
ϰϱ 

�Ğƌ�DĂŝĞƌŚŽĨĞƌ�DĂƵĞƌŬƌĂŐĞŶ͕��ŝĐŚƚŵĂŶƐĐŚĞƩĞ͕�tĂƐƐĞƌƐƉĞƌƌŇĂŶƐĐŚ�ŝƐƚ�ǌƵŵ�ĚƌƵĐŬǁĂƐƐĞƌĚŝĐŚƚĞŶ�
�ŝŶďŝŶĚĞŶ�ǀŽŶ�ZŽŚƌůĞŝƚƵŶŐĞŶ�ŝŶ��ŽĚĞŶƉůĂƩĞŶ͕��ĞƚŽŶǁćŶĚĞ�ŽĚĞƌ�^ĐŚćĐŚƚĞ�ŐĞĞŝŐŶĞƚ͘ 

DĂƵĞƌŬƌĂŐĞŶ��ůŝƚǌƐĐŚƵƚǌ� 
&ůĂĐŚ�Ĩƺƌ��ƌĚƵŶŐƐďĂŶĚ� 
ϯϬǆϯ͕ϱ�н�ϯϬǆϯ͕Ϭ�ŵŵ 

DĂƵĞƌŬƌĂŐĞŶ��ůŝƚǌƐĐŚƵƚǌ�ZƵŶĚ�–�
Ĩƺƌ��ůŝƚǌƐĐŚƵƚǌůĞŝƚĞƌ�ϴ�н�ϭϬ�ŵŵ 

�ŶǁĞŶĚƵŶŐ 
 
&ƺƌ�ĂůůĞ�ŐćŶŐŝŐĞŶ�ZŽŚƌƚǇƉĞŶ�ĂƵƐ�^ƚĂŚů͕�<ƵŶƐƚƐƚŽī͕�^ƚĞŝŶǌĞƵŐ͕�
�ĞƚŽŶ�ƵŶĚ�'ƵƐƐ�ŐĞĞŝŐŶĞƚ�;ŵŝƚ�ƉĂƐƐĞŶĚĞŵ��ƵƘĞŶĚƵƌĐŚŵĞƐƐĞƌͿ͘�
�ŝĞ�ZŽŚƌůĞŝƚƵŶŐĞŶ�ǌ͘�͘�<'-ZŽŚƌĞ͕�<ĂďĞů�ŽĚĞƌ��ůŝƚǌĂďůĞŝƚĞƌ����
ŬƂŶŶĞŶ�ĚƌƵĐŬĚŝĐŚƚ�ďŝƐ�ǌƵ�ϱ�ďĂƌ�ĚƵƌĐŚ��ĞƚŽŶǁćŶĚĞ͕��ŽĚĞŶͲ
ƉůĂƩĞŶ�ƵŶĚ�^ĐŚćĐŚƚĞ�ŐĞĨƺŚƌƚ�ďǌǁ͘�ŝŶ�ĚŝĞƐĞ�ĞŝŶŐĞďƵŶĚĞŶ�ǁĞƌͲ
ĚĞŶ͘��Ƶŵ��ďĚŝĐŚƚĞŶ�ŐĞŐĞŶ�ĚƌƺĐŬĞŶĚĞƐͬŶŝĐŚƚ�ĚƌƺĐŬĞŶĚĞƐ�tĂƐͲ
ƐĞƌ͕�ĚŝīƵŶĚŝĞƌĞŶĚĞ�DĞĚŝĞŶ͕�ǁŝĞ��'ĂƐĞ�ƵƐǁ͘��Ğŝ�ũĞĚĞƌ��ŶǁĞŶͲ
ĚƵŶŐ�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ƐŝĐŚĞƌĞ�>ƂƐƵŶŐ�ŐĂƌĂŶƟĞƌƚ͘��ŝŶĨĂĐŚ�ƵŶĚ�ƐĐŚŶĞůů�ǌƵ�
ŵŽŶƟĞƌĞŶ͘�WƌĞŝƐǁĞƌƚĞ��ůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ǌƵ�ĚĞŶ�ŚĞƌŬƂŵŵůŝĐŚĞŶ������
�ďĚŝĐŚƚƵŶŐƐƐǇƐƚĞŵĞŶ͘ 

DŽŶƚĂŐĞĂŶůĞŝƚƵŶŐ 
 
DĂƐƐĞ�ǀŽŶ�ZŽŚƌ�ƵŶĚ�DĂƵĞƌŬƌĂŐĞŶ�ŐĞŵćƘ�dĂďĞůůĞ��ƉƌƺĨĞŶ͘ 
�ŝŶǌƵďĞƚŽŶŝĞƌĞŶĚĞ�ZŽŚƌŽďĞƌŇćĐŚĞ�ƌĞŝŶŝŐĞŶ͘ 
/ŵ��ƵŇĂŐĞŶďĞƌĞŝĐŚ�ĚĞƐ�DĂƵĞƌŬƌĂŐĞŶ�ŵƵƐƐ�ĚĂƐ�ZŽŚƌ�ĨƌĞŝ�ǀŽŶ������
ZŝĞĨĞŶ͕�ŐůĂƩ�ƵŶĚ�ƉŽƌĞŶĨƌĞŝ�ƐĞŝŶ͘ 
DĂƵĞƌŬƌĂŐĞŶ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�DĞĚŝƵŵƌŽŚƌ�ĂƵĨƐĐŚŝĞďĞŶ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�DŝƩĞ�ĚĞƐ�
�ĞƚŽŶƐ�;�ŽĚĞŶƉůĂƩĞͿ�ŽĚĞƌ�DĂƵĞƌǁĞƌŬ��ƉŽƐŝƟŽŶŝĞƌĞŶ͘ 
�ŝĞ�ǀŽƌŵŽŶŝĞƌƚĞŶ�Ϯ�^ƉĂŶŶďćŶĚĞƌ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�^ĐŚƌĂƵďĞŶĚƌĞŚĞƌ�ďǌǁ͘�
^ƚĞĐŬƐĐŚůƺƐƐĞů�ƐŽǁĞŝƚ�ĂŶǌŝĞŚĞŶ�ďŝƐ�ĚĞƌ��DĂƵĞƌŬƌĂŐĞŶ�ĨĞƐƚ�ƵŶĚ�ƐĂƩ�
ĂƵĨ�ĚĞŵ�ZŽŚƌ�Ɛŝƚǌƚ͘ 
�ŝŶĞ��ŝŶƐĐŚŶƺƌƵŶŐ�ďǌǁ͘��ĞĨŽƌŵŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�ZŽŚƌĞƐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�DŽŶƚĂŐĞ�
ŝƐƚ�ǌƵ�ǀĞƌŵĞŝĚĞŶ͘ 

/ŚƌĞ�sŽƌƚĞŝůĞ 
^ĐŚŶĞůůĞ�ƵŶĚ�ĞŝŶĨĂĐŚĞ�DŽŶƚĂŐĞ 
,ŽĐŚǁĞƌƟŐĞƌ�<ĂƵƚƐĐŚƵŬ 
'ƌƵŶĚ-͕��ƌƵĐŬǁĂƐƐĞƌĚŝĐŚƚ 
^ŝĐŚĞƌĞ�tĂƐƐĞƌƐƉĞƌƌĞ 
ZĂĚŽŶĚŝĐŚƚ 

ŐĞƉƌƺŌ�ďŝƐ�ϱ�ďĂƌ 

,ŽĐŚǁĞƌƟŐĞƌ�<ĂƵƚƐĐŚƵŬ �ŝŐĞŶƐĐŚĂŌĞŶ�tĞƌƚ 
^ŚŽƌĞ�,ćƌƚĞ�� ϰϱ�нͬ-�ϱ 

'ĞďƌĂƵĐŚƐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ�ŵĂǆ͘ ďŝƐ�ƉůƵƐ�ϳϱ�'ƌĂĚ 
DŝŶŝŵĂůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ ďŝƐ�ŵŝŶƵƐ�ϰϬ�'ƌĂĚ 

�ƵŐĨĞƐƟŐŬĞŝƚ ϵ͕ϱ�EͬŵŵͬϮ 
�ƌƵĐŚĚĞŚŶƵŶŐ ϱϬϬй 

�ƵƐƐĐŚƌĞŝďƵŶŐƐƚĞǆƚ�DĂŝĞƌŚŽĨĞƌ�DĂƵĞƌŬƌĂŐĞŶ 
 
DĂƵĞƌŬƌĂŐĞŶ�DĂŝĞƌŚŽĨĞƌ�EĞƵďĞƵĞƌŶ�ŽĚĞƌ�ŐůĞŝĐŚǁĞƌƟŐ�ǌƵƌ�
�ďĚŝĐŚƚƵŶŐ�ŐĞŐĞŶ�ĚƌƺĐŬĞŶĚĞƐ�tĂƐƐĞƌ�ďŝƐ�ϱ�ďĂƌ�ŝŶ��ŽĚĞŶƉůĂƩĞŶ�
ƵŶĚ�tĂŶĚĚƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�&ƵƩĞƌƌŽŚƌĞŶ�,ƺůƐƌŽŚƌĞŶ�ŽĚĞƌ�
DĞĚŝĞŶƌŽŚƌĞŶ͘ 
�W�D�<ĂƵƚƐĐŚƵŬ-DĂƵĞƌŬƌĂŐĞŶ�ŵŝƚ��Ϯ��ĚĞůƐƚĂŚůƐƉĂŶŶďćŶĚĞƌŶ͕�
ĚƌƵĐŬŐĞƉƌƺŌ�ƵŶĚ�ĚŝĐŚƚ͘�ZĂĚŽŶĚŝĐŚƚ 

 

�ĂƵǁĞƌŬƐĚƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ǌƵŵ��ŝŶďĞƚŽŶŝĞƌĞŶ 

 

DĂƵĞƌŬƌĂŐĞŶ 

�ŝĞ�ƐŝĐŚĞƌĞ�ŚǇĚƌŽƐƚĂƟƐĐŚĞ��ďĚŝĐŚƚƵŶŐ 

 

7HFKQLVFKHV�'DWHQEODWW�:HUNVWRIIH�XQG�)XQNWLRQ 

ϭϭϮ 6DPHUVWUD�H��� �������1HXEHXHUQ� 7HOHIRQ������������������ �7HOHID[������������������ 
 � �(-0DLO� 2WWR�0DLHUKRIHU#W-RQOLQH�GH���KWWSV���ZZZ�PDLHUKRIHU-RWWR�FRP 


