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Ζ1+$/7�'(5�)(676&+5Ζ)7 

'ÙçÝÝóÊÙã��òÊÄ�Ã�Ù»çÝ��Ä¦�½«�Ù�ã�çÄ��<½�çÝ�<�½½Ä�Ù� 
�ŽŶĐŽƌĚĞ�ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌ�ϭ͘sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ�ŵĂĐŚĞŶ�ĚĞŶ��ŶĨĂŶŐ�    ������������Ý�®ã��ϰ 

  

'ÙçÝÝóÊÙã��òÊÄ�ó�ÙÄ�Ù��Ê½���çÄ��«�®Äþ�^�«Ã®�ãÃ�®�Ù� 
ƵŶƐĞƌĞ��ŚƌĞŶŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ŚĂďĞŶ�ĚĂƐ�tŽƌƚ      ������������^�®ã��ϲ 

  

'ÙìÄ�çÄ¦Ýã�¦�çÄ���Ä¥�Ä¦����Ý����t 
Ăŵ�ϮϮ͘ϬϮ͘ϭϵϵϳ�ǁĂƌ�ĞƐ�ƐŽǁĞŝƚ        ����������^�®ã��ϭϬ 

 

hÄ��ó�Ý�ÝÊÄÝã�ϭϵϵϳ�ÝÊ�½ÊÝ�ó�Ù       ����������^�®ã��ϭϰ 

  

�½ç�þ�®ãçÄ¦�®Ã�ó�Ä��½ 
ǀŽŶ�ƐĐŚǁĂƌǌ-ǁĞŝƘ�ǌƵ�ĨĂƌďŝŐ�ďŝƐ�,ŽĐŚŐůĂŶǌ      ����������^�®ã��ϭϲ 

  

�®Ä��½®�»�þçÙì�»� 
Ϯϱ��:ĂŚƌĞ�ŵŝƚ�ĚĞŶ��ƵŐĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�>ĂŶŐǌĞŝƚ-DŝƚŐůŝĞĚĞƌ    ���������^�®ã���ϭϴ 

  

�®��¦çã�Ä�ã�ã�Ä���Ý����ó�͕�ZŽƚĞ�EĂƐĞŶ�ƵŶĚ�&ůƵƚŽƉĨĞƌ   ����������^�®ã���ϮϬ 

  

/Äã�ÙÄ�ã�çÄ��&����ÊÊ»͕�ĚĞƌ����t�ŝŶ�ĚĞƌ�PĨĨĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚ�͙�   ����������^�®ã��ϮϮ 

  

hÄ��ó®��Ý�«�Ä�çÄÝ�Ù��D®ã¦½®���Ù���Ä��½ç�͍� 
^ƉŽŶƚĂŶĞ�	ƵƘĞƌƵŶŐĞŶ�ǌƵŵ��ďƐĐŚůƵƐƐ       ���������^�®ã���Ϯϱ 

  

/ÃÖÙ�ÝÝçÃ          ��������^�®ã��Ϯϳ 



 

� 

 

>�®��ÄÝ�«�¥ã��®��ò�Ù�®Ä��ã 

>ŝĞďĞ��ůƵďŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƐ��ŽŶĐŽƌĚĞ��ůƵďƐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ͕ 

 

Ϯϱ�:ĂŚƌĞ͕�ĞŝŶ�sŝĞƌƚĞůũĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�ůĂŶŐĞƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƌ�tĞŐ͕�ĂƵĨ�ĚĞŶ�ǁŝƌ�ƐƚŽůǌ�ƐĞŝŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘��ĞŶŬĞŶ�ǁŝƌ�
ǌƵƌƺĐŬ͕�ǁŽ�ǁŝƌ�ŚĞƵƚĞ�ǀŽƌ�Ϯϱ�:ĂŚƌĞŶ�ƐƚĂŶĚĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�&ƌĞƵŶĚĞ�ǁŝƌ�ŚĂƩĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞƐ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ�ŽĚĞƌ�ďĞƌƵŇŝĐŚĞ�
hŵĨĞůĚ�ƵŶƐ�ƉƌćŐƚĞ͕�ĞƌƐĐŚĞŝŶƚ�ĞƐ�ǁŝĞ�ĞŝŶĞ��ǁŝŐŬĞŝƚ͘ 

  

Ϯϱ�:ĂŚƌĞ��ŽŶĐŽƌĚĞ��ůƵď��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ�ďĞĚĞƵƚĞƚ�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ͕�ĂůƐ�ĞƌƐƚĞƌ��ŽŶĐŽƌĚĞ-�ůƵď�ƺďĞƌŚĂƵƉƚ͕�ĞŝŶ�
sŝĞƌƚĞůũĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�DĂƌŬĞ��ŽŶĐŽƌĚĞ�ǀĞƌďƵŶĚĞŶ�ǌƵ�ƐĞŝŶ͘�tĞƌ�ŬĂŶŶ�ƐŝĐŚ�ŶŽĐŚ�ĚĂƌĂŶ�ĞƌŝŶŶĞƌŶ͕ ϭϵϵϳ͕�ĂůƐ�
ĞƐ�ŝŵ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ůŬŽǀĞŶŵŽďŝůĞ�ǁĂƌĞŶ͕�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ŽŶĐŽƌĚĞ�ƐƚĂŶĚ͘��ĂŵĂůƐ͕�ĂůƐ�ŐĞƌĂĚĞ�ĚŝĞ�ĞƌƐƚĞŶ�ŝŶƚĞŐƌŝĞƌƚĞŶ�
ZĞŝƐĞŵŽďŝůĞ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ǁƵƌĚĞŶ�ŽĚĞƌ�ĚĞƌ��ŽŶĐŽƌĚĞ��ŽŵƉĂĐƚ�ƐŝĐŚ�ĂŶƐĐŚŝĐŬƚĞ͕�ǌƵŵ�ůćŶŐƐƚĞŶ�^ĞƌŝĞŶƐŝĞŐĞƌ�ĚĞƌ�
ƉƌŽŵŽďŝů->ĞƐĞƌǁĂŚů�ŝŶ�ƐĞŝŶĞƌ�<ůĂƐƐĞ�ǌƵ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

  

Ϯϱ�:ĂŚƌĞ͕�ŝŶ�ĚĞŶĞŶ�/Śƌ�ĂůƐ��ŽŶĐŽƌĚĞ��ůƵď��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ��ŽŶĐŽƌĚĞ�ƚƌĞƵ�ĂůƐ�DĂƌŬĞŶďŽƚƐĐŚĂŌĞƌ�ǌƵƌ�^ĞŝƚĞ�
ƐƚĂŶĚĞƚ͘�Kď�ĞƐ�ĚŝĞ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ��ƌůĞďŶŝƐƐĞ�ďĞŝ�dƌĞīĞŶ�ŽĚĞƌ��ƵƐĨĂŚƌƚĞŶ�ǁĂƌĞŶ͕�ĚŝĞ�'ĞƐƉƌćĐŚĞ�ŚŝĞƌ�ǀŽƌ�Kƌƚ�ŝŶ�
�ƐĐŚďĂĐŚ�ŽĚĞƌ�ĚŝĞ�dƌĞīĞŶ�ĂƵĨ�DĞƐƐĞŶ�–�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ĚĂǌƵ�ďĞŝŐĞƚƌĂŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĐŚ��ŽŶͲ
ĐŽƌĚĞ ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�sŝĞƌƚĞůũĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ�ǌƵŵ�/ŶŶŽǀĂƚŽƌ�ŝŵ�WƌĞŵŝƵŵ�^ĞŐŵĞŶƚ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ŚĂƚ͕�ĚĞƌ�DĞŝůĞŶƐƚĞŝŶĞ�
ƐĞƚǌƚ͘�&ƺƌ��ƵĞƌ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕��ƵƌĞ�>ĞŝĚĞŶƐĐŚĂŌ͕��ƵƌĞ�sĞƌďƵŶĚĞŶŚĞŝƚ�ƵŶĚ�DŝƚŚŝůĨĞ͕�ŵƂĐŚƚĞ�ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ďĞŝ�
�ƵĐŚ�ďĞĚĂŶŬĞŶ͘ 

  

/ŵ�EĂŵĞŶ�ĚĞƐ�ŐĞƐĂŵƚĞŶ��ŽŶĐŽƌĚĞ�ZĞŝƐĞŵŽďŝůĞ�dĞĂŵƐ�ǁƺŶƐĐŚĞ�ŝĐŚ�ĚĞŵ��ŽŶĐŽƌĚĞ��ůƵď��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ�
ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŬŽŵŵĞŶĚĞŶ�:ĂŚƌĞ�ǀŝĞů��ďǁĞĐŚƐůƵŶŐ�ďĞŝ�ĚĞŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ��ƵƐĨĂŚƌƚĞŶ�ƵŶĚ��ůƵďǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ͕�
ĞŝŶ�ŚĂƌŵŽŶŝƐĐŚĞƐ�DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ŝŵ�sĞƌĞŝŶ�ƵŶĚ�ǀŝĞů�&ƌĞƵĚĞ�ŵŝƚ��ƵƌĞŶ��ŽŶĐŽƌĚĞ�ZĞŝƐĞŵŽďŝůĞŶ͘ 

  

/ĐŚ�ĨƌĞƵĞ�ŵŝĐŚ�ĚĂƌĂƵĨ͕�ǀŝĞůĞ�ǀŽŶ��ƵĐŚ�ďĞŝ�ƵŶƐĞƌĞŵ��ŽŶĐŽƌĚĞ�,ŝŵŵĞůĨĂŚƌƚƐƚƌĞīĞŶ͕�ĚĂƐ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ĞŶĚůŝĐŚ�
ǁŝĞĚĞƌ�ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ�ŬĂŶŶ͕�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ�ďĞŐƌƺƘĞŶ�ǌƵ�ĚƺƌĨĞŶ͘ 
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>®����D®ã¦½®���Ù͕��½ç�¥Ù�çÄ��͕�^ÖÊÄÝÊÙ�Ä͕�&ÏÙ��Ͳ
Ù�Ù��çÄ��'�Ýã��çÄÝ�Ù�Ý�s�Ù�®ÄÝ͕ 
 
ΗtŝĞ�ĨƌƵĐŚƚďĂƌ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�ŬůĞŝŶƐƚĞ�<ƌĞŝƐ͕�ǁĞŶŶ�ŵĂŶ�ŝŚŶ�ǁŽŚů�ǌƵ�ƉŇĞŐĞŶ�ǁĞŝƘ͘Η 

Dŝƚ�ĚŝĞƐĞŵ��ŝƚĂƚ�ǀŽŶ�:ŽŚĂŶŶ�tŽůĨŐĂŶŐ�ǀŽŶ�'ŽĞƚŚĞ�ŵƂĐŚƚĞ�ŝĐŚ�ŵĞŝŶ�'ƌƵƘǁŽƌƚ�
ďĞŐŝŶŶĞŶ͘� 

�ĞŶŶ�ŽŚŶĞ�ĚŝĞ�ƌŝĐŚƟŐĞ�ͣWŇĞŐĞ͞�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ�ůĞƚǌƚĞŶ�Ϯϱ�:ĂŚƌĞ�ŬƂŶŶƚĞŶ�ǁŝƌ�ƐŝͲ
ĐŚĞƌ�ĚŝĞƐĞƐ�sĞƌĞŝŶƐũƵďŝůćƵŵ�ŚĞƵƚĞ�ŶŝĐŚƚ�ĨĞŝĞƌŶ͘ 

^Ž�ƐƚĂŶĚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�'ƌƺŶĚƵŶŐ�ĚŝĞ�'ĞƐĞůůŝŐŬĞŝƚ�ďĞŝ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�ZĞŝƐĞŶ�ŝŵ�sŽƌĚĞƌŐƌƵŶĚ͘��ŝŶĞ�ƐĞŚƌ�ǀŽƌĂƵƐƐĐŚĂƵĞŶĚĞ�/ĚĞĞ�ĚĞƌ�
ͣ'ƌƺŶĚƵŶŐƐǀćƚĞƌ͞�ĚĞƐ��ŽŶĐŽƌĚĞ��ůƵď��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐƐ͘� 

tĞŶŶ�ĂƵĐŚ�ĚĂƐ�DŽƩŽ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�^ůŽŐĂŶ�ͣ&ƌĞŝǌĞŝƚ�ǁŝĞ�ƐŝĞ�Ěŝƌ�ŐĞĨćůůƚ͞�ĞƚǁĂƐ�ŵŽͲ
ĚĞƌŶŝƐŝĞƌƚ�ǁƵƌĚĞ͕�ĚĞƌ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�^ĂƚǌƵŶŐ�ǀĞƌĂŶŬĞƌƚĞ��ǁĞĐŬ�ĚĞƌ��ĞŐĞŐŶƵŶŐ�'ůĞŝĐŚŐĞƐŝŶŶƚĞƌ͕�sĞƌŵŝƩůƵŶŐ�ǀŽŶ�
ZĞŝƐĞƉĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌĞŶ͕�ĚĞƌ�'ĞƐĞůůŝŐŬĞŝƚ͕�ĚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƵŶĚ�ĚĞŵ��ƌĨĂŚƌƵŶŐƐĂƵƐƚĂƵƐĐŚ�ƌƵŶĚ�Ƶŵ�ĚĂƐ�ZĞŝƐĞŵŽͲ
ďŝů͕�ŚĂƚ�ŝŵŵĞƌ�ŶŽĐŚ��ĞƐƚĂŶĚ͘ 

�Ɛ�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘĂƌƟŐĞ�>ĞŝƐƚƵŶŐ͕�ǁĞŶŶ�ĚŝĞƐ�ƺďĞƌ�ĞŝŶ�ǀŝĞƌƚĞů�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ�ŐĞůŝŶŐƚ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚĞƌ�ĂƵĐŚ�ǁĞŝƚĞƌ�ĚĂƌƺďĞƌ�
ŚŝŶĂƵƐ͊ 

�ůů�ĚŝĞƐĞ��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ǁćƌĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŵƂŐůŝĐŚ�ŽŚŶĞ�ĚĂƐ�ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͘��Ɛ�ŵƵƐƐ�ǀŝĞů�
�Ğŝƚ͕�<ƌĂŌ�ƵŶĚ�ŽŌ�ĂƵĐŚ�'ĞůĚ�ŝŶǀĞƐƟĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�Ƶŵ�ĞŝŶ�ůĞďĞŶĚŝŐĞƐ�sĞƌĞŝŶƐůĞďĞŶ�ǌƵ�ƉŇĞŐĞŶ͘��ĂĨƺƌ�ŵƂĐŚƚĞ�ŝĐŚ�
ĂůůĞŶ�ďĞƚƌŽīĞŶĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ŵĞŝŶĞŶ�ŚĞƌǌůŝĐŚĞŶ��ĂŶŬ�ĂƵƐƐƉƌĞĐŚĞŶ͘ 

�ĞƐŽŶĚĞƌƐ�ǌƵ�ĞƌǁćŚŶĞŶ�ƐŝŶĚ�ŚŝĞƌ�ƵŶƐĞƌĞ��ŚƌĞŶŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�tĞƌŶĞƌ��ŽůĚĞ�ƵŶĚ�,ĞŝŶǌ�^ĐŚŵŝĚƚŵĞŝĞƌ�ĚŝĞ�ĚƵƌĐŚ�
ŝŚƌĞ�ůĂŶŐũćŚƌŝŐĞ�sŽƌƐƚĂŶĚƐǌƵŐĞŚƂƌŝŐŬĞŝƚ�ŵĂƘŐĞďůŝĐŚ�Ăŵ��ƌĨŽůŐ�ĚĞƐ����t�ŵŝƚ�ďĞŝŐĞƚƌĂŐĞŶ�ŚĂďĞŶ͘�EŝĐŚƚ�ǌƵ�ǀĞƌͲ
ŐĞƐƐĞŶ�ƵŶƐĞƌ�ćůƚĞƐƚĞƐ�'ƌƺŶĚƵŶŐƐŵŝƚŐůŝĞĚ��ƌŝĐŚ��ƵƚƐĐŚďĂĐŚĞƌ͕�ĚĞŵ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ůĞƚǌƚĞŶ�,ĂƵƉƚǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�
ĂƵĐŚ�ĚŝĞ��ŚƌĞŶŵŝƚŐůŝĞĚƐĐŚĂŌ�ǌƵƚĞŝů�ŬĂŵ͘ 

^ĞůďƐƚ�ďŝŶ�ŝĐŚ�ŶƵŶ�ƐĞŝƚ�ϭϭ�:ĂŚƌĞŶ�ŝŵ�sĞƌĞŝŶ͕�ŬĞŶŶĞ�ĚŝĞ�ͣĂůƚĞ͞��Ğŝƚ�ŶƵƌ�ĂƵƐ��ƌǌćŚůƵŶŐĞŶ͕��ŝůĚĞƌŶ�ƵŶĚ�&ŝůŵĞŶ͘� 

�Ɛ�ƐƚĞůůƚ�ƐŝĐŚ�ĂůƐŽ�ĚŝĞ�ďĞƌĞĐŚƟŐƚĞ�&ƌĂŐĞ͕�ǁĂƐ�ĚĞƌ�sĞƌĞŝŶ�ƐĞŝŶĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�Ϯϱ�:ĂŚƌĞŶ�ŐĞŐĞďĞŶ�ŚĂƚ͘�EĞͲ
ďĞŶ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞŵ�<ŶŽǁ-,Žǁ͕�ĚĞŶŬĞ�ŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�sĞƌĞŝŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�tĞƌƚĞ�ĞƌĨĂŚƌĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͗�&ƌĞƵŶĚͲ
ƐĐŚĂŌ͕�,ŝůĨƐďĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌ͕��ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ͘�^ŽůĐŚĞ��ŝŐĞŶƐĐŚĂŌĞŶ�ƐŝŶĚ�ĞƐ͕�ĚŝĞ�ĚĞŶ����t�ǌƵ�ĚĞŵ�ǁĞƌĚĞŶ�ůŝĞƘĞŶ͕�
ǁŝĞ�Ğƌ�ƐŝĐŚ�ŚĞƵƚĞ�ĚĂƌƐƚĞůůƚ͘� 

/Ŷ�ĚĞƌ�ͣŶĞƵĞŶ͞�ŵŝƚĞƌůĞďƚĞŶ��Ğŝƚ�ŬŽŶŶƚĞ�ŝĐŚ�ĚĞƐŚĂůď�ƐĞŚƌ�ǀŝĞůĞ�ƐĐŚƂŶĞ�DŽŵĞŶƚĞ�ďĞŝ��ůƵďƚƌĞīĞŶ�ƵŶĚ�sĞƌĂŶƐƚĂůͲ
ƚƵŶŐĞŶ�ŐĞŶŝĞƘĞŶ͘ 

/Ŷ�ĚŝĞƐĞƌ��Ğŝƚ�ŝƐƚ�ĂƵĐŚ�ĚĞƌ�tĂŶĚĞů�ĚĞƌ��Ğŝƚ�ŝŵ�sĞƌĞŝŶ�ǌƵ�ƐƉƺƌĞŶ͘��ƵƌĐŚ�ĚŝĞ�ŶĞƵĞŶ�DĞĚŝĞŶ�ǁŝĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƵŶĚ�&ĂͲ
ĐĞďŽŽŬ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ƂīĞŶƚůŝĐŚ�ďĞƐƐĞƌ�ƉƌćƐĞŶƟĞƌĞŶ͕�ĚĞƵƚůŝĐŚ�ǌƵ�ƐĞŚĞŶ�ĂŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ�ŶĞƵĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ĚŝĞ�
ƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚ�ĚĂƌƺďĞƌ�ĚĞŶ�tĞŐ�ǌƵ�ƵŶƐ�ŐĞĨƵŶĚĞŶ�ŚĂďĞŶ͘��Ğƌ�ĂŬƚƵĞůůĞ��ŽŽŵ�ďĞŝ�ZĞŝƐĞŵŽďŝůĞŶ�ŝƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵ�ƺďĞƌͲ
ƐĞŚĞŶ͘� 

�ŽĐŚ�ďĞŬĂŶŶƚůŝĐŚ�ŝƐƚ�ǁŽ�>ŝĐŚƚ�ŝƐƚ͕�ĂƵĐŚ�^ĐŚĂƩĞŶ͘�tĞƌ�ƐŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�ŶĞƵĞŶ��ŽŶĐŽƌĚĞ�ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞƚ͕�ŵƵƐƐ�ůćŶŐĞͲ
ƌĞ�tĂƌƚĞǌĞŝƚĞŶ�ŝŶ�<ĂƵĨ�ŶĞŚŵĞŶ͘��ŝĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�Ĩƺƌ�^ƚĞůů-�ƵŶĚ��ĂŵƉŝŶŐƉůćƚǌĞ�ǁćĐŚƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ŝŶ�ŐůĞŝĐŚĞŵ�DĂƘĞ�
ǁŝĞ�ĚŝĞ��ƵůĂƐƐƵŶŐƐǌĂŚůĞŶ͘�/ŵ�sĞƌĞŝŶ�ƐƚĞůůƚ�ĞƐ�ĚŝĞ�KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌĞŶ�ǀŽŶ�dƌĞīĞŶ�ǀŽƌ�ĚŝĞ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ�ĞŶƚƐƉƌĞͲ
ĐŚĞŶĚĞ�>ŽŬĂƟŽŶĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŝŵŵĞƌ�ŐƌƂƘĞƌ�ǁĞƌĚĞŶĚĞŶ�DŽďŝůĞ�ǌƵ�ĮŶĚĞŶ͘�tŝĞ�ĚŝĞ�ůĞƚǌƚĞŶ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ǌĞŝͲ
ŐĞŶ͕�ŝƐƚ�ĚĂƐ�ĂďĞƌ�ďŝƐŚĞƌ�ŝŵŵĞƌ�ŐƵƚ�ŐĞůƵŶŐĞŶ͘ 

&ƺƌ��ƵƘĞŶƐƚĞŚĞŶĚĞ�ŵĂŐ�ĞƐ�ƐŝĐŚ�Ƶŵ�>ƵǆƵƐƉƌŽďůĞŵĞ�ǌƵ�ŚĂŶĚĞůŶ͕�Ĩƺƌ�ƵŶƐ�ďůĞŝďƚ�ǌƵ�ŚŽīĞŶ�͕ĚĂƐƐ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�ĂŬƚƵĞůůĞ�
^ŝƚƵĂƟŽŶ�ŶŝĐŚƚ�ǁĞŝƚĞƌ�ŝŶ�ĚŝĞ�ĨĂůƐĐŚĞ�ZŝĐŚƚƵŶŐ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͘�&ƺƌ�ĚŝĞ�ŬŽŵŵĞŶĚĞŶ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ŐĞƐĂŵͲ
ƚĞ�:ƵďŝůćƵŵƐũĂŚƌ�ǁƺŶƐĐŚĞ�ŝĐŚ�ƵŶƐ�ĚĞƐŚĂůď�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ǀŝĞů�&ƌĞƵĚĞ͘ 

'ĞŶŝĞƘƚ�ĞŝŶ�ƉĂĂƌ�ƐĐŚƂŶĞ�^ƚƵŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ŚĂďƚ�ǀŝĞů�^ƉĂƘ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞƌ�:ƵďŝůćƵŵƐĨĞŝĞƌ͘ 
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*58¡:257�921�:(51(5�
'2/'(��XQVHUHP��(KUHQYRUVLW]HQGHQ 

�®Ä�¦ÙçÝÝóÊÙã�þçÃ�¹ç�®½�çÃ 

 
Ϯϱ�:ĂŚƌĞ͍��ŝĞƐ�ŝƐƚ�ĚŽĐŚ�ŶŽĐŚ�ŬĞŝŶ��ůƚĞƌ͊�&ƺƌ�ĞŝŶĞŶ�ZĞŝƐĞŵŽďŝůĐůƵď�ĂďĞƌ�ƐĐŚŽŶ͕�
ǁŝĞ�ŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚ�ǌƵ�ůĞƐĞŶ�ƐĞŝŶ�ǁŝƌĚ͘ 
tŝĞ�ŬĂŵ�ĞƐ�ĚĞŶŶ�ǌƵƌ�'ƌƺŶĚƵŶŐ�ĚĞƐ�ĞƌƐƚĞŶ�ͣ�ŽŶĐŽƌĚĞ͞-�ůƵďƐ�ƵŶĚ�ĚŝĞƐ�ŝŶ� 
�ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ͍� 
 
/Ŷ�tĞŝů�ŝŵ�^ĐŚƂŶďƵĐŚ͕�ĐĂ͘�ϯϬ�Ŭŵ�ǁĞƐƚůŝĐŚ�ǀŽŶ�^ƚƵƩŐĂƌƚ͕�ŐĂď�ĞƐ�ĞŝŶĞŶ�ZĞŝƐĞŵŽďŝůŚćŶĚůĞƌ�ŵŝƚ�ŐƌƂƘĞƌĞƌ�'ĂƌĂŐĞ͕�
WĂƌŬƉůĂƚǌ�ƵŶĚ�ŬůĞŝŶĞŵ��ƺƌŽ͕�ĚĞƌ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ�ŵŝƚ�ƐĞŝŶĞŵ�&ƌĞƵŶĚ�ĚŝĞ�/ĚĞĞ�ǌƵƌ�'ƌƺŶĚƵŶŐ�ŚĂƩĞ͘�ͣDŝƌ�ŚĞŶ�ĂƵ�ĞŶ�
�ůƵď͞�ŬŽŶŶƚĞ�ĚŝĞ��ŚĞĮŶ�ĚŝĞƐĞƌ�ŬůĞŝŶĞŶ�&ŝƌŵĂ�ĚĂŵĂůƐ�ĚĞŶ��ŽŶĐŽƌĚĞ-/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶƚĞŶ�ďĞŝŵ�<ĂƵĨ�ĞŝŶĞƐ�&ĂŚƌǌĞƵͲ
ŐĞƐ�ƐŽ�ŐĂŶǌ�ŶĞďĞŶďĞŝ�ďĞƌŝĐŚƚĞŶ͘��ŝŶ�ǁŝĐŚƟŐĞƐ�sĞƌŬĂƵĨƐĂƌŐƵŵĞŶƚ͕�ǁĂƌƵŵ�ǁŽŚů͍�<ƵŶĚĞŶƉŇĞŐĞ�ďĞŝ�ĞŝŶĞŵ�
ƐĐŚŽŶ�ĚĂŵĂůƐ�ĞǆŬůƵƐŝǀĞŶ�WƌŽĚƵŬƚ�ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞƌƐĞŝƚƐ�ĚŝĞ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�&ƌĞƵĚĞ�Ăŵ�ƐĐŚƂŶĞŶ�&ƌĞŝǌĞŝƚ-,ŽďďǇ�ǁĂͲ
ƌĞŶ��ŶůćƐƐĞ�ĚĂǌƵ͘�^ĐŚŶĞůů�ǁĂƌĞŶ�ĞƌƐƚĞ��ůƵďƚƌĞīĞŶ�ƵŶĚ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�ZĞŝƐĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�ďĂůĚ�ŐĞǁćŚůƚĞŶ�sŽƌͲ
ƐƚĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚ͘��<ŽŵŵĞƌǌŝĞůůĞ��ŝĞůĞ�ƚƌĂƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚ͕�ƵŶĚ�ŶĂƚƵƌŶĂŚĞ�ZĞŝƐĞŶ�ŵƂŐůŝĐŚƐƚ�ĨƌĞƵŶĚͲ
ƐĐŚĂŌůŝĐŚ�ƵŶĚ�ƉƌĞŝƐǁĞƌƚ�ĚƵƌĐŚǌƵĨƺŚƌĞŶ͕�ƐƚĂŶĚ�ŝŵ�sŽƌĚĞƌŐƌƵŶĚ͘��Ƶ�dĞĐŚŶŝŬ-�ƵŶĚ�tĂƌƚƵŶŐƐĨƌĂŐĞŶ�ǁĂƌ��ƌĨĂŚͲ
ƌƵŶŐƐĂƵƐƚĂƵƐĐŚ�ŐĞĨƌĂŐƚ͘�^Ž�ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶ�ZĞŝƐĞƉĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌĞŶ͕�ũĂ�&ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌĞŶ͕�ĚŝĞ�ďŝƐ�ǌƵŵ�ŚĞƵƟŐĞŶ�dĂŐ�
ďĞƐƚĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌĞŶ��ůƵď�ĂƵƐǌĞŝĐŚŶĞŶ͘��ƵƐ�,ĂŌƵŶŐƐŐƌƺŶĚĞŶ�ǁƵƌĚĞ�ĚĞƌ��ŽŶĐŽƌĚĞ-�ůƵď��ĂĚĞŶ-
tƺƌƩĞŵďĞƌŐ�ŝŵ�DĂŝ�ϮϬϬϯ�ŝŶ�ĚĂƐ�sĞƌĞŝŶƐƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĞŝŶŐĞƚƌĂŐĞŶ�ƵŶĚ�ĞƌŚŝĞůƚ�ĚĞŶ�EĂŵĞŶƐǌƵƐĂƚǌ�Ğ͘s͘� 
 
�ĂƐƐ�ƐŝĐŚ�ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ǌƵ�ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞƌ��ƌďĞŝƚ͕�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ŝŵ�sŽƌƐƚĂŶĚ͕�ďĞƌĞŝƚ�ĞƌŬůćƌĞŶ͕�ǁĂƌ�
ƵŶĚ�ŝƐƚ�ĚĂƐ��ƌĨŽůŐƐŐĞŚĞŝŵŶŝƐ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ŐĞǁĂĐŚƐĞŶĞŶ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͘�EĂƚƺƌůŝĐŚ�ŐĂď�ĞƐ�ŝŶ�ĚĞŶ�Ϯϱ�:ĂŚͲ
ƌĞŶ�ĚĞƐ��ĞƐƚĞŚĞŶƐ�ĂƵĐŚ�ǀŝĞůĞ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ͘��ƵƐƚƌŝƩĞ�ĞƌĨŽůŐƚĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ĂŶĚĞƌĞ�&ƌĞŝǌĞŝƚĂŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ǁŝĐŚƟŐĞƌ�
ĞƌƐĐŚŝĞŶĞŶ͕�ĚĂƐ�ZĞŝƐĞŵŽďŝů�ǌƵ�Ăůƚ�ŽĚĞƌ�ǌƵ�ƚĞƵĞƌ�ǁƵƌĚĞ�ŽĚĞƌ�-�ŝŶ�ŐĂŶǌ�ƐĞůƚĞŶĞŶ�&ćůůĞŶ�-�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�EĂƐĞŶ�ŶŝĐŚƚ�
ŵĞŚƌ�ŐĞĮĞůĞŶ͘�tĂƌƵŵ�ƐŽůůƚĞ�ĞƐ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ��ůƵď�ŶŝĐŚƚ�ǁŝĞ�ƺďĞƌĂůů�ͣŵĞŶƐĐŚĞůŶ͍͞ 
sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ďůŝĞďĞŶ�ĂƵĐŚ�ďĞŝ�ZĞŝƐĞŵŽďŝů-WƌŽĚƵǌĞŶƚĞŶ�ƵŶĚ�ŝŵ�sĞƌƚƌŝĞď�ƵŶƚĞƌ��ƌƵĐŬ�ĚĞƌ�DŝƚďĞǁĞƌďĞƌ�
ŶŝĐŚƚ�ĂƵƐ͘�/ŵŵĞƌ�ůćŶŐĞƌ͕�ŚƂŚĞƌ�ƵŶĚ�ŽŌ�ĂƵĐŚ�ƚĞƵƌĞƌ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ�ďĞůŝĞďƚĞŶ�&ƌĞŝǌĞŝƞĂŚƌǌĞƵŐĞ͘��ĂƐƐ�ŝŶǌǁŝƐĐŚĞŶ�
ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�ĨƌƺŚĞƌ�ƺďůŝĐŚĞŶ�EĂƐĞŶďćƌĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ĂƵĨĞƌƐƚĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ĚŝĞ�ϭϭŵ�-/ŶƚĞŐƌŝĞƌƚĞŶ��ƵŬƵŶŌ�
ŚĂďĞŶ͕�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ďǌǁ͘�&ĞƐƚƐƚĞůůƵŶŐ͘��ŝĞ��ĂŵƉŝŶŐƉůćƚǌĞ�ŵƺƐƐĞŶ�ĚŝĞƐĞŶ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ�
ZĞĐŚŶƵŶŐ�ƚƌĂŐĞŶ�ƵŶĚ�ŝŚƌĞ��ƵĨĂŚƌƚĞŶ�ƵŶĚ�^ƚĞůůƉůćƚǌĞ�ĂŶƉĂƐƐĞŶ͘��Ğƌ�dƌĞŶĚ�ǌƵ�ŝŵŵĞƌ�ŐƌƂƘĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ƐĐŚǁĞƌĞƌĞŶ�
&ĂŚƌǌĞƵŐĞŶ�ǁŝƌĚ�ǁŽŚů�ĚƵƌĐŚ�ƉŽůŝƟƐĐŚĞ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐĞŶ͕�sĞƌŬŶĂƉƉƵŶŐ�ǀŽŶ�ZŽŚƐƚŽīĞŶ�ƵŶĚ��ŶĞƌŐŝĞͬ^Ɖƌŝƚ�
ŬƺŶŌŝŐ�ǁŽŚů�ŶŽĐŚ�ƐƚćƌŬĞƌ�ďĞĞŝŶŇƵƐƐƚ͘� 
 
DĞŝŶĞ�&ƌĂƵ�ƵŶĚ�ŝĐŚ�ĚƺƌĨĞŶ�ĂƵĨ�ƺďĞƌ�ϰϬ�:ĂŚƌĞ�ZĞŝƐĞŵŽďŝů-�ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ǌƵƌƺĐŬďůŝĐŬĞŶ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ĚŝĞƐĞ�ŬĞŝŶĞƐͲ
ĨĂůůƐ�ŵŝƐƐĞŶ͘��ƵĐŚ�ďĞŝ�ǀŝĞůĞŶ��ůƵď-�ƵƐĨĂŚƌƚĞŶ�ƐĞŝƚ�ĚĞƌ��ůƵď-'ƌƺŶĚƵŶŐ�ǀŽƌ�Ϯϱ�:ĂŚƌĞŶ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ĨĞƐƚƐƚĞůůĞŶ�ŬƂŶͲ
ŶĞŶ͕�ǁŝĞ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ��ƌůĞďŶŝƐƐĞ�ƵŶƐ�ďĞƌĞŝĐŚĞƌƚ�ŚĂďĞŶ͘�,ĞƵƚĞ�ďĞǀŽƌǌƵŐĞŶ�ǁŝƌ�ĂůƚĞƌƐŚĂůďĞƌ�ĚĞŶ�W<t�ƵŶĚ�ŐŐĨ͘�
ĞŝŶĞ�&ĞƌŝĞŶǁŽŚŶƵŶŐ͘� 
 
�ůůĞŶ��ůƵďŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ�ǁŝƌ�ŵŝƚ�ŝŚƌĞŶ�ƌŽůůĞŶĚĞŶ�dƌĂƵŵ-&ĂŚƌǌĞƵŐĞŶ�ĂůůǌĞŝƚ�ƵŶĨĂůůĨƌĞŝĞ�ƵŶĚ�ĞƌůĞďŶŝƐƌĞŝͲ
ĐŚĞ�ZĞŝƐĞŶ͘��Ɛ�ĨƌĞƵƚ�ƵŶƐ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�^ŝŶŶĞ�ǌƵŵ�Ϯϱ-ũćŚƌŝŐĞŶ�:ƵďŝůćƵŵ�ƵŶƐĞƌĞƐ��ůƵďƐ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ŐƌĂƚƵůŝĞͲ
ƌĞŶ�ĚƺƌĨĞŶ͘� 

Euer Werner 
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�Ƶŵ�Ϯϱ-ũćŚƌŝŐĞŶ��ĞƐƚĞŚĞŶ�ĚĞƐ����t�ŐƌĂƚƵůŝĞƌĞŶ�ŵĞŝŶĞ�&ƌĂƵ�/ŶŐƌŝĚ�ƵŶĚ�ŝĐŚ�
ĚĞŵ�sŽƌƐƚĂŶĚ͕�ĚĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ƐŽǁŝĞ�ĂůůĞŶ�&ƂƌĚĞƌŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ƵŶĚ�&ƌĞƵŶĚĞŶ�
ŐĂŶǌ�ŚĞƌǌůŝĐŚ͘ 

,ŝŶƚĞƌ�ĚĞŵ�ďĞŵĞƌŬĞŶƐǁĞƌƚĞŶ�:ƵďŝůćƵŵ�ƐƚĞŚƚ�ĞŝŶĞ�ďĞǁĞŐƚĞ�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ǀŽůůĞƌ�
,ƂŚĞŶ͕�ƵŶǀĞƌŐĞƐƐůŝĐŚĞƌ��ƵƐĨĂŚƌƚĞŶ͕��ƌůĞďŶŝƐƐĞ�ƵŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞŶ��ĞŐĞŐŶƵŶͲ
ŐĞŶ͘ 

/ŵ�ŶŽĐŚ�ƐĞŚƌ�ǌĂƌƚĞŶ��ůƚĞƌ�ĚĞƐ��ůƵďƐ�ǀŽŶ�ŐĞƌĂĚĞ�ŵĂů�ϯ�:ĂŚƌĞŶ�ĚƵƌŌĞŶ�ǁŝƌ�ĂůƐ�&ƂƌĚĞƌŵŝƚŐůŝĞĚ�ĞŝŶƚƌĞƚĞŶ͕�ŶĂĐŚͲ
ĚĞŵ�ƵŶƐĞƌĞ�&ŝƌŵĂ�ŝŶ�ϭϵϵϵ�Ăŵ�ĞƌǁĞŝƚĞƌƚĞŶ�^ŝƚǌ�ŝŶ�^ŝŶĚĞůĮŶŐĞŶ�ŝŶǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĂƵĐŚ��ŽŶĐŽƌĚĞ-,ĂŶĚĞůƐǀĞƌƚƌĞƚƵŶŐ�
ŐĞǁŽƌĚĞŶ�ǁĂƌ͘ 

�ŝŶ��ŽŶĐŽƌĚĞ-ZĞŝƐĞŵŽďŝů�ŬŽƐƚĞƚĞ�ĚĂŵĂůƐ�ŶŽĐŚ�ĚĞƵƚůŝĐŚ�ƵŶƚĞƌ�ϭϬϬ͘ϬϬϬ��D͕�ƐĞůďƐƚ�ĚŝĞ�ĞƌƐƚĞŶ�sŽůůŝŶƚĞŐƌŝĞƌƚĞŶ�
ůĂŐĞŶ�ŶŽĐŚ�ĚĂƌƵŶƚĞƌ͘�Dŝƚ�ĚĞŵ��ŚĂƌŝƐŵĂ�ϭ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞƐĞ�'ƌĞŶǌĞ�ĚĂŶŶ�ƐĐŚŶĞůů�ŐĞƐƉƌĞŶŐƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ�
ďĞŝ�ĚĞƌ��ƵƐƐƚĂƩƵŶŐ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�WƌĞŝƐƐƉŝƌĂůĞ�ŐŝŶŐĞŶ�ďŝƐ�ŚĞƵƚĞ�ƐƚĞŝů�ŶĂĐŚ�ŽďĞŶ͘�^Ž�ŵĂŶĐŚĞƐ�DŝƚŐůŝĞĚ�ĚĞƐ����t�
ǀĞƌǁĂƌĨ�ĚĂŚĞƌ�ĞƌƐƚ�ĞŝŶŵĂů�ĞŝŶĞ�ŐĞƉůĂŶƚĞ�EĞƵĂŶƐĐŚĂīƵŶŐ�ƵŶĚ�ŚĂƩĞ�ǁĞŝƚĞƌ�&ƌĞƵĚĞ�Ăŵ�ďŝƐŚĞƌŝŐĞŶ�ZĞŝƐĞŵŽďŝů͕�
ĚĂĨƺƌ�ŬĂŵ�ĂďĞƌ�ĞŝŶ�ĞƌǁĞŝƚĞƌƚĞƌ�<ƵŶĚĞŶŬƌĞŝƐ�ĚĂǌƵ͘ 

�ŝĞ�ŐĞƐĂŵƚĞ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŝŵ��ůƵď�–�ǌ͘�͘�ĚŝĞ�sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ��ůƵďƚƌĞīĞŶ�-�ǁƵƌĚĞ�ĚĂŵĂůƐ�ŶŽĐŚ�ŵƺŚĞǀŽůů�ƉĞƌ�
dĞůĞĨŽŶ͕�ǀŝĞůĞŶ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶ�dƌĞīĞŶ�ŵŝƚ�ƵŶǌćŚůŝŐĞŶ�ůƵƐƟŐĞŶ�ͣWƌŽďĞĂƵƐŇƺŐĞŶ͞�ǌƵƌ��ŝĞůĂƵƐǁĂŚů�ƵŶĚ�KƌŐĂŶŝƐĂƟͲ
ŽŶ�ǀŽƌ�Kƌƚ�ĞƌůĞĚŝŐƚ͘��ŝĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ǁƵƌĚĞŶ�ĂƵƘĞƌĚĞŵ�ŵŝƚ�ďŝƐ�ǌƵ�ǀŝĞƌ�ƐĐŚǁĂƌǌͬǁĞŝƘ-ŐĞĚƌƵĐŬƚĞŶ��ůƵďǌĞŝƚƵŶŐĞŶ�
ŝŵ�:ĂŚƌ͕�ƐŽǁŝĞ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶ��ŶƐĐŚƌĞŝďĞŶ�ƉĞƌ�WŽƐƚ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌƚ͘��-DĂŝů�ƵŶĚ�,ĂŶĚǇ�ƐƚĂŶĚĞŶ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺͲ
ŐƵŶŐ͘ 

�ĞƐŽŶĚĞƌĞ�,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ǁĂƌĞŶ�ƐĐŚŽŶ�ŝŵŵĞƌ�ĚŝĞ�,ĂƵƉƚǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ǀŝĞůĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞŶ��ƵƐĨĂŚƌƚĞŶ�ƵŶĚ�
ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ĚŝĞ�:ĂŚƌĞƐĂďƐĐŚůƵƐƐĨĞŝĞƌŶ͘�,ƂŚĞƉƵŶŬƚĞ�ďĞŝ�ĚŝĞƐĞŶ�&ĞŝĞƌŶ�ǁĂƌĞŶ�ƐƚĞƚƐ�ĚŝĞ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ��ƵŌƌŝƩĞ�
ĚĞƌ�ĂŬƟǀĞŶ�hŶƚĞƌŚĂůƚƵŶŐƐŬƺŶƐƚůĞƌ�ŝŵ�sĞƌĞŝŶ͕�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ĚĞƌ��ĞƐƵĐŚ�ĚĞƐ�EŝŬŽůĂƵƐ�ƵŶĚ�ƐĞŝŶĞƐ�'ƌĂŵƉƵƐ͘�WĞƌĨĞŬƚ�
ǀĞƌŬůĞŝĚĞƚ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ��ƌĞŝŐŶŝƐƐĞ�ĚĞƐ�:ĂŚƌĞƐ�ŝŶ�ůƵƐƟŐĞƌ�'ĞĚŝĐŚƞŽƌŵ�–�ŐĞƐƉŝĐŬƚ�ŵŝƚ�>Žď�ƵŶĚ�dĂĚĞů�-�ǀŽƌŐĞƚƌĂŐĞŶ�
ƵŶĚ�'ĞƐĐŚĞŶŬĞ�Ĩƺƌ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞ�sĞƌĚŝĞŶƐƚĞ�ǀĞƌƚĞŝůƚ�ŽĚĞƌ�ĂƵĐŚ�ŵĂů�ĚĞƌ�^ƚŽĐŬ�ĚĞƐ�'ƌĂŵƉƵƐ�ͣĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ͘͞ 

'ĞƌŶ�ŐĞƐĞŚĞŶĞ�KƉĨĞƌ�ǁĂƌĞŶ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌĞƌ�ǀŽŶ��ŽŶĐŽƌĚĞ͘��ĂŵĂůƐ�ǁƵƌĚĞŶ�ǌƵƌ�YƵĂůŝƚćƚƐƐŝͲ
ĐŚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ZĞŝƐĞŵŽďŝůĞ�ĚŝĞ��ŝĐŚƟŐŬĞŝƚƐƉƌƺĨƵŶŐĞŶ�ĞŝŶŐĞĨƺŚƌƚ͘�'ƌƵŶĚ�ŐĞŶƵŐ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ�ĚĂŵĂůŝŐĞ�'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚͲ
ƌĞƌ�ƐĞůďƐƚ�ĞŝŶĞ�ƐŽůĐŚĞ�WƌƺĨƵŶŐ�ŵŝƚ�'ŝĞƘŬĂŶŶĞ�ƚĂƉĨĞƌ�ƺďĞƌ�ƐŝĐŚ�ĞƌŐĞŚĞŶ�ůĂƐƐĞŶ�ŵƵƐƐƚĞ͘ 

�Ğŝ�ĞŝŶĞƌ�^ŝůǀĞƐƚĞƌĨĞŝĞƌ�ŝŵ�tŽĨĞƌůŐƵƚ�-�ĞŝŶĞƌ�ƌŝĞƐŝŐĞŶ�&ĂŵŝůŝĞŶĨĞŝĞƌ�ǀŽŶ�KŵĂ�ƵŶĚ�KƉĂ�ďŝƐ�ǌƵ�ǀŝĞůĞŶ��ŶŬĞůŬŝŶĚĞƌŶ�
–�ǁƵƌĚĞŶ�ǌ͘�͘�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ĚƵƌĐŚ�>ŽƐĞ�ĚƵƌĐŚĞŝŶĂŶĚĞƌŐĞŵŝƐĐŚƚ͕�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ƐŽ�ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶĞŶ�ŶĞƵĞŶ�WĂĂƌƵŶŐĞŶ�
ͣĚƵƌŌĞŶ͞�ĂůůĞ�ĞƚǁĂƐ�ĚĂƌďŝĞƚĞŶ͘��Ɛ�ǁĂƌ�ƵŶŐůĂƵďůŝĐŚ͕�ǁĞůĐŚĞ�dĂůĞŶƚĞ�ƐƉŽŶƚĂŶ�ĞŶƚĚĞĐŬƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘�hŶĚ�ĞƐ�ǁƵƌĚĞ�
ĞŝŶĞƌ�ǀŽŶ�ǀŝĞůĞŶ�ƵŶǀĞƌŐĞƐƐůŝĐŚĞŶ�-�ǀŽŶ�DƵƐŝŬ�ďĞŐůĞŝƚĞƚĞŶ��ďĞŶĚĞŶ�-�ĂŶ�ĚĞŶĞŶ�ĂƵĐŚ�ƌĞŝĐŚůŝĐŚ�ŐĞƚĂŶǌƚ�ƵŶĚ�ŐĞͲ
ƐƵŶŐĞŶ�ǁƵƌĚĞ͘ 

/ŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĂƵĐŚ�ĚƵƌĐŚ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ��ƌůĞďŶŝƐďĞƌŝĐŚƚĞ�ĚĞŶ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ�sŽƌƐƚĂŶĚ͘�
dŝƉƉ͗�/ŵ��ƌĐŚŝǀ�ƵŶƐĞƌĞƌ��ůƵďǌĞŝƚƵŶŐĞŶ�ŬĂŶŶ�ŚŝĞƌǌƵ�ĞŝŶŝŐĞƐ�ĞŶƚĚĞĐŬƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

EĂƚƺƌůŝĐŚ�ĚƵƌŌĞŶ�ďĞŝ��ƵƐĨĂŚƌƚĞŶ�>ĂŐĞƌĨĞƵĞƌ�ƵŶĚ�'ƌŝůů�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�ŐƌŽƘĞŶ�WĨĂŶŶĞŶ�ƵŶĚ�dƂƉĨĞ�ŶŝĐŚƚ�ĨĞŚůĞŶ͕�ĚŝĞ�
ƌĞŝĐŚůŝĐŚ�ƵŶĚ�ŵŝƚ�ǀŝĞůĞŶ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚƐƚĞŶ�>ĞĐŬĞƌĞŝĞŶ�ŐĞĨƺůůƚ�ǁĂƌĞŶ�ƵŶĚ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ�ŵŝƚ��͙͘͘�ххх 

*58¡:257�921�+(Ζ1= 
6&+0Ζ'70(Ζ(5� 
XQVHUHP�(KUHQPLWJOLHG 



 

� 

 ͙ ͘�ххх�ƵŶǌćŚůŝŐĞŶ�ŐĞƐƉĞŶĚĞƚĞŶ�^ĂůĂƚĞŶ�ǌƵŵ�ŐĞŵƺƚůŝĐŚĞŶ��ĞŝƐĂŵŵĞŶƐĞŝŶ�ďĞŝŐĞƚƌĂŐĞŶ�ŚĂďĞŶ͘ 

DŽƚŽƌƌŽůůĞƌ-͕�&ĂŚƌƌĂĚƚŽƵƌĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ĂƵƐŐĞĚĞŚŶƚĞ�tĂŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ��ĞƐŝĐŚƟŐƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�&ƺŚƌƵŶŐĞŶ�ŐĞŚƂƌƚĞŶ�
ƐĐŚŽŶ�ŝŵŵĞƌ�ǌƵŵ�ďĞůŝĞďƚĞŶ�dĂŐĞƐĂďůĂƵĨ͕�ďĞŝ�ĚĞŵ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ĚĞƌ��ŝŶŬĞŚƌƐĐŚǁƵŶŐ�ŵŝƚ��ƌĨĂŚƌƵŶŐƐĂƵƐƚĂƵƐĐŚ�
ŶŝĐŚƚ�ĨĞŚůĞŶ�ĚƵƌŌĞ͘ 

EĂĐŚĚĞŵ�ŝŵ�>ĂƵĨĞ�ĚĞƌ�Ϯϱ�:ĂŚƌĞ�ƺďĞƌ�ϭϱϬ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁƵƌĚĞŶ͕�ǌƵ�ĚĞŶĞŶ�ŶĂŚĞǌƵ�ϭϬϬϬ��ŝŶͲ
ǌĞůƉƵŶŬƚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚ�ǁƵƌĚĞŶ͕�ŬƂŶŶƚĞ�ŚŝĞƌ�ƵŶĞŶĚůŝĐŚ�ůĂŶŐĞ�ďĞƌŝĐŚƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĂƐ�ŵƂĐŚƚĞ�ŝĐŚ�ĚĞŶ�>ĞƐĞƌŶ�ŚŝĞƌ�
ĞƌƐƉĂƌĞŶ͘ 

�ĞŵĞƌŬĞŶƐǁĞƌƚ�–�ĮŶĚĞ�ŝĐŚ�–�ŝƐƚ�ĂďĞƌ�ŶŽĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞƐĂŵƚǌĞŝƚ�ǀŽŶ�Ϯϱ�:ĂŚƌĞŶ�tĞƌŶĞƌ�ŐĂŶǌĞ�ϭϱ�:ĂŚƌĞ�ϭ͘�
sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ�ĚĞƐ����t�ǁĂƌ͕�ŐĞĨŽůŐƚ�ǀŽŶ�ϲ�:ĂŚƌĞŶ�WĞƚĞƌ�ƵŶĚ�ŶƵŶ�ƐĞŝƚ�ŐƵƚ�ϰ�:ĂŚƌĞŶ�<ůĂƵƐ͕�ĚĞƌ�ĚĞŶ��ůƵď�ŵŝƚ�ŐƌŽͲ
ƘĞŵ��ƌĨŽůŐ�ǁĞŝƚĞƌĨƺŚƌƚ͘�/Śƌ�dƵŶ�ƵŶĚ�,ĂŶĚĞůŶ�ǁĂƌͬŝƐƚ�ƐƚĞƚƐ�ŐĞƉƌćŐƚ�ǀŽŶ�dƌĂĚŝƟŽŶ͕�'ĞƐĞůůŝŐŬĞŝƚ�ƵŶĚ�ŐƌŽƘĞƌ�>ĞŝͲ
ĚĞŶƐĐŚĂŌ�ǌƵŵ�tŽŚůĞ�ĚĞƐ��ůƵďƐ͘ 

�ƵƌĐŚ�DƵŶĚ-ǌƵ-DƵŶĚ-WƌŽƉĂŐĂŶĚĂ͕�ĚĞŶ��ůƵďĂƵŌƌŝƩ�ŝŵ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƵŶĚ�ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵůĞƚǌƚ�ĂƵĐŚ�ǁĞŐĞŶ�ĚĞƌ�
WĂŶĚĞŵŝĞ�ŐĂď�ĞƐ�ŝŶ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ĞƌŚĞďůŝĐŚĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌǌƵǁĂĐŚƐ�ďĞŝ�ŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ�ǁĞŶŝŐĞƌ�DƂŐůŝĐŚͲ
ŬĞŝƚĞŶ�Ĩƺƌ�dƌĞīĞŶ͘��ŝĞƐ�ŚĂƚ�ĚĂƐ�<ĞŶŶĞŶůĞƌŶĞŶ�ĞƌƐĐŚǁĞƌƚ͘� 

tŝƌ�ŚŽīĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ƵŶƐĞƌ�ŐĞůŝĞďƚĞƐ�sĞƌĞŝŶƐůĞďĞŶ�ŶƵŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ǌƵŵ�ƌŝĐŚƟŐĞŶ�>ĞďĞŶ͕�ZĞŝƐĞŶ�ƵŶĚ�ĨƌƂŚůŝĐŚĞŶ�DŝƚĞŝͲ
ŶĂŶĚĞƌ�ĂƵƐ�ĚĞƌ��ǁĂŶŐƐƌƵŚĞ�ĞƌǁĞĐŬƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬĂŶŶ͘��ŝĞ�ďĞƐƚĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ŚŝĞƌǌƵ�ďŝĞƚĞƚ�ƵŶƐĞƌ�:ƵďŝůćƵŵƐǁŽͲ
ĐŚĞŶĞŶĚĞ�ŝŶ��ĂĚ�^ĐŚƵƐƐĞŶƌŝĞĚ͘��ŝĞ��ŶŵĞůĚĞůŝƐƚĞ�ŝƐƚ�ůĂŶŐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�sŽƌƐƚĂŶĚƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ƐŝŶĚ�ŇĞŝƘŝŐ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�sŽƌͲ
ďĞƌĞŝƚƵŶŐĞŶ�ďĞƐĐŚćŌŝŐƚ͘ 

tŝƌ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ĂůůĞŶ�ďŝƐŚĞƌŝŐĞŶ�ƵŶĚ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�sŽƌƐƚĂŶĚƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ͕�&ƌĞƵŶĚĞŶ�ƵŶĚ�'ƂŶŶĞƌŶ�ƵŶƐĞƌĞƐ��ůƵďƐ�Ĩƺƌ�
ŝŚƌĞ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ��ĞŵƺŚƵŶŐĞŶ�ĚĂŶŬĞŶ�ƵŶĚ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ǀŝĞů�^ƉĂƘ�ƵŶĚ�&ƌĞƵĚĞ�ƐŽǁŝĞ�ǀŝĞůĞ�/ŵƉƵůƐĞ�ďĞŝ�
ĂůůĞŶ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ�sŽƌŚĂďĞŶ͕�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ĨƌƂŚůŝĐŚĞ�:ƵďŝůćƵŵƐĨĞŝĞƌůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ͘ 

tŝƌ�ĨƺŚůĞŶ�ƵŶƐ�ŝŵŵĞƌ�ͣƐĂƵǁŽŚů͞�ŝŵ��ůƵď�ƵŶĚ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ǁĞŝƚĞƌĞ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ��ƵŬƵŶŌ͘ 

�ĂŶŬĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ƚŽůůĞŶ�:ĂŚƌĞ͕�ŚĞƌǌůŝĐŚĞ�'ƌƺƘĞ�ƵŶĚ�ŝŵŵĞƌ�ŐůƺĐŬůŝĐŚĞ�ZĞŝƐĞŶ͘ 

 

Ingrid und Heinz  



 

�� 

 

*U¾QGXQJVWDJ 

���)(%58$5�����  
 
$P����)HEUXDU������ZDU�HV�VRZHLW� 
'HU�HUVWH�&RQFRUGH�&OXE�'HXWVFKODQGV�ZXUGH�JHJU¾QGHW� 
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ϭϬ͘�:ĂŶƵĂƌ͗�/Ŷ�^ŽĮĂ�ƐƚƺƌŵĞŶ��ĞŵŽŶƐƚƌĂŶƚĞŶ�ĚĂƐ�
ďƵůŐĂƌŝƐĐŚĞ�WĂƌůĂŵĞŶƚ͕�Ƶŵ�EĞƵǁĂŚůĞŶ�ǌƵ�ĞƌͲ
ǌǁŝŶŐĞŶ͘� 

Ϯϭ͘�:ĂŶƵĂƌ͗�/Ŷ�WƌĂŐ�ƵŶƚĞƌǌĞŝĐŚŶĞŶ��ƵŶĚĞƐŬĂŶǌůĞƌ�
<ŽŚů�ƵŶĚ�ĚĞƌ�ƚƐĐŚĞĐŚŝƐĐŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌƉƌćƐŝĚĞŶƚ�
<ůĂƵƐ�ĚŝĞ�ĚĞƵƚƐĐŚ-ƚƐĐŚĞĐŚŝƐĐŚĞ��ƵƐƐƂŚŶƵŶŐƐĞƌͲ
ŬůćƌƵŶŐ͘� 

Ϯϰ͘�:ĂŶƵĂƌ͗�/Ŷ�DĂŶŶŚĞŝŵ�ǁŝƌĚ�WĞƚĞƌ�'ƌĂĨ͕�ĚĞƌ�
sĂƚĞƌ�ǀŽŶ�^ƚĞĸ�'ƌĂĨ͕�ǁĞŐĞŶ�^ƚĞƵĞƌŚŝŶƚĞƌǌŝĞŚƵŶŐ�
ǌƵ�ĚƌĞŝ�:ĂŚƌĞŶ�ƵŶĚ�ŶĞƵŶ�DŽŶĂƚĞŶ�'ĞĨćŶŐŶŝƐ�ǀĞƌͲ
ƵƌƚĞŝůƚ͘� 

ϮϮ͘&ĞďƌƵĂƌ͗�/Ŷ��ŝƚǌŝŶŐĞŶ�ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�ĞƌƐƚĞ��ŽŶĐŽƌͲ
ĚĞ�DĂƌŬĞŶĐůƵď�ŝŶ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ŐĞŐƌƺŶĚĞƚ͘ 

Ϯϰ͘�&ĞďƌƵĂƌ͗�/Ŷ�DƺŶĐŚĞŶ�ƐŽƌŐƚ�ĚŝĞ�tĂŶĚĞƌĂƵƐͲ
ƐƚĞůůƵŶŐ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�sĞƌďƌĞĐŚĞŶ�ǀŽŶ�tĞŚƌŵĂĐŚƚƐŽůͲ
ĚĂƚĞŶ�ŝŵ��ǁĞŝƚĞŶ�tĞůƚŬƌŝĞŐ�Ĩƺƌ�ĞƌŚĞďůŝĐŚĞŶ�tŝƌͲ
ďĞů͘� 

ϵ͘�Dćƌǌ͗�/Ŷ��ůďĂŶŝĞŶ�ŚĞƌƌƐĐŚƚ��ŶĂƌĐŚŝĞ͘�mďĞƌĂůů�
ŝŵ�>ĂŶĚ�ǁĞƌĚĞŶ�tĂīĞŶĚĞƉŽƚƐ�ŐĞƉůƺŶĚĞƌƚ͘�KďͲ
ǁŽŚů�ƐŝĐŚ�&ƺŚƌƵŶŐ�ƵŶĚ�KƉƉŽƐŝƟŽŶ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞ�mďĞƌͲ
ŐĂŶŐƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ�ĞŝŶŝŐĞŶ͕�ŐĞƌćƚ�ĚĂƐ�>ĂŶĚ�ĂƵƘĞƌ�
<ŽŶƚƌŽůůĞ͘� 

ϭϴ͘�Dćƌǌ͗�/Ŷ��ĞƚŵŽůĚ�ǀĞƌĂŶƐƚĂůƚĞŶ�ũƵŶŐĞ��ƵŶĚĞƐͲ
ǁĞŚƌƐŽůĚĂƚĞŶ�ĞŝŶĞ�,ĞƚǌũĂŐĚ�ĂƵĨ��ƵƐůćŶĚĞƌ͘ 

�ϭϭ͘��Ɖƌŝů͗�/Ŷ�dĞŚĞƌĂŶ�ƉƌŽƚĞƐƟĞƌĞŶ�ŵĞŚƌ�ĂůƐ�
ϭϬϬ͘ϬϬϬ�/ƌĂŶĞƌ�ǀŽƌ�ĚĞƌ�ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ��ŽƚƐĐŚĂŌ�ŐĞͲ
ŐĞŶ�ĚĂƐ�DǇŬŽŶŽƐ-hƌƚĞŝů͘��ŝĞ�ZŝĐŚƚĞƌ�ĚĞƐ��ĞƌůŝŶĞƌ�
<ĂŵŵĞƌŐĞƌŝĐŚƚƐ�ƐĞŚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŝƌĂŶŝƐĐŚĞŶ�^ƚĂĂƚƐͲ
ƐƉŝƚǌĞ�ĚŝĞ��ƵŌƌĂŐŐĞďĞƌ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ��ƩĞŶƚĂƚ�ŝŵ�:ĂŚƌ�
ϭϵϵϮ͘� 

ϮϮ͘��Ɖƌŝů͗�/Ŷ�>ŝŵĂ�ƐƚƺƌŵĞŶ�ƉĞƌƵĂŶŝƐĐŚĞ�^ƉĞǌŝĂůͲ
ĞŝŶŚĞŝƚĞŶ�ĚŝĞ�ũĂƉĂŶŝƐĐŚĞ��ŽƚƐĐŚĂŌĞƌƌĞƐŝĚĞŶǌ͘�^ŝĞ�
ďĞĨƌĞŝĞŶ�ĚŝĞ�'ĞŝƐĞůŶ͕�ĚŝĞ�ĚŽƌƚ�ƐĞŝƚ�ĨĂƐƚ�ǀŝĞƌ�DŽŶĂͲ
ƚĞŶ�ǀŽŶ�ůŝŶŬƐŐĞƌŝĐŚƚĞƚĞŶ�ZĞďĞůůĞŶ�ĨĞƐƚŐĞŚĂůƚĞŶ�
ǁĞƌĚĞŶ͘� 

ϭ͘�DĂŝ͗�/Ŷ�'ƌŽƘďƌŝƚĂŶŶŝĞŶ�ǁŝƌĚ�ŐĞǁćŚůƚ͘�dŽŶǇ�
�ůĂŝƌ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�>ĂďŽƵƌ-WĂƌƚĞŝ�ĞƌƌŝŶŐĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ŚĂƵƐͲ
ŚŽŚĞŶ�^ŝĞŐ͘� 

ϭ͘�:ƵŶŝ͗�/Ŷ�&ƌĂŶŬƌĞŝĐŚ�ǁŝƌĚ�>ŝŽŶĞů�:ŽƐƉŝŶ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�
ZĞŐŝĞƌƵŶŐƐďŝůĚƵŶŐ�ďĞĂƵŌƌĂŐƚ�͘ 

Ϯϰ͘�:ƵŶŝ͗�/Ŷ�<ĂƌůƐƌƵŚĞ�ƐƚŽƉƉƚ�ĚĂƐ��ƵŶĚĞƐǀĞƌĨĂƐͲ
ƐƵŶŐƐŐĞƌŝĐŚƚ�ĚĂƐ�ŝŶ��ĂǇĞƌŶ�ŐĞůƚĞŶĚĞ��ďƚƌĞŝͲ
ďƵŶŐƐƌĞĐŚƚ͘� 

ϯϬ͘�:ƵŶŝ͗�/Ŷ�&ƌĂŶŬĨƵƌƚ�ďĞŐŝŶŶƚ�ĚĞƌ�WƌŽǌĞƐƐ�ŐĞŐĞŶ�
ĚĞŶ�ĞŚĞŵĂůŝŐĞŶ��ĂƵƵŶƚĞƌŶĞŚŵĞƌ�:ƺƌŐĞŶ�^ĐŚŶĞŝͲ
ĚĞƌ͘�/Śŵ�ǁŝƌĚ��ĞƚƌƵŐ͕�<ƌĞĚŝƚďĞƚƌƵŐ�ƵŶĚ�hƌŬƵŶͲ
ĚĞŶĨćůƐĐŚƵŶŐ�ǀŽƌŐĞǁŽƌĨĞŶ͘� 

ϴ͘�:Ƶůŝ͗�/Ŷ�DĂĚƌŝĚ�ĞŝŶŝŐĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�E�dK-^ƚĂĂƚĞŶ�
ĂƵĨ�ĚŝĞ�KƐƚ-�ƌǁĞŝƚĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�sĞƌƚĞŝĚŝŐƵŶŐƐďƺŶĚͲ
ŶŝƐƐĞƐ͘� 

ϭϮ͘�:Ƶůŝ͗�/Ŷ�ĚĞƌ�EćŚĞ�ǀŽŶ�^ĂŶ�^ĞďĂƐƟĂŶ�ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�
Ϯϵ-ũćŚƌŝŐĞ�<ŽŵŵƵŶĂůƉŽůŝƟŬĞƌ�DŝŐƵĞů��ŶŐĞů�
�ůĂŶĐŽ�ǀŽŶ��d�-dĞƌƌŽƌŝƐƚĞŶ�ĞƌŵŽƌĚĞƚ͘��Ğƌ�DŽƌĚ�
ůƂƐƚ�ŐƌŽƘĞ��ŵƉƂƌƵŶŐ�ŝŶ�ŐĂŶǌ�^ƉĂŶŝĞŶ�ĂƵƐ͘� 

ϭϮ͘�:Ƶůŝ͗�/Ŷ��ĞƌůŝŶ�ŐƌĂƐƐŝĞƌƚ�ĚĂƐ�dĞĐŚŶŽ-&ŝĞďĞƌ͗�
�ŝŶĞ�DŝůůŝŽŶ�ZĂǀĞƌ�ĨĞŝĞƌŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ�>ŽǀĞ�WĂƌĂĚĞ�ĚŝĞ�
ŐƌƂƘƚĞ�DƵƐŝŬ-&ĞƚĞ�ĚĞƌ�tĞůƚ͘� 

Ϯϵ͘�:Ƶůŝ͗�/Ŷ�tŝĞƐďĂĚĞŶ�ƐƚŽƉƉƚ�ĚĂƐ�ŚĞƐƐŝƐĐŚĞ�sĞƌͲ
ǁĂůƚƵŶŐƐŐĞƌŝĐŚƚ�ĚŝĞ�ƵŵƐƚƌŝƩĞŶĞ�ZĞĐŚƚƐĐŚƌĞŝďƌĞͲ
ĨŽƌŵ͘� 

Ϯϭ͘��ƵŐƵƐƚ͗��Ğƌ�ŝŶ�<ĂůƚĞŶŬŝƌĐŚĞŶ�ďĞŝ�,ĂŵďƵƌŐ�
ĂƵĨŐĞĚĞĐŬƚĞ�ZŝŶĚŇĞŝƐĐŚƐŬĂŶĚĂů�ǁĞŝƚĞƚ�ƐŝĐŚ�ĂƵƐ͘� 

ϯϭ͘��ƵŐƵƐƚ͗�WƌŝŶǌĞƐƐŝŶ��ŝĂŶĂ�ǀĞƌƵŶŐůƺĐŬƚ�ŝŶ�ĞŝͲ
ŶĞŵ�WĂƌŝƐĞƌ��ƵƚŽƚƵŶŶĞů͘�/Śƌ�&ƌĞƵŶĚ��ŽĚŝ��ů�&ĂͲ
ǇĞĚ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�&ĂŚƌĞƌ�ĚĞƐ�tĂŐĞŶƐ�ƐŝŶĚ�ƐŽĨŽƌƚ�ƚŽƚ͕�
�ŝĂŶĂ�ƐƟƌďƚ�^ƚƵŶĚĞŶ�ƐƉćƚĞƌ�ŝŵ�<ƌĂŶŬĞŶŚĂƵƐ͘ 

ϭϯ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͗�sŽƌ�ĚĞƌ�<ƺƐƚĞ�EĂŵŝďŝĂƐ�Ɛƚƺƌǌƚ�
ĞŝŶ��ƵŶĚĞƐǁĞŚƌŇƵŐǌĞƵŐ�ǀŽŵ�dǇƉ�dƵƉŽůĞǁ�ϭϱϰ�
ŝŶƐ�DĞĞƌ͘� 

ϭϳ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͗�/Ŷ�ĚĞƌ�EćŚĞ�^ĂƌĂũĞǀŽƐ�ƉƌĂůůƚ�ĞŝŶ�
,ƵďƐĐŚƌĂƵďĞƌ�ĚĞƌ�sĞƌĞŝŶƚĞŶ�EĂƟŽŶĞŶ�ďĞŝ�ĚŝĐŚͲ
ƚĞŵ�EĞďĞů�ŐĞŐĞŶ�ĞŝŶĞŶ��ĞƌŐ͘� 

Ϯϭ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͗�/Ŷ�,ĂŵďƵƌŐ�ƚƌŝƩ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ�
sŽƐĐŚĞƌĂƵ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�^ĐŚůĂƉƉĞ�ĚĞƌ�^W��ďĞŝ�ĚĞƌ�
�ƺƌŐĞƌƐĐŚĂŌƐǁĂŚů�ǌƵƌƺĐŬ�ƵŶĚ�ŵĂĐŚƚ�WůĂƚǌ�Ĩƺƌ�
ZŽƚ-'ƌƺŶ͘ 

Ϯϲ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͗�/Ŷ�DŝƩĞůŝƚĂůŝĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ďĞŝ�
ƐĐŚǁĞƌĞŶ��ƌĚďĞďĞŶ�ǌǁƂůĨ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞƚƂƚĞƚ͘�
dĂƵƐĞŶĚĞ�'ĞďćƵĚĞ�ƐƚƺƌǌĞŶ�ĞŝŶ�ŽĚĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�
ďĞƐĐŚćĚŝŐƚ͕�ĚĂƌƵŶƚĞƌ�ĚŝĞ�ďĞƌƺŚŵƚĞ�&ƌĂŶǌŝƐŬƵƐ-
�ĂƐŝůŝŬĂ�ǀŽŶ��ƐƐŝƐŝ͘�ZƵŶĚ�ϱϬ͘ϬϬϬ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǁĞƌͲ
ĚĞŶ�ŽďĚĂĐŚůŽƐ͘ 

 

'$6�-$+5�����  
(V��LVW�YLHO�SDVVLHUW�YRU����-DKUHQ��HLQ� 
EHVRQGHUHU��+¸KHSXQNW�ZDU�GHU����)HEUXDU� 



 

�� 

 Ϯϯ͘�KŬƚŽďĞƌ͗�/Ŷ�ĞŝŶĞƌ�^ĐŚŶĞĞďĞƌŐĞƌ�<ĂƐĞƌŶĞ�
ƚĂƵĐŚƚ�ĞŝŶ�sŝĚĞŽ�ĂƵĨ͕�ŝŶ�ĚĞŵ��ƵŶĚĞƐǁĞŚƌƐŽůͲ
ĚĂƚĞŶ�ŶĞŽŶĂǌŝƐƟƐĐŚĞ�ƵŶĚ�ŐĞǁĂůƚǀĞƌŚĞƌƌůŝͲ
ĐŚĞŶĚĞ�^ǌĞŶĞŶ�ĚĂƌƐƚĞůůĞŶ͘� 

Ϯϰ͘�EŽǀĞŵďĞƌ͗�/Ŷ�:ŽŚĂŶŶĞƐďƵƌŐ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚĞƚ�
ƐŝĐŚ�tŝŶŶŝĞ�DĂĚŝŬŝǌĞůĂ-DĂŶĚĞůĂ�ǀŽƌ�ĚĞƌ�
tĂŚƌŚĞŝƚƐŬŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘��ŝĞ��ǆ-&ƌĂƵ�ǀŽŶ�WƌćƐŝͲ
ĚĞŶƚ�DĂŶĚĞůĂ�ǁĞŝƐƚ�ĂůůĞ�ǀŽŶ��ĞƵŐĞŶ�ŐĞćƵƘĞƌͲ
ƚĞŶ�&ŽůƚĞƌ-�ƵŶĚ�DŽƌĚ-sŽƌǁƺƌĨĞ�ǀŽŶ�ƐŝĐŚ͘ 

Ϯϳ͘�EŽǀĞŵďĞƌ͗�/Ŷ��ŽŶŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌŝĞƌĞŶ�ϰϬ͘ϬϬϬ�
^ƚƵĚĞŶƚĞŶ�ŐĞŐĞŶ�ĚŝĞ�&ŝŶĂŶǌŵŝƐĞƌĞ�ĂŶ�ĚĞŶ�
ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ�,ŽĐŚƐĐŚƵůĞŶ͘�^ŝĞ�ďĞŬůĂŐĞŶ�ĚĞŶ�
DĂŶŐĞů�ĂŶ��ŽǌĞŶƚĞŶ�ƵŶĚ�ZćƵŵĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�
ƵŶǌƵƌĞŝĐŚĞŶĚĞ��ƵƐƐƚĂƩƵŶŐ�ĚĞƌ��ŝďůŝŽƚŚĞŬĞŶ  ͘

ϭϬ͘��ĞǌĞŵďĞƌ͗�/Ŷ�KƐůŽ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ĚŝĞ��ŵĞƌŝŬĂͲ
ŶĞƌŝŶ�:ŽĚǇ�tŝůůŝĂŵƐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�<ĂŵďŽĚƐĐŚĂŶĞƌ�
dƵŶ��ĂŶŶĂƌĞƚŚ�ĚĞŶ�&ƌŝĞĚĞŶƐŶŽďĞůƉƌĞŝƐ͘� 

 

YƵĞůůĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚĂŐĞƐƐĐŚĂƵ͘ĚĞͬ
ũĂŚƌĞƐƌƵĞĐŬďůŝĐŬͬ 

,ĞůŵƵƚ�<ŽŚů ǁĂƌ��ƵŶĚĞƐŬĂŶǌůĞƌ 
 
ZŽŵĂŶ�,ĞƌǌŽŐ ǁĂƌ��ƵŶĚĞƐƉƌćƐŝĚĞŶƚ 
 
�ŝůů��ůŝŶƚŽŶ�ǁĂƌ ĂŵĞƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞƌ�WƌćƐŝĚĞŶƚ͘ 
 
tĞƌŶĞƌ��ŽůĚĞ�ǁĂƌ�ϭ͘sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ�ĚĞƐ����t͘ 
 
�Ğƌ &���ĂǇĞƌŶ�DƺŶĐŚĞŶ ǁĂƌ�ĚĞƵƚƐĐŚĞƌ�DĞŝƐƚĞƌ͘ 
 
�Ğƌ &��^ĐŚĂůŬĞ ŐĞǁŝŶŶƚ�ŝŵ��ůĨŵĞƚĞƌƐĐŚŝĞƘĞŶ�
ŐĞŐĞŶ�/ŶƚĞƌ�DĂŝůĂŶĚ�ĚĞŶ�h�&���ƵƉ͘ 
 
�ŽƌƵƐƐŝĂ��ŽƌƚŵƵŶĚ ŐĞǁŝŶŶƚ�ĚĂƐ��ŶĚƐƉŝĞů�ŐĞŐĞŶ�
:ƵǀĞŶƚƵƐ�dƵƌŝŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŚĂŵƉŝŽŶƐ�>ĞĂŐƵĞ͘ 
 
:ĂĐƋƵĞƐ�sŝůůĞŶĞƵǀĞ�ǁĂƌ�ŵŝƚ�tŝůůŝĂŵƐ-
ZĞŶĂƵůƚ &ŽƌŵĞů�ϭ�tĞůƚŵĞŝƐƚĞƌ͘ 
 
�ĞŶǌŝŶƉƌĞŝƐ�;ŝŶ��DͿ 
EŽƌŵĂů�ϭ͕ϱϭ�-�^ƵƉĞƌ�ϭ͕ϲϬ�-��ŝĞƐĞů�ϭ͕Ϯϰ� 
 
 
 



 

�� 

 

ϭϵϵϳ 

ϮϬϬϴ 

 

ͻXQVHU�QHXHU�&OXE 

ͻ9RUVWDQG�VWHOOW�VLFK�YRU 

ͻ6DW]XQJ 

ͻ7LSV�UXQG�XPV�0RELO 

ͻ$OOJHPHLQZLVVHQ 

ͻ9HUDQWVDOWXQJHQ 

ͻ6HKHQVZ¾UGLJNHLWHQ� 

ͻ+HUEVWDXVIDKUW 

ͻ-DKUHVKDXSWYHUVDPPOXQJ����� 

ͻ6WHOOSO¦W]H 

ͻ6WURP�DXV�*HOEDWWHULHQ 

ͻȐȐȐ��� 

'Ζ(�&/8%=(Ζ781*� Ζ0�:$1'(/  
 
'LH�&OXE]HLWXQJ�KDW�VLFK�LQ�GHQ����-DKUHQ�YHU¦QGHUW�XQG�LVW�PRGHUQHU�
JHZRUGHQ��YRQ�VFKZDU]-ZHL¡�]X�IDUELJ�ELV�+RFKJODQ] 



 

�� 

 ϮϬϮϬ 

ͻ'ƌƵƘǁŽƌƚĞ 

ͻ�Dd�ϮϬϮϬ�^ƚĂŵŵƟƐĐŚ�ƵŶĚ�DĞƐƐĞƉƌćƐĞŶǌ 

ͻtŝŶƚĞƌĂƵƐĨĂŚƌƚ�^ĞĞďůŝĐŬ�dŽŶŝ 

ͻ�ŽƌŽŶĂ�,ĂƵƉƚǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ŽŶůŝŶĞ 

ͻ>ŽĐŬĚŽǁŶ 

ͻ�/�ǁĂƐ�ŝƐƚ�ĚĂƐ͍ 

ͻŶĞƵĞ�&ƂƌĚĞƌĞƌ 

ͻ,Ăƌǌ�ŝŵ�,ĞƌďƐƚ 

ͻ��^�^ƚĂŵŵƟƐĐŚ� 



 

�� 

 

�Ɛ�ǁĂƌ�ĞŝŶŵĂů�ǀŽƌ�ůĂŶŐĞƌ��Ğŝƚ�͙͙͘ 
&ĞďƌƵĂƌ�ϭϵϵϳ�'ƌƺŶĚƵŶŐ��ŽŶĐŽƌĚĞ-�ůƵď��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ�ƵŶĚ�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϭϵϵϵ�ǁƵƌĚĞŶ�ǁŝƌ��ůƵďŵŝƚŐůŝĞĚ͊�
,ĞƌŝďĞƌƚ�^ĐŚŵŝƩ�ŚŝĞƘ�ĚĂŵĂůƐ�ĚĞƌ�ĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ŬŽŵƉĞƚĞŶƚĞ��ŽŶĐŽƌĚĞ-,ćŶĚůĞƌ�ƵŶĚ�ǌƵƌ��ůƵďŵŝƚŐůŝĞĚƐĐŚĂŌ�
ƺďĞƌƌĞĚĞƚĞ�ƵŶƐ�tĞƌŶĞƌ��ŽůĚĞ�ĂƵĨ�ĚĞƌ��Dd�ŵŝƚ�ƐĞŝŶĞŵ�ƵŶƺďĞƌƚƌĞŋŝĐŚĞŶ��ŚĂƌŵĞ͘��ĞŝĚĞ�EĂŵĞŶ�ĮŶĚĞŶ�ƐŝĐŚ�
ĂƵĨ�ĚĞƌ�'ƌƺŶĚƵŶŐƐƵƌŬƵŶĚĞ�ĚĞƐ����t͊�tŝƌ�ƐŝŶĚ�ĂůƐŽ�ĨĂƐƚ�ǀŽŶ��ŶĨĂŶŐ�ĂŶ�ĚĂďĞŝ�ƵŶĚ�ŚĂďĞŶ�ƵŶƐ�ŝŵ��ůƵď�ŝŶǌǁŝͲ
ƐĐŚĞŶ�ǌƵ�^ĞŶŝŽƌĞŶ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͘� 

DŝƚŐůŝĞĚ�ǁƵƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ��ŽŶĐŽƌĚĞ��ŽŵƉĂĐƚ�ŵŝƚ�ŐŝŐĂŶƟƐĐŚĞŶ�ϱ�DĞƚĞƌ�>ćŶŐĞ͘��ŝĞƐĞƐ�ͣƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞ�
tŽŚŶŵŽďŝů͞�ǁƺƌĚĞ�ŚĞƵƚĞ�ĨĂƐƚ�ŝŶ�ĚŝĞ�,ĞĐŬŐĂƌĂŐĞ�ĞŝŶĞƐ��ĞŶƚƵƌŝŽŶ�ƉĂƐƐĞŶ͘�hŶĚ�ǁŝƌ�ǁĂƌĞŶ�ŬĞŝŶĞƐǁĞŐƐ�ĚŝĞ�ĞŝŶͲ

ǌŝŐĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ŵŝƚ�ĚŝĞƐĞŵ�ĂƵĐŚ�ĂƵƐ�ŚĞƵƟŐĞƌ�^ŝĐŚƚ�
ŶŽĐŚ�ǁƵŶĚĞƌƐĐŚƂŶĞŶ�ƵŶĚ�ůŝĞďĞǀŽůů�ŐĞďĂƵƚĞŶ�
ͣ�ŽŶĐŽƌĚĞ��ŽŵƉĂĐƚ͊͞ 
�Ɛ�ŚĂďĞŶ�ƐŝĐŚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�:ĂŚƌĞ�ŚŝŶǁĞŐ�ǁƵŶĚĞƌďĂƌĞ�
&ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌĞŶ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͕�ǁŝƌ�ŚĂďĞŶ�ǀŝĞůĞ�ƚŽůůĞ��ƵƐͲ
ŇƺŐĞ�ĞƌůĞďƚ͕�ĂƵĐŚ�ƐĞůďƐƚ�ƐŽůĐŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚ�ƵŶĚ�ǁŝƌ�
ǁĂƌĞŶ�ǌĞŝƚǁĞŝƐĞ�ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚ�ŝŵ�sŽƌƐƚĂŶĚ�ƚćƟŐ͕�'ĞƌͲ
ůŝŶĚĞ�ĂůƐ��ĞŝƐŝƚǌĞƌŝŶ�ƵŶĚ��ĂŵŝůůĞ�ĂůƐ�<ĂƐƐĞŶƉƌƺĨĞƌ͊� 

 

�ŝĞ�ĨƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ�<ŽŶƚĂŬƚĞ�ďĞƐƚĞŚĞŶ�ĂƵĐŚ�ŶĂĐŚ��ƵĨŐĂďĞ�ĚĞƐ�tŽŚŶŵŽďŝůƐ�ǁĞŝƚĞƌ͊��hŶĚ�ƐŽ�ƚƌĞīĞŶ�ƐŝĐŚ�
ĚŝĞ��ůƵďǀĞƚĞƌĂŶĞŶ�ĞŝŶŵĂů�ũćŚƌůŝĐŚ�ŝŶ��ĂĚ�hƌĂĐŚ�-�ŵŝƚ�ƵŶĚ�ŽŚŶĞ�tŽŚŶŵŽďŝů�-�ƵŶĚ�ƉŇĞŐĞŶ�ĚŝĞ��ƌŝŶŶĞƌƵŶŐĞŶ�ĂŶ�
ĞŝŶĞ�ǁƵŶĚĞƌďĂƌĞ��Ğŝƚ͕�ĂŶ�ƚŽůůĞ�dǇƉĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌĞŶ�ůƵƐƟŐĞ�^ƉćƘĞ͕�ĂŶ�ƚŽůůĞ�tĞŝŚŶĂĐŚƚƐĨĞŝĞƌŶ�ƵŶĚ�Ăůů�ĚŝĞ�ŐĞŵƺƚůŝͲ

ĐŚĞŶ͕�ƵŶƚĞƌŚĂůƚƐĂŵĞŶ�ƵŶĚ�ŐĞƐĞůůŝŐĞŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�
^ƚƵŶĚĞŶ͘� 

hŶĚ�ĚĂƐ�ƐĐŚƂŶĞ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŵ��ůƵď�ŝƐƚ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ŝŵŵĞƌ�
ŶŽĐŚ�ƐŽ�ŝƐƚ͊��ĂƐƐ�ŶĞƵĞ��ůƵďŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�Ăůů�ĚĂƐ�ĞďĞŶƐŽ�
ĞƌůĞďĞŶ�ƵŶĚ͕�ǁĞŶŶ�ƐŝĞ�ƐĞůďƐƚ�ǌƵ�ͣsĞƚĞƌĂŶĞŶ͞�ŐĞǁŽƌͲ
ĚĞŶ�ƐŝŶĚ͕�ƐĞŚƌ�ǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ�ĚŝĞ�ŐůĞŝĐŚĞŶ��ĞŝůĞŶ�
ƐĐŚƌĞŝďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ǁŝĞ�ǁŝƌ�ĚĂƐ�ŚŝĞƌ�ƚƵŶ͊� 

'ƌĂƚƵůĂƟŽŶ��ŽŶĐŽƌĚĞ-�ůƵď��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ�ǌƵŵ�Ϯϱ-ũćŚƌŝŐĞŶ�:ƵďŝůćƵŵ͊�,ĞƌǌůŝĐŚĞŶ��ĂŶŬ�ĂŶ�ĚŝĞ��ůƵďŐƌƺŶͲ
ĚĞƌ�Ĩƺƌ�ŝŚƌĞ�ŐĞŶŝĂůĞ�'ƌƺŶĚƵŶŐƐŝĚĞĞ͊�,ĞƌǌůŝĐŚĞŶ��ĂŶŬ�ĂŶ�ĚŝĞ�ͣsĞƚĞƌĂŶĞŶ͕͞�ĚŝĞ�ƐĞŝƚ�ǀŝĞůĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�ĚŝĞƐĞŵ��ůƵď�
ĂŶŐĞŚƂƌĞŶ͊�,ĞƌǌůŝĐŚĞŶ��ĂŶŬ�ĂŶ�ĚŝĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ŝŵ�sŽƌƐƚĂŶĚ�ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚ�ĞŶŐĂŐŝĞƌĞŶ͕�ĂŶ�ĚĞƌĞŶ�WĂƌƚͲ
ŶĞƌ�ƵŶĚ�&ĂŵŝůŝĞŶĂŶŐĞŚƂƌŝŐĞ͕�ĚŝĞ�ĚĂƐ�ŵŝƩƌĂŐĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ�ĞƌƚƌĂŐĞŶ͊� 

hŶĚ�ůĂƐƚ�ŶŽƚ�ůĞĂƐƚ�ŚĞƌǌůŝĐŚĞŶ��ĂŶŬ�ĂŶ�ĂůůĞ��ůƵďŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ͕�ĚŝĞ�ŵŝƚ�ƚŽůůĞŶ�/ĚĞĞŶ͕�ŵŝƚ�ZĂƚ�ƵŶĚ�dĂƚ͕�ŵƵƐŝŬĂůŝƐĐŚĞŶ�
�ŝŶůĂŐĞŶ͕�ƐĐŚĂƵƐƉŝĞůĞƌŝƐĐŚĞŶ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�'ĞƐĞůůŝŐŬĞŝƚ�ĂƵƐ�ĚŝĞƐĞŵ��ůƵď�ĚĂƐ�ŵĂĐŚĞŶ͕�ǁĂƐ�Ğƌ�ŝƐƚ͗ 

�ĞŝŶ�ŐƌŽƘĂƌƟŐĞƌ��ůƵď͊ 

'ĞƌůŝŶĚĞ�ƵŶĚ��ĂŵŝůůĞ 

(Ζ1�%/Ζ&.�=85�&. 
����-DKUH�PLW�GHQ�$XJHQ�XQVHUHU�/DQJ]HLW-0LWJOLHGHU 



 

�� 

 



 

�� 

 

,®½¥��¥ìÙ�¥½çãÊÖ¥�Ù 

�ŝĞ�ƐĐŚƌĞĐŬůŝĐŚĞŶ��ŝůĚĞƌ�ĚĞƌ�&ůƵƚŬĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ��ŝŵ��ŚƌƚĂů�ŝŵ�
:Ƶůŝ�ϮϬϮϭ�ŚĂďĞŶ�ĂƵĐŚ�ƵŶƚĞƌ�ƵŶƐĞƌĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ĚĞƐ��ŽŶĐŽƌͲ
ĚĞ��ůƵď��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ�Ğ͘s͘�ĞŝŶĞ�ƟĞĨĞ��ĞƚƌŽīĞŶŚĞŝƚ�
ƵŶĚ�ŐƌŽƘĞƐ�DŝƚŐĞĨƺŚů�ĂƵƐŐĞůƂƐƚ͘�^ƉŽŶƚĂŶ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ŝŶ�ƵŶƐĞͲ
ƌĞŵ�ZĞŝƐĞŵŽďŝůĐůƵď�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�^ƉĞŶĚĞŶĂŬƟŽŶ�ĂƵĨŐĞƌƵĨĞŶ͕�Ƶŵ�
ǌƵŵŝŶĚĞƐƚ�ĮŶĂŶǌŝĞůů�ŚĞůĨĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘ 

�ƵĨŐĞƌƵŶĚĞƚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�sĞƌĞŝŶƐŬĂƐƐĞ�ŬŽŵŵƚ�ĞŝŶ��ĞƚƌĂŐ�ǀŽŶ�
ϱϬϬϬ͘-Φ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ͘ 

/ŵ�sŽƌƐƚĂŶĚ�ƐŝŶĚ�ǁŝƌ�ƐĐŚŶĞůů�ĞŝŶĞƌ�DĞŝŶƵŶŐ͘��ŝĞƐĞ�^ƵŵŵĞ�
ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ŶŝĐŚƚ�ŝŶ�ĞŝŶĞŶ�ŐƌŽƘĞŶ�͞^ƉĞŶĚĞŶƚŽƉĨ͟�ǁĞƌĨĞŶ͕�ƐŽŶͲ
ĚĞƌŶ�ǁŝƌ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ŐĞǌŝĞůƚ�ĞŝŶĞŶ��ŵƉĨćŶŐĞƌ�ĚĂĨƺƌ�ǁćŚůĞŶ͘�/Ŷ�
ĚĞŶ�ƐŽǌŝĂůĞŶ�DĞĚŝĞŶ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ĚĞŶ��ƵĨƌƵĨ�ĚĞƐ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐͲ
ƚĞƌƐ�ǀŽŶ�tŝƐƐŵĂŶŶƐĚŽƌĨ�ŐĞůĞƐĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƐ�ĞŶƚƐĐŚůŽƐƐĞŶ�ĚĞŵ�
ĚŽƌƟŐĞŶ�ǌĞƌƐƚƂƌƚĞŶ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ĚĂƐ�'ĞůĚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�tŝĞĚĞƌͲ
ĂƵĩĂƵ�ǌƵŬŽŵŵĞŶ�ǌƵ�ůĂƐƐĞŶ͘ 

 

'Ζ(�*87(1�7$7(1�'(6�&&%:  
 

 
^Ö�Ä�� 

�ŝĞ ͞ƌŽƚĞŶ�EĂƐĞŶ͞ ŝŶ�dƵůůŶ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘǌƺͲ
ŐŝŐĞ�^ƉĞŶĚĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�:ƵďŝůĂƌŝŶ͘ 
 
/ŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ�,ĞƌďƐƚĂƵƐĨĂŚƌƚ�ĚĞƐ����t�ŶĂĐŚ�
dƵůůŶ�ĂŶ�ĚĞƌ��ŽŶĂƵ�ĨĞŝĞƌƚ�ƵŶƐĞƌĞ�'Ăďŝ�ŝŚƌĞŶ�ϳϬ͘�
'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ͘�sŽŶ�ĚĞŶ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶĞŶ��ůƵďŵŝƚŐůŝĞͲ
ĚĞƌŶ�ǁƺŶƐĐŚƚ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ĂŶƐƚĂƩ�'ĞƐĐŚĞŶŬĞŶ�ĞŝŶĞ�
^ƉĞŶĚĞ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�ŐƵƚĞŶ��ǁĞĐŬ͘� 
 
^Ž�ŬŽŵŵƚ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĞŝŶĞƌ�ƚŽůůĞŶ�&ĞŝĞƌ�ĞŝŶĞ�
^ƉĞŶĚĞŶƐƵŵŵĞ�–�ǀŽŶ�'Ăďŝ�ĂƵĨŐĞƌƵŶĚĞƚ�–�ŝŶ�
,ƂŚĞ�ǀŽŶ�ϭϬϬϬ�Φ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ͘�EŽĐŚŵĂůƐ�ǀŝĞůĞŶ�
�ĂŶŬ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞƌ�^ƚĞůůĞ�ĂůůĞŶ�^ƉĞŶĚĞƌŶ͘� 



 

�� 

  



 

�� 

 

/Äã�ÙÄ�ã�Ι��Ê͘ 

EĞďĞŶ�ĚĞƌ�ĂůƚďĞǁćŚƌƚĞŶ��ůƵďǌĞŝƚƵŶŐ�ŚĂƚ�ƐŝĐŚ�
ĚĞƌ����t�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ZŝĐŚƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ŶĞƵĞŶ�dĞĐŚŶŽͲ
ůŽŐŝĞŶ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͘ 

 

hŶƐĞƌ�tĞďŵĂƐƚĞƌ�ZƵĚŝ�ƉŇĞŐƚ�ƵŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌŝĞƌƚ�
ƵŶƐĞƌĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚƐĞŝƚĞ͘��Ğƌ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ƐŽǁŝĞ�Ĩƺƌ�
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ǀŽƌďĞŚĂůƚĞŶĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ��ĞƌĞŝĐŚ�ǁĞŝƐƚ�
ŚŽŚĞ��ƵŐƌŝīƐƐƚĂƟƐƟŬĞŶ�ĂƵƐ͘ 

�ĂƐ�ŵĂĐŚƚ�ƐŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ďĞŵĞƌŬďĂƌ�ŝŶĚĞŵ�ǀŝĞůĞ�
�ŶĨƌĂŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ŶĞƵĞ�DŝƚŐůŝĞĚƐĐŚĂŌ�ƺďĞƌ�ĚĂƐ�
ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞ�<ŽŶƚĂŬƞŽƌŵƵůĂƌ�ĞƌĨŽůŐĞŶ͘ 

 

�ĞŶ��ƵŌƌŝƩ�ŝŶ�ĚĞŶ�ƐŽǌŝĂůĞŶ�DĞĚŝĞŶ�ŬŽŵͲ
ƉůĞƫĞƌƚ�ƵŶƐĞƌĞ�&ĂĐĞďŽŽŬ-^ĞŝƚĞ͘� 

 

&ƺƌ�ĚŝĞ�<ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶ�ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ�ǁŝƌĚ�
ĂƵĐŚ�ŐĞƌŶĞ�ƵŶƐĞƌĞ�tŚĂƚƐ-�ƉƉ�'ƌƵƉƉĞ�ŐĞŶƵƚǌƚ͘ 

 

dƌŽƚǌ�ĚĞƌ�ŵŽĚĞƌŶĞŶ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ĨƌĞƵĞŶ�ǁŝƌ�
ƵŶƐ�ĂďĞƌ�ŝŵŵĞƌ�ŶŽĐŚ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞŶ�
�ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ďĞŝ�ƵŶƐĞƌĞŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�sĞƌĂŶͲ
ƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�dƌĞīĞŶ͘ 

 

'(5�&&%:� Ζ1�'(5�
�))(17/Ζ&+.(Ζ7 
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 816(5(�-8%Ζ/�806)(Ζ(5�$0�
������81'����0$Ζ��������� � � � � � � � � � � � � � �  
�ŵ�ϮϮ͘ϬϮ͘ϮϬϮϮ�ǁƵƌĚĞ�ƵŶƐĞƌ��ůƵď�Ϯϱ�:ĂŚƌĞ�Ăůƚ͘� 

'ĞĨĞŝĞƌƚ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞƐ�Ăŵ�tŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�ϲͬ͘ϳͬ͘ϴ͘�DĂŝ�ϮϬϮϮ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ƌĂƵĞƌĞŝ�KƩ�ŝŶ��ĂĚ�^ĐŚƵƐƐĞŶƌŝĞĚ͘ 

�Ğƌ�&ƌĞŝƚĂŐĂďĞŶĚ�ŝŵ�'ĞǁƂůďĞŬĞůůĞƌ�ƐŽůů�ĚĞŶ�'ĞƐƉƌćĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�'ĞƐĞůůŝŐŬĞŝƚ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŶ��ůƵďŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�
ǀŽƌďĞŚĂůƚĞŶ�ƐĞŝŶ͘� 

�ŵ�^ĂŵƐƚĂŐ�ĮŶĚĞƚ�ĚĂŶŶ�Ăď�ϭϲ͗ϬϬ�hŚƌ�ŝŵ��ŝĞƌŬƌƵŐƐƚĂĚů�ĚĞƌ��ƌĂƵĞƌĞŝ�ĚŝĞ�ŽĸǌŝĞůůĞ�:ƵďŝůćƵŵƐĨĞŝĞƌ�ŵŝƚ��ŶͲ
ƐƉƌĂĐŚĞŶ͕�'ĂƐƚƌĞĚĞŶ͕��ŚƌƵŶŐĞŶ͕��ŝůĚĞƌŶ͕�DƵƐŝŬ͕�^ŚŽǁ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞŵ�ƚŽůůĞŶ�'ƌŝůůďƵīĞƚ�ƐƚĂƩ�ďĞǀŽƌ�ǁŝƌ�Ăŵ�^ŽŶŶͲ
ƚĂŐŵŽƌŐĞŶ�ŶĂĐŚ�ĞŝŶĞŵ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�&ƌƺŚƐƚƺĐŬ�ŝŵ��ŝĞƌŐĂƌƚĞŶ�ĚŝĞ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�ŽĸǌŝĞůů�ďĞĞŶĚĞŶ͘� 



 

�� 

 

tŝƌ�ƐŝŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶ��ůƵď�ĞŝŶŐĞƚƌĞƚĞŶ͕�ǁĞŝů͙ͬƵŵ͙ 

͘͘͘ǁĞŝů�ǁŝƌ�ĂůƐ��ůƵďŵŝƚŐůŝĞĚ�ϭϬй�EĂĐŚůĂƐƐ�ǀŽŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�sĞƌƐŝĐŚĞƌƵŶŐ�ĞƌŚĂůƚĞŶ͘ 
͙�ǁĞŝů�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ŝŵŵĞƌ�ĨƌĞƵĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ŝƌŐĞŶĚĞƚǁĂƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚ�ǁŝƌĚ�ƵŶĚ 
͙�ǁŝƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ŶĞƩĞ�>ĞƵƚĞ�ƚƌĞīĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͊ 
͙�ǁĞŝů�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ǀŝĞůĞ�ŶĞƵĞ��ĞŬĂŶŶƚƐĐŚĂŌĞŶ�ĨƌĞƵĞŶ� 
͙�ƵŶĚ�ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�ĂŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�&ĂŚƌƚĞŶ�ĮŶĚĞŶ͘ 
͙�ǁĞŝů�ǁŝƌ�<ůĂƵƐ�ƵŶĚ�'Ăďŝ�ŬĞŶŶĞŶ�ŐĞůĞƌŶƚ�ŚĂďĞŶ�ƵŶĚ� 
͙�ǁĞŝů�ǁŝƌ�ŐůĞŝĐŚ�ƐŽ�ĞŝŶ�ƚŽůůĞƐ�DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ŚĂƩĞŶ͘ 
͙�Ƶŵ�ƵŶƐ�ŵŝƚ�ŐůĞŝĐŚŐĞƐŝŶŶƚĞŶ�tŽŚŶŵŽďŝůŝƐƚĞŶ�ĂƵƐǌƵƚĂƵƐĐŚĞŶ͘ 
 
hŶƐ�ŐĞĨćůůƚ�ŝŵ����t͕�ĚĂƐƐ͙ 

͙�ƐŽ�ǀŝĞůĞ�ŶĞƩĞ�>ĞƵƚĞ�ĚĂďĞŝ�ƐŝŶĚ͘ 
͙�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ĚĂ�ĞŶƚƐƉĂŶŶƚ�ǌƵŐĞŚƚ͘ 
͙�ƐŝĐŚ�ďĞŝ�ĚĞŶ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ƐĞŚƌ�ǀŝĞůĞ�>ĞƵƚĞ�ĞŝŶďƌŝŶŐĞŶ͘ 
͙�ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ǁĞĐŚƐĞůŶĚĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĞŝŶĞ��ƵƐĨĂŚƌƚ�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌĞŶ͘ 
͙�ŝŵŵĞƌ�ũĞŵĂŶĚ�ŝŵ��ůƵď�ďĞŝ�WƌŽďůĞŵĞŶ�,ŝůĨĞƐƚĞůůƵŶŐ�ŐĞďĞŶ�ŬĂŶŶ͘ 
͙�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ŬĞŝŶĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚ͕�ǁĂƐ�ĚƵ�ƚƵƐƚ�ƵŶĚ�ǁĂƐ�ĚƵ�ŵĂĐŚƐƚ͘ 
͙�ĚĞƌ��ůƵď�ŵŝƚ�ƐĞŝŶĞŶ��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ƵŶĚ�dƌĞīĞŶ�ƐƚĞƚƐ�ďĞŵƺŚƚ�ŝƐƚ͕�ĚĞŵ� 
����ŶƐƉƌƵĐŚ�ĚĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ŶĂĐŚ�ĂƵƘĞƌŐĞǁƂŚŶůŝĐŚĞŶ��ŝĞůĞŶ�ǌƵ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶ͘ 
͙�ĚĞƌ��ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ǀŝĞůĞƌ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ��ƌůĞďŶŝƐƐĞ 
͙�ĚĂƐ�ŐĞƐĞůůŝŐĞ�ƵŶĚ�ŐĞůĞŐĞŶƚůŝĐŚ�ƐƉŽƌƚůŝĐŚĞ�DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ 
͙�ĞƵĞƌ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�^ĂĐŚĞ�ƵŶĚ�ĞƵƌĞ��ƵƐŇƵŐƐŝĚĞĞŶ͘ 
͙�ĚĞƌ�ůŽĐŬĞƌĞ�hŵŐĂŶŐ�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ƵƐĂŵŵĞŶŚĂůƚ 
͙�ĚĂƐƐ�ĂůůĞƐ�ƐŽ�ůŽĐŬĞƌ�ƵŶĚ�ƵŶŐĞǌǁƵŶŐĞŶ�ŝƐƚ� 

81'�181�+$%(1�816(5(� 
0Ζ7*/Ζ('(5�'$6�:257����  

'Ζ(�)�5'(5(5�816(5(6�&/8%6 
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ΖPSUHVVXP 
-XELO¦XPVIHVWVFKULIW��GHV�&RQFRUGH-&OXE�%DGHQ-:¾UWWHPEHUJ�H�9� 

 

,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ͗� �ŽŶĐŽƌĚĞ-�ůƵď��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ�Ğ͘s͘� 
   <ůĂƵƐ�<ĞůůŶĞƌ͕�^ŝůǀĂŶĞƌǁĞŐ�ϭϲ͕�ϲϳϰϴϳ�DĂŝŬĂŵŵĞƌ͕��ŵĂŝů͗�ŬůĂƵƐ͘ŬĞůůŶĞƌΛŬŬĞůůŶĞƌ͘ĐŽŵ 

   DŽďŝů͗�нϰϵ�ϭϱϭ�ϲϭϰϭϳϵϯϵ 

ZĞĚĂŬƟŽŶ͗  <ůĂƵƐ�<ĞůůŶĞƌ͕�^ŝůǀĂŶĞƌǁĞŐ�ϭϲ͕�ϲϳϰϴϳ�DĂŝŬĂŵŵĞƌ 

sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ͗� �Ğƌ�sŽƌƐƚĂŶĚ�ĚĞƐ��ŽŶĐŽƌĚĞ��ůƵď 

   ϭ͘sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ� <ůĂƵƐ�<ĞůůŶĞƌ 
   Ϯ͘sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ� DŝĐŚĂĞů�WǇƐĐŚŶǇ 
   <ĂƐƐŝĞƌĞƌŝŶ�  �ůĂƵĚŝĂ�ZĞŝŶĞƌ 
   ^ĐŚƌŝŌĨƺŚƌĞƌ ZĞŐŝŶĂ�'ƌŽĐŚĂƵ 
   �ĞŝƐŝƚǌĞƌ�  �ŶƚũĞ�&ƌƂƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�dŚŽŵĂƐ�tĞďĞƌ 

62�6(+(1�816(5(�0 Ζ7*/Ζ('(5�'(1�
&/8%�� VSRQWDQH��X¡HUXQJHQ�]XP�$EVFKOXVV 

 

tĂƐ�ŝĐŚ�ƐŽŶƐƚ�ŶŽĐŚ�ůŽƐǁĞƌĚĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ͗ 

�ŝŶĨĂĐŚ�ĞŝŶĞ�ƚŽůůĞ�dƌƵƉƉĞ�ŐůĞŝĐŚŐĞƐŝŶŶƚĞƌ�ƵŶĚ�ĨƌƂŚůŝĐŚĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚĂƐ�>ĞďĞŶ�ůĞďĞŶƐǁĞƌƚ�ŐĞƐƚĂůƚĞŶ 

tŝƌ�ŬƂŶŶĞŶ�ĂƵĐŚ��ĞƌƵĨƐƚćƟŐĞŶ�ĞŵƉĨĞŚůĞŶ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŶ��ůƵď�ĞŝŶǌƵƚƌĞƚĞŶ͘�EĂƚƺƌůŝĐŚ�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�ǌĞŝƚůŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ďĞŝ�
ǀŝĞůĞŶ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ĚĂďĞŝ�ƐĞŝŶ͕�ĂďĞƌ�ǁĞŶŶ͕�ĚĂŶŶ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ��ƵƐĨĂŚƌƚĞŶ�ƚŽůů�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚ�ƵŶĚ�ĞƐ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ƚŽůůĞƐ�
�ŝůĚ�ŵŝƚ�ĚĞŶ��ŽŶĐŽƌĚĞƐ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�^ƚĞůůƉůćƚǌĞŶ�ĂƵĨǌƵƐĐŚůĂŐĞŶ͘ 

�ŝŶ�ƚŽůůĞƌ��ŶĨĂŶŐ͗�ƵŶƐĞƌĞ�ĞƌƐƚĞ��ƵƐĨĂŚƌƚ�ǌƵƌ����t-:ĂŚƌĞƐŚĂƵƉƚǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ŝŶ�,ĞƐƐŝŐŚĞŝŵ�-�ƐĞŚƌ�ůƵƐƟŐ͕�ǁĞŝŶͲ
ƐĞůŝŐ�ƵŶĚ�ǀŝĞůĞ�ŶĞƩĞ�'ůĞŝĐŚŐĞƐŝŶŶƚĞ�ŐĞƚƌŽīĞŶ͊�tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ƐĐŚŽŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�dƌĞīĞŶ�ŵŝƚ��ƵĐŚ͊Ηη 

EĂƚƺƌůŝĐŚ�ŬĂŶŶ�ŵĂŶ�ŶŝĐŚƚ�ŝŵŵĞƌ�ĚĂďĞŝ�ƐĞŝŶ͕�ĂďĞƌ�ĚĂƐ��ůƵďůĞďĞŶ�ǁŝƌĚ�ĚĂŶŬ�ǀŝĞůƐĞŝƟŐĞƌ�DĞĚŝĞŶ�ĂƵĐŚ�ƐƚĞƚƐ�ĂƵƐ�
ĚĞƌ�&ĞƌŶĞ�ǀĞƌĨŽůŐƚ�ƵŶĚ�ĨƌĞƵĚŝŐ�ďĞŐƌƺƘƚ͘�  

ͣtŝƌ�ŐĞŶŝĞƘĞŶ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ĚĞŶ����t�ĂůƐ�'ƌƵƉƉĞ�'ůĞŝĐŚŐĞƐŝŶŶƚĞƌ͕�ĚĞŶ��ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ǀŝĞůĞƌ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ��ƌůĞďŶŝƐͲ
ƐĞ͕�ĚĂƐ�ŐĞƐĞůůŝŐĞ�ƵŶĚ�ŐĞůĞŐĞŶƚůŝĐŚ�ƐƉŽƌƚůŝĐŚĞ�DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ͕�ƵŶĚ�ůĞƚǌƚĞŶĚůŝĐŚ�ŚĂďĞŶ�ĂůůĞ�ĚĂƐ�ŐůĞŝĐŚĞ��ŝĞů͗�&ƌĞŝǌĞŝƚ͕�
ǁŝĞ�ƐŝĞ�ƵŶƐ�ŐĞĨćůůƚ͘Η�  

&ŽƌƐĐŚĞƌ�ŚĂďĞŶ�ŚĞƌĂƵƐŐĞĨƵŶĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĞŝŶ�'ůĂƐ��ŝĞƌ�ƚćŐůŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ƐĞŚƌ�ŐĞƐƵŶĚ�ŝƐƚ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ĂƵĐŚ�ƐĞŚƌ�ǁĞŶŝŐ͘ 

'ƌŽƘĞŶ��ĂŶŬ�ĂŶ�ĚĞŶ�ƐƵƉĞƌ�sŽƌƐƚĂŶĚ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĞ�ĚĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ƵŶǀĞƌŐĞƐƐůŝĐŚĞ�DŽŵĞŶƚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌĞŶ͘ 

^ĐŚƂŶ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ��ƵĐŚ�Őŝďƚ͊ 
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