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EdA – Collana editoriale internazionale con obbligo del Peer review (SSD A08 – Ingegne-
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nale (CUN), dell’Agenzia Nazionale del sistema Universitario e della Ricerca (ANVUR) e 
della Valutazione Qualità della Ricerca (VQR). Peer Review per conto della Direzione o di 
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La collana editoriale esempi di architettura nasce per divulgare pubblica-
zioni scientifiche edite dal mondo universitario e dai centri di ricerca, che 
focalizzino l’attenzione sulla lettura critica dei progetti. si vuole così cre-
are un luogo per un dibattito culturale su argomenti interdisciplinari con 
la finalità di approfondire tematiche attinenti a differenti ambiti di studio 
che vadano dalla storia, al restauro, alla progettazione architettonica e 
strutturale, all’analisi tecnologica, al paesaggio e alla città.
Le finalità scientifiche e culturali del progetto eda trovano le ragioni nel 
pensiero di Werner Heisenberg premio Nobel per la Fisica nel 1932.

È probabilmente vero, in linea di massima, che nella storia del pensiero umano gli svi-
luppi più fruttuosi si verificano spesso nei punti d’interferenza tra diverse linee di pensie-
ro. Queste linee possono avere le loro radici in parti assolutamente diverse della cultura 
umana, in diversi tempi ed in ambienti culturali diversi o di diverse tradizioni religiose; 
perciò, se esse veramente si incontrano, cioè, se vengono a trovarsi in rapporti suffi-
cientemente stretti da dare origine ad un’effettiva interazione, si può allora sperare che 
possano seguire nuovi ed interessanti sviluppi.

Spazi di rif lessione

La sezione Spazi di rif lessione della collana EdA, Esempi di Architettura, 
si propone di contribuire alla conoscenza e alla diffusione, attraverso 
un costruttivo confronto di idee e di esperienze, di attività di ricerca 
interdisciplinari svolte in ambito sia nazionale che internazionale. 
La collana, con particolare attenzione ai temi della conservazione del 
patrimonio costruito nonché dell’evoluzione del processo costruttivo 
anche in ambito ingegneristico, è finalizzata ad approfondire temi teorici 
e metodologici propri della progettazione, a conoscere i protagonisti 
promotori di percorsi evolutivi nonché ad accogliere testimonianze 
operative e di attualità in grado di apportare validi contributi scientifici. 
Le attività di ricerca accolte nella collana EdA e nella sezione Spazi di 
rif lessione possono essere in lingua straniera.
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�ƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Ěŝ�͞ƉĞƌŝĨĞƌŝĂ͟�ƉĞƌ�ůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ
sŝŶĐĞŶǌŽ�ĚĞ�EŝƫƐ͕��ŶƚŽŶŝŽ��ŽƌŐŝĂ͕�'ƵŝĚŽ��ŽŶŝŐůŝŽ͕��͘�DĂƵƌŝǌŝŽ��ŝĂŶŽ

ZĞŐŐŝŽZ�DD�ZĞƚĞ��ƌĐŚĞŽůŽŐŝĐĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�DƵůƟŵĞĚŝĂůĞ
�ĂŶŝĞůĞ��ŽůŝƐƚƌĂ

DĂŬĞ�hƉ�ƵƌďĂŶŽ�Ě Ă͛ƌƚĞ�
'ĂĞƚĂŶŽ�DĂŶƵĞůĞ

PIano_WŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ͕��ƵŽŶĞ�WƌĂƟĐŚĞ͕��ƐƐĞƩŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ

hŶ��ŶƚĞ�Ěŝ��ƌĞĂ�sĂƐƚĂ�ƉĞƌ�ŶƵŽǀĞ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĞ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ
&ƌĂŶĐĞƐĐŽ�DĂŶŐĂŶĂƌŽ

�ŝƚǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ
�ŽŵĞŶŝĐŽ�^ƉĂƚĂƌŽ

La ǀŝƐŝŽŶ�ĚĞů�WŝĂŶŽ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ěŝ��ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�WƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�ŶĞůůĂ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�
hĸĐŝŽ�ĚĞů�WŝĂŶŽ͕�WƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ

47

48

51

52

55

56

59

60

63

64

67

70

76

79

80
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EƵŽǀŝ�ĐŽŶĮŶŝ�Ě͛ĂĐƋƵĂ�
>ŝĚŝĂ�>ŝŽƩĂ

D�ͺs/ͺZ�ͺ͗��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ
&ƌĂŶĐĞƐĐŽ��ĂƌĚƵůůŽ

&ƌĂŵŵĞŶƚĂǌŝŽŶŝͬĂƐƐŝĂůŝƚă͘�WĂƌĐŽ�ƵƌďĂŶŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽůůŝŶĂ�Ěŝ�WĞŶƟŵĞůĞ
�ĂŶŝĞůĞ��ŽůŝƐƚƌĂ͕��ĂŶŝĞůĂ��ĂƌďĂƌŽ͕�'ŝƵƐĞƉƉĞ��ĂŶĂůĞ͕��ŽŵĞŶŝĐŽ�^ƉĂƚĂƌŽ

KƐƟŶĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƐĞĚŝĂƟǀĞ�ŝŶ�ƚĞƌƌĞ�ŝŶ�ŵŽǀŝŵĞŶƚŽ
�ŽŶĐĞƩĂ�&ĂůůĂŶĐĂ

�ĞŶƚƌŽ�ƚĞůĞǀŝƐŝǀŽ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĞ�Ğ�ĚŝĚĂƫĐŽͲĐƵůƚƵƌĂůĞ
�ĂŶŝĞůĞ��ŽůŝƐƚƌĂ͕��ĂŶŝĞůĂ��ĂƌďĂƌŽ͕�'ŝƵƐĞƉƉĞ�ZŽŵĞŽ͕��ŽŵĞŶŝĐŽ�^ƉĂƚĂƌŽ͕�'ŝŽǀĂŶŶŝ�dĞďĂůĂ

/ŶƚĞƌƐĞǌŝŽŶĞ e ĨƌĂŵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝĚĞŶƟƚă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘� /ů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ğ� ŝů�ǀĂůŽƌĞ�
ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�
EĂƚĂůŝŶĂ��Ăƌƌă� 

hŶ�ŶƵŽǀĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�
�ŽŵĞŶŝĐŽ�WĂƐƐĂƌĞůůŝ͕�DĂƌŝĂ�^ĂƉŽŶĞ͕��ĂƚĞƌŝŶĂ��ĂƌƌĞƐĞ

/ů�ƌƵŽůŽ�ĚĞůůĞ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĞ�ŶĞůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ
�ŶƚŽŶŝŽ�dĂĐĐŽŶĞ

dŚĞ�ƵƌďĂŶ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��>h�^�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƐ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ
�ĂƌŵĞůŝŶĂ��ĞǀŝůĂĐƋƵĂ

hŶ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ǀŝƌƚƵŽƐŽ
WŝĞƌĂ�'ĞƌŵĂŶž
>��D�dZKWK>/�W��^�''/K
sŝŶĐĞŶǌŽ�'ŝŽīƌğ
^ŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ƉĂƌĐŚŝ�ĚĞůůĞ�ĮƵŵĂƌĞ�ƵƌďĂŶĞ
EĂƚĂůŝĞ��Ğ�'ŝĂĐŽŵŽ
^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŝ�ƉĂƌĐŚŝ�ŵĂƌŝƫŵŝ
�ůǀŝƌĂ�^ƚĂŐŶŽ
^ŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ƉĂƌĐŚŝ�ĂŐƌĂƌŝ�ĚŝīƵƐŝ
�ůŝƐĂďĞƩĂ�EƵĐĞƌĂ
ZĞƚĞ�Ěŝ�ŵŝĐƌŽƐƉĂǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ
�ŶƚŽŶŝĂ��ŝ�>ĂƵƌŽ 

hŶĂ�sŝƐŝŽŶ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ͗�ZĞŐŐŝŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�͞�ŝƩă�WŽƌƚŽͲ�ŝƩă�WŽƌƚĂ͟��
DĂƌŝĂ�'ƌĂǌŝĂ��ƵīŽŶ

/ŶǀĞŶƚĂƌĞ�Ğ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ŝĚĞĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ
>ƵŝŐŝ��ƵŵďŽ
 
'ƌĞĞŶ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ
'ƌĂǌŝĂ�'ŝŽğ

83

84

87

88

91

92

95

98

101

104

105

108

109

110

111

112

115

118
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^ŵĂƌƚ��ƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶ��ƌĞĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘�/ŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůŝ͕�ƌĞĂůŝǌǌĂƟ-
ǀŝ�Ğ�ŐĞƐƟŽŶĂůŝ�ŶĞůůĂ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ
DĂƐƐŝŵŽ�>ĂƵƌŝĂ͕�dŽŵŵĂƐŽ�DĞůĐŚŝŶŝ 

�ŽŶĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ŝĚĞĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ZŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ǁĂƚĞƌĨƌŽŶƚ�Ěŝ�^ĂůŝŶĞ�:ŽŶŝĐŚĞ�Ğ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂ-
ǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�WĂƌĐŽ�EĂƚƵƌĂůĞ�Ğ��ŶƚƌŽƉŝĐŽ
DĂƌŝĂŶŽ�&ŽƌƚĞďƵŽŶŽ͕��ĂƌŵĞůŽ�DĂƌŵŽŐůŝĂ͕�'ŝĂŶĚŽŵĞŶŝĐŽ�'ĂŶŐĞŵŝ

WĂƌĐŽ��ĂƉŝůůĂƌĞ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�
DĂƌŝĂ�ZŽƐĂ��ĂůŞ͕�ZŽďĞƌƚŽ��ŝƌŽ

VIsIonIͺ�ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�/ŶƚĞƌĂǌŝŽŶĞ͕�WĞƌĐĞǌŝŽŶĞ
 
�ŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ�ƉĞƌ�ů Ă͛ƐĐŽůƚŽ�ĚĞů�ŵĂƌĞ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ
DĂƌŝŽ�DĂŶŐĂŶĂƌŽ

hŶ͛ƵƚŽƉŝĂ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ
DĂƌĐĞůůŽ�^ĞƐƟƚŽ

�ŝƩă�Ă�ƚĞƐƚĂ�ŝŶ�ŐŝƶͺDŽƌŐĂŶĞ
ZŽƐĂƌŝŽ�'ŝŽǀĂŶŶŝ��ƌĂŶĚŽůŝŶŽ

/ů�ƚƵƩŽ�ğ�Ɖŝƶ�ĚĞůůĂ�ƐŽŵŵĂ�ĚĞůůĞ�ƉĂƌƟ
'ŝƵƐĞƉƉĞ�^ĂŶƚĂĐƌŽĐĞ

>Ž�^ƚƌĞƩŽ�sĞŐĞƚĂůĞͬWŽůŬĂ��ŽĐƚƐ
ZŽƐĂƌŝŽ�'ŝŽǀĂŶŶŝ��ƌĂŶĚŽůŝŶŽ
/>�W�Z�K���>>K�^dZ�ddK͗�W�Z�,��>K�^dZ�ddK���hE�W�Z�K�ͬs���Z��>͛ /DWK^^/�/>�
�ĂŶŝĞůĂ��ŽůĂĨƌĂŶĐĞƐĐŚŝ
&ůƵƐƐŝ�ĞŵĞƌƐŝ�Ğ�ƐŽŵŵĞƌƐŝ
'ŝŽǀĂŶŶĂ�sĂĚĂůă

hŶ�dĞŵƉŽ�^ƚƌĞƩŽ�
/ƐŝĚŽƌŽ�WĞŶŶŝƐŝ

^ŽƩŽ�ŝů�WŽŶƚĞ͗�ĚĂůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞŝ�ƟƌĂŶƟ�Ăů�ĐĞŶƚƌŽ�ĚŝƌĞǌŝŽŶĂůĞ�
>ĂƵƌĂ�dŚĞƌŵĞƐ͕�&ĂďƌŝǌŝŽ��ŝĂƉƉŝŶĂ͕��ŶƚŽŶĞůůŽ�ZƵƐƐŽ͕�'ĂĞƚĂŶŽ�^ĐĂƌĐĞůůĂ

ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͗�ŵĞƚƌŽƉŽůŝ�ŝŶ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ͕�ƐƚŽƌŝĂ�Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�
^ƚĞĨĂŶŽ��ƌĂŐŽŶĂ

ZĞŐŐŝŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĂŵĂ�ŝů�ƐƵŽ�ƉĂƐƐĂƚŽ�Ğ�ƌĞĐůĂŵĂ�ŝů�ƐƵŽ�ŵŽĚĞƌŶŽ�
�ŶƚŽŶŝŽ��ƌƌŝŐŽ

Z,�'/KE�ǀŝƐƚĂ�ĚĂů�ĮŶĞƐƚƌŝŶŽ
DĂƌŝĂ�hŵďƌŽ

121

124

126

132

135

136

139

140

141

143

144

147

148

151

152

14
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>Ă�ĐŝƩă�ĚĞůů Ă͛ĐƋƵĂ
sĂůĞƌŝŽ�DŽƌĂďŝƚŽ

/ů�ƌƵŽůŽ�ĂƫǀŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ĐŽŶƚƌŽ�ůĂ�ƐĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�
'ŝƵƐĞƉƉĞ��ƌŝƚĞůůŝ͕��ŽƐŝŵŽ��ƵŽŵŽ͕�'ŝƵƐĞƉƉĞ�sŝŶĐĞŶǌŽ�DĂŶĐƵƐŽ

>Ăď�ďŝƚĂ�ŽŶĞ�ƉĞƌ��ƌŐŚŝůůă�
&ƌĂŶĐĞƐĐŽ�DŽƌĂďŝƚŽ

dƌĂ�/ĚĞŶƟƚă�Ğ�/ŵŵĂŐŝŶŝ͘�/ů�ĨƵƚƵƌŽ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�Ěŝ�ƵŶĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ
�ĂƚĞƌŝŶĂ�'ŝƌŽŶĚĂ

>Ă�ĐŝƩă��ĚĞů�dĞƌǌŽ�DŝůůĞŶŶŝŽ
EŝĐŽůĞƩĂ�WĂůůĂĚŝŶŽ͕�&ĂďŝŽ�sŝůůĂŶŝ��ŽŶƟ

Z,�'/KE�ĐŝƩă/EǀŝƐŝďŝůĞ
ZŽƐĂƌŝŽ�D͘s͘ �ZƵƐƐŽ͕��ŶĚƌĞĂ�/ĞƌŽƉŽůŝ

�Ăů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ĂůůĂ�ŵĂƌĐĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͗�ů͛ŝĚĞŶƟƚă�ǀŝƐŝǀĂ
�ŶĚƌĞĂ�EŝƐƟĐž

hŶ�dŚĞĂƚƌŽŶ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ƐĐĞŶĂ�/
sĂůĞŶƟŶĂ�^ŽƌƌŝĚĞŶƚĞ 
hŶ�dŚĞĂƚƌŽŶ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ƐĐĞŶĂ�//
DĂƌĐŽ�WŽůŝŵĞŶŝ
hE��͞s/^/KE�͟�W�Z�Z�''/K��>��Z/��/dd�D�dZKWK>/d�E� 
'ĂĞƚĂŶŽ�'ŝŶĞǆ

>ĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ�ƌĞŐŐŝŶŽ�Ěŝ�dĞĂƚƌŽ��ŶƟĐŽ
�ĂŶŝĞůĞ��ĂƐƚƌŝǌŝŽ

��DK^>��͘/d͕ �ƵŶ�ƉŽƌƚĂůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ă�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ��
�ŵĂŶƵĞůĂ�DĂƌƟŶŽ

DĞƚƌŽƉŽůŝ�ĐŽŵĞ�ŵĂĚƌĞ�
&ƌĂŶĐĞƐĐŽ��ƌƵƉŝ

ZĞŐŐŝŽ�ĐŝƩă�ŝŶͲǀŝƐŝďŝůĞ
'ŝŽǀĂŶŶĂ�hŵďƌŽ

͞ZŝĐŽƌĚĂŶĚŽ�ŝů�ŐŝŽĐŽ�ĚĞůůŽ�^ŚĂŶŐĂŝ͘͟ �>Ă�ƌŝŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ƉĞƌ� ůĂ��ŝƚƚă�
DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ
DĂƌŝĂŶŽ��ƌĞŶĂ

>ƵĐĞ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ
�ŽŵĞŶŝĐŽ��Ğ�ZŝƚŽ͕�^ƚĞĨĂŶŽ�'ŝŵŝŐůŝĂŶŽ͕��ŶƚŽŶŝŽ�^ƉĂĚĂĨŽƌĂ͕�&ĞƌĚŝŶĂŶĚŽ�sĞƌĂƌĚŝ

WĂĞƐĂŐŐŝ�ŝŶ�ůŝŶĞĂ͕�ƐƵďŝƚŽ
&ƌĂŶĐŽ��ĂŐĂƌŝ

155

156

159

160

163

164

167

168

169

170

173

174

177

178

181

182

185





>Ă�ĨŽƌǌĂ�ĚĞůůĞ�ŝĚĞĞ�ŶĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ
�ŽŶĐĞƩĂ�&ĂůůĂŶĐĂ

>͛ ŝĚĞĂ͕� ĐŽŵ͛ğ� ŶŽƚŽ͕� ğ� ŝů� ƉƌŽĚŽƩŽ� ĚĞů� ƉĞŶƐŝĞƌŽ͕� ƵŶ͛ĞŶƟƚă�ŵĞŶƚĂůĞ͕� ůĂ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�
Ěŝ� ƵŶ͛ŝŵŵĂŐŝŶĞͲĐŽŶĐĞƩŽ͘� �� ƉƌŽĚŽƩĂ� ĚĂůů Ă͛ƫǀŝƚă� ĚĞůůĂ� ŵĞŶƚĞ� ƌŝǀŽůƚĂ� Ă� ĐŽŶĐĞƉŝƌĞ� ƵŶĂ�
ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ŶƵŽǀĂ�ƌĞĂůƚă͘���ƵŶ�ƐŝŶŽŶŝŵŽ�Ěŝ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĂ͕�ŝů�ƐĞŶƐŽ�ĚĞů�ŵŽĚĞůůŽ�ĂƐƚƌĂƩŽ�Ğ�ŝĚĞĂůĞ�
Ă�ĐƵŝ�Ɛŝ�ŐƵĂƌĚĂ�ĐŽŵĞ�ƚĞƌŵŝŶĞ�Ěŝ�ƉĂƌĂŐŽŶĞ�ŶĞů�ŐŝƵĚŝǌŝŽ�ƐƵůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞůůĞ�ĐŽƐĞ�ƌĞĂůŝ͘�>͛ ŝĚĞĂ�
ĐŚĞ�Ɖŝƶ�Ɛŝ�ĂĚĂƩĂ�Ăů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ůĂǀŽƌŽ�ğ�ůĂ�ƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞ�ƐĞŶƐŝďŝůĞ͕�ğ�ů͛�ŽŐŐĞƩŽ�Ěŝ�ƵŶ͛ŝŶƚƵŝǌŝŽŶĞ�
ŶŽŶ�ĞŵƉŝƌŝĐĂ�ďĞŶƐŞ�ĞŝĚĞƟĐĂ͕�ĐŽŵĞ�ĐĂƉĂĐŝƚă�ƋƵŝŶĚŝ�Ěŝ�ĚĂƌĞ�ǀŝƐŝǀŝƚă�ĂůůĂ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ͘�DĂ�ğ�
ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ů͛ŝĚĞĂ�ĞŶĞƌŐŝĂ�Ěŝ��ůĨƌĞĚ�&ŽƵŝůůĠĞ͕�ĐŚĞ�ůĞ�ĐŚŝĂŵž�ŝĚĠĞƐͲĨŽƌĐĞƐ͕�ĐĂƉĂĐŝ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂƌĞ�
ĂǌŝŽŶŝ�Ğ�Ěŝ�ŝŶŇƵŝƌĞ�ĐŽƐŞ�ƐƵůůĂ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌĞĂůƚă͘
�ŝ�ğ��ƐĞŵďƌĂƚŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƉƵŶƚĂƌĞ�Ă�ƚĂůĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ�Ğ�ŝŶǀŝƚĂƌĞ͕�Ă�ǀĂůůĞ�ĚĞů�ĐŝĐůŽ�Ěŝ�ĐŽŶĨĞƌĞŶǌĞ�
ƉƌĞƉĂƌĂƚŽƌŝĞ� ƉĞƌ� ŝů� &ĞƐƟǀĂů� ĚĞůůĂ� �ŝƩă� DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� /Eh͕� �ŝƚǇ� ŝŶ� ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕� ZĞŐŐŝŽ�
�ĂůĂďƌŝĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ĂĚ�ƵŶ�ĨŽƌƵŵ�Ěŝ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ�ƐƵ�ƚƵƩŽ�Đŝž�ĐŚĞ�ƉƵž�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĞ�
ĂůůĂ�ĐŽƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ƉĞŶƐŝĞƌŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�ŶĞů�ƉƌŽŐĞƩĂƌĞ�ůĂ�ŶĂƐĐĞŶƚĞ�ƌĞĂůƚă͘�
EĞů� ĨĂƌĞ�ƋƵĞƐƚŽ�ĂďďŝĂŵŽ�ǀŽůƵƚŽ�ŽīƌŝƌĞ�ƵŶ�ǀĞŶƚĂŐůŝŽ�ĂŵƉŝŽ�Ěŝ� ĐĂŵƉŝ�Ěŝ� ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ͕�ƉĞƌ�
ĂĐĐŽŐůŝĞƌĞ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ĂŶĐŚĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ĐŽůŽƌŽ�ĐŚĞ�ƚĞŶŐŽŶŽ�ůĞ�ĚŝƐƚĂŶǌĞ�ĚĂůůĞ�ƋƵĞƐƟŽŶŝ�
ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůŝ�Ğ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂůŝ͘
>Ğ�ƚƌĞ�ƐĞǌŝŽŶŝ�ƌĂĐĐŚŝƵĚŽŶŽ�ĂůƚƌĞƩĂŶƟ�ƵŶŝǀĞƌƐŝ͗�/ĚĞŶƟƚă͕�WŝĂŶŽ͕�sŝƐŝŽŶŝ�Ğ�ƐŽŶŽ�ĮŶĂůŝǌǌĂƚĞ�Ă�
ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ů Ă͛īĞƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ͛ŝĚĞĂ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ĐŚĞ�Ɛŝ�
ƌĂīŽƌǌĂ�ŶĞŝ�ƐƵŽŝ�ƌĂƉƉŽƌƟ�ĐŽŶ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ğ��Ɛŝ�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂ�ĚĂů�ĨĂƌ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�
ǀŝƐŝŽŶĞ�Ɖŝƶ�ĂŵƉŝĂ�Ěŝ�ĂƌĞĂ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͘�

>Ă�ƐĞǌŝŽŶĞ�/��Ed/d�ͺWĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͕�ZŝƐŽƌƐĂ͕�sĂůŽƌĞ�ŝŶǀŝƚĂǀĂ�Ă�ƉƌŽƉŽƐƚĞ�ĂƩĞ�Ă�ŝŶĚĂŐĂƌĞ�Ğ�Ă�
ŵĞƩĞƌĞ�ŝŶ�ǀĂůŽƌĞ�ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝŽ�ƋƵĂůĞ�ƌŝƐŽƌƐĂ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�Ăů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�
Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘� WƌŽƉŽƐƚĞ� ƌŝǀŽůƚĞ� Ă� ƵŶ� ŚĂďŝƚĂƚ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ� ƉĞƌ� ůĂ�
ŵĞƐƐĂ�Ă�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ͳ�ĚĞŝ�ďĞŶŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕�ĚĞŝ�ƉĂĞƐĂŐŐŝ�ĂŶƚƌŽƉŝĐŝ�Ğ�ŶĂƚƵƌĂůŝ�Ͳ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ� ĂŶĐŚĞ� ĐŽŶ� ů Ă͛ƌĞĂ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞ� ĚĞůůŽ� ^ƚƌĞƩŽ͕� ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝ� Ăů� ƌĂīŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�
ĚĞůů͛ŽīĞƌƚĂ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂ͘�dƵƩŽ�Đŝž�ĐŚĞ�ƉƌŽƉŽŶĞ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�ƵŶĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ǀĂůŽƌĞ�ĚĞů�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝŽ�ƚĂŶŐŝďŝůĞ�Ğ�ŝŶƚĂŶŐŝďŝůĞ�ƉĞƌ�ŶƵŽǀŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�ĐŚĞ�ƉŽƐƐĂŶŽ�ƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌƐŝ�
ĐŽŵĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŝ�ƉƵƌ�ŵĂŶƚĞŶĞŶĚŽ�ŝ�ǀĂůŽƌŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ĚĞůůĞ�ůŽƌŽ�ƌĂĚŝĐŝ͘�
>Ğ� ŝĚĞĞ� ƉƌŽƉŽƐƚĞ� ŚĂŶŶŽ� ƐƵƉĞƌĂƚŽ� ƋƵĂůƵŶƋƵĞ� ĂƐƉĞƩĂƟǀĂ� ƉĞƌ� ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚă� Ğ� ǀĂƌŝĞƚă͘�
L’/ŶǀĞŶƚĂƌŝŽ͕�ĚĂ�ŝŶǀĞŶƚĂƌĞ͕�ŝŶǀĞŶƚƵƐ͕�ĐŽŵĞ�Đŝž�ĐŚĞ�ǀŝĞŶĞ�ƌŝƚƌŽǀĂƚŽ�ĚĂůůĂ�Dea�ĚĞůůĂ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�
Ěŝ�ƋƵĂŶƚŽ�Őŝă�ĚĞƩŽ�Ğ�ƐĐƌŝƩŽ�ƐƵů� ƐŝŐŶŝĮĐĂƚŽ�ƉƌŽĨŽŶĚŽ�Ěŝ�ƋƵĞƐƟ� ůƵŽŐŚŝ͕�ƉĞƌ�ƵŶ�ŽƌŝǌǌŽŶƚĞ�
ĂŵƉŝŽ� ĚĞůůĞ� ƉƌŽƐƉĞƫǀĞ� ĐŚĞ� ƐŽůŽ� ů͛ŝŶƚĞƌĂ� ĂƌĞĂ� ƵƌďĂŶĂ� ĚĞůůŽ� ^ƚƌĞƩŽ� ƉƵž� ĂĐĐŽŐůŝĞƌĞ͘� >Ă�
ƉƌŽƉŽƐƚĂ�Ěŝ�ĐŽĚŝĐŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ƐƵůů͛ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ��Ğ�ĚĞů�DĂƉƉĂƌĞ�ůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ƉĞƌ�ĨĂƌĞ�ĞŵĞƌŐĞƌĞ�
ŝ�ĐŽĚŝĐŝ�ĚĞůůĂ�ƐƵĂ�ĂŶŝŵĂ� ŝŶ� ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ� ƐƚƌĂƟŐƌĂĮĂ͕�ĐŝĐůŝĐŝƚă͕�ĞǀŽůƵǌŝŽŶŝ�ŐĞŶĞƟĐŚĞ�ǀĞŐĞƚĂůŝ�
Ğ�ŽƌŐĂŶŝĐŚĞ͘�>Ă�ĐĂĐĐŝĂ�;ŶĞů�ƐĞŶƐŽ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂƌĞͿ�Ěŝ� ŝŵŵĂŐŝŶŝ�ƌŝƉĞƌĐŽƌƌĞŶĚŽ�ůĞ�ƚƌĂĐĐĞ�ĚĞŐůŝ�
ĂŶƟĐŚŝ͘� /ů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĨŽƌƟĮĐĂƚŽ�ĚĞŝ�ĐĂƐƚĞůůŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ŵŽƩĞ�ƉĞƌ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
ŐůŽďĂůĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞŝ�ƋƵĂůŝ� ŝŶƐĞƌŝƌĞ�ŝ�&ŽƌƟ�͞hŵďĞƌƟŶŝ͟�ĞƐŝƐƚĞŶƟ�ŶĞůů Ă͛ƌĞĂ͘�>Ă�ƉŝĂǌǌĂ�ĚĞů�
DƵƐĞŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�ǀĞƚƌŝŶĂ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�Ğ�ZĞŐŐŝŽ�Z�DD͕�ZĞƚĞ��ƌĐŚĞŽůŽŐŝĐĂ�
DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�DƵůƟŵĞĚŝĂůĞ͕� ƉĞƌ� ƵŶ͛ŽīĞƌƚĂ� ŝŶŶŽǀĂƟǀĂ� ĚĞŝ� ǀĂůŽƌŝ� ŝŶƚĂŶŐŝďŝůŝ͘� >Ă� ǀŝĂ� ƉĞƌ�
ů Ă͛ƌƚĞ�Ğ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĐŽŶ�ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞůůĞ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĞ�ĐŚĞ�ĐŽƐƚĞůůĂŶŽ�ŝů�ůƵŶŐŽŵĂƌĞ�Ğ�ƵŶ�DĂŬĞ�ƵƉ�
ƵƌďĂŶŽ͕�ǀŽůƵƚĂŵĞŶƚĞ�ĞĸŵĞƌŽ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ŽƉĞƌĞ�Ě Ă͛ƌƚĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƌŝŶŶŽǀĂ�Ăů�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞůůĞ�
ƐƚĂŐŝŽŶŝ�ƉĞƌ�ŽīƌŝƌĞ�ƐĞŵƉƌĞ�ŶƵŽǀĞ�ĂƩƌĂǌŝŽŶŝ͕�ŝŶĮŶĞ�ƵŶ�ĂƩŽ�Ě Ă͛īĞƩŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ǀŝůůĂ�ĐŽŵƵŶĂůĞ͘�
Il &ůŽĂƟŶŐ�dŚĞĂƚĞƌ͕�ƵŶ Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ� ŝƟŶĞƌĂŶƚĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐƉŽƐƚĂ�ĚŽǀĞ�ƐĞƌǀĞ�ƵŶ�ƉĂůĐŽƐĐĞŶŝĐŽ͕�
ŶĞůůĞ�ĂĐƋƵĞ�Ěŝ�DŽƌŐĂŶĂ͘�>Ğ�ƚƌĂƩĞ�ĨĞƌƌŽǀŝĂƌŝĞ�ĐŚĞ�ĐŽƐƚĞŐŐŝĂŶŽ�ŝ�ƉĂŶŽƌĂŵŝ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŝ�
Ğ�ĐŚĞ�ƉŽƌƚĂŶŽ�Ă�DŽŶĂƐƚĞƌĂĐĞ͕�ĐŽŶ�ŝů�ĐĂƐƚĞůůŽ�ĐŚĞ�ĚŝǀŝĞŶĞ�ƵŶ�ĐĂŶƟĞƌĞ�ƐĐƵŽůĂ�Ěŝ�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�
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ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�Ğ�ĂůůĂ�sŝůůĂ�ZŽŵĂŶĂ�Ěŝ�WĂůĂǌǌŝ�Ěŝ��ĂƐŝŐŶĂŶĂ�ĐŚĞ�ƐŽƌƉƌĞŶĚĞ�ĐŽŶ�ŝ�ƐƵŽŝ�ŵŽƐĂŝĐŝ�
ĚĂůůĞ�ŵŝŶƵƐĐŽůĞ�ƚĞƐƐĞƌĞ�ƌĂƌŝ�ƋƵĂŶƚŽ�ƋƵĞůůŝ�Ěŝ�sŽůƵďŝůŝƐ͘�>͛ ŝŶǀŝƚŽ�Ăů�ĚŝĂůŽŐŽ�ƚƌĂ�ƚĞƌƌĂ�Ğ�ŵĂƌĞ�Ğ�
Ă�ƵŶŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ƉĂƌŝ�ĚŝŐŶŝƚă�ĚĂ�WŝĞƚƌĂ��ĂƉƉĂ�ĂůůĂ�ĐŽƐƚĂ�ƉĞƌ�ƌŝĐŽƌĚĂƌĞ�ĐŚĞ�ů͛ĞŶƚƌŽƚĞƌƌĂ�ŚĂ�
ƵŶ�ƌƵŽůŽ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ŶĞůůĂ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘�/ŶĮŶĞ�ŝů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ĐŚĞ�
ƉŽƌƚĂ�Ă�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ� ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ğ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌŶĞ� ů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ƉĞƌ� ŝů�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�ƵŶ�ďƌĂŶĚ�
ŝĚĞŶƟƚĂƌŝŽ�ŽƌŝŐŝŶĂůĞ͘

>Ă� ƐĞǌŝŽŶĞ� W/�EKͺWŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ͕� �ƵŽŶĞ� ƉƌĂƟĐŚĞ͕� �ƐƐĞƩŽ� ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ƌŝĐŚŝĞĚĞǀĂ�
ƉƌŽƉŽƐƚĞ� ƉƌŽŐĞƩƵĂůŝ� ĚĞĚŝĐĂƚĞ� Ăŝ� ĚƵĞ� ƉŝĂŶŝ� ƌŝĐŽŶĚƵĐŝďŝůŝ� ĂůůĂ� ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ�
DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ƋƵĞůůŽ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ğ�ƋƵĞůůŽ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐŽ͘� /ĚĞĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝ�Ğ�ďƵŽŶĞ�ƉƌĂƟĐŚĞ�
ƌŝĨĞƌŝďŝůŝ�Ăůů͛ĂƐƐĞƩŽ�ĨƵƚƵƌŽ�ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� Ͳ�ƐĞƌǀŝǌŝ͕�ŵŽďŝůŝƚă�Ăƫǀŝƚă�ƉƌŽĚƵƫǀĞ͕�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�
ĂďŝƚĂƟǀĞ͕�ƵƐŽ�ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�Ͳ�Ğ�Ăŝ�ůĞŐĂŵŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĐƌĞĂƌĞ�ĐŽŶ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ěŝ�
ŝŶŇƵĞŶǌĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘�dƵƫ�ƋƵĞŐůŝ�ƐĐĞŶĂƌŝ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŝ�Ğ�ƐƚƌƵƩƵƌĂůŝ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�
ĐŚĞ�ƉŽƐƐĂŶŽ�ŵŝƐƵƌĂƌƐŝ�ĐŽŶ� ŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĂ�Ğ�ŵƵůƟƐĐĂůĂƌĞ͕�ĂŶĐŚĞ�
Ěŝ�ƟƉŽ�ĂƩƵĂƟǀŽ�Ğ�ĐŚĞ�ĂďďŝĂŶŽ�ů͛ĂŵďŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŝŶĐŝĚĞƌĞ�ƐƵůůĞ�ƐĐĞůƚĞ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůŝ�Ěŝ�ĂƐƐĞƩŽ�
ĚĞůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ZĞŐŐŝŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘�
�ŝ� ŐƌĂŶĚĞ� ƵƟůŝƚă� ůĞ� ƉƌŽƉŽƐƚĞ͕� Ěŝ� ƐƚƌŝŶŐĞŶƚĞ� ƉĞƌƟŶĞŶǌĂ͕� ĐŚĞ� ƐŽŶŽ� ƐƚĂƚĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĞ͘�
>Ă� ǀŝƐŝŽŶĞ� ĚĞů� WŝĂŶŽ� dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ� Ěŝ� �ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ� WƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ� ŶĞůůĂ� ƉƌŽƐƉĞƫǀĂ�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ŽīƌĞ�ƵŶĂ�ƉƌŝŵĂ�ďĂƐĞ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞŶǌĂ�ƉĞƌ�ů͛ĞůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉŝĂŶŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͘�
D�ͺs/ͺZ�ͺ��ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ� ƌŝůĞŐŐĞ� ůĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝ� ĨƵƚƵƌĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�
ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ƋƵĂƐŝ�ŵĞǌǌŽ�ƐĞĐŽůŽ�ĨĂ�ĚĂ�^ĂŵŽŶă�Ğ�ĐŚĞ�ŽŐŐŝ�ĂƉƉĂƌĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ĐŽƐŞ�ĂƩƵĂůĞ͕�ƉĞƌ�
ůĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ƵŶŝƚĂƌŝĂ�ĐŚĞ�ƉƌĞĮŐƵƌĂǀĂ͘�/ů�ƌƵŽůŽ�ĚĞů�WĂƌĐŽ�ĚĞůů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ŶƵŽǀŽ�
ĚŝƐĞŐŶŽ�ƵƌďĂŶŽ�Ğ�ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ƉŽƌƌĞ�ŶƵŽǀŝ�ĐŽŶĮŶŝ�Ě͛ĂĐƋƵĂ͕�ĚĞůŝŵŝƚĂƟ�ĚĂůůĞ�ĮƵŵĂƌĞ�
ƌĞŐŐŝŶĞ�Ğ�ĚĂŐůŝ�ĂŵďŝƟ�ŇƵǀŝĂůŝ͘�/ů�ƌƵŽůŽ�ĚĞůůĞ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĞ�Ğ�ůĞ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶŝ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƟ�ƉĞƌ�ŝů�
WĂƌĐŽ��ĂƉŝůůĂƌĞ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�ĐŚĞ�ƌĂĐĐŽƌĚĂ� ůĞ�ĂƌĞĞ� ŝŶ�ƵŶ�ĐŽŶƟŶƵŽ� ůŽŐŝĐŽ͘�hŶĂ�ŶƵŽǀĂ�
ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ĂƉƌĞ�Ăŝ�ĐŝƚǇ�ƵƐĞƌƐ�Ğ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�'ƌĞĞŶ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƉĞƌ�ƵŶ�
ƐŝƐƚĞŵĂ�ĐŚĞ�ĐŽŵƉŽŶŐĂ�ĞůĞŵĞŶƟ�ĚĞůůĞ�ƌĞƟ�ĞĐŽůŽŐŝĐŚĞ�ƵƌďĂŶĞ�Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͕�Ăŝ�ƉĂĞƐĂŐŐŝ�
ƌƵƌĂůŝ͕�Ăŝ�ƉĂƌĐŚŝ͕�Ăŝ�ŐŝĂƌĚŝŶŝ͕�ĂůůĞ�ĂƌĞĞ�ĚƵŶĂůŝ͘�>Ă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ĐŚĞ�ğ�ƵŶĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂͲ
ůĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ�ĐŚĞ�ƵƟůŝǌǌĂ�ŝů�ůŝŶŐƵĂŐŐŝŽ�ĚĞŝ�ƐĞŐŶŝ�ŶĂƚƵƌĂůŝ�ƉĞƌ�ƌŝĐƌĞĂƌĞ�ƵŶ�ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�ĞĐŽůŽŐŝĐŽ�
ƚƌĂ�ů͛ĞŶƚƌŽƚĞƌƌĂ�Ğ�ůĂ�ĐŽƐƚĂ͕�ǀĂůŽƌŝǌǌĂ�ŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ĂƌĐŝƉĞůĂŐŽ�ĚĞŝ�ƉĂƌĐŚŝ�ƚĞŵĂƟĐŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�Ěŝ�
ŵĞǌǌĂĐŽƐƚĂ�Ğ� ŝ�ƉĂƌĐŚŝ�ŶĞůůĞ�ĮƵŵĂƌĞ�ƵƌďĂŶĞ�ĚĞů�^ĂŶƚ �͛ŐĂƚĂ�Ğ�ĚĞů��ĂůŽƉŝŶĂĐĞ�Ğ�ĂŶĐŽƌĂ�
ŝ� ƉĂƌĐŚŝ�ŵĂƌŝƫŵŝ� ƌŝůĂŶĐŝĂŶĚŽ� ŝů� ǀĂůŽƌĞ� ĚĞůůĂ� ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚă� ƉĞƌ� Őůŝ� ĂŵďŝƟ� ĚƵŶĂůŝ͘� WĂƌĐŚŝ�
ĂŐƌĂƌŝ�ĚŝīƵƐŝ�ŶĞůůĂ�ůŽŐŝĐĂ�ĚĞŝ�ŐŝĂƌĚŝŶŝ�ƌĞŐŐŝŶŝ�Ğ�ůĂ�ƌĞƚĞ�ĚĞŝ�ŵŝĐƌŽƐƉĂǌŝ�ƵƌďĂŶŝ�ĐŚĞ�ĐĞƌĐĂŶŽ�
ŶƵŽǀŝ� ĐŝĐůŝ� Ěŝ� ǀŝƚĂ� ͞ĐŽŵƵŶĞ͟� Ğ� ŝŶĮŶĞ� ŝů� ŐƌĂŶĚĞ� ƐŽŐŶŽ� ĚĞůůĂ� ĐŝƩă� ĐŽŶ� ŝů� WĂƌĐŽ� hƌďĂŶŽ�
ĚĞůůĂ��ŽůůŝŶĂ�Ěŝ�WĞŶƟŵĞůĞ͘�>Ă�ĐŝƩăͲƉŽƌƚŽͬĐŝƩăͲƉŽƌƚĂ�ĐŚĞ�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂ�ŝ�ŐƌĂŶĚŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ĚĞůůĂ�
ĐŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ğ�ůĞ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶŝ�ĐŽŶ�ŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ƉŽůŝ�ĞƵƌŽƉĞŝ�Ğ�ŵŽŶĚŝĂůŝ͘�>Ž�ƐŵĂƌƚ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ĚĂůů͛ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ͕� ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ŶĞůůĂ�
ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ�ƉƵďďůŝĐŽ͘�

>Ă� ƐĞǌŝŽŶĞ� s/^/KE/ͺ�ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͕� /ŶƚĞƌĂǌŝŽŶĞ͕� WĞƌĐĞǌŝŽŶĞ� ƌŝĐŚŝĂŵĂ� ůĞ� ŝŵŵĂŐŝŶŝ�
ĂƐƐŽĐŝĂďŝůŝ�Ăůů͛ŝĚĞĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ğ�Ăů�ƐĂůƚŽ�ĐŽŶĐĞƩƵĂůĞ�ǀĞƌƐŽ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ƌĞĂůƚă�
ƵƌďĂŶĂ� Ğ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͕� ŝŵŵĂŐŝŶŝ� ŶŽŶ� ĂŶĐŽƌĂ� ƐƚƌƵƩƵƌĂďŝůŝ� ŝŶ� ƉƌŽŐĞƫ͗� ǀŝƐŝŽŶŝ͕� ĂƉƉƵŶƚŽ͕�
ĂŶĐŚĞ� ĂůůŽ� ƐƚĂƚŽ� ĐŽŶĐĞƉƚ͕� ĐŚĞ� Ɛŝ� ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌŝŶŽ� ƉĞƌ� ĮŶĂůŝƚă� Ěŝ� ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ� ƐŽĐŝĂůĞ͕� Ěŝ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� ŝŶƚĞƐĂ�ĂŶĐŚĞ�ĐŽŵĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚă�ǀŝƌƚƵĂůĞ͕�Ěŝ� ŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ� ůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�
Ğ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƐƵĞ�ĂƐƉŝƌĂǌŝŽŶŝ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ͘�dƵƩŽ�Đŝž�ĐŚĞ�ƌĂĐĐŽŶƟ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�ůĂ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ�ƚƌĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�Ğ�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ƵƌďĂŶŽ͕�ĐŽŶ�ŝů�ĮůŽ�ĐŽŶĚƵƩŽƌĞ�Ě͛ŽďďůŝŐŽ�
ĚĞůůĂ�ƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞ�ƵŵĂŶĂ͘
>Ğ�ǀŝƐŝŽŶŝ�Ɛŝ�ĂƉƌŽŶŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ�ƉĞƌ�ů Ă͛ƐĐŽůƚŽ�ĚĞů�ŵĂƌĞ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͕�
ŵĞǌǌĞ�ƐĨĞƌĞ�ĐŽƐƚŽůƵƚĞ�ĐŚĞ�ĂĐĐŽůŐŽŶŽ�ƐŽůŽ�ĐŚŝ�ŚĂ�ŽƌĞĐĐŚŝĞ�ƉĞƌ�ĂƐĐŽůƚĂƌĞ͘�>Ž�^ƚƌĞƩŽ�ŝŶƚĞƐŽ�
ĐŽŵĞ�ƉŝĂǌǌĂ�ůŝƋƵŝĚĂ�ĚŽǀĞ�ŝů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ğ�ĂŶĐŚĞ�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ�͞ ĐŚĞ�ŶĂƐĐŽŶĚĞ�ŐŝĂƌĚŝŶŝ�ŝŶĞƐƉůŽƌĂƟ͘͟ �
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>Ă�DĞƚƌŽƉŽůŝ�ĐŽŵĞ�DĂĚƌĞ�Ğ�ů Ă͛ƌĞĂ�ĮĞƌŝƐƟĐĂ�Ěŝ�WĞŶƟŵĞůĞ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�
ƐƉĂǌŝŽ�ĂƉĞƌƚŽ͕�ƐĞŵŝĐŽƉĞƌƚŽ�ĚĂ�ƵŶĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ůŝŐŶĞĂ�ĐŚĞ�ƌŝĐŽƌĚĂ�ůĂ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĐĂƐƵĂůĞ�ĚĞŝ�
ďĂƐƚŽŶĐŝŶŝ�ŶĞů�ŐŝŽĐŽ�ĚĞůůŽ�^ŚĂŶŐĂŝ͘�>Ă�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ěŝ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ůŝŶŐƵĂŐŐŝŽ�ĨŽƌŵĂůĞ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�
ŵĞǌǌŽ�ĚĞů�ŵŽĚĞůůŽ�ƉĞƌ�ƵŶ�dŚĞĂƚƌŽŶ͕�ƉĞƌ�ůĂ�͞ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ƐĐĞŶĂ͟�ĚĞůůĂ�ĐŽŶĮŐƵƌĂǌŝŽŶĞ�ŽƫŵĂůĞ�
ĚĞůůĂ� ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘� >Ğ�ǀŝƐŝŽŶŝ�ƉƌŽƉŽŶŐŽŶŽ�ĂŶĐŚĞ�ƵŶ�ŵŽĚŽ�ŶƵŽǀŽ�Ěŝ� ƌŝǀŽůŐĞƌƐŝ�Ăŝ�
ƐŝŵďŽůŝ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŝŶ�ĐŚŝĂǀĞ�ŵŽĚĞƌŶĂ�;ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂͿ͘�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ŝŶͲǀŝƐŝďŝůĞ�ƉĞƌĐŚĠ�
ĨĂ� ĞŵĞƌŐĞƌĞ� ŝ� ƚƌĂĐĐŝĂƟ� ĚĞůůĂ� ƉĞƌŵĂŶĞŶǌĂ� ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ� ůĂ� ĐŝƩă� ĚŝŐŝƚĂůĞ� Ğ� /ŶǀŝƐŝďŝůĞ� ƉĞƌĐŚĠ�
ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ĐŽƌƌŝĚŽŝŽ�ŝƉŽŐĞŽ�ƐĐĂǀĂ�ŶĞůůĞ�ǀŝƐĐĞƌĞ�ĚĞůůĂ�ĨĂƐĐŝĂ�ǀĞƌĚĞ�ĐŚĞ�ƐĞƉĂƌĂ�ůĞ�͞ĚƵĞ�
ǀŝĞ�ŵĂƌŝŶĞ͟�ƉĞƌ�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�Ğ�ƉĂůĞƐĂƌĞ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ƐƚŽƌŝĂ͘�ZŚĞŐŝŽŶ�ǀŝƐƚĂ�ĚĂů�ĮŶĞƐƚƌŝŶŽ per 
ĂƩƌŝďƵŝƌĞ�ĂŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�Ěŝ�ƉĞƌĐŽƌƌĞŶǌĂ�ƵŶ�ƌƵŽůŽ�ĐŚŝĂǀĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ƚƵƌŝƐƟĐĂͲĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĚĞů�
ĐĞŶƚƌŽ�ƵƌďĂŶŽ͘�/ŶĮŶĞ�Đ͛ğ�ů͛ŽƐƐŝŵŽƌŽ�Ěŝ�ƵŶ͛ƵƚŽƉŝĂ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�Ěŝ�ĐĂƐĞ�ǀĞŐĞƚĂůŝ�ĐŚĞ͕�ŝŶ�ƋƵĂůĐŚĞ�
ƉŝĞŐĂ�ĚĞůůĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ͕�ĨĂŶŶŽ�Őŝă�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůů͛ŝŵŵĂŐŝŶĂƌŝŽ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͘�
dƌĂ� ůĞ� ǀŝƐŝŽŶŝ� Ɛŝ� ƉƌĞƐĞŶƚĂ� ŝů� ĨƵƚƵƌŽ� ƉŽƐƐŝďŝůĞ� Ěŝ� ƵŶĂ� �ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� ŝŶ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�
ĂƩĞŶƚĂ�ĂůůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� ƐŽĐŝĂůŝ�ĚĞů� ƐƵŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŝƩă�Ěŝ� ĨƌŽŶƟĞƌĂ͘� /ů� ƌƵŽůŽ�ĂƫǀŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�
ĐŽŶƚƌŽ�ůĂ�ƐĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ŝŶ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĐŚĞ�ŵĞƩĞ�ĂƐƐŝĞŵĞ�ƐƉĂǌŝ�ƵƌďĂŶŝ�Ğ�ƌŝƐĐĂƩŽ�
ƐŽĐŝĂůĞ� Ğ� ƵŶ� ƉŽƌƚĂůĞ� ƉĞƌ� ůĂ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ� ĂƫǀĂ� ĚĞŝ� ĐŝƩĂĚŝŶŝ� ĐŚĞ� ƉŽƐƐŽŶŽ� ƐĞŐŶĂůĂƌĞ�
ƐƉĂǌŝ�Ěŝ�ƐĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�Ěŝ�ĂďďĂŶĚŽŶŽ͘�/ŶĮŶĞ�ŝů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĞ�>Ăď��ŝƚĂ�ŽŶĞ per 
ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ƐŽĐŝĂůŝƚă�ŶĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�ĚĞů�ƋƵĂƌƟĞƌĞ�Ěŝ��ƌŐŚŝůůă͘

hŶ͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ĚĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƐŝƟǀĂ�ĐŚĞ�ƉŽƌƚĞƌă�ĂĚ�ƵŶ�&ŽƌƵŵ�Ěŝ�ĂŵƉŝŽ�ĚŝďĂƫƚŽ�Ğ�ƉŽŝ�ĂĚ�
ƵŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�Ăů�&ĞƐƟǀĂů�ĚĞůůĞ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ�ĚĞůů͛/Eh͖�ŐƌĂǌŝĞ�Ă�ƚƵƫ�ĐŽůŽƌŽ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�
ŐĞŶĞƌŽƐĂŵĞŶƚĞ�ŽīĞƌƚŽ�ůĞ�ůŽƌŽ�ŝĚĞĞ�ƉĞƌĐŚĠ�ůĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶŽ�ƵŶ�ďĞŶĞ�ĐŽŵƵŶĞ͕�ŐƌĂǌŝĞ�ƋƵŝŶĚŝ�
ĂŐůŝ�ĞŝĚĞƟĐŝ�ŝƌƌŝĚƵĐŝďŝůŝ�ĐŚĞ�ĚĞĚŝĐĂŶŽ�ĞŶĞƌŐŝĞ�ƐŵŝƐƵƌĂƚĞ�ĂůůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ă�ĐŽŶĐŽƌƐŝ�Ěŝ�
ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ͕�Ăŝ�ƋƵĂůŝ�ƉĞƌž�ƚƌŽƉƉŽ�ƐƉĞƐƐŽ�ŶŽŶ�ǀŝĞŶĞ�ĚĂƚŽ�ƐĞŐƵŝƚŽ͘
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Una visione�ŚĂ�ďŝƐŽŐŶŽ�Ěŝ�immagini
WĂŽůŽ�DĂůĂƌĂ

DĂŶĐĂ�ĂŶĐŽƌĂ�ƵŶ�ĂŶŶŽ�ƉĞƌ� ů͛ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘���
ĚŝīĞƌĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ� ĂůƚƌĞ� ĐŝƩă� � ŝƚĂůŝĂŶĞ� ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƉƌĞƐŽ�ĂǀǀŝŽ� Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂů� ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϭϱ͕��
ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ƐĂƌă��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ��ŶĞů�ϮϬϭϲ�ĐŽƐŞ�ĐŽŵĞ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂůůĂ�>ĞŐŐĞ��ĞůƌŝŽ͕�
ƉĞƌ�ŝ�ĐŽŵƵŶŝ�ĐĂƉŽůƵŽŐŽ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ĂǀĞǀĂŶŽ�ŽƌŐĂŶŝ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůŝ�ĞůĞƫ�Ă��ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϭϱ͘�
hŶ�ƌŝƚĂƌĚŽ�ĐŚĞ�ŝŶŝǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ǀŝƐƚŽ�ĐŽŵĞ�ƉĞŶĂůŝǌǌĂŶƚĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŝƩă͕�ŵĂ�ĐŚĞ�ŽŐŐŝ�ƉƵž�
ĞƐƐĞƌĞ�ĂĐĐŽůƚŽ�ĐŽŵĞ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ƉĞƌĐŚĠ�Đŝ�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�Ěŝ�ĂīƌŽŶƚĂƌĞ�ƋƵĞƐƚĂ�ƐĮĚĂ�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĂǀĞŶĚŽ�ŝů�ǀĂŶƚĂŐŐŝŽ�Ěŝ�ƉŽƚĞƌƐŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƌĞ�ĐŽŶ�ŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�Őŝă�ĂǀǀŝĂƟ�ĚĂůůĞ�
ĂůƚƌĞ�ĐŝƩă�ŝƚĂůŝĂŶĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ�Ğ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�Đ͛ğ�Ɖŝƶ�ƚĞŵƉŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ�Ğ�ƉĞƌ�ƵŶ�
ĐŽƐƚƌƵƫǀŽ�ĚŝďĂƫƚŽ�ŝŶ�ĐŝƩă͘
dĂŶƟƐƐŝŵĞ� ŝŶŝǌŝĂƟǀĞ͕� ŝŶĐŽŶƚƌŝ͕� ĐŽŶǀĞŐŶŝ� Ɛŝ� ƐƵƐƐĞŐƵŽŶŽ� ĐŽƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ� ŶĞů� ƚĞŶƚĂƟǀŽ�
Ěŝ�ĐĞƌĐĂƌĞ� ůĂ�ĐŚŝĂǀĞ�Ěŝ� ůĞƩƵƌĂ�Ěŝ�ƵŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ�ĐŽŵĞ�ƋƵĞůůŽ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�
ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ŐĞŽŐƌĂĮĐĂŵĞŶƚĞ�ǀĂƌŝĞŐĂƚŽ e ĐŽůŽƌĂƚŽ͕�ĞƐƚƌĞŵŽ͘
>͛KƌĚŝŶĞ�ĚĞŐůŝ��ƌĐŚŝƚĞƫ͕�WŝĂŶŝĮĐĂƚŽƌŝ͕�WĂĞƐĂŐŐŝƐƟ�Ğ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽƌŝ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ�
�ĂůĂďƌŝĂ�ŚĂ�ĂǀǀŝĂƚŽ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƌĞŐŐŝŶŽ�ƵŶĂ�ŵŽůƟƚƵĚŝŶĞ�Ěŝ�ŝŶŝǌŝĂƟǀĞ�ƉĞƌ�ĂīĞƌŵĂƌĞ�ů͛ŝĚĞĂ�
ĐŚĞ�ůĂ�ƌŝŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůĞͲ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ��ĚĞǀĞ�ďĂƐĂƌƐŝ�ƐƵ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ƉƌŽŐĞƩŽ di 
�ŝƩă�ƉĂƌƚĞŶĚŽ�ĚĂ�ƚƌĞ�ƉƵŶƟ�ĐĂƌĚŝŶĞ�ƐƵ�ĐƵŝ�ůĂǀŽƌĂƌĞ͗�ĂǀĞƌĞ�ƵŶĂ�͞ǀŝƐŝŽŶĞ͕͟ �ĞƐƐĞƌĞ�͞ĐƌĞĂƟǀŝ͕͟ �
ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�͞ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ͘͟ �
hŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ŚĂ�ďŝƐŽŐŶŽ�Ěŝ�͞ŝŵŵĂŐŝŶŝ͕͟ �ƐĞŶǌĂ�ŝŵŵĂŐŝŶŝ�ƚĞŶĚŝĂŵŽ�Ă�ƐŵĂƌƌŝƌĞ�ůĂ�ƐƚƌĂĚĂ͖�Ěŝ�
͞ŝĚĞĞ͟� ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ� ůĞ� ƋƵĂůŝ� ǀĞĚĞƌĞ͕� ƐĞŶǌĂ� Ěŝ� ĞƐƐĞ� ŶŽŶ� ƉŽƐƐŝĂŵŽ� ǀĞĚĞƌĞ� ŶĞƉƉƵƌĞ� Đŝž� ĐŚĞ�
ƉĞƌĐĞƉŝĂŵŽ�ĐŽŶ�ŝ�ŶŽƐƚƌŝ�ŽĐĐŚŝ�ŐŝĂĐĐŚĠ�ůĞ�ŶŽƐƚƌĞ�ƉĞƌĐĞǌŝŽŶŝ�ƐŽŶŽ�ŵŽĚĞůůĂƚĞ�ƐƵ�ŝĚĞĞ͖�Ěŝ�ƵŶĂ�
ƐĞĐŽŶĚĂ�͞ĂƩĞŶǌŝŽŶĞ͟�ƵŶŽ�ƐŐƵĂƌĚŽ�ĂƩĞŶƚŽ�ĚĂů�ƋƵĂůĞ�ĚŝƉĞŶĚĞ�ůĂ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ͘
KĐĐŽƌƌĞ� ƵŶŽ� ƐƉŽƐƚĂŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ƉƌŽƐƉĞƫǀĂ� Ğ� ŽƌŝĞŶƚĂƌĞ� ůĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ� ƚĂƫĐĂŵĞŶƚĞ͗� ƉŝĐĐŽůŝ�
ĐĂŵďŝĂŵĞŶƟ� ƋƵĂůŝƚĂƟǀŝ� ůŽĐĂůŝǌǌĂƟ͘� �� ƚĂů� ƉƌŽƉŽƐŝƚŽ� ĨĂĐĐŝŽ� ŵŝŽ� ƵŶ� ƉĞŶƐŝĞƌŽ� Ěŝ� :ĂŵĞƐ�
,ŝůůŵĂŶŶ�͞WƌŽƉŽŶŐŽ�Ěŝ�ŝŶĂƵŐƵƌĂƌĞ�ƵŶ͛ĞƌĂ�͞ůŽĐĂůĞ͟�ŝŶ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ŝŵŵĂŐŝŶŝŶŽ�ǀĂůŽƌŝ͕�Ăů�ƉŽƐƚŽ�Ěŝ�
ƋƵĞƐƚ͛ĞƌĂ�ƐƉĂǌŝĂůĞ�ŝŶ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ƉĞŶƐĂ�ƉĞƌ�ƉƌŽŝĞǌŝŽŶŝ�Ğ�ůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ğ�ƉĞŶƐĂƚŽ�ĐŽŵĞ�ůŝŶĞĞ͕�ǀĞůŽĐŝƚă�
Ğ�ŶƵŵĞƌŝ͘��ǀƌĞŵŽ�ĂůůŽƌĂ�ŝŶŝǌŝĂƚŽ�ƵŶŽ�ƐůŝƩĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĂ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ĚĂůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�Ăů�
ůƵŽŐŽ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ĚĂů�ĐĞŶƚƌŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĂůůĂ�ƉŽůŝƐ͕�ĚĂů�ƉƵďďůŝĐŽ�ĂůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ͕�ĚĂůů͛ŽŵŽŐĞŶĞŝƚă�
ĂůůĞ�ĚŝīĞƌĞŶǌĞ͕�ĚĂůůĂ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĂ�ĂůůĂ�ŐĞŽŐƌĂĮĂ͙͘͟ �
>Ă� ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� ǀĂ� ŝŶƚĞƐĂ� ĐŽŵĞ� ů͛ŝŶƐŝĞŵĞ�ĚĞŝ� ůƵŽŐŚŝ� ĐŚĞ� Ɛŝ� ƌŝĐŽŶŽƐĐŽŶŽ�Ğ� ĐŚĞ� Ɛŝ�
ƌŝƵŶŝƐĐŽŶŽ͘� /ů� WĂĞƐĂŐŐŝŽ� ƉƵž� ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ� ůĂ� ĐŚŝĂǀĞ� ƉĞƌ� ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌĞ� ŝ� ůƵŽŐŚŝ͕� ůĞ� ŝĚĞŶƟƚă�
Ğ� ŝů� ƐĞŶƐŽ�Ěŝ� ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ� ĐŽŵƵŶŝƚă͘��ůĐƵŶŝ� ůƵŽŐŚŝ�ƉŽƐƐŝĞĚŽŶŽ�ƵŶĂ� ĨŽƌǌĂ� ƚĂůĞ�ĚĂ�
ĚŝīŽŶĚĞƌĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ǀŝƚĂůĞ�ĞĚ�ğ�ĚĂ�ĞƐƐŝ�ĐŚĞ�ŽĐĐŽƌƌĞ�ƉĂƌƟƌĞ͘�WĞŶƐŽ�Ăůů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͕�ĂůůĞ�ƐƵĞ�
ĮƵŵĂƌĞ͕�ĂůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ�ůƵŽŐŽ�ŵŝƟĐŽ�ƉĞƌ�ĞĐĐĞůůĞŶǌĂ͕�ůƵŽŐŽ�Ěŝ�ŝŶĐŽŶƚƌŽ�Ğ�ƐĐŽŶƚƌŽ�
ĨƌĂ�ůŽ�͞/ŽŶŝŽ͟�ĞĚ�ŝů�͞dŝƌƌĞŶŽ͕͟ ��ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ĚƵĞ�ŵĂƌŝ͘�WĞŶƐŽ�ĂůůĞ�ƌĂĚŝĐŝ�ŵŝůůĞŶĂƌŝĞ�ĚĞůůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�
ŝĚĞŶƟƚă�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶŝ͕�ďĞŶ�ƉŝĂŶƚĂƚĞ�ŶĞůůĂ�ƉƌŽĨŽŶĚŝƚă�ĚĞůůĞ�Đŝǀŝůƚă�ĚĞůůĂ�ŵĂŐŶĂ�
ŐƌĞĐŝĂ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂŶŽ�ĂŶĐŽƌĂ�ůŞ͕�ĚŽǀĞ�ůĞ�ƉƌŝŵĞ�ĐŝƩă͕�ĐŽŶ�ŝ�ůŽƌŽ�ƚĞŵƉůŝ͕�ůĞ�ůŽƌŽ�ŵƵƌĂ�ŶŽŶ�
ƐŽŶŽ�Ɖŝƶ͘���ŽǀƌĞŵŵŽ�ƌŝͲŝŵƉĂƌĂƌĞ�Ă�ƉĞŶƐĂƌĞ�ŝ�ŶŽƐƚƌŝ�ůƵŽŐŚŝ�͞ŵŝƟĐĂŵĞŶƚĞ͟�ŶŽŶ�ƉĞƌ�ĐƌĞĂƌĞ�
ĚĞůůĞ�͞ ĐĞŶƚƌĂůŝƚă͟�ŵĂ�ƉĞƌ�ǀŝŽůĂƌĞ�ŝů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�Ěŝ�ůŽĐĂůŝƚă�ƉĞƌ�ŝů�ƋƵĂůĞ�Đŝž�ĐŚĞ�ĂĐĐĂĚĞ�ŝŶ�ƵŶ�ůƵŽŐŽ�
ŶŽŶ�ƉƵž�ŝŶŇƵŝƌĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�ƐƵ�Đŝž�ĐŚĞ�ĂĐĐĂĚĞ�ŝŶ�ƵŶ�ĂůƚƌŽ�ůƵŽŐŽ͘�WƌĞŶĚĞƌĞ�Ă�ƉƌĞƐƟƚŽ�
ŝů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ƋƵĂŶƟƐƟĐŽ�Ěŝ�͞ŶŽŶ�ůŽĐĂůŝƚă͟�ǀƵŽů�ĚŝƌĞ�ƌŝͲĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�ůĂ�ƉƌŽƉƌŝĞƚă�ŝŶǀŝƐŝďŝůĞ�Ěŝ�ƵŶ�
ƐŝƐƚĞŵĂ�ĐŚĞ�ĐŽŶĨĞƌŝƐĐĞ�ĂĚ�ĞƐƐŽ�ƵŶ͛ŝĚĞŶƟƚă�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�ĂůůĂ�ƐŽŵŵĂ�ĚĞůůĞ�ƐƵĞ�ƉĂƌƟ͘�
/ů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ƋƵĞůůĂ�ƉƌŽƉƌŝĞƚă�ŝŶǀŝƐŝďŝůĞ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ƐǀĞůĂƌĞ�ůĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝƚă�Ğ�ůĂ�
ƋƵĂůŝƚă�ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ͕�ǀĂůŽƌĞ�ĨŽŶĚĂŶƚĞ�Ğ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝŽ�ĚĞůůĞ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ĐŚĞ�ůŝ�ĂďŝƚĂŶŽ͘��
^Ƶ�ƋƵĞƐƚŽ�ƚĞŵĂ͕�ŝů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�ĚĞůů͛KƌĚŝŶĞ�ŚĂ�Őŝă�ĂǀǀŝĂƚŽ�ĚĂ�ƚĞŵƉŽ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĚĂů�
ƟƚŽůŽ�͞WĂĞƐĂŐŐŝ�ŶĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͟�ƐƵů�ƚĞŵĂ�ĚĞůůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�
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ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͘�>͛ ŝƉŽƚĞƐŝ�ğ�ƋƵĞůůĂ�ĚĞůůĂ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ƵŶŝƚĂƌŝŽ͕�ĐŚĞ�Ă�
ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂůů͛ŝĚĞĂ�ĚĞůů͛ƵƐŽ�Ğ�ĚĞůůĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƐƚŽƌŝĐŽ͕�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƟĐŽ͕�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�
ůĞƩĞƌĂůĞ͕�ŵĂƌŝŶŽ͕� ĞĐĐ͕� ĐŽƐƚƌƵŝƐĐĂ� ƵŶ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ƵŶŝĐŽ� Ěŝ� ƚƵƚĞůĂ� Ğ� � ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͘� /ů� WĂƌĐŽ�
Ě;ŶͿĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ͕�ĐŚĞ� ŝŶƐŝĞŵĞ�Ăůů͛KƌĚŝŶĞ�ĚĞŐůŝ��ƌĐŚŝƚĞƫ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͕� ŝŶĚŝĐĂ�
ĂůůĞ� /ƐƟƚƵǌŝŽŶŝ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�ŵĞƐƐĂ�Ă� ƐŝƐƚĞŵĂ� ŝŶ�ƵŶ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĞů�ƋƵĂůĞ� ƐƚŽƌŝĂ͕� ĐƵůƚƵƌĂ�
Ğ� ďĞůůĞǌǌĂ� ƐǀĞůĂŶŽ�ƵŶ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ� ĐŚĞ�ğ� ŝŶ� ĨĂƐĞ�Ěŝ� ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůů͛hŶĞƐĐŽ�ƉĞƌ�
ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ƵŶ�ƐƵŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͘�hŶĂ�ƉŽƌǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĂ�ƉƌŽŐĞƩĂƌĞ�ŝŶ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ĐŚĞ�
ŶŽŶ�Ɛŝ�ůŝŵŝƟ�Ăŝ�ƉĞƌŝŵĞƚƌŝ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŝ͕�ŵĂ�ĐŚĞ�ŵĞƩĂ�ŝŶ�ƌĞƚĞ�ůĞ�ƐƵĞ�ĨŽƌƟĮĐĂǌŝŽŶŝ�;&ŽƌƟ͕�
dŽƌƌŝ� Ğ� �ĂƐƚĞůůŝͿ� ŶĞůůĞ� ĚƵĞ� ƐƉŽŶĚĞ� ;ƌĞĐƵƉĞƌĂƚĞ� Ă� ŶƵŽǀĞ� ĨƵŶǌŝŽŶŝͿ͕� ƉĞƌĐŽƌƐŝ� ŶĂƚƵƌĂůŝƐƟĐŝ͕�
ŽƐƐĞƌǀĂƚŽƌŝ�ĚĞůůĂ�ĨĂƵŶĂ�Ğ�ĚĞůůĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚă͕�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝ�ĚĞůůĂ�ƐĐŝĞŶǌĂ͕�ŵƵƐĞŝ�Ğ�ĐĞŶƚƌŝ�ǀŝƐŝƚĂ͗�
ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĚĞŐůŝ��ƌĐŚŝƚĞƫ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐŽĐŝĞƚă͕�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ƵƟůĞ�ƉĞƌ�ŝů�WĂĞƐĞ͘�hŶĂ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�
ƉĞƌ�ĐƌĞĂƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ͘
/ů� �ŽŶǀĞŐŶŽ� Ğ� ůĂ� ŵŽƐƚƌĂ� /ů� WĂƌĐŽ� Ŷ;ĚͿĞůůŽ� ^ƚƌĞƩŽ͘� >Ă� ŵĂƉƉĂ� Ěŝ� ƵŶ� ƉĞƌĐŽƌƐŽ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ�
ĂƉĞƌƚŽ� ĂƉƌŽŶŽ� ƵŶ� &ŽĐƵƐ� Ěŝ� ĂƩĞŶǌŝŽŶĞ� ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂ�
ŶĞůů Ă͛ŵďŝƚŽ�ĚĞůůĞ�Ăƫǀŝƚă�ĚĞů�ƉƌŝŵŽ�&ĞƐƟǀĂů�ĚĞůůĞ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ�ƉƌŽŵŽƐƐŽ�ĚĂůů͛/Eh�ŝŶ�
ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ů͛KƌĚŝŶĞ�ĚĞŐůŝ��ƌĐŚŝƚĞƫ͕�WŝĂŶŝĮĐĂƚŽƌŝ͕�WĂĞƐĂŐŐŝƐƟ�Ğ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽƌŝ�ĚĞůůĂ�
ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƚĞƌƌă�Ă�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ĚĂů�ϭϲ�Ăů�ϭϴ�ůƵŐůŝŽ�ϮϬϭϱ͘
dƌĂ�ůĞ�ƚĂŶƚĞ�Ăƫǀŝƚă�ƉƌĞƉĂƌĂƚŽƌŝĞ�Ăů�&ĞƐƟǀĂů�ůĂ�ƌĂƐƐĞŐŶĂ��ŝƚǇ�ŝŶ�WƌŽŐƌĞƐƐ�ŚĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ�
ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĨŽƌŵĂƟǀŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƉĞƌ�ŝ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝƐƟ�ŽƉĞƌĂŶƟ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘�>Ă�ƌĂƐƐĞŐŶĂ�
ƉƌŽŵŽƐƐĂ� ĚĂůů͛KƌĚŝŶĞ� ĚĞŐůŝ� �ƌĐŚŝƚĞƫ� W͘ W͘�� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂ� ĐŽŶ� ŝů� >ĂƐƚƌĞͲ>ĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ�
/ŶƚĞŐƌĂƚŽ� ƉĞƌ� ů Ă͛ƌĞĂ� ĚĞůůŽ� ^ƚƌĞƩŽ� ƉĞƌ� ůŽ� ƐǀŝůƵƉƉŽ� ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ĚĞů� �ŝƉĂƌƟŵĞŶƚŽ� W�h� Ͳ�
WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�hƌďĂŶŝƐƟĐŽ�Ğ� ů͛� /Eh� Ͳ� /ƐƟƚƵƚŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�Ěŝ�hƌďĂŶŝƐƟĐĂ͕�ŚĂ�ǀŝƐƚŽ�ĚĂ�ĂƉƌŝůĞ�Ă�
ŐŝƵŐŶŽ�ƵŶ�ĐŝĐůŽ�Ěŝ�ĐŽŶĨĞƌĞŶǌĞ�ǀŽůƚĞ�ĂĚ�ŽīƌŝƌĞ�ƵŶ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ƐƵů�ƚĞŵĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ĐŽŶ�ƵŶŽ�
ƐŐƵĂƌĚŽ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ƌŝǀŽůƚŽ�ĂůůĞ��ŝƩă�Ěŝ�DĂƌĞ͕�ůƵŽŐŚŝ�Ěŝ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ�Ğ�Ěŝ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ͘
�ŽŶ� ů͛ŽďŝĞƫǀŽ� Ěŝ� ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ� Őůŝ� ŝƐĐƌŝƫ� ĚĞůů͛KƌĚŝŶĞ� Ğ� ŝů� ŵĂŐŐŝŽƌ� ŶƵŵĞƌŽ� Ěŝ� ƉĞƌƐŽŶĞ�
Ă� ƵŶĂ� ǀŝƐŝŽŶĞ� Ğ� ƵŶ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ĐŽŶĚŝǀŝƐŽ� ĚĞů� ĨƵƚƵƌŽ� ĚĞůůĂ� ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕� Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�
ĚĞůůĂ�ZĂƐƐĞŐŶĂ��ŝƚǇ�ŝŶ�WƌŽŐƌĞƐƐ�ĂďďŝĂŵŽ�ƉƌŽŵŽƐƐŽ�ŝů�&ŽƌƵŵͬDŽƐƚƌĂ�ϭϬϬ/����ƉĞƌ�ZĞŐŐŝŽ�
�ĂůĂďƌŝĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘
/ů�ŐƌĂŶ�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ�ƉĞƌǀĞŶƵƚĞ�ŝŶ�ƌŝƐƉŽƐƚĂ�ĂůůĂ��Ăůů�ĂƉĞƌƚĂ�ƉĞƌ�ĨŽƌŵƵůĂƌĞ�ƵŶ͛ŝĚĞĂ�
ƉĞƌ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ğ�ƌĂĐĐŽůƚĞ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ǀŽůƵŵĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ǀĞƌŽ�
Ğ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�Ğ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ǀŽůƚŽ�ĂůůĂ�ŶĂƐĐŝƚĂ�ĚĞůůĂ�
�ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘�^ŽŶŽ�ŵŽůƚŽ�ŐƌĂƚŽ�Ăŝ�ĐŽůůĞŐŚŝ�Ğ�Ă�ƚƵƫ�ĐŽůŽƌŽ�ĐŚĞ�
ŚĂŶŶŽ�ĚŽŶĂƚŽ�ĐŽŶ�ŐƌĂŶĚĞ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚă�ŝů�ůŽƌŽ�ƚĞŵƉŽ�Ğ�ůĞ�ůŽƌŽ�ŝĚĞĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�
ƉƌŽŐĞƩŽ�ĐŽŵƵŶĞ͘
/ů�&ĞƐƟǀĂů�EĂǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞůůĞ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ�͞EƵŽǀĞ�'ĞŽŐƌĂĮĞ�ƉĞƌ�ŶƵŽǀĞ��ŝƩă͘�/ĚĞŶƟƚă͕�
�ĞŵŽĐƌĂǌŝĂ͕�WŝĂŶŽ�Ğ�ZŝƐŽƌƐĞ͟�Ă�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ƐĂƌă�ƵŶĂ�ƚĂƉƉĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƉĞƌ�ů͛KƌĚŝŶĞ͘�hŶ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ŵŽŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƐŝŶƚĞƐŝ͕�ƵŶ�ŐƌĂŶĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝƚŽƌĞ�ĚŽǀĞ�ƌĂĐĐŽŐůŝĞƌĞ�ƚƵƩŽ�ŝů�ůĂǀŽƌŽ�ĮŶ�
ƋƵŝ�ƐǀŽůƚŽ͘�hŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�Ěŝ�ĐƌĞĂƟǀŝƚă�ƉĞƌ�ůĂ�ĨƵƚƵƌĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘
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/ů�ƉƌŝŵŽ�&ĞƐƟǀĂů�ĚĞůůĞ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ
^ŝůǀŝĂ�sŝǀŝĂŶŝ

>Ă� ĚĞĐŝƐŝŽŶĞ� Ěŝ� ĂƉƌŝƌĞ� ƵŶ� ĐŝĐůŽ� Ěŝ� ĞǀĞŶƟ� ƚƵƩŽ� ŶƵŽǀŽ͕� ƋƵĞůůŽ� ĚĞŝ� &ĞƐƟǀĂů� ĚĞůůĞ� �ŝƩă�
DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ͕�ĐŽŶƐĞŐƵĞ�ĂůůĂ�ǀŽůŽŶƚă�ĚĞůů͛/ƐƟƚƵƚŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�Ěŝ�hƌďĂŶŝƐƟĐĂ�Ěŝ�ĂīƌŽŶƚĂƌĞ�
ƵŶ�ƚĞŵĂ�ĐŽƐŞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƉĞƌ�ŝů�ŶŽƐƚƌŽ�WĂĞƐĞ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵƵůĂ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞŶƚĞ�ƉĞƌ�ůĞ�ĐŽŵƵŶŝƚă͕�
ůŝďĞƌĂŶĚŽ�ůĞ�ĞŶĞƌŐŝĞ�ƉƌĞƐĞŶƟ�ƐƵŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ͘�
>Ă�ƐĐĞůƚĂ�Ěŝ�ƐǀŽůŐĞƌĞ�ůĂ�ƉƌŝŵĂ�ĞĚŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�&ĞƐƟǀĂů�Ă�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ƉĞƌŵĞƩĞ�Ěŝ�ŐƵĂƌĚĂƌĞ�
ĂůůĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝ�ĞƵƌŽƉĞĞ�ĚĂů�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ�Ğ�ĂǀǀŝĂ�ŝů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ǀĞƌƐŽ�ƵŶĂ�ŵĂƉƉĂ�ĚĞŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�
ŝƚĂůŝĂŶŝ�ƉƌŽŶƟ�Ă�ƌŝĂŶŶŽĚĂƌĞ�ŵĞŵŽƌŝĞ�Ğ�ƉƌŽŐĞƫ͘�
�͛�ƵŶĂ� ƚĂƉƉĂ�ĚĞů� ǀŝĂŐŐŝŽ� ĐŚĞ� ů͛/ƐƟƚƵƚŽ� ƐǀŽůŐĞ͕� ĂƩƌĂǀĞƌƐĂŶĚŽ� ůĞ� ƚĂŶƚĞ� ĨŽƌŵĞ�ƵƌďĂŶĞ�ĚĞů�
WĂĞƐĞ͕�ĐŽŶ�ĂƉƉƵŶƚĂŵĞŶƟ�ĚŝǀĞƌƐŝ͘�
�͛� ĂŶĐŚĞ� ŝů� ƉƌŝŵŽ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ� ĐŚĞ� ů͛/Eh� ŝŶƚĞŶĚĞ� ĚĂƌĞ� ƉĞƌ� ƵŶĂ� ĐŽŵƉŝƵƚĂ� ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ�
ĚŝǀĞƌƐŝ�ƌĂŶŐŚŝ�ĚĞůůĞ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ�ŝƚĂůŝĂŶĞ͕�ĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƩĂ�ůŽƌŽ�Ěŝ�ĞŶƚƌĂƌĞ�ŶĞůůĂ�ƌĞƚĞ�
ƵƌďĂŶĂ�ĞƵƌŽƉĞĂ͕�ŽŐŶƵŶĂ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ͕�ƐƉĞĐŝĮĐĂ�ǀŽĐĂǌŝŽŶĞ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�Ğ�Ěŝ�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ůĞ�
ĐŝƩĂĚŝŶĂŶǌĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ͘�
/ů�&ĞƐƚŝǀĂů�ĐŚŝƵĚĞ�ĐŽŶ�ů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�͞�ĂƌƚĂ͕͟ �ĐŚĞ�ů͛/Eh�ŽĨĨƌĞ�ĂůůĂ�ŵŽůƚĞƉůŝĐŝƚă�
ĚĞŐůŝ� ĂƚƚŽƌŝ� ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ͕� ĂůůĞ� ĨŽƌǌĞ�Ěŝ� ŐŽǀĞƌŶŽ͕� Ăŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ƐŽĐŝĂůŝ� ĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ͕� ĂůůĞ�
ĐŽŵƵŶŝƚă�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�Ğ�Ă�ƋƵĞůůĞ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͘�/Ŷ�ĞƐƐĂ͕�ƐĂƌĂŶŶŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŝ�ŝ�ĐĂƉŝƐĂůĚŝ�ĚĞůůĂ�
ŶƵŽǀĂ� ƉŝĂŶŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ� ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� Ğ� ŝŶĚŝĐĂƚŝ� Őůŝ� ĂƐƉĞƚƚŝ� ŝƌƌŝŶƵŶĐŝĂďŝůŝ� ŝŶ� ŵĞƌŝƚŽ� Ă�
ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�Ğ�ƌŝƐŽƌƐĞ͘
sĞƌƐŽ�ŝů�&ĞƐƟǀĂů͕�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐĂůĂďƌĞƐĞ�Ɛŝ�ğ�ĂƫǀĂƚŽ͕�ŵƵŽǀĞŶĚŽ�ƉĞƌƐŽŶĞ�Ğ�ŝĚĞĞ͕�ƌĞĐƵƉĞƌĂŶĚŽ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶŝ�ĞĚ�ĞůĂďŽƌĂŶĚŽ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ͘�
>Ă�ĐŝƩă�ğ�ƉƌŝŵĂ�Ěŝ�ƚƵƩŽ�ƵŶ�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ�Ěŝ�ĨŽƌǌĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ͘�>Ğ�ϭϬϬ�ŝĚĞĞ�ŶĞ�ƐŽŶŽ�ƵŶĂ�ƉƌŽǀĂ�
ĐŽŶĐƌĞƚĂ͘�EĞŝ�ƚĞƐƟ͕�ƌĂĐĐŽůƟ�ŝŶƚŽƌŶŽ�ĂůůĞ�ƉĂƌŽůĞ�ĐŚŝĂǀĞ� ŝĚĞŶƟƚă͕�ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ͕�ǀŝƐŝŽŶĞ͕�Ɛŝ�
ĐŽůůĞŐĂŶŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝ�ƐƚŽƌŝĐŝ�Ğ�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƟĐŝ͕�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Ğ�ƉƌŽŐĞƫ͕�ƐŽŶŽ�ĚŝƐĞŐŶĂƚĞ�ƚƌĂŝĞƩŽƌŝĞ�
ĐŚĞ�ŐĞƩĂŶŽ�ƵŶ�ƉŽŶƚĞ�ƐƵů�ŵĂƌĞ͕�ĂƉƌĞŶĚŽ�ĐŽŶĮŶŝ͘

>Ă� ŶƵŽǀĂ� �ŝƩă� ŝŶƚĞŶĚĞ� ĂƐƐƵŵĞƌĞ� ĐŽŶŶŽƚĂƟ� Ěŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůĞ� Ğ� ĮƐŝĐŽ� ĚŽƚĂƚŽ� Ěŝ�
ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ͕� ƌŝƐŽƌƐĞ� Ğ� ĐĂƉŝƚĂůĞ� ƐŽĐŝĂůĞ͕� ƌĞĚĚŝƚŽ͕� ĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂ� ĚĞŐůŝ� ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ͖� Ɛŝ� ƉƌŽƉŽŶĞ�
ƋƵĂůĞ�ƐŶŽĚŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ğ�ůŝǀĞůůŽ�Ěŝ�ŐŽǀĞƌŶŽ�ĂĚĞŐƵĂƚŽ�ƉĞƌ�ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ�
ƌĞůĂƟǀĞ�Ăůů Ă͛ĐĐĞƐƐŽ�Ăůů Ă͛ďŝƚĂǌŝŽŶĞ͕�ĂůůĂ�ŵŽďŝůŝƚă�ƵƌďĂŶĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ͕�Ăů�ƌŝƐƉĂƌŵŝŽ�ĞŶĞƌŐĞƟĐŽ͕�
Ăůů͛ƵƟůŝǌǌŽ�ĚĞůůĞ�ĚŽƚĂǌŝŽŶŝ�ĚŝŐŝƚĂůŝ͕�Ăůů͛ĞƋƵŝƚă͕�ĂůůĂ�ƉƌŽĚƵƫǀŝƚă͘�
&ŝŶĂůŝƚă�ĂŵƉŝĞ�Ğ�ĂƐƉĞƩĂƟǀĞ�ƌŝůĞǀĂŶƟ�ƌŝŐƵĂƌĚĂŶŽ�ŝů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ƚƌĂ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�Ğ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝ͕�ƚƌĂ�
ƉŽůŝƟĐĂ�Ğ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͕�ƚƌĂ�ŐŽǀĞƌŶŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�Ğ�ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƟ�ƉƌŝǀĂƟ͘�
hŶĂ� ĐŽŶĐĞǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞ� ĐĂƉĂĐĞ͕� ŽƌŝĞŶƚĂƚŽ� Ăůů͛ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ�
ƉƌĞƐƚĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŵƉůĞƐƐĞ͕�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ŝŶƚĞŐƌĂƌĞ�ů͛ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ǀĂůŽƌĞ�ĚĞŝ�
ƐƵŽůŝ�ƵƌďĂŶŝ�Ğ�ůŽ�ƐĐĂŵďŝŽ�Ěŝ�ĐĂƉŝƚĂůŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�ŶĞůůĂ�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ͕�Ěŝ�ƌĞŶĚĞƌĞ�
ůĂ� ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă� ƐŽĐŝĂůĞ� Ğ� ů͛ĞĨĨŝĐŝĞŶǌĂ� ƉƵďďůŝĐĂ� ŝŶĚŝĐĂƚŽƌŝ� ĚĞůů͛ĞƐŝƐƚĞŶǌĂ� ĚĞůůĞ� ŶƵŽǀĞ�
ŐĞŽŐƌĂĨŝĞ�ƵƌďĂŶĞ�Ğ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ͕�ĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌĞ�ŝů�ĐŽŶƐƵŵŽ�Ěŝ�ƐƵŽůŽ�ĐŽŶ�ĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�Ěŝ�
ƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ͕�ƌŝƉŽƌƚĂƌĞ�Ă�ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�Őůŝ�ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƚŝ͕�ĐŽŶŶĞƚƚĞƌĞ�ŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�
ŶĂƚƵƌĂůŝƐƚŝĐŝ�Ğ�ƋƵĞůůŝ�ĂŐƌŝĐŽůŝ�ŝŶ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚĞ͕�ƌŝŶŶŽǀĂƌĞ�ůĂ�ƚƌĂŵĂ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƚƚƵƌĂůĞ�ƉĞƌ� ůĂ�ŵŽďŝůŝƚă�Ěŝ�ƉĞƌƐŽŶĞ͕� ĐŽƐĞ͕�ĚĂƚŝ͕� ŝŵƉƌŝŵĞƌĞ�ĂůůĂ�ƉƌŽĚƵƚƚŝǀŝƚă� ŝů�
ƉĂƐƐŽ� ƵƚŝůĞ� ĂůůĂ� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă� ĚĞů� ĨƵƚƵƌŽ͘� ^ŝ� ƌŝĐŚŝĂŵĂŶŽ� ů͛ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ� ƉůĂĐĞ� ďĂƐĞĚ͕� ĐŚĞ�
ƉĞƌŵĞƚƚĞ�Ěŝ�ĚĞĐůŝŶĂƌĞ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�ƉĞƌ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�Őůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�ĂĚĞŐƵĂƚĂŵĞŶƚĞ�
Ăŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĐŽŶƚĞƐƚŝ͖�ůĂ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕�ƐŽƐƚĞŶƵƚĂ�ĚĂ�ƉƌĂƚŝĐŚĞ�Ěŝ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă͖�ƵŶŽ�ƐŐƵĂƌĚŽ�
ĂƚƚĞŶƚŽ�ĂŐůŝ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ�Ğ�ĂůůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ͘
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>Ă�ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ğ�ƵŶĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘��ƐƐĂ�ŝŶƚĞƌĐĞƩĂ�
ƵŶĂ�ĨƌĂŐŝůŝƚă�ŝƚĂůŝĂŶĂ͕�ƋƵĞůůĂ�ĚĞů�ŐŽǀĞƌŶŽ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ǀĂƐƚĂ͕�ĐŽŶĮŶĂƚŽ�ŝŶ�ƵŶ�ƌƵŽůŽ�Ěŝ�ŵĞĚŝĂǌŝŽŶĞ�
ĨƌĂ�Ăůƚƌŝ�ůŝǀĞůůŝ͘�
/ů� ŐŽǀĞƌŶŽ� ĚĞůů Ă͛ŵďŝƚŽ� ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ� ĚĞǀĞ� ĂƐƐƵŵĞƌĞ� ƵŶĂ� ĐŽŶŶŽƚĂǌŝŽŶĞ� ĞĸĐĂĐĞ� ŝŶ�
ƚĞƌŵŝŶŝ� Ěŝ� ĂǌŝŽŶŝ� Ğ� ƉŽůŝƟĐŚĞ� ŶŽŶ� ƐĞƉĂƌĂƚĞ͕� ŵŽŶŝƚŽƌĂďŝůŝ͕� ĐĞŶƚƌĂƚĞ� ƐƵ� ƉƌŽŐĞƫ� Ěŝ� ƌĞƚĞ͕�
ƐƵů� ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ� ĨƌĂ� ƐŝƐƚĞŵŝ� ŝŶƐĞĚŝĂƟǀŝ� Ğ� ƐŝƐƚĞŵŝ� Ěŝ� ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ� ƉƵďďůŝĐŽ͕� ƐƵ� ĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ�
ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐƵŽůŽ͕�ĚĞů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�Ğ�ĚĞŝ�ďĞŶŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕�ƐƵůůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ĚŽƚĂǌŝŽŶŝ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͗�ƵŶ�ŝŶƐŝĞŵĞ�Ěŝ�Ěŝƌŝƫ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŝ�ĚĂ�ŐĂƌĂŶƟƌĞ�ŶĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘�
>Ă� ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� ĂůůĂ� ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ĂůůĞ� ŝŵƉƌĞƐĞ͕� ƉƌŝŵŽ� ŝŵƉĂƩŽ� ĂƩĞƐŽ�
ĚĂůů͛ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ƉĞƌ�ƌŝŵĞƩĞƌĞ�ŝŶ�ŵŽƚŽ�ŝů�WĂĞƐĞ͕�ğ�ƋƵĞƐƟŽŶĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�
ƉŽůŝƟĐĂ͕�Ɛŝ�ĂŐŐĂŶĐŝĂ�ĂůůĂ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĨƌĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ĞĚ�ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�Ěŝ�ŐŽǀĞƌŶŽ�Ğ�ŚĂ�ďŝƐŽŐŶŽ�Ěŝ�
ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ƚĞĐŶŝĐŝ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƟ͘�
hŶ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůĞ� Ěŝ� ŐŽǀĞƌŶŽ� ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ� Ğ� ƵŶ� ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞŶƚĞ� ƉŝĂŶŽ͕�
ƚĞĐŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĂƵƚŽƌĞǀŽůĞ͕�ƐŽŶŽ�ŝ�ŵĞǌǌŝ�ƉĞƌ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�Őůŝ�ŽďŝĞƫǀŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�ĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ�
;ůĞ� ŶƵŽǀĞ� ĨŽƌŵĞ� ĚĞůůĂ� ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ͕� ŝů� ůĂǀŽƌŽ͕� ů͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ� ŐŝŽǀĂŶŝůĞ͕� ů Ă͛ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚă� Ăŝ�
ƐĞƌǀŝǌŝ͕� ů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ͕� ůĂ� ƌŝƐƉŽƐƚĂ� Ăŝ� ĚŝƐĂŐŝ� ĂďŝƚĂƟǀŝ͕� ůĂ� ƐŝĐƵƌĞǌǌĂͿ͕� ĐƵůƚƵƌĂůŝ� ;ůĂ� ĐƌĞĂƟǀŝƚă͕�
ůĂ� ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉĂĞƐĂŐŐŝ�ƵƌďĂŶŝ͕� ŝů� ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ� ƐƟůŝ�Ěŝ� ǀŝƚĂ͕� ů͛ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƚŽ�
ŶĞůůĂ� ƌŝĐĞƌĐĂ�Ğ�ŶĞůůĂ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞͿ͕� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ� Ğ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ� ;ůĂ�ŵŽďŝůŝƚă͕� ů Ă͛ĚĂƩĂŵĞŶƚŽ�Ăů�
ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ�ĐůŝŵĂƟĐŽ͕�ůĂ�ĐŚŝƵƐƵƌĂ�ĚĞŝ�ĐŝĐůŝ�Ěŝ�ƵƐŽ�Ğ�ƌŝƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ͕�ůĂ�ƐĂůƵďƌŝƚă͕�
ůĂ� ĚŝĨĞƐĂ� ĚĞŝ� ƐƵŽůŝͿ͘� hŶŽ� ƐƉĂǌŝŽ� ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ� ĞĚ� ĞƋƵŝůŝďƌĂƚŽ� ĚĞǀĞ� ĂŶĐŚĞ�
ƉŽƚĞƌ�ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ� ůĞ� ĨŽƌŵĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶǀŝǀĞŶǌĂ�ƐŽĐŝĂůĞ�ŶĞůůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĨŽƌŵĞ�ƵƌďĂŶĞ͘� /Ŷ�ĞƐƐŽ͕�
ƐƉĂǌŝ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůŝ�ĐŽŵĞ�ůƵŽŐŚŝ�ĚĞůůĞ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�ĂƐƐƵŵĞƌĞ�ĐŽŶŶŽƚĂƟ�ĐŽŶĐƌĞƟ�Ěŝ�
ůĂďŽƌĂƚŽƌŝ�ĐŝǀŝĐŝ͕�ƵƟůŝ�ĂůůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă�ƐŽĐŝĂůĞ͕�Ăů�ƌŝƉƌŝƐƟŶŽ�Ěŝ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĮĚƵĐŝĂ�Ğ�Ă�ŶƵŽǀĞ�
ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůŝ�ĐŝƩĂĚŝŶĂŶǌĞ͘
EŽŶ�ƉƵž�ďĂƐƚĂƌĞ͕�ƉĞƌ�ƚĂŶƚĞ�Ğ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂƐƉĞƩĂƟǀĞ͕�ƵŶĂ�ŐƌŝŐůŝĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĂǀĂŶǌĂƚĂ�
ĚĂ�ĂƉƉůŝĐĂƌĞ�Ă�ŵŽĚĞůůŝ�ŽďƐŽůĞƟ͘�EĞĂŶĐŚĞ�ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƐĐŝŶĚĞƌĞ�ůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ĚĂ�
ƋƵĞůůĞ�ĐŽŶƚĞŶƵƚĞ�ŶĞů�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ĐŚĞ� ůĂ� ůĞŐŐĞ�ĂĸĚĂ�Ăŝ�ŶƵŽǀŝ��ŶƟ�Ğ� ƚƌĂƐĨĞƌŝƌĞ�ĂůůĂ��ŝƩă�
DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ƵŶ�ƋƵĂĚƌŽ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƟǀŽ�ĚĞůůĂ�ƉƵďďůŝĐĂ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ŝŶƚĞŐƌĂ�ůĞ�
Ăƫǀŝƚă�ƉĞƌ�ƉƌŽŐĞƫ�Ğ�ŶŽŶ�ǀĞƌŝĮĐĂ�ĐŽƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�Őůŝ�ĞīĞƫ�ĚĞůůĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ͘�
^ŝ�ƉŽŶĞ͕�ĂŶĐŚĞ͕�ŶŽŶ� ŝŶ� ƚĞƌŵŝŶŝ�ĂƵƚŽƌĞĨĞƌĞŶǌŝĂůŝ�ŵĂ�Ěŝ� ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĂůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă͕� ů͛ĞƐŝŐĞŶǌĂ�Ěŝ�
ŵĞƩĞƌĞ�Ă�ƉƵŶƚŽ�ƵŶ�ŵĞƚŽĚŽ�Ěŝ�ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĂĚĞŐƵĂƚŽ�ĂůůĞ�ĮŶĂůŝƚă�ƉĞƌ�ůĞ�ƋƵĂůŝ�Ɛŝ�ğ�ŵĞƐƐĂ�
ŝŶ�ŵŽƚŽ�ƵŶĂ�ƌŝĨŽƌŵĂ�ŶŽŶ�ƌŝĚƵĐŝďŝůĞ�ĂůůĞ�ĐŽŶƟŶŐĞŶǌĞ�ĚĞůůĂ�ĐƌŝƐŝ�Ğ�ĚĞů�ƌŝƐƉĂƌŵŝŽ͘�
>Ă�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ�ŝŶƚŽƌŶŽ�Ăŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ͕�ĂůůĂ�ŶĂƚƵƌĂ�Ğ�Ăůů͛ĞĸĐĂĐŝĂ�Ěŝ�ƵŶ�ǀĞƌŽ�ƉŝĂŶŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�
ƉŽƌƚĂ�ŝŶ�ƉƌŝŵŽ�ƉŝĂŶŽ�ƋƵĞƐƟŽŶŝ�ĐŚĞ�ĂƩĞŶŐŽŶŽ�ĂůůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ğ�ĂůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞŝ�ƐĂƉĞƌŝ�ĞƐƉĞƌƟ�
Ğ�ĚĞůůĞ�ƚĞĐŶŝĐŚĞ͕�ƉĞƌ�ůĞ�ƋƵĂůŝ�ů͛/Eh�ƉƵž�Ğ�ǀƵŽůĞ�ĚĂƌĞ�ŝů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ͘
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�ƐƉůŽƌĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶŝ
&ƌĂŶĐĞƐĐŽ�ZŽƐƐŝ

/ů� ƚĞŶƚĂƟǀŽ� Ěŝ� ŝŵŵĂŐŝŶĂƌĞ� ƵŶ� ƉĞƌĐŽƌƐŽ� Ěŝ� ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ� ƐƵů� ĨƵƚƵƌŽ� ĚĞůůĂ� ĐŝƩă� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ�
�ĂůĂďƌŝĂ͕�ƐƵů�ƐƵŽ�ƌƵŽůŽ�ƉƌŽƉƵůƐŝǀŽ�ƉĞƌ�ů͛ŝŶƚĞƌĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�Ğ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ͕�ƚƌŽǀĂ�ŶĞůůĂ�ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞ�
ƋƵŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂ�ƵŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ�ĞĚ�ĞĸĐĂĐĞ�ƐƉĂĐĐĂƚŽ�Ěŝ� ŝĚĞĞ͕�ƉƌŽƉŽƐƚĞ͕�ƐƵŐŐĞƌŝŵĞŶƟ�ĚĂ�
ƐĨŽŐůŝĂƌĞ�Ğ�ĐŽŶƐƵůƚĂƌĞ�ĐŽŶ�ĂƩĞŶǌŝŽŶĞ͕�ĚĂ�ŵĞƚĂďŽůŝǌǌĂƌĞ�Ğ�ĚĂ�ƵƐĂƌĞ�ƉĞƌ� ŝŵŵĂŐŝŶĂƌĞ�ƵŶ�
ĨƵƚƵƌŽ�ŶŽŶ�Ɖŝƶ�ƌŝŵĂŶĚĂďŝůĞ͘
>Ğ�ŝĚĞĞ�Ğ�ůĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ�ƋƵŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĞ�ŚĂŶŶŽ�ŝů�ƉƌĞŐŝŽ�Ěŝ�ŶŽŶ�ƉŽƐƐĞĚĞƌĞ�ƵŶĂ�͞ŐƌĂŵŵĂƟĐĂ͟�
ĐŽĚŝĮĐĂƚĂ͕� ƐƚĂƟĐĂ͕� ĐŽŶƐƵĞƚĂ�ŵĂ� ĞƐƉůŽƌĂŶŽ� ƐĞŶƟĞƌŝ� Ğ� ƉĞƌĐŽƌƐŝ� Ěŝ� ƋƵĂůŝƚă� ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕� Ěŝ�
ƌĞĐƵƉĞƌŽ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝ͕�Ěŝ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐƉĂǌŝ�Ğ�ůƵŽŐŚŝ�ĐŚĞ�ƌĞŶĚŽŶŽ�ůĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ�ƵŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�
ƵƟůĞ�Ğ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůĞ�ƉĞƌ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶŝ�ĂƩĞŶƚĞ͘
WĞƌ� ƵƐĂƌĞ� ƵŶ� ůŝŶŐƵĂŐŐŝŽ� ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŽ͕� ŝů� ůĂǀŽƌŽ�100IDEE ƉĞƌ� ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂ�ğ� ƵŶĂ�
ƐŽƌƚĂ�Ěŝ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ� ƐŚŽƚ� ĐŝŽğ�ƋƵĞůů͛ŝŶƋƵĂĚƌĂƚƵƌĂ͕�Ěŝ� ƐŽůŝƚŽ�ƵŶ� ͞ƚŽƚĂůĞ͕͟ � ĐŝŽğ�ƵŶ� ĐĂŵƉŽ�
ůĂƌŐŚŝƐƐŝŵŽ͕� ĐŚĞ� ĚĞƐĐƌŝǀĞ� ƋƵĂƐŝ� ƐĞŵƉƌĞ� Ăůů͛ŝŶŝǌŝŽ� ĚĞůů Ă͛ǌŝŽŶĞ͕� ŝů� ĐŽŶƚĞƐƚŽ� ŐĞŽŐƌĂĮĐŽ� Ěŝ�
ƵŶĂ�ƐĐĞŶĂ͘��ĞŶĞ͕�ŝů�ůĂǀŽƌŽ�ƉĞŶƐĂƚŽ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�&ĞƐƟǀĂů�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�
Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂ͕� ŚĂ� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝƚă� Ěŝ� ĚŝƌĐŝ� ĚŽǀĞ� ƐŝĂŵŽ͕�ŵĂ͕� Ă� ƵŶ� ůŝǀĞůůŽ� Ɖŝƶ� ƐŽĮƐƟĐĂƚŽ�
dell’ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ƐŚŽƚ͕�ĂŶƟĐŝƉĂŶĚŽ�ƋƵĂůĐŽƐĂ�Ěŝ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƐƵ�ƋƵĂŶƚŽ�ĂĐĐĂĚƌă�ŶĞů�&ĞƐƟǀĂů͘�
�ŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ� ƋƵĂŶƚŽ� ƋƵŝ� ĂŶƟĐŝƉĂƚŽ͕� ğ� ƵŶ͛ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ� ƌĂĸŶĂƚĂ͕� ƵŶ� ƉƌŝŵŽ� ŵŽŵĞŶƚŽ� Ěŝ�
ĂŐŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�Ěŝ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ�ĂƩĞŶƚĂ�ĐŚĞ�ŵĞƩĞ�ŝů�ůĞƩŽƌĞ͕�ŝ�ůĞƩŽƌŝ͕�ĐĂƉĂĐŝ�Ěŝ�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ĚĞŝ�
ƌĞĂůŝ�ĞƐƉůŽƌĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶŝ�ĚĞů�&ĞƐƟǀĂů͕�ĚĞŝ�ƚĞŵŝ�ƚƌĂƩĂƟ͕�ĚĞůůĞ�ŝŶƚĞƌƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ͕�
Ěŝ�ĂǀĞƌĞ�ŝŶ�ƐŝŶƚĞƐŝ�Őůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�Ěŝ�ůĞƩƵƌĂ�ĚĞů�ƚĞƐƚŽ�ĐŚĞ�ƐĂƌă�ƉƌŽƉŽƐƚŽ�ŶĞů�&ĞƐƟǀĂů͘
>Ă�ĐŝƩă͕�ŝŶĨĂƫ͕�ĐŽŶ�ůĞ�ƐƵĞ�ƐƚƌĂƟĮĐĂǌŝŽŶŝ͕�ůĞ�ƐƵĞ�ŵĞŵŽƌŝĞ͕�ůĞ�ƐƵĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶǌĞ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ƐƉĞƐƐŽ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĂ�Ă�ƵŶ�ƚĞƐƚŽ͘�>Ă�ĐŝƩă�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞ�Ğ�ƋƵĞůůĂ�ƉŽƐƚͲĐůĂƐƐŝĐĂ͕�ŶĞůůĂ� ůŽƌŽ�ĐŽŵƉĂƩĞǌǌĂ�
Ɛŝ� ƉŽŶĞǀĂŶŽ� ĐŽŵĞ�ŐƌĂŶĚŝ� ŶĂƌƌĂǌŝŽŶŝ͘�DĂ� ĐŽŵĞ� ŝů� ƌŽŵĂŶǌŽ͕� ĂŶĐŚĞ� ŝ� ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ� ƐŝƐƚĞŵŝ�
Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� ŚĂŶŶŽ� ĞƐĂƵƌŝƚŽ� ĚĂ� ƚĞŵƉŽ� ůĂ� ůŽƌŽ� ĐĂƉĂĐŝƚă� Ěŝ� ĚŝĂůŽŐŽ� ĐŽŶ� ůŽ� ƐƉĂǌŝŽ�
ĂďŝƚĂƚŽ͘�'ůŝ� ƐƉĂǌŝ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͕�ŶĞůůĂ� ůŽƌŽ� ŝƉĞƌƚƌŽĮĂ�Ěŝ�ŵĞƐƐĂŐŐŝ͕�Ěŝ� ƐƟŵŽůŝ͕�Ěŝ� ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶŝ͕�
ƉƌŽĚƵĐŽŶŽ��ƵŶ�ĐŽŶƟŶƵŽ�ĞĐĐŝƚĂŵĞŶƚŽ�ĐƵŝ�ĂůůĂ�ĮŶĞ�ŶŽŶ�Ɛŝ�ƌĞĂŐŝƐĐĞ�Ɖŝƶ͘�
/ů�&ĞƐƟǀĂů�ƉƌŽƉŽŶĞ�ŶŽŶ�Ɖŝƶ�ƵŶ�ƐŽůŽ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ŶĂƌƌĂƟǀŽ͕�ŵĂ�ƵŶĂ�ƉůƵƌĂůŝƚă�Ěŝ�ŶĂƌƌĂǌŝŽŶŝ͕�Ěŝ�
ƚƌĂĐĐŝĂƟ�Ğ�Ěŝ�ƚƌĂŵĞ͕�ǀĂƌŝĂďŝůŝ͕�ŵŽďŝůŝ͕�ŵĂ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ĨĂƌƐŝ�ƐƉĂǌŝŽ�ŶĞů�ŵĂŐŵĂ�ǀŝƐŝǀŽ�ĚĞůůĂ�
ĐŝƩă� ŽƌŝǌǌŽŶƚĂůĞ͘� >Ğ� ^ĞǌŝŽŶŝ� /ĚĞŶƟƚă͕� WŝĂŶŽ͕� sŝƐŝŽŶŝ� ƋƵŝ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĞ� ŶĞ� ĨŽƌŶŝƐĐŽŶŽ� ƵŶĂ�
ƚƌĂĐĐŝĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ͘
>Ğ� ĐŝƩă͕� ŝŶ� ƚĂůŝ� ŶĂƌƌĂǌŝŽŶŝ͕� ĚŝǀĞŶƚĂŶŽ� ŝů� ŶŽĐĐŝŽůŽ� ĚĞůůĂ� ƋƵĞƐƟŽŶĞ͘� >Ğ� ĐŝƩă� ƉĞƌž� ŶŽŶ�
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ�ƐŽůŽ�ƵŶ Ă͛ůƚĂ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ͘��ƐƐĞ�ƐŽŶŽ�ĂŶĐŚĞ� ŝů�ƐŝŵďŽůŽ�ĚĞŝ�
ƐŽŐŶŝ͕�ĚĞůůĞ�ĂƐƉŝƌĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƐƉĞƌĂŶǌĞ�ĚĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă͘�>Ă�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƵŵĂŶŽ͕�
ƐŽĐŝĂůĞ͕� ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ� ŝŶƚĞůůĞƩƵĂůĞ�ğ�ƉĞƌĐŝž�ĂůƚƌĞƩĂŶƚŽ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƋƵĂŶƚŽ� ůĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞů�
ůŽƌŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĮƐŝĐŽ͘�
>Ă�ĐĞŶƚƌĂůŝƚă�ĐŚĞ�ĂƐƐĞŐŶŝĂŵŽ�ĂůůĂ�ĐŝƩă�Ğ�ĐŚĞ�Đŝ�ƉŽƌƚĂ�Ă�ŽĐĐƵƉĂƌĐŝ�Ěŝ�ƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶĂ�
Ğ�ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ�Ăů�ĐŽŶƐƵŵŽ�Ěŝ�ƐƵŽůŽ�ŶŽŶ�ğ�ƐĞƉĂƌĂďŝůĞ�ĚĂů�ƉĞƌƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƫǀŝ�ĚĞů�
ƌŝĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�ŝŶƐĞĚŝĂƟǀŽ͕�ĚĞůů͛ĞƋƵŝƚă�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ĚĞůů͛ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƉƌĞƐƚĂǌŝŽŶŝ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ�
ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ�ƵƌďĂŶĂ͘
�ŝž�ĐŽŵƉŽƌƚĂ�ŽƉĞƌĂƌĞ�ŝŶ�ƵŶ�ĐŽŶƟŶƵŽ�ĂĚĂƩĂŵĞŶƚŽ�ĂůůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�ĚĂƚĞ͕�ĐŽŶ�ƵŶ͛ŝĚĞĂ�ĚĞů�ĨƵƚƵƌŽ�
ƉƌŽƐƉĞƩĂďŝůĞ͕�ĚŽǀĞ�ĚĞŶƐŝƚă�Ğ�ƐƉĂǌŝ�ĂƉĞƌƟ͕�ƐĐĞŶĂƌŝ�ƵƌďĂŶŝ�Ğ�ƌƵƌĂůŝ�Ɛŝ�ĚŝƐƟŶŐƵŽŶŽ�Ğ�Ɛŝ�ƐŽƐƚĞŶŐŽŶŽ͘�
�͛�ƵŶ�ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ĐŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ůŝďĞƌĂƌĞ�ůĞ�ĞŶĞƌŐŝĞ�ƵƌďĂŶĞ͕�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂůůĂ�ĐŝƩĂĚŝŶĂŶǌĂ͕�ƉĞƌ�
ƌĞĂŐŝƌĞ�ĂůůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�ŶĞŐĂƟǀĞ͕�ĚĂ�ƋƵĞůůĞ�ĐůŝŵĂƟĐŚĞ�Ă�ƋƵĞůůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ͕�ƉƌŽŵƵŽǀĞŶĚŽ�
ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƟ�Ěŝ�ƌĞĐŝƉƌŽĐŽ�ƌŝƐƉĞƩŽ�ĨƌĂ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�Ğ�ĨƌĂ�ƋƵĞƐƟ�Ğ�Őůŝ�ƐƉĂǌŝ�ƵƌďĂŶŝ͘���͛�
ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĚĂ�ŐĞƐƟƌĞ�ĐŽŶ�ŝŵƉĞŐŶŽ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ͕�ƚƌĂŵŝƚĞ�ƉƌĂƟĐŚĞ�ŵĂŶƵƚĞŶƟǀĞ�Ğ�ĐƌĞĂƟǀŝƚă�
ƐƵůů͛ŝŶƚĞƌĂ� ĐŝƩă͕� ĐŽŶ� ƉƌŝŽƌŝƚă� ƉĞƌ� ŝ� ƐƵŽŝ� ƐƉĂǌŝ� ƉƵďďůŝĐŝ͕� ŽĐĐƵƉĂŶĚŽƐŝ� ĚĞůůĞ� ĚŝǀĞƌƐĞ� ƐƵĞ�
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ƉĂƌƟ͕�ŶŽŶ�ĐŽŵĞ�ĂƌĞĞ�ĐŽŶĮŶĂƚĞ͕�ŵĂ� ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƟ�ĚŽƚĂƚĞ�Ěŝ� ƐĞŶƐŽ�Ğ�Ěŝ� ƌĂŶŐŽ͕�
ŽƉƉŽŶĞŶĚŽƐŝ� Ă� ƵŶĂ� ǀŝƐŝŽŶĞ� ďĂŶĂůŝǌǌĂƚĂ� ƐƵ� ĐƵďĂƚƵƌĞ� Ğ� ĚĞƐƟŶĂǌŝŽŶŝ� Ě͛ƵƐŽ͕� ƌŝƉŽƌƚĂŶĚŽ�
ů Ă͛ƩĞŶǌŝŽŶĞ�Ăů�͞ĐŽŵĞ͕͟ �Ăŝ�ĐŽŶƟŶƵŝ�ŵƵƚĂŵĞŶƟ�ĚĞůůĞ�ƉƌĂƟĐŚĞ�ƐŽĐŝĂůŝ�Ğ�ĂůůĞ� ůŽƌŽ� ŝŶŇƵĞŶǌĞ�
ƐƵůůĂ�ĐŝƩă�ĮƐŝĐĂ͘�
�ů�ĐĞŶƚƌŽ�ǀŝ�ğ�ƵŶ͛ŝĚĞĂ�Ěŝ�ĐŝƩă�ĐŽŵĞ�ĞĐŽƐŝƐƚĞŵĂ�Ğ�ĐŽŵĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͘�
�͛�ƵŶĂ�ƌŝƐŽƌƐĂ�ƉƌĞǌŝŽƐĂ͕�ƐƵŽůŽ�ƵƌďĂŶŝǌǌĂƚŽ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐƚĂƚŽ�Ğ�ǀĂůŽƌĞ͕�ƉƌŽĚƵƩŽƌĞ�
ĞĚ�ĞƌŽŐĂƚŽƌĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͕�Ă�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ĚĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�Ğ�ĚĞůů͛ĞĐŽŶŽŵŝĂ͘�
>Ă�ĐŝƩă�ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ͕� ƐƵůůĂ�ƋƵĂůĞ� ƚƵƫ�ĐŽŶĐŽƌĚĂŶŽ�Ɛŝ�ĚĞďďĂ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ͕�ğ�
ƵŶĂ�ƌŝƐŽƌƐĂ�ƉƌĞǌŝŽƐĂ͕�ŶŽŶ�ŵĞŶŽ�ĚĞů�ƐƵŽůŽ�ŶŽŶ�ĞĚŝĮĐĂƚŽ͘�
>Ă� ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ƉƌĂƟĐŚĞ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƟǀĞ� ĐŚĞ�ƉŽƌƟŶŽ� ĂůůĂ� ƌŝŵŽĚƵůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�
ǁĞůĨĂƌĞ�ůŽĐĂůĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ůĞŐŐĞƌŝ�Ěŝ�ƋƵĂƌƟĞƌĞ�Ğ�ĂƐƐƵŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŵƉŝƟ�
ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩĂĚŝŶĂŶǌĂ͕�ĐŽƐŞ�ĚĂ�ŝŶĚƵƌƌĞ�ƵŶĂ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ůĂ�WƵďďůŝĐĂ��ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞů� ƉĞƐŽ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ǁĞůĨĂƌĞ͘� �ŝž� ĐŽŵƉŽƌƚĂ� ůĂ� ĐŽŵƉƌĞŶƐŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ƌĂƉƉŽƌƟ�
Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝƚă͕�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ĐŽŵĞ�ĂƌĞŶĞ͕�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ĚĂ�ƌŝƐŽůǀĞƌƐŝ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ�ŶĞŐŽǌŝĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�
ĐŽŶŇŝƫ͕� ŵĂ� ĐŽŵĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� ŽƉĞƌĂƟǀĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌǌĂƚĞ� ĐŚĞ� ĚĞĮŶŝƐĐŽŶŽ� ǀĂůŽƌŝ͕� ŶŽƌŵĞ͕�
ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ͕� ŝĚĞŶƟƚă͕� ŝŶƐŝĞŵŝ� Ěŝ� ƌĞŐŽůĞ� ĐŚĞ� ƉƌŽƐƉĞƫŶŽ� ĂǌŝŽŶŝ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ŝŶ� ƚĞƌŵŝŶŝ� Ěŝ�
ƌĂƉƉŽƌƟ�ƚƌĂ�ƌƵŽůŝ�Ğ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ͕�ƉƌĂƟĐŚĞ�ĂĚĂƫǀĞ�Ğ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĐŽůůĞƫǀŽ͖
�Ăů�ĚŝďĂƫƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ŶĞů�ŶŽƐƚƌŽ�ƉĂĞƐĞ�ĞŵĞƌŐĞ�ĐŽŶ�ĐŚŝĂƌĞǌǌĂ�ĐŚĞ�ğ�ŽƌŵĂŝ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůĞ�
ĂŐŝƌĞ� ƐƵŐůŝ� ĂƐƉĞƫ� ƐƚƌƵƩƵƌĂůŝ� ĚĞŝ� ƐŝƐƚĞŵŝ� ƵƌďĂŶŝ͕� ĚĂ� ĂĚĞŐƵĂƌĞ� Ăů� ĐůŝŵĂƚĞ� ĐŚĂŶŐĞ͘� EŽŶ�
ƐŽůŽ� ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ� ĞĚŝůŝǌŝĂ͕� ŵĂ� ĞĸĐŝĞŶǌĂ� ĞŶĞƌŐĞƟĐĂ� ĚĞůůĞ� ĐŝƩă͗� ŝů� ďŝůĂŶĐŝŽ� ĞŶĞƌŐĞƟĐŽ�
Ě͛ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƚŽ͘
^ŝ�ƌŝƟĞŶĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ĂůƚƌĞƐŞ�ŵĞƩĞƌĞ�ŝŶ�ĐĂŵƉŽ�ďƵŽŶĞ�ƉƌĂƟĐŚĞ�Ğ�ŶƵŽǀĞ�ƌĞŐŽůĞ�ƉĞƌ�ĨĂƌĞ�ĐŝƩă�
ŵĞŶŽ�ĞŶĞƌŐŝǀŽƌĞ͕�ƉĞƌ�ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ƉƌĂƐƐŝ�ĚĞůůĂ�ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ͕�
ĐŽƐŞ�ĐŽŵĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƌĞ�ůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ�Ğ�ƉƌŝǀĂƚĞ͕�ƉĞƌ�ƌĂīŽƌǌĂƌĞ�ŝ�ŶƵŽǀŝ�ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƟ͘
WƌŝŽƌŝƚĂƌŝŽ�ů͛ƵƐŽ�ƌĂǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞů�ƐƵŽůŽ͕�ůĂ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶĂ͕�ůĂ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĞƐƉĂŶƐŝŽŶĞ�
Ğ�ĚĞůůĂ�ĚŝƐƉĞƌƐŝŽŶĞ͘
EĞŐůŝ� ƵůƟŵŝ� ĂŶŶŝ� ƉĞƌž� Ă� ŵŝŽ� ĂǀǀŝƐŽ� Ɛŝ� ğ� ǀĞƌŝĮĐĂƚĂ� ƵŶĂ� ƐŽƌƚĂ� Ěŝ� ƵďƌŝĂĐĂƚƵƌĂ� ĐŽůůĞƫǀĂ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂŶĚŽ�ŶĞůůĂ� ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶŝ�Ğ�ŶĞůůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶĞ�ĞŶĞƌŐĞƟĐĂ� ůĂ� ƐƚƌĂĚĂ�ƉĞƌ�
ůĂ� ƌŝƐŽůƵǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ƉƌŽďůĞŵŝ� ĚĞůůĞ� ŶŽƐƚƌĞ� ĐŝƩă͘� >͛ŽďŝĞƫǀŽ� ĚĞů� ĐůŝŵĂƚĞ� ĐŚĂŶŐĞ� ğ� ŝŶŝǌŝĂƚŽ�
ĂĚ�ĞƐƐĞƌĞ�ůĂ�ŐƌĂŵŵĂƟĐĂ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ĐƵŝ�ĚĞĐůŝŶĂƌĞ�ŝ�ƉŝĂŶŝ�Ěŝ�ĂƐƐĞƩŽ�Ğ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĞ�ĐŝƩă͕�
ůĂ� ŝŶƚĞŶƐĂ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉŝĂŶŝ�Ğ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƟ�ŵŝƌĂƟ�Ăůů͛ĞĸĐŝĞŶǌĂ�Ğ�ĂůůĞ�ĨŽŶƟ�ƌŝŶŶŽǀĂďŝůŝ͕�
ĐĞŶƟŶĂŝĂ� Ěŝ� ƉƌŽŐĞƫ� Ěŝ� ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ� ƵƌďĂŶĂ� ƐŽŶŽ� ƉƌĞǀĂůĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƟ�
ĚĂůů͛ĞĸĐŝĞŶǌĂ�ĞŶĞƌŐĞƟĐĂ͘
/ů�ƋƵĂĚƌŽ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽ�ŚĂ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚŽ�ĞĚ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚŽ�ƚĂůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ŽīƌĞŶĚŽ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƟ�Ğ�
ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƟ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�^ƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƚĞŵĂƟĐĂ�ƐƵůů͛ĂŵďŝĞŶƚĞ�ƵƌďĂŶŽ͕�ŝŶƚĞŐƌĂŶĚŽ�ĂƐƉĞƫ�
ƐƚƌƵƩƵƌĂůŝ�Ğ�ŐĞƐƟŽŶĂůŝ͘
DŽůƚĞ� ZĞŐŝŽŶŝ� ŚĂŶŶŽ� ĂŐŐŝŽƌŶĂƚŽ� ůĞ� ŶŽƌŵĞ� ƵƌďĂŶŝƐƟĐŚĞ� ƉĞƌ� ů͛ĞĸĐŝĞŶǌĂ� ĞŶĞƌŐĞƟĐĂ͕�
ƐƚĂŶǌŝĂŶĚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ�Ğ�ƵƌďĂŶŝƐƟĐŝ�ƉĞƌ�ĞĚŝĮĐŝ� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝ͘�DŝŐůŝĂŝĂ�Ěŝ� ŝŵƉƌĞƐĞ�
ƐƚĂŶŶŽ�ƐǀŝůƵƉƉĂŶĚŽ�ŝ�ůŽƌŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŶĞŝ�ƐĞƩŽƌŝ�ĚĞůů͛ĞĸĐŝĞŶǌĂ�ĞŶĞƌŐĞƟĐĂ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƌŝŶŶŽǀĂďŝůŝ͘
�Ă�ƚĂůĞ�ƵďƌŝĂĐĂƚƵƌĂ�Ɛŝ�ƉŽƚƌĞďďĞ�ƚĞŶƚĂƌĞ�Ěŝ�ĞŵĞƌŐĞƌĞ�ƉŽŶĞŶĚŽ�Ăů�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞůůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶĞ�
ĚĞŐůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�Ěŝ�ŐŽǀĞƌŶŽ�ŝů�ƌŝƚŽƌŶĂƌĞ�Ă�ŵŝƐƵƌĂƌĐŝ�ĐŽŶ�ŝů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĐƌƵĐŝĂůĞ�ƉĞƌ�ŽŐŶŝ�ƚĞŽƌŝĂ�
ŶŽƌŵĂƟǀĂ͕� ƉƌŽďůĞŵĂ� ĐŚĞ� ĐŽŝŶĐŝĚĞ� ĐŽŶ� ůĞ� ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĐŽƐĞ� ĐŽŵĞ� ǀĂůŽƌŝ͕� Ěŝ� ĐŽƐĞ� ĐŚĞ�
ĐŽŶƚĂŶŽ�ŶĞůůĞ�ŶŽƐƚƌĞ�ǀŝƚĞ�Ğ�ŶĞŝ�ŶŽƐƚƌŝ�ŵŽĚŝ�Ěŝ�ĐŽŶǀŝǀĞƌĞ͘��ŽƐĞ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�Ă�ĐŚĞ�ĨĂƌĞ�ĐŽŶ�ŝ�
ŶŽƐƚƌŝ�ŵƵƚĞǀŽůŝ�ŵŽĚŝ�Ěŝ�ŶŽŵŝŶĂƌĐŝ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌĐŝ�Ğ�ƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌĐŝ�ŶĞů�ƚĞŵƉŽ͘
>Ă�ƚĞƐŝ�Ěŝ�ĨŽŶĚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ŝŶ�ϭϬϬ/����ƉĞƌ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂ�ĐŚĞ�ŝ�ĐŽŶŇŝƫ�Ěŝ�ǀĂůŽƌĞ�
ĨĂŶŶŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůů͛ĞƐƐĞŶǌĂ�Ěŝ�Đŝž�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ŝ�ǀĂůŽƌŝ��Ğ�ĐŚĞ�ƉĞŶƐĂƌĞ�Ăů�ǀĂůŽƌĞ�ǀƵŽů�ĚŝƌĞ�ƉĞŶƐĂƌĞ�
Ăŝ�ǀĂůŽƌŝ�Ăů�ƉůƵƌĂůĞ͘�
hŶĂ�ŝƉŽƚĞƐŝ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ƐĞƌŝĂ͕�ĞĸĐĂĐĞ͕�ĐŽŶĚŝǀŝƐĂ�Ğ�ĐŚĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƉĞƌ�ŝů�&ĞƐƟǀĂů�ƵŶ�ŝŶŝǌŝŽ�Ěŝ�
ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ĐŚĞ�Đŝ�ǀĞĚĞ�ƚƵƫ�ŝŵƉĞŐŶĂƟ�Ğ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůŝ�ĚĞůůĞ�ƐĮĚĞ�ŝŶ�ĐŽƌƐŽ͘
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identità_WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͕�ZŝƐŽƌƐĂ͕�sĂůŽƌĞ�





29Giuseppe Arcidiacono

KƌĚŝŶĂƌŝŽ�ŝĐĂƌ�ϭϰ�ĚĞůů͛ĂƚĞŶĞŽ�
ƌĞŐŐŝŶŽ�Ğ�ŵĞŵďƌŽ�ĚŽƩŽƌĂƚŽ�
Ě�ƌdĞ͕�ŚĂ�ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�ƐƚƵĚŝ�Ğ�
ƉƌŽŐĞƫ�ƐƵŝ�ĐŽŶƚĞƐƟ�ƵƌďĂŶŝ�ĚĞůůĂ�
^ŝĐŝůŝĂ�KƌŝĞŶƚĂůĞ�Ğ�ĚĞůůĂ��ĂůĂďƌŝĂ͗�
ŝŶ�ŵŽŶŽŐƌĂĮĞ�Ğ�ƐƵůůĞ�ƌŝǀŝƐƚĞ��Ă͕�
�ŶĂŶŬĞ͕��Z�͕��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂΘ�ŝƩă͕�
�ƵŝůĚŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ͕��ĂƐĂďĞůůĂ͕�
�ŚŝĞƐĂŽŐŐŝ͕��ŽŶƚƌŽƐƉĂǌŝŽ͕�
�ŽŵƵƐ͕��ƵƉĂůŝŶŽƐ͕�'ŝŽƌŶĂůĞ�
ĚĞůů �͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͕�'ŽŵŽƌƌĂ͕�ϵ,�
ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�WƌŽŐĞƩŽ�ĚĞůů͛ĂďŝƚĂƌĞ͕�
<ŽůŶŝƐĐŚĞ��ƵŶĚƐŚĂƵ͕��ĚŝůŝǌŝĂ͕�>ŽƚƵƐ͕�
WĂĞƐĂŐŐŝŽ�hƌďĂŶŽ͕�ZĂƐƐĞŐŶĂ͕�
ZĞĐƵƉĞƌŽ�Ğ��ŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ͕�
dƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĚǁĞůůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ�ƌĞǀŝĞǁ͘

inVentario

�͛�ƉĂƐƐĂƚŽ�ŵĞǌǌŽ�ƐĞĐŽůŽ͕�ĚĂ�ƋƵĂŶĚŽ�ŝŶ��ĂůĂďƌŝĂ�ǀĞŶŶĞ�ĨŽŶĚĂƚŽ�ůŽ�/ƵƐĂ�;/ƐƟƚƵƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ�
Ěŝ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͕�ϭϵϲϳͿ͖�Ğ�>ƵĚŽǀŝĐŽ�YƵĂƌŽŶŝ�Ͳ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞů�ĐŽŵŝƚĂƚŽ�ƚĞĐŶŝĐŽ�Ͳ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǀĂ�
Őŝă�ŶĞů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĐŝƩăͬƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŝů�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ĂŵďŝƚŽ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ƉĞƌ�ZĞŐŐŝŽ��͘�
^ŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ͕� ŝŶŽůƚƌĞ͕�ğ� ůĂ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶǌĂ�ƚƌĂ� ůĂ� ĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ� /ƵƐĂ�Ğ� ů͛ŝŶĐĂƌŝĐŽ�ĚĞů�WƌŐ�Ěŝ�
ZĞŐŐŝŽ� ĐŽŶĨĞƌŝƚŽ� Ă� YƵĂƌŽŶŝ� ŶĞů� ϭϵϲϴ͕� Ğ� ƉŽƌƚĂƚŽ� Ă� ĐŽŵƉŝŵĞŶƚŽ� ŶĞů� ϭϵϳϬ� ĐŽŶ� �ŶƚŽŶŝŽ�
YƵŝƐƚĞůůŝ͖�ƵŶ�ƉŝĂŶŽ�ĐŚĞ�ŵĂŶƟĞŶĞ�ĨŽƌƟ�ƐƉƵŶƟ�Ě Ă͛ƩƵĂůŝƚă�ƉĞƌ�ůĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�Ěŝ�Z��ĐŽŵĞ�͞ ŵĞƚƌŽƉŽůŝ�
ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͗͟�ůĂ�ƋƵĂůĞ�Ͳ�ĚĂů�ƉŽůŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĞ�Ěŝ�^͘��ŐĂƚĂ�Ă�ƋƵĞůůŽ�ŵĂƌŝƫŵŽ�Ěŝ�sŝůůĂ�Ͳ�ǀŝĞŶĞ�
ƐƚƌƵƩƵƌĂƚĂ�ĚĂůůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ĮƐŝĐĂ�ĚĞůůĞ�ĮƵŵĂƌĞ�ĐŚĞ�ů Ă͛ƩƌĂǀĞƌƐĂŶŽ͘�/Ŷ�ƋƵĞƐƚĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ͕�ŝŶĨĂƫ͕�
Ăů�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ƵƌďĂŶŽ�ďĂƐĂƚŽ�ƐƵůů͛ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĂƐƐŝ�ƉĂƌĂůůĞůŝ�ĂůůĂ�ĐŽƐƚĂ�;ŝů�ĐŽƌƐŽ͕�
ŝů�ůƵŶŐŽŵĂƌĞ͕�ůĂ�ƐƚƌĂĚĂ�ĨĞƌƌĂƚĂ͕�ĮŶŽ�ĂůůĂ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ĂƵƚŽƐƚƌĂĚĂͿ͕�ĚŽǀĞ�ůĞ�ĮƵŵĂƌĞ��ŶŶƵŶǌŝĂƚĂ�
Ğ��ĂůŽƉŝŶĂĐĞ�Ͳ�Ă�ŶŽƌĚ�Ğ�Ă�ƐƵĚ�Ͳ�ĐŽƐƟƚƵŝǀĂŶŽ� ŝ�ŵĂƌŐŝŶŝ� ƚƌĂƐǀĞƌƐĂůŝ�ĚĞůůĂ�ŵĂŐůŝĂ�ĐŝƩĂĚŝŶĂ͕�
ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĂ�Ğ�ĚĞĮŶŝƚĂ�ĚĂůůĂ�ůŽƌŽ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĨƌŽŶƟĞƌĂ͖�ŝů�WŝĂŶŽ�YƵĂƌŽŶŝͲYƵŝƐƚĞůůŝ�ŽƉƉŽŶĞǀĂ�
ŝů�ŵŽĚĞůůŽ� ĚĞůůĞ� ĮƵŵĂƌĞ͕� ŝŶƚĞƐĞ� ĐŽŵĞ� ƐŝƐƚĞŵŝ� ƚƌĂƐǀĞƌƐĂůŝ� ůƵŶŐŽ� ŝ� ƋƵĂůŝ� ĨĂƌ� ƉƌŽĐĞĚĞƌĞ� Ğ�
ƌĂĐĐŽŐůŝĞƌĞ�ůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ƵƌďĂŶĂ�ŶĞů e ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘�YƵĞƐƚŽ�ŵŽĚĞůůŽ͕�ƉĞƌ�ƉŝŐƌŝǌŝĂ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ�
ƐĐĂƌƐĂ�ůƵŶŐŝŵŝƌĂŶǌĂ�ĚĞůůĞ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶŝ�ůŽĐĂůŝ͕�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƐŽƩŽǀĂůƵƚĂƚŽ�Ğ�ĚŝƐĂƩĞƐŽ͖�ŵĂ�ĚĂů�
ϮϬϬϬ�>ĂƵƌĂ�dŚĞƌŵĞƐ�Ğ�'ŝĂŶĨƌĂŶĐŽ�EĞƌŝ�ŚĂŶŶŽ�ƌŝůĂŶĐŝĂƚŽ�ŶĞů��ĂƐƚĞĐ�ůŽ�ƐƚƵĚŝŽ�ĚĞůůĞ�ĮƵŵĂƌĞ�
ƋƵĂůŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝ�ĚĞů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ĐĂůĂďƌĞƐĞ͗�ƉĞƌĐŚĠ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�Őůŝ�ĂƐƐŝ�ŐĞŽͲ
ŵŽƌĨŽůŽŐŝĐŝ�ĚĞůůĂ�ƌŝƐƚƌƵƩƵƌĂǌŝŽŶĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ğ�ĐŽƐƟƚƵŝƌĞ͕�ŝŶƐŝĞŵĞ�Ăů�ƌŝŶŶŽǀŽ�ĚĞůůĞ�ŐƌĂŶĚŝ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ͕�ŝ�ƐĞŐŶŝ�ĚĞůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ŵŝƐƵƌĂͲĚŝƐŵŝƐƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘
�Ă�ƋƵĞƐƟ�ƐƚƵĚŝ͕�Ɛŝ�ƉƌŽůƵŶŐĂŶŽ�ĮŶŽ�Ă�ŶŽŝ�Ͳ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂǌŝŽŶŝ�ĐƵŝ�ŶŽŶ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ĂŶĐŽƌĂ�ĚĂƚĂ�
ƌŝƐƉŽƐƚĂ�Ͳ�ŝ�ƚĞŶƚĂƟǀŝ�Ěŝ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƌĞ�ů Ă͛ƩƵĂůĞ�ĞĚŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶŽŶ�ůƵŽŐŚŝ�ŝŶ�ƵŶĂ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞ�
ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŐƌĂŶĚŝ�ƉŽůŝ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŝ͗�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĂƐƐƵŵĂŶŽ�ŝů�ƌƵŽůŽ�Ğ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�Ěŝ�
ĂƫǀĂƌĞ�ŶƵŽǀĞ�ĐĞŶƚƌĂůŝƚă�ƵƌďĂŶĞ͕�ƉĞƌ�ĞƐ͘�ĐŽŶ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ�ƐƵůůĞ�ĮƵŵĂƌĞ��ĂůŽƉŝŶĂĐĞ�
Ğ�^ĂŶƚ �͛ŐĂƚĂ͖�ĐŚĞ�ĚŝĂŶŽ� ĨŽƌŵĂ�Ăŝ�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƟ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝ�ĚĞůůĞ� ĨĂďďƌŝĐŚĞ�ĂďďĂŶĚŽŶĂƚĞ͕�
ƌŝƐŝŐŶŝĮĐĂŶĚŽ�ŝů�ĐĂŵƉŽ�Ěŝ�ƌŽǀŝŶĞ�ĚĞůůĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ŵĂŶĐĂƚĂ͕��ƉĞƌ�ĞƐ͘�Ă�'ŝŽŝĂ�dĂƵƌŽ͖�
ĐŚĞ�ƌŝĚĞĮŶŝƐĐĂŶŽ�ŝů�ƌƵŽůŽ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ŶŽŶ�Ɖŝƶ�ĐŽŵĞ�ŽŐŐĞƫ�ƐŝŶŐŽůŝ�
ŵĂ�ĐŽŵĞ�ĐŽůůĂŶĂ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŝ͕�ƉĞƌ�ĞƐ͘�ŶĞů�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ƉŽƌƚŽͲƵŶŝǀĞƌƐŝƚă�ůƵŶŐŽ�
ůĂ�ĮƵŵĂƌĂ��ŶŶƵŶǌŝĂƚĂ͘���ƉĞƌ�ƌĞƐƚĂƌĞ�ƐŽůŽ�Ă�ƋƵĞƐƚ͛ƵůƟŵŽ�ƚĞŵĂ͕�ƉŽƐƐŝĂŵŽ�ĞŶƵŵĞƌĂƌĞ� ůĞ�
ŽƉĞƌĞ�ĐŚĞ�ŵĂŶĐĂŶŽ�ĂŶĐŽƌĂ�Ăůů Ă͛ƉƉĞůůŽ͗�ůĞ�ŶƵŽǀĞ�ƉŝĂǌǌĞ�ƐƵů�ƉŽƌƚŽ�Ğ�ůĂ�ƌŝƐĂůŝƚĂ�ŵĞĐĐĂŶŝǌǌĂƚĂ�
Ă�^͘��ĂƚĞƌŝŶĂ͖�ůĂ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛Ğǆ�WĂĚŝŐůŝŽŶĞ�&ŝĂƚ͕�ƉƌŽŐĞƩĂƚŽ�ĚĂ�ZŝĐĐĂƌĚŽ�DŽƌĂŶĚŝ͖�
le ƌĂŵďůĂƐ� ĚĞů� ƉŝĂŶŽ� ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞŐŐŝĂƚŽ� ĚĞů� ϭϵϴϵ͕� ƉĞƌ� ŽƌĂ� ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ� ƐŽůŽ� ĐŽŵĞ� ďĂŶĂůŝ�
ƐƉĂƌƟƚƌĂĸĐŽ͖�ŝů�crescent�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƐƉŽƌƟǀŝ�ƐƵů�ƚŽƌƌĞŶƚĞ��ŶŶƵŶǌŝĂƚĂ�Ğ�ůĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�
ĚĞůů Ă͛ůǀĞŽ͖�ŝů�ƉĂƌĐŽ�WĞŶƟŵĞůĞ�ĐŽů�ƌĞƐƚĂƵƌŽ�ĚĞů�ǀĞĐĐŚŝŽ�ĨŽƌƚĞ͕�Ğ�ůĂ�ƚŽƌƌĞ�ďĞůǀĞĚĞƌĞ�ĚŝƐĞŐŶĂƚĂ�
ŶĞů�ϭϵϴϯ�ĚĂ�^ĂŶĚƌŽ��ŶƐĞůŵŝ͖�ůĂ�ĐĂƐĂ�ĚĞůůŽ�ƐƚƵĚĞŶƚĞ�ĐŚĞ͕�ĚĂů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĚĞů�ϭϵϳϴ�Ěŝ�WƵƌŝŶŝ�Ă�
ƋƵĞůůŽ�ĚĞů�ϭϵϵϵ�Ěŝ�EĞƐŝ͕�ĂƩĞŶĚĞ�ĂŶĐŽƌĂ�Ě Ă͛ǀĞƌĞ�ůƵŽŐŽ�Ă�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘��ƐĞŵƉŝŽ�ĚĞů�ƚƵƩŽ�
ůŝŵŝƚĂƚŽ�Ͳ�Ɛŝ�Ěŝƌă�Ͳ�ŵĂ�ƵƟůĞ�ƉĞƌ�ŵŽƐƚƌĂƌĞ�ƵŶŽ�ĚĞŐůŝ�ŽƌĚŝƟ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŝ�ĐŽŶ�ŝ�ƋƵĂůŝ͕�ŝŶƚƌĞĐĐŝĂŶĚŽ�
ůĞ�ĮƵŵĂƌĞ͕�ůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ƉŽƚƌĞďďĞ�ĚŝƐĞŐŶĂƌĞ�Ğ�ĚĂƌĞ�ĐŽŵƉŝŵĞŶƚŽ�ĂůůĞ�ƚĞƐƐŝƚƵƌĞ�
ŝŶƚĞƌƌŽƩĞ�ĚĞů�ƐƵŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘���ƉĞƌ� ĨĂƌĞ�ƋƵĞƐƚŽ�Đ͛ğ�ďŝƐŽŐŶŽ͕�ĂƉƉƵŶƚŽ͕�Ěŝ� ƌŝĂŶŶŽĚĂƌĞ� ŝ�Įůŝ�
ĚĞůůĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ͕�Ěŝ� ƌŝĐƵĐŝƌĞ� ůĂ� ƚƌĂŵĂ�ĚĞůů͛ŝĚĞŶƟƚă͖� ƚƵƩŽ� ŝů� ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ�Ěŝ�ƋƵĞů�ƉƌŽĐĞĚĞƌĞ�͞Ă�
ƐƚƌĂƉƉŝ͟� ĐŚĞ͕� ƐƵů�ǁĂƚĞƌĨƌŽŶƚ� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ͕� ŽŐŐŝ�ŵĞƩĞ� Ă� ƌŝƐĐŚŝŽ� Ěŝ� ĚĞŵŽůŝǌŝŽŶĞ� ŝů� ůŝĚŽͲƐƚŽă�
ƉƌŽŐĞƩĂƚŽ�ĚĂ�WŝĞƌ�>ƵŝŐŝ�EĞƌǀŝ͕�Ğ�ĂĐĐŽŐůŝĞ�ĂĐƌŝƟĐĂŵĞŶƚĞ�ƋƵĞůů͛ŽŐŐĞƩŽ�ĨƵŽƌŝ�ůƵŽŐŽ�ĐŚĞ�ğ�ŝů�
ŵƵƐĞŽ�ƐƚĂƚƵƐͲƐǇŵďŽů�Ěŝ��ĂŚĂ�,ĂĚŝĚ͘
YƵĞƐƚĞ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶŝ͕�ƉĞƌ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌĞ�ĐŽŵĞ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ƌŝƐĐŚŝ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ƉŽƐƐĂ�
ĞƐƐĞƌĞ� ƋƵĞůůŽ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌĞ� ŝů� ƐĂůƚŽ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞ� ƚŽƵƚͲĐŽƵƌƚ� ĐŽŵĞ� ƵŶĂ� ŐĂƌĂŶǌŝĂ� Ěŝ�
ŵŽĚĞƌŶŝƚă�;ŵĂ�ůĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝ�ĚĞůů Ă͛ŶƟĐŚŝƚă�Đŝ�ƐĐƌƵƚĂŶŽ�ĚĂůůĞ�ůŽƌŽ�ƌŽǀŝŶĞͿ͖�Ž�Ěŝ�ĨƌĂŝŶƚĞŶĚĞƌĞ�
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ƵŶ Ă͛ŶƐŝĂ� ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ� Ěŝ� ĐĂůĂƌƐŝ� ĚĞŶƚƌŽ� ůĂ� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝƚă� ;ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ� ĂŵďŝŐƵĂ͕� ƉĞƌĐŚĠ�
ŶŽŝ� ƐŝĂŵŽ� Ͳ� ĐŽŵƵŶƋƵĞ� Ͳ� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝ� Ă� ŶŽŝ� ƐƚĞƐƐŝͿ� ƐĐĂŵďŝĂŶĚŽůĂ� ĐŽŶ� ŝů� ŵĞĐĐĂŶŝĐŽ�
ĂƉƉŝĂƫŵĞŶƚŽ�Ăůů͛ƵůƟŵĂ�ŵŽĚĂ�Ͳ�ĐŚĞ�ğ�ƐĞŵƉƌĞ�ůĂ�ƉĞŶƵůƟŵĂ�Ͳ͕�Ğ�ĐŽŶ�ů Ă͛ĚĞƐŝŽŶĞ�ƐŵĞŵŽƌĂƚĂ�Ă�
ƵŶĂ�ŐůŽďĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�Đŝ�ůĂƐĐŝĂ�ƐĞŶǌĂ�ƐƚŽƌŝĂ�Ğ�ƐĞŶǌĂ�ŐĞŽŐƌĂĮĂ͘�� Ă͛ůƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ�ů͛ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƚŽ�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ŶĞů�ƐƵŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĐŚĞ�ğ�ƋƵĞůůŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ͕�ŶŽŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�
ƉĞƌ�ƋƵĞƐƚŽ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌĞ� ĨŽůĐůŽƌŝƐŵŝ͕� ůŽĐĂůŝƐŵŝ͕�Ž�Ăůƚƌŝ�ĂƵƟƐŵŝ͖�Ăů�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕�ŽŐŶŝ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ĂŶĚƌă� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĂ� ƉĞƌ� ůĂ� ƐƵĂ� ƐƉĞĐŝĮĐŝƚă͕� ŝƌƌŝƉƌŽĚƵĐŝďŝůĞ� Ğ� ĂƐƐŽůƵƚĂ͕� ĐŚĞ� ƉƵž�
ƌĞŶĚĞƌůĂ� ĚĞŐŶĂ� Ěŝ� ĂƩĞŶǌŝŽŶĞ� ŐůŽďĂůĞ͗� ĚĂŶĚŽ� ƐƉĂǌŝŽ� Ăŝ� ůƵŽŐŚŝ� ĐŽŶƚƌŽ� ŝ� ŶŽŶ� ůƵŽŐŚŝ. La 
ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚŽǀƌă�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ͕�ĚƵŶƋƵĞ�ƵŶ�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ�ƉĞƌ�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ƵŶ�ůƵŽŐŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�
ƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌƐŝ͗�ŶĞů�ƋƵĂůĞ�ŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ƐĂƉƉŝĂŶŽ�ŝŶƐĐƌŝǀĞƌĞ�Ğ�ƌŝƐĐƌŝǀĞƌĞ�ŝ�ǀĂůŽƌŝ��Ěŝ�
ŵĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŝƚă�Ğ�ĐůĂƐƐŝĐŝƚă͕�ĐŚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝŽŶĞ�ĐĂůĂďƌĞƐĞ�ĞƐƉƌŝŵĞ�Ğ�ĐŽŶƐĞƌǀĂ͖�ǀĂůŽƌŝ�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�
ĂƩƵĂůŵĞŶƚĞ�ŵŽƌƟĮĐĂƟ͕� ŝŶ� ĂƐƐĞŶǌĂ� Ěŝ� ƵŶ� ƉƌŽŐĞƩŽ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ� ͨĚĂ�ŵĞƩĞƌĞ� ŝŶ� ƚĞŶƐŝŽŶĞ�
ĚŝƌĞƩĂ�ĐŽŶ�ů͛ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ͕�ĐŽŵĞ�ĞŶƟƚă�ĐŚĞ�ůŽ�ůĞŐŝƫŵĂ�Ğ�ůŽ�ĐŽŵƉŝĞͩ�ƉĞƌ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ͨƵŶ�ĞƌŽŝĐŽ�
ƌĞƐƚĂƵƌŽ�ĚĞů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽͩ� ;dŚĞƌŵĞƐͿ͘�EĂƚƵƌĂůŵĞŶƚĞ͕� ŝů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ� ƌŝƐĐƌŝƩƵƌĂ�ƵƌďĂŶĂ�ĐŚĞ�
ĚŽǀƌă�ŝŶǀĞƐƟƌĞ�ůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĐŽŵƉŽƌƚĂ�ƵŶĂ�ƐĐĞůƚĂ�Ěŝ�ŵŽĚŝĮĐĂǌŝŽŶĞ͖�Ğ�ƐĂƌă�ƵƟůĞ͕�
ƉĞƌ�ƋƵĞƐƚŽ͕�ĂůŝŵĞŶƚĂƌĞ�ŝů�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ĨƌĂ�ůĂ ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĞ�Ğ�ů͛ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ͗�ĚĂŶĚŽ�ŶƵŽǀŽ�ƐůĂŶĐŝŽ�
Ă�ƋƵĞůůĞ�ŝŶĚĂŐŝŶŝ�ƟƉŽůŽŐŝĐŚĞ͕�ůĞ�ƋƵĂůŝ�Ͳ�ĐŽŶ���ĂŶŝŐŐŝĂ͕�'ŝĂŶŶŝŶŝ͕�DĂƌĞƩŽ͕�ZĞŶĂƚŽ�Ğ�^ĞƌŐŝŽ�
�ŽůůĂƟ�Ͳ�ŚĂŶŶŽ�ĐŽƐƟƚƵŝƚŽ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ŶĞůůĂ�ĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƚƵĚŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ƌĞŐŐŝŶŽ͖�ŵĂ� ƚƌĂĞŶĚŽ�ƉƌŽĮƩŽ�ĚĂ�ƋƵĞŐůŝ�ĂǀĂŶǌĂŵĞŶƟ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝ� ĐŽŶƋƵŝƐƚĂƟ͕� ŝŶ� ƐĞŐƵŝƚŽ͕�
ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ� ƵŶĂ� ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ� ŝŶŶŽǀĂƟǀĂ� ;ƉĞƌ� ĞƐ͘� ŝŶ� ŽĐĐĂƐŝŽŶŝ� Ěŝ� ƌŝĐĞƌĐĂ�
ĐŽůůĞƫǀĂ͕�Ă��ĂƌĚĞƚŽ�ĚĂů�͛ϵϵ�Ăů�ϮϬϬϭ͕�Ž�Ă�WĂůŵŝ�ŶĞů�ϮϬϬϮͿ͘�
/ů�ƌŝƐĐŚŝŽ�Ě͛ƵŶĂ�ŵŽĚĞƌŶŝƚă�ŽŵŽůŽŐĂƚĂ͕�ŐůŽďĂůŝǌǌĂƚĂ͕�ƌŝĚŽƚƚĂ�Ă�ůƵŽŐŽ�ĐŽŵƵŶĞ͕�ŶŽŶ�ğ�ŝů�
ƐŽůŽ�ĐŚĞ�ŝŶĐŽŵďĞ�ƐƵůůĂ�ŶƵŽǀĂ�Đŝƚƚă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͖�ƉĞƌĐŚĠ�ů͛ĂŶƐŝĂ�Ěŝ�ƌŝǀĂůƐĂ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĂ�
ĚĂůůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŵĂŶĐĂƚŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĂ��ĂůĂďƌŝĂ�ƉƵž�ĐŽŶĚƵƌƌĞ�Ă�ƉĞƌƐĞŐƵŝƌĞ�ƐĐĞŶĂƌŝ�
ƵƚŽƉŝĐŝ͕� ŝŶ� ĐƵŝ� ů͛ĂŵŶĞƐŝĂ� ĚĞůůĞ� ĨŽƌŵĞ� ĨŝƐŝĐŚĞ� ĚĞůůĂ� ĐŝƚƚăͲƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ůĂƐĐŝ� ƐƉĂǌŝŽ� Ă� ƵŶĂ�
ƉŝĂŶŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌǀĂƐŝǀĂ͕�ƚŽƚĂůŝǌǌĂŶƚĞ͕�Ğ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ĂƐƚƌĂƚƚĂ͘��͛�Őŝă�ƐƵĐĐĞƐƐŽ�ĐŽů�ŵĞƚĂͲ
ƉƌŽŐĞƚƚŽ͕� ŶĞŐůŝ� ĂŶŶŝ� ƐĞƚƚĂŶƚĂ͖� ĚĂ� ĂůůŽƌĂ͕� ƐĞ� ŶŽŶ� ĂůƚƌŽ͕� ĂďďŝĂŵŽ� ĐĂƉŝƚŽ� ĐŚĞ� ůĂ� ĐŝƚƚăͲ
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉŽƚƌă�ĞƐƐĞƌĞ�ŐŽǀĞƌŶĂƚĂ�ƐŽůŽ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶĂ�ƐŽůŝĚĂůĞ�ĨƵƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ěŝ�
ƉŝĂŶŽ�ĐŽŶ�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ěŝ�ĂƌĐŚŝƚĞƚƚƵƌĂ͘
WĞƌ� ĚĞůŝŶĞĂƌĞ� ůĂ� ĨƵƚƵƌĂ� ĐŝƩă� ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕� ĂŶĐŚĞ� Ă� ƋƵĞƐƚŽ� ƉƵž� ƐĞƌǀŝƌĞ� ů͛ŝŶǀĞŶƚĂƌŝŽ͗�
Ă� ƐŵĂƐĐŚĞƌĂƌĞ� ĞƌƌŽƌŝ� Őŝă� ĂŵƉŝĂŵĞŶƚĞ� ƉƌĂƟĐĂƟ͖� Ă� ƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌĞ� ĨĂŶƚĂƐŵŝ� ĐŽŝ� ƋƵĂůŝ� ĨĂƌĞ� ŝ�
ĐŽŶƟ͘� /ů�͞ĐŽŶǀŝƚĂƚŽ�Ěŝ�ƉŝĞƚƌĂ͟�ŶŽŶ�ŝŶǀŝƚĂƚŽ�Ăů�ƚĂǀŽůŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ŵĂ�ĐŚĞ�ůĞ�
ƐƚĂ�ƐĞĚƵƚŽ�Ěŝ�ĨƌŽŶƚĞ͕�ğ�ůĂ�ƐƉŽŶĚĂ�ƐŝĐŝůŝĂŶĂ͗�ğ�ů͛ƵŶŝƚă�ĚĂ�ƉƌŽŐĞƩĂƌĞ�ƚƌĂ�ZĞŐŐŝŽ�Ğ�DĞƐƐŝŶĂ͘�
>Ă�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ŶŽŶ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶ�ƐŽŐŐĞƩŽ�ĂƵƚĂƌĐŚŝĐŽ�ĐĂůĂďƌĞƐĞ͖�ƐĞ�ǀƵŽůĞ�ĞƐƐĞƌĞ�
ĐŝƩăͲƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞǀĞ�ƉŽƌŐĞƌƐŝ�ĐŽŵĞ�͞ŵĞƚƌŽƉŽůŝ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͟�Ğ�ƌŝƐƉĞĐĐŚŝĂƌƐŝ͕�ĐŽŶ�ƚƵƩĞ�ůĞ�
ƐƵĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚă�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝ͕�ƐƵůůĂ�^ŝĐŝůŝĂ͘
�͛�ƚĞŵƉŽ�Ěŝ�ƐĐĞŐůŝĞƌĞ�ƐĞ�ů͛ŝŶǀĞŶƚĂƌŝŽ�ĚĞďďĂ�ĐŽƐƟƚƵŝƌĞ�ƵŶĂ�ĐŽůůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŽĐĐĂƐŝŽŶŝ�ƉĞƌĚƵƚĞ͕�
Ž�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƫ�ƌĞĂůŝǌǌĂďŝůŝ͘��
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/�ĐŽŵƉŽŶĞŶƟ�ĚĞů�ŐƌƵƉƉŽ͕�ŝŶŐĞŐŶĞƌŝ�
Ğ�ĂƌĐŚŝƚĞƫ͕�ĚŽƩŽƌŝ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ͕�
ƚĞĐŶŝĐŝ͕�ĚŽĐĞŶƟ͕�ŽƉĞƌĂŶŽ�
ĚĂ�ĚŝǀĞƌƐŽ�ƚĞŵƉŽ�Ă�ǀĂƌŝŽ�ƟƚŽůŽ͕�ĚĂů�
ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ�ĚĞůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ƉƌĞƐƐŽ�ŝů�
>ĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ�Ěŝ�
�ŝƐĞŐŶŽ�Ğ�ZŝůŝĞǀŽ�ĚĞůů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�
ĚĞŐůŝ�^ƚƵĚŝ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͘

������/���/�/DD�'/E/���>>K�^dZ�ddK�

dĂŶƟ� ƐĞŶƟĞƌŝ� ƐĞŐŶĂŶŽ� ƵŶ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͖� ĂůĐƵŶŝ� ƐŽŶŽ� ƐŽůŽ� ƚƌĂĐĐĞ� Ěŝ� ĂŶƟĐŚŝ� ƉĞƌĐŽƌƐŝ� ŽƌŵĂŝ�
ĂďďĂŶĚŽŶĂƟ�Ž�ƵƟůŝǌǌĂƟ�ƉĂƌǌŝĂůŵĞŶƚĞ�Ğ�ƉĞƌ�ƵƐŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ͘�/Ŷ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ŵĂƉƉĂ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ�
ŶƵŽǀŝ� ƉĞƌĐŽƌƐŝ� ƉŽƐƐŽŶŽ� ƵƐĂƌĞ� ůĞ� ƚƌĂĐĐĞ� ĚĞŐůŝ� ĂŶƟĐŚŝ͕� ƐŽǀƌĂƉƉŽƌƐŝ͕� ƌŝĂŵŵĂŐůŝĂƌĞ� ŶƵŽǀŝ�
Ğ� ĂŶƟĐŚŝ� ƚƌŽǀĂŶĚŽ�ŶƵŽǀĞ� ƌĂŐŝŽŶŝ͕� ĐŚĞ� ǀĂůŽƌŝǌǌŝŶŽ� ůĞ�ƋƵĂůŝƚă� Ğ� ůĞ� ƐƉĞĐŝĮĐŝƚă�Ěŝ� ĞůĞŵĞŶƟ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ĚŝƐŵĞƐƐŝ�Ž�ŵĂů�ƵƟůŝǌǌĂƟ͘�EƵŽǀĞ�ĞŶĞƌŐŝĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ŶĂƐĐĞƌĞ�ƚĞƐƐĞŶĚŽ�ƚƌĂŵĞ͕�ĐŚĞ�
ƉŽƌƟŶŽ�ĂůůĂ�ůƵĐĞ�Ğ�ĚŝĂŶŽ�ǀŝƐŝďŝůŝƚă�ĂůůĞ�ƋƵĂůŝƚă͕�ƐŝĂ�ĞǀŝĚĞŶƟ�Ž�ĐĞůĂƚĞ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ƐƚƵĚŝĂƚĂ�Ğ�ĚĞŝ�
ƐƵŽŝ�ƉĂĞƐĂŐŐŝ�ĂŶƟĐŚŝ�Ğ�ŶƵŽǀŝ͘�
WĞƌ�ƌĂĐĐŽŐůŝĞƌĞ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ƐŽůůĞĐŝƚĂǌŝŽŶŝ�Ğ�Ěŝ�ƐƉƵŶƟ�ĐŚĞ�ŽīƌĞ�ů Ă͛ƌĞĂ�Ă�ĐŽŶĮŶĞ�ƚƌĂ�ŝ�ĐŽŵƵŶŝ�
Ěŝ�sŝůůĂ�^͘�'ŝŽǀĂŶŶŝ�Ğ��ĂŵƉŽ��ĂůĂďƌŽ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ĞůĂďŽƌĂƚŽ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�ƐĞŶƟĞƌŽ�ĞĐŽůŽŐŝĐŽ�
ĐŚĞ�ƌĂĐĐŚŝƵĚĞ�ĞĚ�ĞƐƉƌŝŵĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƋƵĂůŝƚă�Ğ�ƋƵŝŶĚŝ�Ɛŝ�ƉƌĞƐƚĂ�Ă�ŵŽůƚĞƉůŝĐŝ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƵƐŽ͕�
ĚĂ�ƋƵĞůůŽ�ƐƚŽƌŝĐŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�;ĐŝƌĐƵŝƚŽ�ĨŽƌƟ�ƵŵďĞƌƟŶŝ͕�ƚŽƌƌŝ�ĐŽƐƟĞƌĞ�Ěŝ�ĂǀǀŝƐƚĂŵĞŶƚŽ͕�ĞĐĐ͘Ϳ͕�
Ă�ƋƵĞůůŽ�ƐƉŽƌƟǀŽ�;ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ŝŶ�ŵŽƵŶƚĂŝŶͲďŝŬĞ͕�ƚƌĂŬŬŝŶŐͿ͕�Ă�ƋƵĞůůŽ�ĞĐŽůŽŐŝĐŽ�;ďŝƌĚǁĂĐŚƟŶŐ͕�
ƐƚƵĚŝŽ� ĞƐƐĞŶǌĞ� ŇŽƌĂ�ŵĂĐĐŚŝĂ�ŵĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ� ĞĚ� ĞƐĞŵƉůĂƌŝ� ĨĂƵŶĂͿ͕� Ă� ƋƵĞůůŽ� ƉĂŶŽƌĂŵŝĐŽ�
;ƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƚĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ĚĂ�ĐŽƐƚĂ�ĂůƚĂͿ͘�>Ă�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ĚĞůůĂ�ĐŽƐƚĂ�ĂůƚĂ�ĨĂǀŽƌŝƐĐĞ�
ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ� ůŝŶĞĂ�Ě͛ŽƌŝǌǌŽŶƚĞ�ĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƩĞ�Ěŝ�ĂƉƉƌĞǌǌĂƌĞ� ů Ă͛ŵƉŝĂ�
ĚŝƐƚĞƐĂ�ĚĞů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ͕�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĚŝƐƚĞŶĚĞ�ǀĞƌƐŽ�ů͛�ƚŶĂ�Ğ�ĐĂƉŽ�DŝůĂǌǌŽ͘�>Ă�ĚŝīĞƌĞŶǌĂ�Ěŝ�ĂůƚĞǌǌĂ�
ĨƌĂ�ůĞ�ĚƵĞ�ĐŽƐƚĞ�ĨƌŽŶƚĞŐŐŝĂŶƚĞƐŝ�ğ�ŶŽƚĞǀŽůĞ͕�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ĂŶĐŚĞ�ůĂ�ƉĞƐĐĂ�ĚĞů�ƉĞƐĐĞƐƉĂĚĂ͕�ĮŶŽ�
Ă�ƋƵĂŶĚŽ�ĂŶĐŽƌĂ�ŶŽŶ�Ɛŝ�ƵƐĂǀĂŶŽ�ůĞ�ŽĚŝĞƌŶĞ�ŵŽƚŽƉĂƐƐĞƌĞůůĞ͕�ǀĞŶŝǀĂ�ĞīĞƩƵĂƚĂ�ĚĂ��ĂŐŶĂƌĂ�
ĮŶŽ�Ă�WĂůŵŝ� ĐŽŶ� ů Ă͛ǀǀŝƐƚĂŵĞŶƚŽ�ĚŝƌĞƩŽ�ĚĂ�ƉŝĐĐŽůĞ� ƚŽƌƌŝ�Ěŝ� ůĞŐŶŽ�ƉŽƐƚĞ� ƐƵů�ďŽƌĚŽ�ĐŽƐƚĂ͕�
ŝŶǀĞĐĞ�ĐŚĞ�ĐŽŶ� ů Ă͛ŶƚĞŶŶŝĞƌĞ� ŝŶ�ĐŝŵĂ�Ăůů Ă͛ůďĞƌŽ�Ěŝ�ƵŶĂ� ĨĞůƵĐĂ͕�ĐŚĞ�ƐƚĂǌŝŽŶĂǀĂ�ŶĞůů Ă͛ƌĞĂ�Ěŝ�
ƉĞƐĐĂ͕�ĐŽŵĞ�ĂǀǀĞŶŝǀĂ�ƐƵůůĂ�ĐŽƐƚĂ�ƉĞůŽƌŝƚĂŶĂ͘�
/ů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ŝŶŝǌŝĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉĂƌƚĞŶǌĂ�ĚĂ�ĨŽƌƚĞ�WŝĂůĞ͕�ůĂ�ĐƵŝ�ƐƉŝĂŶĂƚĂ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ĂƩƌĞǌǌĂƚĂ�ĐŽŵĞ�
ĂƌĞĂ�Ěŝ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�ĐŽŶ�ƐƚƌƵƩƵƌĞ�ůĞŐŐĞƌĞ͕�ƵƟůŝǌǌĂŶĚŽ�ŝů�ůĞŐŶŽ�ĐŽŵĞ�ůĞ�ĂŶƟĐŚĞ�ďĂƌĂĐĐŚĞ�ĚĞŝ�
ƉĂƐƚŽƌŝ�Ž�ƌĞĐƵƉĞƌĂŶĚŽ�ĂůĐƵŶŝ�ůŽĐĂůŝ�ĚĞů�ĨŽƌƚĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ƵƟůŝǌǌĂďŝůŝ͖�ĞƐƐŽ�Ɛŝ�ĂƌƟĐŽůĂ�ŝŶ�ƋƵĂƩƌŽ�
ƉĂƌƟ�ĚŝƐƟŶƚĞ�Ă�ƐĞĐŽŶĚĂ�ĚĞŝ�ƟƉŝ�Ěŝ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ƉĞƌĐĞƉŝďŝůŝ͘
WƌŝŵĂ�ƉĂƌƚĞ�ʹ�^ŝ�ŝŶŝǌŝĂ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ƉŝĐĐŽůŽ�ƐĞŶƟĞƌŽ�ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ͕�ĐŚĞ�ƉĂƌƚĞŶĚŽ�ĚĂůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�
ĚĞů� ĨŽƌƚĞ� WŝĂůĞ� ƐŽƩŽƉĂƐƐĂ� ůĂ� ƐƚƌĂĚĂ� ƉĞƌ� �ĂŵƉŽ� �ĂůĂďƌŽ� ƉĞƌ� ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ� Ăůů͛ĞƐƚƌĞŵŝƚă�
ĚĞůů Ă͛ďŝƚĂƚŽ� ŽŵŽŶŝŵŽ� ƵŶĂ� ƚƌĂǌǌĞƌĂ� ƟƉŝĐĂ� ƉĞƌ� ŝů� ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ� ĚĞů� ďĞƐƟĂŵĞ͕� ŽŐŐŝ� ƉĞƌĐŽƌƐĂ�
ĚĂ�ŐƌĞŐŐŝ�Ěŝ�ŽǀŝŶŝ�;ŝŶ�ƉƌĞǀĂůĞŶǌĂ�ĐĂƉƌĞͿ͘�EĞůůĂ�ƉƌŝŵĂ�ƉĂƌƚĞ�Ɛŝ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ƵƟůŝǌǌĂƌĞ�ŝ�ŵƵƌĞƫ�
ĞƐŝƐƚĞŶƟ͕� ƌĞƐƟ�Ěŝ�ĚŝǀŝƐŝŽŶŝ� ƉŽĚĞƌĂůŝ� ƉĞƌ� ŝů� ƌŝƉĂƌŽ�ĚĂů� ǀĞŶƚŽ͕� ĞƐƐĞŶĚŽ� ůĂ�ƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�
^ƚƌĞƩŽ�ƌŝĚŽƩĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƵŶ�ďƌĞǀĞ�ƉŝĂŶŽƌŽ�ĂŶƟƐƚĂŶƚĞ͘��ĂƉĂŶŶĞ�Ěŝ�ƉĂƐƚŽƌŝ�Ğ�ǌŽŶĞ�
Ěŝ�ĚĞƉŽƐŝƚŽ�ĚĞŝ� ƌĞƐƟ�ĚĞůůĞ�ĂƌĂŶĐĞ�ƉĞƌ� ŝ� ͞ƉĂƐƚŽŶŝ͘͟ �Wŝƶ�ĂǀĂŶƟ� ŝů� ƐĞŶƟĞƌŽ�Ɛŝ� ƌĞƐƚƌŝŶŐĞ�Ğ� ŝŶ�
ƉƌŽƐƐŝŵŝƚă�ĚĞůůĂ�ĐĂƐĂ�ĐŽƐƚƌƵŝƚĂ�ƐƵůůĂ�ƌŽĐĐŝĂ�ŝů�ďŽƌĚŽ�ĚĞů�ƉƌŽŵŽŶƚŽƌŝŽ�ĚĂ�ĚŝƌĞƩĂŵĞŶƚĞ�ƐƵů�
ƉƌĞĐŝƉŝǌŝŽ͕�ƉĞƌŵĞƩĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ǀŝƐƚĂ�ƐƉĞƩĂĐŽůĂƌĞ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͘�
^ĞĐŽŶĚĂ� ƉĂƌƚĞ� ʹ� EĞů� ƚƌĂƩŽ� Ěŝ� ŵĂƌĞ� ĂŶƟƐƚĂŶƚĞ� Ă� ƚĂůĞ� ĂƌĞĂ� ůĂ� ƉĞƐĐĂ� ĚĞů� ƉĞƐĐĞ� ƐƉĂĚĂ�
ĂǀǀĞŶŝǀĂ� ƐĞŶǌĂ� ů͛ƵƐŽ� ĚĞůůĞ� ĨĞůƵĐŚĞ� Ěŝ� ĂǀǀŝƐƚĂŵĞŶƚŽ͕� ĞƐƐĞŶĚŽ� ĂŶŶƵŶĐŝĂƚŽ� ŝů� ƉĞƐĐĞ� ĚŽƉŽ�
ů Ă͛ǀǀŝƐƚĂŵĞŶƚŽ� ĚĂůůĞ� ƌŽĐĐĞ� ĐŽŶ� ƐĞŐŶĂůŝ� ĂƉƉŽƐŝƟ� Ăůů͛ĞƋƵŝƉĂŐŐŝŽ� ĚĞů� ͞ůƵŶƚƌŽ͕͟ � ĚŽǀĞ� ĞƌĂ�
ĂƉƉŽƐƚĂƚŽ� ŝů� ůĂŶĐŝĂƚŽƌĞ͘�KŐŐŝ� ůĂ�ƉĞƐĐĂ�ĂǀǀŝĞŶĞ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ŐƌŽƐƐĂ�ďĂƌĐĂ�Ă�ŵŽƚŽƌĞ�ĚŽƚĂƚĂ�Ěŝ�
ƵŶĂ�ůƵŶŐĂ�ƉĂƐƐĞƌĞůůĂ�ŵĞƚĂůůŝĐĂ�ƐŽƐƚĞŶƵƚĂ�ĚĂ�ƟƌĂŶƟ͘�/ů�ƐĞŶƟĞƌŽ�Ă�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�Ɛ͛ŝŶĞƌƉŝĐĂ�ƉĞƌ�
ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�ŝů�ƉƌŝŵŽ�ĨŽƌƚĞ�ƵŵďĞƌƟŶŽ�;DĂƟŶŝƟ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞͿ͕�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞŶĚŽ�ůĂ�ƋƵŽƚĂ�ĚĞů�ǀĂůůŽ�
ĐŚĞ�ůŽ�ĐŝƌĐŽŶĚĂ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƐŽƩŽƉĂƐƐĂŐŐŝŽ͘
dĞƌǌĂ�ƉĂƌƚĞ�ʹ �/ů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ĚĞŝ�ĨŽƌƟ�ƵŵďĞƌƟŶŝ�Ɛŝ�ĚŝƉĂŶĂ�ƐƵ�ƐĞŶƟĞƌŝ�ĞƐŝƐƚĞŶƟ�Ğ�ƵŶŝƐĐĞ�ŝů�DĂƟŶŝƟ�
ŝŶĨĞƌŝŽƌĞ�ĐŽŶ�ŝů�WŝŐŶĂƚĞůůŝ͕�ŵĂ�ƉƌŝŵĂ�Ěŝ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌůŽ�Ɛŝ�ƉĞƌĐŽƌƌĞ�ƵŶ�ĚŝǀĞƌƟĐŽůŽ�ĐŚĞ�ƉŽƌƚĂ�Ăů�
ĨŽƌƚĞ�^ŝĂĐĐŝ͕�ĐŚĞ�ƉŽƐƚŽ�ŝŶ�ůŽĐĂůŝƚă�Ɖŝƶ�ĂůƚĂ�ĨŽƌŶŝƐĐĞ�ƵŶ�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ�Ğ�ĚĞůůĂ�ĐŽƐƚĂ�
ƉĞůŽƌŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ŐƌĂŶĚĞ�ĨĂƐĐŝŶŽ͘�>Ž�ƐƚĞƐƐŽ�ĨŽƌƚĞ͕�ƉƵƌ�ĂďďĂŶĚŽŶĂƚŽ�ĚĂ�ƚĞŵƉŽ�Ğ�ŝŶ�ƉƌĞĚĂ�ĂĚ�
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ƵŶĂ�ŶĂƚƵƌĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĂǀĂŶǌĂƚĂ͕�ŚĂ�ƵŶĂ�ƐƵĂ�ŵŽŶƵŵĞŶƚĂůŝƚă�ĚĂů�ƐŽƫůĞ�ĨĂƐĐŝŶŽ�ƉŝƌĂŶĞƐŝĂŶŽ͘�
^ŝ�ƌŝƚŽƌŶĂ�ƋƵŝŶĚŝ�ƐƵůůĂ�ƐƚƌĂĚĂ�ĐŚĞ�ƉŽƌƚĂ�Ăů�ĨŽƌƚĞ�WŝŐŶĂƚĞůůŝ͘�
YƵĂƌƚĂ� ƉĂƌƚĞ� ʹ� �Ăů� ĨŽƌƚĞ� WŝŐŶĂƚĞůůŝ� Ɛŝ� ƌŝƐĂůĞ� ƉĞƌ� ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ� ƵŶ� ƚŽƌƚƵŽƐŽ� ƐĞŶƟĞƌŽ� ĐŚĞ�
ƌĂŐŐŝƵŶƚĂ�ůĂ�ĐŽůůŝŶĂ�Ěŝ�ĨƌŽŶƚĞ�ƐĐĞŶĚĞ�ǀĞƌƐŽ�ůĂ�ƚŽƌƌĞ��ĂǀĂůůŽ�Ă�ƉŝĐĐŽ�ƐƵů�ŵĂƌĞ͕�ĚŽŵŝŶĂƚĂ�ĚĂů�
ƚƌĂůŝĐĐŝŽ�ĚĞů�ŐƌĂŶĚĞ�ƉŝůŽŶĞ�ĚĞůů͛ĞůĞƩƌŽĚŽƩŽ�ĚŝƐŵĞƐƐŽ͘�YƵŝ�ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƉĞƌĐĞƉŝƌĞ�ĚĂ�ǀŝĐŝŶŽ�
ůĂ�ĚŝīĞƌĞŶǌĂ�Ěŝ�ĂůƚĞǌǌĂ�ĚĞů�ƐƵĚĚĞƩŽ�ƉŝůŽŶĞ�ĐŽŶ�ƋƵĞůůŽ�ĚĞůů Ă͛ůƚƌĂ�ƐƉŽŶĚĂ͕�ƉŽŝĐŚĠ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�
ďĂƐĂŵĞŶƚĂůĞ�Ɛŝ�ĂǀǀĂůĞ�ĚĞůůĂ�ƌŽĐĐŝĂ�ƐƵ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ĂŐŐƌĂƉƉĂ͘�
�ŽƐƟƚƵŝƐĐŽŶŽ� ŵĂƚĞƌŝĂůŝ� ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƟ� ƉĞƌ� ůĂ� ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ� ĐĂƉĂŶŶŝ� Ğ� ƌŝĐŽǀĞƌŝ�
ƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝ� ƉĞƌ� ĂǀǀŝƐƚĂŵĞŶƚŽ͕� ďŝƌĚǁĂƚĐŚŝŶŐ͕� ĞĐĐ͗͘� ĞƌďĞ͕� ǀĞŶƚŽ͕� ƉŝĞƚƌĞ͕� ůĞŐŶŽ͕� ĂƌŐŝůůĂ�
ďĂƩƵƚĂ�ĚĂů�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ�Ěŝ�ƵŽŵŝŶŝ�Ğ�ĂŶŝŵĂůŝ͕�ĐŚĞ�ĂƐƐƵŵĞ�ƵŶĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ĐŽŵƉĂƩĂ�ƉƌŝǀĂ�ĚĞůůĞ�
ůĞƐŝŽŶŝ�ƟƉŝĐŚĞ�ĚĞů�ĐƌĞƩŽ�ƋƵĂŶĚŽ�ů͛ĂĐƋƵĂ�ĞǀĂƉŽƌĂ͘�
 
>Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ƐǀŝůƵƉƉĂ�ƵŶ͛ŝĚĞĂ�ŶĂƚĂ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ƵŶ�ŐƌƵƉƉŽ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ͕�ĚŽǀĞ�
ŝŶƐŝĞŵĞ�ĂŐůŝ�ĂƵƚŽƌŝ�ĨĂĐĞǀĂŶŽ�ƉĂƌƚĞ��ŶƚŽŶŝŽ�EĂƐƚĂƐŝ͕�sŝǀŝĂŶĂ��ĞůŽŶĂ�Ğ�'ŝƵƐĞƉƉĞ�DĂƌƚĞůůŽ͕�
ĚƵƌĂŶƚĞ�ƵŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ͕�ƉƌŽŵŽƐƐŽ�Ğ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽ�ĚĂ��ŽŵĞŶŝĐŽ��ŽŐůŝĂŶĚƌŽ͕�
ƐǀŽůƚŽƐŝ�Ă��ĂŶŶŝƚĞůůŽ�Ěŝ�sŝůůĂ�^ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ�ŶĞůůĂ�ƉƌŝŵĂǀĞƌĂ�ĚĞů�ϮϬϬϵ͘

�
�Ĩƌ͘ � DĂƐƐŝŵŽ� >Ž� �ƵƌǌŝŽ͕� >Ă�
ĨŽƌƟĮĐĂǌŝŽŶĞ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�
ĚĞůůŽ� ^ƚƌĞƩŽ� Ěŝ� DĞƐƐŝŶĂ͘� ^ƚŽƌŝĂ͕�
ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ƌĞƐƚĂƵƌŽ� Ěŝ�
ƵŶ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ� Ğ�
ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕� ���^͕� DĞƐƐŝŶĂ� ϮϬϬϲ͕�
/^�E� ϴϴϳϴϮϬϮϱϲϴ͖� ^ĞďĂƐƟĂŶŽ�
EƵĐŝĨŽƌĂ͕� �ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĞ� Ěŝ� ƚƌŝŶĐĞĂ͘�
^ĞŐŶŽ�Ğ�ĚŝƐĞŐŶŽ�ĚĞŝ�ĨŽƌƟ�ƵŵďĞƌƟŶŝ, 
�ŝďůŝŽƚĞĐĂ� ĚĞů� �ĞŶŝĚĞ͕� �ĂŶŶŝƚĞůůŽ�
;Z�Ϳ�ϮϬϬϮ͕�/^�E�ϴϴϴϳϲϲϵϮϲϬ͘��

Identità







/>�ZhK>K���>�W�Z�K�E��/KE�>��� �͛^WZKDKEd��E�>>���/dd��D�dZKWK>/d�E�

>͛ ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ĨŽƌŶŝƐĐĞ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ƉŝĂŶŝĮĐĂƌĞ�ƵŶĂ�
ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�Ěŝ�ĂƌĞĂ�ǀĂƐƚĂ� ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�ĚĂů�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ͕�Ğ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƟǀŽ͕�
ĂƩĞŶƚĂ�ĂůůĞ�ŶƵŽǀĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�Ğ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ůĂ�ĐŝƩă�ĚĞǀĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌĞ͘�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ĐŝƩă�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ƉĞƌ�ůĞŐŐĞ͕�ŵĂ�ŵĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ�ƉĞƌ�ƐƵĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ŶĂƚƵƌĂ͕�ŶĞů�ĐŽŶƐƵŵŽ�Ğ�ŶĞůůĂ�
ĐŽŶƚĞƐƚƵĂůĞ� ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů� ƐƵŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ĐŽƐƟĞƌŽ͕� ŶĞůůĂ� ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ŝů� ďĂĐŝŶŽ�
ŵĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ͕�ŐƌĂǌŝĞ�ĂŶĐŚĞ�Ăůů͛ĞƐƚĞƐŽ�ƉŽƌƚŽ�Ěŝ�'ŝŽŝĂ�dĂƵƌŽ͕�ƐƵďŝƐĐĞ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�
ƐƵů�ĨƌŽŶƚĞ�ƵƌďĂŶŽ͕�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�Ğ�ĚŝŶĂŵŝĐŽ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ŵŽůƚŽ�Ɖŝƶ�ĞǀŝĚĞŶƚĞ�ƌŝƐƉĞƩŽ�ĂĚ�ĂůƚƌĞ�
ĐŝƩă�Ğ�ůƵŽŐŚŝ�ƵƌďĂŶŝ͘�>Ă�ĂŶŶĞƐƐŝŽŶĞ�ŶĞŝ�ĐŽŶĮŶŝ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŝ�Ěŝ�ƵŶĂ�ǀĂƐƚĂ��ƌĞĂ�EĂƚƵƌĂůĞ�
WƌŽƚĞƩĂ͕�ƋƵĂůĞ�ğ�ƋƵĞůůĂ�ĚĞů�WĂƌĐŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�Ě �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͕�ĂŐŐŝƵŶŐĞ͕�Ăů�Ěŝ�ůă�ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�
ƉŝĂŶŝĮĐĂƚŽƌŝŽ� ĐŚĞ� ŶĞ� ĐŽŶƐĞŐƵĞ͕� ƵŶ� ƉŽƚĞŶƚĞ� ĞůĞŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ� ƐĞŶǌĂ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƟ͗�
ů͛ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ĂŐŐůŽŵĞƌĂƚŽ�ƵƌďĂŶŽ�ŝŶ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĐŽŶĚƵĐĞ�ĂĚ�ŝŵŵĂŐŝŶĂƌĞ�ůŝǀĞůůŝ�
ĐƌĞƐĐĞŶƟ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ğ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�Ă�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă͖�ŶƵŵĞƌŽƐŝ�ƐƚƵĚŝ�ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐŝ�
ĞĚ�ĞǌŝŽůŽŐŝĐŝ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂŶŽ͕�ƚƵƩĂǀŝĂ͕�ĐŽŵĞ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ŶĞŐůŝ�ĂŵďŝƟ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŝ͕�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƟ�
ĚĂ�ĨŽƌƚĞ�ĚŝƐƟŵŝĂ͕�ƌŝƐŝĞĚĂŶŽ�ůĞ�ŵĂŐŐŝŽƌŝ�ŝŶĐŝĚĞŶǌĞ�Ěŝ�ƉĂƚŽůŽŐŝĞ͘
>Ă�EĂƚƵƌĂ͕�ĚƵŶƋƵĞ͕� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ� ĨŽƌŵŝĚĂďŝůĞ�͞ĐŽƌƌĞƫǀŽ͟�ĚĞŐůŝ� ƐƋƵŝůŝďƌŝ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ�Ğ�
Ɛŝ�ƉŽŶĞ�ĐŽŵĞ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƌŝƉĂƌĂƚŽƌĞ�ƌŝƐƉĞƩŽ�Ă�ƋƵĞůůŝ�ĂƌƟĮĐŝĂůŝ�ƐƉĞƐƐŽ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ĚŝƐƚŽŶŝĞ͘
�ƩƵĂůŵĞŶƚĞ� ŝů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ� ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ� ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂ� ğ�
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ� ĚĂ� ƉŽƌǌŝŽŶŝ� ĞƐƚƌĞŵĂŵĞŶƚĞ� ĞƚĞƌŽŐĞŶĞĞ� Ěŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ŝŶ� ĐƵŝ� ƉŽƐƐŽŶŽ�
ƌŝƐĐŽŶƚƌĂƌƐŝ� ĨĞŶŽŵĞŶŝ� Ěŝ� ĂďďĂŶĚŽŶŽ� ĚĞůůĞ� Ăƫǀŝƚă� ůĞŐĂƚĞ� Ăůů Ă͛ŐƌŝĐŽůƚƵƌĂ� Ğ͕� ƋƵŝŶĚŝ� Ěŝ�
ĚŝƐŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐĂ͘�
hŶĂ�ƉƌŝŵĂ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ�ĐŽŶǀŝĞŶĞ� ĨĂƌůĂ�ƉƌŽƉƌŝŽ� ŝŶƚŽƌŶŽ�Ăů� ƌƵŽůŽ�ĐŚĞ� ů Ă͛ƫǀŝƚă�ĂŐƌŝĐŽůĂ�Ğ� ůĂ�
ĨŽƌĞƐƚĂǌŝŽŶĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĂǀĞƌĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ƵŶ͛ĂƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘
�͛� ĂŵƉŝĂŵĞŶƚĞ� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚŽ� ĐŽŵĞ� ů͛ĂŐƌŝĐŽůƚƵƌĂ� Ğ� ůĂ� ĨŽƌĞƐƚĂǌŝŽŶĞ� ;ƵŶŝƚĂŵĞŶƚĞ� Ăů�
ƚƵƌŝƐŵŽͿ�ƐŝĂŶŽ�Őůŝ�ƵŶŝĐŝ�ƉŝůĂƐƚƌŝ�ƐƵ�ĐƵŝ�ĚŽǀƌĞďďĞ�ƉŽŐŐŝĂƌĞ�ŽŐŶŝ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƐŽĐŝŽͲ
ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�ŝŶ��ĂůĂďƌŝĂ͘�
^ŝ�ƉĞŶƐŝ͕�ƉŽŝ͕�ĂůůĞ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĞ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞů�ƐĞƩŽƌĞ�ĨŽƌĞƐƚĂůĞ�ĐŽŶƐĞŐƵŝďŝůŝ�ĐŽŶ�ůĂ�ƌĂǌŝŽŶĂůĞ�
ƵƟůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ďŽƐĐŚŝǀŽ͕� ŝƐƉŝƌĂƚĂ� Ăŝ� ƉƌŝŶĐŝƉŝ� ĚĞůůĂ�ŵŽĚĞƌŶĂ� ƐĞůǀŝĐŽůƚƵƌĂ͕�
ĐŽŶ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌŝĐĂĚƵƚĞ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ƐƵůůĂ�ƌŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐƵůů͛ĞĸĐŝĞŶǌĂ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂ�ĚĞůůĂ�ĨŽƌĞƐƚĂ�
ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ƐƵůů͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ�ŐŝŽǀĂŶŝůĞ�Ğ�ƐƵůů͛ĞĐŽŶŽŵŝĂ͘
ZŝƚĞŶŐŽ͕� ĚĂ� ƌŝĐĞƌĐĂƚŽƌĞ� Ğ� ĚĂ� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� Ěŝ� ƵŶ� WĂƌĐŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ͕� ĐŚĞ� ůĂ� ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĂ� ŶĂƚƵƌĂ͕� ĚĞŐůŝ� ŚĂďŝƚĂƚ� ŶĂƚƵƌĂůŝ� Ğ� ĚĞůůĂ� ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚă͕� ĐŚĞ� ŶĞůůĂ� ŶŽƐƚƌĂ� ƌĞŐŝŽŶĞ�
ƉŽƐƐŽŶŽ�ĂǀĞƌĞ�ƵŶĂ�ǀĂůĞŶǌĂ�ƚĂůǀŽůƚĂ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�ĂůůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ž�Ěŝ�
ƉƌŽĚŽƩŽ͕� ĚĞďďĂŶŽ� ĞƐƐĞƌĞ� Ăů� ĐĞŶƚƌŽ� ĚĞŝ� ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ� Ěŝ� ƐǀŝůƵƉƉŽ� ƌƵƌĂůĞ� ƉĞƌ� ĐŽŶŝƵŐĂƌĞ͕�
ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚă�ĂŐůŝ�ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƟ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝ�ĚĞůůĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ͕�ůĂ�ƚƵƚĞůĂ�
ĚĞůů͛ĂŵďŝĞŶƚĞ�Ğ�ů͛ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�ƐŽĐŝŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�ĚĞůůĞ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶŝ�ƌƵƌĂůŝ�
Ğ�ĚĞůůĂ�ĨƵƚƵƌĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘�
WĞƌ� ŝů� ŶŽƐƚƌŽ� WĂƌĐŽ͕� ƉĞƌ� ŝů� ŶŽƐƚƌŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ďŝƐŽŐŶĂ� ĂĚŽƩĂƌĞ� ƵŶĂ� ǀŝƐŝŽŶĞ� ƵŶŝƚĂƌŝĂ� ĐŚĞ�
ĐŽŵƉƌĞŶĚĂ�ŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ĐŚĞ�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐŽŶŽ�ů Ă͛ƐƐĞƩŽ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ůĂ�ĨĂƐĐŝĂ�ĐŽƐƟĞƌĂ�
Ğ� ůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͕�ĐŽŶ�ů Ă͛ĚŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ƵŶŝƚĂƌŝĂ�ĚĞů�͞ƐŝƐƚĞŵĂ�ĐŝƩă�Ğ��ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͟�
;ƐŽƌƌĞƩŽ� ĚĂů� ĐŽŶĐĞƩŽ� Ěŝ� ĂƌĞĂ� ĐŽŶƟŐƵĂͿ͕� ƋƵĂůĞ� ůĂ� ŶĂƚƵƌĂůĞ� ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ� Ğ�
Ăƫǀŝƚă�ǀŽůƚĞ�ĂůůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ƉƌŽƚĞƩĂ�Ğ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�
ĂĚ�ĞƐƐĂ�ƉƌŽƐƐŝŵĞ�Ğ�ĐŽŶ�ĞƐƐĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ůĞŐĂƚĞ�ƉĞƌ�ĮƐŝŽŶŽŵŝĂ�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐĂ͕�ƐƚŽƌŝĂ͕�
ĐƵůƚƵƌĂ͕�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĞ�Ğ�ůŝŶĞĂŵĞŶƟ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�Ğ�ŽŵŽŐĞŶĞŝƚă�ŐĞŽŐƌĂĮĐĂ͘
hŶĞŶĚŽ�Őůŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�Ěŝ�ĐŽŶƟŐƵŝƚă͕�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�Ğ�ĚŝǀĞƌƐŝƚă�ĚĂůů͛ĂƌĞĂ�ƉƌŽƚĞƩĂ͕�ŶĂƐĐĞ�
ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ĐŽŶĐĞƩŽ͕�Ěŝ�ŶŽƚĞǀŽůĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟǀŽ͕�ƉĞƌ�ůĂ�ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ĐŽŶƟŐƵĂ͕�

WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞůů͛�ŶƚĞ�WĂƌĐŽ�EĂǌŝŽ-
ŶĂůĞ�Ě �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͕�ğ�ƌŝĐĞƌĐĂƚŽƌĞ�
Ğ��ĚŽĐĞŶƚĞ�ĚĞů�ƐĞƩŽƌĞ�/ĚƌĂƵůŝĐĂ�
�ŐƌĂƌŝĂ�Ğ�^ŝƐƚĞŵĂǌŝŽŶŝ�/ĚƌĂƵůŝĐŽ�
Ͳ�&ŽƌĞƐƚĂůŝ��;�'ZͬϬϴͿ͕�ŝŶ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�
ƉƌĞƐƐŽ�ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�ĚĞŐůŝ�^ƚƵĚŝ��
DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�
�ŝƉĂƌƟŵĞŶƚŽ�Ěŝ��ŐƌĂƌŝĂ͘
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ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂƌĞĞ�ƉƌŽƚĞƩĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�Ž�Ěŝ�ƐĞǌŝŽŶŝ�ĚĞůůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ĂƌĞĂ�ƉƌŽƚĞƩĂ͗�ů Ă͛ƌĞĂ�
ĐŽŶƟŐƵĂ�ĐŝŽğ�ĐŽŵĞ�ƚĞƐƐƵƚŽ�ĐŽŶŶĞƫǀŽ�ĐŚĞ�ŐĂƌĂŶƟƐĐĞ�ůĂ�ĐŽŶƟŶƵŝƚă�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�Ěŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�
ƉƌŽƚĞƫ͘�^ŝ�ƐƵƉĞƌĂ�ĐŽƐŞ� ŝů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�͞ǌŽŶĂ�ĐƵƐĐŝŶĞƩŽ͟�Ă�ĚŝĨĞƐĂ�Ěŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ŵŝŶĂĐĐŝĂƟ�Ğ�
ĚŝǀŝĞŶĞ�ǀĞƌƐĂŶƚĞ�Ěŝ�ĞƐƉĂŶƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƌĐŽ͘�>͛ĂƌĞĂ�ĐŽŶƟŐƵĂ�Ɛŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ŝŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ�ĐŽŵĞ�
ĂƌĞĂ�Ěŝ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝŽ͕�ŶĞůůĂ�ƋƵĂůĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƟ�ƉĞƌ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�Ğ�ƐŽĐŝĂůĞ�
Ğ�ƉĞƌ�ůĂ�ƚƵƚĞůĂ�ŝŶĚŝƌĞƩĂ�ĚĞů�ƉĂƌĐŽ�ůŝŵŝƚƌŽĨŽ͕�ƉƌŝǀŝůĞŐŝŽ�ƐŽƩŽůŝŶĞĂƚŽ�ĚĂůů͛ĞƋƵŝƉĂƌĂǌŝŽŶĞ͕�Ăŝ�
ĮŶŝ�ĚĞůů͛ƵƟůŝǌǌŽ�Ěŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ͕�Ăŝ�ƉĂƌĐŚŝ�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�Ğ�ĚĂůůĂ�ƌŝƐĞƌǀĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƋƵŽƚĂ�ŵŝŶŝŵĂ�
Ă� ǀĂůĞƌĞ� ƐƵůůĞ� ƌŝƐŽƌƐĞ� ĚĞů� ƉŝĂŶŽ� ƚƌŝĞŶŶĂůĞ� ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͘� >͛ĂƌĞĂ� ĐŽŶƟŐƵĂ͕� ŝŶƐŽŵŵĂ͕� ŶŽŶ�
ĞƐƉƌŽƉƌŝĂ�Őůŝ�ĞŶƟ�ůŽĐĂůŝ�ĚĞŝ�ƉŽƚĞƌŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĞĚ�ğ�ĐŽŶĐƌĞƚĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�ƉĞƌ�ƋƵĞƐƟ�ƵůƟŵŝ�
Ěŝ�ĐŝŵĞŶƚĂƌƐŝ�ŝŶ�ƵŶĂ�ƐƵĂ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ŝŶĚŝĐŚŝ�ŶƵŽǀĞ�ǀŝĞ�ŶĞůů͛ŝŵŵĞĚŝĂƚŽ�ĨƵƚƵƌŽ�ƉĞƌ�
ĞƐƚĞŶĚĞƌĞ�ůĂ�ĐŽƌƌĞƩĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ă�ƵŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ɖŝƶ�ǀĂƐƚŽ͘

�ůůĂ�ůƵĐĞ�Ěŝ�Đŝž͕�ůĂ�ŶĂƚƵƌĂ�Ğ�ůĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚă�ĚĞů�WĂƌĐŽ�Ě �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ŽīƌŝƌĞ�Ă�ZĞŐŐŝŽ�
�ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ƌƵŽůŽ�Ğ�ŶƵŽǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă͘
>Ğ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ� Ěŝ� �ŐĞŶĚĂ� yy/͕� ƉŽŝ� ƌŝƉƌĞƐĞ� Ă� ůŝǀĞůůŽ� ĞƵƌŽƉĞŽ� ĚĂů� s/� WƌŽŐƌĂŵŵĂ� Ě �͛ǌŝŽŶĞ�
�ŵďŝĞŶƚĂůĞ͕�ƌŝďĂĚŝƐĐŽŶŽ�ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂ�Ěŝ�ƵƟůŝǌǌĂƌĞ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĂůŝ�ǀŽůƟ�Ă�ŝŶƚĞŐƌĂƌĞ�
ůĂ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ� ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ� ŶĞůůĂ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ� ƐŽĐŝĂůĞ� ĞĚ� ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ� ĚĞůůĞ� ƉŽůŝƟĐŚĞ� ĐŽŶ�
ů͛ŽďŝĞƫǀŽ� Ěŝ� ƌĂīŽƌǌĂƌĞ� ůĂ� ůĞŐŝƐůĂǌŝŽŶĞ� ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ� ŶĞŐůŝ� ƐƚĂƟ� ŵĞŵďƌŝ͘� /ŶŽůƚƌĞ͕� ğ� ƐƚĂƚŽ�
ĚĞĮŶŝƚŽ� ƵŶ� ƐŝƐƚĞŵĂ� Ěŝ� ͞ĐŽŶƚĂďŝůŝƚă� ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͟� ŶĞůůĞ� ĂƌĞĞ� ƉƌŽƚĞƩĞ� Ă� ƉĂƌƟƌĞ� ĚĂ� ƵŶĂ�
ƌŝĐŽŐŶŝǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĂ�Ğ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĂ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƟĐŽ�ŶŽƚŽ�Ğ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ŶĞŝ�ŶŽƐƚƌŝ�
WĂƌĐŚŝ�EĂǌŝŽŶĂůŝ͘�YƵĞƐƚŽ�ƉŽƌƚĂ�ĂĚ�ƵŶ Ă͛ůƚĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀŝƚă�ĚĞŝ�WĂƌĐŚŝ�EĂǌŝŽŶĂůŝ͕�ƌĂīŽƌǌĂ�
ĞĚ�ĞƐƚĞŶĚĞ�ŝů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�ƌĞƐŝůŝĞŶǌĂ�Ğ�ŶĞ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂ�ůĂ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ͘�
/ů�WE��ŶŽŶ�ŶĂƐĐĞ�ƐŽůŽ�ƉĞƌ�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ƵŶŽ�ƐĐƌŝŐŶŽ�ĚĂ�ĐŚŝƵĚĞƌĞ�Ăů�ƐŝĐƵƌŽ͕�ƋƵĂŶƚŽ�ƉŝƵƩŽƐƚŽ�
ƉĞƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĞ�ĂůůĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝ�ƐƵ�ƚƵƩŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂŶĚŽ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝ� ŝŶŶŽǀĂƟǀŝ�Ğ� ĨƵŶŐĞŶĚŽ�ĚĂ�ŐƵŝĚĂ�Ğ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�Ă�ƋƵĞůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�ĚĞůůĞ�
ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶŝ�ůŽĐĂůŝ�ĐŚĞ�ğ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�Ğ�ĐŽŵƉĂƟďŝůĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚă͘�
hŶŽ� ĚĞŐůŝ� ŽďŝĞƫǀŝ� Ěŝ� ƐǀŝůƵƉƉŽ͕� ƋƵĞůůŽ� ĚĞůůĞ� Ăƫǀŝƚă� ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ� ĐŚĞ� ŝŶƐŝƐƚŽŶŽ� ŝŶ� ƵŶ�
ĐĞƌƚŽ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶŽ�ĚĞŐůŝ� ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ƉĞƌ� ŝů� ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�
ŽďŝĞƫǀŝ�Ěŝ� ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ͘��ŶƚĞƉŽŶĞŶĚŽ�ƐĞŵƉƌĞ� ůĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ͕�ŵĂ�ƉĞƌŵĞƩĞŶĚŽ� ůŽ�
ƐĨƌƵƩĂŵĞŶƚŽ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ�ůŽĐĂůŝ͕�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ�
ğ�ƵŶ�ƵŶŝĐƵŵ�ŶĞů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ƐŝĂ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ĚĞůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͘�/ŶŽůƚƌĞ�
ŽīƌĞ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ă�ƚƵƩŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ĂůůĂ�ƉŽƌǌŝŽŶĞ�ƌŝŶĐŚŝƵƐĂ�ŶĞŝ�ƐƵŽŝ�ĐŽŶĮŶŝ� ŝŶ�
ƋƵĂŶƚŽ�ĞƐƉŽƌƚĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚă�Ğ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�ŵĂ�ƐŽƐƟĞŶĞ�ƵŶ�ĐĂƌŝĐŽ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ŝŶ�
ƚĞƌŵŝŶŝ�ĞĐŽƐŝƐƚĞŵŝĐŝ�Ěŝ�ĐƵŝ�ďĞŶĞĮĐŝĂŶŽ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ĂŶĐŚĞ�ŵŽůƚŽ�ůŽŶƚĂŶĞ͘�/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ŵŽĚŽ�Ɛŝ�
ƉŽƚƌĞďďĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ƵŶ�ĐŝƌĐƵŝƚŽ�Ěŝ�ƐĐĂŵďŝŽ�ǀŝƌƚƵŽƐŽ�ƚƌĂ�ŝ�ŵŽĚĞůůŝ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽͬĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĞ� �W� Ğ� ůĞ� ĂƌĞĞ� ĐŝƌĐŽƐƚĂŶƟ͘� /ů� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� Ěŝ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ƐĂƌĞďďĞ� ŝŶ� ƚĂů� ĐĂƐŽ� ƵŶ�
ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ� ĨŽƌŵŝĚĂďŝůĞ� ƉĞƌ� ŵĞƩĞƌĞ� Ă� ƐŝƐƚĞŵĂ� ƋƵĞƐƚĞ� ĞǀŝĚĞŶǌĞ� ƉĞƌŵĞƩĞŶĚŽ� ĂŶĐŚĞ� Ěŝ�
ƐƵƉĞƌĂƌ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ůŽĐĂůĞ�ƚƵƫ�ŝ�ƉƌĞŐŝƵĚŝǌŝ�ĐŚĞ�ĚĂ�ƐĞŵƉƌĞ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƟ�ĂƐƐŽĐŝĂƟ�Ăůů͛ŝĚĞĂ�Ěŝ�WĂƌĐŽ͘
dƵƩŽ�ƋƵĞƐƚŽ�ğ�ŝŶ�ůŝŶĞĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ŽƫŵŝǌǌĂƌĞ�ůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�
ƵƌďĂŶŝƐƟĐŚĞ�ĞĚ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ�ƉĞƌ�ŐĞŶĞƌĂƌĞ�ůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƵŶŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ůŽĐĂůĞ�ĞŶĚŽŐĞŶŽ�Ğ�
ĚƵƌĂƚƵƌŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ěŝ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĐŽŶƵƌďĂǌŝŽŶĞ�
ŝŶ�ĂƩŽ͘�KĐĐŽƌƌĞ�ƉĞƌž�ĐŽŶĨĞƌŝƌĞ�ƉƌŝŽƌŝƚă�ĂůůĞ�͞ ĐŽƐĞ�ĚĂ�ĨĂƌĞ͕͟ �ĂŶĐŚĞ�ĐŽŶ�ů͛ŝŵƉŝĞŐŽ�Ěŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�
ŽƉĞƌĂƟǀŝ�ŝŶŶŽǀĂƟǀŝ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�Ɖŝƶ�ƉƵŶƚƵĂůĞ�Ğ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂ�ĞƌŵĞŶĞƵƟĐĂ�ƌŝŐƵĂƌĚŽ�ů͛ĞĐŽŶŽŵŝĂ�
ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕� ƉƌŽĚŽƩĂ� ŶĞůůĞ� ĂƌĞĞ� ĚĞŝ� �ŝƐƚƌĞƫ� �ƵůƚƵƌĂůŝ� DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŝ͕� ƋƵĂůĞ� ƉƌĞƐƵƉƉŽƐƚŽ�
ƉĞƌ� ŝŵŵĂŐŝŶĂƌĞ� ŝŵŵĞĚŝĂƟ� ƌŝŇĞƐƐŝ� ƐŽĐŝĂůŝ� Ğ͕� ƋƵŝŶĚŝ͕� ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ� Ğ� ĮƐĐĂůŝ� ĚĞůůĂ� ŝƐƟƚƵĞŶĚĂ�
ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘��ŝƐŽŐŶĞƌĞďďĞ�ƌŝƉĞŶƐĂƌĞ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�'ƌĞĞŶ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕ �ĐŚĞ�ƉŽƚƌĞŵŵŽ�
ĚĞĮŶŝƌĞ� Ăůů͛ŝƚĂůŝĂŶĂ͕� ĐŚĞ� ĐŽŶŝƵŐĂ� ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚă� Ă� ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ͕� ĂƌƚĞ� Ă� ƉƌŽĚƵǌŝŽŶŝ� ƟƉŝĐŚĞ͕�
ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ƐĐŝĞŶƟĮĐĂ�ĂůůĞ�Ăƫǀŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌĐŚĠ�ŝů�WE��
ŚĂ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ�ƉĞƌ�ƐǀŽůŐĞƌĞ�ƵŶ�ƌƵŽůŽ�ƚƌĂŝŶĂŶƚĞ�ĂŶĐŚĞ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ĞƵƌŽƉĞŽ͘�
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>Ă� ǀŝƐŝŽŶĞ� ŐůŽďĂůĞ� ĐŚĞ� Ɛŝ� ŚĂ͕� ŐƵĂƌĚĂŶĚŽ� ĂůůĂ� ĨƵƚƵƌĂ� �ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� ĚĞůůŽ� ^ƚƌĞƩŽ͕� Ăů�
ĐĞŶƚƌŽ�ŐĞŽŐƌĂĮĐŽ�ĚĞů�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ͕�ĚĞŶŽƚĂ�ƵŶ�ƐƵƐƐĞŐƵŝƌƐŝ�Ěŝ�ƉĂĞƐĂŐŐŝ�ŶĂƚƵƌĂůŝ�Ğ�ĂŶƚƌŽƉŝĐŝ͖�
ƋƵĞůůĂ�ĐŝƩă͕�ĨƌƵƩŽ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĂ�Ğ�ů͛ƵŽŵŽ͕�ĂƉƉĂƌĞ�ƌĂĐĐŚŝƵƐĂ�ŝŶ�ƵŶĂ�ĐŽƌŶŝĐĞ�
ĚĞůŝŵŝƚĂƚĂ�ĚĂůů͛�ƚŶĂ�Ğ�ĚĂůů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ�Ğ�Ăŝ�ƉŝĞĚŝ�Ěŝ�ƋƵĞƐƟ�ŵŽŶƟ�ůĞ�ƌŝƐƉĞƫǀĞ�ĂƌĞĞ�ƉĂƌĐŽ�Ğ�
ƐƵůůŽ�ƐƚƌĞƩŽ�ĂůůŝŶĞĂƚĞ�ƐƵůůĞ�ĚƵĞ�ĐŽƐƚĞ͕�ĚƵĞ�ĐŝƩă͗�DĞƐƐŝŶĂ�Ğ�ZĞŐŐŝŽ͘
sŝƐƚĂ�ĚĂůů Ă͛ůƚŽ͕�ůĂ�ĐŽƐƚĂ�ĐĂůĂďƌŽͲƐŝĐƵůĂ�ƐƵů�dŝƌƌĞŶŽ�ĞǀŽĐĂ�ĚŽƉŽ�ƐĞƩĞĐĞŶƚŽ�ĂŶŶŝ�ůĂ�ĚĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
'ŝŽǀĂŶŶŝ��ŽĐĐĂĐĐŝŽ�ĐŽŶ�ƉĂƌŽůĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŵĂƌŝŶĂ�ĂůůŽƌĂ�ƌŝƚĞŶƵƚĂ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�Ɖŝƶ�ĚŝůĞƩĞǀŽůĞ�Ě͛/ƚĂůŝĂ͘
KŐŐŝ� ƉĞƌĐĞƉŝĂŵŽ� ĐŚŝĂƌĂŵĞŶƚĞ�ŽůƚƌĞ� ůĂ� ƐƉĞĐƵůĂƌŝƚă�ĚĞůůŽ� ƐƚƌĞƩŽ�ƵŶ�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ� ĐŚĞ�
ĚŝǀĞŶƚĂ�ƵŶĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ĚŝĂĨĂŶĂ�ĐŚĞ�ƵŶŝƐĐĞ�Ğ�ĚŝǀŝĚĞ�ĂůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ƚĞŵƉŽ͘�
&ĞƌŶĂŶĚ��ƌĂƵĚĞů�ĚĞƐĐƌŝǀĞ�ŝů�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ�Ěŝ�ŵĂƌŝ�ŝŶŐŽŵďƌŝ�Ěŝ�ŝƐŽůĞ�Ğ�
ĐŝƌĐŽŶĚĂƟ�ĚĂ�ĐŽƐƚĞ�ĨƌĂƐƚĂŐůŝĂƚĞ͕�ĐĂƌŝĐŽ�Ěŝ�ŝĚĞŶƟƚă�Ğ�ƐƚŽƌŝĂ͕�ĨƌƵƩŽ�ĚĞůůĞ�ŶƵŵĞƌŽƐĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�
ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ƐǀŝůƵƉƉĂƚĞ�ŝŶĐŽŶƚƌĂƚĞ�Ğ�ŵĞƐĐŽůĂƚĞ͕�ƋƵĞů�ŵĂƌĞ�ůĂ�ĐƵŝ�ǀŝƚĂ�ğ�ŝŶƟŵĂŵĞŶƚĞ�ůĞŐĂƚĂ�
Ă�ƋƵĞůůĂ�ĚĞůůĂ�ƚĞƌƌĂ͕�Ğ�ůĂ�ĐƵŝ�ƐƚŽƌŝĂ�ŶŽŶ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ĚŝƐƐŽĐŝĂƚĂ�ĚĂů�ŵŽŶĚŽ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ�ĐŚĞ�ůŽ�
ĐŝƌĐŽŶĚĂ͕�ƋƵĞů�ŵĂƌĞ�ǀŝƐƚŽ�ĐŽŵĞ�ƐƉĞƩĂƚŽƌĞ�ƐŝůĞŶǌŝŽƐŽ�Ěŝ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ĐŝƩă�ĐŚĞ�ǀŝ�Ɛŝ�ĂīĂĐĐŝĂŶŽ�
ĐŽŵĞ�ƐŽƌĞůůĞ͘���ůĂ�ĨƵƚƵƌĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ŶĞ�ĨĂƌă�ƉĂƌƚĞ�Ă�ƉŝĞŶŽ�ƟƚŽůŽ͘�
>͛ĂĸŶŝƚă�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ƐƚŽƌŝĐĂ�Ğ�ĂƌƟƐƟĐĂ�ğ�Ěŝ�ƚƵƩĂ�ĞǀŝĚĞŶǌĂ͘
YƵĂŶƚŽ� ƉƌĞĐĞĚĞ� ƌŝŐƵĂƌĚĂ� ŽǀǀŝĂŵĞŶƚĞ� ƵŶĂ� �ŝƩă� DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� ĚĞůůŽ� ^ƚƌĞƩŽ� ŝů� ĐƵŝ�
ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ� ŝĚĞĂǌŝŽŶĞ�Ğ� ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�ĚŽǀƌă� ƐƵƉĞƌĂƌĞ� ŝ� ǀŝŶĐŽůŝ�ƉŽƐƟ�ĚĂůů͛ĞƐƐĞƌĞ�ZĞŐŐŝŽ�Ğ�
DĞƐƐŝŶĂ�ŝŶ�ĚƵĞ�ƌĞŐŝŽŶŝ�ĚŝǀĞƌƐĞ�Ğ�DĞƐƐŝŶĂ�ŝŶ�ƵŶĂ�ĚĞůůĞ�ƌĞŐŝŽŶŝ�Ă�ƐƚĂƚƵƚŽ�ƐƉĞĐŝĂůĞ͘�DĞŶƚƌĞ�
Ɛŝ�ĂīƌŽŶƚĂŶŽ�ŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ�ŐŝƵƌŝĚŝĐŽͲŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůŝ͕�ŝ�ĐƵŝ�ƚĞŵƉŝ�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ƋƵĂŶƟĮĐĂďŝůŝ͕�ŶŽŶ�
ƉŽƚƌă�ĨĞƌŵĂƌƐŝ� ŝů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�
ƵŶĂ�ĚĞůůĞ�ĚŝĞĐŝ�ĚĞů�ŶŽƐƚƌŽ�WĂĞƐĞ͕�Ğ�ƋƵŝŶĚŝ�ĂŶĐŚĞ� ŝŶ�ƋƵĞƐƚĂ� idea� ŝů�ŶŽƐƚƌŽ� ĨŽĐƵƐ�ĚŽǀƌă�
ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƐƉŽƐƚĂƌƐŝ�ƐƵ�ZĞŐŐŝŽ�Ğ�ŝ�ƐƵŽŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ͘�ZĞŐŐŝŽ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĐŽŵĞ�
ůĂ�Ɛŝ�ĚŽǀƌă�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ͕�ĂƉĞƌƚĂ�Ă�ƚƵƩŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�ǀĂƐƚŽ�Ğ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŽ�ĐŽŶ�ŝů�ƐƵŽ�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ƐƚŽƌŝĐŽ� Ğ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ěŝ� ƌŝůŝĞǀŽ͕� ĚŽǀƌă� ĞƐƐĞƌĞ� ĐĂƉĂĐĞ͕� ƌŝĐƵĐĞŶĚŽ� ůĞ� ĨĞƌŝƚĞ�ĚĞŐůŝ�
ƵůƟŵŝ�ĚĞĐĞŶŶŝ͕�Ěŝ�ĨŽŶĚĞƌĞ�ĂƌŵŽŶŝŽƐĂŵĞŶƚĞ�ƚƵƫ�Őůŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�ĐŚĞ�ůĂ�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐŽŶŽ͘�
YƵĞƐƚĂ�ŶƵŽǀĂ�ĞŶƟƚă�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ�Ğ͕�ĚŝĐŝĂŵŽ�ŶŽŝ͕�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ŶĞů�ĨŽŶĚĞƌƐŝ�ĚŽǀƌă�ƚĞŶĞƌĞ�
ŶĞů� ŵĂƐƐŝŵŽ� ĐŽŶƚŽ� ůĂ� ƉƌĞƐĞŶǌĂ� Ěŝ� ƵŶŽ� ĚĞŝ� ŵĂŐŐŝŽƌŝ� WĂƌĐŚŝ� EĂǌŝŽŶĂůŝ� Ě͛/ƚĂůŝĂ͕� ƋƵĞůůŽ�
ĚĞůů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͕� ŐŝŽŝĞůůŽ� ƉƌĞǌŝŽƐŽ� ĚĂ� ĐƵƐƚŽĚŝƌĞ� ĨĂĐĞŶĚŽůŽ� ĂďďƌĂĐĐŝĂƌĞ� ĚĂů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ĐŽƐƟĞƌŽ͕� ůĂǀŽƌĂŶĚŽ�ĂŶĐŚĞ�Ă�ƵŶĂ� ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ƋƵĂƐŝ� ƐŝŵďŝŽƟĐĂ� ĨƌĂ� ůĂ�ĚŝŶĂŵŝĐŝƚă�Ěŝ�ƵŶ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŝŶ�ǀŝĂ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ğ�ƵŶ��ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŚĞ�ƚĂŶƚŽ�Ɖŝƶ�ƐĂƌă�ƚƵƚĞůĂƚŽ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƚŽ͕�ŶĞůůĂ�
ƐƵĂ�ƵŶŝĐŝƚă�ƉŽƚƌă�ĐŽƐƟƚƵŝƌĞ�ĂŶĐŚĞ�ƵŶ�ǀĂůŽƌĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�ĐŚĞ�ĂůƚƌŝŵĞŶƟ�ƌŝƐĐŚŝĂ�Ěŝ�ƐǀĂŶŝƌĞ�
ƐŽƩŽ�Őůŝ�ĞīĞƫ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƉĞƌŝĨĞƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĞĚŝůŝǌŝĂ�Ğ�ƵƌďĂŶŝƐƟĐĂ͘�
͙Ğ�ĐŽŵĞ�ŐŝĂƌĚŝŶŽ�ƵŶ�ƉĂƌĐŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͊
&ƌĞƋƵĞŶƟ�ƐŽŶŽ�ŽƌŵĂŝ�ůĞ�ĐŝƩă�ĐŚĞ�ŝŶŐůŽďĂŶŽ�ŝ�ƉĂĞƐĂŐŐŝ�ŶĂƚƵƌĂůŝ͕�ƉŝƵƩŽƐƚŽ�ĐŚĞ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌůŝ�
Ğ�ƚƵƚĞůĂƌůŝ͕�ƋƵĞƐƚŽ�ŶŽŶ�ĚŽǀƌă�ĂǀǀĞŶŝƌĞ�ĐŽŶ�ůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ĐŚĞ�
ŝŶŐůŽďĞƌă�ŝů�WĂƌĐŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞůů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͕�ƵŶĂ�ƐƉĞĐŝĂůĞ�sŝůůĂ��ŽŵƵŶĂůĞ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘
'ůŝ� ĂďŝƚĂŶƟ� ĚĞŐůŝ� ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƟ� ĐŽƐƟĞƌŝ� Ɛŝ� ĂĐĐŽƌŐĞƌĂŶŶŽ� ĐŚĞ� ŽůƚƌĞ� ĂůůĞ� ƌŝƐƉĞƫǀĞ� ǀŝůůĞ�
ĐŽŵƵŶĂůŝ�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�ĚŝƐƉŽƌƌĞ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ��ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ�ĨŽƌƐĞ�ƵŶŝĐŽ�Ăů�ŵŽŶĚŽ�WĂƌĐŽ�
EĂǌŝŽŶĂůĞ�ŝŶŐůŽďĂƚŽ�ŝŶ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ĐŽŵĞ�ƵŶĂ�sŝůůĂ��ŽƌŐŚĞƐĞ�ĂƉƉĞŶĂ�ŵĞƐƐĂ�
Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�ĚĞůů͛/ƚĂůŝĂ�ƵŶŝƚĂ͘�/ů�ŵŽĚĞůůŽ�Ěŝ�ĂƐƐĞƩŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�
Ͳ� ƐƵů� ƋƵĂůĞ� � ƋƵĞƐƚĂ� ŶŽŶ� ğ� ůĂ� ƐĞĚĞ� Ěŝ� ƵŶ͛ĂŶĂůŝƐŝ� Ğ� Ěŝ� ƵŶĂ� ƉƌŽƉŽƐƚĂ� ĚĞƩĂŐůŝĂƚĂ� Ͳ� ĚŽǀƌă�
ƚƵƚĞůĂƌůĂ�ƌĞŶĚĞŶĚŽůĂ�ĨƌƵŝďŝůĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶĂ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂ�ƐƚƌĂĚĂůĞ�ůĞŐŐĞƌĂ͘�
hŶĂ�ƐƚƌĂĚĂ�Ă�ŵĞǌǌĂ�ĐŽƐƚĂ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ĞƐƐĞƌĞ�ƉĞƌĐŽƌƐĂ�ůĞŶƚĂŵĞŶƚĞ͕�ƌĞĐƵƉĞƌĂŶĚŽ�ů͛ŝŶŶŽ�
ĂůůĂ�ůĞŶƚĞǌǌĂ�ĚĞů�ƉĞŶƐŝĞƌŽ�ŵĞƌŝĚŝĂŶŽ͕�ƌŝŐƵĂƌĚĂŶĚŽ�ŝ�ůƵŽŐŚŝ�ŶĞů�ƐĞŶƐŽ�Ěŝ�ĂǀĞƌŶĞ�ƌŝŐƵĂƌĚŽ͘�
hŶĂ�ĂƌƚĞƌŝĂ�ĚĞů�ŐĞŶĞƌĞ͕�ĐŚĞ�ĐŚŝĂŵĂƌĞ�ĂƌƚĞƌŝĂ�ƉŽƚƌĞďďĞ�ĂƉƉĂƌŝƌĞ�ĨƵŽƌǀŝĂŶƚĞ͕�ŝŶ�ƌĞĂůƚă�ğ�

�ŶƌŝĐŽ��ŽƐƚĂ͕�WƌŽĨĞƐƐŽƌĞ�KƌĚŝŶĂƌŝŽ�
Ěŝ�hƌďĂŶŝƐƟĐĂ͘�'ŝă��ŝƌĞƩŽƌĞ�ĚĞů�
�ŝƉĂƌƟŵĞŶƚŽ�^ĐŝĞŶǌĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ�Ğ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͕�ğ�ƐƚĂƚŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞů�
^ĞŶĂƚŽ��ĐĐĂĚĞŵŝĐŽ�Ğ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�
Ěŝ��ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͕�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�
ĚĞů��ŽƌƐŽ�Ěŝ�ůĂƵƌĞĂ�ŝŶ�hƌďĂŶŝƐƟ-
ĐĂ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĞ�ĚĞů��ŽƩŽƌĂƚŽ�
ŝŶ�WŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ğ�ŚĂ�
ĨŽŶĚĂƚŽ�ŝů�>ĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�
�ŝŶĞŵĂ�ŝƩă�Ğ�ů͛ŽŵŽŶŝŵĂ�Zŝǀŝ-
ƐƚĂ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘��ůů͛ĞƐƚĞƌŽ�ŚĂ�
ůĂǀŽƌĂƚŽ�Ă�ůƵŶŐŽ�ŝŶ�dƵŶŝƐŝĂ�ĞĚ�ğ�
ƐƚĂƚŽ�sŝƐŝƟŶŐ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�Ă��ŽƐƚŽŶ͕�
EŽƌƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�
&ƵůďƌŝŐŚƚ�'ƌĂŶƚ͘
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ƵŶ�͞ƉĞƌĐŽƌƐŽ͟� ĐŚĞ�ĐŽŶƐĞŶƟƌă�Ěŝ� ĂŵŵŝƌĂƌĞ� ŝů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂƚŽ�Ğ�Ěŝ� ŐŝƵŶŐĞƌĞ�ĂůůĞ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ƉŽƌƚĞ�Ěŝ�ĂĐĐĞƐƐŽ�ĚĞů�ƉĂƌĐŽ͘
>Ă�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ŝĚĞĂƚĂ�ĐŽŵĞ�ŽƌŐĂŶŝĐĂ�ĂůůĞ�͞ϭϬϬ�/ĚĞĞ�ƉĞƌ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕͟ �
Ğ� ƐŝŶƚĞƟǌǌĂƚĂ�ĚĂůůŽ� ƐĐŚĞŵĂ� ŝĚĞŽŐƌĂŵŵĂƟĐŽ�ĂůůĞŐĂƚŽ͕� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ�ĚĂ�ƵŶĂ�͞h͟� ŝŶĐůŝŶĂƚĂ͕�
ĐŽŵĞ� ůĞ� ůŝŶĞĞ� ĐŽƐƟĞƌĞ� ƟƌƌĞŶŝĐĂ� Ğ� ŝŽŶŝĐĂ� ĐĂůĂďƌĞƐŝ͕� ĐŚĞ� Ăů� ƐƵŽ� ŝŶƚĞƌŶŽ� ĐŽŶƟĞŶĞ� ƵŶĂ� ͞K͟�
ĂůůƵŶŐĂƚĂ͕�ƋƵĂƐŝ�ƵŶ Ğ͛ůůŝƐƐĞ͕� ŝŶĐůŝŶĂƚĂ�ĐŽŵĞ�ůĂ�͞h͕͟ �ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ� ůĂ�ǀŝĂďŝůŝƚă� ůĞŐŐĞƌĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĂ�
ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ƌŝĐƵĐŝƚƵƌĂ�Ěŝ�ǀĞĐĐŚŝĞ�ƐƚƌĂĚĞ�Ğ�ƐĞŶƟĞƌŝ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƐĂƉŝĞŶƚĞ�ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�
ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐĂ͕�Ğ�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�Ěŝ�ƉƌŽĐĞĚĞƌĞ͕�ƉƌŽǀĞŶĞŶĚŽ�ĚĂŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƉƵŶƟ�ĚĞůůĂ�ĐŽƐƚĂ͕�ƉĞƌ�ƐĞŐŵĞŶƟ�
ƐƚƌĂĚĂůŝ�Ă�ĚŽƉƉŝŽ�ƐĞŶƐŽ�ĨƌƵĞŶĚŽ�ǀŝĂ�ǀŝĂ�ƉƌŝŵĂ�ĚĞŝ�ĐĞŶƚƌŝ�ƐƚŽƌŝĐŝ�ŵŽŶƚĂŶŝ͕�Ğ�ƋƵŝŶĚŝ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�
ŶĂƚƵƌĂůŝ�ƉƌŽƚĞƩĞ͘�YƵĞƐƚĞ�ƵůƟŵĞ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĂĚĞŐƵĂƌƐŝ�Ă�ƉŝĞŶŽ�Ăůů͛ŝĚĞĂ�Ěŝ�ƵŶ�WĂƌĐŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�
ĐŽŶ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ƉƌŝŵĂƌŝĞ�ŶĞůůĂ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ͕�ƐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ƌĞŝŶƚƌŽĚƵǌŝŽŶĞ͕�
ĚĞůůĂ�ŇŽƌĂ�Ğ�ĚĞůůĂ�ĨĂƵŶĂ�ŝ�ĐƵŝ�ǀĂůŽƌŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƟ�ŝ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƟ�ƐƵŝ�ƋƵĂůŝ�ğ�ŶĂƚŽ�ů͛�ŶƚĞ�WĂƌĐŽ͘�
/Ŷ�ƐŝŶƚĞƐŝ͕�Ɖŝƶ�ŶĂƚƵƌĂ�Ğ�ŵĞŶŽ�ĐĞŵĞŶƚŽ͘
YƵĞůůŽ�ĐŚĞ�ŽĐĐŽƌƌĞ�Ă�ZĞŐŐŝŽ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ƐŽƩŽ�ŝů�ƉƌŽĮůŽ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ͕�ğ�
ƵŶĂ�ďƵŽŶĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ƚƵƌŝƐƟĐŽͲĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ĐŚĞ�ĨĂĐĐŝĂ�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�ů͛ŝŶƚĞƌŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�
Ěŝ�ƋƵĞƐƚĂ�ŵĞƌĂǀŝŐůŝŽƐĂ�ĐŝƩă�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ͕�Ğ�ƵŶĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĂŵĞŶŝƟĞƐ͕�ŵĞƐƐĞ�
Ă�ƐŝƐƚĞŵĂ͕�Ěŝ�ƚƵƫ�ƋƵĞŝ�ďĞŶŝ�ƵŶŝĐŝ�ĐŚĞ�ĚĂŶŶŽ�ŝů�ǀĂůŽƌĞ�ĂŐŐŝƵŶƚŽ�ĂĚ�ƵŶĂ�ĐŝƩă͕�ƌĞŶĚĞŶĚŽůĂ�
ƉĞĐƵůŝĂƌĞ� Ğ� ƐŝŶŐŽůĂƌĞ͘� /ů� ƚƵƌŝƐŵŽ� ğ͕� ƉĞƌĐŝž͕� ůĂ� ƐŽůĂ� ƉƌĂƟĐĂ� ĐŚĞ� ƉƵž� ĐŽŶƐĞŶƟƌĞ� ůĂ�
ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ� ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŵĂ� ĂŶĐŚĞ� ůŽ� ƐǀŝůƵƉƉŽ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ� ĞĚ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͘�
�ĂƉĂĐĞ�Ěŝ�ĂƩƌĂƌƌĞ�ĂŶĐŚĞ�ŶŽƚĞǀŽůŝ�ŇƵƐƐŝ�ĚĂ�ŵŽůƚĞ�ĚŝƌĞǌŝŽŶŝ�ƉƵƌĐŚĠ�ŶŽŶ�Ɛŝ�ƚƌĂƫ͕�ƉĞƌ�ĚŝƌůĂ�
ĂůůĂ�DĂƵƌŝĐĞ��ǇŵĂƌĚ͕�Ěŝ�͞ŝŶǀĂƐŝŽŶĞ�ƉĂĐŝĮĐĂ�ŵĂ�ŶŽŶ�ŝŶŶŽĐĞŶƚĞ͘͟ �
&ƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ĞƐƉůŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ƌŝƐŽƌƐĂ�WĂƌĐŽ�ƉŽƚƌĂŶŶŽͬĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƉƌŽŐĞƩĂƚĞ�
Ğ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ͕�Ă�ƉĂƌƚĞ�ŝů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĞůůĞ�ĂƩƵĂůŝ�ƉŽƌƚĞ�Ě Ă͛ĐĐĞƐƐŽ�ƐƉĞƐƐŽ�ĚĞŐƌĂĚĂƚĞ�Ž�ŝŶƵƟůŝǌǌĂƚĞ͕�
ĐŽŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ĂƩĞŶǌŝŽŶĞ�ƚƵƩŽ�Đŝž�ĐŚĞ�ĨĂ�ƐĞŶƟƌĞ�ŝů�ǀŝƐŝƚĂƚŽƌĞ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƉĂƌĐŽ͗
Ͳ�ĐƵƌĂ�ĚĞŐůŝ�ĂĐĐĞƐƐŝ͕�ĚĂŝ�ĐŽŶƚŽƌŶŝ�ĚĞůůĂ�͞h͟�ĂůůĂ�͞�ůůŝƐƐĞ͖͟
Ͳ�ǀĞƌŝĮĐĂ�ĚĞů�ƚƌĂĐĐŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƐĞŶƟĞƌŝ�ŶĂƚƵƌĂ͖
Ͳ�ǀŽĐŝ�ŐƵŝĚĂ�ĚĂ�ĂƐĐŽůƚĂƌĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ŝů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ͖
Ͳ�ĞĐŽͲƌĂƐƚƌĞůůŝĞƌĞ�ƉĞƌ�ůĞ�ďŝĐŝĐůĞƩĞ͖
Ͳ�ƐƚƌƵƩƵƌĞ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝ�ƉĞƌ�ŝů�ƌĞůĂǆ�Ğ�ů͛ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ͖
Ͳ�ĂĐĐĞƐƐŽ�ĂůůĂ�ŐĂƐƚƌŽŶŽŵŝĂ�ƐůŽǁ͖
Ͳ�ĂĐƋƵŝƐƚŽ�Ěŝ�ƉƌŽĚŽƫ�ůŽĐĂůŝ�ĐĞƌƟĮĐĂƟ͘
YƵĞƐƚĂ� ŝƉŽƚĞƐŝ�ŐůŽďĂůĞ�ĚĞůůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĂ�ŶĂƚƵƌĂͬŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƟ�ĚŽǀƌă�ŐĂƌĂŶƟƌĞ�
Ăů�ƚƵƌŝƐƚĂ�ůĂ� ůŝďĞƌƚă�Ěŝ�ƐĐŽƉƌŝƌĞ�ďƵŽŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�
ƐĞŶǌĂ�ƚƌĂƐĐƵƌĂƌĞ�ŶĞƐƐƵŶ��ŽŵƵŶĞ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�Ğ�ƐĞŶǌĂ�ŽďďůŝŐŚŝ�Ž�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ƐƚĂďŝůŝƟ͕�ŵĂ�ƐĞŐƵĞŶĚŽ�
ŝů� ƉƌŽƉƌŝŽ� ŝƐƟŶƚŽ�Ğ� ůĂ� ǀŽŐůŝĂ�Ěŝ� ĂƌƌŝĐĐŚŝŵĞŶƚŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ͘� /ů� ƚƵƌŝƐƚĂ� Ɛŝ� ƐĞŶƟƌă� ĐŽƐŞ�
ůŝďĞƌŽ�ĞƐƉůŽƌĂƚŽƌĞ�ĂůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ěŝ�ƵŶ Ğ͛ƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ƐŝĂ�ĞƐƚĞƟĐĂ�ƐŝĂ�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƟĐĂ�Ğ͕�ĐŽŵĞ�WĞƚƌĂƌĐĂ�
ŶĞůů Ă͛ƐĐĞƐĂ� Ăů� DŽŶƚĞ� sĞŶƚŽƐŽ͕� ƉƌŽĐĞĚĞƌă� ĚĞƐŝĚĞƌŽƐŽ� Ěŝ� ƵŶ Ă͛ǀǀĞŶƚƵƌĂ� ƵŶŝĐĂ͕� ĐŚĞ� ZĞŐŐŝŽ�
�ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ƌŝĞƐĐĞ�Ă�ĚĂƌŐůŝ͘��ŶĐŚĞ�ƉĞƌ�<ĂŶƚ�ŝů�ďĞůůŽ�ğ�ĚŝƐŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŽ͕�ŝŽ�ƉŽƐƐŽ�ĨĂƌĞ�
ů Ğ͛ƐƉĞƌŝĞŶǌĂ� ĚĞů� ďĞůůŽ� ƐŽůŽ� ŝŶ� ŵĂŶŝĞƌĂ� ůŝďĞƌĂ͕� ƐĞŶǌĂ� ŶĞƐƐƵŶ� ĂůƚƌŽ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͖� ƉĞƌ� ƋƵĞƐƚŽ�
ƐĂƌă�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ŝů�ŵĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƌŝƐŽƌƐĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�Ɖŝƶ�ŝŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĐŚĞ�ĐŽŵƉĞŶĞƚƌĂ�ŝů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůůĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝ͕�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ăů�ƚƵƌŝƐƚĂ�Ěŝ�ĨƌƵŝƌĞ�Ğ�ŐŽĚĞƌĞ�ĚĞů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�
ŶĂƚƵƌĂůĞ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĞ͕�Ğ�ƋƵŝŶĚŝ�ĚĞů�ďĞůůŽ͕�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ĞƋƵĂŶŝŵĞ͘
&ĂĐĞŶĚŽ�ůĞǀĂ�ƐƵů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ͕�ĚŽǀĞ�ƐŝĂ�ŝů�DƵƐĞŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ͕�ƐŝĂ�ŝů�WĂƌĐŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�
ĚŝǀĞŶƚĂŶŽ�ŝ�ƉŽůŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ƵŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉŽƌŽƐŽ�Ğ�ƌŝĐĐŽ�Ěŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕�Ɛŝ�
ƉŽƚƌă�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞůůĞ�Ɖŝƶ�ƌŝůĞǀĂŶƟ�ƌŝƐŽƌƐĞ͖�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�ƉĂƌĂŐŽŶĂďŝůĞ�Ă�ƵŶ�ĐůƵƐƚĞƌ�
ĐŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ŝŶƚĞůůĞƩƵĂůĞ͕�ƉƌĞŵĞƐƐĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚŝĨĞƐĂ�ĚĞůůĂ�ŶĂƚƵƌĂ�Ğ�ƉĂĞƐĂŐŐŝ͘
WĂƌĂĚŽƐƐĂůŵĞŶƚĞ͕� ŶĞůů͛ĞƉŽĐĂ� ĚĞůůĂ� ǀĞůŽĐŝƚă� Ğ� ĚĞůůĞ� ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ͕� ŝů� ƌŝƚŽƌŶŽ� ĂůůĂ�ŵŽďŝůŝƚă�
ƐůŽǁ�ĚĂƌă� ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ă� ƚƵƌŝƐƟ�Ğ� ƌĞƐŝĚĞŶƟ�Ěŝ�ƉƌŽǀĂƌĞ�ƐĞŶƐĂǌŝŽŶŝ�ƵŶŝĐŚĞ�ƉĂƌƚĞŶĚŽ�ĚĂ�
ZĞŐŐŝŽ� �ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� Ğ� ĂƌƌŝǀĂŶĚŽ� ƉŽŝ� Ăů� ĐƵůŵŝŶĞ� ĚĞů� ͞ƉŝĂĐĞƌĞ� ŝŶƚĞůůĞƩƵĂůĞ͟� Ěŝ�
ƋƵĞůůĂ�ďĞůůĞǌǌĂ�ĐŚĞ�ƐĐĂƚƵƌŝƌă�ĚĂůů͛ŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽů�WĂƌĐŽ͘
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�ŽŶ� ůĂ� ŶĂƐĐŝƚĂ� ĚĞůůĞ� �ŝƩă� DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ� ;>͘� ϱϲ� ĚĞů� ϳ� ĂƉƌŝůĞ� ϮϬϭϰͿ� ů͛ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�
ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞů�ŶŽƐƚƌŽ�WĂĞƐĞ�ƐƚĂ�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂŶĚŽ�ƵŶ�ƌĞĂůĞ�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ͘�YƵĞƐƚŽ�ŶƵŽǀŽ�
�ŶƚĞ� ĐŽŶƐĞŶƟƌă�Ăů� ŶŽƐƚƌŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ěŝ� ƵƐĐŝƌĞ�ĚĂů� ͞ŐƵƐĐŝŽ͕͟ � ƐƵƉĞƌĂŶĚŽ�ƋƵĞůůĂ� ĨŽƌŵĂ�Ěŝ�
ĂĐĐĞŶƚƌĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƉŽƚĞƌŝ͕�ĐƌĞĂƚĂƐŝ�ŶĞŐůŝ�ƵůƟŵŝ�ƋƵĂƌĂŶƚ͛ĂŶŶŝ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ͘�>Ă�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�
ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůĞ�ĞĚ�ĂŶĐŚĞ�ƉŽůŝƟĐĂ�Ěŝ�ĚĞƩŽ��ŶƚĞ�ƐƵƉĞƌĞƌă�ů͛ĂƩƵĂůĞ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ğ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�Ɛŝ�
ĚŽǀƌă�ƉŽƌƌĞ�ŝŶ�ƌŝůŝĞǀŽ�ƌŝƐƉĞƩŽ�ĂůůĞ�ĂůƚƌĞ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ĐĂůĂďƌĞƐŝ͕�ĐŽŶƐĞŶƚĞŶĚŽ�Ěŝ�ĂĐƋƵŝƐŝƌĞ�ƵŶĂ�
ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ƵŶ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĚŝƌĞƩŽ�ĐŽŶ�ŝů�ŐŽǀĞƌŶŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�
Ğ�ů͛�ƵƌŽƉĂ͕�ƐĞŶǌĂ�ƉĞƌ�ƋƵĞƐƚŽ�ĐŽŶƚƌĂƉƉŽƌƐŝ�ĂůůĂ�ƌĞŐŝŽŶĞ͕�ĂŶǌŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�
ƋƵĞƐƚ͛ƵůƟŵĂ�ƵŶ͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�Ğ�ƐǀŽůŐĞŶĚŽ�ƵŶ�ƌƵŽůŽ�Ěŝ�ƐƟŵŽůŽ�Ğ�Ě͛ĂƩƌĂǌŝŽŶĞ�
ƉĞƌ�ƚƵƩŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ͘�/ů�ĚŝďĂƫƩŽ�ƐĞƌƌĂƚŽ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐƚĂ�ƐǀŝůƵƉƉĂŶĚŽ�ŝŶ�ƋƵĞƐƟ�ŵĞƐŝ�
ŶĂƐĐĞ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ĚĂůů͛ĞƐŝŐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƌŝĞŵƉŝƌĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ͕�ƌĞŶĚĞƌĞ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�Ğ�ƉƌŽĮĐƵŽ�
Đŝž�ĐŚĞ�ŝů�ůĞŐŝƐůĂƚŽƌĞ�ŚĂ�ĂǀǀŝĂƚŽ�ŝŶ�ŵĞƌŝƚŽ�ĂůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ŶŽŶ�ƐĞŶǌĂ�ĐƌŝƟĐŝƚă�Ğ�
ĐĂƌĞŶǌĞ�ŶŽƌŵĂƟǀĞ͘�
EƵŵĞƌŽƐŝ�ƐŽŶŽ�Őůŝ�ĂƐƉĞƫ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĂ�ĂŶĂůŝǌǌĂƌĞ�Ğ�ƐƵ�ĐƵŝ�ǀĂ�ŵĂŐŐŝŽƌŵĞŶƚĞ�
ĨŽĐĂůŝǌǌĂƚĂ�ů Ă͛ƩĞŶǌŝŽŶĞ͗�
ϭͿ�ůĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĂ�ĚĞŝ�ǀĂƌŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�ƉŽŝĐŚĠ�ĐŽŶ�
ŝů�ŵĞĐĐĂŶŝƐŵŽ�ĞůĞƩŽƌĂůĞ�Ěŝ� ƐĞĐŽŶĚŽ� ůŝǀĞůůŽ͕�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂůůĂ�>͘�ϱϲͬϮϬϭϰ�ƉĞƌ� ů͛ĞůĞǌŝŽŶĞ�ĚĞů�
�ŽŶƐŝŐůŝŽ� DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ͕� ĂůĐƵŶĞ� ǌŽŶĞ� ƌŝƐĐŚŝĂŶŽ� Ěŝ� ĞƐƐĞƌĞ� ĚĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ� ŵĂƌŐŝŶĂůŝǌǌĂƚĞ�
ƌŝƐƉĞƩŽ�ĂĚ�ĂůƚƌĞ͘�^ŝ�ƌĞŶĚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ͕�ƉĞƌ�ĨĂƌ�ƐŞ�ĐŚĞ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ĂƌĞĞ�ƐŝĂŶŽ�ĂĚĞŐƵĂƚĂŵĞŶƚĞ�
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚĞ�ƉĞƌ�ŶŽŶ�ƉĞŶĂůŝǌǌĂƌĞ�ƋƵĞůůĞ�ĚĞŵŽŐƌĂĮĐĂŵĞŶƚĞ�Ɖŝƶ�ĚĞďŽůŝ͕�ĐŚĞ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ĚĞůůĂ� ĨƵƚƵƌĂ� �ŝƩă� DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� Ɛŝ� ĂƌƟĐŽůŝ� ŶĞůůĞ� ƋƵĂƩƌŽ� ŐƌĂŶĚŝ� ĂƌĞĞ� ŽŵŽŐĞŶĞĞ� Őŝă�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƚĞ�;�ƌĞĂ�ĚĞůůŽ�̂ ƚƌĞƩŽ�Ͳ��ƌĞĂ�ĚĞůůĂ�WŝĂŶĂ�Ͳ��ƌĞĂ�'ƌĞĐĂŶŝĐĂ�Ͳ��ƌĞĂ�ĚĞůůĂ�>ŽĐƌŝĚĞͿ�Ğ�ĐŚĞ�
ŽŐŶƵŶĂ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĞ�ƉŽƐƐĂ�ĞƐƉƌŝŵĞƌĞ�ŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶƟ͘�dƵƩŽ�Đŝž�ŶŽŶ�ĚŽǀƌă�ƐĞƌǀŝƌĞ�ĂůůĂ�
ĚŝĨĞƐĂ�Ğ�ĂůůĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐŝŶŐŽůŝ�͞ ĐĂŵƉĂŶŝůŝ͟�ŵĂ�Ă�ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ�ƵŶĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĞƋƵŝůŝďƌĂƚĂ͕�
ƐĞŶǌĂ�ĐŚĞ�ŝů�ŶƵŽǀŽ��ŶƚĞ�ĨĂǀŽƌŝƐĐĂ�ŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�Őŝă�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƟ�Ğ�ƐĂĐƌŝĮĐŚŝ�ƋƵĞůůŝ�ƐǀĂŶƚĂŐŐŝĂƟ͕�
ŶŽŶ�ŐĂƌĂŶƚĞŶĚŽ�ƵŶ�ĞƋƵŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ğ�ƉŽƌƚĂŶĚŽ�ĂǀĂŶƟ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĂƐŝŵŵĞƚƌŝĐŽ�ŝ�͞ĐĂŵƉŝŽŶŝ͟�Ğ�
ůĞ�͞ǌĂǀŽƌƌĞ͘͟ ��ŝǀĞŶƚĂ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝŽ�ƉĞƌ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ƋƵĂŶƚŽ�ĚĞƩŽ�ŝŶ�ƉƌĞŵĞƐƐĂ�ĐŚĞ�ŝů�ůĞŐŝƐůĂƚŽƌĞ�
ĂƉƉŽƌƟ�ĚĞůůĞ�ŵŽĚŝĮĐŚĞ�ĂůůĂ� ůĞŐŐĞ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘� /Ŷ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�ĂĚ�ƵŶĂ�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂůĞ�ŵŽĚŝĮĐĂ�
ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞůĞƩŽƌĂůĞ͕�ƐŽůŽ�ƵŶĂ�ǀĞƌĂ�ƉƌĞƐĂ�Ěŝ�ĐŽƐĐŝĞŶǌĂ�ĞĚ�ƵŶĂ�ƉŝĞŶĂ�ŵĂƚƵƌŝƚă�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�
ĚĞŐůŝ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌŝ�ůŽĐĂůŝ�ƉŽƚƌă�ŐĂƌĂŶƟƌĞ�ŝů�ĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ůĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀŝƚă�Ěŝ�ǌŽŶĞ�
ŽŵŽŐĞŶĞĞ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ƐĐĞůƚĞ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌŝ�Ăů�ǀŽƚŽ�;ĞƐ͘�ƉƌŝŵĂƌŝĞ�Ěŝ�ǌŽŶĂͿ͕�ĐŚĞ�
ĐŽŶƐĞŶƚĂŶŽ�Ěŝ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�ĂŵƉŝĞ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĞ�ƐƵŝ�ĐĂŶĚŝĚĂƟ�ĚĂ�ĞůĞŐŐĞƌĞ͘�^ĂƌĞďďĞ�ů͛ƵŶŝĐĂ�
ƐŽůƵǌŝŽŶĞ� ƉĞƌ� ĨƌŽŶƚĞŐŐŝĂƌĞ� ŝů� ͞ŐĂƉ͟� ŶƵŵĞƌŝĐŽ� ĨƌĂ� ůĞ� ǀĂƌŝĞ� ĂƌĞĞ͕� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ� ĚĂů� ǀŽƚŽ�
ƉŽŶĚĞƌĂƚŽ�Ğ�ĚĂ�Ăůƚƌŝ�ĨĂƩŽƌŝ͕�ŶĞƩĂŵĞŶƚĞ�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�ĚĞŝ�ŐƌŽƐƐŝ�ĐĞŶƚƌŝ͘��ŽŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ŽďŝĞƫǀŽ͕�
ŶĞů� ƚĞŵƉŽ�ŚŽ�ĂǀǀŝĂƚŽ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ĂƌƟĐŽůĂƚŽ�ƐƵ�Ɖŝƶ� ŝŶŝǌŝĂƟǀĞ�ĮŶĂůŝǌǌĂƚĞ�ĂĚ� ŝŶĨŽƌŵĂƌĞ�Ğ�
ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂƌĞ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�ĞĚ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌŝ͖�
ϮͿ� ůĂ�ŵŽďŝůŝƚă� Ğ� ŝů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞŝ� ƚƌĂƐƉŽƌƟ͗� ƵŶĂ� ĚĞůůĞ� ĚĞůĞŐŚĞ� Ɖŝƶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƟ� ĐŚĞ� ĚŽǀƌă�
ŐĞƐƟƌĞ� ůĂ� �ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘� �Žŵ͛ğ� ŶŽƚŽ� Őŝă� ŶĞů� ϮϬϬϮ͕� ůĂ� ůĞŐŐĞ� ϯϰ� ŚĂ� ƚƌĂƐĨĞƌŝƚŽ� ůĞ�
ĚĞůĞŐŚĞ�Ăŝ�ƚƌĂƐƉŽƌƟ�ŝŶ�ĐĂƉŽ�ĂůůĞ�WƌŽǀŝŶĐĞ͕�ĐŽƐĂ�ƉĞƌž͕�ĂǀǀĞŶƵƚĂ�ƐŽůŽ�ǀŝƌƚƵĂůŵĞŶƚĞ͘�dĂůĞ�
ĐƌŝƟĐŝƚă�ƉŽƚƌĞďďĞ�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ƵŶ�ŐƌĂŶĚĞ�ǀĂŶƚĂŐŐŝŽ�ƐĞ͕�ŝŶ�ƐŝŶĞƌŐŝĂ�ƚƌĂ�ŝ�ǀĂƌŝ�ĞŶƟ͕�Ɛŝ�ůĂǀŽƌĞƌă�
ĂĸŶĐŚĠ�ƉƌŽƉƌŝŽ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝŽ�Ɛŝ�ĐƌĞŝŶŽ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ŽŵŽŐĞŶĞŝ͕�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�
ƚƌĂƐƉŽƌƟ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĂ�ĞĚ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůĞ�ŽŵŽŐĞŶĞĂ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ĨĂƌ�ƐĞŶƟƌĞ�ů͛ĂƩƵĂůĞ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�ƵŶ�ǀĞƌŽ�Ğ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ŚŝŶƚĞƌůĂŶĚ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘�WƌŽƉƌŝŽ�
ƉĞƌ� ƋƵĞƐƟ�ŵŽƟǀŝ� ƵƌŐĞ͕� ĚĂ� ƐƵďŝƚŽ͕� ŝů� ĐŽŶĨĞƌŝŵĞŶƚŽ� ƌĞĂůĞ� ĚĞůůĞ� ĚĞůĞŐŚĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ� ĚĞůůĂ�
ZĞŐŝŽŶĞ�ŶĞůůĞ�ŵĂƚĞƌŝĞ�ĐŚĞ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂ�ĚĞůůĂ�ĨƵƚƵƌĂ��ŝƩă�

EĂƐĐĞ͕�ĐƌĞƐĐĞ�Ğ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĂ�ůĞ�
ƐĐƵŽůĞ�ĚĞůů͛ŽďďůŝŐŽ�ŶĞů�ĐƵŽƌĞ�
ĚĞůů �͛ƌĞĂ�'ƌĞĐĂŶŝĐĂ͕�ƉƌŽƐĞŐƵĞ�Őůŝ�
ƐƚƵĚŝ�ƉƌĞƐƐŽ�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚă�DĂŐŶĂ�
'ƌĂĞĐŝĂ�Ěŝ��ĂƚĂŶǌĂƌŽ͕�ŵŝůŝƚĂ�ŶĞů�
WĂƌƟƚŽ�^ŽĐŝĂůŝƐƚĂ�/ƚĂůŝĂŶŽ�ƐŝŶ�ĚĂůůĂ�
ŐŝŽǀĂŶĞ�Ğƚă͕�ŵĂƚƵƌĂ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ĚĂ�
ĐŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�Ğ�ĚŝƌŝŐĞŶƚĞ�
Ěŝ�ƉĂƌƟƚŽ͘��ƩƵĂůŵĞŶƚĞ�ƌŝĐŽƉƌĞ�ůĂ�
ĐĂƌŝĐĂ�Ěŝ�ĐŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�Ă�
ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘�
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DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ŵŽďŝůŝƚăͬƚƌĂƐƉŽƌƟ� ŝŶ�ƉƌŝŵŝƐ͘�KĐĐŽƌƌĞ�ĐŚĞ�ŶĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ƐŝĂ�
ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĂ�ůĂ�ŐŝƵƐƚĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĞ�ĂƌĞĞ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĐŚĞ�ĂĸŶĐŚĠ�ůĞ�ƐƚĞƐƐĞ�ĐŽŶĐŽƌƌĂŶŽ�
ƵŶŝƚĂŵĞŶƚĞ�Ăů�͞ŶƵĐůĞŽ͟�Ă�ƉĞƌƐĞŐƵŝƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ�ĐŽŵƵŶŝ͕�ƐŝĂ�ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�Ăŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĐŚĞ�
ƉĞƌ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͘�
ZĞŐŝƐƚƌŝĂŵŽ�Ă� ƚĂů� ƉƌŽƉŽƐŝƚŽ� ůĂ� ĨĞůŝĐĞ� Ğ�ƉƌŽĮĐƵĂ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� ĂǀǀŝĂƚĂ�ĚĂů� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�
ĚĞůůĂ�WƌŽǀŝŶĐŝĂ� ;Ěŝ� ĨĂƩŽ�ĂƩƵĂůĞ�^ŝŶĚĂĐŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽͿ�Ğ�ĚĂů� ^ŝŶĚĂĐŽ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�
ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂ� ;ĨƵƚƵƌŽ� ^ŝŶĚĂĐŽ� DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ� Ͳ� Ăŝ� ƐĞŶƐŝ� ĚĞůůĂ� >͘� ϱϲͬϭϰͿ� ƐƵŐŐĞůůĂƚĂ�
ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůůŽ�Ě͛ŝŶƚĞƐĂ�ĨƌĂ�Őůŝ��ŶƟ�ĚĂ�ůŽƌŽ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƟ͘�>Ă�ƐŝŶĞƌŐŝĂ�
ĨƌĂ� ůĞ� ĚƵĞ� /ƐƟƚƵǌŝŽŶŝ� ƵŶŝƚĂŵĞŶƚĞ� Ăů� ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ� ĚĞŝ� ƉŝĐĐŽůŝ� ĐŽŵƵŶŝ� Ğ� ĚĞůůĞ� ƌĞĂůƚă�
ĂƉƉĂƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� Ɖŝƶ� ƐǀĂŶƚĂŐŐŝĂƚĞ͕� ŝŶǀĞĐĞ� ĐŽŶƚƌĂĚĚŝƐƟŶƚĞ� ĚĂ� ŝŶĞƐƟŵĂďŝůŝ� ƌŝĐĐŚĞǌǌĞ�
ĐƵůƚƵƌĂůŝ� Ğ� ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŚĞ͕� ƐĂƌĂŶŶŽ� ĐĞƌƚĂŵĞŶƚĞ� ƵƟůŝ� ĂĚ� ĂƌŐŝŶĂƌĞ� ĞǀĞŶƚƵĂůŝ� ƐƉŝŶƚĞ�
ĐĞŶƚƌŝĨƵŐŚĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ǌŽŶĞ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝǌǌĂƚĞ͖�
ϯͿ� ŝů� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� Ěŝ� �ĞŶŝ� ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕� ŽůƚƌĞ� ĐŚĞ� ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ� Ğ� ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŽ͕� ĐŚĞ� ŚĂ� ĚĞůůĞ�
ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă� ĞŶŽƌŵŝ͕� ƵŶŝĨŽƌŵĞŵĞŶƚĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵŝƚŽ� ƐƵ� ƚƵƩŽ� ŝů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ͕� ůĂ�
ĐƵŝ� ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĂŶĐŚĞ� ĂůůĂ� ůƵĐĞ� ĚĞŝ� WŝĂŶŝ� ƌĞŐŝŽŶĂůŝ� ĚĞŝ� �ĞŶŝ� �ƵůƚƵƌĂůŝ� ƌĞĐĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�
ĂƉƉƌŽǀĂƟ͕� ĚŽǀƌĞďďĞ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ� ŝů� ͞ŐƌŝŵĂůĚĞůůŽ͟� ƉĞƌ� ů Ă͛ƫǀĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵŶ� ǀŝƌƚƵŽƐŽ�
ƐǀŝůƵƉƉŽ͘�>͛ĂƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ƌĞŐŐŝŶĂ�ƉƵž�ǀĂŶƚĂƌĞ�ů͛ƵŶŝĐŝƚă�Ěŝ�ƚƌĞ�ƉƵŶƟ�Ěŝ�ĨŽƌǌĂ͗�ŝů�WĂƌĐŽ�
EĂǌŝŽŶĂůĞ�Ě �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ�Ăů�ƐƵŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ͖�ŝů�ďĞƌŐĂŵŽƩŽ�Ͳ�ĂŐƌƵŵĞ�ĐŚĞ�ĐƌĞƐĐĞ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�
ŶĞůůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ƌĞŐŐŝŶĂ͖�ůĂ�DŝŶŽƌĂŶǌĂ�>ŝŶŐƵŝƐƟĐĂ�^ƚŽƌŝĐĂ�ŐƌĞĐŽĨŽŶĂ�Ͳ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĂ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�
ĚĞůůĂ� >͘� ϰϴϮͬϵϵ͘�YƵĞƐƚĂ� ĚŽƚĂǌŝŽŶĞ� ŶĂƚƵƌĂůĞͲƐƚŽƌŝĐŽͲĐƵůƚƵƌĂůĞ� Ěŝ� ĐƵŝ� ŝů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ƌĞŐŐŝŶŽ�
Ɛŝ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂ͕�ĐŽĂĚŝƵǀĂƚĂ�ĚĂ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ŝŶŶŽǀĂƟǀŝ�ĐŽŵĞ�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ�ů �͛ƚůĂŶƚĞ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�
ĚĞŝ��ĞŶŝ��ƵůƚƵƌĂůŝ� ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ĐŽŶ� ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ� ͞ƐŵĂƌƚ͕͟ �ƉŽƚƌĞďďĞ�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ� ŝů�ŵĞĐĐĂŶŝƐŵŽ�
ƉƌŽƉƵůƐŽƌĞ� ƉĞƌ� ƵŶŽ� ƐǀŝůƵƉƉŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ� ŽŵŽŐĞŶĞŽ� Ğ� Ɖŝƶ� ĐŚĞ� ŵĂŝ� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ� ĂŶĐŚĞ�
ƌŝƐƉĞƩŽ�Ăŝ�ŵŽĚĞůůŝ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĞ�ĐŽƐŝĚĚĞƩĞ�ĐŝƩă�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƟ͖�
ϰͿ� ŝů� WŝĂŶŽ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ� ĞĚ� ŝů� ŶƵŽǀŽ� ^ƚĂƚƵƚŽ͘� WĂƌƚĞŶĚŽ� ĚĂůůĂ� ďĂƐĞ� ĐŽŶŽƐĐŝƟǀĂ� ĚĞů� Wd�W�
;WŝĂŶŽ�Ěŝ��ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�WƌŽǀŝŶĐŝĂůĞͿ�Ğ�ĚĂůůĂ�ŵĂƉƉĂƚƵƌĂ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ĞůĂďŽƌĂƟ�
ĚĂůůĂ� ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ͕� ŶŽŶĐŚĠ� ĚĂůůĞ� ŵŽůƚĞ� ŝĚĞĞ� ƉƌŽŐĞƩƵĂůŝ͕� ĂůĐƵŶĞ� ĚĞůůĞ� ƋƵĂůŝ� ŝŶ� ŝƟŶĞƌĞ͕�
ŶĞŝ�ƐĞƩŽƌŝ�Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ͕�Ɛŝ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĚŝƐĞŐŶĂƌĞ� ůĞ� ƚĂƉƉĞ�ĚĞůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�Ğ�
ĚĞů� ƐƵŽ� ǀĂƐƚŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕� ŝŶ� ƵŶĂ� ǀŝƐŝŽŶĞ� Ěŝ�ŵĞĚŝŽ� Ğ� ůƵŶŐŽ� ƉĞƌŝŽĚŽ͘� >Ğ� ŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝ� ŽŐŐŝ�
ŝŵƉĞŐŶĂƚĞ�ŝŶ�ƉƌŝŵĂ�ůŝŶĞĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ŶƵŽǀŽ��ŶƚĞ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�
ŽŐŶŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƟǀŽ�ĞĚ�ŝŶĐůƵƐŝǀŽ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƉŽƐƐĂ�ŵĞƩĞƌĞ�ŝŶ�ĐĂŵƉŽ͘�dƵƫ�ŝ�ƐŽŐŐĞƫ�
ĐŽŝŶǀŽůƟ�ƉĞƌ�ŶĂƚƵƌĂ͕�ƌƵŽůŽ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă�Ğ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ƉƌŽŝĞƩĂƌƐŝ�ŝŶ�ƵŶ͛ŝĚĞĂ�
Ěŝ� ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ� ŽŵŽŐĞŶĞĂ͕� ůƵŶŐŝŵŝƌĂŶƚĞ� Ğ� ĐŚĞ� Ɛŝ� ŵƵŽǀĂ� ŶĞůů͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ�
ƐŝƐƚĞŵĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ͕�ĐŽƐƟƚƵĞŶĚŽ�ĐŽƐŞ�ƵŶ�ƉŽƚĞŶƚĞ�ŝŶĐƵďĂƚŽƌĞ�Ěŝ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�Ğ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�
Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĐŽŶĚŝǀŝƐĞ͘�hŶ͛ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ĐƌŝƟĐŝƚă�Ěŝ�ĐƵŝ�ŝů�WŝĂŶŽ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ĞĚ�ĂŶĐŚĞ�ůŽ�^ƚĂƚƵƚŽ�
ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĨĂƌƐŝ�ĐĂƌŝĐŽ�ğ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂ�ĚĂů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĚĞŵŽŐƌĂĮĐŽ�ĨƌĂ� ŝů�ĐĂƉŽůƵŽŐŽ�;ĂůƚĂ�
ĚĞŶƐŝƚăͿ�Ğ�ů͛ŚŝŶƚĞƌůĂŶĚ�;ďĂƐƐĂ�ĚĞŶƐŝƚăͿ�ŽůƚƌĞ�ĐŚĞ�ĚĂůů͛ĞŶŽƌŵĞ�ĚŝƐƚĂŶǌĂ�ĨƌĂ�ŝů�ĐĞŶƚƌŽ�Ğ�ůĂ�
ƉĞƌŝĨĞƌŝĂ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘�ZĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�Ă�ƚĂůĞ�ĐƌŝƟĐŝƚă͕�Ɛŝ�ƌŝŶǀŝĂ�ĂĚ�ĂůƚƌĂ�ƐĞĚĞ�
ƵŶ͛ĂŶĂůŝƐŝ�ĚĞƩĂŐůŝĂƚĂ�ŝŶ�ĐƵŝ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƌĞ�ůĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐŚĞ�ŝŶĞƌĞŶƟ͗�ů͛ĂĞƌŽƉŽƌƚŽ͕�ůĂ�ůŝŶĞĂ�
ĨĞƌƌŽǀŝĂƌŝĂ͕�ůĞ�ŐƌĂŶĚŝ�ĂƌƚĞƌŝĞ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�ůĞ�ƐƚƌĂĚĞ�ƐƚĂƚĂůŝ͕�ŝ�ǀĂůŝĐŚŝ͕�ůĂ�ƌĞƚĞ�ƐƚƌĂĚĂůĞ�
ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ͕�ĞƚĐ͘�ĞƚĐ͕͘�ƉŽŝĐŚĠ�ğ� ůĂŵƉĂŶƚĞ�ĐŚĞ� ůĞ�ǀŝĞ�Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ƚƌĂƐƉŽƌƟ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ� ŝů� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ� ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚŽ� ƉĞƌ� ƌĞŶĚĞƌĞ�
ŽŵŽŐĞŶĞĞ�ƐŝĂ�ůĞ�ƐŝŶŐŽůĞ�ĂƌĞĞ�ĐŚĞ�ů͛ŝŶƚĞƌĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘
�ů�ƉĞƐƐŝŵŝƐŵŽ�ĐŚĞ�ŶĂƐĐĞ�ĚĂů�ƌŝŵƉŝĂŶƚŽ�Ěŝ�ŶŽŶ�ĂǀĞƌ�ǀŝƐƚŽ�ƐŝŶŽ�ĂĚ�ŽŐŐŝ�WƌŽǀŝŶĐŝĂ͕�ZĞŐŝŽŶĞ�
Ğ� Őůŝ� Ăůƚƌŝ� �ŶƟ� ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ� ƵŶĂ� ĐŽŶĐŽƌĚĂŶǌĂ� Ěŝ� ŝĚĞĞ� Ğ� ƵŶ� ǀŝƌƚƵŽƐŽ� ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�
ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůĞ͕�ŵŝ�ƉŝĂĐĞ�ĐŽŶƚƌĂƉƉŽƌƌĞ�ƵŶ�ǀŝǀŽ�ŽƫŵŝƐŵŽ�ĐŚĞ� ƚƌĂƐĨŽƌŵŝ� ŝů� ƌŝŵƉŝĂŶƚŽ� ŝŶ�ƵŶ�
ĞĐĐĞǌŝŽŶĂůĞ� ŶƵŽǀŽ� ƐƟŵŽůŽ� ĐŚĞ� ĨĂĐĐŝĂ� ĚĞůůĂ� ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ� Ğ� ĚĞůůĂ� ǀŝƐŝŽŶĞ� Ě͛ŝŶƐŝĞŵĞ� ĚĞŝ�
ƉƌŽďůĞŵŝ͕�ŝ�ƉƌŝŶĐŝƉŝ�ĐĂƌĚŝŶĞ�ĚĞůůĂ�͞ŶĞŽŶĂƚĂ͟��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ZĞŐŐŝŶĂ͘�

46 Identità







W�dZ/DKE/K͕��KDhE/d�͕�/��Ed/d�͗��K^dZh/Z��>͛/DD�'/E��D�dZKWK>/d�E�
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�WĞƌĐĞǌŝŽŶĞ͕��ŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ͕�/ĚĞŶƟĮĐĂǌŝŽŶĞ

dƌĂ�ůĞ�ƚĂŶƚĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�Ăůů Ă͛ǀǀŝŽ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚŽǀƌă�ƚƌŽǀĂƌĞ�ƐƉĂǌŝŽ�
ůŽ� ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ƵŶ͛ŝĚĞŶƟƚă� ǀŝƐŝǀĂ�Ğ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕� Ěŝ� ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ� ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͖� ƉĞƌ� ŝŵŵĂŐŝŶĞ� ŶŽŶ� Ɛŝ� ŝŶƚĞŶĚĞ͕� ƋƵŝ͕� ƵŶ� ŵĞƌŽ� ƌŝƐƵůƚĂƚŽ� ŐƌĂĮĐŽ� ŵĂ� ƵŶŽ�
ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĂůĞ�ƉĞƌ�ĂƩƌĂƌƌĞ�ǀŝƐŝƚĂƚŽƌŝ�Ğ� ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƟ͕�ƵŶ�ŵĞǌǌŽ�ƉĞƌ�ĚŝĐŚŝĂƌĂƌĞ�
ĂƉĞƌƚĂŵĞŶƚĞ�ǀŝƐŝŽŶ�Ğ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�Ğ�ƵŶĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ěŝ�ƌĂīŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�
ƐĞŶƐŽ�Ěŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ�Ăů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�Ěŝ�ŝĚĞŶƟĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�Ğ�Ěŝ�
ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůŝƚă�Ăůů͛ĞƐƚĞƌŶŽ͘
^Ğ�ğ�ǀĞƌŽ͕� ŝŶĨĂƫ͕�ĐŚĞ�ŶĞůů͛ƵůƟŵŽ�ĚĞĐĞŶŶŝŽ�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ͕� ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�
ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ŚĂ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŽ�ƵŶ�ǀĂůŽƌĞ�ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�Ğ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ĞǀŝĚĞŶƚĞ�ƚĂŶƚŽ�ĚĂ�ĞƐƐĞƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƚŽ�
ĐŽŵĞ�ůĂ�ƌŝƐŽƌƐĂ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�ƉĞƌ�ŝŶŶĞƐĐĂƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ǀŝƌƚƵŽƐŝ͕�ğ�ĂůƚƌĞƩĂŶƚŽ�ǀĞƌŽ�ĐŚĞ�
ŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�Ěŝ�ĮŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�ĞƵƌŽƉĞŽ�Ͳ�ĚŝƌĞƫ�Ğ�ŝŶĚŝƌĞƫ�Ͳ�ŵŝƌĂŶŽ�ĂŶĐŚĞ�Ğ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�
Ă� ĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌĞ� ůĂ� ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ� ĂƐƐĞŶǌĂ� Ěŝ� ƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞ� ĚĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞůůĞ� ĐŽŵƵŶŝƚă� ůŽĐĂůŝ� Ͳ� Ğ� Ěŝ�
ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ�ĚĞŝ�ĨƌƵŝƚŽƌŝ�ĞƐƚĞƌŶŝ�Ͳ�ĚĞůůĂ�ŵĂƚƌŝĐĞ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝĂ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ěŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ͘
hŶ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� Ěŝ� ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ� ĚĞůů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ� ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� ŶŽŶ� ƉŽƚƌă� ƉƌĞƐĐŝŶĚĞƌĞ͕�
ƋƵŝŶĚŝ͕� ĚĂůůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ� ŝĚĞŶƟƚă� ĐƵůƚƵƌĂůŝ� ƌŝĐĂĚĞŶƟ�ŶĞů�ŶƵŽǀŽ�ĂŵďŝƚŽ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�Ğ͕� ƐĞ�
ĐŽŶĐĞƉŝƚĂ� ƐĞĐŽŶĚŽ� ƵŶ� ĐŽƌƌĞƩŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟǀŽ͕� ĚŝǀĞƌƌă͕� ĞƐƐĂ� ƐƚĞƐƐĂ͕� ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�
ƉĞƌ� ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚĂƌĞ� Ğ� ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ� ŝů� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ� Ğ� ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůĞ� Ğ� ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ� Ğ�
ĂůŝŵĞŶƚĂƌĞ�ƵŶĂ�ƌĞĂůŝƐƟĐĂ�Ğ�ĚƵƌĂƚƵƌĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘

'ĞŶŝƵƐ�ůŽĐŝ�Ğ�ŝĚĞŶƟƚă�ǀŝƐŝǀĂ�
WĞƌ� ĞůĂďŽƌĂƌĞ� ƵŶĂ� ĐŽƌƌĞƩĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ŶƵŽǀŽ� ŚĂďŝƚĂƚ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕� ŝů� ŐĞŶŝƵƐ� ůŽĐŝ�
ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ŶŽŶ�ƉƵž�ĐŚĞ�ƌŝĐĞƌĐĂƌƐŝ�ŝŶ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�
ŝĚĞŶƟƚĂƌŝŽ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�Ğ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůŝ͘
/ů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ͕�ŝŶĨĂƫ͕�ƵŶ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ƵƌďĂŶŽ͕�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ�
Ğ� ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŽ� ƉĂƌƟĐŽůĂƌŵĞŶƚĞ� ƌŝůĞǀĂŶƚĞ͘� ^ŽŶŽ� ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂŶƟ͕� ƐŽůŽ� ƉĞƌ� ĐŝƚĂƌĞ� ůĞ�
ĞǀŝĚĞŶǌĞ� Ɖŝƶ� ŵĂŶŝĨĞƐƚĞ� Ͳ� ůĞ� ŶƵŵĞƌŽƐĞ� ĞŵĞƌŐĞŶǌĞ� ƐƚŽƌŝĐŽͲĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŚĞ� ĚĞƐƟŶĂƚĞ� Ăů�
ĐƵůƚŽ�ŽƌŝĞŶƚĂůĞ͕�ƚĞƐƟŵŽŶŝĂŶǌĂ�ĚĞůůĂ�ƉĞŶĞƚƌĂǌŝŽŶĞ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ�ƌĞůŝŐŝŽƐĂ�ĚĞů�ŵŽŶĂĐŚĞƐŝŵŽ�
ďĂƐŝůŝĂŶŽ�ŝŶ� �ĂůĂďƌŝĂ͖� ƐŽŶŽ� ƌŝůĞǀĂďŝůŝ�ŵŽůƟ� ďŽƌŐŚŝ� ƐŽƌƟ� ŝŶ� Ğƚă�ŵĞĚŝĞǀĂůĞ� ĚĂ� ƉƌŽĐĞƐƐŝ� Ěŝ�
ĂƌƌŽĐĐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ĐĞŶƚƌŝ�ĐŽƐƟĞƌŝ�Ěŝ�ĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�ŵĂŐŶŽŐƌĞĐĂ͕�ŝŶƐĞƌŝƟ�ŝŶ�ĐŽŶƚĞƐƟ�Ěŝ�ŐƌĂŶĚĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŽͲĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͖� ƐŽŶŽ� ŶƵŵĞƌŽƐŝ� ŝ� ĐĞŶƚƌŝ� ƵƌďĂŶŝ� ĐŚĞ� ĐŽŶƐĞƌǀĂŶŽ� ƵŶ�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ĐŽŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƟ�ƉĂůĂǌǌŝ�ŶŽďŝůŝĂƌŝ͕�ĞĚŝĮĐŝ�Ěŝ�ĐƵůƚŽ�Ğ�
ĚĞůůĂ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ͖�ğ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ĚĞů�ǀĂƐƚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĨŽƌƟĮĐĂƚŽ�Ěŝ�ŵŽƩĞ�Ğ�ĐĂƐƚĞůůŝ�
ĐŽƐŞ�ĐŽŵĞ�ƋƵĞůůŽ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŚĞ͘�
�ƐŝƐƚĞ͕� ƉĂƌĂůůĞůĂŵĞŶƚĞ͕� ƵŶ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ďĂƐĂƚŽ� ƐƵ� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ͕� ĂƩĞŐŐŝĂŵĞŶƟ� Ğ�
ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƟ�ƟƉŝĐŝ�ƐƵ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ĞĚŝĮĐĂ�ŝů�ƐĞŶƐŽ�Ěŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ�Ğ�ůĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ĂŐŐƌĞŐĂƟǀĂ�
ĚĞůůĞ�ĐŽŵƵŶŝƚă͖�ƵŶ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůĞ�ĨĂƩŽ�Ěŝ�ŽŐŐĞƫ�ĚĞůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĐŽŶƚĂĚŝŶĂ�Ğ�ƌƵƌĂůĞ�
ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�Ěŝ�ƐĐƌŝƫ�Ěŝ�ƉƌŽƐĂƚŽƌŝ�Ğ�ƉŽĞƟ͖�Ěŝ�ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶŝ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ�Ğ�ƌŝƚƵĂůŝ�ĞĚ�ĞĐĐĞůůĞŶǌĞ�
ĂůŝŵĞŶƚĂƌŝ͕�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚă�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�Ă�ƵŶŝĐŝƚă�ĚĞůůĂ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�
ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�ƵŵĂŶĂ͘��Ě�ĂŶĐŚĞ�Ěŝ�ƐƉĂǌŝ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĞ͕�ůƵŽŐŚŝ͕�ĐŝŽğ͕�ůĞŐĂƟ�Ă�ƵƐŝ�Ğ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟ�ĂƌĐĂŝĐŝ�
ĐŚĞ�ŶĞ�ŚĂŶŶŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ�ĨŽƌŵĂ�Ğ�ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ƉĞĐƵůŝĂƌĞ�ŶĞů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ƵƌďĂŶŽ͘
WĂƐƐĂƌĞ�ĚĂů�ŐĞŶŝƵƐ�ůŽĐŝ�Ăůů͛ŝĚĞŶƟƚă�ǀŝƐŝǀĂ͕�ŶŽŶ�ğ͕�ĞǀŝĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�ƵŶ�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ�ŝŵŵĞĚŝĂƚŽ͘�
/ŵƉůŝĐĂ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ� ůĂ� ƌŝĐĞƌĐĂ� ĚĞŝ� ƚƌĂƫ� Ěŝ� ƵŶŝĐŝƚă� ĐŚĞ� ĐŽŶĐŽƌƌŽŶŽ� Ă� ĨŽƌŵĂƌĞ�
ů͛ŝĚĞĂ� ƐƚĞƐƐĂ� Ěŝ� ƋƵĞƐƚĂ͕� Ğ� ƐŽůƚĂŶƚŽ� ƋƵĞƐƚĂ͕� ĐŝƩă� ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� Ğ� ĐŚĞ� ŶĞů� ĐŽŶƚĞŵƉŽ�
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ�ůĂ�ƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞ�ĐŽŶĚŝǀŝƐĂ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ƚĞƌƌĂ�Ͳ�ŝů�ŐĞŶŝƵƐ�ůŽĐŝ�ĂƉƉƵŶƚŽ�Ͳ�ĚĂ�
ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ƐƵŽŝ�ĂďŝƚĂŶƟ͘�

�ŽŶƐĞƌǀĂƚŽƌĞ�ĚĞŝ��ĞŶŝ��ƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝ-
Đŝ�Ğ��ŵďŝĞŶƚĂůŝ͕�WŚ�� ŝŶ��ƌĐŚŝƚĞƩƵ-
ƌĂ� Ͳ�WƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ�Ğ�WŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĂ� �ŝƩă� DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ͕� WŽƐƚĚŽĐ�
ƉƌĞƐƐŽ� ůĂ� DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ�
�ĂůĂďƌŝĂ͘�>Ă�ƐƵĂ�Ăƫǀŝƚă�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ͕�
ŝŶĐĞŶƚƌĂƚĂ� ƐƵŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ� ŝŶƚĞƌƉƌĞ-
ƚĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ�
ƉĞƌ�ůĂ�ƌŝͲƐŝŐŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�Ă�
ĨŽƌƚĞ� ǀĂůĞŶǌĂ� ŝĚĞŶƟƚĂƌŝĂ͕� ğ� ĚŽĐƵ-
ŵĞŶƚĂƚĂ�ŝŶ�ƐĂŐŐŝ�Ğ�Ăƫ�Ěŝ�ĐŽŶǀĞŐŶŽ͘
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/ů�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�ŝĚĞŶƟƚă�ǀŝƐŝǀĂ͗�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ͕�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌĞ͕�ƉƌŽŐĞƩĂƌĞ
/ŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ� ŝ� ƚƌĂƫ� ǀŝƐŝǀŝͬƐŝŵďŽůŝĐŝ� ĐŚĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶŽ� ů͛ŝĚĞŶƟƚă� ĐƵůƚƵƌĂůĞ� Ěŝ� ƵŶ� ůƵŽŐŽ� Ğ�
ĐŚĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƐƐĂŶŽ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌůŽ�ĐŽƌƌĞƩĂŵĞŶƚĞ�ĂŶĐŚĞ� ŝŶ�ƵŶ͛ŽƫĐĂ�Ěŝ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ƉƌŽŝĞƩĂƚŽ�Ăůů͛ĞƐƚĞƌŶŽ�ğ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ĚĂ�
ĐŽŶĚƵƌƐŝ�ƵƟůŝǌǌĂŶĚŽ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĞ�ĐŽŶĐĞƉŝƚĞ�ĂĚ�ŚŽĐ�ƉĞƌ�ĚĞůŝŶĞĂƌĞ�ŝů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ͗�
ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�ŽǀǀĞƌŽ�ĐƌĞĂƌĞ�ƵŶ�ĂƌĐŚŝǀŝŽ�ĚĞůůĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶŝ�ǀŝƐŝǀĞ͖�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌĞ�ŽǀǀĞƌŽ�ŝĚĞĂƌĞ�
ƵŶ�ƉŝĂŶŽ�ĚĞŝ�ƐŝŵďŽůŝ͖�ƉƌŽŐĞƩĂƌĞ�ƵŶĂ�ďƌĂŶĚ�ŝĚĞŶƟƚǇ. 
��ƵŶ�ƉƌŝŵŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ�Ěŝ� ƌĂĐĐŽůƚĂ�ĚĞů�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌŝŽ�Ğ� ŝĐŽŶŽŐƌĂĮĐŽ�ĞīĞƩƵĂƚŽ�
ƚƌĂŵŝƚĞ� ŝ� ĐŽůůŽƋƵŝ� ĐŽŶ� ĞƐƉĞƌƟ� Ğ� ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚă� ŝŶ� ĂŵďŝƚŽ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ� Ğ� ƉŽůŝƟĐŽ͕� ůĞ� ŝŶƚĞƌǀŝƐƚĞ�
ĂŐůŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ͕� ŝ� ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽŶ� ůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă͕� ŝ� ƌĞƉŽƌƚĂŐĞ�ĨŽƚŽŐƌĂĮĐŝ͕�ĞĐĐ͕͘� ůĂ�
ĨĂƐĞ�ĐŽŶŽƐĐŝƟǀĂ�ǀĞĚĞ�ĂŶĐŚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉŝůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ďŝďůŝŽŐƌĂĮĂ�ƌĂŐŝŽŶĂƚĂ�ĐŽŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�
ĂƩĞŶǌŝŽŶĞ�ĂŐůŝ�ƐƚƵĚŝ�ƌŝŐƵĂƌĚĂŶƟ�ŝů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘�>͛ĂŶĂůŝƐŝ�ĚĞŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�
ƉƌŽĚŽƫ�ĚĂŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƐƚƵĚŝ�ƐĐŝĞŶƟĮĐŝ�ƌŝŶƚƌĂĐĐŝĂƟ� ŝŶƐŝĞŵĞ�Ăůů Ă͛ŶĂůŝƐŝ�ĚĞůůĞ� ĨŽŶƟ�ďŝďůŝŽŐƌĂĮĐŚĞ�
Ğ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌŝĞ�ƌŝĨĞƌŝƚĞ�ĂůůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�Ěŝ�ďĞŶŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�Ğ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůŝ�ĐŽƐƟƚƵĞŶƟ�ŝů�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝŽ�ƉŽƌƚĂ�Ă�ĞƐƚƌĂƉŽůĂƌĞ�Ğ�ƐĞůĞǌŝŽŶĂƌĞ�ƚƵƫ�ŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ĨŽƌŶŝƌĞ�
ůĞ�ůŝŶĞĞ�ŐƵŝĚĂ�ƉĞƌ�ƵŶ�ĂƌĐŚŝǀŝŽ�ĚĞůůĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶŝ�ǀŝƐŝǀĞ͘�
/ů�ůƵŶŐŽ�ůĂǀŽƌŽ�Ěŝ�ůĞƩƵƌĂ�Ěŝ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ĨŽŶƟ�Ěŝ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�ĐŽŶƐĞŶƚĞ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�Ěŝ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌĞ�
ŝ�ĐŽŶĐĞƫ�ĐŚŝĂǀĞ�Ğ�ŐĞƩĂƌĞ�ůĞ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ�Ěŝ�ƐŝŶƚĞƐŝ�ǀŝƐŝǀĂ�ĐŚĞ�ƉŽƌƚĞƌă͕�ƉŽŝ͕�ĂůůĂ�
ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞŐŶŝ�ĐŽƐƟƚƵƟǀŝ�ĚĞů�WŝĂŶŽ�ĚĞŝ�^ŝŵďŽůŝ�ƉĞƌ�ZĞŐŐŝŽ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĂ�
ĂƌƟĐŽůĂƌƐŝ�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ͕�ƋƵĂůŝ͕�Ă�ƟƚŽůŽ�ĞƐĞŵƉůŝĮĐĂƟǀŽ�Ğ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƵŶĂ�ďĂƐĞ�
ǀĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ĂŵƉůŝĂďŝůĞ͗�ůĞ�ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶŝ͕�ĨŽƌŵĞ�Ğ�ĚĞĐŽƌĂǌŝŽŶŝ�ĚĞůů Ă͛ƌƟŐŝĂŶĂƚŽ�ĂŐƌŽͲƉĂƐƚŽƌĂůĞ͕�
ĚĞůů Ă͛ƌƚĞ�ĐƵůŝŶĂƌŝĂ�Ğ�ŵĂŶƵĨĂƩƵƌŝĞƌĂ͕�ĚĞůůĂ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�ĂŐƌŝĐŽůĂ͖�ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶŝ͕�ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĞ͕�
ƐƉĂǌŝ�Ğ�ŝĐŽŶŽŐƌĂĮĞ�ůĞŐĂƚĞ�ĂŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĞ͕�Ăůů Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ĨŽƌƟĮĐĂƚĂ͕�ĐƵůƚƵĂůĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�
ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ͖�ĨŽƌŵĞ�Ğ�ǀŝƐŝŽŶŝ͕�ĐŽůŽƌŝ�ĚĞů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ͖�ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶŝ�ĚĞůůĂ�ůŝŶŐƵĂ͕�ĚĞůůĂ�ƌŝƚƵĂůŝƚă͘�
��ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂůůĂ�ƐŝŶƚĞƐŝ�ĚĞŝ�ĚĂƟ�ĮŶ�ƋƵŝ�ƌĂĐĐŽůƟ�Ğ�ƐŝƐƚĞŵĂƟǌǌĂƟ͕�ĐŽĞƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĂůůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ e 
alla ǀŝƐŝŽŶ�ĚĞůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĞ͕�ů Ž͛ďŝĞƫǀŽ�ƵůƟŵŽ�ğ�ƉƌŽƉŽƌƌĞ�ƵŶĂ�ďƌĂŶĚ�ŝĚĞŶƟƚǇ1�ŽǀǀĞƌŽ�ŝů�
ĐŽŶĐĞƩŽ�ĐŚŝĂǀĞ�ĚĞů�ƉƌŽĚŽƩŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ͕�ĞƐƉƌĞƐƐŽ�ŝŶ��ŵŽĚŽ�ĐŚŝĂƌŽ�Ğ�ĚŝƐƟŶƟǀŽ�ĐŚĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƟ͕�
ƋƵŝŶĚŝ͕�ŝů�ŵĞƐƐĂŐŐŝŽ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟǀŽ�ĐŚĞ�ZĞŐŐŝŽ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ǀƵŽůĞ�ƐŝĂ�ƉĞƌĐĞƉŝƚŽ�Ěŝ�ƐĠ͘�

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶŝ
>Ă�ĮŶĂůŝƚă�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�/ĚĞŶƟƚă�sŝƐŝǀĂ�ƉĞƌ�ZĞŐŐŝŽ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ğ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�ĚƵƉůŝĐĞ͗�
ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ŶĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ůŽĐĂůĞ�ƵŶ͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ƌĞĂůŝƐƟĐĂ�Ğ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĂ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�
ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�Ğ�ĐƌĞĂƌĞ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůŝƚă͕�ŝĚĞŶƟƚă͕�ĂƩƌĂƫǀŝƚă�ŝŶƚĞƌŶĂ�ĞĚ�ĞƐƚĞƌŶĂ�ĂůůĂ��ŝƩă͘
^Ăƌă�ĞĸĐĂĐĞ�ƐĞ�ƌŝƵƐĐŝƌă�ŶĞůů͛ŝŶƚĞŶƚŽ�Ěŝ�ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ�Ğ�ƌĂīŽƌǌĂƌĞ�ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�
ĚĂůů͛ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝŽ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�Ğ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůĞ͘�
hŶĂ� ĐŽƌƌĞƩĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĐŚĞ� ƌĞŶĚĂ� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůĞ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ� ĐŝƩă� ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�
ŝŶĨĂƫ͕� ŽƩĞƌƌă� ŝů� ĚƵƉůŝĐĞ� ŽďŝĞƫǀŽ� Ěŝ� ĐƌĞĂƌĞ� ƵŶĂ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ěŝ� ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚŝĂ� ƵŶŝĐĂ� ƉĞƌ� ƵŶ�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ěŝ�ĨĂƩŽ�ǀĂƌŝŽ�Ğ�ĂůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ƚĞŵƉŽ�ƵŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĂůĞ�ƉĞƌ�ĂƫǀĂƌĞ�
ĂǌŝŽŶŝ�ƵŶŝƚĂƌŝĞ�Ğ�ŝŶƐŝĞŵĞ�ĐŽŶĐĞƉŝƚĞ�ĂĚ�ŚŽĐ�Ěŝ�ĂƩƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƵƌŝƐƟĐĂ�ĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ͘�
>Ž�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ƵŶ͛ŝĚĞŶƚŝƚă�ǀŝƐŝǀĂ͕�ŝŶĨĂƚƚŝ͕�ƉƵž�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ƵŶĂ�ǀĞƌĂ�Ğ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�
Ěŝ�ŵĞƐƐĂ�Ă�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŶĞůůĞ�ƐƵĞ�ĞƐƚĞƌŶĂǌŝŽŶŝ�ŝĐŽŶŽŐƌĂĨŝĐŚĞ�Ğ�ƐŝŵďŽůŝĐŚĞ�
Ăů� ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĐƌĞĂƌĞ�ƵŶ͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůĞ�Ğ�ĚƵƌĂƚƵƌĂ�ĐŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝ� ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ� ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ĂƚƚŝƌĂƌĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ͕� ĨĂǀŽƌŝƌĞ� ůĂ�
ƉƌŽŵŽͲĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽĚŽƚƚŝ�ůŽĐĂůŝ�Ğ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�
ŶĞů�ƐƵŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ͘�
>͛ŝĚĞŶƟƚă� ǀŝƐŝǀĂ� ĞƐŝƐƚĞ͕� ĐĞůĂƚĂ͕� ŶĞů� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ŝĚĞŶƟƚĂƌŝŽ� ĐŚĞ� ŚĂ� ƚĞŵƉŝ�ŵĞŶŽ� ǀĞůŽĐŝ͕�
ƐŝŵďŽůŝ�ŵĞŶŽ� ĞǀŝĚĞŶƟ�Ž� ǀŽĐŝ�ŵĞŶŽ� ĂƐƐŽƌĚĂŶƟ�ĚĞůůĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ͘�
�͛� ŝů�ŵĞƐƐĂŐŐŝŽ� ĐŚĞ͕� Ă� ƉĂƌƟƌĞ� ĚĂ� ĚŝǀĞƌƐŝ� ŚĂďŝƚĂƚ� ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕� ƌŽĐĐĂĨŽƌƟ� ĚĞůůĂ� ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚă�
ƉƌŝŵĂ�Ğ�ĂĚĞƐƐŽ�ĨƌĂŵŵĞŶƟ�Ěŝ�ƵŶ�ŝŶƐŝĞŵĞ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ğ�ĂŶĐŽƌĂ͕�ŚĂ�ůĂ�ĨŽƌǌĂ�Ěŝ�ĨĂƌ�ĞŵĞƌŐĞƌĞ͕�
ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ͕�ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�Ğ�ƵŶŝĮĐĂƌĞ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘

1Appartengono alla ďƌĂŶĚ� ŝĚĞŶƟƚǇ�
ƚƵƫ�ƋƵĞůůŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�ƋƵĂůŝ� ŝů�ŶŽŵĞ͕�
ŝů� ůŽŐŽ͕� ůŽ� ƐůŽŐĂŶ͕� ŝů� ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ� Ğ� ŝů�
ĚĞƐŝŐŶ� ĚĞŝ� ĚŝǀĞƌƐŝ� ƉƌŽĚŽƫ� Ͳ� ƐŝĂŶŽ�
ĞƐƐŝ� ƐĐŝĞŶƟĮĐŝ͕� ĚŝǀƵůŐĂƟǀŝ͕� ƉƌŽŵŽ-
ǌŝŽŶĂůŝ͕�ƉƵďďůŝĐŝƚĂƌŝ͕�ĞĐĐ͘� Ͳ� ůĞŐĂƟ� ŝŶ�
ƐĞŶƐŽ� ĂŵƉŝŽ� ĂůůĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘

50 Identità







Z�''/K���>��Z/�͗��/dd��D�dZKWK>/d�E��W�Z�>�͛Zd����>���h>dhZ��D��/d�ZZ�E���

>͛ ŝĚĞĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ğ�>Ă�sŝĂ�ƉĞƌ� ů�͛ƌƚĞ�Ğ� ůĂ��ƵůƚƵƌĂ�ĐŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƚŽ� ŝŶ�ĐƵŝ�
ƌŝĐƵĐŝƌĞ�ŝů�ĚŝĂůŽŐŽ�ŝŶƚĞƌƌŽƩŽ͕�ŽǀǀĞƌŽ�ŝů�>ƵŶŐŽŵĂƌĞ�/ƚĂůŽ�&ĂůĐŽŵĂƚă�Ğ�ůĞ�ĂƌĞĞ�ůŝŵŝƚƌŽĨĞ͘�YƵŝ�ůĂ�
ƐĮĚĂ�ğ�ƋƵĞůůĂ�Ěŝ�ǀĞĚĞƌ�ŶĂƐĐĞƌĞ�ƵŶ�ŵƵƐĞŽ�ĚŝīƵƐŽ͗�ůĞ�ĂƌĞĞ�ƵƌďĂŶĞ�ĐĞŶƚƌĂůŝ͕�ůĞ�ŽƉĞƌĞ�Ě Ă͛ƌƚĞ�Ğ�ŝ�
ĐŽŶƚĞŶŝƚŽƌŝ�ƵƌďĂŶŝ�ĚĂ�ĚĞĚŝĐĂƌĞ�ĂůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�ŽīƌŝƌĞ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͘���ƐŽůŽ�
ƟƚŽůŽ�ĞƐĞŵƉůŝĮĐĂƟǀŽ͕�ĂŶĐŚĞ�ĐŽŶ��ŝů�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƐŽŐŐĞƫ�ƉƌŝǀĂƟ͕�ŝ�ŐƌĂŶĚŝ�ĐŽŶƚĞŶŝƚŽƌŝ�Ğ�
ůĞ�ĂƌĞĞ�Ă�ǀĂůĞŶǌĂ�͞ƐƚŽƌŝĐŽͲĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŽͲĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕͟ � ŝĚĞŶƟĮĐĂƚĞ�ƐƵů�>ƵŶŐŽŵĂƌĞ�
ƐŽŶŽ͗�ůĂ�WŝŶĞƚĂ��Ğƌďŝ͕�ůĂ�dŽƌƌĞ�EĞƌǀŝ͕�ŝů�DƵƐĞŽ��ƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŽ͕�sŝůůĂ�'ĞŶŽĞƐĞ��Ğƌďŝ͕�ů Ğ͛ǆ��ůďĞƌŐŽ�
DŝƌĂŵĂƌĞ͕�ůĞ�DƵƌĂ�'ƌĞĐŚĞ͕�ůĞ�dĞƌŵĞ�ZŽŵĂŶĞ͕�ů�͛ƌĞŶĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͕�ů Ğ͛ǆ��ůďĞƌŐŽ��ĞŶƚƌĂůŝŶŽ͕�
ĞĐĐ͘� >͛ ŝĚĞĂ� ğ� ƋƵŝŶĚŝ͕� Ěŝ� ĚĂƌĞ� ƉƌŝŽƌŝƚă� Ăů� ƉƌŽŐĞƩŽ� Ěŝ� ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ� ƵƌďĂŶĂ͕�
ƉĞƌĐŚĠ�ůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ůƵŽŐŚŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�Ğ�ů͛ŝŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ŽƉĞƌĞ�Ě Ă͛ƌƚĞ�ƉƵž�ĐŽƐƟƚƵŝƌĞ�ů Ă͛ǀǀŝŽ�
Ěŝ�ƵŶĂ�ĨĂƐĞ�ĮŶĂůŝǌǌĂƚĂ�ĂůůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ŶĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�
e ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĂ͘�>Ă�sŝĂ�ƉĞƌ�ů�͛ƌƚĞ�Ğ�ůĂ��ƵůƚƵƌĂ�ğ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĨƌĂ�ůĂ�ĐŝƩă�Ğ�ŝů�ƐƵŽ�ƉĂƐƐĂƚŽ͗�ŝů�
ůƵŽŐŽ�ƐĐĞůƚŽ͕�ŝů�>ƵŶŐŽŵĂƌĞ͕�ĚŝǀŝĞŶĞ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůů Ž͛ƉĞƌĂ͕�ĨƌĂ�ŽŵďƌĞ�ƌĞĂůŝ�Ğ�ŵĞƚĂĨŽƌŝĐŚĞ͕�ƌŝŵŽǌŝŽŶŝ͕�
ƌŝĐŽŶĐŝůŝĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ŶƵŽǀĞ�ĐŝƩĂĚŝŶĂŶǌĞ͘�>Ğ�ĨŽƌŵĞ�Ğ�ŝ� ůŝŶŐƵĂŐŐŝ�ĂƌƟƐƟĐŝ�ĚĂ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�
ĞƐƐĞƌĞ�ŝ�Ɖŝƶ�ĚŝǀĞƌƐŝ͕�ƉŽƚĞŶĚŽ�ĐŽƐŞ�ŝŶƚĞŐƌĂƌƐŝ�Ğ�ĂĚĂƩĂƌƐŝ�Ă�ŶƵŽǀŝ�ĐŽŶƚĞƐƟ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŝ�Ğ�ƐƉĂǌŝĂůŝ͘�
>Ğ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ĚĞůůĂ�ĨĂƐĐŝĂ�ŵĂƌŝŶĂ�Ğ�ĨĞƌƌŽǀŝĂƌŝĂ�Ğ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ƵƌďĂŶĞ�ĚĂ�ƋƵĂůŝĮĐĂƌĞ�ƐŽŶŽ�ƚĂůŝ�ƉĞƌ�
ĐƵŝ�ŽĐĐŽƌƌĞƌă�ĨĂƌ�ĐƌĞƐĐĞƌĞ�ƉƌŽŐĞƫ�Ğ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ͘��ƵůƚƵƌĂ�Ğ�ŽƉĞƌĞ�Ě Ă͛ƌƚĞ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�ĐŽŵĞ�ĂǀǀŝŽ�Ěŝ�ƵŶ�
ƉĞƌĐŽƌƐŽ͘�hŶ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ͕�ƵŶ�ĚŝĂůŽŐŽ�ĐŚĞ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĞƌă�ůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĚĞůůĂ��ŝƩă͘�

�ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĞĚ�ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ�ĂƌƟƐƟĐĂ
>͛ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ�ĂƌƟƐƟĐĂ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂ�ůĂ��ŝƩă�Ğ� ůĂ�ƐƵĂ�ƐƚŽƌŝĂ͘��ǀŝĚĞŶǌŝĂ�ƚĞŵŝ�ĐŽůůĞƫǀŝ͕�ƐĞŐŶĂ�ůĞ�
ƉŝĂǌǌĞ͕�Őůŝ�ƐůĂƌŐŚŝ͕�ŝ�ǀƵŽƟ͕�ŝ�ŵƵƌŝ͕�ŝ�ƉĂƌĐŚŝ�Ğ�ŝ�ŐŝĂƌĚŝŶŝ͘��ĚŽƌŶĂ�ŝ�ĐŽƌƟůŝ�ĚĞŝ�ƉĂůĂǌǌŝ͕�ŶŽďŝůŝƚĂ�ůĞ�ĨĂĐĐŝĂƚĞ͖�
ƌŝĐŚŝĂŵĂ�ĂŵŵŝƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ďĞůůĞǌǌĂ͘�KŐŐŝ�Đ ğ͛�ƵŶĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�ĐŚĞ�ůĂ�ŐƵĂƌĚĂ�ĐŽŵĞ�
ƌŝƐŽƌƐĂ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�ĚĂ�ƌĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂƌĞ�ĐŽŶ�Őůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ͖�ƵŶ Ă͛ůƚƌĂ�ĐŽŵĞ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝŽŶĞ�
ĚĞůůĂ�ƉƐŝĐŽůŽŐŝĂ�ĚĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ŝŶ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ŐƌƵƉƉŝ�ĐŚĞ�ǀŝ�ŝŶƚĞƌĂŐŝƐĐŽŶŽ͘�&ŽƌƐĞ�ů Ă͛ƌƚĞ�ƉƵž�ĂŝƵƚĂƌĞ�
Ă�ĐŽŶĐŝůŝĂƌĞ�ů Ž͛ŐŐĞƫǀŝƚă�ĚĞůůĂ�ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐŽŐŐĞƫǀŝƚă�ĚĞŐůŝ�ĂďŝƚĂŶƟ͘��ůůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�
ĮƐŝĐĂ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�Ɛŝ�ĂĸĂŶĐĂ�ƵŶĂ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ƐŽŌ͕�Ă�ǀŽůƚĞ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůĞ͗�Đŝ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶĂ�ďĞůůĞǌǌĂ�
ƟƉŝĐĂ�ĚĞůůĂ��ŝƩă͕�ĐŚĞ͕�ƉƌĞŶĚĞŶĚŽ�ůŽ�ƐƉƵŶƚŽ�ĚĂů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ƵƌďĂŶŽ�ƐĞƌǀĂ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĂƌůŽ͕�Ă�ƌĞŶĚĞƌůŽ�
ƐŽŐŐĞƫǀĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶƐŽŶŽ�Ăŝ�ƐƵŽŝ�ĂďŝƚĂŶƟ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶĚŽ�ŝ�ůƵŽŐŚŝ�ĚĞůůĂ�ƐƚŽƌŝĂ͕�ĚĞůůĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ͕�ůĂ�
ƐƚƌĂƟĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞŐŶŝ�Ğ�ĚĞŝ�ƐŝŵďŽůŝ͘�>Ă�ƐƚŽƌŝĂ�ŝŶƐĞŐŶĂ�ĐŚĞ�ůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐƵƐƐĞŐƵŽŶŽ�
ƌŝƚƌŽǀĂŶŽ� ŝŶ�ĞƐƐĞ� ůĞ� ůŽƌŽ�ƌĂĚŝĐŝ͕� ůĞ�ŵŽƟǀĂǌŝŽŶŝ�ĚĞůůĂ� ůŽƌŽ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ� ůĂƐĐŝĂƌĞ� ƚĞƐƟŵŽŶŝĂŶǌĞ͕�
ĂĚĞƐŝŽŶŝ͕�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ͘�>Ă�ŶŽƐƚƌĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ǀƵŽůĞ�ŵĞƩĞƌƐŝ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�
Ğ�ŶĞůůĂ�ƐƵĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĂůĞ͕�ĨĂƟĐŽƐĂ͕�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂƌĞ��ŝƩă�Ğ�ŶŽŶ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĂ͕�ĞīĞƫ�ƵƌďĂŶŝ�Ğ�ŶŽŶ�
ĚĞŐƌĂĚŽ�Ğ� ƐĞƉĂƌĂǌŝŽŶĞ͖� ĐƌĞĚĞ�ĐŚĞ� ůĂ� ĐƵůƚƵƌĂ�Ğ� ů Ă͛ƌƚĞ�ƉŽƐƐĂŶŽ�ƐĞƌǀŝƌĞ� ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ĐŽŶĐƌĞƚĂ�Ğ�
ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ĞĸĐĂĐĞ�ĂůůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�ĨŽƌŵĂƟǀĂ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘�
YƵĂůŝĮĐĂƌĞ͕� ƉƌŽŐĞƩĂƌĞ͕� ĐŽŵƵŶƋƵĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ� ŝŶ� ĂŵďŝƟ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟ� ĚĞůůĂ� �ŝƩă͕� ğ�
ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůŝĐĂƚĂ�Ğ�ĐŽŵƉůĞƐƐĂ͘�dƌŽƉƉŽ�ƐƉĞƐƐŽ�Ɛŝ�ƉĞŶƐĂ�ĂĚ�ĞƐƐĂ�ĐŽŵĞ�ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ�Ěŝ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ŵŽůƚĞƉůŝĐŝ͕� ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌ�ŵŽĚŽ�ƚĞĐŶŝĐŚĞ͕�ĚĂůůĂ�ĐƵŝ�ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�
ĚŽǀƌĞďďĞ͕�ƋƵĂƐŝ�ĐŽŵĞ�ĂƵƚŽŵĂƟƐŵŽ͕�ƐĐĂƚƵƌŝƌĞ�ŝů�ŵŝŐůŝŽƌ�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ͘��
>Ă� sŝĂ� ƉĞƌ� ů �͛ƌƚĞ� Ğ� ůĂ� �ƵůƚƵƌĂ�ŵŝƌĂ� ĂŶĐŚĞ� Ă� ƋƵĞƐƚŽ� ŽďŝĞƫǀŽ͗� ĂůůĂ� ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƐĞƋƵĞŶǌĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƟ�Ěŝ�ƐƉĂǌŝ�ƵƌďĂŶŝ͕�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůŝ�Ğ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƟ͕�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂƌĞ�ƵŶ�Ɖŝƶ�ĚŝīƵƐŽ�
ĞīĞƩŽ� �ŝƩă� ĂŶĐŚĞ� Ăů� Ěŝ� ůă� ĚĞŝ� ŵĂƚĞƌŝĂůŝ� ĐŽŶĮŶŝ� ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ͘� WĞƌ� ĨĂƌĞ� Đŝž͕� ƵƟůŝǌǌĂ� Őůŝ�
ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟ�ĚĞů�ŵĞƐƟĞƌĞ͗�ƋƵĞůůŝ�Ɖŝƶ�ĂďŝƚƵĂůŝ͕�ůĞŐĂƟ�ĂůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ƵƌďĂŶŽ�
ĞĚ�ĂůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞůůĞ�ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĞ͖�Ğ�ƋƵĞůůŝ�Ɖŝƶ� ƐƉĞƐƐŽ�ĚŝŵĞŶƟĐĂƟ͕�Ž� ƌĞĐƵƉĞƌĂƟ� ŝŶ� ƌŝƚĂƌĚŽ͕�
ĐŽŵĞ�ĐŽƌƌĞĚŽ͗�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�Ğ�ů Ă͛ƌƚĞ�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ĨŽƌƐĞ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƟĐĂŶǌĂ�Ɖŝƶ�ŐƌĂǀĞ͘�/ů�ƚĞŶƚĂƟǀŽ͕�ĂůůŽƌĂ͕�

ZŝĐĞƌĐĂƚŽƌĞ�Ěŝ�hƌďĂŶŝƐƟĐĂ�ƉƌĞƐƐŽ�
ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ�Ěŝ�
ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘

53Sante Foresta



ĚŽǀƌă�ĞƐƐĞƌĞ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ƌŝƉŽƌƚĂƌĞ�ů Ğ͛ƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ�ĂƌƟƐƟĐĂ�ŶĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͕�ŶŽŶ�
ƉĞƌ�ĐŽŶĨŽŶĚĞƌĞ�ǀƵŽƟ�Ɖƌŝǀŝ�Ěŝ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƚŽ͕�ďĞŶƐŞ�ƉĞƌ�ĐƌĞĂƌĞ�ĨŽƌƟ�ƐŝŶĞƌŐŝĞ�ƚƌĂ�ŶƵŽǀŝ�ƐƉĂǌŝ�ĚĞůůĂ�
�ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ğ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ŽƉĞƌĞ�Ğ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ�ĚĞůů Ă͛ƌƚĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ͖�ƉĞƌĐŚĠ�
ů͛ƵŶĂ� ĐŽƐĂ�ĚŝǀĞŶƟ�ƉĂƌƚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞ�ĚĞůů Ă͛ůƚƌĂ͕� Ğ�ƉĞƌĐŚĠ� ŝŶƐŝĞŵĞ�ƵƌďĂŶŝƐƟĐĂ͕� ĐƵůƚƵƌĂ͕� ĂƌƚĞ͕�
ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ƐĂƉƉŝĂŶŽ�ƌĞƐƟƚƵŝƌĞ�Ăŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�ů Ğ͛ƐƐĞŶǌĂ�ǀĞƌĂ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘�

WĞƌ�ů Ă͛ǀǀŝŽ�Ěŝ�ƵŶ�WƌŽŐĞƩŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�Ğ�ůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�
ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐĂ�Ğ�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐĂ
'ůŝ�ŽďŝĞƫǀŝ�ŐĞŶĞƌĂůŝ�ĚĞů�WƌŽŐĞƩŽ�ƚĞŶŐŽŶŽ�ĐŽŶƚŽ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ�ƐǀŽůƚŽ�ŶĞŐůŝ�ƵůƟŵŝ�ĂŶŶŝ�ŶĞů�ƐĞƩŽƌĞ�
ďĞŶŝ�ĞĚ�Ăƫǀŝƚă�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ĚĂůůĂ��ŝƩă�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘�/Ŷ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ůĞ�ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝ�ĞŵĞƌƐĞ�
ƌŝŐƵĂƌĚĂŶŽ� ů Ž͛ƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ƐĐĞŐůŝĞƌĞ�ĂůĐƵŶŝ�ƟƉŝ�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ĐŽŶ� ů͛ŝŶƚĞŶƚŽ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƟƌĞ�ƵƐŝ�
ĞĸĐĂĐŝ�Ğ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĐŽŶŝƵŐĂƚĞ�ĐŽŶ�ů Ğ͛ƐŝŐĞŶǌĂ�Ěŝ� ŝŶĐŝĚĞƌĞ�ƐƵůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞŝ�ƉƌŽŐĞƫ͕�
ƉĞƌƐĞŐƵĞŶĚŽ�ƵŶ�ĂƩĞŶƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĚĞŐůŝ�ƐƚĞƐƐŝ͘
ZĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĂůůĂ�ƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶĂ͕�ĞƐƐĂ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ĂƐƐƵŶƚĂ�ĐŽŵĞ�ƉƌŝŵĂƌŝŽ�ŽďŝĞƫǀŽ�
ĚĞůůĂ�ƉŽůŝƟĐĂ�Ěŝ�ŐŽǀĞƌŶŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ƐŽƩŽůŝŶĞĂŶĚŽ�ĐŽŵĞ�ůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞŝ�ƐŽŐŐĞƫ�ƉƵďďůŝĐŝ�Ğ�ƉƌŝǀĂƟ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĂƫǀĂ�ĞĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĂ͕�ƉŽƐƐĂ�ĐŽŶƐĞŶƟƌĞ�
ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŽďŝĞƫǀŝ�Ěŝ�ƉƵďďůŝĐŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͘�WĞƌ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�
ůĂ�ƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ŝŶƚĞƐĂ�ĂŶĐŚĞ�ĐŽŵĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�Ğ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƌĞ�
ƉŽůŝƟĐŚĞ�Ěŝ�ĐŽŶĐĞƌƚĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�ƐĐĂůĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͕�ŝŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂůůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƌŝĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌĞ�
Ɖŝƶ� ĞĸĐĂĐĞŵĞŶƚĞ� Ă� ƐŝƐƚĞŵĂ� ůĞ� ƉŽůŝƟĐŚĞ� Ěŝ� ƐĞƩŽƌĞ� ;ƚƵƌŝƐƟĐŚĞ͕� ĚĞŝ� ďĞŶŝ� ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕� ĞĐĐ͘Ϳ�
ƉĞƌ� ĂĐĐƌĞƐĐĞƌĞ� ŝů� ƌƵŽůŽ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ă� ůŝǀĞůůŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͘� /ů� WƌŽŐĞƩŽ� ŝŶƐĞƌŝƚŽ�
ĐŽĞƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ŶĞů� ƋƵĂĚƌŽ� ĚĞůůĞ� ŝŶŝǌŝĂƟǀĞ� ŝŶ� ĐŽƌƐŽ͕� ƌĞŐŝŽŶĂůŝ� Ğ� ƐƚĂƚĂůŝ͕� ƉĞƌ� ůĂ� ƋƵĂůŝƚă�
ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐĂ�Ğ�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐĂ͕�Ɛŝ�ŽĐĐƵƉĂ�Ěŝ͗
Ͳ� ĚĞƐƟŶĂƌĞ� ƌŝƐŽƌƐĞ� ĮŶĂŶǌŝĂƌŝĞ� Ă� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ� Ěŝ� ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ� ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ͕� ĂĚĞŐƵĂŵĞŶƚŽ�
ŝŵƉŝĂŶƟƐƟĐŽ�Ğ�ƌĞƐƚĂƵƌŽ�Ěŝ�ďĞŶŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�Ě͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ƐƚŽƌŝĐŽͲĂƌƟƐƟĐŽ͖
Ͳ�ĚĞƐƟŶĂƌĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĮŶĂŶǌŝĂƌŝĞ�Ă�ƉƌŽŐĞƫ�Ěŝ�ƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ͖
Ͳ�ƐƵƉƉŽƌƚĂƌĞ�ů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ�ĚĞŵŽůŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŽƉĞƌĞ�ŝŶĐŽŶŐƌƵĞ�ĐŽŶ�ŝů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ͕�
ƋƵĂůŝĮĐĂŶĚŽ�ŝ� ůƵŽŐŚŝ�ĂŶĐŚĞ�ƐŽƩŽ�ŝů�ƉƌŽĮůŽ�ĚĞůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐĂ͕�ĚĞůůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�Ğ�ĚĞůůĂ�
ĨƌƵŝďŝůŝƚă�ƉƵďďůŝĐĂ͖
Ͳ� ŝŶĐĞŶƟǀĂƌĞ� ůĂ� ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŽƉĞƌĞ�Ěŝ� ƌŝůĞǀĂŶƚĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ�Ğ�Ěŝ�ŽƉĞƌĞ�Ě Ă͛ƌƚĞ�
ŶĞůů Ă͛ŵďŝƚŽ�ĚĞůůĂ�ƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐƉĂǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ͕�ĐŽŵĞ�ĞƐŝƚŽ�Ěŝ�ĐŽŶĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ͘
/ů� WƌŽŐƌĂŵŵĂ� Ɛŝ� ŝŶƐĞƌŝƐĐĞ� ĚƵŶƋƵĞ� ŶĞůůĂ� ĚŝƌĞǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ� ůĂ� ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĂƌƚĞ�
ƉƵďďůŝĐĂ�ĂǀǀŝĂŶĚŽ�ƵŶ�ĚŝĂůŽŐŽ� ƚƌĂ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝƚă�ĚĞŐůŝ� ĂďŝƚĂŶƟ�Ğ� ů Ž͛ƉĞƌĂ�Ě Ă͛ƌƚĞ� ĐŽŵĞ� ƐĞŐŶŽ�
ŐĞŶƵŝŶŽ�ĚĞů� ƉƌŽƉƌŝŽ� ƚĞŵƉŽ͘� >Ă�sŝĂ� ƉĞƌ� ů �͛ƌƚĞ� Ğ� ůĂ� �ƵůƚƵƌĂ� ĐŽŐůŝĞ� ƵŶ� ĂƐƉĞƩŽ�Ěŝ� ǀŝƚĂ� ĚĞůůĂ�
�ŝƩă͗�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌĞ�ĂŐůŝ�ĂďŝƚĂŶƟ�ǀĂůŽƌŝ�Ğ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟ�ĂůƚƌŝŵĞŶƟ�ŶĂƐĐŽƐƟ͕�ƉƌŽǀŽĐĂǌŝŽŶŝ�
ĐŚĞ� ƐƉŝŶŐŽŶŽ� ŝ� ĐŝƩĂĚŝŶŝ� Ă� ƉĞŶƐĂƌĞ͘� �ůůŽ� ƐƚĞƐƐŽ� ƚĞŵƉŽ� ĞƐƚĞŶĚĞ� Ăů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ƵŶ� ƉĞƌĐŽƌƐŽ�
ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌĞ� ĐŚĞ͕� ĐŽŶŝƵŐĂŶĚŽ� ů Ă͛ƌƚĞ� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ� Ğ� ůĂ� ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĞ� ƐƚŽƌŝĐĂ͕�ŵĞƩĞ� ŝŶ�
ůƵĐĞ� ůĂ� ƐƵĂ� ƐƚŽƌŝĂ� ƐĐƌŝƩĂ� ƌŝǀĂůƵƚĂŶĚŽůĂ� ĐŽŵĞ� ƐƉĞĐĐŚŝŽ� Ěŝ� ƵŶĂ� ƐƉĞĐŝĮĐĂ� ĐƵůƚƵƌĂ� ĞĚ� ĞƉŽĐĂ͘�
^ĞŶǌĂ�ŝŶƚĞƌĨĞƌŝƌĞ�ŵĂ�ŝŶƚĞƌĂŐĞŶĚŽ�ĐŽŶ�ŝů�ůƵŽŐŽ͕�ůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�Ğ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ�ĐŽůůĞŐĂŶĚŽ�ŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ�
ĚĞŐůŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ� ĂƌƟƐƟĐŝ� ĂůůĂ� �ŝƩă͕� ŝů� WƌŽŐĞƩŽ� ĞƐĐĞ� ĨƵŽƌŝ� ĚĂŝ� ĐŽŶƐƵĞƟ� ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ŵƵƐĞĂůŝ� Ğ�
ŐĂůůĞƌŝƐƟĐŝ�ƉĞƌ�ĨĂƌ�ŝŶĐŽŶƚƌĂƌĞ�Őůŝ�ĂƌƟƐƟ�ĐŽŶ�ŝů�ƉƵďďůŝĐŽ͘�&ƵŽƌŝ�ĚĂů�ŵƵƐĞŽ͕�ƉĞƌ�ůĞ�ǀŝĞ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�
ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ĐŽŶĐƌĞƟǌǌĂƌĞ�ůĂ�ĚŝĂůĞƫĐĂ�ƚƌĂ�ĂƌƚĞ�Ğ�ƉƵďďůŝĐŽ͕�ƚƌĂ�ŽƉĞƌĂ�Ğ�ƐƉĂǌŝŽ�ƵƌďĂŶŽ͕�ƚƌĂ�ĂƌƚĞ�
ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ�Ğ� ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĞ͘�hŶ�WƌŽŐĞƩŽ� ŝŶĞĚŝƚŽ͕� ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ƉĞƌ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ŵŽĚŽ�Ěŝ�
ĐŽŶĐĞƉŝƌĞ�Ğ�ƵƟůŝǌǌĂƌĞ�Őůŝ�ƐƉĂǌŝ͕�ĐŽŶŝƵŐĂƌĞ�ů Ă͛ƌƚĞ�ĐŽŶ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ�ŝ�ƐƵŽŝ�ĂďŝƚĂŶƟ͘�
��ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ů Ă͛ƌƚĞ�Ğ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚŝǀĞŶƚĂŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�Ěŝ�ƌŝůĞƩƵƌĂ�Ěŝ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ĐŚĞ͕�ŐƌĂǌŝĞ�
Ăů�ĚŝǀĞƌƐŽ�ƵƐŽ�ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ͕�ĂĐƋƵŝƐƚĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�Ğ�Ɛŝ�ƉŽŶĞ�ĐŽŵĞ�ƉŝĂĐĞǀŽůĞ�ĐŽƌŶŝĐĞ�ƉĞƌ�
ƵŶ Ğ͛ƐƚĞƐĂ�Ğ�ǀĂƌŝĞŐĂƚĂ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂƌƟƐƟ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝ͘�hŶ�WƌŽŐĞƩŽ�ĐŚĞ�ƉŽƚƌĞďďĞ�ƉĞƌŵĞƩĞƌĞ�
ĂŐůŝ� ĂƌƟƐƟ� Ěŝ� ƌŝĚŝƐĞŐŶĂƌĞ� ůĂ� ŐĞŽŐƌĂĮĂ� ĚĞůůĂ� �ŝƩă� DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕� ƐĞŶǌĂ� ƉĞƌž� ƚƌĂĚŝƌŶĞ� ůĂ�
ĚĞƐƟŶĂǌŝŽŶĞ�Ě͛ƵƐŽ͖�ƉĞƌ�ƋƵĞƐƚŽ�>Ă�sŝĂ�ƉĞƌ�ů�͛ƌƚĞ�Ğ�ůĂ��ƵůƚƵƌĂ�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐĞ�ƵŶĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƐƚƵĚŝŽ�
ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ�Ěŝ�ǀĂůƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĐŚĞ�ĞƐƐŽ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ͘
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57Francesco Arillotta

>ĂƵƌĞĂƚŽ�ŝŶ�'ŝƵƌŝƐƉƌƵĚĞŶǌĂ͕�
�ĞƉƵƚĂƚŽ�Ěŝ�^ƚŽƌŝĂ�WĂƚƌŝĂ�ƉĞƌ�ůĂ�
�ĂůĂďƌŝĂ͕�/ƐƉĞƩŽƌĞ��ƌĐŚŝǀŝƐƟĐŽ�
KŶŽƌĂƌŝŽ͕�ĂƵƚŽƌĞ�Ěŝ�ŶƵŵĞƌŽƐĞ�
ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ�
ƐƚŽƌŝŽŐƌĂĮĐŽ�Ğ�ƐŽĐŝĂůĞ͘��ŽĐĞŶƚĞ�
Ă�ĐŽŶƚƌĂƩŽ͕�ƚƌŝĞŶŶŝŽ�ϮϬϬϵͰϮϬϭϮ͕�
ĂůůĂ�&ĂĐŽůƚă�Ěŝ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ĚĞůůĂ�
͚DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ͕͛ �ƐƵ�ͨ^ƚŽƌŝĂ�Ğ�
�ƵůƚƵƌĂ�ĚĞůůĂ��ĂůĂďƌŝĂͩ͘

/>�^/^d�D��&KZd/&/��dK���/���^d�>>/�����>>��DKdd��E�>��KEd�^dK�D/>/d�Z����
�KDD�Z�/�>���/�Z�''/K���>��Z/��D��/�s�>�

/ů�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ƐƚƌƵƩƵƌĞ�ĨŽƌƟĮĐĂƚĞ�ĨĂĐĞŶƟ�ĐĂƉŽ�Ă�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ŶĂƐĐĞ�ŶĞů�DĞĚŝŽĞǀŽ͕�ĚĂůůĂ�
ĚŽƉƉŝĂ�ĞƐŝŐĞŶǌĂ�Ěŝ� ƐŽƌǀĞŐůŝĂƌĞ� ŝů�ƉĞƌĐŽƌƌŝŵĞŶƚŽ�ŵĂƌŝƫŵŽ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͕�Ğ�Ěŝ�ĂƐƐŝĐƵƌĂƌĞ�
ůĂ�ǀŝŐŝůĂŶǌĂ�ĚĞůůĞ�ǀŝĞ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĂ�Ğ�ǀĞƌƐŽ� ůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͕�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ƉĞƌ�ƉƌĞǀĞŶŝƌĞ�
ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ĂƩĂĐĐŚŝ�ŽƐƟůŝ�ĚĂůůĞ�ǌŽŶĞ�ŵŽŶƚƵŽƐĞ͕�ŵĂ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ƉĞƌ�ĐŽŶƚƌŽůůĂƌĞ�ůĞ�ŶŽƚĞǀŽůŝ�
Ăƫǀŝƚă�ƉƌŽĚƵƫǀĞ�ĚĞůůĂ�ĨĂƐĐŝĂ�ĐŽůůŝŶĂƌĞ�ƌĞŐŐŝŶĂ�Ğ�ĚĞůů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ƐŽƩŽ�ŝů�ƉƌŽĮůŽ�
ĮƐĐĂůĞ͘
��ůĂ�ƚĞƐƟŵŽŶŝĂŶǌĂ�ĚĞů�ƌƵŽůŽ�ĂƐƐƵŶƚŽ�ĚĂ�ZĞŐŐŝŽ�ƚƌĂ�ŝů�y�Ğ�ŝů�y/s�ƐĞĐŽůŽ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ĨƵ͗�ƉƌŝŵĂ�
ďĂůƵĂƌĚŽ�ǀŝŶĐĞŶƚĞ͕�ĐŽŶƚƌŽ�ŝ�ƚĞŶƚĂƟǀŝ�ĂƌĂďŝ�Ěŝ�ŝŶǀĂĚĞƌĞ�͚ ůĂ�'ƌĂŶĚĞ�dĞƌƌĂ͕͛ �ƉŽŝ�ůŝŶĞĂ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞŶǌĂ�
ƉĞƌ� ůĂ� ĐŽŶƋƵŝƐƚĂ�ĚĞůůĂ� ^ŝĐŝůŝĂ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ŶƵŽǀŝ� ƐŝŐŶŽƌŝ�ŶŽƌŵĂŶŶŝ͕� Ğ�ĂŶĐŽƌĂ� ƐŝŵďŽůŽ�Ěŝ�
ĚŽŵŝŶŝŽ�ŶĞůůĂ�ůƵŶŐĂ�ůŽƩĂ�ĨƌĂ��ŶŐŝŽŝŶŝ�Ğ��ƌĂŐŽŶĞƐŝ͘
>Ă�ƐƵĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĂĐƋƵŝƐƚĂ�ƵŶĂ�ŐŝƵƐƟĮĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂ͕�ŶĞů�ŵŽŵĞŶƚŽ� ŝŶ�ĐƵŝ�ZĞŐŐŝŽ�
�ĂůĂďƌŝĂ� Ğ� ůĂ� ƐƵĂ� WƌŽǀŝŶĐŝĂ͕� ŐŝƵŶƚĞ� ĂůůĂ� ǀŝŐŝůŝĂ� ĚĞůůĂ� ĐŽƐƟƚƵǌŝŽŶĞ� ͚ŽƉĞƌĂƟǀĂ͛� ĚĞůůĂ� �ŝƩă�
DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕� ĚĞǀŽŶŽ� ĂƫŶŐĞƌĞ� Ă� ŽŐŶŝ� ƉŽƐƐŝďŝůĞ� ƌŝƐŽƌƐĂ͕� ƉĞƌ� ƐŽƐƚĂŶǌŝĂƌĞ� ƋƵĞƐƚĂ� ůŽƌŽ�
ŶƵŽǀĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůĞ͘�
/ů�ĐŚĞ�ƉŽƌƚĂ�ŝů�ĚŝƐĐŽƌƐŽ�ƐƵŝ�ďĞŶŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ğ�ƐƵ�ƋƵĞůůŝ�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƟĐŝ͕�Ěŝ�ĐƵŝ�ŝů�ŶŽƐƚƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ğ�
ƐƚƌĂƌŝĐĐŽ͕�ŵĂ�ĐŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƐĐŽŶŽ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�ƋƵĂƐŝ�ŝƌƌŝůĞǀĂŶƟ�ĂůůĂ�ƐƵĂ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ. 
>͛ ĂƌĞĂ͕�ŽŐŐĞƩŽ�ĚĞůů͛ŝĚĞĂ�ĐŚĞ�ƋƵŝ�Ěŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�Ɛŝ� ŝůůƵƐƚƌĂ͕� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂ� ůĂ� ĨĂƐĐŝĂ�ĐŽƐƟĞƌĂ�ĐŚĞ�ǀĂ�
ĚĂ� �ĂŐŶĂƌĂ� �ĂůĂďƌĂ� Ă� ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂ͕� ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ� ŶƵŵĞƌŽƐŝ� �ŽŵƵŶŝ� ĚĞůů͛ŚŝŶƚĞƌůĂŶĚ�
ƐĞƩĞŶƚƌŝŽŶĂůĞ� ƌĞŐŐŝŶŽ� ;sŝůůĂ� ^ĂŶ� 'ŝŽǀĂŶŶŝ͕� &ŝƵŵĂƌĂ� Ěŝ� DƵƌŽ͕� �ĂůĂŶŶĂ͕� >ĂŐĂŶĂĚŝ͕� ^ĂŶ�
ZŽďĞƌƚŽ͕�̂ ĂŶƚ �͛ůĞƐƐŝŽ͕�̂ ĂŶƚŽ�̂ ƚĞĨĂŶŽ�Ě �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͕��ĂƌĚĞƚŽ͕�DŽƩĂ�̂ ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝͿ͕�ŶŽŶĐŚĠ�
ů͛ŝŶƚĞƌŽ��ĐŽŵƉƌĞŶƐŽƌŝŽ�ĚĞů��ĂƉŽůƵŽŐŽ͘�
�ƐƐĂ� ŵĞƌŝƚĂ� ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ� ĂƩĞŶǌŝŽŶĞ͕� ƉĞƌĐŚĠ� ĐŽŶƟĞŶĞ� ĞŶƚƌĂŵďĞ� ůĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƟ� ƐŽƉƌĂ�
ƌŝĐŚŝĂŵĂƚĞ͗�ĂͿ�ŐƌĂŶĚĞ�^ƚŽƌŝĂ�ŵŝůůĞŶĂƌŝĂ�Ğ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƟƐƐŝŵĞ�ƚĞƐƟŵŽŶŝĂŶǌĞ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŚĞ͖�
ďͿ� ƉĂŶŽƌĂŵŝ� ͚ŵŽǌǌĂĮĂƚŽ͛� Ă� ŵĞǌǌĂ� ĐŽƐƚĂ͕� ŐŝĂĐŝŵĞŶƟ� ƉĂůĞŽŶƚŽůŽŐŝĐŝ� Ěŝ� ŶŽƚĞǀŽůĞ� ǀĂůŽƌĞ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐŽ͕� ƵŶĂ� ĨĂƐĐŝĂ� ĐŽůůŝŶĂƌĞ� ĚĂůůĞ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ� ƚƌĂĚŝǌŝŽŶŝ� ĂŐƌŝĐŽůĞ͕� Ğ� ů͛ŝŶĐŽŵƉĂƌĂďŝůĞ�
ďĞůůĞǌǌĂ�Ěŝ�ƋƵĞůůĞ�ĨŽƌĞƐƚĞ�ĂƐƉƌŽŵŽŶƚĂŶĞ͕�ĐŚĞ͕�ƉĞƌ�ƐĞĐŽůŝ͕�ƉĞƌ�ŝů�ůĞŐŶŽ�ƉƌĞǌŝŽƐŽ͕�ŝů�ďĞƐƟĂŵĞ�
ďƌĂĚŽ͕�ůĞ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶŝ�ŶĂƚƵƌĂůŝ�Ěŝ�ƉĞĐĞ�Ğ�Ěŝ�ŽůŝŽ�Ěŝ�ƌŝĐŝŶŽ͕�ĞĚ�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ůĞ�͚ĨŽƐƐĞ�ĚĞůůĂ�ŶĞǀĞ͕͛ �
ŚĂŶŶŽ�ĂƐƐŝĐƵƌĂƚŽ�Ăŝ�ZĞŐŐŝŶŝ�ƌŝĐĐŚĞǌǌĂ�Ğ�ƉƌŽƐƉĞƌŝƚă͘
�ŝž�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ�͚ ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝŽ͛�ĐŚĞ͕�ĂĚĞŐƵĂƚĂŵĞŶƚĞ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŽ͕�ĐŽƐƟƚƵŝƌĞďďĞ�
ĐĞƌƚĂŵĞŶƚĞ�ƵŶ�͚ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƚŽ͛�Ěŝ�ƐŝĐƵƌĂ͕�ƉŽƐŝƟǀĂ�ƌŝĐĂĚƵƚĂ͕�ƐŽƩŽ�ƚƵƫ�ŝ�ƉƵŶƟ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ͘�
�� ŶŽŶ� ǀĂ� ƚƌĂůĂƐĐŝĂƚŽ�ƋƵĞůůŽ� ƐĨŽŶĚŽ�ŶĂƚƵƌĂůĞ͕� ƋƵĞů� ůĞŝƚŵŽƟǀ� ŝŶĐŽŵďĞŶƚĞ͕� ĐŚĞ� Ɛŝ� ĐŚŝĂŵĂ�
͚^ƚƌĞƩŽ� Ěŝ� DĞƐƐŝŶĂ͛͗� ŝů� ƌĞĐƵƉĞƌŽ� ŵƵůƟĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ� ʹ� ŶĞůů͛ŝĚĞĂ� ĞŶƚƌĂŶŽ� ĂŶĐŚĞ� ŝ� ͚&ŽƌƟ�
hŵďĞƌƟŶŝ͛� ʹ� ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚĂ� ƉŽƚƌĞďďĞ� ĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ� ƵŶ� ĂƌŐŽŵĞŶƚŽ� ŝŶ� Ɖŝƶ� Ăů� ƐƵŽ�
ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�ƋƵĂůĞ�͚WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĚĞůů͛hŵĂŶŝƚă͛͘ �

WƌĞƐĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĞ�ĨŽƌƟĮĐĂƚĞ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĚĂ�EŽƌĚ�ǀĞƌƐŽ�^ƵĚ
/ů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ƚŽĐĐĂ͕� ŝŶ� ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶĞ͕��ĂŐŶĂƌĂ͗��ďďĂǌŝĂ� ĨŽƌƟĮĐĂƚĂ�ŶŽƌŵĂŶŶĂ�Ěŝ� ^ĂŶƚĂ�DĂƌŝĂ�
Ğ� ĚĞŝ� y//� �ƉŽƐƚŽůŝ͖� �ĂƐƚĞůůŽ� Ěŝ� ^ĐŝůůĂ͗� �ďďĂǌŝĂ� ĨŽƌƟĮĐĂƚĂ� ŶŽƌŵĂŶŶĂ� Ěŝ� ^ĂŶ� WĂŶĐƌĂǌŝŽ͕�
Ăůů͛ŝŶŐƌĞƐƐŽ� ŶŽƌĚ� ĚĞůůŽ� ^ƚƌĞƩŽ͖� �ĂƐƚĞůůŽ� Ěŝ� &ŝƵŵĂƌĂ� Ěŝ� DƵƌŽ͗� Ă� ĐĂǀĂůůŽ� ĚĞůůĂ� &ŝƵŵĂƌĂ�
�ĂƚŽŶĂ͕� ƉĞƌ� ŝů� ĐŽŶƚƌŽůůŽ� ĚĞůůĞ� ǀŝĞ�Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ��ƐƉƌŽŵŽŶƚĞͰŝŵďĂƌĐŽ�ĚĞůůĂ� �ĂƚŽŶĂ͖�
�ĂƐƚĞůůŽ�Ěŝ��ĂůĂŶŶĂ͗�Ă�ĐĂǀĂůůŽ�ĚĞůůĂ�&ŝƵŵĂƌĂ�'ĂůůŝĐŽ͕�ƉĞƌ�ŝů�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĚĞů�ĚƌŽŵŽ�ďŝǌĂŶƟŶŽ�Ěŝ�
^ĂŶƚĂ��ŽŵĞŶŝĐĂ�ǀĞƌƐŽ�ů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͖�DŽƩĂ�ZŽƐƐĂ͕�ůƵŶŐŽ�ů Ă͛ƐƐĞ�^ĂŵďĂƚĞůůŽͰŵĂƌĞ͖�DŽƩĂ�
�ŶŽŵĞƌŝ͕�ƐƵů�ƉŝĂŶŽƌŽ�Ěŝ�DŽŶƚĞ��ŚŝĂƌĞůůŽ͕�ĂůůĞ�ƐƉĂůůĞ�Ěŝ�KƌƠ͕�ƉƵŶƚĂ�ĂǀĂŶǌĂƚĂ�Ěŝ�ŽƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞů� ƚƌĂƩŽ� ĐĞŶƚƌĂůĞ� ĚĞůůŽ� ^ƚƌĞƩŽ͖� DŽƩĂ� ^ĂŶ� YƵŝƌŝůůŽ͕� ƐƵů� ƉŝĂŶŽƌŽ� Ěŝ� DŽŶƚĞ� 'ŽŶŞ͕� ƉĞƌ�
ĐŽůůĞŐĂƌĞ� ǀŝƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ůĂ� ƉĂƌƚĞ� EŽƌĚ� Ğ� ƋƵĞůůĂ� ^ƵĚ� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚŝĨĞŶƐŝǀŽ͖� ĂůůĞ� ĨĂůĚĞ� Ěŝ�



DŽŶƚĞ�'ŽŶŞ͗�^ĂŶƚĂ�DĂƌŝĂ�Ěŝ�dĞƌƌĞƟ͕��ďďĂǌŝĂ�ĨŽƌƟĮĐĂƚĂ�ŶŽƌŵĂŶŶĂ͕�Ă�ĐĂǀĂůůŽ�ĚĞůůĞ�&ŝƵŵĂƌĞ�
�ŶŶƵŶǌŝĂƚĂ�Ğ��ĂůŽƉŝŶĂĐĞ͕�ƉĞƌ�ŝů�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĚĞůůĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ǀŝĂ�Ěŝ�ƚƌĂŶƐƵŵĂŶǌĂ��ƐƉƌŽŵŽŶƚĞͰ
ĐŽƐƚĂ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ƌĞŐŐŝŶĂ͖�DŽƩĂ�^ĂŶƚ �͛ŐĂƚĂ͗�Ă�ĐĂǀĂůůŽ�ĚĞůů͛ŽŵŽŶŝŵĂ�ĮƵŵĂƌĂ͕�ƉĞƌ�ŝů�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�
ĚĞů�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶ�ŝ�WŝĂŶŝ�Ěŝ�^ĂŶƚ �͛ŐĂƚĂ�Ğ�ĐŽŶ�ů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͕�ĐĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ�ĨŽƌƟĮĐĂƚŽ͕�
ƐĞĐŽŶĚĂ� ůŝŶĞĂ�Ěŝ� ƌŝĨƵŐŝŽ�ƉĞƌ� ůĂ�ĐŝƩă�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ͖��ĂƐƚĞůůŽ�Ěŝ�^ĂŶƚ �͛ŶŝĐĞƚŽ͗�Ăůů͛ŝŶŐƌĞƐƐŽ�ƐƵĚ�
ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͕�ĐĂŶŶŽĐĐŚŝĂůĞ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�ƉƵŶƚĂƚŽ�ƐƵůůĞ�ƌŽƩĞ�ŵĂƌŝƫŵĞ�ĚĂůůĂ�^ŝĐŝůŝĂ�KƌŝĞŶƚĂůĞ͖�
ĂůůĞ� ƐƵĞ�ƐƉĂůůĞ͗�DŽƩĂ�^ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ͕� ĐĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ� ĨŽƌƟĮĐĂƚŽ͕�ƉĞƌ� ŝů� ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĚĞůůĞ�ǀŝĞ�
Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ��ƐƉƌŽŵŽŶƚĞͰĐŽƐƚĂ�ŵĞƌŝĚŝŽŶĂůĞ�ƌĞŐŐŝŶĂ͘�/ů�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ĂůůĂƌŵĞ�ĞƌĂ͕�ĐŽŶ�
ŵŽůƚĂ� ƉƌŽďĂďŝůŝƚă͕� ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ� ĐŽŶ� ƚĞĐŶŝĐŚĞ� ǀŝƐŝǀĞ͕� ƋƵĂůŝ� ƐƉĞĐĐŚŝ� Ğ� ĨƵŵŝ͕� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚĞ�
ĚĂ�ƌŝƐŽŶĂŶǌĞ�ƐŽŶŽƌĞ͘��ĞŶƚƌŽ�ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ǀĂ�ĨŽƌƐĞ�ǀŝƐƚĂ͕�ŶĞů�ĐƵŽƌĞ�ĚĞůů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͕�ĂŶĐŚĞ�
ů �͛ďďĂǌŝĂ�Ěŝ�WŽůƐŝ͕�ĐƵŝ�ĞƌĂ�ĂĸĚĂƚŽ�ŝů�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌĂ�ĂƌĞĂ�ŵŽŶƚĂŶĂ͘

sĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ͗� ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞ�͞>Ă�^ƚƌĂĚĂ�ĚĞůůĞ�DŽƩĞ�Ğ�ĚĞŝ�
�ĂƐƚĞůůŝ͕͟ �ĐŚĞ�ůŝ�ĐŽůůĞŐŚŝ�ĨƌĂ�Ěŝ�ůŽƌŽ͖�ůĞ�ƌŝĐĞƌĐŚĞ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŚĞ�ŶĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ĚĞůůĞ�DŽƩĞ�Ğ�ĚĞŝ�
�ĂƐƚĞůůŝ͖� ů͛ĞǀŝĚĞŶǌŝĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ŶŽƚĞǀŽůŝ�ĚĞƉŽƐŝƟ�ƉĂůĞŽŶƚŽůŽŐŝĐŝ� ;Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ĂǀƵƟ�ƌŝƚƌŽǀĂŵĞŶƟ�
ĂŶĐŚĞ� Ěŝ� ďĂůĞŶŝĚŝ� ĚĞů� WůŝŽĐĞŶĞͿ� ĐŽŶ� ůĂ� ƐƚƌĂĚĂ� ĚĞŝ� ĨŽƐƐŝůŝ͖� ŝů� ƌŝƉƌŝƐƟŶŽ� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ� Ěŝ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� Ă� ǀŝƐƚĂ͕� ǀĞƌƐŽ� ŝů� �ĂƐƚĞůůŽ� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ͖� ŝů� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ� ĚĞůů͛� ĚĞůů Ă͛ŶƟĐĂ�
ƌĞƚĞ� ǀŝĂƌŝĂ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ� ŵĂƌĞͰŵŽŶƚĞ͕� ĐŽŶ� ůĞ� ƐƚƌĂĚĞ� ĚĞů� ĐĂƌďŽŶĞ͕� ĚĞůůĂ� ƉĞĐĞ� Ğ� ĚĞůůĂ�
ŶĞǀĞ͖� ƵŶ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ� Ěŝ� ƌĞĐƵƉĞƌŽ� ĚĞů� ͚ŚĂďŝƚĂƚ͛� ƉƌŽĚƵƫǀŽ� ŽƌƟĐŽůŽͲǀŝƟǀŝŶŝĐŽůŽͲŽůŝǀŝĐŽůŽ�
ĚĞůů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ�ĐŽůůŝŶĂƌĞ͕�Ğ�Ěŝ�ƋƵĞůůŽ�ĨƌƵƫĨĞƌŽͲďŽƐĐŚŝǀŽ�ĚĞůů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ�ŵŽŶƚĂŶŽ͖�ƵŶŽ�
ƐƚƵĚŝŽ�ƐƵŝ�ƌĂƉƉŽƌƟ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽͲĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ�ƚƌĂ�ůĞ�ĂƌĞĞ�Ěŝ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�ĂŐƌŽͲƐŝůǀŽͲƉĂƐƚŽƌĂůĞ�
ĂƐƉƌŽŵŽŶƚĂŶĞ͕� ůĂ� �ŝƩă� DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂ� Ğ� ůĂ� �ŝƩă� DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� Ěŝ�
DĞƐƐŝŶĂ͘�

&ƌƵŝǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͗� ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ͚DƵƐĞŽ� ĚĞůů͛�ĐŽŶŽŵŝĂ� ĐŽŶƚĂĚŝŶŽͲƉĂƐƚŽƌĂůĞ�
ĚĞůů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͖͛� ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵŶĂ� ƌĞƚĞ� Ěŝ�ŵŝŶŝŵƵƐĞŝ� ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŝ� Ğ� ƉĂůĞŽŶƚŽůŽŐŝĐŝ͖�
ƌŝĚŝƐĞŐŶŽ�ĚĞŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ĚĞŐůŝ�ĂŶƟĐŚŝ�ƚƌĂƩƵƌŝ�ĚĞůůĂ�ƚƌĂŶƐƵŵĂŶǌĂ�ĂƐƉƌŽŵŽŶƚĂŶĂ͘

WƌĞǀŝƐŝŽŶĞ� ĚĞů� ƌŝƉƌŝƐƟŶŽ� Ğ� ĚĞůůĂ� ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ� ĚĞŐůŝ� ŽƩŽĐĞŶƚĞƐĐŚŝ� &ŽƌƟ� ͚hŵďĞƌƟŶŝ͛� ĞƐŝƐƚĞŶƟ�
ŶĞůů Ă͛ƌĞĂ�sŝůůĂ�^ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ�ʹ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘

�ƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƉŽƌƚĂůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĐŽ͘�

58 Identità







s�>KZ/�/��Ed/d�Z/�W�Z�>���/dd��D�dZKWK>/d�E�͘�>��s/>>��ZKD�E���/�W�>���/�
�/���^/'E�E�

>Ă�ƐƚŽƌŝĂ�Đŝ�ŚĂ�ůĂƐĐŝĂƚŽ�ƵŶ�ƌŝĐĐŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĨĂƩŽ�Ěŝ�ĂƌĞĞ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŚĞ͕�
ĐŝŶƚĞ�ŵƵƌĂƌŝĞ͕�ƚĞŵƉůŝ͕�ƚĞĂƚƌŝ͕�ĐŚĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ŽŐŐŝ͕�ŶĞůůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƌĞŐŝŽŶĞ͕�ĐŽŶƟŶƵŝĂŵŽ�Ă�ĚŝƐƉĞƌĚĞƌĞ�
Ğ�ƚƌĂƐĐƵƌĂƌĞ�Ğ͕�ƐŝĐƵƌĂŵĞŶƚĞ͕�Ă�ŶŽŶ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ�ƉĞƌ�ĐŽŵĞ�ŵĞƌŝƚĞƌĞďďĞƌŽ͘
YƵĞƐƚŽ� ǀĂůĞ� ŝŶ� ŐĞŶĞƌĂůĞ͘� �ůĐƵŶĞ� ƚƌĂƐŵŝƐƐŝŽŶŝ� ƚĞůĞǀŝƐŝǀĞ� Ă� ƐĐĂůĂ� ŶĂǌŝŽŶĂůĞ� Ͳ� ĐŽŵĞ�WƌĞƐĂ�
�ŝƌĞƩĂ�Ğ�dŐϮ��ŽƐƐŝĞƌ�Ͳ�ŚĂŶŶŽ�ŝŶǀĞĐĞ�͞ďĞŶĞĚĞƩŽ͟�ůĂ�sŝůůĂ�ZŽŵĂŶĂ�Ěŝ��ŽŶƚƌĂĚĂ�WĂůĂǌǌŝ�Ěŝ�
�ĂƐŝŐŶĂŶĂ�ĐŚĞ�ğ�Ă�ƉŝĞŶŽ�ƟƚŽůŽ�Ğ� ĐŽŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ͕�ŶĞů� ĐŝƌĐƵŝƚŽ�ĚĞŐůŝ� ƐƚƵĚŝŽƐŝ� Ğ�
ŶĞů�ƋƵĂĚƌŽ�ĚĞŝ�ĮŶĂŶǌŝĂŵĞŶƟ�ƉĞƌ�ůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ��ĞŶŝ��ƵůƚƵƌĂůŝ͕�ŝŶ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĐŚĞ�
ĂƩƌĂĞ�ǀŝƐŝƚĂƚŽƌŝ� ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ�Ğ�ĐŚĞ�ƐƚĂ�ĞŶƚƌĂŶĚŽ�ĐŽŶ�ĨŽƌǌĂ�ŶĞů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ĚĞůůĂ�
�ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘
EĞůůĂ� ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� �ĞŶŝ� �ƵůƚƵƌĂůŝ� ŶŽŶ� ƉŽƐƐŽŶŽ� Ğ� ŶŽŶ� ĚĞǀŽŶŽ� ĞƐŝƐƚĞƌĞ� ͞ůŽĐĂůŝƐŵŝ͟�
ƉŽůŝƟĐŝ� Ğ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ͗� ŶŽŶ� ŝŶƐĞŐƵĞŶĚŽ� ƵŶ� ƉƌŽŐĞƩŽ� ƵŶŝƚĂƌŝŽ� Ɛŝ� ƌŝĚƵĐŽŶŽ� ůĞ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă� Ěŝ�
ĐƌĞĂƌĞ�ƐǀŝůƵƉƉŽ͘�KŐŶŝ�ƌĞĂůƚă�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�;Őůŝ��ŶƟ͕�ŶĞů�ŶŽƐƚƌŽ�ĐĂƐŽͿ͕�ĚĞǀĞ�ĚŝƐĞŐŶĂƌĞ�ƵŶ�ƌƵŽůŽ�
ƌŝůĞǀĂŶƚĞ� ƉĞƌ� ƐĠ͕� Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ� ĚĞůů͛ŝĚĞĂ� Ěŝ� ͞ƌĞƚĞ͕͟ � ƉĞƌ� ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ� Ɖŝƶ� ĨĂĐŝůŵĞŶƚĞ� ƐǀŝůƵƉƉŽ͘�
>Ă�ƌĞĂůƚă�ĚĞů�WĂƌĐŽ��ƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŽ�Ěŝ��ĂƐŝŐŶĂŶĂ�;ƉĞƌĐŚĠ�Ěŝ�WĂƌĐŽ͕�Ă�ďƵŽŶ�ƌĂŐŝŽŶĞ͕�Ɛŝ�ĚĞǀĞ�
ƉĂƌůĂƌĞͿ�ǀƵŽůĞ͕�ŝŶĨĂƫ͕�ůĞŐĂƌƐŝ�Ăů�ŵŝŐůŝŽƌ�ĚŝƐĞŐŶŽ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘��͛�ĮŶŝƚĂ�ůĂ�ĨĂƐĞ�
ĚĞŝ�ĚŝƐĐŽƌƐŝ�ƐƵůůĂ�ŵĂŐŶŝĮĐĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ďĞůůĞǌǌĞ�ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�ĮŶĞ�Ă�
ƐĞ�ƐƚĞƐƐĂ͕�ŵĂ͕� ƐĞŐƵĞŶĚŽ�ĂůĐƵŶĞ�ďƵŽŶĞ�ƉƌĂƟĐŚĞ�ĚĞůů͛/ƚĂůŝĂ� ƐĞƩĞŶƚƌŝŽŶĂůĞ͕�ďŝƐŽŐŶĞƌĞďďĞ�
ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ�ůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�Ğ��ůĞ�ǀŽĐĂǌŝŽŶŝ��ĐŽŶ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŵĞŶƚŽ�ǀĞƌƐŽ�ůĂ�ŶĂƐĐŝƚĂ�
Ğ�ůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�Ěŝ��ƉŝĐĐŽůĞ�Ğ�ŵĞĚŝĞ�ŝŵƉƌĞƐĞ͘

>͛ĂƌĞĂ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐĂ�ĚĞůůĂ�sŝůůĂ�ZŽŵĂŶĂ�Ěŝ��ŽŶƚƌĂĚĂ�WĂůĂǌǌŝ�Ěŝ��ĂƐŝŐŶĂŶĂ�Ɛŝ�ĞƐƚĞŶĚĞ�ƉĞƌ�ĐŝƌĐĂ�ϭϬ�
ĞƩĂƌŝ�Ă�ŵŽŶƚĞ�Ğ�Ă�ŵĂƌĞ�ĚĞůůĂ�̂ ^͘ϭϬϲ�Ğ�ŝů�ƐƵŽ�ŶƵĐůĞŽ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�Ğ�ŵŽŶƵŵĞŶƚĂůĞ͕�ĐƵŝ�Ɛŝ�ƌŝĨĞƌŝƐĐŽŶŽ�
ŝ�ƌƵĚĞƌŝ�ŽŐŐŝ�ǀŝƐŝďŝůŝ͕�ğ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ�ĚĂ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ǀŝůůĂ�ĞǆƚƌĂƵƌďĂŶĂ͕�ĐŽŶ�ĂŵďŝĞŶƟ�ƚĞƌŵĂůŝ�
Ğ�ƌĞƐŝĚĞŶǌŝĂůŝ͕�ĐŚĞ�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐĞ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝ�Ɖŝƶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƟ�Ěŝ�ĞƉŽĐĂ�ƌŽŵĂŶĂ�ĚĞůů͛/ƚĂůŝĂ�
DĞƌŝĚŝŽŶĂůĞ�Ğ�ĐŽŶƐĞƌǀĂ�ŝů�Ɖŝƶ�ǀĂƐƚŽ�ŶƵĐůĞŽ�Ěŝ�ŵŽƐĂŝĐŝ�ĮŶŽƌĂ�ŶŽƚŽ�ŝŶ��ĂůĂďƌŝĂ͘
>Ă�ǀŝůůĂ͕�ƐŽƌƚĂ�ƉƌŽďĂďŝůŵĞŶƚĞ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�/�ƐĞĐŽůŽ�Ě͘�͘�ŝŶ�ƵŶĂ�ǌŽŶĂ�Őŝă�ĨƌĞƋƵĞŶƚĂƚĂ�ŝŶ�Ğƚă�
ŐƌĞĐĂ͕� ƌĂŐŐŝƵŶƐĞ� ŝů�ŵĂƐƐŝŵŽ�ƐƉůĞŶĚŽƌĞ�ŶĞů� /s� ƐĞĐŽůŽ�Ě͘��͘�ƉĞƌ�ĞƐƐĞƌĞ�ĂďďĂŶĚŽŶĂƚĂ�ŶĞů�s�
ƐĞĐŽůŽ͕�ĂŶĐŚĞ�ƐĞ�ů Ă͛ƌĞĂ�ĐŽŶƟŶƵž�ĂĚ�ĞƐƐĞƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĂƚĂ�ĮŶŽ�Ăů�s//�ƐĞĐŽůŽ�Ě͘�͘
�Ăů�ϭϵϵϴ�Ă�ŽŐŐŝ�ŝů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ĂƐŝŐŶĂŶĂ͕�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐĂ�
ĚĞůůĂ�^ŽƉƌŝŶƚĞŶĚĞŶǌĂ�ƉĞƌ�ŝ��ĞŶŝ��ƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŝ�ĚĞůůĂ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ŚĂ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐŽ�Ğ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ƵŶĂ�
ƐĞƌŝĞ�Ěŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�;ĂĐƋƵŝƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ� ƚĞƌƌĞŶŝ͕� ŝŶĚĂŐŝŶŝ�ŐĞŽͲĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŚĞ͕�ƐĐĂǀŽ͕�ƌĞƐƚĂƵƌŽ�Ğ�
ŽƉĞƌĞ�Ěŝ�ǀĂƌŝŽ�ŐĞŶĞƌĞͿ͕�ĮŶĂůŝǌǌĂƟ�ĂůůĂ�ƐĐŽƉĞƌƚĂ͕�ĂůůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĂůůĂ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�sŝůůĂ�
Ěŝ�WĂůĂǌǌŝ͕�Őŝă�ŶŽƚĂ�ƉĞƌ�Őůŝ�ƐĐĂǀŝ�ĚĞůůĂ�^ŽƉƌŝŶƚĞŶĚĞŶǌĂ��ƌĐŚĞŽůŽŐŝĐĂ�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂŐůŝ�ĂŶŶŝ�ϳϬ͘
�ŽŶ� ů͛ƵƟůŝǌǌŽ� Ěŝ� ĚŝǀĞƌƐŝ� ĮŶĂŶǌŝĂŵĞŶƟ� ŶĂǌŝŽŶĂůŝ� ĞĚ� ĞƵƌŽƉĞŝ͕� ŝů� �ŽŵƵŶĞ� ŚĂ� ƉƌŽŵŽƐƐŽ�
ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�Ěŝ�ƐĐĂǀŽ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŽ�ŝŶ�ĞƐƚĞŶƐŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƉŽƌƚĂƚŽ�ĂůůĂ� ůƵĐĞ�
ĐŽƐƉŝĐƵĞ� Ğ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƟ� ƉĂƌƟ� ĚĞů� ĐŽŵƉůĞƐƐŽ� ŵŽŶƵŵĞŶƚĂůĞ� ĂŶĐŽƌĂ� ƐĞƉŽůƚĞ� Ğ� ŚĂŶŶŽ�
ĐŽŶƐĞŶƟƚŽ�ůĂ�ƐĐŽƉĞƌƚĂ�Ěŝ�ŶƵŵĞƌŽƐŝ�ĂŵďŝĞŶƟ�ƉĂǀŝŵĞŶƚĂůŝ�Ă�ŵŽƐĂŝĐŽ�Ğ�Ă�ŝŶƚĂƌƐŝ�ŵĂƌŵŽƌĞŝ͘�
KůƚƌĞ�Ăŝ�ůĂǀŽƌŝ�Ěŝ�ƐĐĂǀŽ͕�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƟ�ĞƐĞŐƵŝƟ�ŝ�ƌĞƐƚĂƵƌŝ�ĚĞŝ�ƉĂǀŝŵĞŶƟ�Ğ�ĚĞŝ�ƌŝǀĞƐƟŵĞŶƟ�ĚĞŐůŝ�
ĂŵďŝĞŶƟ�ƚĞƌŵĂůŝ�ĚĞůůĂ�ǀŝůůĂ͘��
^ŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ŝŶŽůƚƌĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�ŽƉĞƌĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůŝ�Ěŝ�ǀĂƌŝŽ�ŐĞŶĞƌĞ͕�ƋƵĂůŝ�ƵŶ�ĞĚŝĮĐŝŽ�ƉĞƌ�ůĞ�
Ăƫǀŝƚă�ĚŝĚĂƫĐŚĞ͕�ƵĸĐŝ�ŶĞůů͛ĞĚŝĮĐŝŽ�ŵŽĚĞƌŶŽ�ĐŚĞ�ƐŽƌŐĞ�ŝŶ�ƉƌŽƐƐŝŵŝƚă�ĚĞůůĂ�ǀŝůůĂ͕�ŝŵƉŝĂŶƟ�
ƉĞƌ�ůŽ�ƐŵĂůƟŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ĂĐƋƵĞ�Ğ�ŝŵƉŝĂŶƟ�Ěŝ�ǀŝĚĞŽƐŽƌǀĞŐůŝĂŶǌĂ͕�ƉŽƚĞŶǌŝĂƟ�ŶĞŝ�ŵĞƐŝ�ƐĐŽƌƐŝ͘��
�ŽŶ� ů͛ƵůƟŵŽ� ĮŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ� ĂƩƌŝďƵŝƚŽ� Ɛŝ� ğ� ƉƌŽĐĞĚƵƚŽ� Ăůů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ� Ɖŝƶ� ŝŵƉŽŶĞŶƚĞ͕�
ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůĞ� ƉĞƌ� ůĂ� ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ůĂ� ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ǀŝůůĂ� ĐŚĞ� ĐŽƐƟƚƵŝƐĐĞ� ŝů� ĨƵůĐƌŽ�
ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐĂ͗�ůĂ�ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ�ŶƵĐůĞŽ�Ěŝ�ĂŵďŝĞŶƟ�Ă�ŵŽŶƚĞ�ĚĞůůĂ�

/ŶŐĞŐŶĞƌĞ͕� ĐŽƉƌŽŐĞƫƐƚĂ� Ğ� �ŽŶ�ŝ-
ƌĞƩŽƌĞ�ĚĞŐůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�Ěŝ�sĂůŽƌŝǌǌĂ-
ǌŝŽŶĞ�ĚĞů�WĂƌĐŽ��ƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŽ�ĚĞůůĂ�
sŝůůĂ� ZŽŵĂŶĂ� Ěŝ� �ĂƐŝŐŶĂŶĂ� Ͳ� WKZ�
�ĂůĂďƌŝĂ͘
KƉĞƌĂ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ŶĞů�ƐĞƩŽƌĞ�
ƉƵďďůŝĐŽ͕�Ɛŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂ��ĚĞůůĂ��ƉƌŽŵŽ-
ǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�ĚŝǀƵůŐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝ-
ŵŽŶŝŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĚĞůůĂ�ůŽĐƌŝĚĞ͘�
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^͘^͘�ϭϬϲ͘�'ƌĂǌŝĞ�ĂůůĂ�ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ƐŽƉƌĂĞůĞǀĂƟ�
ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐŶŽĚĂŶŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞŐůŝ�ĂŵďŝĞŶƟ�ƚĞƌŵĂůŝ͕�ĐŽŶƐĞŶƚĞŶĚŽ� ů Ă͛ƉƉƌĞǌǌĂŵĞŶƚŽ͕�ĮŶŽƌĂ�
ƉĂƌǌŝĂůĞ͕�ĚĞŝ�ŵŽƐĂŝĐŝ�Ğ�ĚĞŝ�ƉĂǀŝŵĞŶƟ�Ă�ŝŶƚĂƌƐŝ�ŵĂƌŵŽƌĞŝ�ƉĞƌ�ĐƵŝ�ůĂ�ǀŝůůĂ�Ěŝ��ĂƐŝŐŶĂŶĂ�ğ�ŶŽƚĂ͘�
�͛�ƐƚĂƚŽ�ŝŶŽůƚƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĂƚŽ�ůŽ�ƐĐĂǀŽ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŽ�ĚĞů�ŶƵĐůĞŽ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ĚĞů�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ͕�ĐŚĞ�
ŚĂ�ƉŽƌƚĂƚŽ�ĂůůĂ�ůƵĐĞ͕�ƚƌĂ�ů Ă͛ůƚƌŽ͕�ŶƵŽǀĞ�ƐƚĂŶǌĞ�ĐŽŶ�ƉĂǀŝŵĞŶƟ�Ă�ŵŽƐĂŝĐŽ͕�ĂŶĐŽƌĂ�ŶŽŶ�ǀŝƐŝďŝůŝ�
ƉĞƌĐŚĠ�ŝŶ�ĂƩĞƐĂ�Ěŝ�ƌĞƐƚĂƵƌŽ�Ğ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ǀĂƐĐĂ�Ă�ŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ŐŝĂƌĚŝŶŽ͘�
^ŝ� ƐŽŶŽ� ƉŽŝ� ĞƐƚĞƐĞ� ůĞ� ŝŶĚĂŐŝŶŝ� ŐĞŽͲĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŚĞ� ŶĞůůĞ� ĂƌĞĞ� ĂĐƋƵŝƐŝƚĞ� Ăů� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�
ƉƵďďůŝĐŽ͕� ĐŚĞ� ŚĂŶŶŽ� ĚĂƚŽ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƟ� ƌŝƐƵůƚĂƟ͕� ĐŽŶĨĞƌŵĂŶĚŽ� ů͛ĞƐƚĞŶƐŝŽŶĞ� ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�
ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐĂ�ďĞŶ�ŽůƚƌĞ�ŝů�ŶƵĐůĞŽ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�Őŝă�ĐŽŶŽƐĐŝƵƚŽ͘�
WĞƌ� ĐŽŶƐĞŶƟƌĞ�ƵŶĂ�ŵŝŐůŝŽƌĞ� ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŵŽŶƵŵĞŶƚŽ� Ɛŝ� ğ� ĐŽƐƚƌƵŝƚŽ�ƵŶ� ƐŽƩŽƉĂƐƐĂŐŐŝŽ�
ĐŚĞ�ŵĞƩĞ� ŝŶ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ� ŝů�ŶƵĐůĞŽ�Ă�ŵŽŶƚĞ�ĚĞůůĂ�^͘^͘�ϭϬϲ�ĐŽŶ� ŝů� ĐŽŵƉůĞƐƐŽ�Ă�ŵĂƌĞ͕�ĚŽǀĞ�
ƐŽŶŽ� ƚƵƩ͛ŽƌĂ� ŝŶ�ĐŽƌƐŽ� ŝ� ůĂǀŽƌŝ�ƉĞƌ� ůĂ� ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞŐůŝ�ĞĚŝĮĐŝ�ƉƌĞƐĞŶƟ͕�
ƉƌŽŐĞƩĂƚĂ�Ğ�ĮŶĂŶǌŝĂƚĂ�ĚĂůů͛/ƐƟƚƵƚŽ��ĞŶƚƌĂůĞ�ƉĞƌ�ŝů�ZĞƐƚĂƵƌŽ�Ěŝ�ZŽŵĂ͘�^ŝ�ŚĂ�ĐŽƐŞ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�
ƵŶŝƚĂƌŝĂ� ĚĞůůĂ� ǀŝůůĂ͕� ƐĞƉĂƌĂƚĂ͕� ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂŵĞŶƚĞ͕� ŝŶ� ĚƵĞ� ƉĂƌƟ� ĚĂů� ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ� ĚĞůůĂ� ƐƚƌĂĚĂ�
ƐƚĂƚĂůĞ�ũŽŶŝĐĂ͕�ĐŚĞ�ŶĞ�ŚĂ�ƐƉĞǌǌĂƚŽ�ů͛ƵŶŝƚă͘�
��ďƌĞǀĞ�ŝŶŝǌŝĞƌĂŶŶŽ�ŝ�ůĂǀŽƌŝ�Ěŝ�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�WĂƌĐŽ��ƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŽ�ĚĞůůĂ�sŝůůĂ�ZŽŵĂŶĂ͕�
ĐŽŶ� ŝ�ƋƵĂůŝ� Ɛŝ�ĐŽŶƟŶƵĞƌă� ůĂ�ĐĂŵƉĂŐŶĂ�Ěŝ� ƐĐĂǀŽ� ŝŶ�ĂƌĞĞ�ŶĞůůĞ�ƋƵĂůŝ� ůĞ� ŝŶĚĂŐŝŶŝ�ĞīĞƩƵĂƚĞ�
ŚĂŶŶŽ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŽ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ŵƵƌĂƚƵƌĞ�ĂŶƟĐŚĞ͖�Ɛŝ�ĐŽŵƉůĞƚĞƌă�ŝů�ƌĞƐƚĂƵƌŽ�ĚĞŐůŝ�ƐƉůĞŶĚŝĚŝ�
ŵŽƐĂŝĐŝ�ƉĂǀŝŵĞŶƚĂůŝ͕�Ɛŝ�ƌĞĂůŝǌǌĞƌă�ƵŶ�ƚĞĂƚƌŽ�Ăůů Ă͛ƉĞƌƚŽ�ĞĚ͕�ŝŶĮŶĞ͕�ƵŶ Ă͛ƌĞĂ�ĂƩƌĞǌǌĂƚĂ�Ğ�ƵŶ�
ĞĚŝĮĐŝŽ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĐŽŶ�ĂŶŶĞƐƐŽ�ƉĂƌĐŚĞŐŐŝŽ͘

EŽŝ�ĚŽďďŝĂŵŽ�ƉŽƌĐŝ� ů͛ŽďŝĞƫǀŽ�ĚĞůůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ďĞŶŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ� ŝŶ�ƵŶ�ĚŝƐĐŽƌƐŽ�ĐŚĞ�
ĐŽŵƉƌĞŶĚĂ� ů͛ŝŶƚĞƌĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ͕� Ğ� ĐŽŶ� ůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ğ� ͞ŶĂƚŽ͟�ƵŶ�ĂƉƉƵŶƚĂŵĞŶƚŽ�
ŝŶĞůƵĚŝďŝůĞ͕� ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ĐƌĞĂƌĞ�ĚĂů�ďĂƐƐŽ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ĞĐŽŶŽŵŝĂ͕�ĨĂƩĂ�Ěŝ�ƚƵƌŝƐŵŽ͕�ĐƵůƚƵƌĂ͕�
ƉƌŽĚŽƫ�ƟƉŝĐŝ�ĐŚĞ�ĞŶƚƌĂŶŽ�ŝŶ�ƵŶ�ŵĞƌĐĂƚŽ�ĂŵƉŝŽ͘��͕�ĐŽŵĞ�Ɛŝ�ğ�ĚĞƩŽ͕�Ɛŝ�ǀĂ�ĂǀĂŶƟ�ŶŽŶ�ĐŽŶ�
ůĞ�͞ŝƐŽůĞ͕͟ �ƉĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ĨĂŶƚĂƐƟĐŚĞ͕�ĐŽŵĞ�ƋƵĞƐƚĂ�ĚĞůůĂ�sŝůůĂ�ZŽŵĂŶĂ͕�ŵĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĚŝƐĐŽƌƐŽ�
ŽƌŐĂŶŝĐŽ� ĐŚĞ� ͞ƌĂĐĐŽŐůŝĞ͟� ƋƵĞůůŽ� ĐŚĞ� Đ͛ğ� ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕� ĐĞƌƚŽ� ŝŶ� ƵŶĂ� ǀŝƌƚƵĂůĞ͕� ŶĂƚƵƌĂůĞ�
ŐƌĂĚƵĂƚŽƌŝĂ�ĚĞůůĞ�ƌĞĂůƚă�ƐƵůůĞ�ƋƵĂůŝ�ƉŽƐƐŝĂŵŽ�ĐŽŶƚĂƌĞ͘
>Ă� �ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� ŝŶĐŽŶƚƌĂ� ŽŐŶƵŶŽ�Ěŝ� ŶŽŝ͕� ĐŚĞ� Ɛŝ� ƐĞŶƚĞ�ĮŐůŝŽ� ĚĞů� ůƵŽŐŽ� ŝŶ� ĐƵŝ� Ɛŝ� ğ�
ĨŽƌŵĂƚŽ͘�DĂ� ů͛ŽďŝĞƫǀŽ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�͞ĂďŝƚŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͟�ĚĞů� ƌĞŐŐŝŶŽ�ğ�Ěŝ� ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶ� ůƵŽŐŽ�
Ɖŝƶ�ŐƌĂŶĚĞ͕�ĚŽǀĞ�Ɛŝ�ĐƌĞƐĐĞ�Ğ�Ɛŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂ�ůĂ�͞ĐŽŶƚĂŵŝŶĂǌŝŽŶĞ͟�ĚĞůůĞ�ĐŽŵƵŶŝƚă�Ğ�ůĂ�͞ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�
ĐŽŵƵŶĞ͟�ĚĞŝ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝ͕�ĐŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ŝů�ƉƌŽŐƌĞƐƐŽ�Ěŝ�ƚƵƫ͘
WƌŽǀŝĂŵŽ� Ă� ƌŽǀĞƐĐŝĂƌĞ� ŝů� ĚĂƚŽ� ĚĞůůĂ� ŝŶĐŽŵƉŝƵƚĞǌǌĂ� ĚĞŝ� ŶŽƐƚƌŝ� ƉƌŽŐĞƫ�ĚĞů� ͞ƌŝƉĂƌĂƌĞ͟� ŝŶ�
ĐŽŶƟŶƵĂǌŝŽŶĞ�Őůŝ�ĞƌƌŽƌŝ�ĐŚĞ͕�ƉŽŝ͕�Đŝ�ĐŽƐƚĂŶŽ�Ɖŝƶ�ĨĂƟĐĂ͘�>Ž�ƐƉůĞŶĚŝĚŽ�ƌĞƉĞƌƚŽ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŽ�
ĚĞů� ƋƵĂůĞ� ƐƟĂŵŽ� ƉĂƌůĂŶĚŽ� Ɛŝ� ƉƌĞƐĞŶƚĂ� Ăůů Ă͛ƉƉĞůůŽ� ĨĂŶƚĂƐƟĐŽ� Ğ� ƉƌŽĚƵƫǀŽ͕� ĂŶƟĐŝƉĂŶĚŽ�
ĐŚĞ� ŝ� ƉƌŽƐƐŝŵŝ� ƐĐĂǀŝ� ƉŽƌƚĞƌĂŶŶŽ� ĐĞƌƚĂŵĞŶƚĞ� ĂůůĂ� ůƵĐĞ� ĂůƚƌĞ�ŵĂŐŶŝĮĐĞŶǌĞ͗� ƐĂƌă� ůĂ� �ŝƩă�
DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ă�ĐŚŝĞĚĞƌĞ�ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ƐƉĂǌŝŽ�Ğ�ŶƵŽǀŝ�ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƟ�ƉĞƌ�ƋƵĞƐƚĂ�ƌĞĂůƚă͕�Ɖŝƶ�Ěŝ�
ƋƵĂŶƟ�ĮŶ�ƋƵŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƟ�ƚƌŽǀĂƟ͘�KƌĂ�Đŝ�Ɛŝ�ŵĞƩĞ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĐŽůůĞƫǀŽ�
ĐŚĞ�Ăǀƌă�Ɖŝƶ�ĂƩŽƌŝ�Ğ�Ɖŝƶ� ĨĂƩŽƌŝ�Ěŝ� ƐǀŝůƵƉƉŽ͘��ƵŽŶĞ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶŝ� ;ůŽĐĂůŝƐŵŽ�ƉŽůŝƟĐŽͿ�
ŚĂŶŶŽ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƚŽ�ůĂ�sŝůůĂ�ZŽŵĂŶĂ�Ěŝ��ĂƐŝŐŶĂŶĂ�Ğ�ĐŽůůĞŐĂƚŽ�ŝů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĐŽŶ�ů͛ĞƐƉĞƌŝŵĞŶƚŽ�
Ěŝ��ůďĞƌŐŽ��ŝīƵƐŽ�ŶĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ��ŽŵƵŶĞ�;ϰϰ�ƉŽƐƟ�ůĞƩŽͿ͘��ĚĞƐƐŽ�ůĂ�͞ĐŽŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞ͟�ĚĞůůĂ�
�ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ŚĂ�ďŝƐŽŐŶŽ�Ěŝ�ƉƌŽĚƵƌƌĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�͞ĂůůĂƌŐĂŶŽ͕͟ �ĐŚĞ�ǀĂŶŶŽ�ŽůƚƌĞ� ŝů�
ůŽĐĂůŝƐŵŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͘�>͛ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƉŽƐƟ�ůĞƩŽ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ŝů�ůĂǀŽƌŽ�ĚĞŝ�ƚŽƵƌͲŽƉĞƌĂƚŽƌ�
ƉĞƌ�ƌŝƐƉŽŶĚĞƌĞ�ĂůůĞ�ŶƵŽǀĞ�ŝƐƚĂŶǌĞ�Ěŝ�ƚƵƌŝƐŵŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĚŽǀƵƚŽ�ĂůůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉƵďďůŝĐŝƚă͕�ƚƵƩĂ�
ŵĞƌŝƚĂƚĂ͕�ŐĂƌĂŶƟƚĂ�ĂůůĂ�sŝůůĂ�ZŽŵĂŶĂ�ĚĂůůĂ�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶĞ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕�ŝů�ƌĂĐĐŽƌĚŽ�ĐŽŶ�ŝ�ƉƌŽŐĞƫ�
ŶĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ�ƉĞƌ�ĨŽƌŵĂƌĞ�ŐƵŝĚĞ�ƚƵƌŝƐƟĐŚĞ͕�ƵŶ�ŵĞƌĐĂƚŽ�ĂŵƉŝŽ�ƉĞƌ�ŝ�ǀŝŶŝ�ƉĂƐƐŝƟ�;ƟƉŝĐŝ�ĚĞůůĞ�
ǌŽŶĞ�ƉƌŽƐƐŝŵĞ�Ăů�ƌĞƉĞƌƚŽ�ĚĞů�ƋƵĂůĞ�ƐƟĂŵŽ�ƉĂƌůĂŶĚŽͿ͕��ŵĂ��ƚƵƫ�ŝ�ƉƌŽĚŽƫ�ůŽĐĂůŝ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĞ͕�
ŶŽŶĐŚĠ�ƚƵƩŽ�ů͛ŝŶĚŽƩŽ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŝŵŵĂŐŝŶĂ͕�ƐŽŶŽ�ŝ�ĨĂƩŽƌŝ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĐŚĞ�ǀŽŐůŝĂŵŽ�ŝŶĚŝĐĂƌĞ�ŝŶ�
ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ͘�>Ă��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ğ�ŝů�ŶƵŽǀŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ĂƩŽƌĞ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůĞ�
ĐŚĞ�ĚŽǀƌă�ŐĞƐƟƌĞ�ƋƵĞƐƚŽ�ŝŶŶŽǀĂƟǀŽ�Ğ�ƉƌĞƐƟŐŝŽƐŽ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ͘

Identità







�^W�Z/�E����/�͞W�Z/&�Z/�͟�W�Z�>���/dd��D�dZKWK>/d�E�
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗��ŽƌŐŚŝ͕�ZŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕�/ŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ

WƌĞŵĞƐƐĂ
�ůĞŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ĐƌŝƟĐŝƚă� ƉĞƌ� ůĂ� �ŝƩă� ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂ� ƉŽƚƌĞďďĞ� ĞƐƐĞƌĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽ� ů͛ĞƚĞƌŽŐĞŶĞŝƚă�Ğ� ů Ă͛ŵƉŝĞǌǌĂ�ĚĞů�ƐƵŽ�ƚĞƐƐƵƚŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͘��� ĨŽƌǌĂƚƵƌĂ͕� ƌŝƐĐŚŝŽ͕�
ĞƌƌŽƌĞ͕�;ƉĞƌ�ŝ�Ɖŝƶ�ƌĂĚŝĐĂůŝͿ�ƉĞƌŝĐŽůŽ͍��ŝ�ĨŽŶĚŽ�ğ�ƵŶ�ƉĞŶƐŝĞƌŽ�ĐŚĞ�ƐĞŵďƌĞƌĞďďĞ�ĂĐĐŽŵƵŶĂƌĞ�
ůĞ� ĂƌĞĞ� Ɖŝƶ� ͞ĐĞŶƚƌĂůŝ͟� ;DĞůŝƚŽ� W͘ ^͘� Ͳ� ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂͲZŽƐĂƌŶŽ͕� ĐŽŶ� ƟŵŽƌĞ� Ěŝ� ƉĞƌĚŝƚĂ� Ěŝ�
ƌŝƐŽƌƐĞͿ�Ğ�ƋƵĞůůĞ�͞ƉĞƌŝĨĞƌŝĐŚĞ͟�;ŝ��ŽŵƵŶŝ�ĚĞůů Ă͛ůƚŽ�:ŽŶŝŽ�Ğ�ŝ�ǀĞƌƐĂŶƟ�ŵŽŶƚĂŶŝ͕�Ă�ƌŝƐĐŚŝŽ�Ěŝ�
ŵĂƌŐŝŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞͿ͘�EŽŶ�ĐŽƌƌĞ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚĂ�ĚŝƌĞǌŝŽŶĞ�ůĂ�ƐĮĚĂ�ƉĞƌ�ů͛ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�ƐƵů�ƉŝĂŶŽ�ĚĞů�
ƌŝůĂŶĐŝŽ�ƉƌŽƉŽƐŝƟǀŽ͕�ĐŽŶ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƌĞ�ůĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶŝ�ŝŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă͘�

�ƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Ěŝ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĂ
WĞƌ�ZĞŶǌŽ�WŝĂŶŽ�͞>Ă�ƉĞƌŝĨĞƌŝĂ�ğ� ƐĞŵƉƌĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚĂ�ĚĂ�ƵŶ�ĂŐŐĞƫǀŽ� ŝŶƐƵůƚĂŶƚĞ�ŵĂ͕�
ŶŽŶ�ğ�ĐŽƐŞ͙͘>Ğ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĞ�ƐŽŶŽ�ůƵŽŐŚŝ�Ěŝ�ŐƌĂŶĚĞ�ǀŝƚĂ�͙�Ğ�ĚĞů�ĨƵƚƵƌŽ�͙��ŝƐŽŐŶĂ�ƐŵĞƩĞƌĞ�Ěŝ�
ŵĂŶƚĞŶĞƌůĞ�ƚĂůŝ�Ž�ĨĂƌŶĞ�ĚĞůůĞ�ŶƵŽǀĞ͕�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂŶĚŽůĞ�ƉŝƵƩŽƐƚŽ�ŝŶ�ĐŝƩă͘͟ �
^Ğ� ŝů� ƌĞĐƵƉĞƌŽ� ĚĞŝ� �ĞŶƚƌŝ� ^ƚŽƌŝĐŝ� ;ĐĨƌ͘ � YƵĂĚƌŽ� hŶŝƚĂƌŝŽ� ĚĞůůĂ� WƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ� /ŶƚĞŐƌĂƚĂ�
ZĞŐŝŽŶĞ� �ĂůĂďƌŝĂͿ� ğ� ͞ƵŶĂ� ƉƌŝŽƌŝƚă� Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ� ƉĞƌ� ĂǀǀŝĂƌĞ� ƉƌŽĐĞƐƐŝ� Ěŝ� ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ƵƌďĂŶŽ� ĐĂůĂďƌĞƐĞ� ĞĚ� ƵŶĂ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă� Ěŝ� ƐǀŝůƵƉƉŽ� ŝŶĐĞŶƚƌĂƚĂ� ƐƵ� ƌŝƐŽƌƐĞ�
ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĞ�ĂĚ�ĂůƚŽ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ͕͟�ůĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Ěŝ�ƌĞĐƵƉĞƌŽͲƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ă�DŽŶĂƐƚĞƌĂĐĞ�
;sĂůůĂƚĂ� ^ƟůĂƌŽͬ>ŽĐƌŝĚĞͿ͕� ͞ƉƌĞƐƵŶƚĂ͟� ƉĞƌŝĨĞƌŝĂ͕� ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂŶŽ� ĐŽƐĂͬĐŽŵĞ� ͞ŝŶĚĂŐĂƌĞ� ƉĞƌ�
ŵĞƩĞƌĞ� ŝŶ� ǀĂůŽƌĞ͟� ;ĞĸĐĂĐĞŵĞŶƚĞͿ� ŝů� ƉƌŽƉƌŝŽ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ŝĚĞŶƟƚĂƌŝŽ͘� ^ƚƌƵƩƵƌĂŶĚŽ� ƵŶĂ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ůŽĐĂůĞ�Ěŝ�ŵĞƐƐĂ�Ă�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ďĞŶŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝͲƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŝ�Ğ�ƐƟŵŽůĂŶĚŽ�ůĞ�
ǀŽĐĂǌŝŽŶŝ�;ƚƵƌŝƐƟĐŚĞ͕�ƉƌŽĚƵƫǀĞ͕�ĐƵůƚƵƌĂůŝͿ�ĐŽŶ�ůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�Ěŝ�ƉƌĞŐŝŽ�;ǌŽŶĂ�
ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐĂ�Ğ�ĐĞŶƚƌŽ�ƐƚŽƌŝĐŽͿ͕�ŝ�ůƵŽŐŚŝ�Ěŝ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝŽ�ǀĂůŽƌĞ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝŽ͕�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ͕�
ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ğ�ůĞ�ŵĞŵŽƌŝĞ�ĚĞů�ƉĂƐƐĂƚŽ͕�ƐĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶĂŵĞŶƚĞ�ƌŝǀŝƚĂůŝǌǌĂƚĞ͕�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĚŝǀĞŶŝƌĞ�
ǀŽůĂŶŽ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƉĞƌ�ů͛ŝŶƚĞƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůůĂ�ZĞŐŐŝŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘
DŽŶĂƐƚĞƌĂĐĞ�ğ� ŝŶƐĞƌŝƚŽ�ŶĞůů͛�ůĞŶĐŽ�ĚĞŝ��ĞŶƚƌŝ� ƐƚŽƌŝĐŝ� ĐĂůĂďƌĞƐŝ͘� >Ğ�ǀĞƐƟŐŝĂ�ĚĞůůĂ� ĐŽůŽŶŝĂ�
ĂĐŚĞĂ�Ěŝ�<ĂƵůŽŶ�;�ĂƵůŽŶŝĂͿ�Ͳ�s///�Ă͘�ͬ͘//�Ă͘�͘�Ͳ�ƐĐŽƉĞƌƟ�;ϭϵϭϭͲϭϵϭϲͿ�ĚĂ�W͘ �KƌƐŝ�ƐƵů� ůŝƚŽƌĂůĞ�
Ěŝ� W͘ ƚĂ� ^ƟůŽ͕� ƌŝǀĞůĂŶŽ� ĂŶĐŽƌĂ� ŽŐŐŝ� ŶƵŽǀŝ� ĞĚ� ĞĐĐĞǌŝŽŶĂůŝ� ĨƌĂŵŵĞŶƟ� ĚĞů� ŵŽŶĚŽ� ĂŶƟĐŽ͘�
/ů� ƐƵŽ� �ĞŶƚƌŽ� ^ƚŽƌŝĐŽ� ;ϭ͕ϯ� Ŭŵ� ĚĂůůĂ� ĐŽƐƚĂͿ͕� ĮƩŽ� ƚĞƐƐƵƚŽ� Ě͛ŝŵƉŝĂŶƚŽ� ŵĞĚŝŽĞǀĂůĞ� ĐŽŶ�
ĞĚŝůŝǌŝĂ�ŵŝŶŽƌĞ�Ğ�ĂůĐƵŶĞ�ĞĐĐĞǌŝŽŶĂůŝƚă� ƐƚŽƌŝĐŽͲĂƌƟƐƟĐŚĞ� ;�ĂƐƚĞůůŽͿ͕�ğ� ŝŶ� ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ƉĂƌǌŝĂůĞ�
ĂďďĂŶĚŽŶŽ͘�>Ğ�ƐĐĞůƚĞ�ƉĞƌ�ŝů�ƐƵŽ�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ŝŶƚĞŐƌĂŶŽ�Ăƫǀŝƚă�Ěŝ��ƌŝƐĂŶĂŵĞŶƚŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ�Ğ�ŶƵŽǀĞ�
ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝƚă͕�ĐŽŶ�ĮŶĞ�Ěŝ�ƌŝƉƌĞƐĂ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽͲƐŽĐŝĂůĞ�ůŽĐĂůĞ͘�>Ğ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƌŝǀŝƚĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
ƚĞŶŐŽŶŽ�ĐŽŶƚŽ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞůůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�ĚĞů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͕�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ŝŶƚĞŐƌŽ�
ĞĚ� ĂƩƌĂĞŶƚĞ͕�ŵŽůƚŽ� ƉƌŽƐƐŝŵŽ� Ă�ŵĂƌĞ� Ğ� ƌĞƟ� Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� ;ĨĂǀŽƌĞǀŽůĞ� Ă� ƌĞƐŝĚĞŶǌĂ�
ƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ�Ğ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞͿ͖�ĚĞŐůŝ�ĞĚŝĮĐŝ�Ěŝ�ǀĂůŽƌĞ�;ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ĂĐĐŽŐůŝĞƌĞ�ŶƵŽǀĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�
ĞĚ�ĂƩƌĂƌƌĞ�ƵƚĞŶƟ�Ğ�ǀŝƐŝƚĂƚŽƌŝͿ͖�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ�ŝŶ�ĚŝƐĐƌĞƚĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�;ƌŝƵƐĂďŝůĞ�
Ă�ĐŽƐƟ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ�Ğ�ŝŶ�ƚĞŵƉŝ�ďƌĞǀŝͿ͘
YƵĞƐƚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ă�DŽŶĂƐƚĞƌĂĐĞ�Ɛŝ�ƐƚĂ�ůĞŶƚĂŵĞŶƚĞ�ĂǀǀŝĂŶĚŽ�ĚĂ�Ɖŝƶ�ĂŶŶŝ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ĐŽƐƚĂŶƟ�
Ğ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚĞ� ŝŶŝǌŝĂƟǀĞ� Ěŝ� ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕� ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ͕� ƌĞĐƵƉĞƌŽ͕� ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ͕�
ƌŝƵƐŽ͕�ƉŽƚĞŶǌŝĂŵĞŶƚŽ͕�ƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ� ;ƐƉĞĐŝĞ�
ƐĞ�ĂďďĂŶĚŽŶĂƚŽͿ͕�ĂŶĐŚĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ� ŝů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ğ� ŝů� ƌĂīŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�
ĐŽĞƐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƉĞƌ�ŝŶŶĂůǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ͘�
WĞƌ�ŝů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�Ğ�ůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ĂƐƚĞůůŽ�;ŝŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞƚƵƌƉĂƚŽ�ĚĂ�ǀŝĐŝƐƐŝƚƵĚŝŶŝ�Ğ�ĐĂŵďŝ�
Ěŝ� ƉƌŽƉƌŝĞƚă� ŵĂ� ĐŽŶ� ƌŝƉƌŝƐƟŶĂďŝůŝ� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� ĂƵƚĞŶƟĐŚĞ� Ěŝ� ĐŽŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� ŽƌŝŐŝŶĂƌŝĂͿ͕�
ƐŽŶŽ�ƐƚĂƟ�ĂǀǀŝĂƟ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�ŝŶĐĞŶƚƌĂƟ�ƐƵ�ĨĂƩŽƌŝ�Ěŝ�
ǀŝƚĂůŝƚă�;ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ͕�ŝŵƉƌĞŶĚŝƚŽƌŝĂůĞͿ�ĞĚ�ĂƩƌĂƫǀŝƚă͕�ŐƵĂƌĚĂŶĚŽ�Ăů�ƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ�

�ƌĐŚŝƚĞƩŽ͕�WƌŽŐĞƫƐƚĂ�ĐŽŶ�
ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ŶĞů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĞů�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ͘�WŚ��
ŝŶ�WŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�WƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ͘�DĂƐƚĞƌ�
;//�>ŝǀĞůůŽͿ�ŝŶ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�Ğ�
�ƌĐŚĞŽůŽŐŝĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ĐůĂƐƐŝĐĂ͘�

�ƌĐŚŝƚĞƩŽ͘�^ǀŽůŐĞ�Ăƫǀŝƚă�Ěŝ�ůŝďĞƌŽ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝƐƚĂ�ĐŽŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌŝƚă�
ŶĞů�ƐĞƩŽƌĞ��ĚĞůůĂ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ�Ğ�
ĚĞů�ƌĞƐƚĂƵƌŽ�Ěŝ�ĞĚŝĮĐŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�
ƐƚŽƌŝĐŽ�ƉĞƌ�ĐŽŵŵŝƩĞŶǌĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ�
Ğ�ƉƌŝǀĂƚĞ͘

�ŽŶƐĞƌǀĂƚŽƌĞ�ĚĞŝ��ĞŶŝ�
�ƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŝ�Ğ��ŵďŝĞŶƚĂůŝ͘�^ŝ�
ůĂƵƌĞĂ�ŶĞů�ϮϬϬϴ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƚĞƐŝ�ƐƵů�
ďŽƌŐŽ�Ěŝ�DŽŶĂƐƚĞƌĂĐĞ�ĚĂů�ƟƚŽůŽ�
͞��ŶĂůŝƐŝ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�^ƚŽƌŝĐŽ�Ěŝ�
DŽŶĂƐƚĞƌĂĐĞ�ƉĞƌ�ůŝŶĞĞ�ŐƵŝĚĂ�Ěŝ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ͘͟

�ƌĐŚŝƚĞƩŽ͕�ƉƌŽŐĞƫƐƚĂ͕�ĞƐƉĞƌƚŽ�
ŝŶ�ĞĚŝůŝǌŝĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ͘�WŚ��ŝŶ�
dĞĐŶŽůŽŐŝĂ�ĚĞůů �͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͘�
&ƵŶǌŝŽŶĂƌŝŽ�ZĞŐŝŽŶĞ��ĂůĂďƌŝĂ͕�
�ŝƉ͘�^ǀŝůƵƉƉŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽͲWŽůŝƟĐŚĞ�
ĞŶĞƌŐĞƟĐŚĞ͘��ŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞů�
'Ěŝ>�͞�ĚŝůŝǌŝĂ�^ŽƐƚĞŶŝďŝůĞ͟�Ěŝ�/d�����
;ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ƚĞĐŶŝĐŽ��ŽŶĨĞƌĞŶǌĂ�
ZĞŐŝŽŶŝ�Ğ�WƌŽǀŝŶĐĞ�ĂƵƚŽŶŽŵĞͿ͘�
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ƚƵƌŝƐƟĐŽͲƌŝĐĞƫǀŽ� Ğ� ŶĞů� ƌŝƐƉĞƩŽ� ĚĞŝ� ǀĂůŽƌŝ� ;ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕� ƐŽĐŝĂůŝ͕� ƐƚŽƌŝĐŝ͕� ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŝ͕�
ƵƌďĂŶŝƐƟĐŝ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ͕�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝͿ�Őŝă�ƉƌĞƐĞŶƟ�ŶĞů��ĞŶƚƌŽ�ƐƚŽƌŝĐŽ�Ğ�ŶĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘�/ů�ƌŝƵƐŽ�
ŵŝƌĂƚŽ�Ă�ŶƵŽǀĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�ƌŝĂůůŽĐĂƚĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�ƐƚŽƌŝĐŽ�ŚĂ�ĮŶĂůŝƚă�Ěŝ�
ƌŝĐĂĚƵƚĂ�ƐŽĐŝĂůĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�Ěŝ�ǀŝƚĂ͕�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ůŽĐĂůĞ͕�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ͕�ĞĚ�ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�
ƐŽůŽ� Ğ� ƐĞ� Ɛŝ� ƐƟŵŽůĂŶŽ� ZŝĐĞƫǀŝƚă� ƚƵƌŝƐƟĐĂ͖� ZĞƐŝĚĞŶǌŝĂůŝƚă� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞͬ,ŽƵƐŝŶŐ� ƐŽĐŝĂůĞ͖�
�ƵůƚƵƌĂ�Ğ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͖���ƫǀŝƚă�ƉƌŽĚƵƫǀĞ͖�^Ğƌǀŝǌŝ͘�
�ƩƌĂǀĞƌƐŽ�ĨŽŶĚŝ�ƐƚĂƚĂůŝ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝ͕�ŶĞů�ƚĞŵƉŽ͕�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƟ�ĂƩƵĂƟ�ŝů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�Ěŝ�WĂůĂǌǌŽ�
^͘��ŶĚƌĞĂ�;ŵŽƐƚƌĞ�ƚĞŵƉŽƌĂŶĞĞͿ�Ğ�ĚĞůů͛Ğǆ��ŚŝĞƐĂ�Ěŝ�^͘��ĂƚĞƌŝŶĂ�;ĂůůŽŐŐŝ�ƐŽĐŝĂůŝͿ͕�ŝů�ƌĞƐƚĂƵƌŽ�
ĚĞůůĂ� WŽƌƚĂ� ƵƌďŝĐĂ� Ěŝ� dĞƌƌĂ͖� ůĂ� ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ� ƵƌďĂŶĂ� ĚŝīƵƐĂ� ;ƉŝĂǌǌĞ͕� ƐƉĂǌŝ� ĐŽůůĞƫǀŝͿ͕�
ŝů� ƌĞĐƵƉĞƌŽ� Ğ� ůĂ� ƌŝĨƵŶǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� �ĂƐƚĞůůŽ� ;Ăƫǀŝƚă� ƐŽĐŝĂůŝ͕� ĨŽƌŵĂƟǀĞ͕� ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕�
ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŝŵƉƌĞƐĂͿ͘
/Ŷ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ŝů��ĂƐƚĞůůŽ͕�Ěŝ�ƌĞĐĞŶƚĞ͕�ğ�ƐƚĂƚŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŽ�ĚĂ�ĚƵĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
Ğ� ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ� ƟƉŽůŽŐŝĐŚĞ� Ğ� ŵĂƚĞƌŝĐŚĞ͕� ƵŶŽ� ŝŶ� ĐŽƌƐŽ� Ě͛ŽƉĞƌĂ�
Ğ� ů Ă͛ůƚƌŽ� ŝŶ� ĂǀǀŝŽ� Ěŝ� ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ͘� �ŽŶ� ůĂ� WƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ� /ŶƚĞŐƌĂƚĂ� ĚĞůůŽ� ^ǀŝůƵƉƉŽ� >ŽĐĂůĞ�
(PISL) - sĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ��ĞŶƚƌŝ�ƐƚŽƌŝĐŝ�Ğ�ĚĞŝ��ŽƌŐŚŝ�Ěŝ�ĞĐĐĞůůĞŶǌĂ�ĚĞůůĂ��ĂůĂďƌŝĂ, nelle ali 
^ƵĚ�ĞĚ��Ɛƚ�Ɛŝ�ƐƚĂ�ĚĂŶĚŽ�ĐŽƌƐŽ�ĂůůĂ� � ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ĐĞŶƚƌŽ�ƉŽůŝǀĂůĞŶƚĞ�ĐŽŶ�;ŝͿ�ďŽƩĞŐŚĞ�
ĂƌƟŐŝĂŶĞ� ;ƉŝĂŶŽ� ĐŽƌƚĞͿ͕� ;ŝŝͿ� ůĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ� Ěŝ� ŝĚĞĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ͕� ;ŝŝŝͿ� ďŝďůŝŽƚĞĐĂ�
ŵƵůƟŵĞĚŝĂůĞ͕�;ŝǀͿ�ĂŵďŝĞŶƟ�ƉĞƌ�ƐĞŵŝŶĂƌŝ͕�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�;ƉŝĂŶŽ�ƉƌŝŵŽͿ͘��ŽŶ�
ůĂ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐĂ�ĚĞůůĂ�^ŽƉƌŝŶƚĞŶĚĞŶǌĂ�����WW�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂͲsŝďŽ�sĂůĞŶƟĂ�
Ğ� ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�Mediterranea�Ěŝ�Z�͕�ğ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ� ůĂ� ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�
�ĂŶƟĞƌĞ�^ĐƵŽůĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŵŽĚĞůůŝ�ŝŶŶŽǀĂƟǀŝ�Ěŝ�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�ĐŽŶ�
l’ŽďŝĞƫǀŽ� Ěŝ� ĨŽƌŵĂƌĞ� ƚĞĐŶŝĐŝ� Ğ�ŵĂĞƐƚƌĂŶǌĞ� ƉĞƌ� ůĂ� ĐŽƌƌĞƩĂ� ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ŝů� ƌĞĐƵƉĞƌŽ�
ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞ�ĚĞů�ĐŽƐƚƌƵŝƚŽ�ƐƚŽƌŝĐŽ͕�ĂŶĐŚĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ͕�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�
ƐƚĂŐĞƐ� ĞĚ� ŝů� ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ� ĚŝƌĞƩŽ� Ěŝ� ĂƌƟŐŝĂŶŝ� ůŽĐĂůŝ� ĚĞŝ� ĚŝǀĞƌƐŝ� ƐĞƩŽƌŝ� ĞĚŝůŝ͕� ŝŵƉƌĞƐĞ�
ƉƌŽĚƵƩƌŝĐŝ͖� ƐŽĐŝĞƚă� Ěŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� ;ĐŽŶƚƌŽůůŽͲŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ� ƐƚĂƚŽ� Ěŝ� ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞͿ͖� ŝƐƟƚƵƟ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝ�;ĚŽĐĞŶƟ�Ğ�ƐƚƵĚĞŶƟͿ͘��
�ŽŶ�ůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�Ěŝ�ĐƵŝ�ĂůůĂ�ĚĞůŝď͘���/W���ϭϬ͘ϰ͘ϮϬϭϱͲ>͘�ϭϭ͘ϭϭ͘ϮϬϭϰ͕�Ŷ͘�ϭϲϰ�Ͳ�͘>͘�͞^ďůŽĐĐĂ/ƚĂůŝĂ͟�
Ɛŝ�ƐƚĂ�ĚĂŶĚŽ�ĐŽƌƐŽ͕�ĂƩƵĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌĞ�ĞůŝŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ƐƵƉĞƌĨĞƚĂǌŝŽŶŝ�ĞĚ�
ĂŵƉůŝĂŵĞŶƟ� ĚĞů� �ĂƐƚĞůůŽ͕� ŶĞůůĞ� Ăůŝ� EŽƌĚ� ĞĚ�KǀĞƐƚ͕� ĂůůĂ� ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ůŽĐĂůŝ� ĂƩƌĞǌǌĂƟ�
ĐŽŶ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĐŚĞ�ĂǀĂŶǌĂƚĞ�;ƉŝĂŶŝ�ƐƵƉĞƌŝŽƌŝͿ͕�Ěŝ�ƐƉĂǌŝ�ƉĞƌ�ůĞ�ŝŵƉƌĞƐĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�
;ƐƚĂƌƚͲƵƉͿ͕�ƉĞƌ�ůŽ�ƐĐĂŵďŝŽ�Ěŝ�ŝĚĞĞ͕�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƫ�ƐƵŝ�ďĞŶŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ƉƌŽĚŽƫ�ƉĞƌ�ŝů�ƚƵƌŝƐŵŽ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă͖�Ěŝ�ĂŵďŝĞŶƟ�ĐŽŵƵŶŝ�ĞĚ�ƵĸĐŝ�ĚĂ�ƵƟůŝǌǌĂƌĞ�ƉĞƌ�ŝů�ĐŽǁŽƌŬŝŶŐ͕�
ĚĂ� ŽīƌŝƌĞ� ĞͬŽ� ůŽĐĂƌĞ� ƉĞƌ� ƉĞƌŝŽĚŝ� ůŝŵŝƚĂƟ͕� ĐŽŶ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă� Ěŝ� ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ� ŬŶŽǁ�ŚŽǁ� ĐŽŶ�
ŝŵƉƌĞŶĚŝƚŽƌŝ͕� ůŝďĞƌŝ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝƐƟ͕� ĚŝůƵĞŶĚŽ� ŝ� ĐŽƐƟ� ĮƐƐŝ͖� Ěŝ� ƐƚƌƵƩƵƌĞ� ƉĞƌ� ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ� Ğ�
ĐŝƌĐŽůĂǌŝŽŶĞ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͗�ŽƫŵŝǌǌĂŶĚŽ�ƌŝƐŽƌƐĞ�Ğ� ƌĞŶĚĞŶĚŽ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�ƵƐŽ�Ğ�ŐĞƐƟŽŶĞ�
ĚĞůů͛ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ͘�

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶŝ
/ŶŝǌŝĂƟǀĞ� Ğ� ŵŝƐƵƌĞ� Ěŝ� ƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŽͲƐŽĐŝĂůĞ� ŶĞů� �ĞŶƚƌŽ� ƐƚŽƌŝĐŽͲ�ĂƐƚĞůůŽ�
Ěŝ� DŽŶĂƐƚĞƌĂĐĞ� ĐŽŶĮŐƵƌĂŶŽ� ƵŶ� ͞ŵŽĚĞůůŽ͟� Ěŝ� ƉŽƐƐŝďŝůĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ŝŶ� ƋƵĂŶƚŽ� ĂŶĐŚĞ�
ƌĞƉůŝĐĂďŝůĞ͘� ^ƉĞƌŝŵĞŶƚĂƌĞ� ŝŶŝǌŝĂƟǀĞ� ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ� ƐĨƌƵƩĂŶĚŽ� ŝů� ǀĂůŽƌĞ� ĂŐŐŝƵŶƚŽ� ĚĞůůĂ�
ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůĞ�Ğ�ů͛ƵƐŽ�ƉƌŽĚƵƫǀŽ�ĚĞŝ�ďĞŶŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ŽīƌĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶŝ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�
Ğ�ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ͗�ĂĐƋƵŝƐŝƌĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĂǀĂŶǌĂƚĂ�Ğ�ƐƚƵĚŝ�ƐƉĞĐŝĮĐŝ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞŶĚŽ�
ŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝ͕� ƐƚƵĚŝŽƐŝ� Ğ� ƐƚƵĚĞŶƟ͖� ƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂƌĞ� ů Ă͛ƌĞĂ� ŶĞů� ŵĞƌĐĂƚŽ� ĚĞů� ƚƵƌŝƐŵŽ� ĨŽƌŵĂƟǀŽͲ
ĐƵůƚƵƌĂůĞ� Ğ� ŶĞů� ĐŝƌĐƵŝƚŽ� ŶĂǌŝŽŶĂůĞͬŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ� ĚĞŝ� �ŽƌŐŚŝ� Ěŝ� �ĐĐĞůůĞŶǌĂ͖� ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�
ŝŶŶŽǀĂƟǀŝ� ƉƌŽĐĞƐƐŝ� ;ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŝ͕� ƚĞĐŶŝĐŝ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƟǀŝͿ� ƉĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�Ğ� ůĂďŽƌĂƚŽƌŝ� Ěŝ�
ƌĞĐƵƉĞƌŽ� ƵƌďĂŶŽ� ;&ŽƌŵĞǌͬhŶŝǀĞƌƐŝƚăͬ^ŽƉƌŝŶƚĞŶĚĞŶǌĞͿ͖� ĨŽƌŶŝƌĞ� ƐƉĂǌŝ� ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐĂŵĞŶƚĞ�
ĂǀĂŶǌĂƟ�ƉĞƌ�ů͛ŝŵƉƌĞƐĂ�;ŝŶ�ƐŝƟ�Ěŝ�ĂŶƟĐĂ�ŵĞŵŽƌŝĂͿ͘�>͛ ŝŶƚƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�͞ŝŶĐƵďĂƚŽƌŝ͟�ŝŶŶŽǀĂƟǀŝ�
ŶĞŝ�ďŽƌŐŚŝ�;ŝŵƉƌŽƉƌŝĂŵĞŶƚĞͿ�͞ŵŝŶŽƌŝ͟�ƋƵĂůŝĮĐĂ�ŝů�ĨƵƚƵƌŽ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ğ�ĐƌĞĂ�
ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ͕�ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽͲƐŽĐŝĂůĞ�ůŽĐĂůĞ͘
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ZĞŐŐŝŽZ�DD�Ͳ�Z�d���Z�,�K>K'/���D�dZKWK>/d�E��Dh>d/D��/�>�* 

hŶĂ�ƌĞƚĞ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůĞ
>͛ŝĚĞĂ�ĂůůĂ�ďĂƐĞ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽZ�DD�ƉĂƌƚĞ�ĚĂ�ƵŶĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƐĞŵƉůŝĐĞ͗� ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�
ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŶŽŶ�ğ�ĐŽƐƟƚƵŝƚŽ�ƐŽůŽ�ĚĂ�͞ŽŐŐĞƫ�ĮƐŝĐŝ͕͟ �ĐŽŶƐĞƌǀĂƟ�ŶĞůůĞ�ƐĂůĞ�ĚĞů�
DƵƐĞŽ�Ž�ƉƌĞƐĞŶƟ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŚĞ͘��ƐŝƐƚĞ�ƵŶ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ěŝ�ƐƚŽƌŝĂ͕�
ŝĚĞĞ͕�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶŝ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ŚĂ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶǌĂ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�ŵĂ�ĐŚĞ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ƌŝĐŽƐƚƌƵŝƚŽ�
Ğ�ƌĞƐŽ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůĞ͘�ZĞŐŐŝŽZ�DD�ğ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĞƐƚĞŶĚĞ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ�
Ɛŝ�ƌŝŶŶŽǀĂ�ĐŽŶƟŶƵĂŵĞŶƚĞ͘���ŝů�ůŝĞǀŝƚŽ�ĐŚĞ�ĨĂ�ĐƌĞƐĐĞƌĞ�ƋƵĞůů͛ŝŵƉĂƐƚŽ͕�Ěŝ�ŝŵŵĞŶƐŽ�ǀĂůŽƌĞ�
ŵĂ�ŶŽŶ�ĂŶĐŽƌĂ�ĂƉƉĞƟďŝůĞ͕�ĐŽƐƟƚƵŝƚŽ�ĚĂů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŝ�ďĞŶŝ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŝ�ƉƌĞƐĞŶƟ�ŶĞůů͛ĂƌĞĂ�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘

�Ă�ƐĞŵƉůŝĐŝ�ǀŝƐŝƚĂƚŽƌŝ�Ă�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƟ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐĐŽƉĞƌƚĂ
^ƚŽƌŝĐĂŵĞŶƚĞ͕�ŝů�͞ŵƵƐĞŽ͟�ğ�ƵŶ�ůƵŽŐŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ƐŽŶŽ�ĞƐƉŽƐƟ�ƌĞƉĞƌƟ�Ğ�ŽŐŐĞƫ�Ě Ă͛ƌƚĞ͕�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƟ�
ƐĞĐŽŶĚŽ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ǀŝƐŝƚĂ͘��Žů�ƉĂƐƐĂƌĞ�ĚĞů�ƚĞŵƉŽ͕�ƚƵƫ�ŝ�ŵƵƐĞŝ�ŚĂŶŶŽ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚŽ�ƐĞƌǀŝǌŝ�
ƵƟůŝ�Ă�ĨĂƌ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌĞ�ŵĞŐůŝŽ�Đŝž�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŽƐƐĞƌǀĂ͕�Ă�ƉƌŽůƵŶŐĂƌĞ�ůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶǌĂ�ĚĞŝ�ǀŝƐŝƚĂƚŽƌŝ͕�
Ă� ŝŶĐĞŶƟǀĂƌĞ� ůŽ� ƐŚŽƉƉŝŶŐ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕� Ă� ĨĂǀŽƌŝƌĞ� ůĂ� ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ� Ěŝ� Ăůƚƌŝ� ĞǀĞŶƟ͘� ZĞŐŐŝŽZ�DD�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ� ƋƵĞƐƚĂ� ŝŵƉŽƐƚĂǌŝŽŶĞ� ƐƵƉĞƌĂƚĂ͕� ŽůƚƌĞ� ĐŚĞ� ĚŝĸĐŝůĞ� ĚĂ� ĂƩƵĂƌĞ� ĐŽŶ� ƐƵĐĐĞƐƐŽ� ŶĞů�
ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ůŽĐĂůĞ͘�/Ŷ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ͕�ƉƌŽƉŽŶĞ�ƵŶ�ŵŽĚĞůůŽ�ĐŚĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂ�ŝ�ǀŝƐŝƚĂƚŽƌŝ�ĚĂ�͞ ŽƐƐĞƌǀĂƚŽƌŝ͟�
Ă�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƟ�Ěŝ�ƵŶ Ă͛ǀǀĞŶƚƵƌĂ�ĐŚĞ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞ�ŝ�ƐĞŶƐŝ�Ğ�ů͛ŝŶƚĞůůĞƩŽ͘
>Ă�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƵŶ�ƌŝĐĐŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƐƚŽƌŝĐŽ�Ğ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�ŶŽŶ�ğ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚĞ�
Ă�ƉƌŽĚƵƌƌĞ� ƌŝƐƵůƚĂƟ� ŝŶ� ƚĞƌŵŝŶŝ� Ěŝ� ƉƌĞƐĞŶǌĞ� ƚƵƌŝƐƟĐŚĞ͘��ƩƵĂůŵĞŶƚĞ� ůĂ� ĐŝƩă�ŶŽŶ� ĨĂǀŽƌŝƐĐĞ�
ŝů�ƐŽŐŐŝŽƌŶŽ�ĞĚ�ğ�ƉƌŝǀĂ�Ěŝ�ƵŶ�ĐŝƚǇ�ďƌĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌĞ�ů͛ŝĚĞĂ�ĐŚĞ�ǀĂůĞ�ůĂ�ƉĞŶĂ�
ǀĞŶŝƌĞ� Ă� ZĞŐŐŝŽ͘�ZĞŐŐŝŽZ�DD� ƉƌŽƉŽŶĞ�ƵŶ�ŵŽĚĞůůŽ� ŇĞƐƐŝďŝůĞ͕� ďĂƐĂƚŽ� ƐƵ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ� Ğ�
ƐƚƌƵƩƵƌĞ�Őŝă�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ�Ž�ĨĂĐŝůŵĞŶƚĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂďŝůŝ͘�ZŝƐŽƌƐĞ�ĞƐŝƐƚĞŶƟ͕�ĮŶŽƌĂ�ƉŽĐŽ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƚĞ͕�
ƐĂƌĂŶŶŽ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĞ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƵŶ�ŵŽĚĞůůŽ�Ěŝ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ůŝŶĞĂ�ĐŽŶ�ůĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ĚĞůůĞ�ŶƵŽǀĞ�
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ� Ğ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ� ĐŽŶ� ů͛ŽīĞƌƚĂ� ƚƵƌŝƐƟĐĂ͘� 'ƌĂǌŝĞ� ĂůůĂ� ƌĞƚĞ͕� ŝů� DƵƐĞŽ� EĂǌŝŽŶĂůĞ� Ɛŝ�
ƚƌĂƐĨŽƌŵĂ�ĚĂ�ƐĞŵƉůŝĐĞ�ĐŽŶƚĞŶŝƚŽƌĞ�Ěŝ�ŽƉĞƌĞ�Ě Ă͛ƌƚĞ�Ă�ĐĞŶƚƌŽ�ƉƌŽƉƵůƐŽƌĞ�ƉĞƌ� ůĂ�ĚŝīƵƐŝŽŶĞ�
ĚĞůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ŝŶ�ĂƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘��ŝ�ƐŽŶŽ�ƉŽŝ�ŶƵŵĞƌŽƐŝ�ŽďŝĞƫǀŝ�Ɖŝƶ�ƐƉĞĐŝĮĐŝ͘�&ƌĂ�ƋƵĞƐƟ͗
Ͳ�ƌŝŶŶŽǀĂƌĞ�ůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŽ͕�ĂƌƟƐƟĐŽ�Ğ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͖
Ͳ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ƵŶĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�Ěŝ�ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ĨƌĂ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝ�;DŝŶŝƐƚĞƌŽ͕��ŽŵƵŶĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚăͿ�
Ğ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ͕�ƐŽĐŝĂůŝ͖
Ͳ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂƌĞ�ĞͬŽ�ƌŝĂƉƌŝƌĞ�Ăů�ƉƵďďůŝĐŽ�ŝ�ƐŝƟ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŝ�ĂďďĂŶĚŽŶĂƟ�Ž�ƐŽƩŽƵƟůŝǌǌĂƟ͖
Ͳ�ŐĂƌĂŶƟƌĞ�ƵŶ͛ŽīĞƌƚĂ�ƚƵƌŝƐƟĐĂ�Ɖŝƶ�ƌŝĐĐĂ�Ğ�ĚŝīĞƌĞŶǌŝĂƚĂ͖
Ͳ�ƉƌŽůƵŶŐĂƌĞ�ůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶǌĂ�ĚĞŝ�ǀŝƐŝƚĂƚŽƌŝ�ŝŶ�ĐŝƩă͖
Ͳ�ĂƫǀĂƌĞ�ďŽƌƐĞ�Ěŝ�ƐƚƵĚŝŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝĞ�;ğ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůĞ�ƵƟůŝǌǌĂƌĞ�ůĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�Ěŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�
ƌŝĐĞƌĐĂƚŽƌŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŶƚĞƌĂƫǀŽ�ŵƵůƟŵĞĚŝĂůĞͿ͖�
Ͳ�ĞīĞƩƵĂƌĞ�ŝů�ĐĞŶƐŝŵĞŶƚŽ͕�ůĂ�ĐĂƚĂůŽŐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƟǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ďĞŶŝ�ƉƌĞƐĞŶƟ͖
Ͳ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ�ůĂ�ĐŝƩĂĚŝŶĂŶǌĂ�ŶĞůůĞ�Ăƫǀŝƚă�ůĞŐĂƚĞ�ĂůůĂ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƐƚŽƌŝĐŽͲĂƌƟƐƟĐŽ͖
Ͳ�ĂƩƌĂƌƌĞ�ŝ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝ�ǀŝƐŝƚĂƚŽƌŝ�ŐƌĂǌŝĞ�ĂůůĞ�ƐŝŵƵůĂǌŝŽŶŝ�ƉƌĞƐĞŶƟ�ƐƵů�ƉŽƌƚĂůĞ͖
Ͳ�ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ�ů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶĂ�ĐĂŵƉĂŐŶĂ�Ěŝ�ĐŝƚǇ�ďƌĂŶĚŝŶŐ͖
Ͳ�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ů͛ŝŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƐŽŐŐĞƫ�ƐǀĂŶƚĂŐŐŝĂƟ͖
Ͳ�ƉŽƚĞŶǌŝĂƌĞ�ů͛ŝŶĚŽƩŽ�ůĞŐĂƚŽ�Ăů�DƵƐĞŽ͕�ĂůůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�Ğ�ĂůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͘

�ůĞŵĞŶƟ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƩŽ
ZĞŐŐŝŽZ�DD� Ɛŝ� ďĂƐĂ� ƐƵ� ĐŝŶƋƵĞ� ĞůĞŵĞŶƟ� Ğ� ƐƵ� ƵŶĂ� ĐĂďŝŶĂ� Ěŝ� ƌĞŐŝĂ� ĐŚĞ� ŶĞ� ŐĂƌĂŶƟƐĐĞ�
ů͛ŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŝů�ĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ͘�

*ZĞŐŐŝŽZ�DD� ğ� ů͛ŝĚĞĂ� ǀŝŶĐŝƚƌŝĐĞ�
ĚĞů��ŽŶĐŽƌƐŽ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�Ěŝ�ŝĚĞĞ�
ƉĞƌ� ůĂ� ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� DƵƐĞŽ�
�ƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŽ� EĂǌŝŽŶĂůĞ� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ�
�ĂůĂďƌŝĂ� ŝŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ăů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�
ĐƵůƚƵƌĂůĞ� Ğ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ� ĚĞůůĂ� ĐŝƩă͕�
ŝŶĚĞƩŽ�ĚĂů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ƉĞƌ�ůĂ��ŽĞƐŝŽ-
ŶĞ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ğ�ĚĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞů-
ůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ��ĂůĂďƌŝĂ�ŶĞů�ϮϬϭϯ͘

68 Identità



�ƌĐŚŝƚĞƩŽ�Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŽ�
Ěŝ��ŝƐĞŐŶŽ�ƉƌĞƐƐŽ�ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�
ĚĞŐůŝ�^ƚƵĚŝ�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ�
�ĂůĂďƌŝĂ͘�^ǀŽůŐĞ�Ăƫǀŝƚă�ĚŝĚĂƫĐĂ�
Ğ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ƐƵŝ�ƚĞŵŝ�ĚĞů�ƌŝůŝĞǀŽ͕�
ĚĞů�ĚŝƐĞŐŶŽ�Ěŝ�ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�Ğ�ĚĞůůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ǀŝƐŝǀĂ͘

69Daniele Colistra

'ůŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�ƐŽŶŽ͗
ϭ͘�>Ğ�ƚĞƐƟŵŽŶŝĂŶǌĞ�ĚĞů�ƉĂƐƐĂƚŽ͘
^ŝ�ƚƌĂƩĂ�ĚĞŝ�ŶŽĚŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ĚĞůůĂ�ƌĞƚĞ͗�ŝů�DƵƐĞŽ��ƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ͖�ŝ�ƋƵĂƩƌŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�
ƐŝƟ� ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŝ� ƵƌďĂŶŝ� ;WĂƌĐŽ� 'ƌŝƐŽͲ>ĂďŽĐĐĞƩĂ͕� DƵƌĂ� 'ƌĞĐŚĞ͕� dĞƌŵĞ� ZŽŵĂŶĞ͕� WŝĂǌǌĂ�
/ƚĂůŝĂͿ͖�ůĞ�ĂƌĞĞ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŚĞ�Ěŝ��ĂƐŝŐŶĂŶĂ͕�>ŽĐƌŝ��ƉŝǌĞĮƌŝ͕�<ĂƵůŽŶ͕�dĂƵƌĞĂŶĂ͘
Ϯ͘�/ů�>ĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ��ƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŽ��ŝĚĂƫĐŽ�Ğ�ŝů�sŝůůĂŐŐŝŽ��ŝǀƵůŐĂƟǀŽ͘
Il >ĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ� ƐĂƌă�ƵďŝĐĂƚŽ� ŝŶ�ƉŝĞŶŽ� ĐĞŶƚƌŽ͕� ĨƌĂ� ǀŝĂ�dƌŝƉĞƉŝ�Ğ� ǀŝĂ��ƐĐŚĞŶĞǌ͕�ŶĞůů͛ŝƐŽůĂƚŽ�
ŶŽŶ�ĞĚŝĮĐĂƚŽ�;Ğ�ŝŶ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĚĞŐƌĂĚŽͿ�ĐŽŶƚĞŶĞŶƚĞ�ƵŶĂ�ƚŽŵďĂ�ĞůůĞŶŝƐƟĐĂ͘�^ŝ�ĐŽŵƉŽŶĞ�
Ěŝ�ƵŶĂ�ƐĂůĂ�ĚŝĚĂƫĐĂ�Ğ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ĚŝǀƵůŐĂƟǀŽ�ĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƩĞ�Ăŝ�ǀŝƐŝƚĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�ůĞ�
ƚĞĐŶŝĐŚĞ�Ěŝ�ƐĐĂǀŽ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŽ�Ğ͕�Ă�ĐŚŝ� ůŽ�ǀŽůĞƐƐĞ͕�Ěŝ�ĞīĞƩƵĂƌĞ�ƵŶ͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ŝŶ�ƉƌŝŵĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂ͘�/ů�sŝůůĂŐŐŝŽ�ƐĂƌă�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞů�WĂƌĐŽ�͞�ĂĚĞŶ�WŽǁĞůů͕͟ �ƵďŝĐĂƚŽ�ƐƵů�ƐŝƚŽ�
ĚĞůů͛ĂŶƟĐĂ� ĂĐƌŽƉŽůŝ� Ğ� ĂƩƵĂůŵĞŶƚĞ� ƐŽƩŽƵƟůŝǌǌĂƚŽ͘� �ŽŶƐŝƐƚĞ� ŶĞůůĂ� ƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵŶĂ�
ƉŽƌǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĐŝƩă� ŐƌĞĐŽͲƌŽŵĂŶĂ͗� ƵŶ͛ŝŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶĞ� ƉƌĞǀĂůĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ůƵĚŝĐĂ͕� ƉĞŶƐĂƚĂ� ƉĞƌ�
ŝ�ǀŝƐŝƚĂƚŽƌŝ�Ɖŝƶ�ŐŝŽǀĂŶŝ͕�ŵĂ�ƌŝĐĐĂ�Ěŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ�ƐĐŝĞŶƟĮĐŝ�Ğ�ƐƉƵŶƟ�ƉĞƌ�ů͛ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝŵĞŶƚŽ͘
ϯ͘�/ů�^ŝƐƚĞŵĂ�/ŶƚĞƌĂƫǀŽ�DƵůƟŵĞĚŝĂůĞ͘
>͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� ŝŶƚĞƌĂƫǀĂ�ğ� ŝů� ĐƵŽƌĞ�Ğ� ŝů� ƉƵŶƚŽ�Ěŝ� ĨŽƌǌĂ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ͘� �� ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůĞ�Ğ�
ŵƵůƟŵĞĚŝĂůĞ͗�ĐŽŵƵŶŝĐĂ�ŵĞŐůŝŽ͕�ĐŽŝŶǀŽůŐĞ�Ěŝ�Ɖŝƶ͘�^ŝ�ĐŽŵƉŽŶĞ�Ěŝ�ĚƵĞ�ĞůĞŵĞŶƟ͗�ůĂ�ZĞĂůƚă�
�ƵŵĞŶƚĂƚĂ e il WŽƌƚĂůĞ�ZĞŐŐŝŽZ�DD͘�>͛ĂĐƋƵŝƐƚŽ�ĚĞů�ďŝŐůŝĞƩŽ�Ěŝ�ĂĐĐĞƐƐŽ�ĂůůĂ�ƌĞƚĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ů͛ƵƟůŝǌǌŽ�Ěŝ�ƵŶ�ƚĂďůĞƚ�ĚŽƚĂƚŽ�Ěŝ�ǁĞďĐĂŵ�;Ž͕�ŝŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ͕�Ěŝ�ƵŶ�ƉĂŝŽ�Ěŝ�ŽĐĐŚŝĂůŝ�ŝŶƚĞƌĂƫǀŝͿ͘�
dƵƫ�ŝ�ůƵŽŐŚŝ�ĚĞůůĂ�ǀŝƐŝƚĂ�;ƐĂůĞ�ĚĞů�DƵƐĞŽ͕�ĂƌĞĞ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŚĞ͕�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ�Ěŝ�ƐĐĂǀŽ͕�ĞĐĐ͘Ϳ�
ƐŽŶŽ�ĐŽƉĞƌƟ�ĚĂ�ƌĞƚĞ�ǁŝͲĮ�Ğ�ƐŽŶŽ�ĐŽŶƚƌĂƐƐĞŐŶĂƟ�ĐŽŶ�ĐŽĚŝĐŝ�ďŝĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůŝ� ;YZ�ĐŽĚĞͿ͘�
/ŶƋƵĂĚƌĂŶĚŽ� ŝ� ĐŽĚŝĐŝ� ĐŽů� ƚĂďůĞƚ�Ž�Őůŝ�ŽĐĐŚŝĂůŝ� Ɛŝ� ŝŶƚĞƌĂŐŝƐĐĞ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĐŚĞ� ŝŶǀŝĂ�
ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ� ƐƵůů͛ŽŐŐĞƩŽ� ŽƐƐĞƌǀĂƚŽ͘� >Ă� ƐŽǀƌĂƉƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ� Ğ� ŝŵŵĂŐŝŶŝ�
ǀŝƌƚƵĂůŝ�Ă�ůƵŽŐŚŝ�Ğ�ŽŐŐĞƫ�ƌĞĂůŝ�ƉĞƌŵĞƩĞ�Ěŝ�ŵŽůƟƉůŝĐĂƌĞ�ůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ͕�
ŐĂƌĂŶƟƐĐĞ� ƵŶ� ŵĂŐŐŝŽƌĞ� ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ� Ğ͕� ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ͕� ƐƟŵŽůĂ� ƵŶ� ĂƩĞŐŐŝĂŵĞŶƚŽ� Ěŝ�
ĐƵƌŝŽƐŝƚă͕�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ğ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ͘�
Il WŽƌƚĂůĞ�ZĞŐŐŝŽZ�DD�ğ�ƵŶ�ƐŝƚŽ�ǁĞď͕�ĂŐŐŝŽƌŶĂƚŽ�ŝŶ�ƚĞŵƉŽ�ƌĞĂůĞ͕�ĐŚĞ�ĐŽŶƟĞŶĞ�ŝ�ǀŝĚĞŽ�
ĚŝŵŽƐƚƌĂƟǀŝ�ĚĞŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ǀŝƐŝƚĂ�Ğ�ĚĞůůĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ĐŚĞ�ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ĞīĞƩƵĂƌĞ�ƐƵů�ƉŽƐƚŽ͕�
ŽůƚƌĞ�ĂůůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƌĞůĂƟǀĞ�Ăŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ŽīĞƌƟ�ĚĂůůĂ�ƌĞƚĞ�;ƉƌĞŶŽƚĂǌŝŽŶŝ͕�ƐŚŽƉ�ŽŶ�ůŝŶĞ͕�ƌĞƟ�
Ěŝ�ƚƌĂƐƉŽƌƟ͕�ĞƐĞƌĐŝǌŝ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĂƟ͕�ĞĐĐ͘Ϳ�Ğ�ƉƌĞƐĞŶƟ�ŝŶ�ĐŝƩă͘
ϰͲ�/ů�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŝ�dƌĂƐƉŽƌƟ͘�
��ĐŽŵƉŽƐƚŽ�ĚĂ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ƵƌďĂŶŽ�;ŶĂǀĞƩĞͿ�ĐŚĞ�ĐŽůůĞŐĂ�ŝ�ƐĞƩĞ�ůƵŽŐŚŝ�Ěŝ�ǀŝƐŝƚĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩ͖�ƵŶ�
ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĞǆƚƌĂƵƌďĂŶŽ�ƉĞƌ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�ůĞ�ĂƌĞĞ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŚĞ�ĚĞů�ĐŽŵƉƌĞŶƐŽƌŝŽ͖�ƵŶ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�
Ěŝ�ďŽĂƚ�ƌĞŶƚĂů͕�ƉĞƌ�ŝŶƚƌĂƉƌĞŶĚĞƌĞ�ŝů�dŽƵƌ�ĚĞů�ŵŝƚŽ͘
ϱͲ�/ů�dŽƵƌ�ĚĞů�ĚĞů�DŝƚŽ͘
^ĐŝůůĂ�Ğ��ĂƌŝĚĚŝ�ƐŽŶŽ�ŶŽƟ�Ă�ƚƵƫ͕�ŵĂ�ŶŽŶ�ŵŽůƟ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ĚŝƌĞ�ĐŽƐĂ�ĞīĞƫǀĂŵĞŶƚĞ�
ƐŝĂŶŽ�ĚĂů�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ�ŐĞŽŐƌĂĮĐŽ͕�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŽ�Ğ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͘��ŽŶĮĚĂŶĚŽ�ƐƵů� ĨĂƐĐŝŶŽ�
ĞƐĞƌĐŝƚĂƚŽ� ĚĂů� ŵŝƚŽ͕� ZĞŐŐŝŽZ�DD� ƉƌŽƉŽŶĞ� ƵŶ� ƚŽƵƌ� ǀŝĂ�ŵĂƌĞ� ĐŚĞ� ĚĂů� ƉŽƌƚŽ� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ�
ƌĂŐŐŝƵŶŐĞ�^ĐŝůůĂ�Ğ�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂ�ůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ŝŶ�ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞŶǌĂ�Ěŝ��ĂƉŽ�WĞůŽƌŽ͘�hŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ĐŚĞ�
ůĂ�ZĞĂůƚă��ƵŵĞŶƚĂƚĂ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂ�ŝŶ�ƵŶ͛ĞŶƚƵƐŝĂƐŵĂŶƚĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ŝŶƚĞƌĂƫǀĂ͕�ƉĞƌŵĞƩĞŶĚŽ�
Ěŝ�ƌŝǀŝǀĞƌĞ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƋƵĂƩƌŽ�ƐŽƐƚĞ�ŝŶ�ƉƵŶƟ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŝ͕�ŝ�ŵŝƟ�Ěŝ�^ĐŝůůĂ�Ğ��ĂƌŝĚĚŝ͕�ŝů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�
ĚĞůůĂ�&ĂƚĂ�DŽƌŐĂŶĂ͕�ůĂ�ůĞŐŐĞŶĚĂƌŝĂ�ĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ͘

YƵĞƐƟ�Őůŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�ĐĂƌĚŝŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ͘�>Ă�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ĂŶĐŚĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ƌĞůĂƟǀĞ�ĂůůĂ�
'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ� Ğ� ĂůůĂ� ĨĂƫďŝůŝƚă� ĚĞůůĞ� ŝĚĞĞ� ƉƌŽƉŽƐƚĞ͘� /� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ� ƐŽŐŐĞƫ� ĐŽŝŶǀŽůƟ� ƐŽŶŽ� ŝů�
DŝŶŝƐƚĞƌŽ��ĞŶŝ�Ğ��ƫǀŝƚă��ƵůƚƵƌĂůŝ͕�ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ͕�ůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ͕�ůĂ�WƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ğ�ŝů�
�ŽŵƵŶĞ͕�ůĂ��ĂŵĞƌĂ�Ěŝ��ŽŵŵĞƌĐŝŽ͗�ƉĞƌ�ŝů�ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ĞƐĞƌĐŝǌŝ�ĐŚĞ�ĂĚĞƌŝƌĂŶŶŽ�ĂůůĂ�
ƌĞƚĞ͕��Wd�Ğ�/�d͘
KůƚƌĞ�Ăŝ� ƐŽŐŐĞƫ� ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůŝ� Ɛŝ� ƉŽƐƐŽŶŽ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ͕� ĨƌĂ� ŝ� ƉƌŝǀĂƟ͗� ů �͛ǌŝĞŶĚĞ�Ěŝ� ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ�
ƵƌďĂŶŽ�ĞĚ�ĞǆƚƌĂƵƌďĂŶŽ͕�ůĞ��ŽŽƉĞƌĂƟǀĞ�^ŽĐŝĂůŝ�Ğ�ůĞ��ŐĞŶǌŝĞ�Ěŝ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ͘





D�<��hW�hZ��EK���͛Zd�

>Ă�ĐŝƩă�ğ�ƐƚĂƚĂ�ƚƌĂƩĂƚĂ�ĚĂůů͛ƵƌďĂŶŝƐƟĐĂ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ĚĂ�ŝŶĚĂŐĂƌĞ�ƉĞƌ�
ƚƌŽǀĂƌĞ�ŝů�ŐŝƵƐƚŽ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĨƌĂ�ůĞ�ƐƵĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƉĂƌƟ͘�sĞƌĚĞ͕�ĐŽƐƚƌƵŝƚŽ͕�ƐƚƌĂĚĞ͕�ƐĞƌǀŝǌŝ͕�ƐŽŶŽ�
ƐƚĂƟ�ĂŶĂůŝǌǌĂƟ�ĐŽŶ� ůŽ�ƐĐŽƉŽ�Ěŝ�ĚĞĮŶŝƌĞ�ƋƵĞůů͛ĂůĐŚŝŵŝĂ�ĐŚĞ�ĨŽƌŶŝƐƐĞ� ůĂ�͞ĨŽƌŵƵůĂ� ŝĚĞĂůĞ͟�
ƉĞƌ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚă͘
hŶ� ƉŽ͛� ĐŽŵĞ� Őůŝ� ĂůĐŚŝŵŝƐƟ� ĐĞƌĐĂǀĂŶŽ� ůĂ� ĨŽƌŵƵůĂ� ƉĞƌ� ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƌĞ� ŝů� ƉŝŽŵďŽ� ŝŶ� ŽƌŽ͕� Őůŝ�
ƵƌďĂŶŝƐƟ�ŚĂŶŶŽ�ŵĞƐĐŽůĂƚŽ�Ğ�ĐŽŵďŝŶĂƚŽ�ŵĞƚƌŝ�ƋƵĂĚƌŝ�Ğ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂůŝ�ĚĞůůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƉĂƌƟ͕�ĂůůĂ�
ƌŝĐĞƌĐĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�͞ĐŝƩă�ŝĚĞĂůĞ͟�ĐŚĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƐƐĞ�ůĂ�͞ĨĞůŝĐŝƚă͟�Ěŝ�ĐŚŝ�ůĂ�ǀŝǀĞƐƐĞ͘
��ŵŝŽ�ĂǀǀŝƐŽ͕�ƵŶ�ůĂǀŽƌŽ�ĐŚĞ͕�ƉĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ĂďďŝĂ�ŐĞƩĂƚŽ�ůĞ�ďĂƐŝ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŵŽĚĞƌŶĂ͕�ĂǀĞǀĂ�
ƐƉĞƐƐŽ� ŝů� ŐƌĂŶĚĞ� ůŝŵŝƚĞ� Ěŝ� ŶŽŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌĞ� ĐŽŵĞ� ů͛ƵŽŵŽ� ƐŝĂ� ƉĞƌ� ƐƵĂ� ŶĂƚƵƌĂ� ƵŶ� ĞƐƐĞƌĞ�
ŝŵƉĞƌĨĞƩŽ�ĞĚ�ĞƐƚƌĞŵĂŵĞŶƚĞ�ǀĂƌŝŽ͘
>Ă� ƌŝĐĞƌĐĂ� ĚĞůůĂ� ƉĞƌĨĞǌŝŽŶĞ�ŶĞŝ� ůƵŽŐŚŝ͕� ŶŽŶ� ƐŽůŽ� ĚƵŶƋƵĞ�ŵĂů� Ɛŝ� ĂĚĚŝĐĞ� Ăůů͛ŝŵƉĞƌĨĞǌŝŽŶĞ�
ĐŚĞ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂ�ů͛ƵŽŵŽ͕�ŵĂ�ĚŝǀĞŶƚĂ�ŝŵƉƌĞƐĂ�ŝŵƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ǀĂƌŝĞƚă�ĐŚĞ�
ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂ�Őůŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŝ�ĐŚĞ�ůŝ�ƉŽƌƚĂ�ĂĚ�ĂǀĞƌĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ͘
>͛ ŝŵƉĞƌĨĞǌŝŽŶĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ǀĂůŽƌĞ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ğ�ĚĞƩŽ�ĐŚĞ�ǀĂĚĂ�ĐŽŵďĂƩƵƚŽ�ĂĚ�ŽŐŶŝ�ĐŽƐƚŽ͕�
Ğ�ƉŝƵƩŽƐƚŽ�ĐŚĞ�ƐŽīĞƌŵĂƌƐŝ� ƐƵůůĞ�ƋƵĂŶƟƚă� ŝĚĞĂůŝ�ƉĞƌ� ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ� ůĂ� ĨĞůŝĐŝƚă�Ěŝ�ĐŚŝ�ǀŝǀĞ�ƵŶĂ�
ĐŝƩă͕�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŵĞ͕�Đŝ�Ɛŝ�ĚĞǀĞ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƌĞ�ƐƵůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞůůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƟ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�
Ğ�ƐƵ�ƋƵĂůŝ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ�ůĞ�ƌĞŶĚĂŶŽ�ŐƌĂĚŝƚĞ�ĂĚ�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă͘
'ŝĂŶĐĂƌůŽ��Ğ��ĂƌůŽ�ƌŝǀŽůŐĞŶĚŽ�ŝů�ƐƵŽ�ƉĞŶƐŝĞƌŽ�ĂůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ�ĂīĞƌŵĂǀĂ�ĐŽŵĞ�͞ŶĞů�
ƐƵĚ� ;͘͘Ϳ͕� Ɛŝ� ǀĞĚĞ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�ŵŽůƚŽ�Ɖŝƶ�ĂƌƟĐŽůĂƚĂ͕�ŵŽůƚŽ�Ɖŝƶ� ĐŽŵƉůĞƐƐĂ͕�ŵŽůƚŽ�Ɖŝƶ�ŵŽďŝůĞ͕�
ĂŶĐŚĞ�ĨĂƟƐĐĞŶƚĞ͕�ƋƵĞƐƚŽ�ğ�ƐŝĐƵƌŽ͕�ƉĞƌž�ĐĂƌŝĐĂ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝ͘����ŽĐĐŽƌƌĞ�ůĂǀŽƌĂƌĞ�ƉĞƌ�ĞůŝŵŝŶĂƌĞ�
ůĂ�ĨĂƟƐĐĞŶǌĂ͕�ŵĂ�ŶŽŶ�ƉĞƌ�ĨĂƌůĞ�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ĐŽŵĞ�,ĂŶŶŽǀĞƌ�Ž�ĐŽŵĞ��ŽǀĞŶƚƌǇ͕�ŶŽŶ�ƉĞƌ�ĨĂƌůĞ�
ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ĐŝƩă�Ěŝ�ƉůĂƐƟĐĂ͟1͘�
hŶĂ�ĐŝƩă�ŶŽŶ�ĂŶĚƌĞďďĞ�ĚƵŶƋƵĞ�ǀĂůƵƚĂƚĂ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ŽŐŐĞƫǀĂ�ƐĞĐŽŶĚŽ�Őůŝ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�Ğ�ůĞ�
ƉƌĞƐĐƌŝǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ů͛ƵƌďĂŶŝƐƟĐĂ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞ�ŝŵƉŽŶĞ͘
��ǀŽůƚĞ�ŝů�ĐĂŽƐ�Ğ�ů Ă͛ŶĂƌĐŚŝĂ�ƵƌďĂŶĂ�ŶĂƐĐŽŶĚŽŶŽ�ƵŶĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ�Ěŝ�ĐŚŝ�ǀŝ�ĂďŝƚĂ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�
ƌŝƐƉĞƩŽ�ĂĚ�ĂƌĞĞ�ŝů�ĐƵŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ğ�ƌĂǌŝŽŶĂůĞ�ĞĚ�ĞƋƵŝůŝďƌĂƚŽ͘
WĞŶƐĂƚĞ�ĂůůĂ�ĨĂǀĞůĂ�Ěŝ�WĂǀĂŽǌŝŶŚŽ�Ă�ZŝŽ��Ğ�:ĂŶĞƌŽ͕�ĚŽǀĞ�ŶŽŶŽƐƚĂŶƚĞ�ƌŝƐĐŚŝ�ĐŽŶŶĞƐƐŝ�ĂůůĞ�
ůŽƩĞ�ĨƌĂ�ďĂŶĚĞ�Ğ�ĚĞŐƌĂĚŽ͕�ůŽ�ƐƉŝƌŝƚŽ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ğ�ƚĂůĞ�ĐŚĞ�ƋƵĂůĐƵŶŽ͕�ŶŽŶŽƐƚĂŶƚĞ�ĂďďŝĂ�ůĂ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ĂŶĚĂƌĞ�ŝŶ�ĂďŝƚĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŵƵŶĂůŝ�ůŽŶƚĂŶĞ͕�ǀŝ�ƌĞƐƟ2. 
hŶĂ� ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ� ĐŚĞ͕� ĐŽŶ� ůĞ� ĚŽǀƵƚĞ� ĚŝīĞƌĞŶǌĞ͕� ƚƌŽǀŝĂŵŽ� ĂŶĐŚĞ�ŶĞŝ� ƋƵĂƌƟĞƌŝ� ^ƉĂŐŶŽůŝ� Ă�
EĂƉŽůŝ�ĚŽǀĞ͕�ŶĞůůĞ�ĐĂƐĞ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚĞ�͞ďĂƐƐŽ͕͟ �ŝů�ǀŝǀĞƌĞ�Ă�ƐƚƌĞƩŽ�ĐŽŶƚĂƩŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐƚƌĂĚĂ�ĞĚ�ŝ�
ǀŝĐŝŶŝ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�ƵŶĂ�ƐŽĐŝĂůŝƚă�Ğ�ƐƉŝƌŝƚŽ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ĂĚŽƌĂƚŽ�ĚĂŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ͘�/�ǀŝĐŝŶŝ�Ɛŝ�ĂŝƵƚĂŶŽ�
Ă�ǀŝĐĞŶĚĂ�Ğ�ĐŽŶĚŝǀŝĚŽŶŽ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŐŝŽŝĂ�Ğ�ĚŽůŽƌĞ�ĚĞů�ǀŝǀĞƌĞ�ƵŵĂŶŽ3. 
�ŽŶ� ƋƵĞƐƚŽ� ŶŽŶ� ǀŽŐůŝŽ� ĂīĞƌŵĂƌĞ� ĐŚĞ� ƋƵĞƐƟ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƟŶŽ� ĚĞŝ� ŵŽĚĞůůŝ� Ěŝ� ƐǀŝůƵƉƉŽ�
ŝĚĞĂůŝ͕�ŵĂ�ĐŚĞ�ƉŝƵƩŽƐƚŽ�ĐŚĞ�ďƵƩĂƌĞ� ŝů� ĨŽŐůŝŽ�ƋƵĂŶĚŽ�Ɛŝ�ƐďĂŐůŝĂŶŽ� ŝ�ĐŽŶƟ� ŝŶ�ƵŶ�ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�
ŵĂƚĞŵĂƟĐŽ͕�ĐŽŶǀĞŶŐĂ�ĐŽƌƌĞŐŐĞƌĞ�ůĞ�ĐŝĨƌĞ�ƐďĂŐůŝĂƚĞ͘
EŽŶ� ğ� ƐƉĂǌǌĂŶĚŽ� ǀŝĂ� ůĞ� ĐĂƐĞ� Ğ� ĐƌĞĂŶĚŽ� Ăů� ůŽƌŽ� ƉŽƐƚŽ� ĚĞŐůŝ� ĂƉƉĂƌƚĂŵĞŶƟ� ůƵƐƐƵŽƐŝ� ĐŚĞ�
ŵŝŐůŝŽƌĂ� ůĂ� ƋƵĂůŝƚă� Ěŝ� ƵŶ� ƋƵĂƌƟĞƌĞ� Ğ� Ěŝ� ĐŚŝ� ůŽ� ǀŝǀĞ͕�ŵĂ� ğ� ƐŽĚĚŝƐĨĂĐĞŶĚŽ� ŝ� ďŝƐŽŐŶŝ� ĚĞŐůŝ�
ĂďŝƚĂŶƟ�ĐŚĞ�Đŝž�ƉƵž�ĂǀǀĞŶŝƌĞ͘
��ǀŽůƚĞ�ƉŝƵƩŽƐƚŽ�ĐŚĞ�ĂďďĂƩĞƌĞ�ƵŶ�ƋƵĂƌƟĞƌĞ�ĨĂƟƐĐĞŶƚĞ�ďĂƐƚĞƌĞďďĞ�ĚƵŶƋƵĞ�ƉŽƌƚĂƌǀŝ�ů Ă͛ĐƋƵĂ�
ĐŽƌƌĞŶƚĞ͕� ƐŝƐƚĞŵĂƌĞ� ůĞ� ƐƚƌĂĚĞ� ĨĂŶŐŽƐĞ͕� ŐĂƌĂŶƟƌĞ�Ăŝ� ĐŝƩĂĚŝŶŝ� ůĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ŵƵŽǀĞƌƐŝ� Ă�
ĐŽƐƟ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ͘
ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ğ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƚĂ�ĚĂ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ƐƚŽƌŝĂ͕�ĚĂ�ƵŶĂ�ƐƚƵƉĞŶĚĂ�ǀĂƌŝĞƚă�
Ğ�ĚĂ�ƵŶ͛ŝŶĐƌĞĚŝďŝůĞ�ƋƵĂůŝƚă�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ĚĂ�ƵŶ�ƉƌŽĨŽŶĚŽ�Ğ�ƌĂĚŝĐĂƚŽ�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�Ěŝ�
ĂŶĂƌĐŚŝĂ�ƵƌďĂŶĂ͘

>ĂƵƌĞĂƚŽ� ŝŶ� ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ� ĐŽŶ� ǀĂůƵ-
ƚĂǌŝŽŶĞ� ϭϭϬͬϭϭϬ� Ğ� ůŽĚĞ͕� ǀŝŶĐŝƚŽƌĞ�
ŶĞů�ϮϬϭϬ�ĚĞů�ƉƌĞŵŝŽ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�
͞�ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ� Ğ� ^ŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă͟� ĚĞůůĂ�
ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶĞ�͞dĞƌƌĂ�&ƵƚƵƌĂ͟�Ă�&ŝ-
ƌĞŶǌĞ͕�ĐŽŶƐĞŐƵĞ� ŝů�ƟƚŽůŽ�Ěŝ�ĚŽƩŽƌĞ�
Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�;WŚ͘�Ϳ�ŶĞů�ϮϬϭϱ͘�^ŝ�ŽĐĐƵ-
ƉĂ� ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�Ěŝ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ğ�
ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ƵƌďĂŶĂ͘

1sĂƌŐĂƐ͕��͘� ;Ă� ĐƵƌĂ�ĚŝͿ͕� ϮϬϬϮ͕� �ŽŶ-
ǀĞƌƐĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�'ŝĂŶĐĂƌůŽ��Ğ��ĂƌůŽ͕�
ŝŶ�ͨ�ƌĐŚŝŵĂŐĂǌŝŶĞ͘�ZŝǀŝƐƚĂ�ŽŶ�ůŝŶĞ
Ěŝ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͕��ƌƚĞ�Ğ��ĞƐŝŐŶ
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƌĐŚŝŵĂŐĂǌŝŶĞ͘ĐŽŵͬ
ĂĚĞĐĂƌů͘Śƚŵ

2�ĂǀĂǌǌƵƟ� EŝĐŽůĞ͕� sŝĂŐŐŝŽ� ŶĞů-
ůĂ� &ĂǀĞůĂ͕� ĚŽǀĞ� ůŽ� ^ƚĂƚŽ� ŶŽŶ� ĞƐŝ-
ƐƚĞ͘� /ů� ƌĞƉŽƌƚĂŐĞ͕� ĂīĂƌŝƚĂůŝĂŶŝ͘ŝƚ͕�
ϮϮͬϬϲͬϮϬϬϵ
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĨĨĂƌŝƚĂůŝĂŶŝ͘ŝƚͬĐƌŽŶĂ-
ĐŚĞͬƌĞƉŽƌƚĂŐĞͲĨĂǀĞůĂϭϴϬϲϬϵ͘Śƚŵů

3DĞŶŶĂ��ŶƚŽŶŝŽ͕�EŽŶ�ƐŽŶŽ�ŵĂŝ�ƐŽůŝ�
ŝ�ǀĞĐĐŚŝ�ƐŽůŝ�ĚĞŝ�YƵĂƌƟĞƌŝ�^ƉĂŐŶŽůŝ͕�
ƌĞƐƚŽĂůƐƵĚ͘ŝƚ͕�ϮϬͬϬϰͬϮϬϭϰ
Ś ƚ ƚ Ɖ ͗ ͬ ͬ ǁ ǁ ǁ ͘ ƌ Ğ Ɛ ƚ Ž Ă ů Ɛ Ƶ Ě ͘
ŝƚͬϮϬϭϰͬϬϰͬŶŽŶͲƐŽŶŽͲŵĂŝͲƐŽůŝͲŝͲ
ǀĞĐĐŚŝͲƐŽůŝͲĚĞŝͲƋƵĂƌƟĞƌŝͲƐƉĂŐŶŽůŝͬ
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>͛ ĂďƵƐŝǀŝƐŵŽ�Ğ�ů͛ĂƵƚŽĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ƐŽŶŽ�ĨĞŶŽŵĞŶŝ�ůĂƌŐĂŵĞŶƚĞ�ĚŝīƵƐŝ�ŶĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ4. 
dƵƩĂǀŝĂ�ƉŝƵƩŽƐƚŽ�ĐŚĞ�ƌŝŵƵŽǀĞƌĞ�ƚƵƩŽ�ů͛ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ͕�ƐĐŽŶǀŽůŐĞŶĚŽ�ƋƵĞŐůŝ�ĞƋƵŝůŝďƌŝ�ĐŚĞ�ĂŶŶŝ�
Ěŝ�ĐŽŶǀŝǀĞŶǌĂ�ŚĂŶŶŽ�ĐƌĞĂƚŽ͕�Ɛŝ�ĚĞǀĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŝŶ�ƉƵŶƚĂ�Ěŝ�ƉŝĞĚŝ͕�ĞůŝŵŝŶĂŶĚŽ�
ů͛ŝŶƐĂŶĂďŝůĞ�ŵĂ�ŵŝŐůŝŽƌĂŶĚŽ� ŝů� ƌĞƐƚŽ� ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƉŝĐĐŽůŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ� ĐŚĞ� ǀĞŶŐĂŶŽ�ƉĞƌĐĞƉŝƟ�
ĐŽŵĞ�ƉŽƐŝƟǀŝ�ĚĂůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă͘
WĞƌ�ĨĂƌ�Đŝž�ďŝƐŽŐŶĂ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ�ŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�Ğ�ƉĞƌĐŚĠ�Đŝž�ĂǀǀĞŶŐĂ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ƌĞĂůĞ͕�ƐĞĐŽŶĚŽ�
ŵĞ͕�Ɛŝ�ĚĞǀĞ�ƵƟůŝǌǌĂƌĞ�ƵŶ�ƚƌŝƉůŝĐĞ�ůŝǀĞůůŽ�Ě͛ŝŶĚĂŐŝŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘
^ŝ�ĚĞǀĞ�ƵƟůŝǌǌĂƌĞ͗
Ͳ�hŶ�ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ĚŝƐƚĂĐĐĂƚŽ͕�ƵƟůŝǌǌĂŶĚŽ�͞ů Ă͛ŶĂůŝƐŝ�ĚĞůůĂ�ƌĂƐƐĞŐŶĂ�ƐƚĂŵƉĂ͕͟ �ĐŚĞ�ǀĞĚĂ�ŝ�ƉƌŽŐĞƫƐƟ�
ƉƌĞŶĚĞƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƐƵŝ�ůƵŽŐŚŝ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ůĞƩƵƌĂ�Ěŝ�ůŝďƌŝ͕�ƌŝǀŝƐƚĞ͕�ƋƵŽƟĚŝĂŶŝ�ůŽĐĂůŝ͘
Ͳ�hŶ�ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ĞƐƉůŽƌĂƟǀŽ͕�ƵƟůŝǌǌĂŶĚŽ�ƋƵĞůůĂ�ĐŚĞ�ŝŶ�ƐŽĐŝŽůŽŐŝĂ�ğ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚĂ�͞ ŽƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚĞ͟5͕�ĐŚĞ�ǀĞĚĂ�ŝ�ƉƌŽŐĞƫƐƟ�ǀŝǀĞƌĞ�ŝ�ůƵŽŐŚŝ�ŝŶ�ƉƌŝŵĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƉĞƌ�ŝŵŵĞĚĞƐŝŵĂƌƐŝ�
ŶĞŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ�Ğ�ŶĞůůĞ�ĂƐƉŝƌĂǌŝŽŶŝ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă͘
Ͳ� hŶ� ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ� ĚŝƌĞƩŽ� ŝŶ� ĐƵŝ� ŝ� ƉƌŽŐĞƫƐƟ͕� ƐĞƌǀĞŶĚŽƐŝ� ĚĞůůĞ� Ɖŝƶ� ŽƉƉŽƌƚƵŶĞ� ƚĞĐŶŝĐŚĞ�
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƟǀĞ͕�ƌĞĂůŝǌǌŝŶŽ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůŝ�Ğ�ƐŽůƵǌŝŽŶŝ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ͘
^Ğ� ŝŶĚĂŐĂƌĞ� ŝ� ĐŝƩĂĚŝŶŝ� ƉĞƌ� ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ� ƵŶ� ĂŵďŝƚŽ� ƐĞŶǌĂ� ƐƚƌĂǀŽůŐĞƌůŽ� ğ� ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ͕�
ƵŶ͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ� ƐŽůƵǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ� ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂƌĞ� ŝ� ůƵŽŐŚŝ�ğ� ĐŽƐƟƚƵŝƚĂ�ĚĂůů͛ŝŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽ� ŝŶ�ĞƐƐŝ�Ěŝ�
opere d’arte.
>Ğ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂƌƟƐƟĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĂƫǀĂƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƌŝǀŝƚĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�Ěŝ�ƌŝĂƉƉƌŽƉƌŝĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ͘
>͛ ƵƟůŝǌǌŽ� ĚĞůů Ă͛ƌƚĞ� ĐŽŵĞ�ŵĞǌǌŽ� Ěŝ� ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ� ƉĞƌƚĂŶƚŽ� ğ� ƵŶĂ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ĂƵƐƉŝĐĂďŝůĞ͕�
ƉƵƌĐŚĠ�ĞƐƐĂ͕�Ă�ŵŝŽ�ĂǀǀŝƐŽ͕�ŶŽŶ�ĂƐƉŝƌŝ�ĂĚ�ĞƐƐĞƌĞ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĚƵƌĂƚƵƌŽ�ĞĚ�ŝŵŵŽƌƚĂůĞ͘
hŶ͛ŽƉĞƌĂ�Ě Ă͛ƌƚĞ�ŝŵŵŽďŝůĞ�Ğ�ĚƵƌĂƚƵƌĂ͕�ƐƉĞƐƐŽ�ŶĞů�ƚĞŵƉŽ�ƉĞƌĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĂīĂƐĐŝŶĂƌĞ�
ĞĚ�ĂƩƌĂƌƌĞ�ĐŚŝ�ǀŝƐŝƟ�ŝ�ůƵŽŐŚŝ͕�Ğ�ĚĂ�ŐƌĂĚĞǀŽůĞ͕�ƉƵž�ƉĂƐƐĂƌĞ�ĂĚ�ĞƐƐĞƌĞ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ŝŶĚŝīĞƌĞŶƚĞ�
Ž�ƉĞŐŐŝŽ�ƐŐƌĂĚŝƚŽ͘
>Ă�ƐĐĞůƚĂ�Ěŝ�ƵƟůŝǌǌĂƌĞ�ŽƉĞƌĞ�Ě Ă͛ƌƚĞ�Ă�ƚĞŵƉŽ͕�ƉĞƌŵĞƩĞ�Ěŝ�ĞǀŝƚĂƌĞ�ƋƵĞƐƚĂ�ĐƌŝƐƚĂůůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�
ůƵŽŐŚŝ�ŵĂŶƚĞŶĞŶĚŽŶĞ�ǀŝǀŽ�ů͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͘
hŶ Ă͛ƌƚĞ�ĞĸŵĞƌĂ�ƉĞƌŵĞƩĞ�Ěŝ�ĂǀĞƌĞ�ŽƉĞƌĞ�ůĂ�ĐƵŝ�ƐŽƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĂ�ĚĂů�
ƚƌĂƐĐŽƌƌĞƌĞ�ĚĞů�ƚĞŵƉŽ�ĐŚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�ŝů�ůŽƌŽ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂŵĞŶƚŽ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ĚĂů�ŐŝƵĚŝǌŝŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�
ĐŽŵƵŶŝƚă�ĐŚĞ�ŶĞ�ƉƵž�ƌŝĐŚŝĞĚĞƌĞ�ůĂ�ƌŝŵŽǌŝŽŶĞ͘
>Ă� ͞ƌĞƚĞ͟� ĨŽƌŵĂƚĂ� ĚĂůůĞ� ŽƉĞƌĞ� ĚĞǀĞ� ĞƐƐĞƌĞ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůĞ� ŝŶ� ŵĂƉƉĞ� ŵƵůƟŵĞĚŝĂůŝ� ĐŚĞ�
ĚŝǀĞŶŐĂŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ŝ�ůƵŽŐŚŝ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�Őůŝ�ĂƌƟƐƟ͘
hŶĂ�ƐŽůƵǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ĐŽŶŝƵŐŚŝ� ůĂ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂŵŝƚĞ� ů Ă͛ƌƚĞ�Ğ�ĐŚĞ�ƐŝĂ�ĂŶĐŚĞ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�
ƵƟůĞ�ƉĞƌ�ŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ͕�ğ�ŝŶǀĞĐĞ�ĐŽƐƟƚƵŝƚĂ�ĚĂů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĐŚĞ�ŚŽ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŽ�K͘Z d͘͘ h͘^͘�;KƌŝŐŝŶĂů͕�
ZĞĐǇĐůĂďůĞ͕�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂďůĞ͕�hƐĞĨƵů͕�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞͿ͘�
^ŝ�ƚƌĂƩĂ�Ěŝ�ďŽǆ�ĂƌƟƐƟĐŝ�Ăů�ĐƵŝ�ŝŶƚĞƌŶŽ�ƐŽŶŽ�ĂůůŽĐĂƟ�ĐŽŶƚĞŶŝƚŽƌŝ�ƉĞƌ�ŽƌƟ�ŵŽďŝůŝ�ĚĂ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĂƌĞ�
ŝŶ�ƐƉĂǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ͘�/ů�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ɛŝ�ƉŽŶĞ�ŝŶĨĂƫ�Ěŝ�ĚĂƌĞ�ƵŶĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�Ăŝ�ŶƵŵĞƌŽƐŝ�͞ƐƉĂǌŝ�ŵŽƌƟ͟�
ƉƌĞƐĞŶƟ�ŶĞůůĞ�ĐŝƩă͘�
^ŽǀĞŶƚĞ� ĂďďŝĂŵŽ� ŵĂƌĐŝĂƉŝĞĚŝ� ƐŽǀƌĂĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂƟ͕� ĂŶŐŽůŝ� ĂŶŽŶŝŵŝ� Ɖƌŝǀŝ� Ěŝ� ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�
ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ĂŶĨƌĂƫ�ĐŚĞ�ĚŝǀĞŶŐŽŶŽ�ůƵŽŐŚŝ�ĚĞŐƌĂĚĂƟ͕�K͘Z d͘͘ h͘^͘�ƉƌĞǀĞĚĞ�Ěŝ�ĚĂƌĞ�
ŶƵŽǀĂ�ǀŝƚĂ�Ă�ƚĂůŝ�ůƵŽŐŚŝ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ů͛ŝŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ďŽǆ�ĂƌƟƐƟĐŝ�ĮƐƐŝ�ŶĞŝ�ƋƵĂůŝ�ƐŝĂŶŽ�ĐŽůůŽĐĂƟ�
ĚĞŝ�ĐŽŶƚĞŶŝƚŽƌŝ�ŵŽďŝůŝ�ƉĞƌ�ŵŝĐƌŽͲŽƌƟ͘
dĂůŝ� ĐŽŶƚĞŶŝƚŽƌŝ� ǀĞŶŐŽŶŽ� ƌĞĂůŝǌǌĂƟ� ƌŝĐŝĐůĂŶĚŽ� ĐĂƐƐĞƩĞ� ŝŶ� ƉůĂƐƟĐĂ� ƉĞƌ� ůĂ� ĨƌƵƩĂ͕� ůĞ� ƋƵĂůŝ�
ƌŝǀĞƐƟƚĞ�ĐŽŶ�ƉůĂƐƟĐĂ�Ěŝ�ƌŝĐŝĐůŽ�Ğ�ƌŝĞŵƉŝƚĞ�Ěŝ�ƚĞƌƌĂ͕�ĚŝǀĞŶŐŽŶŽ�ƉŝĐĐŽůŝ�ƐƉĂǌŝ�ĚĂ�ĂĚŝďŝƌĞ�ĂůůĂ�
ĐŽůƟǀĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŽƌƚĂŐŐŝ�Ğ�ǀĞƌĚƵƌĂ͘
>Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ĞƐƐĞƌĞ�ĚŝƐůŽĐĂƟ�ǀŝĐŝŶŽ�ĂůůĞ�ĂďŝƚĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐŚŝ�ůŝ�ĂĚŽƩĂ͕�ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ĞƐƐĞƌĞ�
ƐƉŽƐƚĂƟ�ŝŶ�ĐĂƐĂ�ƉĞƌ�ƉƌĞǀĞŶŝƌĞ�ŶĞůůĞ�ŽƌĞ�ƐĞƌĂůŝ�ŝů�ĨƵƌƚŽ�ĚĞŝ�ƉƌŽĚŽƫ͕�ŝů�ƌŝĐŝĐůŽ�ĚĞůůĞ�ĐĂƐƐĞƩĞ͕�
ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ĚĞĐŽƌŝ�ĂƌƟƐƟĐŝ�ĐŚĞ�ƌĂǀǀŝǀĂŶŽ�ŝ� ůƵŽŐŚŝ͕� ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽĚƵƌƌĞ�ǀĞƌĚƵƌĂ�ĞĚ�
ŽƌƚĂŐŐŝ�Ă�ĐŽƐƟ�ůŝŵŝƚĂƟ͕�ĨĂŶŶŽ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ�K͘Z d͘͘ h͘^͘�ƵŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ĐŚĞ�ŵŝŐůŝŽƌĂ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚă�
ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ�ĚĞŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�Ğ�ůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͘

4^ƚŽƉ�Ă�ŵĂƩŽŶĞ�ƐĞůǀĂŐŐŝŽ͘�/�ŶƵŵĞƌŝ�
ĚĞůů Ă͛ďƵƐŝǀŝƐŵŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ�Ğ�ůĞ�ƉƌŽƉŽ-
ƐƚĞ� ƉĞƌ� ŝů� ƌŝƉƌŝƐƟŶŽ� ĚĞůůĂ� ůĞŐĂůŝƚă͕�
>ĞŐĂŵďŝĞŶƚĞ͕�ϮϬϭϮ

5^Ğŵŝ� 'ŝŽǀĂŶŶŝ͕� >͛ � ŽƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚĞ͘� hŶĂ� ŐƵŝĚĂ� ƉƌĂƟĐĂ͕�
2010, p. 127
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hE��Ed���/��Z���s�^d��W�Z�EhKs��WZK^W�dd/s���/�^s/>hWWK

>Ă� ƌŝƉĂƌƟǌŝŽŶĞ� ƉŽůŝƟĐŽͲĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ� ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ĚŽǀƌĞďďĞ� ĂǀĞƌĞ� ĐŽŵĞ� ƉĂƌĂŵĞƚƌŽ�
ů Ă͛ĚĞŐƵĂƚĞǌǌĂ�ƉĞƌ�ƵŶ͛ĞĸĐĂĐĞ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ă�ǀĂŶƚĂŐŐŝŽ�ĚĞŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�;Ăƌƚ͘�ϭϭϴ��ŽƐƚ͘Ϳ͕�
ŝŶǀĞĐĞ�ğ�ƐƉĞƐƐŽ�ĂůƚĞƌĂƚĂ�ĚĂ�ƐƚƌĂƟĮĐĂǌŝŽŶŝ�ƐƚŽƌŝĐŚĞ�ƐƵƉĞƌĂƚĞ�Ğ�ĚĂ�ǀŝƐŝŽŶŝ�ŝĚĞŽůŽŐŝĐŚĞ͘
/ů�ĨŽƌƚĞ�ĂĐĐĞŶƚƌĂŵĞŶƚŽ�ƐƚĂƚĂůĞ͕�ĐŚĞ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƐƚŽƌŝĂ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůĞ�ĮŶ�ĚĂůů͛hŶŝƚă͕�
Ɛŝ� ĐŽŶƚƌĂƉƉŽŶĞǀĂ�ĂĚ�ƵŶĂ�ŵŝƌŝĂĚĞ�Ěŝ��ŽŵƵŶŝ� ĐŚĞ�ŶŽŶ�ĂǀĞǀĂŶŽ�ĞīĞƫǀŝ�ƉŽƚĞƌŝ͘� >Ă� ůĞŐŐĞ�
ƐƵůůĞ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ�ůŽĐĂůŝ�ĚĞů�ϭϵϵϬ�Ğ�ůĂ�ƌŝĨŽƌŵĂ�ĐŽƐƟƚƵǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞů�ϮϬϬϭ�ĂƉƉĂƌŝǀĂŶŽ�ĐŽŵĞ�ƵŶĂ�
ƌŝǀŽůƵǌŝŽŶĞ�ĂƵƚŽŶŽŵŝƐƟĐĂ� ŝŶ�ĐƵŝ�Őůŝ�ĞŶƟ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ� ĐŽŶƋƵŝƐƚĂǀĂŶŽ�ƋƵĞůů Ă͛ƵƚŽŶŽŵŝĂ�ƐŽůŽ�
ĞŶƵŶĐŝĂƚĂ�ŶĞůůĂ��ĂƌƚĂ�ĐŽƐƟƚƵǌŝŽŶĂůĞ͘
>Ă�ŶŽǀŝƚă�ĚƵƌĂ�ƉŽĐŽ͘�>Ă�ĐƌŝƐŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�ĚĞů�ϮϬϬϴ�ğ�ŵŽƟǀŽ�ƐƵĸĐŝĞŶƚĞ�ƉĞƌ�ŝů�ƌŝĞŵĞƌŐĞƌĞ�
Ěŝ�ƵŶ�ŵĂŝ�ƐŽƉŝƚŽ�ĐĞŶƚƌĂůŝƐŵŽ�ƐƚĂƚĂůĞ͕�ĂƩƵĂƚŽ�ĐŽŶ�ŝů�ƚĂŐůŝŽ�Ěŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĂŐůŝ�ĞŶƟ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�Ğ�
ŶƵŽǀĞ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĚĞůůĂ��ŽƌƚĞ�ĚĞŝ�ĐŽŶƟ�ƐƵŝ�ďŝůĂŶĐŝ�ůŽĐĂůŝ͘
/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ƋƵĂĚƌŽ͕�ğ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŽƚĞŶĚĞŶǌĂ�ů͛ĂĐĐĞůĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĐŽƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĞ��ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ͘�/ƐƟƚƵŝƚĞ�ĮŶ�ĚĂů�ϭϵϵϬ�ĐŽŶ�ůĂ�ůĞŐŐĞ�Ěŝ�ƌŝĨŽƌŵĂ�ĚĞůůĞ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͕� ĞƐƐĞ� ŶŽŶ� ǀĞŶŐŽŶŽ� ĐŽƐƟƚƵŝƚĞ� ƉĞƌ� ůĂ� ŶŽƚĂ� ĚŝĸĐŽůƚă� ĚĞŐůŝ� ĞŶƟ� ĐŽŵƵŶĂůŝ� ĂĚ�
ĂƐƐŽĐŝĂƌƐŝ� ŝŶ�ĞŶƟ�Ěŝ�ĂƌĞĂ�ǀĂƐƚĂ͘�>Ă�ƚƵƚĞůĂ�ĚĞů�ƐŝŶŐŽůŽ�ĐĂŵƉĂŶŝůĞ�ƉƌĞǀĂůĞ�ƐƵůůĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�
Ěŝ�ĐŽƌƌĞƩĂ�ĞĚ�ĞĸĐŝĞŶƚĞ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͘�>Ă�ŐŝƵƐƚĂ�ĚŝĨĞƐĂ�ĚĞůůĞ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶŝ�ůŽĐĂůŝ�ǀŝĞŶĞ�
ƐƚƌƵŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�ƵƟůŝǌǌĂƚĂ�ƉĞƌ�ĚŝĨĞŶĚĞƌĞ�ů͛ĞƐŝƐƚĞŶǌĂ�Ěŝ�ĞŶƟ�ůŽĐĂůŝ�ŽƌŵĂŝ�ƉŽĐŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŝ�
ǀƵŽŝ�ƉĞƌ� ůĞ�ŵŽĚŝĮĐŚĞ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƚĞ�ǀƵŽŝ�ƉĞƌ�ƵŶŽ�ƐǀƵŽƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŵŽŐƌĂĮĐŽ�
ĐŚĞ� ŶŽŶ� ŶĞ� ŐŝƵƐƟĮĐĂ� Ɖŝƶ� ů͛ĞƐŝƐƚĞŶǌĂ͘� ^Ğ� ŶĞ� ŚĂ� ƌŝƐĐŽŶƚƌŽ� ŶĞů� ĨĂƩŽ� ĐŚĞ� ĂŶĐŚĞ� Őůŝ� Ăůƚƌŝ�
ƐƚƌƵŵĞŶƟ�Ěŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂ� ƚƌĂ�ĞŶƟ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͕� ĐŽŵĞ� ů͛ƵŶŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĐŽŵƵŶŝ͕�
ŶŽŶ�ŚĂŶŶŽ�ŵŝŐůŝŽƌĞ�ĨŽƌƚƵŶĂ͘
>͛ ŝƌƌŽŵƉĞƌĞ� Ěŝ� ƵŶ� ŐŽǀĞƌŶŽ� ĚĞĐŝƐŝŽŶŝƐƚĂ� ƐƉĂƌŝŐůŝĂ� ŝ� ŐŝŽĐŚŝ͘� >Ă� ůĞŐŐĞ� �ĞůƌŝŽ� Ŷ͘� ϱϲͬϮϬϭϰ͕�
ƐƵƉĞƌĂŶĚŽ�ĨŽƌǌŽƐĂŵĞŶƚĞ�ŝ�ůŝŵŝƟ�ĐŚĞ�ĂǀĞǀĂŶŽ�ŝŵƉĞĚŝƚŽ�ŝů�ƐƵĐĐĞƐƐŽ�ĚĞůůĞ��ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ͕�
ŝŵƉŽŶĞ�ĐŚĞ�ĞƐƐĞ�ƐŽƐƟƚƵŝƐĐĂŶŽ�ůĞ�WƌŽǀŝŶĐĞ͘�>Ă�ƐĐĞůƚĂ�ĚĞŝ��ŽŵƵŶŝ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƌĞ�Ž�ŵĞŶŽ�
ĂůůĂ� �ŝƩă� ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� ǀŝĞŶĞ� ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ� ůŝŵŝƚĂƚĂ͕� ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ� ƵŶ� ĂŐŐƌĂǀĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĂ�
ƌĞůĂƟǀĂ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂ͘
/Ŷ�ƵŶ�ƋƵĂĚƌŽ� ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůĞ� ŝŶ�ĐƵŝ� ůĞ�WƌŽǀŝŶĐĞ�ǀĞŶŐŽŶŽ�ƐǀƵŽƚĂƚĞ�Ěŝ� ĨƵŶǌŝŽŶŝ�ĞĚ� ŝ��ŽŵƵŶŝ�
ŚĂŶŶŽ� ƌŝƐŽƌƐĞ� ƐĞŵƉƌĞ� Ɖŝƶ� ƌŝĚŽƩĞ͕� ůĂ� ĐŽƐƟƚƵǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵŶĂ� �ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� ğ� ĞǀĞŶƚŽ�
ĨĞůŝĐĞ͕�ŝŶ�ŶĞƩĂ�ĐŽŶƚƌŽƚĞŶĚĞŶǌĂ�ĐŽŶ�ŝů�ŶƵŽǀŽ�ƐƉŝƌŝƚŽ�ĂĐĐĞŶƚƌĂƚŽƌĞͬĂƵƚŽƌŝƚĂƌŝŽ͘

/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ƋƵĂĚƌŽ�ƐƚŽƌŝĐŽͲŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůĞ�Ɛŝ�ŝŶƐĞƌŝƐĐĞ�ůĂ�ĐŽƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�
Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘�>Ă�ĐŽƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�Ɖŝƶ�ƚĂƌĚŝǀĂ͕�ĚŽǀƵƚĂ�ĂůůŽ�ƐĐŝŽŐůŝŵĞŶƚŽ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�
ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�Ěŝ�ƵƟůŝǌǌĂƌĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ�Ğ�ƐŽůƵǌŝŽŶŝ�Őŝă�ĂĚŽƩĂƚĞ�ŶĞůůĞ�ĂůƚƌĞ�ĐŝƩă�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ͕�ŽǀǀŝĂŵĞŶƚĞ�ĂĚĂƩĂŶĚŽůĞ�Ăů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͘�
Dŝ�ůŝŵŝƚŽ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚĂ�ƐĞĚĞ�Ă�ƐĞŐŶĂůĂƌĞ�ƋƵĂůĐŚĞ�ƉƌŽĮůŽ͕�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ŝŶ�ŽƌĚŝŶĞ�ĂŐůŝ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�
ĂƐƉĞƫ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝ͘�
WƌŝŵĂ�Ěŝ�ƚƵƩŽ͕�ůĞ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ�ŐŽĚŽŶŽ�Ěŝ�ƌĞĂůĞ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ͕�ƚĂŶƚŽ�ĐŚĞ�ĞƐƐŝ�ƉŽƐƐŽŶŽ�
ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ� ƉŽůŝƟĐŚĞ� ƉƌŽƉƌŝĞ� ĂŶĐŚĞ� ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ� ůĂ� ƐŽƩŽƐĐƌŝǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƉƌŽŐĞƫ� ĞƵƌŽƉĞŝ͕�
ĚŝǀĞŶĞŶĚŽ͕� ĂůůĂ� ƐƚƌĞŐƵĂ� ĚĞůůŽ� ^ƚĂƚŽ� Ğ� ĚĞůůĞ� ZĞŐŝŽŶŝ͕� ƐŽŐŐĞƩŽ� ůĞŐŝƫŵĂƚŽ� Ă� ƉƌŽƉŽƌƌĞ�
ŝŶŝǌŝĂƟǀĞ�ĞƵƌŽƉĞĞ�Ğ�ĐƌĞĂƌĞ�ƌĂƉƉŽƌƟ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝ�ĐŽŶ�ĂůƚƌĞ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ͘
WĞƌ�ƵŶĂ�ĐŽƌƌĞƩĂ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ďŝƐŽŐŶĂ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ͕�ƉĞƌ�ůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�
ĂƐƐĞŐŶĂƚĞ͕�ŝů�ůŝǀĞůůŽ�ŽƫŵĂůĞ�Ěŝ�ŐĞƐƟŽŶĞ͘�/Ŷ�ƵŶ�ĞŶƚĞ�Ěŝ�ĂƌĞĂ�ǀĂƐƚĂ�ĐŽŵĞ�ůĞ��ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ͕�
ůĂ� ůĞŐŐĞ� ĐŽŶƐĞŶƚĞ�Ěŝ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ� ǌŽŶĞ�ŽŵŽŐĞŶĞĞ͕� ƐƉĂǌŝ� ŐŝƵƌŝĚŝĐŽ� ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŝ͕� ƉĞƌ� ůĂ�
ĐƵŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�ğ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�ůĂ�ĐŽŵƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐŽĐŝŽůŽŐŝ͕�ƵƌďĂŶŝƐƟ͕�ĞĐŽŶŽŵŝƐƟ͘�
��ƋƵĞƐƚŽ�ƉƌŽƉŽƐŝƚŽ�ĂůĐƵŶŝ�ƐƚĂƚƵƟ�Ěŝ��ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ�ƉƌŽŵƵŽǀŽŶŽ� ůĂ�ĐŽƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ĂŵďŝƟ� ƐŽǀƌĂĐŽŵƵŶĂůŝ͕� ŝŶ� ƋƵĂŶƚŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟ� ƵŶŽ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ŝŶ� ŐƌĂĚŽ� Ěŝ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƌĞ� Ž�
ŐĞƐƟƌĞ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĂ�ůĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�;Ăƌƚ͘�ϯ͕�'ĞŶŽǀĂ͖�Ăƌƚ͘�ϳ͕��ĂƌŝͿ͘
�ůƚƌŽ� ĚĂƚŽ� ĐŽŵƵŶĞ� ĂŐůŝ� ƐƚĂƚƵƟ� ğ� ůĂ� ƌŝůĞǀĂŶǌĂ� ĂƩƌŝďƵŝƚĂ� ĂůůĂ� ƉŽƚĞƐƚă� ƉŝĂŶŝĮĐĂƚŽƌŝĂ� ĚĞůůĂ�

WƌŽĨĞƐƐŽƌĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝŽ�Ěŝ��ŝƌŝƩŽ�Ăŵ-
ŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ� ;/h^ͬϭϬͿ� ƉƌĞƐƐŽ� ůĂ�
DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂ͘�
�ŽŵƉŽŶĞŶƚĞ� ĚĞů� ^ĞŶĂƚŽ� ĂĐĐĂĚĞ-
ŵŝĐŽ�Ğ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĞ�ĚĞů��ŽƩŽƌĂƚŽ�
Ěŝ� ƌŝĐĞƌĐĂ� ŝŶ� �ŝƌŝƩŽ� ĞĚ� �ĐŽŶŽŵŝĂ͘�
�͛� ƐƚĂƚŽ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ� ĚĞů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ�
ĚŝƌĞƫǀŽ� ĚĞůů �͛ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� ŝƚĂůŝĂŶĂ�
ĚĞŝ� ƉƌŽĨĞƐƐŽƌŝ� Ěŝ� �ŝƌŝƩŽ� ĂŵŵŝŶŝ-
ƐƚƌĂƟǀŽ�ĞĚ�ğ�ĂƩƵĂůŵĞŶƚĞ�ŶĞů�ĐŽŶƐŝ-
ŐůŝŽ�ĚŝƌĞƫǀŽ�ĚĞůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĚĞŝ�
ƉƌŽĨĞƐƐŽƌŝ�Ěŝ�ĚŝƌŝƩŽ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�
ŝƚĂůŽͲĂƌŐĞŶƟŶŝ�ĞĚ�ŝƚĂůŽͲĨƌĂŶĐĞƐŝ͘�ZĞ-
ƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽůůĂŶĂ�
ĞĚŝƚŽƌŝĂůĞ�WĞƌĐŽƌƐŝ�Ěŝ��ŝƌŝƩŽ�Ăŵŵŝ-
ŶŝƐƚƌĂƟǀŽ͕�ğ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞů��Žŵŝ-
ƚĂƚŽ�ƐĐŝĞŶƟĮĐŽ�Ěŝ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƌŝǀŝƐƚĞ͕�ƚƌĂ�
ĐƵŝ� �ŝƌŝƩŽ� �ŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ͕� �ŝƌŝƩŽ�
Ğ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ͕� �ŝƌŝƚ-
ƚŽ� ĚĞůů͛ĞĐŽŶŽŵŝĂ� Ğ� /ƚĂůŝĂŶ� ũŽƵƌŶĂů�
ŽĨ� ƉƵďůŝĐ� ůĂǁ͘�,Ă� ƐǀŽůƚŽ� Ăƫǀŝƚă� Ěŝ�
ƌŝĐĞƌĐĂ� ĞĚ� ŝŶƐĞŐŶĂŵĞŶƚŽ� ŝŶ� ǀĂƌŝĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚă� ŝƚĂůŝĂŶĞ� ĞĚ� ĞƐƚĞƌĞ͕� ƚƌĂ�
ĐƵŝ�WĂƌŝŐŝ�ϭ�ʹ�^ŽƌďŽŶĂ͕�^ĂŶƟĂŐŽ�ĚĞ�
�ŽŵƉŽƐƚĞůĂ͕�'ƌĂŶĂĚĂ͕�>Ă�WůĂƚĂ͘
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�ŝƩă� ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� Ğ͕� ŝŶ� ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͕� ĂůůĂ� ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ͘� /Ŷ� ĞīĞƫ͕� Ɛŝ� ƚƌĂƩĂ�
ĨŽƌƐĞ�ĚĞůůĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�Ɖŝƶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ�ĚĞůů͛ĞŶƚĞ�ŝŶ�ĞƐĂŵĞ͕�ƐĞ�Ɛŝ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ĐŚĞ�ĂŶĐŚĞ�ůĂ�ůĞŐŐĞ�
ŝƐƟƚƵƟǀĂ�ĚĞĮŶŝƐĐĞ�ŝů�ƉŝĂŶŽ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ƋƵĂůĞ�ͨĂƩŽ�Ěŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŽͩ�ƉĞƌ�ůĂ��ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�
Ğ� ƉĞƌ� ů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ� ĚĞůůĞ� ĨƵŶǌŝŽŶŝ� ĚĞŝ� ĐŽŵƵŶŝ� Ğ� ĚĞůůĞ� ƵŶŝŽŶŝ� Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝ� ĐŽŵƉƌĞƐŝ� ŶĞů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ;Ăƌƚ͘� ϭ͕� Đ͘� ϰϰ͕� ůĞƩ͘� ĂͿ͕� ů͘� ϱϲͬϮϬϭϰͿ͘� WĞƌĂůƚƌŽ͕� ƐŽŶŽ� Őůŝ� ƐƚĞƐƐŝ� ƐƚĂƚƵƟ� Ă� ƉƌĞĐŝƐĂƌĞ�
ĐŚĞ�ŝů�ƉŝĂŶŽ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐĞ�ůĂ�ĐŽƌŶŝĐĞ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ĚĞůů Ă͛ǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�;Ăƌƚ͘�ϳ͕�ZŽŵĂ͖�Ăƌƚ͘�ϯϰ͕�DŝůĂŶŽͿ͘�^ŝ�ƌŝƐĐŽŶƚƌĂ͕�ƉŽŝ͕�ƵŶĂ�ƚĞŶĚĞŶǌŝĂůĞ�ĐŽŶĨĞƌŵĂ�
ĚĞů�ĐĂƌĂƩĞƌĞ�ĂƩƵĂƟǀŽͬŽƉĞƌĂƟǀŽ�ĚĞŝ�ƉŝĂŶŝ�ĐŽŵƵŶĂůŝ�ƌŝƐƉĞƩŽ�Ăů�ƉŝĂŶŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�
ĚĞůůĂ��ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ĐŚĞ�ğ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽ�ͨŝů�ƋƵĂĚƌŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ŝ�ƉŝĂŶŝ�ŽƉĞƌĂƟǀŝ�
Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�ĚĞŝ��ŽŵƵŶŝ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂͩ� ;Ăƌƚ͘�ϵ͕�Đ͘�ϭ͕��ĂƌŝͿ�Ğ� ŝŶĐůƵƐŝǀŽ�ĚĞŝ�
ĐŽŶƚĞŶƵƟ�ƐƚƌƵƩƵƌĂůŝ�Ěŝ�ƋƵĞƐƟ�;Ăƌƚ͘�ϭϯ͕�Đ͘�ϰ͕��ŽůŽŐŶĂͿ͘
>Ă��ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ŝů� ůƵŽŐŽ�ĚĞůůĂ�ƌŝŶĂƐĐŝƚĂ�ĚĞůůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĐŝǀŝĐĂ͘�>Ă�
ĨŽƌǌĂƚĂ� ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� �ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ� ĐŽŵƉŽƌƚĂ� ŝů� ĚŽƉƉŝŽ� ƌŝƐĐŚŝŽ� ĚĞůůĂ�ŵĂŶĐĂƚĂ�
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĐŝǀŝĐĂ�Ğ͕�ŝŶ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůƵŽŐŽ͕�ĐŚĞ�ŝů��ŽŵƵŶĞ�ĐĂƉŽůƵŽŐŽ�ĐĂŶŶŝďĂůŝǌǌŝ�Őůŝ�ĞŶƟ�Ěŝ�
Ɖŝƶ�ƉŝĐĐŽůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ͘
WĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ� ƌŝŐƵĂƌĚĂ� ŝů�ƉƌŝŵŽ�ƉƌŽĮůŽ͕� ůĂ��ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ŚĂ� ůĂ�ƉŽƚĞƐƚă�Ěŝ� ŝŶƚƌŽĚƵƌƌĞ�
ŵŝƐƵƌĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ĂůůŽ�ƐĐŽƉŽ�Ěŝ�ƌŝĂǀǀŝĐŝŶĂƌĞ�ŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�ĂůůĞ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝ�ƉƵďďůŝĐŚĞ͘�/Ŷ�
ƋƵĞƐƚ͛ŽƫĐĂ�ğ�ĚĂ�ĂƉƉƌĞǌǌĂƌĞ�ŝů�ĐĂƐŽ�Ěŝ�DŝůĂŶŽ�ĚŽǀĞ�Ɛŝ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ů͛ŝƐƟƚƵƚŽ�ĚĞůůĂ�ͨŝƐƚƌƵƩŽƌŝĂ�
ƉƵďďůŝĐĂͩ� ƉĞƌ� ů Ă͛ĚŽǌŝŽŶĞ� Ěŝ� Ăƫ� ŶŽƌŵĂƟǀŝ� Ž� ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŝ� Ěŝ� ĐĂƌĂƩĞƌĞ� ŐĞŶĞƌĂůĞ�
;Ăƌƚ͘� ϴ͕� DŝůĂŶŽͿ͘� WĂŝŽŶŽ� ĚƵŶƋƵĞ� ƌŝĂĸŽƌĂƌĞ� ƋƵĞŝ� ŵŽĚĞůůŝ� Ěŝ� ĚĞŵŽĐƌĂǌŝĂ� ƉĞƌ� ĐŽŵƵŶŝƚă�
ŽƌŝŐŝŶĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƉĞŶƐĂƟ�ĐŽŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ăŝ�͞ďĞŶŝ�ĐŽŵƵŶŝ͟� ;�͘�KƐƚƌŽŵ͕�ϭϵϵϬͿ͕�ƉĞƌ� ůĂ�ĐƵŝ�
ĂƩƵĂǌŝŽŶĞ�Ɛŝ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂŶŽ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ͨĚĞŵŽĐƌĂǌŝĂ�ĞůĞƩƌŽŶŝĐĂͩ�Ğ�Ěŝ�ͨĐŝƩĂĚŝŶĂŶǌĂ�ĚŝŐŝƚĂůĞͩ�
;Ăƌƚ͘�ϰϭ͕�ZŽŵĂ͖�Ăƌƚ͘�ϭϭ͕��ŽůŽŐŶĂ͖�Ăƌƚ͘�ϯϱ͕��ĂƌŝͿ͘
/Ŷ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ� Ăŝ� ƌĂƉƉŽƌƟ� ƚƌĂ� �ŝƩă� ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� Ğ� �ŽŵƵŶŝ� ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŝ͕� ğ� ƉŽƐƐŝďŝůĞ�
ƌŝƐĐŽŶƚƌĂƌĞ�ƵŶĂ�ĨŽƌƚĞ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ƉĂƫǌŝ͕�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂŶŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ůŽƌŽ�
ĂƟƉŝĐŝƚă͘�WŽƐƐŽŶŽ͕�ŝŶĨĂƫ͕�ĐŽŶĐůƵĚĞƌƐŝ�ĂĐĐŽƌĚŝ͕�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶŝ�Ž�ĂůƚƌĞ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ĐŽŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�
Ğ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�Ăŝ�ĮŶŝ�ĚĞůů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĐŽŵƵŶĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ž�ĨƵŶǌŝŽŶŝ͕�
Ž� ƉĞƌ� ůĂ� ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ŽƉĞƌĞ� ƉƵďďůŝĐŚĞ� Ěŝ� ĐŽŵƵŶĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͘� ^ŽŶŽ� ƉŽƐƐŝďŝůŝ� ĂŶĐŚĞ�
ƐƚƌƵŵĞŶƟ�Ğ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĮŶĂůŝǌǌĂƚĞ�Ă�ŐĂƌĂŶƟƌĞ�ͨĨŽƌŵĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƟͩ�Ěŝ�ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�Ž�
Ěŝ�ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ƚƌĂ�ůĞ�Ăƫǀŝƚă�Ğ�ůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ĚĞůůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�
ĚĞůůĂ��ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ğ�ĚĞŝ�ĐŽŵƵŶŝ�ƐŝŶŐŽůŝ�Ž�ĂƐƐŽĐŝĂƟ�ĐŽŶĮŶĂŶƟ�;Ăƌƚ͘�ϯϭ�DŝůĂŶŽ�Ğ�
Ăƌƚ͘�ϯϬ͕��ĂƌŝͿ͘
�ŽƐƚƌƵŝƌĞ� Ă� ZĞŐŐŝŽ� ƵŶĂ� �ŝƩă� ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� ŶĞůů͛ŽƫĐĂ� ĚĞůů �͛ƌĞĂ� ĚĞůůŽ� ^ƚƌĞƩŽ� ğ� ƉĞƌĐŝž�
ƵŶ͛ŽƉĞƌĂ� ĞŶƚƵƐŝĂƐŵĂŶƚĞ� Ğ� ĐŽŵƉůĞƐƐĂ� ĐŚĞ� ĐŽŵƉŽƌƚĂ� ůĂ� ĐŽĞƐŝƐƚĞŶǌĂ� Ěŝ� ĐŝƩĂĚŝŶĂŶǌĂ� Ğ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă͕�Ěŝ�ǀŝƐŝŽŶĞ�Ğ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ŐŝƵƌŝĚŝĐŝ͘��
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LA s/^/KE� ��>� W/�EK� d�ZZ/dKZ/�>�� �/� �KKZ�/E�D�EdK� WZKs/E�/�>�� E�>>��
WZK^W�dd/s��D�dZKWK>/d�E�

 
/ů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ŶŽŶ�ƉƵž�ƉƌĞƐĐŝŶĚĞƌĞ�ĚĂůůĂ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�
Ěŝ�ƵŶĂ�͞ŝĚĞŶƟƚă�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĚŝŶĂŵŝĐĂ͕͟ �ŽǀǀĞƌŽ�ĚĂ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůŝ�ĐŚĞ�ƉƌĞǀĞĚĂŶŽ�ƵŶ�ƵƟ-
ůŝǌǌŽ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĂĚĞŐƵĂƚŽ�Ăů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ŐůŽďĂůĞ�ŝŶ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ğ�ĐŽůůŽĐĂƟ�ŵĂ�ĐŚĞ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ǀĂůŽ-
ƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĂƉĞƌŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ůŽĐĂůŝ͕�ĐŽŶƐŽůŝĚŝ�ŝů�ƐĞŶƐŽ�Ěŝ�ĐŽĞƐŝŽŶĞ�Ğ�Ěŝ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ͘
YƵĞƐƟ�ĚŝǀĞŶƚĂŶŽ�ĐŽƐŞ�ŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƟ�ĐŽƐƟƚƵƟǀŝ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ğ�ƚƌŽǀĂŶŽ�ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĂ�
ŶĞůůĞ�ƐĞŐƵĞŶƟ�ŽƉǌŝŽŶŝ�Ěŝ� ĨŽŶĚŽ�ĐŚĞ� ŝů�WŝĂŶŽ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ěŝ��ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�WƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�ŚĂ�
ŝŶƚĞƐŽ�ƉĞƌƐĞŐƵŝƌĞ͗
Ͳ�ŝŶƚĞŶĚĞƌĞ�ů Ă͛ƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ďĞŶĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŵĞ�ĞƐŝƚŽ�Ěŝ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐĂƌĂƩĞƌĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀŽ�Ğ�ĐŽŽ-
ƉĞƌĂƟǀŽ�ĐŚĞ�ƐƟŵŽůŝŶŽ�Ă�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�ƋƵĂĚƌŝ�Ěŝ�ǀŝƚĂ�ĚĞƐŝĚĞƌĂƟ�Ğ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝ͕�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƟ�ĚĂů�
ďĂƐƐŽ�ƉŝƵƩŽƐƚŽ�ĐŚĞ�ŝŵƉŽƐƟ�ĚĂůů͛ĞƐƚĞƌŶŽ͖
Ͳ� ĨĂǀŽƌŝƌĞ� ů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ� ƌŝƐŽƌƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚĞ�ĐŽƐƟƚƵƟǀĞ�ĚĞůů͛ŝĚĞŶƟƚă� ůŽĐĂůŝ�Ğ� ŝŶĚŝ-
ƐƉĞŶƐĂďŝůŝ�ƉĞƌ�ŝů�ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƋƵĂĚƌŝ�Ěŝ�ǀŝƚĂ͖
Ͳ�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ů͛ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ďĞŶĞƐƐĞƌĞ�ƐĞŶǌĂ�ĐŚĞ�ǀĞŶŐĂ�ŝŶƚĂĐĐĂƚŽ�ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ěŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�
ŶĂƚƵƌĂůŝ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ĐŽƐƚŝƚƵƚŝǀĞ͕�ƉĞƌƐĞŐƵĞŶĚŽ�ĐŽƐŞ�ƵŶĂ�ůŽŐŝĐĂ�Ěŝ�ƌŝƐƉĂƌŵŝŽ�Ğ�
Ěŝ�ƉĂƌƐŝŵŽŶŝĂ͖
Ͳ�ĚĞĮŶŝƌĞ�ƵŶ�ƵƟůŝǌǌŽ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ŶĂƚƵƌĂůŝ�ůŽĐĂůŝ�ĐŚĞ�ŵŝŐůŝŽƌŝ�ůĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝƚă�ĚĞŐůŝ�ĞĐŽƐŝƐƚĞŵŝ͖
Ͳ�ĂǀǀŝĂƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƵƟůŝǌǌŽ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ůŽĐĂůŝ�ŶŽŶ�ƌŝǀŽůƟ�ƐŽůŽ�ĂůůĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ͕�
ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�Ăů�ůŽƌŽ�ƌŝŶŶŽǀŽ�Ğ�ƐǀŝůƵƉƉŽ͕�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�Ěŝ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ�Ğ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă͖
Ͳ�ŐŝƵŶŐĞƌĞ�ĂůůĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶŝ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĐŚĞ�ƐŝĂ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�
ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƟ�ĚĞůůĂ�ĐŽůůĞƫǀŝƚă�ůŽĐĂůĞ͕�ĞĚ�ŝŶ�ĐƵŝ�ůĂ�WƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĂƐƐƵŵĂ�ƵŶ�
ƌƵŽůŽ�Ěŝ�ŐƵŝĚĂ͕�Ěŝ�ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ͕�Ěŝ�ĨĂĐŝůŝƚĂǌŝŽŶĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ŶĞŝ�ƌĂƉƉŽƌƟ�ĐŽŶ�ŝ�ƐŽŐŐĞƫ�ĞƐƚĞƌŶŝ�
ĚĂ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ͘
�Ă�ƚĂůŝ�ŽƉǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĨŽŶĚŽ�ĚŝƐĐĞŶĚŽŶŽ�ůĞ�ĮŶĂůŝƚă�ŐĞŶĞƌĂůŝ�ĐŚĞ�ŐƵŝĚĂŶŽ�ŝů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ�
Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ƵŶ�ƋƵĂĚƌŽ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝ�ŶŽŶ�ŶĞŐŽǌŝĂďŝůŝ�Ğ�Ěŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĂƫǀĂďŝůŝ͕�ĞĚ�ŝŶĚŝƌŝǌǌĂŶŽ�ůĂ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ�ĚĞů�ƉŝĂŶŽ͗
Ͳ�ZĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŽŵƉŝƵƚĂ�ĞĐŽůŽŐŝĂ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ƚƵƚĞůĂ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ŶĂƚƵƌĂůŝ͕�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŚĞ�Ğ�ŝŶƐĞĚŝĂƟǀĞ͘
Ͳ�sĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕� ƐƚŽƌŝĐŽͲĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ� ŝĚĞŶƟƚĂƌŝŽ� Ăŝ�ĮŶŝ�Ěŝ�ƵŶĂ�
ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞ�Ğ�ĐŽŵƉĂƟďŝůĞ͘
Ͳ�DŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƋƵĂĚƌŝ�Ěŝ�ǀŝƚĂ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĂƌŵŽŶŝĐŽ�ĚĞůů͛ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƚŽ͕�
ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă͕�ĚĞůůĞ�ƌĞƟ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůŝ�Ğ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ͘
Ͳ�^ǀŝůƵƉƉŽ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞ�Ğ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�ĚĞůůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĞ�ůŽĐĂůŝ.
Ͳ�ZĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůŝƚă�ĐŽŶŐƌƵĂ�Ğ�ƐŝŶĞƌŐŝĐĂ�Ğ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚĂ.
Ͳ��ŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚŝŶĂŵŝĐĂ�ĞĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůĞ͘
/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ƋƵĂĚƌŽ�Ɛŝ�ĂƌƟĐŽůĂ�ƵŶ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ĂƌƟĐŽůĂƚŽ�ŝŶ�ƚƌĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ğ�ƐĞŝ�ŽďŝĞƫǀŝ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝ�
ƐƵ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ŝŶĐĂƌĚŝŶĂŶŽ�ĂǌŝŽŶŝ�ĞĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ƌĞůĂƟǀŝ�Ă�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĂīĞƌĞŶƟ�Ăŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ŝŶĚĂ-
ŐĂƟ�;ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ğ�ƐƚŽƌŝĐŽͲĐƵůƚƵƌĂůĞ͖�ƌŝƐĐŚŝ͖�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚă�Ğ�ŵŽďŝůŝƚă͖�ĂƌŵĂƚƵƌĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ğ�
ŵŽƌĨŽůŽŐŝĂ�ĚĞŐůŝ�ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƟ͖�ƉƌŽĚƵƫǀŽͿ�Ğ�Ɛŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂ�ƵŶ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ďĂƐĂ�
ƐƵů� ƉŽƌƌĞ� ŝŶ� ƐŝŶĞƌŐŝĂ� ůĞ� ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă� Ěŝ� ĚŝǀĞƌƐĂ� ŶĂƚƵƌĂ� ƉƌĞƐĞŶƟ� ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕� ƉƌĞƐƚĂŶĚŽ�
ĂƩĞŶǌŝŽŶĞ�ĂŶĐŚĞ�ĂůůĂ�ůŽƌŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ͘�>Ă�sŝƐŝŽŶ͕�ĐŚĞ�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐĞ�ůŽ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�Ěŝ�ƐŝŶƚĞƐŝ͕�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂ�ůĞ�ƐĐĞůƚĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĂŶƟ�ƉĞƌ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ͘�dƌĞ�ůĞ�ƐƚƌĂ-
ƚĞŐŝĞ�ƌŝƚĞŶƵƚĞ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝ�ƉĞƌ�ƵŶŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĞƋƵŝůŝďƌĂƚŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͗
Z��>/���Z��hE���KDW/hd����K>K'/����>�d�ZZ/dKZ/K͘�/Ŷ�ƵŶĂ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐŝŶƚĞƐŝ�
ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�ĚĂů� ƉƵŶƚŽ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕� ƵŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĞŵĞƌŐĞ�Ğ� Ɛŝ� ŝŵƉŽŶĞ͗� ğ� ŝů�
ƌĂƉƉŽƌƚŽ� ƚƌĂ� ůĂ� ĐŽŵƉůĞƐƐĂ� ĨƌĂŵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ� ůĂ� ǀĂƌŝĞƚă�Ěŝ� ĞĐŽƐŝƐƚĞŵŝ� ƌĂƌŝ�

>͛hĸĐŝŽ�ĚĞů�WŝĂŶŽ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ĐŽƐƟƚƵŝ-
ƚŽ�ŶĞů�ϮϬϬϳ͕�ƉƌĞƐƐŽ�ůĂ�WƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�
ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ƐŽƩŽ�ůĂ��ŝƌĞǌŝŽ-
ŶĞ�ĚĞůů͛/ŶŐ͘�WŝĞƚƌŽ�&ŽƟ�Ğ�ĐŽŶ�ůĂ�
ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ�ƐĐŝĞŶƟĮĐĂ�ĚĞů�WƌŽĨ͘�
^ĞƌŐŝŽ��ĂůĚĂƌĞƫ�Ğ�ĚĞůůĂ�WƌŽĨ͘ƐƐĂ�
�ŶƚŽŶĞůůĂ�^ĂƌůŽ͕�Ğ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽ-
ŶĞ�Ěŝ�>ĞŽŶĂƌĚŽ�'ŝƌŽŶĚĂ͕�DĂƌŝĂ�
'ŝƵīƌŝĚĂ͕�&ƌĂŶĐĞƐĐŽ�^ĂůŽŵŽŶĞ͕�
'ŝŽǀĂŶŶŝ�^ĂŵŵĂƌĐŽ͕�&ƌĂŶĐĞƐĐŽ�
�ĂƌůŽ�DĂƌŝĂ�sŝƚĂ͘

81�ƥ�������������ǡ�����������������������������



Ğ�ƉĂĞƐĂŐŐŝ� ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŝ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ŵĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ�ĂƉƉĞŶŶŝŶŝĐĂ� ĐŚĞ͕� ƐĞƉƉƵƌĞ�Ă� ͞ďƌĂŶĚĞůůŝ͟�
ƐŽŶŽ�ĂŶĐŽƌĂ�ƉƌĞƐĞŶƟ�Ğ�ŝŶ�ĐŽŶƟŶƵĂ�ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ͘�>Ž�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�Ěŝ�ƐŝŶƚĞƐŝ�ƉƌŽƉŽŶĞ�ƋƵŝŶĚŝ�ƋƵĞů-
ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ƌŝƚĞŶƵƚĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĂŶƟ�ƉĞƌ�ŝů�ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƚĂůŝ�ĮŶĂůŝƚă�ĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͗�ůĞ�ƌĞƟ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ĚĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂƌĞ͕�ƚƵƚĞůĂƌĞ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ�;ůĂ�ƌĞƚĞ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂͿ͖�Őůŝ�ĂŵďŝƟ�ĚĂ�ƐĂůǀĂŐƵĂƌ-
dare�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƚƵƚĞůĂ�ĂƫǀĂ�ĐŽŵƉĂƟďŝůŝ�ĐŽŶ�ŝ�ĐĂƌĂƩĞƌŝ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝ�Ğ�Ěŝ�ĐƵůƚƵƌĂ�ůŽĐĂ-
ůĞ�;ŝŶǀĂƌŝĂŶƟ�ĚĞů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽͿ͖�Őůŝ�ĂŵďŝƟ�ĚĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�ĂƫǀĞ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�
ůŽĐĂůĞ�;ŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ĚĞŶƐŝ�Ěŝ�ƚƌĂŵĞ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝĞ͖�Őůŝ�ĂŵďŝƟ�Ěŝ�ƐƚƌƵƩƵƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĨƌƵŝƟǀŽͲ
ƌŝĐĞƫǀŽͿ͖�ŝ�ŶŽĚŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ĚĞůůĂ�ƌĞƚĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŽͲĐƵůƚƵƌĂůŝ da ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ per 
ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƚƵƌŝƐƟĐŽͲƌŝĐĞƫǀŽ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�Ɛŝ�ůŝŵŝƟ�Ăŝ�ƐŽůŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ĐŽƐƟĞƌŝ�ŵĂ�
Ɛŝ�ĐŽŶŶĞƩĂ�Ɖŝƶ�ĚĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ěŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĚĞŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ŝŶƚĞƌŶŝ͘
�Yh/>/�Z�Z�� > �͛ZD�dhZ�� d�ZZ/dKZ/�>�͘� >Ğ�ĚŝŶĂŵŝĐŚĞ� ŝŶƐĞĚŝĂƟǀĞ�ĚĞů� ͚ϵϬϬ� ƌĞƐƟƚƵ-
ŝƐĐŽŶŽ�ƵŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ� ŝŶ�ĐƵŝ� ů͛ĂƌŵĂƚƵƌĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ğ�ĂŶĐŽƌĂ�ƉƌŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĞ�
ĚŝƐĞƋƵŝůŝďƌĂƚĂ͕� ůĂ� ƌĞƚĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůĞ�ğ� ĂŶĐŽƌĂ� ĨƌĂŐŝůĞ� ƐŝĂ�ŶĞŝ� ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƟ� ĐŽŶ� ŝů� ƚĞƌ-
ƌŝƚŽƌŝŽ� ŶĂǌŝŽŶĂůĞ� ĐŚĞ� ŶĞůůĞ� ƌĞůĂǌŝŽŶŝ� ŝŶƚĞƌŶĞ͘� >͛ŝŶƐŝĞŵĞ� ĚĞůůĞ� ĂǌŝŽŶŝ� ƉƌŽƉŽƐƚĞ� ƚĞŶĚĞ� Ă�
ƐƚƌƵƩƵƌĂƌĞ�ƵŶ͛ĂƌŵĂƚƵƌĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ƉŽůŝĐĞŶƚƌŝĐĂ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ǀĂŶŶŽ�ĂĚ�ŝŶĐŝĚĞƌĞ�
ƐŝĂ�ƐƵů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ŝŶ�ďĂƐĞ�Ăů�ƌƵŽůŽ�ĐŚĞ�ŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĐĞŶƚƌŝ�ĚĞǀŽŶŽ�ĂǀĞƌĞ�ŝŶ�
ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�;ƐŝƐƚĞŵŝ�ƉŽƌƚĂŶƟ�ĚĞůů͛ĂƌŵĂƚƵƌĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ͖�ƐŝƐƚĞŵŝ�
ƐŽǀƌĂͲůŽĐĂůŝ͖�ƐŝƐƚĞŵŝ�ůŽĐĂůŝͿ�ĐŚĞ�ƐƵůůĂ�ƌĞƚĞ�ĚĞůů͛ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚă͘� /Ŷ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ŝů�Wd�W�ƚĞŶĚĞ�
ĂĚ�ƵŶĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ůŽĐĂůŝ�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂƟ�ĚĂůůĂ��ŝƌĞƩƌŝĐĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĂŶƚĞ�ĚĞůůĂ�
ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ�ƚƌĂŶƐŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ��ϲ��ĂůĂďƌŽͲ^ŝĐƵůĂ͖�Ăů�ƉŽƚĞŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ĚŝƌĞƚ-
ƚƌŝĐŝ�ƉŽƌƚĂŶƟ�Ěŝ� ůŝǀĞůůŽ� ƌĞŐŝŽŶĂůĞ� ;ƐŝĂ� ƐƵů� ǀĞƌƐĂŶƚĞ�dŝƌƌĞŶŝĐŽ�ĐŚĞ�ƐƵ�ƋƵĞůůŽ� /ŽŶŝĐŽͿ͖�ĂůůĂ�
ƐƚƌƵƩƵƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�ǀŝĂƌŝĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ�Ěŝ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚă�Ăŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ� ůŽĐĂůŝ͖�ĂůůĂ�strut-
ƚƵƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶŽĚŝ�ŝŶƚĞƌŵŽĚĂůŝ Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚĞ�ƌĂŶŐŽ�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�;ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ͕�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝͿ͖�
alla ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�ƉŽƌƚƵĂůĞ�ůŽĐĂůĞ�ĐŚĞ�ƐŝĂ�ŝŶĚŝƌŝǌǌĂƚĂ�ĂĚ�ƵŶĂ�ƌĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
Ğ�Ăů�ƉŽƚĞŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĚĞŝ�ĚŝīĞƌĞŶƟ�ŶŽĚŝ͘
^dZhddhZ�Z��EK�/� �� Z�d/� ��/� ^/^d�D/� WZK�hdd/s/� >K��>/͘� >Ă�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�
ƐŽƩŽ�ŝů�ƉƌŽĮůŽ�ĚĞůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�ĚŝŶĂŵŝĐŚĞ�͞ůĞŶƚĞ͖͟�ů͛ĂŐƌŝĐŽůƚƵƌĂ�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐĞ�ĂŶ-
ĐŽƌĂ͕�ƉƵƌ�ƚƌĂ�ŵŽůƚĞƉůŝĐŝ�ĚŝĸĐŽůƚă͕�ƵŶ�ĂŵďŝƚŽ�ƉƌŽĚƵƫǀŽ�ĐƌƵĐŝĂůĞ�ƐŝĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ĨƌĂŐŝůĞ�ĞĐŽŶŽ-
ŵŝĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ͕�ĐŚĞ�ƉĞƌ�ů͛ĂƐƐĞƩŽ�Ğ�ůĂ�ƚƵƚĞůĂ�ĂƫǀĂ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͖�ŝů�ƐĞƩŽƌĞ�ŵĂŶŝĨĂƩƵƌŝĞƌŽ�
Ğ�ů͛ĂƌƟŐŝĂŶĂƚŽ�ƐŽŶŽ�ƉƌĞƐĞŶƟ͕�ƉƵƌ�ĐŽŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ǀĂůĞŶǌĞ͕�ŝŶ�ƚƵƩŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ͕�Ğ�
ƐŽŶŽ�ůĞŐĂƟ�ĂŶĐŽƌĂ�ŝŶ�ŵŽůƟ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ĂůůĞ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶŝ�Ğ�ĂůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ůŽĐĂůŝ͕�ĂŶĐŚĞ�ƐĞ�ƐƚĞŶƚĂŶŽ�
ĂĚ�ĞŵĞƌŐĞƌĞ͕�ƐĐŽŶƚĂŶĚŽ�Ěŝ�ĨĂƩŽ�ƵŶ͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƐĐĂƌƐĂŵĞŶƚĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĂƚĂ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�Ěŝ�
ƐĞƌǀŝǌŝ�ĂůůĞ�ŝŵƉƌĞƐĞ͖�ŝŶĮŶĞ�ŝů�ƐĞƩŽƌĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐĂ�ƚƌĂ�
ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�Ěŝ�ĂƌĞĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝ�ĚŝƐŵĞƐƐĞ�;^ĂůŝŶĞ�/ŽŶŝĐŚĞͿ�Ğ�ƌĞĂůƚă�ĚĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ�
Ğ� ƐƚƌƵƩƵƌĂƌĞ� ;'ŝŽŝĂ�dĂƵƌŽ͕� ĂƌĞĞ��^/�Ěŝ��ĂŵƉŽ��ĂůĂďƌŽ͕� ĞĐĐ͘Ϳ� ĐŽŶ� ŝů� ƐƵƉƉŽƌƚŽ�Ěŝ�ŶƵŽǀŝ�
ƐŝƐƚĞŵŝ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĂůůĞ�ŝŵƉƌĞƐĞ�;Ěŝ�ůŽŐŝƐƟĐĂ͕�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ͕�ĞĐĐ͘Ϳ͘
/�ƋƵĞƐƚŽ�ƋƵĂĚƌŽ�Ɛŝ�ŝŶƐĞƌŝƐĐŽŶŽ�ŝ�WƌŽŐĞƫ�^ƉĞĐŝĂůŝ͘��ƐƐŝ�ƌŝŐƵĂƌĚĂŶŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƟ�ĚĂ�
�ǌŝŽŶŝ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĐŚĞ�ŝŶǀĞƐƚĂŶŽ�ƚĞŵĂƟĐŚĞ�Ěŝ�ƌŝůŝĞǀŽ�ƐŽǀƌĂƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�Ž�ƌĞŐŝŽ-
ŶĂůĞ�Ğ�ĐŚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂŶŽ�ĚĞů�ĐŽŶĐŽƌƐŽ�Ğ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶĐĞƌƚĂǌŝŽŶĞ�ĨƌĂ�Ɖŝƶ�ĂƩŽƌŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�;ƉƵď-
ďůŝĐŝ�Ğ�ƉƌŝǀĂƟͿ͘�WŽƐƐŽŶŽ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ůŝŶĞĞ�Ěŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝŽ�ƉĞƌ�ů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�
Ěŝ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŚĞ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘�
EĞůůĂ�ƉƌŝŵĂ�ĨĂƐĞ�ŝů�Wd�W�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂ�ƚƌĞ�WƌŽŐĞƫ�^ƉĞĐŝĂůŝ͗
ϭ͘�WƌŽŐĞƩŽ�̂ ƉĞĐŝĂůĞ�WŽůĂƌŝƚă�ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝ�ĚĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂƌĞ�Ğ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂƌĞ͗�ŝů�͞ ĐŽƌĞ͟�ĚĞůů�͛ƌĞĂ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĂ�
ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͘�ZŝŐƵĂƌĚĂ�ů Ă͛ƌĞĂ�ĐŽƐƟĞƌĂ�ĐŽŵƉƌĞƐĂ�ƚƌĂ�sŝůůĂ�^ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ�Ğ�DĞůŝƚŽ�Ěŝ�WŽƌƚŽ�^ĂůǀŽ͘
Ϯ͘�WƌŽŐĞƩŽ�^ƉĞĐŝĂůĞ�WŽůĂƌŝƚă�ƉƌŽĚƵƫǀĞ�ĚĂ�ƉŽƚĞŶǌŝĂƌĞ�Ğ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂƌĞ͗�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƌĞƚƌŽ�ƉŽƌ-
ƚƵĂůĞ�Ěŝ�'ŝŽŝĂ�dĂƵƌŽ͘�ZŝŐƵĂƌĚĂ�ů Ă͛ƌĞĂ��^/�Ěŝ�'ŝŽŝĂ�dĂƵƌŽ�ʹ�^ĂŶ�&ĞƌĚŝŶĂŶĚŽ�Ğ�ůĞ�ĂƌĞĞ�ůŝŵŝƚƌŽĨĞ͘
ϯ͘�WƌŽŐĞƩŽ�^ƉĞĐŝĂůĞ�WŽůĂƌŝƚă�ƉƌŽĚƵƫǀĞ�ĚĂ�ƌĞĐƵƉĞƌĂƌĞ͗�^ĂůŝŶĞ�/ŽŶŝĐŚĞ�^ŝƚŽ�Ğǆ�>ŝƋƵŝůĐŚŝŵŝĐĂ͘
EĞůůĂ�ƐĞĐŽŶĚĂ�ĨĂƐĞ�Ɛŝ�ĂŐŐŝƵŶŐĞƌă�ƵŶ�ƋƵĂƌƚŽ�WƌŽŐĞƩŽ�^ƉĞĐŝĂůĞ�ĐŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂ�ůĞ�ůŝŶĞĞ�Ěŝ�
ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�Ğ�ůĞ�ŝŶǀĂƌŝĂŶƟ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ŝů�WŝĂŶŽ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ĚĞůůĂ�
�ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘
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^ŝ�ůĂƵƌĞĂ�ŝŶ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�Ă�WĂůĞƌŵŽ�
ŶĞů�ϭϵϳϲ�ĐŽŶ��ůďĞƌƚŽ�^ĂŵŽŶă͘�
�͛�ŽƌĚŝŶĂƌŝŽ�ŝŶ��ŽŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞ��ƌ-
ĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐĂ�Ăů�Ě�ƌdĞ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��
�ĂůĂďƌŝĂ͕�ĚŽǀĞ�ŝŶƐĞŐŶĂ�ĚĂů�ϭϵϳϳ͘�
�͛�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞů�EƵĐůĞŽ�Ěŝ�sĂůƵ-
ƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ��ƚĞŶĞŽ͘�,Ă�ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�
ŶƵŵĞƌŽƐŝ�ƐĂŐŐŝ�ĐŽŶ�KĸĐŝŶĂ�Ěŝ�
ZŽŵĂ͘�>͛ ƵůƟŵĂ�ŽƉĞƌĂ�ğ�ůĂ�ĐŚŝĞƐĂ�Ěŝ�
^ĂŶƚ͛�ůĞŶĂ�Ă�DĞƐƐŝŶĂ͘

1dƌĂ� ŝů� ϭϵϲϬ� ĞĚ� ŝů� ϭϵϴϳ� 'ŝƵƐĞƉƉĞ�
ĞĚ��ůďĞƌƚŽ�^ĂŵŽŶă͕�ŝŶƐŝĞŵĞ�Ă�ǀĂƌŝ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ͕�ĂǀƌĂŶŶŽ�ŵŽĚŽ�Ěŝ�ĞůĂ-
ďŽƌĂƌĞ�ƐĞŝ�WŝĂŶŝ�hƌďĂŶŝƐƟĐŝ͕� ŝů�ĐŽŶ-
ĐŽƌƐŽ�ƉĞƌ�ŝů�WŽŶƚĞ�ƐƵůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�Ğ�Ăů-
ŵĞŶŽ�ƐĞŝ͕�ƚƌĂ�ƐĂŐŐŝ�Ğ�ƌŝĐĞƌĐŚĞ͕�ĐŚĞ�
ƌŝŐƵĂƌĚĂŶŽ�ĐŝƩă�Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�
ĚĞůůŽ� ^ƚƌĞƩŽ͘� sĞĚŝ� ŝů� ƚĞƐƚŽ� ƐƵůů͛Ăƌ-
ŐŽŵĞŶƚŽ͗� �ĂƌĚƵůůŽ� &ƌĂŶĐĞƐĐŽ͕�
'ŝƵƐĞƉƉĞ� Ğ� �ůďĞƌƚŽ� ^ĂŵŽŶă� Ğ� ůĂ�
DĞƚƌŽƉŽůŝ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ, 
ZŽŵĂ͕�KĸĐŝŶĂ͕�ϮϬϬϲ͕�ϭϲϴ�ƉĂŐŝŶĞ͘

2��ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂůůĂ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƚĞƌǌĂ�
ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞů�ϭϵϴϬ�ƉĞƌ�ŝů�WZ'�Ěŝ�sŝů-
ůĂ�^ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ͕�'ŝƵƐĞƉƉĞ�^ĂŵŽŶă�
ĂƐƐƵŵĞ�ƵŶĂ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ŶĞŐĂƟǀĂ�ŶĞŝ�
ĐŽŶĨƌŽŶƟ� ĚĞůůĂ� ĐŝƩăͲƌĞŐŝŽŶĞ� ĚĞůůŽ�
^ƚƌĞƩŽ͕�ĚĞŝ�ƉŝĂŶŝ�ŝŶƚĞƌĐŽŵƵŶĂůŝ�ĐĂ-
ůĂƟ�ĚĂůů Ă͛ůƚŽ� ƐƵ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ� ĐĂŵƉĂŶŝůŝ-
ƐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ĂƌƌŽĐĐĂƟ�ƐƵů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ƐĞ-
ƉĂƌĂƟƐŵŽ͕�ƐƵůůĂ�ŝŶƵƟůŝƚă�ĚĞů�WŽŶƚĞ͕�
ƵŶ�ĚŝƐŝŶĐĂŶƚŽ�ƋƵĂƐŝ�ƚŽƚĂůĞ͘

3/Ŷ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ĐŽŶĐŽƌƐŽ�Ɛŝ�
ĨŽƌŵĂ�ŝů�'ƌƵƉƉŽ�hƌďĂŶŝƐƟ�^ŝĐŝůŝĂŶŝ, 
ĐŽŶ�'ŝƵƐĞƉƉĞ�^ĂŵŽŶă�ĐĂƉŽŐƌƵƉƉŽ�
ĞĚ� ŝů� ĮŐůŝŽ� �ůďĞƌƚŽ͕� �ŶƚŽŶŝŽ� �ŽŶĂ-
ĨĞĚĞ� ĐŚĞ� ŝŶƐĞŐŶĂ� ƵƌďĂŶŝƐƟĐĂ� ĂůůĂ�
&ĂĐŽůƚă�Ěŝ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�Ěŝ�WĂůĞƌŵŽ͕�
ZŽďĞƌƚŽ� �ĂůĂŶĚƌĂ͕� ĮŐůŝŽ� Ěŝ� �ŶƌŝĐŽ͕�
EĂƉŽůĞŽŶĞ� �ƵƚƌƵĨĞůůŝ� Ğ� 'ŝƵƐĞƉƉĞ�
�Ğ�ŽůĂ�ŝŶŐĞŐŶĞƌŝ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͘�
YƵĞƐƚŽ� ŐƌƵƉƉŽ� ƚƌĂ� ŝů� ϭϵϲϬ� ĞĚ� ŝů�

D�ͺs/ͺZ�ͺ͗��/dd��D�dZKWK>/d�E����>>K�^dZ�ddK
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕��ƌĞĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͕�D�s/Z�

>Ğ�ĐŽƐƚĞ�ĚĞůůĂ��ĂůĂďƌŝĂ�ŚĂŶŶŽ�ƵŶ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ϴϬϬ�ĐŚŝůŽŵĞƚƌŝ͕�ƋƵĞůůĞ�ĚĞůůĂ�^ŝĐŝůŝĂ�Ěŝ�ϭ͘ϬϱϬ�
ĐŚŝůŽŵĞƚƌŝ͖�ƉĞƌ�ĐŝƌĐĂ�ϮϰͬϮϱ�ĐŚŝůŽŵĞƚƌŝ�ƋƵĞƐƚĞ�ĚƵĞ�ůŝŶĞĞ͕�ƚƌĂ�ŵĂƌĞ�Ğ�ƚĞƌƌĂ͕�Ɛŝ�ĂǀǀŝĐŝŶĂŶŽ͕�Ɛŝ�
ŐƵĂƌĚĂŶŽ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĂƐŝ�Ă�ĚĂƌĞ�ů Ă͛ƉƉĂƌĞŶǌĂ�Ěŝ�ƚŽĐĐĂƌƐŝ͘
>Ă�ŵŝƐƵƌĂ�ŐĞŽŐƌĂĮĐĂ�Ěŝ�ƋƵĞůůŽ� ĐŚĞ�ǀŝĞŶĞ� ĐŚŝĂŵĂƚŽ�^ƚƌĞƩŽ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ�ğ�Ěŝ�ƉŽĐŽ�Ɖŝƶ�Ěŝ�
ƚƌĞ�ĐŚŝůŽŵĞƚƌŝ͕�ŶĞů�ƉƵŶƚŽ�Ɖŝƶ�ƌĂǀǀŝĐŝŶĂƚŽ͕�ƚƌĂ��ĂƉŽ�WĞůŽƌŽ�Ğ�WƵŶƚĂ�WĞǌǌŽ͖�Ğ�Ěŝ�ĐŝƌĐĂ�ĚŝĞĐŝ�
ĐŚŝůŽŵĞƚƌŝ�ŝŶ�ƋƵĞůůŽ�Ɖŝƶ�ůŽŶƚĂŶŽ͕�ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞŶƚĞ�ĂůůĂ�ĚŝƐƚĂŶǌĂ�ƚƌĂ�ŝ�ĐĞŶƚƌŝ�ƵƌďĂŶŝ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ�
�ĂůĂďƌŝĂ�Ğ�DĞƐƐŝŶĂ͘
/ů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƚƚŽ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ�ŚĂ�ŝů�ŵĂƌĞ�Ăů�ĐĞŶƚƌŽ͕�ĂŶǌŝ�ůĂ�ĐŽŶĨůƵĞŶǌĂ�
Ěŝ�ĚƵĞ�ŵĂƌŝ� ;ŝů�dŝƌƌĞŶŽ�Ğ� ůŽ� /ŽŶŝŽͿ͕�Ğ�ĚƵĞ�ƚĞƌƌĞ�Ăŝ� ůĂƚŝ� ;ƋƵĞůůĂ�ĐĂůĂďƌĞƐĞ�Ğ�ƋƵĞůůĂ�ƐŝĐŝ-
ůŝĂŶĂͿ͖� ůĞ� ĚƵĞ� ůŝŶĞĞ�Ěŝ� ĐŽƐƚĂ�ŶŽŶ� ƐĞƉĂƌĂŶŽ͕� ďĞŶƐŞ� ƵŶŝƐĐŽŶŽ͕� ĐŽŶŐŝƵŶŐŽŶŽ͕� ŝŶ� ƋƵĞƐƚŽ�
ƉƵŶƚŽ͕�ůĞ�ĚƵĞ�ƌĞŐŝŽŶŝ͘
/ů� ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ� ƵƌďĂŶŽ� ğ� ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ� ĚĂ� ƚƌĞ� Đŝƚƚă͕�DĞƐƐŝŶĂ͕� sŝůůĂ� ^ĂŶ� 'ŝŽǀĂŶŶŝ� Ğ� ZĞŐŐŝŽ�
�ĂůĂďƌŝĂ͕� ĐŚĞ� Ɛŝ�ĚŝůĂƚĂŶŽ�Ğ� Ɛŝ� ƐǀŝůƵƉƉĂŶŽ� ůŝŶĞĂƌŵĞŶƚĞ�ƉĞƌ� ƚƵƚƚĂ� ůĂ�ŵŝƐƵƌĂ�ŐĞŽŐƌĂĨŝĐĂ�
ĚĞůůĞ�ĚƵĞ�ĐŽƐƚĞ͕� ƐĞŶǌĂ� ƐŽůƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ĐŽŶƚŝŶƵŝƚă͕�ƉƌĞƐƐĂƚĞ� ĐŽŵĞ�ƐŽŶŽ�ĚĂŝ�WĞůŽƌŝƚĂŶŝ�Ğ�
ĚĂůů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͕�ŵŽŶƚŝ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐƉĞƚƚŝǀĞ�ƚĞƌƌĞ͕�Ă�ƉƌŽŝĞƚƚĂƌƐŝ�ǀĞƌƐŽ�ŝů�ŵĂƌĞ͘
/ů�ŵĂƌĞ�Ăů�ĐĞŶƚƌŽ͕�Ğ�ŝů�ĐŽƐƚƌƵŝƚŽ͕�ůŝŶĞĂƌĞ͕�Ăů�ďŽƌĚŽ͘��ŽƐƚƌƵŝƚŽ�ĐŚĞ͕�ĐŽŵĞ�ďĂůĐŽŶŝ͕�Ɛŝ�ĂĨ-
ĨĂĐĐŝĂ� ƐƵ�ƋƵĞƐƚĂ� ƐŽƌƚĂ�Ěŝ� ůĂŐŽ͕� ŝŶ� ĐƵŝ� ůŽ� ƐŐƵĂƌĚŽ�Ğ� ůĂ� ǀŝƐŝŽŶĞ� Ɛŝ� ĂƉƌŽŶŽ� ƚƌĂ� ŝ� ƚƌĞ�ĞĚ� ŝ�
ǀĞŶƚŝƋƵĂƚƚƌŽ�ĐŚŝůŽŵĞƚƌŝ͘
YƵĞƐƚĞ�ĚŝƐƚĂŶǌĞ͕�ƋƵĞƐƚĞ�ŵŝƐƵƌĞ͕�ƋƵĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ͕�ĚĞůůĂ�ŶĂƚƵƌĂ�Ğ�ĚĞů�ĐŽƐƚƌƵŝ-
ƚŽ�ĚŽǀƌĞďďĞƌŽ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ�ƋƵĂůƵŶƋƵĞ�WŝĂŶŽ�hƌďĂŶŝƐƟĐŽ�Ğ�ŝƐƉŝƌĂƌĞ�ƋƵĂůƵŶƋƵĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�
ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ�ĐŚĞ� ƌŝŐƵĂƌĚĂ� ů Ă͛ƌĞĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͗� ůĂ�ŵŝƐƵƌĂ�Ěŝ�ƋƵĞƐƟ� ůƵŽŐŚŝ�ğ�
Ăů� ĐŽŶƚĞŵƉŽ�ƐŝĂ� ůĂ�ǀŝĐŝŶĂŶǌĂ͕�ĐŚĞ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ŚĂ� ŝů�ŵĂƌĞ� ŝŶ�ŵĞǌǌŽ͕� ƐŝĂ� ůĂ�ĚŝƐƚĂŶǌĂ� ŝŶ�ĐƵŝ�
ů͛ŽƌŝǌǌŽŶƚĞ�ŝŶĮŶŝƚŽ�ŚĂ͕�ĚĂ�ĞŶƚƌĂŵďŝ�ŝ�ĨƌŽŶƟ͕�ŝŶ�ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶĞ͕�ƵŶĂ�ůŝŶĞĂ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƌĂƉƉƌĞ-
ƐĞŶƚĂƚĂ�ĚĂů�ŵĂƌĞ͕�ƵŶĂ�ƐĞĐŽŶĚĂ�ůŝŶĞĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂ�ĚĂů�ĐŽƐƚƌƵŝƚŽ͕�ƵŶĂ�ƚĞƌǌĂ�ůŝŶĞĂ�ŽŶĚƵůĂƚĂ�
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂ�ĚĂŝ�ŵŽŶƟ�ĞĚ�ƵŶĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�Ěŝ�ƐĨŽŶĚŽ�ĐŚĞ�ğ�ŝů�ĐŝĞůŽ͘�YƵĞƐƚĂ�ğ�D�s/Z�͕�ůĂ�
ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͘
'ŝƵƐĞƉƉĞ�ĞĚ��ůďĞƌƚŽ�^ĂŵŽŶă�ŚĂŶŶŽ�ƉĞŶƐĂƚŽ�Ă�ůƵŶŐŽ�ĂůůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐĂ��ĞĚ�
ƵƌďĂŶŝƐƟĐĂ�ĚĞů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͕�ƐŝŶŽ�Ă�ƌŝƚĞŶĞƌĞ�ƋƵĞƐƚŽ�ůƵŽŐŽ�ĂƐƐŽůƵƚĂ-
ŵĞŶƚĞ�ĚĞŐŶŽ�Ěŝ�ĞƐƐĞƌĞ�ŝŵŵĂŐŝŶĂƚŽ͕�ƌŝĚŝƐĞŐŶĂƚŽ͕�ƌĞŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŽ͕�ƌĞŝŶǀĞŶƚĂƚŽ�ĐŽŵĞ�ZŝŽ�ĚĞ�
:ĂŶĞŝƌŽ͕�Ž�DŽŶƚĞǀŝĚĞŽ͕�Ž��ůŐĞƌŝ1. 
,ĂŶŶŽ�ƉĞŶƐĂƚŽ�ĐŚĞ�ů Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�Ğ�ů͛ƵƌďĂŶŝƐƟĐĂ�ƉŽƚĞƐƐĞƌŽ�ŵŽĚŝĮĐĂƌĞ�ŝ�ůƵŽŐŚŝ�ƉĞƌ�ĞƐĂůƚĂƌ-
ŶĞ�ŝ�ǀĂůŽƌŝ�ĞƐŝƐƚĞŶƟ͕�ƐŝĂ�ĂůůĂ�ƉŝĐĐŽůĂ�ĐŚĞ�ĂůůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ƐĐĂůĂ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ĨŽƌǌĂ�ĚĞůůĞ�ŝĚĞĞ�Ğ�ĚĞůů͛ŝŵ-
ŵĂŐŝŶĂǌŝŽŶĞ͕�ƉĞƌ�ƉŽŝ�ĂůůĂ�ĮŶĞ�ĂƌƌĞŶĚĞƌƐŝ2. 
EĞů�ϭϵϲϬ�ŝ�^ĂŵŽŶă�ǀŝŶĐŽŶŽ�ŝů�ĐŽŶĐŽƌƐŽ�ƉĞƌ�ŝů�WŝĂŶŽ�ZĞŐŽůĂƚŽƌĞ�'ĞŶĞƌĂůĞ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͕�ĐŚĞ�
ƉĞƌž�ŶŽŶ�Ăǀƌă�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĐŽŶ�ů͛ŝŶĐĂƌŝĐŽ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ŝů�ĐƵŝ�ŵŽƩŽ͕�ƉĂƌƟĐŽůĂƌŵĞŶƚĞ�ĞĸĐĂ-
ĐĞ͕�ğ��ŝƉŽƌƚŽ3͘��>͛ ŝĚĞĂ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ĚĞů�WŝĂŶŽ�ğ�ƋƵĞůůĂ�Ěŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ƵŶ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƉŽƌƚŽ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ͕�
ĐŚĞ�ĚƵƉůŝĐĂ�ůĂ�ĨĂůĐĞ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�ĚĞů�ƉŽƌƚŽ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͕�ŶĞůůĂ�ǌŽŶĂ�Ěŝ�^ĂŶƚ �͛ŐĂƚĂ͕�ŝŶ�ƵŶ�ƚƌĂƩŽ�Ɖŝƶ�
ǀŝĐŝŶŽ�ĂůůĂ�ĐŽƐƚĂ�ĚĞůůĂ��ĂůĂďƌŝĂ͘�/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ƚƌĂƩŽ�ŝ�^ĂŵŽŶă�ƌĞĂůŝǌǌĂŶŽ�ůĂ�ĐůŽŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉŽƌ-
ƚŽ�ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ů͛ŝĚĞĂ͕�ĂŶƚĞƐŝŐŶĂŶĂ�Ěŝ�ƋƵĞůůŽ�ĐŚĞ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌŽ�ǀĞƌƌă�ĐŚŝĂŵĂƚŽ�ŝů�ŶŽĚŽ�ŝŶƚĞƌ-
ŵŽĚĂůĞ͕�ĚĞůůĂ�ĐŽŶŇƵĞŶǌĂ�Ğ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶǌĂ�ŝŶ�ƵŶ�ƵŶŝĐŽ�ŶŽĚŽ�ĚĞůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ĂƵƚŽƐƚƌĂĚĂ�^ĂůĞƌŶŽͲ
ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ĚĞů�ƉŽŶƚĞ�ƐƵůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͕�Ěŝ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ƉŽƌƚŽ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ͘�
�ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͕�ƵƌďĂŶŝƐƟĐĂ͕�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�Ğ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂ�Ɛŝ�ƐŝŶƚĞƟǌǌĂŶŽ�ŝŶ�ƵŶ�ƵŶŝĐŽ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�
ĐŚĞ�ĚĂ�ƐŽůŽ�ƐŽƐƟĞŶĞ�ůĂ�ŶƵŽǀĂ�ŝĚĞĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩăͲƌĞŐŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ4. 
^ƵůůĞ�ĐŽůůŝŶĞ�ƵŶ�ĞĚŝĮĐŝŽ�Ă�ƚŽƌƌĞ�Ğ�ĚĞŐůŝ�ŝƐŽůĂƟ�ůŝŶĞĂƌŝ͕�ĐŚĞ�ĐŽŶƚĞŶŐŽŶŽ�ŝů�ĐĞŶƚƌŽ�ĚŝƌĞǌŝŽŶĂůĞ͕�ĮĞƌŝ-
ƐƟĐŽ�ĞĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ͕�ĚĞŶƐŝĮĐĂŶŽ�ŝů�ĐŽƐƚƌƵŝƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐŽƌƚĂ�Ěŝ�ĐŝƩă�ƉĂƌĂůůĞůĂ͘�
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ϭϵϲϰ� ĞůĂďŽƌĞƌă� ƵŶĂ� ƐĞƌŝĞ� Ěŝ� ƉŝĂŶŝ�
ƵƌďĂŶŝƐƟĐŝ� Ğ� ƉŝĂŶŝĮĐĂƚŽƌŝ� ĐŚĞ� ŚĂ�
ĐŽŵĞ� ĐĞŶƚƌŽ� ů͛ŝĚĞĂ� ĚĞůůĂ� ĐŽŶƵƌďĂ-
ǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͘

4�ŝ� �ŽŶƵƌďĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůŽ� ^ƚƌĞƩŽ� Ɛŝ�
ŝŶŝǌŝĂ� Ă� ƉĂƌůĂƌĞ� ŝŶ͗� ^ĞƐƟŶŝ͕� �ůĚŽ͕�
͞YƵĂůĐŚĞ�ŽƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�ŐĞŽŐƌĂĮĐŽͲ
ƐƚĂƟƐƟĐĂ� ƐƵůůĞ� ĐŽŶƵƌďĂǌŝŽŶŝ� ŝƚĂůŝĂ-
ŶĞ͕͟ �ZŝǀŝƐƚĂ�ŐĞŽŐƌĂĮĐĂ�ŝƚĂůŝĂŶĂ͕�ǀŽů͘�
>ys͕� &ŝƌĞŶǌĞ͕� ϭϵϱϴ͕� ƉƉ͘� ϯϭϯͲϯϮϴ͘�
YƵŝŶĚŝ� ĐŽŶ� >ƵĐŝŽ� 'Ăŵďŝ� ŝŶ� ƵŶ� ŝŶ-
ƚĞƌǀĞŶƚŽ� ĂĚ� ƵŶ� �ŽŶŐƌĞƐƐŽ� ŝŶƚĞƌ-
ŶĂǌŝŽŶĂůĞ� Ěŝ� ŐĞŽŐƌĂĮĂ� ĚĞů� ϭϵϲϬ� Ă�
^ƚŽĐĐŽůŵĂ͕� ŝŶ� ƐĞŐƵŝƚŽ� ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�
ŶĞů� ǀŽůƵŵĞ� >Ă� �ĂůĂďƌŝĂ͕� dŽƌŝŶŽ͕�
hƚĞƚ͕� ϭϵϲϱ͘� 'ŝƵƐĞƉƉĞ� ĞĚ� �ůďĞƌƚŽ�
^ĂŵŽŶă� ĞůĞďŽƌĂŶŽ� ŝĚĞĞ� Ğ� ƐƚƌĂƚĞ-
ŐŝĞ�ŽůƚƌĞ�Ă�ŶƵŽǀĞ� ŝƉŽƚĞƐŝ�Ěŝ�ĂƐƐĞƫ�
ĨŽƌŵĂůŝ� ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ� ĚĞůůŽ� ^ƚƌĞƩŽ� Ěŝ�
DĞƐƐŝŶĂ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ă�ƋƵĞƐƚŽ�
ĐŽŶĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ϭϵϲϬ͗�ŶĞůůŽ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉĞƌ�
ŝů�WŝĂŶŽ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĚĞůůĂ�WƌŽǀŝŶĐŝĂ�
Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ�ĐŚĞ�ğ�ĚĞů�ϭϵϲϮ͖� ŝů� ĐŽŶ-
ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�WZ'�Ěŝ�DŝůĂǌǌŽ͕�ƐǀŽůƚŽ�ŶĞů�
ϭϵϲϮ͕� ƐĞĐŽŶĚŝ� ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟ͖� ŝů� ƉƌŝŵŽ�
WZ'�Ěŝ�sŝůůĂ�^ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ�ŶĞů�ϭϵϲϮ�
ĞĚ� ŝů�ƉƌŝŵŽ�WZ'�Ěŝ�^ĐŝůůĂ�ŶĞů�ϭϵϲϰ͕�
ĐŚĞ� ŶŽŶ� Ăǀƌă� ƐĞŐƵŝƚŽ͖� ŝů� WZ'� ĚĞů�
EƵĐůĞŽ� Ěŝ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů�
ϭϵϲϯͬϲϰ͖� ůĂ�ƐĞĐŽŶĚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�Ğ� ůĂ�
ƐƚĞƐƵƌĂ�ĮŶĂůĞ�ĚĞů� WZ'�Ěŝ�sŝůůĂ� ^ĂŶ�
'ŝŽǀĂŶŶŝ�ĚĞů�ϭϵϳϱͬϭϵϴϬ͘

5�ŽŶĐŽƌƐŽ� Ěŝ� ŝĚĞĞ� ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�
ƉĞƌ�ƵŶ�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ƐƚĂďŝůĞ�ǀŝĂƌŝŽͲ
ĨĞƌƌŽǀŝĂƌŝŽ� ƚƌĂ� ůĂ�^ŝĐŝůŝĂ�ĞĚ� ŝů� ĐŽŶƟ-
nente͘� /�^ĂŵŽŶă�ĨŽƌŵĂŶŽ�ƉĞƌ� ů͛ŽĐ-
ĐĂƐŝŽŶĞ� ƵŶ� ŐƌƵƉƉŽ� ĂƌƟĐŽůĂƚŽ� ĐŽŶ�
ƚƌĞ� ƟƉŝ� Ěŝ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ͗� Őůŝ� ƵƌďĂŶŝ-
ƐƟͲĂƌĐŚŝƚĞƫ� DĂƌŝĂ� �ŶŐĞůŝŶŝ͕� �ůĞƐ-
ƐĂŶĚƌŽ�KƌůĂŶĚŝ͕�Ğ�>ŝǀŝĂ�dŽĐĐĂĨŽŶĚŝ͖�
ƐƚƌƵƩƵƌĞ� Ğ� ƚƌĂĸĐŽ͕� 'ŝƵůŝŽ� WŝǌǌĞƫ͕�
�ůďĞƌƚŽ� �ŚŝŽƌŝŶŽ͕� >ƵŝŐŝ� DĂƐĞůůĂ� Ğ�
ZŽƐĂůďĂ� /ĞŶƟůĞ͖� ƚĞĐŶŝĐĂ�ŵĂƌŝƫŵĂ͕�
'ŝŽƌŐŝŽ��ĞƌǌŝŽůŽ�Ğ�'ŝŽƌŐŝŽ�^ŝƌŝƚŽ͘

6>͛ ŝŶĐĂƌŝĐŽ�ĚĞů�WZ'�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ�ğ�ĚĞů�
ϭϵϲϴ�ĐŽŶ�WĂŽůŽ��͛KƌƐŝ�sŝůůĂŶŝ�Ğ��Ŷ-
ƚŽŶŝŽ� YƵŝƐƚĞůůŝ͘� /ů� ŐƌƵƉƉŽ� ǀŝŶĐŝƚŽƌĞ�
ĚĞů�ƉƌŝŵŽ�ƉƌĞŵŝŽ�ĞǆͲĞƋƵŽ�ĚĞů�ĐŽŶ-
ĐŽƌƐŽ� ĚĞů� ƉŽŶƚĞ� ğ� ĨŽƌŵĂƚŽ͕� ŽůƚƌĞ�
ĐŚĞ� ĚĂ� >ƵĚŽǀŝĐŽ� YƵĂƌŽŶŝ͕� ĚĂ͗� '͘�
�ĂƌďĂůŝƐĐŝĂ͕�^͘��ŝĞƌŶĂ͕�W͘ ��͛KƌƐŝ�sŝů-
ůĂŶŝ͕�'͘��ƐƉŽƐŝƚŽ͕�^͘�DƵƐŵĞĐŝ͕�>ŝǀŝŽ�
YƵĂƌŽŶŝ͕��͘�YƵŝƐƚĞůůŝ͕��͘�ZŝŶĂůĚŝ͘

EĞů�ϭϵϲϵ�ŝ�^ĂŵŽŶă�ƉƌŽŐĞƩĂŶŽ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ĐŝƩă�ĐŚĞ�ĐŚŝĂŵĂŶŽ�>Ă�DĞƚƌŽƉŽůŝ�ĨƵƚƵƌĂ�ĚĞůůŽ�
^ƚƌĞƩŽ͘�^ŝ�ƚƌĂƩĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŝƩăͲŝĚĞĂůĞ͕�Ěŝ�ϱϬϬ͘ϬϬϬ�ĂďŝƚĂŶƟ͕�ŶĞů�ƐĞŶƐŽ�ĐŚĞ�ğ�ůĂ�ĐŝƩă�ŝĚĞĂůĞ�ƉĞƌ�
ůĂ�ŐĞŽŐƌĂĮĂ͕�ůĂ�ŶĂƚƵƌĂ͕�ŝů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ5. 
hŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ĐŝƩăͲůŝŶĞĂƌĞ͕�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐǀŝůƵƉƉĂ�ƐƵ�ĚƵĞ�ĐŽƐƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƉƉŽƐƚĞ͕�ĐŚĞ�ƌŝŵŽĚĞůůĂ�ůĂ�ŵŽƌĨŽ-
ůŽŐŝĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�Ğ�ĐŚĞ�ŝŶǀĞƌĂ�ů͛ŝĚĞĂ�ƵƌďĂŶŝƐƟĐĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩăͲƌĞŐŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ŝŶ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�
ŵŝƐƵƌĂ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐĂ͘�>ƵŶŐŚŝ�ĞĚŝĮĐŝ�Ěŝ�ĐĞŶƟŶĂŝĂ�Ěŝ�ŵĞƚƌŝ͕�ĂƌƟĐŽůĂƟ�ůŝŶĞĂƌŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂůůĞůŝ�
ĂůůĂ�ĐŽƐƚĂ͕�ŐƌĂŶĚŝ�ĞĚŝĮĐŝ�Ă�ĐŽƌƚĞ͕�ƌĞĚĂŶƚƐ͕�ŐŝŐĂŶƚĞƐĐŚŝ�ƉĂƌĂůůĞƉŝƉĞĚŝͲĐŽŶƚĞŶŝƚŽƌŝ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�
ĐŚĞ�ŝŶƚĞƌƉƵŶƚĂŶŽ�Ğ�ďŽƌĚĂŶŽ͕�Ă�ŵĞǌǌĂ�ĐŽůůŝŶĂ͕�ů͛ŝŶƚĞƌŽ�ĂŐŐƌĞŐĂƚŽ�ƵƌďĂŶŽ͗�ƋƵĞƐƚĞ�ůĞ�ŶƵŽ-
ǀĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŚĞ�ĂĚĞŐƵĂƚĞ�Ă�ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ�ůĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ŐĞŽŐƌĂĮĐŚĞ�ĚĞů�ůƵŽŐŽ͘�
�ĞƌƚĂŵĞŶƚĞ�ƵŶĂ�ƵƚŽƉŝĂ͕�ŶĞů�ƐĞŶƐŽ�ĚĞůůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂďŝůŝƚă͕�ŶŽŶ�ŶĞů�ƐĞŶƐŽ�ĚĞůů͛ĞƌŵĞŶĞƵƟĐĂ�ĚĞŝ�
ůƵŽŐŚŝ͘�hŶ�ůĂĐĐŝŽ�ƵƌďĂŶŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ƟƉŽůŽŐŝĂ�ĞĚŝůŝǌŝĂ͕�ŵŽƌĨŽůŽŐŝĂ�ƵƌďĂŶĂ�Ğ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ƚƌŽǀĂŶŽ�
ƵŶŝƚă�Ěŝ�ƐŝŶƚĞƐŝ�Ğ�ŝŶǀĞŶǌŝŽŶĞ͘��ŶĐŚĞ�>ƵĚŽǀŝĐŽ�YƵĂƌŽŶŝ�ŶĞůůĂ�ƉƌŝŵĂ�ƐƚĞƐƵƌĂ�ĚĞů�WŝĂŶŽ�ZĞ-
ŐŽůĂƚŽƌĞ�'ĞŶĞƌĂůĞ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�Ğ�ŶĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ�ŶĞůůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�ĚĞů�
�ŽŶĐŽƌƐŽ�ĚĞů�WŽŶƚĞ͕�ŝŵŵĂŐŝŶĂ�ƵŶ�ĚŝƐĞŐŶŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĨŽƌƚĞ͕�Ă�ůĂĐĐŝŽ͕�ĐŚĞ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞ�ĐŽŶ�ůĞ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ�ƚƵƫ�ŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ĐŽƐƟĞƌŝ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ƐŝŶŽ�Ăŝ�ĐĞŶƚƌŝ�Ɖŝƶ�ŝŶƚĞƌŶŝ6. 
KŐŐŝ�ĚŽƉŽ�ǀĂƌŝ�ĚĞĐĞŶŶŝ�ĚĂůůĂ�ĨŽƌŵƵůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĞ�ŝĚĞĞ�ƌŝƉĂƌůŝĂŵŽ�Ěŝ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝ-
ƚĂŶĂ͕�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ�Ž�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝ�ƉƵŶƟ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ͘� /Ŷ�ƌĞĂůƚă�ŵŝ�ƐĞŵďƌĂ�ĐŚĞ�
ůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ĞƐŝƐƚĞ͕�ğ�ĨĂƩĂ�Ğ�ĐŽŵƉŝƵƚĂ͘�/ů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ğ�
ƐƚĂƚŽ�ƋƵĂƐŝ�ĚĞů�ƚƵƩŽ�ĐŽƐƚƌƵŝƚŽ͕�ƐĂƚƵƌĂƚŽ͘�^ŝ�ƚƌĂƩĂ�Ěŝ�ĨĂƌĞ�͞ŵĞŐůŝŽ͟�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ĚĞŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�
ĐŚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉŽŶŐŽŶŽ͘�^ŝ�ƚƌĂƩĂ�Ěŝ�ƉĞŶƐĂƌĞ�ĐŚĞ�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚă͕�ůĂ�ƐĂŶŝƚă͕�ů Ă͛ĞƌŽƉŽƌƚŽ͕�ŝů�ƚƵƌŝƐŵŽ͕�
ůĂ�ŶĂƵƟĐĂ͕� ŝ�ŐƌĂŶĚŝ�ĞǀĞŶƟ�ĚĞůůŽ�ƐƉĞƩĂĐŽůŽ͕�ĞĚ�ĂůƚƌŽ�ĂŶĐŽƌĂ͕�ƉŽƐƐŽŶŽ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ� ůŝǀĞůůŝ�
ĂƉƉƌŽƐƐŝŵĂƟ�͞Ăůů͛ĞĐĐĞůůĞŶǌĂ͟�ƐŽůŽ�ƐĞ�Ɛŝ�ƵŶŝƐĐŽŶŽ�ŝŶ�ƵŶĂ�ĨŽƌǌĂ�Ɖŝƶ�ŐƌĂŶĚĞ�ůĞ�ǀĂƌŝĞ�ĐŽŵƵŶŝƚă�
ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͘�^ŽůŽ�ƵŶĞŶĚŽ�ǀĂƌŝĞ�ĚĞďŽůĞǌǌĞ�ƉŽƐƐŝĂŵŽ�ĂƐƉŝƌĂƌĞ�Ă�ƐƵƉĞƌĂƌůĞ�Ğ�ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ͘�
KĐĐŽƌƌĞ�ĐŚĞ�Őůŝ�ƵŽŵŝŶŝ�Ɛŝ�ŵĞƩĂŶŽ�ĂƩŽƌŶŽ�ĂĚ�ƵŶ�ƚĂǀŽůŽ͕�ǀĞŶŐĂŶŽ�ŝůůƵŵŝŶĂƟ�Ğ�ƐƵƉĞƌŝŶŽ�ŝ�
ĐĂŵƉĂŶŝůŝ�Ğ�ƉƌŽŐĞƫŶŽ�ŝů�ďĞŶĞ�ĨƵƚƵƌŽ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă͘
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EĞůů͛ŝŵŵĂŐŝŶĂƌŝŽ� ĐŽůůĞƫǀŽ� ů͛ŝŶŇƵĞŶǌĂ� ĐŽŶƟŶĞŶƚĂůĞ� ĚĞůůĂ� ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ�
�ĂůĂďƌŝĂ�ğ�ƵŶ�ĂƌĐŽ� ĐŽƐƟĞƌŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͕� ĐŚĞ� Ɛŝ�ƉƌŽůƵŶŐĂ�ǀĞƌƐŽ� ŝů� dŝƌƌĞŶŽ�ĮŶŽ�Ă��ĂŐŶĂƌĂ�
�ĂůĂďƌĂ�Ğ�Ɛŝ�ŝŶĂƌĐĂ�ǀĞƌƐŽ�ůŽ�:ŽŶŝŽ�ĮŶŽ�Ă�DĞůŝƚŽ�WŽƌƚŽ�^ĂůǀŽ�Ğ�ŶŽŶ�ǀĂ�ŽůƚƌĞ�ůĞ�ƉƌŝŵĞ�ƉĞŶĚŝĐŝ�
ĐŽůůŝŶĂƌŝ�ĚĞůů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͘�/Ŷ�ĂĚĞƌĞŶǌĂ͕�ĚĞů�ƌĞƐƚŽ͕�Ăŝ�ĚŝƐĞŐŶŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ŽīĞƌƟ�ĚĂů�WƌŽŐĞƩŽ�
͛ϴϬ͕�ĚĂůů͛ŝŶƚƵŝƚŽ�ĚĞů�'Ăŵďŝ͕�ĚĂŐůŝ�ƐƚƵĚŝ�ĐŚĞ�ŶĞů�ƚĞŵƉŽ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ŽĐĐƵƉĂƟ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĂ�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘� ^ŝ� ĐŽŶĐĞƉŝƐĐĞ� ƉĞƌž� ĚĂ� ƐĞŵƉƌĞ� ƵŶ͛ŝŶŇƵĞŶǌĂ� ŝŶƚĞƌƌĞŐŝŽŶĂůĞ͕� ĐŽŶ� ůĂ� ĐŝƩă�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂ� ƉŝĞŶĂŵĞŶƚĞ� ƌŝǀŽůƚĂ� ǀĞƌƐŽ� ů Ă͛ůƚƌĂ� ŵĞƚă� Ěŝ� ƐĠ͕� ŽůƚƌĞ�
ůŽ�^ƚƌĞƩŽ͕�Ă� ĐŽŵƉŽƌƌĞ�ƋƵĞůů͛ƵŶŝƚă�ƵƌďĂŶĂ�ĐŚĞ�ƵŶ�ĞǀĞŶƚŽ�ŐĞŽůŽŐŝĐŽ�ŚĂ� ŝŶƚĞƌƌŽƩŽ͕�ŵĂ� ŝů�
ƉĞƌĨĞƩŽ� ĐŽŵďĂĐŝĂƌĞ� ĚĞůůĞ� ƉƌŽƐƉŝĐŝĞŶƟ� ůŝŶĞĞ� Ěŝ� ĐŽƐƚĂ� ƌŝĐŽƌĚĂ� ĐŽŵĞ� ƐĞŵƉƌĞ� ĂƩƵĂůĞ͘� �Ă�
ƋƵĂŶĚŽ�ğ�ƉƌĞǀĂůƐĂ� ůĂ� ƐŽůƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ĨĂƌ� ĐŽŝŶĐŝĚĞƌĞ� ůĞ� ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ�ĐŽŶ� ŝů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ĚĞůůĞ� ƉƌŽǀŝŶĐĞ͕� Đŝ� Ɛŝ� ŵŝƐƵƌĂ� ĐŽŶ� ƵŶĂ� ŶƵŽǀĂ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ͕� ŝŶƚĞƌƌŽŐĂŶĚŽƐŝ� ƐƵ� ƌĞůĂǌŝŽŶŝ� Ğ�
ǀŽĐĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĂůŵĞŶŽ�Ăůƚƌŝ�ƚƌĞ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ƌŝĐĐŚŝ�Ěŝ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͗�ƋƵĞůůŽ�ƟƌƌĞŶŝĐŽ�
ĚĞůůĂ�ƉŝĂŶĂ�Ěŝ�'ŝŽŝĂ�dĂƵƌŽ͕�ƋƵĞůůŽ� ŝŽŶŝĐŽ�ĚĞůůĂ� ůŽĐƌŝĚĞ�Ğ�ƋƵĞůůŽ�ĂƐƉƌŽŵŽŶƚĂŶŽ�ĚĞů�WĂƌĐŽ�
EĂǌŝŽŶĂůĞ͘�hŶ͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƌŝŶŶŽǀĂ�Ěŝ�ƵŶ�ĚŝǀĞƌƐŽ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ͕�ŶŽŶ�Ɖŝƶ�Ěŝ�ƵŶ�ĐĂƉŽůƵŽŐŽ�
ǀĞƌƐŽ�ůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ͕�ŵĂ�ƵŶ�ƉŽƌƐŝ�ĂůůĂ�ƉĂƌŝ�ĐŽŶ�Őůŝ�Ăůƚƌŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͕�ƉĞƌ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌĞ�
ĐŽŵĞ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ�Ğ� ĨĂƌ�ĞŵĞƌŐĞƌĞ� ůĞ�ŵŝŐůŝŽƌŝ� ƌŝƐŽƌƐĞ͘��ŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� ƐŽīĞƌƚĞ�Ěŝ�ƵŶŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�
ůŽĐĂůĞ�Ğ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ğ�Ăů�ƉĂƐƐŽ�ĚĞů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞůůĂ�ŶĂǌŝŽŶĞ͕�ŵĂ�ĐŚĞ�Ăů�ĐŽŶƚĞŵƉŽ�ĚĞǀĞ�
ƌĂƉƉŽƌƚĂƌƐŝ� ĐŽŶ� ĐŽŵƉůĞƐƐŝƚă�Ěŝ� ƌĞƐƉŝƌŽ� ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘� >͛ĞƐƐĞƌĞ� ƚĞƌƌĂ�Ěŝ� ĨƌŽŶƟĞƌĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�
�ƵƌŽƉĂ� ŵĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ� ĐŚĞ� ŚĂ� Ɖŝƶ� ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ� ƐƵůů �͛ƚůĂŶƟĐŽ� Ğ� ŝ� ŵĂƌŝ� ĚĞů� EŽƌĚ͕� ĚŽǀĞŶĚŽƐŝ�
ŵŝƐƵƌĂƌĞ� ĐŽŶ�ŇƵƐƐŝ� Ěŝ�ŵŝŐƌĂŶƟ͕� ĐŚĞ�ŶĞ� ƐŽƐƚĂŶǌŝĂŶŽ� ĂŶĐŚĞ� ůĞ� ĚŝŶĂŵŝĐŚĞ�ĚĞŵŽŐƌĂĮĐŚĞ͕�
Ğ�ŽƐƉŝƚĂƌĞ�ŝŶŽůƚƌĞ�ŝů�ƉŽƌƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�Ěŝ�ƚƌĂŶƐŚŝƉŵĞŶƚ�ĐŽŶ�Ɖŝƶ�ĂŵƉŝĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă�ĚĞů�
DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ͕�ƐĞŶǌĂ�ĞƐƐĞƌĞ�ƌŝƵƐĐŝƟ�ƉĞƌ�ĚĞĐĞŶŶŝ�ĂĚ�ŽƩĞŶĞƌĞ�ĂĚĞŐƵĂƚĞ�ƌŝĐĂĚƵƚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͘�
/Ŷ� ƋƵĞƐƚŽ� ƋƵĂĚƌŽ� ĐŽŵƉůĞƐƐŽ� Ğ�ŵƵůƟůŝǀĞůůŽ͕� Ɛŝ� ƉƵž� ĚŝƌĞ� ĐŚĞ� ŝů� ƐĞŶƐŽ� Ěŝ� ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ� Ğ�
ĐŽĞƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ůŽĐĂůŝ�Ăů�ŶƵŽǀŽ�ůŝǀĞůůŽ�Ěŝ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�ğ�ĂŶŝŵĂƚŽ�ĚĂ�ƋƵĞůůĂ�ƐƉĞƌĂŶǌĂ�
ĐŚĞ� Ɛŝ� ƌŝƉŽŶĞ� Ăŝ�ŶƵŽǀŝ� ĐŽƌƐŝ͕� ĐŚĞ� ƉŽƐƐŽŶŽ� ĂƉƉƵŶƚŽ� ĨĂƌ� ŝŶƚƌĂǀĞĚĞƌĞ� ƵŶ� ƉƵŶƚŽ� Ěŝ� ƐǀŽůƚĂ͕�
ƋƵĞůů͛ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚĞŶĚĞŶǌĂ�ĐŚĞ�ĂǀǀŝĂ�Ă�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ǀŝƌƚƵŽƐŝ͘�>Ž�ĚŝŵŽƐƚƌĂ� ů͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ĐŽŶ� ŝů�
ƋƵĂůĞ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ĂĐĐŽůƚĂ�ůĂ�ŶŽƟǌŝĂ�ĚĞůůĂ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ƐŽƩŽƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽƚŽĐŽůůŽ�Ě͛ŝŶƚĞƐĂ�ƉĞƌ�ůĂ�
ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů �͛ƌĞĂ�/ŶƚĞŐƌĂƚĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͕�ĐŚĞ�ƐĂŶĐŝƐĐĞ� ůĂ�ǀŽůŽŶƚă�Ěŝ� ŝŶƚƌĂƉƌĞŶĚĞƌĞ�
ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ĐŽŵƵŶĞ͕�ƚƌĂ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�DĞƐƐŝŶĂ͕�sŝůůĂ�^ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ͕�ƉĞƌ�ĚŝƐĞŐŶĂƌĞ�͞ƵŶĂ�
ǀĞƌĂ�Ğ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ĂƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ğ�ƋƵŝŶĚŝ�ƵŶĂ�ǀĞƌĂ�Ğ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ĐŝƩă�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͘͟
/ů�ǀĞƌƐĂŶƚĞ�ĐĂůĂďƌĞƐĞ�ƌĞŐŐŝŶŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ƐƉĞƐƐŽ�DĞƐƐŝŶĂ�ŶĞůůĂ�ƐƵĂ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůŝƚă͖�
ŶĞŐůŝ�ƵůƟŵŝ�ĂŶŶŝ�ƉĞƌ�ŝŶŝǌŝĂƟǀĂ�ĚĞů�WƌĞĨĞƩŽ�sŝƩŽƌŝŽ�WŝƐĐŝƚĞůůŝ�ƵŶĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐƚƵĚŝŽƐŝ͕�
ƌŝĐĞƌĐĂƚŽƌŝ͕�ĞƐƉĞƌƟ͕�ŚĂ� ůĂǀŽƌĂƚŽ�ĂůůĂ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ƚƌĞ�ƉƌŽŐĞƫ�ƉĞŶƐĂƟ�ƉĞƌ�ZĞŐŐŝŽ�ĐŝƩă�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ğ�ŝŶĞǀŝƚĂďŝůŵĞŶƚĞ�ƌŝǀŽůƟ�Ăůů͛�ƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ.
/ů�ƉƌŝŵŽ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ƉƌŽƉŽŶĞ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�WĂƌĐŽ�̂ ƚŽƌŝĐŽ�>ĞƩĞƌĂƌŝŽ�ǀŽůƚŽ�Ă�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌĞ�
ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŐůŝ�ĂƩƌĂƩŽƌŝ�ƚƵƌŝƐƟĐŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ĐŚĞ�ŚĂ�ĐŽŵĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ŵĂŐŶĞƚĞ�ŝů�DƵƐĞŽ�ĚĞůůĂ�
DĂŐŶĂ�'ƌĞĐŝĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ĞƐƉůŽƌĂŶĚŽ�Ğ�͞ǀĂůŽƌŝǌǌĂŶĚŽ�ƵŶ�ĮůŽŶĞ�ůĞƩĞƌĂƌŝŽ�ĐŚĞ�Ɛŝ�
ƐǀŝůƵƉƉĂ� ůƵŶŐŽ�ƵŶ�ĂƌĐŽ� ƚĞŵƉŽƌĂůĞ�Ěŝ� ǀĞŶƟĐŝŶƋƵĞ� ƐĞĐŽůŝ͕� ĚĂŝ� ƉŽĞƟ�ŵĂŐŶŽŐƌĞĐŝ�ĮŶŽ�ĂŐůŝ�
ĂƵƚŽƌŝ�ŵĞƌŝĚŝŽŶĂůŝƐƟ�ĚĞů�ŶŽƐƚƌŽ�ŶŽǀĞĐĞŶƚŽ͘͟
/ů�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ŚĂ�ƌŝŐƵĂƌĚĂƚŽ�ŝů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ĐŚĞ�ŚĂ�ƉŽƌƚĂƚŽ�ĂůůĂ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ�
�ĂůĂďƌŝĂ� ƋƵĂůĞ� �ĂƉŝƚĂůĞ� ĞƵƌŽƉĞĂ� ĚĞůůĂ� �ƵůƚƵƌĂ� ƉĞƌ� ů Ă͛ŶŶŽ� ϮϬϭϵ͕� ĐŚĞ� ŚĂ� ĐŽŶƐĞŶƟƚŽ�
ĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĞ�Ğ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶŝ�ƚƌĂ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĞŶƟ�ǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ�ƐŝƐƚĞŵĂƟĐŽ�Ěŝ�ĞǀĞŶƟ�ĞĚ�
ŝŶŝǌŝĂƟǀĞ� ĐƵůƚƵƌĂůŝ͘� �ŶĐŚĞ� ŝŶ� ƋƵĞƐƚŽ� ĐĂƐŽ� ů Ă͛ƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ� Ăůů Ă͛ƌĞĂ� ĚĞůůŽ� ^ƚƌĞƩŽ� ğ� ƐƚĂƚĂ�
ĂƐƐƵŶƚĂ�ƋƵĂůĞ�ǀĂůŽƌĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĂŶƚĞ͘
/ů�ƚĞƌǌŽ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ŚĂ�ĂǀǀŝĂƚŽ�ůĞ�Ăƫǀŝƚă�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�Ěŝ�ŝŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�

WƌŽĨĞƐƐŽƌĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝŽ�Ěŝ�hƌďĂŶŝƐƟĐĂ͕�
�ŝƉĂƌƟŵĞŶƚŽ� W�h͕� ƐǀŽůŐĞ� Ăƫǀŝƚă�
Ěŝ� ƌŝĐĞƌĐĂ� ŶĞů� ĐĂŵƉŽ� ĚĞůůĂ� ƉƌŽŐĞƚ-
ƚĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ� ƵƌďĂŶĂ͕�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ� Ğ� ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͘� �ŽŵƉŽ-
ŶĞŶƚĞ�ĚĞů�ĚŽƩŽƌĂƚŽ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ŝŶƚĞƌ-
ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�hƌďĂŶ�ZĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
�ĐŽŶŽŵŝĐ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� ĨĂ� ƉĂƌƚĞ�
ĚĞů� WƌĞƐŝĚŝŽ� Ěŝ� YƵĂůŝƚă� ĚĞůů �͛ƚĞŶĞŽ�
Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘
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ŶĞů�ŶŽǀĞƌŽ�ĚĞŝ�ƐŝƟ�ŝƚĂůŝĂŶŝ�ƌŝĐŽŵƉƌĞƐŝ�ŶĞůůĂ�ͨ>ŝƐƚĂ�ĚĞů�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�DŽŶĚŝĂůĞͩ͘�>͛ ŝŶŝǌŝĂƟǀĂ͕�
ĂĚĞƐƐŽ�ƉŽƌƚĂƚĂ�ĂǀĂŶƟ�ĚĂ�ŶƵŵĞƌŽƐĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͕�ƐƚĂ�ĐƌĞĂŶĚŽ�ƵŶ�ƐŽĚĂůŝǌŝŽ�ƉƌŽĮĐƵŽ�Ğ�ƵŶĂ�
ŶƵŽǀĂ�ŝŶƚĞƐĂ�ƚƌĂ�ůĞ�ĐŝƩă�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͕�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�DĞƐƐŝŶĂ�Ğ�sŝůůĂ�^ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ͘
/�ƌĂƉƉŽƌƟ�Ěŝ� ŝŶƚĞƌƐĐĂŵďŝŽ�ƐŽŶŽ�ǀŝƚĂůŝ� ŝŶ�ƵŶĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĐŚĞ�ŽīƌĞ͕�ŶĞů�ƐƵŽ�
ĐŽŵƉůĞƐƐŽ͕�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ĐŽůůĞƫǀŽ�ƋƵĂůŝ�ůĞ�ƐĞĚŝ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝĞ͕�ů Ă͛ĐĐĂĚĞŵŝĂ�Ěŝ��ĞůůĞ��ƌƟ͕�
ŝ�ƚĞĂƚƌŝ͕�ůĞ�ďŝďůŝŽƚĞĐŚĞ͕�ŝ�ŵƵƐĞŝ͕�ŝ�ƉŽůŝ�ƐĂŶŝƚĂƌŝ͕�ů Ă͛ĞƌŽƉŽƌƚŽ͕�ŝů�ƉĂƌĐŽ�ůĞƩĞƌĂƌŝŽ�Ěŝ�,ŽƌĐǇŶƵƐ�KƌĐĂ 
Ěŝ�^ƚĞĨĂŶŽ�Ě�͛ƌƌŝŐŽ�ĐŽŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ƉƌĞƐƐŽ��ĂƉŽ�WĞůŽƌŽ͕�^ĐŝůůĂ�Ğ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘
>͛ĂŵďŝƚŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ�Ěŝ�ĐŝŶƋƵĞĐĞŶƚŽŵŝůĂ�ĂďŝƚĂŶƟ͕�Ğ�ƵŶ�ŵŝůŝŽŶĞ�
Ğ�ĚƵĞĐĞŶƚŽ�ƚƌĂ�ůĞ�ĚƵĞ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĞ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĐĂƌĂƩĞƌŝ�ŽŵŽŐĞŶĞŝ�ƉĞƌ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ŐĞŽͲŵŽƌĨŽůŽŐŝĐĂ�
ĞĚ� ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕� ĐŽŶ� ŶŽƚĞǀŽůŝ� ĞůĞŵĞŶƟ� ĐŽŵƵŶŝ� ƉĞƌ� Đŝž� ĐŚĞ� ƌŝŐƵĂƌĚĂ� ůŽ� ƐǀŝůƵƉƉŽ� ƐƚŽƌŝĐŽ� ĞĚ�
ŝŶƐĞĚŝĂƟǀŽ�Ğ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽŶƟŐƵŝƚă�ĐƌŽŶŽůŽŐŝĐĂ�Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĚĞŝ�ĨĞŶŽŵĞŶŝ�ĐŚĞ�ǀŝ�ŚĂŶŶŽ�ĂǀƵƚŽ�ůƵŽŐŽ͘
^ŝĂŵŽ� ĂĐĐƵŵƵŶĂƟ� ĚĂůůĂ� ĐƵůƚƵƌĂ� ĚĞůůĂ� ĐŽŶǀŝǀĞŶǌĂ� ĐŽŶ� ŝů� ƌŝƐĐŚŝŽ� ƐŝƐŵŝĐŽ� Ğ� ĐŽŶ�
ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ� Ğ� ƐŽĐŝĂůŝ� ŽŵŽŐĞŶĞĞ͕� ƚĂůŝ� ĚĂ� ĐŽŶƐĞŶƟƌĞ� ů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�
Ěŝ� ŽďŝĞƫǀŝ� ĐŽŶĚŝǀŝƐŝ͕� ĚĂ� ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ� ĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ� ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ� ůŽ� ƐǀŝůƵƉƉŽ� Ěŝ� ƵŶĂ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶŝƐƟĐŽͲƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĂ͘�
KŐŐŝ� ůĂ� ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂ� ƉƵž� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ� ŝů� ŵŽƚŽƌĞ� Ěŝ� ĞĸĐĂĐŝ�
ƐƚƌƵŵĞŶƟ�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ͕�ƉĞƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ͕�ƚĞŵƉŝ͕�
ƐŽŐŐĞƫ�Ğ�ŵŽĚĂůŝƚă�ĂƩƵĂƟǀĞ͕�ǀĂůŽƌŝǌǌĂŶĚŽ�ůĂ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůŝƚă�ůŽĐĂůĞ�Ğ�ĚĞůŝŶĞĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�
ĐŚŝĂƌĂ�ĚĞůůĞ�ǀŽĐĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĞ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ͘�>Ğ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ŝŶƐĞŐŶĂŶŽ�
ĐŚĞ� ƐĞƌǀŝǌŝ� Ěŝ� ŵŽďŝůŝƚă� ĂǀĂŶǌĂƟ� ƐŽŶŽ� ů͛ĞƐŝƚŽ� Ěŝ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� Ěŝ� ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ� ŵƵůƟůŝǀĞůůŽ͕�
ĐŚĞ� ĐŽŝŶǀŽůŐŽŶŽ�ĂŵƉŝĂŵĞŶƚĞ� ŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ǀĂƐƚĂ͕� ŐĂƌĂŶƚĞŶĚŽ� ůŽƌŽ� ů͛ĞĸĐŝĞŶǌĂ�ĚĞŝ�
ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ƉƌŽƐƐŝŵŝƚă�Ğ�ƵŶ�ĂĐĐĞƐƐŽ�ĚŝƌĞƩŽ�Ăŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ� ůŝǀĞůůŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂ�
ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƟ�ŝŶŶŽǀĂƟǀŝ͕�ĐŽŶĨŽƌƚĞǀŽůŝ͕�ƌĂƉŝĚŝ�Ğ�ĨƌĞƋƵĞŶƟ͘
�ŝǀŝĞŶĞ� ĂĚĞƐƐŽ� ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ� ƐĂƉĞƌ� ĚĞůŝŶĞĂƌĞ�ƵŶ͛ŝĚĞĂ�Ěŝ� ĐŝƩă� Ğ� Ěŝ� ĂƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�
ƉĞƌ� ů͛ĞůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�WŝĂŶŽ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�Ğ� ŝů� ƐƵŽ�ĮƩŽ�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ� ĐŽŶ� ŝ�
&ŽŶĚŝ�ƉĞƌ�ůŽ�^ǀŝůƵƉƉŽ�Ğ�ůĂ��ŽĞƐŝŽŶĞ͘�hŶ�WŝĂŶŽ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ĐŚĞ�ĂƐƐŝĞŵĞ�Ăů�WŝĂŶŽ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�
'ĞŶĞƌĂůĞ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�ƐĂƉƉŝĂŶŽ�ĐƌĞĂƌĞ�Őůŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŝ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ�ĚĞůů͛ƵƌďĂŶŽ�
ŶĞŝ�ƉƌŝŶĐŞƉŝ�ĚĞůůĂ�ƐƵƐƐŝĚŝĂƌŝĞƚă͕�ĚŝīĞƌĞŶǌŝĂǌŝŽŶĞ͕�ĂĚĞŐƵĂƚĞǌǌĂ͘
>Ž�^ƚĂƚƵƚŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�ƉŽƚƌă�ĚŝƐƉŽƌƌĞ�ĐŚĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ� ŝů�ĐŽŵďŝŶĂƚŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�ĚĞŝ�
ƐƵŽŝ�ƉŝĂŶŝ�Ğ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ǀĞŶŐĂŶŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚĞ�ůĞ�ƌĞŐŽůĞ͕�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƉĞƌ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�
ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ĐŚĞ͕�ŝŶ�ƵŶĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ɖŝƶ�ǀĂƐƚĂ͕�ĐŽŝŶǀŽůŐĂ�ů͛ŝŶƚĞƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůůĂ�
Ğǆ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ğ�ĐŚĞ�ƉƵŶƟ�ƐƵůůĂ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐƵů�ƌŝƵƐŽ�Ěŝ�ŐƌĂŶĚŝ�ĂƌĞĞ�ƐŽƩŽƵƟůŝǌǌĂƚĞ͕�
ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�ĚŝƐŵĞƐƐŝ�Ğǆ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝ͕�ĂƌƟŐŝĂŶĂůŝ͕�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ�Ž�ĨĞƌƌŽǀŝĂƌŝ͕�ĂůůĂ�ƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�
Ğ�Ăů�ƌŝƵƐŽ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ͕�ĂůůĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ĐĞŶƚƌŝ�ĂďŝƚĂƟ͘�EĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�
Ěŝ� ƌŝŽƌĚŝŶŽ�ĚĞůůĞ� ĨƵŶǌŝŽŶŝ� ĂƐƐĞŐŶĂƚĞ�Ğ�ĚĂ� ĂƐƐĞŐŶĂƌĞ� ĂůůĂ� ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕� ƐĂƌĞďďĞ�
ĂƵƐƉŝĐĂďŝůĞ� ůĂ� ƐĐĞůƚĂ� ǀĞƌƐŽ� ůĂ� ƐĞŵƉůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ� ƉĞƌ� ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ� ƵŶĂ� ĐŽŶĐƌĞƚĂ� ĐĂƉĂĐŝƚă� Ěŝ�
ŐŽǀĞƌŶĂƌĞ� ƋƵĞƐƟŽŶŝ� Ěŝ� ͞ƉƌŽƐƐŝŵŝƚă͟� ŝŶ� ƌŝƐƉŽƐƚĂ� ĂůůĂ� ŶƵŽǀĂ� ĚŽŵĂŶĚĂ� Ěŝ� ƋƵĂůŝƚă� ĚĞůůŽ�
ƐƉĂǌŝŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĐŚĞ�ǀŝĞŶĞ�ĚĂ�ƵŶĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ŵƵůƟĞƚŶŝĐĂ�Ğ�ĐŚĞ�ĞƐƉƌŝŵĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�
ĐŽŵƉůĞƐƐĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ�ŵŝǆŝƚğ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͘
>Ă��ŝƩă�ĚĞůůŽ� ^ƚƌĞƩŽ�ƉŽƚƌă�ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶ� ůƵŽŐŽ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƚŽ�Ěŝ�ŽƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ� ƐƵů� ƚĞŵĂ�ĚĞůůĂ�
ƉĞƌŝĐŽůŽƐŝƚă� ƐŝƐŵŝĐĂ�ĂůůĂ�Ɖŝƶ� ĂŵƉŝĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ďĂĐŝŶŽ�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ͘�ZĞŐŐŝŽ� ĐŽŵĞ�
DĞƐƐŝŶĂ͕� ŵĂ� ĐŽŵĞ� /ƐƚĂŶďƵů͕� �ƚĞŶĞ͕� �ŶŬĂƌĂ͕� >ŝƐďŽŶĂ͕� ƵŶ� ŝŶƚĞƌŽ� ďĂĐŝŶŽ� Ěŝ� ͞ƚĞƌƌĞ� ŝŶ�
ŵŽǀŝŵĞŶƚŽ͟�ĐŚĞ�ĐŽŶĚŝǀŝĚŽŶŽ͕�Ăů�ƉĂƌŝ�Ěŝ�ĞůĞǀĂƟ�ůŝǀĞůůŝ�Ěŝ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚă�ƵƌďĂŶĂ͕� ŝů�ďŝƐŽŐŶŽ�
ŝŶĚŝīĞƌŝďŝůĞ�Ěŝ�ƌŝŇĞƩĞƌĞ�ƐƵůůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ͕�ƐƵ�ƉŽƐƐŝďŝůŝ�ƉƌĂƟĐŚĞ�ƋƵŽƟĚŝĂŶĞ�Ğ�
ĂďŝƚƵĚŝŶŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚĞů�ƌŝƐĐŚŝŽ�ƐŝƐŵŝĐŽ͕�ŝŶ�ŽƫĐĂ�Ěŝ�ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�ƉŝƵƩŽƐƚŽ�
ĐŚĞ�Ěŝ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ͘
�ŽŶǀŝǀĞƌĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉĞƌŝĐŽůŽƐŝƚă�ƐŝƐŵŝĐĂ�ƉƵž�ǀĂůĞƌĞ�Ă�ƌŝĐĞƌĐĂƌĞ�ůĞ�ƋƵĂůŝƚă�ĨŽƌŵĂůŝ�Ğ�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂůŝ�
ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�ĐŚĞ�ƋƵŝ͕�Ɖŝƶ�ĐŚĞ�ŝŶ�Ăůƚƌŝ�ůƵŽŐŚŝ͕�ĚĞǀŽŶŽ�ĞƐƉƌŝŵĞƌĞ�ǀĂůŽƌŝ�ĂůƚĂŵĞŶƚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂƟǀŝ͕�
ƚĂůŝ�ĚĂ�ŝŶĨŽŶĚĞƌĞ�ŝů�ƐĞŶƐŽ�Ěŝ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�Ğ�Ěŝ�ŽĐƵůĂƚĂ�ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĂĚ�ƵŶĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ĐŚĞ͕�ŝŶ�ƵŶ�
ĞŶŶĞƐŝŵŽ�ĂƩŽ�Ě Ă͛ŵŽƌĞ�ŚĂ�ƌŝŶŶŽǀĂƚŽ�ůĂ�ƐĐĞůƚĂ�ĚĞů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ƐŝƚŽ�ŝŶƐĞĚŝĂƟǀŽ͘
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/Ed�Z^��/KE� e &Z�DD�Ed��/KE����>>͛/��Ed/d��D�dZKWK>/d�E�
/>�W�dZ/DKE/K���/>�s�>KZ����/�>hK',/�

>͛ĞƐŝŐĞŶǌĂ�Ěŝ�ŝŶƚĞŐƌĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝ͕�ĐŚĞ�ƐƵƉĞƌŝŶŽ�ŝ�ƐŝŶŐŽůŝ�ĐŽŶĮŶŝ�ĐŽŵƵŶĂůŝ͕�ƉŽƌƚĂ�
ĂůůĂ�ĐŽŶĮŐƵƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂůĐƵŶĞ�ĂƌĞĞ�ƵƌďĂŶĞ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ƵŶŝĐŽ�ŝŶƐŝĞŵĞ͕�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ�
Ž�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŽ�ŐĞƌĂƌĐŚŝĐĂŵĞŶƚĞ͕�ĐŽŶ�ƵŶ͛ŝŶŐĞŶƚĞ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�Ěŝ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�Ăŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĐŽŵƵŶŝ�Ğ�
Ăŝ� ůƵŽŐŚŝ� ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůŝ�ƉĞƌ� ůĂ�ǀŝƚĂ�ƐŽĐŝĂůĞ͘�YƵĞƐƚŽ�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĂŵƉůŝĮĐĂƚŽƐŝ�ŶĞŐůŝ�ĂŶŶŝ͕�Ğ�
Ɖŝƶ� ŝŶ� ŐĞŶĞƌĂůĞ� ů͛ĞƐƚĞŶĚĞƌƐŝ� ĚĞŐůŝ� ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƟ� ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ĐŽŶƟŐƵŽ�ĂůůĞ� ĐŽŶƵƌďĂǌŝŽŶŝ�
ĞƐŝƐƚĞŶƟ͕� ĨĂ�ŶĂƐĐĞƌĞ� ůƵŽŐŚŝ�Ěŝ� ŝŶƚĞƌƐĞǌŝŽŶĞ�Ğ͕�ŶĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ƚĞŵƉŽ͕�Ěŝ� ĨƌĂŵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ di 
ĚŝǀĞƌƐĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ͕�ƐŽĐŝĂůŝ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ǀĂƌŝĞƚă�Ğ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ƉƌŽďůĞ-
ŵĂƟĐŚĞ�ĐŚĞ�ƐĞŵďƌĂ�ŶŽŶ�ƉŽƚĞƌ�ĞƐƐĞƌĞ�ĂīƌŽŶƚĂƚĂ�ĐŽŶ�ŝ�ŵŽĚĞůůŝ�Ěŝ�ŐŽǀĞƌŶŽ�ŝŶ�ƵƐŽ͕�ŝ�ƋƵĂůŝ�Ɛŝ�
ƚƌŽǀĂŶŽ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ƐƉĞƐƐŽ�ĂĚ�ĂīƌŽŶƚĂƌĞ�ĨĞŶŽŵĞŶŝ�ƐƉĂǌŝĂůŝ�Ğ�ƐŽĐŝĂůŝ͕�ĐŚĞ�ǀĂŶŶŽ�ŽůƚƌĞ�ŝ�ĐŽŶ-
ĮŶŝ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŝ͘�>Ă�ĐŽƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ͕�ƵŶ�ƚƌĂŐƵĂƌĚŽ�
ĐŽŵƉůĞƐƐŽ͕�ĂƌƟĐŽůĂƚŽ�Ğ�ůĂďŽƌŝŽƐŽ͕�ĐŽŶƐĞŐƵŝďŝůĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽͬƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�
Ğ�ƐŽĐŝŽͲƉŽůŝƟĐŽ�ƚƌĂ�ŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�Ğ�ůĞ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ů Ă͛īĞƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ĂƉƉĂƌ-
ƚĞŶĞŶǌĂ�ĮƐŝĐŚĞ͕�ƐŽĐŝĂůŝ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ă�ĐŽŵƵŶŝƚă�Ɖŝƶ�ĞƐƚĞƐĞ�Ěŝ�ƋƵĞůůĞ�ŽƌŝŐŝŶĂƌŝĞ͕�ĐŚĞ�ĐŽŶĚŝǀŝ-
ĚŽŶŽ�ŵĞǌǌŝ͕�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ğ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐŚĞ�Ěŝ�Ɖŝƶ�ĂŵƉŝĂ�ƉŽƌƚĂƚĂ͕�Ğ�ĐŚĞ�ƉĞƌ�ƋƵĞƐƚŽ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂŶŽ�
Ěŝ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�Ěŝ�ŐŽǀĞƌŶŽ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĂ�ĐŽŶ�ƉŽƚĞƌŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ͕�ŵĂ�ŶĞů�ĐŽŶƚĞŵƉŽ�ƌŝƐƉĞƩŽƐĂ�ĚĞůůĞ�
ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚă�Ğ�ĚĞůůĞ�ŝĚĞŶƟƚă�ƉƌŽƉƌŝĞ�ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ͘
>Ă�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ŝĚĞŶƟƚă�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĂ�ĂƌĞĂ͕�ĐŚĞ�ŶĞ�ƉŽƐƐŝĞĚĞ�ĐĞƌƚĂŵĞŶƚĞ�Ɖŝƶ�Ěŝ�ƵŶĂ͕�
ƚƵƩĞ�ƋƵĞůůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůů͛Ğǆ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ƌĞŐŐŝŶĂ͕�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƉŽĐŽ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƚ-
ƚƵƌĂƚŽ�Ğ�ƚƌŽƉƉŽ�ǀĂƐƚŽ͕�ƚĞƌƌĂ�Ěŝ�ŶƵŵĞƌŽƐĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�Ğ�ŝĚĞŶƟƚă͕�ĐŚĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ĐŽĞƐŝƐƚŽŶŽ͖�ƌŝƐƵůƚĂ�
ŵŽůƚŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ͘
>͛ ŝĚĞŶƟƚă͕�ğ�ƵŶ�ƉƌŽĚŽƩŽ�ƐŽĐŝŽͲĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ƵŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ƉůĂƐŵĂŶƚĞ�ĚĞŐůŝ�ĂƐƐĞƫ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͕�
ĐŽŶ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĞ͕�ŵŽĚŝĮĐĂǌŝŽŶŝ�ƐƚƌƵƩƵƌĂůŝ͕�ƌĞůĂǌŝŽŶĂůŝ�Ğ�Ěŝ�ƐĞŶƐŽ�ŶĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͘�hŶĂ� ĨŽƌƚĞ�͞ƌĞůĂǌŝŽŶĞ� ŝĚĞŶƟƚĂƌŝĂ� ĐŚĞ� ůĞŐĂ�ƵŶĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�Ăů� ƐƵŽ�
ƐƉĂǌŝŽ�ǀŝƐƐƵƚŽ͕͟ �ƋƵŝŶĚŝ�ŶŽŶ�ŵĞƌĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ƐƉĂǌŝĂůĞ͕�ŵĂ�ƉŝƵƩŽƐƚŽ� ůĞŐĂŵŝ�Ěŝ�ĂƉƉĂƌƚĞ-
ŶĞŶǌĂ� ĐŚĞ� Ɛŝ� ĐƌĞĂŶŽ�ŶĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘� �ĐĐŽ͕� ĐŚĞ� ůĞ�ŵŽĚŝĮĐĂǌŝŽŶŝ� ;ƐŽŵŵĂƚŽƌŝĂ�Ěŝ�Ɖŝƶ� ĂƌĞĞ͕�
ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ĐĂƐŽͿ�ƉŽƌƚĂŶŽ�ĂĚ�ƵŶĂ�ƉĞƌĚŝƚĂ�ĚĞůůĞ�ŝĚĞŶƟƚă�ĂĐƋƵŝƐŝƚĞ�ŶĞů�ƚĞŵƉŽ͕�ƉŽƌƚĂŶĚŽ�ĂůůĂ�
ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ĐŽƐƚƌƵŝƌŶĞ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ͕�ĂĚĞŐƵĂƚĂ�Ăů�ŶƵŽǀŽ�͞ƉĞƌŝŵĞƚƌŽ͕͟ �ŶĞůůĂ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ�
ĐŚĞ�ůĞ�ŝĚĞŶƟƚă�ƐŽŶŽ�ŝů�ƉƌŽĚŽƩŽ�Ěŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ĞĚ�ğ�ŶĞůůĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ�
ŵĂƚĞƌŝĂůŝ� ĞĚ� ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůŝ� Ěŝ� ƋƵĞƐƚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ͕� ĐŚĞ� ůĞ� ĐŽŵƵŶŝƚă� Ɛŝ� ŝĚĞŶƟĮĐĂŶŽ�Ğ� ƚƌŽǀĂŶŽ�
ŝů� ůŽƌŽ�ƐĞŶƐŽ�Ěŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ�Ăŝ� ůƵŽŐŚŝ͘��ĐĐŽ�ĂůůŽƌĂ͕�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƚƌŽǀĂŶĚŽĐŝ� ŝŶ�ĐŽŶƚĞƐƟ�ĐŚĞ�
ƉŽƚƌĞŵŵŽ�ĚĞĮŶŝƌĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝ͕�ĐŝŽğ�Ɖƌŝǀŝ�Ěŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�Ěŝ�ƐƉŝĐĐŽ͕�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƟĐŝ�ĞͬŽ�ƐƚŽƌŝĐŽͲĐƵů-
ƚƵƌĂůŝ͕� ŝů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ� ƌŝͲĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ� ŝĚĞŶƟƚĂƌŝĂ� ƌŝƐƵůƚĂ�ĞƐƐĞƌĞ�Ɖŝƶ�ƐĞŵƉůŝĐĞ�ĐŚĞ�ĂůƚƌŽǀĞ͖� ŝů�
WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĐŚĞ�ů Ă͛ƌĞĂ�ƉŽƐƐŝĞĚĞ�Ğ�ůĞ�ǀĂůĞŶǌĞ�ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĨĂĐŝůŵĞŶƚĞ�ƉƌĞƐŝ�Ă�
ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌĞ�ŝů�ƐĞŶƐŽ�Ěŝ�ŝĚĞŶƟƚă�ĚĞŐůŝ�ĂďŝƚĂŶƟ�Ğ�ƐƵƐĐŝƚĂƌĞ�ŝŶ�ůŽƌŽ�ƐĞŶƟŵĞŶƟ�
Ěŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ�ǀĞƌƐŽ�ŝů�͞ŶƵŽǀŽ�ůƵŽŐŽ͘͟ �/ů�ůƵŽŐŽ�;ŝŶƚĞƐŽ�ĐŽŵĞ�ŶƵŽǀŽ�ƉĞƌŝŵĞƚƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�
ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂͿ�ĞŶƚƌĂ�ŝŶ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ĨĂƐŝ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƐŝĂ�ĐŽŵĞ�ƉƌĂƟĐĂ�ŵĞŵŽ-
ƌŝĂůĞ͕�ƐŝĂ�ĐŽŵĞ�ƉƌĂƟĐĂ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ͕�ƐŝĂ�ĐŽŵĞ�ƉƌĂƟĐĂ�ƌĞůĂǌŝŽŶĂůĞ͖�ŝŶ�ƋƵĞƐƚ͛ŽƫĐĂ�ƉĞƌĐŝž�ŽŐŶŝ�
ůƵŽŐŽ͕�Ă�ƉƌĞƐĐŝŶĚĞƌĞ�ĚĂůůĞ�ƐƵĞ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ͕�Ɛŝ�ĨĂ�ǀĞƩŽƌĞ�Ěŝ�ƋƵĞů�ƐĞŶƐŽ�Ěŝ�ĐŽŶƟŶƵŝƚă�ƚƌĂ�
ƉĂƐƐĂƚŽ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�Ğ�ĨƵƚƵƌŽ�ĐŚĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶĂ�ĚĞůůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝͲĐŚŝĂǀĞ�ĚĞůů͛ŝĚĞŶƟƚă͘�DĂ�ůĂ�
ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ŶŽƚĞǀŽůŝ�Ěŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ͕�ƋƵĂůĞ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽ�ŝů�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ƚĞƌƌŝ-
ƚŽƌŝŽ͕�ŶŽŶ�ğ�Ěŝ�ƉĞƌ�ƐĠ�ƐƵĸĐŝĞŶƚĞ�Ă�ƉƌŽĚƵƌƌĞ�ƋƵĞůůĞ�ĞƐƚĞƌŶĂůŝƚă�ĐŚĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ�ůĂ�ĐŽŶĚŝ-
ǌŝŽŶĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ͕�ĂĸŶĐŚĠ�ƐŝĂ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ů͛ŝŶŶĞƐĐŽ�Ěŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƐŽĐŝŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͘�
��ƐĞŵŵĂŝ͕�ůĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ǀĂůŽƌĞ�ĚĞů�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƐƚĞƐƐŽ͕�ĐŚĞ�ƉƌŽŵƵŽǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ͕�
ĚŝǀĞŶĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ĚĞůůĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƟ�ƋƵĂůŝĮĐĂŶƟ�ĚĞůůĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�Ěŝ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝƚă�Ğ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�
ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ͘�hŶĂ�ŵŽĚĞƌŶĂ�ƉŽůŝƟĐĂ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ƚƵƚĞ-
ůĂ�Ğ�ůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͘��Ě�ğ�ƌŝĚƵƫǀŽ�ƉĞŶƐĂƌĞ�ĐŚĞ�ůĂ�
ŶƵŽǀĂ�ƌĞĂůƚă�ƉŽůŝƟĐŽͲĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ�;�ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂͿ͕�ĚĞďďĂ�ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�

ZŝĐĞƌĐĂƚŽƌĞ�ŝŶ�hƌďĂŶŝƐƟĐĂ�
;/��ZͬϮϭͿ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚă�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ�
Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ĂďŝůŝƚĂƚĂ�Ăů�ƌƵŽůŽ�
Ěŝ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌĞ�Ěŝ�//�ĨĂƐĐŝĂ͘��ŽŵƉŽ-
ŶĞŶƚĞ�ĚĞů��ŽůůĞŐŝŽ�ĚĞŝ�ĚŽĐĞŶƟ�
ĚĞůůĂ�ƐĐƵŽůĂ�Ěŝ��ŽƩŽƌĂƚŽ�ŝŶ�hƌďĂŶ�
ZĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞ-
ůŽƉŵĞŶƚ͘�WĞƌ�ůĂ�ƐƵĂ�Ăƫǀŝƚă�Ěŝ�ƌŝ-
ĐĞƌĐĂ�Ɛŝ�ŽĐĐƵƉĂ�Ěŝ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐŚĞ�Ěŝ�
ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ğ�ƵƌďĂŶĂ�
ƌŝĨĞƌŝƚĂ�Ăŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƌŝŶŶŽǀĂŵĞŶƚŽ�
ĞĚ�Ăŝ�ƉƌŽŐĞƫ�Ěŝ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�Ěŝ�
ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŝƩă�Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�Ěŝ�
ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ƉƌĞŐŝŽ͘
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ƵƟůĞ�ƐŽůŽ�ƉĞƌ�ƌŝĚƵƌƌĞ�ŝů�ĐŽƐƚŽ�ĚĞůůĂ�ƉƵďďůŝĐĂ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͕�ĚĂŶĚŽ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶǌĂ�
Ăŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͘��͕�ŝŶǀĞĐĞ͕�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌĞ�ĐŚĞ�ůĂ��ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ŽīƌĞ�ĂůƚƌĞƐŞ�ƵŶĂ�
ŐƌĂŶĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă͕�ƋƵĞůůĂ�Ěŝ�ƉŝĂŶŝĮĐĂƌĞ�Ğ�ƌŝͲƉƌŽŐĞƩĂƌĞ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�
ƵŶŝƚĂƌŝĂ�ĚĞŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ�ĚĞůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ͕�Ğ�ĐŚĞ� ŝů�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƉƵž�ĐŽƐƟƚƵŝƌĞ�ƵŶ�ǀĞƌŽ�ǀŽůĂŶŽ͕�
ŽůƚƌĞ�ĐŚĞ�ƵŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĞ�ƵŶ�ƌŝĂƐƐĞƩŽ�ƵƌďĂŶŝƐƟĐŽ�Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ƉĞƌ�ŝů�ƌŝĞ-
ƋƵŝůŝďƌŝŽ�ĚĞůůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ��ĂƌĞĞ͘�>͛ĂƐƐƵŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ĚĂƚŽ͕�ƉĞƌĂůƚƌŽ�ŽǀǀŝŽ�Ğ�ƐĐŽŶƚĂƚŽ͕�ƉŽƌƚĂ�
Ă�ƌŝĐĞƌĐĂƌĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ƐƵů�ĐĂŵƉŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ŝĚŽŶĞĂ͕�ĂĸŶĐŚĠ�ĐŚĞ�ŝů�
WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƐŝĂ͕�ƉĞƌ�ƵŶ�ǀĞƌƐŽ͕�ĨĂƩŽƌĞ�Ěŝ�ĂƩƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŵŽƚŽƌĞ�ĚĞůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ͕�Ğ͕�ƉĞƌ�ů Ă͛ůƚƌŽ͕�
ĞůĞŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�Ž�ƌŝͲƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ�Ěŝ�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƋƵĂ-
ůŝƚă� ĚĞůůĂ� ǀŝƚĂ� ĚĞůůĞ� ĐŽŵƵŶŝƚă� ŝŶƐĞĚŝĂƚĞ͘� ^ĞŶǌĂ� ĚŝŵĞŶƟĐĂƌĞ� ƵŶ� ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ� ƌƵŽůŽ� ĐŚĞ�
ƉƵž�ĂƐƐƵŵĞƌĞ͕�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ŶĂƐĐŝƚĂ�Ğ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�ĞŶƚĞ͕�
ƌĞůĂƟǀŽ�ĂůůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ŝĚĞŶƟƚă͕�ƉƌŽƉƌŝĂ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͘�/Ŷ�
Ăůƚƌŝ�ƚĞƌŵŝŶŝ͕�ƵŶ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ŝŶŐĞŶƚĞ�ĞĚ�ĞƐƚĞƐŽ�ƐƵ�ƚƵƩŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶŽŶ�ƌŝĞƐĐĞ�ĂĚ�
ĞƐƐĞƌĞ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůŝƚă�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕��ƐĞ�ƐĐĂƌƐĂŵĞŶƚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŽ�Ğ�ƐĞ�ŶŽŶ�ǀŝĞŶĞ�
ŵĂƚƵƌĂƚĂ�ůĂ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ�ĚĞůůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ŽƉĞƌĂƌĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ�ƐŝƐƚĞŵĂ͕�ŝŶ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�
ĐŚĞ�ĂĚĞƐƐŽ�ŚĂ�ƵŶ�ŽƌŐĂŶŽ�Ěŝ� ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�ƵŶŝĐŽ͘� /ů� ƚĞŵĂ�ĚĞůů Ă͛ƩƌĂƫǀŝƚă�Ğ�
ĚĞůůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ƐƟŵŽůĂƌĞ�ůĞ�ŝŶŝǌŝĂƟǀĞ�Ğ�ůĞ�ĞŶĞƌŐŝĞ�ĚĞŝ�ƐŝŶŐŽůŝ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŽĞƌĞŶƚĞ�
ǀŝƐŝŽŶ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ͕�ƉƌĞƐƵƉƉŽŶĞ͕�ƉĞƌĐŝž͕�ů͛ƵƟůŝǌǌŽ�Ěŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƌŝƐƉĞƩŽ�
Ăů�ƉĂƐƐĂƚŽ͘�EŽŶ�Ɛŝ�ƉƵž�Ɖŝƶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ�ůŝŵŝƚĂŶĚŽƐŝ�ĂĚ�ĞīĞƩƵĂƌĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ƉƵŶƚƵĂůŝ͕�ǀŝĐĞ-
ǀĞƌƐĂ͕�ůĂ�ǀŝƐŝŽŶ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ�ƉĞƌ�ů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ͕�ĚĞǀĞ�ƉĂƌƟƌĞ�
ĚĂůů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĂůů͛ĂŶĂůŝƐŝ�ĚĞů�ƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ�ǀĂůŽƌĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƉŽƐƐĞĚƵƚĞ�ĚĂů�ƚĞƌƌŝƚŽ-
ƌŝŽ͕�ƉĞƌ�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ĞĸĐĂĐŝ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�Ğ�ƐŽĮƐƟĐĂƚĞ͗�ŽĐĐŽƌƌĞ�
ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ͕� ĐŽŵďŝŶĂƌĞ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ� ƌŝƐŽƌƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�ĞĚ� ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůŝ͕� ƐĞŶǌĂ� ƐŽƩŽǀĂůƵƚĂƌĞ�
ƋƵĞůůĞ�ƵŵĂŶĞ͕�ƚƵƩŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ƵŶ�ĐŽĞƌĞŶƚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĂ�ĐŽŵƉŽƌƌĞ�ŶĞů� ƚĞŵƉŽ͘�>Ğ�ƌŝ-
ƐŽƌƐĞ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ŶŽŶ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƉĞƌĐĞƉŝƚĞ�ƐĞŵƉůŝĐĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŵĞ�ŐŝŽŝĞůůŝ�ĚĂ�ŵĞƩĞƌĞ�ŝŶ�
ŵŽƐƚƌĂ͕�ŵĂ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĐŚĞ�ĚĞǀĞ�ĂƌƌŝĐĐŚŝƌĞ�ŝů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĞĚ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ěŝ�
ĐƵŝ� ĨĂŶŶŽ�ƉĂƌƚĞ͘�hŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐĂƉĂĐĞ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌĞ�ĐŽŶ�ĐŚŝĂƌĞǌǌĂ�ĞĚ�ĞĸĐĂĐŝĂ� ŝů�ǀĂůŽƌĞ�
ĚĞůůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ŝĚĞŶƟƚă�ğ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ŽīƌŝƌĞ�ƚƵƩĂ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�
ƐĞƌǀŝǌŝ�Ğ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ƵƟůŝ�ƐĞ�ŶŽŶ�ĞƐƐĞŶǌŝĂůŝ�ƉĞƌ�ŝů�ƐƵŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ͘

sŝƐŝŽŶŝ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ�Ğ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�
La ǀŝƐŝŽŶ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ĚŽǀƌĞďďĞ�ĂƐƉŝƌĂƌĞ�ĂĚ�
ƵŶ�ŵŽĚĞůůŽ�Ěŝ�ĐŝƩă�ƉŽůŝĐĞŶƚƌŝĐĂ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ŵĞƩĞƌĞ�ŝŶ�ŵŽƚŽ͕�ĂŶĐŚĞ�ŶĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĐŚĞ͕�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă� ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ�ůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ͕�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ğ� ůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ĞĐŽ-
ŶŽŵŝĐŚĞ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�Ğ�ĂƩƌĂƩŽƌŝ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ŝŶĐŝĚĞƌĞ�ƉƌŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĞ�ƐƵůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�
ĚĞŐůŝ�ƐƟůŝ�Ěŝ�ǀŝƚĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŶĞů�ƐƵŽ� ŝŶƐŝĞŵĞ͘� /ů�ŵŽĚĞůůŽ�ƉŽůŝĐĞŶƚƌŝĐŽ�ƌŝĐŚŝĞĚĞ�ŝů�ƌŝĚŝƐĞŐŶŽ�
ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůĞ͕�ĐŽŶ�ĂǌŝŽŶŝ�ŵŝƌĂƚĞ�ĂůůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ĐĞŶ-
ƚƌĂůŝƚă�ƵƌďĂŶĞ͕�ƉŽůŝ�ĂƩƌĂƩŽƌŝ�Ğ�ůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕�ŝŶƚĞ-
ƐĞ�ĐŽŵĞ�ĐĂƚĂůŝǌǌĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�Ğ�ƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶĂ͘� /� ĨĞŶŽŵĞŶŝ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƐƉĂǌŝĂůĞ�
ĐŽŵĞ�ĞīĞƩŽ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ŝŶŶŽǀĂƟǀŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƐŝŶĞƌŐŝĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂŶŽ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉĞƌ�
ĞīĞƩŽ�ĚĞů�ďƵŽŶ�ŐŽǀĞƌŶŽͬŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞů�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͕� ŝŶƚĞƐŽ�ĐŽŵĞ�ƵŶ� ŝŶƐŝĞŵĞ�Ěŝ� ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�
ĐŚĞ�ƉŽƌƚĂŶŽ�ĂĚ�ƵŶ͛ƵŶŝƚă�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ůŽĐĂůĞ�Ěŝ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ğ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ͕�ŐĞŶĞ-
ƌĂŶĚŽ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚŝŶĂŵŝĐŽ�Ěŝ�ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�Ğ� ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĐŽůůĞƫǀĂ͕�ƐŽŶŽ�ĂůůĂ�ďĂƐĞ�
ĚĞůůĂ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŵŽĚĞůůŽ�ƉŽůŝĐĞŶƚƌŝĐŽ͘�>Ă�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ĐĂŵƉŽ�Ěŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�
ƋƵĂůŝƚĂƟǀĂ�ĚĞůů͛ŽīĞƌƚĂ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ŽƉĞƌĂ�ƐƵ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ůŝǀĞůůŝ�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ͕�ŵĂ�Őůŝ�
ŽďŝĞƫǀŝ�ƐƉĞĐŝĮĐŝ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝ�ƋƵĂůŝ�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ƋƵĞƐƚŽ�ŵŽĚĞůůŽ͕�ƚĞŶĚŽŶŽ�ǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�
Ěŝ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĂ͕�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�ŝŶĨƌĂƐĞƩŽƌŝĂůŝ�Ğ�ŝŶƚĞƌƐĞƩŽƌŝĂůŝ�ĚĞůůĂ�ƌŝƐŽƌƐĂ�ĐƵůƚƵƌĂͬ
natura�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝĂ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ĐŽŶ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ŝŶĐŝĚĞƌĞ�ƐƵůůĞ�ƐĐĞůƚĞ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůŝ�
ƌĞůĂƟǀĞ�ĂĚ�ĂŵďŝƟ�ĚŝīĞƌĞŶƟ͕�ĚĂůůĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ�Ěŝ�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ͕�Ăůů͛ƵƌďĂŶŝƐƟĐĂ͕�ĂůůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵ-
ŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�Ăƫǀŝƚă�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ͘
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>͛ ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ͛ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ŝŶ-
ŶĞŐĂďŝůĞ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĞƚă�ƐŽƩŽ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƉƵŶƟ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ͘�/ů�ĮůŽ�ĐŽŶĚƵƩŽƌĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĂ�ƐĮĚĂ�ǀŝĞŶĞ�
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ�ĚĂůůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ƌĞƟ�Ěŝ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶŝ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�Ğ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůŝ͕�Ăŝ�
ĚŝǀĞƌƐŝ�ůŝǀĞůůŝ�Ěŝ�ŐŽǀĞƌŶŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�Ğ�ƐŽǀƌĂŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘
>͛ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ� ĚĞůůĂ� �ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ŶĞů� ŐŽǀĞƌŶŽ�ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ǀĂ� ŝŶƚĞƐĂ� ŶŽŶ� ĐŽŵĞ�
ŵĞƌĂ�Ăƫǀŝƚă� ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚĂƌĞ�ĞĚ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ͕�ŵĂ� ĐŽŵĞ�ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�Ěŝ� ƵŶ͛Ăƫǀŝƚă�ƉƌŽ-
ŐĞƩƵĂůĞ�ĐŚĞ�ĐŽƌƌĞůŝ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�Ğ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ͕�ůĂ�ŵŽďŝůŝƚă�Ğ�ůĞ�
ƌĞƟ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůŝ͕�ĂĚ�ƵŶ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�ĚŝƐĞŐŶŽ�Ěŝ�ĂƐƐĞƩŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĞƐƚĞƐŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌĂ�
ĂƌĞĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘
>Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂƌĞ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƉƌŽŝĞƩĂƚŽ�ŶĞů�ƚĞŵƉŽ�ğ�ĂĸĚĂƚŽ�Ăů�ƉŝĂŶŽ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ĚĞů�
ŶƵŽǀŽ�ĞŶƚĞ�ůŽĐĂůĞ�ĐŚĞ�ĐŽŵĞ�ƉƌĞĐŝƐĂƚŽ�ŶĞůůĂ�ůĞŐŐĞ�ϱϲͬϮϬϭϰ�ŚĂ�ǀĂůŝĚŝƚă�ƚƌŝĞŶŶĂůĞ�ŶĞůůĞ�ĚĞĐŝ-
ƐŝŽŶŝ�ĐŽŶ�ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ĂŶŶƵĂůĞ͕�Ğ�ǀĂ�ĐŽƌƌĞůĂƚŽ�Ăů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ƉŽůŝĞŶŶĂůĞ�ĞĚ�ĂŶŶƵĂůĞ͘�/ů�ƉŝĂ-
ŶŽ�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�Ěŝ�ƌŝĐŽƌƌĞƌĞ�Ă�ƉŽůŝƟĐŚĞ�ƵƌďĂŶĞ�Ğ�ƐŽĐŝĂůŝ�ŵŝƌĂƚĞ͕�ĐĂƉĂĐŝ�Ěŝ�ƐŽĚĚŝƐĨĂƌĞ�ŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�
ƉƌŝŵĂƌŝ�Ěŝ�ƚƵƫ�ŝ�ƟƉŝ�Ěŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�ĐƌĞĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�ĂƩƌĂƫǀĂ�Ğ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ƌŝŐĞŶĞƌĂƌƐŝ͘�
/ů�ƉŝĂŶŽ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ŶŽŶ�ƉŽƚƌă�ŶŽŶ�ƚĞŶĞƌ�ĐŽŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ŝĚĞŶƟƚă�ůŽ-
ĐĂůŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƐƚŽƌŝĞ�ĐŚĞ�ĐŝĂƐĐƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ğ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ͘�
EŽŶ�Ɛŝ�ƚƌĂƩĂ�Ěŝ�ĂŶŶĞƩĞƌĞ�ŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ǀŝĐŝŶŝ�Ăů�ĐĂƉŽůƵŽŐŽ�ŵĂ�Ěŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŽƌŐĂŶŝǌ-
ǌĂƚŽ�ĚĞůůĞ�ŝŶŝǌŝĂƟǀĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ŝŶ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ͕�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůĞ�ŶĞů�ƌŝŐŽƌŽƐŽ�
ƌŝƐƉĞƩŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚă�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͘
WĞŶƐĂƌĞ� Ğ� ƌŝƉĞŶƐĂƌĞ� ĂůůĂ� ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� ƐŝŐŶŝĮĐĂ� ƌŝƉĞŶƐĂƌĞ� ů͛ƵƌďĂŶŝƐƟĐĂ� Ğ� ů͛ŝĚĞĂ�Ěŝ�
ƉŝĂŶŽ͘�KŐŐŝ�Ă�ĨƌŽŶƚĞ�Ěŝ�ĚŝŶĂŵŝĐŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�ĚĞŵŽŐƌĂĮĐŚĞ͕�ŝŶƐĞĚŝĂƟǀĞ�ĞĚ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ�
ĂƐƐĂŝ�ĚŝīĞƌĞŶƟ�ƌŝƐƉĞƩŽ�Ă�ƋƵĞůůĞ�ĚĞů�ƉĂƐƐĂƚŽ�ƌŝƐƵůƚĂ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ƌŝĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂƌĞ�ů͛ŝĚĞĂ�ĐŚĞ�ŝů�
ĐĂƌĂƩĞƌĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƉŝĂŶŽ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƟ�ĂŵƉůŝĂŵĞŶƟ�ĚĞŝ�ƚĞƐƐƵƟ�
ƵƌďĂŶŝǌǌĂƟ��Ğ�ƐŽƐƟƚƵŝƌůĂ�ĐŽŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀŽ�Ɖŝƶ�ĐŚĞ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀŽ͕�ŝŶ�ƵŶĂ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĂ�Ğ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĞůůĞ�ƐƵĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂƌƟĐŽůĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�
ĐŽŶ�ŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ĐŝƌĐŽƐƚĂŶƟ͘�EĞů�ƌŝƐƉĞƩŽ�Ěŝ�ƚĂůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ŝů�ƉŝĂŶŽ�ƉŽƚĞŶĚŽ�ŽƉĞƌĂƌĞ�ŶĞů�ďƌĞǀĞ�
ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚŽǀƌă�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĂǀĞƌĞ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ůƵŶŐŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ͕�ĚŽǀƌă�ĚŽƚĂƌƐŝ�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĂŵ-
ŵĂǌŝŽŶĞ�ƚĞŵƉŽƌĂůŝǌǌĂƚĂ�ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƫǀŝ�ĚĂ�ƉĞƌƐĞŐƵŝƌĞ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ĐƵŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌĂƌĞ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ͘
>͛ KƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�;ŽƐƐĞƌǀĂƌĞ�ŶĞů�ƐĞŶƐŽ�Ěŝ�ƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�ů͛ŝĚĞŶƟƚă�ĞĚ�ŝů�ƐƵŽ�ĐĂƌĂƩĞƌĞ�
ƉĞĐƵůŝĂƌĞ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽͿ�Ğ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ� ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĚĞů� ƌĂůůĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�
ĚĞůů͛ĞƐƉĂŶƐŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶĂ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ĂƌĞĞ�ĚŝƐŵĞƐƐĞ͕�ƐƵŐŐĞƌŝƐĐĞ�Ěŝ�ƉĞŶƐĂƌĞ�ĂĚ�ƵŶĂ�
ŶƵŽǀĂ�ĂƌƟĐŽůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�ƵƌďĂŶĞ�Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͕�ƌŝĐŽŶŽƐĐĞŶĚŽ�ĐŚĞ�ůĂ�
ĐŝƩă�ŶŽŶ�ƐĞŐƵĞ�Ɖŝƶ�ƵŶĂ�ƐĞŵƉůŝĐĞ�Ğ�ƌŝŐŝĚĂ�ŐĞƌĂƌĐŚŝĂ�ĚĞů�ǀĂůŽƌŝ�ĚĞĐƌĞƐĐĞŶƟ�ĚĂů�ĐĞŶƚƌŽ�ǀĞƌƐŽ�
ů͛ĞƐƚĞƌŶŽ͕�ŵĂ�Ɛŝ�ŝŶƚƌĞĐĐŝĂ�ĐŽŶ�ŝ�ǀĂůŽƌŝ�ƐƚŽƌŝĐŝ�ƉĞƌ�ƉƌŽŝĞƩĂƌƐŝ�ǀĞƌƐŽ�ƵŶŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�
ĞĚ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŵƉĂƟďŝůĞ͘
/ů�WŝĂŶŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚŽ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ƉŝĂŶŝĮĐĂƚŽƌŝŽ�Ğ�ŶŽƌŵĂ-
ƟǀŽ͕�ĚŽǀƌĞďďĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ůŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůĞ�Ğ�ůĂ�ƐĞĚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�ƉĞƌ�ĐŽŶŝƵ-
ŐĂƌĞ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�Ğ�ůĂ�ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ŝŶ��ƵŶ�ƋƵĂĚƌŽ�Ěŝ�ĐŽŵ-
ƉĂƟďŝůŝƚă�ĚĞŝ�ŵŽůƚĞƉůŝĐŝ�ƉŝĂŶŝ�Ěŝ�ƐĞƩŽƌĞ͘�ZĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ͕�ŝŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�ŝƌƌŝƉĞƟďŝůĞ�
Ğ�ĐŽŶĐƌĞƚĂ�ƉĞƌ�ůĞ�/ƐƟƚƵǌŝŽŶŝ�Ğ�ŝ�^ŽŐŐĞƫ�ůŽĐĂůŝ�ƉĞƌ�ĚĞĮŶŝƌĞ͕�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ�ĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƌĞ�ƵŶĂ�
ŵŽĚĞƌŶĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĐĞŶƚƌĂƚĂ�ƐƵŐůŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŝ�Ěŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĚĞƐĐƌŝƫ�ƐŝŶƚĞƟĐĂŵĞŶƚĞ͘
Ͳ��ƌĞĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĐŽŵĞ�ŶŽĚŽ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ƉĞƌ�Őůŝ�ƐĐĂŵďŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ğ�ĐŽŵŵĞƌ-
ĐŝĂůŝ�ƚƌĂ�ŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ůŽĐĂůŝͲŶĂǌŝŽŶĂůŝͲĞƵƌŽƉĞŝ͖
Ͳ��ƌĞĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĐŽŵĞ�ƐŝƐƚĞŵĂ� ůŽĐĂůĞ� ;ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͕�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽͿ� ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�
ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ĚĞƌŝǀĂŶƟ�ĚĂůůĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝ�͞ĞĐŽŶŽŵŝĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ͖͟
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WƌŽĨĞƐƐŽƌĞ��ƐƐŽĐŝĂƚŽ�
Ěŝ�hƌďĂŶŝƐƟĐĂ�;ϮϬϬϭͿ͕�Őŝă�WƌĞ-
ƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞů��ŽƌƐŽ�Ěŝ�>ĂƵƌĞĂ�ŝŶ�
hƌďĂŶŝƐƟĐĂ�;ϮϬϬϱͲϮϬϬϴͿ͘

�ŽƩŽƌĞ�Ěŝ�ZŝĐĞƌĐĂ�ŝŶ��ƌĐŚŝƚĞƚ-
ƚƵƌĂͺĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�WŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�
dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�;ϮϬϭϮͿ͘

�ŽƩŽƌĂŶĚĂ�ŝŶ�hƌďĂŶŝƐƟĐĂͺĐƵƌƌŝ-
ĐƵůƵŵ�WŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�
;ϮϬϭϯͿ͘

97Domenico Passarelli, Maria Sapone, Caterina Barrese

Ͳ��ƌĞĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĐŽŵĞ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ůŽĐĂůĞ�Ěŝ�ŽīĞƌƚĂ�ƚƵƌŝƐƟĐĂ�Ěŝ�ĞĐĐĞůůĞŶǌĂ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ŵĞƚ-
ƚĞƌĞ�ŝŶ�ƌĞƚĞ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĂŶƚƌŽƉŝĐŚĞ�Ğ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ�ƉƌĞƐĞŶƟ�ƐƵůů͛ĂƌĞĂ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚĂ͘
/ŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůĞ�Ăů�ĐŽŶŐƌƵŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ğ�ŝů�ƉŽƚĞŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ů Ă͛ĚĞ-
ŐƵĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƌĞƚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůĞ�Ěŝ�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ͘�KĐĐŽƌƌĞ�ƌŝĐŽŵƉŽƌƌĞ�ŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�͞ƐĨƌĂŶŐŝĂ-
Ɵ͟�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶĂ�ƉŽůŝƟĐĂ�ƵƌďĂŶŝƐƟĐĂ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĂ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ĂƉƌŝƌƐŝ�ǀĞƌƐŽ�ů͛ĞƐƚĞƌŶŽ͕�ƌŝĐŽŶ-
ŶĞƩĞŶĚŽ�ŝ�ƚĞƐƐƵƟ�͞ŵĂƌŐŝŶĂůŝ͟�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƐŝƐƚĞŵŝ�Ěŝ�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ�ĐŽůůĞƫǀŽ�ƚĂůŝ�ĚĂ�ƐŽĚĚŝƐĨĂƌĞ�
ƵŶĂ� ĚŽŵĂŶĚĂ� ĐŚĞ� Ɛŝ� ƌŝǀŽůŐĞ� ƋƵĂƐŝ� ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� Ăůů Ă͛ƵƚŽ� ƉƌŝǀĂƚĂ͕�ŵŝƟŐĂŶĚŽ� ŝ� ƌŝƐĐŚŝ� Ğ�
ƌŝĚƵĐĞŶĚŽ�ŝ�ƚĞŵƉŝ�Ěŝ�ƉĞƌĐŽƌƌĞŶǌĂ�ĐŚĞ�ŽŐŐŝ�ƐĞŵďƌĂŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ� ůĂ�ĐĂƵƐĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ĚĞůů͛ƵƐŽ�
ŵŽĚĂůĞ�Ěŝ�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ͘�
WĞƌ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƌĞ�ƚĂůĞ�ŽďŝĞƫǀŽ�ƌŝƐƵůƚĂ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ŝů�ƌŝĚŝƐĞŐŶŽ�Ğ�ůĂ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�ĚĂ�ƉĞƌƐĞŐƵŝƌĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�
ƋƵĂůŝƚă�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ�ĞĚ�ŝŶƐĞĚŝĂƟǀĞ͕�ĐŽŶ�ů͛ŽīĞƌƚĂ�Ěŝ�ĂĚĞŐƵĂƟ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ğ�ůĂ�ƌŝĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�
ƐƉĂǌŝŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�ĂůůŽ� ƐĐŽƉŽ�Ěŝ� ƌĂĐĐŽŐůŝĞƌĞ�Ğ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĞ� ŝ�ŇƵƐƐŝ�ƉĞŶĚŽůĂƌŝ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƟ�ĚĂŝ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ůŝŵŝƚƌŽĮ͕�ĂƐƐŝĐƵƌĂŶĚŽ�ůŽƌŽ�ƵŶ͛ŽīĞƌƚĂ�ŝŶƚĞƌŵŽĚĂůĞ�Ěŝ�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ͘�
/ů�ĚŝƐĐŽƌƐŽ�ŶĂƚƵƌĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂ�Ăůƚƌŝ�ƚĞŵŝ�ĐŽŵĞ�ƋƵĞůůŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚĞů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ŶĞů-
ůĞ�ƐƵĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĚĞĐůŝŶĂǌŝŽŶŝ͕�ĐŝŽğ�ŝŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂůůĂ�ƐƵĂ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕�ƐƚŽƌŝĐŽͲ
ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ƵƌďĂŶŝƐƟĐŽͲŝŶƐĞĚŝĂƟǀĂ͕�ƐĐĞŶŝĐŽͲƉĞƌĐĞƫǀĂ͘
>Ă�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ŶĞůůĂ�ƐƵĂ�ŶƵŽǀĂ�͞ǀŝƐŝŽŶĞ͕͟ ��ĐŽŶĐĞƉŝƚĂ�ĐŽŵĞ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ�
Ğ�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�Ěŝ͗�ĐŝƩă͕�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĂŐƌŝĐŽůƚƵƌĂ͕�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ͕�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ͕�ĐŽŵŵĞƌĐŝŽ͕�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ͕�
ďĞůůĞǌǌĂ�Ğ�ďĞŶĞƐƐĞƌĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕� ŝŶ��ĂůĂďƌŝĂ�ĞŵĞƌŐĞ�ĐŽŶ�ĚĞůůĞ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ-
ŵĞŶƚĞ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝĞ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ƌŝĐĐŚĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ƐĞŐŶŝ�Ğ�ĚĞůůĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ�ĐŚĞ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂŶŽ�ůĞ�
ƐƵĞ�ƚƌĂŵĞ͕�Ğ�ŝ�ƚƌĂƫ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝ�ĚĂůůĂ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůŝƚă�ƚĂůĞ�ĚĂ�ĐŽƐƟƚƵŝƌĞ�ů͛ŽƐƐĂƚƵƌĂ�ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝ-
ďŝůĞ�ĚĞů�ŵŽƐĂŝĐŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĚĞůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ͘�
dƌĂ� ŝ�ŶƵŽǀŝ�ƐĐĞŶĂƌŝ�ƉĞƌĐŽƌƌŝďŝůŝ�ĚĂů�WŝĂŶŽ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ƉĞŶƐĂƚŽ�ƉĞƌ� ů Ă͛ƌĞĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�
ZĞŐŐŝŽ�Ğ�ĮŶĂůŝǌǌĂƚŽ�Ăů� ƌŝůĂŶĐŝŽ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐĂůĂďƌĞƐĞ͕�ĚŽǀƌĞďďĞ�ƉƌŝŵĞŐŐŝĂƌĞ�Ɛŝ-
ĐƵƌĂŵĞŶƚĞ�ƵŶĂ�ĞƋƵŝůŝďƌĂƚĂ�Ğ�ƌĂǌŝŽŶĂůĞ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ͕�ŝŶƚĞƐŽ�ĐŽŵĞ�͞ƐĐƌŝŐŶŽ͟�Ěŝ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ƌŝŶƚƌĂĐĐŝĂďŝůŝ�ŶĞůůĞ�ƐƵĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƟ͘�
dƌĂ�ůĞ�ŶƵŽǀĞ�͞ ŵŝƐƐŝŽŶŝ͟�ĚĞů�WŝĂŶŽ�ƐĂƌĞďďĞ�ĂƵƐƉŝĐĂďŝůĞ�ƌŝƵƐĐŝƌĞ�Ă�ĐŽŶŝƵŐĂƌĞ�ŝů�ƐŝŐŶŝĮĐĂƚŽ�ĨŽƌ-
ƚĞŵĞŶƚĞ�͞ĐƵůƚƵƌĂůĞ͟�ĚĞů�WĂĞƐĂŐŐŝŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐƵĂ�ƌŝͲĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ�͞ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ͕͟ �
ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ƋƵĂůĞ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚŝǀĞŶŐŽŶŽ�ƌŝƐŽƌƐĂ�ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďŝůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽ-
ŶĞ�Ěŝ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĂůŝ͕�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ğ�ďĞŶĞƐƐĞƌĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘
/Ŷ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚŽ�ĚĞƩŽ͕�ůĂ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶĞ�ƐƵůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚŽǀƌĞďďĞ�ĞƐ-
ƐĞƌĞ�ŝŶĐĞŶƚƌĂƚĂ�ƐƵů�ĐŽŵĞ�ŐĞƐƟƌĞ�ůĂ�͞ŶƵŽǀĂ�ĐŝƩă͘͟ ��/Ŷ�ǀŝƌƚƶ�Ěŝ�Đŝž�ůĞ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶŝ�ůŽĐĂůŝ�
ƐŽŶŽ�ĐŚŝĂŵĂƚĞ�ĂĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ�ƉĞƌ�ƌŝƐƉŽŶĚĞƌĞ�Ă�ŶƵŽǀĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ĐŚĞ�ƌŝŐƵĂƌĚĂŶŽ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�
ŝŵƉƌĞŶĚŝƚŽƌŝĂůĞ�Ğ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĂůĞ�ůŽĐĂůĞ͕�ůĂ�ƌŝĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ƌŝƵƟůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƋƵĂƌƟĞƌŝ�
ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƉĞƌƐŽ�ůĂ�ůŽƌŽ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ͕�ůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ƵƌďĂŶĂ�ŝŶƚĞƐĂ�ĐŽŵĞ�ƋƵĂůŝƚă�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕�ĚĞŝ�
ƐĞƌǀŝǌŝ�Ğ�ĚĞŝ�ƚĞŵƉŝ�Ěŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͕�ůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�Ğ�ůĂ�ƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞŝ�ĐŽŶƐƵŵŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͘
hŶĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ğ�ƚĂůĞ�ƋƵĂŶĚŽ�ǀŝ�Ɛŝ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŽŶŽ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�ƌĞƐŝĚĞŶƟ͕��ŵĂ�
ĂŶĐŚĞ�Ğ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ŝ�ŇƵƩƵĂŶƟ͕�ŝ�ĐŝƚǇ�ƵƐĞƌƐ͕�ĐŽůŽƌŽ�ŝ�ƋƵĂůŝ�Ɛŝ�͞ƚƌĂƐĨĞƌŝƐĐŽŶŽ͟�ƐƵ�ƋƵĞů�ĚĂƚŽ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉĞƌ�ƐŽĚĚŝƐĨĂƌĞ�ďŝƐŽŐŶŝ�ƉƌŝŵĂƌŝ�ĞĚ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ĐŽůůĞƫǀĞ͘�
^ŝ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŽŶŽ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�Ăů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƋƵĂŶĚŽ�ĞƐƐŽ�ğ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ŽīƌŝƌĞ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�
ŐĂƌĂŶƚĞŶĚŽ͕�ŶĞů�ďƌĞǀĞ�Ğ�ŵĞĚŝŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ͕�ŶƵŽǀĞ�Ğ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝƚă͕�ƋƵĂŶĚŽ�ŝŶƚƌĂǀĞĚŽŶŽ�
ƵŶ͛�͞ŝĚĞĂ�Ěŝ�ĐŝƩă͟�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĂ�ƵŶĂ�ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶŝƐƟĐĂ�ĐŚĞ�ĂƐƐƵŵĞ�ŝŶ�Ɛğ͕�ƐŝŶĞƌŐŝĐĂ-
ŵĞŶƚĞ͕�ǀĂůŽƌŝ�ƐƚŽƌŝĐŝ�ĞĚ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝ�Ğ�ĐĂƌĂƩĞƌŝ�ŝŶŶŽǀĂƟǀŝ�Ğ�ƉƌŽƉƵůƐŝǀŝ͕��ǀĂůŽƌŝ�ŝŶĐůƵƐŝǀŝ�Ğ�ŶŽŶ�
ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƟ�ĐĂŵƉĂŶŝůŝƐƟĐŝ͕�ƵŶĂ�ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƚĂ�ĂůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀŽ�ĚĞů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�ƉƌĞƐƚĂǌŝŽŶĂůŝ�Ğ�ƉĞƌĞƋƵĂƟǀŝ͕�ĐŚĞ�ƐĂƉƉŝĂ�ĨĂƌĞ�ƚĞƐŽƌŽ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĞŶĚŽ-
ŐĞŶĞ͕�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂ�ƋƵĞůůĞ�ŝŶƚĞůůĞƩƵĂůŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ŝŶŶƵŵĞƌĞǀŽůŝ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŚĞ�ĞĚ�
ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ�ƉƌĞƐĞŶƟ͘
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/ů�ƐƵĐĐĞƐƐŽ�ĚĞůůĂ�ĨƵƚƵƌĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ĚŝƉĞŶĚĞƌă�ĚĂůůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�
ƐĂƉĞƌ�ďĞŶĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌĞ�ŝů�ƚĞŵĂ�ĚĞůůŽ�^ƚĂƚƵƚŽ�Ğ�ĚĞů�WŝĂŶŽ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ͕�ƉĞƌ�
ĞůĂďŽƌĂƌĞ�ƵŶ�ŵŽĚĞůůŽ�ŝŶŶŽǀĂƟǀŽ�Ěŝ�ŐŽǀĞƌŶŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŚĞ�ƚĞŶŐĂ�ĐŽŶƚŽ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�
ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƐŽĐŝŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ͘�dĂůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĐŽŶƚĞŶĞƌĞ�
ĂǌŝŽŶŝ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŚĞ�ŝĚŽŶĞĞ�ĂůůĂ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ƌƵŽůŽ�ĨŽŶĚĂƚŽ�ƐƵůůĂ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚă�ĚĞŝ�
ĐĂƌĂƩĞƌŝ�ĚĞůůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƉĂƌƟ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘�/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ͕�ůĞ�ĨƌĂŶŐĞ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĐŚĞ�ƵƌďĂŶĞ�
ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�ĐŽƐƟƚƵŝƌĞ�ƵŶ� ůĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ�ĨĞƌƟůĞ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ�
ĚŽǀĞ�ŝů�ĚŝƐĞŐŶŽ�ƵƌďĂŶŽ�ƉƵž�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ŝů�ŵĞǌǌŽ�ƉĞƌ�ŵĞƩĞƌĞ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĨĂƌ�ĨƵŶǌŝŽŶĂƌĞ�
ƐƉĂǌŝ�ĂůƚƌŝŵĞŶƟ�ƐĐŽŶŶĞƐƐŝ͕�Ɖƌŝǀŝ�Ěŝ�ŝĚĞŶƟƚă�Ğ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽůůĞƫǀŝƚă͘
/Ŷ�ƋƵĞƐƟ�ƉĂĞƐĂŐŐŝ�Ěŝ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĂ͕�ŝů�ƌŝĚŝƐĞŐŶŽ�ƐƉĂǌŝĂůĞ�Ͳ�ĐŽŶ�ƉƌĞĮŐƵƌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�
ĐŽŵƉŝƵƚĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀŝ�ƐƉĂǌŝ�Ž�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƟ�;ƉĞƌĐŽƌƐŝ�Ğ�ŝƟŶĞƌĂƌŝ�ƉĞƌ�ŝů�
ƚĞŵƉŽ�ůŝďĞƌŽ͕�ĐŽŶ�ƉĂƐƐĞŐŐŝĂƚĞ�Ğ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ĐŝĐůĂďŝůŝͿ�ĐŚĞ�ĚŝǀĞŶƚĂŶŽ�ĞůĞŵĞŶƟ�Ěŝ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ�
ƚƌĂ�ůĞ�ƉĂƌƟ�ƵƌďĂŶĞ�Ͳ��ĚĞǀĞ�ƚĞŶĚĞƌĞ�ĂĚ�ĂƩƌŝďƵŝƌĞ�Ž�ƌĞƐƟƚƵŝƌĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ɖŝƶ�ĞůĞǀĂƚĞ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�
ƵƌďĂŶĂ�Ğ�ŝŶĐŝĚĞƌĞ�ƐƵŐůŝ�ĞƋƵŝůŝďƌŝ�Ğ�ƐƵůůĂ�ĚŝƐůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƉĂǌŝĂůĞ�ĚĞůůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ͘�>Ğ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĞ�
ĐŽŝŶǀŽůƚĞ�ŝŶ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ɖŝƶ�ĂŵƉŝŽ�Ěŝ�ĐŽƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƌĞĂůƚă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�
ĞƐƐĞƌĞ�ƉĂƌƚĞ�ĂƫǀĂ�ŶĞůůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ůƵŽŐŚŝ�Ğ�ƐƉĂǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�ƉĞƌ�ƚƌĂƐŵĞƩĞƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟ�
Ěŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ�Ğ�ĨŽƌŵĂƌĞ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ŝĚĞŶƟƚă�ĐŽůůĞƫǀĂ͗�ƵŶĂ�ŝĚĞŶƟƚă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘
�� ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂ͕� ůĂ� ĐƌŽŶŝĐĂ�ŵĂŶĐĂŶǌĂ� Ěŝ� ƵŶ� ƐĂŶŽ� ƚĞƐƐƵƚŽ� ƉƌŽĚƵƫǀŽ͕� ŝů� ĚĞĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�
ĂƉƉŽƌƚŽ� Ăůů͛ĞĐŽŶŽŵŝĂ� ĚĞůůĞ� Ăƫǀŝƚă� ĂŐƌŝĐŽůĞ� Ğ� ŶƵŵĞƌŽƐŝ� Ăůƚƌŝ� ĨĂƩŽƌŝ� ĐŚĞ� ůĞ� ƉŽůŝƟĐŚĞ�
ĐŽŵƵŶĂůŝ� ĚĂ� ƐŽůĞ� ŶŽŶ� ƐŽŶŽ� ƌŝƵƐĐŝƚĞ� Ă� ĨƌŽŶƚĞŐŐŝĂƌĞ� ŚĂŶŶŽ� ĐƌĞĂƚŽ� ƵŶ� ĨĞŶŽŵĞŶŽ� ĐŚĞ� ŚĂ�
ĨĂǀŽƌŝƚŽ� ůĂ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ĂƌĞĞ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĐŚĞ͕� ƐƉĞƐƐŽ�Ěŝ�ďĂƐƐĂ�ƋƵĂůŝƚă͕� ƐĞŶǌĂ� ƐĞƌǀŝǌŝ�
Ğ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ͘� /ŶƚŽƌŶŽ�ĂŐůŝ�ĂŶŶŝ� ͛ϵϬ͕�ĂůĐƵŶŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝ͕�ƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƋƵĞůůŝ�
Ěŝ� ĚĞƌŝǀĂǌŝŽŶĞ� ĚĂůůĞ� ƉŽůŝƟĐŚĞ� ƵƌďĂŶĞ� ĞƵƌŽƉĞĞ͕� ŚĂŶŶŽ� ĂǀǀŝĂƚŽ� ƵŶ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� Ěŝ� ƌŝŶĂƐĐŝƚĂ�
ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͘�EƵŽǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ĮŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�ŚĂŶŶŽ�ƐŽƐƚĞŶƵƚŽ�ůĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�ƵƌďĂŶĞ�Ğ�ůŽ�
ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�Ğ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͗�ůĂ�ůĞŐŐĞ�Ϯϰϲ�ĚĞů�ϭϵϴϵ�;ƌŝĮŶĂŶǌŝĂƚĂ�Ɖŝƶ�ǀŽůƚĞ�
ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞŐůŝ�ĂŶŶŝͿ͕�ĚĞĮŶŝƚĂ�͞�ĞĐƌĞƚŽ�ZĞŐŐŝŽ͕͟�ŚĂ�ƉĞƌŵĞƐƐŽ�Ăů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�ĚŽƚĂƌƐŝ�Ěŝ�ƵŶ�
͞WĂƌĐŽ�ƉƌŽŐĞƫ͟�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƌŝŐƵĂƌĚĂƚŽ�ŝů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�Ěŝ�ŵĂŶƵĨĂƫ�ƐƚŽƌŝĐŝ�ĚĞůůĂ�
ĐŝƩă͕� ůĞ�ĂƌĞĞ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŚĞ͕� ŝů� ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�Ğ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�
ůĂ� ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ�ƉĞƌ� ŝ�ƋƵĂƌƟĞƌŝ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĐŝ�ĚĞůůĂ� ĐŝƩă͘� /ů�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�hƌďĂŶ (1994 
ʹ� ϭϵϵϵͿ͕� ŚĂ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ� ƵŶĂ� ĚĞůůĞ� ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ� Ěŝ� ƉŽƌƚĂƚĂ� ĞƵƌŽƉĞĂ� Ɖŝƶ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĞ�
ƉĞƌ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ� ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ� ŝ�ƉƌŽŐĞƫ�ƌĞĂůŝǌǌĂƟ�ƉƌŽƉŽŶŐŽŶŽ�ƵŶ�ŵŽĚĞůůŽ� ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ�Ěŝ�
ƐǀŝůƵƉƉŽ͕�ĐŽŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ǀŽůƟ�Ă�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ůĂ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�ĞĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůĞ�
Ğ�ŝů�ƌĂīŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�ĚŝƌĞƩĞ͕�ŝŶ�ůŝŶĞĂ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝĂ͕�Ăŝ�ƋƵĂƌƟĞƌŝ�Ă�
ƌŝƐĐŚŝŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ͘�hƌďĂŶ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĂŶĐŽƌĂ�ŽŐŐŝ�ůĂ�ƉŽůŝƟĐĂ�ƵƌďĂŶĂ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĂ�
ĐŚĞ�Ɖŝƶ�Ěŝ�ĂůƚƌĞ�ŚĂ�ůĂƐĐŝĂƚŽ�ĞīĞƫ�ǀŝƐŝďŝůŝ�ƉŽƐŝƟǀŝ�ƐŝĂ�ƐƵů�ƉŝĂŶŽ�ĚĞů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĮƐŝĐŽ�ĚĞůůĂ�
ĐŝƩă͕�ƐŝĂ�ƐƵů�ƉŝĂŶŽ�ĚĞůůĂ�ƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĞŝ�ƋƵĂƌƟĞƌŝ�ĞĚ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ƉĞƌ�ŝů�ƌŝĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͕�ů͛ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͘�
�Ăů�ϮϬϬϬ�ŝŶ�ƉŽŝ͕�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ŚĂ�ĞůĂďŽƌĂƚŽ�ŝů�WƌŽŐƌĂŵŵĂ�Ěŝ�^ǀŝůƵƉƉŽ�hƌďĂŶŽ��Ğ�ŝů�ƉŝĂŶŽ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ� ϮϬϬϳͬϮϬϭϯ͕� ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ� ĐŚĞ� ŚĂŶŶŽ� ŝŶĐŝƐŽ� ƉƌŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĞ� ƐƵůůĂ� ƉƌŽŐĞƩƵĂůŝƚă�
ǀĞƌƐŽ� ƵŶĂ� ŶƵŽǀĂ� ƋƵĂůŝƚă� ƵƌďĂŶĂ� ĚĞůůĞ� ƉĞƌŝĨĞƌŝĞ͘� /Ŷ� ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͕� ĐŽŶ� ŝů� WƌŽŐƌĂŵŵĂ� Ěŝ�
^ǀŝůƵƉƉŽ�hƌďĂŶŽ�;ŵĂƌǌŽ�ϮϬϬϰͿ�Ɛŝ�ğ�͞ĂǀǀŝĂƚŽ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĮŶĂůŝǌǌĂƚŽ�Ă�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�Ğ�ĂƩƵĂƌĞ�
ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ĚŝƐĞŐŶŽ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚĂ�ĐŽŵĞ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͕�
ŝŶ� ĐƵŝ� ĐŽĞƐŝƐƚŽŶŽ� ĨĂƩŽƌŝ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ͕� ƐŽĐŝĂůŝ� Ğ� ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ� ĐŚĞ� ŝŶĐŝĚŽŶŽ� ƐƵůůŽ� ƐǀŝůƵƉƉŽ�
ŐƌĂǌŝĞ�ĂůůĂ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ďĞŶŝ� ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůŝ� ;ƌĞůĂǌŝŽŶŝ͕� ƐĂƉĞƌŝ͕�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞͿ�Ğ�ĂůůĂ�ŵŝŐůŝŽƌĞ�
ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĞĚ� ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ� ƐŽĐŝĂůŝ� ĐŽŶ� ƋƵĞůůĞ� ĮƐŝĐŚĞ͘͟ � /ů� W^h�

ZŝĐĞƌĐĂƚŽƌĞ�ŝŶ�hƌďĂŶŝƐƟĐĂ�;/ĐĂƌͬϮϭͿ�
ƉƌĞƐƐŽ� ŝů�W�h�ĚĞůů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�DĞĚŝ-
ƚĞƌƌĂŶĞĂ� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂ͕� Ăďŝ-
ůŝƚĂƚŽ� Ăů� ƌƵŽůŽ� Ěŝ� ƉƌŽĨĞƐƐŽƌĞ� Ěŝ� //�
ĨĂƐĐŝĂ͕� ğ� ŵĞŵďƌŽ� ĚĞů� �ŽůůĞŐŝŽ� ĚĞŝ�
ĚŽĐĞŶƟ�ĚĞů��ŽƩŽƌĂƚŽ�Ěŝ�ZŝĐĞƌĐĂ� ŝŶ�
hƌďĂŶ�ZĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ĐŽŶŽŵŝĐ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

99���������������



ŝŶĚŝǀŝĚƵĂ�ůĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ğ� ůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�Ɖŝƶ�ĐŽŶƐŽŶĞ�ĂůůĞ�ǀŽĐĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ĂůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĐŚĞ�ğ�
ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ŵĞƩĞƌĞ�ŝŶ�ĐĂŵƉŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�Ğ�ĚĞůůĞ�ƐƵĞ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĞ͘
^ŽŶŽ�ƉĞƌĐŝž�ŵĂƚƵƌŝ�ŝ�ƚĞŵƉŝ�ƉĞƌ�ƉƌŽƉŽƌƌĞ�ĂŶĐŚĞ�ŶĞůůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ĐŝƩă�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ŝŶŶŽǀĂƟǀŽ�
ǀĞƌƐŽ� ƉŽůŝƟĐŚĞ� Ěŝ� ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� ĐŚĞ� ƉŽƐƐĂŶŽ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ� ŝů� ŵŽƚŽƌĞ� Ěŝ� ĞĸĐĂĐŝ�
ƐƚƌƵŵĞŶƟ� Ěŝ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ͕� ĐŽŵĞ� ƐƚĂ� ĂǀǀĞŶĞŶĚŽ� ŶĞůůĞ�
ŵŝŐůŝŽƌŝ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ŝƚĂůŝĂŶĞ�ĞĚ�ĞƵƌŽƉĞĞ�ĚĞůů͛ƵůƟŵŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ͘�WŽůŝƟĐŚĞ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƐĂƉƵƚŽ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ͕�ƚĞŵƉŝ͕�ƐŽŐŐĞƫ�Ğ�ŵŽĚĂůŝƚă�ĂƩƵĂƟǀĞ͕�ƉĞƌ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ�ŝů�ƚĞƐƐƵƚŽ�ůŽĐĂůĞ�
ĞĚ�ŚĂŶŶŽ�ƐĂƉƵƚŽ�ƌŝĚƵƌƌĞ�ŝů�ĚŝǀĂƌŝŽ�ƐƚƌƵƩƵƌĂůĞ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�Ğ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƚƌĂ�ŝů�ĐĞŶƚƌŽ�ƵƌďĂŶŽ�Ğ�
ůĞ�ĂƌĞĞ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĐŚĞ͘
EĞůůĞ�ŶƵŽǀĞ�ƐĮĚĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ�ƐƵů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĐŚĞ͕�ƵŶ�ĐĂƐŽ�
ĞƐĞŵƉůĂƌĞ�ğ�ĐŽƐƟƚƵŝƚŽ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ĚĂůů͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ĚĞů�ŐƌƵƉƉŽ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�'ϭϮϰ�Ěŝ�ZĞŶǌŽ�WŝĂŶŽ�
ĐŚĞ� Ɛŝ� ğ� ŝŵƉĞŐŶĂƚŽ� ;ĚĞƐƟŶĂŶĚŽ� ŝů� ƉƌŽƉƌŝŽ� ĐŽŵƉĞŶƐŽ� ĚĂ� ƐĞŶĂƚŽƌĞ� Ăŝ� ŐŝŽǀĂŶŝ� ĂƌĐŚŝƚĞƫ�
ƉƌŽŵĞƩĞŶƟͿ�ŶĞůůĂ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂƌĞĞ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝ�Ěŝ��ĂƚĂŶŝĂ͕�ZŽŵĂ�Ğ�dŽƌŝŶŽ͕�ŶĞůů͛ŽƫĐĂ�Ěŝ�
ƌŝƵƐĐŝƌĞ�Ă�ĐŽƐƟƚƵŝƌĞ�ƵŶĂ�ĐĞŶƚƌĂůŝƚă�ĚĞůůĞ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĞ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶĂ�ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�ŶĞŝ�ŵŽĚĞůůŝ�
Ěŝ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƟǀŽ�ĚĞůůĞ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ůŽĐĂůŝ͘

/�ĐĂƌĂƩĞƌŝ�ĚĞůů͛ĂůƚƌĂ�ĐŝƩă
�͛�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƌŝĐĞƌĐĂƌĞ�ŝ�ĐĂƌĂƩĞƌŝ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĐŚĞ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ĚĂ�ŶƵŵĞƌŽƐŝ�ƉƵŶƟ�
Ěŝ� ǀŝƐƚĂ͗� ůĂ� ĨŽƌŵĂ� ĚĞůů͛ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƚŽ͕� ů͛ĞƐŝƐƚĞŶǌĂ� Ěŝ� ƌŝƐŽƌƐĞ� ƉƌŽƉƌŝĞ� ƌŝƐƉĞƩŽ� ĂůůĂ� ĐŝƩă͕� ůĂ�
ƉƌĞǀĂůĞŶǌĂ�Ěŝ�ĞĚŝĮĐŝ�ƌĞƐŝĚĞŶǌŝĂůŝ�ƉƵďďůŝĐŝ͕�ůĂ�ŐƌĂĚĞǀŽůĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�Ěŝ�ƌŝƚƌŽǀŽ�Ăůů Ă͛ƉĞƌƚŽ͕�
ů͛ĞƐŝƐƚĞŶǌĂ� Ěŝ� ůƵŽŐŚŝ� Ěŝ� ĐĞŶƚƌĂůŝƚă� ŽƌĚŝŶĂƚŽƌŝ� � Ž� ůĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă� Ěŝ� ĐƌĞĂƌůŝ� ĐŽŶ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ� Ěŝ�
ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͘��͛�ƐĞŶƐĂƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵƌƌĞ�ƵŶĂ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă�ƉƌŽƉƌŝŽ�ƉĞƌĐŚĠ�
ĞƐŝƐƚŽŶŽ� ĂƌĞĞ� ƉĞƌŝĨĞƌŝĐŚĞ� ĐŚĞ� ĐŽŶ� ŽƉƉŽƌƚƵŶĞ� ƉƌŽŐĞƩƵĂůŝƚă� Ğ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ� ƉŽƚƌĞďďĞƌŽ�
ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŵĞŶƚĞ�ŝů�ůŽƌŽ�ĂƐƐĞƩŽ�Ğ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚă�Ěŝ�ƌĞƐŝĚĞŶǌĂ͖�ĂůƚƌĞ͕�ŝŶǀĞĐĞ͕�ƉĞƌ�ƉƌŽƉƌŝĂ�
ĐŽŶĮŐƵƌĂǌŝŽŶĞ�ŽƉƉŽŶŐŽŶŽ�ĚĞůůĞ� ƌĞƐŝƐƚĞŶǌĞ�ĂĚ�ŽŐŶŝ�ƟƉŽ�Ěŝ� ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� ƌŝĐŚŝĞĚĞŶĚŽ�
ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƟ� ŝŶŐĞŶƟ�ƉĞƌ� ů͛ŽƩĞŶŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƟ� ŝƌƌŝůĞǀĂŶƟ͘�'ůŝ� ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƟ�ĐŚĞ�
ĂƉƉĂƌƚĞŶŐŽŶŽ�Ăůů Ă͛ůƚƌĂ�ĐŝƩă�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĚŝƐƟŶƟ�ŝŶ�ƚƌĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ͗�ƉĞƌŝĨĞƌŝĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŝ͕�ĐŚĞ�
ŶŽŶ�ƉŽƐƐŝĞĚŽŶŽ�ůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ĂƌŵĂƚƵƌĂ�ƵƌďĂŶĂ�ĚĞůůĂ�
ĐŝƩă͕�ŵĂ�ƐŽŶŽ�ŶĞůůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƵƟůŝǌǌĂƌĞ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐĞƌƚĂ�ĐŽŵŽĚŝƚă�;ĞƐŝƐƚĞŶǌĂ�Ěŝ�ƚƌĂƐƉŽƌƟ�
ƉƵďďůŝĐŝ� ƐƵĸĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĞĸĐŝĞŶƟͿ� ƚƵƩĞ� ůĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă� ŽīĞƌƚĞ� ĚĂů� ĐĞŶƚƌŽ� ĐŝƩĂĚŝŶŽ͖�
ƉĞƌŝĨĞƌŝĞ� ƐĂƚĞůůŝƟ͕� ĐŚĞ�ƉŽƐƐŝĞĚŽŶŽ� ƚƵƫ� ŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� Ěŝ� ƋƵĂƌƟĞƌĞ�Ğ�ŽīƌŽŶŽ�ĂŶĐŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�
Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ� ŶĞůů͛� ŚŝŶƚĞƌůĂŶĚ͘� ZŝƐĞŶƚŽŶŽ�Ěŝ� ƵŶĂ�ŵŽďŝůŝƚă� ƉŽĐŽ� ĞĸĐŝĞŶƚĞ� ;ƚƌĂƐƉŽƌƟ� ƉƵďďůŝĐŝ�
ĐĂƌĞŶƟ� Ğ� ƉŽĐŽ� ĨƌĞƋƵĞŶƟͿ� ŶĞŝ� ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƟ� ĐŽŶ� ůĂ� ĐŝƩă͖�ƉĞƌŝĨĞƌŝĞ� ĂƚŽůůŝ͕� ĐŚĞ� ĚŝƉĞŶĚŽŶŽ�
ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚĞ�ĚĂů�ĐĞŶƚƌŽ�ĐŝƩĂĚŝŶŽ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŶĚŽƐŝ�ĐŽŵĞ�ƋƵĂƌƟĞƌŝ�ĚŽƌŵŝƚŽƌŝŽ͘�EŽŶ�ƐŽŶŽ�
ƐĞƌǀŝƟ�Ž�ůŽ�ƐŽŶŽ�ƐĐĂƌƐĂŵĞŶƚĞ�ĚĂ�ŵĞǌǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�Ğ�ƐŽŶŽ�ĐĂƌĞŶƟ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƉƌŝŵĂƌŝ͘�

WƌŝŵĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶŝ
>Ğ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ŽīĞƌƚĞ�ĚĂůůĂ� ůĞŐŐĞ��ĞůƌŝŽ�Đŝ�ƐƟŵŽůĂŶŽ�Ă�ƌŝƉĞŶƐĂƌĞ�ĂůůĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƵŶĂ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ƉĞƌ� ŝů� ƌŝĞƋƵŝůŝďƌŝŽ� Ěŝ� ĂůĐƵŶŝ� ƐŝƐƚĞŵŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ� ĮŶŽ� ĂĚ� ŽŐŐŝ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟ�
ŵĂƌŐŝŶĂůŝ͘��ŝƐŽŐŶĂ�ĂǀĞƌĞ�ůĂ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ�ĐŚĞ�ƋƵĞƐƚĞ�ĂƌĞĞ͕�ŝŶ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ŽƫĐĂ�Ěŝ��ŝƩă�
DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕� ŶŽŶ� ǀĂŶŶŽ� ŝŶƚĞƐĞ� ĐŽŵĞ�ĂƌĞĞ�Ěŝ� ĚĞŐƌĂĚŽ͕�ŵĂ� ĐŽŵĞ� ůƵŽŐŚŝ� ĚĂŝ� ĐĂƌĂƩĞƌŝ�
ƉĞĐƵůŝĂƌŝ�ƐƵ�ĐƵŝ� ĨŽŶĚĂƌĞ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�ƌŝŶĂƐĐŝƚĂ͘��ŝƐŽŐŶĂ�ƐƉŝŶŐĞƌĞ� ŝů�ƐĞŶƐŽ�;Őůŝ� ŝŶĚŝƌŝǌǌŝͿ�
ĚĞůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ͕�Ăů�Ěŝ�ůă�ĚĞůůĂ�ĚŽƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�;ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�ŵĂ�ŶŽŶ�ƐƵĸĐŝĞŶƚĞͿ͕�
ǀĞƌƐŽ�ƵŶ͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ĐŽŶĚŝǀŝƐĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ĚĞƐŝĚĞƌĂƚĂ�ĚĂ�ĐŚŝ�ǀŝǀĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůů͛ĂůƚƌĂ�ĐŝƩă, 
ƌĞĐƵƉĞƌĂŶĚŽ�Ž�ĨŽƌŵĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ�ƐƚŽƌŝĐĂ�Ğ�ƌŝƐĐŽƉƌĞŶĚŽ�Ž�ĐƌĞĂŶĚŽ�ƵŶ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĚĂ�
ĐƵƌĂƌĞ�Ğ�ƉƌŽƚĞŐŐĞƌĞ͘�^ŝ�ĚŽǀƌĞďďĞ�ĚƵŶƋƵĞ�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂůůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉĂƌƟ�͞ĞŵĞƌŐĞŶƟ͞�
ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ƉĞƌ� ŽƩĞŶĞƌĞ� ƵŶĂ� ƌŝĂƩƌŝďƵǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ŝĚĞŶƟƚă� Ěŝ� ƋƵĞƐƟ� ĂŵďŝƟ� ĐŚĞ� ŶŽŶ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ�Ɖŝƶ�;Ž�ŵĂŝ�ŚĂŶŶŽ�ƉŽƐƐĞĚƵƚŽͿ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůŝ͘�>Ă�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�
ĚŽǀƌă�ĞƐƐĞƌĞ� ŝŶƚĞƐĂ�ƋƵĂůĞ� ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĐŚŝĂǀĞ�ƉĞƌ� ůĞ�Ăƫǀŝƚă�ƵŵĂŶĞ͕�ƉĞƌ�ĞƐƐĞƌĞ�ĂƐƐƵŶƚĂ�
ĐŽŵĞ�ŐƵŝĚĂ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ĐŽŶŝƵŐĂƌĞ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ĞǀŽůƵǌŝŽŶŝ�ĚĞůůĞ�͞ŐƌĂŶĚŝ�ƐĐĞůƚĞ͟�Ěŝ�ƉŝĂŶŽ͘
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d,��hZ��E�Z�'�E�Z�d/KE�W�Z^W��d/s��/E�d,���>h�^�WZK:��d��^���&Z�D�tKZ<�
&KZ�W>�EE/E'�/E�d,��D�dZKWK>/d�E��Z���K&�Z�''/K���>��Z/�

dŚĞ��>h�Ɛ�ƉƌŽũĞĐƚ �͕ĮŶĂŶĐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϳ&W�DĂƌŝĞ��ƵƌŝĞ�/Z^� �̂ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ϮϬϭϬ �͕ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�
ǁŚŝĐŚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ƉůĂǇ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚ�ƌŽůĞƐ�ŝŶ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƵƌďĂŶ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�
ǀĂůƵĞƐ�ĐĂŶ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ �͕ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞ-
ůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ �͘/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ůŽĐĂů�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ �͕ŚĂŶĚĐƌĂŌƐ�ĂŶĚ�ĨŽŽĚͿ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ƵƌďĂŶ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƟ-
ǀĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƵƌďĂŶͲƌƵƌĂů�
ƉŽůŝĐǇ�ĂƌĞŶĂƐ �͘^ƚĂƌƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂͲďĂƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�ƵƌďĂŶ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ �͕ƚŚĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ůŽŐŝĐ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽŐŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶͲ
ƌƵƌĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ �͘dŚĞ�ƵƌďĂŶ�ĂƌĞĂ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ƐŵĂůůͲƌĞƚĂŝů�ĂƐƐŽ-
ĐŝĂƟŽŶƐ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŽŶ�ƚǇƉŝĐĂů�ůŽĐĂů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ �͘dŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ĨŽĐƵƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�
WƵďůŝĐ�WƌŝǀĂƚĞ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƵƌďĂŶ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ƚŽ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƵƌďĂŶ�ĂƌĞĂ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�Ăƚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ůĞǀĞů͕ �ďǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƵƌďĂŶͲƌƵƌĂů�ůŝŶŬĂŐĞƐ �͘dŚĞ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��>h�Ɛ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�Žƌ-
ĚĞƌ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƵƌďĂŶ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐͲ
ƐĞůůĞƌƐ �͕ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƵƌďĂŶ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂƌĞĂ�ĂƐ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞŶĞƐƐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ �͕ďƵƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�
ƐƚƌŝĐƚůǇ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͕ �ĂŶĚ�ĐĂƉĂďůĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽŝƚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽĨ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ŵŝůŝĞƵ͘�
dŚĞ�ŝŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ǁŝĚĞƌ�ĞīĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Ăƚ�ŵĂĐƌŽͲůĞǀĞů�;ƌĞŐŝŽŶĂů�
ƚŚĞƌĞďǇͿ�ƚƌŽƵŐŚ�ƵƌďĂŶ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞůƵĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ůŽĐĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĞǀĞŶ�
ŝĨ�ŶŽƚ�ŚŽŵŽŐĞŶŽƵƐ�ĂŵŽŶŐ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌƐ �͘/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�Ă�ĨĞĂƐŝďůĞ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ĂŵŽŶŐ�Ăůů�ĂĐƚŽƌƐ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ �͕ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ũŽď�ĐƌĞĂƟŽŶ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶǀĞƌŐĞ�Ăůů�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƵƌďĂŶ�
ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ �͘�ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ �ƚŚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ŝƐ�ƐƟůů�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĚĞďĂƚĞ �͘�ĐŽŶŽŵŝĐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͕ �ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�
ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉĞƌ-
ĨŽƌŵĂŶĐĞ �͘dŚĞ��>h�Ɛ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�͞ŵŝůŝĞƵ �͟ƚŽ�ŽīĞƌ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƵƌďĂŶ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ �͕ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�
ƌƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ͘ �/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŐĞŶĞƌĂů�
ƉƵƌƐƵĞ �͕ƚŚĞ��>h�Ɛ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚƌĞĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͗
ϭ �̂͘ ĞƫŶŐ�ƵƉ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�WƵďůŝĐ�WƌŝǀĂƚĞ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĐĂŶ�ďĞ�ďŽƚŚ�ŵĂƌŬĞƚĂ-
ďůĞ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ďǇ�ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ��ƌĞĚŝƚ�ĂĐĐĞƐƐ �͕ůŽĐĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ƉƌŽŵŽƟŽŶ �͕ũŽď�ĐƌĞĂƟŽŶ �͕ƐŽĐŝĂů�ĂĐƟǀĂƟŽŶ͖
Ϯ �͘^ĞƫŶŐ�ƵƉ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�Ă�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ŵŝůŝĞƵ�ĐĂŶ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞ�ůŽĐĂů�ƵƌďĂŶ�
ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͖
ϯ �͘�ůĂƐƐŝĨǇŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŇŽǁƐ �͛ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ďǇ��>h�Ɛ�ƌĂƟŽŶĂůĞ͘
dŚĞ�ĮŐƵƌĞ�ϭ�ĞǆƉůĂŝŶƐ� ƚŚĞ� ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�
ĂĚĚĞĚ�ĐŽŵŝŶŐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ� ƚǁŽ�h^�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͗� ƚŚĞ�EŽƌƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
�ŽƐƚŽŶ�ʹ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů͕�ĐƌĞĚŝƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�WWW͖�^ĂŶ��ŝĞŐŽ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ƉƵďůŝĐ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ĐŝƚǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�
/Ŷ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ��>h�Ɛ�ŚĂƐ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂƐ�ĐĂƚĂůǇƐƚ�ŽĨ�ŵŝǆĞĚ�ƉĂƌƚŶĞƌ-
ƐŚŝƉ�ĨŽƌŵƐ �͕ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ƐƉĂƟĂů�ƵƌďĂŶ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ �͘�ŽƐƚŽŶ�ŚĂƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ůŽŐŝĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ� �͕ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ �͘/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ�WWW�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ �͕ǁĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ϭϮ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ŝŶ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ��ŽƐƚŽŶ �͘dŚĞ�ĞǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶ-
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�ĂƌŵĞůŝŶĂ��ĞǀŝůĂĐƋƵĂ͕��>h�Ɛ�
WƌŽũĞĐƚ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕ �hZ���ŝŶƚĞƌ-
ŶĂƟŽŶĂů�ĚŽĐƚŽƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�sŝĐĞͲ
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕ �WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŝŶ�hƌďĂŶ�
WůĂŶŶŝŶŐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚă�DĞĚŝƚĞƌƌĂ-
nea�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘�
tŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ͗�
WĂƐƋƵĂůĞ�WŝǌǌŝŵĞŶƟ�
�ĂƌůĂ�DĂŝŽŶĞ
�ůĨŽŶƐŽ�^ƉŝƐƚŽ
&ƌĂŶĐĞƐĐŽ��ĂƉƉĞůůĂŶŽ

103CLUDsLAb, PAU Department, Università mediterranea 

ĐĞƉƚƵĂůŝƐĂƟŽŶ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂƌĞ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ϯ�ďůŽĐŬƐ �͗ƐŽĐŝŽĞĐŽŶŽŵŝĐ�tĞůĨĂƌĞ �͕,ŽƵƐŝŶŐ �͕�ĐŽŶŽŵŝĐ�
WŽƚĞŶƟĂůƐ �͘tŚĂƚ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ŝƐ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ��ƵƌŽƉĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĥ͘ �͘ŝŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĐŽŶ-
ƚĞǆƚƐ�ŽĨ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�WWW�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ �͗ŵĂŶĂŐĞƌŝĂů�ĂƵƚŽŶŽŵǇ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� �ͬďƵ-
ƌĞĂƵĐƌĂĐǇ͕ �WƵďůŝĐ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�;ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƌŽůĞ�ƉůĂǇĞĚ�ďǇ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐĞĐ-
ƚŽƌͿ �͕>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�;ƉƵďůŝĐ�ǀƐ �͘ƉƌŝǀĂƚĞͿ �͘dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞƐƵůƚ �͕ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�
�ƵƌŽƉĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�h^��ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ƉůĂǇĞĚ�ďǇ�ŶŽŶƉƌŽĮƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƵƌďĂŶ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͘�
dŚĞ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�WWW�ĂŶĚ�E'K�ĐŽƵůĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ĚƌŝǀĞƌ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ŵŽƌĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�>ŽĐĂů�hƌďĂŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ �͘/Ŷ�
Ă�ǀĞƌǇ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ǁĂǇ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂƌŐƵĞ�ƚŚĂƚ �͕ŝŶ��ƵƌŽƉĞ �͕ƚŚĞ�E'K�;ŶŽŶ�ƉƌŽĮƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶͿ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ƉůĂǇ�
Ă�ƌŽůĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŽĐŝĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�;ƐĞĞ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƵŶĚĞƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĨƵŶĚƐͿ͕ �
ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�WWW͕�ŝŶ�ŝƚƐ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ŵĞĂŶŝŶŐ �͕ƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƵƌďĂŶ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�ĚƌŝǀĞƌ�ƚŽ�ĞŶ-
ŚĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞŶĞƐƐ �͘/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ �͕E'K�ŵŽƌĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ�ƉŽůŝĐǇ͕�WWW�ŵŽƌĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŽ�
ĐŽŵƉĞƟƟǀĞŶĞƐƐ�ƉŽůŝĐǇ͘ �KŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ �͕ǁĞ�ĐĂŶ�ĂƌŐƵĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�h^��ďŽƚŚ�ŝŶƐƚƌƵ-
ŵĞŶƚƐ�;WWW�ĂŶĚ�E'KͿ�ƉůĂǇ�Ă�ƌŽůĞ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞŶĞƐƐ �͕ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇͬ
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ůĞĚ �͘/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ��>h�Ɛ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂůŝǌĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ĨŽƐƚĞƌ�ůŽĐĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ŵŝůŝĞƵ�ĐŽŶĐĞƉƚ �̂͘ ĂŶ��ŝĞŐŽ�ŚĂƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�͕ �ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�
/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ �͕ǁĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ϭϮ�ĐĂƐĞ�
ƐƚƵĚŝĞƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉůĂŶ�ŝŶ�̂ ĂŶ��ŝĞŐŽ �͘/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŚŽǁ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�
ŵŝůŝĞƵ�ƉůĂǇƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƌĞŝŶĨŽƌĐŝŶŐ�ůŽĐĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ�ďǇ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�Ă�ƐƵƌƉůƵƐ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�
ǁĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨŽƵƌ�ƐƉĂƟĂů�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶͬƌƵƌĂů�ƐǇƐƚĞŵ �͗ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͕ �ĂƩƌĂĐƟǀĞŶĞƐƐ �͕ůŽĐĂů�
ƐǇƐƚĞŵ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƌƉůƵƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ďĞŶĞĮƚƐ �͘dŚĞŝƌ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ĂŝŵƐ�Ăƚ�ƐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ŽĨ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ŵŝůŝĞƵ �͕ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�Ă�ƐƵƌƉůƵƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ďĞŶĞĮƚƐ �͕ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ŽĨ�ƌĞŐĞŶĞ-
ƌĂƟŽŶ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�ƌƵƌĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ͘�
dŚĞ��ŽŶĐĞƉƚƵĂů�ƉĂƌĂĚŝŐŵ�ŝƐ�ĚĞƉŝĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ĮŐƵƌĞ�Ϯ͘
dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ůŽĐĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ �͘dǁŽ�ŵĂŝŶ�ĞǀĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�ƵƌďĂŶ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ �͘dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĞǀĞŶƚ�͞ KƉĞŶ��ĂǇƐ�ʹ ��>h�Ɛ�
ƉƌŽũĞĐƚ �͟ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ƌŽƵŶĚ�ƚĂďůĞƐ�ĂŝŵŝŶŐ�Ăƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŚŽǁ�ƉƵďůŝĐ�ĂĐƟŽŶ �͕ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ƵƉ�ŽĨ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽŽůƐ �͕ƌĞƐƉŽŶĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĐƟǀĂƚĞ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�WWW�ĂŶĚ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ĞǆƚĞŶƚ�
ĞĂĐŚ�ƉŽůŝĐǇ�ƐĞĐƚŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ƚŚĞ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƵƌďĂŶ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŵĞĂƐƵƌĞ �͘dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĞǀĞŶƚ�͞�ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ �͘dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�
WWW �͟ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ũŽŝŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ �͘dŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ǁĂƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ �͘dŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽĐƚŽƌĂƚĞ�͞hƌďĂŶ�ZĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ �͟ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĂƐ�Ă�ũŽŝŶĞĚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�DĂƌŝĞ��ƵƌŝĞ�/Z^� �̂�ĐƟŽŶ�ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�
^ŽĐŝĂů�&ƵŶĚƐ �͘dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ��>h�Ɛ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ďǇ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�
ĂůƐŽ�ƚŚĞ��ŚĂŵďĞƌ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ�ŽĨ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�WƌŽǀŝŶĐĞ�ĂƐ�ƐƚĞĂĚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�
/Ŷ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ��>h�Ɛ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ďǇ�ŵĞƌŐĞĚ�ƚŚĞ�tWϮ�ĂŶĚ�tWϯ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�hƌďĂŶ��ŝŵĞŶƐŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ��ƵƌŽƉĞ�
ϮϬϮϬ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘ �dŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��>h�Ɛ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ��ƵƌŽƉĞ�ϮϬϮϬ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕ �ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƐƚĂŝ-
ŶĂďůĞ�ƵƌďĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ͗�dŚĞ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ŽĨ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�/d/�
;/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚͿ͕�ĂƐƉĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƐƚŽŶ��ƌĞĂ�
ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�dŚĞ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ��>>��
;�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�>ĞĚ�>ŽĐĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͿ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�̂ ĂŶ��ŝĞŐŽ��ĂƐĞ�̂ ƚƵĚŝĞƐ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝƐ�ŬĞǇ�ĂƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�
ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ�ϮϬϭϰͲϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ĞƐƉĞ-
ĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�/ƚĂůŝĂŶ�KƉĞƌĂƟǀĞ�EĂƟŽŶĂů�WƌŽŐƌĂŵ�ŽŶ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ��ŝƟĞƐ͕�ƚŚƵƐ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�
ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ĚƌŝǀĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘
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<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�ŵĞƚƌŽƉŽůŝ͕�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ͕�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ

͞ZĞŐŐŝŽ�ğ�ĚĂǀǀĞƌŽ�ƵŶ�ŝŵŵĞŶƐŽ�ŐŝĂƌĚŝŶŽ�Ğ͕�ƐĞŶǌĂ�ĚƵďďŝŽ͕�
ƵŶ�ůƵŽŐŽ�Ěŝ�ƚĂůŝ�ĚĞůŝǌŝĞ�ĐŽŵĞ�ĐƌĞĚŽ�ŶĞ�ĞƐŝƐƚĂŶŽ�ƉŽĐŚŝ�Ăůƚƌŝ�ƐƵůůĂ�ƚĞƌƌĂ͟
�ĚƵĂƌĚ�>ĞĂƌ͕ �ϭϴϰϳ

sŝĂŐŐŝĂƚŽƌŝ͕� ƐĐƌŝƩŽƌŝ͕� ŐŝŽƌŶĂůŝƐƟ͕�ĚĂůůĂ�ŵĞƚă�ĚĞů� ƐĞƩĞĐĞŶƚŽ�ĮŶŽ�Ăů�ĚŽƉŽŐƵĞƌƌĂ�ĚĞƐĐƌŝǀŽŶŽ�
ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�Ěŝ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ďĞůůĞǌǌĂ�ĐŚĞ�ƐƚĂďŝůŝƐĐĞ�ƵŶĂ�ĚŝƌĞƩĂ�ĐŽŶƟ-
ŶƵŝƚă�Ğ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ů Ă͛ďŝƚĂƚŽ͘�EĞů�ϭϳϴϲ�ů Ă͛ďĂƚĞ�:ĞĂŶ��ůĂƵĚĞ�ZŝĐŚĂƌĚ�ĚĞ�^ĂŝŶƚͲEŽŶ�ƐĐƌŝǀĞ�͞^ŝ�
ƉƵž�ĚŝƌĞ�ĐŚĞ�ZĞŐŐŝŽ͕�ĐŽƐŝ�ĐŽŵĞ�ůĞ�ƐƚƌĂĚĞ�ĐŚĞ�ů Ă͛ƩƌĂǀĞƌƐĂŶŽ͕�ĨŽƌŵĂŶŽ�ƵŶ�ŐŝĂƌĚŝŶŽ�ĐŽŶƟŶƵŽ͕�Ğ�
ƵŶŽ�ĚĞŝ�Ɖŝƶ�ĚĞůŝǌŝŽƐŝ͖͟�ŝů��ĂƌŽŶĞ�ǀŽŶ�ZŝĞĚĞƐĞů�͞/�ĚŝŶƚŽƌŶŝ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĞ�ŵŽůƚŽ�ŐƌĂ-
ĚĞǀŽůŝ�Ğ�ŶŽŶ�Ɛŝ�ǀĞĚŽŶŽ�ĐŚĞ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ĐŽƉĞƌƚĞ�Ěŝ�ŐĞůƐŝ͕�ĂƌĂŶĐĞƟ͕�ůŝŵŽŶĞƟ͕�ǀŝŐŶĞƟ͖͟�ŶĞů�ϭϴϯϲ�
�ŚĂƌůĞƐ��ŝĚŝĞƌ�͞ ZĞŐŐŝŽ�ƌŝƉŽƐĂ�ŝŶ�ŵĞǌǌŽ�Ăŝ�ƐƵŽŝ�ŵĞůŽŐƌĂŶŝ͕�ĂůůĞ�ƐƵĞ�ĂůŽĞ�ŝŶ�ĮŽƌĞ͕�Ğ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�
ĂůƚĂ�ŽŵďƌĞŐŐŝĂƚĂ�ĚĂ�ƉĞƌŐŽůĂƟ�Ğ�ƉĂůŵŝǌŝ͕� Ɛŝ� ŝŶĞďƌŝĂ�ĚĞůů Ğ͛ƚĞƌŶŽ�ƉƌŽĨƵŵŽ�ĚĞŐůŝ�ĂƌĂŶĐŝ�Ğ�ĚĞŝ�
ůŝŵŽŶŝ͖͟�ŝů�ǀŝĂŐŐŝĂƚŽƌĞ�EŝĐŽůĂ�DĂƌĐŽƌĞ�ĂůůĂ�ĮŶĞ�ĚĞůů Ž͛ƩŽĐĞŶƚŽ�͞>Ă�ƉŽƚĞŶǌĂ�ĚĞůůĂ�ůƵĐĞ͕�ůĂ�ƉŽƌ-
ƚĞŶƚŽƐĂ�ĨĞƌĂĐŝƚă�ĚĞůůĂ�ƚĞƌƌĂ͕�ůĞ�ƐƉĞƐƐĞ�ƐŽƌŐĞŶƟ�Ğ�ŝ�ŵŝůůĞ�ƌƵƐĐĞůůŝ�ĐŚĞ�ƐŽůĐĂŶŽ�ƉĞƌ�ŽŐŶŝ�ǀĞƌƐŽ͕�ŝ�
ďŽƐĐŚŝ�Ěŝ�ĐĞĚƌŝ�ĐŚĞ�ůĂ�ƌŝĐŽƉƌŽŶŽ�Ğ�ǀŝ�ŵŝƟŐĂŶŽ�Őůŝ�ĂƌĚŽƌŝ�ĚĞů�ƐŽůĞ͕�ĨĂŶŶŽ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ�ƚƵƩŽ�ƵŶ�ŐŝĂƌ-
ĚŝŶŽ�ĐŚĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂ�ŝů�ďĞůůŽ�ŝĚĞĂůĞ�ĚĞů�WĂƌĂĚŝƐŽ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͖͟�ĮŶŽ�Ăů�ϭϵϱϵ�'ƵŝĚŽ�WŝŽǀĞŶĞ�ĚĞƐĐƌŝǀĞ�
ĂŶĐŽƌĂ�ůĞ�ĐŽůƟǀĂǌŝŽŶŝ�ƵƌďĂŶĞ�Ěŝ�ďĞƌŐĂŵŽƩŽ�Ğ�ŐĞůƐŽ�ŶĞƌŽ�ƉĞƌ�ů Ă͛ůůĞǀĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ďĂĐŽ�ĚĂ�ƐĞƚĂ͘�
KůƚƌĞ� ů Ă͛ƐƉĞƩŽ�ƌƵƌĂůĞ�Ğ�ƉƌŽĚƵƫǀŽ͕�Ăůƚƌŝ�ĐĂƌĂƩĞƌŝ�ǀĞŐĞƚĂůŝ�Ěŝ�ŐƌĂŶĚĞ�ƋƵĂůŝƚă�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂŶŽ�
ĂŶĐŽƌĂ�ŽŐŐŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�Ğ�ů͛ŝŶƚĞƌĂ�ĂƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘�WƵƌ�ŶŽŶ�ĞƐƐĞŶĚŽĐŝ�ǀĞƌŝ�Ğ�ƉƌŽƉƌŝ�
ƉĂƌĐŚŝ�ƵƌďĂŶŝ�Ěŝ�ƌŝůĞǀĂŶƟ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ͕�ĞƐŝƐƚĞ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƉŝĂŶƚĞ�ŽƌŶĂŵĞŶƚĂůŝ�Ěŝ�ŐƌĂŶĚĞ�
ƉƌĞŐŝŽ�ĐŽŵĞ�ŝ�ŐŝŐĂŶƚĞƐĐŚŝ�&ŝĐƵƐ�ŵĂŐŶŽůŽŝĚĞƐ͕ le �ƌĂƵĐĂƌŝĂ�ĂƌĂƵĐĂŶĂ�Ğ�ůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ǀĂƌŝĞƚă�Ěŝ�
ƉĂůŵĞ͕�ƉŝĂŶƚĂƚĞ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ĚŽƉŽ�ŝů�ƚĞƌƌĞŵŽƚŽ�ĚĞů�ϭϵϬϴ�ĂĚ�ŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ůƵŶŐŽŵĂƌĞ͕�ĚĞŝ�
ŐŝĂƌĚŝŶŝ�ĐŽŵƵŶĂůŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ĐŽƌƟ�ĚĞůůĞ�ĐĂƐĞ͖�ůĞ�ĐŽůůĞǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉŝĂŶƚĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ĞƐŽƟĐŚĞ�Ğ�ƚƌŽƉŝĐĂůŝ͕�
ŝŶ�ƐƉĂǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�ĐŽŵĞ�ŶĞůůĂ�ǀŝůůĂ��ŽŵƵŶĂůĞ�hŵďĞƌƚŽ�/�Ă�ZĞŐŐŝŽ�Ğ��ĂƌůŽ�ZƵŐŐŝĞƌŽ�
Ă��ŝƩĂŶŽǀĂ͖�Ğ�ĂŶĐŽƌĂ�ĂůďĞƌĂƚƵƌĞ�ƵƌďĂŶĞ�ĐŚĞ�ŶĞŝ�ŵĞƐŝ�ƉƌŝŵĂǀĞƌŝůŝ�ǀŝǀŽŶŽ�ƵŶĂ�ďƌĞǀĞ�ƋƵĂŶƚŽ�
ŝŶƚĞŶƐĂ�ĮŽƌŝƚƵƌĂ�ĐŽŵĞ�ŝ�ĮůĂƌŝ�Ěŝ�:ĂĐĂƌĂŶĚĂ�:ƵƐƐ͕�ŶƵŵĞƌŽƐŝ�ĞƐĞŵƉůĂƌŝ�ƉƵŶƚƵĂůŝ�Ěŝ��ƌǇƚŚƌŝŶĂ�
ĐƌŝƐƚĂ�ŐĂůůŝ͕�Ğ�ĂŶĐŽƌĂ�ĮůĂƌŝ�ƐƚƌĂĚĂůŝ�Ěŝ��ĞƌĐŝƐ�ƐŝůŝƋƵĂƐƚƌƵŵ, EĞƌŝƵŵ�ŽůĞĂŶĚĞƌ e DĞůŝĂ�ĂǌĞĚĂƌĂĐŚ.

>��D�dZKWK>/�W��^�''/K
/ů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ğ�ů͛ĞůĞŵĞŶƚŽ�ƋƵĂůŝĮĐĂŶƚĞ�ůĂ�ĐŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘�
��ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƌƵƌĂůĞ�ƵƌďĂŶŽ�Ğ�ĚĂůůĞ�ƉƌĞƐĞŶǌĞ�ǀĞŐĞƚĂůŝ�Ěŝ�ƉƌĞŐŝŽ�ĂŶĐŽƌĂ�ƉĞƌƐŝ-
ƐƚĞŶƟ͕�ŝů�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ğ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƉĞƌ�ŵĞƩĞƌĞ�Ă�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝ�ŵŽƐĂŝĐŝ�Ěŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ĂŐƌĂ-
ƌŝ͕�ůĞ�ĂůďĞƌĂƚƵƌĞ�ƐƚƌĂĚĂůŝ͕�ƉŝĂǌǌĞ�Ğ�ŐŝĂƌĚŝŶŝ͕�ĞĐĐĞůůĞŶǌĞ�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƟĐŚĞ͕�ĐŽůůŝŶĞ͕�ĮƵŵĂƌĞ͕�ůŝŶĞĂ�
Ěŝ�ĐŽƐƚĂ͕�ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŽ͘�>Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƉƵŶƚĂ�ƐƵůůĂ�ƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�
ĐŽŶ�ůĂ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ůƵŽŐŚŝ�Ğ�ŝĚĞŶƟƚă͕�ůĂ�ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ĐĞŶƚƌĂůŝƚă�ĐŽŶ�ůĂ�ƐƉĞƌŝ-
ŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŵĞƚŽĚŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƟǀŝ�ƉĞƌ�ŝů�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĂƫǀŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�Ěŝ�ĂďŝƚĂŶƟ�
ŶĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ƌŝĂƉƉƌŽƉƌŝĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�ĂƉĞƌƟ�ƉƵďďůŝĐŝ�Ğ�ĐŽůůĞƫǀŝ͘�>Ă�DĞƚƌŽƉŽůŝ�WĂĞ-
ƐĂŐŐŝŽ�ğ�ƵŶĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĐŚĞ�ƵƟůŝǌǌĂ�ƵŶ�ǀŽĐĂďŽůĂƌŝŽ�Ěŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�Ğ�ƐĞŐŶŝ�ŶĂƚƵƌĂůŝ�ƉĞƌ�ĚĞĮŶŝƌĞ�
ƵŶĂ�͞ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂǌŝŽŶĞ�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐĂ�Ă�ƐĐĂůĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͟�ĐŽŶ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ƉƵŶƚƵĂůŝ�Ğ�Ă�ƌĞƚĞ�
Ěŝ�ƉĂƌĐŚŝ�;ĂŐƌĂƌŝ͕� ůƵĚŝĐŝ͕�ŵĂƌŝƫŵŝͿ�Ğ�ĐŽƌƌŝĚŽŝ�ǀĞŐĞƚĂůŝ�ƉĞƌ�ƌĂīŽƌǌĂƌĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĂůŝƚă�ƵƌďĂŶĂ�
ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�Ğ�ƌŝƐƚĂďŝůŝƌĞ�ŝů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĞĐŽůŽŐŝĐŽ�ƚƌĂ�ůĞ�ƉĞŶĚŝĐŝ�ĐŽůůŝŶĂƌŝ�Ğ�ůĂ�ĐŽƐƚĂ͘

ϬϭͺƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŝ�ƉĂƌĐŚŝ�ĂŐƌĂƌŝ�ĚŝīƵƐŝ
�ŽŶƐŝƐƚĞ�ŶĞů�ƉŽƚĞŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ŐŝĂƌĚŝŶŝ�ƉƌŽĚƵƫǀŝ�ƵƌďĂŶŝ�ĐŽŶ�ŝů�ƌŝŶŶŽǀŽ�ĚĞůůĞ�ĐŽůƟǀĂǌŝŽŶŝ�
ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ�;ĂŐƌƵŵĞƟ͕�ŽƌƟ͕�ĨƌƵƩĞƟͿ�ƉĞƌ�ĚĞĮŶŝƌĞ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ƉĂƌĐŚŝ�ĂŐƌĂƌŝ�ĐŽŶ�ǀŽĐĂǌŝŽŶĞ�
ŵƵůƟĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�ĐŚĞ�ĐŽŶŝƵŐĂ�ĂƐƉĞƫ�Ěŝ�ĐĂƌĂƩĞƌĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ƉƌŽĚƵƫǀŽ͕�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕�ĞƐƚĞƟĐŽ͘�
hŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ƉĂƌĐŚŝ�ĐŚĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ůĂ�ĐŝƩă�ŶĞůůĂ�ƌŝĨƵŶǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƌƵƌĂůĞ�ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ͖�

ZŝĐĞƌĐĂƚŽƌĞ�Ğ�ĚŽĐĞŶƚĞ�Ěŝ��ƌĐŚŝƚĞƚ-
ƚƵƌĂ�ĚĞů�WĂĞƐĂŐŐŝŽ͕�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�
^ĐŝĞŶƟĮĐŽ�ĚĞůů͛hŶŝƚă�Ěŝ�ZŝĐĞƌĐĂ�
Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ŶĞů�WZ/E�
Z�Ͳ�z�>��/d�>z͕ �ĂƵƚŽƌĞ�Ěŝ�ŽůƚƌĞ�ϳϬ�
ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶŝ�ƐƵů�ƚĞŵĂ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚ-
ƚŽ�Ěŝ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽ͕�
ŚĂ�ŽƩĞŶƵƚŽ�ƉƌĞŵŝ�Ğ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶ-
Ɵ�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝ�ƉĞƌ�
Ăƫǀŝƚă�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ğ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ͘

*/ů� ƉƌŽŐĞƩŽ� ͞>Ă� DĞƚƌŽƉŽůŝ� WĂĞ-
ƐĂŐŐŝŽ͟� ğ� ƐǀŽůƚŽ� ŶĞůů Ă͛ŵďŝƚŽ� ĚĞů�
WƌŽŐĞƩŽ� Ěŝ� ZŝĐĞƌĐĂ� Ěŝ� ZŝůĞǀĂŶƚĞ�
/ŶƚĞƌĞƐƐĞ� EĂǌŝŽŶĂůĞ� ;WZ/EͿ� ͞Z�Ͳ
�z�>�� /d�>z͘ �EƵŽǀŝ� ĐŝĐůŝ�Ěŝ� ǀŝƚĂ�ƉĞƌ�
�ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĞ� Ğ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ� ĚĞůůĂ�
ĐŝƩă�Ğ�ĚĞů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ͟�Ͳ�hĚZ�ZĞŐŐŝŽ�
�ĂůĂďƌŝĂ͕�ĐŽĮŶĂŶǌŝĂƚŽ�ĚĂů�D/hZ�ƉĞƌ�
Őůŝ�ĂŶŶŝ�ϮϬϭϯͬϭϲ͖�ŐƌƵƉƉŽ�Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ�
sŝŶĐĞŶǌŽ�'ŝŽīƌğ͕��ŶƚŽŶŝĂ��ŝ�>ĂƵƌŽ͕�
�ůŝƐĂďĞƩĂ�EƵĐĞƌĂ͕�WŝĞƌĂ�'ĞƌŵĂŶž͕�
EĂƚĂůŝĞ��Ğ�'ŝĂĐŽŵŽ͕��ůǀŝƌĂ�^ƚĂŐŶŽ͘

105���������
��ơ�°



Ɛŝ�ƚƌĂƩĂ�Ěŝ�ƉŝĐĐŽůŝ�ĐĂƐĂůŝ͕�ŵƵůŝŶŝ͕�ĨƌĂŶƚŽŝ�ƐƉĞƐƐŽ�ŝŶ�ĂďďĂŶĚŽŶŽ�ĚĂ�ĚĞƐƟŶĂƌĞ�Ă�ŵĂŶĞŐŐŝ͕�ĐĂŵƉĞŐŐŝ͕�
ĂŐƌŝƚƵƌŝƐŵŝ͕�ƌŝƐƚŽƌĂŶƟ͕�ŽƐƚĞůůŝ͕�ďΘď͖�ƐƉĂǌŝ�ƉĞƌ�Ăƫǀŝƚă�ůƵĚŝĐŚĞ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶƐ�ĨĂƌŵƐ͕�ŽƌƟ�ĚŝĚĂƫĐŝ�Ğ�ƚĞ-
ƌĂƉĞƵƟĐŝ͕�ƐƉĂǌŝ�ƉĞƌ�ǀĞŶĚŝƚĂ�<ŵϬ�Ğ�ŵĞƌĐĂƟ�Ěŝ�ƉƌŽĚŽƫ�ƟƉŝĐŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĮůŝĞƌĂ�ĐŽƌƚĂ͖�
ĨĂƩŽƌŝĞ�Ěŝ�ĞŶĞƌŐŝĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ͕�ĂƌĞĞ�Ěŝ�ĐŽŵƉŽƐƚĂŐŐŝŽ�ŽƌŐĂŶŝĐŽ͕�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ďŝŽŵĂƐƐĞ͘

ϬϮͺ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ĂůďĞƌĂƚƵƌĞ�ƐƚƌĂĚĂůŝ͕�ŵŝĐƌŽƐƉĂǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ͕�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ƉĞĚŽŶĂůŝ�Ğ�ĐŝĐůĂďŝůŝ
>Ă�ƉŝĂŶƚƵŵĂǌŝŽŶĞ͕�ŽǀƵŶƋƵĞ�ƐŝĂ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ͕�Ěŝ�ĂůďĞƌĂƚƵƌĞ�;ƉŝĂŶƚĞ�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�ĞͬŽ�ĨƌƵƩĞƟͿ͖�ůĂ�
ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƉŝĂŶƚĞ�ƐƚƌĂĚĂůŝ�ĞƐŝƐƚĞŶƟ͖�ů͛ŝŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ŶƵŽǀŝ�ĞƐĞŵ-
ƉůĂƌŝ�Ğ�ŶƵŽǀŝ�ŝŵƉŝĂŶƟ�ŶĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ĐŽŵƵŶĂůŝ�Ğ�ĚĞŵĂŶŝĂůŝ�ŝŶĐŽůƚĞ�Ž�ĂďďĂŶĚŽŶĂƚĞ͖�ůĂ�ƋƵĂůŝĮ-
ĐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĞŶƟĞƌŝ�ĐŽŶ�ƐŝƐƚĞŵŝ�Ěŝ�ƐŝĞƉŝ�Ğ�ĂƌďƵƐƟǀĞ͖� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�Ěŝ�ƌŝĚŝƐĞŐŶŽ�Ěŝ�ŵŝĐƌŽƐƉĂǌŝ�
ƉƵďďůŝĐŝ� ĐŽŵĞ� ĨĞƌŵĂƚĞ�ĂƵƚŽďƵƐ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂŵĞŶƟ�ƉĞĚŽŶĂůŝ͕� ƐůĂƌŐŚŝ� ƚƌĂ�ĞĚŝĮĐŝ͖� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�
ǀĞŐĞƚĂůŝ�ĐŚĞ�ŵĂƌĐĂŶŽ�ĐĞŶƚƌĂůŝƚă�ŶĞůůĞ�ƐƚĂǌŝŽŶŝ�ĨĞƌƌŽǀŝĂƌŝĞ͕�ƐĐƵŽůĞ͕�ĞĚŝĮĐŝ�ƉƵďďůŝĐŝ͖�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�
ĮƩĂ�Ěŝ�ŶƵŽǀŝ�ƚƌĂĐĐŝĂƟ�ƉĞƌ�ĐŝĐůĂďŝůŝ�Ğ�ƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƵƌďĂŶŽ͘

ϬϯͺƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ƉĂƌĐŚŝ�ůŝŶĞĂƌŝ�ĐŽƐƚĂͬĐŽůůŝŶĂ�ůƵŶŐŽ�ůĞ�ĮƵŵĂƌĞ�ƵƌďĂŶĞ
��ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂů�ĚŽƉŽŐƵĞƌƌĂ�ĂĚ�ŽŐŐŝ�ĐŽŶƟŶƵĂ�ů Ă͛ǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐĞŵĞŶƟĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĮƵŵĂƌĞ�ĐŝƩĂĚŝ-
ŶĞ͘���ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ŝŶǀĞƌƟƌĞ�ƋƵĞƐƚĂ�ƚĞŶĚĞŶǌĂ�Ğ�ƌŝƉŽƌƚĂƌĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĂůŝƚă�ůƵŶŐŽ�ŝ�ĐŽƌƐŝ�Ě Ă͛ĐƋƵĂ�ůĂĚ-
ĚŽǀĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ͘�>Ğ�ĮƵŵĂƌĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ�ĞĐŽůŽŐŝ-
ĐĂ�ƚƌĂ�ů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ�Ğ�ůĂ�ĐŽƐƚĂ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ŵŝƌĂƟ�ĂůůĂ�ƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�ĐŽŶ�
ƚĞĐŶŝĐŚĞ�Ěŝ�ŝŶŐĞŐŶĞƌŝĂ�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƟĐĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐƚĂďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĂůǀĞŝ�Ğ�ďĂĐŝŶŝ�Ěŝ�ĞƐŽŶĚĂǌŝŽŶĞ͖�
ůĂ�ƉƌŽƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉĂƌĐŚŝ�ƵŵŝĚŝ�ŶĞůůĞ�ĨŽĐŝ͖�ŝŵƉŝĂŶƟ�Ěŝ�ĮƚŽĚĞƉƵƌĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ŝů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�
ĚĞůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞůů Ă͛ĐƋƵĂ͖�ƉƌŽƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ůŝŶĞĂƌŝ͕�ƉĞĚŽŶĂůŝ�Ğ�ĐŝĐůĂďŝůŝ͕�ůƵŶŐŽ�Őůŝ�ĂƌŐŝŶŝ�
ŶĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ƵƌďĂŶŝǌǌĂƚĞ͖�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĐŽůƟǀĂǌŝŽŶŝ�͞ĞĸŵĞƌĞ͟�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞŐůŝ�ĂůǀĞŝ͘

ϬϰͺƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŝ�ƉĂƌĐŚŝ�ŵĂƌŝƫŵŝ
hŶ�ůƵŶŐŽ�ĐŽŶƟŶƵŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ƉĂƌĐŚŝ�ŵĂƌŝƫŵŝ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ĚĞĮŶŝƚŽ�ƉĞƌ�ďƵŽŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽƐƚĂ�
ĐŽŶ�ĂǌŝŽŶŝ�ŵŝŶŝŵĞ͖�ƌŝƐƚĂďŝůŝƌĞ�ŝŶŶĂŶǌŝ�ƚƵƩŽ�Őůŝ�ĂŵďŝĞŶƟ�ĚƵŶĂůŝ�ĐŽŶ�ĐŽůůĞǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉŝĂŶƚĞ�ƉŝŽŶŝĞƌĞ͕�
ĐĂŶŶĞƟ͕�ĂƌďƵƐƟǀĞ�Ğ�ůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐƉĞĐŝĞ�ƉƌŽƚĞƩĞ�ĐŽŵĞ�ŝů�ŐŝŐůŝŽ�Ěŝ�ŵĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ŶĞů�
ǀĞƌƐĂŶƚĞ�ũŽŶŝĐŽ͘�^ŝ�ƚƌĂƩĂ�Ěŝ�ƌĞĐƵƉĞƌĂƌĞ�ůĞ�ĂƌĞĞ�ĚĞůůĞ�ĨŽĐŝ�ŇƵǀŝĂůŝ�Ğ�ƌŝƐƚĂďŝůŝƌĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ďŝŽĚŝ-
ǀĞƌƐŝƚă͖�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ĐŝĐůĂďŝůŝ�Ğ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ƉĞĚŽŶĂůŝ͕�ĚŝƐĐĞƐĞ�Ă�ŵĂƌĞ͖�ƌĂīŽƌǌĂƌĞ�ĂůďĞƌĂƚƵƌĞ�Ğ�ƐŝĞƉŝ�ŶĞŝ�
ůƵŶŐŽŵĂƌĞ�ƉĞƌ�ƌŝĐŽƐƟƚƵŝƌĞ�ĐŽƌƌŝĚŽŝ�ĞĐŽůŽŐŝĐŝ͖�ĂƵŵĞŶƚĂƌĞ�ůĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚă�ƵƌďĂŶĂ�ĂŶĐŚĞ�ĐŽŶ�ĂƌĞĞ�
Ěŝ�͞ŝŶĐŽůƚŽ�ĂĚĚŽŵĞƐƟĐĂƚŽ͟�ĐŽŵĞ�ƌŝƐĞƌǀĂ�Ěŝ�ŶĂƚƵƌĂůŝƚă�Ă�ďĂƐƐĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ͘

ϬϱͺƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŝ�ƉĂƌĐŚŝ�ƚĞŵĂƟĐŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ
�ŽŶƐŝƐƚĞ�ŶĞůůĂ�ĚŽƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ƉĂƌĐŚŝ�ƚĞŵĂƟĐŝ�ƵƌďĂŶŝ�ĐŽůůŽĐĂƟ�ŶĞůůĞ�ĨĂƐĐĞ�Ěŝ�ŵĞǌ-
ǌĂĐŽƐƚĂ�Ăŝ�ŵĂƌŐŝŶŝ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ŵĂŐŐŝŽƌŵĞŶƚĞ�ĂŶƚƌŽƉŝǌǌĂƚĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ-
ƌĞƩĂ�ĚĂůůĂ�ƚĂŶŐĞŶǌŝĂůĞ�ƵƌďĂŶĂ͘�/�ƉĂƌĐŚŝ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�ĂĚŝĂĐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƐƚƌƵƩƵƌĞ�ƵƌďĂŶĞ�Őŝă�ĞƐŝƐƚĞŶƟ�
;hŶŝǀĞƌƐŝƚă͕��ĞŶƚƌŽ��ŝƌĞǌŝŽŶĂůĞ͕�KƐƉĞĚĂůĞ�ZŝƵŶŝƟͿ�Ğ�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐŽŶŽ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�͞ĂƌĐŝƉĞůĂŐŽ͟�
Ěŝ�ĂƌĞĞ�ĂƩƌĞǌǌĂƚĞ�ƉĞƌ�ŝů�ƚĞŵƉŽ�ůŝďĞƌŽ͕�ůĂ�ƉƌĂƟĐĂ�Ěŝ�Ăƫǀŝƚă�ƐƉŽƌƟǀĞ�Ăůů Ă͛ƌŝĂ�ĂƉĞƌƚĂ͕�ůĂ�ǀĂ-
ůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƵŶƟ�ƉĂŶŽƌĂŵŝĐŝ͖�ŝ�ƉĂƌĐŚŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ�ĂŶĐŚĞ�ůĞ�͞ƉŽƌƚĞ͟�Ěŝ�ƐĞŶƟĞƌŝ�Őŝă�
ĞƐŝƐƚĞŶƟ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŝŶĞƌƉŝĐĂŶŽ�ǀĞƌƐŽ�ůĞ�ƉĞŶĚŝĐŝ�ĚĞůů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͘

hE�EhKsK��/�>K��/�s/d��W�Z�Z�''/K���>��Z/�
>Ă�DĞƚƌŽƉŽůŝ�WĂĞƐĂŐŐŝŽ�ğ�ƵŶ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉƌŽŐĞƩŽ͕�ǀŝƐŝŽŶĂƌŝŽ�Ğ�ƌĞĂůŝƐƟĐŽ�ĂůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ƚĞŵƉŽ͕�ĐŚĞ�ƉƌŽ-
ƉŽŶĞ�ƵŶ�ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ƚƌĂŶƐͲƐĐĂůĂƌĞ�ĐŚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂ�ůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĂůůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ƐĐĂůĂ�ĞĚ�ĞƐƉƌŝ-
ŵĞ�ƋƵĂůŝƚă�ĞƐƚĞƟĐŚĞ�Ğ�ƉĞƌĐĞƫǀĞ�ĂůůĂ�ƐĐĂůĂ�ĚĞů�ŐŝĂƌĚŝŶŽ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƉŝĂǌǌĂ͘�hŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�
Ěŝ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ĐŚĞ�ĚĞĮŶŝƐĐĞ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ŶĞů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ůŽĐĂůĞͲŐůŽďĂůĞ͖�ĐŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƐĐĞ�
ĂůůĂ�ĐŽĞƐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĂůůĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĐŽůůĞƫǀŝƚă�ƐƵŝ�ƚĞŵŝ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ͕�Ăů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�
ŶĞůů Ž͛īĞƌƚĂ�Ěŝ�ůƵŽŐŚŝ�Ěŝ�ůŽŝƐŝƌ�Ğ�ƚĞŵƉŽ�ůŝďĞƌŽ͕�Ăůů Ă͛ƵŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ƵƌďĂŶĂ�ŶĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�ƉƵď-
ďůŝĐŝ͕�ĂůůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ŐŽĚĞƌĞ͕�Ă�ZĞŐŐŝŽ�Ɖŝƶ�ĐŚĞ�ĂůƚƌŽǀĞ͕�ĚĞůůĂ�ďĞůůĞǌǌĂ�ĞƐƵďĞƌĂŶƚĞ�ĚĞůůĂ�ŶĂƚƵƌĂ͘�
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hE��s/^/KE�WK^^/�/>�͗�Z�''/K�D�dZKWK>/d�E��͞�/dd��WKZdK�ͳ��/dd��WKZd�͟�

sŝƐŝŽŶĞ�ŐƵŝĚĂͲWĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞͲ'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͗�ƵŶĂ�ƋƵĞƐƟŽŶĞ�Ěŝ�ŵĞƚŽĚŽ�
ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ğ�ƵŶ͛�ŶƟƚă�Ğ�ƵŶĂ�ZĞĂůƚă�ĐŚĞ�ĂŶĚƌă�ĐƌĞĂƚĂ�Ğ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĂ͕�ŶĞůůĂ�
ƐƵĂ�ŶƵŽǀĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŝƩăͲƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�͞ǀŽĐĂǌŝŽŶŝ͘͟ �WĞƌĐŚĠ�ĂǀǀĞŶŐĂ�
Đŝž�ğ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ĐƌĞĂƌĞ�ůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ďĂƐĞ�ĂĸŶĐŚğ�ůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ƐŝĂ�ƵŶ͛�ŶƟƚă�Ěŝ�
ŐŽǀĞƌŶŽ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĂ�Ğ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůĞ͕�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ĚĂů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƉŽůŝƟĐŽ�Ž�ĚĂŐůŝ�ĂĚĚĞƫ�Ăŝ�ůĂǀŽƌŝ͕�
ŵĂ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ĚĂŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�ĚĞŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĐŽŶƚĞƐƟ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͗�ĚĂůůĂ�ĐŝƩă�ĐĂƉŽůƵŽŐŽ�ĂůůĞ�ĂƌĞĞ�
ŝŶƚĞƌŶĞ͕�ĚĂůůĂ�ĨĂƐĐŝĂ�ũŽŶŝĐĂ�Ă�ƋƵĞůůĂ�ƟƌƌĞŶŝĐĂ͘��͛�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�ĐŚĞ͕�ĐŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶĞ�
ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ƐƵůůĂ�ƚĞŵĂƟĐĂ͕�ƚƵƫ�Ɛŝ�ƐĞŶƚĂŶŽ�ĐŽŝŶǀŽůƟ�ŶĞů�
ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĂ�ŶƵŽǀĂ�ƌĞĂůƚă�ŶĞůůĂ�ƋƵĂůĞ�ŽŐŶŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŽ͕�ŽŐŶŝ�ĐŽŵƵŶĞ͕�
ŽŐŶŝ� ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĞ͕� ŽŐŶŝ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŽŐŶŝ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� Ɛŝ� ĚŽǀƌă� ƌŝĐŽŶŽ-
ƐĐĞƌĞ͘��ŝƐŽŐŶĂ� ĨĂƌ�ǀĞŝĐŽůĂƌĞ� ůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ĐŚĞ�ƉĞƌ� ů͛ŝŶƚĞƌŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞƌŝǀĞƌĂŶŶŽ�ĚĂůůĂ�
ŶƵŽǀĂ�/ƐƟƚƵǌŝŽŶĞ͕�ĨĂƌĞ�ĞŵĞƌŐĞƌĞ�ůĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă�ĐŚĞ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�ƉŽƐƐŝĞĚĞ�
ĐŽŶ�ůĞ�ƐƵĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚă�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝĞ͕�ƉƌŽĚƵƫǀĞ͕�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƟĐŚĞ�Ğ�ƐŽĐŝĂůŝ��ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ůĂ�
ĐĂƉĂĐŝƚă�ĐŚĞ�ŚĂ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂƌĞ� ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐƌĞĂƟǀŝƚă͘��ŝƐŽŐŶĂ�ƉƵƌĞ�ĚĞĮŶŝƌĞ�ďĞŶĞ͕� ƐƵůůĂ�
ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă�Ğ�ƉŽƐŝƟǀŝƚă�ƌŝůĞǀĂƚĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ƋƵĂůĞ�ƌƵŽůŽ�ůĂ�ĐŝƩă�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ƉƵž�Ğ�ĚĞǀĞ�ƐǀŽůŐĞƌĞ͕�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ŶĞů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�Ğ�
ĚĞůůŽ�̂ ƚƌĞƩŽ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ŶĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŶƚĞƌƌĞŐŝŽŶĂůĞ͕�ŶĞů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ͕��ƵƌŽƉĞŽ�Ğ�DĞ-
ĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ͘�/Ŷ�ƐŝŶƚĞƐŝ͕�ĂƉƉĂƌĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝŽ�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ůĂ�͞sŝƐŝŽŶ͟�ĚĞůůĂ��ŝƩăͲdĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ZĞŐŐŝŽ�
DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘���ƚĂů�ĮŶĞ�ğ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĐƌĞŝ�ƵŶ Ă͛ƉƉŽƐŝƚĂ�͞'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͟�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƟ-
ǀĂ�Ěŝ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝ�Ğ�ŝ�ƐŽŐŐĞƫ�ƉŽƌƚĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ƉƵďďůŝĐŽ�ĐŚĞ�ĚŽǀƌă�ƚƌĂŐŚĞƩĂƌĞ͕�
ĐŽŶ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ͕�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ƌĞŐŐŝŶĂ�ǀĞƌƐŽ�ů͛ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ŶƵŽǀĂ��ŶƟ-
ƚă͘��ŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŵĞŶƚĞ͕�ğ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ĐŚĞ�Ɛŝ�Ăƫǀŝ�ƵŶĂ�ŵŽĚĂůŝƚă�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĐŚĞ�ŐĂƌĂŶƟƐĐĂ�
ƵŶ Ă͛ŵƉŝĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ͕�ŶĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ŝƐƟƚƵƟǀŽ�Ğ�ŶĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĂ�͞sŝƐŝŽŶ͕͟ �ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ��ů Ă͛ƫǀĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�͞hƌďĂŶ��ĞŶƚĞƌ�ĚĞůůĂ��ŝƩăͲdĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ZĞŐŐŝŽ�DĞ-
ƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͟�ĐŚĞ�ƉŽƐƐĂ�ŐĂƌĂŶƟƌĞ͕�ŐƌĂǌŝĞ�Ăůů͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�Ăŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ͕�ƐŝŶ�
ĚĂůůĂ�ĨĂƐĞ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌĞ͕�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕�ůĂ�ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĞ�ĚĞůůĞ�ƐĐĞůƚĞ͕�ůĂ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ͕�ůĂ�ĐŽŶƐĂ-
ƉĞǀŽůĞǌǌĂ�Ğ�ůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŝƩĂĚŝŶĂŶǌĂ�ĂƫǀĂ�;ĂƩĞŶƚĂ͕�ĐƌŝƟĐĂ͕�ƉƌŽƉŽƐŝƟǀĂ�Ğ�ĐƵƐƚŽĚĞͿ͘

sŝƐŝŽŶ�Ğ�ŶĞƚǁŽƌŬ
>Ă�͞sŝƐŝŽŶ͟�ğ� ůĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ĐŽŶĚŝǀŝƐĂ�ƉĞƌ� ŝů� ĨƵƚƵƌŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ĐŚĞ�ƐŝŶƚĞƟǌǌĂ�Őůŝ�ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƟ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŝ�Ğ� ůĞ�ƐĐĞůƚĞ�Ěŝ� ĨŽŶĚŽ�ƉĞƌ� ůĂ�ĨƵƚƵƌĂ�ĐŝƩăͲƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ�ĐŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂ͕� ŝŶ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�
ĐŽŵƵŶĞ͕�ůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ůŽĐĂůĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�ĐŽŶ�ůĞ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�Ěŝ�
ŐŽǀĞƌŶŽ�Ăŝ�ǀĂƌŝ�ůŝǀĞůůŝ͘�EĞůůĂ�ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�sŝƐŝŽŶ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ğ�ů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�
ƌĞƟͬŶĞƚǁŽƌŬ�ĂůůĞ�ƋƵĂůŝ�ůĂ�ĐŝƩăͲƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ɛŝ�ƉŽƚƌă�Ğ�ĚŽǀƌă�ĂŐŐĂŶĐŝĂƌĞ͕�Ž�ƋƵĞůůĞ��ĐŚĞ�ƉŽƚƌă�
ŝĚĞĂƌĞ�Ğ�ƉƌŽƉŽƌƌĞ�ĐŽŶ�ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞƐƚĞƌŶŽ͕�ƉĞƌ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ĞŵĂŶĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ƌŝƐƉĞƩŽ�ĂůůĂ�ƐƵĂ�
ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�͞ůƵŽŐŽ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĐŽ͕͟ �ƋƵŝŶĚŝ�ĚĞĮŶŝƌĞ�ŝů��ƌƵŽůŽ�ĐŚĞ�ůĂ�ĐŝƩăͲƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ZĞŐŐŝŽ��Ă-
ůĂďƌŝĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ƉƵž�Ğ�ĚĞǀĞ�ƐǀŽůŐĞƌĞ�ƌŝƐƉĞƩŽ�Ăŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�Ğ�ĂůůĞ�ƌĞƟ�Ă�ĐƵŝ�ĂƉƉĂƌƟĞŶĞ͕�Ž�
ƉŽƚƌĞďďĞ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞƌĞ͘��ŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŵĞŶƚĞ͕�ůĂ�sŝƐŝŽŶ�ĚĞǀĞ�ĂǀĞƌĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ƉƌŽƉŽƌ-
ƌĞ�ŝů�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽͲƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ůŽĐĂůĞ͕�ŝŶƚŽƌŶŽ�Ăů�ƋƵĂůĞ�Ɛŝ�ŝŵŵĂŐŝŶĂ�Ɛŝ�ƉŽƐƐĂ�ĨŽƌŵĂƌĞ�
Ğ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌĞ�ůĂ�ƚƌĂŵĂ�Ğ�ŝů�ƚĞƐƐƵƚŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�ĚĞůůĂ�ŶƵŽǀĂ�͞�ŝƩăͲƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͟�ĐŽŵĞ�ƵŶŝ-
ĐŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ͕�ƉĞƌ�ŝ�ƐĞƩŽƌŝ�ƉŽƌƚĂŶƟ�;ŵŽďŝůŝƚăͬĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚă͕�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕�ƌŝĐĞƌĐĂͬŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ͕�
ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐŽĐŝĞƚăͿ͕�ŶĞůůĂ�ůŽŐŝĐĂ�Ěŝ�͞ƌĞƚĞ͕͟ �ĐŽŶ�ƉŽůŝͬĂƌĞĞ�Ěŝ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ǀĂůĞŶǌĂ�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ͕�Ğ�
ŶĞůůĂ�ůŽŐŝĐĂ�ĚĞůůĂ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ͗�ĚĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�Ěŝ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ă�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ƐƉĞ-
ĐŝĂůŝǌǌĂƟ�ĚĞůůĂ���ŝƩăͲƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ZĞŐŐŝŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘�>Ă�sŝƐŝŽŶĞ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐĂ�ĚŽǀƌă�ĞƐƐĞƌĞ�ŝů�
ĨƌƵƩŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂ�Ěŝ�ĚƵĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�Ěŝ�ĂƉƉŽƌƟ͗

�ƌĐŚŝƚĞƩŽ͕�ĚŽƩŽƌĞ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ŝŶ�
�ŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ��ĞŶŝ��ƌĐŚŝƚĞƩŽ-
ŶŝĐŝ�Ğ��ŵďŝĞŶƚĂůŝ͕�ĐŽŶ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�
Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�ŶĞŝ�
ƐĞŐƵĞŶƟ�ƐĞƩŽƌŝ͗�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƐƚŽƌŝĐŽͲĐƵůƚƵƌĂůĞ�
Ğ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ůŽĐĂůĞ͕�
ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ�
Ğ��ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶŝƐƟĐĂ͕�ƚĞƌƌŝ-
ƚŽƌŝĂůĞ͕�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐĂ�Ğ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ͘
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Ͳ��ƵŶĂ�ĂŶĂůŝƐŝ�ƚĞĐŶŝĐĂ͕�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌĞ͕�ƐǀŽůƚĂ�ĚĂ�ĂŶĂůŝƐƟ�ŝŶĚŝƉĞŶĚĞŶƟ͖�
Ͳ�ƵŶĂ�ĂŶĂůŝƐŝ�ƉŽůŝƟĐŽͲĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ͕�ƐŝŶƚĞƐŝ�ĚĞů�ĚŝĂůŽŐŽ�ƚƌĂ�ŝ�ŵĂŐŐŝŽƌŝ�ĚĞĐŝƐŽƌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�Ğ�
ƉƌŝǀĂƟ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ͘
/ŶŽůƚƌĞ�ğ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĐŚĞ�ĚĞƩĂ�sŝƐŝŽŶĞ͗
Ͳ�ƐŝĂ�ĐŽůůĞŐĂƚĂ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ƉƌĞĐŝƐŽ�Ăŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ŶŽĚŝ�ĐƌŝƟĐŝ�ƐĐĞůƟ�Ğ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝ͕�ƐŝĂ�ĚĂůůĂ�ĐŽŵƉŽ-
ŶĞŶƚĞ�ƚĞĐŶŝĐĂ�ĐŚĞ�ĚĂŝ�ĚĞĐŝƐŽƌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�Ğ�ƉƌŝǀĂƟ͖�
Ͳ�ƌĂĐĐŚŝƵĚĂ�ŝŶ�ƐĠ�ů͛ ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ůƵŶŐŽ�ŝů�ƋƵĂůĞ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�Ɛŝ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ͖�
Ͳ�ĂďďŝĂ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐŚĞ�ƉĞƌ�ĞƐƐĞƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƚĞ�ĂŐĞǀŽůŵĞŶƚĞ�Ͳ�ŵĞŐůŝŽ�ƐĞ�ƵŶŝĐĂ-
ŵĞŶƚĞ�Ͳ�ĐŽŶ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͖�
Ͳ�ƐŝĂ�ĐŽŶĐƌĞƚĂ�Ğ�ƌĞĂůŝǌǌĂďŝůĞ͘
>Ă�sŝƐŝŽŶ�ĐŽƐŞ�ĐŽƐƚƌƵŝƚĂ�ƉŽƚƌă� ŝƐƉŝƌĂƌĞ� ŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŝ�ĚĞůůŽ�^ƚĂƚƵƚŽ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ� ů Ă͛ƌƟ-
ĐŽůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ĞͬŽ�ĚĞůůĞ�ǌŽŶĞ�ŽŵŽŐĞŶĞĞ�;ƉŽůŝ͕� ƌĞƟ͕�ĂƌĞĞ�Ěŝ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ� ͘͘͘Ϳ� ŝŶ�ĐƵŝ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ�ůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�ĚĞůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ĞŶƟƚă�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůĞ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ǀŝŐĞŶƚĞ͘��ƐƐĂ�
ĐŽƐƟƚƵŝƌă�ŝů�ƋƵĂĚƌŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ŝů�WŝĂŶŽ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�;ƚƌŝĞŶŶĂůĞͿ�Ğ�ƉĞƌ�ŝů�WŝĂŶŽ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�
generale. Il WŝĂŶŽ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ƚƌŝĞŶŶĂůĞ�ĂƐƐƵŵĞƌĞďďĞ͕�ĐŽƐŞ͕�ƵŶ�ĐĂƌĂƩĞƌĞ�Ɖŝƶ�ŽƉĞƌĂƟǀŽ͕�Ěŝ�Ăƚ-
ƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�sŝƐŝŽŶĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ͕�ĐŽŶ�ŝů�ĐŽŵƉŝƚŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƟƌĞ�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ�
ƉŽůŝƟĐŚĞ�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĐŽŶ�ůĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�Ěŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�
ĚĞůůĂ� ĐŝƩăͲƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕� ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ� ůĂ� ƐĐĞůƚĂ� ĚĞůůĞ� ƉƌŝŽƌŝƚă� ;ŽďŝĞƫǀŝ�
ŽƉĞƌĂƟǀŝ͕�ƉƌŽŐĞƫ�Ğ�ĂǌŝŽŶŝͿ͕�ůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ƉƵďďůŝĐŽͲƉƌŝǀĂƚŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽ-
ŶĞ�Ğ�ĂƩƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ğ�ĚĞŝ�ƉƌŽŐĞƫ͕�ůĂ�ĐĂƌƚĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƟĐĂ�;ĂĐĐŽƌĚŝͿ͕�ŝů�ŵŽĚĞůůŽ�Ěŝ�
ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝͬƉƌŽŐĞƫ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŝ�Ğ�ůĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝ�ĨŽŶƟ�Ěŝ�ĮŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ͘�

Z�''/K�D�dZKWK>d�E��͞�/dd��WKZdK�Ͳ��/dd��WKZd�͟
La sŝƐŝŽŶ͕�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƉƌŽƉŽŶĞ͕�ƚƌĂĞ�ŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĂůůĞ�sŝƐŝŽŶŝ�'ŝƵĚĂ�Őŝă�ĂǀĂŶǌĂƚĞ�ĚĂů�Y^dZ�;�'Z�Ŷ͘�
ϴϮϰͬϮϬϬϲͿ�Ğ�ĚĂů�YdZͬW�;�'Z�Ŷ͘�ϭϬͬϮϬϭϬͿ͕�ŽƉƉŽƌƚƵŶĂŵĞŶƚĞ�ĂŐŐŝŽƌŶĂƚĞ͘�ZĞŐŐŝŽ�DĞƚƌŽƉŽ-
ůŝƚĂŶĂ�͞�ŝƩă�WŽƌƚŽ� Ͳ��ŝƩă�WŽƌƚĂ͟� Ͳ� �DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ�Ğ��ŽŵƉĞƟƟǀĂ�ğ� ůĂ�sŝƐŝŽŶ� Ěŝ�ƵŶĂ� � ĐŝƩăͲ
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŚĞ�ǀƵŽůĞ�ĂŐŐĂŶĐŝĂƌĞ�ŝ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝ�ĞƐŝƐƚĞŶƟ�ƌŝƐƉĞƩŽ�Ăŝ�ƋƵĂůŝ�
ŚĂ�ƐƉĞĐŝĮĐŚĞ�Ğ�ƌŝůĞǀĂŶƟ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă͘�>Ă�ŶƵŽǀĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�Ěŝ�ZĞŐ-
ŐŝŽ�ğ�ƵŶ Ž͛ƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ƉĞƌ�ĐƌĞĂƌĞ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ĚŝƐĞŐŶŽ�ƵƌďĂŶŽ͕�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ğ�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŽ�ƐƵůůĂ�
ďĂƐĞ�ĚĞů�ƌƵŽůŽ�ĐŚĞ�ZĞŐŐŝŽ͕��ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ƉƵž�ƌŝĐŽƉƌŝƌĞ�ŶĞůů Ă͛ŵďŝƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘�WĞƌ�
ĨĂƌĞ�Đŝž�Ɛŝ�ƌŝƟĞŶĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ŝů�ƉŽƚĞŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�͞WŝĂƩĂĨŽƌŵĂ�ƚƌĂŶƐŶĂǌŝŽŶĂ-
ůĞ�ŵĞƌŝĚŝĂŶĂ�ĐĂůĂďƌŽͲƐŝĐƵůĂ�^ŝƌĂĐƵƐĂͲ�ĂƚĂŶŝĂͲZĞŐŐŝŽͲ'ŝŽŝĂ�dĂƵƌŽ͘͟ �hŶĂ�ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ�ƐƚƌĂƚĞ-
ŐŝĐĂ�ĐĂƉĂĐĞ�Ěŝ�ĂŐŐĂŶĐŝĂƌĞ�ŇƵƐƐŝ� ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝ�Ěŝ� ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ�ĐŚĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂŶŽ� ŝů�DĞĚŝƚĞƌƌĂ-
ŶĞŽ͕�ĚĂůů͛�ŐŝƩŽ�ǀĞƌƐŽ�ŝ�ŐƌĂŶĚŝ�ƉŽƌƟ�ĚĞůů͛�ƵƌŽƉĂ͘�^ŝ�ƚƌĂƩĂ�Ěŝ�ƉŽƌƚĂƌĞ�Ă�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ğ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�
ŽƌŐĂŶŝĐĂŵĞŶƚĞ� ůĂ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ�ĐŽŶƵƌďĂǌŝŽŶĞ�'ŝŽŝĂ�dĂƵƌŽͲZ�ͲD�Ͳ�dͲ^Z� ƌŝĐĐĂ�Ěŝ�ĂƩƌĞǌǌĂƚƵƌĞ�
ƉŽƌƚƵĂůŝ͕�ĂĞƌŽƉŽƌƚƵĂůŝ͕�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝĞ͕�ƐĐŝĞŶƟĮĐŚĞ�Ğ�ƉƌŽĚƵƫǀĞ͕�ĂŶĐŚĞ�Ěŝ�ƌŝůŝĞǀŽ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂ-
ůĞ͘��ŐŐĂŶĐŝĂƌĞ͕� ŝŶŽůƚƌĞ͕�ƋƵĞƐƚĂ�WŝĂƩĂĨŽƌŵĂ�dƌĂŶƐŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ĂůůĂ�WŝĂƩĂĨŽƌŵĂ� ŝŶƚĞƌƌĞŐŝŽŶĂůĞ�
͞ĐĂůĂďƌŽͲƉƵŐůŝĞƐĞ͗�^ŝďĂƌŝͲdĂƌĂŶƚŽ͟�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ĐƵŝ�ĐŽůůĞŐĂƌƐŝ�Ăů��ŽƌƌŝĚŽŝŽ�s///�Ğ�Ăů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŝ�
�ĂůĐĂŶŝ͘�ZĞŐŐŝŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�ĐŽŵĞ�ĐŝƩă�ĚĞůůĂ�ůŽŐŝƐƟĐĂ�Ğ�ĚĞůůŽ�ƐĐĂŵďŝŽ�Ěŝ�ŵĞƌĐĞ͕�
ƉƌŽĚŽƫ͕�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĞ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ĐŝƩă�ĚĞůů Ă͛ĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĐŚĞ�ĨĂ�ĚĂ�ƉŽŶƚĞ�ƚƌĂ�DĞ-
ĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ�Ğ��ƵƌŽƉĂ͘�YƵĞƐƚĂ�sŝƐŝŽŶ�ƉƌĞƐƵƉƉŽŶĞ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ͕�Ğ�ĐŽƌĂŐŐŝŽƐĂ͕�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ŝŶƚĞƌŶĂ͖�ů͛ŝĚĞĂ�ƉŽƌƚĂŶƚĞ�ğ�ů͛ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƐĞĚŝĂƟǀĂ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƵƌďĂŶŽ�ůŝŶĞĂƌĞ͕�
ĚĂ�'ŝŽŝĂ�dĂƵƌŽ�Ă��ŽǀĂ�DĂƌŝŶĂ͕�ĐŽŶ�ů͛ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�ƚƌĂ�ŝů�WŽƌƚŽ�Ěŝ�'ŝŽŝĂ�dĂƵƌŽ�
Ğ� ů Ă͛ĞƌŽƉŽƌƚŽ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ͘� >͛ŽďŝĞƫǀŽ�ğ� ƌŽŵƉĞƌĞ� ů͛ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĚĞů�WŽƌƚŽ�Ěŝ�'ŝŽŝĂ�
Ğ�ĂŐŐĂŶĐŝĂƌůŽ�Ăů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƵƌďĂŶŽ�ƉŽƌƚĂŶƚĞ�'ŝŽŝĂͲZĞŐŐŝŽͲ�ŽǀĂ�D͘�ĐŽŶŶĞƩĞŶĚŽůŽ�Ăů�ƐŝƐƚĞŵĂ�
ƵƌďĂŶŽ�ĐŝƌĐŽůĂƌĞ�ĚĞůůĂ�WŝĂŶĂ�Ğ�Ăů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƵƌďĂŶŽ�ůŝŶĞĂƌĞ�ĚĞůůĂ�ůŽĐƌŝĚĞ͕�ĞŶƚƌĂŵďŝ�ĚĂ�ƌĂīŽƌǌĂƌĞ�
Ğ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂƌĞ͘�dƌĞ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ƵƌďĂŶŝ�ĐŽůůĞŐĂƟ�ƚƌĂ�ůŽƌŽ�ĂŶĐŚĞ�ĚĂů�ŐƌĂŶĚĞ�WĂƌĐŽ�ĚĞůů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͕�
ĐƵƐƚŽĚĞ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝ�ŶĂƚƵƌĂůŝ͕�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ğ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝ͕�ŐƌĂǌŝĞ�Ăů�ƋƵĂůĞ�ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ĂŐŐĂŶĐŝĂƌĞ�ƵŶ Ă͛ůƚƌĂ�
ƌĞƚĞ�ĞƵƌŽƉĞĂ͗�ůĂ�ƌĞƚĞ��W�� �͞ƉƉĞŶŶŝŶŽ�WĂƌĐŽ�Ě͛�ƵƌŽƉĂ͘�/ů�WŽƌƚŽ�Ěŝ�'ŝŽŝĂ�dĂƵƌŽ�ĐŽƐŞ�ƉƵž�ĚŝǀĞŶ-
ƚĂƌĞ�WŽƌƚŽ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ğ�WŽƌƚŽ�ĚĞůů �͛ƌĞĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͘
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/Es�Ed�Z����WZKDhKs�Z��/�����/��/Ed�ZE��/KE�>/����/KE��
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ĂƩƌĂƫǀŝƚă͕�ŵĂƌŬĞƟŶŐ

>͛ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƉƌŽĚƵƫǀŽ�Ğ�ů͛ĂƩƌĂƫǀŝƚă�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ŶĞů�
ƐƵŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ͕�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐŽŶŽ�ĚŝƌĞƩƌŝĐŝ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŚĞ�ƉĞƌ�ůĞ�ZĞŐŝŽŶŝ�ĞƵƌŽƉĞĞ�Ğ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�
ƉĞƌ�ůĞ�ĂƌĞĞ�ĚĞů�DĞǌǌŽŐŝŽƌŶŽ�Ě͛/ƚĂůŝĂ͕�ůĞ�ĐƵŝ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ƌŝƐĂůƚĂƌĞ�ƐƵŝ�
ŵĞƌĐĂƟ�ĞƐƚĞƌŝ͕�ƉĞƌ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚă�Ğ�ůĂ�ĐƌĞĂƟǀŝƚă�ĞƐƉƌĞƐƐĂ�ĚĂŝ�ƉƌŽĚŽƫ�Ğ�ƐĞƌǀŝǌŝ�DĂĚĞ�ŝŶ�/ƚĂůǇ e 
ƉĞƌ�ů͛ƵŶŝĐŝƚă�ĚĞŝ�ƉĂĞƐĂŐŐŝ͕�ĚĞůůĞ�ĐƵůƚƵƌĞ͕�ĚĞŐůŝ�ĂŵďŝĞŶƟ�ŶĂƚƵƌĂůŝ͘�>͛ hŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ�ŶĞŐůŝ�
ƵůƟŵŝ�ĂŶŶŝ�ƐƚĂ�ƉƌŽŵƵŽǀĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ƉŽůŝƟĐĂ�Ěŝ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ďĂƐĂƚĂ�
ƐƵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�Ěŝ�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�Ğ�ƐƵ�ƵŶ�ŵŝŐůŝŽƌ�ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�ĚĞůů͛ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�
ĐŽŶ�ůĞ�ŵŝƐƵƌĞ�ƉĞƌ�ů͛ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ1. 
>Ă�ĐŝƩă�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ŚĂ�ůŽĐĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ůĂ�ƉƌŽŝĞƩĂ�Ăů�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞů�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ�ŝŶ�
ƵŶĂ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ƐĞŶǌĂ�ĂƌƟĮĐŝŽƐŝƚă�ůĂ�ĚŽǀƌĞďďĞ�ƉŽƌƚĂƌĞ�Ă�ƌĂīŽƌǌĂƌĞ�ůĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ĞĐŽŶŽ-
ŵŝĐŚĞ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ĐŽŶ�ŝ�ƉĂĞƐŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĂīĂĐĐŝĂŶŽ�ƐƵů�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ͕�ĂƌĞĂ�Ă�ůƵŶŐŽ�ƚƌĂƐĐƵƌĂƚĂ�
ĚĂ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ƉŝƵƩŽƐƚŽ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĐĂ͘�/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ĂŵďŝƚŽ�ů͛ĂƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ƉƵž�ƉƵŶƚĂƌĞ�
ǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ƌƵŽůŽ�Ěŝ�ƌĞƚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůĞ�Ğ�Ěŝ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ŐƌĂŶĚŝ�ĂƌĞĞ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂƚŽ͕�ŽůƚƌĞ�
ĐŚĞ�Ěŝ�ďĂĐŝŶŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ƉĞƌ�ŝů�ĚŝĂůŽŐŽ�ƚƌĂ�ůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŝĚĞŶƟƚă͘�
>͛ ĞĐŽŶŽŵŝĂ� ŵŽŶĚŝĂůĞ� Ɛŝ� ƉƌĞƐĞŶƚĂ� ƐĞŵƉƌĞ� ŵĞŶŽ� ĐŽŵĞ� ƵŶ͛ĞĐŽŶŽŵŝĂ� ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ� Ěŝ�
ƐĐĂŵďŝ�Ğ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ� ƌĞůĂǌŝŽŶŝ� ƚƌĂŶƐŶĂǌŝŽŶĂůŝ� ƚƌĂ� ŝŵƉƌĞƐĞ�Ğ� ƌĞƟ�Ěŝ�
ŝŵƉƌĞƐĞ�Ă�ƐĐĂůĂ�ŐůŽďĂůĞ͘�/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ƐĞŶƐŽ�ĂƵŵĞŶƚĂŶŽ�Őůŝ�ƐĐĂŵďŝ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽ�ĞĚ�
ĞǆƚƌĂĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽ͘��ƐƐƵŵŽŶŽ�ĐĞŶƚƌĂůŝƚă�ŐƌĂŶĚŝ�ĂƌĞĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ͕�ŐƌĂŶĚŝ�ĐŝƩă͕�ĂƌĞĞ�ŵĞƚƌŽƉŽ-
ůŝƚĂŶĞ�Ğ�ƌĞƟ�Ěŝ�ĐŝƩă͘��
>Ž�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ƌŝĐŚŝĞĚĞ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ƐƚƌĂ-
ƚĞŐŝĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ůŽĐĂůŝ�ĞǀŽůƵƟ�ŝŶ�ŐƌĂ-
ĚŽ�Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞƌĞ�ŶĞůů͛ĞĐŽŶŽŵŝĂ�Ěŝ�ƌĞƚĞ͖�ŶƵŽǀŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�Ěŝ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ�Ěŝ�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�
Ğ� Ěŝ� ůŽŐŝƐƟĐĂ͕� ĐŚĞ� ƐŽŶŽ� ůĞ� ǀĞƌĞ� ĐŽůŽŶŶĞ� ǀĞƌƚĞďƌĂůŝ� ĚĞŝ� ƐŝƐƚĞŵŝ� ƉƌŽĚƵƫǀŝ͘� hŶĂ� ƉŽůŝƟĐĂ�
Ěŝ�ĂƩƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ŝŵƉƌĞƐĞ�Ğ�Ěŝ� ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ� ƌŝƐŽƌƐĞ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ĚĂ�ĂĸĂŶĐĂƌĞ�ĂĚ�ƵŶ͛ĞůĞǀĂƚĂ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă�ĚĞŝ�ĚĞĐŝƐŽƌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ƌĂƉƉŽƌƟ�ĐŽŶ�ůĞ�ŝŵƉƌĞƐĞ�Ğ�Ěŝ�ŐĞƐƟŽŶĞ�
ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘� /Ŷ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�Ěŝ� ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�
ƵŶ�ƌƵŽůŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ğ�ĐŽƐƟƚƵŝƚŽ�ĚĂůůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĞ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůŝ�Ğ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ͗�ů͛ĂƌĞĂ�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚŽǀƌă�ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ƵŶĂ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝƚă�ďĂƐĂƚĂ�ƚƌĂ�ƐĞƩŽƌŝ�Ă�ĞůĞǀĂƚŽ�ĐŽŶƚĞŶƵ-
ƚŽ�Ěŝ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĂ�ŶĞů�ƉƌŽĚŽƩŽ�;ĐŚĞ� ŝŶĐůƵĚĞƌă�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ͕�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ăů�
ĐŽŶƐƵŵĂƚŽƌĞ͕� ƐĞƌǀŝǌŝ� ŝŶĨŽƌŵĂƟǀŝͿ͘�hŶĂ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ƉĞƌ� � � ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌĞ� ŝ� ƐŝƐƚĞŵŝ� Ěŝ� ĐŽŶŽ-
ƐĐĞŶǌĂ͕�ĐŽůůĞŐĂŶĚŽ�ƐĐŝĞŶǌĂ͕�ĐƵůƚƵƌĂ�Ğ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ͕�Ğ� ŝŶƐŝƐƚĞƌĞ�ƐƵůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�
ƵŵĂŶĞ͘��ǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ƉĂƐƐĂ�ŽďďůŝŐĂƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ�ĚĂůůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉŽƚĞŶǌŝĂŵĞŶƚŽ͕�ĚĞů�
ĐĂƉŝƚĂůĞ�ƵŵĂŶŽ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůĞ͕�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůĞ�ĚĞůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ĞĐŽŶŽŵŝĂ�ďĂƐĂƚĂ�ƐƵůůĂ�
ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ͘�>Ğ�ŝŵƉƌĞƐĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůů͛ĂƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ŚĂŶŶŽ�ƵŶ�ďŝƐŽŐŶŽ�ƉƌŝŵĂƌŝŽ�
Ěŝ�ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĞƐƚĞƌĂ�ǀĞƌƐŽ�ŵĞƌĐĂƟ�ĞƐŝƐƚĞŶƟ�Ğ�ĂŶĐŚĞ�ǀĞƌƐŽ�
ŶƵŽǀŝ�ŵĞƌĐĂƟ͘� �ŽǀƌĂŶŶŽ� ĞƐƐĞƌĞ� ƉĞƌƚĂŶƚŽ� ƐŽƐƚĞŶƵƚĞ� ůĞ� ŝŵƉƌĞƐĞ͕� ĐŚĞ� ĚŽǀƌĂŶŶŽ� ĞƐƐĞƌĞ�
ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůŝ�ĚĞů�ƌƵŽůŽ�ŐŝŽĐĂƚŽ�ĚĂůůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ĐŽůůĞƫǀĞ͕�ƌŝƐƉĞƩŽ�ĂĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�
ƉƌŝǀĂƟ͖�Ěŝ�ĂǌŝĞŶĚĞ�ĐŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŽŶŽ�ŝŶ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĂŐŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ŝŶŝǌŝĂƟǀĞ�ŝŶŶŽǀĂ-
ƟǀĞ�ǀŽůƚĞ�ĂůůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽĚŽƫ͘�
WĞƌ�ĂǀǀŝĂƌĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�Ěŝ� ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ɖŝƶ�ĂǀĂŶǌĂƚĞ�Ěŝ�ƋƵĞůůĞ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ͕� ĨĂǀŽ-
ƌĞŶĚŽ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝƚă�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ŶĞů�ƐƵŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ͕�ŽĐĐŽƌƌĞƌă�ĂŐŝƌĞ͕�ŽůƚƌĞ�Ăů�
ƌĂīŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ�Ěŝ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�Ěŝ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ͖�ŽĐĐŽƌƌĞƌă�ĨĂƌ�ůĞǀĂ�ƐƵůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕�
ŝŶƐŝĞŵĞ�ĐŽŶ�ƋƵĞůůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ͕�ƉƌĞƐƚĂŶĚŽ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ĂƩĞŶǌŝŽŶĞ�Ăů�ƌƵŽůŽ�ĚĞŐůŝ�ĂƩƌĂƩŽƌŝ�
ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝ͕��ƋƵĂůŝ�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ�ŝů�ŵĂƌĞ͕�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͕�ůŽ�^ƚƌĞƩŽ�Ěŝ�DĞƐ-

1EĞů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�dƌĂĚĞ�ĂƐ�
Ă�ĚƌŝǀĞƌ�ŽĨ�ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ� � ĐŚĞ�ĂĐĐŽŵ-
ƉĂŐŶĂ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� ͞dƌĂĚĞ͕�
'ƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�tŽƌůĚ�ĂīĂŝƌ͕͟�ůĂ��Žŵ-
ŵŝƐƐŝŽŶĞ�ĞƵƌŽƉĞĂ�ŵĞƩĞ� ŝŶ� ůƵĐĞ� ůĂ�
ƐƚƌĞƩĂ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�ƚƌĂ�ůĞ�ƌĞ-
ůĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ�ĐŽŶ�ŝ�WĂĞƐŝ�ƚĞƌǌŝ�
Ğ� ŝů� ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ� ĚĞŐůŝ� ŽďŝĞƫǀŝ�
di �hZKW��ϮϬϮϬ�Ͳ�hŶĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƉĞƌ�
ƵŶĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚĞ͕�ƐŽƐƚĞŶŝďŝ-
ůĞ�Ğ�ŝŶĐůƵƐŝǀĂ͘

Piano



WƌŽũĞĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ĐŽŶ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�
ŶĞŝ�ƐĞƩŽƌŝ�ĚĞůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƚĞƌƌŝ-
ƚŽƌŝĂůĞ�Ğ�ĚĞů�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂ-
ǌŝŽŶĂůĞ͕�Ɛŝ�ŽĐĐƵƉĂ�Ěŝ�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�
ƚĞĐŶŝĐĂ�ĂůůĂ�WƵďďůŝĐĂ��ŵŵŝŶŝƐƚƌĂ-
ǌŝŽŶĞ��ƉĞƌ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƫ�
ĐŽŵƉůĞƐƐŝ�Ğ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůŝ͘�
�ƐƉĞƌƚŽ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽͲƉƌŽĚƵƫǀŝ͘
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ƐŝŶĂ͕�Ğ�ŝ�ďƌŽŶǌŝ�Ěŝ�ZŝĂĐĞ�ĐŽŶ�ŝů�DƵƐĞŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞůůĂ�DĂŐŶĂ�'ƌĞĐŝĂ͘�>͛ ŽďŝĞƫǀŽ�ğ�ĂƫǀĂƌĞ�
ƵŶŽ�ƐĐĂŵďŝŽ�ďŝƵŶŝǀŽĐŽ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞͬŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ͕�Ěŝ�ƟƉŽ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ĐŽŶ�
ůĞ�ƌĞĂůƚă�ƐƚƌĂŶŝĞƌĞ�Ěŝ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͘�DƵŽǀĞƌƐŝ�ĚĞŶƚƌŽ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ĐŽŵ-
ƉĞƟƟǀĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ƌŝŇĞƩĞƌĞ�ƐƵů�ƌƵŽůŽ�Ěŝ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŝĚĞŶƟƚă�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�Ěŝ�
ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ŝŶ�ĐƵŝ�ůĂ�ĐŝƩă�ğ�ŝŶƐĞƌŝƚĂ�;ƉŝĐĐŽůĂ�ƐĐĂůĂ�
ůŽ�^ƚƌĞƩŽ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͕�ŐƌĂŶĚĞ�ƐĐĂůĂ�ŝů�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽͿ͘�^Ăƌă�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�ƵŶ͛ĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĂ�
Ěŝ� ƚƵƩĞ� ůĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƟ�ĚĞůů͛ĂƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ƉĞƌ� ƌŝƵƐĐŝƌĞ� Ă�ŽƩĞŶĞƌĞ� ƌŝƐƵůƚĂƟ� ŝŶĐŝƐŝǀŝ�
ǀĞƌƐŽ�ƵŶ͛ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘��ŝž�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ŵĞƩĞƌĞ�Ă�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƵŶĂ�ƌĞĂůƚă�ĐŽŵƉůĞƐƐĂ�Ğ�
ĂƌƟĐŽůĂƚĂ͕�ĞůĂďŽƌĂŶĚŽ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�ĚŝƐƚƌĞƩƵĂůŝ�ĐŽĞƌĞŶƟ͕�ĐŚĞ�ŐĂƌĂŶƟƐĐĂŶŽ�ů͛ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�
ůĞ�ƐĐĞůƚĞ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�Ğ�ƋƵĞůůĞ�ĚĞŝ�ƉŝĂŶŝ�ĚĞůů �͛ƌĞĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘�dĞƌƌĞŶŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝ-
ŵĞŶƚŽ�ƐŽŶŽ�ĐĞƌƚĂŵĞŶƚĞ�ŝ�ŵŽƚŽƌŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ�ĚĞů�ĚŝƐƚƌĞƩŽ͕�ĐŽŵĞ�ůĞ�ĂǌŝĞŶĚĞ͕�ƉĞƌž�ů͛ƵŶŝƚă�Ěŝ�
ĂŶĂůŝƐŝ�ĚĞůůĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ŶŽŶ�ğ�ů͛ĂǌŝĞŶĚĂ�ŵĂ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘�
�ŶĐŚĞ� ůĞ� ŝŶŝǌŝĂƟǀĞ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ěŝ�ĞĐĐĞůůĞŶǌĂ͕� �Ğ� ƚƵƫ�Őůŝ� ĂƐƉĞƫ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝ�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ� ůŽĐĂůĞ͕�
ĐŽŵĞ� ĂĚ� ĞƐĞŵƉŝŽ� ŝ� ƐĞƩŽƌŝ� ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ� Ğ� ƋƵĞůůŝ� Ă� ĨŽƌƚĞ� ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ� Ěŝ� ŝŵŵĂŐŝŶĞ͕� ĨĂŶŶŽ�
ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ŵŝǆ�Ěŝ�ƐĞƩŽƌŝ�ĚĂ�ŵŽďŝůŝƚĂƌĞ͘� /ů� ƌĂīŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽŝĞǌŝŽŶĞ� ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�
ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ƌŝĐŚŝĞĚĞ�ƵŶĂ�ĨŽƌƚĞ�ĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�Ğ�ƵŶ�
ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ�ƉĞƌ�ŽƉĞƌĂƌĞ�ƐƵ�ƚƵƫ�ŝ�ƉŝĂŶŝ�ĐŽŝŶǀŽůƟ͗�ĂƩƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƟ͕�ŝŶ-
ƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�WD/�ĐĂůĂďƌĞƐŝ�Ğ�ƌĂīŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�
ĞƵƌŽƉĞĂ͘�KĐĐŽƌƌĞƌă�ƌĂīŽƌǌĂƌĞ�Ğ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂƌĞ�ŝů�ƌƵŽůŽ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ�
�ĂůĂďƌŝĂ�ƵŶ�ĞƐĞŵƉŝŽ�ƉŽƚƌĞďďĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ůĂ�ŶĂƐĐŝƚĂ�Ěŝ�ƵŶ�͞ĚŝƐƚƌĞƩŽ�ĚĞů�ďĞƌŐĂŵŽƩŽ͟�Ž��Ěŝ�ƵŶ�
͞ĚŝƐƚƌĞƩŽ�ŝŶŶŽǀĂƟǀŽ͟�ůĞŐĂƚŽ�ĂůůĂ�ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚŝĂ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�
ƉƌŽŵƵŽǀĞŶĚŽ�ůĞ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĞ�ĚĞůů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�Mediterranea�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�;ƉŝĂŶŝĮĐĂ-
ǌŝŽŶĞ͕�ƌĞƐƚĂƵƌŽ͕�ƌŝƐĐŚŝŽ�ƐŝƐŵŝĐŽ͕�ŝŶŐĞŐŶĞƌŝĂ�ŐĞƐƟŽŶĂůĞͿ͘�
>Ă� ƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ŝĚĞŶƟƚĂƌŝĂ� ĚŽǀƌĞďďĞ� ĐƌĞĂƌĞ� ƵŶ� ͞ƉŽůŽ͟� ƉƌŽĚƵƫǀŽ͕� ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĂůĞ� Ğ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ͕�ŐƵŝĚĂ�ƉĞƌ�ůĂ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ƐĞŶǌĂ�ŝŶƚĂĐĐĂƌĞ�ĞĚ�ŝŶĚĞďŽůŝƌĞ�ůĞ�ĂůƚƌĞ�ƌĞĂůƚă�ƉƌĞƐĞŶƟ�
ŶĞůůĂ�ƌĞŐŝŽŶĞ͕�ŵĂ�ĨĂǀŽƌĞŶĚŽŶĞ�ůĂ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĞƚă͘
/ů�ƚĞŵĂ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ͕�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ŶŽŶ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�ŝů�
ĐĂƉŝƚŽůŽ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ƐĞŵŵĂŝ�ůŽ�ƌŝƉƌŽƉŽŶĞ�ĞŶƚƌŽ�ĂůƚƌĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ͘�/Ŷ�
ƉƌŝŵŽ�ůƵŽŐŽ�ƋƵĞůůĞ�ĚĞůů͛ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚă�Ğ�ƋƵŝŶĚŝ�ůĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůŝ͕�ĐŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶŽ�
ƐŝĂ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĂƵƚŽƐƚƌĂĚĂůĞ�ĚĞůů͛ĂƐƐĞ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂͲĐŽƐƚĂ�dŝƌƌĞŶŝĐĂͲĐŽƐƚĂ�/ŽŶŝĐĂ͕�ĐŚĞ�ŝů�
ƌƵŽůŽ�ĚĞůů͛ĂĞƌŽƉŽƌƚŽ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ĐŚĞ�ƵŶ�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ� ĨĞƌƌŽǀŝĂƌŝŽ�Ɖŝƶ�ĞĸĐŝĞŶƚĞ�
ǀĞƌƐŽ�DŝůĂŶŽ�Ğ�ZŽŵĂ͕�ŽůƚƌĞ�ĂůůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ĚĞůůĂ�ƉŽƌƚƵĂůŝƚă�Ěŝ�'ŝŽŝĂ�dĂƵƌŽ͘��Ŷ-
ĚƌĂŶŶŽ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚĞ�Ğ͕�ŝŶ�ƉĂƌŝ�ƚĞŵƉŽ͕�ƌĂīŽƌǌĂƚĞ�ůĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă�ĚĞů�ƐĞƩŽƌĞ�͞ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ͟�
ĐŚĞ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƵůƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ƋƵĂůŝĮĐĂƚĞ�ƌŝƐƉĞƩŽ�ĂůůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ͕�ĚĞů�ƚƵƌŝƐŵŽ�
ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�Ğ�Ěŝ�ƋƵĞůůŽ�Ě͛ĂīĂƌŝ͘��&ŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ğ�ůĂ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƐƵ�ŽďŝĞƫ-
ǀŝ�ďĞŶ�ĚĞĮŶŝƟ�ĐŽŵĞ͗�ůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĂƌĞĞ�ƵƌďĂŶĞ͕�ůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ͕�ůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ͕�ůĂ�ƐŽ-
ƐƚĞŶŝďŝůŝƚă͕�ůĂ�ŵƵůƟĐƵůƚƵƌĂůŝƚă͕�ů͛ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐĂ�Ğ�ƐŽĐŝĂůĞ͘��Ě�ŝŶĮŶĞ�ƵŶĂ�ĞĸĐĂĐĞ��
ĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͕�ŝŶƚĞƐĂ�ĐŽŵĞ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĞŝ�
ŵĞƌĐĂƟ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĐŽŶ��ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ĐŚĞ�ƉĂƌƚĞŶĚŽ�ĚĂů�WƌŽĚŽƩŽ�
ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĂƫǀĂŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ƉĞƌ�ĚŝīŽŶĚĞƌĞ�ƐƵŝ�ŵĞƌĐĂƟ�ŝŶƚĞƌ-
ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�ŝů�ǀĂůŽƌĞ�ĞƐƉƌĞƐƐŽ͕�ĂƫǀĂŶĚŽ�ƐŝŶĞƌŐŝĞ�ĨƌĂ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƉƌŽĚƵƫǀŽ͕�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƚƵƌŝƐƟĐŽ�
Ğ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĞŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ͘





'Z��E�'Ks�ZE�E�����>>���/dd��D�dZKWK>/d�E�
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�^ŵĂƌƚ͕�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕�sĞƌĚĞ

L’ŝĚĞĂ�ƉƌŽŐĞƩŽ� ͞'ƌĞĞŶ�^ŵĂƌƚ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕͟ � ŝŶƚĞŶĚĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĂƉƉƵŶƚŽ�ƉƌŽ-
ŐĞƩƵĂůĞ�Ğ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ�ĚĞů� ĨƵƚƵƌŽ�ĂƐƐĞƩŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ�
�ĂůĂďƌŝĂ͘�>Ă�ƐƵĂ�ǀŝƐŝŽŶ�Ɛŝ�ďĂƐĂ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ƐƵŝ�ƉƌŝŶĐŝƉŝ�ĚĞůůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ĞĐŽůŽŐŝĐĂ�Ğ�Ăŵ-
ďŝĞŶƚĂůĞ͕�ƉĞƌ�ůĂ�ŵĞƐƐĂ�Ă�ƐŝƐƚĞŵĂ��Ğ�ůĂ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŵŵĞŶƐĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ĂƌĞĞ�ŶĂƚƵƌĂůŝ͕�ƐƉĂǌŝ͕�
͞ĐŽƌƌŝĚŽŝ�ĞĐŽůŽŐŝĐŝ͟�Ğ�͞ĐŝŶƚƵƌĞ�ǀĞƌĚŝ͟�ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�ƐƵůů͛ŝŶƚĞƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ͘����
>Ă�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�Ěŝ�ƵŶ�WƌŽŐĞƩŽ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐŽͬDĂƐƚĞƌ�WůĂŶ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�ĐŽŵĞ�͞ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂ͟�ƉŽƌƚĂŶƚĞ��
della �ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ƉĞƌ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂƌĞ� ŝů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ� ůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ͕�Ğ�
ƌĞƐƟƚƵŝƌŐůŝ�ƋƵĞůů͛ŝĚĞŶƟƚă�ƐƚŽƌŝĐĂ�ŶĞůů͛ŝŵŵĂŐŝŶĂƌŝŽ�ĐŽůůĞƫǀŽ�ĚĞůůĞ�ƐƵĞ�'ĞŶƟ.
>Ğ�ĮŶĂůŝƚă�ĚĞů�͞WƌŽŐĞƩŽ͟�ƐŽŶŽ͕�ƉĞƌƚĂŶƚŽ�ƌŝĐŽŶĚƵĐŝďŝůŝ͗
Ͳ��ůůĂ�ƚƵƚĞůĂ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ğ�ĂůůĂ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƟ�Ěŝ�ƉƌĞŐŝŽ͖
Ͳ��ůůĂ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĂůůĂ�ƌŝͲƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�Đ͘Ě͘�ďŽƌĚŝ�ƵƌďĂŶŝ�Ğ�ƉĞƌŝƵƌďĂŶŝ͕�ŶĞůů͛ŽƫĐĂ�
Ěŝ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ�ŝŶĐŝĚĞƌĞ�ĂŶĐŚĞ�ƐƵů�ĐŽŶƐƵŵŽ�ŶĞŐĂƟǀŽ�Ěŝ�ƵƐŽ�ĚĞů�ƐƵŽůŽ͖
Ͳ��ůů͛ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�Ăů�ƉŽƚĞŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ǀĂƌŝĞ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ĂŐƌŝĐŽůƚƵƌĂ�ƚƌĂĚŝǌŝŽ-
ŶĂůĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ĞƐŝƐƚĞŶƚŝ�ŶĞŐůŝ�Ăŵďŝƚŝ�ƉĞƌŝƵƌďĂŶŝ�Ğ�ŶĞŝ�ƉĂĞƐĂŐŐŝ�ƌƵƌĂůŝ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ�ƚĞƌƌŝ-
ƚŽƌŝŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ͖
Ͳ�EĞůůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉĂƌĐŚŝ͕�ŐŝĂƌĚŝŶŝ�Ğ�ŽƌƟ�ƵƌďĂŶŝ͕�ƐŝĂ�ŶĞŐůŝ�ĂŵďŝƟ�ƉĞƌŝƵƌďĂŶŝ�ĐŚĞ�ƵƌďĂŶŝ͕�
ŶŽŶĐŚĠ�ŶĞůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�Đ͘Ě͘�ŐƌĞĞŶ�ĞĐŽŶŽŵǇ͖
Ͳ��ůůĂ�ŵŝƟŐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ŝŵƉĂƫ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ�Ğ�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŝ�ĚĞůůĞ�ǀĂƌŝĞ�ŽƉĞƌĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůŝ�
ĞƐŝƐƚĞŶƟ�Ğ�ŝŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ͘
hŶĂ�ŶƵŽǀĂ�͞ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͟�ŝŶƐŽŵŵĂ͕�ĂƩĂ�Ă�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ƐŝŶĞƌŐŝĐĂ�
delle tante �ŽŵƵŶŝƚă�>ŽĐĂůŝ͕�ŝŶ�ƵŶ͛ŽƫĐĂ�Ěŝ�ůƵŶŐŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ͕�ĐŚĞ�ǀĂ�ĚĂůůĂ�ĐŝƩă�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂ-
ďƌŝĂ ai ϵϳ��ŽŵƵŶŝͬDƵŶŝĐŝƉŝ�ĐŚĞ�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐŽŶŽ�ŝů�ƐƵŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ͘
hŶ�WƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�ƚĂů�ƟƉŽ�ğ�ĚĞů�ƌĞƐƚŽ�Ɖŝƶ�ĐŚĞ�ĐŽĞƌĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�͞ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�ĚĞůů͛hŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ�
ƉĞƌ� ůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ� ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚĞ͕�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�Ğ� ŝŶĐůƵƐŝǀĂ�ĚĞůůĞ��ŝƩă͕�Ăŝ�ĮŶŝ�ĚĞů� ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�
ĚĞůůĂ�ĐŽĞƐŝŽŶĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ͕�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ŝǀŝ�ĂƐƐĞƌŝƚĂ͕�ůĂĚĚŽǀĞ�ŝů�WKZ��ĂůĂďƌŝĂ�ϮϬϭϰͲ
ϮϬϮϬ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƐĐĞ�ĐŽŶ�ƚƌĞ�ƉĂƌŽůĞ�ĐŚŝĂǀĞ͗�/ŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ͕��ĂƉĂĐŝƚă͕��ƉĞƌƚƵƌĂ͘�� Ă͛ůƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�
ƐĞ�ů͛ŝŵƉĞŐŶŽ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ĂĐĐƌĞƐĐĞƌĞ�ůĂ�ĚĞŶƐŝƚă�ĚĞůůĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƌŝƐƉĞƩŽ�ĂŐůŝ�ŝŶǀĞ-
ƐƟŵĞŶƟ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůŝ͕�Ăůů͛ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ĂůůĞ�ƐĐĞůƚĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐŚĞ͕�ŽǀǀĞƌŽ͕�ĂůůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�
ŐĞƐƟŽŶĂůĞ�ĚĞŐůŝ� ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƟ�Ğ�ĂůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞŐůŝ� ƐƚĞƐƐŝ͕�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ƵŶŝƚĂƌŝĂ�Ğ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĂ�
ĚĞůůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ͕�ğ�ů͛ƵŶŝĐĂ�ƐƚƌĂĚĂ�ĚĂ�ƉĞƌƐĞŐƵŝƌĞ�ƉĞƌ�ů Ă͛ĐĐĞƐƐŽ�Ğ�
ů͛ƵƟůŝǌǌŽ�ĚĞŝ�ĨŽŶĚŝ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝ�ƉƌĞǀŝƐƟ�ŶĞů�ƉƌŽƐƐŝŵŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ͘
>͛�ƐƐĞ�WƌŝŽƌŝƚĂƌŝŽ�ϲ�Ͳ�dƵƚĞůĂ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ��Ğ�ů �͛ƐƐĞ�
Prioritario 12 - �ŝƩă�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƟ�Ğ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝ�ƐŽŶŽ͕�ĚŝĨĂƫ͕�Őůŝ��ƐƐŝ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�WKZ��ĂůĂďƌŝĂ, 
ŶĞŝ�ƋƵĂůŝ�ƵŶ�WƌŽŐĞƩŽ�ĐŽŵĞ�ƋƵŝ�ƉƌŽƉŽƐƚŽ�ƚƌŽǀĂ�ĂůůŽĐĂǌŝŽŶĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐƵĂ���ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
ĮŶĂŶǌŝĂƌŝĂ͘
��ƚĂů�ĮŶĞ͕�Đŝ�ƉŝĂĐĞ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƌĞ�ƐŽůŽ�ĂůĐƵŶĞ�ĚĞůůĞ�ƉƌŝŽƌŝƚă�Ě͛ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƚŽ��Ğ�ƟƉŽůŽŐŝĂ�Ě͛ŝŶ-
ƚĞƌǀĞŶƚŽ�ƉƌĞǀŝƐƟ�ĚĂůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ͗
Ͳ��ŽŶƐĞƌǀĂƌĞ͕�ƉƌŽƚĞŐŐĞƌĞ͕�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�Ğ�ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͖
Ͳ�WƌŽƚĞŐŐĞƌĞ�Ğ�ƌŝƉƌŝƐƟŶĂƌĞ�ůĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚă�Ğ�ŝ�ƐƵŽůŝ͕�Ğ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƉĞƌ�Őůŝ�ĞĐŽƐŝƐƚĞŵŝ͕�
ĂŶĐŚĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�EĂƚƵƌĂ�ϮϬϬϬ�Ğ�ů͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂ�ǀĞƌĚĞ͖
Ͳ�ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚĂƌĞ�Ğ�ƌŝƉƌŝƐƟŶĂƌĞ�ŝ�ĐŽƌƐŝ�Ě Ă͛ĐƋƵĂ�ŐĂƌĂŶƚĞŶĚŽ�ůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ŝĚƌĂƵůŝĐĂ�Ğ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĞĐŽůŽŐŝĐĂ͖
Ͳ�WƌŽŵƵŽǀĞƌĞ͕�ƚƵƚĞůĂƌĞ�Ğ�ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ�ů͛ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�ƚƌĂ�ĞĐŽƐŝƐƚĞŵĂ�Ğ�Ăƫǀŝƚă�ĂŐƌŝĐŽůĞ͖
Ͳ��ŽŶƐĞƌǀĂƌĞ͕�ŐĞƐƟƌĞ�Ğ�ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ�Ă�ƐĐĂůĂ�ůŽĐĂůĞ�ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĨŽƌĞƐƚĂůĞ͖
Ͳ�ZĞƐƚĂƵƌĂƌĞ�ůĞ�ĂƌĞĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚĞ�ƉĞƌ�ŝů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĞĐŽůŽŐŝĐŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ůĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂ-
ǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ŶĂƚƵƌĂ�Ğ�ůĂ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĐŽŵƉĂƟďŝůĞ͖
Ͳ�^ŽƐƚĞŶĞƌĞ�ůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĞĐŽƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�ĚĞŝ�ƐŝƟ�ĚĞůůĂ�ZĞƚĞ�EĂƚƵƌĂ�ϮϬϬϬ͖

hƌďĂŶŝƐƚĂ�Ğ�WŽůŝĐǇ�DĂŬĞƌ͘ ��ƐƉĞƌƚŽ�
ĚĞů��ŝƉĂƌƟŵĞŶƚŽ�WƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽ-
ŶĞ�Ğ�WŽůŝƟĐŚĞ��ŽŵƵŶŝƚĂƌŝĞ�ĚĞůůĂ�
ZĞŐŝŽŶĞ��ĂůĂďƌŝĂ͘�'ŝă�DĞŵďƌŽ�
ĚĞů�Ess/W�Ğ�ĚĞů�EƵĐůĞŽ�s/�Ͳs�^�
ƌĞŐŝŽŶĂůŝ͘�,Ă�ƐǀŽůƚŽ�Ăƫǀŝƚă�Ěŝ�
ƌŝĐĞƌĐĂ�ƐŝĂ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ĐŚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘��͛�ĂƵƚŽƌĞ�Ěŝ�ǀĂƌŝĞ�
ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶŝ͘
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Ͳ�DŝŐůŝŽƌĂƌĞ�ůĂ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉĞƌ�ĂƵŵĞŶƚĂƌŶĞ�ůĂ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ŝů�ĐŽŝŶǀŽůŐŝ-
ŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶŝ�ƌĞƐŝĚĞŶƟ�Ğ�ĚĞŝ�ƐŽŐŐĞƫ�ƐŽĐŝĂůŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƟ͖
Ͳ�ZĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ŽƉĞƌĞ�Ěŝ�ŝŶŐĞŐŶĞƌŝĂ�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƟĐĂ�ƉĞƌ�ĂŵƉůŝĂƌĞ�ůĂ�ĐŽŶŶĞƫǀŝƚă�ĚĞŝ�ĐŽƌƌŝĚŽŝ�ĞĐŽůŽŐŝĐŝ͖
Ͳ��ĚŽƩĂƌĞ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�Ěŝ�ŵŝƟŐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ŝŵƉĂƫ�ƐƵů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�Ğ�ƐƵŐůŝ�ŚĂďŝƚĂƚ͖�
Ͳ�^ǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ƐĞƌǀŝǌŝͬƐŝƐƚĞŵŝ�ŝŶŶŽǀĂƟǀŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ŶĂƚƵƌĂůŝ�ĨĂǀŽƌĞŶĚŽ͕�ŽǀĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŽ͕�ŝů�ƌŝĐŽƌƐŽ�Ă�ŐĞƐƟŽŶŝ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�Ğ�ƉŽƚĞŶǌŝĂŶĚŽ�ů͛ƵƐŽ�ĚĞůůĞ�/�d͖
Ͳ��ƌĞĂƌĞ�ĞͬŽ�ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�ĞĐŽĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝ�ƉĞƌ� ůĂ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂ-
ƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŶĂƚƵƌĂůĞ͖
Ͳ��ŝǀƵůŐĂƌĞ�ů͛�ĞĚƵĐĂǌŝŽŶĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͖�
Ͳ�^ǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ƐŝƐƚĞŵŝ�Ěŝ�ZĞĂůƚă��ƵŵĞŶƚĂƚĂ�;�ZͿ�ƉĞƌ�ůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƐƚŽƌŝĐŚĞ͕�
ĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ğ�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŚĞ͘
>͛ /ĚĞĂ�WƌŽŐĞƩƵĂůĞ�ƚƵƩĂ� ŝŶĐĞŶƚƌĂƚĂ�ƐƵůůĂ� ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ͛ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂ�ǀĞƌĚĞ�ƉƌŽƉƌŝŽ�
ƉĞƌ�ůĂ�ƐƵĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝƚă͕�ŶŽŶ�ƉƵž͕�ĚƵŶƋƵĞ͕�ĐŚĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ĞůĂďŽƌĂƚĂ�ŶĞůů Ă͛ŵďŝƚŽ�Ěŝ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƟǀŽ͕�ĐŽŶĚŝǀŝƐŽ�Ğ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ�ƉĞƌ�ŝů�ĨƵƚƵƌŽ�ŐŽǀĞƌŶŽ�ĞĚ�ƵƐŽ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ŽǀǀĞƌŽ�ŶĞůů Ă͛ŵďŝƚŽ�Ěŝ�ƵŶ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ�Ž�WƌŽ-
ŐĞƩŽ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐŽ͘
>Ă�ƐƚĞƐƐĂ͕�ǀƵŽůĞ�ŝŶĮŶĞ�ƉŽƌƌĞ�ƵŶĂ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ĂƩĞŶǌŝŽŶĞ�Ă�ƵŶĂ�ƌĞĂůƚă͕�ƟƉŝĐĂ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�ƌĞŐŐŝŶŽ͕�ůĂ�ƋƵĂůĞ͕�ŵŽůƚŽ�ŶĞŐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ͕�ƐƉĞƐƐŽ͕�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂ�ůĂ�ŐƌĂŶ�ƉĂƌƚĞ�
ĚĞŝ�ƐƵŽŝ�ĂŵďŝƟ�ƵƌďĂŶŝ�Ğ�ƉĞƌŝƵƌďĂŶŝ͘�>Ğ�ƐƵĞ�ĂƌĞĞ�ĂŐƌŝĐŽůĞ�Ğ�ƌƵƌĂůŝ͕�Ěŝ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ͕�ƐŽŶŽ�Ěŝ�ĨĂƩŽ͕�
ĂďďĂŶĚŽŶĂƚĞ͕� ĚŝǀĞŶƚĂŶĚŽ� ĐŽƐŞ� ůƵŽŐŚŝ� ƉĞƌ� ů Ă͛ďƵƐŝǀŝƐŵŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ͕� ůĂ� ƐƉĞĐƵůĂǌŝŽŶĞ͕� ƐĞ�ŶŽŶ�
ĚŝƐĐĂƌŝĐŚĞ�ĂďƵƐŝǀĞ͕�ĐĂƵƐĂŶĚŽ͕�Ěŝ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ�ƋƵĞů�ĨŽƌƚĞ�Ğ�͞ ƟƉŝĐŽ͟�ĚĞŐƌĂĚŽ�ƉĞƌ�ů Ă͛ŵďŝĞŶƚĞ�
Ğ�ŝů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ĐŝƌĐŽƐƚĂŶƚĞ͘�^ŝ�ƉŽƚƌĞďďĞ͕�ƉĞƌž͕�ŽǀǀŝĂƌĞ�Ă�ƚƵƩŽ�ƋƵĞƐƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ͕�ĂĚ�
ĞƐĞŵƉŝŽ͕�Ěŝ�ŽƌƟ�ƵƌďĂŶŝ͕�Ɖŝƶ�Ž�ŵĞŶŽ�ĞƐƚĞƐŝ͕�ŝŶ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƌŝĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�ĚĞůůĞ�
ǌŽŶĞ�ƵƌďĂŶĞ�Ž�ƐƵďƵƌďĂŶĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚĞ͘�>͛ŽƌƚŽ�ƵƌďĂŶŽ͕�ŝŶĨĂƫ͕�ŚĂ�ƐĞŵƉƌĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ�ƵŶ�
ĞůĞŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ŐƌĂŶĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂ�ŶĞůůĂ�ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶŝƐƟĐĂ͕�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐĂ�Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽ-
ƌŝĂůĞ�ŝƚĂůŝĂŶĂ͕�Ğ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ͘�YƵĞƐƟ�ƐƉĂǌŝ�ǀĞƌĚŝ�Ğ�ŶĂƚƵƌĂůŝ�ƐǀŽůŐŽŶŽ͕�ŽůƚƌĞƚƵƩŽ͕�ƵŶ͛ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�
ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƉĞƌ�ůĞ�ĐŝƩă͕�ƐƉĞĐŝĞ�ŶĞŝ�ƉĞƌŝŽĚŝ�Ěŝ�ĐƌŝƐŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ͕�ƋƵĂůŝ�ƋƵĞůůŽ�ĚĞŐůŝ�ƵůƟ-
ŵŝ�ĂŶŶŝ͘�^ĞŶǌĂ͕�ĐŽŵƵŶƋƵĞ͕�ĚŝŵĞŶƟĐĂƌĞ�ŝů�ůŽƌŽ�ƌƵŽůŽ͕�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ͕�ŶĞůůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
ĞƐƚĞƟĐĂ�ĚĞŝ�ĐŽŶƚĞƐƟ�ƵƌďĂŶŝ�Ğ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĐŝ͘��Ğů�ƌĞƐƚŽ͕�ů͛KƌƚŽ͕�ğ�ƵŶ�ƉŝĐĐŽůŽ�ĞĐŽͲƐŝƐƚĞŵĂ�ŶĞů�ƐƵŽ�
ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ĂŐƌĂƌŝŽ͕�ůĂ�ĐƵŝ�ďĞůůĞǌǌĂ�Ɖŝƶ�ĐŚĞ�ŶŽƚĂ�Ğ�ƐĞŵƉƌĞ�ƌŝƚƌĂƩĂ�ĂŶĐŚĞ�ŶĞůůĞ�ŽƉĞƌĞ�Ě Ă͛ƌƚĞ͕�
ĚĂ�ƚĞŵƉŽ͕�ğ�ƉƵƌƚƌŽƉƉŽ�ŽŐŐĞƩŽ�Ěŝ�ĐŽŶƟŶƵŝ�Ğ�ƉĞƌƐŝŶŽ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƟ�ƚĞŶƚĂƟǀŝ�Ěŝ�ĚŝƐƚƌƵǌŝŽŶĞ͕�
ŝŶ�ŶŽŵĞ�Ěŝ�ƵŶŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƵƌďĂŶŽ�Ğ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�Ɖŝƶ�ĐŚĞ�ŽďƐŽůĞƚŽ͘�hŶĂ�ƐŽůƵǌŝŽŶĞ�ƐŵĂƌƚ, 
ƉĞƌƚĂŶƚŽ͕�Ă�ƵŶ�ƵƐŽ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚŽ�ĚĞů�ƐƵŽůŽ�ĐŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂ�Őůŝ�ƵƐŝ�ƵƌďĂŶŝ�ĐŽŶ�ůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ŶĂƚƵƌĂůŝ�Ğ�ƌƵƌĂůŝ�Ěŝ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ͕�ĂĚŽƩĂŶĚŽ�ĐƌŝƚĞƌŝ�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ƵƌďĂŶŝƐƟĐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�
ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƫ�Ěŝ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ĚĞŝ�ďŽƌĚŝ�ĐŽƐƚƌƵŝƟ͕�ůĂĚĚŽǀĞ�ƐƵ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�Ğ�
ĚŝƌĞƩƌŝĐŝ�Ěŝ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ƚƌĂĸĐŽ͕�ůƵŽŐŚŝ�ƐƚŽƌŝĐĂŵĞŶƚĞ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƟ�ĐŽŵĞ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝ͕�ƉŽƚƌĞďďĞ-
ƌŽ�ĂƐƐƵƌŐĞƌĞ�Ăů�ƌƵŽůŽ�Ěŝ�͞ƉŽƌƚĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ�Ž�ƵƌďĂŶĞ͘͟
�ŽŶĐůƵĚĞŶĚŽ͕�ƵŶĂ�^ŵĂƌƚ��ŝƚǇ�ğ�ĂŶĐŚĞ�sĞƌĚĞ͕�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ŶŽŶ�ƉƵž�ƉƌĞƐĐŝŶĚĞƌĞ�ĚĂ�ƵŶĂ�ƌŝ-
ƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶĂ͕�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĂ�Ğ� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ� Ͳ� ƐŵĂƌƚ�ƉĞƌ� ů Ă͛ƉƉƵŶƚŽ� Ͳ� ĐŚĞ�ƵŶŝƚĂŵĞŶƚĞ�
ŐĞƐƟƐĐĂ�Ăƫǀŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ͕�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ�Ğ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ƚƌĂ�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ͘�hŶĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�
ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ�ĐŚĞ�Ă�ƚƵƫ�Őůŝ�ĞīĞƫ͕�Ğ�ƐĂŐŐŝĂŵĞŶƚĞ͕�ƉŽƚƌĞďďĞ�ŝŶĐŝĚĞƌĞ�ŶĞů�ƌŝĚŝƐĞŐŶŽ�ƐƚƌĂƚĞŐŝ-
ĐŽ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ.
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^D�Zd��h/>�/E'�/E��Z���D�dZKWK>/d�E�
/ŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ƉƌŽĐĞƐƐŝ� ƉƌŽŐĞƚƚƵĂůŝ͕� ƌĞĂůŝǌǌĂƚŝǀŝ� Ğ� ŐĞƐƚŝŽŶĂůŝ� ŶĞůůĂ� ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ� ĚĞů� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�
ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ�ƉƵďďůŝĐŽ

/ů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�ğ�ŝŶ�ŐƌĂŶ�ƉĂƌƚĞ�ĐŽƐƟƚƵŝƚŽ�ĚĂůů͛ŝŵŵĞŶƐĂ�ŵŽůĞ�Ěŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�
ƌĞĂůŝǌǌĂƟ�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂů�ĚŽƉŽŐƵĞƌƌĂ͘�^ŝ�ƚƌĂƩĂ�Ěŝ�ƌĞĂůƚă�ŵŽůƚŽ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƉĞƌ�ƋƵĂůŝƚă�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐĂ�
Ğ�ĐŽƐƚƌƵƫǀĂ͕�ƟƉŽůŽŐŝĂ͕�ƌƵŽůŽ�ƵƌďĂŶŽ͘�^ĞŵďƌĂ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝŽ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ�ƐƵ�ƋƵĞƐƚŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͕�
ƐƉĞƐƐŽ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŽ�Ğ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ŐĞŶĞƌĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽŶ�ƌŝƐƉŽŶĚĞŶƚĞ�ĂůůĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ĚĞůů Ă͛ďŝƚĂƌĞ�ĐŽŶ-
ƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽ�Ğ�ĂůůĞ�ƌĞĐĞŶƟ�ŶŽƌŵĂƟǀĞ�;ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĞŶĞƌŐĞƟĐĂ�Ğ�ƐŝƐŵŝĐĂͿ͘�/ů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�
ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ�ƐƵů�ĐŽƐƚƌƵŝƚŽ͕�Ěŝ�ƟƉŽ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞ͕�ǀĞĚĞ�ŝŶƚĞƌĂŐŝƌĞ�Ɖŝƶ�Ž�ŵĞŶŽ�ĞĸĐĂĐĞŵĞŶƚĞ�ŵŽůƟ�
ĂƩŽƌŝ͕�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƟ�ĚĂ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�Ğ�ĐŽŶ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ŵĞƚŽĚŝ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�Ğ�ĐŚĞ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĞ�ƐƵĞ�
ĨĂƐŝ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ͕�ŐĞŶĞƌĂ�ŶƵŽǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ͕�ŵŽůƚĞ�ĚĞůůĞ�ƋƵĂůŝ�ĐŽŵƉůĞƐƐĞ͕�ĨƌĂŵŵĞŶƚĂƚĞ�Ğ�ŶŽŶ�
ƐƚƌƵƩƵƌĂƚĞ�Ğ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ�ĚĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌĞ͕�ƚƌĂƐĨĞƌŝƚĞ�Ğ�ŵĞƐƐĞ�ŝŶ�ƉƌĂƟĐĂ�ĚĂ�Ăůƚƌŝ͘�
�ŽŶ�ů͛ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�ĐŽƐƚƌƵƫǀĞ͕�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ĂŵďŝƚŽ͕�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ɛŝ�ğ�ƵůƚĞ-
ƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ĨƌĂŵŵĞŶƚĂƚĂ�Ğ�ĐŽŵƉĂƌƟŵĞŶƚĂƚĂ͕�ĐŽƐŞ�ĐŚĞ�ů͛ĞĚŝĮĐŝŽ�ĚŝǀĞŶƚĂ�Ɖŝƶ�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ�Ğ�ŝů�
ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ�Ğ�ƌĞĂůŝǌǌĂƟǀŽ�ƌŝĐŚŝĞĚĞ�ƵŶ�ŵĂŐŐŝŽƌ�ůŝǀĞůůŽ�Ěŝ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͘��ŝǀĞŶƚĂ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�ƵŶĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞů�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ů Ă͛ƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ŵŝǆ�Ěŝ�ƐŽůƵǌŝŽŶŝ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůŝ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝ-
ĐŚĞ�Ğ�ŝŵƉŝĂŶƟƐƟĐŚĞ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝ͕�ĐŚĞ�ƐĞƌǀĂŶŽ�ĂŶĐŚĞ�Ă�ŵĞƩĞƌůŽ�ŝŶ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ͕��ĐŽŶ�ĐĂƌĂƩĞ-
ƌŝƐƟĐŚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�Ğ�ƉƌŝŽƌŝƚă�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ŝ�ƌŝƐĐŚŝ�ƐŝƐŵŝĐŝ�Ğ�ŝĚƌŽŐĞŽůŽŐŝĐŝ͕�ƉĞƌ�ŝů�ĚĞŐƌĂĚŽ�
ĞĚŝůŝǌŝŽ�Ğ�ĂŶĐŚĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƟ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚĞ�ŝŶ�ŽŐŶŝ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�WĂĞƐĞ͘
ZŝƐƉĞƩŽ�Ă�ƋƵĞƐƚŽ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͕�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂůĞ͕�ůĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ǀƵŽůĞ�ŽīƌŝƌĞ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ğ�ŝŶ-
ŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĂůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�Ğ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŵŽĚĞůůŝ�ƐŵĂƌƚ͕�
ƉƌŽŵƵŽǀĞŶĚŽ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ŝŶŶŽǀĂƟǀŝ�Ğ�ŶƵŽǀĞ�ĨŽƌŵƵůĞ�Ěŝ�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ĂůůĂ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�Ğ�ĂůůĞ�ŝŵƉƌĞƐĞ͘�
Wŝƶ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�Ɛŝ�ƉƌŽƉŽŶĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ŝů�ƉŽƚĞŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƌĞƟ�;ƐŵĂƌƚ�ŐƌŝĚƐ͕�
ƐŵĂƌƚ�ŚŽƵƐŝŶŐͿ��ƉĞƌ�ůĂ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�Ğ�ů͛ŽƫŵŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ŇƵƐƐŝ�ĞŶĞƌŐĞƟĐŽͲŵĂƚĞƌŝĂůŝ�
;ŵĞƚĂďŽůŝƐŵŽ�ƵƌďĂŶŽͿ� ĐŽŶ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�Ěŝ� �ƵŝůĚŝŶŐ�DĂŶŐĞŵĞŶƚ� ^ǇƐƚĞŵƐ� ĐŚĞ� ĐŽŶƐĞŶƚĂŶŽ�
ů͛ŽƫŵŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�Ğ�Ěŝ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĞĚŝĮĐŝ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�
ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ�;ĐŽŵƵŶĞ͕�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ͕��ƚĞƌƉ͕�ĞĐĐ͘Ϳ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ĐŽƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�Ěŝ�
�ƵŝůĚŝŶŐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�DŽĚĞůůŝŶŐ͕��/D�ĚĂ�ĚĞĐůŝŶĂƌĞ�ŝŶ�ďĂƐĞ�ĂůůĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ĞƐƉƌĞƐƐĞ͘�
/ů��/D�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ĚĞĮŶŝƚŽ�ĐŽŵĞ͗�hŶ�ŶƵŽǀŽ�ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ĂůůĂ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ğ�
ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĞ�͘͘͘��/D�ŶŽŶ�ğ�ƵŶĂ�ĐŽƐĂ�Ž�ƵŶ�ƟƉŽ�Ěŝ�ƐŽŌǁĂƌĞ͕�ŵĂ�ƵŶ͛Ăƫǀŝƚă�ƵŵĂŶĂ�
ĐŚĞ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞ�ŝŶ�ƵůƟŵĂ�ĂŶĂůŝƐŝ͕�ŝ�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƟ�Ěŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ŵĂƐƐŝŵĂ�ŝŶ�ƵŶĂ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ. 
;�/D�,ĂŶĚďŽŽŬ�ϮϬϬϴͿ�>͛ ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝƚă��/D�Ɛŝ�ƐƚĂ�ĂīĞƌŵĂŶĚŽ�ĐŽŶ�ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶǌĂ�ŝŶ�
�ƵƌŽƉĂ�Ğ�ŶĞŐůŝ�^ƚĂƟ�hŶŝƟ�ĐƌĞĂŶĚŽ�ƵŶ�ŵŽĚĞůůŽ�Ěŝ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽ�ĚĞůůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂ-
ǌŝŽŶŝ�ŝŶĞƌĞŶƟ�ƵŶ�ĞĚŝĮĐŝŽ�;ƉƌŽŐĞƩŽ͕�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ŐĞƐƟŽŶĞͿ͘
/� ůĞĂĚĞƌ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂƚŽ�ĞƵƌŽƉĞŽ�ĚĞůů Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͕�ŝŶŐĞŐŶĞƌŝĂ�Ğ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶŝ�ŚĂŶŶŽ�ĞƐƉƌĞƐƐŽ�
ŽŐŐŝ�ŝů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ĂůůĂ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ�Ěŝ�ŵŽĚĞƌŶŝǌǌĂƌĞ�ůĞ�ŶŽƌ-
ŵĂƟǀĞ�ƐƵŐůŝ�ĂƉƉĂůƟ�ƉƵďďůŝĐŝ�ŝŶǀŝƚĂŶĚŽ�Őůŝ�ƐƚĂƟ�ŵĞŵďƌŝ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌĞ�ů͛ƵƟůŝǌǌŽ�Ěŝ�ƐƉĞĐŝĮĐŝ�
ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĐŝ͕�ĐŽŵĞ�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ�ŝů��/D�ƉĞƌ�ŝ�ĐŽŶƚƌĂƫ�ĐŚĞ�ƌŝŐƵĂƌĚĂŶŽ�ŝ�ůĂǀŽƌŝ�ƉƵď-
ďůŝĐŝ�Ž�ŝ�ĐŽŶĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ�ĞĚŝůŝǌŝĂ͘�
>Ă�ƌŝƐŽůƵǌŝŽŶĞ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĂ�ĚĞů�ƉĂƌůĂŵĞŶƚŽ�ĞƵƌŽƉĞŽ�ĚĞů�ϭϱ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϭϰ͕�ƐƵůůĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�Ěŝ�
�ŝƌĞƫǀĂ�ĚĞů�WĂƌůĂŵĞŶƚŽ�ĞƵƌŽƉĞŽ�Ğ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�ƐƵŐůŝ�ĂƉƉĂůƟ�ƉƵďďůŝĐŝ�;�KDͬϮϬϭϭͬϬϴϵϲͿ͕�
ĐŽŵƉŽƌƚĂ�ĐŚĞ�ŝ�Ϯϴ�ƐƚĂƟ�ĞƵƌŽƉĞŝ�ŵĞŵďƌŝ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ŝŶĐŽƌĂŐŐŝĂƌĞ͕�ƐƉĞĐŝĮĐĂƌĞ�Ž�ŝŵƉŽƌƌĞ�ů͛Ƶ-
ƟůŝǌǌŽ�ĚĞů� ͞�/D͟�ƉĞƌ� ŝ�ƉƌŽŐĞƫ�ĞĚŝůŝ�ĮŶĂŶǌŝĂƟ�ĐŽŶ� ĨŽŶĚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�ŶĞůů͛hŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ�Ă�
ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂů�ϮϬϭϲ͘�/ŶŐŚŝůƚĞƌƌĂ͕�WĂĞƐŝ��ĂƐƐŝ͕��ĂŶŝŵĂƌĐĂ͕�&ŝŶůĂŶĚŝĂ�Ğ�EŽƌǀĞŐŝĂ�ƌŝĐŚŝĞĚŽŶŽ�Őŝă�
ů͛ƵƟůŝǌǌŽ�ĚĞů��/D�ƉĞƌ�ŝ�ƉƌŽŐĞƫ�ĞĚŝůŝ�ĮŶĂŶǌŝĂƟ�ĐŽŶ�ĨŽŶĚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ͘�>͛ ƵƟůŝǌǌŽ�Ěŝ�ŵŽĚĞůůŝ��/D�
ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽŐĞƫƐƟ�ƐĞŵďƌĞƌĞďďĞ� ŝŶƚƌŽĚƵƌƌĞ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂ�ƐŝĂ�ŶĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�
ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ�ĚĞŐůŝ�ĞĚŝĮĐŝ�ĚĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�Ğ�ĐŽƐƚƌƵŝƟ͕�ƐŝĂ�ƉĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ƌŝŐƵĂƌĚĂ�ůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�
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WƌŽĨĞƐƐŽƌĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ�Ͳ�ĨĂƐĐŝĂ�
ĚĞŐůŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƟ�Ͳ�ƉĞƌ�ŝů�^ĞƩŽƌĞ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐŽͲĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌĞ�/��ZͬϭϮ�
dĞĐŶŽůŽŐŝĂ�ĚĞůů �͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͘��͛�
ĂƩƵĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞůĞŐĂƚŽ�ĂůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�
ĚĞů��ŝƉĂƌƟŵĞŶƚŽ��ĂƌƚĞ�Ğ�ĚŝƌĞƩŽƌĞ�
ĚĞů�ŵĂƐƚĞƌ�Ěŝ�//�ůŝǀĞůůŽ�ŝŶ�DĂŶĂ-
ŐĞŵĞŶƚ�Ğ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�
ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�^ŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�
ŶĞů�^ĞƩŽƌĞ�ĚĞůůĞ��ŽƐƚƌƵǌŝŽŶŝ͘�

�ŽƩŽƌĞ�Ěŝ�ZŝĐĞƌĐĂ�ŶĞůů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϭϱ�
ŝŶ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͘��ƩƵĂůŵĞŶƚĞ�
ƐǀŽůŐĞ�Ăƫǀŝƚă�ŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ƉƌĞƐƐŽ�ŝů�
͞�ŝƉĂƌƟŵĞŶƚŽ�Ěŝ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�Ğ�
dĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͟�ƐƵŝ�ƚĞŵŝ�ĚĞůůĂ�dĞĐŶŽůŽ-
ŐŝĂ�ĚĞůů �͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͘

123��������������ǡ�����������������

ĐŽƌƌĞůĂƚĞ�Ăů�ƉƌŽŐĞƩŽ͕�ĐŚĞ�ƉĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ƌŝŐƵĂƌĚĂ�ŝů�ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ƚƌĂ�Őůŝ�ƵƚĞŶƟ�Ğ�ŐĞƐƚŽƌŝ͘�
hŶ��/D�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ƵƐĂƚŽ�ĚƵŶƋƵĞ�ƉĞƌ�ƐŝŵƵůĂƌĞ�ů͛ŝŶƚĞƌŽ�ĐŝĐůŽ�Ěŝ�ǀŝƚĂ�Ěŝ�ƵŶ�ĞĚŝĮĐŝŽ͕�ĐŽŵƉƌĞ-
ƐŽ�ŝů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ğ�ů͛ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͕�ůĞ�ĨĂƐŝ�Ěŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ůĞ�ŽƉĞ-
ƌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ͘�/ŶŽůƚƌĞ͕�ƐĞ�ďĞŶ�ƵƟůŝǌǌĂƚŽ͕�ĐŽŶƐĞŶƟƌĞďďĞ�Ěŝ�ĞǀŝƚĂƌĞ�Ğ�ƐƵƉĞƌĂƌĞ�ůĂ�
ƉĞƌĚŝƚĂ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ŶĞŝ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ�ƉĂƐƐĂŐŐŝ͕�ĚĂ�ƵŶĂ�ĨĂƐĞ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ�Ăůů Ă͛ůƚƌĂ͖�ĚĂů�ƚĞĂŵ�
Ěŝ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ͕�Ăůů͛ŝŵƉƌĞƐĂ͕�Ăů� ĐŽŵŵŝƩĞŶƚĞ͕� ĐŽŶƐĞŶƚĞŶĚŽ�Ă�ĐŝĂƐĐƵŶŽ�Ěŝ�ĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�Ğ�
ĂŐŐŝŽƌŶĂƌĞ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ǀĞŶŐŽŶŽ�ĂĐƋƵŝƐŝƚĞ͘�
>͛ ƵƟůŝǌǌŽ�ĚĞů��/D�ŶĞůůĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĞĚŝĮĐŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��Ă-
ůĂďƌŝĂ�ĚŝŵŽƐƚƌĞƌĞďďĞ�ů Ğ͛ĸĐĂĐŝĂ�Ěŝ�ƚĂůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ƋƵĂůŝ�ƉƌŽŵŽƚŽƌŝ�Ěŝ�ĨŽƌƟ�ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽ-
ĐĞƐƐŽ͘�>Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ�ŝ�ĚĂƟ�Ğ�ůĞ�ƐŽůƵǌŝŽŶŝ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƐƵůů Ğ͛ĚŝĮĐŝŽ�ůƵŶŐŽ�ƚƵƩŽ�
ů Ă͛ƌĐŽ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ͕�ĚĂůů͛ŝĚĞĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ĐĂŶƟĞƌĞ͕�ĂůůĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ͕�ĮŶŽ�Ă�
ƵŶĂ�ĚŝƐŵŝƐƐŝŽŶĞ�ĐŽŵƉĂƟďŝůĞ�ĐŽŶ�ů Ă͛ŵďŝĞŶƚĞ͕�ĞůŝŵŝŶĞƌĞďďĞ�ĂůůĂ�ƌĂĚŝĐĞ�ůĂ�ĐĂƵƐĂ�Ěŝ�ŵŽůƚĞ�ĚĞůůĞ�
ĐƌŝƟĐŝƚă�ĂƩƵĂůŝ�ĨĂǀŽƌĞŶĚŽ�ů͛ŝŶŶĂůǌĂŵĞŶƚŽ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀŽ�ĚĞůůĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂ-
ůŝƚă�ĚĞůůĂ�ĮůŝĞƌĂ͕�ĐŚĞ�ğ�ƵŶĂ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝƚă�ƐƵů�ŵĞƌĐĂƚŽ�ŐůŽďĂůĞ͘
/�ƌŝƐƵůƚĂƟ�ŽƩĞŶƵƟ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶŝ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ŶĞůůĂ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽ-
ŶŝŽ�ƌĞƐŝĚĞŶǌŝĂůĞ�ƉƵďďůŝĐŽ�ĚĞůů �͛d�ZW�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ŚĂŶŶŽ�ĨĂƩŽ�ĞŵĞƌŐĞƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĞ�
ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă�ŽƉĞƌĂƟǀĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐƵĂ�ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƉƵďďůŝĐŽ͘�'ƌĂ-
ǌŝĞ͕�ŝŶĨĂƫ͕�ĂůůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĚĂƟ�Ğ�ĂůůĂ�ƐŝŵƵůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƐŽůƵǌŝŽŶŝ�ĂůƚĞƌŶĂƟ-
ǀĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ�ƉĞƌ�Őůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ƐƵůů͛ĞĚŝĮĐŝŽ͕�ƉƵž�ŽƉĞƌĂƌĞ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĚĞůůĞ�ƉƌĞƐƚĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŶ�ŝů�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ĚĞůů͛ƵƚĞŶǌĂ�ĐŚĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ƐĞ�ŶŽŶ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂƚĂ�ƉƵž͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�Őůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ŽƌŵĂŝ�
Ěŝ�ƵƐŽ�ƋƵŽƟĚŝĂŶŽ�;ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ͕�ƚĂďůĞƚ͕�ƉĐͿ͕�ŝŶƚĞƌĂŐŝƌĞ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌĞ�ƐŝĂ�ĐŽŶ�ů͛ĞŶƚĞ�ŐĞƐƚŽƌĞ�
ƐŝĂ�ĐŽŶ�Őůŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ĂĚĚĞƫ�ĂůůĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ͘�
>Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�ĐŚĞ�ƵŶ��ŶƚĞ�ƉŽƐƐĂ͕�ƐŝŶ�ĚĂůůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂ�Ğ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞů�ƉƌŽ-
ŐĞƩŽ͕�ĐŽŶƚƌŽůůĂƌĞ�ŵŽůƟ�ĞǀĞŶƟ�ĐŚĞ�ŵŝŶĂĐĐŝĂŶŽ�ů͛ŝŶƚĞŐƌŝƚă�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ͕�ǀĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽ�
ƵŶ�ĨĂƩŽƌĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝŽ�ƉĞƌ�ŐĞƐƟƌĞ�ůĂ�ĐŽƐĂ�ƉƵďďůŝĐĂ͘�/Ŷ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�Ɛŝ�ğ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽ�ĐŚĞ�ůĂ�
ƋƵĂŶƟƚă�Ěŝ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ƚƌĂĐĐŝĂďŝůŝƚă�ĚĞŝ�ƉƌŽĚŽƫ�ĨĂĐŝůŝƚĂ� ůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Ěŝ� ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂ͕�
ŽƌŵĂŝ�ĂǀǀŝĂƚĞ�ĚĂ�ƚĞŵƉŽ�ŶĞůůĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶŝ͘
/Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�Ɛŝ�ƉƵž�ĂīĞƌŵĂƌĞ�ĐŚĞ�ů͛ƵƟůŝǌǌŽ�ĚĞůůĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ��/D͕�ĂƉƉůŝĐĂƚĂ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�
ƉĞƌ� ůĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĞĚŝĮĐŝŽ͕�ŵĂ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ƉĞƌ� ůĞ�ƐŝŵƵůĂǌŝŽŶŝ�Ğ� ůĂ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�
ĚĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ͕�Ěă�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ǀĂůƵƚĂƌĞ�Őůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ŝƐƚĂŶƚĂŶĞĂŵĞŶƚĞ͕�ĐŽƐŞ�ĚĂ�ĐŽŵƉƌĞŶ-
ĚĞƌĞ�ŝů�ůŽƌŽ�ŝŵƉĂƩŽ�ƐƵůůĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�Ğ�ů͛ƵƐŽ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ŝů�ůŽƌŽ�ĐŽƐƚŽ͘�
dƌŽƉƉŽ�ƐƉĞƐƐŽ�ůĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶŝ�ƐŽŶŽ�ƉƌĞƐĞ�ƐĞŶǌĂ�ůĂ�ĚŽǀƵƚĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŝŵƉůŝĐĂǌŝŽŶŝ�
ŶĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ͘�dĂůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ƉŽƚƌĞďďĞƌŽ�ƌŝůĞǀĂƌƐŝ� ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝ�ŶĞůů͛ŽƫĐĂ�
ĚĞůů͛�ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƚŽ��ĚĞů�ĚĞŶĂƌŽ�ƉƵďďůŝĐŽ��ŶĞůůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĨĂƐŝ͗
Ͳ�ŶĞůůĂ�ĨŽƌŵƵůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ďĂŶĚŝ�Ğ�ŶĞů�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĚĞůůĞ�ŽīĞƌƚĞ
Ͳ�ŶĞů�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĚĞŝ�ĐŽƐƟ
Ͳ�ŶĞůůĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ
Ͳ�ŶĞůůĂ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ
Ͳ�ŶĞůů Ă͛ĚĞŐƵĂŵĞŶƚŽ�ŶŽƌŵĂƟǀŽ
DŽůƚĞƉůŝĐŝ�ŝ�ƌŝƐƵůƚĂƟ�ĂƩĞƐŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ĚŝƌĞƫ�Ğ�ŝŶĚŽƫ͗
о�ZŝŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŽīĞƌƚĂ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƌŝĨĞƌŝƟ�ĂůůĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ͖
о��ƵŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�Ğ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĂǀĂŶǌĂƟ͘
о�WŽƚĞŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƌĞƟ�;ƐŵĂƌƚ�ŐƌŝĚƐ �͕ƐŵĂƌƚ�ŵŽďŝůŝƚǇ͕ �ƐŵĂƌƚ�ŚŽƵƐŝŶŐͿ��ƉĞƌ�ůĂ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͘
о��ƵŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ůĂ�^ŵĂƌƚ��ŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘
о�ZŝĚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐŽŶƐƵŵŽ�Ěŝ�ƐƵŽůŽ͘
о�DŽĚĞƌŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƵƌďĂŶŝ�ŝŶƚĞŐƌĂƟ͘
о��ƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�ƚƌĂ�ĐŝƩă�ƉĞƌ�ůŽ�ƐĐĂŵďŝŽ�Ěŝ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�Ğ�ďƌĂŶĚ�Ěŝ�ĐŝƚǇ�ƉƌŽƚŽĐŽů͘
о�KƫŵŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ŇƵƐƐŝ�ĞŶĞƌŐĞƟĐŽͲŵĂƚĞƌŝĂůŝ�;ŵĞƚĂďŽůŝƐŵŽ�ƵƌďĂŶŽͿ�Ğ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�Ěŝ��Ƶ-
ŝůĚŝŶŐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ǇƐƚĞŵƐ͘
о�ZŝĚƵǌŝŽŶĞ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂůĞ�ĚĞůů͛ŝŶĚŝĐĞ�Ěŝ�ĨĂďďŝƐŽŐŶŽ�Ěŝ�ĞŶĞƌŐŝĂ�Ă�ŵĐ�ŶĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ͘





�KE�KZ^K��/�/����W�Z�>��Z/Yh�>/&/���/KE����>�t�d�Z&ZKEd��/�^�>/E��:KE/ͳ
�,����>��Z��>/����/KE���/�hE�W�Z�K�E�dhZ�>�����EdZKW/�K

/ů�ĐŽŶĐŽƌƐŽ�ŵŝƌĂ�Ă�ƐŽůůĞĐŝƚĂƌĞ�ƵŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ƵƌŐĞŶƚĞ�ƐƵ�ƵŶ͛ĞƐƚĞƐĂ�ĂƌĞĂ�ĚĂůůĞ�ĨŽƌƟ�ƉŽƚĞŶ-
ǌŝĂůŝƚă͕�ƉƵƌƚƌŽƉƉŽ�ƐŝŵďŽůŽ�ĚĂ�ĂŶŶŝ�Ěŝ�ƐĐĞůƚĞ�ĞĚ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ĨĂůůŝŵĞŶƚĂƌŝ�Ğ�ŽŐŐŝ�ŵŝŶĂĐĐŝĂƚĂ�
ĚĂů� ƉƌŽŐĞƩŽ�ƉĞƌ� ůĂ� ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ƵŶĂ��ĞŶƚƌĂůĞ� Ă� ĐĂƌďŽŶĞ͘� >Ă� ǀŽůŽŶƚă�Ěŝ� ĂƫǀĂƌĞ� ƚĂůĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ŶĂƐĐĞ�ĚĂůůĂ�ĐŽŶƐƚĂƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ğ�ǀŽĐĂǌŝŽŶŝ�ŶŽŶ�ƐĨƌƵƩĂƚĞ͕�ƐƉĞĐŝĮĐŝƚă͛�
ŐĞŽůŽŐŝĐŚĞ͕�ƐƚŽƌŝĐŽͲƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŚĞ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ĐŚĞ�ů Ă͛ƌĞĂ͕�ŶŽŶŽƐƚĂŶƚĞ�ůŽ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ĚĞŐƌĂĚŽ͕�
ĂŶĐŽƌĂ�ƉŽƐƐŝĞĚĞ͘�
>͛ĂƌĞĂ�ŝŶ�ƋƵĞƐƟŽŶĞ�ğ�ĚĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐŝ�ƵŶĂ�ƌĞŐŝŽŶĞ�ŽŵŽŐĞŶĞĂ�ƉĞƌ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ�ŶĂƚƵƌĂůŝ�Ğ�
ƚŽƉŽŐƌĂĮĐŚĞ͘�/�ůŝŵŝƟ�ĚĞů�ƚƌĂƩŽ�ŝŶĨĂƫ�ƐŽŶŽ�ĚĂƟ�ĚĂ�ĞůĞŵĞŶƟ�ŶĂƚƵƌĂůŝ͗�ĚĂ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ͕��ĂƉŽ�
Ě �͛ƌŵŝ͕�ůŽ�ƐƉĞƌŽŶĞ�Ěŝ�ƌŽĐĐŝĂ�ďŝĂŶĐĂ�Ă�ƉŝĐĐŽ�ƐƵů�ŵĂƌĞ͕�Ěŝ�ƉƌĞŐŝŽ�ŐĞŽůŽŐŝĐŽ͕�ĚĂůů Ă͛ůƚƌĂ�ůĂ�&ŝƵ-
ŵĂƌĂ�^͘��ůŝĂ͕�ĨĂĐĞŶƚĞ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�ĐŚĞ�ƐŽůĐĂ�Ğ�ƐĞŐŶĂ�ŝů�ƉĂƐƐŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ƌĞŐŐŝŶŽ͘� >ƵŶŐŽ� ƚĂůĞ� ĨĂƐĐŝĂ� Ɛŝ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŶŽ�ĂƌĞĞ�ĚŝƐŵĞƐƐĞ�ĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ� ƌŝƵƟůŝǌǌĂƚĞ�
ĞĚ�ĂƌĞĞ�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƟ�ĚĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ŵŽĚĞůůŽ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�
ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�Ğ�Ěŝ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ͘

YƵĂƩƌŽ�ŝ�ƉƵŶƟ�ĨŽĐĂůŝ͗
ϭ͘� >͛ĞǆͲĂƌĞĂ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĞ� ĚĞůůĂ� >ŝƋƵŝĐŚŝŵŝĐĂ͘� >͛ĂƌĞĂ� ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ� ƐƚĂďŝůŝŵĞŶƚŽ͕� ŝŶ� ĚŝƐƵƐŽ� ĚĂ�
ĂŶŶŝ͕�ƵŶŝƚĂŵĞŶƚĞ�Ăů�ƉŽƌƚŽ͕�ğ�ŽŐŐŝ�ŽŐŐĞƩŽ�Ěŝ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŵĞŐĂ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�Ă�ĐĂƌďŽŶĞ͘
Ϯ͘� /� >ĂŐŚĞƫ�Ěŝ� ^ĂůŝŶĞ͘� >͛ KĂƐŝ� &ĂƵŶŝƐƟĐĂ͕� ĐŽŶƟŐƵĂ�Ăůů Ă͛ƌĞĂ�ĚĞůů͛ĞǆͲ>ŝƋƵŝĐŚŝŵŝĐĂ�ğ�ĚĂ�ĂŶŶŝ�
ĂƩĞŶǌŝŽŶĂƚĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƫ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƟĐĂ͘
ϯ͘�>Ğ�KĸĐŝŶĞ�'ƌĂŶĚŝ�ZŝƉĂƌĂǌŝŽŶŝ͘�'ƌĂŶĚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂ�ĚŝƐŵĞƐƐĂ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ŝŶ�ƉĂƐƐĂƚŽ�ŽŐŐĞƚ-
ƚŽ�Ěŝ�ƐƚƵĚŝŽ�ƉĞƌ�ƌŝĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĞ�Ă�ƉŽůŽ�ƉĞƌ�ůĞ�ĞŶĞƌŐŝĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ͘
ϰ͘�/ů�ƌĞůŝƩŽ�ĚĞůůĂ�͞>ĂƵƌĂ��͘͟ �>͛ ŝŵďĂƌĐĂǌŝŽŶĞ�ŐŝĂĐĞ�ŶĞŝ�ĨŽŶĚĂůŝ�ŵĂƌŝŶŝ�ĂŶƟƐƚĂŶƟ�ƋƵĞƐƚŽ�ƚƌĂƩŽ�
ĐŽƐƟĞƌŽ͘�/Ŷ�ƉĂƐƐĂƚŽ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ĨĂƩĞ�ĚĞůůĞ�ŝƉŽƚĞƐŝ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐŝƚŽ͘

>Ă�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂ�ƐĐĞůƚĂ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ƋƵĞůůĂ�ĐŽŶĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ŝĚĞĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ůŝďĞƌŝ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝƐƟ�ƐŝŶŐŽůŝ�Ž�ĂƐƐŽĐŝĂƟ͕�ƐŽĐŝĞƚă�Ěŝ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝƐƟ͕�ƐŽĐŝĞƚă�Ěŝ�ŝŶŐĞŐŶĞƌŝĂ�ĐŽŶ�
ƵŶ�ĂŵďŝƚŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘
/� ƉƌĞŵŝ� ŵĞƐƐŝ� ŝŶ� ƉĂůŝŽ� ƐŽŶŽ� ƐƚĂƟ͗� ϭΣ� ĐůĂƐƐŝĮĐĂƚŽ� �ƵƌŽ� ϮϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ͖� ϮΣ� ĐůĂƐƐŝĮĐĂƚŽ� �ƵƌŽ�
ϳ͘ϬϬϬ͕ϬϬ͖�ϯΣ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƚŽ��ƵƌŽ�ϯ͘ϬϬϬ͕ϬϬ͕�ŶŽŶĐŚĠ�Ŷ͘ϯ�DĞŶǌŝŽŶŝ�^ƉĞĐŝĂůŝ�ĚĂ�ϭ͘ϬϬϬ��ƵƌŽ͘�>͛�ŵ-
ŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�WƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�Ɛŝ�ğ�ƌŝƐĞƌǀĂƚĂ�Ěŝ�ĂĸĚĂƌĞ�Ăů�ǀŝŶĐŝƚŽƌĞ�ĚĞů�ĐŽŶĐŽƌƐŽ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞŝ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŝ�ůŝǀĞůůŝ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ͘
>Ă��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�'ŝƵĚŝĐĂƚƌŝĐĞ� ğ� ƐƚĂƚĂ� ĐŽŵƉŽƐƚĂ�ĚĂ� ĐŝŶƋƵĞ�ŵĞŵďƌŝ� ƚĞĐŶŝĐŝ� ĞƐƉĞƌƟ�ŶĞůůĂ�
ŵĂƚĞƌŝĂ�ŽŐŐĞƩŽ�ĚĞů��ŽŶĐŽƌƐŽ�Ğ�ĚĂ�ĚƵĞ�ŵĞŵďƌŝ�ƐƵƉƉůĞŶƟ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ǀĂůƵƚĂƚŽ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚă�
ĚĞŝ�ƉƌŽŐĞƫ�ƌŝƐƉĞƩŽ�ĂůůĂ�ƌŝƐƉŽŶĚĞŶǌĂ�Ăů��ŽĐƵŵĞŶƚŽ�WƌĞůŝŵŝŶĂƌĞ�ĂůůĂ�WƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ�;�WWͿ͕�
Ăůů Ă͛ĚĞƌĞŶǌĂ�Ăŝ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƟ�ǀŝŐĞŶƟ͕�ĂŐůŝ�ĂƐƉĞƫ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ�Ğ�ĂůůĂ�ĨĂƫďŝůŝƚă�ƚĞĐŶŝĐĂ�Ğ�ĮŶĂŶ-
ǌŝĂƌŝĂ͘�/Ŷ�ďĂƐĞ�Ă�Đŝž�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƟ�ĂƩƌŝďƵŝƟ�ƉƵŶƚĞŐŐŝ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝ�ƐĞŐƵĞŶƟ�ĐƌŝƚĞƌŝ͗
ĂͿ�ƋƵĂůŝƚă�ĞƐƚĞƟĐĂ�Ğ�ƚĞĐŶŝĐĂ�Ͳ�ŵĂǆ�ϯϬ�ƉƵŶƟ͖
ďͿ�ƌŝƐƉŽŶĚĞŶǌĂ�ĂŐůŝ�ŽďŝĞƫǀŝ�ŐĞŶĞƌĂůŝ�ŝŶĚŝĐĂƟ�ĚĂůůĂ�^ƚĂǌŝŽŶĞ��ƉƉĂůƚĂŶƚĞ�ŶĞů��WW�Ͳ�ŵĂǆ�ϯϬ�
ƉƵŶƟ͖
ĐͿ�ŝŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă͕�ĂƐƉĞƫ�ĐŽƐƚƌƵƫǀŝ͕�ƌŝƐƉĂƌŵŝŽ�ĞŶĞƌŐĞƟĐŽ�Ͳ�ŵĂǆ�ϮϬ�
ƉƵŶƟ͖
ĚͿ� ĨĂƫďŝůŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�Ğ�ĮŶĂŶǌŝĂƌŝĂ͕�ŵŽĚĞůůŽ�Ěŝ� ŐĞƐƟŽŶĞ�Ğ�Ěŝ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ� Ͳ�ŵĂǆ�ϮϬ�
ƉƵŶƟ͘

/ů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ǀŝŶĐŝƚŽƌĞ͕� �͟ŶƚŚƌŽƉŝĐ�WĂƌŬ͟�Ěŝ��ƵƚŽŶŽŵĞ&ŽƌŵĞ͕�ŚĂ�ƐĂƉƵƚŽ�ĐŽŶŝƵŐĂƌĞ�ů͛ŽďŝĞƫǀŽ�
Ěŝ�ƌŝŶĂƚƵƌĂůŝǌǌĂƌĞ�ů Ă͛ƌĞĂ͕�ĚĂŶŶĞŐŐŝĂƚĂ�ĚĂůůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�Ăƫǀŝƚă�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝ�ŽƌŵĂŝ�ĐĞƐƐĂƚĞ͕�ŝŶ�
ƵŶĂ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĂ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĨƵƚƵƌŽ�ĞĐŽƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ͘
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�ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ĐŽƐĂ�ĐŽŶƚƌĂĚĚŝƐƟŶŐƵĞ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�ĂĸŶĐŚĠ�ƉŽƐƐĂ�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽƐŞ�ĚĞĮŶŝƚĂ͍�
KůƚƌĞ�ůĞ�ŽǀǀŝĞ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ͕�ƵŶĂ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐĂ�Ğ�ƋƵĂůŝƚă�Ěŝ�ĞŶŽƌŵĞ�ŝŵƉŽƌ-
ƚĂŶǌĂ�ğ͗�͞�ŽƐĂ�ŽīƌĞ͕�ĐŽƐĂ�ƉƵž�ŽīƌŝƌĞ͕�ĐŽƐĂ�Žīƌŝƌă͟�ƋƵĞƐƚĂ�ĐŝƩă�Ăŝ�ƐƵŽŝ�ĂďŝƚĂŶƟ͕�ĐŚĞ�ƐŝĂŶŽ�
ƌĞƐŝĚĞŶƟ�Ž� ƚƵƌŝƐƟ͘�>Ă�͞ǀŽĐĂǌŝŽŶĞ�ƚƵƌŝƐƟĐĂ͟�ĚĞů�ŶŽƐƚƌŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶŽŶ�ğ� ƚƵƩŽƌĂ�ƌŝƵƐĐŝƚĂ�Ă�
ƉƌĞŶĚĞƌĞ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝƚă�ďĞŶ�ĚĞĮŶŝƚĞ͘��/�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ăƫǀŝ�ƌŝĞƐĐŽŶŽ�Ă�ƐŽĚĚŝƐĨĂƌĞ�
Ğ�ĂƩƌĂƌƌĞ� ůĂ� ƌŝƐƚƌĞƩĂ�ƋƵŽƚĂ�Ěŝ� ƚƵƌŝƐƟ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƟ�ĚĂůůĞ� ǌŽŶĞ�ŶĞůůĞ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ǀŝĐŝŶĂŶǌĞ͖�
ŝů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ɛŝ�ƉƵž� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ğ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ŵŝƌĂƚĞ�Ăů�
ŐƌŽƐƐŽ�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ǀŝĂŐŐŝĂƚŽƌŝ�ĐŚĞ�ƐƉĞƐƐŽ�ƐŽŶŽ�ĂƩƌĂƫ�ĚĂůůĂ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ĐůŝŵĂƟĐĂ�
Ğ�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƟĐĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ͕�ŵĂ�ƋƵĂƐŝ�ƐĞŵƉƌĞ�ƐĐŽƌĂŐŐŝĂƟ�ĚĂůůĂ�ŵĂŶĐĂŶǌĂ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĚĞĚŝĐĂƟ�
ĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƩĂŶŽ�Ěŝ�ŐŽĚĞƌĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĞůůĂ�ƐƵĂ�ŝŶƚĞƌĞǌǌĂ͖�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĐŚĞ�ĂŶĚƌĞďďĞƌŽ�ŝŶŽůƚƌĞ�
ĂĚ�ĂŐĞǀŽůĂƌĞ�ůĂ�ǀŝǀŝďŝůŝƚă�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ƐƵŽŝ�ƐƚĞƐƐŝ�ĂďŝƚĂŶƟ͘
��ƉƌŽƉƌŝŽ� ŝŶ� ǀŝƌƚƶ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶŝ� ĐŚĞ� ŝů� ƉƌŽŐĞƩŽ�ƉƌĞŶĚĞ� ĨŽƌŵĂ͕�ƉĞŶƐĂŶĚŽ�ĂĚ�
ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĐĂƉŝůůĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞƐƐŽ�ƐŝŵŝůĞ�Ă�Ěŝ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ� ŝƌƌŝŐĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ƉŽƌƟ�ŶƵŽǀĂ�
ůŝŶĨĂ�ĂůůĞ�ǌŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŵĞŶŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚĞ͕�ƉĞƌĐŚĠ�ƚƌĂůĂƐĐŝĂƚĞ�Ă�ƐĞŐƵŝƚŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�
ƌŝƐƚƌĞƩĂ͕�ĐŚĞ�ǀĞĚĞ�ůĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă�Ğ�ůĞ�ƐƉĞƌĂŶǌĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŝŶƚĞƌĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƐƚĞ�ŶĞů�ůƵŶŐŽŵĂ-
ƌĞ͕�ĐŚĞ͕�ƉĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ƐƉůĞŶĚŝĚŽ͕�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĚĂ�ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀŽ͕�ƵŶĂ�ƉŝĐĐŽůĂ�
ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůŽ�ŵĂŐŶŝĮĐŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĐŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĚĚŝƐƟŶŐƵĞ�ůĂ�ĐŝƩă�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘
/ů�WƌŽŐĞƩŽ͕�Ă�ďĂƐƐŽ� ŝŵƉĂƩŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͕�ŵĂ�ĂĚ�ĂůƚĂ� ƌŝůĞǀĂŶǌĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ�Ğ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƉĞƌ� ŝů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ƉĞŶƐĂ�ĂĚ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĐĂƉŝůůĂƌĞ�Ěŝ�ƉƵŶƟ�Ğ�Ěŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ͕�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂŶĚŽ�ŝů�ǀĞƌĚĞ͕�ŝŶ-
ƐƚĂůůĂŶĚŽ�ƐƚƌƵƩƵƌĞ�ƌŝŵŽǀŝďŝůŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌŝƐƚŽƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ůŽĐĂůŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌŝĐĞƫǀŝƚă͕�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂŶĚŽ�
ů Ă͛ƌƌĞĚŽ�ƵƌďĂŶŽ�ƉĞƌ�ƌĞůĂǆ͕ƐƉŽƌƚ�ĞĚ�ĞǀĞŶƟ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͖�ĐƌĞĂŶĚŽ�ƵŶ�WĂƌĐŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�ĐŚĞ�
ƉĞƌŵĞĂ�ů͛ŝŶƚĞƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ƚƌŝĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞ͕�ĚĂŶĚŽ�Ăů�ĨƌƵŝƚŽƌĞ�ƵŶ Ă͛ŵƉŝĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�
Ěŝ�ƐĐĞůƚĂ�Ğ�ŶŽŶ�ůĂƐĐŝĂŶĚŽůŽ�ŵĂŝ�ƉƌŝǀŽ�Ěŝ�ĂĚĞŐƵĂƟ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ž�ĚŝƐŽƌŝĞŶƚĂƚŽ͘�
�ƐĞŵƉůŝĮĐĂŶĚŽ͕�ĂůĐƵŶĞ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�Ğ�ĚĞŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ��ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƟ�ĚĂů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ƐŽŶŽ͖�ŝů�͞WĂƌĐŽ�
�ĂĚĞŶ�WŽǁĞůů͟�ĚĂ�ĐƵŝ�ƉĞƌ�ŵĞǌǌŽ�Ěŝ�ƵŶ�ĂƐĐĞŶƐŽƌĞ�ƉĂŶŽƌĂŵŝĐŽ�Ɛŝ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞ�ů Ă͛ƌĞĂ�ĚŝƌĞƩĂ-
ŵĞŶƚĞ�Ă�ƋƵĞƐƚŽ�ĐŽůůĞŐĂƚĂ�ĚĞůůĂ�͞WŝĂǌǌĂ�Ěŝ�^͘��ŶŶĂ͕͟ ��ůĞŐĂŶĚŽ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�ĐŽůůŝŶĂƌĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�
ŝŶ�ŵŽĚŽ�ƉŝĂĐĞǀŽůĞ�Ğ�ĚŝƌĞƩŽ�ĂůůĂ�ǌŽŶĂ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�Ɖŝƶ�Ă�ǀĂůůĞ͕�ĚĂ�ĐƵŝ�ğ�ƐĞŵƉůŝĐĞ�Ğ�ǀĞůŽĐĞ�Ăƚ-
ƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ǀŝĂ��͘�DĂƌǀĂƐŝ͕�ŝů�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�Ă�͞WŝĂǌǌĂ��ĂƐƚĞůůŽ͕͟ �ĚĂ�ƋƵŝ�ƉŽƚĞŶĚŽ�
ƐĐĞŐůŝĞƌĞ�ƚƌĂ�ůĂ�ďĞůůĂ�ǀŝĂ��ŝŵŝŶŽ�Ğ�ůĂ�ǀŝĂ��ĂƐƚĞůůŽ͕�ƌĂŐŐŝƵŶŐŝĂŵŽ�ŝů��ŽƌƐŽ�'ĂƌŝďĂůĚŝ�Ž�ĂƩƌĂ-
ǀĞƌƐŝĂŵŽ�ůĞ�ƉŝĂǌǌĞ�ĚĞůůĞ�ĐŚŝĞƐĞ��Ğů��ĂƌŵŝŶĞ�Ğ�Ěŝ�^͘��ŐŽƐƟŶŽ�ĚĂů�ŐƌĂŶĚĞ�ǀĂůŽƌĞ�ƐƚŽƌŝĐŽͬ
ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ͕�ĂƌƌŝǀŝĂŵŽ�ĐŽƐŞ�ĂůůĂ�͞sŝůůĂ��ŽŵƵŶĂůĞ͕͟ �ďĞůůŝƐƐŝŵŽ�ƉĂƌĐŽ�ďŽƚĂŶŝĐŽ�ĚĂů�ƋƵĂůĞ�ŝů�
ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�Ăů�ůƵŶŐŽŵĂƌĞ�ğ�ŝŵŵĞĚŝĂƚŽ͘�sŽůĞŶĚŽ�ƌĞƐƚĂƌĞ�ƉĞƌž�Ɖŝƶ�Ă�ĐŽŶƚĂƩŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŶĂƚƵ-
ƌĂ�Ğ�ĚŝƐƚĂĐĐĂƟ�ĚĂů�ƚƌĂĸĐŽ�ƵƌďĂŶŽ͕�ĂďďŝĂŵŽ�ůƵŶŐŽ�ŝů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ůĂ�ǀĂƐƚĂ�ǌŽŶĂ�ŽƌĂ�ĚĞĮŶŝƚĂ�ƉĞƌ�
ƵƐŽ�ĐŽŵƵŶĞ�ĚĞů�͞dĞŵƉŝĞƩŽ͟�ĐŚĞ�ĂƩƵĂůŵĞŶƚĞ�ğ�ĐĂƌŝĐĂ�Ěŝ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă͘�
Wŝƶ�ŶĞů�ĚĞƩĂŐůŝŽ͗
�͞/ů��͘W͕͘͟ �hŶ�ƉĂƌĐŽ�ǀĞƌƟĐĂůĞ͕� ŝů�ĐƵŝ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ŽƌŝŐŝŶĂůĞ�ŵŽůƚŽ�ďĞŶ�ƉĞŶƐĂƚŽ�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�Ɛŝ�
ŝŶƚĞŐƌĂǀĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐŽƩŽƐƚĂŶƚĞ�ƉŝĂǌǌĂ�^͘��ŶŶĂ�ĐŚĞ�ŽŐŐŝ�ŚĂ�ůĞ�ƐƵĞ�Ăƫǀŝƚă�ƌŝĚŽƩĞ�Ăů�ŵŝŶŝŵŽ�ĞĚ�
ğ�ŝŶ�ƌĞĂůƚă�ƉƌŝǀŽ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͖�ŵŽƌĨŽůŽŐŝĂ�Ğ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĂŶŶŽ�Ăůů Ă͛ƌĞĂ�ƵŶĂ�ƐƉůĞŶĚŝĚĂ�ǀŝƐƚĂ�ƐƵůůĂ�
ĐŝƩă�Ğ�ƐƵů�ŵĂƌĞ�ĚĞůůŽ�ƐƚƌĞƩŽ͘�>͛ĂƌĞĂ�Ěŝ�ƉĂƌĐŽ�ğ�Őŝă�ĂƩƌĞǌǌĂƚĂ�ĐŽŶ�ǀŽůƵŵŝ�ĚĞĚŝĐĂďŝůŝ�Ă�ƐĞƌǀŝǌŝ͕�
ŵĂ�ŝŶ�ĚŝƐƵƐŽ�Ğ�ŶŽŶ�ŐĞƐƟƟ͘�>͛ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ůĂ�ƌŝĂƫǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ůŽĐĂůŝ�ĐŚŝƵƐŝ�Ğ�ůĂ�ƌŝƋƵĂ-
ůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů Ă͛ƫǀŝƚă�ĚĞůů͛ƵŶŝĐŽ�ůŽĐĂůĞ�ŽŐŐŝ�ŝŶ�Ăƫǀŝƚă͕�ŵŝŐůŝŽƌĂŶĚŽŶĞ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ğ�ĂƫǀĂŶĚŽ�
ŝ�ĚƵĞ�ůŽĐĂůŝ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƟ�ŶĞů�ƉĂƌĐŽ�ĐŽŵĞ�ĂƌĞĞ�Ěŝ�ƌŝƐƚŽƌŽ͕�Ğ�ů͛ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĨƵŶ-
ǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƌŝƐƚŽƌŽ�ĐŽŶ�ů Ă͛ŐŐŝƵŶƚĂ�Ěŝ�ĐŚŝŽƐĐŚŝ�ƌŝŵŽǀŝďŝůŝ�Ă�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ĐŚŝ�ǀŽůĞƐƐĞ�ĨƌƵŝƌĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƌŝ-
ƐƚŽƌŽ�Ɖŝƶ�ĚŝƐŝŶĨŽƌŵĂůĞ͘��ŶĐŽƌĂ�ǀŝƐƚĞ�ůĞ�ƵůƟŵĞ�ƚĞŶĚĞŶǌĞ�ĂďďŝĂŵŽ�ů Ă͛ƌĞĂ�ĚĞĚŝĐĂƚĂ�ĂůůŽ�ƐƉŽƌƚ�
Ăůů Ă͛ƉĞƌƚŽ͕�ƉĞƌ�ĐƵŝ�ğ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ƵŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ĂƩƌĞǌǌĂƚƵƌĞ�ŽŐŐŝ�ƉƌĞƐĞŶƟ͘�WĞƌ�ƋƵĞƐƚĞ�

/ů�ŐƌƵƉƉŽ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ�ǀŝǀĞ�
ƵŶ �͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ĐŚĞ�ŚĂ�ĨŽƌŵĂ�ŶĞůůĂ�
ĐƵůƚƵƌĂ�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ�ĐŽŶ�ů͛ĞƋƵŝůŝ-
ďƌŝŽ�Ěŝ�ůƵĐŝ͕�ĐŽůŽƌŝ�Ğ�ƐƉĂǌŝ͕�ŵĞƐĐŽůĂ-
ƚĂ�ĂůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�EŝƉƉŽŶŝĐĂ�ĐŽŶ�ůŝŶĞĞ�
ƉƵůŝƚĞ�Ğ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƐŵŽ͕�ŝŶ�ĐŽŶƟŶƵĂ�
ƌĞŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ͘
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Ăƫǀŝƚă�ğ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ů͛ƵƟůŝǌǌŽ�ƐĞƌĂůĞ�Ğ�ŝŶ�ŶŽƩƵƌŶĂ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ů͛ŝƐƚĂůůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂĚĞŐƵĂƚŽ�ƐŝƐƚĞ-
ŵĂ�Ěŝ� ŝůůƵŵŝŶĂǌŝŽŶĞ͘� /ŶĮŶĞ͕� ů Ă͛ƌƌĞĚŽ�ĚĞů�ƉĂƌĐŽ�ĐŽŶ�ƉĂƌĐŚĞŐŐŝ�ƉĞƌ�ďŝĐŝĐůŝ�Ğ�ďŝĐŝ�ĞůĞƩƌŝĐŚĞ�
ĐŽŶ�ƚŽƌƌŝŶŽ�Ěŝ�ƌŝĐĂƌŝĐĂ͕�ƐĞĚƵƚĞ�Ěŝ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŽǀĞ�ƉŽƚĞƌ�ĨƌƵŝƌĞ�ĚĞů�ƐŽůĞ�Ž�ƐĞĚƵƚĞ�ƌĞůĂǆͬůĞƩƵƌĂ�Ž�
ĂŶĐŽƌĂ�ƉƵŶƟ�ƉĞƌ�ŝů�ŐŝŽĐŽ�ĚĞŐůŝ�ƐĐĂĐĐŚŝ͕�ŵŽůƟ�ĚĞŝ�ƋƵĂůŝ�ĂƩƌĞǌǌĂƟ�ĐŽŶ�ƉƌĞƐĞ�ĞůĞƩƌŝĐŚĞ�ƉĞƌ�ůĂ�
ƌŝĐĂƌŝĐĂ�ĚĞŝ�ƚĞůĞĨŽŶŝ͘�&ĂĐĞŶƚĞ�ƉĂƌƚĞ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�ĚĞůůĂ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƌĐŽ�ğ�ů Ă͛ƫǀĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞůů Ă͛ƐĐĞŶƐŽƌĞ͕�ĐŚĞ�ŶĞ�ƉĞƌŵĞƩĞ�ƵŶĂ�Ɖŝƶ�ƐĞŵƉůŝĐĞ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�Ăŝ�ĚŝƐĂďŝůŝ͕�ĂŐůŝ�ĂŶǌŝĂŶŝ͕�Ă�ĐŚŝƵŶ-
ƋƵĞ�ĂďďŝĂ�ĚŝĸĐŽůƚă�Ěŝ�ĚĞĂŵďƵůĂǌŝŽŶĞ͘��Ă�ƋƵŝ�ĂďďŝĂŵŽ�ĂĐĐĞƐƐŽ�ĚŝƌĞƩŽ�ĂůůĂ�ƐŽƩŽƐƚĂŶƚĞ
�͞WŝĂǌǌĂ�^͘��ŶŶĂ͖͟�ƵŶ�ďĞůůŝƐƐŝŵŽ�ďŽƵůĞǀĂƌĚ͕�ŶŽŶ�ƐĨƌƵƩĂƚŽ�ŶĞůůĞ�ƐƵĞ�ƉŝĞŶĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă͕�ƉĞƌ�
ĐƵŝ� ŝů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ƉƌĞǀĞĚĞ� ůĂ� ƌŝƐƚƌƵƩƵƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�Ěŝ�ďĂƐĞ͕�ĐŽŵĞ� ů͛ŝůůƵŵŝŶĂǌŝŽŶĞ͕�
ů Ă͛ƌĞĂ�ůƵĚŝĐĂ�ƉĞƌ�ŝ�ďĂŵďŝŶŝ͕�ůĂ�ƉĂǀŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ͕�Ğ�ů͛ŝŵƉůĞŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ĮůƚƌŽ�Ěŝ�ǀĞƌĚĞ�ĐŚĞ�ƉĞƌ-
ŵĞƩĞ�Ă�ƋƵĞƐƚĂ�ĐĞŶƚƌĂůŝƐƐŝŵĂ�ƉŝĂǌǌĂ�Ěŝ�ƌĞƐƚĂƌĞ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ĚŝƐƉĂƌƚĞ�ĚĂů�ŶŽƚĞǀŽůĞ�ƚƌĂĸĐŽ�Ğ�ĚĂů�
ƐƵŽ�ŝŶƋƵŝŶĂŵĞŶƚŽ�ƐŽŶŽƌŽ�Ğ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͘��ŽƐŞ�ŝů�ůĂƌŐŽ�ŵĂƌĐŝĂƉŝĞĚĞ�ĐŚĞ�ƌŝƐƵůƚĂ�ƉƌŽƚĞƩŽ�ĚĂ�
ƋƵĞƐƚŽ�ĮůƚƌŽ�ĂƌďŽƌĞŽ͕�ƉƵž�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ĐĞŶƚƌŽ�ĂŐŐƌĞŐĂƟǀŽ�Ğ�ŐƌĂǀŝƚĂƟǀŽ�ƉĞƌ�ƚƵƌŝƐƟ͕�ƉĞƌ�ŝ�ƌĞ-
ƐŝĚĞŶƟ�Ğ�ƉĞƌ�ŝ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƟ�ĚĞŐůŝ�ƵĸĐŝ�ĐŚĞ�ĂīŽůůĂŶŽ�ůĂ�ǌŽŶĂ͕�ĚĞƐƟŶĂŶĚŽ�ŝ�ůŽĐĂůŝ�ƉƌŽƐƉŝĐŝĞŶƟ�
ŝů�ďŽƵůĞǀĂƌĚ�Ă�ƉŝĐĐŽůŝ�ƉƵŶƟ�ŵĞŶƐĂͬƌŝƐƚŽƌŽ�ƵƟůŝǌǌĂďŝůŝ�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ŶŽƩƵƌŶĂ�ƉĞƌ�ƵŶ�ƌĞůĂǆ�Ɖŝƶ�
ĚŝƐŝŶĨŽƌŵĂůĞ�Ăů�ƌŝƉĂƌŽ�ĚĂů�ĐĂůĚŽ�ĞƐƚƌĞŵŽ�Ğ�ĚĂů�ƚƌĂĸĐŽ�ƵƌďĂŶŽ͘��Ăů�ůĂƚŽ�ƐƵďŝƚŽ�ƐŽƉƌĂ�ŝů�ƉĂƌĐŽ�
Ğ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�ĂĚŝĂĐĞŶƟ�Đŝ�ƐŽŶŽ�ĚƵĞ�ĂƌĞĞ�ǀĞƌĚŝ�ĚŽƚĂƚĞ�Ěŝ�ĂƌĞĂ�ŐŝŽĐŚŝ�Ğ�ďĞůǀĞĚĞƌĞ͕�ůĂ�
ĐƵŝ�ƌŝƐƚƌƵƩƵƌĂǌŝŽŶĞ�ƉŽƚƌĞďďĞ�ĂĸĂŶĐĂƌƐŝ�Ă�ƋƵĞůůĂ�ĚĞů�ƉĂƌĐŽ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƉŝĂǌǌĂ͕�ĂŵƉůŝĮĐĂŶĚŽ-
ŶĞ�ů Ă͛ƐƉĞƩŽ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�Ğ�ůĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝƚă͘�WĂƐƐĞŐŐŝĂŶĚŽ�ƉŝĂĐĞǀŽůŵĞŶƚĞ�ƐƵůůĂ�ǀŝĂ��͘�DĂƌǀĂƐŝ�
ƌĂŐŐŝƵŶŐŝĂŵŽ�͞WŝĂǌǌĂ��ĂƐƚĞůůŽ͟�ƐƵ�ƋƵĞƐƚ Ă͛ƌĞĂ͕�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟǀĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�Ăů�ƉĂƌŝ�ĚĞŝ�͞�ƌŽŶǌŝ�
Ěŝ�ZŝĂĐĞ͟�ŝŶƐŝƐƚĞ�ƵŶ�ĐĂƐƚĞůůŽ�ŵĞĚŝŽĞǀĂůĞ͕�ŝů�ĐƵŝ�ǀĂůŽƌĞ�ƐƚŽƌŝĐŽͬĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ�ğ�ĂƵŵĞŶƚĂƚŽ�
ĚĂůůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ĞĚŝĮĐŝ�ƐƚŽƌŝĐŝ�ĐŽŵĞ�ŝů�dƌŝďƵŶĂůĞ�Ğ�ůĂ��ŚŝĞƐĂ��ĞŐůŝ�KƫŵĂƟ͘�>͛ ŝĚĞĂ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌ-
ǀĞŶƚŽ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ŝů�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ�ĚĂ�ƉŝĂǌǌĂ�Ă�ƉĂƌĐŽ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ĐŚŝƵƐƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ǀŝĂ�DĂƌǀĂƐŝ�ƉĞƌ�
ŝů�ƚƌĂƩŽ�ĐŚĞ�ĐŽůůĞŐĂ�ůĂ�ƉŝĂǌǌĂ�Ăů�ƚƌŝďƵŶĂůĞ͕ŝů�ĐĂŵďŝŽ�Ěŝ�ĚĞƐƟŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ůŽĐĂůŝ�ĚĞů�ƚƌŝďƵŶĂůĞ͕�
ĚĞƐƟŶĂŶĚŽůŝ�Ă�ŵƵƐĞŽͬŵŽƐƚƌĂ�Ě Ă͛ƌƚĞ͕�ŝů�ƌŝŶĨŽůƟŵĞŶƚŽ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ǀĞŐĞƚĂůĞ�Ěŝ�ƉĂƌĐŽ�Ğ�ů͛ŝŶƐƚĂů-
ůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐƚƌƵƩƵƌĞ�ĐŽŶ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ƌŝƐƚŽƌĂƟǀŽͬƌŝĐƌĞĂƟǀĂ�ĂƫǀĂďŝůŝ�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ŶŽƩƵƌŶĂ�ĚĂŶĚŽ�
ƵŶĂ�ǀĂůŝĚĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ăů�ůƵŶŐŽŵĂƌĞ͘�^ĐĞŶĚĞŶĚŽ�ǀĞƌƐŽ�ůĂ�ĐŽƐƚĂ�Ğ�ƌĂŐŐŝƵŶŐŝĂŵŽ�ů Ă͛ƌĞĂ�ĚĞĮ-
ŶŝƚĂ�ĐŽŵƵŶĞŵĞŶƚĞ�ĚĂŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ͕
͞dĞŵƉŝĞƩŽ͟�ĂƌĞĂ�ŵŽůƚŽ�ĂŵƉŝĂ͕�ƉƌĂƟĐĂŵĞŶƚĞ�Ěŝ�ƚĞƐƚĂ�Ăů�ůƵŶŐŽŵĂƌĞ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ĚĂ�ĞƐƐŽ�ŝŶ�
ĚŝƐƉĂƌƚĞ͕�ƐĞƌǀŝƚĂ�ĚĂ�ƵŶ�ǀĂƐƚŽ�ƉĂƌĐŚĞŐŐŝŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�Ğ�ĚŝƌĞƩĂŵĞŶƚĞ�ƉƌŽƐƉŝĐŝĞŶƚĞ�Ăů�ŵĂƌĞ͕�
ƋƵĞƐƚŽ�ƐĂƌĞďďĞ�ƵŶŽ�ĚĞŐůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�Ɖŝƶ�ďĞůůŝ͕�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂŶĚŽŶĞ�ƚƵƩŽ�ŝů�ǀĞƌĚĞ�ĐŽŶ�ů͛ŝŶƐĞƌŝ-
ŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƵŶ�ĮůƚƌŽ�ĂƌďŽƌĞŽ�Ğ�ĂƩƌĞǌǌĂŶĚŽ�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĐŽŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�Ğ�ĂƌƌĞĚŝ�ƉĞƌ�ůŽ�ƐƉŽƌƚ�Ăůů Ă͛-
ƉĞƌƚŽ͕�ŝů�ƌŝƐƚŽƌŽ͕�ŝů�ƌĞůĂǆ͕�ĞǀĞŶƟ�ŵŽŶĚĂŶŝ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ĞĚ�ĂŶĐŚĞ�ů͛ƵƟůŝǌǌŽ�Ěŝ�ƐƚƌƵƩƵƌĞ�ĐŚĞ�ƉĞƌ-
ŵĞƩĂŶŽ�Ěŝ�ĨƌƵŝƌĞ�ĚĞů�ŵĂƌĞ͕�ĚŝƌĞƩĂŵĞŶƚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ͕�ŵĂ�ĂĚ�ƵŶĂ�ƋƵŽƚĂ�Ɖŝƶ�ďĂƐƐĂ�ĚĂů�ƉŝĂŶŽ�
ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ͘��ŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ƋƵĞƐƚĂ�ǌŽŶĂ�ğ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ƵŶ�ƵƟůŝǌǌŽ�ŝŶ�ƐĞƌĂůĞ�Ğ�ŶŽƩƵƌŶĂ͘�
dƵƩĞ�ůĞ�ĂƌĞĞ�ĚĞƐĐƌŝƩĞ͕�ƐŽŶŽ�ĐŽůůĞŐĂƚĞ�ĚĂ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ƵƌďĂŶŝ�ƉĞƌ�ŝ�ƋƵĂůŝ�ğ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ůĂ�ƌŝƋƵĂůŝĮ-
ĐĂǌŝŽŶĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�ǀĞƌĚĞ�Ğ�ĂƌƌĞĚŝ�ĐŚĞ�ůŝ�ĞǀŝĚĞŶǌŝŶŽ�Ğ�ƌĞŶĚĂŶŽ�ƉŝĂĐĞǀŽůĞ�ůŽ�ƐƉŽƐƚĂŵĞŶƚŽ�
Ă�ƉŝĞĚŝ�ĂŶĐŚĞ�ĐŽŶ� ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝ� ƐƵŝ�ŵŽŶƵŵĞŶƟ�ǀŝƐŝƚĂďŝůŝ� ůƵŶŐŽ� ŝů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�Ğ� ŝŶĐĞŶƟǀĂŶĚŽ�
ů Ă͛ƉĞƌƚƵƌĂ�Ěŝ�ƉƵŶƟ�Ěŝ�ƌŝƐƚŽƌŽ�Ğ�Ěŝ�ƌŝĐĞǌŝŽŶĞ�ƚƵƌŝƐƟĐĂ͘���ƋƵĞƐƚĞ�ĂƌĞĞ�ŝů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ƉƌĞǀĞĚĞ�Ěŝ�
ĂĸĂŶĐĂƌŶĞ�ĂůƚƌĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĂůůĂƌŐĂŶŽ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ŵĂ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƌŝĐŽůůĞŐĂŶŽ�ƐƚƌĞƩĂŵĞŶƚĞ�ƚƌĂ�ůŽƌŽ͕�
ĐŽŵĞ�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ�ŝů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ƚƵƌŝƐƟĐŽͬƌŝĐĞƫǀĂ�ĚĞů�WŽƌƚŽ�Ž�ů Ă͛ƵŵĞŶƚŽ�
ĚĞůůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�Ğ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĚĞů�WĂƌĐŽ��KE/͘
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�/^WK^/d/sK��Z�,/d�ddKE/�K�W�Z�>�͛^�K>dK���>�D�Z����>>K�^dZ�ddK
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�>Ž�^ƚƌĞƩŽ͕��ŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�Ě Ă͛ƐĐŽůƚŽ͕�^ĐŝůůĂ�

͞��ŝŶƚĂŶƚŽ�ŐƵĂƌĚĂǀĂ�ĮƐƐŽ�ŝů�ŵĂƌĞ͗�ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�ƐŽůŽ͕�ŵĂ�ĐŽŵĞ�ƐĞ�ŝŶ�ƋƵĞů�ƉƵŶƚŽ�ŝů�ŵĂƌĞ�Ɛŝ�ƌĂĐĐŽŐůŝĞƐƐĞ�ƚƵƩŽ�
ŶĞů�ƐƵŽ�ŽĐĐŚŝŽ͘�WĞƌĐŚĠ͕�ŝů�ŵĂƌĞ�ƐĞŵďƌĂ�ǀĞƌĂŵĞŶƚĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ƚƵƩŽ�ŝŶ�ŽŐŶŝ�ƐƵŽ�ƉƵŶƚŽ͕�ƐĞ�Ɛŝ�ŐƵĂƌĚĂ�ĐŽŵĞ�ůŽ�
ŐƵĂƌĚĂǀĂ�ŝů�ǀĞĐĐŚŝŽ�ŝŶ�ƋƵĞů�ŵŽŵĞŶƚŽ͕�ĐŽů�ĐŚŝĂƌŽ͕�ƉƌŽĨŽŶĚŽ�ŽĐĐŚŝŽ͕�ƌŝŐŽŶĮŽ�Ěŝ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ůĂŐƌŝŵĞ�ĐŚĞ�ƉŽƐ-
ƐŽŶŽ�ƌŝĞŵƉŝƌĞ�ƵŶ�ŽĐĐŚŝŽ�Ğ�ů͛ŽĐĐŚŝŽ�ƚƌĂƩĞŶĞƌĞ�Ğ�ŵĂŝ�ǀĞƌƐĂƌĞ͕�Ěŝ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ůĂŐƌŝŵĞ�Ěŝ�ĐƵŝ�ğ�ĐĂƉĂĐĞ�ů Ă͛ŶŝŵŽ�
ƵŵĂŶŽ�ƋƵĂŶĚŽ�ğ�ǀĞƌĂŵĞŶƚĞ�ĨĞůŝĐĞ�Ğ�ƋƵĂŶĚŽ�ğ�ǀĞƌĂŵĞŶƚĞ�ŝŶĨĞůŝĐĞ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ĨĞůŝĐŝƚă�Ğ�ŝŶĨĞůŝĐŝƚă�ŶŽŶ�Ɛŝ�ƐĂ�
Ɖŝƶ�ĐŚĞ�ĐŽƐĂ�ƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ�ƐŝĂ�ů͛ƵŶĂ�Ğ�ĐŚĞ�ĐŽƐĂ�ƐŝĂ�ů Ă͛ůƚƌĂ͕�ƐĞ�Ɛŝ�ƉƵž�ĐƌĞĚĞƌĞ�Ěŝ�ƉƌŽǀĂƌůĞ͕�ƐĞŶƟƌůĞ�Ğ�ǀĞĚĞƌůĞ�
ĐŽŶĨƵƐĞ�ŝŶƐŝĞŵĞ͕�ŝŶĚĞĐŝĨƌĂďŝůŵĞŶƚĞ͕�ŝŶ�ƵŶ�ŽĐĐŚŝŽ�ĐŚĞ�ĮƐƐĂ�ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�ĚĞů�ŵĂƌĞ�Ăů�ƚƌĂŵŽŶƚŽ�Ğ�Ɛŝ�ĨĂ�ƌŝŐŽŶĮŽ�
Ěŝ�ůĂŐƌŝŵĞ͕�ƌŝŐŽŶĮŽ�Ěŝ�ƚƵƩŽ�ŝů�ŵĂƌĞ�Ěŝ�ůĂŐƌŝŵĞ�ĐŚĞ�ŐƵĂƌĚĂ͙͟1

dƌĂŶƐŝƚĂŶĚŽ�ĐŽŶ� ŝ�ŵĞǌǌŝ�Ěŝ� ůŽĐŽŵŽǌŝŽŶĞ� ƚĞƌƌĞƐƚƌŝ͕�ƋƵĂŶĚŽ�Ɛŝ�ĂƌƌŝǀĂ�ĚĂ�ŶŽƌĚ͕�ĞƐƐĞŶĚŽ� ůĂ�
ĐŽƐƚĂ�ĐĂůĂďƌĂ�ĂůƚĂ�ƐƵů�ŵĂƌĞ͕�ůĂ�ůŝŶĞĂ�Ě͛ŽƌŝǌǌŽŶƚĞ�ĂƉƉŝĂƫƐĐĞ��ĂƉŽ�WĞůŽƌŽ�ĚĂŶĚŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂ�
ĂůůĂ�ƚŽƌƌĞ�ĚĞŐůŝ�/ŶŐůĞƐŝ͕�ĐŚĞ�ƐƉŝĐĐĂ�ĚĂůůĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ďŝĂŶĐĂ�ĚĞůůĂ�ƐƉŝĂŐŐŝĂ͘��ŝǀĞƌƐĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�
ƌŽĐĐĂ�Ěŝ�^ĐŝůůĂ�ǀŝƐƚĂ�ĚĂůů͛ĂůƚƌĂ�ƐƉŽŶĚĂ�Ɛŝ�ĞƐĂůƚĂ�ŝŶ�ĂůƚĞǌǌĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ůŝŶĞĂ�Ě͛ŽƌŝǌǌŽŶƚĞ�Ɖŝƶ�ďĂƐƐĂ�
ĚĞůů͛ŝƐŽůĂ͘�>͛ĞŶƚƌĂƚĂ�ǀŝĂ�ŵĂƌĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĂ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ĂĚ�ŽƌŝǌǌŽŶƚĞ�ǀĂƌŝĂďŝůĞ�ƐŽůŽ�ŝŶ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�
ĚĞůů͛ŝŵďĂƌĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƵ�ĐƵŝ�ǀŝĂŐŐŝĂ�ů͛ŽƐƐĞƌǀĂƚŽƌĞ͘����ĨŽƌƐĞ�ƋƵĞƐƚĂ�ůĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ĨĂ�ĂƉƉƌĞǌǌĂƌĞ�
ŵĞŐůŝŽ� ůĞ�ĚƵĞ�ƐƉŽŶĚĞ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�ŶĞůůĂ� ůŽƌŽ� ƐƉĞĐŝĮĐŝƚă͘��ŽƐŞ� ůŽ�
ǀŝĚĞ�^ĐŚŝŶŬĞů�ŶĞŝ�Ɖƌŝŵŝ�ĂŶŶŝ�ĚĞů�y/y�ƐĞĐ͘�ĞŶƚƌĂŶĚŽ�ĐŽŶ� ůĂ�ŶĂǀĞ�Ğ�ƉƌŝŵĂ�Ěŝ� ůƵŝ�^ĐŚĞůůŝŶŬƐ�
;ϭϲϲϰͿ�Ğ�Ăůƚƌŝ�ĂŶĐŽƌĂ͕�ƐĞďďĞŶĞ�ůĞ�ůŽƌŽ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶŝ�ƌŝƐĞŶƚĂŶŽ�ĚĞůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ͖�
ŝŶ�ƵŶĂ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ĞŶĨĂƐŝ�ƌŽŵĂŶƟĐĂ�Ğ�ŶĞůů Ă͛ůƚƌŽ�Ěŝ�ŵĞƟĐŽůŽƐŽ�ĚĞƩĂŐůŝŽ�ĚĞƐĐƌŝƫǀŽ͘�
EŽŶ�Ɛŝ�ƉƵž�ĐŚĞ�ƉƌĞŶĚĞƌĞ�ĂƩŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĚŽƐĞ�Ěŝ�ĐŝŶŝƐŵŽ�Ž�Ěŝ�ŝƌŽŶŝĂ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞůůĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�Ěŝ�
͞ƉĂƌĂĚŝƐŽ�ƉĞƌĚƵƚŽ͕͟ �ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ĂǀƵƚŽ�ĂůĐƵŶŝ�ǀŝĂŐŐŝĂƚŽƌŝ�ŽƩŽĐĞŶƚĞƐĐŚŝ�ĐŽŵĞ�DĂǆŝŵĞ�ĚƵ�
�ĂŵƉ͘�>ŽŶƚĂŶŽ�ĚĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂǌŝŽŶŝ�ĞŶĨĂƟĐŚĞ�Ž�ĂƌƚĞĨĂƩĞ͕�Ɛŝ�ŝŵŵĂŐŝŶĂ�ƵŶ�ƐĞŵƉůŝĐĞ�ĚŝƐƉŽƐŝ-
ƟǀŽ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ͕�ĐŚĞ�ĂĐĐŽůŐĂ�ĞĚ�ŝŶǀŝƟ�ŝů�ǀŝƐŝƚĂƚŽƌĞ�;ĐŽŵĞ�ŝů�ǀĞĐĐŚŝŽ�ƐƉŝĂŐŐŝĂƚŽƌĞ�Ěŝ�� �͛ƌ-
ƌŝŐŽͿ�Ăůů Ă͛ƐĐŽůƚŽ�ĚĞů�ŵĂƌĞ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͘�hŶ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ͕�ĐŚĞ�ĂĐĐĞŶŶĂ�ĂĚ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĐŽŶĐĂǀĂ�
ƋƵĂƐŝ�ƉĞƌ�ĐĂƉƚĂƌĞ�ŽŐŶŝ�ŵŝŶŝŵĂ�ƚƌĂĐĐŝĂ͕�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ŝŶǀŝƚŽ�ĂůůĂ�ƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞ�ƐŝĂ�ǀŝƐŝǀĂ�ĐŚĞ�
ƐŽŶŽƌĂ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ƐƉĂǌŝŽ�Ě Ă͛ĐƋƵĂ͕�ĐŚĞ�ĚŝǀŝĚĞ�Ğ�ŝŶĐŽůůĂ�ůĞ�ĚƵĞ�ƐƉŽŶĚĞ͕�Ğ�ĐŚĞ�ŶĞů�ǀŽůŐĞƌĞ�ĚĞůůĞ�
ŽƌĞ�ĚĞŝ�ŐŝŽƌŶŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƐƚĂŐŝŽŶŝ�ƐĞŐŶĂ�ŝů�ƌŝƚŵŽ�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ�ĐŚĞ�ŝǀŝ�Ɛŝ�ƐǀŽůŐĞ͕�ĚŽǀĞ�ƚĞƌƌĂ͕�ĂĐƋƵĂ͕�
ĂƌŝĂ�Ğ� ůƵĐĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ�Őůŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƚĂǀŽůŽǌǌĂ�ƐĞŵƉƌĞ�ƉƌŽŶƚĂ�Ă�ĚĞĮŶŝƌĞ�ŶƵŽǀŝ�
ƉĂĞƐĂŐŐŝ�ĐŚĞ�ƐĂŶŶŽ�Ěŝ�ĂŶƟĐŽ͕�ŵĂ�ƐŽŶŽ�ƐĞŶǌĂ�ƚĞŵƉŽ͘�
WŝĐĐŽůĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĞ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŚĞ͕�ĐŽŵĞ�ĐŽŶĐŚŝŐůŝĞ�ƚƌĂĨŽƌĂƚĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĂ�Ěŝ�
ƵŶĂ�ŵĞǌǌĂ�ƐĨĞƌĂ͕�ĂĐĐŽůŐŽŶŽ�ů Ž͛ƐƐĞƌǀĂƚŽƌĞ�ƐƵůůĂ�ƐƉŝĂŐŐŝĂ�ƉĞƌ�ŝŶĚŝƌŝǌǌĂƌůŽ�Ăůů Ă͛ƐĐŽůƚŽ�ĚĞů�ŵĂƌĞ͘�
hŶ�ďƌĞǀĞ�ĂŶĮƚĞĂƚƌŽ�ĨĂƩŽ�Ěŝ�ƉŽĐŚŝ�ŐƌĂĚŝŶŝ͕�ğ�ĚĞĮŶŝƚŽ�ĚĂ�ĞůĞŵĞŶƟ�ƐƚƌƵƩƵƌĂůŝ�ĐŽŵĞ�ƉŽƌǌŝŽŶŝ�
Ěŝ�ŵĞƌŝĚŝĂŶŝ͕� ĐŚĞ� Ɛ͛ŝŶƚĞƌƐĞĐĂŶŽ�ĐŽŶ�ĂůƚƌĞ� ĐŝƌĐŽŶĨĞƌĞŶǌĞ�ŽďůŝƋƵĞ�ƉĞƌ� ĨŽƌŵĂƌĞ�ƵŶĂ� ƐŽƌƚĂ�Ěŝ�
ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�ĐŽŶĐĂǀŽ�ĂĞƌĞŽ͘�/�ƌĂŵŝ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ŝŶ�ĂĐĐŝĂŝŽ�ƐŽŶŽ�ƌŝĐŽƉĞƌƟ�ĚĂ�ƵŶĂ�ƉĞůůŝĐŽůĂ�
ŇƵŽƌĞƐĐĞŶƚĞ�ĐŚĞ�ŶĞůůĂ�ŶŽƩĞ�ůŝ�ƌĞŶĚĞ�ǀŝƐŝďŝůŝ�ĐŽŵĞ�Őůŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�ŽƐƐĞŝ�Ěŝ�ƵŶŽ�ƐĐŚĞůĞƚƌŽ�ŵĂƌŝŶŽ͘�
hŶ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�ğ�ŝŵŵĂŐŝŶĂƚŽ�ƐƵů�ůŝƚŽƌĂůĞ�ƐŽƩŽ�ůĂ�ƌŽĐĐĂ�Ěŝ�^ĐŝůůĂ�;ǀĞĚŝ�ĚŝƐĞŐŶŽͿ͕�ŵĞŶƚƌĞ�ƵŶ�
ĂůƚƌŽ�ƐƵůůĂ�ƌŝǀĂ�Ěŝ�ĨƌŽŶƚĞ�ƐƵůůĂ�ƐƉŝĂŐŐŝĂ�Ěŝ��ĂƌŝĚĚŝ�;dŽƌƌĞ�&ĂƌŽͿ͖�Ăůƚƌŝ�ĚƵĞ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ƉŽƐƟ�ƌŝƐƉĞƚ-
ƟǀĂŵĞŶƚĞ�ƐƵůůĂ�ƐƉŝĂŐŐŝĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�Ğ�ƐƵůůĂ�ǌŽŶĂ�ĨĂůĐĂƚĂ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͘�
/Ŷ�ƌĞĂůƚă�ŝů�ƐŝƚŽ�ğ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚŽ�ƉĞƌ�ƵŶ Ă͛ǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŵĞĚŝƚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƵŶ�ƐĞŵƉůŝĐĞ�
ŝŶǀŽůƵĐƌŽ͕�ĐŚĞ�ŶĂƐĐĞ�ĚĂůůĂ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĂ�ĚĞů�Ɖŝƶ�ƐĞŵƉůŝĐĞ�ĚĞŝ�ƐŽůŝĚŝ͕�ůĂ�ƐĨĞƌĂ͕�ƐĞŵďƌĂ�ĂĚĂƩŽ�
ƉĞƌ�ĂĐĐŽŐůŝĞƌĞ�ĞĚ�ŝŶƐŝĞŵĞ�ĞƐƉƌŝŵĞƌĞ�ƋƵĞƐƚĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ͘�>͛ ƵŽŵŽ�ƉĞƌ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƌƐŝ͕�ƉĞƌ�ƉĞŶ-
ƐĂƌĞ�Ğ�ŵĞĚŝƚĂƌĞ�Ɛŝ�ƉƵž�ƚƌŽǀĂƌĞ�Ă�ƐƵŽ�ĂŐŝŽ�ƐĞ�ĂĐĐŽůƚŽ�ŝŶ�ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĞ�ƐĞŵƉůŝĐŝ͕�ƐĞŶǌĂ�ĞŶĨĂƐŝ�
Ğ�ĚĞĐŽƌĂǌŝŽŶŝ͘�/Ŷ�ƐĞŶƐŽ�ƐƚƌĞƩŽ�Ɛŝ�ƉƵž�ŝŵŵĂŐŝŶĂƌĞ�ƵŶ Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ǀŝƌƚƵĂůĞ�ƐĞŶǌĂ�ǀŽůƵŵĞ͖�
ƉĞƌ�ĨĂƌĞ�ƵŶ�ĞƐĞŵƉŝŽ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ͕�ďĂƐƚĂ�ƌŝƉĂƌĂƌƐŝ�ƐŽƩŽ�ƵŶ�ĂůďĞƌŽ͖�Ğ�Ěŝ�ĂůďĞƌŝ͕�ĐŚĞ�ƉƌŽƚĞŐŐŽŶŽ�
ƵŽŵŝŶŝ�Ğ�ĂŶŝŵĂůŝ͕�ƐĞ�ŶĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ƚƌŽǀĂƌĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ƚĂŶƟ�Ğ�ŶŽŶ�ůŽŶƚĂŶŽ͘�/Ŷ�ĂůĐƵŶĞ�ŵĞƚĂĨŽƌĞ�
ůĂ� ĐĂƉĂŶŶĂ�Ěŝ� ůĞŐŶŽ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƉĞƌ�ŵŽůƟ�ĂƵƚŽƌŝ� ůĂ�ƉƌŝŵĂ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐĂ�Ğ�
ĂŶĐŚĞ� ů͛ŽƌĚŝŶĞ�ĚŽƌŝĐŽ�ŚĂ�ĂŶĐŽƌĂ� ŝŵƉƌĞƐƐŝ�ŶĞůůĂ� ƚƌĂďĞĂǌŝŽŶĞ� ŝ� ƐĞŐŶŝ�ĚĞůůĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ�ĚĞůůĂ�

WƌŽĨĞƐƐŽƌĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝŽ�Ěŝ��ŝƐĞŐŶŽ�Ğ�
Ěŝ�ZĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
Ğ�ĚĞůů͛ĂŵďŝĞŶƚĞ�ƉƌĞƐƐŽ
ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͕�Ɛŝ�ŽĐĐƵƉĂ�
Ěŝ�ƚĞŵŝ�ƌĞůĂƟǀŝ�Ăů�ĚŝƐĞŐŶŽ�ĚĞů�
ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ƵƌďĂŶŽ�Ğ�ĚĞůůĞ�
ƉĞƌŝĨĞƌŝĞ͘�dĂƌŐĂ�Ě͛ŽƌŽ�;ϮϬϬϵͿ�
ĚĞůů͛hŶŝŽŶĞ�/ƚĂůŝĂŶĂ�ĚĞů��ŝƐĞŐŶŽ͘

1�Ĩƌ͘ � ^ƚĞĨĂŶŽ� � �͛ƌƌŝŐŽ͕� ,ŽƌĐǇŶƵƐ�
KƌĐĂ͕�ZŝǌǌŽůŝ͕�DŝůĂŶŽ�ϮϬϬϯ�;/�ĞĚ͕͘��͘�
DŽŶĚĂĚŽƌŝ͕�DŝůĂŶŽ�ϭϵϳϱͿ͕� Ɖ͘� ϭϭϯ͕�
/^�E�ϵϳϴϴϴϭϳϴϳϮϮϴϴ͘�
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ƚƌĂǀŝ� ůŝŐŶĞĞ�ĐŚĞ�ƌĞŐŐŽŶŽ� ůĂ�ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ͘��ŶĐŚĞ� ŝů�ƐƵŽŶŽ�ŚĂ�ƵŶ�ƌƵŽůŽ�ƐƉĞĐŝĂůĞ͕�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�
ŶĞůůĂ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ĚĞů� ƐŝůĞŶǌŝŽ͕� ĐŚĞ�ŐĂƌĂŶƟƐĐĞ� ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�ĚĞůů Ă͛ƐĐŽůƚŽ�ĚĞůůĂ�
ǀŽĐĞ�ĚĞŐůŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�ĚĞůůĂ�ŶĂƚƵƌĂ͕�ĚĞů�ƉƌŽƐƐŝŵŽ�Ğ�ƋƵĞůůĂ� ŝŶƚĞƌŝŽƌĞ͘� /Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ĐĂƐŽ�ƐŝĂŵŽ�
ĚĂǀĂŶƟ�ĂĚ�ƵŶŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ĂĐĐĞŶŶĂƚŽ�ĚĂ�ĞůĞŵĞŶƟ�ĐŚĞ�ĨŽƌŵĂŶŽ�ƵŶ�ĐĞƐƚŽ�ƚƌĂĨŽƌĂƚŽ�ĐŚĞ�ĂĐĐŽŐůŝĞ�
ŶĂƚƵƌĂůŵĞŶƚĞ�Ğ�ƐĞŵƉůŝĐĞŵĞŶƚĞ�ů Ă͛ƐĐŽůƚĂƚŽƌĞ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͘�dĂůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ�
ǀƵŽů�ƌŝĞŶƚƌĂƌĞ�ŶĞů�ŶŽǀĞƌŽ�Ěŝ�ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĞ�ĞƐƐĞŶǌŝĂůŝ͕�ŵŝŶŝŵĞ͕�ĐŚĞ�ŝŶ�ƉĂƌƚĞ�ƵƐĂŶŽ�Őůŝ�ƐƉĂǌŝ�
ƉƌĞĞƐŝƐƚĞŶƟ�Ğ�Ɛŝ�ůŝŵŝƚĂŶŽ�ĂĚ�ĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�ůŽ�ƐƚƌĞƩĂŵĞŶƚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ͘�
��ƐƉĂǌŝ�Ěŝ�ƚĂů�ƟƉŽ�Ɛŝ�ƉŽƚƌĞďďĞ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽŶ�ĚĂƌĞ�ůĂ�ĚĞŶŽŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĞ�
Ğ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌůŝ� ŝŶ� ƉĂƌƚĞ� ƐĐƵůƚƵƌĞ͕� ƐĐĂǀŝ� Ž� ĂƐƐĞŵďůĂŐŐŝ� Ěŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ� ƉƌŽĚŽƫ�ĚĂ� ĨĞŶŽŵĞŶŝ�
ŶĂƚƵƌĂůŝ͘��ŽŵƵŶƋƵĞ�ŝ�ůƵŽŐŚŝ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ǀŝƐƚŽ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ĚĞůů͛ƵŽŵŽ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƟ�ĐŽŶĨŽƌŵĂƟ�
Ğ�ŵŽĚŝĮĐĂƟ�ĂŶĐŚĞ�ŶŽƚĞǀŽůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ƐĞŵƉůŝĐŝ�ŽƉĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ� ůĞǀĂƌĞ�Ğ�ĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ͕�ĐŽŵĞ�
ƚĞƐƟŵŽŶŝĂŶŽ�ĂůĐƵŶĞ�ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĞ͕�ŝŶ�ĐƵŝ�ŝů�ĐŽŶǀŽŐůŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ůƵĐĞ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�
ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂ�ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�Ğ�ĚĞůůĂ�ůŽƌŽ�ƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞ͘�
^Ğ�Ă�ƋƵĞƐƚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ɛŝ�ĂŐŐŝƵŶŐĞ�ůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůĞ�Ğ�ƵŶĂ�ĐŽŶ-
ĚŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶĂƚƵƌĂůŝƚă�Ğ� ƐĞŵƉůŝĐŝƚă͕� Đŝ� Ɛŝ� ƌĞŶĚĞ�ĐŽŶƚŽ� ĐŽŵĞ�ƐŝĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ĐŚĞ� ůŽ� ƐƉĂǌŝŽ�
ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ�ǀĞŶŐĂ�ƉĞŶƐĂƚŽ�Ğ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ŶĞůůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĞƐƐĞŶǌŝĂůĞ͕�ƐĨƌƵƩĂŶĚŽ�Ă�ĨŽŶĚŽ�ŝ�ŵĂ-
ƚĞƌŝĂůŝ�ĐŚĞ�ŽīƌĞ�ŝů�ůƵŽŐŽ͘�>Ă�ůƵĐĞ�Ğ�ŝů�ƐƵŽŶŽ�ŶĞůůĞ�ĨŽƌŵĞ�ƉƌŝŵŝŐĞŶŝĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�Ğ�ƌŝĚŽƩĞ�Ăů�
ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ͕�Ăůů͛ĞƐƐĞŶǌŝĂůĞ͕�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ƌĂĸŶĂƟ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�ĐŽƐƚƌƵƫǀŝ͘�
/Ŷ�ƌĞĂůƚă�ŶŽŶ�ĞƐŝƐƚŽŶŽ�ƐƉĂǌŝ�ĞƐĐůƵƐŝǀŝ�ƉĞƌ�ŵĞĚŝƚĂƌĞ͕�ŽŐŶŝ�ƐƉĂǌŝŽ�ƉƵž�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐŝ�ĂĚĂƩŽ͖�
ŝŶŽůƚƌĞ�ƋƵĞůůŽ�Ɖŝƶ�ƐĞŵƉůŝĐĞ�ŐĂƌĂŶƟƐĐĞ�ƵŶŽ�ƐƉƌĞĐŽ�ŵŝŶŽƌĞ�Ěŝ�ĞŶĞƌŐŝĞ͘��ůĐƵŶŝ�ƐƉĂǌŝ�ƚƌĂĚŝǌŝŽ-
ŶĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞĚŝĐĂƟ�ĂůůĂ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ�Ğ�ĂůůŽ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ƵƐĂƟ�ĂŶĐŚĞ�ĚĂ�ƉŽƉŽůŝ�Ěŝ�ĐƵůƚƵƌĞ�Ğ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶŝ�
ĚŝǀĞƌƐĞ͕�Ɛŝ�ĂĚĂƩĂŶŽ�ŵĞŐůŝŽ�Ěŝ�Ăůƚƌŝ�Ă�ƚĂůŝ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ͕�ƉĞƌĐŚĠ�ƉƌĞǀĞĚŽŶŽ�ĂĐĐŽƌŐŝŵĞŶƟ�ƉĂƌƟĐŽ-
ůĂƌŝ�Ěŝ�ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ͕�Ěŝ�ŝůůƵŵŝŶĂǌŝŽŶĞ͕�Ěŝ�ƉĂƌƟǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚŝƐůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĂŵďŝĞŶƟ͘�
dƵƩĂǀŝĂ�Ɛŝ�ƉƵž�ŵĞĚŝƚĂƌĞ�ĂŶĐŚĞ�Ăůů Ă͛ƉĞƌƚŽ͕�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĚŝĸĐŽůƚă�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�Ğ�ŝŶ�
ĂƐƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ĐŽŵĨŽƌƚ͖�ƋƵĞůůŽ�ĐŚĞ�ĐŽŶƚĂ�Ěŝ�Ɖŝƶ�ğ�ƵŶĂ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ă�ĐŽƐƚƌƵŝƌƐŝ�ƵŶŽ�
ƐƉĂǌŝŽ�ƐƉĞĐŝĂůĞ�ĂƩŽƌŶŽ�Ă�ƐĠ2͘�YƵĞƐƚŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ŶŽŶ�ğ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ĚĞĮŶŝƚŽ�ĚĂ�ƵŶ Ă͛ƌĐŚŝ-
ƚĞƩƵƌĂ�Ž�ƉƵž�ĞƐƐĞƌůŽ�ĂŶĐŚĞ�ƐŽůŽ�ŝŶ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ǀŝƌƚƵĂůĞ͘�/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ĐĂƐŽ�ŶŽŶ�ƚƵƩŽ�ĚŝƉĞŶĚĞ�
ĚĂů�ůƵŽŐŽ�Ğ�ĚĂůůĞ�ƐƚĂŐŝŽŶŝ͕�ŵĂ�ĚĂůůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ŵĞŶƚĂůŝ͖�ůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ƵƟůŝǌǌĂƚŽ�Ăů�
ŵĞŐůŝŽ�ĂƐƐĞĐŽŶĚĂŶĚŽ�Ğ�ƐĨƌƵƩĂŶĚŽ�ŝ�ŵŽǀŝŵĞŶƟ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚŝůĂƚĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŚĞ�ĚŝǀĞŶƚĂ-
ŶŽ�ƉĂůƉĂďŝůŝ�ĐŽů�ŵŽĚŝĮĐĂƌƐŝ�ĚĞůůĂ�ůƵĐĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�ŵĞƚĞƌĞŽůŽŐŝĐŚĞ͘�
dĞŶĚĞƌĞ�ĂůůĂ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ŐĞŶĞƌĂƟǀŽ�ĚĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌĞ͕�ĚŝǀĞŶƚĂ�ĞƐ-
ƐĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ƵŶĂ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ƐƵůů͛ĂďŝƚĂƌĞ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ƐƵůů͛ĞƐŝƐƚĞƌĞ�ƐƵůůĂ�ƚĞƌƌĂ͘��Ă�ƋƵŝ�
ğ�ďƌĞǀĞ�ŝů�ƉĂƐƐŽ�ƉĞƌ�ƵŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ăů�ƉĞŶƐŝĞƌŽ�Ěŝ�,ĞŝĚĞŐŐĞƌ3 (/ů�ƉŽĞƚĂƌĞ�ĞĚŝĮĐĂ�
ů͛ĞƐƐĞŶǌĂ�ĚĞůů͛ĂďŝƚĂƌĞ͘�EŽŶ�ƐŽůŽ�ƉŽĞƚĂƌĞ�Ğ�ĂďŝƚĂƌĞ�ŶŽŶ�Ɛŝ�ĞƐĐůƵĚŽŶŽ�ƌĞĐŝƉƌŽĐĂŵĞŶƚĞ͘��ƐƐŝ�
ƐŽŶŽ�ĂŶǌŝ� ŝŶ�ƵŶĂ�ĐŽĞƐŝŽŶĞ� ŝŶƐĐŝŶĚŝďŝůĞ͕� Ɛŝ� ƌŝĐŚŝĞĚŽŶŽ�ƌĞĐŝƉƌŽĐĂŵĞŶƚĞͿ͘��ŽƐŞ� Ɛŝ�ĞƐƉƌŝŵĞ� ŝů�
ĮůŽƐŽĨŽ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂ�ƐŝŶƚĞƟĐĂ�ŶĞů�ĐŽŵŵĞŶƚĂƌĞ�ŝů�ƉĂƐƐŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ůĞƩĞƌĂ�Ěŝ�,ƂůĚĞƌůŝŶ͕�ĐŚĞ�ŝů�ƉŽĞƚĂ�
ƐĐƌŝƐƐĞ�ŝů�ϭϮ�ŵĂƌǌŽ�ϭϴϬϰ�Ăůů Ă͛ŵŝĐŽ�>ĞŽ�ǀŽŶ�^ĞĐŬĞŶĚŽƌĨ͘ �

2�Ĩƌ͘ ��ĚƌŝĂŶĂ��Ăƌƌŝ͕�hŶ�ĞƌĞŵŽ�ŶŽŶ�ğ�
ƵŶ�ŐƵƐĐŝŽ�Ěŝ� ůƵŵĂĐĂ͕��ŝŶĂƵĚŝ͕�dŽƌŝ-
ŶŽ�ϮϬϭϭ͕�/^�E�ϵϳϴϴϴϬϲϮϬϱϱϳϳ͘�

3�Ĩƌ͘ �DĂƌƟŶ�,ĞŝĚĞŐŐĞƌ͕ �^ĂŐŐŝ�Ğ�Ěŝ-
ƐĐŽƌƐŝ͕� Ă� ĐƵƌĂ� Ěŝ� 'ŝĂŶŶŝ� sĂƫŵŽ͕�
DƵƌƐŝĂ͕� DŝůĂŶŽ� ϭϵϳϲ͕� ;/� ĞĚ͕͘� sŽƌ-
ƚƌćŐĞ� ƵŶĚ� �ƵĨƐćƚǌĞ͕� 'ƺŶƚŚĞƌ� EĞƐ-
ŬĞ͕� WĨƵůůŝŶŐĞŶ� ϭϵϱϰͿ͕� Ɖ͘� ϭϯϲ͕� /^�E�
9788842538875. 
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ZŝŇĞƐƐŝŽŶŝ�ƐƵ�ƵŶ�ƌŝďĂůƚĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƉŽŶĞ�ĐŽŵĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞĂ�ƉĞƌ�
ĐŽŶĨĞƌŝƌĞ�ŶƵŽǀĞ�Ğ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůŝ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶŝ�ƐƵ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĂů�ǀŽůƚŽ�ďŝĨƌŽŶƚĞ͘
sŽůƚŽ�ĐŚĞ�ƐƉĞƐƐŽ�ƌŝĂƉƉĂƌĞ�ĐŽŵĞ�ĨŽƌŵĂ�ƐŝŶŐŽůĂƌĞ�Ğ�ƐƉĞĐƵůĂƌĞ�ŝŶ�ƵŶĂ�ůĞŐŐĞŶĚĂ�Ğ�ƚƌĂ�ůĞ�ĐĂƌƚĞ�
ŵĂƌƐŝŐůŝĞƐŝ�Ğ�ƋƵĞůůĞ�ĚŝǀŝŶĂƚŽƌŝĞ͘�^ŽŶŽ�ƐĞŐŶŝ�ŝŶĚĞůĞďŝůŝ�Ěŝ�ƵŶ�ŽŶĚĞŐŐŝĂƌĞ�ůŝƋƵŝĚŽ�ƚƌĂ�ůĞ�ĐƌĞƐƚĞ�
ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͕�ĐŚĞ�Ă�ǀŽůƚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂ͕�ƚƌĂ�ǀŽƌƟĐŝ͕�ŵŝƟ͕�ǀŽĐŝ͕�ůĞŐŐĞŶĚĞ�Ğ�ĨĂƫ�ŽƌĚŝŶĂƌŝ͘
^ŽŶŽ�ůĞ�ĐŝƩă͕�Ěŝ�ƵŶŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ŐƌĞŵďŽ�ŝŶĐĂǀĂƚŽ͕�ĐŚĞ�ĞƐƉƌŝŵŽŶŽ�ĞŶƚƌĂŵďĞ�ƵŶĂ�ĚƵĂůŝƚă�Ěŝ�
ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�Ğ�ŝĚĞŶƟƚă�ŝŶƚĞƌƌŽƩĂ�ĚĂů�ŵĂƌĞ͘�>Ă�ƐĞŶƐĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ĂƉƉĂƌĞ�ŶĞůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽ-
ƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ğ�ƋƵĞůůĂ�Ěŝ�ƵŶ�ŵŝƌĂŐŐŝŽ�ƌŝďĂůƚĂƚŽ͕�ŝŶ�ĐƵŝ�ůĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ŶŽŶ�ŚĂ�Ɖŝƶ�ƵŶ�
ĂƐƉĞƩŽ�ĞĸŵĞƌŽ͕�ŵĂ�ĚŝĂ�ĐŽŶƟŶƵŝƚă�Ă�ƐƚŽƌŝĂ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂ�ŝŶ�ƵŶĂ�ƉĂƌǀĞŶǌĂ�ƌĞĂůĞ͘
�ƐƉĞƫ�ĚŝīĞƌĞŶǌŝĂƟ�ĐŚĞ�ĂŵƉůŝĮĐĂŶŽ�ůŽ�ƐŐƵĂƌĚŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ůŝĂŝƐŽŶ͕�ƐƵƚƵƌĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŽƌƚŽŐŽŶĂůŝƚă�
ĞƐƉƌĞƐƐĞ�ĚĂůůŽ� ƐŐƵĂƌĚŽ�ĐŽŶƟŶƵŽ͕� ƚƌĂ�ĚƵĞ� ƐƉŽŶĚĞ�Ěŝ� ĐŽŶƚĞƌƌĂŶĞŝ� ĐŚĞ� Ɛŝ� ŐƵĂƌĚĂŶŽ͕�ŵĂ�
ŶŽŶ�Ɛŝ�ĂŵĂŶŽ͘�>Ă�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ěŝ�ƵŶ͛ƵŶŝĐĂ�ĐŝƩă�ĐŚĞ�ĐĂƉŽǀŽůŐĞ�ůŽ�ƐŐƵĂƌĚŽ�Ěŝ�ƵŶ͛ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ�
ĂůƚĞƌĂ�ĐŚĞ�ŚĂ�ƵŶĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂ�ƐƵ�ƵŶ͛ŝĚĞĂ�ĮƐƐĂ*͘��ĸŶŝƚă�ŵŝƌĂƚĞ�Ă�ƌĞůĂǌŝŽ-
ŶĂƌĞ�ĚŝƐƚĂŶǌĞ�Ğ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĞ�ƐƵůůĂ�ĐŝƩă�ĮƐŝĐĂ�ĐŚĞ�ƌŝƐƉŽŶĚĞ�Ă�ƵŶĂ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ�ŵŽďŝůŝƚă�Ěŝ�
ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ͕�ƐƵ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ�ŵŽƌďŝĚĞ�ƚƌĂ�ůĞ�ƐĐŝĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƉŝĂŶƵƌĂ�ůŝƋƵŝĚĂ͘�
>Ğ�ĐŝƩă�ƌŝƐĞŶƚŽŶŽ�Ěŝ� ŝŶŇƵĞŶǌĞ�ŵĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĞ͕�ŝů�ĐŽŶǀĞƌŐĞƌĞ�Ěŝ�ƉƌĞƐĞŶǌĞ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂƚĞ�Ěŝ�
ƵŶĂ�ƌĞĂůƚă�ĂƵŵĞŶƚĂƚĂ͕�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ŝŶĚŝŐĞŶĂ͕�ĐŚĞ�ĂŐŐŝƵŶŐĞ�ĂůƚƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽ-
ŶĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĞƐƉƌŝŵŽŶŽ�ŝŶ�ƵŶ�ŵŝǆŝƚğ�ŵĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ�ƚƌĂ�EĞǆƚ��ŝƚǇ e EĂƚƵƌĂů��ŝƚǇ͘�>Ž�^ƚƌĞƩŽ͕�
ŶĞůůĂ�ŵĂŶĐĂƚĂ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŽŶƟŶƵŝƚă� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůĞ͕�Ă�ĚŝīĞƌĞŶǌĂ�Ěŝ�Ăůƚƌŝ�^ƚƌĞƫ�
Ɖŝƶ�ƐƚƌĞƫ͕�ƌŝŵĂŶĞ�Ăů�ŵĂƌŐŝŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƐƚĂďŝůĞ�Ěŝ�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůĞ�Ğ�
ĚĞůůĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ĂƌƟĮĐŝŽ�ŝŶŶĂƚƵƌĂůĞ�ƚƌĂ�ďƌĂĐĐŝĂ�Ěŝ�ŵĂƌĞ�Ğ�ƐƉŽŶĚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�Ăŝ�
ƉĂƐƐĂŐŐŝ�ŵĂƌŝƫŵŝ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂƟ�ƉĞƌ͗�
Ͳ�ďƌĞǀĞ�ĚŝƐƚĂŶǌĂ͕�ůĂ�ƚƌŝǀŝĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ĚĞů��ŽƐĨŽƌŽ͖
Ͳ�ŵĞĚŝĂ�ĚŝƐƚĂŶǌĂ͕�ŝů�ƚƵŶŶĞů�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�Ěŝ�'ŝďŝůƚĞƌƌĂ͖�
Ͳ�ĞƐƚĞƐĂ�ĚŝƐƚĂŶǌĂ͕�ŝů�ƚƵŶŶĞů�ĚĞů��ĂŶĂůĞ�ĚĞůůĂ�DĂŶŝĐĂ͘
�ůƚƌĞ�ƉŝĞŐŚĞ�Ğ�ŐĞŽŐƌĂĮĞ�Ěŝ� ŝŶĐŝƐŝŽŶĞ�ƌŝŐƵĂƌĚĂŶŽ� ŝ�ĐĂŶĂůŝ�Ěŝ� ĨƌĂŵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ͗� ŝů��ĂŶĂůĞ�
Ěŝ�^ƵĞǌ�Ğ�ŝů��ĂŶĂůĞ�Ěŝ��ŽƌŝŶƚŽ͕�ĂƌƟĮǌŝ�Ěŝ�ƵŶ�ƉĂƐƐŽ�ŵĂƌŐŝŶĂůĞ�ĐŚĞ�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐŽŶŽ�ƉĂƐƐĂŐŐŝ͕�
ŝŶƚĞƌŶŝ�Ž�ĞƐƚĞƌŶŝ͕�Ěŝ�ŝŶƚĞƌƐĐĂŵďŝŽ��Ğ�ŶƵŽǀŝ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶŝ�ƚƌĂ͕�ƌŝƐƉĞƫǀĂŵĞŶƚĞ͕�ů͛KĐĞĂŶŽ�Ğ�ŝů�
DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ͕�ůĞ�ĚƵĂůŝƚă�ĚĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ŵĂƌĞ�Ğ�ĚĞŐůŝ�ƐƚƵĚŝ�ŝŶ�ĂƩŽ�ƚƌĂ�DĂǌĂƌĂ�Ğ��ĂƉŽ��ŽŶ͕�
ƚƌĂ�ůĂ�^ŝĐŝůŝĂ�Ğ�ůĂ�dƵŶŝƐŝĂ͘�
/ů�ŵĂƌĞ�ƐĞŶǌĂ�DŽƌŐĂŶĂ�ğ�ŵĂƌĞ�ĂůƚƌŽ͕�ƵŶĂ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ĐŽŶĚƵĐĞ�ĂůůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ. 
^ŽŶŽ�ůŽŶƚĂŶĞ�ĂƉƉĂƌŝǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ĚĞƐƚĂŶŽ�ŽŶĚĞ�ƚĞůůƵƌŝĐŚĞ͕�ƚƌĂ�Őůŝ�ŝŶĐŚŝŽƐƚƌŝ�ƐĐƵƌŝ�Ěŝ�KƌŚĂŶ�
WĂŵƵŬ͕� ƚƌĂ� ŝ� ĨƵŵŝ�Ěŝ� ĂƌĂďĞƐĐŚŝ�ŶĂƌŐŚŝůğ͕� ŝŶ� dƵƌĐŚŝĂ͕� ŶĞůůĞ� ĞƐŽƚĞƌŝĐŚĞ� ƐĐƌŝƩƵƌĞ�Ěŝ� &Ğƌ-
ŶĂŶĚŽ�WĞƐƐŽĂ͕�ŝŶ�WŽƌƚŽŐĂůůŽ�Ğ�ŶĞůůĞ�ƐƉĞǌŝĂƚĞ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�dĂŚĂƌ��ĞŶ�:ĞůůŽƵŶ͕�ŝŶ�DĂƌŽĐĐŽ͘�
/ů� ĐĂŶĂůĞ� ƚƌĂ� ĚƵĞ� ƚĞƌƌĞ� ğ� ŝŶĚŝĐĂƚŽ� ĚĂ�EĂƵƐŝĐĂ� ĂĚ�hůŝƐƐĞ� ĐŽŵĞ� ͞ůŽ� ^ƚƌĞƩŽ� ŽďďůŝŐĂƚŽ͘͟ �
hŶĂ�ĚĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�ƉĂƐƐĂŶƚĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĐŽůůĞŐĂ�ĂĚ�ƵŶ�ůƵŽŐŽ�Ěŝ�ƐǀĞŶƚƵƌĞ�ĞĚ�ŝŶĐĂŶƟ͕�ŵŽƐƚƌŝ�ĞĚ�
ĞǀŝƌĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ƌŝƚƌŽǀĂ�ƚƌĂ�ůĂ�ĐŽƐƚĂ�ƐŝĐŝůŝĂŶĂ��ĂƌŝĚĚŝ͕��ŽůĂƉĞƐĐĞ�ŶĞůůĞ�ƚƌĂŵĞ�Ěŝ�&ĞĚĞƌŝĐŽ�//�
Ěŝ�^ǀĞǌŝĂ͕��ŽůŽ͕�<ƌŽŶŽƐ�Ğ�ů͛KƌĐĂ�Ěŝ�� �͛ƌƌŝŐŽ�Ğ�ŶĞůůĂ�ĐŽƐƚĂ�ĐĂůĂďƌĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�'ůĂƵĐŽ͕�
^ĐŝůůĂ�Ğ�ůĞ�ƉƌŽĐĂĐŝ�^ŝƌĞŶĞ͘�DĂ�ğ�ƚƌĂ�ůĞ�ĚƵĞ�ĐŽƐƚĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƚƌŽǀĂ͕�ůŽ�^ƚƌĞƩŽ�Ěŝ�DŽƌŐĂŶĂ͘�^ƚƵ-
ƉŽƌĞ�Ğ�ŵĂŐŝĂ�ƐŽŶŽ�ƵŶ�ůƵŽŐŽ�Ěŝ�ŶĂƌƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐĐƌŝƩƵƌĂ͕�ŝů�ŵĂƌĞ�ĐŽŵĞ�ĞĚŝĮĐŝŽ�ĐŽŶƟĞŶĞ�ŝŶ�
DŽƌŐĂŶĂ�ů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƉĂůĂǌǌŽ�ƉŽƐƚŽ�ŝŶ�ĨŽŶĚŽ�ĂůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶŝ�
ĐŽŶ�ĞīĞƫ�ĨĂŶƚĂƐƟĐŝ�Ğ�ĂůĐŚŝŵŝĞ�ĂďŝƐƐĂůŝ͕�ƐŽŶŽ�ů͛ĂůƚĞƌŶĂƌĞ�Ěŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�ŶĂƚƵƌĂůŝ�Ğ�Ěŝ�ĞīĞƫ�
ŝŶŐĂŶŶĞǀŽůŝ�ƉƌŽŶƟ�ƉĞƌ�ĂĐĐŽŐůŝĞƌĞ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ƌĞĂůƚă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘�hŶĂ�ĐŽŶƟŐƵŝƚă�ĨĂƩĂ�
Ěŝ�ŽƌĚŝŶŝ�ƚƌĂƐƉĂƌĞŶƟ�Ğ�ĂŶĂůŽŐŝĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ŶĂƐĐŽƐƚĂ�ĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĨĂƌĞ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƚ-
ƚŽ�ů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�͞ƵŶŝĐƵŵ͟�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝŽ͕�ƌŝĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ƚƌĂ�ĨĂƚĂůŝƚă�Ğ�ĐĂƚĂĐůŝƐŵŝ�ƋƵĞůůĂ�

�ƌĐŚŝƚĞƩŽ͕�WŚ��ŝŶ�ZŝůŝĞǀŽ�Ğ�ZĂƉ-
ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�WƌŽĨĞƐƐŽƌĞ��Ɛ-
ƐŽĐŝĂƚŽ�ŝŶ��ŝƐĞŐŶŽ�Ăůů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�
DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�
ĚŽǀĞ�ŝŶƐĞŐŶĂ�ĚĂů�ϭϵϵϰ͘��ƩƵĂů-
ŵĞŶƚĞ�ğ�ĚĞůĞŐĂƚŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚŝƌĞǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĂ��ŝďůŝŽƚĞĐĂ�Ěŝ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͕�
ĨĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ĐŽŵŝƚĂƚŽ�ƐĐŝĞŶƟĮĐŽ�
Ěŝ�,ŽƌĐǇŶƵƐ�KƌĐĂ�Ğ�ĚĞů�ĐŽŵŝƚĂƚŽ�
ƐĐŝĞŶƟĮĐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌŝĞǀŽĐĂǌŝŽŶĞ�
ƐƚŽƌŝĐĂ�ĚĞů��ĞĐĞŶŶŝŽ�&ƌĂŶĐĞƐĞ�ŝŶ�
�ĂůĂďƌŝĂ�ϭϴϬϲͲϭϴϭϱ͘

*dƵ�ĐŚŝ�ƐĞŝ͕�ĐŝƩă�ŶŽŶ�ĐŝƩă
ĐŚĞ�ǀŝǀŝ�ĂƉƉĞƐĂ�ŝŶ�Őŝƶ�ĂůůĞ�ƚƵĞ�
ĐŽƌĚĞ�Ě͛ĂƌŝĂ�ĨĞƌŵĂ͘
dƌĂǀŝ͕�ƚƵďŝ�ƐĞŶǌĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ͕
ĨƌĞĚĚŝ�ƋƵĂƌǌŝ�ŝŶǀĞĐĐŚŝĂƟ͘
/�ƚƵŽŝ�ŵŝůůĞ�ĂƐĐĞŶƐŽƌŝ�Ěŝ�ĐĂƌƚĂ�ǀĞůŝŶĂ
ĐŚĞ�ǀĂŶŶŽ�ƐƵ�Ğ�Őŝƶ�ƐĞŶǌĂ�ƉŽƐĂ͕
ŶĞƐƐƵŶŽ�ĐŚĞ�ƐĐĞŶĚĞ͕�
ŶĞƐƐƵŶŽ�ŵĂŝ�ƐĂůĞ͘
^ŽƫůĞ�ŶŽŶ�ĐŝƩă�ĐŚĞ�ƌĞŐŐŝ�ƚƵƩŽ�
ƐƵ�ŶŝĞŶƚĞ
ŽŐŶŝ�ƌĞƩĂ�ƉŽŐŐŝĂ�ƐƵ�ƐĞ�ƐƚĞƐƐĂ͕
ŽŐŶŝ�ĐƵƌǀĂ�ƐƵ�ƐĞ�ƐƚĞƐƐĂ͕
ĂƐƐƵƌĚŝ�ĞƋƵŝůŝďƌŝ�ƐƉŽƐƚĂƟ͘
>ƵĐŝ�ŽƉĂĐŚĞ�ůĞ�ƚƵĞ�ƌĂƌĞ�ƐƚĞůůĞ͕
ŝů�ƚƵŽ�ƐŽůĞ�ğ�ƐƉŝƌĂƚŽ͘
;͙Ϳ
YƵŝ�ŝů�ǀĞŶƚŽ�ŶŽŶ�ƐŽĸĂ�ŝ�ƌƵŵŽƌŝ
ŵĂ�Đ͛ğ�ŝů�ƐŝůĞŶǌŝŽ
ĐŚĞ�ƐĂ�ƐĐƌŝǀĞƌĞ�ŶĞůů͛ĂƌŝĂ�ĨĞƌŵĂ͘
^ŽƫůĞ�ŶŽŶ�ĐŝƩă
ĨƌĂ�ŝ�ƚƵŽŝ�ƉĞƌĞŶŶŝ�ŐƌŝŐŝ�ƐŽůĂ͘

&ƌĂŶĐĞƐĐŽ��ŝ�'ŝĂĐŽŵŽ͕�sŝƩŽƌŝŽ�EŽĐĞŶǌŝ͕�
�ŝƩă�ƐŽƫůĞ͕�
ĚĂ͗�/Ž�ƐŽŶŽ�ŶĂƚŽ�ůŝďĞƌŽ͕�ϭϵϳϯ

137��������
������������������



ĂƉƉĂƌŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶŝ�ŝŵƉĞƌĐĞƫďŝůŝ͕�ĚĞǀŝĂŶĚŽ�ůĂ�ƐŝŶƚŽŵĂƟĐĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ŶĞů�ǀƵŽƚŽ�Ěŝ�ƵŶ�
͞ƐĞƋƵĞů�ĂƉŽĐƌŝĨŽ͘͟ �
>͛ĂƉƉĂƌĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ�ĐŽƐĞ�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ŵĂŝ�ĐŽŵĞ�ƐĞŵďƌĂŶŽ�ƌŝĨƌĂǌŝŽŶŝ͕�ŝŶƋƵĂĚƌĂƚƵƌĞ͕�ƐƉĞĐĐŚŝ�
ƐŽŶŽ�ƵŶ͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�Ěŝ� ĐŝƩă� ƌŝǀŽůƚĂ� ƐƵůů͛ŝŶƚĞŶƐŝƚă�ĚĞŝ� ƌŝŵĂŶĚŝ� ŝŶ� ĐƵŝ�EĂƌĐŝƐŽ�ŚĂ�ƉĞƌƐŽ� ŝů�
ŵŽŶĚŽ�ĂīŽŶĚĂŶĚŽ�ů͛ŽĐĐŚŝŽ�ŶĞůůĂ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĠ͘�
>Ğ�ĐŝƩă�ĐŽŶƐĂĐƌĂƚĞ�ĚĂ�ƵŶ�ĚŽƉƉŝŽ�ƌŝŇĞƐƐŽ�ƚƌĂ�ĚƵĞ�ƐĨĞƌĞ�Ğ͕�ŝŶ�ĚŝƌĞǌŝŽŶĞ�ŽƐƟŶĂƚĂ�Ğ�ĐŽŶƚƌĂƌŝĂ͕�
ƉŽŶŐŽŶŽ�ŝŶ�ƐĠ��ƵŶ�ůĞŐĂŵĞ�ĐŽŶƟŶƵŽ�Ěŝ�ƵŶ�ůƵŽŐŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ĂůƚĞƌŶĂ�ŝů�ƐŽƌŐĞƌĞ�Ğ�ů͛ŝŵďƌƵŶŝƌĞ͘�
>Ă�ĐŝƩă� ŝŶ�DŽƌŐĂŶĂ�ğ�ƵŶ�ĂƉƉĂƌŝǌŝŽŶĞ�ĐĂƉŽǀŽůƚĂ�ğ� ů͛ĂůƚƌĂ�ĮŐƵƌĂ͕�Ă�ǀŽůƚĞ�ƐĨŽĐĂƚĂ�Ž�ĞǀĞ-
ŶĞƐĐĞŶƚĞ͕�ĐŽŶĐƌĞƚĂ�Ğ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĂ͕� ŝů� ĐĂƌĚŝŶĞ� ŝŶƚƌŝƐŽ�ĚĂ�ƵŶ͛ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐŽŐůŝĂ͘��͛�
ƵŶ͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ͕�ĐŚĞ�ĚŝǀŝĞŶĞ�ŵĂƚƌŝĐĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ�ĐŽŶĐĞƩƵĂůĞ�ĐŚĞ͕�ĐŽŶ�ĞǀŝĚĞŶƚĞ�ƐƚƵ-
ƉŽƌĞ͕� ĂƉƉĂƌĞ� ŶĞůůĞ� ŽƉĞƌĞ� Ěŝ� 'ŝƵůŝŽ� WĂŽůŝŶŝ� ŶĞůůĂ� ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ� ĐŚĞ� ƉŽŶĞ� ƐƵůů͛ŝŵŵĞĚŝĂƚŽ�
ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽ�ƵŶ�ĚŝĂůŽŐŽ�ƉĞƌĐĞƫǀŽ�ĐŚĞ�ƌŝĂĸŽƌĂ�ŶĞ�>͛ŽƌĂ�y�;ŶĠ�ƉƌŝŵĂ�ŶĠ�ĚŽƉŽͿ e nelle 
ŝŶƋƵĂĚƌĂƚƵƌĞ�Ěŝ� ƐƉĞĐĐŚŝ� ĐŚĞ�ƉŽŶŐŽŶŽ�ĚĂ� ƐĞŵƉƌĞ� ůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ� ŝŶƐƵĸĐŝĞŶǌĂ�Ğ� ůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�
ĚŝƐƚĂŶǌĂ�ŝŶ�ƵŶĂ�ǀŝďƌĂǌŝŽŶĞ�ƌŝŇĞƐƐĂ͘�>Ă�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ğ�ƵŶ�ĚŝƐĞŐŶŽ�ĐŚĞ�ĂƉƉĂƌĞ�ŶĞůůĞ�
ŵĂŶŝ�Ěŝ��ƐĐŚĞƌ͕ �ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƌĞĐŝƉƌŽĐĂ�ĐŚĞ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ƵŶ�ŐŽƌŐŽ�ĚŝƐĞŐŶĂ�ůĂ�ƐƵĂ�ĐŽŶ-
ƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝƚă�ŶĞůůĂ�ŵĞƚĂŵŽƌĨŽƐŝ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐƉĂǌŝŽ�ůŝƋƵŝĚŽ�Ğ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽĐĂŶƚŽ͕�ƵŶĂ�ŵŽůƟƉůŝĐĂ-
ǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐŐƵĂƌĚŝ͘�
hŶĂ�ŵĞƚĂĨŽƌĂ͕�ĐŚĞ�ƵŶŝƐĐĞ�ůĞ�ƐƉŽŶĚĞ�Ğ�ƌŝĂƉƉĂƌĞ�ŝŶ��ƩƌĂǀĞƌƐŽ�ůŽ�ƐƉĞĐĐŚŝŽ͕�ŝŶ�ĐƵŝ�ůĂ�ĐŝƩă�
ŝŶƚĞƌƌŽƩĂ�ğ�ŝů�ĚŝĂůŽŐŽ�Ěŝ��ůŝĐĞ�ĐŽŶ�&ƌƵĨƌƶ͕�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞŶĚŽ�ů͛ŝĚĞĂ�ĚĞůůĂ��ĂƐĂ�ĚĞůůŽ�^ƉĞĐĐŚŝŽ, 
ŶĞůů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ďŝĨƌŽŶƚĞ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ĂůƚĞƌĂ�ŝů�ƐƵŽ�ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ͕�;͙Ϳ�ĮŶŐŝĂŵŽ�ĐŚĞ�ůŽ�ƐƉĞĐĐŚŝŽ�ƐŝĂ�
ŵŽƌďŝĚŽ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ǀĞůŽ͕�Ğ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƉŽƐƐĂ�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂƌĞ�Ğ�ƐŵĞƩĞƌĞ�Ěŝ�ŐƵĂƌĚĂƌĞ�ŽƐƐĞƐƐŝǀĂŵĞŶ-
ƚĞ�ƐĞ�ƐƚĞƐƐŝ͘�^ĞĐŽŶĚŽ��ŽƌŐĞƐ͕�ƐƉĞĐĐŚŝ�Ğ�ƵŽŵŝŶŝ�ŚĂŶŶŽ�ůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ŽƌƌŝďŝůĞ�ĚĞƐƟŶŽ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�
ƌŝƉƌŽĚƵƌƌĞ�ůĂ�ŵĂŐŝĂ�ĚĞů�ĚƵƉůŝĐĂƚŽ͘
^ƵůůĂ�ŵŽůƟƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐŐƵĂƌĚŝ͕�ĐŽŵĞ�ŶĞůůĞ�ŽƉĞƌĞ�Ěŝ�sĞůĂƐƋƵĞǌ͕�Ɛŝ�ƉŽŶĞ�ůĂ�ĐŽŶƟŶƵŝƚă�ĚĞůůĞ�
ĂƩƌĂǌŝŽŶŝ�ƉĞƌĐĞƫǀĞ�Ğ�ŵŽŶŽĐƵůĂƌŝ�ĐŚĞ�ǀĂŶŶŽ͕�ĐŽŵĞ�ƵŶ͛ŝƉŶŽƐŝ�ĮƐƐĂ͕�ĚĂůůĂ�ƚĞƌƌĂĨĞƌŵĂ�Ăůů͛ŝƐŽůĂ͘�
�ŽŶƚĞŵƉůĂƚŽƌ�ĞŶŝŵ�ğ�ůŽ�ƐƉĞĐĐŚŝŽ�Ěŝ�DŽƌŐĂŶĂ͕�ƵŶ�ƚĞŵƉŽ�ƐƉĞĐŝĮĐŽ�ƉĞƌ�ĚĞĮŶŝƌĞ�ĐŚĞ�͞ůĂ�
ǀŝƐŝŽŶĞ�ğ�Ěŝ�ĐŚŝ�ůĂ�ŐƵĂƌĚĂ͕͟ �ĐŚĞ�ůĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ğ�ƵŶŽ�ƐŐƵĂƌĚŽ�͞ŵŽďŝůĞ�Ğ�ƉƌĞĐĂƌŝŽ͟�ĐŚĞ�ƐĞƉĂƌĂ�
ƵŶŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ĮƐŝĐŽ�Ğ�ƵŶŝƐĐĞ�ŝ�ůƵŽŐŚŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�ůĞ�ĐŝƩă�Đŝ�ŐƵĂƌĚĂŶŽ͘�>Ă�ĐŝƩă�ŶŽŶ�ƉĂƌůĂ�ŵĂ�ǀĞĚĞ͕�
Đŝ�ǀĞĚĞ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ŶĞů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ĐƌĞĚŝĂŵŽ�Ěŝ�ǀĞĚĞƌůĂ͕�ŝŶ�ĨŽŶĚŽ͕�ğ�ŶĞůůĂ�ĚƵĂůŝƚă�Ěŝ�ƵŶ�
ƌŝŇĞƐƐŽ�ĐŚĞ�͞ŽŐŶƵŶŽ�ğ�ů͛ĂůƚƌŽ�Ž�ŶĞƐƐƵŶŽ͘͟ �>Ă�ĐŝƩă�ƐŽŵŵĞƌƐĂ�Ěŝ�DŽƌŐĂŶĂ�ĞƐƵůĂ�ĚĂů�ŐĞŶĞ-
ƌĂƌĞ�ů͛ƵŶŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ǀŽůƚŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĚŝŵĞǌǌĂƚŽ�Ğ�ƐƵůůĂ�ƌĂĚŝĐĂůŝƚă�ĚĞŝ�ůŝŶŐƵĂŐŐŝ�Ğ�ŶĞůůĂ�ŶĂƚƵƌĂ�
Ěŝ�ƵŶ�ĂƌƟĮĐŝŽ�ĐŚĞ�ǀŝ�ğ�ŶĞůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ĚĞůů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ƵŶ�ĚŝĂĨƌĂŵŵĂ�ŝŵƉůŝĐŝƚŽ�Ěŝ�ƉŽůĂƌŝƚă͕�
ĐŽŵĞ�ĂīĞƌŵĂ�WĂŽůŝŶŝ͕�ğ�ƵŶ�ŵŽĚŽ�Ěŝ�ĞƐƉƌŝŵĞƌĞ�ů͛ĞƐĂƩĂ�ƐƉĞĐƵůĂƌŝƚă�Ěŝ�ƵŶ�ĐŽŶĐĞƩŽ�ĐŚĞ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂ�ŝů�ŶƵůůĂ�Ğ�ŝů�ĚŽƉƉŝŽ͘�>Ž�ƐƉĂǌŝŽ�ĚĞůů͛ĞŵƉĂƟĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ƐƉĞƐƐŽ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ŶĞů�
ŵĂƉƉĂƌĞ�ĂƌĞĞ�ĐŽŝŶǀŽůƚĞ�ŝŶ�ƵŶ�ƉƌĞĐĞƩŽ�ǀŝƐŝǀŽ͕�ĂĐƋƵŝƐĞŶĚŽ�ƐŽůƵǌŝŽŶŝ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƐƵ�ƵŶĂ�
ƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŝŵƉƵůƐŝ�Ğ�ŵŽǀŝŵĞŶƟ�ĐŚĞ�ƌŝĞƐĐŽŶŽ�ĂĚ�ĞǀŽĐĂƌĞ�ůĞ�ĐŽƐĞ�ƌĞĂůŝ�Ěŝ�ƵŶ�ůƵŽŐŽ͘�hŶ�
ĂƐƉĞƩŽ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŽ�Ěŝ�ƵŶ�ƌŝŇĞƐƐŽ�ƉŽƐƚŽ�ƐƵ�ƵŶĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶĂůĞ�Ɛŝ�ƉƌŽƉŽŶĞ�ĐŽŶ�
ůĂ�ůŽŐŝĐĂ�Ěŝ�ƵŶ�ĐĂƉŽǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĐŚĞ�ŝŶ�ĂƌƚĞ�ŐĞŶĞƌĂ�ƐƚĂƟ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝ�Ğ�ŝŵƉƌĞǀĞĚŝďŝůŝ�
ʹ�ĐŽƐŞ�ĐŽŵĞ�ĂƉƉĂƌĞ�ŶĞůůĂ�ĨĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĂ�Ěŝ�DŽƌŐĂŶĂ�ʹ�ǀŝ�ƐŽŶŽ�ƌĞĂůƚă�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŶĂƐĐŽŶĚŽ-
ŶŽ�ƐŽƩŽ� ůĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�Ğ�ǀĞƌŝƚă�ĐŚĞ�ĞŵĞƌŐŽŶŽ�ƐĞŶǌĂ�ƉƌĞĂǀǀŝƐŽ͕�ĂƐƉĞƫ�ĐŚĞ�ĐŽŵĞ�ŶĞůůĂ�
ǀŝƐŝŽŶĞ�Ěŝ� ƵŶ� ƌŝŇĞƐƐŽ�ŵĂƌŝŶŽ�ĂƉƉĂŝŽŶŽ�ƉĞƌ�ƉŽŝ� ƐƉĂƌŝƌĞ͘� /Ŷ�ƵŶĂ� ŐŝŽƌŶĂƚĂ� ŝŵŵĂŐŝŶĂƌŝĂ͕�
EŝĐŬ��ĂǀĞ�ĂīĞƌŵĂ͗�YƵĞƐƚŽ�ğ�ŝů�ůƵŽŐŽ͘��͛�ƋƵŝ�ĐŚĞ�ǀŝǀŝĂŵŽ͕�Ğ�ĂŶĐŽƌĂ͕�ŝů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĐƌĞĂƟǀŽ�
ğ� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�ŵŝƐƚĞƌŝŽƐŽ�Ğ�ŶŽŶ�ŵŝƐƚĞƌŝŽƐŽ͗�ĚĂ�ƵŶ� ůĂƚŽ� ƐĞŐƵĞ� ůĂ� ƐƵĂ� ƐƚƌĂĚĂ͕�
ƐĞŶǌĂ�ĂůĐƵŶŽ�ƐĨŽƌǌŽ͕�Ğ�ƚƵƩĂǀŝĂ�Đ͛ğ�ƵŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ŵĂŐŝĐŽ�ŝŶ�ĞƐƐŽ͘� �&ŽƌƐĞ�DŽƌŐĂŶĂ�ğ͕�ƵŶ�
ůƵŽŐŽ� ǀŝƐŝŽŶĂƌŝŽ͕� ŝŶŶŽǀĂƟǀŽ� Ğ� ŶŽŶ� ŝŶƚƌƵƐŝǀŽ͕� ĐŚĞ� ƚƌŽǀĂ� ŝŶ� ƵŶ͛ŽĚĞ� ůŝƌŝĐĂ� ƵŶ�ŵŽĚŽ� ƉĞƌ�
ĂǀǀŝĐŝŶĂƌĞ�ůĞ�ĚƵĞ�ƚĞƌƌĞ�ŝŶƚƌĞĐĐŝĂŶĚŽ͕�ƐĞŶǌĂ�ƵŶ�ƉŝĂŶŽ�ƉƌĞĐŝƐŽ͕�ƵŶ�ǀĂƌĐŽ�Ğ�ƵŶ�ůĂŵƉŽ�ĐŚĞ�
ƉŽƐƐĂ�ŝƌƌŽŵƉĞƌĞ�Ͳ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌƐĞǌŝŽŶĞ�ĨƌĂ�ŝŵŵĂŐŝŶĞ�Ğ�ƌĞĂůƚă�Ͳ�ĚĂ�ƵŶ�ƉƌĂƟĐŽ�ŝŶĞƌƚĞ�ŝŶ�Ă�ďŝŐŐĞƌ�
ƐƉůĂƐŚ͘�>Ă�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ͳ�ŝŶ�ĨŽŶĚŽ�Ͳ�ŶŽŶ�ŚĂ�ƵŶ�ĂƐƉĞƩŽ�ĨĂƩƵĂůĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐƚŽƌŝĂ�Ž�Ěŝ�
ƵŶĂ�ƋƵĞƐƟŽŶĞ�ŵĂ͕�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ͕�ƵŶ�ŵŽĚŽ�Ěŝ�ƉĞŶƐĂƌĞ�ĂƵƚĞŶƟĐŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞŶĚŽ�ů͛ŝĚĞĂ�ĚĞůůĂ�
�ĂƐĂ�ĚĞůůŽ�^ƉĞĐĐŚŝŽ͘

138 Visioni

'ŝƵůŝŽ�WĂŽůŝŶŝ͕�>͛KƌĂ�y�;ŶĠ�ƉƌŝŵĂ�
ŶĠ�ĚŽƉŽͿ͕�ϮϬϬϵ

dƌĞ�ƉĞƌ�dƌĞ�;ŽŐŶƵŶŽ�ğ�ů͛ĂůƚƌŽ�Ž�
ŶĞƐƐƵŶŽͿ͕�ϭϵϵϴͲϭϵϵϵ

'ŝƵůŝŽ�WĂŽůŝŶŝ͕��ŝƌ͕ �ϭϵϴϯ�







/>�W�Z�K���>>K�^dZ�ddK͗�W�Z�,��>K�^dZ�ddK���hE�W�Z�Kͬs���Z��>͛/DWK^^/�/>�
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�WĂƌĐŽ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͕�WŝĂǌǌĂ�ůŝƋƵŝĚĂ͕��ŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�Ěŝ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ

>Ž� ^ƚƌĞƩŽ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͗� ƵŶ� ͚ƉĂƌĐŽ� ůŝƋƵŝĚŽ͕͛ � Ž�ƵŶĂ� ͚ƉŝĂǌǌĂ�Ě͛ĂĐƋƵĂ͕͛ � ƉĞƌ� ĐŽŵĞ� ƐƉĞƐƐŽ� ůŽ�
ŝĚĞŶƟĮĐŽ͕�ŶĞůůĂ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝƚă�ĐŚĞ�ŽƌŵĂŝ�ŵŝ�ůĞŐĂ�ĂůůĂ�ƐƵĂ�ŐĞŽŐƌĂĮĂ�Ğ�ŶĞůů͛ĂƵƐƉŝĐŝŽ�ĐŚĞ�ǀĞŶŐĂ�
ƉƌĞƐƚŽ�ƵĸĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ŝƐƟƚƵŝƚŽ͘
>Ž�^ƚƌĞƩŽ�Ěŝ�ŵĂƌĞ�ĐŽŵĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�ƉĞƌ�ůĞŐŐĞƌĞ͕�ƉƌŽŐĞƩĂƌĞ�ŝů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ĐŚĞ�Őůŝ�ĂƉƉĂƌ-
ƟĞŶĞ͘�>Ž�^ƚƌĞƩŽ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ�ĐŽŵĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĚŝƐƟŶƚĞ��ŝĚĞŶƟƚă�ĐƵů-
ƚƵƌĂůŝ��Ğ�ƐŽĐŝĂůŝ͘
hŶ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�Ěŝ�ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞ�Ğ�ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ��ĐŚĞ�ŶŽŶ�ğ�ƵŶ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞ͘
>Ž�^ƚƌĞƩŽ�ĐŽŵĞ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ƵŶŝĐŽ�Ğ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͖�ĐŽŵĞ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĐŚĞ�ŝŶ�ƐĠ�ŚĂ�ƐƉĞĐŝĮĐŝƚă�Ğ�
ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ͖�ƵŶ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ��ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐƉĞĐĐŚŝĂ͕�Ɛŝ�ĨƌŽŶƚĞŐŐŝĂ͕��ĐŚĞ�Ɛŝ�ĐŚŝĂŵĂ�Ğ�Ɛŝ�ĐŽŵƉůĞ-
ŵĞŶƚĂ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�͚ůŝŶŬ͛�ĚĞů�ƐƵŽ�ŵĂƌĞ͘
>Ă�ŶĂƌƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͕�ƉĞƌ�ĐŽŵĞ�ğ�ǀŝƐƚŽ͕�ƉĞƌĐŽƌƐŽ͕�Ğ�ǀŝƐƐƵƚŽ͕�ƌĂĐĐŽŶƚĂ�
Ěŝ�ǀŝĂŐŐŝ�Ğ�ƐƉĂǌŝ�Ăů�ĐŽŶƚĞŵƉŽ͕�ĚĞŝ�ŵŝůůĞ�ŵŽĚŝ�ĚĞů�ƐƵŽ��ĞƐƐĞƌĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂƚŽ�Ğ�ƉĞƌĐĞƉŝƚŽ͘
hŶ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĂƚŽ�ŶĞŝ�ŵŽǀŝŵĞŶƟ�Ěŝ�ǀĞůŽĐŝƚă�ŵŽůƚŽ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƚƌĂ�ůŽƌŽ͕�ƚĞƐƐĞ�Ğ�ƌĞƐƟƚƵŝ-
ƐĐĞ�ůĞ��ŵŽůƚĞƉůŝĐŝ��ƐĐĂůĞ�ĚĞů�ƐƵŽ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�Ğ�ĚĞůůĂ�ŵĂŶŝĞƌĂ�Ěŝ�ƉĞŶƐĂƌůŽ͕�ĚĞĮŶŝƌůŽ͕�ƌĞŝŶǀĞŶƚĂƌůŽ͘
>͛ĂĐƋƵĂ�ŶŽŶ�ğ�ƚƵƩĂ�ƵŐƵĂůĞ͘
/ů�ŵĂƌĞ͕�ĐŽƐŞ�ĐŽŵĞ�ůĂ�ƚĞƌƌĂ�ĂĐƋƵŝƐƚĂŶŽ�ƐĞŶƐŽ�Ğ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĞ�ŐĞŽŐƌĂĮĞ�Ă�ĐƵŝ�
ĂƉƉĂƌƚĞŶŐŽŶŽ͘��YƵĂŶƚŽ�Ɖŝƶ�ƵŶĂ�ĚŝƐƚĂŶǌĂ�ĐŚĞ�ƐĞƉĂƌĂ�ůĞ�ĐŽƐƚĞ�ĚŝŵŝŶƵŝƐĐĞ͕�ƚĂŶƚŽ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�
ğ�ŝů�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ƚĞƐƐĞ�ƚƌĂ�ůĞ�ƐƵĞ�ƐƉŽŶĚĞ͘
'ůŝ�ƐƚƌĞƫ�Ěŝ�ŵĂƌĞ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ƐĞŶƐŽ͕�ƐŽŶŽ�ƐƉĂǌŝ�Ěŝ�ƚĞŶƐŝŽŶĞ�Ğ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚƵƩŽ�ƐƉĞĐŝĂůŝ͘
^ŽŶŽ�ĂŵďŝƟ�ƵŶŝĐŝ�Ğ�ǀŽƌƌĞŝ�ĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�͚ƵŶŝƟ͛͘ ��/ů�ůŽƌŽ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌƐŝ�ĐŽŵĞ�ƵŶŝƚă�ğ�ĨŽƌƐĞ�ĚĞĮ-
ŶŝƚĂ�Ɖŝƶ�ĚĂůů͛ƵƐŽ͕�ĚĂů�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ͕�ĚĂů�ǀŝĂŐŐŝŽ͕�ĚĂůůĂ�ǀŝƐŝƚĂ�Ğ�ĚĂůůĂ�ǀŝƐƚĂ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ůƵŽŐŽ͕�ĐŚĞ�
ĚĂ�ĐŽůŽƌŽ�ĐŚĞ�ůŽ�ǀŝǀŽŶŽ�Ğ�ǀŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶŐŽŶŽ͘
>͛ĂĐƋƵĂ͕�ƉĞƌ�ƋƵĞƐƚĞ�ŐĞŽŐƌĂĮĞ͕�ĂŐŝƐĐĞ�ĐŽŵĞ�ƉŽƚĞŶƚĞ�ĨĂƩŽƌĞ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝŽ͘
YƵĞƐƚŽ�ƉƌĞƐƵƉƉŽƐƚŽ� Ͳ� ĚĞůůŽ� ^ƚƌĞƩŽ� ĐŽŵĞ�ƵŶĂ�ƵŶŝĐŝƚă� Ğ�ƵŶŝƚă�Ěŝ� ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ� Ͳ� ĂŝƵƚĂ� ĂĚ�
ĞƐƉƌŝŵĞƌĞ�ƵŶ�ǀĂůŽƌĞ�Ěŝ�ĂĐƋƵĂ͕��ĐŽŵĞ�ĐŽŶĐĞƩŽ�ŵŽĚĞƌŶŽ�ĐŚĞ�ĐŽŶĮŐƵƌĂ�ů͛ŝĚĞŶƟƚă�ĚĞů�ƉĂ-
ĞƐĂŐŐŝŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶƐĐŝŶĚŝďŝůĞ�ĚĂů�ƐƵŽ�ŵĂƌĞ͖�ĂŝƵƚĂ�Ă�ĚŝŵŽƐƚƌĂƌĞ�ƉĞƌĐŚĠ�ƵŶŽ�ƐƉĂǌŝŽ�Ěŝ�ĂĐƋƵĂ͕�
ĐŽŵĞ�ůŽ�^ƚƌĞƩŽ͕�ƐŝĂ�ƵŶ�ƉƌŽĚŽƩŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ƐŝĂ�ƵŶ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ͕�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�ĐŽŵĞ�͚ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ͕͛ �
ŶĞůůĞ�ƚĞŶƐŝŽŶŝ�Ğ��ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ƋƵĞƐƚŽ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ŚĂ�ŐĞŶĞƌĂƚŽ�Ğ�ƉƌŽĚƵĐĞ͘
�ŽƐŞ�ĐŽŵĞ�ůĂ�ŵŽďŝůŝƚă�ŚĂ�ƉƌŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĞ�ĂŵƉůŝĂƚŽ�Ğ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽ�ŝů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�ƐƉĂǌŝŽ�
ƉƵďďůŝĐŽ�Ğ�ƉŽƚĞŶǌŝĂƚŽ��ůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ƵƌďĂŶĂ�ĚĞŐůŝ�ĂŵďŝƟ�Ěŝ�ƐŽƐƚĂ�Ğ�Ěŝ�ƐĐĂŵďŝŽ�ŶĞůůĂ�ĐŝƩă͕�
ĐŽƐŞ�ĂǀǀŝĞŶĞ�ƉĞƌ�ƋƵĞƐƚĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉŝĂǌǌĂ�ůŝƋƵŝĚĂ�ĐŚĞ�ğ�ůŽ�^ƚƌĞƩŽ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͘�hŶ�ƚƌĂƩŽ�Ěŝ�
ŵĂƌĞ�ĐŚĞ�ğ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂ�ƉĞƌ�ůŽ�ƐƉŽƐƚĂŵĞŶƚŽ͘
�͛�ůĂ�ĮƩĂ��ƌĞƚĞ�ĚĞŝ�ƚƌĂŐŚĞƫ�Ğ�ĚĞŐůŝ�ĂůŝƐĐĂĮ͕�ĚĞŝ�ƚƌĞŶŝ�ĐĂƌŝĐĂƟ�ƐƵůůĞ�ŶĂǀŝ͕�ĚĞůů͛ĂĐƋƵĂ�ƐŽůĐĂƚĂ�
ĚĂ�ŶĂǀŝ�ŵĞƌĐĂŶƟůŝ͕�ŵŝůŝƚĂƌŝ͕�ĚĂ�ĐƌŽĐŝĞƌĂ͕�ĚĂ�ƉĞƐĐĂ͕�ƚƵƌŝƐƟĐŚĞ͕��ĂĚ�ŝŵƉƌŝŵĞƌĞ�ŶĞůůĂ�ƌĞƟŶĂ�
Ěŝ�ĐŚŝ�ǀŝĂŐŐŝĂ�ƋƵĞƐƚŽ�ƉĞǌǌŽ�Ěŝ�ŵĂƌĞ͕�ĐŽŵĞ�ĨŽƐƐĞ�ƵŶ�ƚĞƐƐƵƚŽ�ĐƵĐŝƚŽ�ƚƌĂ�ĚƵĞ�ĐŽƐƚĞ�ĚĂů�ĮůŽ�
ĚĞůůĞ�ƚƌĂŝĞƩŽƌŝĞ�ĐŚĞ�ƋƵĞƐƚŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ůŽ�ƚĞŶŐŽŶŽ�ŝŶƐŝĞŵĞ͘
�ŚĞ�ƋƵĞƐƚĂ�ƐŝĂ�ĂĐƋƵĂ͕�ƐĞŵďƌĂ�ĞƐƐĞƌĞ�ƐŽůŽ�ƵŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚĞ͘��ŝ�ĨĂƩŽ�ğ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉŝĂǌǌĂ͕�ƵŶĂ�
ƉŝĂŶƵƌĂ�ŵĂƌŝŶĂ͕��ƵŶ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉĂƌĐŽ͘
>Ž�^ƚƌĞƩŽ�ğ�Ğ�ĐŽŶƟŶƵĞƌă�ĂĚ�ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂƚŽ�ŝŶ�ƐĞŶƐŽ�ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂůĞ͕�ƚƌĂ-
ƐǀĞƌƐĂůĞ͕�ŽďůŝƋƵŽ͕�ƐŝŶƵƐŽŝĚĂůĞ�Ğ�ĐŝƌĐŽůĂƌĞ͕�ƐĞĐŽŶĚŽ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ͕� �ǀĞůŽĐŝƚă�Ğ�ŵŽďŝůŝƚă�ĚŝīĞ-
ƌĞŶƟ�Ğ�ŵŽůƚĞƉůŝĐŝ͘�
�͛�ƵŶ�ĂŵďŝƚŽ�Ěŝ� ͚ƐŽŐůŝĂ͛� ĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƩĞ�Ěŝ�ƉĞŶƐĂƌĞ� ů͛ĂƩƌĂǀĞƌƐĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵĞ� ͚ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ͛͘ �
WĞŶƐŽ�Ăů��dƌĂŶƐŝƚŽ�ƚƌĂƐǀĞƌƐĂůĞ�Ğ�ĂůůĞ�ƉĞƌĞŐƌŝŶĂǌŝŽŶŝ�ĐŽƐƚĂŶƟ�Ğ�ĐŽŶƟŶƵĞ͕�ůĂĚĚŽǀĞ�ůĂ�ǀŝƚĂ�
ĚĞůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�Ɛŝ�ŝŶĐŽŶƚƌĂ͘
�/ů�͚ƉŽƉŽůŽ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͛�Ͳ�ĐŽƐŞ�ĐŽŵĞ�ĚĞĮŶŝƚŽ�ŶĞů�ůĂǀŽƌŽ�ĨŽƚŽŐƌĂĮĐŽ�Ěŝ�DĂƌŝĂ�ZŽƐĂ�ZƵƐƐŽ�

�ƌĐŚŝƚĞƩŽ͕��ŽƩŽƌĞ�ŝŶ�WƌŽŐĞƩĂ-
ǌŝŽŶĞ��ƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐĂ͕�ğ�WƌŽĨĞƐƐŽƌĞ�
KƌĚŝŶĂƌŝŽ�ŝŶ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ĚĞů�WĂ-
ĞƐĂŐŐŝŽ�Ăůů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�ĚĞŐůŝ�^ƚƵĚŝ�
DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�
ĚŽǀĞ�ŝŶƐĞŐŶĂ�ĚĂů�ϭϵϵϭ͘��ƩƵĂů-
ŵĞŶƚĞ�ĂīĞƌŝƐĐĞ�Ăů�Ě�ƌdĞ�Ͳ��ŝƉĂƌƟ-
ŵĞŶƚŽ�Ěŝ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�Ğ�dĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘��
�Ăů�ϮϬϬϳ�Ăů�ϮϬϭϮ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ZĞƐƉŽŶ-
ƐĂďŝůĞ�ƉĞƌ�ůĞ��ƫǀŝƚă�/ŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝ�
ĚĞůůĂ�&ĂĐŽůƚă�Ěŝ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͘

141Daniela Colafranceschi



Ͳ��ğ�ĨĂƩŽ�Ěŝ�ƐƚƵĚĞŶƟ͕�ƚƵƌŝƐƟ͕�ĐĂŵŝŽŶŝƐƟ͕�ĂďŝƚĂŶƟ�ĚĞůůĂ�^ŝĐŝůŝĂ�ĐŚĞ�ƚŽƌŶĂŶŽ�ĚĂů�ůŽƌŽ�ůĂǀŽƌŽ�
ŝŶ��ĂůĂďƌŝĂ�ĞĚ�ĂďŝƚĂŶƟ��ĐĂůĂďƌĞƐŝ�ĐŚĞ�ƚŽƌŶĂŶŽ�ĚĂů�ůŽƌŽ�ůĂǀŽƌŽ�ŝŶ�^ŝĐŝůŝĂ͖�ĂŶĐŽƌĂ�ƵŶĂ�ǀŽůƚĂ�
͚ƌĞƟ͛�Ěŝ�ŇƵƐƐŝ͕��ƚĞƐƐŝƚƵƌĞ�Ěŝ�ǀŝƚĞ�Ğ�ŝů�ƐƵƐƐĞŐƵŝƌƐŝ�Ěŝ�ƉĂƐƐĂŐŐŝ͘��ŶĐŚĞ�ƋƵĞƐƚŽ�ŝŶĐƌŽĐŝĂƌƐŝ�Ěŝ�
ƌĂŐŝŽŶŝ�ŵŝŶƵƚĞ�ğ�Őŝă�ƵŶĂ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ�ĚĞů�͚ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ͛�ĐŚĞ�ƋƵĞƐƚĂ�ĂĐƋƵĂ�ŐĞŶĞƌĂ͘
�ƵĞ�ůĞ�ĐŝƩă�ŝŵƉŽƌƚĂŶƟ��DĞƐƐŝŶĂ�Ğ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ŵŽůƟ�ŝ�ĐĞŶƚƌŝ�ƵƌďĂŶŝ�ĐŚĞ�Ă�ƋƵĞƐƚĂ�
ŐĞŽŐƌĂĮĂ�ĐŽƐŞ�ĂƌƟĐŽůĂƚĂ�ĂƉƉĂƌƚĞŶŐŽŶŽ͘�
�͛�ůĂ�ƋƵŽƚĂ�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ɖŝƶ�ĚĞŶƐĂ͕�ğ�ůĂ�ƋƵŽƚĂ�ĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƩĞ�ůĂ�ǀŝƐƚĂ�ĚĞůů͛ĂůƚƌŽ�ůĂƚŽ͘��͛�
ůĂ�ƋƵŽƚĂ�ĚĂ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ĂƉƉƌĞǌǌĂ�ƋƵĞůůŽ�ĐŚĞ�ƐƵů�ŵĂƌĞ�ĂǀǀŝĞŶĞ͘�dŽƌŶĂŶĚŽ�ĂůůĂ�ƐĐĂůĂ�ĚĞůůĞ�ďĂƌĐŚĞ�
ĚĂ�ƉĞƐĐĂ͕��ğ�ĚĂ�ƋƵŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƚĞƐƐŽŶŽ�ůĞ�ƌĞƟ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŐƌŝŐůŝĂ�ǀŝƌƚƵĂůĞ�Ěŝ�ƐĞŐŶŝ�ĐŚĞ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�͚ĐĂ-
ƚĂƐƚŽ͛�ĚĞů�ŵĂƌĞ�ƌĞŐŽůĂǀĂ�ůĞ�ƉĞƌƟŶĞŶǌĞ�ƉĞƌ�ŽŐŶŝ�ƉĞƐĐĂƚŽƌĞ͘
hŶĂ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĂ�ĂƐƚƌĂƩĂ�Ğ�ŝŶƚĂŶŐŝďŝůĞ͕�ĞƉƉƵƌĞ�ƉĞƌĐĞƉŝďŝůĞ͕�ĚĂŐůŝ�ŽĐĐŚŝ�ǀŝŐŝůŝ�ĚĞůůĞ�ĚŽŶŶĞ͕�
ĂīĂĐĐŝĂƚĞ�ĂůůĞ�ůŽƌŽ�ĮŶĞƐƚƌĞ�Ğ�Ăŝ�ďĂůĐŽŶŝ�ĚĞůůĞ�ůŽƌŽ�ĐĂƐĞ͘
�͛�ĚĂůůĂ�ĐŝƩă�ĐŚĞ�ƉŽƐƐŝĂŵŽ�ĚĂǀǀĞƌŽ�ŝŶƚĞŶĚĞƌĞ�ůĂ�ƐĐĂůĂ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ŝŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞůůĞ�ŶĂǀŝ�
͚ĐĂƌŐŽ͛�Ž�ĚĞŝ�ŐŝŐĂŶƟ�ĚĂ�ĐƌŽĐŝĞƌĂ͘
�ŶĐŚĞ�ůĂ�ƚƌĂŐĞĚŝĂ�Ͳ�ĐŽŵĞ�ƋƵĞůůĂ�ĚĞů�ƚĞƌƌĞŵŽƚŽ�ĚĞů�ϭϵϬϴ�Ͳ�ŚĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƚŽ�ŵŽůƚŽ�Ă�ĐŽƐƚƌƵ-
ŝƌĞ�ƵŶĂ�͚ŝĚĞŶƟƚă͛�ĐŽŵƵŶĞ�ƚƌĂ�ƋƵĞƐƚĞ�ĚƵĞ�ƐƉŽŶĚĞ͘
�͛�ƐƚĂƚŽ�ƐĐƌŝƩŽ�ĐŚĞ�ŝů�ƚĞƌƌŝďŝůĞ�ƚĞƌƌĞŵŽƚŽ�ĚĞů�ϭϳϮϱ�Ͳ�ŶĞůů͛ŝŵŵĞŶƐĂ�ĞƐƚĞŶƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝ-
ƚŽƌŝŽ�ĐŽŝŶǀŽůƚŽ�ĚĂů�ƐŝƐŵĂ�Ͳ�ğ�ƋƵĞů�ĚƌĂŵŵĂƟĐŽ�ĞǀĞŶƚŽ�ĐŚĞ�ŚĂ�ŝŶĐŝƐŽ�ŵŽůƚŽ�ŶĞů�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�
ů͛ŝĚĞĂ�Ěŝ��ƵƌŽƉĂ͕�ůĂ�ĐŽƐĐŝĞŶǌĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŝĚĞŶƟƚă�ĞƵƌŽƉĞĂ�;ĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞŝ�Ěŝ��ƵƌŽƉĂ�DĞĚŝƚĞƌƌĂ-
ŶĞĂ͕�ǀŝƐƚĂ�ůĂ�ƋƵĂŶƟƚă�Ěŝ�ƚĂƌŐŚĞ�ĂĸƐƐĞ�ƐƵůůĞ�ƉĂƌĞƟ�Ěŝ�&Ğǌ�Ž�DĞŬŶĞƐƐ�ŝ�DĂƌŽĐĐŽ�ĐŚĞ�Đŝ�ƌŝ-
ĐŽƌĚĂŶŽ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚĂ�ĚŝƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ƉƌŽǀŽĐž�ŝů�ƚĞƌƌĞŵŽƚŽ�Ěŝ�>ŝƐďŽŶĂ�ĂŶĐŚĞ�Ă�ƋƵĞůůĞ�ůĂƟƚƵĚŝŶŝͿ͘�
WĞƌ�ƵŶĂ�ĚƌĂŵŵĂƟĐĂ�ĂŶĂůŽŐŝĂ͕�ůĂ�ƚƌĂŐĞĚŝĂ�ĚĞů�ϭϵϬϴ�Ğ�ůŽ�ƚƐƵŶĂŵŝ�ĂĚ�ĞƐƐŽ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞ͕��
ƐŽŶŽ�ƐƚĂƟ�ƵŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�Ěŝ� ͚ŝŶĐŽŶƚƌŽ͛�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĞ�ĚƵĞ�ĐŝƩă͕�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ�Ğ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͕� ĐŚĞ�
ŚĂŶŶŽ�ĂŶĐŽƌĂ�ƵŶĂ�ǀŽůƚĂ�ǀŝƐƚŽ�ĂůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ĐŽŵĞ�ƵŶŝƚă͘�>͛ĂĐƋƵĂ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ůĂ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂ�Ěŝ�
ƋƵĞƐƚŽ�ĚƌĂŵŵĂ͕�ů͛ĂĐƋƵĂ�ŚĂ�ƉŽƌƚĂƚŽ�ƵŶĂ�ĚŝƐƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŵƵŶĞ͕�Ğ�ƉŽŝ�ŝů�ƐŽĐĐŽƌƐŽ͕�Ğ�ƉŽŝ�ůĂ�
ƌŝŶĂƐĐŝƚĂ͕�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞŶĚŽ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ĂŶĂůŽŐĂ�ƐƵ�ƋƵĞƐƚĞ�ĚƵĞ�ƐƉŽŶĚĞ�ŝů� ůĞŶƚŽ�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�Ěŝ�
ĚƵĞ�ŝĚĞŶƟƚă�ƵƌďĂŶĞ͘�
�ŽŵĞ�ƐĞ�ůĂ�ƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ŝĚĞŶƟƚă�ƚƌŽǀĂƐƐĞ�ŶĞůů͛ĂůƚƌĂ�ƐƉŽŶĚĂ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�
Ěŝ�ĂƩĞƐƚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ͘
ZĞŐŐŝŽ�Ğ�DĞƐƐŝŶĂ�ƐŽŶŽ�ƚĞƌƌĂǌǌĂŵĞŶƟ�ƵƌďĂŶŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĂīĂĐĐŝĂŶŽ�Ăů�ŵĂƌĞ͗�ů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ĚĞůůŽ�
^ƚƌĞƩŽ�Ɛŝ�ĂƉƌĞ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƐƋƵĂƌĐŝ�ǀŝƐŝǀŝ�ƚƌĂƐǀĞƌƐĂůŝ�ĂůůĞ�ĐƵƌǀĞ�Ěŝ�ůŝǀĞůůŽ�͘�
�ĂůůĞ�ƉĞŶĚĞŶƟ�ĚĞůůĞ�ĐŝƩă͕�ĚĂů�ƚĞƐƐƵƚŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐŽ�Ğ�ƌĞŐŽůĂƌĞ͕�ƵŶ�ƉĞƫŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽ-
ĨŽŶĚŝ�ĐĂŶŶŽĐĐŚŝĂůŝ�ǀŝƐŝǀŝ�ƚƌĂŐƵĂƌĚĂŶŽ�ŝů�ŵĂƌĞ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝů�ƌŝƚŵŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐĞƋƵĞŶǌĂ�ŽƌĚŝŶĂƚĂ�
Ěŝ�ĨĂƐĐŝ�ƉĂƌĂůůĞůŝ͘
>͛ŽĐĐŚŝŽ�ƉĞƌĐŽƌƌĞ�ů͛ĂŶĂůŽŐŽ�ƚƌĂĐĐŝĂƚŽ�ĐŚĞ�ƋƵŝ�ŚĂŶŶŽ�ůĞ�ĮƵŵĂƌĞ͘
DĂ͕�ĐŽƐĂ�Ɖŝƶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕�ůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�Ěŝ�ǀĞĚĞƌĞ�ĚĂůů͛ĂůƚƌŽ�ůĂƚŽ͊
�͛�ůĂ�ǀŝĂ�Ě͛ĂĐƋƵĂ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�ƉĞƌ�ůĞŐĂƌĞ͕�ƐŽǀƌĂƉƉŽƌƌĞ͕�ĮůƚƌĂƌĞ͕�ƐƉĞĐĐŚŝĂƌĞ͕�ůĂ�ƚƌĂŶƐŝǌŝŽŶĞ�
ĚĂ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�Ăůů͛ĂůƚƌĂ͘��͛�ƋƵĞƐƚĂ�ĂĐƋƵĂ�ĐŚĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ƵŶĂ�ǀŽůƚĂ͕�ƉĞƌŵĞƩĞ�Ěŝ�ƌŝƚƌŽǀĂƌĐŝ�ĂƩƌĂ-
ǀĞƌƐŽ�ů͛ĂůƚƌŽ͘��͛�ĂƉƉƵŶƚŽ͕�ůŽ�ƐƉĞƐƐŽƌĞ�ĐŚĞ�ƌĞŶĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ŝĚĞŶƟƚă�ƵŶĂ�ĚŝīĞƌĞŶǌĂ͘
�ƉƉƵƌĞ�ůĞ�ĐŝƩă͕�ƋƵĞƐƚŽ�ŵĂƌĞ͕�ůŽ�ŚĂŶŶŽ�ƌŝĮƵƚĂƚŽ�͕�ƌŝƐĞƌǀĂŶĚŽ��ůĂ�ůŝŶĞĂ�ĚĞůůĞ�ƐƵĞ�ĐŽƐƚĞ�Ă�
ƋƵĂŶƚŽ� ĨŽƐƐĞ�ƵƟůĞ�ŽĐĐƵůƚĂƌĞ͕� ĂůůŽŶƚĂŶĂƌĞ͕�ŶĞŐĂƌĞ͗�ŵĂŐĂǌǌŝŶŝ� ĂďďĂŶĚŽŶĂƟ͕�ĚŝƐĐĂƌŝĐŚĞ͕�
ƚĞƌƌĂ�Ěŝ�ƌŝƉŽƌƚŽ͕�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶŝ�ĂďƵƐŝǀĞ͕�ĂƌĞĞ�ŵŝůŝƚĂƌŝ�ŝŶ�ĚŝƐƵƐŽ͕�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ�ŽďƐŽůĞƚĞ͕�ďĂ-
ƌĂĐĐŚĞ͖�ƌĞĂůƚă�Ěŝ�ĂďďĂŶĚŽŶŽ�Ğ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝƚă͘��^ŽŶŽ�ĂŵďŝƟ�ĚĂ�ƐŽƩƌĂƌƌĞ�ĂůůĂ�ǀŝƐƚĂ͕�ƐŽŶŽ�͚ŝů�
ƌĞƚƌŽ͕͛ �ŝů�ƌĞƐŝĚƵŽ͕�ƋƵĞůůŽ�ĐŚĞ�ğ�ďĞŶĞ�ŶŽŶ�Ɛŝ�ǀĞĚĂ�Ğ�ŶŽŶ�Ɛŝ�ƐŝĂ�ĐŽƐƚƌĞƫ�ĂĚ�ĂĐĐĞƩĂƌĞ͘
�͛�ĐŽŵĞ�ƐĞ�ƋƵĞƐƚĂ�ůŝŶĞĂ͕�ƋƵĞƐƚŽ�ƐƉĞƐƐŽƌĞ�Ă�ƌŝĚŽƐƐŽ�ĚĞů�ŵĂƌĞ�ĨŽƐƐĞ�Őŝă�ĂůƚƌŽ�ĚĂůůĂ�ĐŝƩă͘
��ďďĞŶĞ�ĚƵŶƋƵĞ͕�ůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ğ�ƵŶŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ůŝďĞƌŽ�Ğ�ĂƉĞƌƚŽ͖�ğ�ƵŶŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ�ƉĞƌ-
ĐŚĠ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǀĂůŽƌŝ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ�Ěŝ�ƵƐŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�Ğ�ƋƵĂůŝƚă�ĞƐƚĞƟĐŚĞ��ĚĞů�ƚƵƩŽ�ĂŶƚĂŐŽŶŝƐƚĞ�
ƋƵĂŶƚŽ�ĞĐĐĞǌŝŽŶĂůŝ͘� � >Ž�^ƚƌĞƩŽ�ğ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ŐŝĂƌĚŝŶŽ͕�ƵŶ�ƉĂƌĐŽ�ƉƵďďůŝĐŽ͕�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�
ƐƉĂǌŝ�Ğ�Ěŝ�ƉĂĞƐĂŐŐŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ͘�
YƵŝ�Ɖŝƶ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ĂůƚƌŽ�ůƵŽŐŽ͕�ŝů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ğ�ĂŶĐŚĞ�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ͘
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>Ă�ĐŚŝĂƌĞǌǌĂ�Ğ� ůĂ�ĨƌĂŶĐŚĞǌǌĂ�ĚĞůůĞ�ĐŽƐĞ�ĐŚĞ�ĚŝĐŝĂŵŽ�Ğ�ĐŚĞ�ƚƌĂŝĂŵŽ�ĚĂůůĞ�ĂŶĂůŝƐŝ�ĚĞŝ�
ĨĞŶŽŵĞŶŝ�ŝŶ�ĂǌŝŽŶĞ͕�ĚŽǀƌĞďďĞƌŽ͕�ŵĂ�ŶŽŶ�ĐĂƉŝƚĂ�Ɖŝƶ�ĚĂ�ƋƵĂůĐŚĞ�ƚĞŵƉŽ͕�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ůĂ�
ĐƌĞĚŝďŝůŝƚă� ŶŽŶ� ĚĞůůĞ� ƐŝŶŐŽůĞ� ƉĞƌƐŽŶĞ�ŵĂ�ĚĞůů͛ŝŶƐŝĞŵĞ� ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐŽ� Ğ� ƉŽůŝƚŝĐŽ� Ěŝ� ƵŶĂ�
ĐŽŵƵŶŝƚă͘� >Ă� ƐƚŽƌŝĂ� ĚĞů� ĐŽŶĐĞƚƚŽ� Ě �͛ƌĞĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� ĐŚĞ� ƌŝŐƵĂƌĚĂ� ůĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐĂůĂďƌĞƐĞ�ĐŚĞ�ŐƌĂǀŝƚĂ�ƐƵ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ŶŽŶ�ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐŽůƵǌŝŽŶĞ�
ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚĞ�ĐŚĞ͕�ƐƵ�ďĂƐĞ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĂ͕�Ɛŝ�ĂǀǀŝĂ�Ă�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ƌĞĂůƚă�ĂŵŵŝŶŝ-
ƐƚƌĂƚŝǀĂ͕�ĐŽŶ�ŶƵŽǀĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�Ğ�ĐŽŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ͘�>Ă�ŶƵŽǀĂ�
�ƌĞĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ŶŽŶ�ğ�Đŝž�ĐŚĞ�ŶĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�ƐĞƐƐĂŶƚĂ�ĚĞů�ƐĞĐŽůŽ�
ƐĐŽƌƐŽ�ĨƵ�ŝŶƚƌĂǀŝƐƚĂ�Ğ�ƉŽƐƚƵůĂƚĂ͕�Ğ�ĐŚĞ�Őŝă�ŶĞůůĂ�ĚĞŶŽŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�Ͳ��ƌĞĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�
ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƚƚŽ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ�Ͳ�ŝŶĚŝĐĂ�ůĂ�ƉƌŽĨŽŶĚĂ�ĚŝĨĨĞƌĞŶǌĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐŽůƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĨĂƐĞ�ĐŚĞ�
Đŝ�ĂƉƉƌĞƐƚŝĂŵŽ�Ă�ǀŝǀĞƌĞ͘�YƵĞƐƚĂ�ĐŽŶƐƚĂƚĂǌŝŽŶĞ�ŶŽŶ�ĚĞǀĞ�ƐĞŵďƌĂƌĞ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�Ěŝ�ĚĞ-
ůƵƐŝŽŶĞ�ŝŶƚĞůůĞƚƚƵĂůĞ�Ğ�ƉŽůŝƚŝĐĂ�Ěŝ�ĐŚŝ͕�ĐŽŵĞ�ŵĞ͕�ĐƌĞĚĞ�ĂŶĐŽƌĂ�Ğ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ĨŽŶĚĂƚĂ�Ă�
ƋƵĞůůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ĨƵƚƵƌŽ͘�/Ž�ƌŝƚĞŶŐŽ�ĐŚĞ�ůĂ�ƐĐĞůƚĂ�ŝŶ�ĂƚƚŽ�ŶŽŶ�ƐŝĂ�ůĞƐŝǀĂ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�
Ă�ƋƵĞůů͛ŝĚĞĂ�ŵĂ�ĚŝĐŽ�ĐŚĞ�ğ�ĨƌĞŶĂŶƚĞ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂůůĞ�ƌŝƐƉŽƐƚĞ�ĐŚĞ�ĂŶĚƌĞďďĞƌŽ�ĚĂƚĞ�ĂůůĞ�
ƚĞŶĚĞŶǌĞ�ŝŶ�ĂƚƚŽ�ŶĞů�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ�Ğ�ŶĞů��ŽŶƚŝŶĞŶƚĞ��ƵƌŽƉĞŽ͘�> �͛ƌĞĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�
Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂ� ƐĂƌă� ƵŶ͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă͕� ƋƵŝŶĚŝ͕� ƐĞ� ƐĂƌă� ŝŶƚĞƐĂ� ĐŽŵĞ� ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�
Ěŝ�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ�ǀĞƌƐŽ�ƵŶĂ�ƉƌŽƐƉĞƚƚŝǀĂ�ĐŚĞ͕�Ă�ŽŐŐŝ͕�Ă�ŵĞ�ƐĞŵďƌĂ�ĐŚŝĂƌĂ͗�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ƵŶĂ�
ŶƵŽǀĂ�͞ŵĂƐƐĂ�ĐƌŝƚŝĐĂ͟�ƵƌďĂŶĂ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�Ğ�ƐŽĐŝĂůĞ͕� ĐŚĞ�ƐĂůĚŝ� ůĂ�ƉĂƌƚĞ�ƐŝĐƵůĂ�Ğ�ĐĂ-
ůĂďƌĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƚƚŽ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͕�ĐŚĞ�ĂŵďŝƐĐĂ�Ă�ƵŶ�ƉĞƐŽ�ĚĞŵŽŐƌĂĨŝĐŽ�Ğ�Ă�ƵŶ�ƚĞƌƌŝƚŽ-
ƌŝŽ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ŽŵŽŐĞŶĞŽ͕�ĐŚĞ�ĂďďŝĂ�Őůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�ƉĞƌ�ƉŽƌƐŝ�ĐŽŵĞ�ƌĞĂůƚă�
ĐŽŶĐŽƌƌĞŶǌŝĂůĞ�ĐŽŶ� ůĞ�ŐƌĂŶĚŝ�ĂƌĞĞ�ƵƌďĂŶĞ�ĚĞůů͛ĂƌĐŽ�ŵĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ͘�hŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ĂƌĞĂ�
ƵƌďĂŶĂ�ĐŚĞ�ĨĂƌă�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ƵŶ͛�ƵƌŽƉĂ�&ĞĚĞƌĂůĞ�ĐŚĞ͕�ƉƵƌ�ŶĞůůĞ�ĚŝĨĨŝĐŽůƚă�ĚĞů�ŵŽŵĞŶƚŽ͕�
ŶĞůůĞ�ŵŝŽƉŝĞ�ƵŶ�ƉŽ͛� ŝƌƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝ�Ğ�ĂŶĂůĨĂďĞƚĞ�ĚĞůůĂ� ƐƵĂ�ĂƚƚƵĂůĞ��ůĂƐƐĞ��ŝƌŝŐĞŶƚĞ͕�
ŶŽŶ�ƉŽƚƌă�ŶŽŶ�ĞƐƐĞƌĞ͘���ŶŽŶ�ƉŽƚƌă�ŶŽŶ�ĞƐƐĞƌĞ�ƉĞƌ�ƵŶ�ŶŽƌŵĂůĞ�Ğ�ŵŝůůĞŶĂƌŝŽ�ƐƉŝƌŝƚŽ�
Ěŝ�ƐŽƉƌĂǀǀŝǀĞŶǌĂ�ĐŚĞ�ĞŵĞƌŐĞƌă�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ƉƌĞƉŽƚĞŶƚĞ�Ěŝ�ĨƌŽŶƚĞ�ĂůůĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�Ğ�Ăŝ�
ƉĞƌŝĐŽůŝ�ƐŽƚƚĞƐŝ�Ăŝ�ŶƵŽǀŝ�ĂƐƐĞƚƚŝ�ŐĞŽƉŽůŝƚŝĐŝ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŚĞ�ŶĞƐƐƵŶŽ�ƉƵž�ĂƌƌĞƐƚĂƌĞ�
Ğ�ŶĞŝ�ĐƵŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŝ�ƐĂƌă�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ƌŝƐƉŽŶĚĞƌĞ�ƌŝĐŽŶĨŝŐƵƌĂŶĚŽ�ƵŶ͛ŝĚĞĂ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝƚă�
ƉŽůŝƚŝĐĂ�ĐŚĞ�ĂďďŝĂ�ŝů�ƉĞƐŽ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚĞ�ƉĞƌ�ŶŽŶ�ƐŽĐĐŽŵďĞƌĞ͘�WĞƌĐŚĠ�ğ�ĐŚŝĂƌŽ�ĐŚĞ�ŽƌŵĂŝ�
ĞƐŝƐƚĞ�ƵŶĂ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂ�Ě͛ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ�ǀŝƚĂůŝ�ĐŚĞ�Ă��Ɛƚ�ĚĞů�ŶŽƐƚƌŽ��ŽŶƚŝŶĞŶƚĞ�ƐƚĂŶŶŽ�ƐĂů-
ĚĂŶĚŽ�ůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ěŝ�ůƵŶŐŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ�Ěŝ�ZƵƐƐŝĂ͕��ŝŶĂ�Ğ�/ŶĚŝĂ͘���ĐŚĞ�Ă�^ƵĚ͕�ĚĂůůĞ�ƐƉŽŶĚĞ�
ĚĞů�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ�Ğ�ƐƉŝŶŐĞŶĚŽƐŝ�ǀĞƌƐŽ�ů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ŝŶ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ĚŝƌĞǌŝŽŶŝ͕�ŽƐƐĞƌǀĂ�ƵŶ�ĚĞ-
ĨŝŶŝƚŝǀŽ�Ğ�ŝŵƉƌŽĐƌĂƐƚŝŶĂďŝůĞ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ĐŽŶƚŝ�ƐƚŽƌŝĐŽ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƐĂƌă�ŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚĞ�
ƉĞƌ� ŝů� ŶŽƐƚƌŽ� ĨƵƚƵƌŽ͘� >Ğ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚă͕�ƉĞƌ� ŝ� ĨŝŐůŝ�ĚĞŝ�ŶŽƐƚƌŝ� ĨŝŐůŝ͕� Ěŝ� ƚƌŽǀĂƌĞ�ĚĂǀĂŶƚŝ� Ăŝ�
ůŽƌŽ�ŽĐĐŚŝ�Ěŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�Ğ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�ůĂ�ŐĞŽŐƌĂĨŝĂ�ĚĞů�sŝĐŝŶŽ�KƌŝĞŶƚĞ�ĐŚĞ�ŽŐŐŝ�ĂŶĐŽƌĂ�ŽƐ-
ƐĞƌǀŝĂŵŽ͕�ƐŽŶŽ�ĚĞů�ƚƵƚƚŽ�ŝŶĞƐŝƐƚĞŶƚŝ͘��ŝž�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƉŽƐƐŝĂŵŽ�ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ�Ğ�ĐŚŝ�ƉƌĞǀĂƌƌă�
ŶĞůůŽ�ƐĐŽŶƚƌŽ�Ğ�ƋƵĂůŝ�ĞƋƵŝůŝďƌŝ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ƚƌŽǀĂƚŝ�ƚƌĂ�ů͛ŝƐůĂŵŝƐŵŽ�^ĐŝƚĂ�ZŝǀŽůƵǌŝŽŶĂƌŝŽ�Ğ�
ƋƵĞůůŽ�^ƵŶŶŝƚĂ͕��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽƌĞ�Ğ�dƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝƐƚĂ͘� /Ŷ�ĂŵďĞĚƵĞ� ŝ�ĐĂƐŝ͕�ƉĞƌž͕�ƐĂƌĞŵŽ�Ěŝ�
ĨƌŽŶƚĞ�Ă�ĚƵĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚŝ�ĂƐƐĞƚƚŝ�ƉŽůŝƚŝĐŝ�ĚĞŵŽŐƌĂĨŝĐĂŵĞŶƚĞ�Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŵĞŶƚĞ�ŵŽůƚŽ�
Ɖŝƶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚŝ�ĚĞůůĂ�ĨƌĂŵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĂƚƚƵĂůĞ͘�/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ƋƵĂĚƌŽ�ůĞ�ƐŝŶŐŽůĞ�ƉĂƌƚŝ�ĞƵ-
ƌŽƉĞĞ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ĚĞů�ƚƵƚƚŽ�ŝŶŝŶĨůƵĞŶƚŝ�ƐĞ�ŶŽŶ�ƐĂůĚĞƌĂŶŶŽ�ŝů�ůŽƌŽ�ĚĞƐƚŝŶŽ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ�
ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĐŚĞ�ĂďďŝĂ�ůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ĨŽƌǌĂ�Ğ�ůĞ�ƐƚĞƐƐĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ĚĞŝ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌŝ�ŐĞŽƉŽůŝƚŝĐŝ�
ĐŽŶĨŝŶĂŶƚŝ͕�Ă��Ɛƚ�ĐŽŵĞ�Ă�^ƵĚ͘� ��͛� ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƌĂǌŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ĂƚƚĞŶĚŝďŝůĞ�ĐŚĞ�
ĐĂŵďŝĞƌĂŶŶŽ�ŝ�ƌƵŽůŝ�Ğ� ůĞ�ǀĂůĞŶǌĞ�ĚĞůůĞ�ƐƚĞƐƐĞ�ƌĞĂůƚă�ƵƌďĂŶĞ�ĐŚĞ�ƚƵƚƚŽƌĂ�ĚĞƐĐƌŝǀŽŶŽ�
ůĂ�ŶĂƚƵƌĂ�Ğ�ůĂ�ĐŽŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ��ƵƌŽƉĂ͘��͛�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ƋƵĂĚƌŽ͕�ƐĞĐŽŶ-
ĚŽ�ŵĞ͕�ĐŚĞ�Đŝƚƚă�ĐŽŵĞ�>ŽŶĚƌĂ͕�WĂƌŝŐŝ͕��ĞƌůŝŶŽ͕�ƉƵƌ�ŵĂŶƚĞŶĞŶĚŽ�ƵŶ�ƌƵŽůŽ�ƌŝůĞǀĂŶƚĞ͕�

>ĂƵƌĞĂƚŽ�ŝŶ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͕��ŽƩŽƌĞ�
Ěŝ�ZŝĐĞƌĐĂ�Ğ�ZŝĐĞƌĐĂƚŽƌĞ�hŶŝ-
ǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ�ƉƌĞƐƐŽ�ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�
DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�
ĚŽǀĞ�ŝŶƐĞŐŶĂ�ŶĞůůĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�Ěŝ�
�ŝƐĞŐŶŽ͘�EŽƟƐƚĂ�ĞĚŝƚŽƌŝĂůĞ�ƉĞƌ�ŝů�
YƵŽƟĚŝĂŶŽ�ĚĞůůĂ��ĂůĂďƌŝĂ�Ğ�ƉĞƌ�ŝů�
ŐŝŽƌŶĂůĞ�ŽŶ�ůŝŶĞ�^ƚƌŝůů͘/ƚ͘
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ǀĞƌƌĂŶŶŽ� ŝŶ�ƋƵĂůĐŚĞ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ĚĞƉŽƚĞŶǌŝĂƚĞ�ĚĂůůĂ� ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ� ƐƉŽƐƚĂƌĞ� ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�
ĂƚƚƌĂǌŝŽŶĞ͕� ŐƌƵƉƉŝ�ĚŝƌŝŐĞŶƚŝ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ� Ğ� ƐŽĐŝĂůŝ͕� ĨƵŶǌŝŽŶŝ�ĚŝƌĞǌŝŽŶĂůŝ͕� ǀĞƌƐŽ�ĂƌĞĞ�Ěŝ�
Ɖŝƶ�ǀŝĐŝŶŽ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ĐŽŶ�ƋƵĞƐƚĞ�ŶƵŽǀĞ�ƌĞĂůƚă�ŐĞŽƉŽůŝƚŝĐŚĞ͘�'ƌĞĐŝĂ͕� /ƚĂůŝĂ�Ğ�^ƉĂŐŶĂ�
;ƵŶĂ�ďƵŽŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ��ĂůĐĂŶŝͿ�ƐĞŶǌĂ�ĂŶĐŽƌĂ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌůŽ�ƉŝĞŶĂŵĞŶƚĞ͕�ƐŽŶŽ�ƋƵĞůůĞ�
ƌĞĂůƚă� ŐĞŽŐƌĂĨŝĐŚĞ� Ğ� ƉŽůŝƚŝĐŚĞ� ĚŽǀĞ� ů͛ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ� ƵƌďĂŶĂ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĞƌă� ƵŶ� ƉƵŶƚŽ�
Ě͛ĞŶŽƌŵĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂ�ŶĞůůĞ� ĨƵƚƵƌĞ�ĂŐĞŶĚĞ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ͘�YƵĞƐƚŽ�ğ� ŝů�ŵŽƚŝǀŽ�ƉĞƌ� ĐƵŝ� ŝŽ�
ǀ͛ŝŶǀŝƚŽ�Ă�ƉƌĞŶĚĞƌĞ� ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ� ů͛ŝƉŽƚĞƐŝ�ĐŚĞ� ůĂ� ĨĂƐĞ�ĚĞůů �͛ƌĞĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�
Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ�ƐŝĂ�ƐŽůŽ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ�ĚĞů�ƚƵƚƚŽ�ƚƌĂŶƐŝƚŽƌŝŽ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ă�ƋƵĞůůŽ͕�
ďĞŶ�Ɖŝƶ�ĂŵďŝǌŝŽƐŽ͕�ĚŽǀĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ƵŶĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƚƚŽ͘���ŵďĞĚƵĞ�ŝ�ŵŽŵĞŶ-
ƚŝ� ƐŽŶŽ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚŝ�ŶĞůů͛ĂĐĐƵŵƵůŽ�Ěŝ�ƐƉĞƌĂŶǌĞ�ĐŽƐƚƌƵƚƚŝǀĞ�ĚĞů� ĨƵƚƵƌŽ͘�>Ă�ƐƉĞƌĂŶǌĂ�ğ�
ƵŶĂ�ŵĞƌĐĞ�ĞƐƐĞŶǌŝĂůĞ�Ğ�ǀŝƚĂůĞ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă͕�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂůůĂ�ƋƵĂůĞ�ŶŽŶ�ǀĂůŐŽŶŽ�ůĞ�
ƉƌŽŵĞƐƐĞ�Ğ�ŶŽŶ�ƐĞƌǀŽŶŽ�ůĞ�ƉĂƌŽůĞ͘��͛�ŶĞŝ�ĨĂƚƚŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŵŝƐƵƌĂ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĐŽĂŐƵůĂƌĞ�
ŝŶƚŽƌŶŽ�ĂĚ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ěŝ�ůƵŶŐĂ�ĚƵƌĂƚĂ͕�ĨŽƌƐĞ�ďƵŽŶŽ�ƉĞƌ�ŝ�ĨŝŐůŝ�ĚĞŝ�ĨŝŐůŝ�Ěŝ�ĐŚŝ�ǀŝ�ƉĂƌ-
ƚĞĐŝƉĂ͕�ƵŶ͛ŽƉŝŶŝŽŶĞ�ƉƵďďůŝĐĂ� ƐƉĞƐƐŽ�ĚŝƐĂƚƚĞŶƚĂ͕�ŵĂ�ĐŚĞ�ĂƐƉĞƚƚĂ͕�ƋƵĂƐŝ�ƉĞƌ�ĂƚĂǀŝĐŽ�
ŝƐƚŝŶƚŽ�Ěŝ�ƐŽƉƌĂǀǀŝǀĞŶǌĂ͕�ƉĞƌƐŽŶĞ�Ğ�ĚŝƐĞŐŶŝ�ƐƵ�ĐƵŝ�ŐŝŽĐĂƌƐŝ�ƋƵĞůůĂ�ďƌĞǀĞ�ǀŝƚĂ�ďŝŽůŽŐŝĐĂ�
ĐŚĞ�ŚĂ�ǀĂůŽƌĞ�ƐĞ�ŝŶƐĞƌŝƚĂ�ŶĞůůĂ�Ɖŝƶ�ĂŵƉŝĂ�ǀŝƚĂ�ƐƚŽƌŝĐĂ�ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�Ğ�ƐŽĐŝĞƚă�ĐƵŝ�Ɛŝ�ĂƉ-
ƉĂƌƚŝĞŶĞ͘�YƵĂůĞ�ƌƵŽůŽ�ĚĂ�ŐŝŽĐĂƌĞ͕�ĐŽŵĞ�ĂƌĐŚŝƚĞƚƚŝ�Ğ�ƵƌďĂŶŝƐƚŝ͍��ŝƚƚă� ĨŝƐŝĐĂ͕�ƐŽĐŝĂůĞ͕�
ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ͕�ƉƵƌ�ŶĞůůĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶǌĞ�ŚĂŶŶŽ�ĚĞŝ�ƉƌŝŶĐŝƉŝ�ĨŽƌŵĂƚŝǀŝ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĐŚĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐŝ�ĐŽŵƵŶŝ͘��ƐŝƐƚŽŶŽ�ĚĞůůĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�ŵĂŶŝ�ĚŝǀĞƌƐĞ͕�ŵĂ�ŶŽŶ�ĞƐŝ-
ƐƚŽŶŽ� ƚĂŶƚĞ� Đŝƚƚă� ŝŶ� ƵŶĂ� ƐŽůĂ͘�EŽŶ� ğ� ƉŽƐƐŝďŝůĞ� ƚƌĂĐĐŝĂƌĞ� ĚĞŝ� ůŝŵŝƚŝ� ŶĞƚƚŝ� ƚƌĂ� ƋƵĞƐƚĞ�
ĚŝǀĞƌƐĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ƵƌďĂŶĞ͕�ůĞŐĂƚĞ�ƚƌĂ�ůŽƌŽ�ĚĂ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ĞǀŝĚĞŶƚŝ�Ğ�ǀŝŶĐŽůĂŶƚŝ͘�>Ă�Đŝƚƚă�
Ğ� ŝů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ĚĞŝ�ďĂŶĂůŝ�ĚĞƌŝǀĂƚŝ�ĚĞůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ͕�ŶĠ� ůĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ƵŶ�ŵŽĚŽ�Ě͛ĞƐƐĞƌĞ�ĚĞůůĂ� ŶŽƐƚƌĂ� Đŝǀŝůƚă͘� �ƐƐĞ� ƐŽŶŽ� ůĂ� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ƚƵƚƚŽ� ƋƵĞƐƚŽ͘� ^ŝ�
ŵŽĚŝĨŝĐĂŶŽ�ůĞ�Đŝƚƚă�Ğ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ƉĞƌ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƌĞ�ĂƐƉĞƚƚŝ�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂůŝ�Ğ�ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ�
ĚĞůůĂ� ǀŝƚĂ� ĐŽůůĞƚƚŝǀĂ͕�Ğ�ŶŽŶ� ŝů� ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͘�'ůŝ� ƐƚŽƌŝĐŝ�ŚĂŶŶŽ�ƐĞŵƉƌĞ�ƉĂƌůĂƚŽ�Ěŝ� ƌŝǀŽůƵ-
ǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶĂ͕�ŵĂ�ƋƵĞƐƚĂ͕�ƉĞƌ�ĞƐƐĞƌĞ�ƚĂůĞ�Ğ�ƉĞƌ�ĚŝƐƚŝŶŐƵĞƌƐŝ�ĚĂ�ƵŶ�ĂƚƚŽ�Ěŝ�ƌŝďĞůůŝŽŶĞ͕�
ĨŽŶĚĂ�ůĞ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŚĞ�ĐŚĞ�ůĂ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂŶŽ�ƐƵůů͛ĂƉƉĂƌĞŶƚĞ�ŝŶĂƚƚĞƐĂ�ĐŽŶ�ĐƵŝ�ŝŶƐŽƌŐĞ͘�
��ĚŝƐƚĂŶǌĂ�Ěŝ�ƋƵĂůĐŚĞ�ŵŝůůĞŶŶŝŽ͕�ĂůůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ĚŝĨĨĞƌĞŶǌĞ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�
ƐŽƚƚĂĐŝƵƚĞ͕�ĚŽďďŝĂŵŽ�ƌŝĐƵĐŝƌĞ�ƵŶĂ�ƉƌĂƐƐŝ�Ěŝ�ŵŽĚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�Đŝƚƚă�ĐŚĞ�Đŝ�ƉĞƌŵĞƚ-
ƚĂ�Ěŝ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�ƌŝƐƵůƚĂƚŝ�Ɖŝƶ�ƐŽĚĚŝƐĨĂĐĞŶƚŝ͕�Ğ�ƉĂƌ�ĨĂƌůŽ�ĨŽƌƐĞ�ğ�ŝů�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ƌŝŐƵĂƌĚĂƌĞ�
ƋƵĞŝ�ŵŽĚŝ�ƉƌŝŵĂƌŝ�Ğ�ĂƌĐĂŝĐŝ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ŐƵŝĚĂƚŽ�ƋƵĞŐůŝ�ĂŶƚŝĐŚŝ�ŐĞƐƚŝ�Ăƚƚŝ�Ă�ĞĚŝĨŝĐĂƌĞ�ůĞ�
Đŝƚƚă�Ž�Ă�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƌůĞ͘�YƵĞƐƚŝ͕�ĐĞƌƚĂŵĞŶƚĞ�ŝŶĂƚƚƵĂůŝ�ƉĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ƌŝŐƵĂƌĚĂ�ŝů�ůĂƚŽ�ŽƉĞ-
ƌĂƚŝǀŽ�Ğ�ƚĞĐŶŝĐŽ͕�ƉŽƚƌĞďďĞƌŽ�ŵĂŶƚĞŶĞƌĞ�ŝŶƚĂƚƚŝ�ƚƵƚƚĂ�ůĂ�ůŽƌŽ�ĐĂƌŝĐĂ�ĐŚĞ�ůŝ�ƌĞƐĞ͕�ĐŽŵĞ�
Őůŝ�ƐƚŽƌŝĐŝ�ĂĨĨĞƌŵĂŶŽ͕�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƌŝǀŽůƵǌŝŽŶĞ͘��ŝ�ŶŽƐƚƌŝ�ŐŝŽƌŶŝ͕�ƉĞƌž͕�Đŝ�ƚƌŽǀŝĂ-
ŵŽ� Ă� ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ� ĐŽŶ� ĚƵĞ� ƉƌŽďůĞŵŝ� ĐŚĞ� ĂƉƉĂƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĐŽŶƚƌĂĚĚŝĐŽŶŽ� Đŝž� ĐŚĞ� Ɛŝ�
ƐƚĂ�ĂĨĨĞƌŵĂŶĚŽ͗�ĚĂ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ƐĞŵďƌĂ�ĐŚĞ�ƵŶĂ�ƋƵĂŶƚŝƚă�ĞĐĐĞƐƐŝǀĂ�Ě͛ĂƌƚŝĨŝĐŝĂůĞ�ĂďďŝĂ�
ĐŽŵƉƌĞƐƐŽ�Ğ�ĚĞƐƚĂďŝůŝǌǌĂƚŽ�ƵŶ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĐŽŵƉĂƚŝďŝůĞ�ĐŽŶ�ŝů�ŶĂƚƵƌĂůĞ͕�ŵĞŶƚƌĞ͕�ĚĂůů͛Ăů-
ƚƌĂ͕�ůĂ�ƋƵĂůŝƚă�Ěŝ�ƋƵĞƐƚ͛ĂƌƚŝĨŝĐŝĂůĞ�ƐĞŵďƌĂ�ŝŶĚŝĐĂƌĞ�ƵŶ�ĞƐĂƵƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�Ƶƌ-
ďĂŶĂ͘�>͛ĂĨĨĞƌŵĂƌƐŝ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝƐƚĂ�ĚŝĨĨƵƐĂ�Ğ�ůĂ�ƌŝĐŽŵƉĂƌƐĂ�Ěŝ�ƚĞŽƌŝĞ�ƚĞƐĞ�
Ă�ĚĂƌĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂ�Ăů�ƉƌŝŵĂƚŽ�ĚĞůůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ğ�ĚĞŝ�ƐƵŽŝ�Ěŝƌŝƚƚŝ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ă�ƋƵĞůůŝ�
ĚĞůůĂ� ĐŽŵƵŶŝƚă͕� ŶĞů�ŵŽŵĞŶƚŽ� ŝŶ� ĐƵŝ� ĚŝǀĞŶƚĂŶŽ� ǀĂůŽƌŝ� Ěŝ�ŵŝƐƵƌĂ� ĚĞůůĂ� ĐŽŶǀŝǀĞŶǌĂ͕�
ƐĞŶǌĂ�ƌĞŶĚĞƌƐĞŶĞ�ĐŽŶƚŽ�ŝŶƐƚĂƵƌĂŶŽ�ƵŶ͛ĂƉŽƌŝĂ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ƉĞƌŝĐŽůŽƐĂ�ďĂƐĂƚĂ�ƐƵůůĂ�ĚŝĨĞ-
ƐĂ͕�ĂŶĐŚĞ�ƚĞŶĂĐĞ͕�Ě͛Ăŵďŝƚŝ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůŝ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƌĞĂůƚă�ƉĂƐƐĂƚĂ�Ğ�ŶŽŶ�Ɖŝƶ�ĂƚƚƵĂůĞ͕�ĐƵŝ�
ŶŽŶ�Ɛŝ�ƌŝĐŽŶŽƐĐĞ�ƵŶ�ĨƵƚƵƌŽ�ĞǀŽůƵƚŝǀŽ͕�Ğ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƚĞŶƚĂ�Ěŝ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƌĞ�ŶĞůůĂ�ĨŝƐƐŝƚă�ĚĞĨŝ-
ŶŝƚŝǀĂ�ĚĞů�ƌĞƉĞƌƚŽ͘�>�͛ƌĞĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƚƚŽ�ŶŽŶ�ŚĂ�ďŝƐŽŐŶŽ�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ƉĂƌǌŝĂůŝ͕�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�
ƐŝĂŶŽ�Ğ�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ĂďďŝĂŶŽ͕�ŵĂ�ŚĂ�ďŝƐŽŐŶŽ�Ěŝ�ƵŶ�ĚŝƐĞŐŶŽ�ĨŽƌƚĞ�Ğ�Ěŝ�ůƵŶŐŽ�
ƉĞƌŝŽĚŽ�ĐŚĞ�ŝŵƉĞŐŶĞƌă�ůĂ�ǀŝƚĂ�Ěŝ�ƋƵĂůĐŚĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŚĞ�ŶŽŶ�Ăǀƌă�ĚĞůůĞ�ƌŝĐĂĚƵƚĞ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ͕�ĐŚĞ�ƉŽƚƌă�ĞƐƐĞƌĞ�Ă�ƉĂƚƚŽ�ĐŚĞ�Őůŝ�ĂƚƚƵĂůŝ�ĂƚƚŽƌŝ�ĞĐĐĞĚĂŶŽ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�
Ğ�ƚƌĂƐĨĞƌŝƐĐĂŶŽ�ƉŽƌǌŝŽŶŝ�Ě͛ŝŵƉĞŐŶŽ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ĚĂůůĞ�ƐŝŶŐŽůĞ�ďŝŽŐƌĂĨŝĞ�ǀĞƌƐŽ�ůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�
Ěŝ�ƵŶ͛ĂƌĞĂ�ĐŚĞ�ĂƚƚĞŶĚĞ�ůĂ�ƐƵĂ�ƌŝĂďŝůŝƚĂǌŝŽŶĞ͘
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/ŶŐĞŐŶĞƌĞ�ĐŝǀŝůĞ�ĞĚŝůĞ�;ZŽŵĂ�>Ă�
^ĂƉŝĞŶǌĂͿ�ĚĂů�ϭϵϴϰ͕�ğ�ƌŝĐĞƌĐĂƚŽƌĞ�
ŝŶ�hƌďĂŶŝƐƟĐĂ͕��ŝƉ͘�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͕�
�ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͕�hƌďĂŶŝƐƟĐĂ͘�^ǀŽůŐĞ�
Ăƫǀŝƚă�ƐĐŝĞŶƟĮĐĂ�ĞĚ�ŚĂ�ƉƵďďůŝĐĂ-
ƚŽ�ŝŶ�ǀĂƌŝĞ�ƐĞĚŝ͕�ƉƌĞǀĂůĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�
ƐƵů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ƚƌĂ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝͬƵƌďĂŶĞ�Ğ�ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�
ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐĂ͘�dĞŵĂƟĐŚĞ�ĂƉƉƌŽ-
ĨŽŶĚŝƚĞ�ŶĞů�WĂĞƐŝ��ĂƐƐŝ�Ăů�WŽůŝ-
ƚĞĐŶŝĐŽ�Ěŝ��ĞŌ�Ğ�ŶĞŐůŝ�h^�ƉƌĞƐƐŽ�
ůĂ�EŽƌƚŚŚĞĂƐƚĞƌŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�Ěŝ�
�ŽƐƚŽŶ͕�ĚŽǀĞ�ĐŽŶƐĞŐƵĞ�ŝů�DĂƐƚĞƌ�
ŝŶ��ĐŽŶŽŵǇ�WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�WůĂŶŶŝŶŐ͘�^ŝ�
ŽĐĐƵƉĂ�ŝŶŽůƚƌĞ�ĚĞůůĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ƚƌĂ�
ĂŵďŝĞŶƚĞ͕�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƐŽĐŝŽĞĐŽŶŽŵŝ-
ĐŽ�Ğ�ŝĚĞŶƟƚă�ůŽĐĂůĞ͘�/ŶƐĞŐŶĂ�ŶĞůůĞ�
ƐĞĚŝ�Ěŝ�ZŽŵĂ�Ğ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘

�ŝďůŝŽŐƌĂĮĂ�
Aragona S. (1993a), >Ă� ĐŝƩă� ǀŝƌƚƵĂůĞ͘�
dƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ� ƵƌďĂŶĞ� Ğ� ŶƵŽǀĞ�
ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�ĚĞůů͛ ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ �͕'ĂŶŐĞŵŝ͕ �
ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ʹ �ZŽŵĂ �͕ĐĂƉ͘ϰ
�ƌĂŐŽŶĂ�^͘�;ϭϵϵϯďͿ͕�͞/ŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ�
Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͕� ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�

Z�''/K���>��Z/�͗�D�dZKWK>/�/E�Z�d���/�/EEKs��/KE�͕�^dKZ/����d�ZZ/dKZ/
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽͬĐŝƩă͕�ŝĚĞŶƟƚă͕�ƌĞƚĞ

>Ă�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů�͛ƌĞĂ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ĐŽŶ�DĞƐƐŝŶĂ͕�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ Ž͛ƉƉŽƌ-
ƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ƉƌŽƉŽƌƌĞ�ƵŶ Ž͛ƌŝŐŝŶĂůĞ�ĞĚ�ƵŶŝĐĂ�ƌĞĂůƚă�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ƉŽŝĐŚĠ�ůĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ĐĂůĂ-
ďƌĞƐĞ�Ğ�ĚĞŝ�ĐĞŶƚƌŝ�ǀŝĐŝŶŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ�ƵŶ�ƵŶŝĐƵŵ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ͘�>Ğ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ůŽĐĂůŝ�ŶĞůůĞ�ƌĞĂůƚă�ŵŝŶŽƌŝ͕�
ĨĂĐĞŶĚŽ�ůĞǀĂ�ƐƵůůĞ�ůŽƌŽ�ĐĂƉĂĐŝƚă�ĂƵƚŽͲŽƌŐĂŶŝǌǌĂƟǀĞ͕�ĚĞǀŽŶŽ�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ĐŚĞ�ƐŝĂŶŽ�ŝŶ�ŐƌĂ-
ĚŽ�Ěŝ�ĨƌŽŶƚĞŐŐŝĂƌĞ�Ăů�ƚĞŵƉŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ĚƵĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĞ͘�/ŶŶĂŶǌŝƚƵƩŽ�ŶŽŶ�ĞƐƐĞƌĞ�ƐĐŚŝĂĐĐŝĂƚĞ�
ĚĂůůĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ĚĞƌŝǀĂŶƟ�ĚĂůůĞ�ůŽŐŝĐŚĞ�ĚĞůůĂ�ŐůŽďĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƌĞ�ŝŶŶĞƐĐŽ�
Ěŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ĚĞƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĞͬŽ�ƐŽůŽ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂƚŽ͘�/Ŷ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůƵŽŐŽ͕�
ĐĞƌƚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶŶĞƐƐĞ�ĂůůĞ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƟ�ƋƵĞƐƟŽŶŝ͕�ŝů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŝƚĂ�ůŽĐĂůŝ͘
�ƐƐĞ�ŶŽŶ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ƐĨƌƵƩĂƌĞ�ŝ�ǀĂŶƚĂŐŐŝ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝ�ĚĞůůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ĐŝƩă͕�Ž�ƐŝƐƚĞŵŝ�Ěŝ�ĐŝƩă͘�/�
ŐƌĂŶĚŝ�ĐĞŶƚƌŝ�ƵƌďĂŶŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƟ�ŝŶ�Ɖŝƶ�ĞŶƟ͕�DĞƚƌĞǆ͕��ƵƌŽĐŝƟĞƐ͕�ĞƚĐ͙�ŚĂŶŶŽ�ĨŽƌŵƵůĂƚŽ�ƐƚƌĂ-
ƚĞŐŝĞ�ƉĞƌ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƌĞ�ƵŶŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĞƋƵŝůŝďƌĂƚŽ�ĚĞŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ͕�ƉƌĞŶĚĞŶĚŽ�ĂƩŽ�ĚĞůůĞ�
ƐĐĞůƚĞ�ŝŶ�ĂŵďŝƚŽ�hĞ͕�ŝŶ�ƉƌŝŵŽ�ůƵŽŐŽ�ŝ�ĐŽƌƌŝĚŽŝ�ŵƵůƟŵŽĚĂůŝ�Ğ�ůĞ�ƌĞƟ�Ěŝ�ƚĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͘
�͛�ĚĂ�ƌŝůĞǀĂƌĞ�ƵŶ�ƌŝƚĂƌĚŽ�ŵŽůƚŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ĐŚĞ�ĐŽůůŽĐĂ�ůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ŵĞƌŝĚŝŽŶĂůĞ�ŶĞůůĞ�ƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƌĞ-
ƚƌŽŐƵĂƌĚŝĂ�Ă�ƐĐĂůĂ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕�Őŝă�ƉĞƌĂůƚƌŽ�ĐŽŵĞ�͞ƐŝƐƚĞŵĂ�ƉĂĞƐĞ͟�ĂƌƌĞƚƌĂƚŽ�ŶĞŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƟ�ĚĞů�ƌĞƐƚŽ�
ĚĞŝ�WĂĞƐŝ�Ɖŝƶ�ĂǀĂŶǌĂƟ͘�^ƚƵĚŝ�ƐƵŝ�ĨĂƩŽƌŝ�ĐŚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶŽ�ŝů�ƐƵĐĐĞƐƐŽ�Ğ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝƚă͕�ŐƌĂǌŝĞ�ĂůůĂ�
ĐƌĞĂƟǀŝƚă�ĞƐƉƌĞƐƐĂ�ĚĂŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ͕�ďĂƐĂƟ�ƐƵů�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�dĞĐŶŽůŽŐŝĂ͕�dĂůĞŶƚŽ�Ğ�dŽůůĞƌĂŶǌĂ�ǀĞĚŽŶŽ�
ůĞ�ĐŝƩă�ĚĞů�DĞƌŝĚŝŽŶĞ�ŶĞŐůŝ�ƵůƟŵŝ�ƉŽƐƟ�ĚĞůůĂ�ƌĞůĂƟǀĂ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂ�ĨĂƩĂ�ƉĞƌ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĞ͘�>Ă�ĐŚŝƵƐƵƌĂ�ĚĞŝ�
ƐŝƐƚĞŵŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ğ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ǀĂƌŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�ĐŚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶŽ�ƚĂůĞ�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ŶŽŶ�ďƌŝůůĂŶƚĞ�ĚĞů�^ƵĚ͘
sĂ�ŶŽƚĂƚŽ�ĐŚĞ�ƉŝĐĐŽůŝ�Ğ�ŵĞĚŝ�ĐĞŶƚƌŝ�ƉĞƌ�ůŽ�Ɖŝƶ�ĚĞů�ĐĞŶƚƌŽ�Ž�ŶŽƌĚ�/ƚĂůŝĂ�;ĐŽŵĞ�ĂĚ�ĞƐ͘�ZŝŵŝŶŝ͕�
WĞƌƵŐŝĂ͕�DŽĚĞŶĂ͕�WĂĚŽǀĂ͕�WŝƐĂͿ�Ɛŝ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂŶŽ�ŝŶ�ƵŶĂ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ďƵŽŶĂ�ĚĞůůĂ�ĐƌĞĂƟǀŝƚă͕�ŵŽůƚŽ�
Ɖŝƶ�ĞůĞǀĂƚĂ�ƌŝƐƉĞƩŽ�ůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ͘��ůƚƌĞƐŞ�ǀŝ�ğ�ĚĂ�ƌŝĐŽƌĚĂƌĞ�ĐŚĞ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĞƐƐŝ�Őŝă�
ŐŽĚŽŶŽ�ĚĞŝ�ǀĂŶƚĂŐŐŝ�ĚŽǀƵƟ�Ăůů Ğ͛ƐƐĞƌĞ�ŝŶƐĞƌŝƟ�ŝŶ�ĂƌĞĞ�Ěŝ�ŝŶŇƵĞŶǌĂ�Ěŝ�ĂƌĞĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ͘�WŽŝ-
ĐŚĠ�Ɖŝƶ�ƵŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ğ�ŝŶĂĐĐĞƐƐŝďŝůĞ�ĂůůŽ�ƐĐĂŵďŝŽ�ĞĚ�Ăů�ĚŝǀĞƌƐŽ�ŵĞŶŽ�ğ�ĂƉĞƌƚŽ�ĂůůĂ�ŶŽǀŝƚă�ĞĚ�
Ăů�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ͘�dƵƌĂŶŝ�;ϮϬϬϱͿ�ƉƵŶƚƵĂůŝǌǌĂ�ĐŚĞ�ůĂ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂůĞ�Ěŝ�ĂĐĐĞƩĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉŽƉŽůĂ-
ǌŝŽŶĞ�ŐĂǇ�ğ�ƵŶŽ�ĚĞŐůŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�Ěŝ�ĂŶĂůŝƐŝ͗�ů Ă͛ƩĞŐŐŝĂŵĞŶƚŽ�ǀĞƌƐŽ�ƋƵĞƐƚŽ�ƐŽŐŐĞƩŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�ğ�ƵŶ�
ŝŶĚŝĐĂƚŽƌĞ�ůĞŐĂƚŽ�ĂůůĂ�ƚŽůůĞƌĂŶǌĂ�ǀĞƌƐŽ�ůĞ�ĂůƚƌĞ�ĐƵůƚƵƌĞ͘��ŝž�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ƐŝĂ�ĚŝĸĐŽůƚă�ŶĞů�ĐĞƌĐĂƌĞ�
ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀŝ�ƐŝĂ�ŽƌŝŐŝŶĂ�ĞĚ�ğ�ŽƌŝŐŝŶĂƚŽ�ůĂͬĚĂůůĂ�ƐĐĂƌƐĂ�ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ǀĞƌƐŽ�ůĂ�ŶŽǀŝƚă͘�WĞƌ�ĂǀĞ-
ƌĞ�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ĚŝīƵƐĂ�;^ƚĂŐŶŝ͕�ϭϵϵϴͿ�ŝŶ�ĐƵŝ�ů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵŽ�ğ�ĐĞŶƚƌŽ�Ğ�ƌĞƚĞ�ĞĚ�ŝŶ�ĐƵŝ�ů͛ŝŶĐĞƌƚĞǌǌĂ�
Ğ�ůĂ�ĐŽƐĐŝĞŶǌĂ�ĚĞů�ůŝŵŝƚĞ�ĚĞů�ƐĂƉĞƌĞ͕�ĚĞůů͛ŝŵƉĂƌĂƌĞ�ĚĂůů Ğ͛ƌƌŽƌĞ͕�ƉĂƌƚĞĐŝƉĞ�ĂůůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�ĚĞůůĂ�ĐŝƩĂĚŝŶĂŶǌĂ�ŶĞůůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŝǀŝƚĂƐ�;�ĂĐĐŝĂƌŝ͕�ϭϵϵϭͿ�ƐĞ�ŶŽŶ�Ěŝ�ƵƌďƐ�
ů Ğ͛ůĞŵĞŶƚŽ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůĞ�ğ�ůĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă�Ăůů Ă͛ƐĐŽůƚŽ�ĞĚ�Ăůů Ă͛ĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�ĚĞůů Ğ͛ƐƚĞƌŶŽ͘
>Ă�ƐĮĚĂ�ĞĚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�ŶĞůůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ğ�ƋƵŝŶĚŝ�ƋƵĞůůĂ�Ěŝ�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�
ƵŶĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂͬƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĐĂƉĂĐĞ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂƌĞ�ƵŶĂ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂͬŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ŝŶŝǌŝĂƌĞ�Ă�ƐƚƌƵƚ-
ƚƵƌĂƌĞ�ƌĂƉƉŽƌƟ�ĐŽŽƉĞƌĂƟǀŝ�ĞĚ� ŝĚĞŶƟƚĂƌŝ�ĐŽŵƵŶŝ͕�ƐƵƉĞƌĂŶĚŽ�ĐŽƐŞ� ŝů� ůŝŵŝƚĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ�ĚĂŝ�
ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƟ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐƟĐŝ�ĐŚĞ�ĮŶŽƌĂ�ŚĂŶŶŽ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƚŽ�ƋƵĞƐƟ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ƌĞŶĚĞŶĚŽ�ƉŽĐŽ�
ĞĸĐĂĐŝ�ůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ĐŚĞ�ƉƵƌĞ�ĞƐŝƐƚŽŶŽ�ĚĂ�ĂŶŶŝ�ĐŽŵĞ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�͞ZĞƟ�Ěŝ�ĐŝƩă͟�ĚĞů�WKZ�ϭϵϵϵ͘
�ŽƉŽ�ƵŶ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ďƌĞǀĞ�Ěŝ�ĚĞĐĞŶƚƌĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� Ɛŝ� ƐƚĂ�ĂƐƐŝƐƚĞŶĚŽ�ĂĚ�ƵŶ� ƌŝĂīĞƌŵĂƌƐŝ�ĚĞůůĂ�
ůŽŐŝĐĂ�ĚĞůůĂ�ŐĞƌĂƌĐŚŝĂ�ƵƌďĂŶĂ͘�WĞƌ�ĚƵĞ�ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƟ�ŵŽƟǀŝ�ĐŚĞ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ƐƚĂŶŶŽ�ĚŝǀĞ-
ŶĞŶĚŽ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝ͗�ůĞ�ƐĐĞůƚĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ͕�ƐŝĂ�Ă�ƐĐĂůĂ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ĐŚĞ�ƋƵĞůůĞ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ůŽĐĂůĞ͕�Ğ�
ůĞ�ƐƉŝŶƚĞ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂƚŽ͘�/�ŐŽǀĞƌŶŝ�ƐƚĂƚĂůŝ͕�ŝŶĨĂƫ͕�Ăů�ĮŶĞ�Ěŝ�ƉŽƚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚĞƌĞ�ĐŽŵĞ�EĂǌŝŽŶĞ�ƐƵ�
ƐĐĂůĂ�ŵŽŶĚŝĂůĞ�ƐŽƐƚĞŶŐŽŶŽ�ŝ�ůŽƌŽ�ŵĂŐŐŝŽƌŝ�ĐĞŶƚƌŝ͖�ůĞ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶŝ�ĐŝƩĂĚŝŶĞ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�
ĐĞƌĐĂŶŽ�Ěŝ�ŽīƌŝƌĞ�ůĂ�ĐŝƩă�ĐŽŵĞ�͞ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ͕͟ �ůƵŽŐŽ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƚŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ůŽĐĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
Ěŝ�Ăƫǀŝƚă�Ğ�ĐĞŶƚƌŽ�Ěŝ�ǀĞŶĚŝƚĂ͕�ƐǀĂŐŽ�Ğ�ŐŽĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ďĞŶŝ�ƉƌĞƐĞŶƟ͘���ůŽƌŽ�ǀŽůƚĂ�ŝ�ŵĞƌĐĂƟ�ǀĞ-
ĚŽŶŽ�ŶĞŝ�ĐĞŶƚƌŝ�ŵĂŐŐŝŽƌŝ�ƐƉĂǌŝ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƟ͕�Ɖŝƶ�ĚĞŶƐŝ͕�Ěŝ�ĚŽŵĂŶĚĂ͘��ŝ�ƐŽŶŽ�ĞĐĐĞǌŝŽŶŝ�ƉŽƐƐŝďŝůŝ�
ŐƌĂǌŝĞ�Ă�ƉĂƌƟĐŽůĂƌŝ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ͘��ŽƐŞ�ŶĞůůĂ�ůŝďĞƌŝƐƚĂ��ŵĞƌŝĐĂ�ĚĞů�EŽƌĚ͕��ƚůĂŶƚĂ�ƉƵƌ�ŶŽŶ�ĞƐƐĞŶĚŽ�
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ƚƌĂ�ůĞ�ƉƌŝŵĞ�ĐŝƩă�ĚĞŐůŝ�h^�ĐŽŵĞ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌž�ŐŽĚĞ�Ěŝ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌŝ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ͕�ƋƵĂůŝ�ĞƐƐĞƌĞ�
ůĂ�ƐĞĚĞ�ĚĞůůĂ��ŽĐĂ��ŽůĂ͕�Ěŝ��EE�ŽůƚƌĞ�ĂǀĞƌĞ�ŽƐƉŝƚĂƚŽ�ůĞ�KůŝŵƉŝĂĚŝ͘�'ŝă�ĂŶŶŝ�ĂĚĚŝĞƚƌŽ�ǀĞŶŶĞƌŽ�
ĞůĂďŽƌĂƟ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌŝ�ƉĞƌ�ƐƉŝĞŐĂƌĞ�ůĂ�ĚŝǀĞƌŐĞŶǌĂ�ƚƌĂ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĚĂůůĂ�dĞŽƌŝĂ�ĚĞůůĞ�ůŽĐĂůŝ-
ƚă�ĐĞŶƚƌĂůŝ�Ğ�ƋƵĞůůĂ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚĂ�ŐƌĂǌŝĞ�Ă�ƋƵĞƐƟ�ĚŝīĞƌĞŶƟ�ĐƌŝƚĞƌŝ�;�ƌĂŐŽŶĂ͕�ϭϵϵϯĂͿ͘
sŝ�ğ�ŝů�ƌŝƐĐŚŝŽ�ĐŚĞ�ůĂ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ŝů�^ƵĚ�ŽůƚƌĞ�EĂƉŽůŝ͕�ƐŝĂ�ĞƐĐůƵƐŽ�ĚĂŝ�ŐƌĂŶĚŝ�ŇƵƐƐŝ�Ěŝ�
ƚƌĂĸĐŽ͕�ƉƌŽƉŽŶĞŶĚŽƐŝ�ƋƵĞůůĂ�ĐŚĞ�&ƵƐĐŽ�ŝƉŽƟǌǌĂ�ĐŽŵĞ�ŝů�͞�ƌŽŝƐƐĂŶƚ�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ͟�;&ƵƐĐŽ͕�
ϮϬϬϱͿ�ĐŚĞ�ǀĂĚĂ�ĚĂ�sĂůĞŶĐŝĂ�Ăů�ĐĂƉŽůƵŽŐŽ�ĚĞůůĂ�ƌĞŐŝŽŶĞ��ĂŵƉĂŶŝĂ�;&ƵƐĐŽ͕�ϮϬϬϱͿ�͞/ů�ĐƵŽƌĞ�
ĚĞů��ƌŽŝƐƐĂŶƚ�ğ�ĐŽƐƟƚƵŝƚŽ�ĚĂůůĂ��ĂƚĂůŽŐŶĂ͕�ĚĂůůĞ�ƌĞŐŝŽŶŝ�ĚĞů�^ƵĚ�ĚĞůůĂ�&ƌĂŶĐŝĂ�Ğ�ĚĂů�EŽƌĚͲ
KǀĞƐƚ�/ƚĂůŝĂŶŽ͘�ZĂŐŐƌƵƉƉĂŶĚŽ�ůĞ�ƌĞŐŝŽŶŝ�ƐƉĂŐŶŽůĞ͕�ĨƌĂŶĐĞƐŝ�ĞĚ�ŝƚĂůŝĂŶĞ�ƚƌĂ�ůĞ�Ɖŝƶ�ƌŝĐĐŚĞ�ĞͬŽ�
ĚŝŶĂŵŝĐŚĞ�ĚĞůů͛hŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ͕�ŝů��ƌŽŝƐƐĂŶƚ�ŵĞƩĞƌĞďďĞ�Ă�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝ�ƉŽůŝ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŝ�ĚĞů�
ůŝƚŽƌĂůĞ�ŵĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ� ;�ĂƌĐĞůůŽŶĂ͕�DĂƌƐŝŐůŝĂ͕� ůĂ� ĐŽŶƵƌďĂǌŝŽŶĞ��ŽƐƚĂ��ǌǌƵƌƌĂ͕�'ĞŶŽǀĂ͕� ŝů�
ďŝŶŽŵŝŽ�WŝƐĂͲ>ŝǀŽƌŶŽͿ�ĐŽŶ�ƋƵĞůůŝ�ĚĞů�ƐƵŽ�Ɖŝƶ�ĚŝƌĞƩŽ�ŚŝŶƚĞƌůĂŶĚ�;^ĂƌĂŐŽǌǌĂ͕�dŽůŽƐĂ͕�>ŝŽŶĞ͕�
dŽƌŝŶŽ͕�DŝůĂŶŽ͕��ŽůŽŐŶĂ͕�&ŝƌĞŶǌĞͿ͘�sĞƌƐŽ�^ƵĚ͕�ůĂ�ƌĞƚĞ�Ɛŝ�ƉƌŽůƵŶŐŚĞƌĞďďĞ�ĮŶŽ�Ă�sĂůĞŶĐŝĂ�ĞĚ�
�ůŝĐĂŶƚĞ͕�ZŽŵĂ�Ğ�EĂƉŽůŝ͘͟ ͘�hŶĂ�ƐĞĐŽŶĚĂ�͞ďĂŶĂŶĂ͟�ĐŚĞ�ƐŝĂ�ŝů�ĐŽŶƚƌĂůƚĂƌĞ�Ă�^ƵĚ�ĚĞůůĂ�͞�Ă-
ŶĂŶĂ��ůƵ͟�Ğ�ĚĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ͕�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�ĚĞů�͞WĞŶƚĂŐŽŶŽ͟�;^����ϭϵϵϵ͕��ĂƵĚĞůůĞ�ϮϬϬϭ͕��^WKE�
ϮϬϬϱͿ͕�ŵŽƚŽƌĞ�ĚĞůů͛�ƵƌŽƉĂ�ĐŽƐƟƚƵŝƚŽ�ĚĂ�>ŽŶĚƌĂ͕��ŵƐƚĞƌĚĂŵ͕�DŽŶĂĐŽ͕��ƵƌŝŐŽ�Ğ�DŝůĂŶŽ͘
��ůŝǀĞůůŽ�ŵĂĐƌŽ͕�ŝ�ƌĂƉƉŽƌƟ�ƚƌĂ�ůĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝ�ĚĞů��ƌŽŝƐƐĂŶƚ�ŶŽŶ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĐŚĞ�ƐǀŝůƵƉƉĂƌƐŝ�ŝŶ�ƵŶĂ�
ĚŝĂůĞƫĐĂ�ĐŽŶƟŶƵĂ�Ěŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŵƉĞƟǌŝŽŶĞ͘�WĞƌ�ŽŐŶŝ�ĐŝƩă͕�ů͛ŝŶƐĞƌǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ƵŶĂ�ǀĂ-
ƐƚĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ƌĞƟĐŽůĂƌĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ğ�ŝů�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ĂƐƐŝĐƵƌĂƌĞ�ǀŝƐŝďŝ-
ůŝƚă�Ğ�ǀĂŶƚĂŐŐŝ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘�ZĞƐƚĂ�ƉĞƌž�ĂƉĞƌƚĂ�ůĂ�ƋƵĞƐƟŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĂůŝ�
ƉŽůŝ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŝ�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�ĐŽŶŶĞƩĞƌƐŝ�ŝŶ�ƌĞƚĞ�ŝŶ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĨŽƌǌĂ�Ğ�ƚƌĂƌƌĞ�ŝ�ŵĂŐŐŝŽƌŝ�ďĞ-
ŶĞĮĐŝ�ĚĂůůĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ƌĞƟĐŽůĂƌĞ͘�>Ă�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ�ğ�ďĞŶĞĮĐĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞƚĞ�ŶĞů�ƐƵŽ�ŝŶƐŝĞŵĞ�ŵĂ�
ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ĚĞůĞƚĞƌŝĂ�ƉĞƌ�ůĞ�ƌĞĂůƚă�ƵƌďĂŶĞ�Ɖŝƶ�ĚĞďŽůŝ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ͘�>Ă�ĚĞďŽůĞǌǌĂ�ĚĞƌŝǀĂ�ƚĂŶƚŽ�
ĚĂůůĂ�ƚĂŐůŝĂ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͕�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�ĚĞŵŽŐƌĂĮĐŝ�Ğ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ͕�ƋƵĂŶ-
ƚŽ�ĚĂů�ƐƵŽ�ĚĞďŽůĞ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ŶŽĚĂůŝƚă�ŶĞůůĂ�ƌĞƚĞ͘�DŝůĂŶŽ͕�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ͕�ŶŽĚŽ�Ěŝ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�Ă�
ƐƚĞůůĂ�ƚƌĂ�ŶƵŵĞƌŽƐĞ�ĐŝƩă�ĚĞů��ƌŽŝƐƐĂŶƚ�;dŽƌŝŶŽ͕�'ĞŶŽǀĂ͕��ŽůŽŐŶĂͿ͕�ŶŽŶĐŚĠ�Ěŝ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŶ�
ů Ă͛ƐƐĞ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞů�EŽƌĚͲ�Ɛƚ�ŝƚĂůŝĂŶŽ�;sĞƌŽŶĂ͕�sĞŶĞǌŝĂͿ�Ğ�ĐŽŶ�ůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ĞůǀĞƟĐŽ�Ğ�ƌĞŶĂŶŽ͕�
ƐĂƌă�ŝŶ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĨŽƌǌĂ�ƌŝƐƉĞƩŽ�Ă�ĐŝƩă�ĐŽŵĞ�dŽůŽŶĞ�;ƐĞŵƉůŝĐĞ�ƚĂƉƉĂ�Ěŝ�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ�ĚĞů�ĐŽƌ-
ƌŝĚŽŝŽ�ůŝƚŽƌĂŶĞŽ�ƚƌĂ�DĂƌƐŝŐůŝĂ�Ğ�ůĂ��ŽƐƚĂ��ǌǌƵƌƌĂͿ�Ž�Ěŝ�EĂƉŽůŝ͕�ĐŝƩă�͞ ƚĞƌŵŝŶĂůĞ͟�ŝŶ�ĂƐƐĞŶǌĂ�Ěŝ�
ƵůƚĞƌŝŽƌŝ�ƐǀŝůƵƉƉŝ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůŝ�ǀĞƌƐŽ��Ăƌŝ�Ğ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘�YƵĞƐƟŽŶĞ�ĂīƌŽŶƚĂƚĂ�ĮŶ�ĚĂů�
ϭϵϵϯ�ƋƵĂŶĚŽ�Ɛŝ�ƐŽƩŽůŝŶĞĂǀĂ�ĐŚĞ�ĐŽŶ�ů͛ŽƉǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐŽƐŝĚĚĞƩŽ�͞ƚĂŐůŝŽ�ĚĞŝ�ƌĂŵŝ�ƐĞĐĐŚŝ͟�ĚĞůůĞ�
ĨĞƌƌŽǀŝĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĂ�ĂůůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů Ă͛ůƚĂ�ǀĞůŽĐŝƚă�;ĞŶƚƌĂŵďĞ�ƚƵƩ͛ŽƌĂ�ŝŶ�ĐŽƌƐŽͿ�Ɛŝ�͞ĂǀǀŝĐŝŶĂ�
ĐŚŝ�ğ�ůŽŶƚĂŶŽ͟�ŵĞŶƚƌĞ�Ɛŝ�͞ĂůůŽŶƚĂŶĂ�ĐŚŝ�ğ�ǀŝĐŝŶŽ͕͟ �Ɛŝ�ƌĂīŽƌǌĂŶŽ�ŝ�ƉŽůŝ�Őŝă�ĨŽƌƟ͕�Ɛŝ�ĂĐĐĞŶƚƵĂ�
ƵŶŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚŝƐĞƋƵŝůŝďƌĂƚŽ�ƐŽĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞĚ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�;�ƌĂŐŽŶĂ͕�ϭϵϵϯďͿ͘��ŽŶ�ƚĂůĞ�
ƐĐĞůƚĂ�Ěŝ�ƉŽůŝƟĐĂ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůĞ�Ͳ�ĐŚĞ�ğ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĮůŽƐŽĮĂ�ůŝďĞƌŝƐƟĐĂ�Ğ�Ěŝ�ƉƌŝǀĂƟǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ƐĞƌǀŝǌŝ�Ğ�ďĞŶŝ�;ƉŽƐƚĞ͕�ĨĂƌŵĂĐŝĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĮŶŽ�ĂĚ�ƵŶ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ƉĂƐƐĂƚŽ�ƌŝƚĞŶƵƟ�͞ƉƵďďůŝĐŝ͟�ĂƐƐŽĐŝĂƚĂ�
ĂĚ�ƵŶ�ƐĞĚŝĐĞŶƚĞ�ƌŝŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�;ĞĐůĂƚĂŶƚĞ�ƋƵĞůůĂ�ĐŚĞ�ƐƚĂ�ĨĂĐĞŶĚŽ�ĐŚŝƵĚĞƌĞ�ŵŽů-
ƚĞ�ƐĞĚŝ�ŐŝƵĚŝǌŝĂƌŝĞ�ůŽĐĂůŝͿ�Ͳ�ƌŝƐƉŽŶĚĞŶĚŽ�Ă�ĐƌŝƚĞƌŝ�Ěŝ�ŵŝĐƌŽĞĐŽŶŽŵŝĂ͕�Ɛŝ�ŽƉĞƌĂŶŽ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�
Ă�ƐĐĂůĂ�ŵĂĐƌŽ�ĐŚĞ�ĐƌĞĂŶŽ�ƐǀĂŶƚĂŐŐŝ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝ�ƚƌĂ�ĂƌĞĞ�;ĐŽŵĞ�Őŝă�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂǀĂŶŽ�'ŽĚĚĂƌĚ�
Θ�'ŝůůĞƐƉŝĞ�ŶĞů�ϭϵϴϲ�ƉĂƌůĂŶĚŽ�Ěŝ�ƚĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝͿ͘��ŽƐŞ�Ɛŝ�ĚĞƐƚƌƵƩƵƌĂŶŽ�ƋƵĞůůĞ�͞ŵŝŶŽƌŝ͕͟ �
Ɛŝ�ĞůĞǀĂŶŽ� ŝ�ƌŝƐĐŚŝ�ŶĂƚƵƌĂůŝ� ;ŝĚƌŽŐĞŽůŽŐŝĐŽ�ĞƚĐ͘Ϳ�ĞŶĨĂƟǌǌĂŶĚŽŶĞ� ŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ĂďďĂŶĚŽŶŽ͕�Ɛŝ�
ĂƵŵĞŶƚĂ�ůĂ�ĐŽŶŐĞƐƟŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĞůůĞ�ĐĞŶƚƌĂůŝ͕�ƐĐŽŶĨĞƐƐĂŶĚŽ�ŝů�ƉƌŽĐůĂŵĂƚŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ͘
^Ğ�ŶŽŶ� Ɛŝ�ŵŽĚŝĮĐĂŶŽ� ƐĐĞůƚĞ� ĐŚĞ� ƐƚĂŶŶŽ� ƌĂīŽƌǌĂŶĚŽ� ůĂ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽ-
ŶĞ�ŶĞŝ�ŵĂŐŐŝŽƌŝ� ƉŽůŝ� ƵƌďĂŶŝ� ů Ă͛ƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� ƌĞŐŐŝŶĂ�ŶŽŶ�ƉŽƚƌă� ĨŽƌŵĂƌƐŝ� ;�ƌĂŐŽŶĂ͕�
�ĂůĂďƌž͕��ĞůůĂ�^ƉŝŶĂ͕�ϮϬϭϰͿ͘�DĞŶƚƌĞ�ůĞ�ĂůƚƌĞ�ĂƌĞĞ�Ěŝ�ƵŶ͛ŝƉŽƚĞƟĐĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ĐĞŶƚƌŝ�ĚĞů�DĞĚŝ-
ƚĞƌƌĂŶĞŽ�ŝŶǀĞĐĞ͕�ŐƌĂǌŝĞ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�Ɖŝƶ�ĂŵƉŝĞ�Ͳ�ŵƵůƟĐƌŝƚĞƌŝĂ͕�ŽǀǀĞƌŽ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�Ěŝ�
ƟƉŽ�ŵŝĐƌŽĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�Ͳ�ƌŝƵƐĐŝƌĂŶŶŽ�ĂĚ�ĞƐƐĞƌĞ�ĂƩŽƌŝ�ƌŝůĞǀĂŶƟ�ŶĞůůĂ�ĐŽŵƉĞƟǌŝŽŶĞ�ŐůŽďĂůĞ�
ĨĂĐĞŶĚŽ�ĐŽŶǀŝǀĞƌĞ�ů͛ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůĞ�ŝĚĞŶƟƚă�ůŽĐĂůĞ�Ğ�ůĂ�ůŽŐŝĐĂ�͞ ƉůĂĐĞĚ�ďĂƐĞĚ͟�ĚĞůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐŽͬƐŽĐŝĂůĞ�;�ĂƌĐĂ͕�ϮϬϭϬͿ�ĐŽŶ�ƵŶ Ă͛ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚă�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝƚă�;�ƌĂŐŽŶĂ͕�ϮϬϬϱͿ�ŶŽŶ�
ƐŽůŽ�ƌŝƐƉĞƩŽ�ŝů�ďĂĐŝŶŽ�ŵĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ͕�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĚĂ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƌĞ͕�ŵĂ�ů͛ŝŶƚĞƌŽ�ŵŽŶĚŽ͘

ƵƌďĂŶĞ� Ğ� ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ͗� ŽƉǌŝŽŶŝ�
Ěŝ� ŵŽĚĞůůŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ� Ž� ƐĐĞůƚĞ� Ěŝ�
ŵŝĐƌŽĞĐŽŶŽŵŝĂ͍͟� ŝŶ� �ƫ� ĚĞůůĂ�
y/s� �ŽŶĨĞƌĞŶǌĂ� /ƚĂůŝĂŶĂ� Ěŝ� ^ĐŝĞŶǌĞ�
ZĞŐŝŽŶĂůŝ͕�ǀŽů͘Ϯ͕��ŽůŽŐŶĂ
�ƌĂŐŽŶĂ�̂ ͘�;ϮϬϬϱͿ͕�͞ dƌĂ�ůĂ�ĐŝƩă�ĨŽƌƚĞ�Ğ�
ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĞƋƵŝůŝďƌĂƚŽ͗�ůĂ�ƐĞĚƵǌŝŽŶĞ�
ĞĚ� ŝů� ĨĂƐĐŝŶŽ� ĚĞůůĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ͕͟ �
�ƫ� ĚĞů� yys� �ŽŶŐƌĞƐƐŽ� /͘E͘h͕͘�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ͕�ĐŝƩă�Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ͕�ZŽŵĂ�
ϭ͕Ϯ�ĚŝĐĞŵďƌĞ
�ƌĂŐŽŶĂ� ^͘� ;ŝŶ� ĐŽůů͘� ĐŽŶ� �ĂůĂďƌž�
&͘ ͕� �ĞůůĂ� ^ƉŝŶĂ� >͘Ϳ� ;ϮϬϭϰͿ͕� ͞dŚĞ�
�ǀĂůƵĂƟŽŶ� �ƵůƚƵƌĞ� ƚŽ� �ƵŝůĚ� Ă�
EĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ��ŽŵƉĞƟƟǀĞ��ŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ͕͟ �EĞǁ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�
WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ� Ͳ� dŚĞ� /ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�
�ƉƉƌŽĂĐŚ� ŽĨ� hƌďĂŶ� ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕͘� ϲͲϴ� ŵĂŐŐŝŽ͕� dƌĂŶƐ�
dĞĐŚ� WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͕� ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂ�
;�,�Ϳ͕�sŽů͘�ϭϭ͕�ϮϬϭϰ͕�ƉƉ͘�ϰϳϲͲϰϴϮ͘
�ĂƌĐĂ� &͘ ͕� ;ϮϬϭϬͿ͕�hŶ�͛ŐĞŶĚĂ� ƉĞƌ� ůĂ�
ZŝĨŽƌŵĂ� ĚĞůůĂ� WŽůŝƟĐĂ� Ěŝ� �ŽĞƐŝŽŶĞ͘�
hŶĂ� ƉŽůŝƟĐĂ� Ěŝ� ƐǀŝůƵƉƉŽ� ƌŝǀŽůƚĂ� Ăŝ�
ůƵŽŐŚŝ� ƉĞƌ� ƌŝƐƉŽŶĚĞƌĞ� ĂůůĞ� ƐĮĚĞ�
Ğ� ĂůůĞ� ĂƐƉĞƩĂƟǀĞ� ĚĞůů͛hŶŝŽŶĞ�
�ƵƌŽƉĞĂ͘� ZĂƉƉŽƌƚŽ� ŝŶĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞ�
ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚŽ� ŶĞůů Ă͛ƉƌŝůĞ� ϮϬϬϵ� ƉĞƌ�
�͘� ,ƺďŶĞƌ͕ � �ŽŵŵŝƐƐĂƌŝŽ� ĞƵƌŽƉĞŽ�
ĂůůĂ� WŽůŝƟĐĂ� ZĞŐŝŽŶĂůĞ͕� ^ŝŶƚĞƐŝ� Ğ�
ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞ� ŝŶ� ŝƚĂůŝĂŶŽ� ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚĂ�
ĚĂůů Ă͛ƵƚŽƌĞ� ĚĞůů͛/ŶƚƌŽĚƵǌŝŽŶĞ� Ğ� ĚĞŝ�
ĐĂƉƉ͘�/�Ğ�s�ĚĞů�ZĂƉƉŽƌƚŽ��Ŷ��ŐĞŶĚĂ�
ĨŽƌ�Ă�ZĞĨŽƌŵĞĚ��ŽŚĞƐŝŽŶ�WŽůŝĐǇ͘
�ĂĐĐŝĂƌŝ� D͘� ;ϭϵϵϭͿ͕� �͞Ƶƚ� �ŝǀŝƚĂƐ�
�Ƶƚ�WŽůŝƐ͕͟ � ŝŶ�DƵĐĐŝ� �͕͘� ZŝǌǌŽůŝ� W͘ � ;Ă�
ĐƵƌĂ� ĚŝͿ� >͛ ŝŵŵĂŐŝŶĂƌŝŽ� ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐŽ�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ͕�&͘ ��ŶŐĞůŝ
�^WKE� ;ϮϬϬϱͿ� WƌŽũĞĐƚ� ϭ͘Ϯ͘Ϯ�
dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� ĂŶĚ�
EĞƚǁŽƌŬƐ͗� dĞƌƌŝƚŽƌŝĂů� dƌĞŶĚƐ� ĂŶĚ�
�ĂƐŝĐ� ^ƵƉƉůǇ� ŽĨ� /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĨŽƌ�
dĞƌƌŝƚŽƌŝĂů��ŽŚĞƐŝŽŶ�;ϮϬϬϮͲϬϰͿ�ǁǁǁ͘
ĞƐƉŽŶ͘ůƵ
'ŽĚĚĂƌĚ͕�:͘�͕͘�'ŝůůĞƐƉŝĞ͕��͘�͘�;ϭϵϴϲͿ͕�
�͞ĚǀĂŶĐĞĚ�dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ZĞŐŝŽŶĂů� �ĐŽŶŽŵŝĐ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕͟ �
dŚĞ�'ĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�:ŽƵƌŶĂů͕�ϭϱϮ
Stagni e. (1998) hŶ͛ŝĚĞĂ�Ěŝ��ŽŵƵŶŝƚă 
&ƌĂŶĐŽ��ŶŐĞůŝ
dƵƌĂŶŝ� '͘� ;ϮϬϬϱͿ͕� /ƚĂůŝĂ͕� ŝů� ƉĂĞƐĞ�
ĚĞŝ� ĐƌĞĂƟǀŝ� ƉŽĐŽ� ŝƐƚƌƵŝƟ͕� �īĂƌŝ� Ğ�
&ŝŶĂŶǌĂ͕�ϰ�ůƵŐůŝŽ
hĞ͕�ϭϵϵϵ͕�̂ ĐŚĠŵĂ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�
ĚĞ�ů Ğ͛ƐƉĂĐĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ�;^���Ϳ͕�
WŽƐƚĚĂŵ







Z,�'/KE�s/^d����>�&/E�^dZ/EK
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�>ƵŽŐŚŝ�Ğ�ƉĞƌƐŽŶĞ͕�/ĚĞŶƟƚă�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�DŽďŝůŝƚă�ƐŽŌ

hŶĂ�ĐŝƩă�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚĞ�;ƵŶĂ�^ŵĂƌƚ��ŝƚǇͿ�ğ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�ĐŚĞ�ƌŝĞƐĐĞ�Ă�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ�ƐĞ�
ƐƚĞƐƐĂ͕�ŝů�ƐƵŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƵƌďĂŶŽ͕�ůĂ�ƐƵĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�ĞĚ�Ă�ĐŽůůĞŐĂƌƐŝ�ĐŽŶ�ŝů�ƌĞƐƚŽ�
ĚĞů�ŵŽŶĚŽ͘
sĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ�ƵŶĂ�ƌĞĂůƚă�ƵƌďĂŶĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ƉĞƌ�ƉƌŝŵĂ�ĐŽƐĂ�ƌĞŶĚĞƌůĂ�ĂƩƌĂƫǀĂ͕�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůĞ�Ğ�
ǀŝǀŝďŝůĞ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶĂ�ƐŝŵďŝŽƐŝ�ƉĞƌĨĞƩĂ�ƚƌĂ�ů͛ĞŶƟƚă�ƵƌďĂŶĂ�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ƚĂůĞ�ğ�ůĂ�ƐƵĂ�ŵŽ-
ďŝůŝƚă͕�ĐŚĞ�ůĂ�ƌĞŶĚĞ�ǀŝǀĂ�ĐŽŵĞ�ůĂ�ůŝŶĨĂ�ŝŶ�ƵŶ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ǀŝǀĞŶƚĞ1.
�ŽŶ�ŝů�ƐƵŽ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝŽ�Ğ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ůĂ�ĐŝƩă͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ŝů�ƐƵŽ�ƐĞŐŵĞŶƚŽ�
ƐƚŽƌŝĐŽ͕�Ɛŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĐŽŵĞ�ŝů� ůƵŽŐŽ�ĨŽƌƐĞ�Ɖŝƶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ŶĞů�ƋƵĂůĞ�ƉƌŽǀĂƌĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�Ěŝ�
ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĂƌƟĐŽůĂƚĞ�ĞĚ�ĂĚĞŐƵĂƚĞ͕�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ĐŽŶ�ĂǌŝŽŶŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ŵŽďŝůŝƚă�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�ĐŚĞ�
ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ůĂƌŐĂŵĞŶƚĞ�ƚƌŽǀĂŶŽ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�Ğ�ĚŝīƵƐŝŽŶĞ�ŶĞůů͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ�ƉŽůŝƟ-
ĐŚĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ�ƉĞƌ�ůĞ�ĂƌĞĞ�ƵƌďĂŶĞ͘
��ƋƵĞůůŽ�ĚĞůůĂ�ŵŽďŝůŝƚă�ƵƌďĂŶĂ͕�ŝŶĨĂƫ͕�ŝů�ĨƌŽŶƚĞ�ĚŽǀĞ�Ɖŝƶ�ĞůĞǀĂƟ�ƐŽŶŽ�Őůŝ�ƐƉƌĞĐŚŝ�Ğ�ĚŽǀĞ�
Ɖŝƶ�ŵĂƚƵƌŝ�ƐŽŶŽ�ŝ�ƉƌŽŐĞƫ�ĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ƌĞŶĚĞƌĞ�ůĞ�ĐŝƩă�Ɖŝƶ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƟ͘
>Ă�ŵŽďŝůŝƚă�ĂůůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƐĐĂůĞ�;ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ğ�ƵƌďĂŶĂͿ�Ğ�ŶĞůůĞ�ǀĂƌŝĞ�ƟƉŽůŽŐŝĞ�;ǀĞŝĐŽůĂƌĞ�Ğ�
ƉĞĚŽŶĂůĞͿ�ğ�ĂƌŐŽŵĞŶƚŽ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ĚĂ�ĂīƌŽŶƚĂƌĞ�ƐŝĂ�ƉĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ƌŝŐƵĂƌĚĂ�ů͛ĂĐĐĞƐƐŝďŝ-
ůŝƚă�Ğ�ůĂ�ǀŝǀŝďŝůŝƚă�ĚĞů�ůƵŽŐŽ͕�ƐŝĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƌĞ�ůƵŽŐŚŝ�Ěŝ�ƐŽĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
Ğ�Ěŝ�ŵĞĚŝĂǌŝŽŶĞ�ƉƵďďůŝĐŽͲƉƌŝǀĂƚŽ2. 
�ƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ƌŝŽƌĚŝŶŽ�ĞĚ�ƵŶĂ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ŽƫŵĂůĞ�ĚĞůůĂ�ŵŽďŝůŝƚă�ŶĞůůĂ�ĨĂƐĐŝĂ�Ƶƌ-
ďĂŶĂ�Ɖŝƶ�ƐƚŽƌŝĐĂ͕�ĚŽǀĞ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĞ�ƐŽŶŽ�ůŽĐĂůŝǌǌĂƚŽ�ůĞ�ĂƩƌĂǌŝŽŶŝ�ƵƌďĂŶĞ�Ɖŝƶ�Ěŝ�ƉƌĞŐŝŽ͕�Ɛŝ�
ĐŽŶĮŐƵƌĂ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ƉƵďďůŝĐŽ͗�ůĂ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶ-
ƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ŵŽďŝůŝƚă�ĚŝǀŝĞŶĞ�ƵŶĂ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŽƌŐĂŶŝĐĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ěŝ�ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽ-
ŶĞ�ĚĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ƵƌďĂŶŽ�Ğ�Ěŝ�ƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�ĐŽŶ�ůĞ�ƋƵĂůŝ�ǀŝĞŶĞ�ĨƌƵŝƚŽ3.  
>Ă�ŵŽďŝůŝƚă͕� ŝŶĨĂƫ͕�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ŝů�ĨĂƩŽƌĞ�ĚĞĐŝƐŝǀŽ�ƉĞƌ�ƌŝƐŽůǀĞƌĞ�ŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ�
ƵƌďĂŶŝ͕�ƉĞƌ�ĐŝƩă�Ɖŝƶ�ǀŝǀŝďŝůŝ�Ğ�ƐŝĐƵƌĞ͕�ƉĞƌ�ŽīƌŝƌĞ�Ăŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�ůƵŽŐŚŝ�Ěŝ�ƐŽĐŝĂůŝƚă�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝ�
Ğ�Ă�ŵŝƐƵƌĂ�Ě͛ƵŽŵŽ�Ğ�ƉĞƌ�ĂǀĞƌĞ�ƵŶ�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ�ŶĞŐůŝ�ƐƟůŝ�Ěŝ�ǀŝƚĂ͕�Ăů�ĮŶĞ�Ěŝ�ĐƌĞĂƌĞ�ƵŶĂ�
DŽďŝůŝƚă�EƵŽǀĂ�ĐŚĞ�ƐƟŵŽůŝ�ƵŶ�ĨŽƌƚĞ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ŵŽďŝůŝƚă�ĐŽůůĞƫǀĂ͕�ƉĞĚŽŶĂůĞ�Ğ�ŝŶ�
ďŝĐŝĐůĞƩĂ�ƉĞƌ�ƵŶ�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�Ěŝ�ƐĂůƵƚĞ�Ğ�ƐŽĐŝĂůŝƚă͕�ĐŚĞ�ŵĞƩĂ�Ăů�ĐĞŶƚƌŽ�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�Ğ�ŵŝŐůŝŽƌŝ�
ůĂ��ƋƵĂůŝƚă�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ4. 
/ů�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͕�Ă�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ͕�ƉĞƌ�ƐƚŽƌŝĂ�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ͕�ŝů�ďĂƌŝĐĞŶƚƌŽ�
ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ�ĐŝƩĂĚŝŶĂ͘���� ŝů� ůƵŽŐŽ�ŶĞů��ƋƵĂůĞ��Ɛŝ� �ĐŽŶĐĞŶƚƌĂŶŽ��ůĞ��Ăƫǀŝƚă��ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ� �Ěŝ��
ŵĂŐŐŝŽƌ�ƉƌĞƐƟŐŝŽ͕��ůĞ��ŝŶŝǌŝĂƟǀĞ��ĐƵůƚƵƌĂůŝ��Ğ��ƌŝĐƌĞĂƟǀĞ͕��ŝŶ�ƐŝŶƚĞƐŝ͕��ŐƌĂŶ��ƉĂƌƚĞ��ĚĞůů͛Ăƫǀŝƚă�
ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͘�WĞƌ�ůĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĐŚĞ�ƐǀŽůŐĞ�ƉƵž�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐŝ�ŝů�ƉŽůŽ�Ěŝ�ĂƩƌĂǌŝŽ-
ŶĞ�Ğ�ŝů�ŵŽƚŽƌĞ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ƵƌďĂŶŽ͘�;͘͘͘�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͊Ϳ
͞Z�',/KE�s/^d����>�&/E�^dZ/EK͟�ğ�ƵŶĂ�ŝĚĞĂ�ĐŚĞ�ŵŝƌĂ�Ă�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�ƉĞƌ�ůĞ�ƉĞƌ-
ƐŽŶĞ�ĞĚ�ŝ�ůƵŽŐŚŝ͕�ŵŝƌĂ�ĂĚ�ĂƩƌŝďƵŝƌĞ��'>/�^W��/��/�W�Z�KZZ�E���ƵŶ�ƌƵŽůŽ�ĐŚŝĂǀĞ�ƉĞƌ�ůĂ�
ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ƚƵƌŝƐƟĐĂ�ĚĞů�ĐĞŶƚƌŽ�ƵƌďĂŶŽ͕�ƌĞŶĚĞŶĚŽůŝ�ŶĞů�ĐŽŶƚĞŵƉŽ�Ɖŝƶ�ƐŝĐƵƌŝ�ĞĚ�ĂŐĞǀŽůŵĞŶ-
ƚĞ�ƉĞƌĐŽƌƌŝďŝůŝ�ĚĂ�ŝ�ƉĞĚŽŶŝ͘
dƵƩŽ�Đŝž�ĐŽƐƚƌƵĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂ�Ěŝ�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�Ğ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�
ĐĞŶƚƌĂůŝ�ƵƌďĂŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͕�Ăů�ĮŶĞ�Ěŝ�ŽƉĞƌĂƌĞ�ƵŶĂ�ŝŶĐŝƐŝǀĂ�ƐǀŽůƚĂ�Ă�ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚĂƌĞ�Ğ�ǀĂ-
ůŽƌŝǌǌĂƌĞ� ŝů�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƐƚŽƌŝĐŽͲĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ�ĐŽŵĞ�ƉĂƌƚĞ�ĞƐƐĞŶǌŝĂůĞ�ĚĞůů͛ŝ-
ĚĞŶƟƚă�ůŽĐĂůĞ�Ğ�ĚĞůů͛ŽīĞƌƚĂ�ƚƵƌŝƐƟĐĂ�ƌĞŐŐŝŶĂ͕�Ăů�ĮŶĞ�Ěŝ�ĐƌĞĂƌĞ�ďĞŶĞƐƐĞƌĞ�Ğ�ǀĂůŽƌĞ�ƉĞƌ�ŝ�
ĐŝƩĂĚŝŶŝ�ŶĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ƵƌďĂŶŽ͘
�ŝ�ĮŶŝ�ĚĞůů͛ŝĚĞĂ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ�Đ͛ğ�ĚĂ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƌĞ�ĐŚĞ�ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƉƵďďůŝĐŽ�Ěŝ�ŵŽďŝůŝƚă�Ɛŝ�ďĂƐĂ�
ƐƵ�ƚƌĞŶŝ͕�ĂƵƚŽďƵƐ͕�Ğ�ĂůŝƐĐĂĮ�ƉĞƌ�ů͛ĂƌĞĂ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĂ�ĚĞůůŽ�ƐƚƌĞƩŽ�ĞĚ�ğ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƚŽ�ƐƵ�ƚƵƩŽ�ŝů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŝƩĂĚŝŶŽ͕�ŵĞŶƚƌĞ�ůĞ�ƉŽƌƚĞ�Ěŝ�ĂĐĐĞƐƐŽ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝ�Ăů�ĐŝƌĐƵŝƚŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ƐŽŶŽ�ĚƵĞ͗�

�ƌĐŚŝƚĞƩŽ͕�ĚŽƩŽƌĞ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ŝŶ�
WŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�WƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ͕�ĂƐƐĞ-
ŐŶŝƐƚĂ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ŝŶ�hƌďĂŶŝƐƟĐĂ͕�
ƐǀŽůŐĞ�Ăƫǀŝƚă�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ƉƌĞƐƐŽ�ŝů�
>�^dZ��ʹ�hE/Z�

1&ĂůůĂŶĐĂ��͕͘�;ϮϬϬϴͿ͕��ŝƩă�ŶĞƌǀĂƚƵƌĂ�
Ěŝ� ĨŽŐůŝĂ͕� ŝŶ� &ĂůůĂŶĐĂ� �͘� ;Ă� ĐƵƌĂ� ĚŝͿ�
ZĞŐŐŝŽ� �ĂůĂďƌŝĂ͘� /ĚĞĞ� ƉƌŽŐĞƩƵĂůŝ�
ƉĞƌ�ůĂ�ĐŝƩă�Ğ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�/ŝƌŝƟ��ĚŝƚŽ-
ƌĞ͕�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�;/d�Ϳ͘

2dĞƌƌŝŶ� :͘:͘� ;ϮϬϭϭͿ͕� >Ğ�ƉŝĠƚŽŶƐ�ĚĂŶƐ�
ůĂ� ǀŝůůĞ͘� >͛ĞƐƉĂĐĞ� ƉƵďůŝĐ� ƉĂƌƚĂŐĠ͕�
�ĚŝƟŽŶ�WĂƌĞŶƚğƐĞƐ͕�DĂƌƐĞŝůůĞ͘

3WƌĞƚŽ� '͘� ;ϮϬϬϬͿ͕� >Ă� ƉŽůŝƟĐĂ� Ăŵ-
ďŝĞŶƚĂůĞ�ĚĞů�ƚƌĂĸĐŽ�ƵƌďĂŶŽ� >͛ ŝŶƐĞ-
ŐŶĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ��ŽůŝŶ��ƵĐŚĂŶĂŶͲd�^d/�
K�^�dŽƌŝŶŽ͘

4DƵƐƐŽ� �͕͘� �ƵƌůĂŶĚŽ� �͕͘� ;ϭϵϵϵͿ͕�
�ĐŽŶŽŵŝĂ� ĚĞůůĂ� ŵŽďŝůŝƚă� ƵƌďĂŶĂ͕�
hd�d͕ �dŽƌŝŶŽ͘

153Maria Umbro



ƵŶĂ�Ă�EŽƌĚ͕�ĐŽŶ�ůĂ�^ƚĂǌŝŽŶĞ�Z��ůŝĚŽ͕�ŝů�ƉŽƌƚŽ�Ğ�Ğ�ůŽ�ƐǀŝŶĐŽůŽ�ĂƵƚŽƐƚƌĂĚĂůĞ͕�ĐŚĞ�ƉŽƌƚĂ�ĚŝƌĞƚ-
ƚĂŵĞŶƚĞ�Ăů�ůƵŶŐŽŵĂƌĞ�ĞĚ�ĂůůĂ�ǀŝĂ�ŵĂƌŝŶĂ�ĂůƚĂ͕��͞ǀŝĂ�'ŝĂƌĚŝŶŽ͕͟ �͞ƐƉĂǌŝŽ͟�Ěŝ�ŶŽƚĞǀŽůĞ�ƉƌĞ-
ŐŝŽ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ͕�Ğ�ĐŽůůĞŐĂƚĂ�ĚĂ�ƵŶ͛ĂƌĞĂ�ƉĞĚŽŶĂůĞ�ĞƐƚĞƐĂ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ŝů�ĐŽƌƐŽ�'ĂƌŝďĂůĚŝ͕�
ƵŶĂ�ƉŽƌƚĂ�Ă�^ƵĚ͕��ĐŽŶ�ůĂ�^ƚĂǌŝŽŶĞ�ĐĞŶƚƌĂůĞ͘
WƵŶƚŽ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�͞ZĞŐŚŝŽŶ�ĚĂů�ĮŶĞƐƚƌŝŶŽ͟�ğ�ů͛ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ǌŽŶĂ�Ă�ƚƌĂĨ-
ĮĐŽ�ůŝŵŝƚĂƚŽ͘
>Ă�ƉƌŝŵĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ͕�ŝŶĨĂƫ͕�ƋƵĞůůĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂ�ƉĞĚŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�
ĐĞŶƚƌŽ�Ğ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ� ŝƐŽůĞ�ĐŝĐůŽƉĞĚŽŶĂůŝ�ŶĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ĚŽǀĞ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ğ� ůĂ�
ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ŶĞŐŽǌŝ�Ğ�ĚƵŶƋƵĞ�Ěŝ�ƉĞƌƐŽŶĞ�Ă�ƉŝĞĚŝ͘�
YƵĞƐƚŽ�ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ƉƵž�ĐƌĞĂƌĞ�ŝ�ƐĞŐƵĞŶƟ�ǀĂŶƚĂŐŐŝ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝ�ĚĞůů͛ĂƌĞĂ͗
Ͳ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�Ě͛ŝŶĐŽŶƚƌŽ�;ƉŝĂǌǌĞ͕�ĂƌĞĞ�ǀĞƌĚŝͿ�ĐŽŶŶĞƩĞŶĚŽůŝ�ĨƌĂ�ůŽƌŽ�Ğ�ƌĞŶ-
ĚĞŶĚŽůŝ�ĨĂĐŝůŵĞŶƚĞ�ƌĂŐŐŝƵŶŐŝďŝůŝ͖�
Ͳ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĞĐŽůŽŐŝĐŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͖
Ͳ�ĂƵŵĞŶƚĂƌĞ�ĚĞŐůŝ�ƐĐĂŵďŝ�ƚƌĂ�ƋƵĂƌƟĞƌŝ͘
�ŝ�ĮŶŝ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝƚă�ĚĞůů͛ŝĚĞĂ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ�ğ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůĞ�ƵŶŝƌĞ�ŝŶ�Z�d��
Őůŝ� ĂƩƌĂƩŽƌŝ� ĐƵůƚƵƌĂůŝ� ƵƌďĂŶŝ� ƉƵƌ� ŶĞůůĂ� ůŽƌŽ� ĚŝīĞƌĞŶǌŝĂƚĂ� ŽīĞƌƚĂ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ͘� �ŝž� Ăů� ĮŶĞ�
Ěŝ�ĐŽůůĞŐĂƌĞ�ŝů�ŶŽƚĞǀŽůĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ�ůĞ�ƚĂŶƚĞ�ƌĞĂůƚă�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ĚŝīƵƐĞ�ŶĞůů͛ĂƌĞĂ�
ƵƌďĂŶĂ͕�ĐƌĞĂŶĚŽ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ĐŚĞ�ƉŽƐƐĂ�ƌĞŶĚĞƌĞ�Ɖŝƶ�ĨƌƵŝďŝůĞ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ƵƌďĂŶĂ͕�ŶĞů�ƐƵŽ�
ƐĞŶƐŽ�Ɖŝƶ�ĂŵƉŝŽ͕�ĚĂŶĚŽ� ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ăŝ� ƚƵƌŝƐƟ�Ěŝ�͞ŐŽĚĞƌĞ͟�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͕�ĂŶĐŚĞ� ĨƌƵĞŶĚŽ�
ĐŽŵŽĚĂŵĞŶƚĞ�ĚĞů�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�ůŽĐĂůĞ͕�ŶĞůůĂ�ĨĂƫƐƉĞĐŝĞ�ŝ�ďƵƐ�ƵƌďĂŶŝ͘
WĞƌ�ĨĂƌ�Ɛŝ�ĐŚĞ�ŽƉĞƌĂǌŝŽŶŝ�ƐŝīĂƩĞ�ƐŝĂŶŽ�Ğ�ƌŝƐƵůƟŶŽ�ĞĸĐŝĞŶƟ�ŵŽůƚĂ�ĂƩĞŶǌŝŽŶĞ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ�
ǀĂ�ƌŝƐĞƌǀĂƚĂ�ĂůůĞ�ƉŝĂǌǌĞ�ĞĚ�ĂŐůŝ�ƐůĂƌŐŚŝ�ƉƌĞƐĞŶƟ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞů�ĐĞŶƚƌŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĐŚĞ�ǀĂŶŶŽ�
ǀĂůŽƌŝǌǌĂƟ�ƉĞƌ� ůĂ�ƉŝĞŶĂ�ĞĸĐŝĞŶǌĂ�ĚĞůůĂ�ŵŽďŝůŝƚă�ĞĚ�ĂŶĐŚĞ�Ăů�ĮŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�
ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�ĚĞůůĂ�ƐŽĐŝĂůŝƚă�Ğ�ĚĞůůĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�ĂƫƚƵĚŝŶĞ�ƚƵƌŝƐƟĐĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͘�
hŶ͛ŝĚĞĂ�ƉƌŽŐĞƚƚƵĂůĞ�ƋƵĂůĞ�͞Z,�'/KE�s/^d����>�&/E�^dZ/EK͟�ĚĞǀĞ�ƉĞƌ�ĨŽƌǌĂ�Ěŝ�ĐŽƐĞ�
ĂǀĞƌĞ� ĐŽůůĞŐĂƚŽ� Ă� ƐĞ� ƵŶ� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ� Ěŝ� ĂĚĂƚƚĂŵĞŶƚŽ� ĂůůĂ�ŵŽĚĂůŝƚă� ƐŽĨƚ� Ěŝ�
ŵŽďŝůŝƚă�ĚĞůů͛ĂƌĞĂ�ĐĞŶƚƌĂůĞ͕�ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ�ůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ƉŝĐĐŽůĞ�ƉŝĂǌǌĞ�Ěŝ�ǀŝ-
ĐŝŶĂƚŽ͕�ƐĞŵƉƌĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�Ğ�ƉƌŽŐĞƚƚĂƚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ͕�
ƌŝĐĂǀĂƚĞ�ŝŶ�ƐƉĂǌŝ�ŵŝŶŝŵŝ�ŶĞůůĞ�ƐƚƌĂĚĞ�ƵƌďĂŶĞ�ĐŚĞ�ĨĂǀŽƌŝƐĐĂŶŽ�ůĂ�ƐŽƐƚĂ͕�ůĂ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚă�Ğ�
ŝ�ƌĂƉƉŽƌƚŝ�Ěŝ�ǀŝĐŝŶĂƚŽ͘
>Ă�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƟ�ůƵŽŐŚŝ͕�ĐŽŶƐĞŶƟƌă�ůŽ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�Ăƫǀŝƚă�ƐŽĐŝĂůŝ�Ěŝ�
ƵŶĂ�ƐƚƌĂĚĂ�ŝŶ�ƵŶĂ�ƐƵĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ĐŚĞ�ƉƵž�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ŝů�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ�Ğ�ĚĞůů͛ŝĚĞŶƟƚă�ĚĞůůĂ�
ǌŽŶĂ�Ğ�ƌĞŶĚĞƌĞ�ĂƩƌĂƫǀŝ�ĞĚ�ĞĸĐŝĞŶƟ�ŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ŝů�ŶĞƌǀŽ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ�
ƵƌďĂŶŽ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƵƌďĂŶŽ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͘
WƌŝǀŝůĞŐŝĂƌĞ�ƵŶĂ�ŵŽďŝůŝƚă�Ěŝ�ƟƉŽ�ƐŽŌ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ĂŶĐŚĞ��ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ƵŶŝƚĂƌŝŽ�ĚĞŐůŝ�
ƐƉĂǌŝ�Ěŝ�ƐŽƐƚĂ�ĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƩĂ�Ěŝ�ĨĂƌ�ƵƐƵĨƌƵŝƌĞ�ů͛ĂƌĞĂ�ƵƌďĂŶĂ�ĐŽŶ�ŵŽĚĂůŝƚă�ƐŽŌ͕�ĂŶĐŚĞ�Ăƚ-
ƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ƉĂƌĐŚĞŐŐŝ�Ěŝ�ƐĐĂŵďŝŽ�ŵŽĚĂůĞ�ŝŶ�ƉƌŽƐƐŝŵŝƚă�ĚĞůůĞ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ƉŽƌƚĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͕�ƉĂƌĐŚĞŐŐŝ�ƐĞŵŝͲŝŶƚĞƌƌĂƟ͕�ƉĂƌĐŚĞŐŐŝ�ŵƵůƟƉŝĂŶŽ͕�ĞƚĐ͕͘�Ăů�ĮŶĞ�
Ěŝ�ƌŝƐƉŽŶĚĞƌĞ�ĂůůĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�Ěŝ�ĚŽƚĂǌŝŽŶĞ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ĚĞůů͛ĂƌĞĂ�ƵƌďĂŶĂ͘
/Ŷ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ� Ɛŝ� ƉƵž� ĂīĞƌŵĂƌĞ� ĐŚĞ� ůĂ� ĐŝƩă�Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ� ƉƵž� ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ� ŝů� ƐƵŽ�
ĞŶŽƌŵĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ�ƵƌďĂŶŽ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ƵŶŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƵƌďĂŶŽ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�ƐŽůŽ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂŶĚŽ� ƵŶ� ĂƌƟĐŽůĂƚŽ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ� Ěŝ� ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƐƵŽ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�
ƵŶĂ� ŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂ�ƚƌĂ�ĞĸĐŝĞŶǌĂ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ŵŽďŝůŝƚă�ƉƵďďůŝĐĂ͕�ĚĂ�ŽīƌŝƌĞ�
ĂŶĐŚĞ�Ă�ƋƵĂŶƟ�ǀŽŐůŝŽŶŽ�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�Ğ�ĨƌƵŝƌĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͕�Ğ�Ěŝ�ŵŽďŝůŝƚă�ĚŽůĐĞ�ĂǀĞŶĚŽ�ůĂ�ĐŝƩă�
;ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂͿ�ƵŶĂ�ŶĂƚƵƌĂ�Ěŝ�ƉŽůŽ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ƌĂŶŐŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�ĞĚ�ĂŶĐŚĞ�ƐŝĐƵƌĂŵĞŶƚĞ�
ƵŶĂ�ǀŽĐĂǌŝŽŶĞ�ƚƵƌŝƐƟĐŽͲĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ĚĂƚĂ�ůĂ�ƐƵĂ�ƐƚŽƌŝĂ�ĞĚ�ĂŶƟĐŚĞ�ǀĞƐƟŐŝĂ�Ğ�ůĂ�ƐƵĂ�ƉŽƐŝǌŝŽ-
ŶĞ�Ěŝ�͞'/�Z�/EK�^h>>K�^dZ�ddK͘͟
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/>�ZhK>K��dd/sK���>>���/dd�͛��KEdZK�>��^�'Z�'��/KE��^K�/�>�
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�^ĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĐĞŶƚƌŝ�Ěŝ�ĂƐĐŽůƚŽ�Ěŝ�ƋƵĂƌƟĞƌĞ͕�ƋƵĂůŝƚă�ƵƌďĂŶĂ

>Ğ�ĐŝƩă�ƐŽŶŽ�ŽŐŐŝ�ŝů�ůƵŽŐŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ƚĞŶĚŽŶŽ�Ă�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƌƐŝ�ŝ�ŵĂŐŐŝŽƌŝ�ĨĞŶŽŵĞŶŝ�Ěŝ�ƉŽǀĞƌƚă�
ĞƐƚƌĞŵĂ͕�Ěŝ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝƚă�Ğ�Ɖŝƶ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�Ěŝ�ƐĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘
YƵĞƐƚŽ�ĨĞŶŽŵĞŶŽ͕�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ͕�ğ�ƐƚĂƚŽ�ĚĞĮŶŝƚŽ�͞ ƵƌďĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ��ĚĞůůĂ�ƉŽ-
ǀĞƌƚă͟1�Ğ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂ�ĂĐƵƟ�ĨĞŶŽŵĞŶŝ�Ěŝ�ƐĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ƐƉĂǌŝĂůĞ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�Ɖŝƶ�
ĂƐƉĞƫ�ĞƉŝƐŽĚŝĐŝ�Ğ�ƌĞƐŝĚƵĂůŝ�ŶĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ğ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ƵƌďĂŶĂ͕�ŵĂ�ƵŶĂ�ƉĂƚŽůŽŐŝĂ�
ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĞůůĞ�ĐŝƩă͕�ĐŽŶ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĂůŝ�ďĞŶ�ĚĞĮŶŝďŝůŝ͘
�ŝǀĞƌƐŝ�ƐƚƵĚŝ�ŚĂŶŶŽ�ƐŽƩŽůŝŶĞĂƚŽ�ůĂ�ƌŝůĞǀĂŶǌĂ�Ěŝ�ŵĞĐĐĂŶŝƐŵŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�Ğ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůŝ�ŽƉĞƌĂŶƟ�
Ă�ůŝǀĞůůŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĐŚĞ�ŝŶŇƵĞŶǌĂŶŽ�ƉĞƐĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�ŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐŝ�
Ğ�ĐŚĞ�ƐĞŐŶĂŶŽ�ĞĚ�ĂĐƵŝƐĐŽŶŽ�ŝů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĚĞůůĂ�^ĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�^ŽĐŝĂůĞ2͕�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĐŚĞ�ĐŽƌ-
ƌŽĚĞ�ŝů�ƚĞƐƐƵƚŽ�ƵƌďĂŶŽ�Ğ�ƌĞŶĚĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�ƵƌďĂŶĞ�ŝŶĐŝƐŝǀĞ͘
^ƉĞƐƐŽ�ğ͕�ŝŶĨĂƫ͕�ĐĂƵƐĂ�Ěŝ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�Ěŝ�ĂƌĞĞ�ĚĞůůĂ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝƚă�ĐŚĞ�ƐƚĂŶŶŽ�ǀŝĂ�ǀŝĂ�ƌŝĚŝƐĞŐŶĂŶĚŽ�
ůĞ�ĂƌĞĞ�ƵƌďĂŶĞ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ŶĂƐĐŝƚĂ�Ěŝ�ĞŶĐůĂǀĞ�ŵŽŶŽͲĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ğ�ŵŽŶŽͲĞƚŶŝĐŚĞ�Ğ�ů Ă͛ůůŽŶƚĂŶĂŵĞŶ-
ƚŽ�ĚĞŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�ĚĂŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ͗�ƋƵĞƐƚŽ�ĂƐƉĞƩŽ�ŚĂ�ĚĂƚŽ�ŝů�ǀŝĂ�Ăů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĚĞůů Ă͛ƵƚŽͲ
ƐĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�͞ĐŝƩă�ĚŝǀŝƐĂ͟�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐƚĂ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂŶĚŽ�ĂŶĐŚĞ�ĐŽŶ�ů Ă͛ƵƚŽͲƐĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞŝ�ƌŝĐĐŚŝ�ĐŚĞ�ǀĂŶŶŽ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ĐƌĞĂŶĚŽ�ƉŝĐĐŽůĞ�ĞŶĐůĂǀĞ�ƉƌŽƚĞƩĞ3.
/ů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĐŚĞ�ƋƵŝ�Ɛŝ�ĚĞƐĐƌŝǀĞ͕�ĂǀǀŝĂƚŽ�ĚĂ�ĐŝƌĐĂ�ƵŶ�ĂŶŶŽ͕�Ɛŝ�ƉƌŽƉŽŶĞ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�s/^/KE��
ƵƌďĂŶĂ�ĨŽŶĚĂƚĂ�ƐƵůů͛ŝĚĞĂ�Ěŝ�ŵŽĚĞůůŝ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝ�ƵƟůŝ�ƉĞƌ�ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͕�ůĂ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�
Ğ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ƵƌďĂŶĂ͕�Ăů�ĮŶĞ�ĚĞůů͛ŽƫŵĂůĞ�ĂĐĐĞƐƐŽ�Ăů�ŵĞƌĐĂƚŽ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ�ĚĞůůĞ�ĨĂƐĐĞ�ĚĞ-
ďŽůŝ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ�ƐǀĂŶƚĂŐŐŝĂƟ͕�ŝŵŵŝŐƌĂƟ�Ğ�ĚŽŶŶĞ�ĐŚĞ�ǀŝǀŽŶŽ�ŶĞůůĞ�ĐŝƩă�Ěŝ�
ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ4. 
>Ă�ƐĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ĚĞĮŶŝƚĂ�ĚĂ��ĂƐƚĞůůƐ5͕�ŝŶ�ƋƵĞůůŽ�ĐŚĞ�ĨƵ�ŝů�ƉƌŝŵŽ�ƐƚƵĚŝŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�
ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ƐŝƐƚĞŵĂƟĐŽ�Ăů�ƉƌŽďůĞŵĂ͕�ĐŽŵĞ�ůĂ�ƚĞŶĚĞŶǌĂ�Ă�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ�ůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ŝŶ�ǌŽŶĞ�ĐŽŶ�
ĨŽƌƚĞ�ŽŵŽŐĞŶĞŝƚă�ƐŽĐŝĂůĞ�ŝŶƚĞƌŶĂ�Ğ�ĐŽŶ�ŐƌĂŶĚĞ�ĚŝƐƵŐƵĂŐůŝĂŶǌĂ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƚƌĂ�ůŽƌŽ͘
/ů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĚĞůůĂ�ƐĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�ƐƉĂǌŝĂůŝ�ğ�ĂŶĐŚĞ�ŝů�ƚĞŵĂ�ĚĞŐůŝ�ĂƉƉƌŽĨŽŶ-
ĚŝŵĞŶƟ�Ěŝ�ǀĂŶ�<ĞŵƉĞŶ6�ĐŚĞ�ĂīƌŽŶƚĂ��ůŽ��ƐƚĞƐƐŽ��ĂƌŐŽŵĞŶƚŽ�Ğ�ƚĞŽƌŝǌǌĂ�ů͛ŝƉŽƚĞƐŝ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�
ŐůŽďĂůĞͲĚƵĂůĞ͕�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ĮŶĂůĞ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�͞ĚŝǀŝƐŝŽŶĞ͟�ŶĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĚĞůůĞ�ĐŝƩă͘
ellin7� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ� ůĂ�ƐĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ� ŝŶ�ĂƌĞĂ�ƵƌďĂŶĂ�ƐƚƌĞƩĂŵĞŶƚĞ� ůĞŐĂƚĂ�Ăŝ�ĐŽŶŇŝƫ�ĚĞů� �ƉůƵ-
ƌĂůŝƐŵŽ� ĐŚĞ� Ɛŝ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂŶŽ� ĐŽŶ� ůĂ�ŶŽŶ�ĂĐĐĞƩĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ� � ĚŝǀĞƌƐŝƚă�Ğ� ĐŽŶ� ůĂ�ĚŝīĞƌĞŶǌĂ��
ŵƵůƟĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ĐŽŶĐĞƩŽ�ƌŝƉƌĞƐŽ�ĚĂ��ŐƵŝůĞƌĂ8�;ϮϬϬϮͿ�ĐŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂ�ůĂ�ƐĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŵĞ�
ƵŶĂ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ͕�ǀŽůŽŶƚĂƌŝŽ�Ž�ŝŶǀŽůŽŶƚĂƌŝŽ͕�ŝŶ�ƵŶĂ�ĂƌĞĂ�ƵƌďĂŶĂ͕�Ěŝ�ƵŶ�ŐƌƵƉƉŽ�
ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ͘��ŽƐŞ�ĐŽŵĞ�ůĂ�ƉŽǀĞƌƚă�ĞƐƚƌĞŵĂ�Ğ�ůĂ�ƐĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ŝŶĐŝĚŽŶŽ�ƐƵů-
ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͕�ĐŽƐŞ�ğ�ůĂ�ĐŝƩă�ƐƚĞƐƐĂ͕�ĐŽŶ�ůĞ�ƐƵĞ�ƌĞŐŽůĞ�Ğ�ůĞ�ƐƵĞ�ĚŝŶĂŵŝĐŚĞ͕�Ă�ƉĞƐĂƌĞ�
ƐƵŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƐĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ͘�
/Ŷ� ƋƵĞƐƚĂ� ƉƌŽƐƉĞƫǀĂ� ů Ă͛ƩĞŶǌŝŽŶĞ� ǀŝĞŶĞ� ƌŝǀŽůƚĂ� Ăů� ĨĞŶŽŵĞŶŽ� ĚĞůůĂ� ƐĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŵĞ�
ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�Ěŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ŽƉĞƌĂŶƟ�Ă�ƐĐĂůĂ�Ɖŝƶ�ĂŵƉŝĂ�Ğ͕� ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͕�ŶĞů�
ŵĞƌĐĂƚŽ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ�Ğ�ŶĞŝ�Ěŝƌŝƫ�Ěŝ�ĐŝƩĂĚŝŶĂŶǌĂ͕�ĐŚĞ�Ěŝ�ĨĂƩŽ�ƉƌŽŵƵŽǀŽŶŽ�ĐŽŶƚĞƐƟ�ƵƌďĂŶŝ�
ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ĚŝǀŝƐŝ�ƐŽĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƟ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƵƌďĂŶĞ�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ƐĞŵƉƌĞ�
Ɖŝƶ�ĐĂƵƐĂ�Ğ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ�Ěŝ�ƌĂĚŝĐĂůŝ�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƟ�ŶĞůů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ�ƋƵŽƟĚŝĂŶĂ�
ĐŽŶ�ƐĞƌŝĞ�ƌŝƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶŝ�ƐƵůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ͘�
>͛ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�Ɛŝ�ƌŝǀŽůŐĞ�ĂůůĂ�ĐŝƩă�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ĚŽǀĞ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƟ� ŝƐƟƚƵŝƟ�ϭϯ�ĐĞŶƚƌŝ�Ě Ă͛-
ƐĐŽůƚŽ�Ěŝ�ƋƵĂƌƟĞƌĞ�ĐŚĞ��ĞƐƉůŝĐĂŶŽ�ǀĞƌĞ�Ğ�ƉƌŽƉƌŝĞ�Ăƫǀŝƚă�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ğ�ĚŽǀĞ͕�ŽůƚƌĞ�ĂĚ�Ăƫǀŝƚă�
ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ͕�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĂůŝ�Ğ�Ěŝ�ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�Ɛŝ�ƐǀŽůŐŽŶŽ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƵŶƟ�Ěŝ�ĂĐĐĞƐƐŽ͕�
ĂƐĐŽůƚŽ�ĞĚ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ƵƚĞŶǌĂ͘
>Ă�Đŝƚƚă�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ƐĐĞůƚĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ƵŶŝĐĂ��/dd��
D�dZKWK>/d�E��ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ĞĚ�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝǌǌĂƚĂ�ĚĂ�ƵŶĂ�ŵŽůƚĞƉůŝĐŝƚă�Ěŝ�ƋƵĂƌ-

>ĂƵƌĞĂƚŽ�ĐŽŶ�ůŽĚĞ�ŝŶ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͕�
ĚŽƩŽƌĞ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ŝŶ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŝŶ�WW�D͕�ĂƐƐĞŐŶŝƐƚĂ�
Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ŝŶ�WŽůŝƟĐĂ��ĐŽŶŽŵŝĐĂ͘�
ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐŽ�Ěŝ�ǀĂƌŝ�
ƉƌŽŐĞƫ�ƐƵ�ĮŶĂŶǌŝĂŵĞŶƟ�h�͘

�ƌĐŚŝƚĞƩŽ͕�ĚŽƩŽƌĞ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ŝŶ�
�ŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ��ĞŶŝ��ƌĐŚŝƚĞƚ-
ƚŽŶŝĐŝ�Ğ���ŵďŝĞŶƚĂůŝ͕�Őŝă�WƌŽĨĞƐ-
ƐŽƌĞ�Ă�ĐŽŶƚƌĂƩŽ�Ěŝ��ĐŽŶŽŵŝĂ�ĚĞů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘��ŝƌŝŐĞŶƚĞ�Ěŝ�ƌƵŽůŽ�ĚĞůůĂ�
ZĞŐŝŽŶĞ��ĂůĂďƌŝĂ͘

�ĐŽŶŽŵŝƐƚĂ͕�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�Ěŝ�ǀĂƌŝ�
ƉƌŽŐĞƫ�ƐƵ�ĮŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�h�͘

1D͘�ZĂǀĂŝůůŽŶ͕�^͘��ŚĞŶ͕� W͘ �^ĂŶŐƌĂƵ-
ůĂ� ;ϮϬϬϳͿ͕� ͞EĞǁ� �ǀŝĚĞŶĐĞ� ŽŶ� ƚŚĞ�
hƌďĂŶŝǌĂƟŽŶ� ŽĨ� 'ůŽďĂů� WŽǀĞƌƚǇ� Ͳ�
WŽǀĞƌƚǇ� ĂŶĚ� /ŶĞƋƵĂůŝƚǇ� ZĞƐĞĂƌĐŚ͟Ͳ�
dŚĞ�tŽƌůĚ��ĂŶŬ͘

2KƌŽǌ� '͘W͘ � ;ϮϬϬϱͿ͕� ͞�ĂƵƐĞƐ� ĂŶĚ�
�ŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ZĂƉŝĚ�hƌďĂŶ�^ƉĂ-
ƟĂů�^ĞŐƌĞŐĂƟŽŶ͗�ƚŚĞ�EĞǁ�dŽǁŶƐ�ŽĨ�
dĞŐƵĐŝŐĂůƉĂ͕͟ �ŝŶ��͘�sĂƌĂĚǇ͕ ��ĞƐĞŐƌĞ-
ŐĂƟŶŐ� ƚŚĞ� ĐŝƚǇ͘� 'ŚĞƩŽƐ͕� ĞŶĐůĂǀĞƐ͕�
ŝŶĞƋƵĂůŝƚǇ͕ �^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EĞǁ�
zŽƌŬ�WƌĞƐƐ͕��ůďĂŶǇ͘

3>Ğ� ͞ĐŝƩă� ĚŝǀŝƐĞ͟� ŶĂƐĐŽŶŽ� ƋƵĂŶĚŽ�
ŝŶ� ĂůĐƵŶĞ� ƌĞĂůƚă� ƵƌďĂŶĞ� ǀĞŶŐŽŶŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶŝ�ĮƐŝĐŚĞ�ƉĞƌ�ĂůůŽŶƚĂ-
ŶĂƌƐŝ� ĚĂů� ĚŝǀĞƌƐŽ͘� /Ŷ� /ƚĂůŝĂ� ĨĂŵŽƐŽ�
ğ�ƐƚĂƚŽ�ŝů�ĐĂƐŽ�ĚĞů�ŵƵƌŽ�Ěŝ�WĂĚŽǀĂ͘�
WĞƌ� ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝŵĞŶƟ� Ɛŝ� ǀĞĚĂ��ĂůĂ-
ŵĞ�:͘��ŚĂƌůĞƐǁŽƌƚŚ��͘�;ϮϬϭϮͿ͕�͞�/d-
d���/s/^�͘� �ĞŝƌƵƚ͕� �ĞůĨĂƐƚ͕�DŽƐƚĂƌ͕ �
'ĞƌƵƐĂůĞŵŵĞ� Ğ� EŝĐŽƐŝĂ͟� �ĚŝǌŝŽŶŝ-
DĞĚƵƐĂ͕�DŝůĂŶŽ͘

4/ů� ƉƌŽŐĞƩŽ� ͞D/^hZ�� �/� �KEdZ�-
^dK� �>>�� ^�'Z�'��/KE�� ^K�/�-
>�� /E��Z���hZ��E�͕͟ �ğ�ĮŶĂŶǌŝĂƚŽ�
ĚĂů� �ŝƉĂƌƟŵĞŶƚŽ� ϲ� ĚĞůůĂ� ZĞŐŝŽŶĞ�
�ĂůĂďƌŝĂ� ĂůůĂ� &ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ� �ĂůĂďƌŝĂ�
�ƟĐĂ͕�ĞŶƚĞ� ŝŶ�ŚŽƵƐĞ�ĚĞůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�
�ĂůĂďƌŝĂ�ĐŚĞ�ğ�ŝů�ƐŽŐŐĞƩŽ�ĂƩƵĂƚŽƌĞ�
ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ͘�

5�ĂƐƚĞůůƐ͕� D͘� ;ϭϵϳϳͿ͕� ͞dŚĞ� hƌďĂŶ�
YƵĞƐƟŽŶ͘� �� DĂƌǆŝƐƚ� �ƉƉƌŽĂĐŚ͕͟ �
�ĚǁĂƌĚ��ƌŶŽůĚ͕�>ŽŶĚƌĂ͘�
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ƚŝĞƌŝ�ŵŽůƚŽ�ĚŝƐƚĂŶƚŝ�ĚĂŝ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ�ƉƵŶƚŝ�Ěŝ�ƐŽĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĂƚƚŝǀĂ�Ğ�Ěŝ�ĂĐĐĞƐƐŽ�Ăŝ�ƐĞƌ-
ǀŝǌŝ͕�ŽůƚƌĞ�ĂĚ�ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶĂ�Đŝƚƚă�ĚŽǀĞ�Ɛŝ�ƐƚĂ�ĂĐƵĞŶĚŽ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ůĂ�ĚŝĐŽƚŽŵŝĂ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĞ�
ƐŽĐŝĂůŝͬƐĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�ƐƉĂǌŝĂůĞ9. 
WĞƌŝĨĞƌŝĞ�ƐŽĐŝĂůŝ�ůĞ�ƋƵĂůŝ͕�ƉŝƵƩŽƐƚŽ�ĐŚĞ�ĐŽůůŽĐĂƌƐŝ�ŶĞůů͛ƵůƟŵĂ�ĐŝŶƚƵƌĂ�ĞĚŝůŝǌŝĂ�ƉƌŝŵĂ�ĚĞůůĂ�ĐĂŵ-
ƉĂŐŶĂ͕�ĐƌĞƐĐŽŶŽ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ŝŶ�ĐŝƩă�ĐŽŵĞ�ĂƌĐŝƉĞůĂŐŚŝ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĚŝƐŽŵŽŐĞŶĞŽ�Ğ�ŵƵůƟĨŽƌŵĞ͘
>͛ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ�Ɛŝ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�͞ƉŝůŽƚĂ͟�ĞĚ�ŚĂ�ůŽ�ƐĐŽƉŽ�Ěŝ�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�
ƵŶ�ŵŽĚĞůůŽ�ƌĞƉůŝĐĂďŝůĞ�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ĂůƚƌĞ�ƌĞĂůƚă�ƵƌďĂŶĞ�ĐĂůĂďƌĞƐŝ͕�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ŝŶŶĞƐĐĂƌĞ�ƉƌŽ-
ĐĞƐƐŝ�ǀŝƌƚƵŽƐŝ�Ă� ĨĂǀŽƌĞ�ĚĞůůĞ� ĨĂƐĐĞ�ĚĞďŽůŝ�Ăů�ĮŶĞ�Ěŝ� ĐŽŶƐĞŶƟƌĞ͕� ůĂĚĚŽǀĞ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ͕�ĂŶĐŚĞ�
ů Ă͛ĐĐĞƐƐŽ�Ăŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝ�ƉĞƌ�ƉƌĞǀĞŶŝƌĞ�ŶƵŽǀĞ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘
/ů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ğ�ĐŽŶĐĞƉŝƚŽ�ƐŽƩŽ�ĨŽƌŵĂ�Ěŝ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ƌĞƚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ƐƵ�ƚƵƩŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ƶƌ-
ďĂŶŽ͕�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�ƐŝĂ�Ěŝ�ĂŶĂůŝǌǌĂƌĞ�ĞĚ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƌĞ�ŝů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĚĞůůĂ�ƐĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�
ƐŝĂ͕� ĐŽĞƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĐŽŶ� ůĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�ĚĞůůĂ� ƌŝĐĞƌĐĂͲĂǌŝŽŶĞ͕�Ěŝ� ŝŶƚĞƌĂŐŝƌĞ� ĐŽŶ�Őůŝ� ƐƚĞƐƐŝ�
ĐŽŶƚĞƐƟ�Ğ�ĐŽŶ�ůĂ�ƌĞƚĞ�ĚĞŐůŝ�ĂƩŽƌŝ�ĐŚĞ�ǀŝ�ŽƉĞƌĂŶŽ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ĐŽŶ�ŝ��ĞŶƚƌŝ�ƉĞƌ�ů͛ŝŵƉŝĞŐŽ͕�
ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĚĂ�ƉƌŽŐĞƩĂƌĞ�Ğ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂƌĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ĚŝƐĐƵƐƐĞ�Ğ�ĐŽŶĚŝǀŝƐĞ�ĐŽŶ�Őůŝ�ƐƚĞƐƐŝ�ĂƩŽƌŝ͕�ĚĞů�
ƉƵďďůŝĐŽ�Ğ�ĚĞů�ƉƌŝǀĂƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞ͘�
/Ŷ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ŶĞůůĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ�Ăƫǀŝƚă�ĚĞŝ�ĐĞŶƚƌŝ�Ěŝ�ĂƐĐŽůƚŽ�ů͛ƵƚĞŶƚĞ�ǀŝĞŶĞ�ƐĞŐƵŝƚŽ�Ğ�ŶĞ�ǀĞŶ-
ŐŽŶŽ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƟ�ŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ĂůůĂ�ƐĐĂůĂ�ƵƌďĂŶĂ�Ěŝ�ƋƵĂƌƟĞƌĞ�ĐŽŶ�ƵŶ Ă͛ƩĞŶǌŝŽŶĞ�Ăů�
ůŝǀĞůůŽ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞŝ�ƐĞŐŵĞŶƟ�ƵƌďĂŶŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�ǀŝǀŽŶŽ͘
YƵĞƐƚŽ�ƟƉŽ�Ěŝ�ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ĚĞŝ�ĐĞŶƚƌŝ�Ěŝ�ĂƐĐŽůƚŽ�Ɛŝ�ďĂƐĂ�ƐƵůůĂ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ�ĐŚĞ�ůĂ�ĐŝƩă�ğ�
ƵŶ�ƉŽůŽ�Ěŝ�ŵŽůƟƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�Ğ�Ěŝ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐĂƉŝƚĂůĞ�ƐŽĐŝĂůĞ10͗�ƐŽŶŽ�ůĞ�ĐŝƩă�ŝ�
ůƵŽŐŚŝ͕�ŝŶĨĂƫ͕�ĚŽǀĞ�Ɛŝ�ĂŶƟĐŝƉĂŶŽ�Ğ�Ɛŝ�ŵŽůƟƉůŝĐĂŶŽ�ŝ�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƟ�ĐŚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂŶŽ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�
ŶĞů�ƐƵŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ͘�
WƌŽƉƌŝŽ�ŶĞůůĞ�ĐŝƩă͕�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ĐĂƐŽ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ğ�ĚƵŶƋƵĞ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ůĞ�ƌŝƐŽƌ-
ƐĞ�ƉĞƌ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ůĂ�ůŽƩĂ�ĂůůĂ�^ĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ͗�ğ�ƐŽůŽ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ĐŚĞ�ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�
ŝŵŵĂŐŝŶĂƌĞ�ƵŶĂ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂ�ĂƐƐƵŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�ĚĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ŝŶƚĞƌĂ�ŶĞůůĂ�ůŽƩĂ�
ĂůůĂ�ƐĞŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĐŽƐŞ�ĐŽŵĞ��Őŝă��ŽŐŐŝ��ĂǀǀŝĞŶĞ��ŶĞůůĂ��ƐĨĞƌĂ��ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ��Ğ��ƉƌŽĚƵƚ-
ƟǀĂ͕��ƉƌŽƉƌŝŽ��ƋƵĂŶĚŽ��ůĞ�ĚŝĸĐŽůƚă�ĚĞŐůŝ�ƐƚĂƟ�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�ĂŵƉůŝĮĐĂŶŽ�ůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�Ěŝ�ĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ĐŝƩăͲƌĞŐŝŽŶŝ͕�ĐŽŵĞ�ĂǀǀĞŶƵƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŶĂƐĐŝƚĂ�ĚĞůůĞ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ͘

6sĂŶ�<ĞŵƉĞŶ�� d͘͘ �;ϭϵϵϰͿ͕�͞dŚĞ��ƵĂů�
�ŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�WŽŽƌ͗� ^ŽĐŝĂů� WŽůĂƌŝƐĂ-
ƟŽŶ͕� ^ŽĐŝĂů� ^ĞŐƌĞŐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� >ŝĨĞ�
�ŚĂŶĐĞƐ͟�hƌďĂŶ�^ƚƵĚŝĞƐ�Ŷ͘�ϯϭ͘

7�ůůŝŶ͕�E͘�;ϭϵϵϱͿ͕�͞^ŚĞůƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐƚŽƌĞ�Žƌ�ĨƌŽŵ�ĨŽůůŽǁƐ�ĨĞĂƌ�ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�
ǀĞƌƐĂ͕͟ �ŝŶ��ůůŝŶ�E͘��;�Ě͘Ϳ���ƌĐŚŝƚĞĐƚƵ-
ƌĞ��ŽĨ��ĨĞĂƌ��;ƉƉ͘ϭϯͲϰϱͿ͘��EĞǁ��zŽƌŬ͗��
WƌŝŶĐĞƚŽŶ���ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�WƌĞƐƐ͘
  
8�ŐƵŝůĞƌĂ��͘s͘ � ;� ϮϬϬϮͿ͕� ͞WƵďďůŝĐŽ� Ğ�
ƉƌŝǀĂƚŽ͘� /ů� ĐŽŶƚƌŽůůŽ� ƐŽĐŝĂůĞ� ĚĞůůŽ�
ƐƉĂǌŝŽ� ƵƌďĂŶŽ� ŝŶ� �ŵĞƌŝĐĂ� >ĂƟŶĂ͕͟ �
ŝŶ� �Z�,/s/K� �/� ^dh�/� hZ��E/� ��
Z�'/KE�>/͘

9�ŽŶ� ŝů� ƚĞƌŵŝŶĞ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĞ� Ɛŝ� ĨĂ�ŽŐŐŝ�
ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ� ƋƵĞŝ� � ůƵŽŐŚŝ� � ƵƌďĂŶŝ��
ĚŽǀĞ͕� � Ă� � ƉƌĞƐĐŝŶĚĞƌĞ� � ĚĂůůĂ� � ůŽƌŽ��
ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ� � ƐƉĂǌŝĂůĞ͕� � Ɛŝ� ĐŽŶĐĞŶ-
ƚƌĂŶŽ� ĚŝǀĞƌƐŝ� ĨĂƩŽƌŝ� Ěŝ� ĚĞďŽůĞǌǌĂ͗�
͙͞ĚĂů�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ�ĂďŝƚĂƟǀŽ͙͖�͙
ĚĂ� ƋƵĞůůŽ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ͙͖� ͙ĚĂ� ƋƵĞůůŽ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůĞ͙͖�͙ĚĂ� ƋƵĞůůŽ� ĞĐŽ-
ŶŽŵŝĐŽ͙͘͟ ͘� ^ŝ� ǀĞĚĂ� DĂŐĂƫ�D͘� ;Ă�
ĐƵƌĂ�Ěŝ�ϮϬϬϳͿ͕�>Ă�ĐŝƩă�ĂďďĂŶĚŽŶĂ-
ƚĂ͕�/ů�DƵůŝŶŽ͕��ŽůŽŐŶĂ͘

10�ĂŵĂŐŶŝ�Z͘�;ϭϵϵϯͿ͕��ĐŽŶŽŵŝĂ�hƌ-
ďĂŶĂ͕��ĂƌŽĐĐŝ�ĞĚŝƚŽƌĞ͕��Ăƌŝ͘

158 Visioni







dZ��/��Ed/d����/DD�'/E/͘�/>�&hdhZK�WK^^/�/>���/�hE���/dd��D�dZKWK>/d�E��
/E�&KZD��/KE�

EĞů�ƐƵŽ�ĂƐƐĞƩŽ�ĂƩƵĂůĞ͕�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůůĂ�ĨƵƚƵƌĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�Ɛŝ�
ĐŽŵƉŽŶĞ�Ěŝ�ƉĂƌƟ�ĐŽŶ�ĐĂƌĂƩĞƌŝ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝ�Ğ�ĚĞĮŶŝƟ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ�ƵƌďĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂ-
ǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ͕�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂǌŝŽŶĞ͖�ƉĂƌƟ�ĐŽŶ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ůŝǀĞůůŝ�Ěŝ�ƵƌďĂŶŝƚă�Ğ�ƋƵĂůŝƚă͕�
ƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ͕�ǀŽĐĂǌŝŽŶĞ͕�ŝĚĞŶƟƚă͘
>Ă�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ğ�ůĂ�ĐŽŵƉƌĞƐĞŶǌĂ͕�ŝŶ�ƵŶŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ƐƚƌĞƚ-
ƚŽ͕�ĚĞůů Ă͛ŵďŝĞŶƚĞ�ĐŽƐƟĞƌŽ�Ğ�Ěŝ�ƋƵĞůůŽ�ŵŽŶƚĂŶŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĚĞďŽůĞ�ŝŶƚĞƌĚŝƉĞŶĚĞŶǌĂ�ƚƌĂ�ůĞ�ƉĂƌƟ�
ĐŚĞ�ůŽ�ĐŽŵƉŽŶŐŽŶŽ�Ğ�ĐŚĞ�ƋƵŝŶĚŝ�ĂƉƉĂŝŽŶŽ�ŶŽŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ĨƌĂ�ůŽƌŽ�ŝŶ�ƵŶ�ĚŝƐĞŐŶŽ�ĐŽĞƌĞŶƚĞ͘
>͛ĂƌĞĂ�ĐĞŶƚƌĂůĞ͕�ĐƵŽƌĞ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�Ğ�ƉŽůŝƟĐŽ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ͕�ğ�ĐŽƐƟƚƵŝƚĂ�ĚĂůůĂ�ĐŽŶƵƌďĂǌŝŽŶĞ�
ZĞŐŐŝŽͲsŝůůĂ�^ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ͖�ƉŽŝ�ůĂ��ŽƐƚĂ�sŝŽůĂ�ƚĞƌƌĂ�Ğ�ŵĂƌĞ�ĚĞŝ�ŵŝƟ�ĐŽŶ�ŝ�ƚĞƌƌĂǌǌĂŵĞŶƟ�Ă�
ƐƚƌĂƉŝŽŵďŽ�ƐƵů�ŵĂƌĞ�Ğ�ůĂ�WŝĂŶĂ�Ěŝ�'ŝŽŝĂ�dĂƵƌŽ�ĐŽů�ƉŽƌƚŽ�ƚƌĂŶƐŚŝƉŵĞŶƚ�ĐŚĞ�ǀŝǀĞ�ƵŶĂ�ǀŝƚĂ�
ƉƌŽƉƌŝĂ͕�ŝŶĚŝīĞƌĞŶƚĞ�Ăů�ƌĞƚƌŽƚĞƌƌĂ�Ğ�ĂůůĂ�ĨĞƌƟůĞ�ƉŝĂŶƵƌĂ�ĐŽůƟǀĂƚĂ�Ă�ƵůŝǀĞƟ�Ğ�ĂŐƌƵŵĞƟ͖�ƐƵů�
ǀĞƌƐĂŶƚĞ�ŝŽŶŝĐŽ�ů Ă͛ƌĞĂ�ŐƌĞĐĂŶŝĐĂ͕�ŵĞŵŽƌŝĂ�Ğ�ƚĞƐƟŵŽŶŝĂŶǌĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĐŚĞ�ǀƵŽůĞ�ĂŶĐŽƌĂ�
ǀŝǀĞƌĞ�Ğ�ƉŽŝ�ůĂ�>ŽĐƌŝĚĞ͕�ƚĞƌƌĂ�Ěŝ�ŐŝĂĐŝŵĞŶƟ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŝ�Ğ�ƐƉŝĂŐŐĞ�ƌŝĐĐŚĞ�Ěŝ�ŶĂƚƵƌĂůŝƚă͖�ŝŶ�
ŵĞǌǌŽ�Ğ�ƐƵ�ƚƵƩŽ�ŝů�ŵĂƐƐŝĐĐŝŽ�ĚĞůů �͛ƐƉƌŽŵŽŶƚĞ͕�ŝů�ƉŽůŵŽŶĞ�ǀĞƌĚĞ͕�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƚŽ�ĚĂ�ĂŵďŝƟ�
ďŽƐĐŚŝǀŝ�ĐŚĞ�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐŽŶŽ�ƉĂĞƐĂŐŐŝ�ŝŶĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟ�Ěŝ�ŶŽƚĞǀŽůĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶĞ͘
hŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ǀĂƌŝĞƚă�Ěŝ�ĞĐŽƐŝƐƚĞŵŝ�Ğ�ƉĂĞƐĂŐŐŝ�ƚĂůǀŽůƚĂ�ƵŶŝĐŝ͕�ŵĂ�ĐŽŶ�
ƵŶ Ă͛ƌŵĂƚƵƌĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ƉƌŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĞ�ƐƋƵŝůŝďƌĂƚĂ�ĐŽŵĞ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ��ĚĞů��ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀŽ�
ƌĂīŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�ĞĚ�ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ĐĞŶƚƌŝ�Ěŝ�ĐŽƐƚĂ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞ�ĚĂů�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀŽ�ĂďďĂŶĚŽŶŽ�
ĚĞŝ�ĐĞŶƚƌŝ�ŝŶƚĞƌŶŝ͘��ŽŶ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĂůĞ�ĚĞďŽůĞ͕�ƐŝĂ�ŶĞůůĞ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶŝ�ĞƐƚĞƌŶĞ�ĐŚĞ�
ŶĞůůĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚĞƌŶĞ͕��ŶŽŶ�ŝĚŽŶĞĂ�Ă�ŐĂƌĂŶƟƌĞ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ŽƫŵĂůĞ�ůĂ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ǀĂƌŝĞ�
ƉĂƌƟ�ŶĠ�ĐŽŶƐŽŶĂ�ĂůůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�ƉƌŽƉƌŝĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�ĂŶĐŽƌ�ƉƌŝŵĂ�ĐŚĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝ-
ƚĂŶĂ͘��ŽŶ�ĐĞŶƚƌŝ�ƵƌďĂŶŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ĂůƚĞƌŶĂŶŽ�Ă�ďƌĂŶŝ�Ěŝ�ƚĞƐƐƵƟ�Ěŝ�ĂŶƟĐŽ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ďĞŶ�ƐƚƌƵƩƵ-
ƌĂƟ�Ğ�ůĞŐŐŝďŝůŝ�ŶĞůůĂ�ůŽƌŽ�ŵŽƌĨŽůŽŐŝĂ͕�ƉĞƌŝĨĞƌŝĞ�Ğ�ĂƌĞĞ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝ�ĨĂƩĞ�Ěŝ�ĞƉŝƐŽĚŝ�ĞĚŝůŝǌŝ�Ɖƌŝǀŝ�
Ž�ĐĂƌĞŶƟ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƋƵĂůĐŚĞ�ƋƵĂůŝƚă�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐĂ͕�ŵŽůƚŽ�ƐƉĞƐƐŽ�ĨƵŽƌŝ�ƐĐĂůĂ�Ğ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƟ�ƐƵů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƐĞŶǌĂ�ƵŶ�ĚŝƐĞŐŶŽ͖�ĂĚ�ĞůĞŵĞŶƟ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŝ͕�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŝ�Ğ�ŵŽŶƵŵĞŶƚĂůŝ�ƌŝĐĐŚŝ�
Ěŝ�ǀĂůŽƌĞ͕�ƐƉĂǌŝ�ĂƉĞƌƟ�ƌĞƐŝĚƵĂůŝ͕�ĨƌĂŵŵĞŶƚĂƌŝ͕�Ɖƌŝǀŝ�Ěŝ�ůŽŐŝĐĂ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƟǀĂ�Ğ�ůŽĐĂůŝǌǌĂƟǀĂ͘

�ŽƐŞ�ĂƉƉĂƌĞ͕�ĚĂ�ƵŶŽ�ƐŐƵĂƌĚŽ�ǀĞůŽĐĞ�ŵĂ�ĂƩĞŶƚŽ͕�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůůĂ�ĨƵƚƵƌĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͖�
ǀĂƌŝŽ͕�ĚŝǀĞƌƐŽ͕�ĞƚĞƌŽŐĞŶĞŽ͕�ĨĂƩŽ�Ěŝ�ƉĂƌƟ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůŝ͕�ƉƌĞůƵĚŝŽ�ĚĞůůĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂƌĞĞ�ŽŵŽŐĞŶĞ͕�ŝŶ�
ĐƵŝ�Ɛŝ�ƉŽŶĞ�ĐŽŶ�ĨŽƌǌĂ�ůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ƌŝĂīĞƌŵĂƌĞ�ĞĚ�ĞůĞǀĂƌĞ�ŝ�ƉƌŝŶĐŝƉŝ�ĚĞůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕�
ĂďŝƚĂƟǀĂ͕�ƉƌŽĚƵƫǀĂ͕�ƵƌďĂŶĂ�Ğ�ƉĂĞƐŝƐƟĐĂ͘�hŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŚĞ͕�ƉĞƌ�ƐƚĂƌĞ�Ăů�ƉĂƐƐŽ�ĐŽů�ƐƵŽ�ŶƵŽǀŽ�
ƌƵŽůŽ� ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůĞ͕�ĚĞǀĞ�ĂŵďŝƌĞ�Ă�ĚŝƐĞŐŶĂƌĞ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ĨƵƚƵƌŽ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ͕�ĞĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ� ŝŶ�
ƋƵĂĚƌŽ�ĐŽĞƌĞŶƚĞ�ůĞ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶŝ�ƚƌĂ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƵƌďĂŶŽ͕�ƐƚŽƌŝĐŽ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŽ͕�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞͲ
ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŽ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ŵĞƩĞŶĚŽ�ŝŶ�ƌĞƚĞ�ůĞ�ƐƵĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă͕�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ƋƵĞůůĞ�ŶŽŶ�
ĂŶĐŽƌĂ�ĞƐƉůŽƌĂƚĞ͘��ŚĞ�ĚĞǀĞ�ŵĞƩĞƌĞ�ŝŶ�ǀĂůŽƌĞ�ƋƵĞŐůŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĐŚĞ�
ŶĞůů Ă͛ƩƵĂůĞ�ŵŽĚĞůůŽ�Ěŝ�ƵƐŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƐŽŶŽ�ƐŽƩŽƵƟůŝǌǌĂƟ�Ž�ŶŽŶ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƟ͕�ŶĞůů͛ŝƉŽƚĞƐŝ�
ĐŚĞ�ƐŝĂŶŽ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ƋƵĞƐƟ�Ă�ƉƌŽĚƵƌƌĞ�ďĞŶĞƐƐĞƌĞ�Ğ�ƌŝĐĐŚĞǌǌĂ�ŝŶ�ĨŽƌŵĞ�ĚƵƌĞǀŽůŝ͘
�ŽƐƚƌƵŝƌĞ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ĚŝƐĞŐŶŽ�ƉĞƌ�ƋƵĞƐƚŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶ͕�ǀƵŽů�ĚŝƌĞ�ǀĂůƵƚĂƌĞ�ŝů�ƐƵŽ�ĨƵƚƵ-
ƌŽ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĐŚĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŝ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ƐĐĂůĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�Ͳ��ůĞ�ƐĐĂůĞ�ĚĞů�
ƉƌŽŐĞƩŽ͕�ůĞ�ƐĐĂůĞ�ƐŽĐŝĂůŝ�Ğ�ůĞ�ƐĐĂůĞ�ĚĞůůĂ�ƉŽůŝƟĐĂ�Ͳ�ƉĞƌ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƌĞ�ŝ�ůƵŽŐŚŝ�ŝŶ�ůƵŽŐŚŝ�Ěŝ�ƐĞŶƐŽ͘
YƵĞƐƚŽ�ŶƵŽǀŽ�ĚŝƐĞŐŶŽ͕� ŝŶƚĞƐŽ� ĐŽŵĞ� ůĂ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ĚŝǀĞƌƐŽ�ŵŽĚĞůůŽ� ŝŶƐĞ-
ĚŝĂƟǀŽ�Ğ�Ěŝ�ƵƐŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĚĞǀĞ�ďĂƐĂƌƐŝ�ƐƵůůĂ�ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ͕�ƉŽůŝĐĞŶ-
ƚƌŝĐŚĞ�Ğ� ƌĞƟĐŽůĂƌŝ͕� ĨƌĂ� ůĞ� ƌŝƐŽƌƐĞ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�Ğ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ�ƉƌĞƐĞŶƟ�ŶĞůůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƉĂƌƟ�Ğ�
ĚĞǀĞ�ƌĞƐƟƚƵŝƌĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝƚă�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘��ĞǀĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĂƌƟĐŽůĂƚŽ�
Ěŝ�ĐĞŶƚƌĂůŝƚă͕�ŐĞƌĂƌĐŚŝĞ�Ğ�ƌĞƟ�Ğ�ƌĞƐƟƚƵŝƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚă�Ğ�ƉĞƌĐŽƌƌŝďŝůŝƚă�ŵƵůƟĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�Ăŝ�

�ƌĐŚŝƚĞƩŽ͕��ŽƩŽƌĞ�Ěŝ�ZŝĐĞƌĐĂ͕�
ƐǀŽůŐĞ�Ăƫǀŝƚă�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ƉƌĞƐƐŽ�
ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ�Ěŝ�
ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ƐƵŝ�ƚĞŵŝ�ĚĞůůĂ�
ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ�ƚĞƌ-
ƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ğ�ƵƌďĂŶĂ͘�^ŝ�ŽĐĐƵƉĂ�ĚĞůůĂ�
ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ƵƌďĂŶŝ-
ƐƟĐŝ�Ěŝ�ƐĐĂůĂ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽ-
ƌŝĂůĞ�ĞĚ�ğ�ĂƵƚƌŝĐĞ�Ěŝ�ŵŽŶŽŐƌĂĮĞ�Ğ�
ĂƌƟĐŽůŝ�ƐƵ�ǀŽůƵŵŝ�ĐŽůůĞƩĂŶĞŝ͘
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ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ĐŽůůŝŶĂƌŝ�Ğ�ŵŽŶƚĂŶŝ͖�ĐŽŶŶĞƩĞƌĞ�ŝ�ĚƵĞ�ƐŝƐƚĞŵŝ�;ŵĂƌĞͲŵŽŶƚĂŐŶĂͿ�ŶĞůůĂ�ůŽƌŽ�ƉƌŽ-
ĨŽŶĚŝƚă�Ăŝ�ŶŽĚŝ�Ě͛ŝŶƚĞƌƐĐĂŵďŝŽ�Ğ�ĂůůĂ�ŵŽďŝůŝƚă�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ͘
�ĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ĨŽŶĚĂƚŽ�ƐƵů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�Ğ�ůĂ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ŝŶƐĞĚŝĂƟǀĂ�ƐƚŽƌŝĐĂ�ĚĞĮ-
ŶĞŶĚŽ�ŝŶ�ƚĂů�ƐĞŶƐŽ�ƵŶ�ŵŽĚŽ�ŶƵŽǀŽ�Ěŝ�͞ĂďŝƚĂƌĞ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͟�ǀŽůƚŽ�ĂůůĂ�ƌŝŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ǀĂůŽƌĞ�ĚĞůůĂ�
ĨŽƌŵĂ�ƐƚŽƌŝĐĂ͖�ƵŶ�ŵŽĚŽ�ŶƵŽǀŽ�ĐŚĞ�ĞƐƚĞŶĚĞ�Ă�ƚƵƩŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ůĂ�ŐĞŽŐƌĂĮĂ�ĚĞůů Ă͛ďŝƚĂƌĞ͕�ĚĞů�ƉƌŽ-
ĚƵƌƌĞ͕�ĚĞůů Ž͛ƐƉŝƚĂƌĞ͕�ĐŽƌƌĞŐŐĞŶĚŽ�Őůŝ�ƐƋƵŝůŝďƌŝ�ĂƩƵĂůŝ�Ěŝ�ĂĚĚĞŶƐĂŵĞŶƚŽ�ĐŽƐƟĞƌŽ�Ğ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝǌǌĂ-
ǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ͕�Ğ�ĚĞĮŶĞŶĚŽ�ŶƵŽǀŝ�ƌĂƉƉŽƌƟ�Ěŝ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ƚƌĂ�ƐƉĂǌŝ�ĂƉĞƌƟ�Ğ�ĐŽƐƚƌƵŝƟ͘
�ĞǀĞ� ŝŶŽůƚƌĞ� ŐƵŝĚĂƌĞ� ŝ� ƉƌŽĐĞƐƐŝ� Ěŝ� ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ǀĞƌƐŽ�ŽďŝĞƫǀŝ�Ěŝ� ƌŝĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�ƵƌďĂŶŽ͕�
ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�ĂƩƌŝďƵĞŶĚŽ�ĂĚ�ŽŐŶŝ�ƉĂƌƚĞ�ƵŶĂ�ƐƵĂ�ƌĂŐŝŽŶ�Ě͛ĞƐƐĞƌĞ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ůĂ�ǀĂůŽƌŝǌ-
ǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚă�ĚĞŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĂŵďŝĞŶƟ�ŝŶƐĞĚŝĂƟǀŝ�Ğ�ƉĂĞƐŝƐƟĐŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ĂƩƌĂ-
ǀĞƌƐŽ�ĐƵŝ�ĐŝĂƐĐƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƐĐĞ�Ăůů͛ŝŶŶĂůǌĂŵĞŶƚŽ��ŐĞŶĞƌĂůĞ�ĚĞůůĂ�ƋƵĂůŝƚă͕�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ��
ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�ĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ͘
�ĞǀĞ�ŝŶĮŶĞ�ƐƟŵŽůĂƌĞ�Ğ�ƐƵƉƉŽƌƚĂƌĞ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƌĞ�ŝů�ƚĞƌƌŝ-
ƚŽƌŝŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�ŶĞů�ƐƵŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ͘

>Ă�ĐŽƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚŝǀĞŶƚĂ�ĂůůŽƌĂ�ƉĞƌ�ZĞŐŐŝŽ�Ğ�ƉĞƌ�ŝů�ƐƵŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ů Ž͛Ɖ-
ƉŽƌƚƵŶŝƚă�ƉĞƌ�ĐĂŵďŝĂƌĞ�ůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�ŽƉĞƌĂƟǀĞ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƉŽƌƚĂƚŽ�Ăůů Ă͛ƩƵĂůĞ�ĂƐƐĞƩŽ�Ğ�ƉĞƌ�ŝŶŝǌŝĂ-
ƌĞ�ĂĚ�ĂŐŝƌĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ��ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĞůů͛ŝĚĞŶƟƚă�ĚĞů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞůů Ă͛ŵďŝĞŶƚĞ�ĐŽƐŞ�
ƐƚƌĞƩĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶŶĞƐƐŝ�Ăů�ďĞŶĞƐƐĞƌĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘
sĂ�ĚĂ�ƐĠ�ĐŚĞ͕�ƐĞ�ğ�ǀĞƌŽ͕�ĐŚĞ�ů͛ŝĚĞŶƟƚă�ŶŽŶ�Ɛŝ�ƉŝĂŶŝĮĐĂ͕�ğ�ĂŶĐŚĞ�ǀĞƌŽ�ĐŚĞ�ůĂ�ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ƉƵž�
ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ůĞ�ĨŽƌŵĞ�Ğ�ŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂǌŝŽŶĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�Ğ�ƐŝŵďŽůŝĐĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͕�ƐŝĂ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƟǀŝ�Ğ�Ěŝ�ĐŝƩĂĚŝŶĂŶǌĂ�ĂƫǀĂ͕�ƐŝĂ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ğ�ƉƌĂƟĐŚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�Ěŝ�ĐŽƐƚƌƵ-
ǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�Ğ�Ěŝ�ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�;�͘��ĞůůĂŵĂƌĞͿ͘��͛�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ�ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ͕�
ŝŶƐŝĞŵĞ�Ă�ŶƵŽǀŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�Ěŝ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĐŚĞ�ĐŽŝŶǀŽůŐŽŶŽ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ĂŶĐŚĞ�
ƵŶ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�ĐĂƌĂƩĞƌĞ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͕�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�ĐŚĞ�ĐŽŝŶǀŽůŐĂ͕�ŝŶ�
ƵŶĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĐŽŵƵŶĞ�ŝŶƐŝĞŵĞ�Ă�ƚĞĐŶŝĐŝ͕�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌŝ�ĂŶĐŚĞ�ůĞ��ƐĞŶƐŝďŝůŝƚă�ůŽĐĂůŝ͘��
�Ğů�ƌĞƐƚŽ͕�ůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ŶŽŶ�Ġ�ƐŽůŽ�ƵŶ�ƉŝĂŶŽ͕�ŶŽŶ�ğ�ƐŽůŽ�ƵŶŽ�ƐƚĂƚƵƚŽ�Ğ�ŶŽŶ�ğ�ƐŽůŽ�
ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ĞŶƟƚă�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ�ĚĞĮŶŝƚĂ�ƉĞƌ�ůĞŐŐĞ͘
�͛�ƋƵĞƐƚŽ�ĐĞƌƚŽ͕�ŵĂ�ŵŽůƚŽ�ĂůƚƌŽ�ĂŶĐŽƌĂ͘
�͛�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ůƵŶŐĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĐŚĞ�ƉƌĞƐƵƉƉŽŶĞ��ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ŵŽĚŝĮĐĂƌĞ�ŝ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƟ�
Ğ� ŝů�ƐĞŶƟƌĞ�ĚĞŝ�ƐƵŽŝ�ĂďŝƚĂŶƟ͖�Ěŝ�ƐƟŵŽůĂƌĞ� ŝŶ�ĞƐƐŝ� ŝů� ƌŝƵƐŽ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ�ĚĞŝ� ůƵŽŐŚŝ͕�ĂŶĐŚĞ�Ěŝ�
ƋƵĞůůŝ�ŽŐŐŝ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝ�Ž�Ěŝ�ƋƵĞůůŝ�ĂďďĂŶĚŽŶĂƟ͖�Ěŝ�ƋƵĞůůŝ�ĚĞůůĞ�͞ŽĐĐĂƐŝŽŶŝ�ƉĞƌƐĞ͟�Ğ�Ěŝ�ƋƵĞůůŝ�
ĨƵŽƌŝ�ůƵŽŐŽ͕�ĨƵŽƌŝ�ŵŝƐƵƌĂ͕�ĨƵŽƌŝ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ͘��ŝ�ŝŶĐůƵĚĞƌůŝ�ŝŶ�ƉƌŽŐĞƫ�ĐĂƉĂĐŝ�Ěŝ�ŵĞƩĞƌĞ�Ă�ƐŝƐƚĞ-
ŵĂ�ƋƵĞůůĞ�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ůĞ�ĚŝŶĂŵŝĐŚĞ�ƵƌďĂŶĞ�ĂƩƵĂůŝ�Ğ�Ěŝ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌůŝ�ĐŽŵĞ�ŶƵŽǀĞ�ĐĞŶƚƌĂůŝƚă͕�
ŶƵŽǀŝ�ůƵŽŐŚŝ�Ěŝ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞƐƟŶĂƟ�ĂĚ�ĂƐƐŽůǀĞƌĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�ĞĐŽůŽŐŝĐŽͲĂŵďŝĞŶƚĂůŝ�Ž�ĂĚ�ŽƐƉŝ-
ƚĂƌĞ�ƵŶĂ�ŵŽůƚĞƉůŝĐŝƚă�Ěŝ�ƵƐŝ�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ͕�ĐŽŶƐŽŶĞ�ĂůůĞ�ǀŽĐĂǌŝŽŶŝ�ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ͕�ĞĚ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�
ĂƵŵĞŶƚĂƌĞ�ů Ă͛ƩƌĂƫǀŝƚă�Ğ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝƚă�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ��ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ͘
�͛�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ŶŽŶ�ƉƌŽĐĞĚĞƌĞ�ƉĞƌ�ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌǌĂƚĂ�ŵĂ�ƉĞƌ�͞ƐĞůĞǌŝŽŶĞ͟�ĚĞŐůŝ�ĞůĞ-
ŵĞŶƟ�ĐŽƐƟƚƵƟǀŝ�;W͘ ��ǀĂƌĞůůŽͿ�ƉŽŶĞŶĚŽƐŝ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂ�ĚŝīĞƌĞŶǌŝĂƚĂ�ŶĞŝ�ůƵŽŐŚŝ͕�ĚĂŶĚŽ�ǀŽĐĞ͕�ƐŝŶ�
ĚĂ�ƐƵďŝƚŽ�;ĚĂůůĂ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�ƐƚĂƚƵƚŽͿ͕��ĂůůĞ�ŝƐƚĂŶǌĞ�Ğ�Ăŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�ƌĞĂůŝ�ĚĞŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ͕�ŝŶƚĞƌ-
ƉƌĞƚĂŶĚŽ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂŶĚŽ�ŶĞůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ůĞ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚă�Ğ�ůĞ�ŝĚĞŶƟƚă͘��ŝ�ŵŽĚŝĮĐĂƌĞ�ůĞ�
ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ƚƌĂ�ŽŐŐĞƫ�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ͕�ƚƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĞ�Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͖�Ěŝ�ŝŵŵĂŐŝŶĂƌĞ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�ŶƵŽǀĂ�Ěŝ�
ĂƌĞĂ�ǀĂƐƚĂ͕�ĚŝǀĞƌƐĂ͕�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ƉĞƌĐŚĠ�Ɖŝƶ�ŐƌĂŶĚĞ͕��ĚĂůůĂ�ĐŝƩă�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĐƌĞĚĞǀĂ�Ěŝ�ĂǀĞƌĞ�Ğ�Ă�ĐƵŝ�
Ɛŝ�ĐƌĞĚĞǀĂ�Ěŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞƌĞ͘
�͛�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĂƩƌŝďƵŝƌĞ�ƵŶ�ĐĂƌĂƩĞƌĞ�Ěŝ�ƵƌďĂŶŝƚă�ĂůůĞ�ƚĂŶƚĞ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĞ͖�Ěŝ�ŵĞƩĞƌĞ�Ă�ƐŝƐƚĞ-
ŵĂ�ŝ�ƚĂŶƟ�ůƵŽŐŚŝ�Ğ�Ěŝ�ĨĂƌĞ�͞ĐŽŵƵŶŝƚă͟�ƚƌĂ�ůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŝĚĞŶƟƚă�Ğ�ůĞ�ƚĂŶƟ�ŐĞŶƟ�ĐŚĞ�ƉŽƉŽůĂŶŽ�
ƋƵĞƐƚŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘
�͛�ŝŶĮŶĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĐƌĞĚĞƌĞ�ŝŶ��ĨƵƚƵƌŽ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƉĞƌ��ZĞŐŐŝŽ��ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĂ�ĐŽ-
ƐƚƌƵŝƌĞ�ŶĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ͕�ƚƌĂ�ůĞ�ĐŽƐĞ�Ğ�ĐŽŶ�ůĂ�ŐĞŶƚĞ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ŝŶƐŝĞŵĞ�Ěŝ�ŝŵŵĂŐŝŶŝ�ĚŝīĞƌĞŶƟ�ĐŚĞ�
ĐŽŶĐŽƌƌŽŶŽ�Ă�ƐĐƌŝǀĞƌĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƌĂĐĐŽŶƚŽ�ĐŽŵƵŶĞ͘
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>͛ ŝĚĞĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂ�Ɛŝ�ĨŽŶĚĂ�ƐƵůůĂ�ŵĞƐĐŽůĂŶǌĂ�ĚĞŝ�ĐĂƌĂƩĞƌŝ�ĨŽƌŵĂůŝ�Ğ�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂůŝ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͘�
YƵĞƐƟ͕�ŵĂ�ƐŽůŽ�ŝŶ�ĂƉƉĂƌĞŶǌĂ͕�ƐŽŶŽ�ĂƉƉŝĂƫƟ�ƐƵ�ƵŶĂ�ĐƌŽƐƚĂ�ƚĞŵƉŽƌĂůĞ�ĐŚĞ͕�ƐĂůǀŽ�ƋƵĂůĐŚĞ�
ĞƉŝƐŽĚŝŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ͕�ŶĞůůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ĐŝƩă�ŚĂ�ĚĂ�ƉŽĐŽ�ƐƵƉĞƌĂƚŽ�ŝ�ϭϬϬ�ĂŶŶŝ͘�
>͛ĂŶĂůŽŐŝĂ�ĚĞůůĂ�ĨĞƌŝƚĂ�ƐƵůůĂ�ƉĞůůĞ�ƌĞŶĚĞ�ĞĸĐĂĐĞ�ůĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĂǀĂŶǌĂƚĂ͘�EĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĐŽĂ-
ŐƵůĂǌŝŽŶĞ�ƐĂŶŐƵŝŐŶĂ�ƉƌŝŵĂ�Ğ�Ěŝ�ƌŝŵĂƌŐŝŶĂǌŝŽŶĞ�ƉŽŝ͕�Ɛŝ�ĐĂŶĐĞůůĂ�ŵĂ�ƐŽůŽ�ĚĂůůĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ůĂ�
ŵĞŵŽƌŝĂ�ǀŝƐŝǀĂ�ĚĞů�ƉŽƌƚĂƚŽ�͞Ěŝ�ŶĂƐĐŝƚĂ͘͟ �ZŝŐĞŶĞƌĂ�ƚĞƐƐƵƟ͕�ƌŝĐƌĞĂ�ĐŽŶŶĞƫǀŽ͘�DĂ�ů͛ŽƐƐĂƚƵƌĂ�
ĨŽŶĚĂŶƚĞ�ŶŽŶ�ğ�ƉĞƌƐĂ͕�ğ�ƐŽůŽ�ƐŽŵŵĞƌƐĂ͘

�ĐĐŽ�ƋƵŝŶĚŝ�ů͛ŝĚĞĂ͗�Z��/��Z��͕�Z��/��Z�͕�Z��/��Z�͗�ŽǀǀĞƌŽ�ƌĞŶĚĞƌĞ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĞ�Ăůů Ă͛ƩƵĂůĞ�
ŝů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĨŽƌŵĂƟǀŽ͘

WĞƌ�ĂŶŶŝ�Ɛŝ�ğ�ƌŝĐĞƌĐĂƚŽ�ŝů�͞ŐĞŶŝƵƐ�ůŽĐŝ͟�ƚĞŽƌŝǌǌĂŶĚŽ�ƐƵůůĂ�ƵŶŝĐŝƚă�ĚĞŝ�ĐĂƌĂƩĞƌŝ�Ěŝ�ƐĞĚŝŵĞ͕�Ž�
ƌŝĐĞƌĐĂŶĚŽ�ŝŶ�ƐŝŵďŽůŝ�ůŽĐĂůŝ�ŝ�ĨĞŶŽŵĞŶŝ�ĂŶƚƌŽƉŝĐŝ͕�Ž�ĂŶĐŽƌĂ�ůĞŐŐĞŶĚŽ�ŶĞŝ�ƐĞŐŶŝ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ŝ�ǀĂůŽƌŝ�ĨŽŶĚĂŶƟ�ĞĚ�ŝ�ĨĂƩŽƌŝ�Ěŝ�ƐƉŝŶƚĂ�ŝŶĞƌǌŝĂůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĂĚŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�
ƵƌďĂŶĂ͘�WŽŝ͕�ŶŽŶ�ƉŽƌƚĂŶĚŽ�ƚƵƩŽ�Đŝž�Ă�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶŝ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĞ͕�Ɛŝ�ğ�ƐƉĞŶƚŽ�ů͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͘�KŐŐŝ�
ů Ă͛ƩĞŶǌŝŽŶĞ�ĐŽŶǀĞƌŐĞ�ǀĞƌƐŽ�ůĂ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�ƉŝƵƩŽƐƚŽ�ĐŚĞ�ƐƵůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ĚĞŝ�
ĐĂƌĂƩĞƌŝ͕�ŝŶǀĞƌƚĞŶĚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ƌŝƐƉĞƩŽ�Ă�ƐŽůŝ�ϮϬͲϯϬ�ĂŶŶŝ�ĨĂ͘

�Ă�ƋƵĞƐƚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶŝ͕�ůĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĂǀĂŶǌĂ�ğ�ŶĞů�ŵƵŽǀĞƌƐŝ�ƐƵůůĂ�ƐĐĂĐĐŚŝĞƌĂ�ĚĞ-
Őůŝ�ŽƉƉŽƐƟ͕�ŝŶ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ͕�ƋƵĂŶƚŽ�ŝŶ�ƉƌŽĨŽŶĚŝƚă͘�/Ŷ�ĞƐƐĂ�ƉƌĞŶĚĞŶĚŽ�ƉĞƌ�͞ĂĐĐĞƩĂďŝůĞ͟�ƐŝĂ�
ů͛ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�͞ŶĞŽͲƐƚƌƵƩƵƌĂůŝƐƚĂ͟�ŝŶ�ĐƵŝ�ŝů�ĚŝƐĞŐŶŽ�ƵƌďĂŶŽ�ƐĞŐƵĞ�ůŝŶĞĞ�Ěŝ�ƚĞŶĚĞŶǌĂ�ĚĞŝ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ƐŽĐŝŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐŝͲĨŽƌŵĂůŝ͕�ƐŝĂ�ů͛ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�͞ƉŽƐƚͲĨƵŶǌŝŽŶĂůŝƐƚĂ͟�ŝŶ�ĐƵŝ�ůĂ�ƌĞŐŽ-
ůĂ�ğ�ůŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŝŶ�ƐĞŶƐŽ�ůĂƚŽ͖�Ɛŝ�ƚƌŽǀĂ�ůĂ�ƋƵĂĚƌĂƚƵƌĂ�ĨŽƌŵĂůĞ�ĐŽŶ�ŝů�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�
ƚĞƌǌĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ͘�dĞƌǌĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ƐƉĂǌŝŽͲƚĞŵƉŽƌĂůĞ�ŝŶ�ĐƵŝ�ůĂ�ĐŝƩă�ƚƌŽǀĂ�ƐŽƩŽ�ůĂ�ƐƵĂ�
ƉĞůůĞ�ŶŽŶ�Ɖŝƶ�ůĞ�ƌĞƟ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐŚĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ͕�ŵĂ�ƵŶ�ŝŶƐŝĞŵĞ�Ěŝ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�ƐƚƌƵƩƵƌĂůŝ�ĐŚĞ�ŝŶ�
͞ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ͟�ŶŽŶ�ğ�ĚĂƚŽ�ŽīƌŝƌĞ�ƐĞ�ŶŽŶ�ƉĞƌ�ĞƉŝƐŽĚŝ͘
�͛ĂůƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ� ŝů� ƚĞƐƐƵƚŽ�Ɖŝƶ�KZ/'/E�>�͕� ƋƵĞůůŽ�Ɖŝƶ� ŝŶŶĞƌǀĂƚŽ�Ěŝ� ƌĂĚŝĐŝ͕� ƉĞƌ� ƐƵĂ�ŶĂƚƵƌĂ�
ŚĂ�ƵŶŽ�ƐƉĞƐƐŽƌĞ�ŐĞŽůŽŐŝĐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͘�YƵŝŶĚŝ͕�ƉŝƵƩŽƐƚŽ�ĐŚĞ�ƌŝĐƌĞĂƌĞ�ĐƌŽƐƚĂ�ƐƵ�ĐƌŽƐƚĂ�
ĐŽŶ� ĐŽŶƐƵŵŽ�Ěŝ� ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ͕� ƵŶĂ� ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� ĐŚĞ� ŝŶƚĞŶĚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƌƐŝ� Ă� ƌƵŽůŝ� Ěŝ�
ĐĞŶƚƌĂůŝƚă�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ͕�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ƐĐŝĞŶƟĮĐĂ͕�ŶĞů�ĐƵŽƌĞ�ĚĞů�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ͕�Ɛŝ�ƉƵž�ĐŽŶĐĞĚĞ-
ƌĞ�Ͳ�ĂŶǌŝ�ĚĞǀĞ�ĐŽŶĐĞĚĞƌƐŝ�Ͳ�ůĂ�ĨŽƌǌĂ�ƐƟůŝƐƟĐĂ͕�ĨŽƌŵĂůĞ�Ğ�ƉƌŽƉƵůƐŝǀĂ�ƉĞƌ�ů͛ĂīĞƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�ĂǀĂŶǌĂƟ�ƐƵů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ�ŶĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�ĞƐƐĂ�Ɛŝ�ƚƌŽǀĂ�
ŽīƌĞŶĚŽ�ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ĨĂƌůĂ�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ƵŶĂ�ƌŝƐŽƌƐĂ�͞EhKs�͘͟

�ĐĐŽ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂ�ŝů�ƉƌŝŵŽ�Z��/��Z�͗�ŝů�ƐŽƩŽƐƵŽůŽ͘
ZĂīŽƌǌĂƌĞ�ůĞ�ƌĂĚŝĐŝ�ĐŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ɛŝ�ǀĂŶŶŽ�ƉĞƌĚĞŶĚŽ�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀŝ�ƚƌĂĐĐŝĂƟ�
ƐŽƩĞƌƌĂŶĞŝ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĐŚĞ�ƐŽƐƚĞŶŐŽŶŽ� ůĂ�ĐŝƩă�͞ƐĐŽƉĞƌƚĂ͟�ŽǀǀĞƌŽ�ƋƵĞůůĂ�ĐŚĞ�ǀŝǀĞ�ƐƵůůĂ�
ƉĞůůĞ͘� �� ƉĞƌ� ĞƐƐĂ� Ɛŝ� ƐƚĂŶŶŽ� ƐĂĐƌŝĮĐĂŶĚŽ� ƋƵĂŶƚŽ� Ěŝ� ƉƌĞĞƐŝƐƚĞŶƚĞ� ĞƐŝƐƚĞ� ŝŶ� ĨĂǀŽƌĞ� ĚĞůůĞ�
ĞƐŝŐĞŶǌĞ͕�ĚĞĮŶŝƚĞ�ŵĂŐŝƐƚƌĂůŵĞŶƚĞ�ĚĂ��ŚĂƌůĞƐ��ŚĂƉůŝŶ͕�ĚĞŝ�dĞŵƉŝ�DŽĚĞƌŶŝ͘�EŽŶ�Ă�ĐĂƐŽ�
Ğ͕�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ŝŶ�WĂůĂǌǌŽ��ĂŶŝ͕�ůĞ�ĨŽŶĚĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�Ɛŝ�ŵĞƐĐŽůĂŶŽ�ĐŽŶ�ƐƚƌƵƩƵƌĞ�ŵƵƌĂƌŝĞ�
ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ŐƌĞĐĂ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ƋƵĞƐƚ͛ƵůƟŵĂ�ĞƌĂ�ƐŽůŽ�ĐƌŽƐƚĂ͘

WŽŝ�Đ͛ğ�ƵŶ�ƐĞĐŽŶĚŽ�Z��/��Z�͗�ŝů�ƚĞƐƐƵƚŽ͘�
YƵĂŶĚŽ�ŝŶ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�ĐŽŵĞ�ZĞŐŐŝŽ�ĐŚĞ�ƉĞƌ�ŵŽƟǀŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ͕�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ĐĂůĂŵŝƚŽƐŝ�ŵĂ�ŐĞŶĞƌĂƟ�
ĂŶĐŚĞ�ĚĂ�ŝŶƐĞŶƐŝďŝůŝƚă�ĚĞůůĂ�ƉŽůŝƟĐĂ�ŐĞƐƟŽŶĂůĞ͕�ŽŐŐŝ�Ɛŝ�ƌŝƚƌŽǀĂ�ƉŽǀĞƌĂ�Ěŝ�ƚĞƐƟŵŽŶŝĂŶǌĞ�ĚĞů�

�ƌĐŚŝƚĞƫ�Ğ��ŽƩŽƌŝ�Ěŝ�ZŝĐĞƌĐĂ͘�/Ŷ�
ƋƵĞƐƚŽ�ůĂǀŽƌŽ�ŚĂŶŶŽ�ƐĂŐŐŝĂƚŽ�
ů͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�Ěŝ�ĐŽŶƚĞŵƉĞƌĂƌĞ�Ͳ�ŝŶ�
ŵĂŶŝĞƌĂ�ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌĞ�Ͳ�ŝů�
ĚŝƐĞŐŶŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�ĐŽů�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�
ĚĞůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ŶĞůůĂ�ƉƌŽŐĞƩĂǌŝŽŶĞ͕�
ĂƐƉĞƫ�Ěŝ�ŝŶĚĂŐŝŶĞ�ĚĞŝ�ůŽƌŽ�ĂƵƚŽ-
ŶŽŵŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ͘
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ƉƌŽƉƌŝŽ�ƉĂƐƐĂƚŽ͘��ŝƩă�ƌŝŶĂƚĂ�ĐŽŶ�ĐĂƌĂƩĞƌŝ�ĨŽƌŵĂůŝ�Ěŝ�ƵŶ�ƌĂǌŝŽŶĂůŝƐŵŽ�Ěŝ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ŝŶ�ĐƵŝ�ƚƌŽ-
ǀĂ�ǀĂůŽƌĞ�ůĂ�ƐĐƵŽůĂ�ƵƌďĂŶŝƐƟĐĂ�ŵŽĚĞƌŶĂ�ŶĂƐĐĞŶƚĞ�ĚĂůůĂ�ƌŝǀŽůƵǌŝŽŶĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĞ�ŶĞŝ�ĐĂƌĂƩĞƌŝ�
ŶŽƌŵĂƟǀŝ�Ğ�ĐŽŶ�ůĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�ƌŽŵĂŶŽ�ƌŝĞĐŚĞŐŐŝĂŶƚĞ�Ěŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŝ�ŐƌĞĐŝ͘�
�ŽŵŵŝƐƟŽŶĞ�ƚĞĐŶŝĐŽͲĨŽƌŵĂůĞ�ĐŚĞ�ĂǀĞǀĂ�ƵŶĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ŶĞů�ĚŝƐĞŐŶŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĞĚ�ƵŶĂ�
ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă�ŶĞůůĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ĐŚĞ�ƉĞƌž�ŶĞů�ƚĞŵƉŽ�ŶŽŶ�ŚĂ�ŐĞŶĞƌĂƚŽ�ƵŶĂ�ƐĐƵŽůĂ�ĚĞů�ĨĂƌĞ͘��ŽŶ�
ŝů�ƉŝĂŶŽ��Ğ�EĂǀĂ͕�Ğ�ŶŽŶ�Ă�ĐĂƵƐĂ�ƐƵĂ͕�ŶŽŶ�ğ�ƌŝŶĂƚĂ�ůĂ�ĐŝƩă͕�ďĞŶƐŞ�Ɛŝ�ğ�ƐĞƉƉĞůůŝƚĂ�ůĂ�ƐƵĂ�ŵĞŵŽ-
ƌŝĂ͘�YƵŝŶĚŝ�ZĂĚŝĐĂƌĞ�ĐŽŵĞ�ƐŝŶŽŶŝŵŽ�Ěŝ�ƌŝĨŽŶĚĂƌĞ�ĂůůĂƌŐĂŶĚŽ�ŝů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ĂƉƉĂƌĂƚŽ�Ěŝ�ƌĂĐĐŽůƚĂ�
ĚĞůůĂ�ůŝŶĨĂ�ǀŝƚĂůĞ�ƉĞƌ�ƌŝƚƌŽǀĂƌĞ�ůĂ�Ž�ůĞ�ŵĞŵŽƌŝĞ�ƉĞƌƐĞ�

�Ě�ĂŶĐŽƌĂ�ƵŶĂ�ǀŽůƚĂ�ĞĚ�ƵůƟŵĂ�Z��/��Z�͗�ůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ͘
�ŽǀĞ�ƉĞƌ�ĞƐƐŽ�Ɛŝ�ĚĞǀĞ�ƌŝƉĞŶƐĂƌĞ�ĂůůĂ�ŽīĞƌƚĂ�ĞĚ� ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ͕�ŶŽŶ�Ɖŝƶ�ŶĞů� ƚĞƐƐƵƚŽ�ďĞŶƐŞ�
ŶĞů�ǀŝƐƐƵƚŽ͕�Ěŝ�ŶƵŽǀŝ�ƐƉĂǌŝ�ĚĞůůŽ�ƐƚĂƌĞ͘�WĞŶƐĂƌĞ�ĐŚĞ�ůĂ�ĐŝƩă�ŶŽŶ�ğ�ƐŽůŽ�ƐƵŽůŽ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĂůĞ͕�
ğ�ĂŶĐŚĞ�ƐƉĂǌŝŽ�Ğ�ǀŽůƵŵĞ�ƐŽƩĞƌƌĂŶĞŽ͕�ǀŝǀŽ�Ğ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĞ�ĂůůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝ͘���ƵŶŽ�ƐƉĂǌŝŽ�
ĐƌŝƉƟĐŽ�ŶĞůůĂ� ůŽĐĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ŵĂ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ŶĞůůĂ� ĨƵŶǌŝŽŶĞ͘��� ŝů� ůƵŽŐŽ� ŝŶ� ĐƵŝ� ůĂ� ĐŝƩă� ŝŶƚĞƐĂ�
ĐŽŵĞ�ƚŽƚĂůŝƚă�ĚĞůůĂ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ�ƌŝƚƌŽǀĂ�ƵŶĂ�ĐŽŶƟŶƵŝƚă�ĐŽŶ�ůĂ�͞ƉĞůůĞ͟�ƚĂůĞ�ĚĂ�ŵŽůƟƉůŝĐĂƌĞ�
ĨƵŶǌŝŽŶŝ͕�Ăƫǀŝƚă͕�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ğ�ƐĐĂŵďŝ͘
>Ă�ƌĂĚŝĐĞ�ĚŝǀĞŶƚĂ�ĐŽƌƉŽ�Ğ�ƐŽƐƚĂŶǌĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͕�ƉĂƌƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞ�Ğ�ĐŽŶŶĞƫǀŽ͘

&ŽƌƐĞ�ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƚƌŽǀĂƌĞ�Ăůƚƌŝ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟ�Ăů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ƌĂĚŝĐĂŵĞŶƚŽ͕�Ž�ĨŽƌƐĞ�ŶŽ͕�ŵĂ�ƌĞƐƚĂ�
ƐŽƐƚĂŶǌŝĂůĞ�ŝů�ǀĂůŽƌĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ŶĞů�ƐƵŽ�ƉŽƌƚĂƚŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ŶĞů�ƐŝŐŶŝĮĐĂƚŽ�
ĚĞůůĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ŝŶĮŶĞ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐǀŝůƵƉƉŽ͕�ƌŝďĂůƚĂŶĚŽ�ůĂ�ůŽŐŝĐĂ�ĚĞů�͞ƉĂƚƌŝ-
ŵŽŶŝŽ�ŝŶŐŽŵďƌĂŶƚĞ͟�ŽƐƚĂĐŽůŽ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�Ğ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƵƌďĂŶŽ͘�KŐŶŝ�ĐŽƐĂ�ƌŝŵĂŶĞ�
ŶĞŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ƐƉĂǌŝ�Ě Ă͛ŵďŝƚŽ�Ͳ�ĐŚŝ�ŝŶ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ͕�ĐŚŝ�ŶĞů�ƐƵďƐƚƌĂƚŽ�ŐĞŽͲĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐŽ�ͲŽīƌĞŶĚŽ�
ŽŐŶƵŶŽ�ůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă͕�ƉƵƌ�ĐŽƐƟƚƵĞŶĚŽƐŝ�ƉĂƌƟ�ĚĞů�ƚƵƩŽ͘

�ĐĐŽ�ĐŚĞ�ůĂ�ůƵŶŐĂ�ƉĂƐƐĞŐŐŝĂƚĂ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐĂ�ŝŶƚĞƌƌĂƚĂ�ƐŽƩŽ�ů Ă͛ƩƵĂůĞ�ĐŽƌƐŽ�sŝƩŽƌŝŽ��ŵĂŶƵĞ-
ůĞ�///�ĚŝǀĞŶƚĞƌĞďďĞ�ŝů�ŐĞŵĞůůŽ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽ͕�ƌĂĸŶĂƚŽ�Ğ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĂǀĂŶǌĂƚŽ͕�ĚĞů�
ĐŚŝůŽŵĞƚƌŽ�Ɖŝƶ�ďĞůůŽ�Ě͛/ƚĂůŝĂ�Ěŝ�� �͛ŶŶƵŶǌŝĂŶĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ͘�
hŶ�ĐŽƌƌŝĚŽŝŽ�ŝƉŽŐĞŽ�ĚĞůůĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ĚĞů�ĐŽƌƐŽ�ƐŽƉƌĂƐƚĂŶƚĞ͕�ĐŽŶ�ĨƌĞƋƵĞŶƟ�ůĂŵƉŝ�Ěŝ�ůƵĐĞ�
ŶĂƚƵƌĂůĞ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƟ�ĚĂůů Ă͛ůƚŽ͕�ĐŚĞ�ƚĂůǀŽůƚĂ�ƚƌŽǀĂ�ƐĨŽŐŽ�ŶĞůůĂ�ǌŽŶĂ�ǀĞƌĚĞ�ĐŚĞ�ƐĞƉĂƌĂ�ůĞ�͞ĚƵĞ�
ǀŝĂ�ŵĂƌŝŶĞ͕͟ �ĞĚ�ĞƐĐĞ�Ěŝ�ƋƵĂŶĚŽ�ŝŶ�ƋƵĂŶĚŽ�ŝŶ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ƉĞƌ�ƌĂŐŝŽŶŝ�ĚŝǀĞƌƐĞ͗�ƋƵĂŶĚŽ�Ɛŝ�Ăƌƌŝ-
ǀĂ�Ăůů Ă͛ůƚĞǌǌĂ�ĚĞůůĞ�ŵƵƌĂ�ŐƌĞĐŚĞ�Ž�ĚĞůůĞ�ƚĞƌŵĞ�ƌŽŵĂŶĞ͕�ƋƵĂŶĚŽ�Ɛŝ�ŝŶĐŽŶƚƌĂŶŽ�ůĞ�ŶĞĐƌŽƉŽůŝ�
ŝŶ�ƉƌŽƐƐŝŵŝƚă�ĚĞů�DƵƐĞŽ�Ž� ŝů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ƚĂƉŝƐͲƌŽƵůĂŶƚ͙�ƉĞƌ�ĚŝƐĞŐŶĂƌĞ� ŝŶ�ƐŽƐƚĂŶǌĂ�ƵŶĂ�
ĐŽŶƟŶƵŝƚă�ŝŶƚĞƌŶŽͲĞƐƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ŐƌĂŶĚĞ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝƚă�Ğ�ƌĞƐƉŝƌŽ͘
>Ğ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ĚĞů�ĐŽƌƌŝĚŽŝŽ�ƐŽŶŽ�ƉĞŶƐĂƚĞ�ƉĞƌ�ĂĐĐŽŐůŝĞƌĞ�ƚƵƫ�ŝ�ƌĞƉĞƌƟ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŝŶĐŽŶƚƌĞƌĂŶŶŽ�
ĚƵƌĂŶƚĞ�Őůŝ�ƐĐĂǀŝ͕�Ğ�ĨƌĂ�ĞƐƐŝ�Đŝ�Ɛŝ�ŵƵŽǀĞƌă͘
�ŽŵĞ�ƵŶĂ�ƐƉŝŶĂ�ĚŽƌƐĂůĞ�ů͛ŝŶƚĞƌĂ�ƉĞƌĐŽƌƌĞŶǌĂ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ĂƐƐĞ�ĐŽŶŶĞƫǀŽ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ƐŽƐƚĞƌƌă�
ŝŶŶĞƐƟ�ĐŽƐƚŽůĂƌŝ͕�ĐŚĞ�Ă�ƌĂƐŽ�ĐŽŶĚƵƌƌĂŶŶŽ�ǀĞƌƐŽ�ůĂ�ŵĂƌŝŶĂ�Ž�ǀĞƌƐŽ�ů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ŝŶƚĞƌĐĞƩĂŶĚŽ�
WŝĂǌǌĂ�/ƚĂůŝĂ�ĐŽŶ�ů Ă͛ƌĞĂ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝĐĂ�ĞĚ�Ăůƚƌŝ�ĞƉŝƐŽĚŝ�ĂŶĂůŽŐŚŝ͕�ŽƉƉƵƌĞ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĂŶŶŽ�ůĞ�
ƉĂƌƟ�ĂůƚĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ĂƐĐĞŶƐŽƌŝ�ĐŚĞ�ƉŽƌƚĞƌĂŶŶŽ�Ă�ƋƵŽƚĂ�ĞƐƚĞƌŶĂ�ůĞ�ƉĞƌƐŽ-
ŶĞ�ƉĞƌ�ƉŽŝ�ƌŝĐŽŶŶĞƩĞƌƐŝ�ĐŽŶ�ŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�Ěŝ�ŵŽďŝůŝƚă�Ěŝ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ͘

YƵĞƐƚŽ�ğ�ƵŶ�ĚŝƐĞŐŶŽ�Ěŝ�ĐŝƩă�ĐŚĞ�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ğ�ƌŝǀĞŶĚŝĐĂ�ŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ǀĂůŽƌŝ�Ğ�ůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�ƋƵĂůŝƚă͖�ĐŚĞ�
ĐŽŶǀĞƌŐĞ� ů Ă͛ƩƵĂůŝƚă�Ğ� ůĂ�ǀĞŶƵƐƚăƐ͖� ĐŚĞ� ƚƌŽǀĂ� ůĂ� ƐƵĂ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝƚă�ĚĂŶĚŽ�ǀŝƚĂůŝƚă�ĂůůĂ�
ƉƌŽƉƌŝĂ�ƐƚƌĂƟĮĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƚŽƌŝĐĂ͘
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hE��͞s/^/KE�͟�W�Z�Z�''/K��>��Z/��/dd�D�dZKWK>/d�E�
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�dŚĞĂƚƌŽŶ͕�'ĞŽŐƌĂĮĂͬ�ĂƌƚŽŐƌĂĮĂͬ/ĐŽŶŽŐƌĂĮĂ͕��ĂůĐŽ

�ƐŝƐƚĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�Ğ�ƵŶ��ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ĞƐƉƌŝŵĞƌĞ�ĨŽƌŵĞ�͍�
/ů�ĐĂůĐŽ�ŝŶ�ŐĞƐƐŽ�ƋƵŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ�ƌŝƉƌŽĚƵĐĞ�ŝů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ƌŝ-
ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŝŵŵĂŐŝŶŝ�;ϭͿ�ůĂ�ƐŝŶƚĞƐŝ�Ěŝ�ƵŶ�ƌĂŐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĐŚĞ�ǀƵŽůĞ�ĐŽŶĚƵƌƌĞ�
Ă�ƌŝͲƉĞŶƐĂƌĞ� ŝů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵĞ� ůƵŽŐŽ�͞ĂƐƐŽůƵƚŽ͟�ĚĞůů Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͘� ;ϮͿ�^ŝ�ĚĞůŝŶĞĂ� ů͛ŝŶƚĞŶƚŽ�
Ěŝ� ƐƵƉĞƌĂƌĞ� ŝ� ĐŽŶĮŶŝ� ƚƌĂ�͞ƌĂǌŝŽŶĂůŝƚă� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟǀĂ͟ e ͞ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ� ĞƐƚĞƟĐĂ͟� ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�
ƵŶĂ�ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ƋƵĂƐŝ�ƐŽƐƉĞƐĂ�ŶĞů�ƚĞŵƉŽ�͞ĨĞƌŵĂ͟�ĐŽŵĞ�ƐĞ�ǀŽůĞƐƐĞ�ƌĂĐĐŽŶƚĂƌĞ�ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĞŝ�
ůƵŽŐŚŝ, ŝ�ƉƌŝŵŝŐĞŶŝ�ƐĞŐŶŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ, ůĞ�ĨŽƌŵĞ�ĂƌĐŚĞƟƉĞ, ůĂ�ŐĞŶĞƐŝ�ĚĞůůĂ�ĨŽƌŵĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶ-
ƚĂƚĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ƵŶŝĐŽ�͞ĞůĞŵĞŶƚŽ͟��ĐŚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂ�ŽůƚƌĞ�ŽŐŶŝ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ĐĂƌƚŽŐƌĂĮĂ͘��hŶĂ�
ĞŶƵŶĐŝĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�ƐƚĂƚŽ�ĂƌĐŚĞƟƉŝĐŽ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ĨŽƌŵĂůĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŶ�ů͛ŝŶƚĞŶƚŽ�Ěŝ�
ĚĂƌĞ�ƌŝƐĂůƚŽ�ĂůůĂ�͞ĨŽƌŵĂ͟�ĂůůŽ�ƐƚĂƚŽ�ĚĞůůĂ�ƐƵĂ�ƉƵƌĞǌǌĂ ;ϯͿ�ŵĞƩĞŶĚŽ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĚƵĞ�ĐŽƐƚĞ�
ďĂŐŶĂƚĞ�ĚĂůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ŵĂƌĞ͕�ƵŶ�ƵŶŝĐŽ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ͕�ůŽ�^ƚƌĞƩŽ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͘�hŶĂ�ĨŽƌŵĂ�͞ƐƚƌĂƟ-
ĮĐĂƚĂ͟�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ�ƐĞŶƐŽ͕�;ƌŝͿĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�Ğ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌĞ�ƵŶ�ůƵŽŐŽ�ĐŚĞ�ĚŝǀĞŶƚĂ�͞ŐĞŶĞƐŝ͘͟��hŶ�
ůƵŽŐŽ�ĚŽǀĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ůĞŐŐĞƌĞ�ŝ�ƉĂƌĂĚŝŐŵŝ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ĐŽƐƟƚƵƟǀŝ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�
͞ŵĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ͟�ĚŝǀĞŶƚĂŶĚŽ�ĞƐƐŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�͞ƚĞƐƚŽ�ŶĂƌƌĂƟǀŽ͘͟�>͛ ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ĚŝǀĞŶƚĂ�
ĐŽƐŞ�ƵŶĂ�ůŝŶĞĂ�ŵŽďŝůĞ�ƵŶ�͞ůƵŽŐŽ�ƚĞŽƌŝĐŽ͟�ĐŚĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂŶĚŽ�ƵŶĂ��ƉĞƌĚƵƚĂ�ŝĚĞŶƟƚă�ŶĞ�ƌŝĐŽ-
ƐƚƌƵŝƐĐĞ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ͘�hŶĂ�ƐŝŶƚĞƐŝ�ŵŽƌĨŽůŽŐŝĐĂ͕�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�ĐŚĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�
ůĂ�ƐƵĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ǀŝĞŶĞ�ƌŝĐŽŶĚŽƩĂ�Ăůů Ă͛ƌĐŚĞƟƉŽ�Ğ�ĐŽŵĞ�ĚĂ� ůŝ�ƉŽƐƐĂ� ŝƉŽƟǌǌĂƌĞ�ƵŶ�
ŶƵŽǀŽ�ƌĂŐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ƌŝĚĞĮŶŝƌĞ�ƵŶ Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ƚĞƌƌĂ͕�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ŵŽĚŽ�Ěŝ�ƌŝǀĞĚĞƌĞ�
ůĂ�ŐĞŽŐƌĂĮĂ͕�ŝŶ�ĐƵŝ�ůĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ĂƐƐƵŶƚĂ�ƋƵĂůĞ�ůƵŽŐŽ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƚŽ�ĚĞůůĂ�
͞ǀŝƐŝŽŶĞ͘͟�;ϰͿ�ZŽǀĞƐĐŝĂƌĞ�ůŽ�ƐŐƵĂƌĚŽ͘�ZĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ƵŶ�͞ĂůƚƌŽ�ůƵŽŐŽ͟�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂů�ƋƵĂůĞ�ůŽ�
ƐƉĂǌŝŽ�ƉƌĞŶĚĞ�ƐĞŶƐŽ͕�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂů�ƋƵĂůĞ�ŝŶ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ɛŝ�ĚŝƐĐŚŝƵĚŽŶŽ�ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ͕�
ĐŚĞ�ĂďďƌĂĐĐŝĂŶŽ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�dŚĞĂƚƌŽŶ͕� ŝů� ůƵŽŐŽ�ĚĞůůĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ� ŝů� ůƵŽŐŽ�ĚĞů� ƚĞŵƉŽ�ĐŚĞ�Ěă�
ƵŶŝƚă�Ă�Đŝž�ĐŚĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ŶŽŶ�ğ�;�͘�ZŽĐĐĂ�ϮϬϭϱͿ͘�hŶ�ůƵŽŐŽ�ƉƌĞƐƐŽĐŚĠ�ŝŶǀŝƐŝďŝůĞ�ĐŚĞ�ĨŽŶĚĂ�Ğ�
rende ǀŝƐŝďŝůĞ�la sintesi͘�dƌŽǀĂƌĞ�ƋƵĞů�ŶƵŽǀŽ�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ�ĐŚĞ�ğ�ŐĞŶĞƐŝ�Ěŝ�ƐĞŶƐŽ͕�ĐŚĞ�ƌĞŶĚĞ�
ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƵŶ�͞ůƵŽŐŽ͟�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶĂ�͞ǀŝƐŝŽŶĞ͘͟��͛�ĐŽŵĞ�ƐĞ�ĚŽǀĞƐƐŝŵŽ�ƉƌŝŵĂ�ĞƐƚƌĂŶŝĂƌĐŝ�
ƉĞƌ�ƚƌŽǀĂƌĞ�ƵŶ�ĂůƚƌŽ�ƚĞŵƉŽ�Ğ�ƵŶ�ĂůƚƌŽ�ůƵŽŐŽ�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂů�ƋƵĂůĞ�ĚĂƌĞ�ŶƵŽǀŽ�ƐƉĂǌŝŽ�Ğ�ŶƵŽǀŽ�
ƚĞŵƉŽ�Ăů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ͘�hŶŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ŝŶƚĞƐŽ�ĐŽŵĞ�͞ĂƐƐŽůƵƚŽ͟�ĐŚĞ�ŵĞƩĞ�ŝŶ�ƌŝƐĂůƚŽ�
ůĂ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝƚă�ĚĞůůĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ĐŚĞ�ĂƐƐƵŵĞ�ůĂ�ƚŽƚĂůŝƚă�ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�ĐŚĞ�ĞƐƐŽ�ĐŽŶƟĞŶĞ͘�͞>͛ĞĨ-
ĨĞƩŽ�ĨŽƐƐŝůĞ͟�ĚĞů�ďůŽĐĐŽ�ŝŶ�ŐĞƐƐŽ�ƌŝǀĞůĂ�Ğ�ŵŽĚĞůůĂ�ůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ŽƌŝŐŝŶĂƌŝŽ�Ğ�ƌĂĐĐŽŶƚĂ��ĐŚĞ�ǀĂ�ƌŝ-
ĐŽŶƋƵŝƐƚĂƚŽ�ŝů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŐĞŶĞƐŝ�ĨŽƌŵĂůĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘�/ů�ƉŽƚĞƌĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĂͬĞ�ŝŵŵĂŐŝŶŝ�
ƌŝƐŝĞĚĞ�ŶĞů�ǀĞĚĞƌĞ�ů͛ĂƐƉĞƩŽ�ǀŝƐŝďŝůĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ŝŶ�ĐƵŝ�ů͛ŝŶǀŝƐŝďŝůĞ�ğ�Ɖŝƶ�ƉŽƚĞŶƚĞ�ĚĞů�ǀŝƐŝďŝ-
ůĞ�Ğ�ĚĂ�ĞƐƐŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ǀŝƐƟ�͙�;Z͘�Zŝǌǌŝ�ϮϬϭϯͿ͘��͛�ĐŽŵĞ�ƐĞ�ůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�ŝŶĐŽŵŝŶĐŝĂƐƐĞ�ŶĞů�ŵŽŵĞŶƚŽ�
ŝŶ�ĐƵŝ�ĂůĐƵŶĞ�ĐŽƐĞ�ĐŽŵŝŶĐŝĂŶŽ�Ă�ǀĞŶŝƌ� ƌĞŐŝƐƚƌĂƚĞ͙�;D͘�&ĞƌƌĂƌŝƐ�ϮϬϭϮͿ͘� ;ϱͿ��ŽŶƐŝĚĞƌŝĂŵŽ�
ƋƵŝŶĚŝ�ŝů�ĐĂůĐŽ�ŝŶ�ŐĞƐƐŽ�ĐŽŵĞ�ƵŶĂ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ƐĐƌŝƩƵƌĂ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐĂ�ŝŶĐŝƐĂ�ƐƵůůĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ƐŽůŝĚĂ�ĚĞůůĂ�ƉŝĞƚƌĂͬƚĞƌƌĂ͘�;'͘�'ŝŶĞǆ�ϮϬϭϯͿ�hŶĂ�͞ŶƵŽǀĂ͟�ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ĚĞůůĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽ-
ŶŝĐĂ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�&ŽƌŵĂ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐĂ�ƌŝͲĚŝƐĞŐŶĂƚĂ�ƐƵůůĂ�ƚĞƌƌĂ͕�ƵŶ�ĐĂůĐŽ�ĐŚĞ�ƉƵƌ�ĚŝǀĞŶƚĂŶĚŽ�
͞ĨŽƌŵĂ�ůĂƚĞŶƚĞ͕͟�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ƐŝŵƵůĂĐƌŽ�ĐŚĞ�ǀŝĞŶĞ�ƌĞƐƟƚƵŝƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŵŵĂŐŝŶĞ�Ğ�ĐŚĞ�Ɛŝ�
ƚƌĂĚƵĐĞ�Ă�ǀĂƌŝ�ůŝǀĞůůŝ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟǀŝ͘�;ϲͿ�>ƵŽŐŚŝ�ƚĞŽƌŝĐŝ�ĐŚĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ�ƵŶĂ�ƐŝŶƚĞƐŝ�ŵŽƌĨŽ-
ůŽŐŝĐĂ�ĐŚĞ�ŚĂ�ŝů�ƐŽůŽ�ƐĐŽƉŽ�Ěŝ�ĚŝǀĞŶŝƌĞ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ěŝ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ��ĚŝƐͲǀĞůĂƚŽ��ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�
ůĂ�ƐƵĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ͘�/ů�ĐĂůĐŽ�ĚŝǀĞŶƚĂ�ŝƉŽƚĞƟĐĂŵĞŶƚĞ�ƵŶĂ�ƐĐƌŝƩƵƌĂ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ƵŶ�ƉŽƐƐŝ-
ďŝůĞ�ůƵŽŐŽ�Ěŝ�ƌĞŐŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͕�ƵŶ�ƚĞƐƚŽ�ŶĂƌƌĂƟǀŽ�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂů�ƋƵĂůĞ�ůĞŐŐĞƌĞ�
ŝ�ƉĂƌĂĚŝŐŵŝ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ĐŽƐƟƚƵƟǀŝ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĚĞů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ͕�ĚĞůůĂ�ŶĂƚƵƌĂ�Ğ�ŝŶ�ƵůƟŵŽ�
ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͘�>͛ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ĚŝǀĞŶƚĂ�ĐŽƐŞ�͞ůĂ�Ɖŝƶ�ĚƵƌĂƚƵƌĂ�ĚĞůůĞ�ƐĐƌŝƩƵƌĞ͟�ĚĂ�ĐƵŝ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌĞ�
ŝ�ŵŽŵĞŶƟ�ƵƌďĂŶŝ�ŽƌŝŐŝŶĂƌŝ�ŽƌŵĂŝ�ƐŽůŽ�ŝŶƐĐƌŝƫ�ŶĞůů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�͞ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ŐĞŶĞƟ-
ĐŽ͟�ĚĞůůĂ�&ŽƌŵĂ��ƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐĂ�ĚĞƉŽƐŝƚĂƚĂ�ĐŽŵĞ�ƐĞĚŝŵĞ�ƐƵůůĂ�ƚĞƌƌĂ͘�͙͞>͛�ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͕�ĐŚĞ�

WƌŽĨĞƐƐŽƌĞ��ƐƐŽĐŝĂƚŽ�Ěŝ��ŝƐĞŐŶŽ�
;ƐƐĚ�/��ZϭϳͿ͕��Ăů�ϮϬϬϯ�ĨĂ�ƉĂƌƚĞ�
ĚĞůů͛h͘/͘�͘�;hŶŝŽŶĞ�/ƚĂůŝĂŶĂ�ƉĞƌ�ŝů�
�ŝƐĞŐŶŽͿ͘�&Ă�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů��ŽůůĞŐŝŽ�ĚĞŝ�
�ŽĐĞŶƟ�ĚĞů��ŽƩŽƌĂƚŽ�Ěŝ�ZŝĐĞƌĐĂ�ŝŶ��
͞�ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�Ğ�dĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͟�ĚĞů�Ě�ƌ-
dĞ͕�^ǀŽůŐĞ�ƌŝĐĞƌĐŚĞ�ƐƵŝ�ƚĞŵŝ�ĚĞůůĂ�
ZĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ��ƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐĂ͘

ϭ�^ŝ�ǀĞĚĂ� ŝů� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ĚĞŐůŝ��ƌĐŚŝ-
ƚĞƫ�:͘�DĂƌĐŽ�WŽůŝŵĞŶŝ�Ğ�sĂůĞŶƟŶĂ�
Sorridente.

Ϯ�'͘�'ŝŶĞǆ͕�>ĂƐĐŝĂƌ� ŝŵƉƌŽŶƚĞ͕� ĐŽŶ-
ƐĞƌǀĂƌ�ƚƌĂĐĐĞ͕�ŝŶ�s/�^ĞŵŝŶĂƌŝŽ�͞/ĚĞĞ�
ƉĞƌ�ůĂ�ZĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ͟��� ^ ŝƌĂ -
ĐƵƐĂ�ϮϬϭϯ�ƉĂŐŐ͘�ϭϳϱͬϭϳϵ͘

ϯ�'͘�'ŝŶĞǆ͕�dĞƌƌŝƚŽƌŝ�ĂƌĐĂŝĐŝ͘�>͛�ŵĞŶ-
ĚŽůĞĂ� ƐĐŽŵƉŽƐƚĂ͘� /Ŷ͗� >Ğ� ĐŝƩă� ĚĞů�
DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ͘� �ƫ� ĚĞů� /s� &ŽƌƵŵ�
ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�Ěŝ�^ƚƵĚŝ�͞>Ğ�ĐŝƩă�ĚĞů�
DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ͘͟ � Ɖ͘� ϮϬϭͲϮϬϱ͕� /ŝƌŝƟ�
�ĚŝƚŽƌĞ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�� ϮϬϭϭ
ϰ�Z͘�Zŝǌǌŝ͕�WĂƌŵĂ�ŝŶĂƩĞƐĂ͕�ĞĚ͘�D�W͕ �
WĂƌŵĂ�ϮϬϭϯ͘

ϱ�D͘�&ĞƌƌĂƌŝƐ͕�>ĂƐĐŝĂƌ�ƚƌĂĐĐĞ͗��ŽĐƵ-
ŵĞŶƚĂůŝƚă�Ğ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͕�DŝŵĞƐŝƐ͕�
DŝůĂŶŽ�ϮϬϭϮ͘

ϲ� ͙͞ŝů� ĨĂƌĞ� ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ� ĐŽŝŶĐŝĚĞ�
ĐŽŶ�ůĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂ�Ěŝ�ƵŶ�ŽƌĚŝŶĞ�
ĂƌƟĮĐŝĂůĞ�ĚĞůůĂ�ŶĂƚƵƌĂ͙�ĐŚĞ�� ĂĐĐŽ-
ŐůŝĞŶĚŽ�ŝ�ƐƵŐŐĞƌŝŵĞŶƟ�ĞƐƉƌĞƐƐŝ�ĚĂů�
ƐŝƚŽ͕� ƚƌĂƐĨŽƌŵĂ� ůĂ� ŶĂƚƵƌĂ� ŝŶ� � ĂƌƟĮ-
ĐŝŽ͙�ĐŽůůĂďŽƌĂƌĞ�ĐŽŶ�ůĂ�� ƚ Ğ ƌ -
ƌĂ͕� ŝŵƉƌŝŵĞƌĞ� ŝů� ƐĞŐŶŽ� ĚĞůů͛ƵŽŵŽ�
ƐƵ�ƵŶ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ĐŚĞ�ŶĞ�ƌĞƐƚĞƌă�ŵŽ-
ĚŝĮĐĂƚŽ�ƉĞƌ��ƐĞŵƉƌĞ͙͟��D͘�zŽƵƌĐĞ-
nar, DĞŵŽƌŝĞ� Ěŝ� �ĚƌŝĂŶŽ͕� �ŝŶĂƵĚŝ͕�
dŽƌŝŶŽ�ϭϵϲϯ͘
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ƉƵƌ�ŵƵŽǀĞ�ĚĂŝ�ƉƌŝŶĐŝƉŝĂ͕� ŝŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĞǆĞŵƉůĂ͕�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĚĞŐůŝ�ŽŐŐĞƫ�ĐŽŶĐƌĞƟ͕�
͞ŝŵŵĂŶĞŶƟ͟�ƚƌĂĐĐĞ�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ĚĞůůĞ�͞ŝƐĐƌŝǌŝŽŶŝ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌŝ͗͟�ĨŽƌŵĞ�ƌĞĂůŝ�ĂŶĐŽƌĐŚğ�ƉƌĞͲǀŝƐƚĞ͕�
ĐŚĞ�ĚŝǀĞŶŐŽŶŽ�ŝŶ�ƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐŝ�ĚŽĐƵŵĞŶƟ�͞ŝŶƐĐƌŝƫ�ŶĞůůĞ�ƉŝĞƚƌĞ͙͟;D͘�&ĞƌƌĂƌŝƐ�ϮϬϭϮͿ͘�/ů�ĐĂůĐŽ�
;ϳͿ�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�ŝŶ�ƵůƟŵŽ�Ěŝ�ĂŶĂůŝǌǌĂƌĞ�Őůŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�ĨŽŶĚĂƟǀŝ�ĚĞů�ůƵŽŐŽ�ĐŽŵĞ�ĮŐƵƌĂ�Ğ�ŵĂƚĞ-
ƌŝĂ͕�ǀĂůƵƚĂŶĚŽŶĞ�ŝů�ǀĂůŽƌĞ�ĮŐƵƌĂůĞ�ĐŽŵĞ�ŝŶƐŝĞŵĞ�ŐůŽďĂůĞ�ĐŚĞ�ůŽ�ƌŝĐŽƐƚƌƵŝƐĐŽŶŽ�ŝĚĞĂůŵĞŶƚĞ͘�
hŶĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ�ĚĞůůĂ�ŵĂƚƌŝĐĞ͕�ĐŚĞ�ĚŝǀĞŶƚĂ�ĞƐƐĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŐĞŶĞƟĐŽ�ĚĞůů Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͘�
͞>ŽŐŽŐƌĂŵŵŝ͟�;ϴͿ�ĐŽŵĞ�ƚĞƐƟ�ŶĂƌƌĂƟǀŝ�ŝŶĐŝƐŝ�ŶĞůůĂ�ƚĞƌƌĂ�ĐŚĞ�ƚƌĂƐŵĞƩŽŶŽ�ŝů�ƐĞĐŽůĂƌĞ�ƉƌŽ-
ĐĞƐƐŽ�Ěŝ� ƐƚƌĂƟĮĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƚŽƌŝĐĂ�ĚĞůů͛͟ƵƌďĂŶŽ͟�Ěŝ� ĐƵŝ� ůĂ� ƐƵĂ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ŶŽŶ�ğ�ĂůƚƌŽ�
ĐŚĞ�ŝů�ĐĂůĐŽ�ŝŶ�ƐĐĂůĂ�Ěŝ�ŵĂƐƐĞ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ĐŚĞ�ĂƐƐƵŵŽŶŽ�ƋƵĂƐŝ�ƵŶĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�
ŝĐŽŶŝĐĂ͘�YƵĞƐƚĂ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐĂ�ĨĂ�Ɛŝ�ĐŚĞ�ů Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƟ�Ěŝ�ƉŝĞƚƌĂ�ŽǀǀĞƌŽ�
ů Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ƌŝƚŽƌŶĂ�ĂůůĂ�ƚĞƌƌĂ�Ğ�ĂůůĂ�ŶĂƚƵƌĂ�͞ĐŽŶƋƵŝƐƚĂŶĚŽ�ŶƵŽǀŝ�ƉƵŶƟ�Ğ�ŶƵŽǀĞ�ĚŝŶĂŵŝĐŚĞ�
Ěŝ�ŽƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ĐĂƌŝĐĂŶŽ�ů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�Ž�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�Ěŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŽƫĐŚĞ�
ĮŐƵƌĂƟǀĞ�ŶƵŽǀĞ�Ğ�ĚŝǀĞƌƐĞ͟�;D͘�&ĞƌƌĂƌŝƐ�ϮϬϭϮͿ͘�&ŝŐƵƌĞ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌĐŝ�
ƵŶ�ŵĞƐƐĂŐŐŝŽ�Ěŝ�ĨŽƌŵĞ�ŶĂƚƵƌĂůŝ�ƐŽǀƌĂŝŵƉƌĞƐƐĞ�ĂůůĞ�ĨŽƌŵĞ�ƐƚĞƐƐĞ�ĚĞůůĂ�ŶĂƚƵƌĂ�͞ŶĂƚƵƌĂůĞ͟. 
YƵĞƐƚĞ�ĚĞŶŽƚĂŶŽ�ƵŶ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ĚĂůůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĂƵƚŽŶŽŵĂ�Ğ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�Ă�ĮŐƵƌĞ�ŶƵŽǀĞ�ĂŶĐŽƌĂ�
ĚĂ�ĚĞĐŝĨƌĂƌĞ͘�
/ů�ĐŽŶƟŶƵŽ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�ğ�ƵŶ�ŝŵŵĞŶƐŽ�ƐĨŽŶĚŽ�ƐƵ�ĐƵŝ�ů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�Ɛŝ�ĚĞƉŽƐŝƚĂ�ĂƩƌŝďƵĞŶĚŽ�ĂůůĂ�
ŵĂƚĞƌŝĂ� ůĂ�ƐƵĂ�ĞƐƐĞŶǌĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂŶƚĞ�ƐĐĂƚƵƌŝƚĂ�ĚĂůů͛ĞĐĐĞǌŝŽŶĂůŝƚă�ĚĞů�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ŽƐƐĞƌǀĂǌŝŽ-
ŶĞ͕�ĐŚĞ�ŵĂŶƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ƐƵĂ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶǌĂ�Ğ�ĂƵƚŽŶŽŵĂ�ŽŐŐĞƫǀŝƚă͘�WĞƌ�ůĂ�ƐƵĂ�ĞĐĐĞǌŝŽŶĂůŝƚă�ŝů�
ĐĂůĐŽ�ĂƐƐƵŵĞ�ƵŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƚŽ�ƋƵĂƐŝ�ƚŽƚĞŵŝĐŽ�ĐŚĞ�ŵƵƚĂ�ŝů�ƐĞŶƐŽ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞůůĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ͘�
hŶĂ�ƐƚƌĞƩĂ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ĂƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�Ğ�ǀŝƐƚĂ�ǌĞŶŝƚĂůĞ�ĐŚĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ŝů�ƐĞĚŝŵĞ�ĚĞůůĂ�
ƚĞƌƌĂ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂͲŶĂƚƵƌĂ͕�ĐŽŶĐĞƉŝƚĞ�ĐŽŵĞ�͞ƋƵĂƐŝͲŽŐŐĞƫ͟�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐŝ�
͞ŶƵŽǀŝ͟� ŝŶ�ƵŶĂ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĂ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĞ�ĐŚĞ�ĨŽŶĚĂ�ĐŽƐŞ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ŶŽƚĂǌŝŽŶŝ͕�Ěŝ� ƚƌĂ-
ĚƵǌŝŽŶŝ�ŐƌĂĮĐŚĞ�ĂĚ�ƵŶ�ůŝǀĞůůŽ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞ�ĚŝǀĞƌƐŽ�ĚĂ�ƋƵĞůůŽ�ĐůĂƐƐŝĐŽ�ŵĞƩĞŶĚŽ�ŝŶ�ĐƌŝƐŝ�ŝ�
ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�Ěŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ͘�
YƵĞƐƚ͛ŝĚĞĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂ�ŶĞůůĂ�͞ǀŝƐŝŽŶĞ͟�ğ�ƉƌŽŝĞƩĂƚĂ�ǀĞƌƐŽ�ŝů�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ŵĂƚĞ-
ƌŝĂůŝƚă�ĚĞůůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐĂ�ĂŶĐŚĞ�ĐŽŵĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ƌĞƐŝĚƵĂůĞ�ĐŚĞ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ƚĞŵƉŽ�
ǀŝĞŶĞ� ĂĐĐŽůƚĂ� ŶĞů� ƚĞƐƐƵƚŽ�ĚĞůůĂ� ŶĂƚƵƌĂ͘�hŶ� ƚĞŵĂ�ƋƵĞƐƚŽ� ĐŚĞ�ŵĞƌŝƚĂ� ƵůƚĞƌŝŽƌŝ� ĂƉƉƌŽĨŽŶ-
ĚŝŵĞŶƟ� Ğ� ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶŝ͘� �ŝž� ĐŚĞ� Đŝ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂ� ğ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĞ� ĂĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞ� ƋƵĞƐƚĂ�
ƉƌŽďůĞŵĂƟĐĂ�ƉĂƌƚĞŶĚŽ�ĚĂůůĂ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ�ĚĞƩĂ�ŝŶ�ĂƉĞƌƚƵƌĂ͕�ƌŝƐĐŽŶƚƌĂŶĚŽ�ĐŽŵĞ�ů͛ŝƉŽƚĞƐŝ�Ěŝ�
ůĂǀŽƌŽ�ƐƵ�ƋƵĞƐƚŽ�ƚĞŵĂ�ĂďďŝĂ�ƌŝƉŽƌƚĂƚŽ�ƐƵů�ƚĂǀŽůŽ�ƉƌŽďůĞŵŝ�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ŝŶĚŝĐĂƟǀŝ�ƉĞƌ�ŶƵŽǀĞ�
ƉƌŽƐƉĞƫǀĞ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ŶĞůů͛ŽƫĐĂ�Ěŝ͗�hŶĂ�͞ǀŝƐŝŽŶĞ͟�ƉĞƌ�ZĞŐŐŝŽ�ĂůĂďƌŝĂ�ŝƩăDĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ.

ϳ�/ů�ĐĂůĐŽ�ŝŶ�ŐĞƐƐŽ�ĚŝǀĞŶƚĂ�ĐŽƐŞ�ŝů�ůƵŽ-
ŐŽ�Ěŝ�ƌĞŐŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů Ă͛ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�
ĚĂ�ĐƵŝ�ůĞŐŐĞƌĞ�ŝ�ƉĂƌĂĚŝŐŵŝ�ĚĞŝ�ƉƌŽ-
ĐĞƐƐŝ� ĐŽƐƟƚƵƟǀŝ� ĚĞůůĂ� ĐŝƩă� ůĞŐŐŝďŝůŝ�
ƐŽůŽ� Ă� ƋƵĞůůĂ� ƐĐĂůĂ� ĐŽŵĞ� ƵŶ� ƚĞƐƚŽ�
ŶĂƌƌĂƟǀŽ͘

ϴ� >ŽŐŽŐƌĂŵŵĂ� ŝŶƚĞƐŽ� ĐŽŵĞ� ƵŶŝƚă�
ŵŝŶŝŵĂ� Ěŝ� ƵŶ� ƐŝƐƚĞŵĂ� Ěŝ� ƐĐƌŝƩƵƌĂ�
Ɖŝƶ�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ͘
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/ů�ƉŽƌƚĂůĞ�ǁǁǁ͘ĚĞŵŽƐůĂď͘ŝƚ�ğ�ƵŶ�ƐŝƚŽ�ǁĞď�ŝŶ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂ-
ďƌŝĂ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ůĞ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝ�ĚĞůůĂ��ŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ŝŶ�ĮĞƌŝ͕�ƉŽƐƐĂŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟ�Ğ�
ŝŶĨŽƌŵĂƌĞ�ƐƵůůĞ�ĚŝŶĂŵŝĐŚĞ�ƌĞůĂƟǀĞ�ĂůůĂ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ del territorio. 
hŶ�ƉŽƌƚĂůĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ĐƵŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌĞ�ŝ�ƉƌŽŐĞƫ͕�Őůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŝŶƚĞŶĚŽŶŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ͕�
ůĞ�ŝŶŝǌŝĂƟǀĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƌĞůĂƟǀĞ�ĂŐůŝ�ĂƐƉĞƫ�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ�ĐŝƩĂĚŝŶĂ͘
�Ăůů Ă͛ůƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ�Őůŝ�ƵƚĞŶƟ�ĂǀƌĂŶŶŽ�ƵŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ĐƵŝ�ŝŶĚŝĐĂƌĞ�ĂŐůŝ�ĞŶƟ�
ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐŚĞ͕�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐŽŶŇŝƩŽ͕�ƉƌŽƉŽƐƚĞ�ƐƵůů͛ƵƐŽ�ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ͕�ŝŶŝ-
ǌŝĂƟǀĞ�ƐŽĐŝĂůŝ͘��
/ů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ŝƐƉŝƌĂƚŽƌĞ� ĚĞů� ƉŽƌƚĂůĞ� ğ� ƋƵĞůůŽ� ƌŝǀŽůƚŽ� Ă� ƵŶĂ� ĐŝƩă� ĐŽŵĞ�ďĞŶĞ� ĐŽŵƵŶĞ͕� ŶŽŶ�
ĐŽŵĞ�ƵŶ�ƐĞŵƉůŝĐĞ�ĂŐŐƌĞŐĂƚŽ�Ěŝ�ĐĂƐĞ͕�ŵĂ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŝ�ůƵŽŐŚŝ�ĚĞƐƟŶĂƟ�ĂůůĞ�Ăƫǀŝƚă�
ƵŵĂŶĞ�ƐŝĂŶŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�Ğ�ƐĞƌǀŝƚĞ�ĚĂ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ�ĐŚĞ�ŶĞ�ĨĂŶŶŽ�ůĂ�ĐĂƐĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�
ĐŽŵƵŶŝƚă͕�ĐŽƐŞ�ĐŽŵĞ�ŶĞů�ƉĞŶƐŝĞƌŽ�Ěŝ��ĚĚǇ�^ĂůǌĂŶŽ͘�hŶ�ůƵŽŐŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŝŶƐŝƐƚĂŶŽ�ƵŶ�ŝŶƐŝĞŵĞ�
Ěŝ� ĐŝƩĂĚŝŶŝ� ůĞŐĂƟ� ƚƌĂ� ůŽƌŽ�ĚĂ� ǀŝŶĐŽůŝ� Ěŝ� ĐŽŵƵŶĞ� ŝĚĞŶƟƚă͕� ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă� Ğ� ƌĞŐŽůĞ� ĐŽŶĚŝǀŝƐĞ͘�
hŶ�͞ďĞŶĞ͟�ŝŶƚĞƐŽ�ĐŽŵĞ�ƋƵĂůĐŽƐĂ�ĐŚĂ�ŚĂ�ƵŶ�ǀĂůŽƌĞ�ŝŶ�ƐĠ͕�ƉĞƌ� ů͛ƵƐŽ�ĐŚĞ�ŶĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĨĂƌĞ�
ůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŚĞ�ůŽ�ƵƟůŝǌǌĂŶŽ�Ğ�ĐŚĞ�ƐŽĚĚŝƐĨĂ�ŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌŝ͕�ĚĞůůĂ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�Ğ�ĚĞůůĂ�
ƐĨĞƌĂ�ĚĞŝ�ƐĞŶƟŵĞŶƟ͘�hŶ�͞ďĞŶĞ�ĐŽŵƵŶĞ͟�ŶĞůůĂ�ŵŝƐƵƌĂ�ŝŶ�ĐƵŝ�ƐŽĚĚŝƐĨĂ�ƵŶ�ďŝƐŽŐŶŽ�ĐŽůůĞƫǀŽ�
Ěŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŝ�ƵŶŝƟ�ĚĂ�ǀŝŶĐŽůŝ�Ěŝ�ŝĚĞŶƟƚă�Ğ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă�Ğ�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝ�Ěŝ�ƋƵĞůůŽ�ĐŚĞ�
ĂǀǀŝĞŶĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůůĞ�ůŽƌŽ�ĐŽŵƵŶŝƚă͘���ĐŚĞ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ͕�ŶĞůůĞ�ƋƵĞƐƟŽŶŝ�ƌĞůĂƟǀĞ�Ăů�ŐŽǀĞƌŶŽ�
ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�Ğ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĂŐŝƐĐĂŶŽ�ƉĞƌ�ů Ă͛īĞƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�Ğ�ĐŽůůĞƫǀŽ�
ƐƵ�ƋƵĞůůŽ�ƉƌŝǀĂƚŽ͕�ĂůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ĚĞůůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĞƋƵŝƚă�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ƐĞŶǌĂ�ĚŝƐƟŶǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƌĂǌǌĂ͕�
ĐůĂƐƐĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĐƵůƚƵƌĂ�Ğ�ĐƌĞĚŽ�ƌĞůŝŐŝŽƐŽ͘�
WĂƌƚĞŶĚŽ�ĚĂ�ƋƵĞƐƟ�ƉƌĞƐƵƉƉŽƐƟ�ǁǁǁ͘ĚĞŵŽƐůĂď͘ŝƚ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĞ�ĂůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ďĞƐƚ�
ƉƌĂĐƟƐĞ�ŝŶ�ĂƌĞĂ�ŵĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ�ĐŽŶ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ƵŶ�ĚŝďĂƫƚŽ�ĐƌŝƟĐŽ�ĐŚĞ�ƉŽƐƐĂ�ĐŽŶƐĞŶƟƌĞ�
ůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ůĂ�ƚƵƚĞůĂ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞ�Ğ�ĐŽůůĞƫǀŽ�Ğ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĐŽŵƵ-
ŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ͘�
>͛ŽďŝĞƫǀŽ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ĂůůĂƌŐĂƌĞ�ŝ�ĐŽŶĮŶŝ�ĚĞůůĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĂ�ĚĞŵŽĐƌĂƟĐĂ�ĚĞŝ�
ĐŝƩĂĚŝŶŝ�ŶĞůůĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞů�ŐŽǀĞƌŶŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘��ŝž�ƐŝĂ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂ-
ǌŝŽŶĞ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƟǀŝ�ƚŽƉ�ĚŽǁŶ͕�ǀŝĐĞǀĞƌƐĂ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƐƉŝŶƚĞ�ĚĂů�
ďĂƐƐŽ͕�ĚĂůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă͕�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ďŽƩŽŵ�ƵƉ͘�
hŶ�ƉŽƌƚĂůĞ�ĐŚĞ�ƐƟŵŽůŝ�ŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ă�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ƵŶĂ�ƉŝĂǌǌĂ�ǀŝƌƚƵĂůĞ�
ŝŶ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ŵĞƩĂŶŽ�ŝŶ�ĐĂŵƉŽ�ŝ�ƐĂƉĞƌŝ�ĚĞŐůŝ�ĂƩŽƌŝ�ĐŽŝŶǀŽůƟ͕�ǀĂůŽƌŝǌǌĂŶĚŽ�ůĞ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĞ�ĚĞŝ�
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƟ͕�ƐŝĂŶŽ�ĞƐƐŝ�ƉƌŝǀĂƟ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�Ž�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ŽƉĞƌĂŶƟ�ŶĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă͘��ů�ĮŶĞ�Ěŝ�
ĂŶĂůŝǌǌĂƌĞ�ŝ�ĨĞŶŽŵĞŶŝ�ŶĞŐĂƟǀŝ�Ğ�ƉŽƐŝƟǀŝ�ƉƌĞƐĞŶƟ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ƉƌŽƉŽƌƌĞ�ƐŽůƵǌŝŽŶŝ�ĚĞŵŽ-
ĐƌĂƟĐŚĞ�Ž�ŐĂƌĂŶƟƌŶĞ� ŝů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ͕�ƐǀŝůƵƉƉĂŶĚŽ� ůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĚĞůůĂ�ĐŽůůĞƫǀŝƚă͘�YƵĞƐƚŽ�
ƉĞƌ�ĂƌƌŝĐĐŚŝƌĞ�ŝů�ƌƵŽůŽ�ĂƵƚŽŶŽŵŽ�ĚĞŐůŝ�ĂďŝƚĂŶƟ͕�ƐŝĂ�ůĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƐĐĂŵďŝŽ�ƚƌĂ�Ěŝ�ůŽƌŽ�Ğ�ƚƌĂ�
Őůŝ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌŝ͘�
�ĞŵŽƐůĂď͘ŝƚ�ŝŶƚĞƐŽ�ĐŽŵĞ�ĨŽŶƚĞ�Ěŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ďĂƐĂƚĂ�ƐƵ�ƵŶ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�
ďŝĚŝƌĞǌŝŽŶĂůĞ�ĐŚĞ�ĐŽŶƐĞŶƚĂ�Ăŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�Ěŝ�ĂƐƐƵŵĞƌĞ�ƵŶ�ƌƵŽůŽ�ĂƫǀŽ�Ğ�ƐƵƐĐŝƚĂƌĞ�ƵŶ�ĂĚĞŐƵĂƚŽ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĚĞůůĞ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝ͘�EŽŶ�ƐŽůŽ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀŽ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ů Ă͛ĐƋƵŝƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�
ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�ĞŐƵĂŐůŝĂŶǌĂ�ƚƌĂ�ŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�Ğ�ƚƌĂ�ƋƵĞƐƟ�Ğ�Őůŝ�ĞŶƟ�ůŽĐĂůŝ͘�EĞůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�
ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�Ěŝ�ĞŐƵĂŐůŝĂŶǌĂ�Ɛŝ�ĂƌƟĐŽůĂ� ŝů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞŵŽĐƌĂƟĐŽ�ƋƵĂůĞ�ĚŝĂůŽŐŽ�ŵĂŝ� ƐƉĞŶƚŽ�Ğ�
ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ƐƵůůĞ� ŝƐƚĂŶǌĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ͕�ŶĞůůĞ�ƋƵĂůŝ� ůĂ�ĐŝƩĂĚŝŶĂŶǌĂ�ĚĞǀĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ͕�ŶŽŶ�ƚĂŶƚŽ�
ƉĞƌ�ƐŽƐƟƚƵŝƌƐŝ�Ăů�ƌƵŽůŽ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĂůĞ�ĚĞŐůŝ�ŽƌŐĂŶŝ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀŝ͕�ƋƵĂŶƚŽ�ƉĞƌ�ŝŶ-
ƚĞŐƌĂƌůŝ�Ğ�ƐƵƉƉŽƌƚĂƌůŝ͕�ƌĂīŽƌǌĂŶĚŽ�ůĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĂ�Ğ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂŶĚŽůĂ�ŝŶ�ƵŶĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�
Ɖŝƶ�ĚŝŶĂŵŝĐĂ�Ğ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ͘�

>ĂƵƌĞĂƚĂ�ŝŶ�>ĞƩĞƌĞ�DŽĚĞƌŶĞ͕�ğ�
�ŽƩŽƌĞ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ŝŶ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ͕�
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�WŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�dĞƌƌŝƚŽ-
ƌŝĂůĞ͘�/ƐĐƌŝƩĂ�Ăůů͛KƌĚŝŶĞ�ĚĞŝ�'ŝŽƌ-
ŶĂůŝƐƟ�ĚĞůůĂ��ĂůĂďƌŝĂ�ĚĂů�ϮϬϬϱ͕�ŚĂ�
ƐǀŽůƚŽ�Ăƫǀŝƚă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�ƉĞƌ�
ƚĞƐƚĂƚĞ�ŐŝŽƌŶĂůŝƐƟĐŚĞ�ůŽĐĂůŝ�Ğ�ƉĞƌ�
ƐŽŐŐĞƫ�ƉƵďďůŝĐŝ�Ğ�ƉƌŝǀĂƟ͘
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�ƩƌĂǀĞƌƐŽ�ů͛ƵƟůŝǌǌŽ�Ěŝ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�ĚŝŐŝƚĂůŝ͕�ŽƌŵĂŝ�ůĂƌŐĂŵĞŶƚĞ�ĚŝīƵƐĞ�Ğ�ĐŽŶĚŝǀŝƐĞ͕�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�
Ěŝ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�ŝů�ŵĂŐŐŝŽƌ�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ƵƚĞŶƟ͕�ĂŶĐŚĞ�ƐĞŶǌĂ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ŽĐĐƵƉĂƌĞ�ƵŶŽ�
ƐƉĂǌŝŽ�ĮƐŝĐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƟǀŽ͘�hŶ�ƉŽƌƚĂůĞ�ĐŚĞ�ĚĂ�ƵŶ�ůĂƚŽ�ğ�
ƉĞŶƐĂƚŽ�ƉĞƌ�ƌŝƐƉŽŶĚĞƌĞ�ĂůůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ƐƵůů͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�
ĚĂů�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůĞ͕�ĚĂůů͛ĂůƚƌŽ�Ăů�ƐŽĚĚŝƐĨĂĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�ĚĞŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ͕�Ɖƌŝ-
ǀĂƟ�ƐƉĞƐƐŽ�ĚĞůůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ĂĐĐĞĚĞƌĞ�ĂůůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƌĞůĂƟǀĞ�Ăů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŝƌĐŽƐƚĂŶƚĞ͕�
ƉĞƌĐŚĠ�ůŝŵŝƚĂƟ�ĚĂůůĞ�ƉƌĂƟĐŚĞ�ďƵƌŽĐƌĂƟĐŚĞ�ĐŽŶŶĞƐƐĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ͘�
EĞůůĂ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ�ĐŚĞ�ƵŶĂ�ĐŝƩă͕�ŽůƚƌĞ�ĂĚ�ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶ�ůƵŽŐŽ�ĮƐŝĐŽ͕�ğ�ĐŽƐƟƚƵŝƚĂ�ĚĂůůĂ�ĐŽůůĞƚ-
Ɵǀŝƚă�ĐŚĞ�ůĂ�ĂďŝƚĂ�Ğ�ĐŚĞ�Ăů�ƐƵŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞǀĞ�ƉŽƚĞƌ�ƵƐƵĨƌƵŝƌĞ�Ěŝ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŝƚĂ�ƐŽĚĚŝƐĨĂ-
ĐĞŶƟ͘�^ŽƩŽ�ŝů�ƉƌŽĮůŽ�ĚĞůů͛ĞƋƵŝƚă�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĚĞůůĂ�ůŝďĞƌƚă�Ěŝ�ĂĐĐĞƐƐŽ�Ăŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͕�Ğ�ƐŽƉƌĂƚƵƩŽ�ĐŽŶ�
ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƌĞ�Ăů�ŐŽǀĞƌŶŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘�
YƵĞƐƚŽ�ğ�ƚĂŶƚŽ�Ɖŝƶ�ǀĞƌŽ�ŝŶ�ƋƵĞůůĞ�ĂƌĞĞ͕�ĐŽŵĞ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ŝŶ�ĐƵŝ�ůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�Ğ�ůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�
ŶĂƚƵƌĂůŝ͕�ŶĞ�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐŽŶŽ�ƵŶ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƌŝĐĐŚŝƐƐŝŵŽ�ĐŚĞ�ƌĞŶĚĞ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ŝů�ƉĞƌƐĞŐƵŝ-
ŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĚŝĨĞƐĂ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕� ŝů�ƐƵŽ�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ůĂ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĐĞŶĂƌŝ�ĨƵƚƵƌŝ�
ĐŽŶ�ŝů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ĚĞůůĂ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ͘�
�ĞŵŽƐůĂď͘ŝƚ͕�ŝŶŽůƚƌĞ͕�ƉƵƌ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶĚŽ�ůĞ�ŝƐƚĂŶǌĞ�ĚĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ĐŝǀŝůĞ͕�Ɛŝ�ĂƉƌĞ�ĂĚ�ĂĐĐŽŐůŝĞƌĞ�ŝ�
ƐĂƉĞƌŝ�ƐĐŝĞŶƟĮĐŝ�Ğ�ĂĐĐĂĚĞŵŝĐŝ�Ěŝ�ƋƵĂŶƟ�ŝŶƚĞŶĚĂŶŽ�ĨŽƌŶŝƌĞ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ƐƚĂďŝůĞ�ĂůůĂ�ĐƌĞƐĐŝ-
ƚĂ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă͘��ĐĐĂŶƚŽ�ĂĚ�ĂƌƟĐŽůŝ�ĂǀĞŶƟ�ĐŽŵĞ�ŽŐŐĞƩŽ�ĂƌŐŽŵĞŶƟ�Ž�ƚĞŵĂƟĐŚĞ�ŝŶĞƌĞŶƟ�
ůĂ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ž�ůĞ�ƐĐĞůƚĞ�ĚĞůůĞ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƚĞƌ-
ƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ůŝŶŐƵĂŐŐŝŽ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůĞ�ĂŐůŝ�ƵƚĞŶƟ�ĐŽŵƵŶŝ͕�ŝů�ƉƌŽƉŽƐŝƚŽ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ŽƐƉŝƚĂƌĞ�
ĂŶĐŚĞ�ůĞ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶŝ�ĚĞŐůŝ�ĞƐƉĞƌƟ͕�ĂĸŶĐŚĠ�ƉŽƐƐĂŶŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĞ�ĂůůĂ�ĚŝǀƵůŐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĂƉĞƌŝ�
ŝŶ�ĂŵďŝƚŽ�ƵƌďĂŶŝƐƟĐŽ͘��ůůĂƌŐĂŶĚŽ�ůĞ�ƚĞŵĂƟĐŚĞ�ĂŶĐŚĞ�ĂůůĞ�ŶŽƌŵĂƟǀĞ͕�ĂŐůŝ�ĂƐƉĞƫ�Ăŵŵŝ-
ŶŝƐƚƌĂƟǀŝ�Ğ�Ăŝ�ƚĞŵŝ�ĚĞůůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă͕�ƉĞƌ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ƵŶĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�Ɖŝƶ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞ�ĚĞů�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŽ͕�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ğ�ƵƌďĂŶŽ͘�
/ů� ůĞƩŽƌĞ� ƉŽƚƌă� ƐƉĂǌŝĂƌĞ� ƚƌĂ� ƵŶ͛ŽīĞƌƚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĂ�ŵŽůƚĞƉůŝĐĞ� ĐŚĞ� Ăŝ� ƐĂƉĞƌŝ� ƋƵŽƟĚŝĂ-
Ŷŝ�ĂĸĂŶĐŚŝ� ů͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ĚĞŐůŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ĚĞů� ƐĞƩŽƌĞ͘�hŶ�ĐŽŶƚĞŶŝƚŽƌĞ�ŵƵůƟŵĞĚŝĂůĞ� ĐŚĞ�
ƉĞƌŵĞƩĞƌă�ƵŶĂ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ŵƵůƟůŝǀĞůůŽ͕�ƐĞŐƵŝƚĂ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚĂ�ĚĂ�ƵŶ�
ĚŝďĂƫƚŽ�ĐƌŝƟĐŽ͕�ǀĂůŝĚŽ�ƐĐŝĞŶƟĮĐĂŵĞŶƚĞ͕�Ěŝ�ĐƵŝ�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�ƐĞƌǀŝƌƐŝ�ĂŶĐŚĞ�ůĞ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂ-
ǌŝŽŶŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚĞ͘�>Ă�ƐĐĞůƚĂ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ůŝŶŐƵĂŐŐŝŽ�ŵŝƐƚŽ�ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞ�ĂůůĂ�ŶĂƚƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ƌĞƚĞ�
Ğ�ĚĞů�ǁĞď͕�ŝŶƚĞƐĞ�ĐŽŵĞ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ǀŝƌƚƵĂůŝ�ŶĞůůĞ�ƋƵĂůŝ�ŝů�ŇƵƐƐŽ�ĚĞůůĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ�ƐĐŽƌƌĞ�
ƐĞŶǌĂ�Įůƚƌŝ͕�ƐƵƉĞƌĂŶĚŽ�ŽŐŶŝ�ƐŽƌƚĂ�Ěŝ�ĐĞŶƐƵƌĂ�ƉŽůŝƟĐĂ�Ğ�ŝĚĞŽůŽŐŝĐĂ͘�/ů�ƐŝƚŽ�ǁĞď�ĂŐŝƌă�ƐƵůůĂ�
ďĂƐĞ�Ěŝ�ŵĂƉƉĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ĐŚĞ�ŝŶĚŝĐŚĞƌĂŶŶŽ�ǀŝƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ŝ�ůƵŽŐŚŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂŶŽ�ůĞ�
Ăƫǀŝƚă�Ěŝ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĚĞŐůŝ�ĞŶƟ͕�Ž�ŵĂƉƉĞ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�ƐĞŐŶĂůĂƌĞ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�
Ěŝ�ĚŝƐĂŐŝŽ�Ğ�Ěŝ�ĐƌŝƟĐŝƚă͘�
hŶ�ƉŽƌƚĂůĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĂƚŽ�ŝŶ�ƐŽƩŽ�ŵĞŶƵ�ƉĞƌ�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƌĞůĂƟǀĂ�Ăŝ�ƉƌŽŐĞƫ�ĐŚĞ�ů Ă͛ŵŵŝŶŝ-
ƐƚƌĂǌŝŽŶĞ� ŝŶƚĞŶĚĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ͕�Ăŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŵŽĐƌĂƟĐĂ�ĐŚĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ƐƵůůĂ�
ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ŝƐƚĂŶǌĞ�ĚĞŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ͕�ĚĞů�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƌƐŝ�Ěŝ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐŚĞ�Ğ�ĐŽŶŇŝƫ͕�Ɛŝ�
ŝŶƚĞŶĚĂŶŽ�ƐƵŐŐĞƌŝƌĞ�Ğ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă͕�ƉĞƌ�ŽŐŶŝ�ƵƚĞŶƚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŽ�Ěŝ�ĂĐĐĞĚĞƌĞ�
Ăů�ƉŽƌƚĂůĞ�Ğ�ůĂƐĐŝĂƌĞ�ŝů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ĐŽŵŵĞŶƚŽ͕�ůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶŝ͕�ůĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ĂƩƌĂ-
ǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ĨŽƌƵŵ�Ěŝ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŵŽĚĞƌĂƚŽƌĞ͘�
dƌĂ�ŝ�ůŝŶŬ�ƉƌĞǀŝƐƟ�ĂŶĐŚĞ�ƋƵĞůůŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�ƉŽƚĞƌĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƌĞ�ůĞ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ğ�ŝ�ďĂŶĚŝ�
ĞŵĂŶĂƟ�ĚĂůůĞ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶŝ͘�
hŶ�ƐŝƚŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�Őůŝ�ĂďŝƚĂŶƟ�ƉŽƐƐĂŶŽ�ŽƩĞŶĞƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƐƵŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͕�Ž�Őůŝ�ĞǀĞŶƟ�ŝŶ�ĐŽƌƐŽ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƟ�ĚĂůů Ă͛ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ž�ĚĂů�ŵŽŶĚŽ�ĚĞůů Ă͛ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝƐŵŽ�ĐŝƩĂĚŝŶŽ͘�EŽŶ�ŵĞŶŽ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�Ěŝ�ƐĞŐŶĂůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ůƵŽŐŚŝ�ĂďďĂŶĚŽŶĂƟ�Ž�ŝŶ�ĐƵŝ�ĞŵĞƌŐĂŶŽ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�
Ěŝ�ĐŽŶŇŝƩŽ͕�ƐŝƟ�ŝŶ�ĂďďĂŶĚŽŶŽ͕�ƐƉĂǌŝ�Ěŝ�ĂŐŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�Ž�ŝŶ�ĐƵŝ�ƐŝĂŶŽ�ŝŶ�ĂƩŽ�ƉƌŽŐĞƫ�ŝŶƚĞƌǀĞŶ-
Ɵ�Ğ�ƵŶ�ůŝŶŬ�ŝŶ�ĐƵŝ�ĨĂƌ�ĐŽŶǀĞƌŐĞƌĞ�ŝů�ŵĂŐŐŝŽƌ�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ĂƌƟĐŽůŝ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�ƌĂƐƐĞŐŶĂ�
ƐƚĂŵƉĂ�ĚĞů�ƐĞƩŽƌĞ͘�WƌĞǀŝƐƚĞ�ĂŶĐŚĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ůĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĂůůĞ�
ƋƵĂůŝ�Őůŝ�ƵƚĞŶƟ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ŝŶǀŝƚĂƟ�Ă�ŝƐĐƌŝǀĞƌƐŝ�ƉĞƌ�ƌŝĐĞǀĞƌĞ�ŶŽƟǌŝĞ�ƐƵŝ�ǀĂƌŝ�ĂƌŐŽŵĞŶƟ͕�ŐĞƐƟƚĞ�
ĚĂůůĂ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉŽƌƚĂůĞ͘�
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Z�''/K��/dd��/EͲs/^/�/>�
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�ZĞƟ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă͕��ŝƩă�ĚŝŐŝƚĂůĞ͕�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƵƌďĂŶŽ

>Ğ� ƌĞƟ�ĚĞůůĂ� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă� ƵƌďĂŶĂ� ƐŽŶŽ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ� ƉĞŶƐĂƚĞ� ƉĞƌ� ĞƐƐĞƌĞ� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝ� Ğ�
ĐŽŶ� ŝů�ƉƌĞĐŝƉƵŽ�ƐĐŽƉŽ�Ěŝ�ĂŝƵƚĂƌĞ�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�Ă� ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ� ů͛ŽďŝĞƫǀŽ�ĚĞůůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�
ĚƵƌĞǀŽůĞ�Ğ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ͘
>Ğ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƵƌďĂŶŽ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�ĚĞďďŽŶŽ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƌŝ-
ĐŚŝĂŵĂƌĞ�ƵŶĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞůůĞ�͞ƌĞƟ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă͟1.
hŶ�ƐŝīĂƩŽ�ŵŽĚŽ�Ěŝ�ŝŶƚĞŶĚĞƌĞ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĚĞǀĞ�ĂƌƌŝĐĐŚŝƌƐŝ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�Ěŝ�ƌĞƟ2 
ŶŽŶ�Ɖŝƶ�ŝŶĚŝīĞƌĞŶƟ�Ăů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ŵĂ͕�Ăů�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕�ĚĞǀĞ�ĂǀĞƌĞ�ĚĞůůĞ�ƐŽůƵǌŝŽŶŝ�ƉƌĂƟĐĂďŝůŝ�
ůŽĐĂůŵĞŶƚĞ�Ğ�ůĂƌŐĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĂƚĞ�ĚĂůůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝƚă͘
>Ğ�͞ƌĞƟ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă͟�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĚĞĮŶŝƌƐŝ�ĚĞůůĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ�Ğ�ƉĂĞƐĂŐŐŝ-
ƐƟĐŚĞ�ĚĞƉƵƚĂƚĞ�Ă�ĐĂƚĂůŝǌǌĂƌĞ�Őůŝ�ĞīĞƫ�ƵƌďĂŶŝ�ĚĞůůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă͘
/Ŷ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ěŝ�ƌŝĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶĂ�ŽƌŝĞŶƚĂƚĞ�ĂůůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ƵƟůŝǌǌĂŶŽ�
ƐƉĞƐƐŽ�ůĞ�͞ƌĞƟ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă͟�ĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƚĞ�ŝŶ�ZĞƟ�ǀĞƌĚŝ��;ĞĐŽƐŝ-
ƐƚĞŵŝ�Ğ�ƐĞƌǀŝǌŝͿ͕�ZĞƟ�ďůƵ��;ĂĐƋƵĂͿ͕�ZĞƟ�ƌŽƐƐĞ��;ŵŽďŝůŝƚă�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞͿ͕�ZĞƟ�ǀŝŽůĂ��;ĞŶĞƌŐŝĞ�
ƌŝŶŶŽǀĂďŝůŝͿ͕�ZĞƟ�ŐŝĂůůĞ��;ƚƌĂĐĐŝĂƟ�Ěŝ�ƉĞƌŵĂŶĞŶǌĂͿ͘
�ŝ�ĮŶŝ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĂ�ŝĚĞĂ�ƉƌŽŐĞƩƵĂůĞ�ƵŶ�ƌƵŽůŽ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ůŽ�ĚĞƚĞŶŐŽŶŽ͕�ŶĞůů͛ŽƫĐĂ�ĚĞůůŽ�
ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĐŽŶ�ůĞ�͞ƌĞƟ�ĚĞůůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă͟�ůĞ�ƌĞƟ�ŐŝĂůůĞ͕�ŽǀǀĞƌŽ͕�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůĂ�ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
�ůĞŵĞŶƟ3�͞ŝ�ƚƌĂĐĐŝĂƟ�Ěŝ�ƉĞƌŵĂŶĞŶǌĂ�ĚĞů�ƉĂƐƐĂƚŽ�ĐŚĞ�ĐŽŶĨĞƌŝƐĐŽŶŽ�ŝĚĞŶƟƚă�Ğ�ƐĞŶƐŽ�ĂŐůŝ�
ƐƉĂǌŝ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�ĐŚĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ů͛ĞƐŝƚŽ�ǀŝƐŝďŝůĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƐƚƌĂƟĮĐĂǌŝŽŶĞ�ƐĞĚŝŵĞŶ-
ƚĂƟ�ŶĞů�ƚĞŵƉŽ͘͟
�� ƚĂů�ĮŶĞ� ƌŝƐƵůƚĂ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌŵĞŶƚĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ�ŵĞƩĞƌĞ� ŝŶ� ƐŝŶĞƌŐŝĂ� ůĞ� ƌĞƟ�ŐŝĂůůĞ� ĐŽŶ� ůĂ�
͞ĐŝƩă�ĚŝŐŝƚĂůĞ͕͟ �ŽǀǀĞƌŽ�͞ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƵƌďĂŶŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŝů�ĐĂďůĂŐŐŝŽ�ĚŝīƵƐŽ�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�ĨŽƌƟ�ĐĂ-
ƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĨƌĂ�ƚƵƫ�Őůŝ�ĂďŝƚĂŶƟ��ĚĞůů͛ĂƌĞĂ�ƵƌďĂŶĂ͕�ƉĞƌ�ƐĐĂŵďŝĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�
Ğ�ŽƩĞŶĞƌĞ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĂǀĂŶǌĂƟ�Ğ�ŝŶƚĞŐƌĂƟ͟ϰ͘ 
YƵĞƐƚĂ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƌĞƟ�ƉŽƚƌĞďďĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƐǀŽůƚĂ�ƐƵů�ĨƌŽŶƚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�
ĚĞůůĂ� ĐŝƩă͕� ůĂŶĐŝĂŶĚŽ� ƋƵĞƐƚŽ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ� Ěŝ� ĂŵŵŽĚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ� Ɛŝ�
ƉƵž�ŝŶŶĞƐĐĂƌĞ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ŵŽĚĞůůŽ�Ěŝ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĨŽŶĚĂƚŽ�ƐƵůů͛ŝƉŽƚĞƐŝ�ĐŚĞ�ů͛ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�
ƌĞƟ�ƉŽƐƐĂ�ĨĂƌ�ǀĞŶŝƌ�ŵĞŶŽ�ŝ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ�ǀŝŶĐŽůŝ�ŐĞŽŐƌĂĮĐŝ�ĂůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ͘�
hŶ�ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ƟƉŽ�ğ�ĂůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�Ğ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�ƉĞƌ�ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�
ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Őŝă�ĂĚŽƩĂƟ�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�Ěŝ�ŶƵŵĞƌŽƐŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�h�5. 
>Ă�ĚŝŐŝƚĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂ�ĚŝīƵƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŶƵŽǀĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�ƐƚĂŶŶŽ�ĐĂŵďŝĂŶĚŽ�
ŝů�ŵŽĚŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ǀŝĞŶĞ�ƉƌŽĚŽƩŽ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ͕�ƌĞƐŽ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůĞ�Ğ�ƵƟ-
ůŝǌǌĂƚŽ͕�ĚŝƐĐŚŝƵĚĞŶĚŽ�ŶƵŽǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ğ�ŶƵŽǀĞ�ƐĮĚĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ͕�
ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌĐŚĠ�ğ� ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚŽ� ĐŽŵĞ�ƵŶ� ǀĂŶƚĂŐŐŝŽ� ĐŽŵƉĞƟƟǀŽ�ƵŶŝĐŽ�ŶĞůůŽ�
ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŵŽŶĚŝĂůĞ�ƚĂŶƚŽ�ĐŚĞ�Đŝ�Ɛŝ�ĐŽŶĚƵĐĞ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�Ğ�ƐŽůƵǌŝŽŶŝ�
di ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�Ɖŝƶ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�Ěŝ�ƋƵĞůůĞ�ĮŶŽƌĂ�ĂĚŽƩĂƚĞ͘�
hŶĂ� ƐŝīĂƩĂ�ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƉƵž� ŝŶŶĞƐĐĂƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ğ� ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶŝ�ŶŽŶ� ŝŶĚŝīĞƌĞŶƚĞ� ŝŶ�
ǀĂƌŝ�ĐĂŵƉŝ͕�Ă�ĐŽŵŝŶĐŝĂƌĞ�ĚĂůů͛ŽīĞƌƚĂ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͗�ƉƵž�ĂǀĞƌĞ�ŝů�ŵĞƌŝƚŽ�Ěŝ�ĚĞĮŶŝƌĞ�
ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�͞ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚĞ͟�ĚŝīƵƐĂ�ĐĂƉŝůůĂƌŵĞŶƚĞ�ƐƵ�ƚƵƩŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĞĚ�ĂŶĚĂƌĞ�ŽůƚƌĞ�
ŝ�ƐĞŵƉůŝĐŝ�ĐŽŶĮŶŝ�ƵƌďĂŶŝ͕�ĨĂĐĞŶĚŽ�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƵƌďĂŶŽ�ƚƌĂƐŵĞƩĞŶĚŽ�ĚĂƟ�ĞĚ�
ŝŵŵĂŐŝŶŝ�ŝŶ�ƚĞŵƉŽ�ƌĞĂůĞ�Ă�ƚƵƩĂ�ůĂ�ĐŝƩă�ĞĚ�Ăů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƟ͕�ŐƌĂǌŝĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞŐƌĂ-
ǌŝŽŶĞ�ĨƌĂ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶŝ�Ğ�Ěŝ��ƐĞŶƐŽƌŝ͕�ŝŶƚĞŐƌĂŶĚŽ�ů͛ŽīĞƌƚĂ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĐŽŶ�ƚƵƫ�
ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƵƌďĂŶŝ�ƉĂƌƚĞŶĚŽ�ĚĂůůĂ�ƉƵďďůŝĐĂ�ŝůůƵŵŝŶĂǌŝŽŶĞ͕�Ăůů͛ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ŝŶŶŽǀĂƟǀŝ�
ĚĂů�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ� ǀŝƐƚĂ�ĚĞůů͛ĂŵďŝĞŶƚĞ� ;ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�ĞĚ�ĂĐƵƐƟĐŽͿ͕�ĚĞůů͛� ĞŶĞƌŐŝĂ�
;ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƐƵů�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĚĞŐůŝ�ƵƚĞŶƟͿ͕�ĚĞůůĂ�ŵŽďŝůŝƚă�;ƚƌĂĸĐŽͿ͕�ĚĞůůĂ��ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ͕�ĚĞůůĂ��
ƌĂĐĐŽůƚĂ�ĚĞŝ�ƌŝĮƵƟ͘

�ƌĐŚŝƚĞƩŽ͕�ĚŽƩŽƌĂŶĚŽ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�
ŝŶ�hƌďĂŶŝƐƟĐĂ͕�ƐǀŽůŐĞ�Ăƫǀŝƚă�Ěŝ�
ƌŝĐĞƌĐĂ�ƉƌĞƐƐŽ�ŝů�>�^dZ��Ͳ�hE/Z�͘

1�ůĞŵĞŶƟ� �͕͘� ;ϮϬϬϯͿ� ͞/ŶĨƌĂƐĐĂƉĞ͘�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ� Ğ� ƉĂĞƐĂŐŐŝŽͲ/ŶĨƌĂ-
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕͟ � ĞĚ͘�
DĂŶĚƌĂŐŽƌĂ͕�&ŝƌĞŶǌĞ͘

2�ĂŶĨĞŝ��͘�;Ă�ĐƵƌĂ�Ěŝ͕�ϮϬϬϬͿ͕�>Ă�ĐŝƩă�
ŝŶ�ƌĞƚĞ͕�&ƌĂŶĐŽ��ŶŐĞůŝ͕�DŝůĂŶŽ͘

3�ůĞŵĞŶƟ��͕͘�;ϮϬϬϵͿ�EŝŐƌŽ�'͕͘�Ed��
WŝĂŶŽ� WĂĞƐĂŐŐŝƐƟĐŽ� ZĞŐŝŽŶĂůĞͺ
hŵďƌŝĂ͘

4ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŝǀŝŶ͘ŝƚͬŽƐƐƌĞƟͬĐŝǀŝĐŚĞ

5�Ě� ĞƐĞŵƉŝŽ� ů͛/ŶŝǌŝĂƟǀĂ� ƉƌŽŐƌĂŵ-
ŵĂƟĐĂ� ĐŽŶŐŝƵŶƚĂ� WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ĐƵů-
ƚƵƌĂůĞ�Ğ�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ�ŐůŽďĂůĞ͗�ƵŶĂ�
ŶƵŽǀĂ�ƐĮĚĂ�ƉĞƌ�ů͛�ƵƌŽƉĂ�;:W/�ŽŶ��Ƶů-
ƚƵƌĂů�,ĞƌŝƚĂŐĞ�ĂŶĚ�'ůŽďĂů��ŚĂŶŐĞͿ͕�
ĚĞů�ŵĂƌǌŽ�ϮϬϭϬ͘

Giovanna Umbro



hŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ͕�ƋƵĂůĞ� ͞ZĞŐŐŝŽ� ĐŝƩă� ŝŶͲǀŝƐŝďŝůĞ͟� ĐŚĞ�ƋƵŝ� Ɛŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ͕� ĐŚĞ�ĂďďŝĂ� ĐŽŵĞ�ƐƵĂ�
ďĂƐĞ� ĨŽŶĚĂŶƚĞ�ƵŶĂ� ŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ� ůĞ�ĚƵĞ�͞ƌĞƟ͕͟ �ƉƵž� ŝŶŶĞƐĐĂƌĞ�ŽƌŐĂŶŝĐĂŵĞŶƚĞ� ŝ� ĐŽŵ-
ƉůĞƐƐŝǀŝ� ĨĂƩŽƌŝ� Ěŝ� ƐǀŝůƵƉƉŽ� ĚĞůůĂ� ĐŝƩă͕� ŝŶ� ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ� ƌŝǀĂůƵƚĂŶĚŽ� Ğ� ǀĂůŽƌŝǌǌĂŶĚŽ� ŝů� ƐƵŽ�
͞ĐĂƉŝƚĂůĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕͟ �Ěŝ�ĐƵŝ�ŽŐŶŝ�ĂŵďŝƚŽ�ƵƌďĂŶŽ�ğ�ĚŽƚĂƚŽ͕�ĂŶĚĂŶĚŽ�ŽůƚƌĞ�ĂůůĂ�ƐĞŵƉůŝĐĞ�ĚŝĐŽ-
ƚŽŵŝĂ�͞ƌĞƚĞ�ŐŝĂůůĂ͟�Ğ�͞ĐŝƩă�ĚŝŐŝƚĂůĞ͘͟
YƵĞƐƚĂ�ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞǀĞ�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂůůĂ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ�ĐŚĞ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ğ�ŝŶŶĂŶǌŝƚƵƩŽ�ĚĞů�
ĐŝƩĂĚŝŶŽ�ĐŚĞ�ĂďŝƚĂ�ůĂ�ĐŝƩă͕�ĐŽŝŶǀŽůŐĞŶĚŽůŽ�ĮŶ�ĚĂůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĞ�ƐŽůƵǌŝŽŶŝ͕�ƉĞƌ�ĂƌƌŝǀĂƌĞ�
ĂĚ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚĞ͕�ĚŽǀĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�Ğ�ĐĂƉĂĐŝƚă�ƵŵĂ-
ŶĞ�Ɛŝ�ŝŶĐŽŶƚƌĂŶŽ�ĞĚ�ŝŶƚƌĞĐĐŝĂŶŽ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĐƌĞĂƟǀŽ�ĨĂĐĞŶĚŽ�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ůĞ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ƐƚĞƐƐĞ�
ƉŽƌƚĂƚƌŝĐŝ�Ěŝ�ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ͘�
/�ǀĞƌŝ�ĐŝƩĂĚŝŶŝ�ƉŽƐƐŝĞĚŽŶŽ�ƵŶ�ĞůĞǀĂƟƐƐŝŵŽ�ƐĞŶƐŽ�Ěŝ�ŝĚĞŶƟƚă�ŶĞŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƟ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�
ĐŝƩă� Ğ� ƉŽƐƐŽŶŽ� ĞƐƐĞƌĞ� ŝ� Ɖƌŝŵŝ� ƚĞƐƟŵŽŶŝĂů� ĚĞů� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ƵƌďĂŶŽ� Ğ͕� ĐŽŶ� ů͛ĂŝƵƚŽ� ĚĞůůĞ�
ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�ĚŝŐŝƚĂůŝ͕� ƉŽƐƐŽŶŽ�ĚŝīŽŶĚĞƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ŵĂ� ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ĐƌĞĂƌĞ�ĚĞůůĞ� ǀĞƌĞ�
Ğ�ƉƌŽƉƌŝĞ�ƉŝĂǌǌĞ�ǀŝƌƚƵĂůŝ�ĚŽǀĞ�ƐĐĂŵďŝĂƌƐŝ�ĐŽŶƐŝŐůŝ͕�ĐŽŵŵĞŶƚĂƌĞ�ŝ�ƉŽƐƚ͕�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ�ĨŽƚŽ͕�
ĞƐƐĞƌĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟǀŝ͘�
dƵƩŽ�Đŝž�ŝŶŶĞƐĐŚĞƌă�ƐŝĐƵƌĂŵĞŶƚĞ�ƵŶ�ƉĂƐƐĂƉĂƌŽůĂ�ĐŚĞ�ğ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ŵĞǌǌŝ�Ěŝ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�Ɖŝƶ�
ƉŽƚĞŶƟ�ƉĞƌ�ĨĂƌĞ�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ�ƐĂƌă�ƐŝĐƵƌĂŵĞŶƚĞ�ƵƟůĞ�Ă�ĨĂƌ�ƌŝƐĂůƚĂƌĞ�
ŝ�ƉƵŶƟ�Ěŝ�ĨŽƌǌĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͕�ŶŽŶ�ƐŽƩĂĐĞŶĚŽ�ŽǀǀŝĂŵĞŶƚĞ�ůĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝ�ĐƌŝƟĐŝƚă͘
>Ă�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ĮŶĂůŝƚă�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ƋƵĞůůĂ�Ěŝ�ĨĂƌ�ĐĂƉŝƌĞ�ĐŚĞ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�ƉƵž�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ƵŶĂ�Đŝƚ-
ƚă�ĐŽŵƉĞƟƟǀĂ�ƋƵĂŶĚŽ�ŽīƌĞ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ŵŝŐůŝŽƌŝ�ĞĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƟ�ƚƌĂ�ůŽƌŽ͕�Ğ�ƋƵĂŶĚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ĐŚĞ�
ůĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�ƐŽŶŽ�ƐŞ�ƵŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕�ŵĂ�ĨĂŶŶŽ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�ĚĂǀǀĞƌŽ�ĂƉƉĞƟďŝůĞ�
ĂůůĂ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌǌĂƚĂ�ƐŽůŽ�ƋƵĂŶĚŽ�ǀŝ�Ɛŝ�ĂƌƌŝǀĂ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚĞ͕�ƉĂƌƚĞŶĚŽ�ĐŝŽğ�
ĚĂůůĂ�ǀŽůŽŶƚă�Ěŝ�ĚĂƌĞ�ƌŝƐƉŽƐƚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�Ăŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�ƌĞĂůŝ�ĚĞůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ͕�ŶĞůůĂ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽ-
ůĞǌǌĂ�ĐŚĞ�ŝ�Ɖƌŝŵŝ�ĨƌƵŝƚŽƌŝ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�Ă�ĐŝƩă�ƐŽŶŽ�ŝ�ƌĞƐŝĚĞŶƟ�ƐƚĞƐƐŝ�
Ğ�ƵŶĂ�ĐŝƩă�ŶĞůůĂ�ƋƵĂůĞ�Ɛŝ�ǀŝǀĞ�ďĞŶĞ�Ğ�ĐŚĞ�ĨƵŶǌŝŽŶĂ�ďĞŶĞ͕�ƐĂƌă�Ěŝ�ĐĞƌƚŽ�Ɖŝƶ�ĂƩƌĂƫǀĂ�ĂŶĐŚĞ�
ƉĞƌ�ƵŶ�ĞǀĞŶƚƵĂůĞ�ƚƵƌŝƐƚĂ͘
>Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�Ɛŝ�ĚĞǀĞ�ďĂƐĂƌĞ�ƐƵůů͛ŝŶŶĂůǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ůŝǀĞůůŽ�Ěŝ�ĂƩƌĂƫǀŝƚă�ĚĞů-
ůĞ�ĐŝƩă�ƌĂīŽƌǌĂŶĚŽ�ůĞ�ŝĚĞŶƟƚă�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ĞĚ�ĂŐĞŶĚŽ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ͗�ϭͿ�ƐƵůůĂ�ŵĞƐƐĂ�Ă�
ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĂǀĂŶǌĂƟ�Ğ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ůĂďŽ-
ƌĂƚŽƌŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƟ�ĞĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƟ͖�ϮͿ�ƐƵůůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĂƩƌĂƩŽƌŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�
ĐŚĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ�ƵŶĂ�ůĞǀĂ�Ěŝ�ŶƵŽǀĂ�ŝĚĞŶƟƚă�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͘
/Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ŝ�ďĞŶĞĮĐŝ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐŝīĂƩĂ�ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ŵŽůƚĞƉůŝĐŝ�Ğ�ƐŝŶƚĞƟǌ-
ǌĂďŝůŝ�ŶĞůů͛ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĐŽŶ�Őůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ĚŝŐŝƚĂůŝ͕�ŶĞůůĂ�ƉƌĞƐĞƌ-
ǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�;ŵĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ŝŶǀĞƐƟƚŽͿ͕�ŶĞůůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă͕�ŶĞůůĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽŶ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉ-
ƉŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�Ěŝ�ƵƟůŝǌǌĂƚŽƌŝ�Ğ�ƐǀŝůƵƉƉĂƚŽƌŝ͕�Ğ�ŝŶ�ƵůƟŵŽ͕�ů͛ŝŶŶĞƐĐŽ�Ěŝ�ƚƵƩĂ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�
Ěŝ�ƉŽƐŝƟǀŝƚă�ĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ůĂ�ďĂƐĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĂůĞ�Ěŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�Ěŝ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂ-
ůĞͬĐƵůƚƵƌĂůĞ�;sŝƐŝƚĞ�Ğ�DŽƐƚƌĞ�sŝƌƚƵĂůŝ͕��ĂƚĂůŽŐŽ�DŽƐƚƌĞ͕��ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕�
�ŽŵŵĞƌĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ŽŶͲ>ŝŶĞͿ͘

180 Visioni







>h���D�dZKWK>/d�E�

&ŝŶ�ĚĂŐůŝ� ĂŶŶŝ� ƐĞƩĂŶƚĂ�Ɛŝ�ƉĂƌůĂ�Ă� ůŝǀĞůůŽ�ƉŽůŝƟĐŽ� ůŽĐĂůĞ�Ěŝ�ĂƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ͕�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ŝŶ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶƵƌďĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ů Ă͛ƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͘�>͛Ă-
ƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ƉŽƌƚĞƌĞďďĞ�ĂůůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ǀĂƐƚŽ�Ěŝ�ĐŝƌĐĂ�
ϮϬϬϬ�Ŭŵϸ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂ�Ěŝ�ƉŽĐŽ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞ�Ăŝ�ϭ͘ϭϬϬ͘ϬϬϬ�ĂďŝƚĂŶƟ͘�>͛ĂƌĞĂ�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ğ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƚĂ�ĚĂůů͛ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�Ğ�ĚĂůů͛ŝŶƚĞŶƐŝƚă�ĚĞŝ�ƌĂƉƉŽƌƟ�
ĐŚĞ�Ɛŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂŶŽ�Ăů�ƐƵŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ͕�ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĂĚ�Ăƫǀŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ͕�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĞƐƐĞŶǌŝĂůŝ�
ĂůůĂ�ǀŝƚĂ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ĂůůĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ğ�ĂůůĞ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͗�ĞůĞŵĞŶ-
Ɵ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕� ĂƐƐŝĞŵĞ�ĂůůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƵŶĂ� ƌĞƚĞ�Ěŝ� ƚƌĂƐƉŽƌƟ�ĐŚĞ�
ĐŽůůĞŐŚŝ�ƚƌĂ�ůŽƌŽ�ŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĂŵďŝƟ�ƵƌďĂŶŝ�Ğ�Ěŝ�ĨŽƌƟ�ŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽͬƐŽĐŝĂůŝ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�
ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ƐƚĞƐƐĂ͘�dƵƩŽ�Đŝž�ŶĞů�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�Ͳ�DĞƐƐŝŶĂ�ĞƐŝƐƚĞ�Őŝă͘�
>͛ĂƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ğ�ƵŶĂ�ĐŽŶƵƌďĂǌŝŽŶĞ�ĚŽǀƵƚĂ�ĂůůĂ�ĐŽŶƟŶƵŝƚă�ƵƌďĂŶĂ�
ĞĚ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�Ěŝ�ĂůĐƵŶŝ�ĐŽŵƵŶŝ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�
ĚŝƐƉŽƐƟ� ůƵŶŐŽ� ůĂ�ĐŽƐƚĂ�ƌĞŐŐŝŶĂ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ�ĞĚ� ŝů� ĐĂƉŽůƵŽŐŽ�ƐƚĞƐƐŽ͘� /Ŷ�ďĂƐĞ�Ăů�
ĐŽŵŵĂ�Ϯ�ĚĞůů Ă͛ƌƚ͘ϭ�ĚĞůůĂ�ůĞŐŐĞ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�ϭϰϮͬϮϬϬϲ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ�ƌĞŐŐŝŶŽ�Ɛŝ�
ĞƐƚĞŶĚĞ�ĚĂů�ĐŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ĂŐŶĂƌĂ��ĂůĂďƌĂ͕�Ă�ŶŽƌĚ͕�Ăů�ĐŽŵƵŶĞ�Ěŝ�DĞůŝƚŽ�Ěŝ�WŽƌƚŽ�^ĂůǀŽ͕�Ă�ƐƵĚ͘�
>Ă��ŝƚƚă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ�ğ�ƐƚĂƚĂ� ŝƐƚŝƚƵŝƚĂ�Ă� ůŝǀĞůůŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ĐŽŶ� ŝů�
�ĞĐƌĞƚŽ�ůĞŐŐĞ�ϱ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϭϮ͕�Ŷ͘�ϭϴϴ�͞�ŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ƵƌŐĞŶƚŝ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�WƌŽǀŝŶĐĞ�
Ğ��ŝƚƚă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ͘͟ �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
>͛ ĂƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ͕�ğ�ƐƚĂƚĂ�ĚĞůŝŵŝƚĂƚĂ�ĚĂůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�^ŝĐŝůŝĂŶĂ�ŶĞů�ϭϵϵϱ͕�ŚĂ�
ƵŶĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�Ěŝ�ϭ͘ϭϮϵ�Ŭŵϸ�Ğ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ�ϱϭ�ĐŽŵƵŶŝ͕�ĚĂůůĞ�ĞƐƚƌĞŵĞ�ƉƌŽƉĂŐŐŝŶŝ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůŝ�
ĚĞůůĂ�ƉŝĂŶĂ�Ěŝ�DŝůĂǌǌŽ�Ğ�ĚĂůů Ă͛ŶƟƐƚĂŶƚĞ�ĂƌĐŝƉĞůĂŐŽ�ĚĞůůĞ��ŽůŝĞ�Ăů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƵƌďĂŶŽͲƚƵƌŝƐƟĐŽ�Ěŝ�
dĂŽƌŵŝŶĂ͕�ŐƌŽƐƐŽ�ŵŽĚŽ�ŝů�ĐŽŵƉƌĞŶƐŽƌŝŽ�ĚĞŝ�WĞůŽƌŝƚĂŶŝ�ĮŶ�ĚŽǀĞ�ŝŶŝǌŝĂ�ů Ă͛ƌĞĂ�ĞƚŶĞĂ͘�YƵĞƐƚĂ�
ĚĞůŝŵŝƚĂǌŝŽŶĞ�ŚĂ�ǀĂůŽƌĞ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƐƚĂƟƐƟĐŽ͘�
>Ă�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ğ�ƵŶŽ�ĚĞŐůŝ�ĞŶƟ�ůŽĐĂůŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ƉƌĞǀŝƐƟ�ŶĞůůĂ��ŽƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�ŝƚĂůŝĂŶĂ͕�
Ăůů Ă͛ƌƟĐŽůŽ�ϭϭϰ͘�>Ă�ůĞŐŐĞ�ĚĞů�ϳ�ĂƉƌŝůĞ�ϮϬϭϰ�Ŷ͘�ϱϲ�ƌĞĐĂŶƚĞ�͞�ŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ƐƵůůĞ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽ-
ƉŽůŝƚĂŶĞ͕�ƐƵůůĞ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ͕�ƐƵůůĞ�ƵŶŝŽŶŝ�Ğ�ĨƵƐŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝ͟�ŶĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ů͛ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�ĐŽŵĞ�
ĞŶƚĞ�Ěŝ�ĂƌĞĂ�ǀĂƐƚĂ͘�>Ă�ůĞŐŐĞ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ŶĞůůĞ�ƌĞŐŝŽŶŝ�Ă�ƐƚĂƚƵƚŽ�ŽƌĚŝŶĂƌŝŽ�ů͛ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ϭϬ�Đŝƚ-
ƚă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ͕�ŝĚĞŶƟĮĐĂŶĚŽ�ůĂ�ůŽƌŽ�ĚĞůŝŵŝƚĂǌŝŽŶĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĐŽŶ�ƋƵĞůůĂ�ĚĞůůĂ�ƌĞůĂƟǀĂ�
ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĐŽŶƚĞƐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƐŽƉƉƌĞƐƐĂ͘�
>Ă�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ� Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ� ğ�ƵŶĂ�Ěŝ� ƋƵĞƐƚĞ� ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ͕� ĞǀŝĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ŝŶ�
ƵŶ͛ŽƫĐĂ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ĚĂ�ƋƵĞůůĂ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĂ�ůŽĐĂůŵĞŶƚĞ͕�ů Ă͛ƌĞĂ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͘
>͛ ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ƚƵƩŽ�ƋƵĞƐƚŽ͘
hŶĂ�ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚă͕�ƵŶŝĐĂ�ƚƌĂ�ůĞ�ĚŝĞĐŝ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚĞ͕�ğ�ƋƵĞůůĂ�ĚĞŝ�
ƉŽƌƟ͘�YƵĞůůŝ�ĐŚĞ�Ɖŝƶ�ĐŽŶƚƌĂĚĚŝƐƟŶŐƵŽŶŽ�ƋƵĞƐƚŽ�ĂƐƉĞƩŽ�ƐŽŶŽ͗����������������������������������������������������������������������������������������������������������������
Ͳ� /ů� WŽƌƚŽ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕� ƐĐĂůŽ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ�Ğ�ƉĞƌ�ƉĂƐƐĞŐŐĞƌŝ͕� ĐŽůůĞŐĂƚŽ�ĐŽŶ�DĂůƚĂ͕�
DĞƐƐŝŶĂ��dĂŽƌŵŝŶĂ͕�Ğ�ůĞ�ŝƐŽůĞ��ŽůŝĞ͕�ğ�ĐŽŶ�ŝů�ƉŽƌƚŽ�Ěŝ�DĞƐƐŝŶĂ�Ğ�Ěŝ�sŝůůĂ�^ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ�ƵŶŽ�
ĚĞŝ�ƚƌĞ�ŶŽĚŝ�ĚĞůůĂ�ĐŽƐŝĚĚĞƩĂ�͞DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĞů�DĂƌĞ͘͟
Ͳ�/ů�ƉŽƌƚŽ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ğ�ŝů�ƉŽƌƚŽ�Ěŝ�'ŝŽŝĂ�dĂƵƌŽ͕�ƚƌĂ�ŝ�Ɖƌŝŵŝ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ�Ğ�ŶĞů�DĞĚŝ-
ƚĞƌƌĂŶĞŽ�ƉĞƌ�ŝŶƚĞŶƐŝƚă�Ěŝ�ƚƌĂĸĐŝ͘
dƌĂ�sŝůůĂ͕�ZĞŐŐŝŽ�Ğ�DĞƐƐŝŶĂ͕�ŽŐŶŝ�ĂŶŶŽ͕�ƚƌĂŶƐŝƚĂŶŽ�ĐŝƌĐĂ�ϮϬ�ŵŝůŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŝĂŐŐŝĂƚŽƌŝ͕�ϱ�ŵŝůŝŽŶŝ�
Ěŝ�ĂƵƚŽǀĞƩƵƌĞ�Ğ�Ϯ͕ϱ�ŵŝůŝŽŶŝ�Ěŝ�ĂƵƚŽĐĂƌƌŝ͘� /ŶŽůƚƌĞ�ƐŽŶŽ�ϭϮ͘ϬϬϬ� ŝ�ƉĞŶĚŽůĂƌŝ�ĐŚĞ͕�ƋƵŽƟĚŝĂ-
ŶĂŵĞŶƚĞ͕�Ɛŝ�ƐƉŽƐƚĂŶŽ�ƚƌĂ�ZĞŐŐŝŽ�Ğ�DĞƐƐŝŶĂ�Ğ�ƐĞ�Ɛŝ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ĂŶĐŚĞ�sŝůůĂ�^ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŝ͕�Ɛŝ�
ƐƵƉĞƌĂŶŽ�ŝ�ϭϱ͘ϬϬϬ�ǀŝĂŐŐŝĂƚŽƌŝ�ĐŚĞ�ŽŐŶŝ�ŐŝŽƌŶŽ�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂŶŽ�ůŽ�^ƚƌĞƩŽ͘������������������������������������������������������������������������������������
>͛ ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ƉĞƌ�ŝŶƚĞƌŽ�ůĂ�ĐŽŶĐĞǌŝŽŶĞ�ĚĞůů Ă͛ƌĞĂ�ŵĞƚƌŽ-
ƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͘���

�ŽŵĞŶŝĐŽ��Ğ�ZŝƚŽ�ĨĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ğ�
ƐƚƵĚŝĂ�ŝů�ŵŽŶĚŽ�ĚĞůůĂ�>ƵĐĞ�Ğ�ŝŶ�
ĚŝǀĞƌƐŝ�ĐŽŶǀĞŐŶŝ�ŚĂ�ĂƌŐŽŵĞŶƚĂƚŽ�
ƐƵů�ƚĞŵĂ͕�ĐŽŶ�^ƚĞĨĂŶŽ�'ŝŵŝŐůŝĂŶŽ�
Ğ��ŶƚŽŶŝŽ�^ƉĂĚĂĨŽƌĂ�ŚĂ�ĞůĂďŽƌĂƚŽ�
ĚŝǀĞƌƐŝ�ƉƌŽŐĞƫ�Ěŝ�>ƵĐĞ͗��ŽƐĞŶǌĂ͕�
ϮϬϬϱ�Ͳ��ĂƐƚĞůůŽ�^ǀĞǀŽ͘�^ĂŶ�'ŝƵůŝĂ-
ŶŽ�Ěŝ�WƵŐůŝĂ͕�ϮϬϬϳ�Ͳ�ZĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞů�WĂƌĐŽ�ĚĞůůĂ�DĞŵŽƌŝĂ͘��ŽƐĞŶ-
ǌĂ͕�ϮϬϬϵ�Ͳ�ZŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ǀŝĂ�W͘ �
'ŝŐůŝŽ͘�&ĞƌĚŝŶĂŶĚŽ�sĞƌĂƌĚŝ�ĚŽƩŽƌĞ�
Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ŝŶ�ƚĞĐŶŝĐĂ�ƵƌďĂŶŝƐƟĐĂ͕�
ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞůůĂ��͘'͘�͘/͘��ĂůĂďƌŝĂ�
Ğ�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĚĞůů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�
WĞŐĂƐŽ�Ěŝ��ŽƐĞŶǌĂ͘
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>Ă�ůƵĐĞ�ĚŝǀĞŶƚĂ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ƉĞƌ�ĨŽƌŶŝƌĞ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ƵŶŝƚĂƌŝĂ�Ğ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶ-
ƚĞ�ĚŝƐƟŶŐƵŝďŝůĞ�ĚĞŐůŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�ĚĞƐĐƌŝƫ͘
/Ŷ�ƉƌŝŵŽ�ƉŝĂŶŽ�Ɛŝ�ůĞŐŐĞ�ůĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶĂ�ƉƌŽƉƌŝĂŵĞŶƚĞ�ĚĞƩĂ͕�ĐŽŶ�ů͛ĞǀŝĚĞŶƚĞ�ĐŽ-
ŶƵƌďĂǌŝŽŶĞ�ZĞŐŐŝŽ�Ͳ�DĞƐƐŝŶĂ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ůĂ�ĐŽƐƚĂ�ĐĂůĂďƌĞƐĞ�ƉƵŶƚĞŐŐŝĂƚĂ�ĚĂůůĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƟ�
ŝŶƐĞĚŝĂƟǀĞ�ĐŚĞ�ĨŽƌŵĂŶŽ�Ěŝ�ĨĂƩŽ�ŝů�ĐŽŶƟŶƵƵŵ�ĐŝƩĂĚŝŶŽ�ĚĞůůĂ�ƐƉŽŶĚĂ�ƌĞŐŐŝŶĂ͘
/ů�ƚƵƩŽ�Ă�ĚŝƐĞŐŶĂƌĞ�ůĂ�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�͞ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞ͕͟ �ƋƵĞůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚĂ͘
/Ŷ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƉŝĂŶŽ͕�ŝů�ĐŚŝĂƌŽƌĞ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ŝŶǀĞĐĞ�ƌĂĸŐƵƌĂƌĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĂƌƐĂ�ĚĞůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ĐŽŶĐĞǌŝŽ-
ŶĞ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽͲďƵƌŽĐƌĂƟĐĂ͕�ƋƵĞůůĂ�͞ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ͟�ŝŶƚƌŽĚŽƩĂ�ĚĂůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ůĞŐŐĞ͘
�ů�Ěŝ�ůă�ĚĞůůĂ�ĐŽŶĮŐƵƌĂǌŝŽŶĞ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ͕�ůĂ�ůƵĐĞ�ğ�ŝů�ĮůŽ�ĐŽŶĚƵƩŽƌĞ�ǀŝƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƉĞƌ-
ĐĞƉŝďŝůĞ�Ěŝ�ƚƵƫ�Őůŝ�ĞůĞŵĞŶƟ�ĐŚĞ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƌĞ�ůĂ�ŶƵŽǀĂ�͞�ŝƩă�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͘͟ �
^Ğ�ĐŽƌƌĞƩĂŵĞŶƚĞ�ƉƌŽŐĞƩĂƚĂ͕�ĞƐƐĂ͕�ŽůƚƌĞ�Ă�ĨŽƌŶŝƌŶĞ�ƵŶĂ�ŵĂƉƉĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟǀĂ͕�ƉƵž�ĐŽŵƵ-
ŶŝĐĂƌĞ� ůĂ� ĨŽƌŵĂ�ƵƌďĂŶĂ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ĚĂƌĞ�ĞǀŝĚĞŶǌĂ�ĂĚ�ĞǀĞŶƟ�Ž� ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌŝ͕�ƉƵž�
ĚĂƌĞ�ĐŽŶƚĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ĐĂƌĂƩĞƌŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌŶĞ�ůĞ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĞ͕�ƉƵž�ĐŽŶƚĞŶĞƌĞ�
ŝ�ĐŽŶƐƵŵŝ�ĞŶĞƌŐĞƟĐŝ�Ğ� ů͛ŝŶƋƵŝŶĂŵĞŶƚŽ�ůƵŵŝŶŽƐŽ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂƌĞ�ůĂ�ĐŝƩă͕�ĐĂƌĂƩĞ-
ƌŝǌǌĂŶĚŽůĂ�ĐŽŵĞ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ŶŽĚŝ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�ĂŵƉŝĂ�ŶĞů�ŵĂƌĞ�ŶŽƐƚƌƵŵ͗�ĐŝƩă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�
ĞĸĐĂĐĞŵĞŶƚĞ�ŵĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ͘
>͚ŝĚĞĂƉĞƌZĞŐŐŝŽ�ĂůĂďƌŝĂ�ŝƚƚăDĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ğ�ƉƌŽŐĞƚƚĂƌĞ�ƵŶŝƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ� ůĂ�>h���
D�dZKWK>/d�E�͘� �
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ZĞŐŐŝŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ğ͕�ĂůŵĞŶŽ�ƐƵůůĂ�ĐĂƌƚĂ͕� ůĂ�ŵĞƚă�Ěŝ�ƋƵĞůůĂ�ĐŚĞ�ƉŽƚƌĞďďĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶĂ�
�ŝƩă�ŝĚĞĂůĞ�ŵĂ�ůŽ�ğ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ƵŶ�ĂƐƐĞƩŽ�ŝŶĚĞĐŝƐŽ�Ğ�ƚƌĂŶƐŝƚŽƌŝŽ͕�ƵŶĂ�ƌĞĂůƚă�ĮƐŝĐĂ͕�Ɖŝƶ�ĐŚĞ�
ƉŽůŝƟĐĂ͘�ZĞĂůƚă�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĂŶƟĐĂ͕�ĂīĂƐĐŝŶĂŶƚĞ�Ğ�ĐŽŵƉŽƐŝƚĂ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ĐĂůĞŝĚŽƐĐŽƉŝŽ͕�ZĞŐŐŝŽ�
ŚĂ�ƵŶĂ� ƌĞĂůƚă� ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�ĐŽŶ�ƵŶ� ĨŽƌŵŝĚĂďŝůĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ� ŝŶ�ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�
ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƐƵĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƵŵĂŶĞ�Ğ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�ĐŚĞ�ŝŶǀĞĐĞ�ğ�ďĂƐƐŝƐƐŝŵĂ͘�YƵĞƐƚĂ�ƌĞĂůƚă�
ƵƌďĂŶĂ�Ěŝ�ŽůƚƌĞ�ĐŝŶƋƵĞĐĞŶƚŽŵŝůĂ�ĂďŝƚĂŶƟ͕�ĨƌĂ��ĂůĂďƌŝĂ�Ğ�^ŝĐŝůŝĂ�ğ�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂƚĂ�ĚĂ�ƵŶĂ�ĨĂŐůŝĂ�
ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ�Ɖŝƶ�ƉƌŽĨŽŶĚĂ�Ěŝ�ƋƵĞůůĂ�ŐĞŽůŽŐŝĐĂ͘��ŽŵĞ�ŶŽŶ�ǀĞĚĞƌĞ͕�ŶŽŶ�ƐĞŶƟƌĞ͕�ŶŽŶ�ĐĂƉŝ-
ƌĞ͕�ĐŚĞ�ƵŶĂ�ůƵŶŐĂ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�Ăƫ�ŵĂŶĐĂƟ�ŶĞůůĂ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ�ƐƵůůĂ�ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ŚĂďŝƚĂƚ�
ƉƌŽǀŽĐĂ�ŽŐŶŝ�ŐŝŽƌŶŽ�ƵŶĂ�ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�ĚŝƐŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ͍��ŚĞ�ŝŶĐŝ-
ĚĞ�ƋƵŝŶĚŝ�ƐƵů�ŶŽƐƚƌŽ�ďĞŶĞƐƐĞƌĞ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�Ğ�ŵŽƌĂůĞ͍

EĞůůĂ�ĐŝƩă�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ͕�ĐŚĞ�ğ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ĐŽŶĨƵƐĂ�Ğ�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵĂ͕�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƚĂ�ĚĂ�ƵŶ�ƌĞĐĞŶƚĞ�
ƉƌŽĨŽŶĚŽ�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƐƵĂ�ůŽŐŝĐĂ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƟǀĂ͕�Ěŝ�ĐƵŝ�ůĂ�ZĞŐŐŝŽ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ğ�ƵŶ�ĐůĂƐ-
ƐŝĐŽ�ĞƐĞŵƉŝŽ͕�ǀŝ�ğ�ƵŶĂ�ĨŽƌƚĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶǌĂ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ͕�ƉŽůŝƟĐĂ�ŶĞůů Ž͛ƌŝĞŶƚĂƌĞ�ůĞ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�
ĂƩƵĂƟǀĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�ƐƵ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ĐŚĞ�ĂďďŝĂŶŽ�ĐĂƌĂƩĞƌŝ�ƐĞƋƵĞŶǌŝĂůŝ�ŵŽůƚŽ�ĐŚŝĂƌŝ͘�KůƚƌĞ�
Ăůů Ž͛ďŝĞƫǀŽ�Ěŝ�ƉƌŽĚƵƌƌĞ�ĚĞŐůŝ�ĞīĞƫ�ĚŝƌĞƫ�ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ğ�Ěŝ�ƐĐŽŵŵĞƩĞƌĞ�ƐƵ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ĐŚĞ�Ăď-
ďŝĂŶŽ�ĚĞůůĞ�ĨŽƌƟ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĂŐŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�Ěŝ�ƌŝǀĞƌďĞƌĂǌŝŽŶĞ͕�ƋƵŝŶĚŝ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂƌĞ�ƐƉŽŶƚĂŶĞĂŵĞŶ-
ƚĞ�ĞīĞƫ�ŝŶĚŽƫ͘�&ƌĂ�ƋƵĞƐƟ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ůĞ�ƐƚƌĂĚĞ�ƐŽŶŽ�ƚĞŵŝ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƟ�ƉĞƌĐŚĠ�ĂŐŝƐĐŽŶŽ�ĐŽŵĞ�ƐĞǌŝŽŶŝ�
ĐƌŝƟĐŚĞ�ƐƵů�ĐŽŶƟŶƵƵŵ�ƵƌďĂŶŽ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƵŶ�ƌŝƐĐŽŶƚƌŽ�ŶĞůů͛ŝŵŵĂŐŝŶĂƌŝŽ�ĚĞůůĂ�ŐĞŶƚĞ͘

>Ă�ĚŽŵĂŶĚĂ�ĐŚĞ�Đŝ� Ɛŝ�ƉŽŶĞ�ƐĞŵƉƌĞ�ŶĞůů Ğ͛ůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�Ěŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ĐŽŶ�
ƵŶ�ƐƵŽ�ŽƌĚŝŶĞ�Ěŝ�ƉƌŝŽƌŝƚă͗�͙͞�YƵĂŶƚŽ�ĐŽƐƚĂŶŽ� ŝŶ�ďƌƵƩĞǌǌĂ͕� ŝŶ�ĚĞŐƌĂĚŽ͕� ŝŶ�ŵŝůŝŽŶŝ�Ěŝ�ĞƵƌŽ�
ŽŐŶŝ�ŐŝŽƌŶŽ�ŵŽůƟ�Ăƫ�ŵĂŶĐĂƟ�ŶĞůůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŶŽƐƚƌŽ�ŚĂďŝƚĂƚ͍���ƋƵĂůŝ͕�ŝŶǀĞĐĞ�ƐŽŶŽ�
ůĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ͍͙�ƉĞƌĐŚĠ�ƋƵĞƐƚŽ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�Ğ�ŶŽŶ�ƋƵĞƐƚ Ă͛ůƚƌŽ͍͟�ŚĂ�ƵŶĂ� ƌŝƐƉŽƐƚĂ�ĐŚŝĂƌĂ͗�^Ğ�
ĐŽŶĚŽƩŽ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂƟĐŽ�ƐƵ�ƚĞŵŝ�ůŝŶĞĂƌŝ͕�ŝŶ�ƉƌŝŵŝƐ�ƐƵ�ƐƚƌĂĚĞ͕�ŝŶ�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ĂŵďŝƚŽ�ƵƌďĂŶŽ�
Ă�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ƐĐĂůĂ͕�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�ĐŚĞ�ŚĂ�ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�Ěŝ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƌŝ-
ƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�Ăƫǀŝƚă�ŇƵƐƐŝ�Ğ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƟ�ğ�ŝŶĐŽŵƉĂƌĂďŝůŵĞŶƚĞ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�ƉĞƌ�ƋƵĂůŝƚă�
Ğ�ƉĞƌ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĞīĞƫ�ĂůůĂ�ĞĸĐĂĐŝĂ�Ěŝ�ŵŽůƟ�Ăůƚƌŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ƉŽƐƐŝďŝůŝ�Ěŝ�ĂŶĂůŽŐĂ�ƐĐĂůĂ͘�
�ĂƌĂƩĞƌŝ�ĐŚĞ�Őŝă�ŚĂŶŶŽ�ƵŶĂ�ůŽƌŽ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůŝƚă�ƐĞ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƟ�ĚĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ƐŝƐƚĞŵĂƟĐŝ͕�ƐŽŶŽ�
ĂƩƌĂƩŽƌŝ�Ěŝ�Đŝž�ĐŚĞ�ŚĂ�ƵŶ�ǀĂůŽƌĞ�ĞƐƐĞŶǌŝĂůĞ�ŶĞůůĂ�ĐŝƩă͕�ƉƌŝŶĐŝƉŝ�Ěŝ�ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�Ğ�Ěŝ�ŶƵŽǀĂ�
ĐĞŶƚƌĂůŝƚă͘�WĞƌƚĂŶƚŽ�ŝů�ƌƵŽůŽ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�ƉŽůŝƟĐĂ�ĂƩƵĂƟǀĂ�ĚŽǀƌĞďďĞ�ŽŐŐŝ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƌƐŝ�ƐƵ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŝ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ƐĞŶƐŽ͘���ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ƉƌĞŶĚĞƌĞ�ĂƩŽ�ĐŚĞ�ŝů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĨƌĂ�ƉƵď-
ďůŝĐŽ�Ğ�ƉƌŝǀĂƚŽ�ğ�ŵŽůƚŽ�ĐĂŵďŝĂƚŽ�ƌŝĚƵĐĞŶĚŽƐŝ�ůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ�Ğ�ĚŽǀĞŶĚŽƐŝ�ƋƵŝŶĚŝ�ƉƌŽ-
ŵƵŽǀĞƌĞ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ƌŝƐŽƌƐĂ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƌĞŶĚĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůĞ�ĐŽŶ�ŝŶƚĞŶƟ�ĐŚĞ�
ŶŽŶ�ƐŝĂŶŽ�ŝŶ�ĐŽŶŇŝƩŽ�ĐŽŶ�Őůŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă͕�ĚŽǀĞŶĚŽƐŝ�ŝŶ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ�ǀĂůƵƚĂƌĞ�
ŶĞů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ĨƌĂ�ĐŽƐƟ�Ğ�ďĞŶĞĮĐŝ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�Őůŝ�ĞīĞƫ�ĚŝƌĞƫ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ůĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƟ�ƌŝĐĂĚƵƚĞ�ƐƵ�
ƚƵƩŽ�Đŝž�ĐŚĞ�ğ�ŝŶĚŽƩŽ͕�Ă�ĐŽŵŝŶĐŝĂƌĞ�ĚĂŐůŝ�ĞīĞƫ�ƐƵů�ŵĞƌĐĂƚŽ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ͘
^Ƶ�ƵŶĂ�ƐƚƌĂĚĂ�ĐŚĞ�ŚĂ�ƵŶĂ�ƐƵĂ�ƐƚŽƌŝĂ�ďĂƐƚĂŶŽ�ƉŽĐŚŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ŵŝŶŝŵĂůŝ�ƉĞƌ�ŐĞŶĞƌĂƌĞ�ŐƌĂŶĚŝ�
ĞīĞƫ͘��ŶĐŚĞ�ƐŽůŽ�ĚĞůůĞ�ŝŶƐƚĂůůĂǌŝŽŶŝ�ƚĞŵƉŽƌĂŶĞĞ͘�dƵƫ�ŝ�ŶƵŽǀŝ�ƐƚƵĚŝ�Ěŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĂ�ĚĞůůĂ�ĐŝƩă�
ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ�ŝŶ�ƚĞŵĂ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ƐƵ�ďĞŶŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ĐŽŶĨĞƌŵĂŶŽ�ƋƵĞƐƚŽ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ͘�^ŽůƚĂŶƚŽ�ĂŐ-
ŐƌĞŐĂŶĚŽ�ĐĂƉŝƚŽůŝ�Ěŝ�ƐƉĞƐĂ�Őŝă�Ăƫǀŝ�ĐŽŽƌĚŝŶĂŶĚŽůŝ�ƐƵŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ĐŽŶ�ƉƌŽŐĞƫ�ĂŶĐŚĞ�ŵŝŶŝŵĂůŝ�Đŝ�
ƉĞƌŵĞƩĞ�Ěŝ�ƉĞŶƐĂƌĞ�ĂĚĚŝƌŝƩƵƌĂ�Ă�ĚĞŐůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ƉŽƐƐŝďŝůŝ�ŵŽůƚŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŝ�Őŝă�Ă�ĐŽƐƚŽ�ǌĞƌŽ͘�
YƵĂŶƚŽ�ĐŽƐƚĂ�ŶŽŶ�ĨĂƌĞ͍�YƵĞƐƚĂ�ğ�ůĂ�ǀĞƌĂ�ĚŽŵĂŶĚĂ͕�ŶŽŶ�ĐŽƐĂ�ĐŽƐƚĂ�ĨĂƌĞ͘�/Ŷ�ƋƵĂůĐŚĞ�ĐĂƐŽ�ŶŽŶ�
ŐƵĂƌĚĂƌĞ�ů Ğ͛ǀŝĚĞŶǌĂ�ǀŽĐĂǌŝŽŶĂůĞ�Ěŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ƐŽƩŽ�ŝ�ŶŽƐƚƌŝ�ŽĐĐŚŝ�ğ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌŵĞŶƚĞ�
ŐƌĂǀĞ�Ğ�ĐŽůƉĞǀŽůĞ͘�
>Ă�ĐŽŶƵƌďĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͕�ĐŚĞ�ğ�ƋƵĞůůĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƟƉŝĐĂ�ĐŝƩă�ĚĞů�^ƵĚ�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽ͕�ŚĂ�

�ƌĐŚŝƚĞƩŽ͕�WƌŽĨĞƐƐŽƌĞ�KƌĚŝŶĂƌŝŽ�Ěŝ 
�ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ĚĞů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�ƉƌĞƐƐŽ�
ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂ�Ěŝ�
ZĞŐŐŝŽ��ĂůĂďƌŝĂ͖�ĚĂů�ϮϬϬϮ�Ăů�ϮϬϬϴ�
�ŝƌĞƩŽƌĞ�ĚĞů��ŝƉĂƌƟŵĞŶƚŽ�Ěŝ�
ƉƌŽŐĞƩŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŝƩă͕�ŝů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�
Ğ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�OASI�Ğ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĞ�
ĚĞů��ŽƩŽƌĂƚŽ�ŝŶ��ƌĐŚŝƚĞƩƵƌĂ�ĚĞŝ�
ƉĂƌĐŚŝ�Ğ�ĚĞŝ�ŐŝĂƌĚŝŶŝ�Ğ�ĂƐƐĞƩŽ�ĚĞů�
territorio.
EĞů�ϭϵϵϴ�ğ�ŶŽŵŝŶĂƚŽ��ŚĠǀĂůŝĞƌ�ĚĞƐ�
�ƌƚƐ�Ğƚ�>ĞƩƌĞƐ�ĚĂů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞůůĂ�
�ƵůƚƵƌĂ�Ěŝ�&ƌĂŶĐŝĂ͘

Franco Zagari
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ƵŶ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŶŽŶ�ĐŽŵƵŶĞ�Ěŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ŶĂƚƵƌĂůŝ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ŐƌĂǀŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ�Ěŝ�ĐĂƌĂƩĞƌĞ�
ƐŽĐŝĂůĞ�ĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͕�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ŶĞůůĞ�ĂƌĞĞ�Ěŝ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ƵƌďĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƚĞ�ĚĂ�ŝŶƚĞƌŝ�
ĐŽŵƉĂƌƟ�ƵƌďĂŶŝ�ĂďƵƐŝǀŝ͕�ĂƵƚŽ�ĐŽƐƚƌƵŝƟ͕�ƉĂƌǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ĚŝƐĂďŝƚĂƟ͘�>ƵŶŐŽ�ůĂ�ĐŽƐƚĂ�ĐĂůĂďƌĞƐĞ�ǀŝ�ğ�
ƵŶ Ă͛ƌŵĂƚƵƌĂ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌĞ͕�Ěŝ�ƉŽĐŚĞ�ůŝŶĞĞ�ƉĞĚĞŵŽŶƚĂŶĞ�ƉĂƌĂůůĞůĞ�Ğ�Ěŝ�ƉŽĐŚĞ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶŝ�ĞƉŝƐŽ-
ĚŝĐŚĞ�ĨƌĂ�ŵĂƌĞ�Ğ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͘��ƐƐĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ƐŽŶŽ�ƐŽůŽ�ůĞ�ĮƵŵĂƌĞ�Ă�ĐŽƐƟƚƵŝƌĞ�ĚĞŝ�ĐĂŶĂůŝ�ĐŚŝĂƌŝ�
ŵĂ�ĚŝĸĐŝůŵĞŶƚĞ�ƉĞƌĐŽƌƌŝďŝůŝ͕�ŵĞŶƚƌĞ�ŝů�ƚĞƐƐƵƚŽ�ƐŝĂ�ĐŽƐƚƌƵŝƚŽ�ĐŚĞ�ĂŐƌŝĐŽůŽ�ğ�ƉŝƵƩŽƐƚŽ�ĚĞŶƐŽ�Ğ�
ůĂďŝƌŝŶƟĐŽ͘��ĂůůĂ�ĐŽƐƚĂ͕�ƉƌŽĐĞĚĞŶĚŽ�ǀĞƌƐŽ�ů͛ŝŶƚĞƌŶŽ͕�ŝŶĐŽŶƚƌŝĂŵŽ�ƋƵĂƩƌŽ�ĚŽƌƐĂůŝ�ƉĂƌĂůůĞůĞ͗
ϭ͘�ůĂ�ƉƌŝŵĂ�ğ�ŝů� ůƵŶŐŽŵĂƌĞ͕�Ž�ŵĞŐůŝŽ�ƵŶĂ�ƐŽŵŵĂƚŽƌŝĂ�Ěŝ� ůƵŶŐŽŵĂƌŝ�ĨƌĂ�ůŽƌŽ�ŶŽŶ�ƐĞŵƉƌĞ�
ĐŽůůĞŐĂƟ͕�ƵŶĂ�ůŝŶĞĂ�ŝŶƚĞƌŵŝƩĞŶƚĞ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĞ�ĂĸĚĂƚĂ�ĂůůĂ�ƐƉŽŶƚĂŶĞŝƚă�Ěŝ�ŝŶŝǌŝĂƟǀĞ�ƌŝĐĞƫǀĞ͕�
ĞĚ�ğ�ƋƵŝ�ĐŚĞ�ĂďďŝĂŵŽ�ŝů�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƚŽ�ƐƵů�ŐƌĂŶĚĞ�ƐƉĞƩĂĐŽůŽ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͕�ůĂ�
ĐŽƐƚĂ�Ěŝ�ĨƌŽŶƚĞ͕�ŝů�ŵĂƌĞ�ŝŶƚĞƌŶŽ͕�ŝů�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ�ĚĞůůĞ�ŶĂǀŝ͕�ğ�ƉĞƌ�ƋƵĞƐƚŽ�ƵŶŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�
ƉƌĞǌŝŽƐŽ͕�ƉĂƌǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞƐƉůŽƌĂƚŽ͖
Ϯ �͘ůĂ�ƐĞĐŽŶĚĂ�ğ�ůĂ�ĨĞƌƌŽǀŝĂ �͕ĐŚĞ�ğ�ŝŶ�ĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ŐƌĂǌŝĞ�Ăů�ƐĞĐŽŶĚŽ�ďŝŶĂƌŝŽ�ĐŚĞ�ŶĞ�ƉƌŽ-
ŵĞƩĞ�ƵŶ�ĚĞƐƟŶŽ�Ěŝ�ĂƐƐĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶŽ �͖ůĞ�ƐƚĂǌŝŽŶŝ�ŽƌĂ�ƐŽŶŽ�ŝů�ǀĞƌŽ�ƚĞŵĂ �͕ǀĂŶŶŽ�ĐŽŵ-
ƉůĞƚĂŵĞŶƚĞ�ƌŝƐĐƌŝƩĞ�ĐŽŵĞ�ŶŽĚŝ�ŝŶƚĞƌŵŽĚĂůŝ͕ �ŵĂ�ƐŽŶŽ�ŽĐĐĂƐŝŽŶŝ�ƚƌŽƉƉŽ�ŐŚŝŽƩĞ�ƉĞƌ�ĞƐƐĞƌĞ�ůŝƋƵŝĚĂ-
ƚĞ�ĐŽŵĞ�ƐĞŵƉůŝĐŝ�ƉƌŽƚĞƐŝ�Ě͛ƵƐŽ �͕ƐŽŶŽ�ŶƵŽǀŝ�ĨƵŽĐŚŝ�Ěŝ�ŝŶĐŽŶƚƌŽ�Ğ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚă�ůĞ�͞ ƉŽƌƚĞ �͟ĚĞŝ�ƋƵĂƌƟĞƌŝ͖
ϯ͘�ƉŽŝ�ǀŝ�ğ�ůĂ�ƚĞƌǌĂ͕�ůĂ�ŐůŽƌŝŽƐĂ�ƐƚĂƚĂůĞ�ϭϴ͕�ĐŚĞ�ğ�ůĂ�ŵĂƚƌŝĐĞ�ĐŚĞ�ŚĂ�ŐĞŶĞƌĂƚŽ�ŝ�ďŽƌŐŚŝ�ĐŽƐƟĞ-
ƌŝ͕�ŽŐŐŝ�ĚĞů�ƚƵƩŽ�ŝŶƚƌŽǀĞƌƐĂ͕�ƉƌŝǀĂ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ĂƩƌŝďƵƚŽ�ĐŚĞ�ŶĞ�ŐŝƵƐƟĮĐŚŝ�ŝů�ƌƵŽůŽ�Ěŝ�͞�ŽƌƐŽ͕͟ �
ĐŚĞ�ŝŶǀĞĐĞ�ĚŽǀƌĞďďĞ�ĂǀĞƌĞ͖
ϰ͘�ŝŶĮŶĞ�ǀŝ�ğ�ů Ă͛ƵƚŽƐƚƌĂĚĂ͕�ĐŚĞ�ŚĂ�ůĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƚĂŶŐĞŶǌŝĂůĞ�ƵƌďĂŶĂ�ƉĂƌĂůůĞůĂ�ĂůůĂ�ĐŽƐƚĂ�
ƌĞĂůŝǌǌĂƚĂ�ƐĞŶǌĂ�ĂůĐƵŶĂ�ĐƵƌĂ͕�ƚĂŐůŝĂŶĚŽ�ĚƌĂƐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ĂŐƌŝĐŽůƚƵƌĂ͕�ƋƵĂƌƟĞƌŝ�Ğ�ĐŽůůŝŶĞ͘�YƵĞ-
ƐƚĂ�ƐƚƌĂĚĂ�ŚĂ�ƉƌŽĚŽƩŽ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ƵŶ�ĞīĞƩŽ�Ěŝ�ĚĞŐƌĂĚŽ�ŝŶ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ĂƌĞĞ�ĐŚĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂ͕�ŵĂ�
ğ�ƵŶĂ�ĨƌĂƩƵƌĂ�ŵĂƌĞͲŵŽŶƚĞ�ŵŽůƚŽ�ŐƌĂǀĞ͕�ŝŶƚĞƌƌŽŵƉĞŶĚŽ�Ăƫǀŝƚă�Ğ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�Ğ�ƚĂŐůŝĂŶĚŽ�ƵŶ�
ƚĞƐƐƵƚŽ�ĂŶƚƌŽƉŝĐŽ�Ğ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ěŝ�ŐƌĂŶĚĞ�ƌŝĐĐŚĞǌǌĂ͘�
>͛ ŝĚĞĂ�ğ�Ěŝ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƌĞ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ�ƋƵĞƐƟ�ƐŝƐƚĞŵŝ͕�ƉŽƌƚĂƌĞ�ůĞ�ŶŽƐƚƌĞ�ĨŽƌǌĞ�Ă�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƌƐŝ͕�ŝů�
ƌĞƐƚŽ�ǀĞƌƌă͕�ĚĂ�ƐŽůŽ͘�YƵĞƐƚĂ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�ƐĞŵŝͲƵƌďĂŶŽͬƐĞŵŝͲƌƵƌĂůĞ�ğ�ƉƌĞĐĂƌŝĂ�Ğ�ƌŝƐĞŶƚĞ�ĂŶĐŚĞ�
Ěŝ�ƵŶ�ŝŵƉƌŽǀǀŝƐĂƚŽ�ŝŶƵƌďĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ŝŵŵŝŐƌĂƚĞ͕�ĐŽŶ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝďŝůŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ�
Ěŝ�ĂĐĐĞƩĂǌŝŽŶĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĞ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶŝ�ĂƵƚŽĐƚŽŶĞ͕�ĐŚĞ�ǀŝǀŽŶŽ�ŝŶ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�ƐŽƩŽŽĐĐƵ-
ƉĂƚĞ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƉĞƐĂŶƚĞ�ŝƉŽƚĞĐĂ�ĚĞůůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ĚŝīƵƐĂ�Ěŝ�Ăƫǀŝƚă�ŵĂůĂǀŝƚŽƐĞ�ŵĂ͕�ĂůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�
ƚĞŵƉŽ͕�ĂůŵĞŶŽ�ƐŽƩŽ�ŝů�ƉƌŽĮůŽ�ĚĞůůĂ�ƌŝƋƵĂůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŚĂďŝƚĂƚ͕�ğ�ƌŝĐĐĂ�Ěŝ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă�ƉĞƌ�ůĂ�
ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ĨƌĂŵŵĞŶƟ�Ěŝ�ƉƌĞŐŝĂƟ�ĂŐƌƵŵĞƟ͕�ŶƵŵĞƌŽƐĞ�ĮƵŵĂƌĞ�Ğ�ŝ�ĐƌŝŶĂůŝ�ƉƌĞͲĂƐƉƌŽŵŽŶƚĂŶŝ�
ĐŚĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂŶŽ�ůĞ�ĂƌĞĞ�ƵƌďĂŶŝǌǌĂƚĞ͕�ůŽ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝŽ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽƐƚĂ�ĚĞůůŽ�^ƚƌĞƩŽ͘

�ƵŶƋƵĞ͕�ƋƵĂŶƚŽ�ĐŽƐƚĂ
Ͳ�͘͘͘�ĐŽŶƟŶƵĂƌĞ�Ă�ŝŶƐŝƐƚĞƌĞ�ƐƵ�ƵŶ Ž͛ƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ŽƌŵĂŝ�ĂƌĐĂŝĐĂ�ĨƌĂ�ƵŶ�ĐĞŶƚƌŽ�ƐŽǀƌĂĐĐĂƌŝĐŽ�Ğ�
ƵŶĂ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĂ�ĐŚĞ�ğ�ĐŽŵĞ�ĂƚŽŵŝǌǌĂƚĂ�ŶĞŝ�ƌŝƚƵĂůŝ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐŽƉƌĂǀǀŝǀĞŶǌĂ�ƐĞŶǌĂ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĂ�Ğ�ŶŽŶ�
ĐĞƌĐĂƌĞ�ŝŶǀĞĐĞ�Ěŝ�ĐƌĞĂƌĞ�ĚĞůůĞ�ŶƵŽǀĞ�ƋƵĂůŝƚă�Ěŝ�ĐĞŶƚƌĂůŝƚă�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĚŝīƵƐŽ͍
Ͳ�͘ ͘͘�ŽŐŐŝ�ŶŽŶ�ĨĂƌĞ�ƵŶĂ�ƉŽůŝƟĐĂ�Ěŝ�ƐƚƌĞƩĂ�Ğ�ĐŽŶƟŶƵĂ�ĚŝĂůĞƫĐĂ�ĨƌĂ�ƉŝĂŶŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ͍
Ͳ�͘͘͘�ŶŽŶ�ƉƌŽƉŽƌƐŝ�Ěŝ�ŵĞƩĞƌĞ�ŝŶ�ƚĞŶƐŝŽŶĞ�ĞŵŽǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞŝ�ĐŽŶƚĞƐƟ�ƵƌďĂŶŝ�ĐŚĞ�ŽŐŐŝ�ŶŽŶ�ŚĂŶ-
ŶŽ�Ɖŝƶ�ĂůĐƵŶ�ĐĂƌĂƩĞƌĞ͍
Ͳ�͘͘͘�ŶŽŶ�ĂƩƵĂƌĞ�ƵŶĂ�ĚŝĂůĞƫĐĂ�ĐŽŶƟŶƵĂ�ĨƌĂ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ�Ğ�ůĂǀŽƌŽ͕�ĨƌĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�ŵŝƌĂƟ�Ğ�ĐŽƐƚƌƵ-
ǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ƐƚĂďŝůŝ͕�ŶŽŶ�ƌĂŐŝŽŶĂƌĞ�ŝŶ�ƵŶĂ�ƐƚƌĞƩĂ�ŝŶƚĞƌƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĨƌĂ�ŽƉĞƌĞ�Ğ�
ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƚƵƚĞůĂ͕�ŐĞƐƟŽŶĞ͕�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƐƚĞƐƐĞ͍�
Ͳ�͘͘͘�ŝŐŶŽƌĂƌĞ�ĐŚĞ�ğ�Őŝă�ƐƵĸĐŝĞŶƚĞ�ĂƐĐŽůƚĂƌĞ�ůĞ�ǀŽĐĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�ƵƌďĂŶŝ�ŶĞŝ�ƋƵĂůŝ�ůĂ�ŐĞŶƚĞ�Ɛŝ�
ƉŽƐƐĂ�ƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌĞ͕�ƐŵŽŶƚĂƌĞ�Ğ�ƌŝŵŽŶƚĂƌĞ�ŝ�ĐĂƉŝƚŽůŝ�Ěŝ�ƐƉĞƐĂ�Őŝă�ŝŶ�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŚĞ�ƉĞƌž�ŽŐŐŝ�ƐŽŶŽ�
ĨƌĂ�ůŽƌŽ�ĚĞů�ƚƵƩŽ�ŝŶĚŝƉĞŶĚĞŶƟ͍
Ͳ�͘͘͘�ŶŽŶ�ĐŽŐůŝĞƌĞ�ů Ğ͛ǀŝĚĞŶǌĂ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�ŐƌĂŶĚŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĮŶĂŶǌŝĂƌŝĞ�ƉĞƌ�ŝŶŶĞƐĐĂƌĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƟ͕�ŵĂ�ƐĞŵƉůŝĐĞŵĞŶƚĞ�ƋƵĞůůŽ�ĐŚĞ�ƐĞƌǀĞ�ğ�ƵŶĂ�
ƉŽůŝƟĐĂ�Ěŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĂ�ĚĂ�ƵŶĂ�ĐŚŝĂƌĂ�ǀŽůŽŶƚă͕�ĐŚĞ�ƉƵŶƟ�ƐƵ�ƉŽĐŚŝ�ĞīĞƫ�ĚŝƌĞƫ�ŝŶĐŝ-
Ɛŝǀŝ�Ğ�ĂŶĐŚĞ�Ğ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ƐƵůůĂ�ůŽƌŽ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂƌĞ�ĞīĞƫ�ŝŶĚŽƫ͕�ƌŝƐƉŽƐƚĞ�ƐƉŽŶƚĂŶĞĞ͍�

Visioni







ESEMPI DI ARCHITETTURA – Spazi di riflessione
collana diretta da Olimpia Niglio

1. Luce e colori sulle rovine. Strategie museografiche 
 per la comunicazione dell’archeologia
 Santina Di Salvo

2. Lo ZEN 2 di Palermo: un laboratorio per il progetto e la gestione  
del recupero

 Giuseppe Alaimo

3. Aracne “LA TECNICA DEL RAGNO”Geometrie per costruire 
con le esatte proporzioni dei Metodi Originari

 Giancarlo Melchiorri

4. Rivestimenti fotovoltaici: generazioni, rivoluzioni e applicazioni
 Cesare Del Vescovo

5. Il Conservatorio delle Verginelle in Catania. Indagini preliminari  
e progetto di riuso di una fabbrica tradizionale

 Alessandro Lo Faro

6. Venezia nel tempo: atlante storico dello sviluppo urbano 726-1797
 Corrado Balistreri, Dario Zanverdiani, 
 con un saggio di Egle Renata Trincanato

7. Terra Alcami. Imago Urbis. Rappresentazioni iconografiche  
e cartografiche antiche

 Ignazio Longo

8. Le Corbusier e la superficie. Dal rivestimento d’intonaco al “béton brut”
 Anna Rosellini

9. L’architettura del territorio. I piccoli centri dell’aquilano | The archi-
tecture of  the territory. The small towns around L’Aquila

 Camillo Orfeo



10. Dottrina e operatività ‘nel restauro’ e ‘oltre il restauro’ in Francia.  
Rapporti e confronti con l’Italia dalla Conferenza di Atene al Congresso di Parigi. 1931-1957

 Marco Riccardi

11. Tra lo Jonio e il Mare del Nord.  
L’ammissibilità alla lista dei siti UNESCO patrimonio dell’Umanità

 Francesco Forte

12. Questioni sul recupero della città storica
 Andrea Iacomoni (a cura di)

13. Rivestimenti foto–dicroici. Applicazioni
 Cesare Del Vescovo (a cura di)

14. Napoli, la stagione della città metropolitana
 Francesco Forte

15. L’architettura popolare nei centri minori della Sicilia occidentale. Tipologie edilizie, materiali, 
tecniche costruttive e ipotesi di recupero

 Stefano Lo Piccolo

16. Arturo Pazzi, architetto di Roma Capitale
 Giovanni Duranti

17. La riqualificazione dell’edilizia residenziale del secondo dopoguerra. La “zona a mare” di 
Catania

 Giuseppe Margani

18. Progettare e misurare l’efficienza ambientale. L’esperienza del laboratorio di progetto e 
costruzione dell’architettura della scuola di architettura e società del Politecnico di Milano

 Andrea Campioli, Michele Paleari

19. Temi, visioni e strategie per la città storica del terzo millennio. Metamorfosi di un fenomeno, 
consuetudine di un processo 
Natalina Carrà

20. Foto-dicroico tra progettazione e sperimentazione. B&B Il Parco_Assergi_Aq 
Cesare Del Vescovo (a cura di)



21. Micro_città 
Marinella Arena (a cura di)

22. 100 IDEE per Reggio Calabria Città Metropolitana 
Concetta Fallanca (a cura di)
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