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>ŝĞďĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ƵŶĚ�&ƌĞƵŶĚĞ�ĚĞƌ�dĞŶŶŝƐĂďƚĞŝůƵŶŐ�^'-^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ͕ 

ǁŝƌ�ĂůůĞ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĚĂƌĂƵĨ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ďĂůĚ�ǁŝĞĚĞƌ�ůŽƐ�ŐĞŚƚ͘�tŝĞ�ƺďůŝĐŚ�ďĞƌŝĐŚƚĞ�ŝĐŚ�ĂƵĨ�ĚŝĞƐĞŶ�^ĞŝƚĞŶ͕�
ǁĂƐ�ĞƐ�ĂůůĞƐ�EĞƵĞƐ�ƵŶĚ�ǁĞůĐŚĞ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĞƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�dĞŶŶŝƐĂďƚĞŝůƵŶŐ�Őŝďƚ͘ 

>ĞŝĚĞƌ�ŵƵƐƐ�ŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ǁŝĞĚĞƌ�ĨĞƐƚƐƚĞůůĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ŶǌĂŚů�ĚĞƌ��ďŐćŶŐĞ�ǀŽŶ��ŬƟǀĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ŐƌƂƘĞƌ�ŝƐƚ�
ĂůƐ�ĚŝĞ��ĂŚů�ĚĞƌ�EĞƵǌƵŐćŶŐĞ͘�DŝƩůĞƌǁĞŝůĞ�ƐŝŶĚ�ǁŝƌ�ϱϰ��ŬƟǀĞŶ�ďĞŝ�ĚĞŶ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ�ƵŶĚ�ϭϵ�ďĞŝ�ĚĞŶ�
:ƵŐĞŶĚ͘��ŝĞ�&ĞƐƚŬŽƐƚĞŶ�ďůĞŝďĞŶ�ŐůĞŝĐŚ�ŽĚĞƌ�ƐƚĞŝŐĞŶ�ĂŶ͕�ĚŝĞ��ŝŶŶĂŚŵĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞŶ�&ƌĞŝƉůĂƚǌŐĞďƺŚƌĞŶ�
ǀĞƌƌŝŶŐĞƌŶ�ƐŝĐŚ�ũĞĚŽĐŚ͘��Ɛ�ŵƵƐƐ�ũĞĚĞŵ�ďĞǁƵƐƐƚ�ƐĞŝŶ͕�ǁĞŶŶ�ǁŝƌ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ŝŶ�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ�dĞŶŶŝƐ�ƐƉŝĞͲ
ůĞŶ�ǁŽůůĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ĂůůĞ�;ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ĚĞƌ��ďƚĞŝůƵŶŐƐǀŽƌƐƚĂŶĚͿ�ŝŶ�ĚĞƌ�WŇŝĐŚƚ�ƐŝŶĚ͕�EĞƵŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ǌƵ�
ŐĞǁŝŶŶĞŶ͘ 

sŽƌƐƚĂŶĚ�ĚĞƌ�dĞŶŶŝƐĂďƚĞŝůƵŶŐ 

�Ğŝ�ĚĞƌ��ďƚĞŝůƵŶŐƐǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�Ăŵ�ϯ͘��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϭϬ�ǁƵƌĚĞ�DĂƌŬƵƐ�WĂƚǌĞůƚ�ĂůƐ�EĂĐŚĨŽůŐĞƌ�ǀŽŶ�
ZŽƐŝ��ŝ�>ĞŶĂ�ĂůƐ�:ƵŐĞŶĚƌĞĨĞƌĞŶƚ�ŐĞǁćŚůƚ͘�EĂĐŚ�ĚĞŵ�ZƺĐŬƚƌŝƩ�ǀŽŶ��DĂƌŝŬĂ�^ĐŚƵĐŚĂƌĚƚ�ĂůƐ�ƐƚĞůůǀ͘�:ƵͲ
ŐĞŶĚƌĞĨĞƌĞŶƟŶ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶĞ�EĂĐŚĨŽůŐĞƌ;ŝŶͿ�ŐĞƐƵĐŚƚ͘��Ă�ĚŝĞƐ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞůĂŶŐ�ŚĂƚ�ZŽƐŝ�ƐŝĐŚ�ďĞƌĞŝƚ�
ĞƌŬůćƌƚ�ŶŽĐŚ�ϭ�:ĂŚƌ�ĂůƐ�ƐƚĞůůǀ͘�:ƵŐĞŶĚƌĞĨĞƌĞŶƟŶ�ǌƵ�ĂŐŝĞƌĞŶ͘��ĂƐ�ŝƐƚ�ƐĞŚƌ�ƐĐŚƂŶ͕�ǁĞŝů�ZŽƐŝ�ŵŝƚ�ǀŝĞů��ŶͲ
ŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚŝĞ�:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ�ƐĞŚƌ�ŐƵƚ�ǀŽƌĂŶ�ŐĞďƌĂĐŚƚ�ŚĂƚ͘�hŵ�ǌƵ�ǀĞƌŵĞŝĚĞŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ�ŶćĐŚƐƚĞŶ��ďƚĞŝͲ
ůƵŶŐƐǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ�ǁŝĞĚĞƌ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�EĂĐŚĨŽůŐĞĨƌĂŐĞ�ŬŽŶĨƌŽŶƟĞƌƚ�ǌƵ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ŝŵ�>ĂƵĨĞ�ĚĞƐ�
^ŽŵŵĞƌƐ�ũĞŵĂŶĚĞŶ�ŐĞǁŝŶŶĞŶ�ĚĞƌ�ůćŶŐĞƌĨƌŝƐƟŐ��ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�sŽƌƐƚĂŶĚƐƚĞĂŵ�ďĞŝ�ĚĞƌ�:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ�
ŵŝƚǁŝƌŬƚ͘��� 

/ŵ�EĂŵĞŶ�ĚĞƌ�dĞŶŶŝƐĂďƚĞŝůƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�^'-^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ�ŵƂĐŚƚĞ�ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ďĞŝ�DĂƌŝŬĂ�ďĞĚĂŶŬĞŶ�Ĩƺƌ�
ŝŚƌĞ�ƐĞŚƌ�ĞŶŐĂŐŝĞƌƚĞ�ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞ��ƌďĞŝƚ͘��ŝĞ�ĂŬƚƵĞůůĞ��ĞƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�sŽƌƐƚĂŶĚĞƐ�ĚĞƌ�dĞŶŶŝƐĂďƚĞŝͲ
ůƵŶŐ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�ZƺĐŬƐĞŝƚĞ�ĚŝĞƐĞƐ�,ĞŌĞƐ͘ 

EĞƵǌƵŐĂŶŐ 

/ĐŚ�ĚĂƌĨ�DĂŶĨƌĞĚ��ŝĐŚƚů�ĂůƐ�^ĐŚŶƵƉƉĞƌƉĂƐƐ-DŝƚŐůŝĞĚ�ǌƵ�ďĞŐƌƺƘĞŶ͘�sŝĞůĞŶ�ŚĂďĞŶ�DĂŶĨƌĞĚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŝŵ�
sŽƌũĂŚƌ�ŬĞŶŶĞŶ�ŐĞůĞƌŶƚ�ƵŶĚ�ĞƐ�ĨƌĞƵƚ�ƵŶƐ�ĂůůĞŶ�DĂŶĨƌĞĚ�ũĞƚǌƚ�ŶŽĐŚ�ƂŌĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�WůĂƚǌ�ǌƵ�ƚƌĞīĞŶ͘ 

^ƉŽŶƐŽƌŝŶŐ�ƵŶĚ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ 

�ƵĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ĨƌĞƵƚ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�dĞŶŶŝƐũƵŐĞŶĚ�ǁŝĞĚĞƌ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ŐƌŽƘǌƺŐŝŐĞ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�&ŝƌͲ
ŵĂ�^ĐŚƌŽī�ŝŶ�^ƚƌĂƵďĞŶŚĂƌĚƚ͘��ĂŶĞďĞŶ�ƐƉŝĞůĞŶ�ĚŝĞ�tĞƌďĞƉůĂŶĞŶ�ĚĞƐ�tŽŚŶƐƚƵĚŝŽƐ��ĞĐŬĞƌ�ĂƵĨ�WůĂƚǌ�
ϭ͕�^ƉĂƌŬĂƐƐĞ�<ĂƌůƐƌƵŚĞ�ĂƵĨ�WůĂƚǌ�Ϯ͕�^ĂĐŚǀĞƌƐƚćŶĚŝŐĞŶ��ƺƌŽ��ůŇĞŝŶ�ĂƵĨ�WůĂƚǌ�ϯ�ƐŽǁŝĞ��ƵƚŽŚĂƵƐ��ƌĞŶŬ�
ĂƵĨ�WůĂƚǌ�ϰ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶŝŐĞƐ�ĞŝŶ͘��ƵĚĞŵ�ƐƉŽŶƐĞƌŶ�tŽŚŶƐƚƵĚŝŽ��ĞĐŬĞƌ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�^ƉĂƌŬĂƐƐĞ��<ĂƌůƐƌƵŚĞ�ĚĂƐ�
ĂůůũćŚƌůŝĐŚĞ�DŝŶŝŬŝĚƐ-�ƵƉ�dƵƌŶŝĞƌ͕�ĚĂƐ�ǁŝƌ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ĂƵƐƌŝĐŚƚĞŶ͘� 

Dŝƚ�ĚŝĞƐĞŶ��ŝŶŶĂŚŵĞŶ�ŝƐƚ�ĞƐ�ƵŶƐ�ŵƂŐůŝĐŚ�ĚŝĞ�:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ�ǌƵ�ĨƂƌĚĞƌŶ͕�ǁŝƌ�ŬƂŶŶĞŶ�ĞŝŶ�^ĐŚŶƵƉƉĞƌͲ
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶďŝĞƚĞŶ�Ĩƺƌ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ͕�ĚŝĞ�Ăŵ�dĞŶŶŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚ�ƐŝŶĚ͕�ƐŽǁŝĞ�ĞŝŶ�dĞŶŶŝƐĐĂŵƉ�ŝŵ�^ŽŵͲ
ŵĞƌ�ĚƵƌĐŚĨƺŚƌĞŶ͘��ƵĐŚ�ǌƵƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌŐĞǁŝŶŶƵŶŐ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞƐĞ�DŝƩĞů�ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ� 

tŝƌ�ďŝƩĞŶ�ĞƵĐŚ͕�ƵŶƐĞƌĞ�^ƉŽŶƐŽƌĞŶ�ďĞŝ�ĞƵƌĞŶ�/ŶǀĞƐƟƟŽŶĞŶ�ƵŶĚ��ŶŬćƵĨĞŶ�ǌƵ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐĞŶ͘��ůƐ�
ŬůĞŝŶĞ�'ĞŐĞŶůĞŝƐƚƵŶŐ�ƵŶƐĞƌĞƌƐĞŝƚƐ�ƉůĂŶĞŶ�ǁŝƌ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ĞŝŶ�dĞŶŶŝƐƚƵƌŶŝĞƌ�ŵŝƚ�sĞƌƚƌĞƚĞƌŶ�ĚĞƌ�
^ƉŽŶƐŽƌĞŶ�ƵŶĚ�'ƂŶŶĞƌ͘� 



�� 

/ŶƐƚĂŶĚƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�dĞŶŶŝƐƉůćƚǌĞ 

�ƵĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�/ŶƐƚĂŶĚƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�dĞŶŶŝƐƉůćƚǌĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�&ŝƌŵĂ�'ĂƌƚĞŶ-DŽƐĞƌ�ƺďĞƌͲ
ŶŽŵŵĞŶ͘�>ĞŝĚĞƌ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ƌĞůĂƟǀ�ƐƉćƚ͘�tŝƌ�ŚŽīĞŶ�ĂďĞƌ�ĚĞŶŶŽĐŚ�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�WůćƚǌĞ�ǌƵƌ�^ĂŝͲ
ƐŽŶĞƌƂīŶƵŶŐ��ďĞƐƉŝĞůďĂƌ�ƐŝŶĚ͘� 

�ŵ�^ĂŵƐƚĂŐ�Ϯϲ͘�Dćƌǌ�ƵŶĚ�Ăŵ�^ĂŵƐƚĂŐ�Ϯ��Ɖƌŝů�ĨĂŶĚĞŶ�ŐƌŽƘĞ��ƌďĞŝƚƐĞŝŶƐćƚǌĞ�ƐƚĂƩ͘�tŝĞ�ƵŶƐĐŚǁĞƌ�ǌƵ�
ĞƌŬĞŶŶĞŶ�ƐĞŝŶ�ǁŝƌĚ͕�ǁƵƌĚĞ�ĞŝŶŝŐĞƐ�ĂŶ�^ƚƌćƵĐŚĞƌŶ�ƵŶĚ��ƺƐĐŚĞŶ�ďĞƐĞŝƟŐƚ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�,ćŶŐĞ�ƵŶĚ�tĞŐĞ�
ǁŝĞĚĞƌ�ĨƌĞŝŐĞŵĂĐŚƚ͘��ĂŶĞďĞŶ�ǁĂƌ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶŝŐĞƐ�ŵĞŚƌ�ǌƵ�ƚƵŶ͘��ĞĚŝŶŐƚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�ďĞƌĞŝƚƐ�ǀŽƌŚĞƌ�ĞƌͲ
ǁćŚŶƚĞ�WƌŽďůĞŵĂƟŬ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ZƺĐŬŐĂŶŐ�ĚĞƌ��ŬƟǀĞŶ͕�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞƐĞ��ƌďĞŝƚĞŶ�ǀŽŶ�ǁĞŶŝŐĞƌ�>ĞƵƚĞ�ŵŝƚ�
ǀŝĞů��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘� 

/ŵ�EĂŵĞŶ�ĂůůĞƌ�ĞŝŶ�ŐƌŽƘĞƐ��ĂŶŬĞƐĐŚƂŶ�ĂŶ�^ŝĞŐĨƌŝĞĚ�^ƚĞƉƉĞ�ƵŶĚ�ƐĞŝŶĞ�DŝƚƐƚƌĞŝƚĞƌ͘�/ĐŚ�ǁĞŝƘ�ĂďĞƌ�
ĂƵĐŚ͕�ĚĂƐƐ�^ŝĞŐĨƌŝĞĚ�ƐŝĐŚ�Ăŵ�ŵĞŝƐƚĞŶ�ĨƌĞƵƚ�ƺďĞƌ�ĞŝŶĞ�ďƌĞŝƚĞ�DŝƚǁŝƌŬƵŶŐ�ƵŶĚ�,ŝůĨĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚ�ĚŝĞ�
ŶŽĐŚ�ǌƵ�ƚƵŶ�ŝƐƚ͘��Ɛ�ƐŽůůƚĞ�ĚŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ƐŽ�ƐĐŚǁŝĞƌŝŐ�ƐĞŝŶ͕�ǁĞŶŶ�ŵĂŶ��Ğŝƚ�ĮŶĚĞƚ�Ƶŵ�ϭ-Ϯ�^ƚƵŶĚĞŶ�dĞŶŶŝƐ�
ǌƵ�ƐƉŝĞůĞŶ͕�ĂƵĐŚ�ĞŝŶŵĂů�ϭ-Ϯ�^ƚƵŶĚĞŶ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ��ƌďĞŝƚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ��ŶůĂŐĞ�ǌƵ�ƐƉĞŶĚŝĞƌĞŶ͘��Ɛ�ŝƐƚ�ŶŽĐŚ�ǀŝĞůĞƐ�
ǌƵ�ƚƵŶ͘��ŝĞ�'ĞŵĞŝŶƐĂŵŬĞŝƚ�ĚĞƐ�^ĐŚĂīĞŶƐ�ƐƚćƌŬƚ�ĚŝĞ��ďƚĞŝůƵŶŐ͘��ŝƩĞ�ƐƉƌĞĐŚƚ�^ŝĞŐĨƌŝĞĚ�ĚŝƌĞŬƚ�ĂŶ�;dĞů͘�
Eƌ͘�ĂƵĨ�ĚĞƌ�ZƺĐŬƐĞŝƚĞ�ĚŝĞƐĞƐ�,ĞŌƐͿ͘ 

tĞƩďĞǁĞƌďĞ�ĚĞƐ��ds͚Ɛ 

�Ğŝ�ĚĞŶ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ�ŶĞŚŵĞŶ�ǁŝƌ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ŵŝƚ�ǌǁĞŝ�dĞĂŵƐ�ĂŶ�ĚĞŶ�sĞƌďĂŶĚƐƉŝĞůĞŶ�ĚĞƐ�
�ĂĚŝƐĐŚĞŶ�dĞŶŶŝƐǀĞƌďĂŶĚĞƐ�ƚĞŝů͘��ŝĞ��ĂŵĞŶ�ϰϬ͕�ϲĞƌ�DĂŶŶƐĐŚĂĨƚ�ƐƉŝĞůĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�Ϯ͘��ĞǌŝƌŬƐůŝŐĂ��ƵŶĚ�ĚŝĞ�
,ĞƌƌĞŶ�ϲϱ͕�ϰĞƌ�DĂŶŶƐĐŚĂĨƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�Ϯ͘��ĞǌŝƌŬƐůŝŐĂ͘��ĂƐ�^ƉŝĞůƉƌŽŐƌĂŵŵ�ƐŽǁŝĞ�ǁŝĐŚƚŝŐĞ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ�
ǌƵƌ�DĞĚĞŶƌƵŶĚĞ�ĨŝŶĚĞƚ�ŝŚƌ�ĂƵĨ�^ĞŝƚĞ�ϭϬ͘� 
�ŝĞ�ͣ'ĞŶƚůĞŵćŶŶĞƌ͞�ŶĞŚŵĞŶ�ŵŝƚ�ĨƌŝƐĐŚĞŵ�DƵƚ�Ăŵ�'ĞŶƚůĞŵĞŶ-�ǀĞŶŝŶŐ-�ƵƉ�;'��Ϳ�ƚĞŝů͘��ĂƐ�WƌŽͲ
ŐƌĂŵŵ�ƵŶĚ�ǁĞŝƚĞƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŝŶĚĞƚ�ŵĂŶ�ĂƵĨ�^ĞŝƚĞ�ϭϴ͘ 
tŝĞ�ŝŵ�sŽƌũĂŚƌ͕�ďŝůĚĞŶ�ǁŝƌ�ďĞŝ�ĚĞƌ�:ƵŐĞŶĚ�^ƉŝĞůŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�d��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ͘�tŝƌ�ŚĂͲ
ďĞŶ�ĞŝŶĞ�ŐĞŵŝƐĐŚƚĞ�DĂŶŶƐĐŚĂĨƚĞŶ�hϭϲ͕�ϭǆ�:ƵŶŝŽƌĞŶ�hϭϲ͕�ϭǆ�:ƵŶŝŽƌŝŶŶĞŶ�hϭϴ�ƵŶĚ��ǌƵŵ�ĞƌƐƚĞŶ�DĂů�
ϭǆ�ŐĞŵŝƐĐŚƚĞ�DĂŶŶƐĐŚĂĨƚ�hϵ͘��ŝĞ�:ƵŐĞŶĚ�ĨƌĞƵƚ�ƐŝĐŚ�ƺďĞƌ�ĞƵĞƌ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ĂŶ�ĚĞŶ�^ƉŝĞůĞŶ�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚͲ
ĂŬƚŝǀŝƚćƚĞŶ͘�^ƉŝĞůƉůćŶĞ�ƐŝŶĚ�ǌƵ�ĨŝŶĚĞŶ�ĂƵĨ�^ĞŝƚĞ�ϭϮ͘ 
 

dƌĂŝŶŝŶŐ 

�ƵĐŚ�ŝŵ�^ŽŵŵĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ĚĂƐ�:ƵŐĞŶĚƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁĞŝƚĞƌ�ĂŶďŝĞƚĞŶ�;�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ĚŝƌĞŬƚ�ďĞŝ�DĂƌŬƵƐ�
ŽĚĞƌ�ZŽƐŝͿ͘��ƵĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�ĚŝĞ�ŶƵƌ�ŵĂů�^ĐŚŶƵƉƉĞƌŶ�ǁŽůůĞŶ͘�WůĂƚǌ�ϰ�ŝƐƚ�ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚ�Ĩƺƌ�
:ƵŐĞŶĚƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƌĞƐĞƌǀŝĞƌƚ�;ĂƵĨ�WůĂƚǌ�ϰ�ƐŝŶĚ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ�ǌƵ�ĂůůĞ��ĞŝƚĞŶ�ŵŝƚ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ�ŐůĞŝĐŚďĞƌĞĐŚͲ
ƟŐƚͿ͘��&ƺƌ�WƌŝǀĂƩƌĂŝŶŝŶŐ�ƐƚĞŚƚ�DĂƌŬƵƐ�ĞďĞŶƐŽ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘�<ŽŶƚĂŬƚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�ZƺĐŬƐĞŝƚĞ͘� 

�ŝĞ�DĂŶŶƐĐŚĂŌĞŶ�ƚƌĂŝŶŝĞƌĞŶ͖�DŝƩǁŽĐŚƐ�,ĞƌƌĞŶ�ϲϱ�;ϵ͗ϯϬ�-�ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ͕�WůĂƚǌ�ϯ�ƵŶĚ�ϰͿ͕�DŝƩǁŽĐŚƐ�
�ĂŵĞŶ�ϰϬ�;ϭϴ͗ϯϬ�-�ϮϬ͗ϬϯϬ͕�WůĂƚǌ�ϯ�ƵŶĚ�ϰͿ�ƵŶĚ�&ƌĞŝƚĂŐƐ��'ĞŶƚůĞŵćŶŶĞƌ�;ϭϴ͗ϬϬ�-�ϮϬ͗ϬϬ͕�WůĂƚǌ�ϯ�ƵŶĚ�ϰͿ͘ 
�ŝƩĞ�ďĞĂĐŚƚĞŶ�^ŝĞ�ĂƵĐŚ�ĚĞŶ�tŽĐŚĞŶďĞůĞŐƵŶŐƐƉůĂŶ�ĂƵĨ�^ĞŝƚĞ�ϮϬ͘�  

�ƌĞŝƚĞŶƐƉŽƌƚ��ŶŐĞďŽƚĞ�ĚĞƌ�dĞŶŶŝƐĂďƚĞŝůƵŶŐ 

tŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�sŽƌũĂŚƌĞŶ�Őŝůƚ�ĚĞƌ�DŽŶƚĂŐĂďĞŶĚ�ĂůƐ�<ůƵďĂďĞŶĚ͘��ŝĞ�'ƌƵŶĚŝĚĞĞ�ĚĞƐ�<ůƵďĂďĞŶĚƐ�ŝƐƚ�ĚĂƐƐ�
ŵĂŶ�ŽŚŶĞ�ƐŝĐŚ�ĂďƐƉƌĞĐŚĞŶ�ǌƵ�ŵƺƐƐĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�dĞŶŶŝƐƉůĂƚǌ�ŐĞŚĞŶ�ŬĂŶŶ�ƵŶĚ�ŝŵŵĞƌ�ũĞŵĂŶĚĞŶ�ǌƵŵ�
^ƉŝĞůĞŶ�ĨŝŶĚĞƚ͘�/ŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ŚŝĞƌŵŝƚ�EĞƵŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ƵŶĚ�^ĐŚŶƵƉƉĞƌƉĂƐƐŝŶŚĂďĞƌŶ�ĚĞŶ�
ͣ�ŝŶƐƚŝĞŐ͞�ŝŵ�sĞƌĞŝŶ�ůĞŝĐŚƚ��ŵĂĐŚĞŶ͘ 



�� 

^ƉŝĞůŐĞďƺŚƌ�� 
,ŝŶǁĞŝƐ͗��ŝĞ��ďďƵĐŚƵŶŐ�ĚĞƌ�^ƉŝĞůŐĞďƺŚƌ�ďĞŝ�ĞƌƚĞŝůƚĞƌ��ŝŶǌƵŐƐĞƌŵćĐŚƚŝŐƵŶŐ�ĞƌĨŽůŐƚ�Ăď�ĚĞŵ�
ϯϬ͘Ϭϰ͘ϮϬϭϬ͘��ĂƌǌĂŚůĞƌŶ�ǁŝƌĚ�ĞŝŶĞ�ZĞĐŚŶƵŶŐ�ŐĞƐƚĞůůƚ͕�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ĞŝŶĞ��ĞĂƌďĞŝƚƵŶŐƐŐĞďƺŚƌ�ǀŽŶ�Φ�Ϯ͘ϱϬ�
ĞƌŚŽďĞŶ�ǁŝƌĚ͘� 

'ćƐƚĞŬĂƌƚĞŶ 
�ŝĞ�'ćƐƚĞŬĂƌƚĞŶ�ƐŝŶĚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�Ĩƺƌ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ�ŐƌƺŶ�ƵŶĚ�Ĩƺƌ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ�ƌŽƚ͘�hŶďĞŶƵƚǌƚĞ�<ĂƌƚĞŶ�
ŬƂŶŶĞŶ�ďĞŝ�ĂůůĞŶ�dĞŶŶŝƐǀŽƌƐƚĂŶĚƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ĞŝŶŐĞƚĂƵƐĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�/ŵ��ŝŶŬůĂŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�WƌĞŝƐĞŶ�Ĩƺƌ�
'ćƐƚĞŬĂƌƚĞŶ�ŝŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�^'-�ďƚĞŝůƵŶŐĞŶ�ŬŽƐƚĞƚ�ĞŝŶĞ�'ćƐƚĞŬĂƌƚĞ�Φ�ϳ͘ϱϬ�Ĩƺƌ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ�ƵŶĚ�Φ�ϰ�Ĩƺƌ�
:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ͘��ŝŶĞ�ϭϬĞƌ�<ĂƌƚĞ�ŬŽƐƚĞƚ��Φ�ϲϱ��ŽĚĞƌ��Φ�ϯϱ�Ĩƺƌ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ͘ 

�ŶŬƺŶĚŝŐƵŶŐĞŶ�ŝŵ�dĞŶŶŝƐŚćƵƐĐŚĞŶ͘ 
tŝƌ�ďŝƚƚĞŶ��ƵĐŚ�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ��ŶŬƺŶĚŝŐƵŶŐĞŶ�ŝŵ�dĞŶŶŝƐŚćƵƐĐŚĞŶ�ǌƵ�ƺďĞƌƉƌƺĨĞŶ͘��ƵƌĐŚ�^ƉŝĞůǀĞƌůĞŐƵŶŐ͕�
&ƌĞƵŶĚƐĐŚĂĨƚƐƐƉŝĞůĞ�ŽĚĞƌ�ĂŶĚĞƌǁĞŝƚŝŐĞ�hƌƐĂĐŚĞŶ�ŬĂŶŶ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�,ĞĨƚ�ĞƌǁćŚŶƚĞŶ�dĞƌŵŝŶĞŶ�
Ĩƺƌ�sĞƌďĂŶĚƐƐƉŝĞůĞ�ƵŶĚ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ĂďŐĞǁŝĐŚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�/ĐŚ�ǁĞƌĚĞ�ǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ�ƉĞƌ��-DĂŝů�
/ŶĨŽďƌŝĞĨĞ�ǌƵ�ǀĞƌƐĐŚŝĐŬĞŶ͘ 
�ŝĞ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐŵĂŶŶƐĐŚĂĨƚ�ǁƺŶƐĐŚƚ�ĂůůĞŶ��ŬƚŝǀĞŶ�ǀŝĞů�^ƉĂƘ͕��ĞŐĞŝƐƚĞͲ
ƌƵŶŐ�ƵŶĚ��ƌĨŽůŐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�ĂŶ�ĚĞŶ�sĞƌďĂŶĚƐƐƉŝĞůĞŶ͕�DĞŝƐƚĞƌͲ
ƐĐŚĂĨƚĞŶ͕�dƵƌŶŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ��ŶŐĞďŽƚĞŶ�ĚĞƌ�dĞŶŶŝƐĂďƚĞŝůƵŶŐ͘�
/ŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ŚŽĨĨĞŶ�ǁŝƌ͕�ǀŝĞůĞ�'ćƐƚĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ�^ĂŝƐŽŶĞƌƂĨĨŶƵŶŐ�Ăŵ�Ϯϱ͘�
�Ɖƌŝů�ďĞŐƌƺƘĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘�tŝƌ�ŚŽĨĨĞŶ�ĂƵĐŚ�ĂƵĨ�ǀŝĞůĞ��ƵƐĐŚĂƵĞƌ�ďĞŝ�ĚĞŶ�
sĞƌďĂŶĚƐƐƉŝĞůĞŶ͕�dƵƌŶŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞƌ��ŶůĂŐĞ͘ 

 
 
 

�ƵĞƌ��ďƚĞŝůƵŶŐƐůĞŝƚĞƌ͕�'ĞƌĂƌĚ�ZŽǌŝŶŐ  

EĞƵ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�dƌĞī͕�ĚĞŶ�ǁŝƌ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�Ăŵ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐŵŽƌŐĞŶ�ĂƵƐƉƌŽďŝĞƌĞŶ�ǁŽůůĞŶ͘�
:ĞǁĞŝůƐ�Ăď�ϵ͗ϯϬ�hŚƌ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�&ƌƺŚƌĞŶƚŶĞƌ�;ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ƐŽůĐŚĞ�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ƐŽ�ĨƺŚůĞŶͿ�ŽĚĞƌ�ǁĞƌ�ƐŽŶƐƚ�
�Ğŝƚ�ŚĂƚ͘�tŝƌ�;,ĞƌƌĞŶͬ�ĂŵĞŶͿ�ǁŽůůĞŶ�ĞŝŶĨĂĐŚ��ŽƉƉĞů�ŽĚĞƌ�DŝǆĞĚ�ƐƉŝĞůĞŶ͕�ƐŽ�ǁŝĞ�ĞƐ�ŬŽŵŵƚ͘��Ɛ�ŝƐƚ�
ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĚƌĂŶ�ŐĞĚĂĐŚƚ͕�ĚĂƐƐ�ŵĂŶ�ǌƵŵ�^ƉŝĞůĞŶ�'ćƐƚĞ�ĞŝŶůćĚƚ�;ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ŵŝƚ�'ćƐƚĞŬĂƌƚĞͿ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�
ǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ĚĂƐƐ�ŝŵŵĞƌ�ũĞŵĂŶĚ�ĚĂ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�ĞŝŶĞ�ŐĞǁŝƐƐĞ�<ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ƺďĞƌŶŝŵŵƚ�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ��ƵŐĂŶŐ�ǌƵ�
ĚĞƌ�'ĂƌĂŐĞ�ŚĂƚ͕�Ƶŵ�ĞƚǁĂƐ�ǌƵ�ƚƌŝŶŬĞŶ�ďĞƐŽƌŐĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘�tŝƌ�ŚŽīĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞƐĞƌ�dƌĞī�ĂƵĨ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�
ƐƚŽƘƚ͘ 

tĞďƐĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ�dĞŶŶŝƐĂďƚĞŝůƵŶŐ 

�ŝĞ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�tĞďƐĞŝƚĞŶ�ƐŝŶĚ�ǌƵ�ĮŶĚĞŶ�ƵŶƚĞƌ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐŐ-ƐƚƵƉĨĞƌŝĐŚ-ƚĞŶŶŝƐ͘ĚĞ͘�sŽŶ�sŝĞůĞŶ�ŶŝĐŚƚ�
ďĞŵĞƌŬƚ͕�ǁŝƌĚ�ũĞƚǌƚ�ĞŝŶ�ĂŶĚĞƌĞƐ��ŽŶƚĞŶƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ǇƐƚĞŵ�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚ͘��ĞƐŚĂůď�ŐĞůƚĞŶ�ĚŝĞ�ĂůƚĞŶ�
�ŶŵĞůĚĞĚĂƚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ͘��ŝĞ�ŵĞŝƐƚĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ŝŶ�ĚĞŵ�tĞď�ƐŝŶĚ�ƂīĞŶƚůŝĐŚ͘��ůůĞƌĚŝŶŐƐ�ƐŝŶĚ�
ďĞƐƟŵŵƚĞ�/ŶŚĂůƚĞ͕�ƐŽǁŝĞ��ŝůĚĞƌ�ƵŶĚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ƺďĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ƂīĞŶƚůŝĐŚ͘��ĞƐŚĂůď�ĞƌĨŽƌͲ
ĚĞƌƚ�ĚĞƌ��ƵŐĂŶŐ�ǌƵ�ĚŝĞƐĞŶ�^ĞŝƚĞŶ�ĞŝŶĞ�EĞƵĂŶŵĞůĚƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�<ŽŶƚŽƐ͘��ƌƐƚ�ĚĂŶŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�ŶŝĐŚƚ-
ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ�DĞŶƺƐ͕�ƐŽǁŝĞ�^ĞŝƚĞŶ�ƐŝĐŚƚďĂƌ͘�tĞƌ�^ĐŚǁŝĞƌŝŐŬĞŝƚĞŶ�ŚĂƚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�<ŽŶƚŽ͕�
ƐŽůů�ŵŝĐŚ�ĂŶƐƉƌĞĐŚĞŶ͘ 

�Ɛ�Őŝďƚ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶ�ǌǁĞŝƚĞƐ�tĞď�ŶćŵůŝĐŚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐŐ-ƐƚƵƉĨĞƌŝĐŚ-ƚĞŶŶŝƐ͘ŶĞƚ͘���ŝĞƐĞƐ�tĞď�ĨƵŶŬƟŽŶŝĞƌƚ�



�� 

7UDLQLQJV]HLWHQ� 
�3ODW]UHVHUYLHUXQJ�JLOW�QXU�ELV�]XP�(QGH�GHU�9HUEDQGVVSLHOH��-XOL������ 
(UZDFKVHQH 
0LWWZRFKV ������-�������8KU��+HUUHQ�����3ODW]���XQG�� 
0LWWZRFKV �������-�������8KU��'DPHQ�����3ODW]���XQG�� 
)UHLWDJV �������-�������8KU��*HQWOHPHQ��3ODW]���XQG�� 
 
-XJHQGWUDLQLQJ 
0RQWDJV �������-�������8KU��3ODW]�� 
'LHQVWDJV �������-�������8KU��3ODW]�� 
0LWWZRFKV �������-�������8KU��3ODW]�� 
 
%LWWH�EHDFKWH�HWZDLJH�bQGHUXQJHQ�GHU�7UDLQLQJV]HLWHQ�GLH�LP�7HQQLVKlXVFKHQ��DXI�GHQ�
:HEVHLWHQ�RGHU�LQ�GHU�(-=HLWXQJ�EHNDQQW�JHJHEHQ�ZHUGHQ 
 
 



�� 

dĞƌŵŝŶĞ�ϮϬϭϭ 
�ĂƚƵŵ dĞƌŵŝŶ <ŽŶƚĂŬƚ 

ϯϬ͘��Ɖƌŝů ^ĂŝƐŽŶĞƌƂīŶƵŶŐ͕�ϭϱ͗ϬϬ�hŚƌ͘   

ϲ͘�DĂŝ �ĞŐŝŶŶ�ĚĞƌ�sĞƌďĂŶĚƐƐƉŝĞůĞ͘��ŝƩĞ�^ƉŝĞůƉůĂŶƵŶŐ�ĂƵĨ�
^ĞŝƚĞ�ϭϬ͕�ϭϭ͕�ϭϯ�ƵŶĚ�ϭϰ�ďĞĂĐŚƚĞŶ͘�	ŶĚĞƌƵŶŐ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�
ĚĞƌ��-�ĞŝƚƵŶŐ�ƵŶĚ�dĞŶŶŝƐŚćƵƐĐŚĞŶ�ďĞŬĂŶŶƚ�ŐĞŐĞďĞŶ͘ 

,ĞůŐĂ�,ŽīŵĂŶŶ͕�DĂƌŬƵƐ�
WĂƚǌĞůƚ͕�ZŽƐŝ��ŝ�>ĞŶĂ 

ϴ-ϭϬ͘�:Ƶůŝ ^ƉŽƌƞĞƐƚ�ĚĞƌ�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ   

ϭϬ͘�:Ƶůŝ DŝŶŝŬŝĚƐ-�ƵƉ�dƵƌŶŝĞƌ͕�ϵ͗ϯϬ�hŚƌ 'ĞƌĂƌĚ�ZŽǌŝŶŐ 

ϭϱ-ϭϳ͘�:Ƶůŝ sĞƌĞŝŶƐŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌĞŶ�:ƵŐĞŶĚ�Θ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ͘�tĞƩͲ
ďĞǁĞƌď�ǁŝƌĚ�ŶŽĐŚ�ĨĞƐƚŐĞůĞŐƚ 

,ĞůŐĂ�,ŽīŵĂŶŶ�Ƶ͘�DĂƌŬƵƐ�
WĂƚǌĞůƚ 

Ϯϵ-ϯϭ͘�:Ƶůŝ sĞƌĞŝŶƐŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌĞŶ�:ƵŐĞŶĚ�Θ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ͘�tĞƩͲ
ďĞǁĞƌď�ǁŝƌĚ�ŶŽĐŚ�ĨĞƐƚŐĞůĞŐƚ 

,ĞůŐĂ�,ŽīŵĂŶŶ�Ƶ͘�DĂƌŬƵƐ�
WĂƚǌĞůƚ 

ϯϬ͘�:Ƶůŝ ^ŽŵŵĞƌĨĞƐƚ   

ŝŵ��ƵŐƵƐƚ �ŝŶůĂĚƵŶŐƐƚƵƌŶŝĞƌ 'ĞƌĂƌĚ�ZŽǌŝŶŐ 

ŝŵ��ƵŐƵƐƚ ^ŽŵŵĞƌĐĂŵƉ�ĚĞƌ�dĞŶŶŝƐũƵŐĞŶĚ DĂƌŬƵƐ�WĂƚǌĞůƚ 

ŝŵ�^ĞƉƚĞŵͲ
ďĞƌ 

sĞƌĞŝŶƐŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌĞŶ�DŝǆĞĚ ,ĞůŐĂ�,ŽīŵĂŶŶ 

�ŝƚƚĞ�ŝŵŵĞƌ�ĚŝĞ�dĞƌŵŝŶĞ�ĚĞƌ�sĞƌďĂŶĚƐƐƉŝĞůĞ�ĚĞƌ�:ƵŐĞŶĚ�ƵŶĚ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ͕�ĚŝĞ�dƌĂŝŶŝŶŐƐƚĞƌŵŝŶĞ�ĚĞƌ�
DĂŶŶƐĐŚĂĨƚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�:ƵŐĞŶĚ͕�dƵƌŶŝĞƌĂŶŬƺŶĚŝŐƵŶŐĞŶ͕��ŶŬƺŶĚŝŐƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�&ƌĞƵŶĚƐĐŚĂĨƚƐƐƉŝĞůĞŶ�
ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌǁĞŝƚŝŐĞ�WůĂƚǌďĞůĞŐƵŶŐƐĂŶŬƺŶĚŝŐƵŶŐĞŶ��ŝŵ�dĞŶŶŝƐŚćƵƐĐŚĞŶ�ďĞĂĐŚƚĞŶ͘� 

^ŝĞŚĞ�ĂƵĐŚ�ĚĞŶ�tŽĐŚĞŶƉůĂŶ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞ�DŝƚƚĞŝůƵŶŐĞŶ�ĂƵĨ�^ĞŝƚĞ�ϮϬ͘ 

WƌŽďĞƚƌĂŝŶŝŶŐ�Ĩƺƌ�dĞŶŶŝƐŝŶƚĞƌĞƐƐĞŶƚĞŶ 

^ŝŶĚ�^ŝĞ�ŽĚĞƌ�/ŚƌĞ�<ŝŶĚĞƌ�Ăŵ�dĞŶŶŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚ�ƵŶĚ�ŶŽĐŚ�ŬĞŝŶ�DŝƚŐůŝĞĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�dĞŶŶŝƐĂďƚĞŝůƵŶŐ͍�
�ĂŶŶ�Őŝďƚ�ĞƐ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ŬŽƐƚĞŶůŽƐ�ďŝƐ�ǌƵ�ϯ�dƌĂŝŶŝŶŐƐƐƚƵŶĚĞŶ�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŵ�dƌĂŝŶĞƌ�DĂƌŬƵƐ�WĂƚͲ
ǌĞůƚ�ǌƵ�ǀĞƌĞŝŶďĂƌĞŶ͘�^ŝĞ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ�DĂƌŬƵƐ�ƵŶƚĞƌ�ĚŝĞ�dĞů͘�Eƌ͘�Ϭϭϳϵ�ϵϭϳϱϴϰϯ 



�� 

�Z�/d�E^WKZd�/E/d/�d/s�E���Z� 
d�EE/^��d�/>hE'�^'�^dhW&�Z/�, 
<ůƵďĂďĞŶĚ 

tĂŶŶ͗�ŝŵŵĞƌ�Ăŵ�DŽŶƚĂŐĂďĞŶĚ�ϭϴ͘ϬϬ-ϮϬ͘ϯϬ�hŚƌ 
tĞƌ͗�ĂůůĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�Ăď�ϭϲ�:ĂŚƌĞŶ�;ŝ͘�ďĞƐ͘��ŶĨćŶŐĞƌ͕�EĞƵŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ͕�^ĐŚŶƵƉƉĞƌƉĂƐƐͿ͘��ŝŶĨĂĐŚ�ŬŽŵŵĞŶ�
ƵŶĚ�ŵŝƚŵĂĐŚĞŶ͘�<ĞŝŶĞ��ďƐƉƌĂĐŚĞ�ŶƂƚŝŐ͘� 
/ŶĨŽ͗�DĂƌŝŬĂ�^ĐŚƵĐŚĂƌĚƚ 

'ĞŶƚůĞŵĞŶ��ǀĞŶŝŶŐ��hW�;ƐŝĞŚĞ�^ĞŝƚĞ�ϭϴͿ 

/ŶĨŽ͗��ůŽŝƐ��ĞĐŬĞƌ͘�dĞů͘�ϰϳϲϯϵϳϭϭ 

ϲϬн�dƌĞĨĨ� 

tĂŶŶ͗�:ĞĚĞƌ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�Ăď�ϵ͗ϯϬ�hŚƌ 
tĞƌ͗�;&ƌƺŚͿƌĞŶƚŶĞƌ͕�hƌůĂƵďĞƌ�ƵŶĚ�'ćƐƚĞ͘� 



�� 

�ĞƌŝĐŚƚ�ĚĞƌ�^ƉŽƌƚůŝĐŚĞ�>ĞŝƚĞƌŝŶ 

�ŝĞ�^ĂŝƐŽŶ�ϮϬϭϭ�ŬĂŶŶ�ďĞŐŝŶŶĞŶ͊͊͊͊͊ 
�ŵ��ϯϬ͘�Ɖƌŝů�ϮϬϭϭ�ƐƚĂƌƚĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞ�^ĂŝƐŽŶ�ŝŵ�&ƌĞŝĞŶ͘�tŝƌ�ƚƌĞīĞŶ�ƵŶƐ�Ƶŵ�ϭϰ͘ϬϬ�hŚƌ�ǌƵƌ�
ŽĸǌŝĞůůĞŶ��ƌƂīŶƵŶŐ�ƵŶĚ�&ƌĞŝŐĂďĞ�ĚĞƌ�WůćƚǌĞ͕�ƵŶĚ�ŚŽīĞŶ�ĂƵĨ�ŐƵƚĞƐ�tĞƩĞƌ͊͊͊͊͊ 

EĂĐŚĚĞŵ�ǁŝƌ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ŶĞƵĞ�^ĂŝƐŽŶ�ĂŶŐĞƐƚŽƘĞŶ�ŚĂďĞŶ͕�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�WůćƚǌĞ�ĨƌĞŝŐĞŐĞďĞŶ�ƵŶĚ�ŬƂŶŶĞŶ��
ĞƌƐƚŵĂůƐ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�ďĞƐƉŝĞůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

�ŝĞ�WůĂŶƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�^ŽŵŵĞƌ�ϮϬϭϭ�ƐŝĞŚƚ�ǁŝĞ�ĨŽůŐƚ�ĂƵƐ͗ 
�ŵ�ϲ͘DĂŝ�ĮŶĚĞŶ�ĚŝĞ�ĞƌƐƚĞŶ�sĞƌďĂŶĚƐƐƉŝĞůĞ�ƐƚĂƩ͘��ĂƐ�WƌŽŐƌĂŵŵ�ĮŶĚĞƚ�ŵĂŶ�ĂƵĨ�^ĞŝƚĞ�ϭϬ͘sŽŵ�ϴ͘�
ďŝƐ�ϭϬ͘�:Ƶůŝ�ĮŶĚĞƚ�ĚĂƐ�^ƉŽƌƞĞƐƚ�ĚĞƌ�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ�ƐƚĂƩ͘ 

�ŝĞ�dĞŶŶŝƐĂďƚĞŝůƵŶŐ�ĨƺŚƌƚ�Ăŵ��ϭϬ͘�:Ƶůŝ�ϮϬϭϭ�ƵŶƐĞƌ�ŝŶǌǁŝƐĐŚĞŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞƐ�DŝŶŝ-<ŝĚƐ�dƵƌŶŝĞƌ�
ĚƵƌĐŚ͕��ĞŐŝŶŶ�ϵ͘ϯϬ�hŚƌ͘ 

hŶƐĞƌĞ�sĞƌĞŝŶƐŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞƐĞƐ�:ĂŚƌ�ũĞǁĞŝůƐ�ĂŶ�ĞŝŶĞŵ�tŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�ďĞƐƚƌĞŝƚĞŶ͘�
�ĂƐ�ŚĞŝƘƚ͕�ĚŝĞ�^ƉŝĞůĞ�ĞŝŶĞƐ�tĞƩďĞǁĞƌď�ďĞŐŝŶŶĞŶ�ĂŶ�ĞŝŶĞŵ�&ƌĞŝƚĂŐĂďĞŶĚ͕�ƵŶĚ�ǁĞƌĚĞŶ�Ăŵ�
^ŽŶŶƚĂŐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ��ŶĚƐƉŝĞů�ďĞĞŶĚĞƚ͘��ŝĞ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ŵƺƐƐĞŶ�ĂŶ�ĚĞŵ�tŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�
ƵŶĞŝŶŐĞƐĐŚƌćŶŬƚ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƐĞŝŶ͘ 

'ĞƉůĂŶƚ�ƐŝŶĚ�ĨŽůŐĞŶĚĞ�dĞƌŵŝŶĞ͗ 
ϭϱ͘�ďŝƐ�ϭϳ͘�:Ƶůŝ�ϮϬϭϭ 
ϮϮ͘�ďŝƐ�Ϯϰ͘�:Ƶůŝ�ϮϬϭϭ 
Ϯϵ͘�ďŝƐ�ϯϭ͘:Ƶůŝ�ϮϬϭϭ 

�Ğŝ�ĚŝĞƐĞŶ�dĞƌŵŝŶĞŶ�ŚĂŶĚĞůƚ�ĞƐ�ƐŝĐŚ�Ƶŵ�ĚŝĞ��ŝŶǌĞů–�ƵŶĚ��ŽƉƉĞůŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌĞŶ�ĚĞƌ�:ƵŐĞŶĚ͕�ĚĞƌ�
�ĂŵĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�,ĞƌƌĞŶ͘��ŝĞ�tĞƩďĞǁĞƌďĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ƌĞĐŚƚǌĞŝƟŐ�ďĞŬĂŶŶƚ�ŐĞŐĞďĞŶ͘�EƵƌ�ĚŝĞ�DŝǆĞĚ�
DĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌ�ǁŝƌĚ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�ŐůĞŝĐŚĞŶ�DŽĚƵƐ�ĂŶ�ĞŝŶĞŵ�tŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�ŝŵ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĚƵƌĐŚŐĞͲ
ĨƺŚƌƚ͘ 
Dŝƚ�ĚĞƌ��ƵƐƌŝĐŚƚƵŶŐ�ĚĞƌ�DĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌĞŶ�ĂŶ�ĞŝŶĞŵ�tŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͕�ĚĂƐƐ��
ĚŝĞ��ĞŝƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ƉůĂŶďĂƌĞƌ�ƵŶĚ�ƺďĞƌƐĐŚĂƵďĂƌ�ƐŝŶĚ͘��ŝĞ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�
tĞƩďĞǁĞƌď�ŵĂĐŚƚ�ĞƐ�ĂůƐŽ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͕�ĚĂƐ�ŐĂŶǌĞ�tŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�ŬĞŝŶĞ�ĂŶĚĞƌĞŶ�dĞƌŵŝŶĞ�ǌƵ�ŚĂͲ
ďĞŶ͘�^Žŵŝƚ�ƐŽůůƚĞ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�ĚĞƌ�^ƉĂƘ�Ăŵ�tĞƩďĞǁĞƌď�ŐĞƐŝĐŚĞƌƚ�ƐĞŝŶ͊͊͊͊͊͊͊͊͊͊͊͊͊ 

hŶƐĞƌ�^ŽŵŵĞƌĨĞƐƚ�ŝƐƚ�Ăŵ�ϯϬ͘�:Ƶůŝ�ϮϬϭϭ͘ 

/ŵ��ƵŐƵƐƚ�ĮŶĚĞƚ�ĚĂƐ��ŝŶůĂĚƵŶŐƐƚƵƌŶŝĞƌ�ƐƚĂƩ͕�ďĞŝ�ĚĞŵ�ũĞĚĞƐ�DŝƚŐůŝĞĚ�
ĞŝŶĞŶ�'ĂƐƚ�ŵŝƚďƌŝŶŐĞŶ�ƐŽůůƚĞ͘ 

tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞŶ�ŚŽīĞŶƚůŝĐŚ�ƐŽŶŶŝŐĞŶ�^ŽŵŵĞƌ͕�ƵŶĚ�ĚĞƌ�
DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕�ƵŶƐĞƌĞ�ƐĐŚƂŶĞŶ�dĞŶŶŝƐƉůćƚǌĞ�ŽŌ�ŶƵƚǌĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘ 

 
,ĞůŐĂ�,ŽīŵĂŶŶ 



��� 

,QIRUPDWLRQ�]XU�9HUEDQGVUXQGH�����–�(UZDFKVHQVH 

�ĂŵĞŶ�ϰϬ 
^ĂŵƐƚĂŐƐ�ϭϰ͗ϬϬ�hŚƌ 
ϭ͘��ĞǌŝƌŬƐŬůĂƐƐĞ͕�'ƌƵƉƉĞ�Ϯ 
^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ 
d&��ƌƵĐŚƐĂů 
d��Zt��ƵƌŵĞƌƐŚĞŝŵ 
sd�,ĂŐƐĨĞůĚ 
<ĂƌůƐƌƵŚĞƌ��ds 
d���t��ƌĞƩĞŶ 
d��KƩĞƌƐǁĞŝĞƌ�Ϯ 

�ĂƚƵŵ ^ƉŝĞů-Eƌ͘ ,Ğŝŵ 'ĂƐƚ �ƌŐĞďŶŝƐ 

ϭϰ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ sŽƌŵŝƩĂŐƐ d&-�ƌƵĐŚƐĂů ^'-^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ   

Ϯϭ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ   ^'-^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ d��KƩĞƌƐǁĞŝĞƌ�Ϯ   

Ϯϴ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ   ^'-^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ <ĂƌůƐƌƵŚĞƌ�ds   

Ϭϰ͘Ϭϲ͘ϮϬϭϭ   sd-,ĂŐƐĨĞůĚ ^'-^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ   

ϬϮ͘Ϭϳ͘ϮϬϭϭ   d���t-�ƌĞƩĞŶ ^'-^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ   

Ϭϵ͘Ϭϳ͘ϮϬϭϭ   ^'-^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ d��Zt-�ƵƌŵĞƌƐŚĞŝŵ   

,ĞƌƌĞŶ�ϲϱ 
&ƌĞŝƚĂŐƐ�ϵ͗ϯϬ�hŚƌ 
ϭ͘��ĞǌŝƌŬƐŬůĂƐƐĞ͕�'ƌƵƉƉĞ�Ϯ 
dd���ŝƐŝŶŐĞŶ 
^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ 
d^'�ds�WĨŽƌǌŚĞŝŵͬdW�>ĞŚĞŶďƵƐĐŚ 
d��&ŽƌĐŚŚĞŝŵ 
d���t�&ŽƌďĂĐŚ 
&��^ƺĚƐƚĞƌŶ 
d��'t��ƺŚů 

�ĂŵĞŶ�ϰϬ 

,ĞƌƌĞŶ�ϲϱ 

�ĂƚƵŵ ^ƉŝĞů-Eƌ͘ ,Ğŝŵ 'ĂƐƚ �ƌŐĞďŶŝƐ 

ϭϯ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ   dd���ŝƐŝŶŐĞŶ ^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ   

ϮϬ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ   ^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ &��^ƺĚƐƚĞƌŶ   

Ϯϳ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ   ^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ d��'t��ƺŚů   

Ϭϯ͘Ϭϲ͘ϮϬϭϭ   d^'�ds�WĨŽƌǌŚĞŝŵͬdW�>ĞŚĞŶďƵƐĐŚ ^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ   

Ϭϭ͘Ϭϳ͘ϮϬϭϭ   d��&ŽƌĐŚŚĞŝŵ ^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ   

Ϭϴ͘Ϭϳ͘ϮϬϭϭ   ^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ d���t�&ŽƌďĂĐŚ   

tŝĐŚƚŝŐ͊͊͊ 

>ĞŝĚĞƌ�ǁĂƌĞŶ�ǌƵƌ��Ğŝƚ�ĚĞƌ��ƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚŝĞƐĞƐ�,ĞĨƚƐ�ĚŝĞ�^ƉŝĞůŶƵŵŵĞƌŶ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ďĞŬĂŶŶƚ͘��ŝĞ�^ƉŝĞůͲ
ŶƵŵŵĞƌ�ƐŝŶĚ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�^ƉŝĞůďĞƌŝĐŚƚ�ƵŶĚ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ƌŐĞďŶŝƐŵĞůĚƵŶŐ�ĞŝŶǌƵƚƌĂŐĞŶ͘�:ĞĚĞƌ�D&ͬ�ĞƚƌĞƵĞƌ�
ƐŽůů�ĚŝĞ�^ƉŝĞůŶƵŵŵĞƌ�ǌ͘��͘�ĚĞƐ�^ƉŝĞůƐ�ŶĂĐŚƚƌĂŐĞŶ͘ 
EĂĐŚƐĐŚĂƵĞŶ�ĂƵĨ͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďƚǀĞĚ͘ĚĞͬĐŵƐͬŝǁĞďƐͬĚĞĨĂƵůƚ͘ĂƐƉǆ͘��ůƐ�sĞƌĞŝŶƐŶƵŵŵĞƌ�ϮϬϵϴϬ�ĞŝŶŐĞͲ
ďĞŶ͘ 



��� 

�ĞǌŝƌŬƐũĂŚƌďƵĐŚ 

�ĂƐ��ĞǌŝƌŬƐũĂŚƌďƵĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞŶ��ĚƌĞƐƐĞŶ͕�tĞƚƚƐƉŝĞůŽƌĚŶƵŶŐĞŶ͕��ƵĨ–�ƵŶĚ��ďƐƚŝĞŐƌĞŐĞůƵŶŐ�ƵƐǁ͘�ǁƵƌĚĞ�
ũĞĚĞƌ�DĂŶŶƐĐŚĂĨƚƐĨƺŚƌĞƌ;ŝŶͿ�ďĞƌĞŝƚƐ�ǌƵŐĞƐƚĞůůƚ͘�^ƉŝĞůƉůćŶĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ŝŵ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĂƵĨ�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďƚǀĞĚ͘ĚĞͬĐŵƐͬŝǁĞďƐͬĚĞĨĂƵůƚ͘ĂƐƉǆǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚ͘�� 

^ƉŝĞůǀĞƌŬƺƌǌĞŶĚĞ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ 

�ƌƐĞƚǌƚ�ĞŝŶ�dŝĞ-�ƌĞĂŬƐƉŝĞů�ĚĞŶ�ƐƉŝĞůĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶĚĞ�ϯ͘�^Ăƚǌ͕�ƐŽ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞƐĞƌ�ĂůƐ�ͣDĂƚĐŚ-dŝĞ-�ƌĞĂŬ͞�ŐĞͲ
ƐƉŝĞůƚ͘��ŝŶ�DĂƚĐŚ-dŝĞ-�ƌĞĂŬ�ǁŝƌĚ�ďŝƐ�ϭϬ�ŐĞƐƉŝĞůƚ�ǀŽƌĂƵƐŐĞƐĞƚǌƚ�ĞƐ�ďĞƐƚĞŚƚ�ĞŝŶ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚ�ǀŽŶ�Ϯ�WƵŶŬͲ
ƚĞ͘��ƌŐĞďŶŝƐ�ǁŝƌĚ�ĂůƐ�^ĂƚǌĞƌŐĞďŶŝƐ�ŐĞǁĞƌƚĞƚ�;ǌ͘ �͘�ϭϬ-ϴͿ͘ 
�ŽƉƉĞůƐƉŝĞůĞ͗�:ƵŐĞŶĚ͕�ĂůůĞ��ůƚĞƌƐŬůĂƐƐĞŶ�ƵŶĚ�'ĞŶƚůĞŵĞŶ�ƐƉŝĞůĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ĞǀĞŶƚƵĞůůĞŶ�ϯ͘�^Ăƚǌ�ĂůƐ�DĂƚĐŚ-
dŝĞďƌĞĂŬ͘ 
�ŝŶǌĞůƐƉŝĞůĞ͗��:ƵŐĞŶĚ͕�,ĞƌƌĞŶ�ϲϱ��ƐƉŝĞůĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ĞǀĞŶƚƵĞůůĞŶ�ϯ͘�^Ăƚǌ�ĂůƐ�DĂƚĐŚ-dŝĞ-�ƌĞĂŬ͘��ĂŵĞŶ�ϰϬ�
ŬƂŶŶĞŶ�ŶĂĐŚ��ďƐƉƌĂĐŚĞ�ĞŝŶĞŶ�ĞǀĞŶƚƵĞůůĞŶ�ϯ͘�^Ăƚǌ�ĂůƐ�DĂƚĐŚ-dŝĞ-�ƌĞĂŬ�ďĞĞŶĚĞŶ͘ 

�ƌŐĞďŶŝƐŵĞůĚƵŶŐ� 

�ŝĞ�^ƉŝĞůĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂůůĞƌ�sĞƌďĂŶĚƐƐƉŝĞůĞ�ŵƺƐƐĞŶ�Ăŵ�^ƉŝĞůƚĂŐ�ďŝƐ�Ϯϰ͗ϬϬ�hŚƌ�ŐĞŵĞůĚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŽǁĞŝƚ�
ĚŝĞ�KŶůŝŶĞ��ŝŶŐĂďĞ�ĚĞƐ�^ƉŝĞůďĞƌŝĐŚƚƐ�ŶŝĐŚƚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŐĞƐĐŚĞŚĞŶ�ŝƐƚ͘ 

^ƉŝĞůďĞƌŝĐŚƚĞ� 

�Ğƌ�dĞƌŵŝŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�KŶůŝŶĞĞŝŶŐĂďĞ�ŝƐƚ�ũĞǁĞŝůƐ�ĚĞƌ�ĨŽůŐĞŶĚĞ�tĞƌŬƚĂŐ�Ϯϰ͗ϬϬ�hŚƌ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�^ƉŝĞů͘��ŝĞ�
^ƉŝĞůďĞƌŝĐŚƚĞ�ƐŝŶĚ�ďŝƐ�ϯϭ͘ϭϮ�ĚĞƐ�^ƉŝĞůũĂŚƌĞƐ�ĂƵĨǌƵďĞǁĂŚƌĞŶ͘ 

^ƉŝĞůǀĞƌůĞŐƵŶŐ 

tŝƌĚ�ĞŝŶ�^ƉŝĞů�ŝŵ��ŝŶǀĞƌŶĞŚŵĞŶ�ďĞŝĚĞƌ�DĂŶŶƐĐŚĂĨƚĞŶ�ǀĞƌůĞŐƚ͕�ŵƵƐƐ�ƵŶďĞĚŝŶŐƚ�ĚĞƌ�^ƉŝĞůůĞŝƚĞƌ�ǀŽŵ�
sĞƌĞŝŶ�ŵŝƚ�,ĞŝŵƐƉŝĞůƌĞĐŚƚ�ǀĞƌƐƚćŶĚŝŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĂƐ�Őŝůƚ�ĂƵĨ�Ĩƺƌ�^ƉŝĞůĂďďƌƵĐŚ͘��ƵĐŚ�ĞŝŶ��ƌŐĞďŶŝƐŵĞůͲ
ĚƵŶŐ�ŵƵƐƐ�ĞŝŶŐĞŐĞďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 

KďĞƌƐĐŚŝĞĚƐƌŝĐŚƚĞƌ 

�Ɛ�ƐŽůů�ĚĂƌĂƵĨ�ŐĞĂĐŚƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĂƐ�ǀŽƌ�^ƉŝĞůĂŶĨĂŶŐ�ĞŝŶ�KďĞƌƐĐŚŝĞĚƐƌŝĐŚƚĞƌ�ĞƌŶĂŶŶƚ�ǁŝƌĚ�ƵŶĚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�
^ƉŝĞůďĞƌŝĐŚƚƐďŽŐĞŶ�ĞŝŶŐĞƚƌĂŐĞŶ�ǁŝƌĚ͘���Ğŝ�ĨĞŚůĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ŐĞĞŝŐŶĞƚĞŶ�WĞƌƐŽŶ�ƐŽůů�ĚĞƌ�DĂŶŶƐĐŚĂĨƚƐĨƺŚͲ
ƌĞƌ�ĚĞƌ�'ĞŐŶĞƌ�ĞŝŶŐĞƚƌĂŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

�ĂůůŵĂƌŬĞ 

&ƺƌ�ĚŝĞ�sĞƌďĂŶĚƐƐƉŝĞůĞ�ĚĞƌ�:ƵŐĞŶĚ͗�t/>^KE�dŽƵƌ��ůĂǇ�'ĞƌŵĂŶ͘�&ƺƌ�ĂůůĞ�ƺďƌŝŐĞ�sĞƌďĂŶĚƐƐƉŝĞůĞ͗��hEͲ
>KW�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ 

dƌĂŝŶŝŶŐƐǌĞŝƚĞŶ 

,ĞƌƌĞŶ�ϲϱ͕�DŝƚƚǁŽĐŚƐ�ϵ͗ϯϬ—ϭϮ͗ϬϬ�hŚƌ͕�WůĂƚǌ��ϯ-ϰ� 
�ĂŵĞ�ϰϬ͕�DŝƚƚǁŽĐŚƐ�ϭϴ͗ϬϬ—ϮϬ͗ϬϬ�hŚƌ͕�WůĂƚǌ�ϯ-ϰ 
Dŝƚ��ĞĞŶĚŝŐƵŶŐ�ĚĞƌ�sĞƌďĂŶĚƐƐƉŝĞůĞ�ĞŶƚĨćůůƚ�ĚŝĞƐĞ�WůĂƚǌƌĞƐĞƌǀŝĞƌƵŶŐ 
  
  



��� 

>ŝĞďĞ�dĞŶŶŝƐĨƌĞƵŶĚĞ͕ 

ĚĂƐ�tŝŶƚĞƌƚƌĂŝŶŝŶŐ�ϮϬϭϬͬϮϬϭϭ�ŐĞŚƚ�ŶƵŶ�ǌƵ��ŶĚĞ͘�Dŝƚ�ŵĞŝŶĞŵ�dƌĂŝŶĞƌƚĞĂŵ͕�ǁĞůĐŚĞƐ�ĂƵƐ�
ZŽƵǀĞŶ�^ĐŚćĨĞƌ�;d��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚͿ͕�ZĂůĨ�^ƚĞŵŝĐŬ�ƵŶĚ�ŵŝƌ�ďĞƐƚĞŚƚ͕�ŬŽŶŶƚĞŶ�ǁŝƌ�ŝŵ�tŝŶƚĞƌ�
ŝŶ�ϭϱ�^ƚƵŶĚĞŶ�ƉƌŽ�tŽĐŚĞ�ϰϲ�<ŝŶĚĞƌ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�:ƵŐĞŶĚƚƌĂŝŶŝŶŐ�ďĞŐĞŝƐƚĞƌŶ͘ 

�ŝĞ��ĂŶĚďƌĞŝƚĞ�ĚĞƌ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�ǁĂƌ�ƌĞĐŚƚ�ŐƌŽƘ͖�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ�ŝŵ��ůƚĞƌ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϳ�ƵŶĚ�ϭϴ�
:ĂŚƌĞŶ͕�ďůƵƟŐĞ��ŶĨćŶŐĞƌ�ƵŶĚ�;ĨĂƐƚ-ͿWƌŽĮƐ�ŶĂŚŵĞŶ�Ăŵ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ƚĞŝů͘�KďǁŽŚů�ZŽƵǀĞŶ͕�ZĂůĨ�
ƵŶĚ�ŝĐŚ�ĂůƐ�^ƚƵĚĞŶƚĞŶ�ĂƵĐŚ�ĂŶĚĞƌǁĞŝƟŐ�ǌĞŝƚůŝĐŚ�ƐĞŚƌ�ƐƚĂƌŬ�ĞŝŶŐĞƐƉĂŶŶƚ�ƐŝŶĚ͕�ŬŽŶŶƚĞ�ĚĂƐ�
dƌĂŝŶŝŶŐ�ŐƵƚ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

�ĂƐ�^ŽŵŵĞƌƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŝƌĚ�ĂůůĞƌ�sŽƌĂƵƐƐŝĐŚƚ�ŶĂĐŚ�ŵŽŶƚĂŐƐ�ďŝƐ�ŵŝƩǁŽĐŚƐ�ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ͘�,ŝĞƌ�
ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ŬůĞŝŶĞƌĞŶ�<ŝŶĚĞƌƐĐŚĂƌ͕�ĚĞŶŶ�ŝŶ�DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ�ŬĂŶŶ�ŝŵ�^ŽŵŵĞƌ�ĂƵĨ�
ĞŝŐĞŶĞŶ�WůćƚǌĞŶ�ƚƌĂŝŶŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 

tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ͕�ŵĞŚƌĞƌĞ�:ƵŐĞŶĚŵĂŶŶƐĐŚĂŌĞŶ�ƐƚĞůůĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘��ŝĞƐĞƐ�:ĂŚƌ�ǁŝƌĚ�ŶĞďĞŶ�
ǌǁĞŝ�hϭϲ-'ĞŵŝƐĐŚƚ�ƵŶĚ�:ƵŶŝŽƌĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞƌ�hϭϴ-DćĚĐŚĞŶŵĂŶŶƐĐŚĂŌ�ĞƌƐƚŵĂůƐ�ĞŝŶĞ�hϵ-
ŐĞŵŝƐĐŚƚ-DĂŶŶƐĐŚĂŌ�ĂŶ�ĚĞŶ�sĞƌďĂŶĚƐƐƉŝĞůĞŶ�ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ͘ 

�Ă�ĚŝĞ�ƐƉŝĞůĞƌŝƐĐŚĞŶ�&ćŚŝŐŬĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ�ͣDŝŶŝƐ͞�ŵĞŝƐƚ�Ĩƺƌ�ĞŝŶ�ŐƌŽƘĞƐ�DĂƚĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵƐƌĞŝͲ
ĐŚĞŶ͕�ǁĞƌĚĞŶ�ďĞŝ�ĚĞŶ�hϵ-^ƉŝĞůƚĂŐĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ��ŝƐǌŝƉůŝŶĞŶ�ͣĂƵƐŐĞƐƉŝĞůƚ͘͞�EĞďĞŶ�
ƐƉĂŶŶĞŶĚĞŶ�<ůĞŝŶĨĞůĚ-DĂƚĐŚĞƐ�ǁŝƌĚ�ĞƐ��ŝƐǌŝƉůŝŶĞŶ�ŝŵ�<ŽŽƌĚŝŶĂƟǀĞŶ�ƵŶĚ�^ĐŚŶĞůůŝŐŬĞŝƚƐͲ
ďĞƌĞŝĐŚ�ŐĞďĞŶ͘ 

^ŽǁŽŚů�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌ�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�ƵŶƐ�ŝƐƚ�ĚŝĞƐ�ĞŝŶ�EŽǀƵŵ�ƵŶĚ�ǁŝƌ�ƐŝŶĚ�ŐĞƐƉĂŶŶƚ͕�ǁŝĞ�ĚŝĞ�
^ƉŝĞůĞ�ĂďůĂƵĨĞŶ͘ 

'ĞƐƉĂŶŶƚ�ĚĂƌĨ�ŵĂŶ�ĂƵĐŚ�ĂƵĨ�ĚĂƐ��ďƐĐŚŶĞŝĚĞŶ�ĚĞƌ�hϭϰ�ͣDĞŝƐƚĞƌŵĂŶŶƐĐŚĂŌ͞�ǀŽŵ�ůĞƚǌƚĞŶ�
:ĂŚƌ�ƐĞŝŶ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ŶƵŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�hϭϲ�ďĞŚĂƵƉƚĞŶ�ŵƵƐƐ͘ 

/ĐŚ�ĨƌĞƵĞ�ŵŝĐŚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�^ŽŵŵĞƌƐĂŝƐŽŶ͕�ƐƉĂŶŶĞŶĚĞ�^ƉŝĞůĞ͕�dƌĂŝŶŝŶŐ�ƵŶĚ�ƌĞŐĞƐ��ƵƐĐŚĂƵĞƌŝŶͲ
ƚĞƌĞƐƐĞ�ďĞŝ�ĚĞŶ�^ƉŝĞůĞŶ͊ 

�ůůĞŶ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�ǁƺŶƐĐŚĞ�ŝĐŚ�ǀŝĞů�^ƉĂƘ�ŝŵ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ƵŶĚ��ƌĨŽůŐ�
ďĞŝ�ĚĞŶ�^ƉŝĞůĞŶ͘ 

 

 

 

DĂƌŬƵƐ�WĂƚǌĞůƚ 

sŽŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�:ƵŐĞŶĚƌĞĨĞƌĞŶƚ 
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sĞƌďĂŶĚƐƐƉŝĞůĞ�:ƵŐĞŶĚ 
:ƵŶŝŽƌĞŶ�hϭϲ 
ϭ͘��ĞǌŝƌŬƐŬůĂƐƐĞ͕�'ƌƵƉƉĞ�ϲ 
^ĂŵƐƚĂŐƐ�ϵ͗ϯϬ�hŚƌ͘�,ĞŝŵƐƉŝĞůĞ��ŝŶ�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ 
d���ƩůŝŶŐĞŶ�ϯ 
&��^ƺĚƐƚĞƌŶ 
d��'ƌƂƚǌŝŶŐĞŶ�Ϯ 
d��'ƌƺŶǁŝŶŬĞů 
d��<ĂƌůƐƌƵŚĞ-tĞƐƚ 
d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ 
d��>ĂŶŐĞŶƐƚĞŝŶďĂĐŚ 

�ĂƚƵŵ� ^Ɖů-Eƌ͘� ,Ğŝŵ� 'ĂƐƚ� 

�Ϭϳ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ�   &��^ƺĚƐƚĞƌŶ� d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ� 

ϭϰ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ�   d��>ĂŶŐĞŶƐƚĞŝŶďĂĐŚ� d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ� 

Ϯϭ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ�   d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ� d��'ƌƂƚǌŝŶŐĞŶ�Ϯ� 

Ϯϴ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ��   d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ� d���ƩůŝŶŐĞŶ�ϯ� 

Ϭϰ͘Ϭϲ͘ϮϬϭϭ�   d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ� d��<ĂƌůƐƌƵŚĞ-tĞƐƚ� 

ϬϮ͘Ϭϳ͘ϮϬϭϭ��   d��'ƌƺŶǁŝŶŬĞů� d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ� 

:ƵŶŝŽƌŝŶŶĞŶ�hϭϴ 
ϭ͘��ĞǌŝƌŬƐŬůĂƐƐĞ͕�'ƌƵƉƉĞ�ϯ 
^ĂŵƐƚĂŐƐ�ϵ͗ϯϬ�hŚƌ͘�,ĞŝŵƐƉŝĞůĞ�ŝŶ�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ 
d���ƵƟŶŐĞŶ 
d���t��ƌĞƩĞŶ 
d��<ĞůƚĞƌŶ 
d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ 
^s��ƺĐŚĞŶďƌŽŶŶ 

�ĂƚƵŵ� ^Ɖů-Eƌ͘� ,Ğŝŵ� 'ĂƐƚ 

ϭϰ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ��   d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ� d��<ĞůƚĞƌŶ� 

Ϯϭ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ�   ^s��ƺĐŚĞŶďƌŽŶŶ� d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ� 

Ϯϴ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ�   d���t��ƌĞƩĞŶ� d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ� 

ϬϮ͘Ϭϳ͘ϮϬϭϭ�   d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ� d���ƵƟŶŐĞŶ� 



��� 

'ĞŵŝƐĐŚƚĞ�DĂŶŶƐĐŚĂŌ��hϭϲ 
&ƌĞŝƚĂŐƐ͕�ϭϱ͗ϬϬ�hŚƌ 
ϭ͘��ĞǌŝƌŬƐůŝŐĂ͕�'ƌƵƉƉĞ�Ϯ 
&^^s�<ĂƌůƐƌƵŚĞ 

d��Zt�,ŽĐŚƐƚĞƩĞŶ 

^^s�tĂŐŚćƵƐĞů 

dd��'t��ŝůĮŶŐĞŶ 

d���ƵƌůĂĐŚ 

d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ 

ϭ͘dd��<ƂŶŝŐƐďĂĐŚ 

�ĂƚƵŵ� 
^ƉŝĞů-
Eƌ͘� ,Ğŝŵ 'ĂƐƚ 

Ϭϲ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ   d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ dd��'t��ŝůĮŶŐĞŶ� 

ϭϯ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ�   d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ d��Zt�,ŽĐŚƐƚĞƩĞŶ� 

ϮϬ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ   d���ƵƌůĂĐŚ �d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ 

Ϯϳ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ   &^^s�<ĂƌůƐƌƵŚĞ� d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ� 

Ϭϭ͘Ϭϳ͘ϮϬϭϭ   d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ ^^s�tĂŐŚćƵƐĞů� 

Ϭϴ͘Ϭϳ͘ϮϬϭϭ   ϭdd��<ƂŶŝŐƐďĂĐŚ d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ� 

<ůĞŝŶĨĞůĚ�hϵ 
�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�ϭϱ͗ϬϬ�hŚƌ 
Ϯ͘��ĞǌŝƌŬƐůŝŐĂ͕�'ƌƵƉƉĞ�ϰ 
d��tŽůĨƐďĞƌŐ�WĨŽƌǌŚĞŝŵ 
d��^&<�>ĞŽƉŽůĚƐŚĂĨĞŶ 
d^'�d^s�ZŝŶƚŚĞŝŵͬd��'t�<ĂƌůƐƌƵŚĞ 
d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ 
d��Zt�,ŽĐŚƐƚĞƩĞŶ 

�ĂƚƵŵ� ^ƉŝĞů-Eƌ͘� ,Ğŝŵ� 'ĂƐƚ� 

ϭϬ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ�  d��^&<�>ĞŽƉŽůĚƐŚĂĨĞŶ� d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ� 

Ϯϰ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ�  d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ� d��tŽůĨƐďĞƌŐ�WĨŽƌǌŚĞŝŵ� 

ϯϭ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ�  d^'�d^s�ZŝŶƚŚĞŝŵͬd��'t�<ĂƌůƐƌƵŚĞ� d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ� 

Ϭϳ͘Ϭϲ͘ϮϬϭϭ  d^'�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚͬd��DƵƚƐĐŚĞůďĂĐŚ� d��Zt�,ŽĐŚƐƚĞƩĞŶ 



��� 

SCHNUPPERPASSANGEBOT 
����������������������������������ò��������������ȋ�������������������ǨȌ�ǣ 
 
�����������������������������������ǡ�������������������������¡����������������������������
�����������������������������������������������Ǥ��Ǥ�Ǥ����������������������ǡ����������������Ǧ
���ǡ�������������������������������������¡�����������������������������������������������������Ǧ
�����Ǥ��������������������������������������������������������������Ú�����Ǥ� 
 
����������� ͂��͞͝ǡ͘͘ 

���������� ͂��͛͟Ǥ͘͝ 
	������  ͂�͙͘͘ǡ͘͘ 
 
/ĐŚ�ǁĞŝƐĞ�ĚĂƌĂƵĨ�ŚŝŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ�^ĐŚŶƵƉƉĞƌƉĂƐƐ�ŬĞŝŶĞ�DŝƚŐůŝĞĚƐĐŚĂŌ�ŝŶ�ĚĞƌ�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ�ďĞĚĞƵƚĞƚ�
ƐŽǁĞŝƚ�ĚŝĞƐĞ�ŶŝĐŚƚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ďĞƐƚĞŚƚ͘�DĂŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚĞƚ�ĚŝĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�ĂŶ�ĚĞŵ�^ƉŝĞůďĞƚƌŝĞď�ĂƵĨ�ĚĞƌ�^'-
�ŶůĂŐĞ�ƐĞůďƐƚ�ƵŶĚ�ƚƌĂŐĞŶ�ĚĂŵŝƚ�ĚŝĞ�ǀĞƌďƵŶĚĞŶĞŶ�ZŝƐŝŬĞŶ͘��Ɛ�ďĞƐƚĞŚĞŶ�ŬĞŝŶĞ�,ĂŌƵŶŐƐĂŶƐƉƌƺĐŚĞ�
ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�ĚĞƌ�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ͘ 

�����������������������������������������������������������������������������������������ȋ������
�ò�������ȌǤ�����������������������������������������������������ȋ����ǣȀȀ���Ǥ��-����������-

Schnupper-  und Privattraining 

^ŝŶĚ�^ŝĞ�ŽĚĞƌ�/ŚƌĞ�<ŝŶĚĞƌ�Ăŵ�dĞŶŶŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚ͍��ĂŶŶ�
Őŝďƚ�ĞƐ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ŬŽƐƚĞŶůŽƐ�ďŝƐ�ǌƵ�ϯ�dƌĂŝŶŝŶŐƐƐƚƵŶĚͲ
ĞŶ�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŵ�dƌĂŝŶĞƌ�DĂƌŬƵƐ�WĂƚǌĞůƚ�ǌƵ�ǀĞƌĞŝŶďĂƌĞŶ͘� 

��ǣ������������������������������
����������� 

���ǣ��������������������������������ǡ������������������������ 

 

^ŝĞ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ�DĂƌŬƵƐ�ƵŶƚĞƌ�ĚŝĞ�dĞů͘�Eƌ͘�Ϭϭϳϵ�ϵϭϳϱϴϰϯ� 

 

�ƵĐŚ�ǁĞƌ�ŵĂů�dĞŶŶŝƐ�ŐĞƐƉŝĞůƚ�ŚĂƚ�ƵŶĚ�ǁŝĞĚĞƌ�ĞŝŶƐƚĞŝŐĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ͕�ŬĂŶŶ�ƐŝĐŚ�ďĞŝ�DĂƌŬƵƐ�ŵĞůĚĞŶ�Ĩƺƌ�
WƌŝǀĂƚƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ͘�tĞŶŶ�ŵĂŶ�ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ƚƌĂŝŶŝĞƌĞŶ�ŝƐƚ�ĞƐ�ĞŝŶĞ�&ƌĞŝƉůĂƚǌďĞƌĞĐŚƟŐƵŶŐ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌͲ
ĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͘��Ɛ�ƌĞŝĐŚƚ�ĂƵĐŚ�ĚĞƌ�^ĐŚŶƵƉƉĞƌƉĂƐƐ͘�:ĞĚŽĐŚ�Ĩƺƌ�EŝĐŚƚŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƌ�^'-^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ�ǁŝƌĚ�Ĩƺƌ�
ĚŝĞ�mďƵŶŐƐƐƚƵŶĚĞ͕�ĞŝŶĞ�'ĂƐƚƐƉŝĞůĞƌŐĞďƺŚƌ�ǌǌŐů͘�ĚĞƌ�dƌĂŝŶŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ�ǀĞƌůĂŶŐƚ͘� 



��� 

����������������������������͚͙͙͘ 

η EĂŵĞ sŽƌŶĂŵĞ 'ĞďƵƌƚƐũĂŚƌ 

ϭ       

Ϯ       

ϯ       

ϰ       

ϱ       

(LQ]XJVHUPlFKWLJXQJ 
�����������¡�����������������������������
-�������������������ǡ�����
��ò������ò�������������Ǧ
������������������������͚͙͘͘��ò������������-	�����¡���������
-����������������������������
����������Ǥ 

�����������ǣ�  ǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǤǤǤ 

������������ ǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǤǤǤ 

���� ǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǤǤǤ 

������������� ǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǤǤǤ 

�����Ȁ������������ ǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǥǤǤǤ 
ȋ�����������¡�������������������������������������������������Ȍ 



��� 

/LHEH�7HQQLVNDPHUDGHQ�LQQHQ 
 
Ăŵ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ϭϰ͘Ϭϰ͘ϮϬϭϭ�ǁƵƌĚĞŶ�ĂŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ�WůćƚǌĞŶ�ĚŝĞ�&ƌƺŚũĂŚƌƐŝŶƐƚĂŶĚƐĞƚǌƵŶŐ�ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͘�
�ŝĞ�ĂůƚĞ��ĞĐŬƐĐŚŝĐŚƚ�ǁƵƌĚĞ�ĂďŐĞƚƌĂŐĞŶ͕�>ŝŶŝĞŶďćŶĚĞƌ�ŶĂĐŚŐĞƐƉĂŶŶƚ�ƵŶĚ�ƐƚĞůůĞŶǁĞŝƐĞ�ĞƌŶĞƵĞƌƚ͕�ƵŶĚ�
ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ĚŝĞ�ŶĞƵĞ��ĞĐŬƐĐŚŝĐŚƚ�ĂƵĨŐĞďƌĂĐŚƚ͘��ŝƐ�ĚŝĞ�WůćƚǌĞ�ďĞŝ�ŐƵƚĞƌ��ĞǁŝƩĞƌƵŶŐ�ŝŶ�ĐĂ͘�ϭϰ�dĂŐĞŶ�
ƐƉŝĞůďĞƌĞŝƚ�ƐŝŶĚ͕�ŝƐƚ�ŶŽĐŚ�ĞƚůŝĐŚĞ�EĂĐŚĂƌďĞŝƚ�ǌƵ�ĞƌůĞĚŝŐĞŶ͘ 

· 3OlW]H�WlJOLFK�PLW�%HVHQ�DE]LHKHQ��DEZHFKVOXQJVZHLVH�OlQJV�XQG�TXHU 

· LQ�GHU�5HJHO�P�VVHQ�GLH�3OlW]H�PRUJHQV�JHZlVVHUW�ZHUGHQ��GDQQ�EOHLEHQ�VLH�YRUPLW�
WDJV�IHXFKW 

· EHL�WURFNHQHU�:LWWHUXQJ�WDJV�EHU�]XVlW]OLFK�EHZlVVHUQ 

· YRU�MHGHP�%HZlVVHUQ�]XHUVW�DE]LHKHQ��GDQQ�ZDO]HQ 

 
�Ă�ĞƐ�ƐŝĐŚ�ďĞŝ�ĚĞŶ�WůćƚǌĞŶ�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�ƐŽ�ŐĞŶĂŶŶƚĞ�ŬŽƌŶĂďŐĞƐƚƵŌĞ͕�ǁĂƐƐĞƌŐĞďƵŶĚĞŶĞ��ĞĐŬƐĐŚŝĐŚƚ�ŚĂŶͲ
ĚĞůƚ͕�ƐŽůůƚĞ�ĚŝĞ��ĞǁćƐƐĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�WůćƚǌĞ�ŐƌŽƘĞƐ��ƵŐĞŶŵĞƌŬ�ŐĞƐĐŚĞŶŬƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ƵƌĐŚ�ĚŝĞ�tĂƐƐĞƌͲ
ǌƵŐĂďĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ�&ĞŝŶĂŶƚĞŝůĞ�ŝŶ�ĚŝĞ�,ŽŚůƌćƵŵĞ�ĚĞƌ�ŐƌƂƘĞƌĞŶ�<ƂƌŶĞƌ�ĞŝŶŐĞƐƉƺůƚ͕�ĚŝĞ��ĞĐŬĞ�ǁŝƌĚ�
ǀĞƌĚŝĐŚƚĞƚ͕�ĞƐ�ĞŶƚƐƚĞŚƚ�ĞŝŶĞ�ĨĞƐƚĞ�KďĞƌŇćĐŚĞ͘�dƌŽĐŬŶĞƚ�ĚŝĞ��ĞĐŬĞ�ŶƵŶ�ĂƵƐ͕�ĨĞŚůƚ�ĚĞƌ�ŝŶŶĞƌĞ�sĞƌďƵŶĚ�
;ĞƐ�ƐƚĂƵďƚͿ͘��ĞƐŚĂůď�ŝƐƚ�ĞƐ�ƐĞŚƌ�ǁŝĐŚƟŐ͗ 

· YRU�GHP�:lVVHUQ�XQG�QDFK�GHP�6SLHO�P�VVHQ�GLH�3OlW]H�PLW�GHP�6FKOHSSQHW]�DEJH]R�
JHQ�ZHUGHQ� 

· YRU�GHP�6SLHO��XQWHU�8PVWlQGHQ�DXFK�ZlKUHQG��LVW�GHU�3ODW]�]X�ZlVVHUQ�XQG�IHXFKW�]X�
KDOWHQ 

 
1RFK�HLQ�:RUW�]X�:$66(5/$&+(1 
 

· GRUW�ZR�VLFK�6SLHOHU�DP�PHLVWHQ�EHZHJHQ��HQWVWHKHQ�6HQNXQJHQ�LQ�GLH�EHL�5HJHQ�)HLQ�
WHLOH�HLQJHVFKZHPPW�ZHUGHQ��'DGXUFK�ZLUG�GLH�:DVVHUGXUFKOlVVLJNHLW�GHU�'HFNVFKLFKW�
YHUULQJHUW�XQG�HV�HQWVWHKHQ�3I�W]HQ 

· QLH�PLW�GHP�%HVHQ�RGHU�6FKOHSSQHW]�:DVVHUODFKHQ�YHU]LHKHQ��GDGXUFK�Z�UGHQ�GLH�
)HLQWHLOH��EHU�GLH�GXUFKOlVVLJH�'HFNH�YHUWHLOW�XQG�GLHVH�HEHQIDOOV�YHUVWRSIHQ� 

· GLHVH�6WHOOHQ�P�VVHQ�DEJHWUDJHQ�ZHUGHQ�XQG�ZLHGHU�QHX�DXIJHEDXW�ZHUGHQ��'DV�KHL�W�
LQ�GLHVHU�=HLW�NDQQ�NHLQ�6SLHOEHWULHE�VWDWWILQGHQ 

· GHVKDOE�UHFKW]HLWLJ�PLU�PHOGHQ��XQG�GDUDXI�DFKWHQ�GDVV�
DXFK�DQGHUH� 
6SRUWNDPHUDGHQ�GLHVH�5HJHO�HLQKDOWHQ 

 
:HQQ�ZLU�JHPHLQVDPH�GLHVH�NOHLQHQ�5HJHOQ�EHDFKWHQ��ZHUGHQ�
ZLU�DXFK�GLHVHV�-DKU�YLHO�)UHXGH�DQ�XQVHUHU�WROOHQ�$QODJH�KD�
EHQ� 
 
(XHU�7HFKQLVFKH�/HLWHU� 
 
6LHJIULHG 

sŽŶ�ƵŶƐĞƌ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�>ĞŝƚĞƌ 



��� 

hŶƚĞƌ�ĚĞŵ�DŽƩŽ�ͣ^ŽǀŝĞů�^ƉĂƘ�ǁŝĞ�ŵƂŐůŝĐŚ�ƵŶĚ�ƐŽ�ǁĞŶŝŐ�ZĞŐůĞŵĞŶƟĞƌƵŶŐ�ǁŝĞ�ŶƂƟŐ͞�ĨƺŚƌƚ�ĚĞƌ��ĂͲ
ĚŝƐĐŚĞ�dĞŶŶŝƐǀĞƌďĂŶĚ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞƌ�^ĂŝƐŽŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ƐĞŝŶĞ��ŽƉƉĞůǁĞƩďĞǁĞƌďĞ�Ĩƺƌ�,ŽďďǇƐƉŝĞůĞƌ�
ĚƵƌĐŚ͘�'ĞƐƉŝĞůƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ǀŝĞƌ��ŽƉƉĞů�ƺďĞƌ�ǌǁĞŝ�^ĂƚǌĞ͕�ďĞŝ�^ĂƚǌĂƵƐŐůĞŝĐŚ͗�dŝĞͲďƌĞĂŬ͘�^ŽĨĞƌŶ�ŶŝĐŚƚ�ĂŶĚĞƌƐ�
ĨĞƐƚŐĞůĞŐƚ͕�Őŝůƚ�ĚŝĞ�tĞƩƐƉŝĞůŽƌĚŶƵŶŐ�ĚĞƐ��ds͘��ŝĞ�DĂŶŶƐĐŚĂŌ�ďĞƐƚĞŚƚ�ĂƵƐ�ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ǀŝĞƌ͕�ŵĂǆŝŵĂů�
ĂĐŚƚ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌŶ͘�^ƉŝĞůďĞƌĞĐŚƟŐƚ�ƐŝŶĚ�ĂůůĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƌ�dĞŶŶŝƐĂďƚĞŝůƵŶŐ�ĚĞƌ�:ĂŚƌŐĂŶŐĞ�ϳϲ�ƵŶĚ�ćůƚĞƌ�
ƐŽĨĞƌŶ�ƐŝĞ�ŶŝĐŚƚ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�DĂŶŶƐĐŚĂŌ�ƐƉŝĞůĞŶ͕�ĚŝĞ�ĂŶ�ĚĞŶ�sĞƌďĂŶĚƐƐƉŝĞůĞŶ�ƚĞŝůŶŝŵŵƚ͘�hŶƐĞƌĞ�DĂŶŶͲ
ƐĐŚĂŌ͕�ĚŝĞ�ĞŝŶĞŶ��ůƚĞƌƐĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƩ�ǀŽŶ�ƺďĞƌ�ϱϬ�:ĂŚƌĞ�ŚĂƚ͕�ĨƌĞƵƚ�ƐŝĐŚ�ƐƚĞƚƐ�ƺďĞƌ�EĂĐŚǁƵĐŚƐƐƉŝĞůĞƌ͘�
dƌĂŝŶŝŶŐƐ-�ƵŶĚ�^ƉŝĞůƚĂŐ�ŝƐƚ�ũĞǁĞŝůƐ�ĚĞƌ�&ƌĞŝƚĂŐ�Ăď�ϭϴ͘ϬϬ�hŚƌ͕�ǁŽďĞŝ�ĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ�^ƉŝĞůĞŶ�ǀĞƌƵƌƐĂĐŚƚĞ�&ůƺͲ
ƐƐŝŐŬĞŝƚƐǀĞƌůƵƐƚĞ�ŶŽĐŚ�Ăŵ�ƐĞůďĞŶ�dĂŐ�ŝŶ�ŐĞŵƺƚůŝĐŚĞƌ�ZƵŶĚĞ�ĂƵƐŐĞŐůŝĐŚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘� 

�ŶŵĞůĚƵŶŐ� 

tĞƌ�>ƵƐƚ�ŚĂƚ�ďĞŝ�ĚĞŶ�'ĞŶƚůĞŵĞŶ�ŵŝƚǌƵŵĂĐŚĞŶ�;ĂďĞƌ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĚĂďĞŝ�ǁĂƌͿ͕�ƐŽůů�ƐŝĐŚ�Ăŵ�dƌĂŝŶͲ
ŝŶŐƐĂďĞŶĚ�ĚĞƌ�'ĞŶƚůĞŵĞŶ�ďĞŝŵ�DĂŶŶƐĐŚĂŌƐĨƺŚƌĞƌ��ůŽŝƐ��ĞĐŬĞƌ�;dĞů͘�ϬϳϮϭ�ϰϳϲϯϵϳϭϭͿ�ŵĞůĚĞŶ͘�EĞďĞŶ�
ĚĞŶ�^ƉŝĞůĞŶ�ĚĞƌ�ZƵŶĚĞ�ǁŽĨƺƌ�ĚŝĞ�DĞůĚĞůŝƐƚĞ�ďĞƌĞŝƚƐ�ĂďŐĞŐĞďĞŶ�ǁƵƌĚĞ͕�ǁĞƌĚĞŶ�&ƌĞƵŶĚƐĐŚĂŌƐƐƉŝĞůĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚ͕�ĂŶ�ĚĞŶĞŶ�ũĞĚĞƌ�ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ�ŬĂŶŶ͘� 

^ƉŝĞůƉůĂŶ 

'ĞŶƚůĞŵĞŶ��ǀĞŶŝŶŐ��ƵƉ 

�ĂƚƵŵ� ,Ğŝŵ� 'ĂƐƚ� �ƌŐĞďŶŝƐ� 

Ϭϲ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ� ^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ d���t��ƺŚů   

ϭϯ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ� d��EĞƵƌĞƵƚ�// ^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ�   

ϮϬ͘Ϭϱ͘ϮϬϭϭ� ^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ� ^s<��ĞŝĞƌƚŚĞŝŵ�//   

Ϭϯ͘Ϭϲ͘ϮϬϭϭ� �ds�<ĂƌůƐƌƵŚĞ ^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ�   

ϭϬ͘Ϭϲ͘ϮϬϭϭ� ^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ� d��KƩĞƌƐǁĞŝĞƌ�//   

Ϭϭ͘Ϭϳ͘ϮϬϭϭ� ^'�ZƵƘŚĞŝŵ->ŝĞĚŽůƐŚĞŝŵ�// ^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ�   

Ϭϴ͘Ϭϳ͘ϮϬϭϭ� �ǁŝƐĐŚĞŶƌƵŶĚĞ�     



��� 

 
�ůƐ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ĚĞƌ��ĞƵƚƐĐŚĞŶ�DĂŶŶƐĐŚĂŌ�ĨćŚƌƚ�:ĂŶŝƐ�:ĞƌŬĞ��ǀŽŶ�ĚĞƌ�^'�ǌƵŵ�dĞŶŶŝƐƚƵƌŶŝĞƌ�ĚĞƌ�^ƉĞͲ
ĐŝĂů�KůǇŵƉŝĐƐ�tĞůƚƐƉŝĞůĞ�ǀŽŵ�ϮϬ͘�:ƵŶŝ�ďŝƐ�ϱ͘�:Ƶůŝ͘�ϮϬϭϭ�ŶĂĐŚ��ƚŚĞŶ͘��Ğŝŵ�tŝŶƚĞƌƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĚĞƌ�^'�
^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ�ŵŝƚ�>ƵĐĂ�^ƚĞŝŶŬĞ͕�^ŝŵŽŶ��ŝ�>ĞŶĂ͕��ĂŶŝĞů�'ĂƌƚŶĞƌ�ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌĞŵ�dƌĂŝŶĞƌ�DĂƌŬƵƐ�WĂƚǌĞůƚ�ŚĂƚ�
:ĂŶŝƐ�ƐŝĐŚ�ĚĂĨƺƌ�ŐƵƚ�ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞƚ͘�tŝƌ�ǁƺŶƐĐŚĞŶ�:ĂŶŝƐ�ǀŝĞů��ƌĨŽůŐ�ŝŶ��ƚŚĞŶ͘� 

�ĂƐ��ĞƵƚƐĐŚĞ�^ƉĞĐŝĂů�KůǇŵƉŝĐƐ�dĞŶŶŝƐ-EĂƟŽŶĂůƚĞĂŵ�ďĞƐƚĞŚƚ�ĂƵƐ�ũĞǁĞŝůƐ�ǀŝĞƌ��ĂŵĞŶ�ƵŶĚ�,ĞƌƌĞŶ�ƵŶĚ�
ŬŽŵŵƚ�Ăŵ�ϯϬ͘��Ɖƌŝů�ŝŶ�EĞƵƐƐ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐƐůĞŚƌŐĂŶŐ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ͘��Ƶŵ�ůĞƚǌƚĞŶ�dƵƌŶŝĞƌ�ǀŽƌ�
ĚĞŶ�tĞůƚƐƉŝĞůĞŶ�ƚƌŝŏ�ƐŝĐŚ�ĚĂƐ�dĞĂŵ�ďĞŝ�ĚĞŶ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞŶ�^ƉŝĞůĞŶ�ǀŽŶ�^K��ĂǇĞƌŶ�ǀŽŵ�ϲ͘�ďŝƐ�ϵ͘�:ƵŶŝ�ŝŶ�
�ŶƐďĂĐŚ͘�,ŝĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ŶĞďĞŶ�:ĂŶŝƐ�ŶŽĐŚ�DĂƌĐŽ�ƵŶĚ�DĂƌŝƵƐ�ĂůƐ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ĚĞƐ�WƌŽũĞŬƚĞƐ�ͣdĞŶŶŝƐ�Ĩƺƌ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ŵŝƚ�ŐĞŝƐƟŐĞƌ��ĞŚŝŶĚĞƌƵŶŐ͞�ĚŝĞ�dĞŶŶŝƐƐĐŚůćŐĞƌ�ƐĐŚǁŝŶŐĞŶ͘͘� 

Dŝƚ�ĚŝĞƐĞŵ�WƌŽũĞŬƚ�ďŝĞƚĞƚ�ĚĞƌ�sĞƌĞŝŶ�ͣ�ůƚĞƌŶ�ƵŶĚ�&ƌĞƵŶĚĞ�Ĩƺƌ�/ŶŬůƵƐŝŽŶ�Ğ͘�s͘�<ĂƌůƐƌƵŚĞ͞�ŝŶ�ĚĞƌ�^ŽŵͲ
ŵĞƌƐĂŝƐŽŶ�Ĩƺƌ�ďŝƐ�ǌƵ�ϭϬ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ƐĂŵƐƚĂŐƐ�ǀŽŶ�ϭϲ�ďŝƐ�ϭϴ�hŚƌ�ĂƵĨ�Ϯ�WůćƚǌĞŶ�ĚĞƌ�dĞŶŶŝƐĂŶůĂŐĞ�ĚĞƐ�
d��'ƌƺŶ�tĞŝƘ�<ĂƌůƐͲ
ƌƵŚĞ�ĞŝŶ�dĞŶŶŝƐƚƌĂŝŶͲ
ŝŶŐ�ĂŶ͘��ŝĞů�ĚŝĞƐĞƐ�
WƌŽũĞŬƚĞƐ�ŝƐƚ�ĞƐ͕�ĚĞŶ�
dĞŝůŶĞŚŵĞƌŶ�^ƉĂƘ�
Ăŵ�dĞŶŶŝƐƐƉŝĞů�
ǌƵƐĂŵŵĞŶ�ŵŝƚ�ĨƵŶͲ
ĚŝĞƌƚĞƌ�dĞĐŚŶŝŬ�ǌƵ�
ǀĞƌŵŝƩĞůŶ͕�ĚĂŵŝƚ�ƐŝĞ�
ĚĂŶŶ�ŝŶƚĞŐƌŝĞƌƚ�ŝŶ�
ĞŝŶĞŵ�
ǁŽŚŶŽƌƚŶĂŚĞŶ�sĞƌͲ
ĞŝŶ�dĞŶŶŝƐ�ƐƉŝĞůĞŶ�
ŬƂŶŶĞŶ͘� 

�ƵĨ�ĚĞŵ��ŝůĚ�ǀ͘ů͘Ŷ͘ƌ͘�
:ĂŶŝƐ�ŵŝƚ�DĂƌŬƵƐ͕�
^ŝŵŽŶ�ƵŶĚ��ĂŶŝĞů�
ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�dƌĂŝŶŝŶŐ͘ 

 

 

 

 

 

�ĞŝŐĞƚƌĂŐĞŶ�ǀŽŶ�,ĞŝŶǌ�:ĞƌŬĞ 

^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ�ďĞŝ�^ƉĞĐŝĂů�KůǇŵƉŝĐƐ� 
tĞůƚƐƉŝĞůĞŶ�ϮϬϭϭ�ŝŶ��ƚŚĞŶ�ŵŝƚ�ĚĂďĞŝ 
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�Ƶŵ�^ƉŝĞůĞŶ�ƌƵĨ�ĚŽĐŚ�ŵĂů�ĂŶ 
EĂŵĞ sŽƌŶĂŵĞ dĞůĞĨŽŶ 

�ĞĐŬĞƌ ^ƵƐĂŶŶĞ ϴϳϵϬϴϵϳ 

�ĞĐŬĞƌ �ůŽŝƐ ϰϳϲϯϵϳϭϭ 

�ĞƌŐ �ŝƌŐŝƚ ϰϳϲϭϲϵ 

�ĞƌŐŵĂŶŶ �ůĨƌĞĚ ϰϳϮϵϭϬ 

�ƌĞŶŬ DĂŶƵĞů ϵϰϳϵϲϭϮ 

�Žůů ,ƵďĞƌƚ ϰϳϰϭϭϭ 

&ƺŶŇĞ �ćƌďĞů ϰϳϯϬϵϮ 

'ĂŶǌ >ŝǀŝĂ ϰϳϱϬϭϯ 

'ĂƌƚŶĞƌ �ŝƌŐŝƚ ϰϳϰϵϰϰ 

'ƺŶƚŚĞƌ 'ƵŶŶĂƌ ϰϳϯϲϰϯ 

'ƺŶƚŚĞƌ >ŝƐĞůŽƩĞ ϰϳϯϲϰϯ 

,ŽīŵĂŶŶ ,ĞůŐĂ ϰϳϰϭϴϭ 

:ĞƌŬĞ :ĂŶŝƐ ϰϳϱϱϯϮ 

:ĞƌŬĞ <Ăƌů-,ĞŝŶǌ ϰϳϱϱϯϮ 

:ĞƌŬĞ DĂƌŐĂƌĞƚĞ ϰϳϱϱϯϮ 

<ćƐƚĞů ZŝĐŚĂƌĚ ϰϳϰϲϰϲ 

<ƂŶŝŐ ,ŽƌƐƚ ϰϳϰϰϳϭ 

<ƺŵƉĞů ^ĂďŝŶĞ ϵϰϳϯϰϵϱ 

<Ƶƌǌ ^ƚĞƉŚĂŶ ϬϭϳϮ�ϲϮϮϬϳϳϳ 

>ĂŶŐĞƚĞƉĞ 'ƺŶƚĞƌ ϰϳϯϵϵϰ 

DĂŝŶǌ hĚŽ ϰϳϯϯϱϵ 

DŽƐƐĂ DĂƌĐŽ ϰϳϱϬϵϭ 

DƺůůĞƌ hƐĐŚŝ ϵϰϳϯϬϰϲ 

WĂƚǌĞůƚ :ƂƌŶ�Θ��ůŝƐĂďĞƚŚ ϰϳϰϭϬϴ 

WĂƚǌĞůƚ DĂƌŬƵƐ ϵϭϳϱϴϰϯ 

WĨĂī tĞƌŶĞƌ ϰϳϱϵϬϳ 

WŝƐĐŚƟĂŬ ,ŽƌƐƚ ϰϱϭϲϲϯ 

WŝƐĐŚƟĂŬ �ŶŶĞƩĞ ϰϱϭϲϲϯ 

WŽŐƵŶƚŬĞ DĂƌŝŽŶ ϰϳϯϵϭϴ 

WƺůůĞŶ 'ĞƌĚ ϰϳϯϵϵϵ 

ZĂƉƉ /ŶŐĞ ϰϳϯϲϲϵ 

ZĂƵ �ŝĞƚĞƌ ϰϳϰϮϵϯ 

ZŝĞĚĞů �ůĞǆĂŶĚĞƌ ϰϳϰϭϮϰ 

ZŽǌŝŶŐ �ĞƩǇ ϵϰϳϯϬϵϲ 

ZŽǌŝŶŐ 'ĞƌĂƌĚ ϬϭϳϮ�ϳϮϬϵϰϳϰ 

^ĂŶĚĞŶ �ŶĚƌĞĂ ϰϳϯϬϲϮ 

^ĐŚƌĞĐŬ 'ƺŶƚŚĞƌ ϰϳϱϬϳϬ 

^ĐŚƵĐŚĂƌĚƚ DĂƌŝŬĂ ϵϭϰϱϮϭϯϲ 

^ĞŝďĞů-tĞďĞƌ DŽŶŝŬĂ ϴϰϮϮϭϴ 

^ƚĞŝŶŬĞ >ƵĐĂ ϰϳϰϵϮϮ 

^ƚĞƉƉĞ ^ŝĞŐĨƌŝĞĚ ϵϰϱϮϳϲϭ 

^ƵŝŬĂƚ ^ƵƐĂŶŶĞ ϵϮϬϯϰϴϲ 

dŝĚĞŵĂŶŶ ^ĞďĂƐƟĂŶ ϰϲϰϮϵϵϳ 

mŚůŝŶ DĂƌƟŶĂ ϰϳϱϬϬϬ 

mŚůŝŶ ZŽůĂŶĚ ϰϳϱϬϬϬ 

sŽŐĞů �ƌƵŶŽ ϰϳϰϭϵϭ 

sŽŐĞů �ůĞǆĂŶĚĞƌ ϰϳϰϭϵϭ 

tĞŝůĞƌ /ƌŝƐ ϳϰϮϴϭϭϰ 

tŝƩĞŶďĞƌŐ tŝůĨƌŝĞĚ ϰϳϯϯϱϮ 

�ĞŝĚůĞƌ DĂŶĨƌĞĚ ϰϳϰϬϳϰ 

EĂŵĞ sŽƌŶĂŵĞ dĞůĞĨŽŶ 
�ĂůƚƌŽĐŬ �ůŝƐŚĂ ϰϳϮϵϳϬ 

�ĞƌŐ DĂůƚĞ ϰϳϲϭϲϵ 

�ĞƌŐŵĂŶŶ :ĞŶƐ ϰϳϮϵϭϬ 

�ŝ�>ĞŶĂ ^ŝŵŽŶ ϰϳϯϲϳϰ 

�Žůů &Ğůŝǆ ϵϰϳϮϳϰϳ 

'ĂŶǌ sŝĐƚŽƌŝĂ ϰϳϱϬϭϯ 

'ĂƌƚŶĞƌ �ĂǀŝĚ ϰϳϰϵϰϰ 

'ĂƌƚŶĞƌ �ĂŶŝĞů ϰϳϰϵϰϰ 

,ŽīŵĂŶŶ <ĂƚŚĂƌŝŶĂ ϰϳϰϭϴϭ 

<Ăƚǌ :ĂŶŝŶĞ ϰϳϱϵϭϮ 

<ŝĞŶǌůĞƌ >ĂƵƌĂ ϰϵϰϯϯϮ 

<ƌĂŌ >ĂƵƌĂ ϵϰϳϯϭϳϱ 

WĨĂī �ŶŶĂůĞŶĂ ϰϳϱϵϬϳ 

^ĂŶĚĞŶ :ŽŶĂƐ ϰϳϯϬϲϮ 

^ƵŝŬĂƚ :ƵůŝƵƐ ϵϮϬϯϰϴϲ 

^ƺƘŵĂŶŶ �ůĂƌĂ ϰϳϲϯϬϲϬ 

mŚůŝŶ ^ŝŶĂ͕�>ƵĐĂ�Θ�sĂŶĞƐƐĂ ϰϳϱϬϬϬ 
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$XVVFKUHLEXQJ����6WXSIHULFKHU�0LQLNLGVFXS�7XUQLHU 
7HUPLQ�� ����-XOL����� 
9HUDQVWDOWHU�� 6*�.DUOVUXKH�6WXSIHULFK�����������H�9� 
 =XP�6SRUW]HQWUXP��� 
 ������.DUOVUXKH 
:HWWEHZHUEH� 0lGFKHQ�XQG�-XQJHQ��-J�����������������������XQG�M�QJHU 
6SLHOEHJLQQ �����8KU 
6LHJHUHKUXQJ &D�������8KU 
7XUQLHUOHLWXQJ� 0DUNXV�3DW]HOW 
7XUQLHUDXVVFKXVV� +HOJD�+RIIPDQQ��,ULV�:HLOHU��5RVHPDULH�'L�/HQD��*HUDUG�5R]LQJ 
.RQWDNW *HUDUG�5R]LQJ��0RE���������������RGHU�)HVWQHW]������������� 
1HQQJHOG�� �����¼�SUR�7HLOQHKPHU 
3UHLVH�� 8UNXQGHQ��3RNDOH��6DFKSUHLVH��  
 $OOH�7HLOQHKPHU�HUKDOWHQ�HLQ�3UlVHQW� 
6SRQVRULQJ� 'DV�0LQLNLGV-&XS�7XUQLHU�ZLUG�XQWHUVW�W]W�YRQ�:RKQVWXGLR�%HFNHU�
 XQG�6SDUNDVVH�.DUOVUXKH 
  

0LQLNLGV-&XS�7XUQLHURUGQXQJ 
  

'DV�7XUQLHU�LVW�RIIHQ�I�U�DOOH�.LQGHU��GLH�HLQHP�9HUHLQ�DQJHK|UHQ�� 
,Q�MHGHU�.RQNXUUHQ]�ZHUGHQ�*UXSSHQ�PLW�PD[LPDO���.LQGHUQ�JHELOGHW��,Q�GLHVHQ�*UXSSHQ�
VSLHOW�MHGHU�JHJHQ�MHGHQ�HLQHQ�6DW]�ELV����3NW���7LHEUHDN-=lKOZHLVH��EHL���������0DWFKEDOO�I�U�
EHLGH���-H�QDFK�*U|�H�GHV�7HLOQHKPHUIHOGHV�VLQG�$EZHLFKXQJHQ�P|JOLFK�� 
'HU�$XIVFKODJ�HUIROJW�YRQ�XQWHQ��GDEHL�VWHKW�GHU�$XIVFKOlJHU�KLQWHU�GHU�*UXQGOLQLH��'HU�$XI�
VFKODJ�PXVV�GLDJRQDO�LQV�$XIVFKODJIHOG��HLQPDO�YRQ�UHFKWV�XQG�HLQPDO�YRQ�OLQNV��)�U�MHGHQ�
3XQNW�VLQG�]ZHL�$XIVFKOlJH�P|JOLFK��1DFK�]ZHL�3XQNWHQ�LVW�$XIVFKODJZHFKVHO��+DW�HLQ�6SLH�
OHU�DFKW�3XQNWH��LVW�6HLWHQZHFKVHO��*HVSLHOW�ZLUG�LQ�GHQ�-DKUJlQJH�����-�����PLW�0HWKRGLN-
7HQQLVEDOO�(DV\�;/�-�6WDJH��XQG�LQ�GHQ�M�QJHUH�-DKUJlQJH�PLW�6FKDXPVWRIIEDOO���FP�� 
(LQ�7HQQLVSODW]�TXHU�HUJLEW�]ZHL�0LQL-7HQQLVSOlW]H��FD����[����P����'LH�1HW]K|KH�EHWUlJW����
FP�� 
  



��� 



��� 

3ODW]RUGQXQJ 

,P�,QWHUHVVH�D O O H U �0LWJOLHGHU�LVW�GLHVH�3ODW]RUGQXQJ�I�U�DOOH�6SLHOHU�ELQGHQG��'LH�
%HDFKWXQJ�GHU�QDFKVWHKHQGHQ�3XQNWH�LVW�I�U�HLQHQ�RUGHQWOLFKHQ�6SLHOEHWULHE�XQHU�
OlVVOLFKH�9RUDXVVHW]XQJ�� 

�� 6SLHOEHUHFKWLJXQJ 

6SLHOEHUHFKWLJW�VLQG�0LWJOLHGHU�GHU�6*�7HQQLVDEWHLOXQJ�PLW�HLQHU�J�OWLJHQ�0DJQHW�
NDUWH��GLH�LKUH�6SLHOJHE�KU�I�U�GDV�ODXIHQGH�-DKU�HQWULFKWHW�KDEHQ� 

�� %HVSLHOEDUNHLW�XQG�3IOHJH�GHU�3OlW]H 

'LH�3OlW]H�G�UIHQ�QXU�PLW�7HQQLVVFKXKHQ�EHWUHWHQ�ZHUGHQ��%HL�JUR�HU�1lVVH�G�UIHQ�
GLH�3OlW]H�QLFKW�EHQXW]W�ZHUGHQ��EHL�7URFNHQKHLW�P�VVHQ�GLH�3OlW]H�YRU�GHU�%HQXW]XQJ�
DXVUHLFKHQG�EHUHJQHW�ZHUGHQ��hEHU�GLH�%HVSLHOEDUNHLW�GHU�3OlW]H�HQWVFKHLGHW�GHU�
7HFKQ��/HLWHU��LQ�VHLQHU�$EZHVHQKHLW�GHU�6SRUW-�-XJHQGZDUW�RGHU�HLQ�DQGHUHV�9RU�
VWDQGVPLWJOLHG��-HGHU�6SLHOHU�LVW�YHUSIOLFKWHW��DP�(QGH�GHU�6SLHOGDXHU�GHQ�JHVDPWHQ�
3ODW]��QLFKW�QXU�GDV�6SLHOIHOG��HLQZDQGIUHL�]X�NHKUHQ�XQG�HUIRUGHUOLFKHQIDOOV�]X�EHUHJ�
QHQ� 

�� 6SLHOEHWULHE 

D� 'LH�%HOHJXQJVGDXHU�I�U�(LQ]HO�EHWUlJW����0LQXWHQ��I�U�'RSSHO����
0LQXWHQ��LQFO��3ODW]SIOHJH��%HL�VWDUNHP�$QGUDQJ�VROOWH��EHUZLHJHQG�
'RSSHO�JHVSLHOW�ZHUGHQ��1HXH�6SLHOUHVHUYLHUXQJHQ�N|QQHQ�YRQ�JHUDGH�
6SLHOHQGHQ�HUVW�QDFK�$EODXI�GHU�]XYRU�EHOHJWHQ�6SLHO]HLW�YRUJHQRPPHQ�
ZHUGHQ� 

E� 'HU�3ODW]�PX��PLW�GHQ�0DJQHWNDUWHQ�DOOHU�EHWHLOLJWHQ�6SLHOHU�DXI�GHU�%H�
OHJXQJVWDIHO�UHVHUYLHUW�ZHUGHQ��VRQVW�EHVWHKW�NHLQH�6SLHOEHUHFKWLJXQJ��
1DFK�6SLHOHQGH�P�VVHQ�GLHVH�ZLHGHU�HQWIHUQW�ZHUGHQ��'DV�6SLHOUHFKW�
YHUIlOOW��ZHQQ�QLFKW�PLQGHVWHQV�HLQ�6SLHOHU�QDFK�%HOHJXQJ�GHV�3ODW]HV�
DXI�GHP�*HOlQGH�DQZHVHQG�LVW��XQG�ZHQQ�HLQH�EHOHJWH�6SLHO]HLW�QLFKW�
LQQHUKDOE�YRQ���0LQXWHQ�ZDKUJHQRPPHQ�ZLUG� 

F� -XJHQG-�XQG�0DQQVFKDIWVWUDLQLQJV�KDEHQ�DXI�GHQ�3OlW]HQ���XQG���
%HYRUUHFKWLJXQJ��1DFK�GHU�0HGHQUXQGH�KDEHQ�GLH�0DQQVFKDIWHQ�NHLQ�
9RUUHFKW�PHKU�� 

G� :lKUHQG�+HLPVSLHOHQ�GHU�0HGHQUXQGH�LVW�3ODW]���I�U�GHQ�DOOJHPHLQHQ�
6SLHOEHWULHE�IUHL]XKDOWHQ��$XVQDKPHQ�VLQG��HU-0DQQVFKDIWHQ�GHU�-X�
JHQG��1RWZHQGLJH�$EZHLFKXQJHQ�P�VVHQ�DXI�GHU�%HOHJXQJVWDIHO�UHFKW�
]HLWLJ�EHNDQQW�JHPDFKW�ZHUGHQ�� 

H� 5DQJOLVWHQVSLHOH�ZHUGHQ�PLW�HLQHP�)RUGHUXQJVVFKLOG�XQG�GHQ�0DJ�
QHWNDUWHQ�EHLGHU�6SLHOHU�DXI�GHU�7DIHO�DQJH]HLJW��:lKUHQG�+HLPVSLHOHQ�
N|QQHQ�NHLQH�5DQJOLVWHQVSLHOH�VWDWWILQGHQ�� 



��� 

�� %HOHJXQJVYRUUDQJ� 

0HGHQVSLHOH�YRU�YHUHLQVLQWHUQHQ�7XUQLHUHQ��YRU�-XJHQG-�XQG�0DQQVFKDIWVWUDLQLQJ��YRU�
5DQJOLVWHQVSLHOHQ��$Q�6RQQ-�XQG�)HLHUWDJHQ��VRZLH�DQ�:RFKHQWDJHQ�QDFK�������8KU��
(UZDFKVHQH�YRU�-XJHQGOLFKHQ��YRU�*lVWHQ��(UIRUGHUOLFKH�bQGHUXQJHQ�N|QQHQ�YRP�
6SRUW-�E]Z��-XJHQGZDUW��QDFK�YRUKHULJHU�%HNDQQWPDFKXQJ�DXI�GHU�%HOHJXQJVWDIHO��
YRUJHQRPPHQ�ZHUGHQ�� 

�� 6SLHOUHFKW�I�U�-XJHQGOLFKH� 

0RQWDJV�ELV�VDPVWDJV�ELV�������8KU�XQHLQJHVFKUlQNW��$Q�6RQQ-�XQG�)HLHUWDJHQ�
XQG�DQ�:RFKHQWDJHQ�QDFK�������8KU��VRODQJH�ELV�GLH�3OlW]H�YRQ�(UZDFKVHQHQ�EHDQ�
VSUXFKW�ZHUGHQ��'DQQ�VLQG�GLHVH�LQQHUKDOE�YRQ����0LQXWHQ�IUHL]XJHEHQ��$XI�3ODW]���
VLQG�-XJHQGOLFKH�]X�DOOHQ�=HLWHQ�JOHLFKEHUHFKWLJW��,VW�GHU�3ODW]�GXUFK�0DQQVFKDIWV�
WUDLQLQJ�EHOHJW��GDUI�DXI�3ODW]���DXVJHZLFKHQ�ZHUGHQ��DOOHUGLQJV�NDQQ�GRUW�NHLQ�5DQJ�
OLVWHQVSLHO�DEVROYLHUW�ZHUGHQ� 

�� *DVWVSLHOHU� 

*DVWVSLHOHU�G�UIHQ�QXU�PLW�HLQHP�VSLHOEHUHFKWLJWHQ�0LWJOLHG�VSLHOHQ��'DV�0LWJOLHG�
PX��YRU�6SLHOEHJLQQ�HLQH�J�OWLJH�*lVWHNDUWH�Y R O O V W l Q G L J �DXVI�OOHQ�XQG�PLW�
VHLQHU�0DJQHWNDUWH�DXI�GHU�%HOHJXQJVWDIHO�DQEULQJHQ��0RQWDJV�ELV�IUHLWDJV�QDFK�������
8KU��VRZLH�DQ�6RQQ-�XQG�)HLHUWDJHQ�NDQQ�*DVWVSLHOP|JOLFKNHLW�QXU�HLQJHUlXPW�ZHU�
GHQ��ZHQQ�GLH�3OlW]H�QLFKW�YRQ�0LWJOLHGHUQ�EHDQVSUXFKW�ZHUGHQ��*lVWHNDUWHQ�NRVWHQ�
I�U�(UZDFKVHQH�¼������-��I�U�-XJHQGOLFKH�¼�����-�XQG�VLQG�EHL�DOOHQ�0LWJOLHGHUQ�GHU�
9HUZDOWXQJVPDQQVFKDIW�HUKlOWOLFK��(LQH���HU�.DUWH�NRVWHW� 
¼����I�U�(UZDFKVHQH�XQG�¼����I�U�-XJHQGOLFKH 

�� 7HQQLVWUDLQLQJ 
 
'HU�$EWHLOXQJVYRUVWDQG�NDQQ�HLQHP�7HQQLVWUDLQHU��1LFKW-0LWJOLHG��HUODXEHQ�0LWJOLHGHU�
SULYDW�7HQQLVWUDLQLQJ�DQ]XELHWHQ��'DV�0LWJOLHG�EHOHJW�GHQ�3ODW]�ZLH�XQWHU��E�EHVFKULH�
EHQ��%HOHJXQJVYRUUDQJ�ZLH�LQ������:HQQ�GLHVHV�7UDLQLQJ�1LFKW-0LHWJOLHGHUQ�DQJHERWHQ�
ZLUG��ZLUG�MH�7HLOQHKPHU�HLQH�3ODW]PLHWH�HUKREHQ� 
 
�� 3ODW]PLHWH� 

1LFKW-2UWVDQVlVVLJH�N|QQHQ�HLQHQ�3ODW]�PLHWHQ��-H�QDFK�9HUI�JEDUNHLW�DQ�MHGHP�7DJ�
ELV�������8KU��8QWHU�%HU�FNVLFKWLJXQJ�GHU�3ULRULWlW�YRQ�0HGHQVSLHOHQ��YHUHLQVLQWHUQHQ�
7XUQLHUHQ��-XJHQG-�XQG�0DQQVFKDIWVWUDLQLQJ��XQG�5DQJOLVWHQVSLHOHQ�VLQG�0LHWHU�
JOHLFKEHUHFKWLJW�ZLH�0LWJOLHGHU��'HU�0LHWSUHLV�EHWUlJW�¼���-�6WXQGH��'LH�0LHWNDUWH�LVW�
HUKlOWOLFK�EHL�DOOHQ�7HQQLVDEWHLOXQJVYRUVWDQGVPLWJOLHGHUQ��'LH�0LHWNDUWH�LVW�YROOVWlQGLJ�
DXV]XI�OOHQ�XQG�YRU�6SLHODQIDQJ�DXI�GHU�%HOHJXQJVWDIHO�DQ]XEULQJHQ�� 



��� 

�ƵƐĂŵŵĞŶĨĂƐƐƵŶŐ�ĚĞƌ��ĞŝƚƌćŐĞ�ƵŶĚ�'ĞďƺŚƌĞŶ�ĚĞƌ�^ƉŽƌƚŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�
<ĂƌůƐƌƵŚĞ-^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ�ϭϴϵϲͬϭϵϭϮ�Ğ͘s͘���^ƚĂŶĚ͗�Ϭϭ͘Ϭϳ͘ϮϬϬϵ 

�ŝŶǌĞůŵŝƚŐůŝĞĚƐĐŚĂŌ͗�Ăď�ϭϴ�:ĂŚƌĞ�ϭϮ͕-�Φ�ͬ�DŽŶĂƚ� 
hŶƚĞƌ�ϭϴ�:ĂŚƌĞ�ͬ�ĞƌŵćƘŝŐƚΎ�ϲ͕-�Φ�ͬ�DŽŶĂƚ 
WĂƐƐŝǀ�ϯϱ͕-�Φ�ͬ�:ĂŚƌ͘ 
&ĂŵŝůŝĞŶŵŝƚŐůŝĞĚƐĐŚĂŌ͗�ΎΎ��ϮϬ͕-�Φ�ͬ�DŽŶĂƚ 
'ćƐƚĞŬĂƌƚĞŶ͗��ŝŶǌĞůŬĂƌƚĞ�ϳ͕ϱϬ�Φ͕�ϭϬĞƌ-�ůŽĐŬ�ϲϱ͕-�Φ͕�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ�ϰ�Φ�ϭϬĞƌ��ůŽĐŬ�ϯϱ�Φ 
�ŝĞ�DŽŶĂƚƐďĞŝƚƌćŐĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ǀŝĞƌƚĞůũćŚƌůŝĐŚ�Ăŵ�YƵĂƌƚĂůƐďĞŐŝŶŶ͕�ĚĞƌ�:ĂŚƌĞƐŐĞůĚďĞŝƚƌĂŐ�ǁŝƌĚ�ũĞ�ǌƵƌ�
,ćůŌĞ�ŝŵ�:ĂŶƵĂƌ�ƵŶĚ�:Ƶůŝ�ĚĞƐ�'ĞƐĐŚćŌƐũĂŚƌĞƐ�ĞŝŶŐĞǌŽŐĞŶ͘��Ğŝ�EŝĐŚƚĚƵƌĐŚĨƺŚƌďĂƌŬĞŝƚ�ĚĞƐ��ŝŶǌƵŐƐ�
ĂŶĨĂůůĞŶĚĞ�'ĞďƺŚƌĞŶ�ƐŝŶĚ�ǀŽŵ�DŝƚŐůŝĞĚ�ǌƵ�ƚƌĂŐĞŶ͘ 

�ĂƌǌĂŚůĞƌ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ĞŝŶĞ�ZĞĐŚŶƵŶŐ͕�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ǁŝƌ�ĞŝŶĞ��ĞĂƌďĞŝƚƵŶŐƐŐĞďƺŚƌ�ǀŽŶ�ϯ͕-�Φ�ĞƌŚĞďĞŶ͘ 

�ƵƐćƚǌůŝĐŚ�ŵƺƐƐĞŶ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�^ƉŽƌƚŐƌƵƉƉĞ�ĂŬƟǀĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�Ăď�ĚĞŵ�ϭϲ͘�>ĞďĞŶƐũĂŚƌ�ũćŚƌůŝĐŚ�ϴ��ƌͲ
ďĞŝƚƐƐƚƵŶĚĞŶ�ĂďůĞŝƐƚĞŶ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶĞŶ��ƌƐĂƚǌďĞŝƚƌĂŐ�ǀŽŶ��ϲ͕-��Φ�;�ƌǁĂĐŚƐĞŶĞͿ�ďǌǁ͘��ϯ͕-��Φ�;:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞͿ�
ƉƌŽ�^ƚƵŶĚĞ�ĞƌďƌŝŶŐĞŶ͘ 

&ƌĞŝƉůĂƚǌďĞƌĞĐŚƟŐƵŶŐ�dĞŶŶŝƐ͗ 
�ŝŶǌĞůŵŝƚŐůŝĞĚ�Ăď�ϭϴ�:ĂŚƌĞ�ϳϴ͕-�Φ͕�� 
�ŝŶǌĞůŵŝƚŐůŝĞĚ�ƵŶƚĞƌ�ϭϴ�:ĂŚƌĞ�ϱϬ͕-�Φ͘ 
�ŝŶǌĞůŵŝƚŐůŝĞĚ�ĞƌŵćƘŝŐƚΎ�ϱϬ͕-�Φ 
�ŚĞƉĂĂƌĞ�ϭϯϬ͕-�Φ͖�ĞƌƐƚĞƐ�<ŝŶĚ�ƵŶƚĞƌ�ϭϴ�:ĂŚƌĞ�Ϯϱ͕-�Φ͖� 
ũĞĚĞƐ�ǁĞŝƚĞƌĞ�<ŝŶĚ�ƵŶƚĞƌ�ϭϴ�:ĂŚƌĞ�ϭϯ͕-�Φ 

DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ŬƂŶŶĞŶ�'ćƐƚĞ�ŶƵƌ�ǀŽŶ�DŽŶƚĂŐ�ďŝƐ�&ƌĞŝƚĂŐ͕�ϳ—ϭϳ�hŚƌ�ǌƵŵ�^ƉŝĞů�ĂƵĨ�ĚŝĞ� 
dĞŶŶŝƐĂŶůĂŐĞ�ŵŝƚďƌŝŶŐĞŶ͖�ĚŝĞ�'ĂƐƚŐĞďƺŚƌ�ďĞƚƌćŐƚ�ϳ͕ϱϬ�Φ�ƉƌŽ�^ƉŝĞůĞƌ�ƵŶĚ�^ƚƵŶĚĞ�ϭϬĞƌ-�ůŽĐŬ�ϲϱ͕-�Φ�
:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ�ϰ�Φ�ϭϬĞƌ��ůŽĐŬ�ϯϱ�Φ͘ 
 
�ŶŵĞůĚƵŶŐ�DŝƚŐůŝĞĚƐĐŚĂŌ�ƵŶĚ�dĞŶŶŝƐĂďƚĞŝůƵŶŐ 

�ƵĨŶĂŚŵĞĂŶƚƌĂŐ�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ�ƵŶĚ�dĞŶŶŝƐĂďƚĞŝůƵŶŐ�ƐŝŶĚ�ƐŽ�ĮŶĚĞŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�tĞďƐĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ�dĞŶŶŝƐĂďͲ
ƚĞŝůƵŶŐ�;ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐŐ-ƐƚƵƉĨĞƌŝĐŚ-ƚĞŶŶŝƐ͘ĚĞͿ�ƵŶƚĞƌ�dĞŶŶŝƐĂďƚĞŝůƵŶŐ�/ŶĨŽ͕��ŽǁŶůŽĂĚ�ƵŶĚ�&ŽƌŵƵůĂƌĞ͘ 
 
<ƺŶĚŝŐƵŶŐ�ĚĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚƐĐŚĂŌ�ŽĚĞƌ�&ƌĞŝƉůĂƚǌďĞƌĞĐŚƟŐƵŶŐ 
�ŝĞ�<ƺŶĚŝŐƵŶŐ�ĚĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚƐĐŚĂŌ�ĚĞƌ�^'�^ƚƵƉĨĞƌŝĐŚ�ŝƐƚ�ŶƵƌ�ƐĐŚƌŝŌůŝĐŚ�ŵƂŐůŝĐŚ�;ŬĞŝŶ��-DĂŝů͕�ŬĞŝŶ�&ĂǆͿ͘�
�ŝĞ�&ƌĞŝƉůĂƚǌďĞƌĞĐŚƟŐƵŶŐ�ǀĞƌůćŶŐĞƌƚ�ƐŝĐŚ�ĂƵƚŽŵĂƟƐĐŚ�ǁĞŶŶ�ŶŝĐŚƚ�ďŝƐ�ǌƵŵ�ϯϭ͘�Dćƌǌ�ĚĞƐ�<ĂůĞŶĚĞƌũĂŚͲ
ƌĞƐ�ŐĞŬƺŶĚŝŐƚ�ǁŝƌĚ͘� 
 
 
 
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

�(UPl�LJXQJ�DXI�$QWUDJ�I�U�:HKU-���=LYLOGLHQVWOHLVWHQGH�VRZLH�6FK�OHU��$XV]XELOGHQGH�XQG�6WXGHQWHQ�
�ELV����-DKUH�� 


�(KHOHXWH�RKQH�.LQGHU��(KHOHXWH�RGHU�(OWHUQWHLOH�PLW�.LQGHUQ�XQWHU����-DKUHQ 



��� 
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$QVFKULIW� 
7HQQLVDEWHLOXQJ�6*�6WXSIHULFK 

=XP�6SRUW]HQWUXP����������.DUOVUXKH 

'LH�9HUZDOWXQJVPDQQVFKDIW�GHU�7HQQLVDEWHLOXQJ 

$EWHLOXQJVOHLWHU 
 

*HUDUG�5R]LQJ� 
*HUEHUDVWUDVVH����������.DUOVUXKH� 
7HO�������������� 

6WHOOY��$EWHLOXQJVOHLWHULQ�	� 
6SRUWO��/HLWHULQ 

+HOJD�+RIIPDQQ� 
7KRPDVKRI�6WUD�H�����������.DUOVUXKH 
7HO�������������  

7HFKQ��/HLWHU� 6LHJIULHG�6WHSSH� 
:HLNOHVVWUDVVH�����������.DUOVUXKH 
7HO��������������� 

-XJHQG-5HIHUHQW 
 

0DUNXV�3DW]HOW 
5LHVOLQJVWUDVVH�����������.DUOVUXKH 
������������� 

6WHOOY��-XJHQGUHIHUHQW 
 

5RVL�'L�/HQD 
2UWVVWUD�H����������.DUOVUXKH 
7HO��������������  

9HUDQVWDOWXQJHQ�XQG�
3XEOL]LWlW 
 

,ULV�:HLOHU� 
:HUUHQVWUD�H����������.DUOVUXKH� 
7HO������������� 

%HLVLW]HU 
 

+HLQ]�-HUNH� 
7UROOLQJHUVWUDVVH����������.DUOVUXKH 
7HO������������� 

7UDLQHU 0DUNXV�3DW]HOW� 
5LHVOLQJVWUD�H�����������.DUOVUXKH 
7HO�������������� 

(-0DLO 
,QWHUQHW 

WHQQLV#VJ-VWXSIHULFK�GH 
KWWS���ZZZ�VJ-VWXSIHULFK-WHQQLV�GH� 

'UXFN��0.�.RSLHUGLHQVW�0LFKDHO�.DW]� 
.URQHQSODW]����������.DUOVUXKH��7HO�������-����������� 
0DLO��PDLO#PN-NRSLHUGLHQVW�GH 


