
���������������������������������������������������������������9LVLWH�WHPDWLFKH�H�SHUFRUVL�GL�DSSURIRQGLPHQWR 

/ů�Dh^>/�–�DƵƐĞŽ�ĚĞůůĂ�^ĐƵŽůĂ�Ğ�ĚĞů�>ŝďƌŽ�ƉĞƌ�ů͛/ŶĨĂŶǌŝĂ�ƉƌŽƉŽŶĞ�ĐŝŶƋƵĞ�
ĂƉƉƵŶƚĂŵĞŶƟ͕� ƚƌĂ� ŽƩŽďƌĞ� Ğ� ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ͕� ƌŝǀŽůƟ� Ăů� ƉƵďďůŝĐŽ� ĂĚƵůƚŽ� Ğ�
ĂůůĞ�ĨĂŵŝŐůŝĞ͘�'ůŝ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ͕�ƉƌĞǀŝƐƟ�ŝů�ƐĂďĂƚŽ�ƉŽŵĞƌŝŐŐŝŽ�ĂůůĞ�ŽƌĞ�ϭϲ͘ϯϬ͕�ŵŝͲ
ƌĂŶŽ�ĂĚ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƌĞ�ůĞ�ƚĞŵĂƟĐŚĞ�ĚĞůůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�ĚĞůůĂ�ƐĐƵŽůĂ�Ğ�ĚĞů�ůŝďƌŽ�ƉĞƌ�
ƌĂŐĂǌǌŝ�ƚƌĂ�KƩŽ�Ğ�EŽǀĞĐĞŶƚŽ͕�ǀĂůŽƌŝǌǌĂŶĚŽ�ŝů�ƌŝĐĐŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ďŝďůŝŽŐƌĂĮĐŽ�
Ğ�ŝĐŽŶŽŐƌĂĮĐŽ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞ�ĚĂůůĂ��ŝďůŝŽƚĞĐĂ�Ğ�ĚĂůů͛�ƌĐŚŝǀŝŽ�ĚĞůůĂ�&ŽŶĚĂǌŝŽͲ
ŶĞ�dĂŶĐƌĞĚŝ�Ěŝ��ĂƌŽůŽ͘ 

2772%5(�-�129(0%5(�-�',&(0%5(����� 

�'ůŝ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�Ɛŝ�ƐǀŽůŐŽŶŽ�ŝů�ƐĂďĂƚŽ�ĂůůĞ�ŽƌĞ�ϭϲ͘ϯϬ�Ğ�ŚĂŶŶŽ�ƵŶĂ 
ĚƵƌĂƚĂ�Ěŝ�ĐŝƌĐĂ�ƵŶ͛ŽƌĂ�Ăů�ĐŽƐƚŽ�Ěŝ�Φ�ϴ͘ϬϬ�Ă�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚĞ 

;ĐŽŵƉƌĞŶƐŝǀŽ�ĚĞů�ďŝŐůŝĞƩŽ�Ěŝ�ŝŶŐƌĞƐƐŽ�Ăů�ŵƵƐĞŽͿ͘ 

WĞƌ�ŝ�ŵŝŶŽƌŝ�Ěŝ�ϭϭ�ĂŶŶŝ�Ğ�ƉĞƌ�ŝ�ƉŽƐƐĞƐƐŽƌŝ�ĚĞůů͛�ďďŽŶĂŵĞŶƚŽ�DƵƐĞŝ͗ 
ƚĂƌŝīĂ�ĂŐĞǀŽůĂƚĂ��Φ�ϯ͘ϬϬ͘� 

�ƉƉƵŶƚĂŵĞŶƚŽ�ƉƌĞƐƐŽ�ůĂ�ďŝŐůŝĞƩĞƌŝĂ�ĚĞů�Dh^>/ 
ŝŶ�ǀŝĂ��ŽƌƚĞ�Ě͛�ƉƉĞůůŽ�ϮϬͬ��-�dŽƌŝŶŽ 

/ŶĨŽ�Ğ�ƉƌĞŶŽƚĂǌŝŽŶŝ͗� 
ĚŝĚĂƫĐĂΛĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞƚĂŶĐƌĞĚŝĚŝďĂƌŽůŽ͘ĐŽŵ� 

ϯϴϴϰϳϰϲϰϯϳ� 
Ϭϭϭϭϵϳϴϰϵϰϰ� 

ǁǁǁ͘ĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞƚĂŶĐƌĞĚŝĚŝďĂƌŽůŽ͘ĐŽŵ 
ǁǁǁ͘ƉŽƉ-ĂƉƉ͘ŽƌŐ 



.LQGHU�XQG�+DXVPÁUFKHQ��ÞDEH�SHU�EDPELQL 
R�UDFFRQWL�GL�SDXUD"� 

>Ğ� ĮĂďĞ� ĚĞŝ� ĨƌĂƚĞůůŝ� 'ƌŝŵŵ� ŶĂƐĐŽŶŽ� ƚƌĂ� ƌŝŐŽƌĞ� ĮůŽůŽŐŝĐŽ� Ğ� ĂŋĂƚŽ� ƌŽŵĂŶƟĐŽ͗�
ƵŶ͛ĂƩĞŶƚĂ�ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�͞ƌĞƐƚĂƵƌŽ͟�ĚĞůůĞ�ĨŽŶƟ�ŽƌĂůŝ�ƵƟůŝǌǌĂƚĞ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ƵŶ͛ŽƌŝͲ
ŐŝŶĂůĞ�ƌŝĞůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ŵŝƌĂƚĂ�Ă�ŵĂŶƚĞŶĞƌĞ�ŝů�ŐƵƐƚŽ�ĚĞůůŽ�ƐƉŽŶƚĂŶĞŽ�Ğ�ĚĞů�ƉŽƉŽͲ
ůĂƌĞ͘� EĞůů͛KƩŽĐĞŶƚŽ� ůĞ� <ŝŶĚĞƌ� ƵŶĚ� ,ĂƵƐŵćƌĐŚĞŶ� ;&ŝĂďĞ� ĚĞů� ĨŽĐŽůĂƌĞͿ� ĞƌĂŶŽ� ŝ�
ƌĂĐĐŽŶƟ�ŝĚĞĂůŝ�ƉĞƌ�ƌŝƵŶŝƌĞ�ŐƌĂŶĚŝ�Ğ�ƉŝĐĐŝŶŝ�ĚĞůůĂ�ĨĂŵŝŐůŝĂ�ĂƩŽƌŶŽ�Ăů�ĨƵŽĐŽ͘� 
/ů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ƵŶĂ�ƌĂƐƐĞŐŶĂ�Ěŝ�ĞĚŝǌŝŽŶŝ�ƐƚŽƌŝĐŚĞ͕�ŝƚĂůŝĂŶĞ�Ğ�ƐƚƌĂŶŝĞƌĞ͕�ĂƩƌĂͲ
ǀĞƌƐŽ�ĐƵŝ�ƐĐŽƉƌŝƌĞ�ŝů�ƐŝŐŶŝĮĐĂƚŽ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ͕�ůĞƩĞƌĂƌŝŽ�Ğ�ƐĐŝĞŶƟĮĐŽ�ĚĞůůĞ�ĮĂďĞ�Ɖŝƶ�
ĨĂŵŽƐĞ� ĐŚĞ� ĐĞůĂŶŽ� ƐƉĞƐƐŽ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟ� ƐŝŵďŽůŝĐŝ͕�ĞƉŝƐŽĚŝ� ƚƌƵĐƵůĞŶƟ�Ğ� ƌŝƐǀŽůƟ� ŝŶͲ
ƋƵŝĞƚĂŶƟ͘�>͛ŝŶĐŽŶƚƌŽ�Ɛŝ�ĐŽŶĐůƵĚĞƌă�ĐŽŶ�ůĂ�ůĞƩƵƌĂ�ĂŶŝŵĂƚĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĮĂďĂ�ƐĐĞůƚĂ�ĚĂů�
ĐŽƌƉƵƐ�ůĞƩĞƌĂƌŝŽ�ƉƌŽƉŽƐƚŽ͘� 

6FXROH�DOOpDSHUWR��8QpHVSHULHQ]D�SHU�LO�ULQQRYDPHQWR 
GHOOD�VFXROD�LHUL�H�RJJL� 

>Ğ� ƐĐƵŽůĞ�Ăůů͛ĂƉĞƌƚŽ͕�ĂǀǀŝĂƚĞ�ŶĞů�ƉƌŝŵŽ�EŽǀĞĐĞŶƚŽ�ƉĞƌ� ĨĂƌ� ĨƌŽŶƚĞ�ĂůůĞ�ŵĂůĂƫĞ�
ŝŶĨĞƫǀĞ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ĂůůĂ�ƚƵďĞƌĐŽůŽƐŝ͕�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐŽŶŽ�ƵŶ͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�Ěŝ�ƌŝŶŶŽǀĂͲ
ŵĞŶƚŽ� ƐĂŶŝƚĂƌŝŽ͕� ƉĞĚĂŐŽŐŝĐŽ� Ğ� ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ� ĐŚĞ� Ɛŝ� ĐŽůůĞŐĂ� ĂůůĞ� ƐĮĚĞ� ĐŚĞ� ůĂ�
ƐĐƵŽůĂ� ƐƚĂ� ĂīƌŽŶƚĂŶĚŽ� ĂƩƵĂůŵĞŶƚĞ͘� >͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ� ͞�ŽǀŝĚ-ϭϵ͟� ƌŝĂĐĐĞŶĚĞ� ŝ� ƌŝͲ
ŇĞƩŽƌŝ�ƐƵůůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ƌĞĐƵƉĞƌĂƌĞ�ƵŶ�ĐŽŶƚĂƩŽ�ƋƵŽƟĚŝĂŶŽ�ĚĞŝ�ďĂŵďŝŶŝ�ĐŽŶ�ůĂ�
ŶĂƚƵƌĂ�Ğ�ƌŝŇĞƩĞƌĞ�ƐƵůůĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ĚĞůů͛ŽƵƚĚŽŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘� 
�ƵƌĂŶƚĞ� ů͛ŝŶĐŽŶƚƌŽ� ƐĂƌă� ƉŽƐƐŝďŝůĞ� ǀŝƐŝŽŶĂƌĞ� ŵĂƚĞƌŝĂůŝ� ƐĐŽůĂƐƟĐŝ� ŽƌŝŐŝŶĂůŝ� ĐŽŵĞ�
ůŝďƌŝ͕�ƋƵĂĚĞƌŶŝ͕�ƚĂďĞůůŽŶŝ�ĚŝĚĂƫĐŝ͕�ĨŽƚŽŐƌĂĮĞ�Ğ�ǀŝƐŝƚĂƌĞ�ůĂ�ƐĂůĂ�ŵƵƐĞĂůĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĂ�
Ă�ƋƵĞƐƚŽ�ƚĞŵĂ͘� 

/H�DYYHQWXUH�GL�3LQRFFKLR��6WRULD�GL�XQ�EXUDWWLQR� 
>͛ŝŶĐŽŶƚƌŽ�ƉƌŽƉŽŶĞ�ů͛ĂŶĂůŝƐŝ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƌĂƐƐĞŐŶĂ�Ěŝ�ĞĚŝǌŝŽŶŝ�ƐƚŽƌŝĐŚĞ͕�ĚŝƐĞŐŶŝ�ŽƌŝŐŝŶĂͲ
ůŝ͕�ůĞƩĞƌĞ�Ğ�ŵĞŵŽƌŝĞ�ĂƵƚŽďŝŽŐƌĂĮĐŚĞ�Ěŝ��ŽůůŽĚŝ�ƉĞƌ�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�Őůŝ�ĂƐƉĞƫ�ŵĞŶŽ�
ŶŽƟ�Ěŝ�ƵŶ�ŐƌĂŶĚĞ�ďĞƐƚ�ƐĞůůĞƌ͘��ƩƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ǀŝƐŝƚĂ�ƚĞŵĂƟĐĂ�ĚĞĚŝĐĂƚĂ�Ă�WŝŶŽĐĐŚŝŽ͕�
Ğ�ŐƌĂǌŝĞ�Ă�ƉŽƐƚĂǌŝŽŶŝ�ŵƵůƟŵĞĚŝĂůŝ�Ğ�ƵŶĂ�ƐĞůĞǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ůĞƩƵƌĞ�ƚƌĂƩĞ�ĚĂů�ƚĞƐƚŽ�ŝŶͲ
ƚĞŐƌĂůĞ�ĚĞůůĂ�ƉƌŝŵĂ�ĞĚŝǌŝŽŶĞ͕�ƐĂƌă�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƌĞ�ůĞ�ǀŝĐĞŶĚĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂůŝ�Ğ�
ŝĐŽŶŽŐƌĂĮĐŚĞ� ĐŚĞ� ŚĂŶŶŽ� ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƚŽ� ůĂ� ŐĞŶĞƐŝ� ĚĞů� ďƵƌĂƫŶŽ� Ɖŝƶ� ĨĂŵŽƐŽ� Ěŝ�
ƚƵƫ�ŝ�ƚĞŵƉŝ͘� 

/D�ERWWHJD�GHL�JLRFDWWROL� 
dŽƌŝŶŽ�ŽĐĐƵƉĂ�ƵŶ�ƉŽƐƚŽ�Ěŝ�ƌŝůŝĞǀŽ�ĮŶ�ĚĂůůĂ�ƐĞĐŽŶĚĂ�ŵĞƚă�ĚĞůů͛ KƩŽĐĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ůĂ�
ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŐŝŽĐĂƩŽůŝ͕� ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ďĂŵďŽůĞ͕�ŐŝŽĐŚŝ�ĞĚƵĐĂƟǀŝ͕�Ěŝ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽͲ
ŶĞ�Ğ�ŵŽĚĞůůŝƐŵŽ͘�WĞƌ� ůĂ�ŵŽůƚĞƉůŝĐŝƚă�ĚĞŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ� ĐŚĞ�ƉŽƚĞǀĂŶŽ�ĐŽƐƟƚƵŝƌůŽ͕�Ž�
ĞŶƚƌĂƌĞ� ŝŶ� ĐŽŵďŝŶĂǌŝŽŶĞ� ŶĞůůĂ� ƐƵĂ� ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ͕� ŝů� ŐŝŽĐĂƩŽůŽ� ğ� ƵŶ� ŽŐŐĞƩŽ� Ěŝ�
ĚŝĸĐŝůĞ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůůĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�ŵĞƌĐĞŽůŽŐŝĐŚĞ�ƉĞƌ�ĐƵŝ�ŶŽŶ�ğ�
ƐĞŵƉƌĞ� ĨĂĐŝůĞ� ƌŝĐŽƐƚƌƵŝƌŶĞ� ůĂ� ƐƚŽƌŝĂ� ĐŚĞ� ƐƉĞƐƐŽ� ƌŝƐĞƌǀĂ� ƐŽƌƉƌĞƐĞ�Ğ�ƉĞƌŵĞƩĞ�Ěŝ�
ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌŶĞ�ǀĂůĞŶǌĞ�ůƵĚŝĐŚĞ�ĞĚ�ĞĚƵĐĂƟǀĞ͘�>Ă�ǀŝƐŝƚĂ�ƉƌŽƉŽŶĞ�ƵŶ�ĂīĂƐĐŝŶĂŶƚĞ�
ǀŝĂŐŐŝŽ�ĂůůĂ�ƐĐŽƉĞƌƚĂ�Ěŝ�ŐŝŽĐŚŝ͕�ŐŝŽĐĂƩŽůŝ͕�ďĂůŽĐĐŚŝ�Ğ�ƚƌĂƐƚƵůůŝ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ĐĂƌĂƩĞͲ
ƌŝǌǌĂƚŽ�ŝů�ŵŽĚŽ�Ěŝ�ĚŝǀĞƌƟƌƐŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͘� 

1DWDOH�323-$33 
/ĐŽŶŽŐƌĂĮĞ� ŶĂƚĂůŝǌŝĞ� Ğ�ŵĂŐŝĞ� ĚĞů�ƉĂƉĞƌ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ƐĂƌĂŶŶŽ� ů͛ŽŐŐĞƩŽ� Ěŝ� ƵŶĂ�
ǀŝƐŝƚĂ�ƚĞŵĂƟĐĂ�ĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƩĞƌă�Ěŝ�ƐĐŽƉƌŝƌĞ�ůĂ�ƐĞǌŝŽŶĞ�ĚĞů�WĞƌĐŽƌƐŽ�>ŝďƌŽ�ĚĞů�DƵͲ
ƐĞŽ�ĚĞĚŝĐĂƚĂ�Ăŝ�ůŝďƌŝ�ĂŶŝŵĂƟ͘�>͛ŝŶĐŽŶƚƌŽ�ƐĂƌă�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ƐĐŽƉƌŝƌĞ�ůĞ�ĞĚŝǌŝŽŶŝ�
ĂŶƟĐŚĞ�Ğ�ŵŽĚĞƌŶĞ͕�ŝƚĂůŝĂŶĞ�Ğ�ƐƚƌĂŶŝĞƌĞ͕�ŝŶ�ĐƵŝ�ĐŽŵƉĂŝŽŶŽ�ĐƵƌŝŽƐĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂͲ
ǌŝŽŶŝ�ŵŽǀŝďŝůŝ�Ğ�ƚƌŝĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůŝ�ĚĞůůĞ�ĨĞƐƟǀŝƚă͘� 
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