
CAPITOLO 22.  
/ŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ�Ğ�ĚŝƌŝƩŽ�Ě͛ĂƵƚŽƌĞ�

ϮϮ͘ϭ�>͛ ŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ�Ğ�ůĂ�ŶŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐƌĞĂƟǀŝƚă�ĚĞů�ĚŝƌŝƩŽ�Ě͛ĂƵ-
ƚŽƌĞ

>͛ ŝŶĐƌŽĐŝŽ�ƚƌĂ�/��Ğ�Ěŝƌŝƫ�ĚĞůůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚă�ğ�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ�Ğ�ƉŽŶĞ�ŵŽůƚĞ�ƋƵĞͲ
ƐƟŽŶŝ͘�hŶĂ�ĚĞůůĞ�ƋƵĞƐƟŽŶŝ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ĂīƌŽŶƚĂƚĂ�ŶĞů�Æ��ĂƉŝƚŽůŽ�Ϯϭ�ƐƵů�ƉƌŽͲ
ĐĞƐƐŽ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĂůĞ�ĂƵƚŽŵĂƟǌǌĂƚŽ͘
/Ŷ� ƋƵĞƐƚŽ� ĐĂƉŝƚŽůŽ� Ɛŝ� ĂīƌŽŶƚĂ� ƵŶ Ă͛ůƚƌĂ� ƋƵĞƐƟŽŶĞ� ĂƫŶĞŶƚĞ� Ăů� ĚŝƌŝƩŽ�

Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ͘
>Ğ�ƉŽƐƐŝďŝůŝ�ŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶŝ�ƚƌĂ�ĚŝƌŝƩŽ�Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ�Ğ�/��ƐŽŶŽ�ŵŽůƚĞƉůŝĐŝ͘�YƵŝ�Đŝ�Ɛŝ�

ŽĐĐƵƉĂ�ĚĞů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĚĞůůĞ�ŽƉĞƌĞ�ĐƌĞĂƚĞ�ĚĂ�;Ž�ĐŽŶ�ŝů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ĚŝͿ�ƐŝƐƚĞͲ
ŵŝ�Ěŝ�/��DƵƐƐŽ�ϮϬϭϴ͖�>ĂǀĂŐŶŝŶŝ�ϮϬϭϴ͖�'ŝŶƐďƵƌŐ͕��ƵĚŝĂƌĚũŽ�ϮϬϭϵ͖�^ƉĞĚŝͲ
ĐĂƚŽ�ϮϬϭϵ͖�DĞǌĞŝ�ϮϬϮϬ͖�&ŽŶƚĂŶĂƌŽƐĂ�ϮϬϮϬ͖�dƌĞǀŝƐĂŶĞůůŽ�ϮϬϮϬ͘�
>Ă�ĐƌĞĂƟǀŝƚă�ğ�ƌŝƚĞŶƵƚĂ�ƵŶĂ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐĂ�ƉĞĐƵůŝĂƌĞ�ĚĞůů͛ŚŽŵŽ�ƐĂƉŝĞŶƐ�

ĞĚ�ğ�ĂůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞů�ĚŝƌŝƩŽ�Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ͘�
>͛Ăƌƚ͘�Ϯϱϳϱ�Đ͘Đ͘�ğ�ĐŽƐŞ�ĨŽƌŵƵůĂƚŽ͘

&ŽƌŵĂŶŽ�ŽŐŐĞƩŽ�ĚĞů�ĚŝƌŝƩŽ�Ěŝ�ĂƵƚŽƌĞ�ůĞ�ŽƉĞƌĞ�ĚĞůů͛ŝŶŐĞŐŶŽ�Ěŝ�ĐĂƌĂƩĞͲ
ƌĞ�ĐƌĞĂƟǀŽ�ĐŚĞ�ĂƉƉĂƌƚĞŶŐŽŶŽ�ĂůůĞ�ƐĐŝĞŶǌĞ͕�ĂůůĂ�ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ͕�ĂůůĂ�ŵƵƐŝĐĂ͕�
ĂůůĞ�ĂƌƟ�ĮŐƵƌĂƟǀĞ͕�Ăůů Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͕�Ăů�ƚĞĂƚƌŽ�Ğ�ĂůůĂ�ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĂ͕�ƋƵĂͲ
ůƵŶƋƵĞ�ŶĞ�ƐŝĂ�ŝů�ŵŽĚŽ�Ž�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�Ěŝ�ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ͘

>͛Ăƌƚ͘�ϭ͕�ĐŽŵŵĂ�ϭ͕�ĚĞůůĂ�ů͘Ě͘Ă͘�ĐŽƐŞ�ƌĞĐŝƚĂ͘

^ŽŶŽ�ƉƌŽƚĞƩĞ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĂ�ůĞŐŐĞ�ůĞ�ŽƉĞƌĞ�ĚĞůů͛ŝŶŐĞŐŶŽ�Ěŝ�ĐĂƌĂƚͲ
ƚĞƌĞ�ĐƌĞĂƟǀŽ�ĐŚĞ�ĂƉƉĂƌƚĞŶŐŽŶŽ�ĂůůĂ�ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ͕�ĂůůĂ�ŵƵƐŝĐĂ͕�ĂůůĞ�ĂƌƟ�
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ĮŐƵƌĂƟǀĞ͕�Ăůů Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͕�Ăů�ƚĞĂƚƌŽ�ĞĚ�ĂůůĂ�ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĂ͕�ƋƵĂůƵŶƋƵĞ�
ŶĞ�ƐŝĂ�ŝů�ŵŽĚŽ�Ž�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�Ěŝ�ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ͘�

>͛Ăƌƚ͘�ϲ�ĚĞůůĂ�ů͘Ě͘Ă͘�ĐŽƐŞ�ĚŝƐƉŽŶĞ͘

/ů�ƟƚŽůŽ�ŽƌŝŐŝŶĂƌŝŽ�ĚĞůů Ă͛ĐƋƵŝƐƚŽ�ĚĞů�ĚŝƌŝƩŽ�Ěŝ�ĂƵƚŽƌĞ�ğ�ĐŽƐƟƚƵŝƚŽ�ĚĂůůĂ�
ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŽƉĞƌĂ͕�ƋƵĂůĞ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ�ŝŶƚĞůůĞƚͲ
ƚƵĂůĞ͘

^ŝ�ǀĞĚĂ͕�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ͕�ŝů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĞůĂďŽƌĂƚŽ�ĚĂůůĂ��ĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�ƐƵůůĂ�ƐĐŽƌƚĂ�
ĚĞůůĂ�ŐŝƵƌŝƐƉƌƵĚĞŶǌĂ�ĚĞůůĂ��ŽƌƚĞ�Ěŝ�'ŝƵƐƟǌŝĂ�h��ŶĞů�ƋƵĂůĞ�Ɛŝ�ĞƐĂůƚĂ�ŝů�ŶĞƐƐŽ�
ƚƌĂ�ĐƌĞĂƟǀŝƚă�Ğ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚă�;�ĂƐƐ͘�Ϯϵ�ŵĂŐŐŝŽ�ϮϬϮϬ͕�Ŷ͘�ϭϬϯϬϬͿ͘

>Ă�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĚŝƌŝƩŽ�Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ�ƉŽƐƚƵůĂ�ŝů�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ�ĚĞůů͛ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚă�Ğ�
ĚĞůůĂ�ĐƌĞĂƟǀŝƚă͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ�ŶŽŶ�Őŝă�ŶĞůů͛ŝĚĞĂ�ĐŚĞ�ğ�ĂůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĂ�ƐƵĂ�
ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ŵĂ�ŶĞůůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞůůĂ�ƐƵĂ�ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ͕�ŽǀǀĞƌŽ�ĚĂůůĂ�ƐƵĂ�
ƐŽŐŐĞƫǀŝƚă͕�ƉƌĞƐƵƉƉŽŶĞŶĚŽ�ĐŚĞ�ů͛ŽƉĞƌĂ�ƌŝŇĞƩĂ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚă�ĚĞů�ƐƵŽ�
ĂƵƚŽƌĞ͕�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂŶĚŽ�ůĞ�ƐƵĞ�ƐĐĞůƚĞ�ůŝďĞƌĞ�Ğ�ĐƌĞĂƟǀĞ͖�ůĂ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶǌĂ�ŝŶ�
ĐŽŶĐƌĞƚŽ�Ěŝ�ƚĂůĞ�ĂƵƚŽŶŽŵŽ�ĂƉƉŽƌƚŽ�ĨŽƌŵĂ�ŽŐŐĞƩŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞƐƟŶĂƚĂ�Ă�ƌŝƐŽůǀĞƌƐŝ� ŝŶ�ƵŶ�ŐŝƵĚŝǌŝŽ�Ěŝ�ĨĂƩŽ͕�ĐŽŵĞ�ƚĂůĞ�ƐŝŶĚĂĐĂďŝůĞ�ŝŶ�
ƐĞĚĞ�Ěŝ�ůĞŐŝƫŵŝƚă�ƐŽůƚĂŶƚŽ�ƉĞƌ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ǀŝǌŝ�Ěŝ�ŵŽƟǀĂǌŝŽŶĞ�͙͘

/Ŷ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͕� ůĂ� ĐƌĞĂƟǀŝƚă�ğ�ĂůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞů� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�Ěŝƌŝƚƚŝ�
ŵŽƌĂůŝ�;Ěŝƌŝƚƚŝ�ĚĞůůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚăͿ�ǀ͘ �Æ��ĂƉŝƚŽůŽ�ϭϭ�ƐƵů�ĚŝƌŝƩŽ�ŵŽƌĂůĞ�Ě Ă͛ƵͲ
ƚŽƌĞ͘
>Ă�ƐĞǌŝŽŶĞ�//�ĚĞů�ĐĂƉŽ�///�ĚĞů�ƟƚŽůŽ�/�ĚĞůůĂ�ů͘Ě͘Ă͘�ğ�ŝŶƟƚŽůĂƚĂ�ĞŵďůĞŵĂͲ

ƟĐĂŵĞŶƚĞ� «WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� Ěŝƌŝƫ� ƐƵůů͛ŽƉĞƌĂ� Ă� ĚŝĨĞƐĂ� ĚĞůůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚă�
ĚĞůů Ă͛ƵƚŽƌĞ�;�ŝƌŝƩŽ�ŵŽƌĂůĞ�ĚĞůů Ă͛ƵƚŽƌĞͿ»͘
>͛Ăƌƚ͘�ϮϬ͕�ĐŽŵŵĂ�ϭ͕�ĐŚĞ�ĂƉƌĞ�ůĂ�ƐĞǌŝŽŶĞ�//͕�ĐŽƐŞ�ƌĞĐŝƚĂ͘

/ŶĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĚĂŝ� Ěŝƌŝƫ� ĞƐĐůƵƐŝǀŝ� Ěŝ� ƵƟůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�
ĚĞůů͛ŽƉĞƌĂ͕� ƉƌĞǀŝƐƟ� ŶĞůůĞ� ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ� ĚĞůůĂ� ƐĞǌŝŽŶĞ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͕� ĞĚ�
ĂŶĐŚĞ�ĚŽƉŽ�ůĂ�ĐĞƐƐŝŽŶĞ�ĚĞŝ�Ěŝƌŝƫ�ƐƚĞƐƐŝ͕�ů Ă͛ƵƚŽƌĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂ�ŝů�ĚŝƌŝƩŽ�Ěŝ�
ƌŝǀĞŶĚŝĐĂƌĞ�ůĂ�ƉĂƚĞƌŶŝƚă�ĚĞůů͛ŽƉĞƌĂ�Ğ�Ěŝ�ŽƉƉŽƌƐŝ�Ă�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ĚĞĨŽƌŵĂǌŝŽͲ
ŶĞ͕�ŵƵƟůĂǌŝŽŶĞ�ŽĚ�ĂůƚƌĂ�ŵŽĚŝĮĐĂǌŝŽŶĞ͕�ĞĚ�Ă�ŽŐŶŝ�ĂƩŽ�Ă�ĚĂŶŶŽ�ĚĞůů͛ŽͲ
ƉĞƌĂ�ƐƚĞƐƐĂ͕�ĐŚĞ�ƉŽƐƐĂŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�Ěŝ�ƉƌĞŐŝƵĚŝǌŝŽ�Ăů�ƐƵŽ�ŽŶŽƌĞ�Ž�ĂůůĂ�ƐƵĂ�
ƌĞƉƵƚĂǌŝŽŶĞ͘
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hŶ�ŶƵŽǀŽ�ƉƌŽďůĞŵĂ�Ɛŝ�ƉŽŶĞ�ŽŐŐŝ͗�ů͛/��ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ĐƌĞĂƟǀĂ͍�ĐĨƌ͘ �Æ CaͲ
ƉŝƚŽůŽ�Ϯϭ�^Ğ�ůĂ�ƌŝƐƉŽƐƚĂ�ĂůůĂ�ƉƌŝŵĂ�ĚŽŵĂŶĚĂ�ĚŽǀĞƐƐĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ĂīĞƌŵĂƟǀĂ�
;ĂůŵĞŶŽ�ĐŽŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂĚ�ĂůĐƵŶĞ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�/�Ϳ͕�ƋƵĂů�ğ�ů͛ŝŵƉĂƩŽ�ĚĞůů͛/��
ĐƌĞĂƟǀĂ�ƐƵů�ĚŝƌŝƩŽ�Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ͍
>ĂƐĐŝĂŶĚŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ŝů�ĚŝďĂƫƚŽ�ƐƵůůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ĂƩƌŝďƵŝƌĞ�Ăůů͛/��ƵŶĂ�

ƐŽƌƚĂ�Ěŝ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚă�ŐŝƵƌŝĚŝĐĂ͕�ŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ�Ɖŝƶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƟ�ƐŽŶŽ�ƋƵĞůůŝ�ƉŽƐƟ�
nel Æ�WĂƌĂŐƌĂĨŽ�ϮϮ͘ϯ͘�
WƌŝŵĂ�Ěŝ�ĚĞƐĐƌŝǀĞƌĞ�ĂůĐƵŶŝ�ĞƐĞŵƉŝ�Ğ�ƉŽƌƌĞ�ŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ�Ěŝ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ƌŝͲ

ůĞǀĂŶǌĂ�ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕�Ɛŝ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƌĞ�ĂůĐƵŶŝ�ƉƵŶƟ�ĐŚĞ�ŵĞƌŝƚĂŶŽ�
ĂƩĞŶǌŝŽŶĞ͘
ĂͿ�/ů�ĚŝƌŝƩŽ�Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ�ğ�ĂŶĚĂƚŽ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĞƐƉĂŶĚĞŶĚŽƐŝ�ƌŝĚƵĐĞŶͲ
ĚŽ� ů Ă͛ƌĞĂ�ĚĞů�ƉƵďďůŝĐŽ�ĚŽŵŝŶŝŽ͘�hŶĂ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƌŝƐƵůƚĂƟ�ƉƌŽĚŽƫ�
ĚĂůů͛/��ĂǀƌĞďďĞ�ĐŽŵĞ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ� ů͛ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƵďďůŝĐŽ�
ĚŽŵŝŶŝŽ͘

ďͿ��ŝĞƚƌŽ� ŝů�ĚŝďĂƫƚŽ�ƐƵůů͛/��ĐƌĞĂƟǀĂ�Ɛŝ�ŵƵŽǀŽŶŽ�ŶŽƚĞǀŽůŝ� ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ�ĞĐŽͲ
ŶŽŵŝĐŝ͘� YƵĞƐƟ� ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ� ƌŝƐĐŚŝĂŶŽ� Ěŝ� ƐĐŚŝĂĐĐŝĂƌŶĞ� Ăůƚƌŝ� ;ĐŽŵĞ� ƋƵĞůůŽ�
ĚĞůů Ă͛ĐĐĞƐƐŽ�ĂůůĂ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂͿ͕�ƐĞŵƉƌĞ�ŝŶ�ŐŝŽĐŽ�ŶĞůůĂ�ƉƌŽƉƌŝĞƚă�ŝŶƚĞůůĞƚͲ
ƚƵĂůĞ�Ğ�ŶĞů�ĚŝƌŝƩŽ�Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ͘

ĐͿ�/ů�ĚŝƌŝƩŽ�Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ�ĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ŝů�ĚŝƌŝƩŽ�ŵŽƌĂůĞ�;ĐŽŵĞ�Őůŝ�Ăůƚƌŝ�Ěŝƌŝƫ�
ĚĞůůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚăͿ� ƐŽŶŽ� ĂŶƚƌŽƉŽĐĞŶƚƌŝĐŝ͘� ^ŽŶŽ� ƐƚĂƟ�ĞůĂďŽƌĂƟ� ĂǀĞŶĚŽ�
Ă�ŵĞŶƚĞ� ů͛ƵŽŵŽ͘�^ĞďďĞŶĞ�ŵŽůƚĞ� ůĞŐŐŝ�ƐƵů�ĚŝƌŝƩŽ�Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ͕�ĐŽŵƉƌĞƐĂ�
ƋƵĞůůĂ�ŝƚĂůŝĂŶĂ͕�ŶŽŶ�ĚĞĮŶŝƐĐĂŶŽ�ŝ�ĐŽŶĐĞƫ�ĨŽŶĚĂŶƟ�Ěŝ�ĂƵƚŽƌĞ͕�ĐƌĞĂƟǀŝƚă�
;ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚăͿ͕�ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ�;ĨŽƌŵĂ�ĞƐƉƌĞƐƐŝǀĂͿ�Ğ�ŽƉĞƌĂ͕�ŶŽŶ�ǀŝ�ğ�ĚƵďďŝŽ�
ĐŚĞ�ĞƐƐŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƟ�ĐŽŶĐĞƉŝƟ�ŝŶ�ƵŶ͛ĞƉŽĐĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐĂ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ĐŽŶŽƐĐĞͲ
ǀĂ�ů͛/�͘�>Ă�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĂĚĂƩĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƋƵĞƐƟ�ĐŽŶĐĞƫ�ğ�ƌĞůĂƟǀĂ͘

 

ϮϮ͘Ϯ�/ŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ�Ğ�ŽƉĞƌĞ�ĚĞůů͛ŝŶŐĞŐŶŽ

EĞŐůŝ�ƵůƟŵŝ�ĂŶŶŝ�Ɛŝ�ƉĂƌůĂ�ŵŽůƚŽ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ͘�DĂ�ůĞ�ƚĞĐŶŽůŽͲ
ŐŝĞ�ĚŝŐŝƚĂůŝ�ĂǀĞǀĂŶŽ�Őŝă�ŝŶĐŝƐŽ�ƉƌŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĞ�ƐƵů�ĚŝƌŝƩŽ�Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ��ĂƐŽ͕�
WĂƐĐƵǌǌŝ�ϮϬϮϬ͕�ϮϬϭ͕�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƟ�ŽŵĞƐƐŝ͘

EĞůůŽ�ƐƚĞƌĞŽƟƉŽ�ƌŽŵĂŶƟĐŽ�ů Ă͛ƫǀŝƚă�ĐƌĞĂƟǀĂ�ƐĂƌĞďďĞ�ĨƌƵƩŽ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ�
ĚĞů�ƐŝŶŐŽůŽ͕�ĚĞůů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵŽ͘�>͛ ƵƟůŝǌǌŽ�Ěŝ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĐŚĞ�ŶĞůů Ă͛ƚͲ
Ɵǀŝƚă�ĐƌĞĂƟǀĂ�ǀĞĚĞ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ƐƉĞƐƐŽ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƟ�ƚĞĂŵ�Ž�ĐŽŵƵŶŝƚă�Ěŝ�
ƐŽŐŐĞƫ͘�^ŝ�ƉĞŶƐŝ�ĂůůĞ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ĐŚĞ�ƐǀŝůƵƉƉĂŶŽ�ŝů�ƐŽŌǁĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ƐŽƵƌĐĞ 
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Ěŝ� ĐƵŝ� Ɛŝ�Ěŝƌă� ƚƌĂ�ďƌĞǀĞ͘��ƩƵĂůŵĞŶƚĞ�Đŝ� ƐŽŶŽ�ĂůŐŽƌŝƚŵŝ�ĐŚĞ�ŐĞŶĞƌĂŶŽ�
ƵŶ͛ĞŶŽƌŵĞ�ƋƵĂŶƟƚă�Ěŝ�ƚĞƐƟ�ĐŚĞ�ĐŝƌĐŽůĂŶŽ�ƐƵ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͘�ZĞĐĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�
ĂůĐƵŶŝ�ƉƌŽŐĞƫ�Ěŝ�Đ͘Ě͘�ͨŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞͩ�ŚĂŶŶŽ�ƌĞƐŽ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ůĂ�
ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĂĚƌŝ�ĐŽŶ�ůŽ�ƐƟůĞ�Ğ�ůĂ�ƚĞĐŶŝĐĂ�Ěŝ�ƉŝƩŽƌŝ�ŵŽƌƟ�ĚĂ�ƐĞĐŽůŝ͘�>Ă�
ĚŽŵĂŶĚĂ�ĐŚĞ�ƐŽƌŐĞ�ƐƉŽŶƚĂŶĞĂ�ğ͗�ĐŚŝ�ů Ă͛ƵƚŽƌĞ�Ěŝ�ƋƵĞŝ�ƚĞƐƟ�Ž�Ěŝ�ƋƵĞƐƟ�
ƋƵĂĚƌŝ͍�͙͘�/Ŷ�ƚĂůƵŶŝ�ĐĂƐŝ�ůĞ�ŶƵŽǀĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�ƌŝĚĞĮŶŝƐĐŽŶŽ�ŝů�ƌĂƉƉŽƌͲ
ƚŽ�ĨƌĂ�ĂƵƚŽƌĞ�ĚĞůů͛ŽƉĞƌĂ�Ğ�ĨƌƵŝƚŽƌĞ�ĚĞůůĂ�ƐƚĞƐƐĂ͘�>͛ ŝƉĞƌƚĞƐƚŽ�ƌŝĚŝƐĞŐŶĂ�ŝů�
ƌƵŽůŽ�ĚĞů�ůĞƩŽƌĞ͘�>Ă�ĮƐŝĐŝƚă�ĚĞů�ůŝďƌŽ�ĐĂƌƚĂĐĞŽ�ĚĞĮŶŝƐĐĞ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ŝŶĞͲ
ƋƵŝǀŽĐŽ�ƵŶ�ŝŶŝǌŝŽ�Ğ�ƵŶĂ�ĮŶĞ͘�/ů�ŶƵŽǀŽ�ŐĞŶĞƌĞ�ůĞƩĞƌĂƌŝŽ�ŶŽŶ�ŚĂ�ƉƵŶƟ�
Ěŝ�ĂǀǀŝŽ�Ž�Ěŝ�ĂƌƌŝǀŽ�ƉƌĞƐƚĂďŝůŝƟ͘�EĞů� ůŝďƌŽ�ğ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ů Ă͛ƵƚŽƌĞ�Ă�
ĐƌĞĂƌĞ�ůĂ�ƐĞƋƵĞŶǌĂ�Ğ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�ůĂ�ŐĞƌĂƌĐŚŝĂ�ĚĞŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ͘�EĞůů͛ŝƉĞƌƚĞƐƚŽ�
ğ�ŝů�ůĞƩŽƌĞ�Ă�ĚĞĐŝĚĞƌĞ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ͕�ƐĞƋƵĞŶǌĞ͕�ŐĞƌĂƌĐŚŝĞ͘�WŽƚĞŶĚŽ�ƐĞŐƵŝƌĞ�
ƐƚƌĂĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ͕�ďĂƩĞƌă�ƋƵĞůůĂ�Ɖŝƶ�ĐŽŶƐŽŶĂ�Ăŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ͘�/ů�ůĞƩŽƌĞ�
ĚŝǀĞŶƚĂ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂ�ĐŽŵĞ�ů Ă͛ƵƚŽƌĞ�ƉĞƌĐŚĠ�ƉƵž�ƐĐĞŐůŝĞƌĞ�ĐŽŵĞ�ƉƌŽƐĞͲ
ŐƵŝƌĞ�ŶĞůůĂ�ůĞƩƵƌĂ͘

/ů�ƚĞŵĂ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌƐĞǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ƉƌŽƉƌŝĞƚă�ŝŶƚĞůůĞƩƵĂůĞ�Ğ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮͲ
ĐŝĂůĞ�ğ�ĐŽƐŞ�ŝŶƚƌŽĚŽƩŽ�ĚĂ�'ŝŽƌŐŝŽ�^ƉĞĚŝĐĂƚŽ�^ƉĞĚŝĐĂƚŽ�ϮϬϭϵ͕�ŶŽƚĞ�ŽŵĞƐͲ
ƐĞ͘

^ĞďďĞŶĞ�ů Ă͛ǀǀĞŶƚŽ�Ěŝ�ƵŶ͛ŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ�Đ͘Ě͘�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�
Ěŝ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ͕�Ž�ĂĚĚŝƌŝƩƵƌĂ�ƐƵƉĞƌĂƌĞ͕�ů͛ŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ƵŵĂŶĂ�ƐŝĂ�ĂŶĐŽƌĂ�
ůŽŶƚĂŶŽ�Ğ͕�ƉĞƌ�ĂůĐƵŶŝ�ĞƐƉĞƌƟ͕�ĚĞů�ƚƵƩŽ�ŝƌƌĞĂůŝǌǌĂďŝůĞ͕�ŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞůůŝͲ
ŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ�;^/�͕�Ž��/^�ŶĞůůĂ�ǀĞƌƐŝŽŶĞ�ŝŶŐůĞƐĞ�ĚĞůů Ă͛ĐƌŽŶŝŵŽͿ�ŚĂŶŶŽ�
ĨĂƩŽ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝ�ƉĂƐƐŝ�ĂǀĂŶƟ�ŶĞŐůŝ�ƵůƟŵŝ�ĂŶŶŝ͕�ĂƌƌŝǀĂŶĚŽ�Ă�ĞŵƵůĂƌĞ�
ůĂ�ŵĞŶƚĞ�ƵŵĂŶĂ�Ğ�ůĞ�ƐƵĞ�Ăďŝůŝƚă�ŝŶ�ƵŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�Ăƫǀŝƚă�
ƟƉŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĚĂ�ƐĞŵƉƌĞ�ƌŝƚĞŶƵƚĞ�ĂƉƉĂŶŶĂŐŐŝŽ�ĞƐĐůƵƐŝǀŽ�ĚĞŐůŝ�
ĞƐƐĞƌŝ�ƵŵĂŶŝ͕�ĐŽŵĞ�ƚƌĂĚƵƌƌĞ�ƚĞƐƟ͕�ƌĞĚŝŐĞƌĞ�ĂƌƟĐŽůŝ�Ěŝ�ĂƩƵĂůŝƚă͕�ƐĐƌŝǀĞͲ
ƌĞ�ƉŽĞƐŝĞ͕�ĐŽŵƉŽƌƌĞ�ŵƵƐŝĐĂ͕�ĚŝƉŝŶŐĞƌĞ�ŽƉĞƌĞ�Ě Ă͛ƌƚĞ͕�ŝĚĞĂƌĞ�ƐŽůƵǌŝŽŶŝ�
Ă�ƉƌŽďůĞŵŝ�ƚĞĐŶŝĐŝ͘
�ŝž�ĐŚĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ŽŐŐŝ�ƉŽƚƌĞďďĞ�ĂƉƉĂƌŝƌĞ�Ă�ŵŽůƟ�ƐŽůŽ�ƵŶĂ�ĨƵƚƵƌŝďŝůĞ�ƵƚŽͲ
ƉŝĂ�ʹ�Ž�ĚŝƐƚŽƉŝĂ͕�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�Ɖŝƶ�ƉĞƐƐŝŵŝƐƟĐĂ�ŵĂ�ŝŶ�ǀĞƌŝƚă�ŶŽŶ�
ŵĞŶŽ�ĚŝīƵƐĂ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ͕�ĂůŝŵĞŶƚĂƚĂ�ĚĂůůĂ�Ɖŝƶ�ĐůĂƐƐŝĐĂ�
ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ�ĨĂŶƚĂƐĐŝĞŶƟĮĐĂ�ʹ�ğ�ƚƵƩĂǀŝĂ�ĨƌƵƩŽ�Ěŝ�ƵŶ͛ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�ůĞŶƚĂ�Ğ�
ƋƵĂŶƚŽ�ŵĂŝ�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵĂ�ŶĞů�ƐĞƩŽƌĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝĐĞƌĐŚĞ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ͕�ĐŚĞ�ŶĞů�
ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ƚĞŵƉŽ�ŚĂŶŶŽ�ĂůŝŵĞŶƚĂƚŽ�ŐƌĂŶĚŝ�ĂƐƉĞƩĂƟǀĞ�ĐƵŝ�ŚĂŶŶŽ�ĨĂƩŽ�
ƐƉĞƐƐŽ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĂůƚƌĞƩĂŶƚŽ�ŐƌĂŶĚŝ�ĚŝƐŝůůƵƐŝŽŶŝ͘
^Ğ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ƉĞƌ�ƋƵĞƐƚŽ�ğ�ǀĞƌŽ�ĐŚĞ�ů͛ŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ�ŚĂ�ǀŝƐƐƵƚŽ�ŶĞů�
ƚĞŵƉŽ�ƐƚĂŐŝŽŶŝ�ďƵŝĞ�ĨĂƩĞ�Ěŝ�ƉƌŽŵĞƐƐĞ�ƚƌĂĚŝƚĞ͕�ůĂ�ĨĂƐĞ�ĂƩƵĂůĞ�ŵŽƐƚƌĂ�ŝů�
ǀŽůƚŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ƉƌŝŵĂǀĞƌĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐĂ͕�ŝů�ĐƵŝ�ŝŶŝǌŝŽ�ƉĂƌƌĞďďĞ�ĞƐƐĞƌĞ�
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ĐŽŝŶĐŝƐŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŶĞƩŽ�ƉĂƌĂĚŝŐŵ�ƐŚŝŌ�ŶĞůů Ă͛ƉƉƌŽĐĐŝŽ�ŝŶŐĞŐŶĞƌŝƐƟĐŽ�ƵƟͲ
ůŝǌǌĂƚŽ�;ĚĂ�ƋƵĞůůŽ�ďĂƐĂƚŽ�ƐƵů�ƌĂŐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ƐŝŵďŽůŝĐŽ�Ă�ƋƵĞůůŽ�ďĂƐĂƚŽ�
ƐƵ�ĂůŐŽƌŝƚŵŝ�Ěŝ�ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ƐƚĂƟƐƟĐŽ�ĂůŝŵĞŶƚĂƟ�ĚĂ�ǀĂƐƚĞ�ƋƵĂŶƟƚă�
Ěŝ�ĚĂƟͿ͕�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐƚĂ�ŽŐŐŝ�ŵŽƐƚƌĂŶĚŽ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ƉƌŽĚƵƌƌĞ�ƌŝƐƵůƚĂƟ�ƉƌŝŵĂ�
ƐŽůŽ�ĨĂŶƚĂƐƟĐĂƟ͘

/Ŷ�ƵŶ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ĂƌƟĐŽůŽ�Ěŝ�^ŝŵŽŶĂ�>ĂǀĂŐŶŝŶŝ�ƐƵů�ƚĞŵĂ�Ɛŝ�ƉŽƌƚĂ�ƵŶ�ĨĂŵŽƐŽ�
ĞƐĞŵƉŝŽ�ƌĞůĂƟǀŽ�ĂůůĞ�ŽƉĞƌĞ�ĚĞůůĞ�ĂƌƟ�ǀŝƐŝǀĞ�>ĂǀĂŐŶŝŶŝ�ϮϬϭϴ͕�ϯϲϭͲϯϲϮ͘

WĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ƌŝŐƵĂƌĚĂ�ŝů�ĚŝƌŝƩŽ�Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ͕�Ɛŝ�ƉƵž�ĐŝƚĂƌĞ�ů͛ĞƐƉĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞů�
ĐŽůůĞƫǀŽ�«KďǀŝŽƵƐ»͕�ďĂƐĂƚŽ�Ă�WĂƌŝŐŝ͕�ĐŚĞ�ŚĂ�ƵƟůŝǌǌĂƚŽ�ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟĐŽ�'�E�;'ĞŶĞƌĂƟǀĞ��ĚǀĞƌƐĂƌŝĂů�EĞƚǁŽƌŬͿ͘� /Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ĐĂƐŽ� ŝů�ĐŽůͲ
ůĞƫǀŽ�;ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƌŝƟĞŶĞ�Ěŝ�ĚĞĮŶŝƌƐŝ�ŶĠ�ĂƵƚŽƌĞ�ŶĠ�ĂƌƟƐƚĂ�ʹ�ƉĞƌ�ůĞ�ƌĂŐŝŽŶŝ�
ĐŚĞ� ǀĞĚƌĞŵŽ� ͲͿ� ŚĂ� ƵƟůŝǌǌĂƚŽ� ŝů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ŝŶ� ƋƵĞƐƟŽŶĞ͕� ĐŚĞ� Ɛŝ� ďĂƐĂ� ƐƵ�
ĂůŐŽƌŝƚŵŝ�ƐǀŝůƵƉƉĂƟ�ĚĂů�ƌŝĐĞƌĐĂƚŽƌĞ�ŝŶŐůĞƐĞ�'ŽŽĚĨĞůůŽǁ͕�ƉĞƌ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�
ƵŶ� ƌŝƚƌĂƩŽ� ŝŶ�ƵŶŽ�ƐƟůĞ�ƉŝƩŽƌŝĐŽ�ĐŚĞ� ĨŽƐƐĞ�ĐŽŵƉƌĞƐŽ� ĨƌĂ� ŝů�ϭϰŵŽ�Ğ� ŝů�
ϮϬŵŽ�ƐĞĐŽůŽ͘

>͛ŽďŝĞƫǀŽ�ĞƌĂ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ŽƩĞŶĞƌĞ�ƵŶ�ƌŝƚƌĂƩŽ�ĐŚĞ�ĨŽƐƐĞ�ĚĞů�ƚƵƩŽ�ŝŶĚŝͲ
ƐƟŶŐƵŝďŝůĞ�ĚĂ�ƵŶ�ƌŝƚƌĂƩŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ĚĂ�ƵŶ�ĂƵƚŽƌĞ�ƵŵĂŶŽ͕�ƉĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�
ƌŝŐƵĂƌĚĂ�ůŽ�ƐƟůĞ�Ğ�ŝů�ƐŽŐŐĞƩŽ͕�Ğ�ĐŚĞ�ĨŽƐƐĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�«oriͲ
ŐŝŶĂůĞ»͘� /ů� ƐŝƐƚĞŵĂ�'�E� Ɛŝ� ďĂƐĂ� ƐƵ� ĚƵĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŝ� ĐŚĞ� ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂŶŽ�
ů͛ƵŶŽ�ĐŽŶ� ů Ă͛ůƚƌŽ͘� /ů�ƉƌŝŵŽ�ğ�ĐŽƐƟƚƵŝƚŽ�ĚĂ�ƵŶ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌĞ�Ěŝ� ŝŵŵĂŐŝŶŝ͕�
ĐƵŝ�ǀĞŶŐŽŶŽ�ĨŽƌŶŝƟ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟ�ŝŵƉƵƚ�;ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ĐĂƐŽ�ϭϱ͘ϬϬϬ�ƌŝƚƌĂƫ�
ƌĞĂůŝǌǌĂƟ�ĨƌĂ�ŝů�ϭϰŵŽ�Ğ�ϮϬŵŽ�ƐĞĐŽůŽͿ͘�/ů�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂ�Ğ�ŵŝŵĂ�
ůĞ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ�ƐĂůŝĞŶƟ�ĚĞůůĞ�ŽƉĞƌĞ�ĨŽƌŶŝƚĞ͕�ĐƌĞĂŶĚŽ�ŝŶ�ƐĞƋƵĞŶǌĂ�ƵŶ�
ŶƵŵĞƌŽ�ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ŝŵŵĂŐŝŶŝ͕�ĮŶŽ�Ă�ĐŚĞ�ŝů�ƐĞĐŽŶĚŽ�ĚŝƐƉŽƐŝƟͲ
ǀŽ�ĨĂĐĞŶƚĞ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĂ�ŵĂĐĐŚŝŶĂ͕�ŽƐƐŝĂ�ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌĞ͕�ŶŽŶ�
ĂĐĐĞƩĂ�ƚĂůŝ�ŝŵŵĂŐŝŶŝ͕�ŶŽŶ�ĞƐƐĞŶĚŽ�Ɖŝƶ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�ĚŝƐƟŶŐƵĞƌůĞ�ĚĂ�ƋƵĞůůĞ�
ĞīĞƫǀĂŵĞŶƚĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�ĚĂŐůŝ�ĂƵƚŽƌŝ�ƵŵĂŶŝ�Ğ�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ŝŵŵĞƐͲ
ƐĞ�ŶĞůůĂ�ďĂŶĐĂ�ĚĂƟ�ĚĞůůĂ�ŵĂĐĐŚŝŶĂ͘�>Ă�ƉƌŝŵĂ�ŽƉĞƌĂ�ĐƌĞĂƚĂ�ĚĂů�'�E͕�ŝů�
«�ŽŵƉƚ�ĚĞ��ĞůůĂŵǇ»�;ƵŶ�ŽŵĂŐŐŝŽ�ʹ�ŶĞů�ŶŽŵĞ�ʹ�Ăůů Ă͛ƵƚŽƌĞ�ĚĞůů Ă͛ůŐŽƌŝƚͲ
ŵŽ�'ŽŽĚĨĞůůŽǁͿ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ƉƌŝŵĂ�ĂĐƋƵŝƐƚĂƚĂ�ĚĂ�ƵŶ�ĐŽůůĞǌŝŽŶŝƐƚĂ�ůŽŶĚŝŶĞƐĞ�
ƉĞƌ�ϭϬ͘ϬϬϬ�ĞƵƌŽ�Ğ�Ă�ƋƵĂŶƚŽ�ƉĂƌĞ�ƐĂƌă�ƉƌĞƐƚŽ�ďĂƩƵƚĂ�Ăůů Ă͛ƐƚĂ�ĚĂ��ŚƌŝͲ
ƐƟĞƐ�;ŶĞůůĂ�ƉƌŝŵĂ�ĂƐƚĂ�ŝŶ�ĂƐƐŽůƵƚŽ�ĐŚĞ�ƌŝŐƵĂƌĚŝ�ƵŶ͛ŽƉĞƌĂ�ĚĞůů͛ŝŶŐĞŐŶŽ�
ĚĞůů Ă͛ƌƚĞ�ǀŝƐƵĂůĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĂ�ĐŽŶ�ů͛ŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞͿ͘�/ů�«Compte de 
�ĞůůĂŵǇ»�ğ�ƋƵŝŶĚŝ�ƐƚĂƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽ�Ă�ƚƵƫ�Őůŝ�ĞīĞƫ�ƵŶ͛ŽƉĞƌĂ�ĚĞůů͛ŝŶͲ
ŐĞŐŶŽ�ƉƌŽƚĞƩĂ�ĚĂůůĞ�ůĞŐŐŝ�ƐƵů�ĚŝƌŝƩŽ�Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ǀĂůŽƌĞ�ĚĞů�ƚƵƩŽ�
ĂƐƐŝŵŝůĂďŝůĞ� Ă� ƋƵĞůůŽ� Ěŝ� ĂůƚƌĞ� ŽƉĞƌĞ� Ě Ă͛ƌƚĞ͘�YƵĞƐƚŽ� ğ� ĐĞƌƚĂŵĞŶƚĞ�ƵŶ�
ƉƌŝŵŽ�ĞƐĞŵƉŝŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�Ěŝ� ŝŵƉĂƩŽ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ�ŶĞů�
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ŵŽŶĚŽ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽƉƌŝĞƚă�ŝŶƚĞůůĞƩƵĂůĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ƐĞ�ƉŽƚƌĞďďĞ�ƌĞƐƚĂƌĞ�ŝů�ĚƵďͲ
ďŝŽ͕�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ƋƵĂŶĚŽ�Ɛŝ�ƚƌĂƫ�Ěŝ�ĂƌƚĞ�ǀŝƐƵĂůĞ͕�ĚĞůůĂ�ƌĞĂůĞ�ƚŽƚĂůĞ�ĂƐƐŝͲ
ŵŝůĂďŝůŝƚă�Ěŝ�ƵŶ͛ŽƉĞƌĂ�ĐƌĞĂƚĂ�ĚĂůů͛ŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ŵŽĚŽ�
ĂĚ�ƵŶ͛ŽƉĞƌĂ�ĚĞůů͛ŝŶŐĞŐŶŽ�ǀĞƌĂ�Ğ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĂ�ĚĂ�ƵŶ�ĂƵƚŽƌĞ�ƵŵĂͲ
ŶŽ͕�ƉŽƐƚŽ�ĐŚĞ�ŶĞůů͛ŽƉĞƌĂ�ĐƌĞĂƚĂ�ĚĂůů͛ŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ�ŵĂŶĐĂ�ʹ�ƉĞƌ�
ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�ʹ� ů Ă͛ƐƉĞƩŽ�ĚĞůůĂ�ŵĂŶƵĂůŝƚă�ĚĞůů Ă͛ƵƚŽƌĞ͕�Ğ� ůĂ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞ�
ƵŶŝĐŝƚă�ĚĞůů͛ĞƐĞŵƉůĂƌĞ͘

YƵŝ�Ěŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ŶĞůůĂ�ĮŐƵƌĂ�ϮϮͲϭ�ƵŶĂ�ƌŝƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ă�ďĂƐƐĂ�ƌŝƐŽůƵǌŝŽŶĞ�
ĚĞůů͛ŽƉĞƌĂ�ͨWŽƌƚƌĂŝƚ�ŽĨ��ĚŵŽŶĚ��ĞůĂŵǇ»ϭ͘�sĞŶĚƵƚĂ�ŶĞůů͛ŽƩŽďƌĞ�ϮϬϭϴ�ĚĂ�
�ŚƌŝĞƐƟĞ Ɛ͛�Ěŝ�ƉĞƌ�ϰϯϮ͕ϱϬϬ�ĚŽůůĂƌŝ͘

&ŝŐƵƌĂ�ϮϮͲϭ͗�WŽƌƚƌĂŝƚ�ŽĨ��ĚŵŽŶĚ��ĞůĂŵǇ͕�ϮϬϭϴ͕�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�'�E� 
;'ĞŶĞƌĂƟǀĞ��ĚǀĞƌƐĂƌŝĂů�EĞƚǁŽƌŬͿ͘�/ŵĂŐĞ�Ξ�KďǀŝŽƵƐ

ϮϮ͘ϯ�WƌŽďůĞŵŝ

>͛ŽƉĞƌĂ�ĚĞůů͛ŝŶŐĞŐŶŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ�ğ�ŝŶ�ƉƵďͲ
ďůŝĐŽ�ĚŽŵŝŶŝŽ�;ŶĞƐƐƵŶĂ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞͿ�Ž�ƉƌŽƚĞƩĂ�ĚĂ�ĚŝƌŝƩŽ�Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ͍
hŶĂ�ůĂƌŐĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĂ�ĚŽƩƌŝŶĂ�ŝƚĂůŝĂŶĂ�ğ�ĐŽŶƚƌĂƌŝĂ�Ă�ƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�ŝů�ĚŝƌŝƚͲ

ƚŽ�Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ�ƐƵůůĞ�ĐƌĞĂǌŝŽŶŝ�ĨƌƵƩŽ�Ěŝ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ͘

ϭ� �&ŽŶƚĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŚƌŝƐƟĞƐ͘ĐŽŵͬ
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^ŝ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ƋƵŝ�ƌŝƉŽƌƚĂƌĞ͕�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ͕�Őůŝ�ĂƌŐŽŵĞŶƟ�ĂĚĚŽƫ�ĚĂ��ůďĞƌƚŽ�
DƵƐƐŽ�DƵƐƐŽ�ϮϬϭϴ͕�ϱϬϰͲϱϬϱ͕�ŶŽƚĞ�ŽŵĞƐƐĞ͘

/Ŷ�ĂƐƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƉŽƐƐŝďŝůŝ�ŶŽƌŵĞ�ĂĚ�ŚŽĐ�ŶĞů�ĨƵƚƵƌŽ�Ɖŝƶ�Ž�ŵĞŶŽ�ƉƌŽƐƐŝŵŽ͕�
ƉŽƐƐŽŶŽ�ĂůůŽƌĂ�Őŝă�ƌŝůĞǀĂƌƐŝ�ĚƵĞ�ĨĂƩŽƌŝ�Ěŝ�ĂŶĂůŝƐŝ�ĐŚĞ�ʹ�ĂůůŽ�ƐƚĂƚŽ�ĚĞůů Ă͛ƌͲ
ƚĞ�ĂƩƵĂůĞ�ʹ�ƉĂŝŽŶŽ�ŶĞŐĂƌĞ�ƵŶ�ĐĂƌĂƩĞƌĞ�ĐƌĞĂƟǀŽ�Ă�ƚĂůŝ�ŽƵƚƉƵƚƐ͗�ŝŶ�ƉƌŝͲ
ŵŽ� ůƵŽŐŽ͕� ŝŶĨĂƫ͕�ƐƵů�ƉŝĂŶŽ�ĚĞů�ĚŝƌŝƩŽ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽƉƌŝĞƚă� ŝŶƚĞůůĞƩƵĂůĞ�ʹ�
ƋƵĂŶƚŽ�ŵĞŶŽ�ŝŶ��ƵƌŽƉĂ�ʹ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚă�ĮƐŝĐĂ�ĚĞůů Ă͛ƵƚŽƌĞ�ƉĞƌŵĂŶĞ�ƵŶ�
ĐƌŝƚĞƌŝŽ�ƐƚĂďŝůŝƚŽ�ĚĂ�ŶŽƌŵĞ�ƐŽǀƌĂŽƌĚŝŶĂƚĞ�ŽůƚƌĞ�ĐŚĞ�ƌĞĐĞƉŝƚŽ�ĚĂůůĂ�ŐŝƵͲ
ƌŝƐƉƌƵĚĞŶǌĂ͖�ŝŶ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůƵŽŐŽ͕�ƐƵů�ƉŝĂŶŽ�ĚĞů�ĚŝƌŝƩŽ�ĂŶƟƚƌƵƐƚ͕�ůĂ�ƉŽƐƐŝͲ
ďŝůŝƚă�ĚĞůůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŵŝůŝŽŶŝ�Ž�ŵŝůŝĂƌĚŝ�Ěŝ�ŽƉĞƌĞ�ĚĞůů͛ŝŶŐĞŐŶŽ�;ƐŽůŽͿ�
ŽŐŐĞƫǀĂŵĞŶƚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ĂŐĞŶƟ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ƐŽĮƐƟĐĂƟ�Ğ�ĐŽͲ
ƐƚŽƐŝ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ƐŝŶŐŽůŝ�ĞŶƟ�Ž�ƐǀŝůƵƉƉĂƚŽƌŝ͕�ƉŽƌƌĞďďĞ�ŝŶ�ĐƌŝƐŝ�ůĂ�ĨĂĐŽůƚă�
ĚĞŝ�ƚĞƌǌŝ�Ěŝ�ĐƌĞĂƌĞ�ŽƉĞƌĞ�ŶƵŽǀĞ͕�ƚƌŽǀĂŶĚŽƐŝ�ĂůƚƌŝŵĞŶƟ�ŝ�ŶĞǁĐŽŵĞƌƐ�ƵŶĂ�
ďĂƌƌŝĞƌĂ�Ăůů͛ĞŶƚƌĂƚĂ�Ěŝ�;ƉƌĞƐƐŽĐŚĠ�ŝŶĮŶŝƚĞͿ�ŽƉĞƌĞ�ƉƌŽƚĞƩĞ�Ğ�ʹ�ƐƚĂŶƚĞ�ŝů�
ƌĞŐŝŵĞ�ďĞƌŶĞƐĞ�Ěŝ�ƚƵƚĞůĂ�ƐĞŶǌĂ�ĨŽƌŵĂůŝƚă�ĐŽƐƟƚƵƟǀĞ͕�ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶŝ�Ž͕�
Ěŝ�ƌĞŐŽůĂ͕�ŶĞƉƉƵƌĞ�ĮƐƐĂǌŝŽŶŝ�ƐƵ�ƐƵƉƉŽƌƟ�ʹ�ƉĞƌ�Ěŝ�Ɖŝƶ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�
ŝŶĐŽŶŽƐĐŝďŝůŝ͕�Ă�ƉƌŝŽƌŝ͕�ĚĂŝ�ƚĞƌǌŝ͘�

^Ğ�ů͛ŽƉĞƌĂ�ğ�ƉƌŽƚĞƩĂ͕�ĐŚŝ�ğ�ŝů�ƟƚŽůĂƌĞ�ĚĞů�ĚŝƌŝƩŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ͍
sŝ�ğ�ĐŚŝ�ĂƵƐƉŝĐĂ�ů Ă͛ƩƌŝďƵǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�Ěŝƌŝƫ�ĞƐĐůƵƐŝǀŝ�ŝŶ�ĐĂƉŽ�Ăůů͛ƵƟůŝǌǌĂƚŽƌĞ�

ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ͘

��ďĞŶ�ǀĞĚĞƌĞ͕�ĚƵŶƋƵĞ͕�ů Ă͛ƩƌŝďƵǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ǀŝĂ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂ�ĚĞŝ�Ěŝƌŝƫ�ƐƵŝ�ƌŝͲ
ƐƵůƚĂƟ�ĐƌĞĂƟǀŝ�ƉƌŽĚŽƫ�ĚĂ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�/��Ăů�ƐƵŽ�ƵƟůŝǌǌĂƚŽƌĞ�ʹ�ĂůŵĞŶŽ�
ƋƵĂŶĚŽ�ƚĂůŝ�ƉƌŽĚŽƫ�ǀĞŶŐĂŶŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƟ�ŶĞů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�Ěŝ�ƵŶ͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂͲ
ǌŝŽŶĞ�ŝŵƉƌĞŶĚŝƚŽƌŝĂůĞ�ʹ�ƉĂƌƌĞďďĞ�ƉŽƚĞƌƐŝ�ŐŝƵƐƟĮĐĂƌĞ�ĐŽŶ�ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�
Ěŝ� ƚƵƚĞůĂƌĞ�ƵŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ĐŚĞ�ğ� ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ƉƌŽƚĞƩŽ�ĚĂůůĂ�ĚŝƐĐŝͲ
ƉůŝŶĂ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽƉƌŝĞƚă�ŝŶƚĞůůĞƩƵĂůĞ͕�Ğ�ŽŐŐŝ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĂŶĐŽƌĂ�Ɖŝƶ�ĞǀŝĚĞŶͲ
ƚĞ� ƋƵĂŶĚŽ� Ɛŝ� ŽƐƐĞƌǀŝŶŽ� ůĞ� ƚƌĂŝĞƩŽƌŝĞ� ƐĞŐƵŝƚĞ� ŶĞů� ĐŽŶƚĞƐƚŽ� Ěŝ� ƚĂůƵŶŝ�
ĂĐĐŽƌĚŝ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ�ƚƌĂŶƐͲŶĂǌŝŽŶĂůŝ͕�ŽƐƐŝĂ�ů͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ĂůůĂ�ƚƵƚĞůĂ�ĚĞŐůŝ�
ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƟ�ŝŵƉƌĞŶĚŝƚŽƌŝĂůŝ�ĮŶĂůŝǌǌĂƟ�Ă�ƉŽƌƚĂƌĞ�ů͛ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�;recte͕�
ŝ� ƉƌŽĚŽƫ� ŝŶŶŽǀĂƟǀŝͿ� ƐƵů�ŵĞƌĐĂƚŽ͕� ĂŶĐŚĞ�ŶĞů� ƌŝŇĞƐƐŽ� ĐŽƐƟƚƵŝƚŽ�ĚĂůůŽ�
ƐƉĞĐƵůĂƌĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� Ă� ƐĐŽƌĂŐŐŝĂƌĞ� Ğ� ƌĞƉƌŝŵĞƌĞ� ĐŽŶĚŽƩĞ�ƉĂƌĂƐƐŝƚĂƌŝĞ�
Ž�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĐŽŶĐŽƌƌĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ŝůůĞĐŝƚĞ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ăŝ�ƌŝƐƵůƚĂƟ�Ěŝ�ƚĂůŝ�
ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƟ͘�hŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͕�ŶŽŶ�ğ� ŝŶƵƟůĞ�ƐŽƩŽůŝŶĞĂƌůŽ͕�Ěŝ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�
ĂƩƵĂůŝƚă�ŝŶ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ů͛�ƵƌŽƉĂ�ĂƉƉĂƌĞ�ƐĐŽŶƚĂƌĞ�ƵŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�
ƌŝƚĂƌĚŽ�ŶĞŐůŝ�ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƟ�ƉƌŝǀĂƟ�ŝŶ�/��ƌŝƐƉĞƩŽ�Ăŝ�ƐƵŽŝ�ĚŝƌĞƫ�ĐŽŶĐŽƌƌĞŶͲ
Ɵ�Ğ�ŝŶ�ĐƵŝ�ů͛ŝŵƉĞŐŶŽ�ĚĞůůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�h��ĂƉƉĂƌĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŽ�Ă�ĐƌĞĂƌĞ�
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ƵŶ�ĂŵďŝĞŶƚĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ŐŝƵƌŝĚŝĐŽ͕� ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ƐƟŵŽůĂƌĞ�ƚĂůŝ� ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƟ�
^ƉĞĚŝĐĂƚŽ�ϮϬϭϵ͕�ŶŽƚĞ�ŽŵĞƐƐĞ͘

sŝ�ƐŽŶŽ͕�ŝŶǀĞĐĞ͕�ĐŽůŽƌŽ�ĐŚĞ�ƌŝƚĞŶŐŽŶŽ�ĐŚĞ�ƐŝĂ�ƉƌĞĨĞƌŝďŝůĞ�ĂƩƌŝďƵŝƌĞ�ů͛ĞͲ
ƐĐůƵƐŝǀĂ�Ăů�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚŽƌĞ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ͘

͙��ůůŽƌƋƵĂŶĚŽ�Đŝ�Ɛŝ�ƚƌŽǀŝ�Ěŝ�ĨƌŽŶƚĞ�ĂĚ�ƵŶ�ůĂǀŽƌŽ�ĐƌĞĂƟǀŽ�ů͛ŽƌĚŝŶĂŵĞŶͲ
ƚŽ�ĚŽǀƌĞďďĞ�ŽīƌŝƌĞ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�Ăůů͛ŽƉĞƌĂ͕�Ă�ƉƌĞƐĐŝŶĚĞƌĞ�ĚĂů� ĨĂƩŽ�ĐŚĞ�
ŶŽŶ�ĞƐŝƐƚĂ�ƵŶ�ƐŽŐŐĞƩŽ�ƵŵĂŶŽ�ĐŚĞ�ƉŽƐƐĂ�ĞƐƐĞƌĞ�ƌŝƚĞŶƵƚŽ͕�ƉĞƌ�ůŽ�ŵĞŶŽ�
ĚŝƌĞƩĂŵĞŶƚĞ͕� ĂƵƚŽƌĞ�Ěŝ� ƚĂůĞ� ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ͘� ^ƵůůĂ� ƐĐŝĂ�Ěŝ� ƚĂůĞ� ĐŽƌƌĞŶƚĞ�Ěŝ�
ƉĞŶƐŝĞƌŽ�ĚŽƩƌŝŶĂ�ŵĞŶŽ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ŚĂ�ƐŽƐƚĞŶƵƚŽ͕�ƉĂƌƚĞŶĚŽ�ĚĂů�ƉƌĞƐƵƉƉŽͲ
ƐƚŽ�ĐŚĞ�ů Ă͛ƉƉĂƌĞĐĐŚŝŽ�ĞůĞƩƌŽŶŝĐŽ�ŶŽŶ�ĐƌĞĂ�ĚĂů�ŶƵůůĂ͕�ďĞŶƐŞ�ŽƉĞƌĂ�ƐƵůůĂ�
ďĂƐĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ŝŵŵĞƐƐŽ�ĚĂůů͛ƵŽŵŽ�ĐŚĞ�ƉƵž�Őŝă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐŝ�
ͨĐƌĞĂƟǀŽ͕ͩ�ĐŚĞ�ůĂ�ƟƚŽůĂƌŝƚă�ĚĞů�ĚŝƌŝƩŽ�Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ�ƐƉĞƫ�Ăů�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚŽͲ
ƌĞ͘�dĂůĞ�ƚĞŽƌŝĂ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ƌŝƉƌĞƐĂ�Ğ�ƐǀŝůƵƉƉĂƚĂ�ĚĂ�ƵŶĂ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ĚŽƩƌŝŶĂ͕�ůĂ�
ƋƵĂůĞ�ƐŽƐƟĞŶĞ�ĐŚĞ�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ŝƉŽƚĞƐŝ�Ěŝ�ŽƉĞƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĚĂůů͛ŝŶƚĞůůŝŐĞŶǌĂ�
ĂƌƟĮĐŝĂůĞ�ƐƵƐƐŝƐƚĂ�ů͛ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚă͕�ŝů�ƋƵĂůĞ�Ɛŝ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞƌĞďͲ
ďĞ�ƉĞƌž�ŝŶ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞ�Ă�ƋƵĞůůŽ�ĚĞůůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŽƉĞͲ
ƌĂ͕�ƌŝŐƵĂƌĚĂŶĚŽ�ĐŽƐŞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĮƐŝĐĂ�ĐŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŶƚĞůͲ
ůŝŐĞŶƚĞ�Ž͕�ŝŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ͕�ƋƵĞůůĂ�ĐŚĞ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉĂ�Ž�ůŽ�ƵƟůŝǌǌĂ͕�ĂůůĂ�ƋƵĂůĞ͕�
ŝŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�ĚŽǀƌĞďďĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ŝŵƉƵƚĂƚĂ�ůĂ�ƉĂƚĞƌŶŝƚă�ĚĞůů͛ŽƉĞƌĂ͘�EŽŶ�Ɛŝ�
ƚƌĂƩĞƌĞďďĞ͕�ƉĞƌž͕�Ěŝ�ĂƩƌŝďƵŝƌĞ�Ăů�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚŽƌĞ�ŝů�ͨĐůĂƐƐŝĐŽͩ�ĚŝƌŝƩŽ�
Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ�ŵĂ�ƵŶ�ĚŝƌŝƩŽ�ƐƵŝ�ŐĞŶĞƌŝƐ͕�ŝů�ƋƵĂůĞ�ŶŽŶ�ĂǀƌĞďďĞ�ůĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ƚƵƚĞůĂƌĞ�ůĞ�ŽƉĞƌĞ�ĚĞůů͛ŝŶŐĞŐŶŽ�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ŽƉĞƌĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ͕�ďĞŶƐŞ�Ěŝ�ŽīƌŝƌĞ�
ƵŶ�ĐŽŵƉĞŶƐŽ�ĂŐůŝ�ŝŶŐĞŶƟ�ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƟ͕�ĮŶĂŶǌŝĂƌŝ�Ğ�ůĂǀŽƌĂƟǀŝ͕�Ěŝ�ĐŽůŽƌŽ�
ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ĐƌĞĂƚŽ�ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ͘�>Ă�ƐŽůƵǌŝŽŶĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�Ɛŝ�ĨŽŶĚĞƌĞďďĞ�ƐƵ�
ƵŶĂ�ƉƌĞĐŝƐĂ�ŽƉǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉŽůŝƟĐĂ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĂ�Ğ�ƚƌŽǀĞƌĞďďĞ�ŐŝƵƐƟĮĐĂǌŝŽŶĞ�
ŶĞů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ƉĞƌ�ĐƵŝ� ŝů�ƟƚŽůŽ�ŽƌŝŐŝŶĂƌŝŽ�ĚĞůů Ă͛ĐƋƵŝƐƚŽ�ĚĞů�ĚŝƌŝƩŽ�Ě Ă͛ƵͲ
ƚŽƌĞ�ğ�ůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŽƉĞƌĂ͕�ƋƵĂůĞ�ƉĞĐƵůŝĂƌĞ�ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ�
ŝŶƚĞůůĞƩƵĂůĞ� ;Ăƌƚ͘� ϲ� ů͘Ě͘Ă͘Ϳ� &ŽŶƚĂŶĂƌŽƐĂ�ϮϬϮϬ͕� ϭϰϴ͕� ŶŽƚĞ�ŽŵĞƐƐĞ͕� ŝǀŝ�
ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƟ͘

DĂ�ĐŚŝ�Ɛŝ�ŵƵŽǀĞ�ǀĞƌƐŽ�ůĂ�ƉƌŽƚĞŐŐŝďŝůŝƚă�ĚĞůůĞ�ŽƉĞƌĞ�ĨƌƵƩŽ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞůůŝͲ
ŐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ�ƚĂŐůŝĂ�ĚĂů�ŐŝƌŽ�ŝů�ĚŝƌŝƩŽ�ŵŽƌĂůĞ͘�EŽŶ�Ă�ĐĂƐŽ�Ɛŝ�ĨĂ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶͲ
ƚŽ�Ă�ƵŶ�ĚŝƌŝƩŽ�ĐŽŶŶĞƐƐŽ�Ăů�ĚŝƌŝƩŽ�Ě Ă͛ƵƚŽƌĞ�Ž�Ă�ƵŶ�ĚŝƌŝƩŽ�ƐƵŝ�ŐĞŶĞƌŝƐ͘


