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tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ͕�ĚĂƐƐ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ��ŶƚŝͲ<ŝƉƉͲ^ǇƐƚĞŵ��<^�Ϯϱϭϱ�,���
ĞŶƚƐĐŚŝĞĚĞŶ�ŚĂďĞŶ͘�^Žŵŝƚ�ůĞŝƐƚĞŶ�^ŝĞ�ĞŝŶĞŶ��ĞŝƚƌĂŐ�ǌƵƌ�ĂŬƚŝǀĞŶ�
^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ďĞŝ�ĚĞƌ�&ŽƌƐƚĂƌďĞŝƚ͘�

�
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�

>ĞƐĞŶ�ƐŝĞ�ǀŽƌ�/ŶďĞƚƌŝĞďŶĂŚŵĞ�ĚĞƐ��<^�Ϯϱϭϱ�,���ĂƵĨŵĞƌŬƐĂŵ�ĚŝĞƐĞ�
�ĞĚŝĞŶƵŶŐƐĂŶůĞŝƚƵŶŐ͘�EƵƌ�ƐŽ�ŝƐƚ�ĞƐ�ŐĂƌĂŶƚŝĞƌƚ͕�ĚĂƐƐ�^ŝĞ�ĚĂƐ�ĂŬƚŝǀĞ�
^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐƐǇƐƚĞŵ�ĞĨĨŝǌŝĞŶƚ�ƵŶĚ�ƌŝĐŚƚŝŐ�ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͘�
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�

Ͳ� �<^�Ϯϱϭϱ�,���
Ͳ� <ĂůŝďƌŝĞƌƐƚŝĨƚ�
Ͳ� Ϯ�^ƚŬ͘�<ůĞƚƚǀĞƌďŝŶĚĞƌ�ϯD��ƵĂů>ŽĐŬΡ�
Ͳ� �ĞĚŝĞŶƵŶŐƐĂŶůĞŝƚƵŶŐ�
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���������������������������
�

x� ,���&^�ϴϬϴͬϴϭϭ�&ƵŶŬĞŵƉĨćŶŐĞƌ�Ĩƺƌ�dŝŐĞƌͲ
&ƵŶŬĨŽƌƐƚƐĞŝůǁŝŶĚĞŶ�ŵŝƚ�dŽƚŵĂŶŶƐĐŚĂůƚƵŶŐ�
;^ĞŝůǁŝŶĚĞŶŬƵƉƉůƵŶŐ�ĂƵƐ�с�^ĞŝůǁŝŶĚĞŶďƌĞŵƐĞ�ĞŝŶͿ�
&ƺƌ��ŝŶͲ�ƵŶĚ��ŽƉƉĞůƚƌŽŵŵĞůƐĞŝůǁŝŶĚĞŶ�ŐĞĞŝŐŶĞƚ�
�

x� tĞŝƚŐĞŚĞŶĚ�ƐĞŶŬƌĞĐŚƚĞƌ�sĞƌďĂƵ�ĚĞƐ�&ƵŶŬĞŵƉĨćŶŐĞƌƐ�
&^�ϴϬϴͬϴϭϭ�;ŵĂǆ͘�нͲϭϴΣ��ďǁĞŝĐŚƵŶŐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�^ĞŶŬƌĞĐŚƚĞŶ�
Ĩƺƌ�ďĞŝĚĞ��ĐŚƐĞŶͿ͘��Ğƌ�^ƚĞĐŬĞƌĂďŐĂŶŐ�ĚĞƐ��ŵƉĨćŶŐĞƌƐ�
ŵƵƐƐ�ƐŝĐŚ�ƵŶƚĞŶ�ďĞĨŝŶĚĞŶ͘�
sŽƌƐŝĐŚƚ͗�
�Ğƌ�^ƚĞĐŬĞƌ�ŵƵƐƐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�&ƵŶŬĞŵƉĨćŶŐĞƌ�ĨĞƐƚ�ǀĞƌďƵŶĚĞŶ�
ƐĞŝŶ͘�tĂĐŬĞůŝŐĞ�^ƚĞĐŬĞƌ�;sĞƌƐĐŚƌĂƵďƵŶŐ͕�'ĞŚćƵƐĞ�
ĂƵƐŐĞƌŝƐƐĞŶ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ŵƺƐƐĞŶ�ǀŽƌ�ĚĞƌ�DŽŶƚĂŐĞ�ĚĞƐ��<^�Ϯϱϭϱ�
,���ǁŝĞĚĞƌ�ĨĞƐƚ�ǀĞƌƐĐŚƌĂƵďƚ�ǁĞƌĚĞŶ͊�
�

x� ^ĞŝƚůŝĐŚĞƌ�sĞƌďĂƵ�ĚĞƐ�&ƵŶŬĞŵƉĨćŶŐĞƌƐ�&^�ϴϬϴͬϴϭϭ�ǌƵƌ�
ŬŽƌƌĞŬƚĞŶ��ƵŽƌĚŶƵŶŐ�ĚĞƌ�>ćŶŐƐͲ�ƵŶĚ�YƵĞƌĂĐŚƐĞ�
�

x� &ĞƐƚĞ�sĞƌďŝŶĚƵŶŐ�ĚĞƐ�&ƵŶŬĞŵƉĨćŶŐĞƌƐ�&^�ϴϬϴͬϴϭϭ�ŵŝƚ�
ĚĞŵ��ƵŐĨĂŚƌǌĞƵŐ�ǌƵƌ�ŬŽƌƌĞŬƚĞŶ�EĞŝŐƵŶŐƐďĞƐƚŝŵŵƵŶŐ�
;^ĐŚƌĂƵďͲ�ŽĚĞƌ�<ůĞƚƚǀĞƌďŝŶĚƵŶŐͿ�
�ŶŵĞƌŬƵŶŐ͗�
�ĞƐƚĞŚƚ�ŬĞŝŶĞ�ĨĞƐƚĞ�sĞƌďŝŶĚƵŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ƵŐĨĂŚƌǌĞƵŐ�ďǌǁ͘�
ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�&ƵŶŬĞŵƉĨćŶŐĞƌ�ŵŝƚ�^ĞŶƐŽƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�,ĂŶĚ�ŐĞŚĂůƚĞŶ�
ŝƐƚ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ŚŽŚĞŶ��ŵƉĨŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ�ĚĞƐ�^ĞŶƐŽƌƐ�ŬĞŝŶĞ�
&ƵŶŬƚŝŽŶ�ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞƚ͘��Ğƌ�^ĞŶƐŽƌ�ǁĞĐŚƐĞůƚ�ƐŽĨŽƌƚ�ŝŶ�ĞŝŶĞŶ�
&ĞŚůĞƌŵŽĚƵƐ�ƵŶĚ�ŬĂŶŶ�ŬĞŝŶ�ŐƺůƚŝŐĞƐ�tŝŶŬĞůƐŝŐŶĂů�ŵĞŚƌ�
ĞƌŵŝƚƚĞůŶ͘�
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�

x� &ĞƐƚĞƌ�ƐĞŝƚůŝĐŚĞƌ��ŝŶďĂƵ�ĚĞƐ��<^�Ϯϱϭϱ�,���Ăŵ�
&ƵŶŬĞŵƉĨćŶŐĞƌ�ŝŵ��ƵŐĨĂŚƌǌĞƵŐ�;^ƚĞĐŬĞƌ�ŶĂĐŚ�ƵŶƚĞŶͿ�

x� EƵůůƉƵŶŬƚŬĂůŝďƌŝĞƌƵŶŐ͗�dĂƐƚĞ��ĂůͬdĞƐƚ�Ĩƺƌ�ϮƐ�ďĞƚćƚŝŐĞŶ�ƵŶĚ�
ůŽƐůĂƐƐĞŶ͘�sŽƌŐĂŶŐ�ĂďǁĂƌƚĞŶ�;ĐĂ͘�ϳƐͿ�

x� dĞƐƚŵŽĚĞ�ĚƵƌĐŚĨƺŚƌĞŶ͗�^Ğŝů�ĂƵƐǌŝĞŚĞŶ͕��ƵǌƵŐ�ŵŝƚƚĞůƐ�
&ƵŶŬƐĞŶĚĞƌ�ďĞƚćƚŝŐĞŶ�ƵŶĚ�dĂƐƚĞ��ĂůͬdĞƐƚ�ŬƵƌǌ�ďĞƚćƚŝŐĞŶ�Æ�
^ƚŽƉ�Θ�'ŽͲ�ĞƚƌŝĞď�ĚĞƐ��ƵǌƵŐƐ�ŵŝƚ�ĞŝŶĨĂůůĞŶĚĞƌ�
�ƌĞŵƐĞ�с�K<�
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�

x� �ƵƚŽŵĂƚŝƐĐŚĞ��ĞĂŬƚŝǀŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ��ƵǌƵŐƐ�ďĞŝ�mďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶ�
ĚĞƌ�EĞŝŐƵŶŐƐŐƌĞŶǌĞŶ�ƌĞůĂƚŝǀ�ǌƵƌ�EƵůůƉƵŶŬƚŬĂůŝďƌŝĞƌƵŶŐ�ŝŶ�
>ćŶŐƐͲ�ƵŶĚ�YƵĞƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�;'ƌĞŶǌǁĞƌƚĞ�ƐŝĞŚĞ�ZƺĐŬƐĞŝƚĞͿ�

x� �ĞĂŬƚŝǀŝĞƌƵŶŐƐŵŽĚĞ�ĚĞƐ�^ĞŶƐŽƌƐ�с��ďƐĐŚĂůƚĞŶ�ĚĞƌ�
mďĞƌǁĂĐŚƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�ϮͲŵĂůŝŐĞƐ�ŬƵƌǌĞƐ�dŝƉƉĞŶ�ĚĞƐ��ƵǌƵŐͲ
dĂƐƚĞƌƐ�ƵŶĚ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŵ��ĞƚćƚŝŐĞŶ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ĚĞƌ�
ŐĞǁƺŶƐĐŚƚĞŶ��ƵǌƵŐͲ�ĂƵĞƌ�ŵŝƚƚĞůƐ�&ƵŶŬƐĞŶĚĞƌ͘�
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�

ϭ͘� �ƵƐƐƚĞĐŬĞŶ�ĚĞƐ�ϭϬͲƉŽůŝŐĞŶ�
tŝŶĚĞŶƐƚĞĐŬĞƌƐ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�,���
&ƵŶŬĞŵƉĨćŶŐĞƌ�&^�ϴϬϴͬϴϭϭ�
�

Ϯ͘� ^ĞŶŬƌĞĐŚƚĞƌ�sĞƌďĂƵ�ĚĞƐ�
&ƵŶŬĞŵƉĨćŶŐĞƌƐ�&^�ϴϬϴͬϴϭϭ�
;ƐŝĞŚĞ��ďďŝůĚƵŶŐ�ƌĞĐŚƚƐͿ͘�
'ŐĨ͘�ŬƂŶŶĞŶ�^ŝĞ�ĚĂǌƵ�ĚŝĞ�
ŵŝƚŐĞůŝĞĨĞƌƚĞŶ�<ůĞƚƚǀĞƌďŝŶĚĞƌ�
ǌƵƌ��ĞĨĞƐƚŝŐƵŶŐ�ǀĞƌǁĞŶĚĞŶ͘�
�ŝŶďĂƵ�ĚĞƐ��<^�Ϯϱϭϱ�,���ĂůƐ�
�ǁŝƐĐŚĞŶƐƚĞĐŬĞƌ�ǌƵŵ�ϭϬͲ
ƉŽůŝŐĞŶ�tŝŶĚĞŶƐƚĞĐŬĞƌ�
�

ϯ͘� �ƵŐĨĂŚƌǌĞƵŐ�ǌƵƌ�
EƵůůƉƵŶŬƚŬĂůŝďƌŝĞƌƵŶŐ�ĂƵĨ�
ĞŝŶĞ�ǁĂĂŐƌĞĐŚƚĞ�WŽƐŝƚŝŽŶ�ďƌŝŶŐĞŶ�;>ćŶŐƐͲ�ƵŶĚ�YƵĞƌĂĐŚƐĞͿ�
�

ϰ͘� EƵůůƉƵŶŬƚŬĂůŝďƌŝĞƌƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ��ĞƚćƚŝŐĞŶ�ĚĞƐ�dĂƐƚĞƌƐ�
ͣ�ĂůͬdĞƐƚ͞�ŵŝƚƚĞůƐ�ŵŝƚŐĞůŝĞĨĞƌƚĞŶ�<ĂůŝďƌŝĞƌƐƚŝĨƚƐ͘�
�ĞƚćƚŝŐƵŶŐ�ĚĞƐ�dĂƐƚĞƌƐ�ͣ�ĂůͬdĞƐƚ͞�ďŝƐ�ĚĂƵĞƌŚĂĨƚĞƐ�>ĞƵĐŚƚĞŶ�
ŵŝƚ�ŬƵƌǌĞŶ�hŶƚĞƌďƌĞĐŚƵŶŐĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�>���ͣ^ƚĂƚƵƐ͞�ĂŶŐĞǌĞŝŐƚ�
ǁŝƌĚ�;ĐĂ͘�Ϯ�^ĞŬƵŶĚĞŶ�ĚƌƺĐŬĞŶͿ͘��ĞŶ�dĂƐƚĞƌ�ƐŽĨŽƌƚ�ǁŝĞĚĞƌ�
ĂƵƐůĂƐƐĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ĞƌĞĐŚŶƵŶŐ�ƵŶĚ�^ƉĞŝĐŚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�
EƵůůƉƵŶŬƚͲ<ĂůŝďƌŝĞƌǁĞƌƚĞ�ĂďǁĂƌƚĞŶ͘�
�ŝĞƐ�ǁŝƌĚ�Ĩƺƌ�ĐĂ͘�ϳ�^ĞŬƵŶĚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚĂƵĞƌŚĂĨƚĞƐ�>ĞƵĐŚƚĞŶ�
ŵŝƚ�ŬƵƌǌĞŶ�hŶƚĞƌďƌĞĐŚƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�>���ͣ^ƚĂƚƵƐ͞�ĂŶŐĞǌĞŝŐƚ͘�/Ŷ�
ĚŝĞƐĞŵ��ĞŝƚƌĂƵŵ�ƐŽůůƚĞ�ĚĞƌ�dƌĂŬƚŽƌ�ƐŽ�ƌƵŚŝŐ�ǁŝĞ�ŵƂŐůŝĐŚ�
ƐƚĞŚĞŶ�;DŽƚŽƌ�ĂďŐĞƐƚĞůůƚ�ƵŶĚ�ƌƵŚŝŐĞƐ�^ŝƚǌĞŶ�Ăŵ�dƌĂŬƚŽƌͿ͘�
EĂĐŚ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĞƌ�<ĂůŝďƌŝĞƌƵŶŐ�ǁĞĐŚƐĞůƚ�ĚŝĞ�>���ͣ^ƚĂƚƵƐ͞�
ǁŝĞĚĞƌ�ŝŶ�ĚĞŶ�EŽƌŵĂůďĞƚƌŝĞďƐŵŽĚĞ�ŬƵƌǌĞƐ��ůŝŶŬĞŶ�;ϮǆͿ�ŵŝƚ�
ϭ�^ĞŬƵŶĚĞ��ǇŬůƵƐǌĞŝƚ͘�



� Ͳ�ϳ�Ͳ�

tćŚƌĞŶĚ�ĚĞƐ�ŐĞƐĂŵƚĞŶ�<ĂůŝďƌŝĞƌǀŽƌŐĂŶŐĞƐ�ůĞƵĐŚƚĞƚ�ĚŝĞ�
>���ͣEĞŝŐƵŶŐ͞�ĚĂƵĞƌŚĂĨƚ�ƵŶĚ�ĞƌůŝƐĐŚƚ�ĞƌƐƚ�ŶĂĐŚ��ďƐĐŚůƵƐƐ�
ĚĞƐ�<ĂůŝďƌŝĞƌǀŽƌŐĂŶŐĞƐ͘�
&ĞŚůĞƌŚĂĨƚĞ��ƵƐĨƺŚƌƵŶŐ͗�
tƵƌĚĞ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ�<ĂůŝďƌŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�dƌĂŬƚŽƌ�ďǌǁ͘�ĚĞƌ�
^ĞŶƐŽƌ�ĞƌƐĐŚƺƚƚĞƌƚ�ŬĂŶŶ�ŬĞŝŶĞ�ŐƺůƚŝŐĞ�<ĂůŝďƌŝĞƌƵŶŐ�
ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ďĞŶƐŽ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�EƵůůƉƵŶŬƚŬĂůŝďƌŝĞƌƵŶŐ�
ŶƵƌ�ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�нͬͲ�ϭϴΣ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�^ĞŶŬƌĞĐŚƚĞŶ�ŵƂŐůŝĐŚ͘�
�ĞĨŝŶĚĞƚ�ƐŝĐŚ�ĚĞƌ�^ĞŶƐŽƌ�ďĞŝ�dƌĂŬƚŽƌŶƵůůůĂŐĞ�ĂƵƘĞƌŚĂůď�
ĚŝĞƐĞƐ��ĞƌĞŝĐŚĞƐ�ŬĂŶŶ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ŬĞŝŶĞ�<ĂůŝďƌŝĞƌƵŶŐ�
ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�:ĞŐůŝĐŚĞƌ�&ĞŚůǌƵƐƚĂŶĚ�ĨƺŚƌƚ�ǌƵŵ�
�ďďƌƵĐŚ�ƵŶĚ�ǁĞŝƚĞƌĨƺŚƌĞŶĚ�ǌƵƌ��ƵǌƵŐͲ^ƉĞƌƌĞ�ďŝƐ�ĚŝĞ�
<ĂůŝďƌŝĞƌƵŶŐ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�ĚƵƌĐŚůĂƵĨĞŶ�ǁƵƌĚĞ͘�
KŚŶĞ�ŐƺůƚŝŐĞ�<ĂůŝďƌŝĞƌƵŶŐ�ŬĂŶŶ�ĚĞƌ�^ĞŶƐŽƌ�ŶŝĐŚƚ�
ǀĞƌǁĞŶĚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͊�;�ƵǌƵŐ�&ƌĞŝŐĂďĞĞŶƚĨĂůůͿ�
�

ϱ͘� �Ƶƌ�mďĞƌƉƌƺĨƵŶŐ�ĚĞƌ�ŬŽƌƌĞŬƚĞŶ��ďƐĐŚĂůƚƵŶŐ�ďĞŝ�
mďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ�EĞŝŐƵŶŐƐŐƌĞŶǌĞŶ�ŵƵƐƐ�ĚĂƐ��ƵŐƐĞŝů�ĚĞƌ�
^ĞŝůǁŝŶĚĞ�Ĩƺƌ�ĞŝŶŝŐĞ�DĞƚĞƌ�ĂƵƐŐĞǌŽŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�
�ŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ǁŝƌĚ�ŵŝƚƚĞůƐ�&ĞƌŶďĞĚŝĞŶƵŶŐ�ĚĞƌ��ƵǌƵŐ�
ĂŬƚŝǀŝĞƌƚ�ƵŶĚ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ĚĞƌ�dĂƐƚĞƌ�ͣ�ĂůͬdĞƐƚ͞�ŬƵƌǌ�
ďĞƚćƚŝŐƚ͘��Ğŝ�ŬŽƌƌĞŬƚĞƌ�&ƵŶŬƚŝŽŶ�ĚĞƐ��<^�Ϯϱϭϱ�,���ĞƌĨŽůŐƚ�
ŶƵŶ�ĚĞƌ��ƵǌƵŐ�ŝŶ�^ƚŽƉ�Θ�'ŽͲ�ĞƚƌŝĞď�ŵŝƚ�Ϯ�^ĞŬƵŶĚĞŶ��ƵǌƵŐ�
ƵŶĚ�Ϯ�^ĞŬƵŶĚĞŶ�WĂƵƐĞ�ďŝƐ�ĚĞƌ��ƵǌƵŐͲdĂƐƚĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�
ůŽƐŐĞůĂƐƐĞŶ�ǁŝƌĚ͘�/Ŷ�ĚĞƌ�WĂƵƐĞŶǌĞŝƚ�ŵƵƐƐ�ĚŝĞ�
^ĞŝůǁŝŶĚĞŶďƌĞŵƐĞ�ŬŽƌƌĞŬƚ�ĞŝŶĨĂůůĞŶ͘��ŝĞƐ�ŝƐƚ�ĚƵƌĐŚ�
�ŶǌŝĞŚĞŶ�Ăŵ�^Ğŝů�ŝŶ�ĚĞƌ�WĂƵƐĞŶǌĞŝƚ�ǌƵ�ƺďĞƌƉƌƺĨĞŶ�
�

ϲ͘� ^Žŵŝƚ�ŝƐƚ�ĚĞƌ��<^�Ϯϱϭϱ�,���ŶƵŶ�ďĞƚƌŝĞďƐďĞƌĞŝƚ�ƵŶĚ�ďĞĚĂƌĨ�
ŝŵ�EŽƌŵĂůĨĂůů�ŬĞŝŶĞƌ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ��ĞĚŝĞŶƵŶŐ͘�&ĂůůƐ�ĚĂƐ�
EĞŝŐƵŶŐƐƐĞŶƐŽƌƺďĞƌǁĂĐŚƵŶŐƐŵŽĚƵů��<^�Ϯϱϭϱ�,���Ĩƺƌ�ĞŝŶ�
ĂŶĚĞƌĞƐ��ƵŐĨĂŚƌǌĞƵŐ�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŽůů͕�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�
WƵŶŬƚĞ�ϭ�ďŝƐ�ϱ�ǌǁŝŶŐĞŶĚ�ǌƵ�ǁŝĞĚĞƌŚŽůĞŶ͘�



Ͳ�ϴ�Ͳ�

������������������
�

dĂƐƚĞƌ�ͣ�ĂůͬdĞƐƚ͞�

>���ͣ^ƚĂƚƵƐ͞�

>���ͣEĞŝŐƵŶŐ͞�

�

�
�
�
� �

�ďďŝůĚƵŶŐ�ϭ͗�sŽƌĚĞƌĂŶƐŝĐŚƚ��<^�Ϯϱϭϱ�,���



� Ͳ�ϵ�Ͳ�

dĂƐƚĞƌ�ͣ�ĂůͬdĞƐƚ͗͞��Ƶƌ�EƵůůƉƵŶŬƚŬĂůŝďƌŝĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ��ŬƚŝǀŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�
dĞƐƚŵŽĚĞƐ�;ƐŝĞŚĞ�/ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�WƵŶŬƚ�ϰ�ƵŶĚ�ϱͿ�

�

>���ͣ^ƚĂƚƵƐ͗͞�>ĞƵĐŚƚĚŝŽĚĞ�ǌƵƌ��ŶǌĞŝŐĞ�ĚĞƐ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�
�ĞƚƌŝĞďƐŵŽĚĞƐ͗�

x� EŽƌŵĂůďĞƚƌŝĞď͗�<ƵƌǌĞƐ�ǌǁĞŝŵĂůŝŐĞƐ��ůŝŶŬĞŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�
^ĞŬƵŶĚĞ��ǇŬůƵƐǌĞŝƚ�
�

x� <ĂůŝďƌŝĞƌŵŽĚĞ͗��ŝŶůĞŝƚĞŶĚ�ĚĂƵĞƌŚĂĨƚĞƐ�>ĞƵĐŚƚĞŶ�ŵŝƚ�ŬƵƌǌĞŶ�
�ůŝŶŬƉĂƵƐĞŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�^ĞŬƵŶĚĞ��ǇŬůƵƐǌĞŝƚ͘�EĂĐŚ�>ŽƐůĂƐƐĞŶ�
ĚĞƐ�dĂƐƚĞƌƐ�ĚĂƵĞƌŚĂĨƚĞƐ�>ĞƵĐŚƚĞŶ�ŵŝƚ�ǀŝĞƌ�ŬƵƌǌĞŶ�
hŶƚĞƌďƌĞĐŚƵŶŐĞŶ��
�

x� &ĞŚůĞƌŵŽĚĞ͗�ƐĐŚŶĞůůĞƐ��ůŝŶŬĞŶ�
ZƺĐŬƐĞƚǌĞŶ�ĂƵĨ�EŽƌŵĂůďĞƚƌŝĞď�ĚƵƌĐŚ��ƵƐͲ�ƵŶĚ�ǁŝĞĚĞƌ�
�ŝŶƐĐŚĂůƚĞŶ�ĚĞƌ�^ƉĂŶŶƵŶŐƐǀĞƌƐŽƌŐƵŶŐ�ĚĞƐ��<^�Ϯϱϭϱ�,���

�

>���ͣEĞŝŐƵŶŐ͗͞�>ĞƵĐŚƚĚŝŽĚĞ�ǌƵƌ��ŶǌĞŝŐĞ�ĚĞƐ�EĞŝŐƵŶŐƐƐƚĂƚƵƐ͗�

x� EŽƌŵĂůďĞƚƌŝĞď͗�>���ĂƵƐŐĞƐĐŚĂůƚĞƚ�Ͳ�EĞŝŐƵŶŐ�ƵŶƚĞƌŚĂůď�
tĂƌŶͲ�ƵŶĚ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚ�
�

x� tĂƌŶƐĐŚǁĞůůĞ͗�>���ďůŝŶŬƚ�ʹ�tĂƌŶƐĐŚǁĞůůĞ�ĞƌƌĞŝĐŚƚ�
�

x� �ďƐĐŚĂůƚƐĐŚǁĞůůĞ͗�>���ůĞƵĐŚƚĞƚ�ĚĂƵĞƌŚĂĨƚ�ʹ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚ�
ƺďĞƌƐĐŚƌŝƚƚĞŶ�ďǌǁ͘�ŬĞŝŶĞ�ŐƺůƚŝŐĞ�<ĂůŝďƌŝĞƌƵŶŐ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ�
�

x� �ĞĂŬƚŝǀŝĞƌƵŶŐƐŵŽĚĞ͗�>���ďůŝŶŬƚ�ϯǆ�ŬƵƌǌ�ŵŝƚ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞƌ�
ŬƵƌǌĞƌ�WĂƵƐĞ�

�



Ͳ�ϭϬ�Ͳ�

	���������������
�

hŶƚĞƌďƌĞĐŚƵŶŐ�ĚĞƐ��ƵǌƵŐƐ�ďĞŝ�mďĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ�EĞŝŐƵŶŐƐŐƌĞŶǌĞŶ�
ƌĞůĂƚŝǀ�ǌƵƌ�EƵůůƉƵŶŬƚŬĂůŝďƌŝĞƌƵŶŐ�Ĩƺƌ�>ćŶŐƐͲ�ƵŶĚͬŽĚĞƌ�YƵĞƌŶĞŝŐƵŶŐ�

�

�ŝŶŐĞƐƚĞůůƚĞ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚĞ�

Ͳ� ^ƚĂŶĚĂƌĚͲ>ćŶŐƐŶĞŝŐƵŶŐ͗�ц�ϮϱΣ�
Ͳ� ^ƚĂŶĚĂƌĚͲYƵĞƌŶĞŝŐƵŶŐ͗�ц�ϭϱΣ�
Ͳ� <ŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ǀŽŶ�ŚŽŚĞŶ�>ćŶŐƐͲ�ƵŶĚ�YƵĞƌŶĞŝŐƵŶŐĞŶ͗�

^ƚĂŶĚĂƌĚͲ>ćŶŐƐƐĐŚǁĞůůĞ�ďĞŝ�ŵĂǆ͘�YƵĞƌŶĞŝŐƵŶŐ�ц�ϭϱΣ�
^ƚĂŶĚĂƌĚͲYƵĞƌƐĐŚǁĞůůĞ�ďĞŝ�ŵĂǆ͘�>ćŶŐƐŶĞŝŐƵŶŐ�ц�ϭϬΣ�
;ƐŝĞŚĞ��ďďŝůĚƵŶŐ�ϮͿ�

Ͳ� ^ƚĂŶĚĂƌĚͲtĂƌŶƐĐŚǁĞůůĞ�ďǌǁ͘�tŝĞĚĞƌĞŝŶƐĐŚĂůƚŐƌĞŶǌǁĞƌƚ�ǁŝƌĚ�
ũĞǁĞŝůƐ�ϮΣ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŶ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚĞŶ�ĞƌƌĞŝĐŚƚ��

�

,ŝŶǁĞŝƐ�

�ŝĞ�ŽďĞŶ�ĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚĞŶ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚĞ�ďĞǌŝĞŚĞŶ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�
^ƚĂŶĚĂƌĚŐĞƌćƚ�ďĞŝ�tĞƌŬƐĞŝŶƐƚĞůůƵŶŐ�ƵŶĚ�ŬƂŶŶĞŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ĞƐƚĞůůƵŶŐ�
ŽĚĞƌ�ĂƵĐŚ�ŝŵ�EĂĐŚŚŝŶĞŝŶ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ŐĞćŶĚĞƌƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƐĞŝŶ͘��ŝĞ�
ŐĞŶĂƵĞŶ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚĞ�Ĩƺƌ�/Śƌ�'Ğƌćƚ�ƐŝŶĚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�ZƺĐŬƐĞŝƚĞ�ĚŝĞƐĞƌ�
�ĞĚŝĞŶƵŶŐƐĂŶůĞŝƚƵŶŐ�ĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚ͘��ŝĞ�^ĞƌŝĞŶŶƵŵŵĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�
ZƺĐŬƐĞŝƚĞ�ĚŝĞƐĞƌ��ĞĚŝĞŶƵŶŐƐĂŶůĞŝƚƵŶŐ�ŵƵƐƐ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�^ĞƌŝĞŶŶƵŵŵĞƌ�
ĂƵĨ�/ŚƌĞŵ�'Ğƌćƚ�ƺďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵĞŶ͘�EƵƌ�ƐŽ�ŬĂŶŶ�ĚŝĞ�ŬŽƌƌĞŬƚĞ�
�ƵŽƌĚŶƵŶŐ�ĚĞƌ�ĞŝŶŐĞƐƚĞůůƚĞŶ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚĞ�ƐŝĐŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�



� Ͳ�ϭϭ�Ͳ�

�

�
�ďďŝůĚƵŶŐ�Ϯ͗�'ƌĞŶǌǁĞƌƚĞ�Ĩƺƌ�>ćŶŐƐͲ�ƵŶĚ�YƵĞƌŶĞŝŐƵŶŐ�ĚĞƐ��<^�Ϯϱϭϱ�,���

�

�� 'ƌƺŶ͗�EĞŝŐƵŶŐƐǁŝŶŬĞů�ŝŵ�EŽƌŵĂůďĞƚƌŝĞď�ʹ��ƵǌƵŐ�
ƵŶĞŝŶŐĞƐĐŚƌćŶŬƚ�ŵƂŐůŝĐŚ�

�� 'Ğůď͗�EĞŝŐƵŶŐƐǁŝŶŬĞů�ŝŵ�tĂƌŶďĞƌĞŝĐŚ�ʹ��ƵǌƵŐ�
ŵƂŐůŝĐŚͬtŝĞĚĞƌĞŝŶƐĐŚĂůƚĞŶ�ŶĂĐŚ�
'ƌĞŶǌǁĞƌƚƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚƵŶŐ�ĚĞĂŬƚŝǀŝĞƌƚ�

�� ZŽƚ͗�EĞŝŐƵŶŐ�ƺďĞƌ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚ�ʹ�ƵǌƵŐ�ĚĞĂŬƚŝǀŝĞƌƚ�



Ͳ�ϭϮ�Ͳ�

����������
�

�ĞĂŬƚŝǀŝĞƌƵŶŐƐŵŽĚĞ�

&ƺƌ��ƵǌƵŐ�ďĞŝ�ŐƌƂƘĞƌĞŶ�EĞŝŐƵŶŐĞŶ�ĂůƐ�ĞŝŶŐĞƐƚĞůůƚĞ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚĞ�ĚĞƐ�
�<^�Ϯϱϭϱ�,���
�

/Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ��ĞƚƌŝĞďƐŵŽĚƵƐ�ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�^ĞŶƐŽƌ�ƚĞŵƉŽƌćƌ�ĂďŐĞƐĐŚĂůƚĞƚ͕�
Ě͘Ś͘�ĞƐ�ǁŝƌĚ�ĂƵĐŚ�ďĞŝ�EĞŝŐƵŶŐƐƺďĞƌƐĐŚƌĞŝƚƵŶŐ�ŬĞŝŶĞ��ďƐĐŚĂůƚƵŶŐ�
ĚĞƌ�^ĞŝůǁŝŶĚĞ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘��ŝĞƐ�ĞƌůĂƵďƚ�ĚĞŵ�DĂƐĐŚŝŶĞŶĨƺŚƌĞƌ�
ĞŝŶĞŶ��ƵǌƵŐ�ƵŶƚĞƌ�ĂůůĞŶ�hŵƐƚćŶĚĞŶ͘��ŝĞƐĞƌ�DŽĚƵƐ�ůćƐƐƚ�ƐŝĐŚ�ĂƵƐ�
^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐŐƌƺŶĚĞŶ�ŶƵƌ�ďĞŝ�EĞŝŐƵŶŐĞŶ�ŵĂǆ͘�ϰΣ�ŶŝĞĚƌŝŐĞƌ�ĂůƐ�ĚĞƌ�
ĞŝŶŐĞƐƚĞůůƚĞ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚ�ĂŬƚŝǀŝĞƌĞŶ͘�

�

Ͳ� �ĐŚƚƵŶŐ͗��ĞŶƵƚǌƵŶŐ�ŶƵƌ�ďĞŝ�ƐƚćŶĚŝŐĞƌ�<ŽŶƚƌŽůůĞ�ĚĞƐ�
�ƵŐĨĂŚƌǌĞƵŐƐ͕�ĚĂ�ŬĞŝŶĞƌůĞŝ�^ĐŚƵƚǌ�ĚƵƌĐŚ��ŶƚŝͲ<ŝƉƉͲ^ǇƐƚĞŵ͊�
�

Ͳ� �ŬƚŝǀŝĞƌƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�Ϯǆ�ŬƵƌǌĞƐ�dŝƉƉĞŶ�Ĩƺƌ�ŵĂǆ͘�Ϭ͕Ϯ�^ĞŬƵŶĚĞŶ�ŵŝƚ�
Ϭ͕ϯ�^ĞŬƵŶĚĞŶ�WĂƵƐĞ�ĚĞƐ��ƵǌƵŐͲdĂƐƚĞƌƐ�ŵŝƚƚĞůƐ�&ƵŶŬƐĞŶĚĞƌ�ƵŶĚ�
ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŵ��ĞƚćƚŝŐĞŶ�ĚĞƐ��ƵǌƵŐͲdĂƐƚĞƌƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�
ŐĞǁƺŶƐĐŚƚĞ��ŝŶƐĐŚĂůƚĚĂƵĞƌ͘�
EĂĐŚ��ĞĞŶĚŝŐƵŶŐ�ĚĞƐ��ƵǌƵŐǌǇŬůƵƐ�ǁŝƌĚ�ǁŝĞĚĞƌ�ŝŶ�ĚĞŶ�
EŽƌŵĂůďĞƚƌŝĞď�ŐĞǁĞĐŚƐĞůƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�mďĞƌǁĂĐŚƵŶŐ�ŝƐƚ�ǁŝĞĚĞƌ�
ĂŬƚŝǀ͘�

�

�

�

� � ƚ�
�ƵƐ�

�ŝŶ��
ͮŵĂǆ͘�Ϭ͕ϮƐͮ����ŵĂǆ͘Ϭ͕ϯƐ������ͮŵĂǆ͘Ϭ͕ϮƐͮ����ŵĂǆ͘Ϭ͕ϯƐ����ͮ�ĞĂŬƚŝǀŝĞƌƵŶŐƐŵŽĚĞ�ĂŬƚŝǀ�



� Ͳ�ϭϯ�Ͳ�

'ƌĞŶǌǁĞƌƚƵŵƐƚĞůůƵŶŐ�;mďĞƌƐŝĐŚƚͿ�

x� �ĂůͬdĞƐƚͲdĂƐƚĞƌ�Ĩƺƌ�ĐĂ͘�ϮϬ�^ĞŬƵŶĚĞŶ�ďĞƚćƚŝŐĞŶ͘�EĂĐŚ�
>ŽƐůĂƐƐĞŶ�ŝŵ�hŵƐĐŚĂůƚŵŽĚĞ͘�

x� �ƵƌĐŚ�ũĞĚĞ�ŶĞƵĞƌůŝĐŚĞ�ŬƵƌǌĞ��ĞƚćƚŝŐƵŶŐ�ĚĞƐ��ĂůͬdĞƐƚͲ
dĂƐƚĞƌƐ�ǁĞĐŚƐĞůƚ�ĚĞƌ�DŽĚƵƐ�ƐŝŐŶĂůŝƐŝĞƌƚ�ůƚ͘��ůŝŶŬƚĂŬƚĞ�
dĂďĞůůĞ�ϭ�;ϭ�Æ�Ϯ�Æ�ϯ�Æ�ϭ�͙Ϳ�

x� ϯϬ�^ĞŬƵŶĚĞŶ�ŶĂĐŚ�ůĞƚǌƚĞƌ��ĂůͬdĞƐƚͲdĂƐƚĞŶďĞƚćƚŝŐƵŶŐ�ǁŝƌĚ�
ĚĞƌ�ĞŝŶŐĞƐƚĞůůƚĞ�DŽĚƵƐ�ƺďĞƌŶŽŵŵĞŶ͘�

�

DŽĚƵƐ� ^ƚĂƚƵƐͲ>���
�ůŝŶŬƚĂŬƚ�

&ƺƌ�ĚĂƐ�'Ğƌćƚ�ŐƺůƚŝŐĞ�
'ƌĞŶǌǁĞƌƚĞ�

^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ� /ŵ�ϭ�^ĞŬƵŶĚĞŶͲdĂŬƚ�
ϭ�ŵĂů�ŬƵƌǌ��ůŝŶŬĞŶ�

�ĂƐŝƐŐƌĞŶǌǁĞƌƚ�Ͳ�^ƉůŝƚƚŝŶŐ�
;Ĩƺƌ�ďĞŝĚĞ��ĐŚƐĞŶͿ�

EŽƌŵĂů� /ŵ�ϭ�^ĞŬƵŶĚĞŶͲdĂŬƚ�
Ϯ�ŵĂů�ŬƵƌǌ��ůŝŶŬĞŶ�

�ĂƐŝƐŐƌĞŶǌǁĞƌƚ�
;tĞƌŬƐĞŝŶƐƚĞůůƵŶŐͿ�

�ƌǁĞŝƚĞƌƚ� /ŵ�ϭ�^ĞŬƵŶĚĞŶͲdĂŬƚ�
ϯ�ŵĂů�ŬƵƌǌ��ůŝŶŬĞŶ�

�ĂƐŝƐŐƌĞŶǌǁĞƌƚ�н�^ƉůŝƚƚŝŶŐ�
;Ĩƺƌ�ďĞŝĚĞ��ĐŚƐĞŶͿ�

dĂďĞůůĞ�ϭ͗�'ƌĞŶǌǁĞƌƚƺďĞƌƐŝĐŚƚ�

� �



Ͳ�ϭϰ�Ͳ�

'ƌĞŶǌǁĞƌƚƵŵƐƚĞůůƵŶŐ�;�ĞƚĂŝůͿ�

�Ğŝ�ĞŝŶĞŵ�^ƚĂŶĚĂƌĚŐĞƌćƚ�ůŝĞŐĞŶ�ĚŝĞ��ďƐĐŚĂůƚŐƌĞŶǌǁĞƌƚĞ�ďĞŝ�ϭϱΣ�ŝŶ�
ĚĞƌ�YƵĞƌĂĐŚƐĞ�ƵŶĚ�ďĞŝ�ϮϱΣ�ŝŶ�ĚĞƌ�>ćŶŐƐĂĐŚƐĞ͘��ŝĞ�ŵƂŐůŝĐŚĞ�
'ƌĞŶǌǁĞƌƚĂŶƉĂƐƐƵŶŐ�;^ƉůŝƚƚŝŶŐͿ�ůŝĞŐƚ�ďĞŝ�цϮΣ�ŝŶ�ĚĞƌ�YƵĞƌĂĐŚƐĞ�ƵŶĚ�
цϯΣ�ŝŶ�ĚĞƌ�>ćŶŐƐĂĐŚƐĞ͘�

tŝƌĚ�ĞŝŶĞ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚĂŶƉĂƐƐƵŶŐ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁŝƌĚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�^ƚĂƚƵƐͲ
>���ĚĞƌ�ĞŝŶŐĞƐƚĞůůƚĞ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚ�ƐŝŐŶĂůŝƐŝĞƌƚ͘�,ŝĞƌďĞŝ�ƐŝŶĚ�ϯ�^ƚƵĨĞŶ�
ŵƂŐůŝĐŚ͘�

�ŝĞ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚĞŝŶƐƚĞůůƵŶŐ�ǁŝƌĚ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ�<ĂůŝďƌŝĞƌƵŶŐƐƚĂƐƚĞƌ��ĂůͬdĞƐƚ�
ŐĞƐƚĂƌƚĞƚ͘�,ŝĞƌǌƵ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�dĂƐƚĞƌ�ŵŝƚŚŝůĨĞ�ĚĞƐ�ŵŝƚŐĞůŝĞĨĞƌƚĞŶ�
<ĂůŝďƌŝĞƌƵŶŐƐƐƚŝĨƚĞƐ�Ĩƺƌ�ĐĂ͘�ϮϬ�^ĞŬƵŶĚĞŶ�ǌƵ�ďĞƚćƚŝŐĞŶ�;EĞŝŐƵŶŐƐͲ>���
ůĞƵĐŚƚĞƚ�ĚĂƵĞƌŚĂĨƚ�ŶĂĐŚ�ĐĂ͘�ϲƐͿ͘��Ğƌ�dĂƐƚĞƌ�ŬĂŶŶ�ůŽƐŐĞůĂƐƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�
ƐŽďĂůĚ�ĚŝĞ�^ƚĂƚƵƐͲ>���ǁŝĞĚĞƌ�ǌƵ�ďůŝŶŬĞŶ�ďĞŐŝŶŶƚ͘�

EĂĐŚ�>ŽƐůĂƐƐĞŶ�ĚĞƐ�<ĂůŝďŝĞƌƵŶŐƐƚĂƐƚĞƌƐ�ďĞĨŝŶĚĞƚ�ƐŝĐŚ�ĚĂƐ�'Ğƌćƚ�ŝŵ�
hŵƐĐŚĂůƚŵŽĚĞ͘��ŝĞ�^ƚĂƚƵƐͲ>���ƐŝŐŶĂůŝƐŝĞƌƚ�ĚĞŶ�ĂŬƚƵĞůů�
ĂƵƐŐĞǁćŚůƚĞŶ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚ�;^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ͕�EŽƌŵĂů�ŽĚĞƌ��ƌǁĞŝƚĞƌƚͿ�ƺďĞƌ�
ĚŝĞ��ŶǌĂŚů�ĚĞƌ��ůŝŶŬǌĞŝĐŚĞŶ�;ƐŝĞŚĞ�dĂďĞůůĞ�ϭͿ͘�

Dŝƚ�ŬƵƌǌĞŵ�dĂƐƚĞŶĚƌƵĐŬ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�dĂƐƚĞ��ĂůͬdĞƐƚ�ŬĂŶŶ�ũĞǁĞŝůƐ�ǌƵŵ�
ŶćĐŚƐƚĞŶ�DŽĚŝ�ǁĞŝƚĞƌŐĞƐĐŚĂůƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ�;ϭ�Æ�Ϯ�Æ�ϯ�Æ�ϭ͕�͙Ϳ͘�

/Ɛƚ�ĚĞƌ�ŐĞǁƺŶƐĐŚƚĞ�DŽĚŝ�ĞŝŶŐĞƐƚĞůůƚ�ŵƵƐƐ�ϯϬ�^ĞŬƵŶĚĞŶ�ŐĞǁĂƌƚĞƚ�
ǁĞƌĚĞŶ�ďĞǀŽƌ�ĚĂƐ�'Ğƌćƚ�ĚŝĞ��ŝŶƐƚĞůůƵŶŐ�ƺďĞƌŶŝŵŵƚ�ƵŶĚ�ĚĂƵĞƌŚĂĨƚ�
ƐƉĞŝĐŚĞƌƚ͘�/Ŷ�ĚŝĞƐĞƌ��Ğŝƚ�ĚĂƌĨ�ĚĂƐ�'Ğƌćƚ�ǁĞĚĞƌ�ĂƵƐŐĞƐĐŚĂůƚĞƚ�ŶŽĐŚ�
ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶĞ�ŶĞƵĞƌůŝĐŚĞ�dĂƐƚĞŶďĞƚćƚŝŐƵŶŐ�ƵŵŐĞƐĐŚĂůƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�

EĂĐŚ��ďůĂƵĨ�ĚĞƌ�ϯϬ�^ĞŬƵŶĚĞŶ�ǁĞĐŚƐĞůƚ�ĚĂƐ�'Ğƌćƚ�ǁŝĞĚĞƌ�ŝŶ�ĚĞŶ�
EŽƌŵĂůŵŽĚƵƐ�Æ�^ƚĂƚƵƐͲ>���ďůŝŶŬƚ�ŝŵ�ϭ�^ĞŬƵŶĚĞŶͲdĂŬƚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�
ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ��ůŝŶŬƐŝŐŶĂů�ĂďŚćŶŐŝŐ�ĚĞƐ�ĞŝŶŐĞƐƚĞůůƚĞŶ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚĞƐ�
;ƐŝĞŚĞ�dĂďĞůůĞ�ϭͿ͘�



� Ͳ�ϭϱ�Ͳ�

������������������ǣ�
�

�ŝĞ�&Ă͘�BIASTEC GmbH�ƺďĞƌŶŝŵŵƚ�Ĩƺƌ�ĞƚǁĂŝŐĞ�WĞƌƐŽŶĞŶͲ͕�
WƌŽĚƵŬƚͲ�ƐŽǁŝĞ�Ĩƺƌ�ƐŽŶƐƚŝŐĞ�^ĂĐŚƐĐŚćĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ďĞŝ�ƵŶƐĂĐŚŐĞŵćƘĞƌ�
sĞƌǁĞŶĚƵŶŐ�ĚĞƐ��ŶƚŝͲ<ŝƉƉͲ^ǇƐƚĞŵƐ��<^�Ϯϱϭϱ�,���ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ�ŬĞŝŶĞ�
sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ͘�

�ĂƐ��ŶƚŝͲ<ŝƉƉͲ^ǇƐƚĞŵ��<^�Ϯϱϭϱ�,���ƐƚĞůůƚ�ĞŝŶĞ�ĂŬƚŝǀĞ�
^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐ�ǌƵƌ�sĞƌŵĞŝĚƵŶŐ�ƚǇƉŝƐĐŚĞƌ�hŶĨćůůĞ�ĚƵƌĐŚ�
�ƵĨďćƵŵĞŶ�ƵŶĚ�hŵƐƚƺƌǌĞŶ�ǀŽŶ�ĨŽƌƐƚǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ�
�ƵŐĨĂŚƌǌĞƵŐĞŶ�ŵŝƚ�&ƵŶŬƐĞŝůǁŝŶĚĞŶ�ĚĂƌ͘��Ɛ�ŬĂŶŶ�ĚŝĞ�ƉŚǇƐŝŬĂůŝƐĐŚ�
ǀŽƌŐĞŐĞďĞŶĞŶ�'ƌĞŶǌĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ƺďĞƌǁŝŶĚĞŶ͘��ŝŶĞ�ǀƂůůŝŐĞ�
sĞƌŚŝŶĚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�hŶĨćůůĞŶ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƐ��ƵǌƵŐƐ�ŬĂŶŶ�ƐŽŵŝƚ�ŶŝĐŚƚ�
ƐŝĐŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ��

Ͳ� ďĞŝ�ƵŶƐĂĐŚŐĞŵćƘĞƌ�WŽƐŝƚŝŽŶŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ��ƵŐĨĂŚƌǌĞƵŐƐ�ĚƵƌĐŚ�
ĚĞŶ�DĂƐĐŚŝŶĞŶĨƺŚƌĞƌ�;WŽƐŝƚŝŽŶŝĞƌƵŶŐ͕�ĚĂƐƐ�ďĞŝ��ƌƌĞŝĐŚĞŶ�
ĚĞƐ�EĞŝŐƵŶŐƐŐƌĞŶǌǁĞƌƚĞƐ�ŬĞŝŶ�ƐŝĐŚĞƌĞƌ�^ƚĂŶĚ�ĚĞƐ�
�ƵŐĨĂŚƌǌĞƵŐĞƐ�ƐŝĐŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚ�ŝƐƚ͕�ǁŝĞ�ǌ͘�͗͘�ĞǆƚƌĞŵĞ�
,ĂŶŐůĂŐĞ�ƵŶĚͬŽĚĞƌ�ůŽĐŬĞƌĞŵ�hŶƚĞƌŐƌƵŶĚ͖�WŽƐŝƚŝŽŶŝĞƌƵŶŐ�
ĂŶ�'ĞůćŶĚĞŬĂŶƚĞŶͿ�

Ͳ� ďĞŝ�EƵƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ��ĞĂŬƚŝǀŝĞƌƵŶŐƐŵŽĚĞƐ�ǀŽŵ��<^�Ϯϱϭϱ�,���
Ͳ� ďĞŝ�ƵŶƐĂĐŚŐĞŵćƘĞŵ��ŝŶďĂƵ�;ůŽƐĞ�ďǌǁ͘�ŬĞŝŶĞ��ĞĨĞƐƚŝŐƵŶŐ�

ŝŵ��ƵŐĨĂŚƌǌĞƵŐ͖�>ĂŐĞƵŶƌŝĐŚƚŝŐĞƌ��ŝŶďĂƵͿ�
Ͳ� ďĞŝ�sĞƌǁĞŶĚƵŶŐ�ĞŶƚŐĞŐĞŶ�ĚĞƌ��ĞĚŝĞŶƵŶŐƐĂŶůĞŝƚƵŶŐ�
Ͳ� ďĞŝ�sĞƌǁĞŶĚƵŶŐ�ŶĂŚĞ�ǀŽŶ�ĞǆƚƌĞŵĞŶ�ĞůĞŬƚƌŽŵĂŐŶĞƚŝƐĐŚĞŶ�

^ƚƂƌĨĞůĚĞƌŶ�;�ƐƉ͗͘�>ŝĐŚƚďŽŐĞŶƐĐŚǁĞŝƘĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ͕�
>ĂŶŐǁĞůůĞŶƐĞŶĚĞƌŶ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�

�
�
�ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ�

�



sĞƌƐŝŽŶ�ϭ͘ϵ�
�ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ� �
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� � � � �
� � DŽĚĞůů� �<^�Ϯϱϭϱ�,���

�
^ĞƌŝĞŶŶƵŵŵĞƌ�ĚĞƐ�'ĞƌćƚƐ͗� ͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�͘�
�
�ŝŶŐĞƐƚĞůůƚĞƌ��ĂƐŝƐŐƌĞŶǌǁĞƌƚ�yͲ�ĐŚƐĞ�;YƵĞƌͿ� ϭϱΣ�
�ŝŶŐĞƐƚĞůůƚĞƌ��ĂƐŝƐŐƌĞŶǌǁĞƌƚ�zͲ�ĐŚƐĞ�;>ćŶŐƐͿ� ϮϱΣ�
�
,ǇƐƚĞƌĞƐĞ�ďǌǁ͘�tĂƌŶƐĐŚǁĞůůĞ�;ǀŽƌ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚͿ� ϮΣ�
�ĐŚƐĞŶŬŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐŐƌĞŶǌǁĞƌƚ�yͲ�ĐŚƐĞ� ϭϬΣ�
�ĐŚƐĞŶŬŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐŐƌĞŶǌǁĞƌƚ�zͲ�ĐŚƐĞ� ϭϱΣ�
^ƉůŝƚƚŝŶŐ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚƵŵƐĐŚĂůƚƵŶŐ�yͲ�ĐŚƐĞ� ϮΣ�
^ƉůŝƚƚŝŶŐ�'ƌĞŶǌǁĞƌƚƵŵƐĐŚĂůƚƵŶŐ�zͲ�ĐŚƐĞ� ϯΣ�
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