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DŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ŝƐĐƌŝǌŝŽŶĞ 
 

>Ă�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ğ�'Z�dh/d�͘ 

/ŶǀŝĂƌĞ�ƵŶĂ�ŵĂŝů��Ăůů͛ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ��ŽƉŝďŝĞůůĂΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��ŝŶĚŝĐĂŶĚŽ�ŝů�ƟƚŽůŽ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�
ĨŽƌŵĂƟǀĂ�ĞŶƚƌŽ�ŝů�Ϯϱ�ŵĂŐŐŝŽ�ϮϬϮϭ 

^ŝ�ĂĐĐĞƩĂŶŽ�ĂĚĞƐŝŽŶŝ�ĮŶŽ�Ă�ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�Ěŝ�ϯϬ�ƉŽƐƟ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ 

�ŝ�ĮŶŝ�ĚĞůů͛ĂĐĐƌĞĚŝƚĂŵĞŶƚŽ���D��ğ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ��ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƌĞ�Ă�ƚƵƩĞ�Ğ�ϯ�ůĞ�
ƐĞƐƐŝŽŶŝ�;�ϭϭ-ϭϰ-ϭϲ�ŐŝƵŐŶŽͿ 

>͛ĞǀĞŶƚŽ�ğ�ŝŶ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂŵĞŶƚŽ 

WZKs��Z���D 

��^W/���EdZK�^dh�/�WZK&�^^/KE/�^�E/d�Z/��dKZ/EK 

>Ă�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ɛŝ�ƐǀŽůŐĞƌă�ŝŶ�ĚƵĞ�ĨĂƐŝ͗ 

ϭͿ &ĂƐĞ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŽƉĞĚĞƵƟĐĂ�ƐƵ�ƵŶĂ�ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ�DŽŽĚůĞ͘��͛�ƵŶĂ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�
ĂƵƚŽĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŵƉŽƐƚĂ�ĚĂ�ϲ�ŵŽĚƵůŝ�ĐŽŶ�ǀŝĚĞŽ�Ğ�ƚĞƐƟ�Ěŝ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝŵĞŶƚŽ�Ă�
ĐƵŝ�ŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƟ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĂĐĐĞĚĞƌĞ�Ğ�ǀŝƐŝŽŶĂƌĞ�ƉƌŝŵĂ�ĚĞůůĂ�ƐĞĐŽŶĚĂ�

ĨĂƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ŽŶůŝŶĞ͘ 

ϮͿ &ĂƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ŽŶůŝŶĞ�ƐƵůůĂ�ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ��ŽŽŵ�ƉĞƌ�ů͛ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�
ŵŽĚƵůŝ�ǀŝƐŝŽŶĂƟ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ĂƵƚŽŶŽŵĂ�ƐƵůůĂ�ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ�DŽŽĚůĞ͘�/ů�ĐŽƌƐŽ�ƐĂƌă�

ƐƵĚĚŝǀŝƐŽ�ŝŶ�ϯ�ƐĞƐƐŝŽŶŝ�ĚĞůůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�Ěŝ�Ϯ�ŽƌĞ�ĐŝĂƐĐƵŶĂ�ŝŶ�ĐƵŝ�ǀĞƌƌĂŶŶŽ�ĂīƌŽŶƚĂƟ�Őůŝ�
ĂƌŐŽŵĞŶƟ�ĚĞŝ�ŵŽĚƵůŝ�ĚĂ�ƵŶ�ĨŽƌŵĂƚŽƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ŝŶ�ĚŝƌĞƩĂ͘ 

�ĞƐƟŶĂƚĂƌŝ 
 

��ƵŶ�ƉĂĐĐŚĞƩŽ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƌŝǀŽůƚŽ�ĂŐůŝ�ŝŶĨĞƌŵŝĞƌŝ�ĞĚ�ŝŶĨĞƌŵŝĞƌŝ�ƉĞĚŝĂƚƌŝĐŝ�ŝƐĐƌŝƫ�Ăůů͛KW/��
Ěŝ��ŝĞůůĂ�ĐŚĞ�Žīƌŝƌă�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ŶŽŶ�ĐůŝŶŝĐĂ͕� 

ĨŽĐĂůŝǌǌĂƚĂ�ƐƵůůĂ ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞůůΖĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ŶĞůůĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĞ�ƐĂŶŝƚĂƌŝĞ�Ğ�ůΖŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�
ůĂǀŽƌŽ�ŝŶ�ĐŽŶƚĞƐƟ�Ěŝ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ͘ 

 

WƌŽƉŽƐƚĂ�&ŽƌŵĂƟǀĂ 

͞:ƵƐƚ�ŝŶ�ƟŵĞ͟ 

 ���*,8*12�GDOOH����DOOH��� 
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���*,8*12�GDOOH����DOOH��� 
 



^ǀŝůƵƉƉĂƚŽ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ͗ 
ŝů��ĞŶƚƌŽ�Ěŝ�ZŝĐĞƌĐĂ� 

ŝŶ�DĞĚŝĐŝŶĂ�ĚΖ�ŵĞƌŐĞŶǌĂ�Ğ�ĚĞŝ��ŝƐĂƐƚƌŝ�;�Z/D��/DͿ� 
ĚĞůůΖhŶŝǀĞƌƐŝƚă�ĚĞů�WŝĞŵŽŶƚĞ�KƌŝĞŶƚĂůĞ͘� 

 
:h^d� /E� d/D�� ğ�ƵŶ�ƉĂĐĐŚĞƩŽ� ĨŽƌŵĂƟǀŽ�ĚŝŐŝƚĂůĞ͕� ƐǀŝůƵƉƉĂƚŽ� ŝŶ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�
ĐŽŶ� ŝů� �ĞŶƚƌŽ� Ěŝ� ZŝĐĞƌĐĂ� ŝŶ�DĞĚŝĐŝŶĂ� Ě͛�ŵĞƌŐĞŶǌĂ� Ğ� ĚĞŝ� �ŝƐĂƐƚƌŝ� ;�Z/D��/DͿ�
ĚĞůů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�ĚĞů�WŝĞŵŽŶƚĞ�KƌŝĞŶƚĂůĞ͘���ƵŶ�ƉĂĐĐŚĞƩŽ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƌŝǀŽůƚŽ�Ă�
ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ƐĂŶŝƚĂƌŝ�ĐŚĞ�Žīƌŝƌă�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ŶŽŶ�ĐůŝŶŝĐĂ͕�ĨŽͲ
ĐĂůŝǌǌĂƚĂ�ƐƵůůĂ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ŶĞůůĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĞ�ƐĂŶŝƚĂƌŝĞ�Ğ�ƉĞƌ�ů͛ŽƌŐĂŶŝǌͲ
ǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ�ŝŶ�ĐŽŶƚĞƐƟ�Ěŝ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ͘ 
>Ă�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ŶĂƐĐĞ�ĚĂůů͛ĞƐŝŐĞŶǌĂ�ŵĂƚƵƌĂƚĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ƉƌŝŵĂ�ŽŶĚĂƚĂ�ĚĞůůĂ�ƉĂŶͲ
ĚĞŵŝĂ��Ks/�-ϭϵ�ŵĂ�ğ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌǌĂďŝůĞ�Ă�ƚƵƩĞ�ůĞ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĞ�Ěŝ�ƐĂŶŝƚă�ƉƵďďůŝĐĂ͘�/ů�
ƉĞƌĐŽƌƐŽ� ĨŽƌŵĂƟǀŽ� ƐĂƌă� ĐŽŵƉŽƐƚŽ� ĚĂ� ĚŝǀĞƌƐŝ�ŵŽĚƵůŝ͕� ĂůĐƵŶŝ� ŐĞŶĞƌĂůŝ� ĞĚ� Ăůƚƌŝ�
ƐƉĞĐŝĮĐŝ�ƉĞƌ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝ͘� 
������������������������������������������������KďŝĞƫǀŝ�ĨŽƌŵĂƟǀŝ͗ 
>͛ŽďŝĞƫǀŽ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ĨŽƌŶŝƌĞ�ĂŐůŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ƐĂŶŝƚĂƌŝ�ƵŶ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĐŽŵƵŶĞ�ŝŶ�
ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�Ğ�ĂƫƚƵĚŝŶĞ�Ăů�ĮŶĞ�Ěŝ͗� 
ϭ͘�>ĂǀŽƌĂƌĞ�ĞĸĐĂĐĞŵĞŶƚĞ�Ğ�ŝŶ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůůĞ�ƐƚƌƵƩƵƌĞ�ƐĂŶŝƚĂƌŝĞ�ĚƵͲ
ƌĂŶƚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ�ĚĂ��Ks/�-ϭϵ͖� 

Ϯ͘��ŽŵƉƌĞŶĚĞƌĞ�ŝů�ĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�Ğ�Őůŝ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽƉĞƌĂƟǀŝ�Ğ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂůŝ�ŝŶ�ĞƐƐĞͲ
ƌĞ�ƐƵů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ƉŽƐƚŽ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ͖� 

ϯ͘� /ŶĚŽƐƐĂƌĞ� Ğ� ƌŝŵƵŽǀĞƌĞ� ŝŶ� ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ� ŝ� �ŝƐƉŽƐŝƟǀŝ� Ěŝ� WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ� /ŶĚŝǀŝĚƵĂůĞ�
;�W/Ϳ� 

ϰ͘��ŽŵƉƌĞŶĚĞƌĞ�ŝ�ƉƌŝŶĐŝƉŝ�ĞƐƐĞŶǌŝĂůŝ�ĚĞůůĂ�ŵĞĚŝĐŝŶĂ�ĚĞŝ�ĚŝƐĂƐƚƌŝ�Ğ�Ěŝ�ƐĂŶŝƚă�ƉƵďͲ
ďůŝĐĂ�ĂƉƉůŝĐĂƟ�ĂůůĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ�ĚĂ��Ks/�-ϭϵ͘� 
 
���������������������������������������&ŽƌŵĂƚŽƌŝ�ƉƌĞƐĞŶƟ�ĂůůĞ�ƐĞƐƐŝŽŶŝ�ŽŶůŝŶĞ͗ 
 
����������������������������������������������������ŽƩ͘ƐƐĂ��ŵĂŶƵĞůĂ�WĂƌŽƩŽ 
����������������������������������������������������ŽƩŽƌ�&ĂďŝŽ��ĂƉĞůůŽ 
 
�������������������������������������������������ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐŽ͗ 
����������������������������������������������������ŽƩŽƌ�>ƵĐĂ�ZĂŐĂǌǌŽŶŝ� 
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĞ�^ĐŝĞŶƟĮĐŽ��Ěŝ��Z/D��/D�Ğ�ƌŝĐĞƌĐĂƚŽƌĞ�ŝŶ�ŵĞĚŝĐŝŶĂ�ĚĞŝ��ĚŝƐĂƐƚƌŝ�Ğ�
ƐĂůƵƚĞ�ƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ 

 

02'8/2 2%,(77,9,�)250$7,9, 

���,QWURGX]LRQH�DOOH�
HPHUJHQ]H�GL�VDQLWj�SXE�
EOLFD�H�DL�GLVDVWUL� 
 

-�&RPSUHQGHUH�OH�GHILQL]LRQL�H�OH�FDUDWWHULVWLFKH�GHOOH�HPHUJHQ�
]H�H�GHL�GLVDVWUL�H�OH�FRQVHJXHQ]H�LQ�WHUPLQL�GL�VDOXWH�SXEEOLFD� 
-�&RQRVFHUH�L�SULQFLSL�HSLGHPLRORJLFL�FKLDYH�H�OD�WHUPLQRORJLD�
GHJOL�LQWHUYHQWL�LQ�HPHUJHQ]D� 
-�$FTXLVLUH�IDPLOLDULWj�FRQ�L�SULQFLSL�GL�HPHUJHQF\�SUHSDUHGQHVV�
�SUHSDUD]LRQH�DOO¶HPHUJHQ]D��H�GL�JHVWLRQH�GHO�ULVFKLR�GD�GLVD�
VWUL� 

���3ULQFLSL�GL�PHGLFLQD�
GHL�GLVDVWUL�HG�HPHUJHQ]H�
GL�VDQLWj�SXEEOLFD� 
 

-�&RPSUHQGHUH�L�FRQFHWWL�GL�VXUJH�FDSDFLW\�LQ�WHUPLQL�GL�VWDII�
�SHUVRQDOH���VWXII��DWWUH]]DWXUH��SHU�HV��'3,��IDUPDFL��YHQWLODWRUL��
RVVLJHQR�HFF���H�VWUXFWXUH��VWUXWWXUD��SHU�HV��O¶HGLILFLR�R�OD�VWUXW�
WXUD�RUJDQL]]DWLYD��H�O¶LPSRUWDQ]D�GL�DOORFDUH�OH�ULVRUVH�LQ�FRQWH�
VWL�GL�VFDUVLWj� 
-�5LFRQRVFHUH�LO�YDORUH�GHO�WULDJH�H�OH�GLIILFROWj�QHOO¶DIIURQWDUH�L�
GLOHPPL�HWLFL�GHO�UD]LRQDPHQWR�GHOOH�FXUH�PHGLFKH� 

���$VSHWWL�FOLQLFL�HG�HSL�
GHPLRORJLFL�GHOOD�PDODW�
WLD�GD�&29,'-��� 
 

-�&RPSUHQGHUH�OH�YLH�GL�WUDVPLVVLRQH�GD�&29,'-��� 
-�5LFRQRVFHUH�L�VHJQL�H�L�VLQWRPL�GD�&29,'-��� 
-�&RPSUHQGHUH�O¶HSLGHPLRORJLD�H�OH�GHILQL]LRQL�GHL�FDVL�GL�&2�
9,'-��� 
-�&RQRVFHUH�OH�PRGDOLWj�GL�SURWH]LRQH�SHU�Vp��SHU�L�FROOHJKL��SHU�
L�SD]LHQWL�H�SHU�L�IDPLOLDUL�ULVSHWWR�DO�ULVFKLR�GL�LQIH]LRQH�GD�&2�
9,'-��� 
-�&RQRVFHUH�JOL�DVSHWWL�FOLQLFL�H�WHUDSHXWLFL�GD�&29,'-��� 

���3URFHGXUH��SURWRFROOL�H�
SROLF\�ULJXDUGDQWL�OD�
SDQGHPLD�GD�&29,'-��� 
 

-�&RQRVFHUH�O¶DVVHWWR�RUJDQL]]DWLYR-JHVWLRQDOH�GHOOH�VWUXWWXUH�
VDQLWDULH�GXUDQWH�OD�SDQGHPLD�&29,'-��� 
-�&RQRVFHUH�L�SURWRFROOL�GL�VLFXUH]]D�H�SURWH]LRQH�LQ�DWWR�SUHVVR�
OH�VWUXWWXUH�VDQLWDULH�GXUDQWH�OD�SDQGHPLD�&29,'-��� 
-�&RQRVFHUH�OD�SROLWLFD�H�OH�SURFHGXUH�LQ�DWWR�SUHVVR�OH�VWUXWWXUH�
VDQLWDULH�GXUDQWH�OD�SDQGHPLD�&29,'-��� 
-�6HJXLUH�WXWWL�L�SURWRFROOL�GL�VDQLILFD]LRQH��JHVWLRQH�GHL�ULILXWL�H�
SXOL]LD�LQ�DWWR�SUHVVR�OH�VWUXWWXUH�VDQLWDULH�GXUDQWH�OD�SDQGHPLD�
&29,'-��� 
-�5LVSHWWDUH�OH�SROLWLFKH�H�OH�SUDWLFKH�GHOOH�VWUXWWXUH�VDQLWDULH�LQ�
UHOD]LRQH�DO�FRGLFH�GL�FRQGRWWD��VDOXWH�H�VLFXUH]]D��SDUL�RSSRUWX�
QLWj�H�DOWUH�SROLWLFKH�H�SURFHGXUH�SHUWLQHQWL� 
-�&RQRVFHUH�L�SULQFLSDOL�DWWRUL�GHL�PHFFDQLVPL�GL�FRRUGLQDPHQWR�
&29,'-���D�OLYHOOR�QD]LRQDOH�H�UHJLRQDOH� 

���'LVSRVLWLYL�GL�SURWH�
]LRQH�LQGLYLGXDOH� 
 

-�$FTXLVLUH�IDPLOLDULWj�FRQ�WXWWL�L�'LVSRVLWLYL�GL�3URWH]LRQH�,QGL�
YLGXDOH��'3,�� 
-�&RPSUHQGHUH�O¶LPSRUWDQ]D�GHOO¶LQGRVVDUH�,�'3,� 
-�,PSDUDUH�D�LQGRVVDUH�L�'3,�HG�HVHUFLWD]LRQH� 
-�,PSDUDUH�D�ULPXRYHUH�L�'3,�HG�HVHUFLWD]LRQH� 
-�&RQRVFHUH�LO�SURFHVVR�GL�VPDOWLPHQWR�GHL�'3,� 

���(VSHULHQ]H�VXO�FDPSR� 
 

-�,O�FDVR�(EROD��������H�LO�&LFORQH�,GDL��0R]DPELFR�������� 


