^WedQSXdU^! jeb! ;b]Ydd\e^W! TUb! _bdcyR\Y'
SXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!UY^X_\U^(!

Neb!7UcdY]]e^W!TUb!<Q\\jQX\! Vyb!CYUdUbXxXe^WU^!Y]!7UcdQ^T! Ycd!f_^!be^T!+2&2!CY\\Y_^U^!
M_X^bQe]]YUdfUbXw\d^YccU^! Y^! TUb! 7e^TUcbU`eR\Y[! 9UedcSX\Q^T! QecjeWUXU^(! >YUbf_^!
cY^T!TYU!SQ(!0&/!CY\\Y_^U^!ZwXb\YSX!^Ue!RUWby^TUdU^!CYUdfUbXw\d^YccU!QRjejYUXU^&!TQ!CYUd'
UbXxXe^WU^! ^QSX! q!//2! 6RcQdj!+! 7=7! ^eb! Q\\U! jgx\V! C_^QdU! WU\dU^T! WU]QSXd! gUbTU^!
TybVU^(! 9YU! fUbR\UYRU^TU^! UdgQ! +,&-!CY\\Y_^U^! 7UcdQ^Tc]YUdfUbXw\d^YccU! \YUWU^! WU]wv!
UY^Ub!6ecgUbde^W!TUc!77IH!je!-2!Fb_jU^d!#.&02!CY\\Y_^U^$!Y^!=URYUdU^!_X^U!CYUdc`YUWU\(!
L_^!TYUcU^!cY^T!e^WUVwXb!+*!Fb_jU^d!ZwXb\YSX!f_^!UY^Ub!CYUdUbXxXe^W!RUdb_VVU^!#.02!***$(!
9YUcU! ISXwdje^W! RUbyS[cYSXdYWd! UY^UbcUYdc! CYUdfUbXw\d^YccU&! Y^! TU^U^! CYUdUbXxXe^WU^!
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^YSXd! je\wccYW! cY^T&! gUY\! TYU! CYUdU! _RUbXQ\R! TUb! _bdcyR\YSXU^! LUbW\UYSXc]YUdU! \YUWd! _TUb!
gUY\! UY^U!IdQVVU\'! _TUb! ?^TUh]YUdU! fUbUY^RQbd! gebTU(!IYU! RUbyS[cYSXdYWd! Q^TUbUbcUYdc! TU^!
K]cdQ^T&!TQcc!CYUdUbXxXe^WcfUb\Q^WU^!Y]!;b]UccU^!TUc!LUb]YUdUbc!\YUWU^!e^T!TQcc!cYU!
XweVYW! Y^!WbxvUbU^!NUYdQRcdw^TU^!Q\c!RUY! Yc_\YUbdUb!7UdbQSXde^W!TUc!q!//2!6RcQdj!+!7=7!
WUcUdj\YSX!je\wccYW!Ub[\wbd!gUbTU^&!TQ!TYU!CYUdU!^QSX!q!//2!6RcQdj!-!7=7!Y^^UbXQ\R!f_^!
TbUY! @QXbU^! ^YSXd! e]! ]UXb! Q\c! ,*!Fb_jU^d! RUjYUXe^WcgUYcU! +/!Fb_jU^d! UbXxXd! gUbTU^!
TQbV!#c_WU^Q^^dU!AQ``e^WcWbU^jU!WU]wv!q!//2!6RcQdj!-!7=7$(!!

>Y^je! [_]]d! TYU! NQX\! TUb! ZwXb\YSXU^! DUefUb]YUde^WU^! Y^! =URYUdU^! ]Yd! WU\dU^TUb! CYUd'
`bUYcRbU]cU&!Vyb!TYU!Uc![UY^U!CYUdc`YUWU\!WYRd!e^T!RUY!TU^U^!V_\W\YSX!TYU!_bdcyR\YSXU!LUb'
W\UYSXc]YUdU! Y^!Q^TUbUb!MUYcU&!UdgQ!yRUb!LUbW\UYSXcg_X^e^WU^&!Ub]YddU\d!gUbTU^!]ecc(!
9YUc!RUdbYVVd!^QSX!6ec[e^Vd!TUc!77IH!SQ(!/&-!Fb_jU^d!TUc!=UcQ]d]YUdg_X^e^WcRUcdQ^'
TUc(! 9YU! NQX\! TUb! ZwXb\YSXU^! DUefUb]YUde^WU^! \YUWd! ^QSX! ISXwdje^W! TUc! IdQdYcdYcSXU^!
7e^TUcQ]dUc!jgYcSXU^!0!e^T!1!CY\\Y_^U^&!c_!TQcc!f_^!UdgQ!0&/!CY\\Y_^U^!DUefUb]YUde^'
WU^!ZwXb\YSX!QecWUWQ^WU^!gYbT(!<yb!be^T!-..!/**!DUefUb]YUde^WU^!cY^T!c_]Yd!`_dU^jYU\\!
HUSXUbSXU^!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!UbV_bTUb\YSX&!TYU!^YSXd!QeV!UY^U^!CYUdc`YUWU\!
jebyS[WbUYVU^! [x^^U^(! 6eVWbe^T! TUb! Vyb! =URYUdU! ]Yd! WU\dU^TUb! CYUd`bUYcRbU]cU!Wy\dYWU^!
6ec^QX]UdQdRUcdw^TU! c_gYU! e^dUb! TUb! 6^^QX]U&! TQcc! ^YSXd! ZUTUb! LUb]YUdUb! RUY! UY^Ub!
DUefUb]YUde^W!yRUb!TYU!L_b]YUdU!XY^QecWUXd&!gYbT!WUcSXwdjd&!TQcc!dQdcwSX\YSX!^eb!Y^!TUb!
>w\VdU!TYUcUb!<w\\U!UY^U!HUSXUbSXU!jeb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!TebSX!TU^!LUb]YUdUb!
UbV_\Wd(!

?^! TUb! Ie]]U! TybVdU^! ZwXb\YSX! WUcSXwdjd! be^T! 0.*!***! HUSXUbSXU^! TUb! LUb]YUdUb! jeb!
_bdcyR\YSXU^! LUbW\UYSXc]YUdU! UbV_\WU^&! TYU! ^YSXd! QeV! UY^U^! CYUdc`YUWU\! WUcdydjd! gUbTU^!
[x^^U^!#.02!***!RUY!7UcdQ^Tc]YUdU^!jejyW\YSX!+1,!,/*!RUY!DUefUb]YUde^WU^$(!

9YU! LUb\w^WUbe^W! TUc! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]Uc! [Q^^! Y^! TYUcU^! <w\\U^! jeb! ;b\UYSXdUbe^W!
TUb!IeSXU!^QSX!UY^Ub!QecbUYSXU^TU^!6^jQX\!f_^!LUbW\UYSXcg_X^e^WU^! VyXbU^(!;Y^U!;b'
\UYSXdUbe^W!dbYdd!Q\\UbTY^Wc!^YSXd!UY^&!gU^^!UY^!LUb]YUdUb!RUbUYdc!QeV!TUb!7QcYc!TUc!fYUbZwXbY'
WU^! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c! WU^yWU^T! LUbW\UYSXcg_X^e^WU^! VY^TU^! [_^^dU! _TUb! gU^^!
cYSX! cUY^U! ISXgYUbYW[UYdU^&! LUbW\UYSXcg_X^e^Wcg_X^e^WU^! je! VY^TU^&! QeSX! RUY! UY^Ub!
LUb\w^WUbe^W!TUc!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c!QeV!cUSXc!@QXbU!^YSXd!fUbbY^WUb^(!;Y^U!;b\UYSX'
dUbe^W!TybVdU!c_]Yd!UXUb!RUY!LUb]YUdUb^!UY^dbUdU^&!TYU!^eb!gU^YWU!M_X^e^WU^!_TUb!M_X'
^e^WU^!Y^![\UY^U^!=U]UY^TU^!fUb]YUdU^(!Ax^^U^!LUb]YUdUb!XY^WUWU^!QeV!UY^U^!UYWU^U^!
Wb_vU^!M_X^e^WcRUcdQ^T!Y^!UY^Ub!=U]UY^TU!jebyS[WbUYVU^&!TybVdU!UY^U!;^d\Qcde^W!^YSXd!
UY^dbUdU^! _TUb! TUed\YSX! WUbY^WUb! QecVQ\\U^(! 9YU!6^jQX\! TUb! <w\\U&! Y^! TU^U^! TYU! LUb\w^WU'
be^W! TUc! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c! je! UY^Ub! ;b\UYSXdUbe^W! TUb! HUSXUbSXU! f_^! LUbW\UYSXc'
g_X^e^WU^!VyXbd&!gYbT!QeV!WUbe^TUd!+*!Fb_jU^d!#0.!***$!WUcSXwdjd&!c_!TQcc!Y]!;bWUR^Yc!
RUY!0.!***!HUSXUbSXU^!UY^U!;^d\Qcde^W!UbgQbdUd!gUbTU^![Q^^(!

9Ub!jUYd\YSXU!6eVgQ^T!f_^!LUb]YUdUb^!Vyb!TYU!7UcdY]]e^W!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YU'
dU!Q^XQ^T!f_^!LUbW\UYSXcg_X^e^WU^!gYbT!QeV!TebSXcSX^Ydd\YSX!-*!CY^edU^!WUcSXwdjd(!<yb!
TU^! TQbY^! U^dXQ\dU^U^! 6bRUYdccSXbYdd! l9QdU^Ub]Ydd\e^Wn! gYbT! TYU! NUYdUbc`Qb^Yc! TebSX! TYU!
LUb\w^WUbe^W! TUc! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c! ]Yd! Vy^V!CY^edU^! `b_! <Q\\! Q^WU^_]]U^(! 7UY!
UY^U]!B_X^cQdj!f_^!-.&/*!;eb_!ZU!Ide^TU!#=UcQ]dgYbdcSXQVd!6'I!\Qed!6^XQ^W!L?!TUc!BUYd'
VQTU^c! jeb! ;b]Ydd\e^W! e^T! 9QbcdU\\e^W! TUc! ;bVy\\e^WcQeVgQ^TUc! TUc! IdQdYcdYcSXU^! 7e^'
TUcQ]dUc&!,*+2$!VyXbd!TYUc!je!UY^Ub!ZwXb\YSXU^!;^d\Qcde^W!f_^!+2.!***!;eb_(!

AUY^U! t^TUbe^W! Y]! ;bVy\\e^WcQeVgQ^T! UbWYRd! cYSX! TebSX! TYU! LUb\w^WUbe^W! TUc! 7UdbQSX'
de^WcjUYdbQe]c!Vyb!TYU!yR\YSXU^!;^dWU\dU!Y^!q!/!6RcQdj!,!IQdj!+!MYId=(!!

L#!7ZOiUU]WP[J]O_JWM!MNZ!GNZ_JU\]WP!

<yb! TYU! LUbgQ\de^W! TUb! Bw^TUb! gYbT!cYSX!TUb! ;bVy\\e^WcQeVgQ^T! f_bQeccYSXd\YSX! Y^c_gUYd!
fUbbY^WUb^&!Q\c!TUb!6eVgQ^T!Vyb!TYU!=U]UY^TU^&!TYU!CYUdc`YUWU\!QeVWbe^T!UY^Ub!FbY]wbTQ'
dU^UbXURe^W!RUY!CYUdUb^!e^T!LUb]YUdUb^!UbcdU\\U^&!cY^[d(!=U]UY^TU^!c_\\U^!^QSX!TUb!HU'
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WU\e^W! Y^!q!//2S!6RcQdj!.!IQdj!+!7=7! CYUdc`YUWU\!UbcdU\\U^&!gU^^!XYUbVyb!UY^!7UTybV^Yc!
RUcdUXd!e^T!TYUc!]Yd!UY^U]!fUbdbUdRQbU^!6eVgQ^T!]xW\YSX!Ycd(!!

9ebSX! TYU! LUb\w^WUbe^W! TUc! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c! Vyb! TYU! _bdcyR\YSXU! LUbW\UYSXc]YUdU!
[x^^U^!]UXb!CYUdfUbXw\d^YccU!Vyb!TYU!;b]Ydd\e^W!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!XUbQ^'
WUj_WU^!gUbTU^(!9QTebSX!cdUYWd!RUY!UY^Ub!FbY]wbTQdU^UbXURe^W!TYU!6^jQX\!TUb!bU\UfQ^'
dU^!HyS[\weVUb!Qec!7UVbQWe^WU^!je]!CYUdc`YUWU\(!K]!Qec!TUb!9QdU^UbXURe^W!UY^U!RU'
cdY]]dU!DUdd_cdYSX`b_RU!je!UbXQ\dU^&!]yccU^!^YSXd!]UXb!c_!fYU\U!CYUdUb!RUjYUXe^WcgUYcU!
LUb]YUdUb!gYU!RYcXUb!RUVbQWd!gUbTU^(!!

6eVWbe^T! TUb! RUcdUXU^TU^! K^dUbcSXYUTU! Y^! TUb! ;bcdU\\e^W! f_^! CYUdc`YUWU\^! [x^^U^! TYU!
TQbQec! bUce\dYUbU^TU^! CY^TUbQeVgw^TU! Q\\UbTY^Wc! ^YSXd! WUcSXwdjd! gUbTU^(! <yb! =U]UY^'
TU^&!TYU!YXbU^!CYUdc`YUWU\!UYWU^fUbQ^dg_bd\YSX!UbcdU\\U^&!gYbT!TebSX!TYU!UY^VQSXUbU!9QdU^'
UbXURe^W!UY^U!;^d\Qcde^W!f_^!cSXwdje^WcgUYcU!jgUY!Ide^TU^!`b_!CYUdc`YUWU\!U^dcdUXU^(!
9YU!6^jQX\!TUb!=U]UY^TU^&!TYU!Vyb!TYU!9QdU^UbXURe^W!je]!CYUdc`YUWU\!UYWU^Uc!FUbc_^Q\!
UY^cUdjU^&! Ycd! ZUT_SX!^YSXd!RU[Q^^d(!<yb!TYU!fYU\U^!=U]UY^TU^&!TYU!TYU!FbY]wbTQdU^UbXU'
Re^W!Q^!UY^!UhdUb^Uc!?^cdYded!fUbWURU^&!\wccd!cYSX!TUb!CY^TUbQeVgQ^T!TebSX!TYU!LUb\w^WU'
be^W! TUc! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c! ^YSXd! cSXwdjU^(! 7UY! TUb! 9QdU^UbXURe^W! gYbT! Uc! jgQb!
f_bQeccYSXd\YSX! je! ]UXb! bU\UfQ^dU^! HyS[\weVU^! [_]]U^(! ER! TQc! CYUdc`YUWU\Y^cdYded!
TQTebSX! ]UXb! bU\UfQ^dU! 9QdU^! UbXw\d! _TUb! _R! Uc! f_^! f_b^XUbUY^! gU^YWUb! 9QdU^! UbXURd!
e^T!TQTebSX!NUYd!UY^c`Qbd&!Xw^Wd!QRUb!f_^!TUb!;^dcSXUYTe^W!TUc!CYUdc`YUWU\Y^cdYdedc!RU'
jYUXe^WcgUYcU!TUb!RUQeVdbQWU^TU^!=U]UY^TU!QR!e^T!\wccd!cYSX!^YSXd!f_bXUbcUXU^(!;RU^'
c_! [Q^^! ^YSXd! cYSXUb! Q^WU^_]]U^! gUbTU^&! TQcc! cYSX! TebSX! TYU! LUb\w^WUbe^W! TUc! 7U'
dbQSXde^WcjUYdbQe]c! TYU! Vyb! TYU! UhdUb^U! CYUdc`YUWU\UbcdU\\e^W! Q^VQ\\U^TU^!A_cdU^! fUbbY^'
WUb^(! 9YUcUc! UbcSXUY^d! jgQb! ]xW\YSX&! Xw^Wd! QRUb! f_^! TUb! ZUgUY\YWU^! LUbdbQWcWUcdQ\de^W!
e^T! TQf_^! QR&! _R! TQc! CYUdc`YUWU\Y^cdYded! QeVWbe^T! TUb! LUb\w^WUbe^W! TUc! 7UdbQSXde^Wc'
jUYdbQe]c!dQdcwSX\YSX!gU^YWUb!9QdU^!UbXURU^!gYbT(!

MUYdUb! Ycd! je! UbgQbdU^&! TQcc! e^]YddU\RQb! ^QSX! ?^[bQVddbUdU^! TUb! DUebUWU\e^W! ]UXb! =U'
]UY^TU^!Q\c!c_^cd!yR\YSX!YXbU^!CYUdc`YUWU\!Ub^UeUb^!RUjYUXe^WcgUYcU!TQcc!=U]UY^TU^!o!
Y^! TUb! ;bgQbde^W! Wy^cdYWUb! _bdcyR\YSXUb! LUbW\UYSXc]YUdU^! o! Ubcd]Q\c! UY^U^! CYUdc`YUWU\!
UbcdU\\U^!gUbTU^(!MYU!X_SX!TYUcU!NQX\!cUY^!gYbT&![Q^^!^YSXd!`b_W^_cdYjYUbd!gUbTU^&!TQ!TYUc!
e^dUb!Q^TUbU]!f_]!`_\YdYcSXU^!MY\\U^!QeV!TUb!\_[Q\U^!;RU^U!QRXw^WYW!Ycd(!6eSX!cY^T![UY'
^U!9QdU^! je]!TebSXcSX^Ydd\YSXU^!6eVgQ^T! Vyb!TYU!;bcdU\\e^W!UY^Uc!CYUdc`YUWU\c!f_bXQ^'
TU^(!!

,&! HNR\NZN!>X[\NW!

9ebSX!TYU!LUb\w^WUbe^W!TUc!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c!QeV!cUSXc!@QXbU!gYbT!TYU!_bdcyR\YSXU!
LUbW\UYSXc]YUdU!f_bQeccYSXd\YSX![y^VdYW!Y^!WUbY^WUbU]!CQvU!Q^cdUYWU^&!Q\c!TYUc!RUY!UY^U]!
fYUbZwXbYWU^!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!TUb!<Q\\!gwbU(!9Q!CYUdfUbdbwWU!Y]!Zy^WcdU^!7UjeWcZQXb!
WUWU^gwbdYW!Y^!TUb!HUWU\!TYU!XxSXcdU^!CYUdU^!QeVgUYcU^&!gYbT!TebSX!TYU!7UbyS[cYSXdYWe^W!
jecwdj\YSXUb! w\dUbUb! CYUdfUbdbwWU! ]Yd! gU^YWUb! X_XU]! CYUd^YfUQe! UY^! Tw]`VU^TUb! ;VVU[d!
UbjYU\d(!!

9YUc! VyXbd! TQje&! TQcc! TYU! F_dU^dYQ\U! Vyb! UY^U! CYUdUbXxXe^W! RYc! jeb! _bdcyR\YSXU^! LUb'
W\UYSXc]YUdU!^QSX!q!//2!7=7![y^VdYW!WUbY^WUb!QecVQ\\U^!gUbTU^!Q\c!RUY!<_bdWU\de^W!TUc!
fYUbZwXbYWU^! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c(! 6eSX! Y^! TU^! =URYUdU^! TUb! =U\de^W! TUb! CYUd`bUYc'
RbU]cU!gYbT!TYU!je\wccYWU!DUefUbdbQWc]YUdU!gU^YWUb!cdQb[!cdUYWU^&!c_VUb^!^YSXd!_X^UXY^!
UY^U!6ec^QX]U!f_^!TUb!CYUd`bUYcRbU]cU!WbUYVd(!

J#!3][PJWP[UJPN1!HN[NW\URLQN!BJZJVN\NZ!OiZ!NRWN!DLQg\`]WP!

Neb!ISXwdje^W!TUb!cYSX!XYUbTebSX!fUbw^TUb^TU^!;Y^^QX]U^!e^T!6ecWQRU^!f_^!CYUdUb^!
e^T! LUb]YUdUb^! Ycd! TYU! >UdUb_WU^Ydwd! TUc! CYUdg_X^e^Wc]Qb[dUc! Y^! TUb! 7e^TUcbU`eR\Y[!
9UedcSX\Q^T!je!RUbyS[cYSXdYWU^(!=U]UY^TU^!]Yd! cUXb!Ti^Q]YcSXUb!;^dgYS[\e^W!TUb!6^'
WUR_dc]YUdU^!cdUXU^!=U]UY^TU^!WUWU^yRUb&!Y^!TU^U^!TYU!>xXU!TUb!6^WUR_dc]YUdU^!cUYd!
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@QXbU^!^QXUje!cdQW^YUbd(!9YU!<bQWU&!Y^!gU\SXU]!K]VQ^W!cYSX!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc'
]YUdU! QeV! 7QcYc! UY^Uc! IUSXc'@QXbUc'NUYdbQe]c! WUWU^yRUb! TUb! _bdcyR\YSXU^! LUbW\UYSXc'
]YUdU!QeV!7QcYc!UY^Uc!LYUb'@QXbUc'NUYdbQe]c!fUbbY^WUb^!gYbT&!Xw^Wd!U^dcSXUYTU^T!TQf_^!
QR&!gYU!cYSX!TYU!6^WUR_dc]YUdU^!Y^!Ne[e^Vd!U^dgYS[U\^!gUbTU^(!9YUc!gYbT!Q^XQ^T!TUb!9Q'
dU^!Qec!TUb!LUbWQ^WU^XUYd!WUcSXwdjd!e^T![Q^^!Vyb!TYU!Ne[e^Vd!^YSXd!cYSXUb!f_bQecWUcQWd!
gUbTU^(!

9YU!6ecgYb[e^W!TUb!LUb\w^WUbe^W!TUc!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c!QeV!TYU!>xXU!TUb!_bdcyR\Y'
SXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!gYbT!WUdbU^^d! Vyb!fYUb!CYUdg_X^e^Wc]wb[dU!`b_W^_cdYjYUbd&!TYU!cYSX!
XY^cYSXd\YSX!TUc!6^cdYUWc!TUb!6^WUR_dc]YUdU!o!cdQW^YUbU^T&!\UYSXd!Q^cdUYWU^T&!Q^cdUYWU^T!
e^T!cdQb[!Q^cdUYWU^T!o!e^dUbcSXUYTU^(!9YUcUc!f_]!77IH!U^dgYS[U\dU!C_TU\\!RUbyS[cYSX'
dYWd! TU^! 6^cdYUW! TUb! 6^WUR_dc]YUdU^! Y]! NUYdbQe]! ,*+1! RYc! ,*+2! e^T! _bT^Ud! TYU! Y^! TUb!
7e^TUcbU`eR\Y[! 9UedcSX\Q^T! QeV! 7QcYc! TUb! 9QdU^! TUc! NU^cec! ,*++! f_bXQ^TU^U^! CYUd'
g_X^e^WU^!UY^U]!TYUcUb!CYUdg_X^e^Wc]wb[dU!je(!

DQSX!ISXwdje^W!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!gYbT!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU! Y^!
ZUTU]!TYUcUb!CYUdg_X^e^Wc]wb[dU!Y^!TU^!^wSXcdU^!jUX^!@QXbU^!Q^cdUYWU^&!Q\\UbTY^Wc!Y^!
e^dUbcSXYUT\YSXU]!K]VQ^W(!Neb!ISXwdje^W!TUc!6^cdYUWc!XQd!TQc!IdQdYcdYcSXU!7e^TUcQ]d!
Q\c! 6ecWQ^Wc^YfUQe! UY^U! _bdcyR\YSXU! LUbW\UYSXc]YUdU! QRXw^WYW! f_]! fYUbZwXbYWU^! #,*+/!
RYc! ,*+2$! e^T! f_]! cUSXcZwXbYWU^! #,*+-! RYc! ,*+2$! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]! Q\c! C_TU\\! RU'
bUSX^Ud(!<yb!TYU!ISXwdje^W!TUb!;^dgYS[\e^W!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!yRUb!UY^U^!
jUX^ZwXbYWU^! NUYdbQe]! Ycd! TYU! LUbw^TUbe^WcTi^Q]Y[! TUb! 6^WUR_dc]YUdU! f_^! ,*+1! QeV!
,*+2! \Y^UQb! V_bdWUcSXbYURU^! g_bTU^(! 9YUcUc! C_TU\\! [Q^^! TYU! HUQ\Ydwd! gUWU^! TUb! ^eb!
cSXgUb! `b_W^_cdYjYUbRQbU^! [y^VdYWU^! CYUd`bUYcU^dgYS[\e^W! ^eb! Q^^wXUbe^WcgUYcU! QRRY\'
TU^(!!

I_\\dU^!Y^!TU^!^wSXcdU^!jUX^!@QXbU^!TYU!6^WUR_dc]YUdU^!Y^!TU^!RUcSXbYURU^U^!CYUdg_X'
^e^Wc]wb[dU^! Y^! W\UYSXUb! MUYcU! gYU! Y^! TU^! @QXbU^!,*+1! e^T! ,*+2! gUYdUb! cdUYWU^&! gYbT!
cYSX!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!o!UY^UbcUYdc!RUY!<_bdWU\de^W!TUc!fYUbZwXbYWU^!7UdbQSX'
de^WcjUYdbQe]c! e^T! Q^TUbUbcUYdc! RUY! ;Y^VyXbe^W! TUc! cUSXcZwXbYWU^! 7UdbQSXde^WcjUYd'
bQe]c!o!`b_W^_cdYcSX!gYU!V_\Wd!U^dgYS[U\^4!

EJKNUUN!(1! HN[NW\URLQN! BJZJVN\NZ! `]Z! DLQg\`]WP! MNZ! [RLQ! ^NZgWMNZWMNW! @RN\NRWWJQVNW! ]WM! %
J][PJKNW!

! Fb_W^_cU!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!Y^!;eb_!ZU!]s! 6^jQX\!
M_X^e^'
WU^! QeV!
7QcYc! TUc!
NU^cec!
,*++!

CYUdg_X'
^e^Wc]Qb[d!

6ecWQ^Wc^YfUQe!
TUb! _bdcyR\YSXU^!
LUbW\UYSXc]YUdU!
#C_TU\\Q^^QX]U&!
,*+2$! ^QSX! fYUb'!
Rjg(! cUSXcZwXbYWU]!
7UdbQSXde^WcjUYd'
bQe]!

@wXb\YSXUb! 6^'
cdYUW! TUb! 6^WU'
R_dc]YUdU!
#9ebSXcSX^Ydd4!
,*+1)!,*+2$!

EbdcyR\YSXU!
LUbW\UYSXc]YU'
dU! ^QSX! fYUb'
ZwXbYWU]! 7U'
dbQSXde^WcjUYd'
bQe]! Y^! jUX^!
@QXbU^!!

EbdcyR\YSXU!
LUbW\UYSXc]YUdU!
^QSX! cUSXcZwX'
bYWU]! 7UdbQSX'
de^WcjUYdbQe]!
jUX^!@QXbU!^QSX!
?^[bQVddbUdU^!!

cdQW^YUbU^T! fYUbZwXbYW4!/&33!

cUSXcZwXbYW4!/&22!

%*&3!Fb_jU^d! 0&//! 0&.-! ,!+.0!*-3!

\UYSXd! Q^cdUY'
WU^T!

fYUbZwXbYW4!1&+0!

cUSXcZwXbYW4!0&3+!

%-&1!Fb_jU^d! +*&-*! 3&3.! /!,3,!3/.!

Q^cdUYWU^T! fYUbZwXbYW4!0&23!

cUSXcZwXbYW4!0&/1!

%/&+!Fb_jU^d! ++&--! +*&2*! .!/..!..2!

cdQb[! Q^cdUY'
WU^T!

fYUbZwXbYW4!1&1*!

cUSXcZwXbYW4!1&+2!

%1&2!Fb_jU^d! +0&-,! +/&,+! .!*1,!3+0!

GeU\\U4!7UbUSX^e^WU^!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!]YdXY\VU!f_^!NQX\U^!TUc!77IH!e^T!UYWU^Ub!6^^QX]U^!
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<yb! TYU! ISXwdje^W&! gU\SXU! 6ecgYb[e^WU^! TYU! LUb\w^WUbe^W! TUc! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c!
QeV!TYU!CYUdUY^^QX]U^!e^T!'QecWQRU^!f_bQeccYSXd\YSX!XQRU^!gYbT&!cY^T!TYU!TebSXcSX^Ydd\Y'
SXU^! =bxvU^! TUb! CYUdg_X^e^WU^! TUc! CYUdg_X^e^WcRUcdQ^TUc! Y^! TUb! 7e^TUcbU`eR\Y[!
9UedcSX\Q^T! je! RUbyS[cYSXdYWU^(! <yb! TYU! >_SXbUSX^e^W! gUbTU^! TYU! e^dUbcSXYUT\YSXU^!
M_X^e^WcWbxvU^! Wbe``YUbd(! IYU! WUXU^! WU]wv! YXbU]! 6^dUY\! Q]! =UcQ]dg_X^e^Wc]Qb[d!
TUb! fUb]YUdUdU^! M_X^e^WU^! Y^! CUXbVQ]Y\YU^XwecUb^! Y]! K]VQ^W! f_^! +0!*/0!-/1! M_X'
^e^WU^!#fUbW\UYSXU!I_^TUbQecgUbde^W!TUc!77IH$!gYU!V_\Wd!Y^!TYU!ISXwdje^W!UY^4!!

o! M_X^e^WU^!f_^!-*!]s!je!1&+!Fb_jU^d&!!

o! M_X^e^WU^!f_^!/*!]s!je!,1&1!Fb_jU^d&!!

o! M_X^e^WU^!f_^!1*!]s!je!-/&*!Fb_jU^d&!!

o! M_X^e^WU^!f_^!3*!]s!je!+1&.!Fb_jU^d&!!

o! M_X^e^WU^!f_^!++*!]s!je!0&3!Fb_jU^d&!!

o! M_X^e^WU^!f_^!+-*!]s!je!.&-!Fb_jU^d&!!

o! M_X^e^WU^! f_^! +0*!]s! je! +&1!Fb_jU^d! #fUbW\UYSXU! IdQdYcdYcSXUc! 7e^TUcQ]d! ,*+04!
7QeU^! e^T! M_X^U^5! CY[b_jU^cec'NecQdjUbXURe^W! ,*+.&! <QSXcUbYU!/&! >UVd!+&! IUY'
dU!,,$(!!

Neb! Fb_W^_cU! TUb! WUbY^WUbU^! CYUdUY^^QX]U^! e^T! 'QecWQRU^! gYbT! TQc! ZUgUY\YWU! 6ec'
WQ^Wc^YfUQe!TUb!]_TU\\YUbdU^!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!jeWbe^TU!WU\UWd(!>YUbje!gYbT!
WU]wv!^QSXV_\WU^TUb!JQRU\\U!TYVVUbU^jYUbd!^QSX!M_X^e^WcWbxvU&!CYUdg_X^e^Wc]Qb[ddi`!
e^T!TQ^QSX&!_R!TUb!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!jeb!;b]Ydd\e^W!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!
fYUb!@QXbU!#6\dU!HUWU\e^W!"!6H$!_TUb!cUSXc!@QXbU!#DUebUWU\e^W!"!DH$!RUdbwWd(!

EJKNUUN!)1! 9N[LQg\`\N! M]ZLQ[LQWR\\URLQN! XZ\[iKURLQN! GNZPUNRLQ[VRN\N! NRWNZ! HXQW]WP! "3][PJWP[WR%
^NJ]$!VXWJ\URLQ#!

M_X'
^e^Wc'
WbxvU!

CYUdg_X^e^Wc]Qb[ddi`!

cdQW^YUbU^T! \UYSXd!Q^cdUYWU^T! Q^cdUYWU^T! cdQb[!Q^cdUYWU^T!

6H! DH! 6H! DH! 6H! DH! 6H! DH!

/&33!k)]s! /&22!k)]s! 1&+0!k)]s! 0&3+!k)]s! 0&23!k)]s! 0&/1!k)]s! 1&1*!k)]s! 1&+2!k)]s!

-*!]s! +13&0+! +10&.-! ,+.&2+! ,*1&-1! ,*0&03! +31&*1! ,-+&*-! ,+/&-,!

/*!]s! ,33&-.! ,3.&*/! -/2&*+! -./&0,! -..&.3! -,2&./! -2/&*/! -/2&21!

1*!]s! .+3&*2! .++&01! /*+&,+! .2-&20! .2,&,3! ./3&2-! /-3&*1! /*,&.,!

3*!]s! /-2&2,! /,3&,2! 0..&.,! 0,,&++! 0,*&*2! /3+&,+! 03-&*3! 0./&30!

++*!]s! 0/2&/0! 0.0&3*! 121&0,! 10*&-/! 1/1&22! 1,,&/3! 2.1&++! 123&/+!

+-*!]s! 112&,3! 10.&/,! 3-*&2,! 232&0*! 23/&02! 2/-&31! +!**+&+-! 3--&*0!

+0*!]s! 3/1&3*! 3.*&3/! +!+./&0-! +!+*/&31! +!+*,&-1! +!*/+&*.! +!,-,&+0! +!+.2&-2!

GeU\\U4!7UbUSX^e^WU^!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!]YdXY\VU!f_^!NQX\U^!TUc!77IH!e^T!UYWU^Ub!6^^QX]U^!

9YU!V_\WU^TU!JQRU\\U!jUYWd!TYU!9YVVUbU^j!jgYcSXU^!TU^!WUcSXwdjdU^!fUbcSXYUTU^U^!MUbdU^!
TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!ZU!M_X^e^W!#JQRU\\U!,$&!TYU!TebSX!TYU!LUb\w^WUbe^W!TUc!
7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c!QeV!cUSXc!@QXbU!Y]!6ecWQ^Wc^YfUQe!U^dcdUXd(!!
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EJKNUUN!*1!6ROONZNW`!MNZ!XZ\[iKURLQNW!GNZPUNRLQ[VRN\N!SN!HXQW]WP!MROONZNW`RNZ\!WJLQ!HXQW]WP[PZhfN!
"3][PJWP[WR^NJ]$!VXWJ\URLQ$!3WPJKNW!RW!7]ZX#!

M_X^e^WcWbxvU!

CYUdg_X^e^Wc]Qb[ddi`!

cdQW^YUbU^T! \UYSXd!Q^cdUYWU^T! Q^cdUYWU^T! cdQb[!Q^cdUY'
WU^T!

-*!]s! '!-&+2! '!1&..! '!3&0,! '!+/&1+!

/*!]s! '!/&-*! '!+,&-3! '!+0&*.! '!,0&+2!

1*!]s! '!1&.,! '!+1&-/! '!,,&.0! '!-0&0/!

3*!]s! '!3&/-! '!,,&-+! '!,2&21! '!.1&+-!

++*!]s! '!++&0/! '!,1&,1! '!-/&,3! '!/1&0*!

+-*!]s! '!+-&11! '!-,&,,! '!.+&1+! '!02&*1!

+0*!]s! '!+0&3/! '!-3&00! '!/+&--! '!2-&12!

GeU\\U4!7UbUSX^e^WU^!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!]YdXY\VU!f_^!NQX\U^!TUc!77IH!e^T!UYWU^Ub!6^^QX]U^!

<yb!TYU!ISXwdje^W&!gYU!cYSX!TYU!HUWU\e^W!Y^!TU^!@QXbU^!^QSX!YXbU]!?^[bQVddbUdU^!QecgYb'
[U^! gYbT&! Ycd! je! RUbyS[cYSXdYWU^&! TQcc! TUb! \w^WUbU! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]! QeVWbe^T! TUb!
uRUbWQ^WcbUWU\e^W! Y^!fYU\U^!=U]UY^TU^!jUYd\YSX!fUbjxWUbd!UY^dbUdU^!gYbT(! ?^!=U]UY^TU^!
_X^U!CYUdc`YUWU\![_]]d!TUb!\w^WUbU!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!c_V_bd!jeb!6^gU^Te^W(!9YUcU!
]UYcd![\UY^UbU^!=U]UY^TU^!XQRU^!UY^U^!6^dUY\!Q]!WUcQ]dU^!CYUdg_X^e^WcRUcdQ^T!f_^!
SQ(! -2!Fb_jU^d! #6ecgUbde^W! TUc! 77IH&! IdQ^T4! <URbeQb! ,*+3$(! ?^! =U]UY^TU^! ]Yd! CYUd'
c`YUWU\! Ycd! TQc! ?^[bQVddbUdU^! TUc! fUb\w^WUbdU^! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c! TQf_^! QRXw^WYW&!
gQ^^! UY^! CYUdc`YUWU\! QeV! 7QcYc! TUc! cUSXcZwXbYWU^! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c! fUbxVVU^d\YSXd!
gYbT!e^T!gQ^^!TUb!\UdjdU!CYUdc`YUWU\!QeV!TUb!=be^T\QWU!TUc!fYUbZwXbYWU^!7UdbQSXde^WcjUYd'
bQe]c!UbcdU\\d!RUjYUXe^WcgUYcU!Q^WU`Qccd!gebTU(!9YU!Q\dU!HUWU\e^W!WY\d!je^wSXcd!V_bd!RUY!
;hYcdU^j!UY^Uc!CYUdc`YUWU\c!QeV!7QcYc!TUc!fYUbZwXbYWU^!7UjeWcjUYdbQe]c&!c_VUb^!TUb!CYUd'
c`YUWU\! f_b!_TUb! c`wdUcdU^c!jgx\V!C_^QdU!^QSX! ?^[bQVddbUdU^!TUb!DUebUWU\e^W! fUbxVVU^d'
\YSXd!gebTU(!?XbU!=U\de^W!U^TUd!c`wdUcdU^c!jgUY!@QXbU!^QSX!LUbxVVU^d\YSXe^W!TYUcUc!CYUd'
c`YUWU\c!_TUb!o!RUY!6^`Qcce^W!TUc!CYUdc`YUWU\c!o!c`wdUcdU^c!jgUY!@QXbU!^QSX!TUb!UbcdU^!
6^`Qcce^W(! I_]Yd! [Q^^! TUb! fYUbZwXbYWU! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]! Y^! =U]UY^TU^&! TYU! CYUd'
c`YUWU\!Y]]Ub!^Ue!UbcdU\\U^&!RYc!je!TbUY!@QXbU!^QSX!?^[bQVddbUdU^!TUb!HUWU\e^W!V_bdWU\dU^(!
?^! =U]UY^TU^&!TYU!CYUdc`YUWU\! TUb!CQb[dU^dgYS[\e^W! Q^`QccU^&! [Q^^! TYU!Q\dU! HUWU\e^W!
]QhY]Q\! Vy^V! @QXbU! Q^gU^TRQb! cUY^(! ;c! \wccd! cYSX! ^YSXd! cYSXUb! `b_W^_cdYjYUbU^&! gQ^^!
CYUdc`YUWU\!^QSX!?^[bQVddbUdU^!TUb!DUebUWU\e^W!^Ue!UbcdU\\d!_TUb!Q^WU`Qccd!gUbTU^(! ?^c'
RUc_^TUbU! UbcSXUY^d! Uc! ]xW\YSX&! TQcc! =U]UY^TU^! CYUdc`YUWU\! ^QSX! TU]! cUSXcZwXbYWU^!
7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!VbyXUb!Q\c!Y^!TU]!RYcXUbYWU^!Jeb^ec!UbcdU\\U^&!gU^^!cYU!cYSX!XYUbf_^!
Wy^cdYWUbU!;VVU[dU!Vyb!TYU!CYUd`bUYcU^dgYS[\e^W!fUbc`bUSXU^(!MUYdUb!Ycd!RU[Q^^d&!TQcc!TYU!
WbxvdU^!IdwTdU!TUb!7e^TUcbU`eR\Y[!9UedcSX\Q^T! YXbU!CYUdc`YUWU\!yR\YSXUbgUYcU!Q\\U!jgUY!
@QXbU! ^Ue! UbcdU\\U^(! 6eV! TYUcUb! =be^T\QWU! gYbT! WUcSXwdjd&! TQcc! ]Yd! ?^[bQVddbUdU^! TYUcUc!
=UcUdjUc! TUb! cUSXcZwXbYWU! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]! Vyb! .*!Fb_jU^d! TUc! CYUdg_X^e^WcRU'
cdQ^TUc!WY\d!e^T!TQcc!UY^&!jgUY!e^T!TbUY!@QXbU!^QSX! ?^[bQVddbUdU^!TUc!=UcUdjUc!TYU!=U\'
de^W!QeV!ZUgUY\c!gUYdUbU!,*!Fb_jU^d!TUc!CYUdg_X^e^WcRUcdQ^TUc!UbcdbUS[d!gYbT(!!

K#! GNZZRWPNZ]WP! MN[! BX\NW\RJU[! OiZ! @RN\NZQhQ]WPNW! KR[! `]Z! XZ\[iKURLQNW! GNZ%
PUNRLQ[VRN\N!"c!,,/!494#!

Ne^wSXcd! gUbTU^! TYU! WUbY^WUbU^! CYUdUY^^QX]U^! e^T! CYUdQecWQRU^! WUcSXwdjd&! TYU! QeV!
TQc!WUbY^WUbU!F_dU^dYQ\!Vyb!CYUdUbXxXe^WU^!^QSX!q!//2!7=7!jebyS[jeVyXbU^!cY^T(!>YUbje!
gYbT! o! gYU! e^dUb! De]]Ub!.! 7eSXcdQRU!R! o! TQf_^! QecWUWQ^WU^&! TQcc! +*!Fb_jU^d! TUc!
CYUdg_X^e^WcRUcdQ^TUc! ZwXb\YSX! f_^! UY^Ub! CYUdUbXxXe^W! RYc! jeb! _bdcyR\YSXU^! LUb'
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W\UYSXc]YUdU! RUdb_VVU^! cY^T(! MUYdUb! ]ecc! RUbyS[cYSXdYWd! gUbTU^&! TQcc! ^QSX! q!//2! 6R'
cQdj!-!7=7!TYU!CYUdU!^eb!Q\\U!TbUY!@QXbU!e]!,*!Fb_jU^d!RUjYUXe^WcgUYcU!+/!Fb_jU^d!Ub'
XxXd!gUbTU^![Q^^!#c_WU^Q^^dU!AQ``e^WcWbU^jU$(!?^!gYU!fYU\U^!CYUdUbXxXe^WcVw\\U^!cYSX!
TYU!LUbbY^WUbe^W!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!gUWU^!TUb!AQ``e^WcWbU^jU!^YSXd!_TUb!
\UTYW\YSX! Y^!WUbY^WUbU]!K]VQ^W!QecgYb[U^!gYbT&! \wccd!cYSX!^YSXd!WU^Qe!Ub]YddU\^(!;c!gYbT!
WUcSXwdjd&! TQcc! TYU! LUbbY^WUbe^W! TUb! _bdcyR\YSXU^! LUbW\UYSXc]YUdU! QeVWbe^T! TUb! AQ`'
`e^WcWbU^jU!^eb!Y^!/*!Fb_jU^d!TUb!CYUdUbXxXe^WcVw\\U!YXbU!f_\\U!MYb[e^W!UbjYU\U^!gYbT(!

9YU! ^QSXV_\WU^TU! JQRU\\U! jUYWd! TYU! 6^jQX\! TUb! M_X^e^WU^&! Wbe``YUbd! ^QSX! M_X^e^Wc'
WbxvU^&!Vyb!TYU!cYSX!TebSX!TYU!LUb\w^WUbe^W!TUc!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c!TQc!F_dU^dYQ\!Vyb!
CYUdUbXxXe^WU^!cSXwdje^WcgUYcU!ZwXb\YSX!fUbbY^WUb^!gYbT(!

EJKNUUN!+1!DLQg\`]WP!MN[!PNZRWPNZNW!BX\NW\RJU[!OiZ!@RN\NZQhQ]WPNW!"!3W`JQU!MNZ!NRWKN`XPNWNW!HXQ%
W]WPNW!

M_X^e^WcWbxvU!
CYUdg_X^e^Wc]Qb[ddi`!

cdQW^YUbU^T! \UYSXd!Q^cdUYWU^T! Q^cdUYWU^T! cdQb[!Q^cdUYWU^T!

M_X^e^WU^! Y^cWUcQ]d!
#+0!*/0!-/1$!

,!+.0!*-3! /!,3,!3/.! .!/..!..2! .!*1,!3+0!

TQf_^! ZwXb\YSXU! CYUdUb'
XxXe^W!^QSX!q!//2!7=74!
+*!"!#+!0*/!0-0$!

,+.!0*.! /,3!,3/! ./.!../! .*1!,3,!

TQf_^! gYb[cQ]! db_dj!
AQ``e^WcWbU^jU4! '/*!"!
#2*,!2+2$!

+*1!-*,! ,0.!0.2! ,,1!,,,! ,*-!0.0!

TQf_^! ^QSX! M_X^e^Wc'
WbxvU!

! ! ! !

-*!]s! 1!0/.! +2!212! +0!,*3! +.!/,1!

/*!]s! ,3!020! 1-!,+0! 0,!20,! /0!-.*!

1*!]s! -1!/.1! 3,!0*/! 13!/*3! 1+!,/3!

3*!]s! +2!031! .0!++.! -3!/3-! -/!.2/!

++*!]s! 1!-00! +2!+00! +/!/31! +-!313!

+-*!]s! .!/1+! ++!,1-! 3!013! 2!01/!

+0*!]s! +!12+! .!-3.! -!11,! -!-2+!

GeU\\U4!7UbUSX^e^WU^!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!]YdXY\VU!f_^!NQX\U^!TUc!77IH!e^T!UYWU^Ub!6^^QX]U^!

6ec!TYUcUb!6^jQX\!TUb!M_X^e^WU^!#JQRU\\U!.$!]e\dY`\YjYUbd!]Yd!TUb!9YVVUbU^j!jgYcSXU^!TU^!
fUbcSXYUTU^U^!MUbdU^!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU! ZU!M_X^e^W!#JQRU\\U!-$!]e\dY`\Y'
jYUbd! ]Yd! jgx\V! C_^QdU^! \QccU^! cYSX! TYU! fUbw^TUbdU^! CYUdUY^^QX]U^! RUjYUXe^WcgUYcU! '
QecWQRU^! Y]! 6ecWQ^Wc^YfUQe! QeV! UY^! @QXb! X_SXbUSX^U^(! 9YU! ;bWUR^YccU! cY^T! Y^! TUb!
^QSXV_\WU^TU^!JQRU\\U!jecQ]]U^WUcdU\\d(!!
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EJKNUUN!,1!DLQg\`]WP!MN[!PNZRWPNZNW!BX\NW\RJU[!OiZ!@RN\NZQhQ]WPNW!"!;XLQZNLQW]WP!MNZ!^NZZRWPNZ\NW!
@RN\NRWWJQVNW!K`_&!%J][PJKNW!"3][PJWP[WR^NJ]$!SgQZURLQ$!RW!EJ][NWM!7]ZX#!

M_X^e^WcWbxvU! CYUdg_X^e^Wc]Qb[ddi`!

cdQW^YUbU^T! \UYSXd!Q^cdUYWU^T! Q^cdUYWU^T! cdQb[!Q^cdUYWU^T!

-*!]s! ',3,! '+!02/! '+!21,! ',!1-2!

/*!]s! '+!221! '+*!223! '+,!+**! '+1!1*+!

1*!]s! '-!-.+! '+3!,2,! ',+!.,1! '-+!-..!

3*!]s! ',!+-3! '+,!-./! '+-!1+2! ',*!*02!

++*!]s! '+!*-*! '/!3..! '0!0*/! '3!00,!

+-*!]s! '1//! '.!-/3! '.!2..! '1!*20!

+0*!]s! '-0,! ',!*3+! ',!-,.! '-!-33!

Ie]]U! '3!2*0! '/0!/30! '0,!23*! '3+!333!

GeU\\U4!7UbUSX^e^WU^!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!]YdXY\VU!f_^!NQX\U^!TUc!77IH!e^T!UYWU^Ub!6^^QX]U^!

9YU!^QSXV_\WU^TU!JQRU\\U!jUYWd&!gYU!cYSX!TYU!CYUdUY^^QX]U^!RUjYUXe^WcgUYcU!'QecWQRU^!
`b_W^_cdYcSX! Y^!TU^!jUX^!@QXbU^!^QSX!?^[bQVddbUdU^!TYUcUc!=UcUdjUc!U^dgYS[U\^![x^^U^(!
9YUcU! Fb_W^_cU! cdU\\d! \UTYW\YSX! UY^U! f_bcYSXdYWU! ISXwdje^W! TQb(! IYU! RQcYUbd! QeV! TUb! 6^'
^QX]U&! TQcc! cYSX! TYU! 6^WUR_dc]YUdU^! c_! U^dgYS[U\^! gUbTU^! gYU! Y]! NUYdbQe]! ,*+1! RYc!
,*+2(! ?]! jUX^dU^! @QXb! ce]]YUbU^! cYSX! TYU! CY^TUbUY^^QX]U^! RUjYUXe^WcgUYcU! '
QecWQRU^!QeV!be^T!-3*!CY\\Y_^U^!;eb_(!

EJKNUUN!-1! DLQg\`]WP! MN[! PNZRWPNZNW! BX\NW\RJU[! OiZ! @RN\NZQhQ]WPNW! "! GNZgWMNZ]WP! MNZ! @RN\NRWWJQ%
VNW!]WM!%J][PJKNW!RW!`NQW!=JQZNW!]W\NZ!4NZiLT[RLQ\RP]WP!MNZ!FV[\NUU]WP[YQJ[N!"3WPJKNW!RW!EJ]%
[NWM!7]ZX#!

@QXb! ^QSX! ?^'
[bQVddbUdU^! #RU'
db_VVU^U!
M_X^UY^XUYdU^$!

CYUdg_X^e^Wc]Qb[d! Ie]]U! LUbw^TU'
be^W! je]!
L_bZQXb!cdQW^YU'

bU^T!
\UYSXd! Q^cdUY'
WU^T!

Q^cdUYWU^T! cdQb[! Q^cdUY'
WU^T!

+!#.*!Fb_jU^d$! '-!3/2! ',-!.10! ',0!.-3! '-3!01*! '3-!/.-! !

,!#0*!Fb_jU^d$! '/!33*! '-0!/+1! '.+!02+! '0.!+.0! '+.2!--.! %/2&0"!

-!#2*!Fb_jU^d$! '2!*/3! '/*!.3+! '/2!.*3! '3,!+33! ',*3!+/2! %.+&*"!

.!#+**!Fb_jU^d$! '+*!+0.! '0/!..2! '10!1-/! '+,.!,-2! ',10!/20! %-,&,"!

/!#+**!Fb_jU^d$! '+*!,/0! '01!21*! '2*!0.2! '+--!3,3! ',3,!1*-! %/&2"!

0!#+**!Fb_jU^d$! '+*!-.2! '1*!-2+! '2.!10+! '+..!-10! '-*3!200! %/&3"!

1!#+**!Fb_jU^d$! '+*!..+! '1,!32/! '23!*2.! '+//!0-1! '-,2!+.1! %/&3"!

2!#+**!Fb_jU^d$! '+*!/-/! '1/!020! '3-!0,1! '+01!110! '-.1!0,/! %/&3"!

3!#+**!Fb_jU^d$! '+*!0-*! '12!.20! '32!.*,! '+2*!20-! '-02!-2+! %0&*"!

+*!#+**!Fb_jU^d$! '+*!1,0! '2+!-3*! '+*-!.,+! '+3.!31*! '-3*!/*1! %0&*"!

Ie]]U! '3+!+*1! '0,,!1-*! '1/-!,*1! '+!,31!2*/! ',!10.!2.3! !

GeU\\U4!7UbUSX^e^WU^!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!
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L#! GNZZRWPNZ]WP! MNZ! `]Ug[[RPNW! AN]^NZ\ZJP[VRN\N! RV! 9NU\]WP[KNZNRLQ! MNZ! @RN\%
YZNR[KZNV[N!

MUYdUbXY^!VyXbd!TYU!LUb\w^WUbe^W!TUc!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]Uc!TQje&!TQcc!cYSX!Vyb!LUb]YU'
dUb! Y^! TU^! f_^! TU^! BQ^TUcbUWYUbe^WU^! RUcdY]]dU^! =URYUdU^! ]Yd! Q^WUc`Q^^dU^! M_X'
^e^Wc]wb[dU^! #c_WU^Q^^dUb!=U\de^WcRUbUYSX!TUb! CYUd`bUYcRbU]cU$!TQc!F_dU^dYQ\! Vyb!TYU!
DUefUbdbQWc]YUdU! fUbbY^WUbd(! 9YUcU! TybVU^! Vyb! UY^U! DUefUbdbQWc]YUdU! ^eb! ]QhY]Q\!
+*!Fb_jU^d! yRUb! TUb! _bdcyR\YSXU^! LUbW\UYSXc]YUdU! Q^cUdjU^! #q!//0T! 7=7$&! c_VUb^! [UY^U!
6ec^QX]U! WU]wv! TU^! qq!//0U! e^T! //0V! 7=7! f_b\YUWd(! 9QTebSX! WU^UbYUbU^! LUb]YUdUb!
gU^YWUb!CYUdUY^^QX]U^&!Q\c!^QSX!TUb!Q\dU^!HUWU\e^W!]xW\YSX!WUgUcU^!gwbU^(!9QWUWU^!
`b_VYdYUbU^! CYUdUb! f_^! WUbY^WUbU^! DUefUbdbQWc]YUdU^(! 9YU! ^QSXV_\WU^TU^! JQRU\\U^!1! RYc!
+*!jUYWU^!TYU!K^dUbcSXYUTU!QeV&!TYU!cYSX!RUY!;Y^VyXbe^W!TUc!cUSXcZwXbYWU^!7UdbQSXde^Wc'
jUYdbQe]c!Vyb!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!#^UeU!HUWU\e^W$!WUWU^yRUb!TUb!<_bdWU\de^W!
TUc! fYUbZwXbYWU^! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c! #Q\dU! HUWU\e^W$! TYVVUbU^jYUbd! ^QSX! CYUdg_X'
^e^Wc]wb[dU^!Y]!6ecWQ^WcZQXb!U^dc`bUSXU^T!TUb!MUbdU!Y^!JQRU\\U!,!]_^Qd\YSX!UbWURU^(!
;bgQbde^WcWU]wv! Vw\\d! TUb! K^dUbcSXYUT! Y^! =URYUdU^! ]Yd! cdQb[! Q^cdUYWU^TU^! CYUdg_X'
^e^Wc]wb[dU^!XxXUb!Qec(!!

EJKNUUN!.1!DLQg\`]WP!MN[!PNZRWPNZNW!BX\NW\RJU[! OiZ!MRN!`]Ug[[RPN!AN]^NZ\ZJP[VRN\N! RW![\JPWRNZNWMNW!
@RN\_XQW]WP[VgZT\NW!"3][PJWP[SJQZ$!VXWJ\URLQ$!RW!7]ZX#!

! 6\dU!HUWU\e^W! DUeU!HUWU\e^W!

9YVVUbU^j!
M_X^e^Wc'
WbxvU!

EbdcyR\YSXU!
LUbW\UYSXc]YUdU!

jejyW\YSX!+*!"! EbdcyR\YSXU!
LUbW\UYSXc]YUdU!

jejyW\YSX!+*!"!

-*!]s! +13&0+! +1&30! +10&.-! +1&0.! '*&-,!

/*!]s! ,33&-.! ,3&3-! ,3.&*/! ,3&.*! '*&/-!

1*!]s! .+3&*2! .+&3+! .++&01! .+&+1! '*&1.!

3*!]s! /-2&2,! /-&22! /,3&,2! /,&3-! '*&3/!

++*!]s! 0/2&/0! 0/&20! 0.0&3*! 0.&03! '+&+1!

+-*!]s! 112&,3! 11&2-! 10.&/,! 10&./! '+&-2!

+0*!]s! 3/1&3*! 3/&13! 3.*&3/! 3.&+*! '+&03!

EJKNUUN!/1! DLQg\`]WP! MN[! PNZRWPNZNW! BX\NW\RJU[! OiZ! MRN! `]Ug[[RPN! AN]^NZ\ZJP[VRN\N! RW! UNRLQ\! JW[\NR%
PNWMNW!@RN\_XQW]WP[VgZT\NW!"3][PJWP[SJQZ$!VXWJ\URLQ$!RW!7]ZX#!

! 6\dU!HUWU\e^W! DUeU!HUWU\e^W!

9YVVUbU^j!
M_X^e^Wc'
WbxvU!

EbdcyR\YSXU!
LUbW\UYSXc]YUdU!

jejyW\YSX!+*!"! EbdcyR\YSXU!
LUbW\UYSXc]YUdU!

jejyW\YSX!+*!"!

-*!]s! ,+.&2+! ,+&.2! ,*1&-1! ,*&1.! '*&1.!

/*!]s! -/2&*+! -/&2*! -./&0,! -.&/0! '+&,.!

1*!]s! /*+&,+! /*&+,! .2-&20! .2&-3! '+&1.!

3*!]s! 0..&.,! 0.&..! 0,,&++! 0,&,+! ',&,-!

++*!]s! 121&0,! 12&10! 10*&-/! 10&*.! ',&1-!

+-*!]s! 3-*&2,! 3-&*2! 232&0*! 23&20! '-&,,!

+0*!]s! +!+./&0-! ++.&/0! +!+*/&31! ++*&0*! '-&31!
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EJKNUUN!01! DLQg\`]WP! MN[! PNZRWPNZNW! BX\NW\RJU[! OiZ! MRN! `]Ug[[RPN! AN]^NZ\ZJP[VRN\N! RW! JW[\NRPNWMNW!
@RN\_XQW]WP[VgZT\NW!"3][PJWP[SJQZ$!VXWJ\URLQ$!RW!7]ZX#!

! 6\dU!HUWU\e^W! DUeU!HUWU\e^W!

9YVVUbU^j!
M_X^e^Wc'
WbxvU!

EbdcyR\YSXU!
LUbW\UYSXc]YUdU!

jejyW\YSX!+*!"! EbdcyR\YSXU!
LUbW\UYSXc]YUdU!

jejyW\YSX!+*!"!

-*!]s! ,*0&03! ,*&01! +31&*1! +3&1+! '*&30!

/*!]s! -..&.3! -.&./! -,2&./! -,&2/! '+&0*!

1*!]s! .2,&,3! .2&,-! ./3&2-! ./&32! ',&,/!

3*!]s! 0,*&*2! 0,&*+! /3+&,+! /3&+,! ',&23!

++*!]s! 1/1&22! 1/&13! 1,,&/3! 1,&,0! '-&/-!

+-*!]s! 23/&02! 23&/1! 2/-&31! 2/&.*! '.&+1!

+0*!]s! +!+*,&-1! ++*&,.! +!*/+&*.! +*/&+*! '/&+-!

EJKNUUN!('1! DLQg\`]WP! MN[! PNZRWPNZNW! BX\NW\RJU[! OiZ! MRN! `]Ug[[RPN! AN]^NZ\ZJP[VRN\N! RW! [\JZT! JW[\NR%
PNWMNW!@RN\_XQW]WP[VgZT\NW!"3][PJWP[SJQZ$!VXWJ\URLQ$!RW!7]ZX#!

! 6\dU!HUWU\e^W! DUeU!HUWU\e^W!

9YVVUbU^j!
M_X^e^Wc'
WbxvU!

EbdcyR\YSXU!
LUbW\UYSXc]YUdU!

jejyW\YSX!+*!"! EbdcyR\YSXU!
LUbW\UYSXc]YUdU!

jejyW\YSX!+*!"!

-*!]s! ,-+&*-! ,-&+*! ,+/&-,! ,+&/-! '+&/1!

/*!]s! -2/&*/! -2&/+! -/2&21! -/&23! ',&0,!

1*!]s! /-3&*1! /-&3+! /*,&.,! /*&,.! '-&01!

3*!]s! 03-&*3! 03&-+! 0./&30! 0.&0*! '.&1+!

++*!]s! 2.1&++! 2.&1+! 123&/+! 12&3/! '/&10!

+-*!]s! +!**+&+-! +**&++! 3--&*0! 3-&-+! '0&2+!

+0*!]s! +!,-,&+0! +,-&,,! +!+.2&-2! ++.&2.! '2&-2!

9YUcU! ]_^Qd\YSXU^! 9YVVUbU^jU^! Y^! <_b]! f_^! CY^TUbUY^^QX]U^! RUjYUXe^WcgUYcU! '
QecWQRU^!ce]]YUbU^!cYSX!ZwXb\YSX!je!TU^!Y^!JQRU\\U!++!TQbWUcdU\\dU^!MUbdU^!QeV(!!

EJKNUUN!((1! DLQg\`]WP! MN[! PNZRWPNZNW! BX\NW\RJU[! OiZ! MRN! `]Ug[[RPN! AN]^NZ\ZJP[VRN\N1! @RWMNZNRWWJQ%
VNW!K`_&!%J][PJKNW!YZX!HXQW]WP!"3][PJWP[SJQZ$!SgQZURLQ$!RW!7]ZX#!

! CYUdg_X^e^Wc]Qb[ddi`!

M_X^e^Wc'
WbxvU!

cdQW^YUbU^T! \UYSXd!Q^cdUYWU^T! Q^cdUYWU^T! cdQb[!Q^cdUYWU^T!

-*!]s! '-&2+! '2&3,! '++&//! '+2&2/!

/*!]s! '0&-0! '+.&21! '+3&,/! '-+&.,!

1*!]s! '2&3*! ',*&2,! ',0&3/! '.-&33!

3*!]s! '++&..! ',0&11! '-.&0/! '/0&//!

++*!]s! '+-&32! '-,&1,! '.,&-/! '03&+,!
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! CYUdg_X^e^Wc]Qb[ddi`!

M_X^e^Wc'
WbxvU!

cdQW^YUbU^T! \UYSXd!Q^cdUYWU^T! Q^cdUYWU^T! cdQb[!Q^cdUYWU^T!

+-*!]s! '+0&/-! '-2&01! '/*&*/! '2+&03!

+0*!]s! ',*&-.! '.1&/3! '0+&0*! '+**&/.!

GeU\\U!TUb!JQRU\\U^!1'++4!7UbUSX^e^WU^!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!]YdXY\VU!f_^!NQX\U^!TUc!77IH!e^T!
UYWU^Ub!6^^QX]U^!

Neb!ISXwdje^W!TUb!<Q\\jQX\!Ycd!f_^!ZwXb\YSX!SQ(!0&/!CY\\Y_^U^!MYUTUbfUb]YUde^WU^!TUedcSX'
\Q^TgUYd!QecjeWUXU^(!DQSX!TUb!Q^WU[y^TYWdU^!6RcSXQVVe^W!TUb!CYUd`bUYcRbU]cU!Y^!D_bT'
bXUY^'MUcdVQ\U^!e^T! ISX\UcgYW'>_\cdUY^! ^QSX! ,*+3! gUbTU^! o! e^dUb! TUb! 6^^QX]U&! TQcc!
TYU!CYUd`bUYcRbU]cU!Y^!TU^!=U]UY^TU^!TUb!Q^TUbU^!Bw^TUb!gUYdUb!WY\d!o!UdgQ!-/!Fb_jU^d!
TUb! CYUdg_X^e^WU^! Y^! =URYUdU^! ]Yd! WU\dU^TUb! CYUd`bUYcRbU]cU! \YUWU^(! 9YUc! U^dc`bYSXd!
ZwXb\YSX! be^T! ,&,2!CY\\Y_^U^! MYUTUbfUb]YUde^WU^(! 9YU! NQX\! bUTejYUbd! cYSX! QeVWbe^T! TUb!
6ec^QX]UdQdRUcdw^TU&! je]! 7UYc`YU\! RUY! LUb]YUde^W! f_^! DUeRQedU^! _TUb! ^QSX! e]VQc'
cU^TUb!C_TUb^YcYUbe^W(!9Ub!K]VQ^W!TUb!6ec^QX]UdQdRUcdw^TU! \wccd!cYSX!cSXgUb!Ub]Yd'
dU\^!e^T!gYbT!QeV!`QecSXQ\!/*!Fb_jU^d!TUb!MYUTUbfUb]YUde^WU^!WUcSXwdjd!#+&+3!CY\\Y_^U^$(!
Necwdj\YSX! gYbT! Q^WU^_]]U^&! TQcc! TQc! F_dU^dYQ\! TUb! je\wccYWU^! DUefUbdbQWc]YUdU! f_\\!
QecWUcSXx`Vd!gYbT(!!

EJKNUUN!()1! DLQg\`]WP! MN[! PNZRWPNZNW! BX\NW\RJU[! OiZ! MRN! `]Ug[[RPN! AN]^NZ\ZJP[VRN\N1! ZNUN^JW\N! HRN%
MNZ^NZVRN\]WPNW!RW!9NKRN\NW!VR\!@RN\YZNR[KZNV[N!

6^jQX\! MYUTUbfUb'
]YUde^WU^!

Y^cWUcQ]d! TQf_^! Y^! HUWY_^U^! ]Yd!
CYUd`bUYcRbU]cU!#-/!"$!

6RjW\(!6ec^QX]U^!
#/*!"$!

SQ(!0!/**!***! SQ(!,!,1/!***! SQ(!+!+21!/**!

GeU\\U4!7UbUSX^e^WU^!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!]YdXY\VU!f_^!NQX\U^!TUc!77IH!e^T!UYWU^Ub!6^^QX]U^!

K]!TUb!bUWY_^Q\U^!>UdUb_WU^Ydwd!TUb!TUedcSXU^!CYUd`bUYcU^dgYS[\e^W!WUbUSXd!je!gUbTU^&!
gUbTU^!TYU![^Q``!+&+3!CY\\Y_^U^!je!UbgQbdU^TU^!MYUTUbfUb]YUde^WU^!WU]wv! YXbU]!6^'
dUY\!Q^!TU^!fYUb!CYUdg_X^e^Wc]Qb[ddi`U^!RUbyS[cYSXdYWd(!9Ub! ZUgUY\YWU!6^dUY\!UY^Uc!CYUd'
g_X^e^Wc]Qb[ddi`ec! Q^! Q\\U^! M_X^e^WU^! Y^! =URYUdU^! ]Yd! Q^WUc`Q^^dU^! M_X^e^Wc'
]wb[dU^! gYbT! UY^Ub! I_^TUbQecgUbde^W! TUc! 77IH! U^d^_]]U^(! I_! \YUWU^! VQcd! fYUb! f_^!
jUX^!M_X^e^WU^! #-2&1!Fb_jU^d$! Y^! cdQb[! Q^cdUYWU^TU^!CYUdg_X^e^Wc]wb[dU^&! TQWUWU^!
QRUb!^eb!TbUY!f_^!Xe^TUbd!#-&-!Fb_jU^d$!Y^!cdQW^YUbU^TU^!#JQRU\\U!2$(!

EJKNUUN!(*1! DLQg\`]WP! MN[! PNZRWPNZNW! BX\NW\RJU[! OiZ! MRN! `]Ug[[RPN! AN]^NZ\ZJP[VRN\N1! GNZ\NRU]WP! MNZ!
HRNMNZ^NZVRN\]WPNW!J]O!MRN!@RN\_XQW]WP[VgZT\N!

! CYUdg_X^e^Wc]Qb[d!

cdQW^YUbU^T! \UYSXd!Q^cdUYWU^T! Q^cdUYWU^T! cdQb[!Q^cdUYWU^T!

6^dUY\! TUb! CYUdg_X'
^e^WU^! Y^! =URYUdU^!
]Yd!CYUd`bUYcRbU]cU!

-&-!"! -,&-!"! ,/&1!"! -2&1!"!

6^jQX\! MYUTUbfUb'
]YUde^WU^! #^Udd_$!
+!+21!/**!

-1!,30! -01!*0-! ,3,!23,! ..*!,.3!

GeU\\U4!7UbUSX^e^WU^!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!]YdXY\VU!f_^!NQX\U^!TUc!77IH!e^T!UYWU^Ub!6^^QX]U^!

Neb! 7UbUSX^e^W&! gYU! cYSX! TYU! je\wccYWU! DUefUbdbQWc]YUdU! TebSX! TYU! LUb\w^WUbe^W! TUc!
7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c! fUbbY^WUbd&! ]yccU^! TYU! M_X^e^WcWbxvU^! Vyb! TYU! MYUTUbfUb]YU'
de^WU^! RUbyS[cYSXdYWd! gUbTU^(! >YUbVyb! gYbT! cYSX! Q^! TU]! RUbUYdc! RUjUYSX^UdU^! 6^dUY\! TUb!
Wbe``YUbdU^!M_X^e^WcWbxvU^!Q]!=UcQ]dg_X^e^Wc]Qb[d!_bYU^dYUbd!#JQRU\\U!+.$(!
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EJKNUUN!(+1!DLQg\`]WP!MN[!PNZRWPNZNW!BX\NW\RJU[!OiZ!MRN!`]Ug[[RPN!AN]^NZ\ZJP[VRN\N1!IJQU!MNZ!HRNMNZ%
^NZVRN\]WPNW!WJLQ!@RN\_XQW]WP[VJZT\!]WM!HXQW]WP[PZhfN!

M_X^e^WcWbxvU! CYUdg_X^e^Wc]Qb[ddi`!

cdQW^YUbU^T! \UYSXd!Q^cdUYWU^T! Q^cdUYWU^T! cdQb[!Q^cdUYWU^T!

-*!]s!#1&+!"$! ,!00*! ,0!+2.! ,*!23-! -+!.*/!

/*!]s!#,1&1!"$! +*!-+2! +*+!//*! 2+!*-*! +,+!131!

1*!]s!#-/&*!"$! +-!*/+! +,2!..,! +*,!.22! +/.!*/+!

3*!]s!#+1&.!"$! 0!.33! 0-!30*! /+!*-0! 10!1+-!

++*!]s!#0&3!"$! ,!/0*! ,/!+30! ,*!+*/! -*!,,*!

+-*!]s!#.&-!Fb_jU^d$! +!/23! +/!0-0! +,!.10! +2!1/-!

+0*!]s!#+&1!Fb_jU^d$! 0+3! 0!*3.! .!20-! 1!-*3!

Ie]]U! -1!,30! -01!*0-! ,3,!23,! ..*!,.3!

GeU\\U4!7UbUSX^e^WU^!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!]YdXY\VU!f_^!NQX\U^!TUc!77IH!e^T!UYWU^Ub!6^^QX]U^!

Ce\dY`\YjYUbd!]Yd!TU]!WUcSXwdjdU^!WUbY^WUbU^!F_dU^dYQ\!Vyb!TYU!ZwXb\YSXU!je\wccYWU!DUefUb'
dbQWc]YUdU!`b_!M_X^e^W!#JQRU\\U!++$!UbWURU^!cYSX! Y]!6ecWQ^WcZQXb!`b_W^_cdYcSX!TYU! Y^!
TUb!JQRU\\U!+/!TQbWUcdU\\dU^!CY^TUbUY^^QX]U^!e^T!'QecWQRU^(!MUWU^!TUb!uRUbWQ^WcjUYd!
gYbT!o!Q^Q\_W!je!TU^!CYUdUbXxXe^WU^! Y]!7UcdQ^T!o!UY^!6^dUY\!f_^!.*!Fb_jU^d!TUb!CYUd'
g_X^e^WU^!Q^WU^_]]U^&! Vyb!TU^! TYU! je\wccYWU! DUefUbdbQWc]YUdU! Y^!=URYUdU^!]Yd! =U\'
de^W!TUb!CYUd`bUYcRbU]cU!TU]!fUb\w^WUbdU^!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!e^dUb\YUWd&!!

EJKNUUN!(,1!DLQg\`]WP!MN[!PNZRWPNZNW!BX\NW\RJU[!OiZ!MRN!`]Ug[[RPN!AN]^NZ\ZJP[VRN\N1!GNZgWMNZ]WP!MNZ!
@RN\NRWWJQVNW!K`_&!%J][PJKNW!RV!3][PJWP[SJQZ!"RW!EJ][NWM!7]ZX$!PNZ]WMN\#!

! CYUdg_X^e^Wc]Qb[ddi`! Ie]]U!

M_X^e^Wc'
WbxvU!

cdQW^YUbU^T! \UYSXd!Q^cdUYWU^T! Q^cdUYWU^T! cdQb[!Q^cdUYWU^T!

-*!]s! '.&+! '3-&/! '30&/! ',-0&2! '.-*&2!

/*!]s! ',0&,! '0*.&+! '0,-&3! '+!/-*&1! ',!12.&3!

1*!]s! '.0&/! '+!*03&2! '+!+*.&2! ',!1+*&.! '.!3-+&.!

3*!]s! ',3&1! '02.&3! '1*1&-! '+!1-/&-! '-!+/1&-!

++*!]s! '+.&-! '-,3&2! '-.*&0! '2-/&/! '+!/,*&,!

+-*!]s! '+*&/! ',.+&3! ',.3&2! '0+,&2! '+!++.&3!

+0*!]s! '/&*! '++0&*! '++3&2! ',3-&3! '/-.&2!

Ie]]U! '+-0&-! '-!+-3&3! '-!,.,&0! '1!3//&.! '+.!.1.&-!

GeU\\U4!7UbUSX^e^WU^!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!]YdXY\VU!f_^!NQX\U^!TUc!77IH!e^T!UYWU^Ub!6^^QX]U^!

<yb!TYU!^QSXV_\WU^TU^!@QXbU!Ve^[dY_^YUbd!TYU!7UbUSX^e^W!QeV!TU]!W\UYSXU^!FbY^jY`!#JQRU\'
\U^!+0!RYc!+3$(!9Ub!6^dUY\!TUb!M_X^e^WU^&!Vyb!TU^!TUb!fUb\w^WUbdU!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!
Vyb!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!WY\d&!UbXxXd!cYSX!ce[jUccYf!e^T!QR!TU]!fYUbdU^!@QXb!TUc!
?^[bQVddbUdU^c!Ycd!TQ]Yd!je!bUSX^U^&!TQcc!cw]d\YSXU!M_X^e^WU^!RUdb_VVU^!cY^T(!!
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EJKNUUN!(-1!DLQg\`]WP!MN[!PNZRWPNZNW!BX\NW\RJU[!OiZ!MRN!`]Ug[[RPN!AN]^NZ\ZJP[VRN\N1!GNZgWMNZ]WP!MNZ!
@RN\NRWWJQVNW!K`_&!%J][PJKNW!RW![\JPWRNZNWMNW!@RN\_XQW]WP[VgZT\NW!KR[!`NQW!=JQZN!WJLQ!<WTZJO\%
\ZN\NW!"RW!EJ][NWM!7]ZX$!PNZ]WMN\#!

M_X^e^Wc'
WbxvU!

6ecWQ^Wc'
ZQXb!

+!@QXb! ,!@QXbU! -!@QXbU! .!@QXbU! /!@QXbU! 0!@QXbU! 1!@QXbU! 2!@QXbU! 3!@QXbU! +*!@QXbU!

-*!]s! '.&+! '0&+! '2&-! '+*&.! '+*&/! '+*&0! '+*&1! '+*&2! '+*&3! '++&*! '++&+!

/*!]s! ',0&,! '-3&1! '/-&.! '01&.! '02&*! '02&0! '03&,! '03&2! '1*&/! '1+&+! '1+&1!

1*!]s! '.0&/! '1*&-! '3.&0! '++3&-! '+,*&.! '+,+&.! '+,,&/! '+,-&0! '+,.&2! '+,/&3! '+,1&*!

3*!]s! ',3&1! './&*! '0*&0! '10&.! '11&+! '11&2! '12&/! '13&,! '13&3! '2*&0! '2+&-!

++*!]s! '+.&-! ',+&1! ',3&,! '-0&2! '-1&+! '-1&.! '-1&2! '-2&+! '-2&/! '-2&2! '-3&,!

+-*!]s! '+*&/! '+/&3! ',+&.! ',1&*! ',1&,! ',1&/! ',1&1! ',2&*! ',2&,! ',2&/! ',2&1!

+0*!]s! '/&*! '1&0! '+*&-! '+,&3! '+-&+! '+-&,! '+-&-! '+-&.! '+-&/! '+-&1! '+-&2!

! '+-0&-! ',*0&.! ',11&0! '-/*&+! '-/-&-! '-/0&/! '-/3&1! '-0,&3! '-00&,! '-03&/! '-1,&2!

GeU\\U4!7UbUSX^e^WU^!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!]YdXY\VU!f_^!NQX\U^!TUc!77IH!e^T!UYWU^Ub!6^^QX]U^!

EJKNUUN!(.1!DLQg\`]WP!MN[!PNZRWPNZNW!BX\NW\RJU[!OiZ!MRN!`]Ug[[RPN!AN]^NZ\ZJP[VRN\N1!GNZgWMNZ]WP!MNZ!
@RN\NRWWJQVNW! K`_&! %J][PJKNW! RW! UNRLQ\! JW[\NRPNWMNW! @RN\_XQW]WP[VgZT\NW! KR[! `NQW!=JQZN! WJLQ!
<WTZJO\\ZN\NW!"RW!EJ][NWM!7]ZX$!PNZ]WMN\#!

M_X^e^Wc'
WbxvU!

6ecWQ^Wc'
ZQXb!

+!@QXb! ,!@QXbU! -!@QXbU! .!@QXbU! /!@QXbU! 0!@QXbU! 1!@QXbU! 2!@QXbU! 3!@QXbU! +*!@QXbU!

-*!]s! '3-&/! '+./&.! ',*+&*! ',0*&0! ',1*&,! ',2*&,! ',3*&0! '-*+&-! '-+,&/! '-,.&*! '--0&*!

/*!]s! '0*.&+! '3-3&1! '+!,33&-! '+!02.&-! '+!1.0&0! '+!2++&,! '+!212&,! '+!3.1&1! ',!*+3&2! ',!*3.&/! ',!+1,&*!

1*!]s! '+!*03&2! '+!00.&*! ',!-**&2! ',!32,&.! '-!*3,&1! '-!,*1&,! '-!-,/&2! '-!..2&3! '-!/10&/! '-!1*2&2! '-!2.0&+!

3*!]s! '2.&3! '+!*0/&.! '+!.1-&+! '+!3*3&/! '+!32*&+! ',!*/-&.! ',!+,3&-! ',!,*2&+! ',!,23&2! ',!-1.&0! ',!.0,&.!

++*!]s! '-,3&2! '/+-&*! '1*3&-! '3+3&.! '3/-&.! '322&1! '+!*,/&,! '+!*0-&,! '+!+*,&/! '+!+.-&-! '+!+2/&0!

+-*!]s! ',.+&3! '-10&,! '/,*&,! '01.&-! '033&,! '1,/&+! '1/+&3! '113&1! '2*2&0! '2-2&/! '203&/!

+0*!]s! '++0&*! '+2*&/! ',.3&/! '-,-&.! '--/&.! '-.1&2! '-0*&1! '-1.&*! '-21&3! '.*,&,! '.+1&+!

! '-!+-3&3! '.!22.&+! '0!1/-&+! '2!1/-&1! '3!*11&0! '3!.+-&/! '3!10+&2! '+*!+,-&*! '+*!.31&/! '+*!22/&3! '++!,22&1!

GeU\\U4!7UbUSX^e^WU^!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!]YdXY\VU!f_^!NQX\U^!TUc!77IH!e^T!UYWU^Ub!6^^QX]U^!

EJKNUUN!(/1!DLQg\`]WP!MN[!PNZRWPNZNW!BX\NW\RJU[!OiZ!MRN!`]Ug[[RPN!AN]^NZ\ZJP[VRN\N1!GNZgWMNZ]WP!MNZ!
@RN\NRWWJQVNW!K`_&! %J][PJKNW! RW! JW[\NRPNWMNW! @RN\_XQW]WP[VgZT\NW! KR[! `NQW!=JQZN!WJLQ! <WTZJO\%
\ZN\NW!"RW!EJ][NWM!7]ZX$!PNZ]WMN\#!

M_X'
^e^Wc'
WbxvU!

6ec'
WQ^WcZQXb!

+!@QXb! ,!@QXbU! -!@QXbU! .!@QXbU! /!@QXbU! 0!@QXbU! 1!@QXbU! 2!@QXbU! 3!@QXbU! +*!@QXbU!

-*!]s! '30&/! '+/,&,! ',+-&,! ',2*&+! ',3.&.! '-*3&.! '-,/&,! '-.+&2! '-/3&,! '-11&0! '-30&2!

/*!]s! '0,-&3! '32-&0! '+!-12&-! '+!2+*&2! '+!3*-&+! ',!***&,! ',!+*,&,! ',!,*3&.! ',!-,,&+! ',!..*&/! ',!/0.&3!

1*!]s! '+!+*.&2! '+!1.+&1! ',!..*&0! '-!,*0&.! '-!-03&3! '-!/.+&2! '-!1,,&.! '-!3+,&-! '.!+++&2! '.!-,+&/! '.!/.+&3!

3*!]s! '1*1&-! '+!++/&+! '+!/0,&0! ',!*/,&3! ',!+/1&0! ',!,01&0! ',!-2-&-! ',!/*.&2! ',!0-,&/! ',!100&2! ',!3*1&3!

++*!]s! '-.*&0! '/-0&3! '1/,&.! '322&.! '+!*-2&2! '+!*3+&2! '+!+.1&/! '+!,*0&*! '+!,01&/! '+!--,&,! '+!.**&+!

+-*!]s! ',.3&2! '-3-&2! '//+&2! '1,.&3! '10+&3! '2**&1! '2.+&0! '22.&/! '3,3&0! '311&*! '+!*,0&2!

+0*!]s! '++3&2! '+22&3! ',0.&1! '-.1&1! '-0/&/! '-2.&+! '.*-&1! '.,.&-! '../&3! '.02&1! '.3,&0!

! '-!,.,&0! '/!++,&*! '1!+0-&0! '3!.++&,! '3!23+&,! '+*!-3/&0! '+*!3,/&2! '++!.2-&*! '+,!*02&1! '+,!02.&,! '+-!--+&*!

GeU\\U4!7UbUSX^e^WU^!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!]YdXY\VU!f_^!NQX\U^!TUc!77IH!e^T!UYWU^Ub!6^^QX]U^!
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EJKNUUN!(01!DLQg\`]WP!MN[!PNZRWPNZNW!BX\NW\RJU[!OiZ!MRN!`]Ug[[RPN!AN]^NZ\ZJP[VRN\N1!GNZgWMNZ]WP!MNZ!
@RN\NRWWJQVNW! K`_&! %J][PJKNW! RW! [\JZT! JW[\NRPNWMNW! @RN\_XQW]WP[VgZT\NW! KR[! `NQW!=JQZN! WJLQ!
<WTZJO\\ZN\NW!"RW!EJ][NWM!7]ZX$!PNZ]WMN\#!

M_X'
^e^Wc'
WbxvU!

6ec'
WQ^WcZQXb!

+!@QXb! ,!@QXbU! -!@QXbU! .!@QXbU! /!@QXbU! 0!@QXbU! 1!@QXbU! 2!@QXbU! 3!@QXbU! +*!@QXbU!

-*!]s! ',-0&2! '-2,&3! '//*&.! '1.+&0! '133&/! '20+&2! '3,3&+! '+!**+&/! '+!*13&0! '+!+0-&3! '+!,/.&0!

/*!]s! '+!/-*&1! ',!.1/&+! '-!//1&/! '.!13-&1! '/!+01&1! '/!/1*&1! '0!**/&,! '0!.1-&1! '0!312&0! '1!/,,&3! '2!+*3&1!

1*!]s! ',!1+*&.! '.!-2,&1! '!(,33&.! '2!.22&/! '3!+/*&0! '3!20.&.! '+*!0--&2! '++!.0-&,! '+,!-/1&-! '+-!-,+&,! '+.!-0*&-!

3*!]s! '+!1-/&-! ',!2*0&*! '.!*--&,! '/!.-.&1! '/!2/2&0! '0!-+/&0! '0!2*2&,! '1!--3&-! '1!3++&1! '2!/,2&2! '3!+3.&+!

++*!]s! '2-/&/! '+!-/+&*! '+!3.+&3! ',!0+0&1! ',!2,*&2! '-!*.*&2! '-!,12&*! '-!/--&1! '-!2*3&.! '.!+*0&/! '.!.,0&2!

+-*!]s! '0+,&2! '33*&2! '+!.,.&,! '+!3+3&+! ',!*02&2! ',!,-*&+! ',!.*.&+! ',!/3+&0! ',!13-&1! '-!*++&1! '-!,.0&0!

+0*!]s! ',3-&3! '.1/&-! '02-&,! '3,*&0! '33,&.! '+!*03&2! '+!+/-&,! '+!,.-&,! '+!-.*&+! '+!...&1! '+!//1&.!

! '1!3//&.! '+,!20-&3! '+2!.23&2! ',.!3+/&*! ',0!2/2&-! ',2!3/-&-! '-+!,++&0! '--!0.0&+! '-0!,1*&/! '-3!*33&0! '.,!+.3&.!

GeU\\U4!7UbUSX^e^WU^!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!]YdXY\VU!f_^!NQX\U^!TUc!77IH!e^T!UYWU^Ub!6^^QX]U^!!

9YU! JQRU\\U!,*! jUYWd! TYU! ;^dgYS[\e^W! Vyb! UY^U^! NUX^ZQXbUcjUYdbQe]! TYVVUbU^jYUbd! ^QSX!
M_X^e^WcWbxvU!e^T!CYUdg_X^e^Wc]Qb[d(!?]!jUX^dU^!@QXb!^QSX!?^[bQVddbUdU^!TUb!DUebU'
WU\e^W! gUbTU^! cYSX! TYU! CY^TUbUY^^QX]U^! RUjYUXe^WcgUYcU! 'QecWQRU^! QeV! Y^cWUcQ]d!
WUcSXwdjd!SQ(!01!CY\\Y_^U^!;eb_!RU\QeVU^(!!

EJKNUUN!)'1!DLQg\`]WP!MN[!PNZRWPNZNW!BX\NW\RJU[!OiZ!MRN!`]Ug[[RPN!AN]^NZ\ZJP[VRN\N1!GNZgWMNZ]WP!MNZ!
@RN\NRWWJQVNW!K`_&!%J][PJKNW!`NQW!=JQZN!WJLQ!<WTZJO\\ZN\NW!"3WPJKNW!RW!EJ][NWM!7]ZX$!PNZ]WMN\#!

! CYUdg_X^e^Wc]Qb[d! Ie]]U! LUbw^TU'
be^W! je]!
L_bZQXb!@QXb! ^QSX! ?^[bQVd'

dbUdU^! #RUdb_VVU^U!
M_X^UY^XUYdU^$!

cdQW^YU'
bU^T!

\UYSXd! Q^cdUY'
WU^T!

Q^cdUYWU^T! cdQb[! Q^cdUY'
WU^T!

+!#.*!Fb_jU^d$! ',*0! '.!22.! '/!++,! '+,!20.! ',-!*00! !

,!#0*!Fb_jU^d$! ',12! '0!1/-! '1!+0.! '+2!.3*! '-,!02.! .+&1"!

-!#2*!Fb_jU^d$! '-/*! '2!1/.! '3!.++! ',.!3+/! '.-!.-*! -,&3"!

.!#+**!Fb_jU^d$! '-/-! '3!*12! '3!23+! ',0!2/2! '.0!+2*! 0&-"!

/!#+**!Fb_jU^d$! '-/0! '3!.+-! '+*!-30! ',2!3/-! '.3!++3! 0&."!

0!#+**!Fb_jU^d$! '-0*! '3!10,! '+*!3,0! '-+!,+,! '/,!,/3! 0&."!

1!#+**!Fb_jU^d$! '-0-! '+*!+,-! '++!.2-! '--!0.0! '//!0+/! 0&."!

2!#+**!Fb_jU^d$! '-00! '+*!.32! '+,!*03! '-0!,1+! '/3!,*-! 0&/"!

3!#+**!Fb_jU^d$! '-03! '+*!220! '+,!02.! '-3!+**! '0-!*-3! 0&/"!

+*!#+**!Fb_jU^d$! '-1-! '++!,23! '+-!--+! '.,!+.3! '01!+.,! 0&/"!

Ie]]U! '-!-1/! '3+!.-3! '+*,!.00! ',3.!./2! '.3+!1-2! !

GeU\\U4!7UbUSX^e^WU^!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!]YdXY\VU!f_^!NQX\U^!TUc!77IH!e^T!UYWU^Ub!6^^QX]U^!

M#!9N[JV\[LQg\`]WP!!

7UY!gUYdUbXY^!cdUYWU^TU^!6^WUR_dc]YUdU^!o!U^dc`bUSXU^T!TU]!Y^!TUb!JQRU\\U!+!RUcSXbYU'
RU^U^! K]VQ^W! o! VyXbd! TYU! LUb\w^WUbe^W! TUc! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c! Vyb! TYU! _bdcyR\YSXU!
LUbW\UYSXc]YUdU! `b_W^_cdYcSX! Y^cWUcQ]d! je! UY^Ub! TUed\YSXU^! LUbbY^WUbe^W! TUb! CYUdUY^'
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^QX]U^!Vyb!LUb]YUdUb!e^T!TUb!CYUdQecWQRU^!Vyb!CYUdUb&!Q\c!Uc!^QSX!TUb!Q\dU^!HUWU\e^W!
TUb!<Q\\!WUgUcU^!gwbU(!?]!UbcdU^!@QXb!gUbTU^!cYSX!TYU!CYUdUY^^QX]U^!RUjYUXe^WcgUYcU!'
QecWQRU^!Re^TUcgUYd!WUcSXwdjd!e]!WUbe^TUd!++1!CY\\Y_^U^!;eb_!fUbbY^WUb^&! Y]!jUX^dU^!
@QXb! WUcSXwdjd! e]! WUbe^TUd! ./2!CY\\Y_^U^! ;eb_! #JQRU\\U!,+$(! L_^! TUb! LUbbY^WUbe^W! TUb!
CYUdUY^^QX]U^!gUbTU^!XweVYW!QeSX![\UY^U!K^dUb^UX]U^!e^T!fUbUY^jU\d!]YddU\cdw^TYcSXU!
K^dUb^UX]U^!Q\c!LUb]YUdUb!RUdb_VVU^!cUY^(!6ec^QX]U^!Vyb!cYU!cY^T!QRUb!^YSXd!]xW\YSX&!TQ!
je]!ISXedj!TUb!M_X^bQe]]YUdUb!f_b!cUXb!X_XU^!CYUd`bUYccdUYWUbe^WU^!UY^U!UY^XUYd\YSXU!
HUWU\e^W!UbV_bTUb\YSX!Ycd(!

EJKNUUN!)(1!@RN\VRWMNZNRWWJQVNW!]WM%J][PJKNW!PN[JV\!KNR!GNZUgWPNZ]WP!MN[!4N\ZJLQ\]WP[`NR\ZJ]V[!
OiZ!MRN!XZ\[iKURLQN!GNZPUNRLQ[VRN\N!^XW!^RNZ!J]O![NLQ[!=JQZN!"3WPJKNW!RW!EJ][NWM!7]ZX$!PNZ]WMN\#!

@QXb! ^QSX! ?^[bQVd'
dbUdU^! #RUdb_VVU^U!
M_X^UY^XUYdU^$!

CYUdUbXxXe^WU^!Y]!
7UcdQ^T!

MYUTUbfUb]YUde^WU^!Y^!
=URYUdU^!]Yd!CYUd`bUYc'

RbU]cU!

LUbw^TUbe^W!TUb!ZwXb\YSXU^!
CYUdUY^^QX]U^!Rjg(!oQecWQRU^!!

+!#.*!Fb_jU^d$! '3-!/.-! ',-!*00! '++0!0*3!

,!#0*!Fb_jU^d$! '+.!--.! '-,!02.! '+2+!*+2!

-!#2*!Fb_jU^d$! ',*3!+/2! '.-!.-*! ',/,!/22!

.!#+**!Fb_jU^d$! ',10!/20! '.0!+2*! '-,,!100!

/!#+**!Fb_jU^d$! ',3,!1*-! '.3!++3! '-.+!2,,!

0!#+**!Fb_jU^d$! '-*3!200! '/,!,/3! '-0,!+,/!

1!#+**!Fb_jU^d$! '-,2!+.1! '//!0+/! '-2-!10,!

2!#+**!Fb_jU^d$! '-.1!0,/! '/3!,*-! '.*0!2,2!

3!#+**!Fb_jU^d$! '-02!-2+! '0-!*-3! '.-+!.,*!

+*!#+**!Fb_jU^d$! '-3*!/*1! '01!+.,! './1!0.3!

Ie]]U! ',!10.!2.3! '.3+!1-2! '-!,/0!/22!

GeU\\U4!7UbUSX^e^WU^!TUc!IdQdYcdYcSXU^!7e^TUcQ]dUc!]YdXY\VU!f_^!NQX\U^!TUc!77IH!e^T!UYWU^Ub!6^^QX]U^!

-&! HNR\NZN!9N[N\`N[OXUPNW!

9YU!HUSXdcw^TUbe^W!Y]!7UbUYSX!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!Ycd!7UcdQ^TdUY\!TUc!c_jY'
Q\U^!CYUdbUSXdc&!TQc!TU]!ISXedj!TUc!M_X^bQe]]YUdUbc!Q\c!TUb!cdbe[debU\\!cSXgwSXUbU^!
LUbdbQWc`QbdUY! TYU^d(! 9YU! LUb\w^WUbe^W! TUc! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c! Vyb! TYU! _bdcyR\YSXU!
LUbW\UYSXc]YUdU!VyXbd!TQje&!TQcc!cYSX![ebjVbYcdYWU!ISXgQ^[e^WU^!TUc!M_X^e^Wc]Qb[dUc!
Y^! Ne[e^Vd! WUbY^WUb! QeV! TYU! CxW\YSX[UYd! jeb! ;bXxXe^W! TUb! _bdcyR\YSXU^! LUbW\UYSXc]YUdU!
QecgYb[U^! gUbTU^(! 9QTebSX! dbwWd! TYU! HUSXdcw^TUbe^W! QeSX! TU]! LUbRbQeSXUbcSXedj!
HUSX^e^W(!

=\UYSXcdU\\e^Wc`_\YdYcSXU!e^T!TU]_WbQVYcSXU!6ecgYb[e^WU^!UbWURU^!cYSX!^YSXd(!

G<<&! 4NOZR[\]WP2!7^JU]RNZ]WP!

;Y^U! 7UVbYcde^W! TUc! =UcUdjUc! Ycd! ^YSXd! f_bWUcUXU^(! 9YU! HUWU\e^WU^! dbQWU^! TU]! NYU\!
HUSX^e^W&!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!QeV!UY^U!RbUYdUbU!7QcYc!je!cdU\\U^&!TQ]Yd![ebj'
VbYcdYWU!ISXgQ^[e^WU^!TUc!CYUd]Qb[dUc!gU^YWUb!Q\c!RYcXUb! Y^!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc'
]YUdU! UY^WUXU^(! ;Y^U! 7UVbYcde^W! TUc! =UcUdjUc! UbcSXUY^d! ^YSXd! ^_dgU^TYW! e^T! gwbU! ]Yd!
TU]!URU^VQ\\c!f_]!=UcUdjWURUb!fUbV_\WdU^!NYU\&!TYU!6eVcdU\\e^W!f_^!CYUdc`YUWU\^!je!Vxb'
TUb^&!^eb!cSXgUb!je!fUbUY^RQbU^(!!
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9YU! HUWU\e^W! c_\\! gUWU^! YXbUb! `_\YdYcSXU^! 7UTUede^W! UfQ\eYUbd! gUbTU^! XY^cYSXd\YSX! TUb!
;bbUYSXe^W!YXbUc!NYU\c&!TU^!6^cdYUW!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!Y^!=URYUdU^!]Yd!cdQb[!
cdUYWU^TU^!6^WUR_dc]YUdU^!je!Tw]`VU^(!9YU!;fQ\eYUbe^W!c_\\! Y^!WUUYW^UdUb!MUYcU!^QSX!
6R\QeV!f_^!]Y^TUcdU^c!cUSXc!@QXbU^!cUYd!TU]!?^[bQVddbUdU^!TUc!=UcUdjUc!UbV_\WU^(!9YUcUb!
NUYdbQe]!UbcSXUY^d!UbV_bTUb\YSX&!e]!TYU!MYb[e^W!TUb!LUb\w^WUbe^W!TUc!7UdbQSXde^WcjUYd'
bQe]c! QeV! TYU! CYUd`bUYcU^dgYS[\e^W! jefUb\wccYW! RUebdUY\U^! je! [x^^U^(! 9U^^! ^QSX! TU^!
uRUbWQ^Wcf_bcSXbYVdU^![Q^^!TUb!RYcXUbYWU!fYUbZwXbYWU!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!Vyb!TYU!_bdcyR'
\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!Y^!=U]UY^TU^&!Y^!TU^U^!UY^!je\wccYW!^QSX!TYUcU]!7UdbQSXde^WcjUYd'
bQe]!UbcdU\\dUb!CYUdc`YUWU\!UhYcdYUbd&!^_SX!RYc!je!TbUY!@QXbU!e^T!RUY!UY^Ub!6^`Qcce^W!TYU'
cUc!CYUdc`YUWU\c!Y^^UbXQ\R!f_^!jgUY!@QXbU^!c_WQb!RYc!je!Vy^V!@QXbU!V_bdWU\dU^(!!

4&!4N[XWMNZNZ!ENRU!

I]!3Z\RTNU!(!"eWMNZ]WP!MN[!4iZPNZURLQNW!9N[N\`K]LQ[!a!494#!

9Ub!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!gYbT!f_^!fYUb!QeV!cUSXc!@QXbU!
fUb\w^WUbd(! >YUbTebSX! gUbTU^! ]UXb! CYUdfUbXw\d^YccU! Y^! TU^! LUbW\UYSX! UY^RUj_WU^(! 9YUc!
VyXbd!je]!UY^U^!TQje&!TQcc![ebjVbYcdYWU!t^TUbe^WU^!TUb!CQb[dfUbXw\d^YccU!WUbY^WUbU!;V'
VU[dU!QeV!TYU!>xXU!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!XQRU^&!gUY\!c_g_X\![ebjVbYcdYWU!FbUYc'
cdUYWUbe^WU^! Q\c! QeSX! [ebjVbYcdYWU! FbUYccU^[e^WU^! TebSX! TYU! WbxvUbU! HU\UfQ^j! w\dUbUb!
CYUdfUbXw\d^YccU! bU\QdYfYUbd! gUbTU^(! MU\SXU^! ;Y^V\ecc! TYUcU! t^TUbe^W! Y^! TUb! ZUgUY\YWU^!
=U]UY^TU!XQd&!Xw^Wd!f_^!TU^!ISXgQ^[e^WU^!TUc!xbd\YSXU^!CQb[dUc!Y^!TU^!\UdjdU^!@QXbU^!
QR(! ?^! =U]UY^TU^! ]Yd! cdQb[! cdUYWU^TU^! CYUd`bUYcU^! Ycd! XYUbTebSX! UY^U! `bUYcTw]`VU^TU!
MYb[e^W!je!UbgQbdU^&!g_TebSX!TYU!HUWU\e^W! Y^!c_\SXU^!Cwb[dU^!ISXedjgYb[e^W!jeWe^c'
dU^!TUb!CYUdUb!U^dVQ\dUd(!Ne]!Q^TUbU^!VyXbd!TYU!;Y^RUjYUXe^W!f_^!]UXb!CYUdfUbXw\d^YccU^!
Y^! TYU! fUbW\UYSXU^TU! 7UdbQSXde^W! TQje&! TQcc! ]UXb! 9QdU^! QecWUgUbdUd! gUbTU^! e^T! UY^!
jefUb\wccYWUbUc! e^T! e]VQccU^TUbUc! =UcQ]dRY\T! TUb! CYUdU^! Y^! TUb! =U]UY^TU! UbbUYSXd!
gYbT(!!

9YU!HUWU\e^W!Ycd!e^dUb!6RgwWe^W!Q\\Ub!je!RUbyS[cYSXdYWU^TU^!?^dUbUccU^!fUbXw\d^Yc]wvYW&!
Y^cRUc_^TUbU!gYbT!TYU!MYbdcSXQVd\YSX[UYd!TUb!LUb]YUde^W!^YSXd!Y^!<bQWU!WUcdU\\d(!Ne]!UY^U^!
WUXd!TYU!LUb\w^WUbe^W!TUc!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c!QeV!cUSXc!@QXbU!TUed\YSX!gU^YWUb!gUYd!
Q\c!TYU!;Y^VyXbe^W!TUc!7UWbYVVc!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!e^dUb!7UjeW^QX]U!QeV!
Q\\U!CYUdfUbXw\d^YccU!TebSX!TQc!=UcUdj!yRUb!TU^!Ay^TYWe^WccSXedj! Vyb!CYUdfUbXw\d^YccU!
yRUb!M_X^bQe]!f_]!,/(!D_fU]RUb!+31+! #7=7\(!?!I(!+2-3$!e^T!TUb!TQ]Yd!UY^XUbWUXU^'
TU^!ISXQVVe^W!TUc!HUSXdcjecdQ^Tc&!TUb!RYc!+32,!RUcdQ^T(!9YU!TQ]Q\YWU!HUSXdc\QWU!gQb!
fUbVQcce^WcbUSXd\YSX! e^RUTU^[\YSX! #7LUbV=&! 7UcSX\ecc! f_]! ,-(!6`bY\! +31.&! +!7fH! 0)1.&!
7LUbV=;!-1&!+-,$(!Ne]!Q^TUbU^!Ycd!UY^U!Tw]`VU^TU!MYb[e^W!^eb!Y^!Cwb[dU^!]Yd!cdUYWU^'
TU^!CYUd`bUYcU^!je!UbgQbdU^(!?^!TYUcU^!Cwb[dU^!\YUWd!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!QRUb!
^QSXVbQWURUTY^Wd!XweVYW!c_!X_SX&!TQcc!QeSX!e^dUb!7UbyS[cYSXdYWe^W!TUc!?^cdQ^TXQ\de^Wc'
QeVgQ^TUc!bUWU\]wvYW!UY^U!WedU!HU^TYdU!UbjYU\d!gUbTU^![Q^^(!9ebSX!TYU!7UbyS[cYSXdYWe^W!
^Ue!QRWUcSX\_ccU^Ub!CYUdfUbdbwWU!e^T!CYUdUbXxXe^WU^!gYbT! TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc'
]YUdU!QeSX!RUY!UY^U]!cUSXcZwXbYWU^!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!Y^!c_\SXU^!Cwb[dU^!Q^cdUYWU^(!
9YUc!RUcdwdYWd!QeSX!UY^U!IY]e\QdY_^cbUSX^e^W!TUc!77IH!f_]!6eWecd!,*+2(!9Q^QSX!gyb'
TU!TYU!LUb\w^WUbe^W!TUc!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]c!QeV!cUSXc!@QXbU! Y^!Cwb[dU^!]Yd! ZwXb\YSX!
e]!/!Fb_jU^d!cdUYWU^TU^!MYUTUbfUb]YUde^Wc]YUdU^!\Q^WVbYcdYW!je!UY^U]!6^cdYUW!TUb!_bdc'
yR\YSXU^! LUbW\UYSXc]YUdU! VyXbU^&! TUb! jgQb! WUTw]`Vd! Ycd&! cYSX! QRUb! QeV! ZwXb\YSX! ]UXb! Q\c!
.!Fb_jU^d!RU\weVd!e^T! Y^!7UbUYSXU^&! Y^!TU^U^!TYU!CYUd`bUYcRbU]cU!WY\d&! QeV! ZwXb\YSX!]UXb!
Q\c!,!Fb_jU^d(!

I]!3Z\RTNU!)!"eWMNZ]WP!MN[!HRZ\[LQJO\[[\ZJOPN[N\`N[!(0,+!a!HRD\9#!

9Ub!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!Vyb!TYU!yR\YSXU^!;^dWU\dU!Y^!q!/!6RcQdj!,!IQdj!+!MYId=!gYbT!f_^!
fYUb!QeV!cUSXc!@QXbU!fUb\w^WUbd(!;c!XQ^TU\d!cYSX!e]!UY^U!<_\WUw^TUbe^W&!TYU!Qec!cicdU'
]QdYcSXU^!=by^TU^!fUbQ^\Qccd!Ycd(!9Ub!7UWbYVV!TUb!yR\YSXU^!;^dWU\dU!Y^!/!6RcQdj!,!IQdj!+!
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MYId=!U^dc`bYSXd! Y]!MUcU^d\YSXU^!TU]!7UWbYVV!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!Y^!q!//2!
6RcQdj!,!7=7(!!

I]!3Z\RTNU!*!"eWMNZ]WP!MN[!7RWOiQZ]WP[PN[N\`N[!`]V!4iZPNZURLQNW!9N[N\`K]LQN!a!
79494#!!

I]!3K[J\`!(!

6RcQdj!+!U^dXw\d!TYU!uRUbWQ^WcbUWU\e^W!je!TUb!<bQWU&!gU\SXUb!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!TUb!
_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!RUY!;bcdU\\e^W!f_^!CYUdc`YUWU\^!^QSX!?^[bQVddbUdU^!TUb!DUe'
bUWU\e^W!TUc!q!//2!6RcQdj!,!IQdj!+!7=7!]QvWUR\YSX!Ycd(!=be^Tcwdj\YSX![x^^U^!CYUdc`YU'
WU\!]Yd!UY^U]!cUSXcZwXbYWU^!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]! ZUTUbjUYd!UbcdU\\d!gUbTU^(! ?Xb!IdYSXdQW!
]ecc!cYSX!^eb!QeV!UY^U!NUYd!QR!?^[bQVddbUdU^!TUb!DUebUWU\e^W!RUjYUXU^(!

<yb! UY^U^!uRUbWQ^WcjUYdbQe]! c_\\! QRUb!QeSX!TYU!;bcdU\\e^W! f_^!CYUdc`YUWU\^!^QSX!TU]!
RYcXUbYWU^!fYUbZwXbYWU^!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!gUYdUb!je\wccYW!cUY^(!K]!UY^U!TebSXWUXU^'
TU!6^gU^TRQb[UYd! f_^! CYUdc`YUWU\^! cYSXUbjecdU\\U^&! UbcSXUY^d! Vyb! TYU! DUeUbcdU\\e^W! f_^!
CYUdc`YUWU\^!UY^!uRUbWQ^WcjUYdbQe]!f_^!jgx\V!C_^QdU^!^_dgU^TYW(!9Q]Yd!RUbUYdc!RUW_^'
^U^U!e^T!je!UY^U]!WUgYccU^!IdQTYe]!WURbQSXdU!L_bQbRUYdU^&!Y^cRUc_^TUbU!TYU!6ecgQX\!
TUb! bU\UfQ^dU^!M_X^e^WU^!e^T!TYU!A_^jU`dY_^!UY^Ub!7UVbQWe^W&!^YSXd!Wbe^T\UWU^T!e]'
WUcdU\\d! gUbTU^! ]yccU^&! gYbT! Vyb! TU^! IdYSXdQW! jeb! <UcdcdU\\e^W! TUb! _bdcyR\YSXU^! LUb'
W\UYSXc]YUdU!UY^U!uRUbWQ^WcVbYcd!f_^!jgUY!C_^QdU^!UY^WUVyXbd(!<yb!TYU!;bXURe^W!TUb!9Q'
dU^!e^T!YXbU!6ecgUbde^W!c_gYU!Vyb!TYU!9_[e]U^dQdY_^!e^T!LUbxVVU^d\YSXe^W!fUbR\UYRd!c_]Yd!
UY^!NUYdbQe]!f_^!]Y^TUcdU^c!gUYdUbU^!jUX^!C_^QdU^(!<yb!TYUcU!uRUbWQ^WcjUYd![Q^^!UY^!
CYUdc`YUWU\!UY^XUYd\YSX!U^dgUTUb!^QSX!TU]!fYUbZwXbYWU^!_TUb!^QSX!TU]!cUSXcZwXbYWU^!7U'
dbQSXde^WcjUYdbQe]!UbcdU\\d!gUbTU^(!

<yb! UY^U^! uRUbWQ^WcjUYdbQe]! [x^^U^! TYU! ]Yd! UY^U]! fYUbZwXbYWU^! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!
UbcdU\\dU^!CYUdc`YUWU\!QeSX!U^dc`bUSXU^T!q!//2T!6RcQdj!,!7=7!Q^!TYU!CQb[dU^dgYS[\e^W!
Q^WU`Qccd! gUbTU^(! 9YUc! UbV_\Wd! Qec! =by^TU^! TUc! LUbdbQeU^ccSXedjUc! TUb! =U]UY^TU^!
e^T!jeb!IYSXUbe^W!TUb! Y^!TYU!;bcdU\\e^W!f_^!CYUdc`YUWU\^!WUV\_ccU^U^! ?^fUcdYdY_^U^(!6^'
WU`Qccd! gUbTU^! [x^^U^! c_g_X\! TYU! RYc! je]! ?^[bQVddbUdU^! TUc! =UcUdjUc! RUcdUXU^TU^!
CYUdc`YUWU\!Q\c!QeSX!TYU!Y]!uRUbWQ^WcjUYdbQe]!]Yd!UY^U]!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!f_^!fYUb!
@QXbU^!^Ue!UbcdU\\dU^!CYUdc`YUWU\(!;bV_\Wd!TYU!je\wccYWU!6^`Qcce^W!]YddU\c!UY^Ub!IdYSX`b_'
RU&!c_\\!QeSX!Vyb!TYUcU!TUb!fYUbZwXbYWU!7UdbQSXde^WcjUYdbQe]!jeWbe^TU!WU\UWd!gUbTU^(!9YU!
6^`Qcce^W!UY^Uc! RUY! ?^[bQVddbUdU^!TUc!=UcUdjUc! RUcdUXU^TU^!e^T! RUbUYdc!UY^]Q\!Q^WU'
`QccdU^! CYUdc`YUWU\c! Ycd! ZUT_SX! ^YSXd! ]xW\YSX(!K]! e^fUbXw\d^Yc]wvYW! \Q^WU!uRUbWQ^Wc'
jUYdbwe]U!je!fUbXY^TUb^&!gYbT!TYU!6^`Qcce^W!QeV!UY^U!NgUYZQXbUcVbYcd!RUcSXbw^[d&!gYU!cYU!
RUbUYdc!Vyb!aeQ\YVYjYUbdU!CYUdc`YUWU\!Y^!q!//2T!6RcQdj!,!7=7!f_bWUcSXbYURU^!Ycd(!9YU!uRUb'
WQ^WcbUWU\e^W!WY\d!QRUb!W\UYSXUb]QvU^!Vyb!aeQ\YVYjYUbdU!gYU!Vyb!UY^VQSXU!CYUdc`YUWU\(!

I]!3K[J\`!)!

6RcQdj!,! bUWU\d! TYU! ]QdUbYU\\'bUSXd\YSXU^! <_\WU^! TUb! uRUbWQ^WcbUWU\e^W! Y^! 6RcQdj!+(!
=be^Tcwdj\YSX!WY\d4!I_\Q^WU!UY^!CYUdc`YUWU\!Q^gU^TRQb!Ycd&!TUb!^_SX!e^dUb!NeWbe^TU\UWe^W!
UY^Uc!LYUbZQXbUcjUYdbQe]c!Vyb!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!gYb[cQ]!UbcdU\\d!_TUb!Q^WU'
`Qccd!gebTU&!VY^TUd!QeSX!q!//2!6RcQdj!,!IQdj!+!7=7!Y^!TUb!ebc`by^W\YSXU^!<Qcce^W!gUY'
dUb!6^gU^Te^W(!9YUcU!uRUbWQ^WcbUWU\e^W!WY\d!e^QRXw^WYW!TQf_^&!_R!TYU!_bdcyR\YSXU!LUb'
W\UYSXc]YUdU! dQdcwSX\YSX!yRUb!TU^!CYUdc`YUWU\!_TUb!_R!cYU! Y^!Q^TUbUb!MUYcU&!UdgQ!TebSX!
UY^!IQSXfUbcdw^TYWU^WedQSXdU^&!Ub]YddU\d!gebTU(!?^!=U]UY^TU^&!Y^!TU^U^!CYUdc`YUWU\!f_b!
?^[bQVddbUdU^!TUb!DUebUWU\e^W!TUc!q!//2!6RcQdj!,!IQdj!+!7=7!UhYcdYUbdU^!_TUb! Y^!TU^U^!
CYUdc`YUWU\!Y^!TU]!uRUbWQ^WcjUYdbQe]!f_^!6RcQdj!+!UbcdU\\d!_TUb!Q^WU`Qccd!gebTU^&!bYSX'
dUd!cYSX!TYU!]QdUbYU\\U!HUSXdc\QWU!gwXbU^T!TUb!=y\dYW[UYdcTQeUb!TYUcUb!CYUdc`YUWU\!gUYdUb!
^QSX! TU]! fYUbZwXbYWU^! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe](! 9Ub! ;^TjUYd`e^[d! RUcdY]]d! cYSX! `bY]wb!
^QSX!TUb!Ubcd]Q\YWU^!6^gU^TRQb[UYd!UY^Uc!^UeU^&!QeV!TUb!=be^T\QWU!TUb!^UeU^!HUSXdc'
\QWU!UbcdU\\dU^!CYUdc`YUWU\c&!Q\c_!^QSX!TUccU^!IdYSXdQW!Vyb!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YU'
dU(!9YU!HUWU\e^W!UbcSXUY^d!^_dgU^TYW&!gUY\!TUb!^UeU!CYUdc`YUWU\!Q^TUb^VQ\\c!Y^!7UjeW!QeV!
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TYU!uRUbWQ^WcjUYd!^YSXd!QeccQWU[bwVdYW!gwbU(!9YUc![Q^^!Y^!TUb!NUYd!jgYcSXU^!TU]!IdYSXdQW!
TUc!^UeU^!CYUdc`YUWU\c!e^T!cUY^Ub!LUbxVVU^d\YSXe^W!jgQb!je!`bQ[dYcSXU^!K^cYSXUbXUYdU^!
VyXbU^(!I_\SXU!RUcdQ^TU^! Y^!7UjeW!QeV!TYU!>xXU!TUb!_bdcyR\YSXU^!LUbW\UYSXc]YUdU!QRUb!
QeSX!RYcXUb!jgYcSXU^!TU]!IdYSXdQW!Vyb!TYU!_bdcyR\YSXU!LUbW\UYSXc]YUdU!e^T!TUb!LUbxVVU^d'
\YSXe^W!TUc!CYUdc`YUWU\c(!9Ub!RYcXUbYWU! CYUdc`YUWU\! [Q^^!jeb!7UWby^Te^W! UY^Uc!CYUdUb'
XxXe^WcfUb\Q^WU^c!WU]wv!q!//2Q!7=7!gUYdUb!fUbgU^TUd!gUbTU^&!RYc!TUb!^UeU!CYUdc`YU'
WU\! fUbxVVU^d\YSXd!gYbT(!MYbT![UY^!^UeUb!CYUdc`YUWU\!UbcdU\\d&! \weVd!TYU!uRUbWQ^WcVbYcd! jgUY!
@QXbU!^QSX!LUbxVVU^d\YSXe^W!TUc! \UdjdU^!CYUdc`YUWU\c!QR&!TUb!je\wccYWUbgUYcU!^QSX!TU]!
fYUbZwXbYWU^! 7UdbQSXde^WcjUYdbQe]! UbcdU\\d! gebTU(! 9YUc! [Q^^! U^dgUTUb! UY^! CYUdc`YUWU\!
cUY^&! TUb! WU]wv!6RcQdj!+! IQdj!+! Y^! TUb! uRUbWQ^WcVbYcd! UbcdU\\d! gebTU&! _TUb! UY^! c_\SXUb&!
TUb!cSX_^!f_b!?^[bQVddbUdU^!TUb!DUebUWU\e^W!UhYcdYUbdU(!I_VUb^!TUb!\UdjdU!TYUcUb!CYUdc`YUWU\!
Y^^UbXQ\R!f_^!jgUY!@QXbU^!TUb!CQb[dU^dgYS[\e^W!Q^WU`Qccd!gebTU&!U^TUd!TYU!uRUbWQ^Wc'
VbYcd! c`wdUcdU^c! jgUY! @QXbU! ^QSX! LUbxVVU^d\YSXe^W! TUb! UbcdU^! 6^`Qcce^W(! 9YU! HUWU\e^W!
UbVQccd! c_g_X\! TU^! <Q\\&! Y^! TU]! TYU! UbcdU! 6^`Qcce^W! f_b! ?^[bQVddbUdU^! TYUcUc! =UcUdjUc!
UbV_\WdU&!Q\c!QeSX!TU^!<Q\\!TUb!c`wdUbU^!6^`Qcce^W!RUbUYdc!UhYcdYUbU^TUb!_TUb!^Ue!UbcdU\\'
dUb! CYUdc`YUWU\! ^QSX! 6RcQdj!+! IQdj!,(! 9YU! <bYcdU^! _bYU^dYUbU^! cYSX! Q^! q!//2T! 6RcQdj!,!
7=7(!IYU!WU\dU^!QRUb!W\UYSXUb]QvU^!Vyb!UY^VQSXU!gYU!Vyb!aeQ\YVYjYUbdU!CYUdc`YUWU\(!

;Y^U!uRUbWQ^WcbUWU\e^W!Vyb!TYU!t^TUbe^W!Y^!q!/!6RcQdj!,!IQdj!+!MYId=!UbcSXUY^d!gUWU^!
TUb!WUbY^WU^!`bQ[dYcSXU^!7UTUede^W!TYUcUb!L_bcSXbYVd!^YSXd!Q^WUjUYWd(!

I]!3Z\RTNU!+!"<WTZJO\\ZN\NW#!

9YUcU!D_b]!bUWU\d!TQc!?^[bQVddbUdU^!TUc!=UcUdjUc(!K]!TYU!>Q^TXQRRQb[UYd! Y^!TUb!FbQhYc!
je!Ub\UYSXdUb^&!dbYdd!TYU!DUebUWU\e^W!je]!6^VQ^W!TUc!C_^Qdc!Y^!AbQVd&!TUb!QeV!TYU!LUb[y^'
Te^W!TUc!=UcUdjUc!V_\Wd(!
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Drucksache 468/19  

Anlage 

Stellungnahme des Nationalen Normenkontrollrates gem. § 6 Absatz 1 NKRG

Entwurf eines Gesetzes zur Verlängerung des Betrachtungszeitraums für die orts-

übliche Vergleichsmiete (NKR-Nr. 4849, BMJV)

Der Nationale Normenkontrollrat hat den Entwurf des oben genannten Regelungsvorha-

bens geprüft.

I. Zusammenfassung

Bürgerinnen und Bürger Keine Auswirkungen

Wirtschaft

Jährlicher Erfüllungsaufwand: rund -184.000 Euro

Verwaltung (Gemeinden - Entlastung) nicht quantifizierbar

Weitere Kosten (Mindereinnahmen) 

im ersten Jahr bis zu rund 117 Mio. Euro

ab dem zehnten Jahr rund 458 Mio. Euro

‘One in one out’-Regel (Entlastung) Im Sinne der ‚One in one out‘-Regel der 
Bundesregierung stellt der jährliche Erfül-
lungsaufwand der Wirtschaft in diesem 
Regelungsvorhaben ein „Out“ von 
184.000 Euro dar.

Evaluierung Die Neuregelung wird frühestens sechs 
Jahre nach ihrem Inkrafttreten evaluiert. 
Dieser Zeitraum ist erforderlich, um ihre 
Wirkung zuverlässig beurteilen zu können. 
Denn die derzeit existierenden Mietspiegel 
haben noch eine Geltungsdauer von bis 
zu drei Jahren, ggf. sogar bis zu fünf Jah-
ren. 

Mit der Evaluierung, die das Bundesminis-
terium der Justiz und für Verbraucher-
schutz (BMJV) wegen der politischen 
Bedeutung der Neuregelung vorgesehen 
hat, soll in geeigneter Weise festgestellt 
werden, ob und in welchem Umfang der 
Anstieg der ortsüblichen Vergleichsmiete 
durch Verlängerung des Betrachtungszeit-
raums von vier Jahren auf sechs Jahre 
gedämpft worden ist.

juris Lex QS
18052024 ()



Drucksache 468/19 -2-

KMU-Betroffenheit Der überwiegende Teil der Wohnungsge-
ber in Deutschland sind Kleinvermieter, 
die das Regelungsvorhaben betrifft.

Das BMJV hat den Erfüllungsaufwand und die Weiteren Kosten mit Hilfe des Statisti-
schen Bundesamtes gut nachvollziehbar dargestellt. Nachvollziehbar ist auch, dass 
sich die Entlastungen der Gemeinden nicht ermitteln lassen: Ob Gemeinden Mietspie-
gel erstellen, zu welchem Zeitpunkt dies geschieht und welches Verfahren dabei an-
gewendet wird, ist mit vertretbarem Aufwand nicht festzustellen. Der Nationale Nor-
menkontrollrat erhebt deshalb im Rahmen seines gesetzlichen Auftrags keine Einwän-
de gegen die Darstellung der Gesetzesfolgen in dem vorliegenden Regelungsentwurf.

II. Im Einzelnen

Mit dem Regelungsvorhaben will das Bundesministerium der Justiz und für Verbraucher-

schutz (BMJV) das Mieterhöhungsrecht für Wohnraum ändern.

Hintergrund

Seit 1971 ist die Kündigung von Mietverhältnissen über Wohnraum zum Zwecke der Miet-

erhöhung (Änderungskündigung) gesetzlich ausgeschlossen. Als Ausgleich für das Verbot 

der Änderungskündigung hat der Vermieter das Recht, nach Ablauf von jeweils 15 Mona-

ten die Erhöhung der Miete bis zur dann ortsüblichen Vergleichsmiete zu verlangen. Die 

ortsübliche Vergleichsmiete

• wird im Regelfall aus den üblichen Entgelten gebildet, die in der Gemeinde oder 

einer vergleichbaren Gemeinde für Wohnraum vergleichbarer Art, Größe, Ausstat-

tung, Beschaffenheit und Lage einschließlich der energetischen Ausstattung und 

Beschaffenheit in den letzten vier Jahren vereinbart oder geändert worden sind, 

• kann für das Gebiet einer Gemeinde in einem Mietspiegel abgebildet werden, 

• ist zugleich der Maßstab für die zulässige Neuvertragsmiete in Gebieten mit ange-

spanntem Wohnungsmarkt, die von den Landesregierungen durch Rechtsverord-

nung bestimmt werden (sogenannte Mietpreisbremse).

Neuregelung

In Deutschland gibt es rund 19 Millionen Mietwohnungen, von denen in jedem Jahr bis zu 

7 Millionen auf den Markt gelangen und neu vermietet werden. Dabei hat die hohe Wohn-

raumnachfrage in Ballungszentren zum überproportionalen Anstieg der Neuvertragsmie-

ten und damit auch der ortsüblichen Vergleichsmiete geführt. Das BMJV geht davon aus, 

dass sich der Anstieg der Vergleichsmiete durch den hierfür maßgeblichen Betrachtungs-

zeitraum entscheidend beeinflussen lässt. Grundlage dieser Annahme sind Simulations-

rechnungen des Bundesamtes für Bauwesen und Raumordnung. Die Simulationen zei-

gen, dass bereits die Verlängerung des Betrachtungszeitraums von derzeit vier auf sechs 
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Jahre die ortsüblichen Vergleichsmieten unmittelbar um ca. 3 Prozent absinken lassen 

und in der Folge den jährlichen Anstieg von 4,8 Prozent auf 4,4 Prozent reduzieren wür-

de.

Mit der deshalb gewählten Erweiterung des Betrachtungszeitraums von bisher vier auf 

künftig sechs Jahre soll erreicht werden, dass

• kurzfristige Schwankungen des Mietwohnungsmarktes geringere Auswirkungen 

auf die ortsübliche Vergleichsmiete haben, 

• die Erhöhungsmöglichkeit grundsätzlich auf das Durchschnittniveau der Be-

standsmieten begrenzt wird.

Die Neuregelung beruht auf dem sogenannten Wohngipfel vom September 2018. Sie soll 

kurzfristig, das heißt bereits in dem auf ihre Verkündung folgenden Monat in Kraft treten. 

Die zu diesem Zeitpunkt bestehenden Mietspiegel sollen in Übergangsfristen weiterhin 

maßgeblich sein.

II.1 Erfüllungsaufwand 

Bürgerinnen und Bürger 

Für die Bürgerinnen und Bürger ruft das Regelungsvorhaben keinen zusätzlichen Erfül-

lungsaufwand hervor. 

Wirtschaft

Die Vermieter werden geringfügig entlastet: Durch die Erweiterung des Betrachtungszeit-

raums kann in Gemeinden ohne Mietspiegel auf eine größere Grundgesamtheit von Ver-

gleichswohnungen zurückgegriffen werden. Das Ressort hat gut nachvollziehbar darge-

legt, dass und wie hierdurch der Zeit- bzw. Personalaufwand für Mieterhöhungsverlangen 

sinkt: Die Vermieter können künftig einfacher die drei Vergleichswohnungen finden, die in 

Gemeinden ohne Mietspiegel zur Begründung eines Mieterhöhungsverlangens vorge-

schrieben sind. In geschätzt rund 64.000 Fällen ergibt sich dadurch eine Zeitersparnis von 

5 Minuten. Bei einem Lohnkostensatz von 34,50 Euro entsteht eine Entlastung von rund 

184.000 Euro.

Verwaltung (Länder)

Gut begründet und nachvollziehbar ist auch die Erwartung des BMJV, dass sich für die 

Gemeinden eine Entlastung ergibt, deren Höhe sich nicht quantifizieren lässt: Gemein-

den sollen Mietspiegel erstellen, wenn dies mit vertretbarem Aufwand möglich ist und 

hierfür ein Bedürfnis besteht. Die Erfüllung dieser kommunalen Aufgabe erfordert eine 

sogenannte Primärdatenerhebung, auf deren Grundlage dann eine sogenannte Netto-

stichprobe gezogen wird. Da mit der Erweiterung des Betrachtungszeitraums hierfür 

ebenfalls eine größere Grundgesamtheit auswertbarer Mietverhältnisse zur Verfügung
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steht, verringert sich der Zeit- und Personalaufwand. Das BMJV geht von einer Verringe-

rung um zwei Arbeitsstunden je Mietspiegel aus, kann jedoch nicht ermitteln, wie viele 

Gemeinden Primärdatenerhebungen durchführen werden, ob dies mit eigenem Personal 

geschieht oder Dienstleister beauftragt werden und ggf. welche Vertragsgestaltung dann 

gewählt wird.

II.2 Weitere Kosten

Die angestrebte „Verringerung der Potentiale für eine Mieterhöhung“ wirkt sich auf bereits 

bestehende Mietverträge aus. Neuverträge betrifft sie, wenn die Wohnungen in ausgewie-

senen Gebieten mit angespanntem Wohnungsmarkt liegen (Mietpreisbremse). In beiden 

Fallkonstellationen führt das Regelungsvorhaben auf Vermieterseite zu Ertragseinbußen 

(entgangenen Einnahmen), die methodisch als Weitere Kosten zu behandeln sind.

Die Höhe dieser Weiteren Kosten hat das BMJV mit Hilfe des Statistischen Bundesamtes 

gut nachvollziehbar auf rund 117 Millionen Euro im ersten sowie auf rund 

458 Millionen Euro ab dem zehnten Jahr nach Inkrafttreten der Neuregelung abge-

schätzt. Die nachfolgende Entwicklungsübersicht fasst die Einzelbetrachtung von vier 

Wohnungsmarkttypen mit stagnierender, leicht ansteigender, ansteigender und stark an-

steigender Neuvertragsmiete zusammen. Dabei wird zwischen Gebieten mit und ohne 

Mietpreisbremse unterschieden und davon ausgegangen, dass die Neuregelung zunächst 

40 Prozent und dann im ersten, zweiten und dritten Jahr nach ihrem Inkrafttreten jeweils 

weitere 20 Prozent des Wohnungsbestandes erfasst. Die Staffelung in der Regelungswir-

kung ist auf die unterschiedlichen Verhältnisse in Gemeinden mit und ohne fortgeltenden 

bzw. neu erstellten Mietspiegel zurückzuführen.
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Jahr nach Inkrafttreten 

(Wohneinheiten)

Mieterhöhung 

für Bestandswohnungen 

Tsd. Euro

Neuvermietung 

bei Mietpreisbremse 

Tsd. Euro

Ertragseinbußen 

Weitere Kosten 

Tsd. Euro

1 (40 Prozent) -93.543 -23.066 -116.609

2 (60 Prozent) -148.334 -32.684 -181.018

3 (80 Prozent) -209.158 -43.430 -252.588

4 (100 Prozent) -276.586 -46.180 -322.766

5 (100 Prozent) -292.703 -49.119 -341.822

6 (100 Prozent) -309.866 -52.259 -362.125

7 (100 Prozent) -328.147 -55.615 -383.762

8 (100 Prozent) -347.625 -59.203 -406.828

9 (100 Prozent) -368.381 -63.039 -431.420

10 (100 Prozent) -390.507 -67.142 -457.649

Summe -2.764.850 -491.737 -3.256.587

II.3 Evaluierung

Die Neuregelung wird frühestens sechs Jahre nach ihrem Inkrafttreten evaluiert. Dieser 

Zeitraum ist erforderlich, um ihre Wirkung zuverlässig beurteilen zu können. Denn die 

derzeit existierenden Mietspiegel haben noch eine Geltungsdauer von bis zu drei Jahren, 

ggf. sogar bis zu fünf Jahren. Mit der Evaluierung, die das BMJV wegen der politischen 

Bedeutung der Neuregelung vorgesehen hat, soll in geeigneter Weise festgestellt wer-

den, ob und in welchem Umfang der Anstieg der ortsüblichen Vergleichsmiete durch Ver-

längerung des Betrachtungszeitraums von vier Jahren auf sechs Jahre gedämpft worden 

ist.

II.4 KMU-Betroffenheit

Von der Verringerung der Mieteinnahmen werden häufig auch kleine Unternehmen und 

vereinzelt mittelständische Unternehmen als Vermieter betroffen sein. Ausnahmen für sie 

sind aber nicht möglich, da zum Schutz der Wohnraummieter vor sehr hohen Mietpreis-

steigerungen eine einheitliche Regelung erforderlich ist.

III. Ergebnis

Das BMJV hat den Erfüllungsaufwand und die Weiteren Kosten mit Hilfe des Statistischen 

Bundesamtes gut nachvollziehbar dargestellt. Nachvollziehbar ist auch, dass sich die Ent-

lastungen der Gemeinden nicht ermitteln lassen: Ob Gemeinden Mietspiegel erstellen, zu
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welchem Zeitpunkt dies geschieht und welches Verfahren dabei angewendet wird, ist mit 

vertretbarem Aufwand nicht festzustellen. Der Nationale Normenkontrollrat erhebt deshalb 

im Rahmen seines gesetzlichen Auftrags keine Einwände gegen die Darstellung der Ge-

setzesfolgen in dem vorliegenden Regelungsentwurf.

Dr. Ludewig Dr. Holtschneider 

Vorsitzender Berichterstatter
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