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Direzione | Editors
DĂƌŝĂŐƌĂǌŝĂ�&ĂŶĐŚŝ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚă��ĂƩŽůŝĐĂ�Ěŝ�DŝůĂŶŽͿ

'ŝĂĐŽŵŽ�DĂŶǌŽůŝ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚă�Ěŝ��ŽůŽŐŶĂͿ
dŽŵĂƐŽ�^ƵďŝŶŝ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚă�ĚĞŐůŝ�^ƚƵĚŝ�Ěŝ�DŝůĂŶŽͿ

�ŽŵŝƚĂƚŽ�ƐĐŝĞŶƟĮĐŽ | Advisory Board
�ĂŶŝĞů��ŝůƚĞƌĞǇƐƚ�;'ŚĞŶƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇͿ
�ĂǀŝĚ�&ŽƌŐĂĐƐ�;EĞǁ�zŽƌŬ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇͿ�

WĂŽůŽ�:ĞĚůŽǁƐŬŝ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚă�ĚĞůůĂ��ĂůĂďƌŝĂͿ
�ĂŶŝĞůĞ�DĞŶŽǌǌŝ�;^ĐƵŽůĂ�EŽƌŵĂůĞ�^ƵƉĞƌŝŽƌĞ�Ěŝ�WŝƐĂͿ

WŝĞƌƌĞ�^ŽƌůŝŶ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�͞^ŽƌďŽŶŶĞ�EŽƵǀĞůůĞ͟�Ͳ�WĂƌŝƐ�///Ϳ
�ĂŶŝĞůĂ�dƌĞǀĞƌŝ�'ĞŶŶĂƌŝ�;KǆĨŽƌĚ��ƌŽŽŬĞƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇͿ

Comitato redazionale | �ĚŝƚŽƌŝĂů�^ƚĂī
DĂƵƌŽ�'ŝŽƌŝ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚă�ĚĞŐůŝ�^ƚƵĚŝ�Ěŝ�DŝůĂŶŽͿ͕�ĐĂƉŽƌĞĚĂƩŽƌĞ

>ƵĐĂ��ĂƌƌĂ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚă�Ěŝ��ŽůŽŐŶĂͿ
'ŝĂŶůƵĐĂ�ĚĞůůĂ�DĂŐŐŝŽƌĞ�;^ĐƵŽůĂ�EŽƌŵĂůĞ�^ƵƉĞƌŝŽƌĞ�Ěŝ�WŝƐĂͿ

�ƌŝƐƟŶĂ�&ŽƌŵĞŶƟ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚă�ĚĞŐůŝ�^ƚƵĚŝ�Ěŝ�DŝůĂŶŽͿ
�ĂŵŝĂŶŽ�'ĂƌŽĨĂůŽ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚă��ĂƩŽůŝĐĂ�Ěŝ�DŝůĂŶŽͿ
�ŽŵŝŶŝĐ�,ŽůĚĂǁĂǇ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚă�ĚĞŐůŝ�^ƚƵĚŝ�Ěŝ�DŝůĂŶŽͿ

�ĂůŝůĂ�DŝƐƐĞƌŽ�;KǆĨŽƌĚ��ƌŽŽŬĞƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇͿ
WĂŽůŽ�EŽƚŽ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚă�Ěŝ��ŽůŽŐŶĂͿ

DĂƌŝĂ�&ƌĂŶĐĞƐĐĂ�WŝƌĞĚĚĂ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚă��ĂƩŽůŝĐĂ�Ěŝ�DŝůĂŶŽͿ

Redazione editoriale | Contacts
hŶŝǀĞƌƐŝƚă�ĚĞŐůŝ�^ƚƵĚŝ�Ěŝ�DŝůĂŶŽ�

�ŝƉĂƌƟŵĞŶƚŽ�Ěŝ��ĞŶŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ğ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ�
sŝĂ�EŽƚŽ͕�ϲ�Ͳ�ϮϬϭϰϭ�D/>�EK�

ƐĐŚĞƌŵŝΛƵŶŝŵŝ͘ŝƚ

^�,�ZD/�ϲ�ͳ�ϮϬϭϵ



dƵƫ�Őůŝ�ĂƌƟĐŽůŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƟ�ƐŽƩŽƉŽƐƟ�
Ă�ƵŶ�ĚƵƉůŝĐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ

�ůů�ĂƌƟĐůĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ǁĞƌĞ�ƉĞĞƌͲƌĞǀŝĞǁĞĚ

WƌŽŐĞƩŽ�ŐƌĂĮĐŽ͕�ĞĚŝƟŶŐ�Ğ�ŝŵƉĂŐŝŶĂǌŝŽŶĞ͗�/ĐĞŝŐĞŽ�;DŝůĂŶŽͿ�
WƵďďůŝĐĂƚŽ�ĚĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚă�ĚĞŐůŝ�^ƚƵĚŝ�Ěŝ�DŝůĂŶŽ
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&�EKD�E/��/�'�E�Z��/KE�͗�E�ZZ��/KE�͕�WZK�>�D/͕�D�dK�K>K'/�



^�,�ZD/�ϲ�ͳ�ϮϬϭϵ

/Ŷ�ĐŽƉĞƌƟŶĂ͗�^ĞŶǌĂ�ƟƚŽůŽ͕�ϭϵϳϮ͕�ϴŵŵ͕�ϬϬ͛�ϰϲ͛͛�;&ŽŶĚŽ�'ŝŶŽ��ůůŽƌŝ͕��ƌĐŚŝǀŝŽ�ϴŵŵĞǌǌŽ�Ěŝ�>ŝǀŽƌŶŽͿ



&�EKD�E/��/�'�E�Z��/KE�͗
E�ZZ��/KE/͕�WZK�>�D/͕�D�dK�K>K'/�

SOMMARIO

/EdZK�h�/KE� 
&�EKD�E/��/�'�E�Z��/KE����D��/��E�>>͛�d�� 
CONTEMPORANEA 
Giancarlo Grossi e Myriam Mereu

EK�/>/�W��Z/͘�>��'�E�Z��/KE����>>͛Kdd�Ed����>��Dh^/���
W�Z�&/>D���>�^��KE�K��KWK'h�ZZ� 
ZŽďĞƌƚŽ��ĂůĂďƌĞƩŽ

���z�ϴDD���^hW�Zϴ͘�>͛/DD�'/E����>���D�/EK��>�D�Z��
NELLE PELLICOLE DEL PASSO RIDOTTO TRA GLI ANNI  
CINQUANTA E GLI ANNI SETTANTA 
Elisa Bianchi

,K>>ztKK�͛^�DK^d�Z�>/��>���h�/�E��͘�/>�Wh��>/�K� 
��K>�^��Ed��dZ���KE^hDK͕�E�ZZ��/KE/���W�Zd��/W��/KE� 
Stefano Guerini Rocco

zKhdh����KD��D��/hD�'�E�Z��/KE�>�͘�&/'hZ�͕� 
WZ�d/�,�͕���^/�
Alberto Brodesco

>��'�E�Z��/KE/�^h�zKhdh���/d�>/�
Francesco Toniolo

ϳ

35

53

ϴϭ

101

ϭϭϳ

&�EKD�E/��/�'�E�Z��/KE�͗�E�ZZ��/KE�͕�WZK�>�D/͕�D�dK�K>K'/�



^�,�ZD/�ϲ�ͳ�ϮϬϭϵ
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ϳ

WĞŽƉůĞ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƵƐ�ĚͲĚŽǁŶ�;dĂůŬŝŶ͛�͛ďŽƵƚ�ŵǇ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶͿ 
:ƵƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ŐͲŐĞƚ�ĂƌŽƵŶĚ�;dĂůŬŝŶ͛�͛ďŽƵƚ�ŵǇ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶͿ 

dŚŝŶŐƐ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ůŽŽŬ�ĂǁĨƵů�ĐͲĐͲĐͲĐŽůĚ�;dĂůŬŝŶ͛�͛ďŽƵƚ�ŵǇ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶͿ 
/�ŚŽƉĞ�/�ĚŝĞ�ďĞĨŽƌĞ�/�ŐĞƚ�ŽůĚ�;dĂůŬŝŶ͛�͛ďŽƵƚ�ŵǇ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶͿ 

;dŚĞ�tŚŽ͕�DǇ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�ϭϵϲϱͿ

KŐŶŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ŚĂ�ůĂ�ƐƵĂ�ŵŝƐƐŝŽŶĞ͘ 
��ŝŶƵƟůĞ�ĐĞƌĐĂƌĞ�Ěŝ�ĐĂŶĐĞůůĂƌĞ�ůĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Ěŝ�ƵŶ Ă͛ůƚƌĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕ 

ĞĚ�ğ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ƉĞƌŝĐŽůŽƐŽ͘ 
;:ŽŶ�^ĂǀĂŐĞ͕�>͛ ŝŶǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ͕�ϮϬϬϳͿ

/͘�'�Ä�Ù�þ®ÊÄ®͗���òÊ½ã��Ù®ãÊÙÄ�ÄÊ
WĂƌƟĂŵŽ�ĚĂŝ�ĚƵĞ�ĞůĞŵĞŶƟ�ĚĞů�ƟƚŽůŽ�ĚĞů�ƐĞƐƚŽ�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ͨ^ĐŚĞƌŵŝͩ�ĚĞĚŝĐĂƚŽ�
Ăů� ƚĞŵĂ�ĚĞůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͗� ŝ� ĨĞŶŽŵĞŶŝ�ĐŚĞ� ŝŶƚĞŶĚŝĂŵŽ�ĞƐĂŵŝŶĂƌĞ�ŶĞůůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�
ŝŶƚƌŽĚƵǌŝŽŶĞ͕�ĐƵŝ�Ɛŝ�ĂŐŐŝƵŶŐŽŶŽ�ŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ�ŝŶĚĂŐĂƟ�ĚĂŐůŝ�Ăůƚƌŝ�ĂƵƚŽƌŝ�Ğ�ĚĂůůĞ�ĂƵ-
ƚƌŝĐŝ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƉƌĞƐŽ�ƉĂƌƚĞ�Ăů�ŶƵŵĞƌŽ͕�ĂīŽŶĚĂŶŽ�ůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�ƌĂĚŝĐŝ�ŶĞů�ƉƌŽůŝĮĐŽ�
ƚĞƌƌĞŶŽ�ĚĞŝ�ŵĞĚŝĂ�ʹ�ĂŶĂůŽŐŝĐŝ͕�ĚŝŐŝƚĂůŝ͕�ƐŽĐŝĂů͕�ǀĞĐĐŚŝ�Ğ�ŶƵŽǀŝ͘�EĞů�yy�ƐĞĐŽůŽ� ůĂ�
ƌĂĚŝŽ͕�ůĞ�ƌŝǀŝƐƚĞ͕�ŝů�ĐŝŶĞŵĂ͕�ůĂ�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶĞ�ŚĂŶŶŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƚŽ�ĂůůĂ�ĐŝƌĐŽůĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĂůůĂ�
ƉĞŶĞƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐƟůŝ�Ěŝ�ǀŝƚĂ�ŵŽĚĞƌŶŝ2͕�ƉĞƌ�ŶŽŶ�ƉĂƌůĂƌĞ�ĚĞů�ŐƌĂŶĚĞ�ŝŵƉĂƩŽ�ĐŚĞ�Őůŝ�
ĞǀĞŶƟ�ĚĞůůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ŚĂŶŶŽ�ĂǀƵƚŽ�ƐƵŝ�ƌĂĚŝŽ�Ğ�ƚĞůĞƐƉĞƩĂƚŽƌŝ�ĚĞůůĞ�ŐĞŶĞƌĂ-
ǌŝŽŶŝ�Ɖŝƶ�ŵĂƚƵƌĞ�;�ŽƉŽŐƵĞƌƌĂ�Ğ��ĂďǇ�ďŽŽŵĞƌƐͿ͘�EĞůů͛ƵůƟŵŽ�ĚĞĐĞŶŶŝŽ͕�ĂďďŝĂŵŽ�
ĂƐƐŝƐƟƚŽ�Ă�ƵŶĂ�ƌŝǀŽůƵǌŝŽŶĞ�ŶĞů�ĐĂŵƉŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�Ğ�ŶĞůůĞ�ŵŽĚĂ-
ůŝƚă�Ěŝ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĂƵĚŝŽǀŝƐŝǀŝ͘�>͛ĂǀǀĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ�;&ĂĐĞďŽŽŬ�ğ�ĂƌƌŝǀĂ-
ƚŽ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ�ĂůůĂ�ĮŶĞ�ĚĞů�ϮϬϬϳͿ͖�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ĐŽŶŶĞƩĞƌƐŝ�Ă�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĐŽŶ�ŝů�ƉƌŽƉƌŝŽ�
ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�Ğ�ŶĂǀŝŐĂƌĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ�ϰ'͕�ĐŚĞ�ŚĂ�ƐŽƉƉŝĂŶƚŽ�ůĂ�ǀĞĐĐŚŝĂ�ϯ'3͖�
ŝů�ůĂŶĐŝŽ�ĚĞůůĞ�ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĞ�ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ�ƉĞƌ�ŐƵĂƌĚĂƌĞ�Įůŵ�Ğ�ƐĞƌŝĞ�ds͕�ĐŚĞ�ƐĞĐŽŶĚŽ�

1� 'ůŝ�ĂƵƚŽƌŝ�ŚĂŶŶŽ�ĐŽŶĐĞƉŝƚŽ�ŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ�Ğ�ůĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ĚĞů�ƐĂŐŐŝŽ�ŝŶƐŝĞŵĞ͘�/Ŷ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͕� 
DǇƌŝĂŵ�DĞƌĞƵ�ŚĂ�ƐĐƌŝƩŽ�ŝ�Ɖƌŝŵŝ�ƚƌĞ�ƉĂƌĂŐƌĂĮ͕�'ŝĂŶĐĂƌůŽ�'ƌŽƐƐŝ�ŝů�ƋƵĂƌƚŽ�ƉĂƌĂŐƌĂĨŽ͘
2� �ŝƟĂŵŽ͕�Ă�ƚĂůĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƚŽ͕�ůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ĞŵƉŝƌŝĐĂ�ƐƵů�ĐŽŶƐƵŵŽ�Ěŝ�ŵĞĚŝĂ�ĐŽŶĚŽƩĂ�ĚĂ�WŝĞƌŵĂƌĐŽ�
�ƌŽůĚŝ�Ğ��ƌŝƐƟŶĂ�WŽŶƚĞ�;ĐĨƌ͘ ��ƌŽůĚŝ͖�WŽŶƚĞ͕�ϮϬϭϮͿ�ĐŚĞ�ŚĂ�ĐŽŝŶǀŽůƚŽ�ĚƵĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐƉĞƩĂƚŽƌŝ� 
ŝŶ�/ƚĂůŝĂ�Ğ�WŽƌƚŽŐĂůůŽ�ƚƌĂ�Őůŝ�ĂŶŶŝ��ŝŶƋƵĂŶƚĂ�Ğ�^ĞƩĂŶƚĂ͘
3� ^ŝ�ǀĞĚĂ�ů Ă͛ƌƟĐŽůŽ�Ěŝ��ŝĞŐŽ��ĂƌďĞƌĂ�/ƚĂůŝĂ͕�ůĞ�ƌĞƟ�ϯ'�ƐĂƌĂŶŶŽ�ƐƉĞŶƚĞ�ĚĂů�ϮϬϮϬ͕�ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�ƐƵů�
ƐŝƚŽ�Ěŝ�ͨtŝƌĞĚͩ�ŝů�ϯϭ�ůƵŐůŝŽ�ϮϬϭϵ͗�ǁǁǁ͘ǁŝƌĞĚ͘ŝƚͬŵŽďŝůĞͬƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞͬϮϬϭϵͬϬϳͬϯϭͬƐƉĞŐŶŝŵĞŶƚŽͲ
ϯŐͲϮϬϮϬ�;ƵůƟŵĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�ϳ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵͿ͘

/EdZK�h�/KE�

&�EKD�E/��/�'�E�Z��/KE�� 
��D��/��E�>>͛�d���KEd�DWKZ�E��
di Giancarlo Grossi e Myriam Mereu1

&�EKD�E/��/�'�E�Z��/KE�



ϴ

ƵŶ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ƐŽŶĚĂŐŐŝŽ�ĐŽŶĚŽƩŽ�ĚĂ�dŽůƵŶĂ�ƐĂƌĞďďĞƌŽ�ƵƟůŝǌǌĂƚĞ�ĚĂ�ƵŶ�ŶƵŵĞƌŽ�
ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�Ěŝ�ŝƚĂůŝĂŶŝϰ͗�ƐŽŶŽ�ƐŽůŽ�ĂůĐƵŶĞ�ĚĞůůĞ�ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽ�
ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƐŽĐŝĞƚă�Ěŝ�ƐƉĞƩĂƚŽƌŝ�Ğ�ĐŽŶƐƵŵĂƚŽƌŝ�ŝŶ�ƵŶĂ�;ƐŽĐŝĂůͿ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƐŽĐŝĞƚǇ5͘�
DĂ�ĐŽƐĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ͕�ŽŐŐŝ͕�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƌƐŝ�ƐƵŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ�ĚĞůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͍���ƋƵĂůŝ�ƐŽŶŽ�
ůĞ�ǀĂƌŝĂďŝůŝ�ĚĂ�ƚĞŶĞƌĞ�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ͍�<Ăƌů�DĂŶŶŚĞŝŵ�
ğ�ƐƚĂƚŽ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�Ɖƌŝŵŝ�ƐƚƵĚŝŽƐŝ�Ă� ŝŶƋƵĂĚƌĂƌĞ� ůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕�Ă� ůŝǀĞůůŽ� ƚĞŵĂƟĐŽ͕�
ĐŽŵĞ�ͨƵŶ�ƉƌŽďůĞŵĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�Ğ�ĐŚĞ�ǀĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽ�ƐĞƌŝĂŵĞŶƚĞͩ6͘�^ĞĐŽŶĚŽ�
ůŽ� ƐƚƵĚŝŽƐŽ� ƚĞĚĞƐĐŽ͕� ƐĞ� Đ͛ĞƌĂ� ƵŶĂ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ� ŝŶ� ŐƌĂĚŽ� Ěŝ� ĚĂƌĞ� ƵŶĂ� ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�
ƵŶŝƚĂƌŝĂ�Ăů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĚĞůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ĞƌĂ�ůĂ�ƐŽĐŝŽůŽŐŝĂ͕�Ğ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ůĂ�ƐŽ-
ĐŝŽůŽŐŝĂ�ĨŽƌŵĂůĞ͘�DĂŶŶŚĞŝŵ�ƐŽƐƟĞŶĞ�ĐŚĞ�ůĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ŶŽŶ�ƉŽƐƐĂ�ƉĂƌĂŐŽŶĂƌƐŝ�
Ă�ƵŶ�ŐƌƵƉƉŽ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ�Ěŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŝ�ƌŝƵŶŝƟ�ŝŶƚŽƌŶŽ�Ă�ƵŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�Ž�Ă�ƵŶŽ�ƐĐŽƉŽ�
ƉƌĞĐŝƐŽ͕�ĐŽŵĞ�ƵŶ Ă͛ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕�ŵĂ�ůĂ�ĚĞĮŶŝƐĐĞ�ƉŝƵƩŽƐƚŽ�ƵŶ�ŝŶƐŝĞŵĞ�Ěŝ� ŝŶĚŝǀŝ-
ĚƵŝ�ͨůĞŐĂƟ�ĚĂ�ƋƵĂůĐŚĞ�ĐŽƐĂ͕ͩ�ĚĂ�ĐƵŝ�ƉĞƌž�ŶŽŶ�ƐŽƌŐĞ�ƵŶ�ŐƌƵƉƉŽ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ͘�DĂŶ-
ŶŚĞŝŵ�ǀĞĚĞ�ŶĞůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ͨůĂ�ŐĞŶĞƐŝ�ĚĞůůĂ�ĚŝŶĂŵŝĐĂ�ƐƚŽƌŝĐĂͩϳ͕�ĐŽŶĐĞƩŽ�ĐŚĞ�
ƌŝĐŚŝĂŵĂ�ůĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�Ěŝ�:ŽƐĠ�KƌƚĞŐĂ�Ǉ�'ĂƐƐĞƚϴ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŵĞ�ͨŵŽƚŽƌĞ�ĚĞůůĂ�
ƐƚŽƌŝĂͩ͗�ƉĞƌ�ŝů�ĮůŽƐŽĨŽ�ƐƉĂŐŶŽůŽ͕�ŝů�ĨĂƩŽ�Ěŝ�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ�ůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ƐƟůĞ�Ěŝ�ǀŝƚĂ�Ğ�ůŽ�
ƐƚĞƐƐŽ�ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ĂŐůŝ�ĂĐĐĂĚŝŵĞŶƟ�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ�ĚĞĮŶŝƐĐĞ�ů Ă͛ƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ�Ă�ƵŶĂ�ĚĂƚĂ�
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕�Ă�ƉƌĞƐĐŝŶĚĞƌĞ�ĚĂůů͛Ğƚă�ĂŶĂŐƌĂĮĐĂ͘�/�ƚĞƌŵŝŶŝ�͞ĚŝŶĂŵŝĐĂ͟�Ğ�͞ŵŽƚŽƌĞ͟�
ƌŝĐŚŝĂŵĂŶŽ�ŝ�ĐŽŶĐĞƫ�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŽ�Ğ�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ�ŝŶƐŝƟ�ŶĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă͗�ƚĂŶƚŽ�ƉĞƌ�
DĂŶŶŚĞŝŵ�ƋƵĂŶƚŽ�ƉĞƌ�KƌƚĞŐĂ�Ǉ�'ĂƐƐĞƚ� ů͛ŝĚĞĂ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ŽīƌĞ͕� ŝŶ�ƋƵĞƐƚĂ�
ĚŝƌĞǌŝŽŶĞ͕�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ƵŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƵƟůĞ�ƉĞƌ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌĞ�ůĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�
ƐŽĐŝĂůŝ�ŝŶ�ĂƩŽ͘��ŽŵĞ�ŚĂ�ŶŽƚĂƚŽ�:ƵĚŝƚŚ��ƵƌŶĞƩ9͕�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĂ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ�ƐƵůůĞ�
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕�ŝŶ��ƵƌŽƉĂ͕�ŚĂ�ŝŶŝǌŝŽ�ĐŽŶ�ůĂ�WƌŝŵĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ŵŽŶĚŝĂůĞ�;ϭϵϭϰͲϭϴͿ͗�ƉĞƌ�ůĂ�
ƉƌŝŵĂ�ǀŽůƚĂ�Őůŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŝ͕�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�Ěŝ�ƐĞƐƐŽ�ŵĂƐĐŚŝůĞ͕�ƉƌĞŶĚŽŶŽ�ƉĂƌƚĞ�
Ă�ƵŶ�ĂǀǀĞŶŝŵĞŶƚŽ�ƐƚŽƌŝĐŽ�Ěŝ�ƉŽƌƚĂƚĂ�ĞƉŽĐĂůĞ10͖��ƵƌŶĞƩ�ŚĂ�ƉĂƌůĂƚŽ�Ă�ƚĂů�ƉƌŽƉŽ-
ƐŝƚŽ�Ěŝ�ͨŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĞƉŝĐĂ͕ͩ�ƉĞƌĐŚĠ�ĐŽŶŶŽƚĂƚĂ�ĚĂ�ĂǀǀĞŶŝŵĞŶƟ�ƚƌĂŐŝĐŝ�Ğ�ĚĂ�ƵŶĂ�
ĞůĞǀĂƚĂ�ŵŽĚĞƌŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͘�
>Ă�ƉƌŽƐƉĞƫǀĂ�ƐƚŽƌŝĐĂ�ŚĂ�ĚŽŵŝŶĂƚŽ�Őůŝ�ƐƚƵĚŝ�ƐƵůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ĚĞů�ƉƌŝŵŽ�EŽǀĞ-
ĐĞŶƚŽ͕�ĞĚ�ğ�ŝŶĚƵďďŝŽ�ĐŚĞ�Őůŝ�ĂǀǀĞŶŝŵĞŶƟ�ĚĞů�yy�ƐĞĐŽůŽ�ĂďďŝĂŶŽ�ĂǀƵƚŽ�ƵŶ�ƌƵŽůŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞ�ŶĞůůĂ�ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐŽŶĐĞƩŽ�ƐƚĞƐƐŽ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕�ͨƵƟůŝǌǌĂƚŽ�
ŝŶ�ƵŶĂ�ƉůƵƌĂůŝƚă�Ěŝ�ƐĐŝĞŶǌĞ�ƐŽĐŝĂůŝ�;ĚĞŵŽŐƌĂĮĂ͕�ƐƚŽƌŝĂ�ĚĞůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�Ğ�ĚĞůů Ă͛ƌƚĞ͕�ƉŽ-
ůŝƚŽůŽŐŝĂ�Ğ�ƐŽĐŝŽůŽŐŝĂͿ�Ğ�΀ĐŽŶ΁�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟ�ĚŝǀĞƌƐŝ͕�ĂŶĐŽƌĐŚĠ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝ͕�ŶĞůůĞ�

ϰ� ^ŝ�ǀĞĚĂ�ů Ă͛ƌƟĐŽůŽ�Ěŝ��ŽƐŝŵŽ�sĞƐƟƚŽ��ƌĞƐĐŽŶŽ�ůĞ�ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĞ�ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ͗�EĞƞůŝǆ�Ğ�
�ŵĂǌŽŶ�WƌŝŵĞ�sŝĚĞŽ�ƐƵů�ƉŽĚŝŽ͕�ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�ƐƵů�ƐŝƚŽ�Ěŝ�ͨ�ŶŐĂŐĞ��ŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�DĂƌŬĞƚ�Θ�DĞĚŝĂͩ�
ŝů�ϭϬ�ŐŝƵŐŶŽ�ϮϬϭϵ͗�ǁǁǁ͘ĞŶŐĂŐĞ͘ŝƚͬƌŝĐĞƌĐŚĞͬƐƚƌĞĂŵŝŶŐͲŝƚĂůŝĂͲƚŽůƵŶĂͬϭϵϬϰϬϭηϳϭŽϴǀƐDW&�sϴzŝ
ǌ�͘ϵϳ�;ƵůƟŵĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�ϳ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵͿ͘��Ăů�ƐŽŶĚĂŐŐŝŽ�ğ�ĞŵĞƌƐŽ͕�ŝŶŽůƚƌĞ͕�ĐŚĞ�ŝů�Įůŵ�ğ�ŝů�
ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŽƌĞ�ĐŽŵƵŶĞ�ĐƌŽƐƐͲŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉŝĐĐŽ�ĚĞůů͛ϴϬй�ƚƌĂ�ŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�Ěŝ�Ğƚă�ĐŽŵƉƌĞƐĂ�
ƚƌĂ�ϭϴ�Ğ�ϯϰ�ĂŶŶŝ͘
5� �ŽĐĐŝĂ��ƌƟĞƌŝ͕�ϮϬϭϮĂ͘
6� DĂŶŶŚĞŝŵ͕�ϭϵϮϴ͗�ϮϱϮ͘
ϋ� DĂŶŶŚĞŝŵ͕�ϭϵϮϴ͗�Ϯϴϴ͘
ϴ� KƌƚĞŐĂ�Ǉ�'ĂƐƐĞƚ͕�ϭϵϮϯ͘
9� �ƵƌŶĞƩ͕�ϮϬϭϬ͘
10 WĞƌ�ŝ�ŶĂƟ�ŶĞů�ϭϴϵϵ�ĐŚĞ�ƉƌĞƐĞƌŽ�ƉĂƌƚĞ�ĂŐůŝ�ĞǀĞŶƟ�ďĞůůŝĐŝ�ĚŽƉŽ�ůĂ�ĚŝƐĨĂƩĂ�Ěŝ��ĂƉŽƌĞƩŽ�ĚĞů�ϭϵϭϳ͕�
ĨƵ�ĐŽŶŝĂƚĂ�ů Ğ͛ƟĐŚĞƩĂ�͞ƌĂŐĂǌǌŝ�ĚĞů�͛ϵϵ͗͟�ĐĨƌ͘ ��ĂƌŝĐĐŽ͕�ϮϬϬϱ͘

^�,�ZD/�ϲ�ͳ�ϮϬϭϵ
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ĚŝǀĞƌƐĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞͩ11͘� �� ƚƌĂƐĐŽƌƐŽ�ƋƵĂƐŝ�ƵŶ�ƐĞĐŽůŽ�ĚĂŐůŝ� ƐƚƵĚŝ� ƐĞŵŝŶĂůŝ�Ěŝ�DĂŶ-
ŶŚĞŝŵ͕�ĐŚĞ�ŚĂ�ŝŶƚƌŽĚŽƩŽ�ĐŽŶĐĞƫ�ƚƵƩŽƌĂ�ŝŶĚĂŐĂƟ�Ğ�ĚŝƐĐƵƐƐŝ12͕�ƋƵĂůŝ�ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ�
Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�;>ĂŐĞƌƵŶŐͿ13͕�ŝů�ĨĂƩŽ�Ěŝ�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ�ůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�͞ƐƉĂǌŝŽ͟�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�
Ěŝ� ƵŶĂ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͖� ůĞŐĂŵĞ�Ěŝ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕� ĐŚĞ� ĐŝƌĐŽƐĐƌŝǀĞ� ĐŽŶ� ĐŽŶƚŽƌŶŝ� Ɖŝƶ�
ŶĞƫ� ŝů� ƐĞŶƟŵĞŶƚŽ�ĚĞůů Ă͛ƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�ĐŚĞ�ƵŶŝƐĐĞ�Őůŝ� ŝŶĚŝǀŝĚƵŝ͖� ŝů�
ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�ĂĐĐĞƐƐŽ͕�ŽƐƐŝĂ�ů͛ŝŶĐŽŶƚƌŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ŶŽǀŝƚă�Ěŝ�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ƟƉŽ͕�
ĐŚĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĂ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�Ğ�ŝů�ŶŽƐƚƌŽ�ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ŶĞŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƟ�ĚĞůůĂ�ƌĞ-
Ăůƚă�ŝŶƚŽƌŶŽ�Ă�ŶŽŝ͕�ƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ŶĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�ĚĞůůĂ�ƉƌŝŵĂ�ŐŝŽǀŝŶĞǌǌĂϭϰ͘�EĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�
ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ͕�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ͕�ŝů�͞ŶƵŽǀŽ�ĂĐĐĞƐƐŽ͟�ğ�ƋƵĞůůŽ�ĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƉĞƌŝƌĞ�
Őůŝ� ŝŵŵŝŐƌĂƟ�ĚŝŐŝƚĂůŝ�ŶĞů�ŵŽŵĞŶƚŽ� ŝŶ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ĂǀǀŝĐŝŶĂŶŽ�ƉĞƌ� ůĂ�ƉƌŝŵĂ�ǀŽůƚĂ�Ă�ƵŶ�
ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�;ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ͕�ƚĂďůĞƚ͕�ƐŵĂƌƚ�dsͿ͕�ƵŶ�ƐŽĐŝĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ�Ž�ƵŶĂ�ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ�
ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ͗�ŝů�ůŽƌŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĂůĨĂďĞƟǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƐĂƌă�Ɖŝƶ�ůƵŶŐŽ�Ğ�ĨĂƟĐŽƐŽ�ƌŝƐƉĞƩŽ�Ă�
ƋƵĞůůŽ�ĚĞŝ�ŶĂƟǀŝ�ĚŝŐŝƚĂůŝ͕�Ğ�ŝů�ůŽƌŽ�ůŝǀĞůůŽ�Ěŝ�ƉĂĚƌŽŶĂŶǌĂ�ĚĞŝ�ŵĞǌǌŝ�ƌŝƐĞŶƟƌă�ƐĞŵƉƌĞ�
Ěŝ�ƵŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�͞ĂĐĐĞŶƚŽ͕͟ �ŽƐƐŝĂ�ĚĞů�ůŽƌŽ�ͨƉŝĞĚĞ�ŶĞů�ƉĂƐƐĂƚŽͩ15͘�
WŽƐƐŝĂŵŽ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌĞ�ŝ�ĨĞŶŽŵĞŶŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ�ĐŽŵĞ�ͨů Ă͛ŶĞůůŽ�ŵĂŶĐĂŶƚĞͩ16 tra 
ŵĞĚŝĂ�Ğ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ŽƐƐŝĂ�ƵŶĂ�ĐŚŝĂǀĞ�ƉĞƌ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌĞ�Ğ�ƐƉŝĞŐĂƌĞ�
ŝů�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞϭϳ͍�EŽŶŽƐƚĂŶƚĞ�ůŽ�ƐƚƵĚŝŽ�ĚĞůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ɛŝ�ƐŝĂ�ŝŵƉŽƐƚŽ�
ĚĂ�ŵŽůƚŽ�ƚĞŵƉŽ�Ăůů Ă͛ƩĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝŽůŽŐŝϭϴ͕� ŝů� ƌƵŽůŽ�ŐŝŽĐĂƚŽ�ĚĂŝ�ŵĞĚŝĂ�ŶĞůůĂ�
ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝĚĞŶƟƚă�Ğ�ĚĞůůĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ� ğ� ƐƚĂƚŽ� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚŽ�
ƐŽůŽ�ƌĞĐĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͘��ů�ǀŽůŐĞƌĞ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ŵŝůůĞŶŶŝŽ͕�ŝů�ƚĞŵĂ�ĚĞůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ŚĂ�
ƌŝƉƌĞƐŽ�ǀŝŐŽƌĞ�ŶĞů�ĚŝďĂƫƚŽ�ƐĐŝĞŶƟĮĐŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕�ĂƌƌŝĐĐŚĞŶĚŽƐŝ�
ĚĞŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟ�Ěŝ�ƐŽĐŝŽůŽŐŝ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞŝ�ŶĞǁ�ŵĞĚŝĂ19͕�ĐŽŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂ-

11� �ĂǀĂůůŝ͕�ϭϵϵϰ͘
12� EĞů�ƐƵŽ�ƐĂŐŐŝŽ͕��ƌŽůĚŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶĂ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ�ƐƵů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ă�ƉĂƌƟƌĞ� 
ĚĂůůĞ�ĚĞĮŶŝǌŝŽŶŝ�ĚĞů�ƚĞƌŵŝŶĞ�Ğ�ƉƌŽƉŽŶĞ�ƵŶ�ŵŽĚĞůůŽ�ƚĞŽƌŝĐŽ�ĐŚĞ�ƐŝĂ�ͨŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ĚĞƐĐƌŝǀĞƌĞ� 
ůĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝƚă�ĚĞůůĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ƚƌĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ŵĞĚŝĂͩ�;�ƌŽůĚŝ͕�ϮϬϭϮ͗�ϯϯͿ͘
13� /ů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ĂƉƉĂƌĞ�ůĞŐĂƚŽ�Ă�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ƉĞŶƐŝĞƌŝ͕�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ͕�ƐĞŶƟŵĞŶƟ͕�
ĂǌŝŽŶŝ͕�ƚĞŶĚĞŶǌĞ�Ğ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƟ�ĐŚĞ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĞƌĞďďĞƌŽ�Őůŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƟ�ĂůůĂ�
ƐƚĞƐƐĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͘�dƵƩĞ�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ŶĂƚĞ�ŶĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ĂƌĐŽ�ƚĞŵƉŽƌĂůĞ�ͨĐŽŶĚŝǀŝĚŽŶŽ�ůĂ�
ƐƚĞƐƐĂ�ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ŶĞůůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ƐƚŽƌŝĐĂ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƐŽĐŝĂůĞͩ�;DĂŶŶŚĞŝŵ͕�ϭϵϮϴ͗�ϮϵϬͿ͘�
dƵƩĂǀŝĂ͕�ĐŚŝĂƌŝƐĐĞ�DĂŶŶŚĞŝŵ͕�ͨů Ğ͛ƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĂůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ƐƚŽƌŝĐŽ͕�ŝů�ƉŽƐŝǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�;'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐůĂŐĞƌƵŶŐͿ͕�΀͙΁�ŶŽŶ�ğ�ƐƵĸĐŝĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƌĞ�ƵŶĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞͩ͘
ϭϰ� DĂŶŶŚĞŝŵ͕�ϭϵϮϴ͗�ϮϲϬ͘
15� WƌĞŶƐŬǇ͕ �ϮϬϬϭ͘
16� DĞǇƌŽǁŝƚǌ͕�ϭϵϴϱ͗�ϭϵ͘
ϭϳ� �ŽůŝŶ͕�ϮϬϭϵ͗�ϮϬϯ͘
ϭϴ� :ƵŶĞ��ĚŵƵŶĚƐ�Ğ��ƌǇĂŶ�^͘�dƵƌŶĞƌ�ůĂ�ƉĞŶƐĂŶŽ�ĚŝǀĞƌƐĂŵĞŶƚĞ͘��īĞƌŵĂŶŽ�ĐŚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝŽůŽŐŝĂ�ŚĂ�
ŝŐŶŽƌĂƚŽ�ůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŵĞ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĂŶĂůŝƟĐŽ͕�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ĞƐƐĞ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ƐƚƵĚŝĂƚĞ�Ž�ĐŽŵĞ�
ƵŶ�ĂƐƉĞƩŽ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌĂƟĮĐĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�Ž�ĐŽŵĞ�ƵŶĂ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞůů͛ŝŶǀĞĐĐŚŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�
ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶŝ͕�Ž�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƚĞŽƌŝĞ�ĚĞů�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞ͖�ŵĂ͕�ŶŽŶŽƐƚĂŶƚĞ�ƋƵĞƐƟ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƟ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟ͕�ŝů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ŶŽŶ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƐǀŝůƵƉƉĂƚŽ�ĐŽŵĞ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�
ĂŶĂůŝƐŝ�ƐŽĐŝŽůŽŐŝĐĂ�;�ĚŵƵŶĚƐ͖�dƵƌŶĞƌ͕ �ϮϬϬϮͿ͘
19� �ůů͛ƵůƟŵĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐƚƵĚŝ�Ğ�ƌŝĐĞƌĐŚĞ�ƐƵůů Ă͛ƌŐŽŵĞŶƚŽ�ĂƉƉĂƌƚĞŶŐŽŶŽ�ŝ�ůĂǀŽƌŝ�Ěŝ��ƵĐŬŝŶŐŚĂŵ�
Ğ�tŝůůĞƚ�;ϮϬϬϲͿ͖��ƌŽůĚŝ�;ϮϬϭϭ�Ğ�2012Ϳ͖��ŽůŽŵďŽ�Ğ�&ŽƌƚƵŶĂƟ�;ϮϬϭϭͿ͖��ŽůŽŵďŽ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϮͿ͖��ŽůŝŶ�
;ϮϬϭϲͿ͘�^ŝ�ǀĞĚĂ�ĂŶĐŚĞ�ŝů�ŶƵŵĞƌŽ�ĚĞůůĂ�ƌŝǀŝƐƚĂ�ͨ�ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝͩ�ĚĞĚŝĐĂƚŽ�Ăů�ƚĞŵĂ delle 
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ĚĞů�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ĨŽĐƵƐ�ƐƵů�ƌƵŽůŽ�ĚĞů�ƚĞŵƉŽ�Ğ�ĚĞůůĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ�ŶĞů�
ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�;�ŽůŝŶ͖��ŽůŽŵďŽ͕�ϮϬϭϵͿ͘
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ƌĞ�ĂƩĞŶǌŝŽŶĞ�Ăů�ĐŽŶƐƵŵŽ�ŵĞĚŝĂůĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĞ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ20͘�^Ğ�ğ�ǀĞƌŽ�
ĐŚĞ�ͨ ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�Ă�ƌĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĮǀĞ�ƚŽ�ƚĞŶ�
ǇĞĂƌƐͩ21͕�ğ�ĚĂ�ƐŽƩŽůŝŶĞĂƌĞ�ĐŽŵĞ�ƋƵĞƐƚĂ�͞ ƌŝŶĂƐĐŝƚĂ͟�ƐŝĂ�ƐƚĂƚĂ�ĨĂǀŽƌŝƚĂ�ĚĂůů Ğ͛ŵĞƌŐĞ-
ƌĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐƚƵĚŝŽƐĞ�Ğ�ƐƚƵĚŝŽƐŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂŶŽ�ƐƵůů Ă͛ƌŐŽŵĞŶƚŽ�
ĚĂ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝ�ĐŚĞ�ŝŶĐůƵĚŽŶŽ�Őůŝ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ22 e i Įůŵ�
ƐƚƵĚŝĞƐ23͕�ƉĂƐƐĂŶĚŽ�ƉĞƌ� ůĂ� ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ�ĐůĂƐƐŝĐĂ�Ğ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂϮϰ�Ğ� ůĞ� ŝŶĚĂŐŝŶŝ�
ƐƵů� ͞ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĚĞůů Ğ͛ƐƉĞƌŝĞŶǌĂ͟25͘� /ů� ƚĞŵĂ�ĚĞůůĞ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ� ĐŽŶƟŶƵĂ� Ă� ĞƐƐĞƌĞ�
ƵŶ�ͨƉƌŽďůĞŵĂ�Ěŝ�ƐƚƌŝŶŐĞŶƚĞ�ĂƩƵĂůŝƚăͩ26͕�Ğ�ů͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ƉĞƌ�ů Ă͛ƌŐŽŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ĂŵďŝƚŽ�
ĂĐĐĂĚĞŵŝĐŽ�ğ�ĐƌĞƐĐŝƵƚŽ�ŶŽƚĞǀŽůŵĞŶƚĞ�ŶĞŐůŝ�ƵůƟŵŝ�ƋƵŝŶĚŝĐŝ�ĂŶŶŝϮϳ͘�^ŽŶŽ�ŝŶ�ƚĂŶƟ�
ĂĚ�ĂǀĞƌ�ŝŶĚĂŐĂƚŽ�ůĂ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ŵĞĚŝĂ�Ğ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ů͛ƵƐŽ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�
ŝ�ƟƉŝ�Ěŝ�ŵĞĚŝĂ�ŝŵƉŝĞŐĂƟ͘�EĞůůĂ�ƐƵĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ůĞŐĂƚĂ�ĂůůĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ�ĚĞŝ�ŵĞĚŝĂ͕�/ŶŐƌŝĚ�
sŽůŬŵĞƌ�ŚĂ�ŵĞƐƐŽ� ŝŶ� ůƵĐĞ� ů͛ŝŶƚĞƌƐŽŐŐĞƫǀŝƚă�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�ƌĞůĂƟǀĂ�ĂůůĂ�ƉĞƌĐĞ-
ǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ŵĞĚŝĂ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ůŽ�ƐƚƵĚŝŽ�Ěŝ�ƚƌĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕�ŽŐŶƵŶĂ�ĚĞůůĞ�ƋƵĂůŝ�ͨŚĂƐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ǀĞƌǇ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƌŽůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂ�ĂƐ�ŵĞĚŝĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŶĞǁƐ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�͞ĨŽƌŵĂƟǀĞ͟�ǇĞĂƌƐ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�
ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚͩϮϴ͗�ůĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌĂĚŝŽ�;ŶĂƟ�ƚƌĂ�ŝů�ϭϵϮϰ�Ğ�ŝů�ϭϵϮϵͿ͖�ůĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽ-
ŶĞ�ĚĞůůĂ�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶĞ�ŝŶ�ďŝĂŶĐŽ�Ğ�ŶĞƌŽ�;ŶĂƟ�ƚƌĂ�ŝů�ϭϵϱϰ�Ğ�ŝů�ϭϵϱϵͿ͖�ůĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
/ŶƚĞƌŶĞƚ�;ŶĂƟ�ƚƌĂ�ŝů�ϭϵϳϵ�Ğ�ŝů�ϭϵϴϰͿ͘�
>Ă�ĐĂƉŝůůĂƌĞ�ĚŝīƵƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐƚƵĚŝ�Ğ�ƌŝĐĞƌĐŚĞ�ƐƵů�ƚĞŵĂ�ŵĞĚŝĂ�Ğ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ƉƌŽĚŽƫ�
ĚĂůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ƐĐŝĞŶƟĮĐĂ� ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ŶĞŐůŝ�ƵůƟŵŝ�ĚƵĞ�ĚĞĐĞŶŶŝ�ğ�ƐƉŝĂ�ĚĞůůĂ�
ƉƌŽĨŽŶĚĂ�ƉĞŶĞƚƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ŵĞĚŝĂ�ŶĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�Ğ�ĚĞůůĂ�ůŽƌŽ�ĐĞŶƚƌĂůŝƚă�ŶĞů�ĚĞĮŶŝƌĞ�
ů Ğ͛ƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�Ğ�ŝů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ29͘�

20� �ŝƟĂŵŽ�ĂůŵĞŶŽ�ĚƵĞ�ůĂǀŽƌŝ�ƉƵďďůŝĐĂƟ�ŝŶ�ĂŵďŝƚŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͗�ŝů�ǀŽůƵŵĞ�Ă�ĐƵƌĂ�Ěŝ�dŝƌŽĐĐŚŝ͕� 
�ŶĚž�Ğ��ŶƚĞŶŽƌĞ�;ϮϬϬϮͿ�ĨĂ�ŝů�ƉƵŶƚŽ�ƐƵůů͛ĂŐĞŶĐǇ�ĚĞŐůŝ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƟ�ŶĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ĚĞůů͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͘� 
Wŝƶ�ƌĞĐĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�ŝů�ǀŽůƵŵĞ�ĐƵƌĂƚŽ�ĚĂ�WĂƐƋƵĂůŝ͕�^ĐŝĨŽ�Ğ�sŝƩĂĚŝŶŝ�;ϮϬϭϬͿ�Ɛŝ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂ�ƐƵŝ�
ĐŽŶƐƵŵŝ�ĐƌŽƐƐŵĞĚŝĂůŝ�ĚĞŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ŝƚĂůŝĂŶŝ͕�ŵĞƩĞŶĚŽ�ŝŶ�ĞǀŝĚĞŶǌĂ�ƚƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƟ�ƐŶŽĚŝ͗�ůĞ�ƉƌĂƟĐŚĞ�
ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ŵĞĚŝĂƚĂ͕�ů Ğ͛ŵĞƌŐĞŶǌĂ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ƉƌĂƟĐŚĞ�ƉƌŽĚƵƫǀĞ�Ğ�ůĂ�
ƌŝĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐŽŶƐƵŵŽ�ƚĞůĞǀŝƐŝǀŽ͘
21� �ŽƌƐƚĞŶ͕�ϭϵϵϵ͗�Ϯϰϵ͘�/ů�ƐƵŽ�ƐĂŐŐŝŽ�ĂŶĐŽƌĂ�ŽŐŐŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�Őůŝ�
ƐƚƵĚŝŽƐŝ�Ěŝ�ƐĐŝĞŶǌĞ�ƐŽĐŝĂůŝ͘
22� ZŝŵĂŶĚŝĂŵŽ�Ăŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟ�ƌĂĐĐŽůƟ�ŶĞŝ�ĚƵĞ�ǀŽůƵŵŝ�ĐƵƌĂƟ�ĚĂ�WŝĞƌŵĂƌĐŽ��ƌŽůĚŝ�Ğ�&ĂƵƐƚŽ�
�ŽůŽŵďŽ�;ϮϬϬϯ�Ğ�ϮϬϬϳͿ͕�ĞƐŝƟ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐŚĞ�ĐŽŶĚŽƩĞ�ĚĂůů͛KƐƐĞƌǀĂƚŽƌŝŽ�ƐƵůůĂ�
�ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�;KƐƐ�ŽŵͿ͕�ĐĞŶƚƌŽ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ƐƵŝ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞůů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă��ĂƩŽůŝĐĂ�Ěŝ�DŝůĂŶŽ͕�
ƚƌĂ�ŝů�ϭϵϵϵ�Ğ�ŝů�ϮϬϬϲ͘�WĞƌ�ƵŶĂ�ƌŝĐŽŐŶŝǌŝŽŶĞ�ĂŐŐŝŽƌŶĂƚĂ�ĚĞŐůŝ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�Ğ�ĚĞŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƟƉŝ� 
Ěŝ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͕�Ɛŝ�ǀĞĚĂ�&ĂŶĐŚŝ͕�ϮϬϭϰ͘
23� /ů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�Ɖŝƶ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ƐƵůůĞ�ƉƌĂƟĐŚĞ�Ěŝ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĐŝŶĞĮůĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�WŽƐƚͲDŝůůĞŶŶŝĂů�ğ�
&ĂŶĐŚŝ͖�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͖�^ƚƌĂƵǀĞŶ͕�ϮϬϭϴ͘
Ϯϰ� �Ĩƌ͘ �^ƵƐĂŶĞƫ͖��ŝƐƟůŽ͕�ϮϬϭϯ͕�ǀŽůƵŵĞ�ĐŚĞ�ƌĂĐĐŽŐůŝĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟ�ƐƵů�ŵŝůůĞŶĂƌŝŽ�ʹ�Ğ�ƚƵƩŽƌĂ�
ŝƌƌŝƐŽůƚŽ�ʹ�ƐĐŽŶƚƌŽ�ƉĂĚƌŝͲĮŐůŝ�ĐŚĞ�ŚĂ�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂƚŽ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŽƉĞƌĞ�Ğ�ĂƵƚŽƌŝ͕�ĚĂůůĂ�ƚƌĂŐĞĚŝĂ�
ŐƌĞĐĂ�Ăŝ�ƌŽŵĂŶǌŝ�Ěŝ��ŽƌŵĂĐ�DĐ�ĂƌƚŚǇ͘
25� ^ŝ�ǀĞĚĂ�'ŶĂƐƐŽ͖�WĂƌĞŶƟ͕�ϮϬϬϯ͘
26� �ŽůŽŵďŽ�ϮϬϭϮ͗�ϭϯ͘
Ϯϳ� �ƌŽůĚŝ͕�ϮϬϭϭ͘
Ϯϴ� sŽůŬŵĞƌ͕ �ϮϬϬϲ͗�ϭϰ͘
29� �ŽůŝŶ͕�ϮϬϭϳ͘

^�,�ZD/�ϲ�ͳ�ϮϬϭϵ
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^ĞĐŽŶĚŽ��ƌŽůĚŝ30͕�ŝů�ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�ŝŶ�ƌĞ-
ůĂǌŝŽŶĞ�Ăů�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĚĞŝ�ŵĞĚŝĂ�ğ�ĚŝƉĞƐŽ�ĚĂůůĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ĚĞŝ�ŵĞĚŝĂ�ŶĞůůĂ�
ƐŽĐŝĞƚă�Ğ�ŶĞůůĞ�ǀŝƚĞ�ĚĞůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�Ğƚă͖�ŝů�ƌĂƉŝĚŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĞ�ƚĞĐŶŽ-
ůŽŐŝĞ�ĚĞůů͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞůůĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� ;/�dͿ�ŚĂ� ĐĂŵďŝĂƚŽ� ƌĂĚŝĐĂůŵĞŶ-
ƚĞ�ůĞ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ƐŽĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ĞŶĨĂƟǌǌĂŶĚŽ�ŝů�ĚŝǀĂƌŝŽ�ƚƌĂ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƟ�
Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŽŽƌƟ�Ěŝ�Ğƚă͘� /�ŵĞĚŝĂ͕� ŝŶŽůƚƌĞ͕�ŐŝŽĐĂŶŽ�ƵŶ�ƌƵŽůŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞ�ŶĞůůĂ�
ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ�ĐŽůůĞƫǀĂ31͗�ĚŽĐƵŵĞŶƟ͕�ĂƌĐŚŝǀŝ͕�ďŝďůŝŽƚĞĐŚĞ͕�ŵŽŶƵ-
ŵĞŶƟ�;ƉŝƌĂŵŝĚŝ͕�ĐŝŵŝƚĞƌŝͿ� ƐŽŶŽ� ŝ� ůƵŽŐŚŝ�ĚĞƉƵƚĂƟ�ĂůůĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ŵĞ-
ŵŽƌŝĂ�ƐƚŽƌŝĐĂ͕�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ĐŽůůĞƫǀĂ͖�ŝ�ŵĞĚŝĂ�ŝŶƚĞƐŝ�ŝŶ�ƐĞŶƐŽ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞ�ƐǀŽůŐŽŶŽ�
ůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ32͘��ŽĐĐŝĂ��ƌƟĞƌŝ�Ğ��ƵƌŽǀĂĐ�ƉĂƌůĂŶŽ�Ěŝ�ƵŶ�ͨƵƐŽ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�
ĚĞŝ�ŵĞĚŝĂͩ� 33ƋƵĂŶĚŽ�ƋƵĞƐƟ�ǀĞŶŐŽŶŽ�ƵƟůŝǌǌĂƟ�ƉĞƌ�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ�ĐŚĞ�
ƌŝŵĂŶĚĂŶŽ�ĂůůĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ�ĐŽůůĞƫǀĂ�Ž�ƉĞƌ�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ͕�ƐĞŶƟŵĞŶƟ�Ğ�
ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĞ�ĐŚĞ�ĂĐĐŽŵƵŶĂŶŽ�ŝ�ŵĞŵďƌŝ�ĚĞůůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͘�
hŶŽ�ĚĞŝ�ŵŽƟǀŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ƉĞƌ�ŝ�ƋƵĂůŝ�ğ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƌƐŝ�ƐƵů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ƚƌĂ�
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ŵĞĚŝĂ�ƌŝƐŝĞĚĞ�ŶĞůů Ă͛ǀǀĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ŐůŽďĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞϯϰ͘��ĚŵƵŶĚƐ�Ğ�dƵƌ-
ŶĞƌ�ŚĂŶŶŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŽ�ůĂ�ĚĂƚĂ�Ě͛ŝŶŝǌŝŽ�ĚĞůůĂ�ŐůŽďĂů�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ35͗�ů͛ϭϭ�ƐĞƩĞŵďƌĞ�
ϮϬϬϭ�ŚĂ�ƐĞŐŶĂƚŽ�ƵŶĂ�ƐǀŽůƚĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�ŶĞů�ŶŽƐƚƌŽ�ŵŽĚŽ�Ěŝ�ĨƌƵŝƌĞ�ůĞ�ŶŽƟǌŝĞ�
ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝ�ŵĞĚŝĂ͘�Wŝƶ�ĚĞůů Ă͛ůůƵŶĂŐŐŝŽ�ĚĞů�ϮϬ�ůƵŐůŝŽ�ϭϵϲϵ�Ğ�ĚĞůůĂ�ĐĂĚƵƚĂ�ĚĞů�DƵƌŽ�
Ěŝ��ĞƌůŝŶŽ�ŶĞů�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϭϵϴϵ͕�Ěŝ�ĐƵŝ�ŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�Ěŝ�ŽŐŐŝ�ƐĞƌďĂŶŽ�ƵŶĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ�ŵĞ-
ĚŝĂƚĂ�ĚĂŝ�ƌĂĐĐŽŶƟ�ĚĂůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƟ͕�ůĞ�ŝŵŵĂŐŝŶŝ�ƚĞůĞǀŝƐŝǀĞ�ĚĞůů Ă͛ƩĞŶ-
ƚĂƚŽ�Ăů�tŽƌůĚ�dƌĂĚĞ��ĞŶƚĞƌ�ƐŽŶŽ�ƌŝŵĂƐƚĞ�ŝŵƉƌĞƐƐĞ�ŶĞůůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ŵĞŶƚĞ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�
ŝŶĚĞůĞďŝůĞ͕�ĐŽŵĞ�ƵŶ͛ŝĐŽŶĂ�ĂƉŽĐĂůŝƫĐĂ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ͘�>Ă�ŶŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�
ŐůŽďĂůĞ͕�ŶĞůůĂ�ůĞƩƵƌĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĂ��ƌŽůĚŝ�Ğ��ŽůŽŵďŽ36͕�Ɛŝ�ŵŽƐƚƌĂ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌŵĞŶƚĞ�
ƉƌŽĮĐƵĂ�ƉĞƌ�ƐƚƵĚŝĂƌĞ�ůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ăů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŝ�ŵĞĚŝĂ�ĐŽŶƚĞŵ-
ƉŽƌĂŶĞŝ͖� ůĂ� ƌĞƚĞ͕� ŝŶĨĂƫ͕� ŝŶŶĞƐĐĂ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ƉƌĂƟĐŚĞ�Ěŝ� ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ͕�ĐŽŶƐƵŵŽ�
Ğ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ�ĚŝŐŝƚĂůŝ�ĐŚĞ�ƌŝƵŶŝƐĐĞ�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ŐůŽďĂůĞ�Ěŝ�ƵƚĞŶƟ͕�
ŶŽŶ�Ɖŝƶ�ƐŽůŽ�ƐƉĞƩĂƚŽƌŝ�Ğ�ĐŽŶƐƵŵĂƚŽƌŝ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ƉƌŽĚƵƩŽƌŝ�Ăƫǀŝ�Ğ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůŝ�
;ƉƌŽƐƵŵĞƌƐϯϳͿ͘

30� �ƌŽůĚŝ͕�ϮϬϭϭ͘
31� ^ŝ�ǀĞĚĂŶŽ͕�Ă�ƚĂůĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƚŽ͕�ŝů�ŵŽĚĞůůŽ�ƚĞŽƌŝǌǌĂƚŽ�ĚĂ�&ĂƵƐƚŽ��ŽůŽŵďŽ�;�ŽůŽŵďŽ͕�ϮϬϭϵ͗�ϮϮϰͿ�
Ğ�ŝů�ŐƌĂĮĐŽ�ƉƌŽƉŽƐƚŽ�ĚĂ GÏƌĂŶ��ŽůŝŶ�;�ŽůŝŶ͕�ϮϬϭϵ͗�ϮϬϳͿ͕�ĐŚĞ�ŝůůƵƐƚƌĂ�ůĂ�ƚƌĂŝĞƩŽƌŝĂ�Ěŝ�ƋƵĂƩƌŽ�
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�ŵĞĚŝĂ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ƚƌĂ�ůĂ�ĮŶĞ�ĚĞů�y/y�ƐĞĐŽůŽ�Ğ�ŝů�ƉƌŝŵŽ�ĚĞĐĞŶŶŝŽ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�
ŵŝůůĞŶŶŝŽ͘�^ƵůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ůĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ�ĐŽůůĞƫǀĂ�Ɛŝ�ǀĞĚĂ��ŽƌŶŝŶŐ͖�^ĐŚƵŵĂŶ͕�ϮϬϭϱ͘
32� ^ŝ�ƉĞŶƐŝ͕�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ͕�Ăŝ�ƉƌŽĮůŝ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĐŚĞ�ƌŝŵĂŶŐŽŶŽ�Ăƫǀŝ�ĚŽƉŽ�ůĂ�ŵŽƌƚĞ�ĚĞŐůŝ�ƵƚĞŶƟ�
;^ŝƐƚŽ͕�ϮϬϭϴͿ͕�ĐŽŶǀĞƌƚĞŶĚŽƐŝ͕�Ěŝ�ĨĂƩŽ͕�ŝŶ�ůƵŽŐŚŝ�ĚĞůůĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ͘
33� �ŽĐĐŝĂ��ƌƟĞƌŝ͖��ƵƌŽǀĂĐ͕�ϮϬϭϵ͗�ϮϱϬ͘
ϯϰ� �ĚŵƵŶĚƐ͖�dƵƌŶĞƌ͕ �ϮϬϬϮ͘
35�/ů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�ŐůŽďĂů�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶƚƌŽĚŽƩŽ�ĚĂ��ĚŵƵŶĚƐ�Ğ�dƵƌŶĞƌ�;�ĚŵƵŶĚƐ͖�dƵƌŶĞƌ͕ �ϮϬϬϱͿ�
ğ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ�ĚĞůůĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ�ŚĂ�ĨĂǀŽƌŝƚŽ�ůĂ�ƌĂƉŝĚĂ�
ĚŝīƵƐŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĞǀĞŶƟ�ƚƌĂƵŵĂƟĐŝ�ƐƵ�ƐĐĂůĂ�ŵŽŶĚŝĂůĞ͘�
36 �ƌŽůĚŝ͖��ŽůŽŵďŽ͕�ϮϬϭϯ͘
ϯϳ� >͛ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ͕�ƵŶĂ�ĐƌĂƐŝ�ĚĞŝ�ƚĞƌŵŝŶŝ�ƉƌŽĚƵĐĞƌ e ĐŽŶƐƵŵĞƌ͕�ğ�ƐƚĂƚĂ�ĐŽŶŝĂƚĂ�ĚĂ��ůǀŝŶ�dŽŋĞƌ� 
;ĐĨƌ͘ �dŽŋĞƌ͕ �ϭϵϴϬͿ͘

&�EKD�E/��/�'�E�Z��/KE�
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//͘�d�½»®Ä͛�͚�Êçã�¦�Ä�Ù�ã®ÊÄÝ͕��¦�®Ä
/ů�ƐŽƐƚĂŶƟǀŽ�͞ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͟�ğ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ĐŝƌĐĂ�ĚƵĞŵŝůĂ�ǀŽĐĂďŽůŝ�ĨŽŶĚĂŵĞŶ-
ƚĂůŝ� ĚĞůůĂ� ůŝŶŐƵĂ� ŝƚĂůŝĂŶĂϯϴ͕� ŶŽŶĐŚĠ�ƵŶŽ�ĚĞŝ� Ɖŝƶ�ƉƌŽĚƵƫǀŝ� Ğ�ƉŽůŝƐĞŵŝĐŝ39͕�
ŝŵƉŝĞŐĂƚŽ�ŶĞŝ�ĐŽŶƚĞƐƟ�Ɖŝƶ�ĞƚĞƌŽŐĞŶĞŝ�Ğ�ŝŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ă�ĨĞŶŽŵĞŶŝ�Ěŝ�ǀĂƌŝĂ�
ŶĂƚƵƌĂ͘�EĞůůĂ�ƐƵĂ�ĂĐĐĞǌŝŽŶĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞ͕�ŝů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ɛŝ�ƌŝĨĞƌŝ-
ƐĐĞ�Ăůů͛ͨŝŶƐŝĞŵĞ�ĚĞŐůŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƟ�Ă�ƵŶĂ�ĨĂŵŝŐůŝĂ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ůŽ�
ƐƚĞƐƐŽ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ĚŝƐĐĞŶĚĞŶǌĂ�ĚĂ�ƵŶ�ĐĂƉŽƐƟƉŝƚĞ�ĐŽŵƵŶĞͩϰϬ͘�/ů�ƚĞƌŵŝŶĞ�͞ŐĞ-
ŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͟�ŝŶĚŝĐĂ�ĂŶĐŚĞ�ͨů͛ŝŶƐŝĞŵĞ�ĚĞŐůŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŝ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�Ăůů͛ŝŶĐŝƌĐĂ�ůĂ�
ƐƚĞƐƐĂ�Ğƚă�Ž�ǀŝǀŽŶŽ�ŶĞůůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ĞƉŽĐĂͩ͗�ƋƵĞƐƚĂ�ğ�ůĂ�ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�Ɖŝƶ�ůĂ�
ĂǀǀŝĐŝŶĂ�Ăů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�͞ĐŽŽƌƚĞ�ĚĞŵŽŐƌĂĮĐĂ͕͟ �ŽƐƐŝĂ�ů͛ŝŶƐŝĞŵĞ�ĚĞůůĞ�ƉĞƌƐŽ-
ŶĞ�ŶĂƚĞ�ŶĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ĂŶŶŽ�Ž�ĂƌĐŽ�Ěŝ�ĂŶŶŝ�ĐŚĞ�ĐŽŶĚŝǀŝĚŽŶŽ�ůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ĞǀĞŶƚŽ͕�
ĐŽŵĞ�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ� ůĂ�ŶĂƐĐŝƚĂ�Ž� ů͛ŝŶǀĞĐĐŚŝĂŵĞŶƚŽϰϭ͘� /ů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�ĐŽŽƌƚĞ͕�
ĐŚĞ�ƉĞƌ�ĂůĐƵŶŝ�ƐƚƵĚŝŽƐŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�ğ�ƐŽǀƌĂƉƉŽŶŝďŝůĞ�Ă�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞϰϮ͕�
ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ǀŝƐƚŽ�ĐŽŵĞ�ƵŶĂ�ŝŶƚĞƌƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ĂŐĞŶĐǇ e ƐƚƌƵĐƚƵƌĞϰϯ͕�Ž�ĂŶĐŽ-
ƌĂ�ͨĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ďŽƌŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ƐŚĂƌĞ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ŚŝƐƚŽƌǇͩϰϰ͘�/ů�
ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�ĐŽŽƌƚĞ�ĐŽŵĞ�ƐŝŶŽŶŝŵŽ�Ě͛Ğƚă�ğ�ƵŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůŽ�ƐƚƵĚŝŽƐŽ�ƉĞƌ�ĐŽŶĚƵƌƌĞ� ŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ƐƚƵĚŝϰϱ͕�ƉĞƌĐŚĠ�ĚĞůŝŵŝƚĂ� ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�
Ɖŝƶ� ƉƌĞĐŝƐĂ� ůĞ� ŝŵƉůŝĐĂǌŝŽŶŝ� ĚĞů� ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͘� /Ŷ� ŽŐŶŝ� ĐĂƐŽ͕� ğ�
ďĞŶĞ�ĚŝƐƟŶŐƵĞƌĞ�ŝ�ĚƵĞ�ƚĞƌŵŝŶŝ�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ǀŝƌƚƶ�ĚĞŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĂŵďŝƟ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝ�
ŶĞŝ�ƋƵĂůŝ�ĞƐƐŝ�ǀĞŶŐŽŶŽ�ŝŵƉŝĞŐĂƟ͘
/Ŷ�ĐŚĞ�ŵŽĚŽ�Ğ�ĐŽŶ�ƋƵĂůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶǌĂ�Ɛŝ�ƐƵƐƐĞŐƵŽŶŽ� ůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͍�>͛ĂĐ-
ĐĞǌŝŽŶĞ�ƚĞŵƉŽƌĂůĞ�ĚĞƐĐƌŝǀĞ�ůĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ͨƉĞƌŝŽĚŽ�Ěŝ�ƚĞŵƉŽ�

ϯϴ� ^ŝ�ǀĞĚĂ�ŝů�ůĞŵŵĂ�͞ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͟�ŶĞů�EƵŽǀŽ�ǀŽĐĂďŽůĂƌŝŽ�Ěŝ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĂ�ůŝŶŐƵĂ�ŝƚĂůŝĂŶĂ 
ĐƵƌĂƚŽ�ĚĂ�dƵůůŝŽ��Ğ�DĂƵƌŽ�ŶĞů�ϮϬϭϲ�;ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŝǌŝŽŶĂƌŝŽ͘ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘ŝƚͬƉĂƌŽůĂͬ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞͿ͘��ŶĐŚĞ�ůĂ�ůŝŶŐƵĂ�Ğ�ŝ�ǀŽĐĂďŽůŝ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉĂƌůĂŶƟ�ĐĂŵďŝĂŶŽ�ĐŽů�ƉĂƐƐĂƌĞ�
ĚĞů�ƚĞŵƉŽ�Ğ�ĐŽů�ƐƵƐƐĞŐƵŝƌƐŝ�ĚĞůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͗�ůĂ�ŶƵŽǀĂ�ǀĞƌƐŝŽŶĞ�ĚĞů�sŽĐĂďŽůĂƌŝŽ�Ěŝ�ďĂƐĞ 
;ůĂ�ƉƌŝŵĂ�ğ�ĚĞů�ϭϵϴϬͿ�ͨğ�ŶĂƚĂ�ĚĂůů͛ŝƉŽƚĞƐŝ�ĐŚĞ�ŝ�ƉƌŽĨŽŶĚŝ�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƟ�ĚĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ŝƚĂůŝĂŶĂ�
ƚƌĂ�Őůŝ�ĂŶŶŝ�ƐĞƩĂŶƚĂ�ĚĞů�ŶŽǀĞĐĞŶƚŽ�Ğ�Őůŝ�ĂŶŶŝ�ĚŝĞĐŝ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�ƐĞĐŽůŽ�ĚĞďďĂŶŽ�ĂǀĞƌĞ�ůĂƐĐŝĂƚŽ�
ƚƌĂĐĐĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƟ�ŶĞůů͛ŝŶƐŝĞŵĞ�ĚĞŝ�ǀŽĐĂďŽůŝ�Ěŝ�ŵĂŐŐŝŽƌ�ƵƐŽ�Ğ�Ěŝ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚăͩ͘�
�Ĩƌ͘ �dƵůůŝŽ��Ğ�DĂƵƌŽ͕�/ů�EƵŽǀŽ�ǀŽĐĂďŽůĂƌŝŽ�Ěŝ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĂ�ůŝŶŐƵĂ�ŝƚĂůŝĂŶĂ͕�ĂƌƟĐŽůŽ�ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�
ƐƵů�ƐŝƚŽ�ĚĞůůĂ�ƌŝǀŝƐƚĂ�ͨ/ŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞͩ�ŝů�Ϯϯ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ͗�ǁǁǁ͘ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘ŝƚͬ
ŽƉŝŶŝŽŶĞͬƚƵůůŝŽͲĚĞͲŵĂƵƌŽͬϮϬϭϲͬϭϮͬϮϯͬŝůͲŶƵŽǀŽͲǀŽĐĂďŽůĂƌŝŽͲĚŝͲďĂƐĞͲĚĞůůĂͲůŝŶŐƵĂͲŝƚĂůŝĂŶĂ�
;ƵůƟŵĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�ϳ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵͿ͘
39� �ŽƌƐƚĞŶ�ƉĂƌůĂ�Ěŝ�ͨĐŽŶĐĞƉƚ�ǁŝƚŚ�ŵƵůƟƉůĞ�ŵĞĂŶŝŶŐƐͩ�;�ŽƌƐƚĞŶ͕�ϭϵϵϵ͗�ϮϱϭͿ�Ğ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂ�
ƚƌĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�ĞŶƚƌŽ�ĐƵŝ�ĂŶĂůŝǌǌĂƌĞ�ŝů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĚĞůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͗�ŝů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�
ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ�ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶĞ�Ğ�ĚŝƐĐĞŶĚĞŶǌĂ�ŐĞŶĞĂůŽŐŝĐĂ͖�ůĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚĞƌŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ�
Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă͖�ůĞ�ŝĚĞŶƟƚă�ĐŽůůĞƫǀĞ͘
ϰϬ� ^ŝ�ǀĞĚĂ�ĂŶĐŚĞ�ůĂ�ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�WŝĞƌƉaolo �ŽŶĂƟ�;�ŽŶĂƟ͕�ϮϬϬϮͿ͘
ϰϭ� �ĂŐŶĂƐĐŽ͖��ĂƌďĂŐůŝ͖��ĂǀĂůůŝ͕�ϭϵϵϳ͘
ϰϮ� WĞƌ�ůĂ�ĚĞŵŽŐƌĂĮĂ͕�ĐŚĞ�ƵƟůŝǌǌĂ�Ɖŝƶ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ŝů�ĐŽŶĐĞƩŽ�ĂŶĂůŽŐŽ�Ěŝ�ĐŽŽƌƚĞ͕� 
ŝů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ŝŶĚŝĐĂ�ͨĐŽůŽƌŽ�ĐŚĞ�ĞŶƚƌĂŶŽ�Ă�ĨĂƌ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ƵŶ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ�Ěŝ�ƚĞŵƉŽ͕�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĞ�ƵŶ�ĂŶŶŽͩ�;�ĂǀĂůůŝ͕�ϭϵϵϰͿ͘
ϰϯ� �ƵƌŶĞƩ͕�ϮϬϭϬ͘
ϰϰ� �ĚŵƵŶĚƐ͖�dƵƌŶĞƌ͕ �ϮϬϬϮ͗�/y͘
ϰϱ� EŽƌŵĂŶ�ZǇĚĞƌ͕ �ĐŚĞ�ƐƚƵĚŝĂ�ŝů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĚĂ�ƵŶĂ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĂ�ĚĞŵŽŐƌĂĮĐĂ͕�ĚĞĮŶŝƐĐĞ�
ůĂ�ĐŽŽƌƚĞ�ͨĂƐ�ƚŚĞ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�;ǁŝƚŚŝŶ�ƐŽŵĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚĞĮŶŝƟŽŶͿ�ǁŚŽ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ŝŶƚĞƌǀĂůͩ�;ZǇĚĞƌ͕ �ϭϵϲϱ͗�ϴϰϱͿ͘

^�,�ZD/�ϲ�ͳ�ϮϬϭϵ
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Ěŝ�ĐŝƌĐĂ�Ϯϱ�ĂŶŶŝ�ĐŚĞ�ƚƌĂƐĐŽƌƌĞ�ŵĞĚŝĂŵĞŶƚĞ�ƉƌŝŵĂ�ĐŚĞ�ƵŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŽ�ŶĞ�ŐĞŶĞƌŝ�
Ăůƚƌŝͩ͘�^ĞĐŽŶĚŽ�KƌƚĞŐĂ�Ǉ�'ĂƐƐĞƚϰϲ͕� ƚƌĂ�ƵŶĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ� ů͛ĂůƚƌĂ� ƚƌĂƐĐŽƌƌŽŶŽ�
ĂůŵĞŶŽ�ϯϬ�ĂŶŶŝ�ʹ�ů͛ĂƌĐŽ�ƚĞŵƉŽƌĂůĞ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƌŝĚŽƩŽ�Ă�ϭϱ�ĂŶŶŝ�
ĚĂů�ƐƵŽ�ĂůůŝĞǀŽ�:ƵůŝĄŶ�DĂƌşĂƐϰϳ͘��ŶĐŚĞ�DĂŶŶŚĞŝŵ�Ɛŝ�ğ�ƉŽƐƚŽ�ŝů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĚĞůůĂ�
ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͗�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůƵŝ�ŶŽŶ�ĞƐŝƐƚĞ�ƵŶ�ƌŝƚŵŽ�ƉƌĞĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ�ĐŚĞ�
ĚĞƩĂ�ŝů�ƐƵĐĐĞĚĞƌƐŝ�ĚĞůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ŵĂ�ƋƵĞƐƚĞ�Ɛŝ�ĨŽƌŵĂŶŽ�ĐŽŶ�ů͛ĞŵĞƌŐĞƌĞ�Ěŝ�
ƵŶĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĂ�͞ĞŶƚĞůĞĐŚŝĂ͕͟ �ƚĞƌŵŝŶĞ�ĐŚĞ�DĂŶŶŚĞŝŵ�ƌŝƉƌĞŶĚĞ�ĚĂ�tŝůŚĞůŵ�
WŝŶĚĞƌ� Ğ� ĐŚĞ� �ƌŝƐƚŽƚĞůĞ� ƵƐĂǀĂ� ƉĞƌ� ŝŶĚŝĐĂƌĞ� ůĂ� ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƋƵĂůĐŽƐĂ� ĐŚĞ�
ƉƌŝŵĂ�ĞƐŝƐƚĞǀĂ�ƐŽůŽ�ŝŶ�ƉŽƚĞŶǌĂ͕�ƵŶĂ�ƐŽƌƚĂ�Ěŝ�ŶƵŽǀĂ�tĞůƚĂŶƐĐŚĂƵƵŶŐ͘�>Ğ�͞ĞŶ-
ƚĞůĞĐŚŝĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ͟�ƐŽŶŽ�ŝů�ƌŝŇĞƐƐŽ�ĚĞůůŽ��ĞŝƚŐĞŝƐƚ�ĚĞůů͛ĞƉŽĐĂ�Ğ�ĚĞŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�
ŵŽĚŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌůŽ�ʹ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƋƵĞƐƚĂ�ĐŽŶĐĞǌŝŽŶĞ�ƐƚŽƌŝĐŝƐƟĐĂ͕�ğ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽ-
ŶĞ�ƚĞŵƉŽƌĂůĞ�ĐŚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�Ğ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĂ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ŵŽŶĚŽ͘�EŽŶ�
ƉŽƚĞŶĚŽ�ƐƚĂďŝůŝƌĞ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕�ŶĠ�ƋƵĂŶƚĞ�ĐŽŽƌƟ�Ěŝ�Ğƚă�ĞƐƐĂ�
ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌă͕�Ɛŝ�ƉƵž�ĂīĞƌŵĂƌĞ�ĐŚĞ�ƵŶĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚƵƌĂ�ĮŶĐŚĠ�ŶŽŶ�ĐŽŵƉĂ-
ƌĞ�ƋƵĞůůĂ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ͕�ĐŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĚĂůůĂ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͘
/ŶĮŶĞ͕� ůĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ� ŝŶƚĞƐĂ�ĐŽŵĞ�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă͗� ŝŶ�ƋƵĞƐƚĂ�ĂĐ-
ĐĞǌŝŽŶĞ͕�ŝů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƌŝĐŚŝĂŵĂ�ůĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�
Ěŝ�ǀĂůŽƌŝ�ĞĚ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ�Ěŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ͗�ŶĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�
Ěŝ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝĚĞŶƟƚă�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞϰϴ�ĞŶƚƌĂŶŽ�ŝŶ�ŐŝŽĐŽ�ŝ�ĐŽƐŝĚĚĞƫ�ͨŐĞ-
ŶĞƌĂƟŽŶĂů�ŐůƵĞƐͩϰϵ͕�ŽƐƐŝĂ�ĂĚĚĞŶƐĂŶƟ�Ž�ĐŽůůĂŶƟ͕�ĐŽŵĞ�ůŝ�ŚĂ�ĚĞĮŶŝƟ��ŶƚŽŶĞůůĂ�
Napoli50͕� ĐŚĞ� ƌĂīŽƌǌĂŶŽ� ŝů� ůĞŐĂŵĞ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͘� dƌĂ� ƋƵĞƐƟ͕� Đŝ� ƐŽŶŽ� ů͛ŚĂďŝͲ
ƚƵƐ51͕�ŽƐƐŝĂ�ůĂ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĂĚ�ĂŐŝƌĞ�ŝŶ�ƵŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ�ŵŽĚŽ͕�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�
Ěŝ�ƉƌĂƟĐŚĞ�ƐŽĐŝĂůŝ�ĐŚĞ�ĚĞĮŶŝƐĐŽŶŽ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ŶĞƩĂ�ůĞ�ƐŽŐůŝĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ͖�ŝů�
ǁĞͲƐĞŶƐĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕�ŽƐƐŝĂ�ůĂ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ�Ěŝ�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ�ƋƵĂůĐŽƐĂ52�ʹ�
ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ͕�ŝů�ƉƌŽůŝĨĞƌĂƌĞ�Ěŝ�ŐƌƵƉƉŝ�ƐƵ�tŚĂƚƐ�ƉƉ�Ğ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƩŽŶŽ�
ĂůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�Ěŝ�ƌŝƵŶŝƌƐŝ͕� ŝŶĐŽŶƚƌĂƌƐŝ�Ğ�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ�Ğ�ƉĂƐƐŝŽŶŝ� ŝŶ�ƵŶŽ�
ƐƉĂǌŝŽ�ǀŝƌƚƵĂůĞ͖�ůĂ�ƐĞŵĂŶƟĐĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕�Ěŝ�ĐƵŝ�ƉĂƌůĞƌĞŵŽ�Ă�ďƌĞǀĞ͘�
YƵĂŶƚĞ�ǀŽůƚĞ�ĂďďŝĂŶŽ�ƐĞŶƟƚŽ�Ž�ƌŝƉĞƚƵƚŽ�ůĂ�ĨƌĂƐĞ�ͨ ůĂ�ŵŝĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͙͖ͩ�ͨ ƋƵĞůůŝ�
ĚĞůůĂ�ŵŝĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͙͕ͩ�ŶĞů�ƚĞŶƚĂƟǀŽ�Ěŝ�ƐƉŝĞŐĂƌĞ�Ž�ĚĞƐĐƌŝǀĞƌĞ�ůĞ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟ-
ĐŚĞ�ĐŚĞ�Đŝ�ƌĞŶĚŽŶŽ�ƵŶŝĐŝ͕�ƐƉĞĐŝĂůŝ͕�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĚĂŝ�ŵĞŵďƌŝ�ĚĞůůĞ�ĂůƚƌĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͍�>Ž�
ƐƚĞƐƐŽ�ƐŽƐƚĂŶƟǀŽ�͞ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕͟ �ĐŽŶ�ŝ�ƐƵŽŝ�ƐŝŶŽŶŝŵŝ�Ğ�ĚĞƌŝǀĂƟ͕�ŝŶǀĂĚĞ�ŝ�ĚŝƐĐŽƌƐŝ�
ƉƵďďůŝĐŝ�Ğ�ƉƌŝǀĂƟ͖�ǀŝĞŶĞ�ƵƐĂƚŽ�ƉĞƌ�ƌŝĨĞƌŝƌƐŝ�Ă�ƵŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ�ŐƌƵƉƉŽ�Ěŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŝ� 

ϰϲ� KƌƚĞŐĂ�Ǉ�'ĂƐƐĞƚ͕�ϭϵϮϯ͘
ϰϳ �Ĩƌ͘ �DĂƌşĂƐ͕�ϭϵϳϱ͘
ϰϴ� ^ŝŝďĂŬ͖�sŝƩĂĚŝŶŝ͕�ϮϬϭϮ͘
ϰϵ� �ƌŽůĚŝ͖�WŽŶƚĞ͕�ϮϬϭϮ͘
50� EĂƉŽůŝ͕�ϮϬϭϳ͘
51� �ŽƵƌĚŝĞƵ͕�ϭϵϳϵ͘
52� ^ĐƌŝǀĞ�DŝĐŚĂĞů��ŽƌƐƚĞŶ�Ă�ƉƌŽƉŽƐŝƚŽ�ĚĞů�ǁĞͲƐĞŶƐĞ�;tŝƌ�^ĐŚŝĐŚƚͿ͕�ƚĞƌŵŝŶĞ�ĐŽŶŝĂƚŽ�ĚĂů�ƐŽĐŝŽůŽŐŽ�
ƚĞĚĞƐĐŽ�,ĞŝŶǌ��ƵĚĞ�;�ƵĚĞ͕�ϭϵϵϳͿ͗�ͨDĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�Ă�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�΀͙΁�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ŝŶ�ĐŽŵŵŽŶ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�Ă�;ĐŽŵŵŽŶͿ�ƐĞŶƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝŶ�
ĐŽŵŵŽŶͩ�;�ŽƌƐƚĞŶ͕�ϭϵϵϵ͗�ϮϱϴͿ͘



ϭϰ

^�,�ZD/�ϲ�ͳ�ϮϬϭϵ

ĐŚĞ� ĐŽŶĚŝǀŝĚĞ53� ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ͕� ĂďŝƚƵĚŝŶŝ͕� ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĞ͕� ĂǀǀĞŶŝŵĞŶƟ� ƐƚŽƌŝĐŝ͕�
ŵŽĚĞ͕�ŵŽǀŝŵĞŶƟ͕� ĐŽƌƌĞŶƟ� Ěŝ� ƉĞŶƐŝĞƌŽ͘� /� ĚŝƐĐŽƌƐŝ� ƐƵůůĞ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ� ƐŽŶŽ�
ĐŽŵƉůĞƐƐŝ�Ğ�ƐƚƌĂƟĮĐĂƟ͖�Ăů�ƐŽƐƚƌĂƚŽ�ĂŶĂŐƌĂĮĐŽ�Ɛŝ�ĂŐŐŝƵŶŐŽŶŽ�Ăůƚƌŝ�ůŝǀĞůůŝ�Ğ�ƐŽ-
ǀƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ͗�ůĂ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐƚŽƌŝĂ͕�ƐƉĞƐƐŽ�ĞƟĐŚĞƩĂƚĂ�ĐŽŵĞ�͞ ŶŽƐƚƌĂ͟�
ƉĞƌ�ĚŝƐƟŶŐƵĞƌůĂ�ĚĂůůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�Ěŝ�ĂůƚƌĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕�ƉĂƐƐĂƚĞ�Ž�ĐŽĞǀĞ͖�ůĂ�ŶĞƩĂ�
ĚŝƐƟŶǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�͞ŶŽŝ͟�Ğ�͞ůŽƌŽ͟ϱϰ͕�ƚƌĂ�ŝů�ƉĂƐƐĂƚŽ�Ğ�ŝů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ55͖�ůĂ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�
Ěŝ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Ğ�ƐƟůŝ�Ěŝ�ǀŝƚĂ͖�ůĂ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ͨĐĞƌƚŽ�ƚĞŵƉŽͩ56͘�
�ů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�ǁĞͲƐĞŶƐĞ�ğ�ƐƚƌĞƩĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶŶĞƐƐŽ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ƐĞŵĂŶƟĐĂ�ŐĞ-
ŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕� ŝƉĞƌŽŶŝŵŽ� ĐŚĞ� ƌĂĐĐŚŝƵĚĞ� ƵŶĂ� ƉůƵƌĂůŝƚă� Ěŝ� ĂƌŐŽŵĞŶƟ͕� ƚĞŵŝ͕�
ŵŽĚĞůůŝ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟǀŝ�Ğ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐŝ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝ�ƋƵĂůŝ�ů͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�
ĐŽŶĚŝǀŝƐĂ�ğ�ĞůĂďŽƌĂƚĂ�ŝŶ�ƵŶ�ĚŝƐĐŽƌƐŽ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͘�EĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ĐŽŶƚĞŵ-
ƉŽƌĂŶĞĂ͕�ůĂ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐŝĂ�ůĞŐĂƚĂ�Ăŝ�ƐŽĐŝĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ�Ğ�ĂůůĞ�ŶƵŽǀĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�
ƉƵž�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ƵŶ�ƟƉŽ�Ěŝ�ƐĞŵĂŶƟĐĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�Ž�ĐƌŽƐƐͲŐĞŶĞƌĂǌŝŽ-
ŶĂůĞ͕�ĚĂů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĐŚĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕�ĐŽŶ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ƉƌĞƐĂ�
ƐƵŝ�ŶĂƟǀŝ�ĚŝŐŝƚĂůŝ�ĐŚĞ�ĂƉƉƌĞŶĚŽŶŽ�ŝ�ŶƵŽǀŝ�ǀŽĐĂďŽůŝ�ʹ�Ğ�Őůŝ�ƵƐŝ�Ă�ĞƐƐŝ�ĂƐƐŽ-
ĐŝĂƟ�ʹ�ĮŶ�ĚĂůů͛ŝŶĨĂŶǌŝĂ͘�ZŝƉƌĞŶĚĞŶĚŽ� ŝů�ĚŝƐĐŽƌƐŽ�ĚĞůů Ă͛ŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĚĞů�
ƌŝŶŶŽǀĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ůĞƐƐŝĐŽ�ĚĞůůĂ�ůŝŶŐƵĂ�ŝƚĂůŝĂŶĂ͕�ŶŽƟĂŵŽ�ĐŚĞ�ƐŽƐƚĂŶƟǀŝ�ƋƵĂůŝ�
ĂŵŝĐŝ͕�ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�ďĂĐŚĞĐĂ͕�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ͕�ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ͕�ƉƌŽĮůŽ͕�ƐƚŽƌŝĂ�ĞĐĐ͘�
ŚĂŶŶŽ�ĂƐƐƵŶƚŽ�ŶƵŽǀĞ�ĂĐĐĞǌŝŽŶŝ�Ğ�Ɛŝ� ƐŽŶŽ�ĂƌƌŝĐĐŚŝƟ�Ěŝ�ƐĨƵŵĂƚƵƌĞ�ƐĞŵĂŶ-
ƟĐŚĞ�ĐŚĞ�ƌŝŵĂŶĚĂŶŽ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�Ăůů͛ƵƟůŝǌǌŽ�ĚĞůůĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�ĚŝŐŝƚĂ-
ůŝ͘� >͛ ŝŶŐƌĞƐƐŽ�ĚĞůůĂ� ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐŝĂ� ƐŽĐŝĂů�ŶĞůůĂ� ůŝŶŐƵĂ� ŝƚĂůŝĂŶĂ�ʹ�ŵƵƚƵĂƚĂ�ĚĂ�
ƋƵĞůůĂ�ŝŶŐůĞƐĞ�ʹ�ŚĂ�ĂŵƉůŝĂƚŽ�ŝů�ŶŽƐƚƌŽ�ƌĞƉĞƌƚŽƌŝŽ�ůĞƐƐŝĐĂůĞ͕�Ğ�ƚĞƌŵŝŶŝ�ĐŽŵĞ�
;ƐŽĐŝĂůͿ�ŶĞƚǁŽƌŬ�Ğ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͕�ƉŽƐƚ͕�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ůŝŬĞ͕�ĨĂŶƉĂŐĞ͕�ĨŽůůŽǁĞƌ͕ �ĨĂŬĞ�
ŶĞǁƐ͕� ŚĂƐŚƚĂŐ͕� ŝŶŇƵĞŶĐĞƌ͕ � ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕� ƚǁĞĞƚ� Ɛŝ� ƐŽŶŽ� ŝŵƉŽƐƟ� ŶĞůů͛ƵƐŽ�
ƋƵŽƟĚŝĂŶŽϱϳ͘�
EĞůů Ă͛ĐĐĞǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŵĞ�͞ĨĂƐĞ�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ͕͟ �ůĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ğ�ĐŽŶ-
ƐŝĚĞƌĂƚĂ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĐŚĞ�ƌŝƵŶŝƐĐĞ�Őůŝ� ŝŶĚŝǀŝĚƵŝ�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĂ�ůŽƌŽ�
Ğƚă� ĂŶĂŐƌĂĮĐĂ͕� ĐŚĞ� ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞ� ŐƌŽƐƐŽ� ŵŽĚŽ� ĂůůĂ� ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� DĂŶ-
ŶŚĞŝŵ͗� ůĂ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ� ďĂŵďŝŶŝ͕� ĚĞŐůŝ� ĂŶǌŝĂŶŝ͕� ĚĞŝ� ŐŝŽǀĂŶŝ� ĂĚƵůƟ͕� ĐŽŶ�
ůĞ� ůŽƌŽ�ƐƉĞĐŝĮĐŝƚă͕� ŝ� ůŽƌŽ�ďŝƐŽŐŶŝ�Ğ� ůĞ� ůŽƌŽ�ĚŝĞƚĞ�ŵĞĚŝĂůŝ͘� >͛ ƵůƟŵŽ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�
�ƵĚŝƚĞůͲ�ĞŶƐŝƐϱϴ�ĨŽƚŽŐƌĂĨĂ�ƵŶ͛/ƚĂůŝĂ�ƐĞŶǌĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕�ƵŶ�WĂĞƐĞ�ŶĞů�ƋƵĂůĞ�ŝ�
ĐŽŶƚĞƐƟ�Ğ�ůĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐĐĂŵďŝŽ�Ğ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞƌŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�Ɛŝ�ƐƚĂŶŶŽ�

53� �ŶĐŚĞ�ŝů�ǀĞƌďŽ�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ�ğ�ƚƌĂ�ŝ�ĚƵĞŵŝůĂ�ǀŽĐĂďŽůŝ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟ�ŶĞů�EƵŽǀŽ�ǀŽĐĂďŽůĂƌŝŽ�Ěŝ�
ďĂƐĞ͘��ĐĐĂŶƚŽ�Ăů�ƐƵŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƚŽ�ĞƟŵŽůŽŐŝĐŽ�Ěŝ�ͨƐƉĂƌƟƌĞ͕�ĚŝǀŝĚĞƌĞ͕�ĂǀĞƌĞ�ŝŶ�ĐŽŵƵŶĞ�ƋĐƐ͘�
ĐŽŶ�Ăůƚƌŝ͕�ƐƉĞĐ͘�ŝĚĞĞ͕�ƐƚĂƟ�Ě Ă͛ŶŝŵŽ�Ğ�Ɛŝŵ͕ͩ͘�ƉŽƐƐŝĂŵŽ�ŝŶĚŝĐĂƌĞ�ů͛ƵƐŽ�ŽĚŝĞƌŶŽ�ĚĞů�ƚĞƌŵŝŶĞ�
ĐŚĞ�Ɛŝ�ƌŝĨĞƌŝƐĐĞ�ĂůůĂ�ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ�;ƉŽƐƚ͕�ŝŵŵĂŐŝŶĞ�Ž�ǀŝĚĞŽͿ�ƐƵŝ�ƐŽĐŝĂů�
;ĚĂůů͛ŝŶŐůĞƐĞ�ƐŚĂƌĞͿ͘
ϱϰ� DĞǇƌŽǁŝƚǌ͕�ϭϵϴϱ͘
55� �ǇĞƌŵĂŶ͕�ϮϬϬϰ͘
56 �ĂǀĂůůŝ͕�ϭϵϵϰ�;ŵĂ�Ɛŝ�ǀĞĚĂ�ĂŶĐŚĞ�EĂƉŽůŝ͕�ϮϬϭϳͿ͘
ϱϳ� ^Ƶů�ĚŝůĂŐĂƌĞ�ĚĞŐůŝ�ĂŶŐůŝƐŵŝ�ŶĞůůĂ�ůŝŶŐƵĂ�ŝƚĂůŝĂŶĂ�Ɛŝ�ǀĞĚĂ�ů Ă͛ƌƟĐŽůŽ�Ěŝ�dƵůůŝŽ��Ğ�DĂƵƌŽ� 
��ŝƌƌĞƐŝƐƟďŝůĞ�ů Ă͛ƐĐĞƐĂ�ĚĞŐůŝ�ĂŶŐůŝƐŵŝ͍͕�ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�ƐƵů�ƐŝƚŽ�ĚĞůůĂ�ƌŝǀŝƐƚĂ�ͨ/ŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞͩ�ŝů�ϭϰ�
ůƵŐůŝŽ�ϮϬϭϲ͗�ǁǁǁ͘ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘ŝƚͬŽƉŝŶŝŽŶĞͬƚƵůůŝŽͲĚĞͲŵĂƵƌŽͬϮϬϭϲͬϬϳͬϭϰͬŝƌƌĞƐŝƐƟďŝůĞͲůͲ
ĂƐĐĞƐĂͲĚĞŐůŝͲĂŶŐůŝƐŵŝ�;ƵůƟŵĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�ϳ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵͿ͘
ϱϴ� ^ŝ�ĨĂ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ăů�^ĞĐŽŶĚŽ�ZĂƉƉŽƌƚŽ��ƵĚŝƚĞůͲ�ĞŶƐŝƐ͘�dƌĂ�ĂŶǌŝĂŶŝ�ĚŝŐŝƚĂůŝ�Ğ�ƐƚƌĂŶŝĞƌŝ�
ŝƉĞƌĐŽŶŶĞƐƐŝ͕�ů͛/ƚĂůŝĂ�ŝŶ�ŵĂƌĐŝĂ�ǀĞƌƐŽ�ůĂ�^ŵĂƌƚ�ds͕��ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�ƐƵů�ƐŝƚŽ�ǁĞď�ĚĞů��ĞŶƐŝƐ͗�ǁǁǁ͘
ĐĞŶƐŝƐ͘ŝƚͬƐŝƚĞƐͬĚĞĨĂƵůƚͬĮůĞƐͬĚŽǁŶůŽĂĚƐͬ^ĞĐŽŶĚŽйϮϬZĂƉƉŽƌƚŽйϮϬ�ƵĚŝƚĞůйϮϬ�ĞŶƐŝƐ͘ƉĚĨ�
;ƵůƟŵĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�ϳ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵͿ͘
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FENOMENI DI GENERAZIONE

ƌŝĚƵĐĞŶĚŽ� Ă� ĐĂƵƐĂ� ĚĞŝ� ĐĂŵďŝĂŵĞŶƟ� ĚĞŵŽŐƌĂĮĐŝ� Ğ� ĚĞů� ƌŝŵƉŝĐĐŝŽůŝŵĞŶƚŽ� ĚĞŝ�
ŶƵĐůĞŝ� ĨĂŵŝůŝĂƌŝ͘�KŐŐŝ� ůĞ� ĨĂŵŝŐůŝĞ�ĐŽŶ�ŵŝŶŽƌŝ� ƐŽŶŽ�ŵĞŶŽ�ŶƵŵĞƌŽƐĞ� ƌŝƐƉĞƩŽ�Ăů�
ƉĂƐƐĂƚŽ�ĞĚ�ğ�ĂƵŵĞŶƚĂƚĂ�ůĂ�ĚŝƐƚĂŶǌĂ�ƚƌĂ�ŐŝŽǀĂŶŝ�Ğ�ĂŶǌŝĂŶŝ͖�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƵŶ�ŵŝ-
ŶŽƌĞ�ŝŶ�ĐĂƐĂ�ğ�ĚŝƌĞƩĂŵĞŶƚĞ�ƉƌŽƉŽƌǌŝŽŶĂůĞ�Ăůů Ă͛ĐƋƵŝƐƚŽ�Ğ�Ăů�ĐŽŶƐƵŵŽ�Ěŝ�ŵĞĚŝĂ�Ğ�
ŶƵŽǀĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ͘��ŝŽŶŽŶŽƐƚĂŶƚĞ͕�ͨĐŝ�ƐŽŶŽ�ĂůĐƵŶĞ�ƟƉŽůŽŐŝĞ�Ěŝ�ŶƵĐůĞŝ�ĨĂŵŝŐůŝĂƌŝ�
ĐŚĞ�΀͙΁�ƐƚĂŶŶŽ�ĨĂĐĞŶĚŽ�ƉĂƐƐŝ�ĚĂ�ŐŝŐĂŶƚĞ�ƉĞƌ�ĂŶŶƵůůĂƌĞ�ŝů�ůŽƌŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚŝǀŝĚĞ͕ͩ�ĂĚ�
ĞƐĞŵƉŝŽ�Őůŝ�ŽǀĞƌ�ϲϱ͕�ͨ ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ŶƵŵĞƌŽƐŝ�Ğ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�Ăƫǀŝ͕�ĂŶĐŚĞ�ƐƵů�ĨƌŽŶƚĞ�
ĚĞŝ�ĐŽŶƐƵŵŝ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐŝ�Ğ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�Ğ�Őůŝ�ƐƚƌĂŶŝĞƌŝ͕�Ɖŝƶ�ŐŝŽǀĂŶŝ�Ğ�ŵĞŶŽ�
ĚŽƚĂƟ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂŵĞŶƚĞ͕�ŵĂ�ĂůůĂ�ƌŝŶĐŽƌƐĂ�ĚĞů�ŵŽĚĞůůŽ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ŝƚĂůŝĂŶŽͩ59͘

///͘�E�½�ÄÊÃ����½½��¦�Ä�Ù�þ®ÊÄ®
dŚĞ��ĞĂƚ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕� ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�Ă� ǀŝƐŝŽŶ� ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂĚ͕� :ŽŚŶ��ůĞůůŽŶ�,ŽůŵĞƐ�
ĂŶĚ�/͕�ĂŶĚ��ůůĞŶ�'ŝŶƐďĞƌŐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞǀĞŶ�ǁŝůĚĞƌ�ǁĂǇ͕ �ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�&ŽƌƟĞƐ͕�ŽĨ�Ă�ŐĞ-
ŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐƌĂǌǇ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚ�ŚŝƉƐƚĞƌƐ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ƌŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌŽĂŵŝŶŐ��ŵĞƌŝĐĂ͕�
ƐĞƌŝŽƵƐ͕�ĐƵƌŝŽƵƐ͕�ďƵŵŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚŝƚĐŚŚŝŬŝŶŐ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ͕�ƌĂŐŐĞĚ͕�ďĞĂƟĮĐ͕�ďĞ-
ĂƵƟĨƵů�ŝŶ�ĂŶ�ƵŐůǇ�ŐƌĂĐĞĨƵů�ŶĞǁ�ǁĂǇ�ʹ�Ă�ǀŝƐŝŽŶ�ŐůĞĂŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�ŚĂĚ�
ŚĞĂƌĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ďĞĂƚ�ƐƉŽŬĞŶ�ŽŶ�ƐƚƌĞĞƚ�ĐŽƌŶĞƌƐ�ŽŶ�dŝŵĞƐ�^ƋƵĂƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
sŝůůĂŐĞ͕�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƚŽǁŶͲĐŝƚǇͲŶŝŐŚƚ�ŽĨ�ƉŽƐƚǁĂƌ��ŵĞƌŝĐĂ�ʹ �ďĞĂƚ͕�
ŵĞĂŶŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ďƵƚ�ĨƵůů�ŽĨ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĐŽŶǀŝĐƟŽŶ͘60

&ŽƌƐĞ�ƋƵĞůůĂ�Ěŝ��ĞĂƚ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ�ğ�ů͛ĞƟĐŚĞƩĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�Ɖŝƶ�ŶŽƚĂ�ĚĞů�EŽǀĞ-
ĐĞŶƚŽ͗�ĐŽŶŝĂƚĂ�ĚĂ�:ĂĐŬ�<ĞƌŽƵĂĐ�ĂůůĂ�ĮŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�YƵĂƌĂŶƚĂ͕� ů͛ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ�ŚĂ�
ĐŽŶƋƵŝƐƚĂƚŽ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ� ůĞƩŽƌŝ� ĐŽŶ� ůĂ� ĨĂƐĐŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ� ƐŽůŽ� ŝ� ŐƌĂŶĚŝ�ŵŽǀŝ-
ŵĞŶƟ�ůĞƩĞƌĂƌŝ�ƐĂŶŶŽ�ĞƐĞƌĐŝƚĂƌĞ͘�EĞůů͛ŝŵŵĂŐŝŶĂƌŝŽ�ĐŽůůĞƫǀŽ͕�ŝů�ƚĞƌŵŝŶĞ�͞ďĞĂƚ͟�
ƌŝŵĂŶĚĂ�Ăůů Ğ͛ƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ĚĞů�ǀŝĂŐŐŝŽ�ʹ� ŝŶƚĞƐŽ�ĂŶĐŚĞ� ŝŶ�ƐĞŶƐŽ�ĂůůƵĐŝŶŽŐĞŶŽ�ʹ͕�Ăů�
ĨƌĞĞ�ũĂǌǌ�Ğ�ĂůůĂ�ůŝďĞƌƚă�Ěŝ�ƉĞŶƐŝĞƌŽ�ĞĚ�ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ͖�ŵĂ�ŝů�ƚĞƌŵŝŶĞ�ğ�ů Ă͛ďďƌĞǀŝĂǌŝŽ-
ŶĞ�Ěŝ�͞ďĞĂƟƚƵĚŝŶĞ͕͟ �Ğ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚĂ�ĂĐĐĞǌŝŽŶĞ�͞ĞƐƚĂƟĐĂ͟�Ğ�͞ƐƚƵƉĞĨĂĐĞŶƚĞ͟�ğ�ƌĂĐĐŚŝƵ-
ƐĂ�ůĂ�ĮůŽƐŽĮĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŐŝŽǀĂŶĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĐƌŝƩŽƌŝ͕�ƉŽĞƟ͕�ĂƌƟƐƟ�ĐŚĞ�ŚĂ�ĨĂƩŽ�
ĚĞůůĂ�ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ�;Ğ�ĚĞůů Ă͛ƌƚĞͿ�ƵŶŽ�ƐƟůĞ�Ěŝ�ǀŝƚĂ͘�
/Ŷ� ^ƉĂŐŶĂ͕� ĨƵ� :ƵůŝĄŶ�DĂƌşĂƐ� Ă� ƌŝůĂŶĐŝĂƌĞ� ŝů� ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ� ŝŶ� ĂŵďŝƚŽ�
ůĞƩĞƌĂƌŝŽ61͗�Ɛŝ�ƉĞŶƐŝ�ĂůůĞ�ǀĂƌŝĞ�ĞƟĐŚĞƩĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ƐƵĐĐĞĚƵƚĞ�ƚƌĂ�ůĂ�ĮŶĞ�ĚĞůů͛Kƚ-
ƚŽĐĞŶƚŽ�Ğ�ůŽ�ƐĐŽƉƉŝŽ�ĚĞůůĂ�'ƵĞƌƌĂ��ŝǀŝůĞ�ƐƉĂŐŶŽůĂ͗�͞'ĞŶĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�͛ϵϴ͕͟ �͞'ĞŶĞ-
ƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�͛Ϯϳ͟�Ğ�͞'ĞŶĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�͛ϯϲ͕͟ �ĐŚĞ�ŝŶĚŝĐĂǀĂŶŽ�ŐƌƵƉƉŝ�Ěŝ�ƐĐƌŝƩŽƌŝ�Ğ�ƉŽĞƟ�
ĂĐĐŽŵƵŶĂƟ�ĚĂŐůŝ�ƐƚĞƐƐŝ�ǀĂůŽƌŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ğ�ŝĚĞĂůŝ�ƉŽůŝƟĐŝ͕�ŽůƚƌĞ�ĐŚĞ�ĚĂůůĞ�ŵĞĚĞƐŝŵĞ�
ůŝŶĞĞ�ƐƟůŝƐƟĐŚĞ͘�̂ Ƶů�ǀĞƌƐĂŶƚĞ�ƉŽĞƟĐŽ͕�ŝů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ŝŵƉŝĞŐĂ-
ƚŽ�ŝŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ăůů Ğ͛ŵĞƌŐĞƌĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�ĞƐƉƌĞƐƐŝǀĞ͕�ĨĂǀŽƌŝƚŽ�ĚĂůů Ğ͛ƌĞĚŝƚă�
ůĞƩĞƌĂƌŝĂ�ĚĞů�ƉĂƐƐĂƚŽ�Ž�ŝŶ�ĐŽŶƚƌĂƉƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ă�ĞƐƐĂ͘�
/Ŷ�/ƚĂůŝĂ͕�ŝ�͞ƉŽĞƟ�ĚĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�ǌĞƌŽ͕͟ �ƉĞƌ�ƌŝƉƌĞŶĚĞƌĞ�ŝů�ƟƚŽůŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŶŽƚĂ�ĂŶƚŽůŽŐŝĂ�
ĐƵƌĂƚĂ�ĚĂ�sŝŶĐĞŶǌŽ�KƐƚƵŶŝ62͕�ƉƵƌ�ĨŽƌŵĂŶĚŽ�ƵŶ�ŐƌƵƉƉŽ�ĞƚĞƌŽŐĞŶĞŽ�ƉĞƌ�ƉƌŽǀĞ-
ŶŝĞŶǌĂ͕�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ͕�ͨĨĂŶŶŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞƌĂƌƟƐƟĐĂ�Ğ�

59 ^ĞĐŽŶĚŽ�ZĂƉƉŽƌƚŽ��ƵĚŝƚĞůͲ�ĞŶƐŝƐ͘�dƌĂ�ĂŶǌŝĂŶŝ�ĚŝŐŝƚĂůŝ�Ğ�ƐƚƌĂŶŝĞƌŝ�ŝƉĞƌĐŽŶŶĞƐƐŝ͕�ů͛/ƚĂůŝĂ�ŝŶ�
ŵĂƌĐŝĂ�ǀĞƌƐŽ�ůĂ�^ŵĂƌƚ�ds͗�ϲ͘�
60� <ĞƌŽƵĂĐ͕�ϭϵϱϴ͘
61� DĂƌşĂƐ͕�ϭϵϳϱ͘
62� KƐƚƵŶŝ͕�ϮϬϭϬ͘
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^�,�ZD/�ϲ�ͳ�ϮϬϭϵ

ƚƌĂŶƐŵĞĚŝĂůĞ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĨŽŶĚĂŶƚĞ�ĚĞů�ůŽƌŽ�ůĂǀŽƌŽͩ63͕�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ǀŝƌƚƶ�ĚĞůůĂ�
ůŽƌŽ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�Ğ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ŵĞĚŝĂ�ĂŶĂůŽŐŝĐŝ�;ds͕�ƌĂĚŝŽ͕�ƌŝǀŝƐƚĞ͕�
ĨƵŵĞƫͿ�Ğ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĂŶĐŚĞ�ĚŝŐŝƚĂůŝ͘���ĐŽŵĞ�ŶŽŶ�ĐŝƚĂƌĞ�ŝů�ƉƌŽŐĞƩŽ�
hŶĚĞƌ�Ϯϱ�Ěŝ� WŝĞƌ� sŝƩŽƌŝŽ� dŽŶĚĞůůŝ͕� ǀĞƌĂ� Ğ� ƉƌŽƉƌŝĂ� ĨƵĐŝŶĂ� Ěŝ� ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂ-
ǌŝŽŶĞ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐĂ͕�ŶĂƌƌĂƟǀĂ�Ğ�ŶŽŶ�ƵůƟŵŽ�ĞĚŝƚŽƌŝĂůĞ�ĐŚĞ�ŚĂ�ŝŶĚŝĐĂƚŽ�ůĂ�ǀŝĂ�
Ă�ƵŶ͛ŝŶƚĞƌĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ƐĐƌŝƩŽƌŝ�ĞĚ�ĞĚŝƚŽƌŝ� ŝƚĂůŝĂŶŝ͕�ƚƌĂ�ĐƵŝ�^ŝů-
ǀŝĂ��ĂůůĞƐƚƌĂ�Ğ�'ŝƵƐĞƉƉĞ��ƵůŝĐĐŚŝĂ͘�K�ĂŶĐŽƌĂ͕�ŝŶ�ƚĞŵƉŝ�Ɖŝƶ�ƌĞĐĞŶƟ͕�ů͛ĞƐƉĞ-
ƌŝĞŶǌĂ�ĚĞůůĂ�͞ŐŝŽǀĞŶƚƶ�ĐĂŶŶŝďĂůĞ͕͟ �ĚĂ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ůĞǀĂƚĞ�ůĞ�ǀŽĐŝ�Ěŝ�EŝĐĐŽůž�
�ŵŵĂŶŝƟ͕��ůĚŽ�EŽǀĞ͕��ĂŶŝĞůĞ�>ƵƩĂǌǌŝ�Ğ��ŶĚƌĞĂ�'͘�WŝŶŬĞƩƐ͘�YƵĞƐƚŽ�ĨĞƌ-
ŵĞŶƚŽ�ůĞƩĞƌĂƌŝŽ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ŝŶŽůƚƌĞ�ŝŶĐŽƌĂŐŐŝĂƚŽ�ĚĂ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂůŝ�ŶĂƚĞ�
Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ĐĂƐĞ�ĞĚŝƚƌŝĐŝ�Őŝă�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ�ʹ�ƉĞŶƐŝĂŵŽ�ĂůůĂ�ĐŽůůĂŶĂ�͞^ƟůĞ�
ůŝďĞƌŽ͟�Ěŝ��ŝŶĂƵĚŝ͕�ĨŽŶĚĂƚĂ�ĚĂ�^ĞǀĞƌŝŶŽ��ĞƐĂƌŝ�Ğ�WĂŽůŽ�ZĞƉĞƫ�ŶĞů�ϭϵϵϲ�ʹ�Ž�
ŝŶĚŝƉĞŶĚĞŶƟ͕�ĐŽŵĞ�ůĂ�ƌŽŵĂŶĂ�DŝŶŝŵƵŵ�&Ăǆ͕�ŝů�ĐƵŝ�ŶŽŵĞ�ğ�ĂƉƉĂƌƐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�
ƉƌŝŵĂ�ǀŽůƚĂ�ŶĞů�ϭϵϵϯ�ƐƵ�ƵŶĂ�ƌŝǀŝƐƚĂ�ůĞƩĞƌĂƌŝĂ͘�
>Ğ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ůĞƩĞƌĂƌŝĞ�ƐŽƌƚĞ�ƚƌĂ�Őůŝ�ĂŶŶŝ�KƩĂŶƚĂ�Ğ�EŽǀĂŶƚĂ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ĨŽƌ-
ŵĂƚĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ƵŶ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ŵĞĚŝĂůĞ�ĚŽŵŝŶĂƚŽ�ĚĂůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ŵƵƐŝĐĂůĞ�
Ğ�ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂ�ŵĂ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ�ŝŶŇƵĞŶǌĂƚŽ�ĚĂů�ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�ĐŽŶƐƵŵŽ�Ěŝ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�ŶĞŽƚĞůĞǀŝƐŝǀŝ͖�ůĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�y͕�ŽƐƐŝĂ�ŝ�ŶĂƟ�ƚƌĂ�ŝů�ϭϵϲϱ�Ğ�ŝů�ϭϵϳϵ͕�
ĐŚĞ�ƐĞĐŽŶĚŽ��ŽƵŐůĂƐ��ŽƵƉůĂŶĚ�ĨĂŶŶŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽƐŝĚĚĞƩĂ�ͨĐƵůƚƵƌĂ�ĂĐ-
ĐĞůĞƌĂƚĂͩϲϰ͕� ğ� ĐƌĞƐĐŝƵƚĂ� ĐŽŶ� ůĂ� ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶĞ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ� Ğ� ŚĂ� ĨĂƩŽ�ĚĞůůĞ�
ƐŝŐůĞ�Ěŝ�ƚĞůĞĮůŵ͕�Ěŝ�ĐĂƌƚŽŶŝ�ĂŶŝŵĂƟ͕�ǀŝĚĞŽĐůŝƉ�Ğ�ƐƉŽƚ�ƉƵďďůŝĐŝƚĂƌŝ�ĚĞŝ�Ɖƌŝŵŝ�
ĂŶŶŝ�KƩĂŶƚĂ�ĚĞŝ�ǀĞƌŝ�Ğ�ƉƌŽƉƌŝ�ŝŶŶŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ͘�&ƌĂŶĐĞƐĐĂ�WĂƐƋƵĂůŝ�ƉĂƌůĂ�
Ăů�ƌŝŐƵĂƌĚŽ�Ěŝ�ƵŶ�ͨƌŝƚŽƌŶŽ�Ăů�ĨƵƚƵƌŽͩ�ĐŚĞ�ŚĂ�ĨŽƌŐŝĂƚŽ�ŝ�ŐƵƐƟ�Ğ�ůĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�
ŵĞĚŝĂůŝ�Ěŝ�ƵŶ͛ŝŶƚĞƌĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ͨƐŽƐƉĞƐĂ�ĨƌĂ�ŵŽŶĚŝ�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�Ěŝ-
ǀĞƌƐŝ͗�ƋƵĞůůŽ�ĚĞůů͛ŝŶĨĂŶǌŝĂ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĐŚŝƵĚĞ�ĐŽŶ�Őůŝ�ĂŶŶŝ�^ĞƩĂŶƚĂ�Ğ�ƋƵĞůůŽ�ĐŚĞ�
ŝŶŝǌŝĂŶĚŽ�ŶĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�KƩĂŶƚĂ�ĐŽŶĚƵĐĞ�ĮŶŽ�Ă�ŽŐŐŝͩ65͘�
'ůŝ�ĂŶŶŝ�^ĞƐƐĂŶƚĂ�ŚĂŶŶŽ�ǀŝƐƚŽ�ŝů�ĮŽƌŝƌĞ�Ěŝ�Ăůƚƌŝ�ŶŽŵŝ�ĞĚ�ĞƟĐŚĞƩĞ�ƐƵůůĂ�ƐƉŝŶ-
ƚĂ�ĚĞůůĞ�ƌŝǀŽůƵǌŝŽŶŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ůŽƩĞ�ƐƚƵĚĞŶƚĞƐĐŚĞ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĨŽƌƚĞ�ƌŝ-
ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶĞ� ƐƵůůĂ� ǀŝƚĂ�ƉŽůŝƟĐĂ�Ğ� ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĞů�WĂĞƐĞ66͘� >Ă�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�
�ĂďǇ�ďŽŽŵĞƌƐϲϳ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ƐĞŐŶĂƚĂ͕�ĚĂ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ĚĂů�ĐůŝŵĂ�ƉŽůŝƟĐŽ�Ğ�ĚĂůůĞ�
ĐŽŶƚĞƐƚĂǌŝŽŶŝ�ĚĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ϭϵϲϴͲϭϵϳϳ͕�ĚĂůů͛ĂůƚƌĂ͕�ĚĂůů͛ĂǀǀĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƚĞůĞǀŝ-
ƐŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ŶĞ�ŚĂ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚŽ�ůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĮŶ�ĚĂůů͛ŝŶĨĂŶǌŝĂ͘�WĞƌ�ůĂ�ŐĞŶĞƌĂ-
ǌŝŽŶĞ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͕�ƋƵĞůůĂ�ĚĞŝ��ŽƉŽŐƵĞƌƌĂ�;ŶĂƟ�ƚƌĂ�ŝů�ϭϵϰϬ�Ğ�ŝů�ϭϵϱϮͿ͕�ͨůĂ�

63� DĂƌŝĂ��ŽƌŝŽ͕�>͛ĂŶƚŽůŽŐŝĂ͕�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ůŝďƌŽ�Ğ�ŝů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�͚ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͛�ŝŶ�ƉŽĞƐŝĂ͕�ĂƌƟĐŽůŽ�
ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�ŝů�Ϯϭ�ĂŐŽƐƚŽ�ϮϬϭϱ�ƐƵů�ƐŝƚŽ�Ěŝ�ͨEƵŽǀŝ��ƌŐŽŵĞŶƟͩ͗�ǁǁǁ͘ŶƵŽǀŝĂƌŐŽŵĞŶƟ͘ŶĞƚͬ
ƉŽĞƐŝĞͬŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�;ƵůƟŵĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�ϳ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵͿ͘
ϲϰ� �ŽƵƉůĂŶĚ͕�ϭϵϵϭ͘
65� WĂƐƋƵĂůŝ͕�ϮϬϭϮ͗�ϭϱϲ͘
66� �ĂǀĂůůŝ͕�ϭϵϵϰ͘
ϲϳ� /��ŽŽŵĞƌ�ŝƚĂůŝĂŶŝ�ƐŽŶŽ�ŶĂƟ�ŶĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�ĚĞů�ďŽŽŵ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͕�ƚƌĂ�ŝů�ϭϵϱϯ�Ğ�ŝů�ϭϵϲϱ͖�
�ŽůŽŵďŽ�ůŝ�ĚĞĮŶŝƐĐĞ�ͨŶŽƐƚĂůŐŝĐŝ�ĐƌŝƟĐŝͩ�;�ŽůŽŵďŽ͕�ϮϬϬϯ͗�ϲϳͿ͘�YƵĞůůĂ�ĚĞŝ��ŽŽŵĞƌ�ğ�ƐƚĂƚĂ�
ͨƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞŶƐƵƐ��ƵƌĞĂƵ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĨĂŵŽƵƐ�ƐƵƌŐĞ�ŝŶ�ƉŽƐƚͲtt//�ďŝƌƚŚƐ�ŝŶ�ϭϵϰϲ�ĂŶĚ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŝŶ�ďŝƌƚŚƌĂƚĞƐ�ĂŌĞƌ�
ϭϵϲϰͩ͗�DŝĐŚĂĞů��ŝŵŽĐŬ͕��ĞĮŶŝŶŐ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͘�tŚĞƌĞ�DŝůůĞŶŶŝĂůƐ�ĞŶĚ�ĂŶĚ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ���
ďĞŐŝŶƐ͕�ĂƌƟĐŽůŽ�ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�ƐƵů�ƐŝƚŽ�ĚĞů�ͨWĞǁ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ĞŶƚĞƌͩ�ŝů�ϭϳ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϭϵ͗�ǁǁǁ͘
ƉĞǁƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ŽƌŐͬĨĂĐƚͲƚĂŶŬͬϮϬϭϵͬϬϭͬϭϳͬǁŚĞƌĞͲŵŝůůĞŶŶŝĂůƐͲĞŶĚͲĂŶĚͲŐĞŶĞƌĂƟŽŶͲǌͲďĞŐŝŶƐ�
;ƵůƟŵĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�ϳ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵͿ͘



ϭϳ

FENOMENI DI GENERAZIONE

ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶĞ� ĐŽƐƟƚƵŞ�ƵŶĂ� ƐŽůŝĚĂ� ǀŝĂ�Ěŝ�ŵĞǌǌŽ� ĨƌĂ� ůĞ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚĞ�
ĚĂůůĂ�ŵƵƐŝĐĂ�Ğ�ĚĂů�ĐŝŶĞŵĂͩϲϴ͘�>͛/ƚĂůŝĂ�ĚĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�^ĞƐƐĂŶƚĂ�ĞƌĂ�ƵŶ�WĂĞƐĞ�ŝŶ�ƌĂ-
ƉŝĚĂ� ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�Ğ�ŚĂ�ǀŝƐƚŽ� ůĂ�ĚŝīƵƐŝŽŶĞ�
ĐĂƉŝůůĂƌĞ�Ěŝ�ďĞŶŝ�Ěŝ�ĐŽŶƐƵŵŽ͕�ƚƌĂ�ĐƵŝ� ŝ�ƚĞůĞǀŝƐŽƌŝ͕�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ĂǀƵƚŽ�ƵŶ�ŝŵƉĂƚ-
ƚŽ�ĞŶŽƌŵĞ�ƐƵůůĞ�ŶƵŽǀĞ�ĂďŝƚƵĚŝŶŝ�ŵĞĚŝĂůŝ�ĚĞůůĞ�ĨĂŵŝŐůŝĞ�ŝƚĂůŝĂŶĞ�Ğ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�
ƐƵůůĂ� ͨƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŝ�ŵĞĚŝĂͩ69͘� >Ă� ƚĞůĞǀŝ-
ƐŝŽŶĞ�ŶŽŶ�ƉƌŽƉŽŶĞǀĂ� ƐŽůŽ� ĐŽŶƚĞŶƵƟ�Ěŝ� ŝŶƚƌĂƩĞŶŝŵĞŶƚŽ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ƉƌŽĚŽƫ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ͕�ĞůĞƩƌŽĚŽŵĞƐƟĐŝ�;ůĂǀĂƚƌŝĐŝ͕�ĐƵĐŝŶĞ͕�ŐŝƌĂĚŝƐĐŚŝͿ͕�ŝŶĚƵŵĞŶƟ�;ũĞĂŶƐͿ�
Ğ�Ăůƚƌŝ�ŽŐŐĞƫ�ŶŽŶ�Ěŝ�ƉƌŝŵĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�ĐŚĞ�ƌĞŶĚĞǀĂŶŽ�ƉŽƐƐŝďŝůŝ�ͨŶƵŽǀĞ�ĂďŝƚƵ-
ĚŝŶŝ�Ğ�ŶƵŽǀĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝͩϳϬ͘��ůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ƚĞŵƉŽ͕�ůĞ�ƌŝǀŝƐƚĞ�ĨĞŵŵŝŶŝůŝ͕�ĐŽŵĞ�
ͨ'ŝŽŝĂͩ�Ğ�ͨ'ƌĂǌŝĂ͕ͩ�ŽīƌŝǀĂŶŽ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ŵŽĚĞůůŽ�Ěŝ�ĐĂƐĂůŝŶŐĂ�͞Ăůů͛ĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͕͟ �
ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ�ŝŵƉƌŽŶƚĂƚŽ�ƐƵůůĂ�ƉƵďďůŝĐŝƚă�Ğ�ŝů�ĐŽŶƐƵŵŝƐŵŽ͘�
'ůŝ� ĂŶŶŝ� ŝŶƚŽƌŶŽ�Ăů� ^ĞƐƐĂŶƚŽƩŽ�ƐŽŶŽ�ƋƵĞůůŝ�ŶĞŝ�ƋƵĂůŝ� Ɛŝ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƵŶĂ� ƌŽƩƵƌĂ�
ŶĞƩĂ�ƌŝƐƉĞƩŽ�Ăů�ƉĂƐƐĂƚŽ͗�ŝů�ĐůŝŵĂ�Ěŝ�ĐŽŶƚĞƐƚĂǌŝŽŶĞ�ŐĞŶĞƌĂ�ŶƵŽǀŝ͕�ŝŶĞĚŝƟ�ůĞŐĂŵŝ�
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ�ƚƌĂ�ŝ�ŵĞŵďƌŝ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ĚŝǀĞƌƐĞ͕�ĂĐĐŽŵƵŶĂƟ�ĚĂůůĂ�ŵŝůŝƚĂŶǌĂ�
ŝŶ�ŵŽǀŝŵĞŶƟ�ƐŽĐŝĂůŝ�Ğ�ƐƚƵĚĞŶƚĞƐĐŚŝ͕�ƵŶŝƟ�ĚĂ�ƵŶĂ�ĐŽƐĐŝĞŶǌĂ�ƉŽůŝƟĐĂ�Ğ�Ěŝ�ĐůĂƐƐĞ�
ĐŚĞ�ƚƌĂƐĐĞŶĚĞ�ŝ�ĐŽŶĮŶŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ�ŝŶƚĞƐŝ�ŶĞů�ƐĞŶƐŽ�Ěŝ�͞ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ͟�ŵĂŶ-
ŶŚĞŝŵŝĂŶĂ͘��ƌǀŝĚƐƐŽŶ�ŵĞƩĞ�ŝŶ�ůƵĐĞ�ĐŽŵĞ�ŝů�ůŝŶŐƵĂŐŐŝŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶƚĞƐƚĂǌŝŽŶĞ�Ɛŝ�
ƐŝĂ�ŝŶƚƌĞĐĐŝĂƚŽ�Ă�ƋƵĞůůŽ�ĚĞŝ�ĐŽŶƐƵŵŝ�ƐŽƩŽ�ů͛ŝŶŇƵƐƐŽ�ĚĞůů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�ƉƵďďůŝĐŝƚĂ-
riaϳϭ͖�ů͛͞ĂǀĞƌ�ĨĂƩŽ�ŝů�^ĞƐƐĂŶƚŽƩŽ͕͟ �ƐĞ�ĚĂ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ƌŝĐŚŝĂŵĂ�ŝŶĞǀŝƚĂďŝůŵĞŶƚĞ�ůĞ�
ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ͕�ůĂ�ƉƌŽƚĞƐƚĂ�Ğ�ů͛ĞŵĞƌŐĞƌĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶƚƌŽĐƵůƚƵƌĂ�ŐŝŽǀĂŶŝůĞ͕�ĚĂůů͛Ăů-
ƚƌĂ�ƐŽƩĞŶĚĞ�ů͛ĂŵƉŝĞǌǌĂ�ĚĞůůĂ�ŶŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ůĞŐĂŵĞ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕�ŝŶƚĞƐĂ�ŝŶ�ƚĞƌ-
ŵŝŶŝ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�Ğ�ĂŐĞŶĐǇ͘�
>Ğ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ƉŽůŝƟĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ůĞ�Ɖŝƶ�ƐƚƵĚŝĂƚĞ�ƉĞƌĐŚĠ�ĐŽŵƉŽƐƚĞ�ĚĂ�ŵĞŵ-
ďƌŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƟ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŽŽƌƟ͕�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ŐŝŽǀĂŶŝ͕�ƉŽƌƚĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ŝĚĞĞ�Ğ�ǀĂůŽƌŝ�
ŶƵŽǀŝ͕�Ğ�ƉĞƌĐŚĠ�ͨŶĞůůĂ� ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ� Ɛŝ� ƌŝŇĞƩĞ� ΀͙΁� ůĂ� ƐƚŽƌŝĂ�
ƉŽůŝƟĐĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐŽĐŝĞƚăͩϳϮ͘�>Ă�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů� ͛ϲϴ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ĚĞĮŶŝƚĂ� ;ĂŶĐŚĞͿ� ůĂ�
ͨŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĚƵĞ�ƵƚŽƉŝĞͩϳϯ͕�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƚĂ�ĚĂ�ƚƌĂƫ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝ�ƋƵĂůŝ� ů͛Ăƚ-
ƟǀŝƐŵŽ�ƉŽůŝƟĐŽ�Ğ� ůĂ� ƚƌĂŶƐŶĂǌŝŽŶĂůŝƚă͗� ŝ�ŵŽǀŝŵĞŶƟ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ� Ɛŝ� ƐŽŶŽ� Ɛǀŝ-
ůƵƉƉĂƟ�ŐƌĂǌŝĞ�ĂůůĂ�ƐƉŝŶƚĂ�ƉƌŽƉƵůƐŝǀĂ�ĚĞŝ�ŵĞĚŝĂ�ĐŚĞ�ͨƌĞŶĚŽŶŽ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ŝů�ůŽƌŽ�
͞ĐŽŶƚĂŐŝŽ͕͟ �ĐŝŽğ�ůĂ�ůŽƌŽ�ĚŝīƵƐŝŽŶĞͩϳϰ͘�
>Ğ� ǀĂƌŝĂďŝůŝ� ƐƚŽƌŝĐŚĞ͕� ƐŽĐŝĂůŝ� Ğ�ĚĞŵŽŐƌĂĮĐŚĞ� Ɛŝ� ŝŶƚĞƌƐĞĐĂŶŽ�ŶĞůůĂ�ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ��ŽƉŽŐƵĞƌƌĂ�Ğ�ĚĞŝ��ŽŽŵĞƌ͕ �ŵĞŶƚƌĞ�ƉĞƌ� ůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�

ϲϴ� �ŽůŽŵďŽ͕�ϮϬϬϯ͗�ϲϳ͘
69� �ƌǀŝĚƐƐŽŶ͕�ϮϬϬϯ͗�ϯϱ͘�>͛ĂƵƚŽƌĞ�ŵĞƩĞ�ŝŶ�ůƵĐĞ�ĐŽŵĞ�ĨŽƐƐĞƌŽ�ŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�Ěŝ�ŝŶƚƌĂƩĞŶŝŵĞŶƚŽ�
ůĞŐŐĞƌŝ�;>ĂƐĐŝĂ�Ž�ƌĂĚĚŽƉƉŝĂ͍͕�/ů�ŵƵƐŝĐŚŝĞƌĞ͕��ĂŵƉĂŶŝůĞ�ƐĞƌĂ�Ğ͕�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂů�ϭϵϱϳ͕��ĂƌŽƐĞůůŽͿ� 
ĂĚ�ĂǀĞƌĞ�ŵĂŐŐŝŽƌ�ƉƌĞƐĂ�ƐƵů�ŶĞŽŶĂƚŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�ƚĞůĞǀŝƐŝǀŽ͘
ϳϬ� �ƌǀŝĚƐƐŽŶ͕�ϮϬϬϯ͗�ϯϳ͘
ϳϭ� �ƌǀŝĚƐƐŽŶ͕�ϮϬϬϯ͗�ϰϱ͘
ϳϮ� �ĂǀĂůůŝ͕�ϭϵϵϰ͘
ϳϯ� �ĞƌŵĂŶ͕�ϭϵϵϲ͘
ϳϰ� �ĂǀĂůůŝ͕�ϮϬϬϳ͘



ϭϴ

^�,�ZD/�ϲ�ͳ�ϮϬϭϵ

ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞ͕�ĚĂůůĂ�y�ĂůůĂ�zϳϱ�ʹ�ŝ�ĐƵŝ�ŵĞŵďƌŝ�ƐŽŶŽ�ĐŚŝĂŵĂƟ�ĂŶĐŚĞ�DŝůůĞŶŶŝĂůϳϲ 
ʹ�ĮŶŽ�Ăŝ�WŽƐƚͲDŝůůĞŶŶŝĂů͕� ůĞ� ŝŶĐŽŐŶŝƚĞ� Ɛŝ�ŵŝƐƵƌĂŶŽ� ŝŶ� ƌĂƉƉŽƌƚŽ�Ăŝ� ĐŽŶƐƵ-
ŵŝ�ŵĞĚŝĂůŝ�Ğ�ĂůůĂ�ƐĞŵĂŶƟĐĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�ŵĞĚŝĂůĞϳϳ͘� /�ŵĞĚŝĂ�ƐĂƌĞďďĞƌŽ�
ƋƵŝŶĚŝ�ůĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂŶƟ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ĐŝƌĐŽƐĐƌŝǀŽŶŽ�ŝ�ĐŽŶĮŶŝ�ƚƌĂ�ƵŶĂ�ŐĞŶĞ-
ƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ� ů͛ĂůƚƌĂ�ŵĂ�ĐŚĞ�ŶĞ�ƌĂīŽƌǌĂŶŽ� ŝů�ǁĞͲƐĞŶƐĞ� ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�Ěŝ�ƉƌĂƟĐŚĞ�
ĚŝƐĐŽƌƐŝǀĞ�Ğ�Ěŝ� ĐŽŶƐƵŵŽ͕�ŶĂƌƌĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŶĚŝǀŝƐĞ�Ğ� ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ĂƵƚŽ�ĞĚ�ĞƚĞƌŽ�
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞϳϴ͘� ^ƵůůĂ� ƐĐŽƌƚĂ� Ěŝ� ŵĂƌĐŚŝ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ͕�
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�ƚĞůĞǀŝƐŝǀŝ�Ğ�ŶƵŽǀĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�ĚŝŐŝƚĂůŝ͕�ŶĞŐůŝ�ƵůƟŵŝ�ǀĞŶƚ͛ĂŶŶŝ�Ɛŝ�
ğ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŽ�ƵŶ�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�Ěŝ�ďƌĂŶĚŝŶŐ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�ƐĞŶǌĂ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƟϳϵ͗�
EĞƚ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶϴϬ͖�EŝŶƚĞŶĚŽ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶϴϭ͖�tĞď� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶϴϮ͖� �ůŽŐ� ŐĞŶĞ-
ƌĂƟŽŶϴϯ͖� 'ŽŽŐůĞ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶϴϰ͖� &ĂĐĞďŽŽŬ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶϴϱ͖� 'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ� ŚĂ-
ƐŚƚĂŐϴϲ͖�dŚƵŵď�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶϴϳ͖�'ŽůĚƌĂŬĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶϴϴ͘�>͛ĞƟĐŚĞƩĂ�Ěŝ�͞ŶĂƟǀŽ�
ĚŝŐŝƚĂůĞ͟ϴϵ�ğ�ƉƌŽďĂďŝůŵĞŶƚĞ�ƋƵĞůůĂ�ĐŚĞ�ĚĞƐĐƌŝǀĞ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�Ɖŝƶ�ĞĸĐĂĐĞ�ůŽ�
ƐƚƌĞƩŽ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĐŚĞ�ůĞŐĂ�ůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ŵĞĚŝĂůŝ�ĂůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ĐŽŵƉĞ-
ƚĞŶǌĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐŚĞ� ŝŶŶĂƚĞ�Ž�ĂĐƋƵŝƐŝƚĞ�ŶĞŝ�Ɖƌŝŵŝ�ĂŶŶŝ�Ěŝ�ǀŝƚĂ͘�'ƵĂƌĚĂŶĚŽ�
ĂůůĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�WŽƐƚͲDŝůůĞŶŶŝĂů�Ž�'ĞŶ���ʹ�Ɖƌŝŵŝ�ǀĞƌŝ�ŶĂƟǀŝ�ĚŝŐŝƚĂůŝ�ĚĞů-
la storia o ƐĐƌĞĞŶĂŐĞƌƐ90�ʹ�:ĞĂŶ�dǁĞŶŐĞ�ŚĂ�ĐŽŶŝĂƚŽ�ŝů�ƚĞƌŵŝŶĞ�͞ŝ'ĞŶ͟�;ŝ'Ğ-
ŶĞƌĂƟŽŶͿ�ƉĞƌ�ŝŶĚŝĐĂƌĞ�ůĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶĂƟ�ƚƌĂ�ŝů�ϭϵϵϱ�Ğ�ŝů�ϮϬϭϮ͕�ͨƉƌĂƟĐĂ-

ϳϱ� /�ŶĂƟ�ƚƌĂ�ŝů�ϭϵϴϬ�Ğ�ŝů�ϭϵϵϵ͘�WĞƌ�ŝ�DŝůůĞŶŶŝĂů�ĂŵĞƌŝĐĂŶŝ͕�:ĞĂŶ�D͘�dǁĞŶŐĞ�ŚĂ�ĐŽŶŝĂƚŽ�
ů Ğ͛ƟĐŚĞƩĂ�Ěŝ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ�DĞ o 'ĞŶDĞ͕�;dǁĞŶŐĞ͕�ϮϬϬϲͿ͘�>Ă�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�DŝůůĞŶŶŝĂů�
ĚŽǀƌĞďďĞ�ĂǀĞƌĞ͕�ƐĞĐŽŶĚŽ�dǁĞŶŐĞ͕�ůĂ�ŵĞĚĞƐŝŵĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞůůĂ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�ʹ�ϭϰ�ĂŶŶŝ�ʹ� 
Ğ�ƋƵŝŶĚŝ�ĐŽŶĐůƵĚĞƌƐŝ�ŶĞů�ϭϵϵϰ͕�ƵŶ�ĂŶŶŽ�ƉƌŝŵĂ�ĚĞůůĂ�ŶĂƐĐŝƚĂ�ƵĸĐŝĂůĞ�Ěŝ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͘
ϳϲ� tŝůůŝĂŵ�^ƚƌĂƵƐƐ�Ğ�EĞŝů�,ŽǁĞ�ŚĂŶŶŽ�ƐƚƵĚŝĂƚŽ�ůĞ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚă�ĚĞŝ�DŝůůĞŶŶŝĂů�ŝ�ůŽƌŽ�ŐƵƐƟ͕� 
ůĞ�ůŽƌŽ�ƉĂƐƐŝŽŶŝ�Ğ�ĂŶĐŚĞ�ůĞ�ůŽƌŽ�ĂďŝƚƵĚŝŶŝ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ăů�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĚĞŝ�ŵĞĚŝĂ͘�;^ƚƌĂƵƐƐ͖�
,ŽǁĞ͕�ϭϵϵϭͿ͘
ϳϳ� 'ŝŽǀĂŶŶŝ��ŽĐĐŝĂ��ƌƟĞƌŝ�ĚĞĮŶŝƐĐĞ�ůĂ�ƐĞŵĂŶƟĐĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�ŵĞĚŝĂůĞ�ͨƵŶ�ŽƌĚŝŶĞ�
ĚŽŵŝŶĂŶƚĞ�Ěŝ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟ�ĂůŝŵĞŶƚĂƟ�Ěŝ�ĐŽŶƟŶƵŽ�ĚĂ�ƉƌĂƟĐŚĞ�ĚŝƐĐŽƌƐŝǀĞ�ĐŚĞ�ƚƌŽǀĂŶŽ�ŶĞŝ�
ŵĞĚŝĂ�;ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ�ŶĞŝ�ƉƌŽĚŽƫ�ŵĞĚŝĂůŝͿ�ƵŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ă�ƵŶ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�Ěŝ�ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�
;ƉŽŝĐŚĠ�ŝ�ŵĞĚŝĂ�ƐƚĞƐƐŝ͕�ƉĞŶƐŝĂŵŽ�Ăŝ�ŶĞǁ�ŵĞĚŝĂ͕�ŐĂƌĂŶƟƐĐŽŶŽ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀŽ� 
Ăů�ůŽƌŽ�ŝŶƚĞƌŶŽͿͩ͘�;�ŽĐĐŝĂ��ƌƟĞƌŝ͕�ϮϬϭϮď͗�ϭϮϱͿ͘
ϳϴ� ^ŝ�ǀĞĚĂ�ĂŶĐŽƌĂ��ŽĐĐŝĂ��ƌƟĞƌŝ͕�ϮϬϭϮď͗�ϭϮϮ͘
ϳϵ� WĞƌ�ƵŶĂ�ƌĂƉŝĚĂ�ĐĂƌƌĞůůĂƚĂ�ĚĞůůĞ�ĞƟĐŚĞƩĞ�ĐŽŶŝĂƚĞ�ƉĞƌ�ĚĞƐĐƌŝǀĞƌĞ�ůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕�ŐŝŽǀĂŶŝ�
Ğ�ŵĞŶŽ�ŐŝŽǀĂŶŝ͕�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞů�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĚĞŝ�ŵĞĚŝĂ͕�ƌŝŵĂŶĚŝĂŵŽ�Ă�>ŽŽƐ͖�,ĂĚĚŽŶ͖�DĂŶƚĞͲ
DĞŝũĞƌ͕ �ϮϬϭϮ͘
ϴϬ� dĂƉƐĐŽƩ͕�ϭϵϵϴ͘
ϴϭ� DŽƌŝĐĞ͕�ϮϬϬϭ͘
ϴϮ� ,ĂƌƚŵĂŶŶ͕�ϮϬϬϯ͘
ϴϯ� 'ƌĂŶŝĞƌŝ͕�ϮϬϬϱ͘
ϴϰ� 'ƵŶƚĞƌ͖�ZŽǁůĂŶĚƐ͖�EŝĐŚŽůĂƐ͕�ϮϬϭϬ͘
ϴϱ� YƵĂůŝǌǌĂ͕�ϮϬϭϯ͘
ϴϲ� DĂŶĐĂ͕�ϮϬϭϲ͘
ϴϳ� dƌĠŐƵĞƌ͖�^ĞŐĂƟ͕�ϮϬϬϯ͘
ϴϴ� dĞƟ͕�ϮϬϭϭ͘
ϴϵ� WƌĞŶƐŬǇ�ϮϬϬϭ͘�>͛ĂƌŐŽŵĞŶƚŽ�ğ�ƌŝƉƌĞƐŽ�Ğ�ƌŝĚŝƐĐƵƐƐŽ�ĚĂ�,ĞŶƌǇ�:ĞŶŬŝŶƐ�ŶĞů�ƉŽƐƚ�
ZĞĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ��ŝŐŝƚĂů�/ŵŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�ƐƵů�ƐƵŽ�ďůŽŐ�ŝů�ϰ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϬϳ͗�
ŚĞŶƌǇũĞŶŬŝŶƐ͘ŽƌŐͬďůŽŐͬϮϬϬϳͬϭϮͬƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐͺĚŝŐŝƚĂůͺŝŵŵŝŐƌĂŶ͘Śƚŵů�;ƵůƟŵĂ�
ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�ϳ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵͿ͘
90� EĞŽůŽŐŝƐŵŽ�ĐŽŶŝĂƚŽ�ĚĂ�ZƵƐŚŬŽī�;ZƵƐŚŬŽī͕�ϭϵϵϲͿ͘�^Ƶů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĚĞůůĂ�ƐĐƌĞĞŶ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƌŝŵĂŶĚŝĂŵŽ�Ă�ZŝǀŽůƚĞůůĂ͕�ϮϬϬϲ͘
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ŵĞŶƚĞ�ĐƌĞƐĐŝƵƟ�ĐŽŶ� ŝů�ĐĞůůƵůĂƌĞ� ŝŶ�ŵĂŶŽͩ91͘� >Ă� i�Ěŝ� ŝ'ĞŶ�ĂůůƵĚĞ�Ă�Ɖŝƶ� ĨĂƩŽƌŝ͗�
/ŶƚĞƌŶĞƚ� ;ĐŽŵĞ�ŶĞůů͛ŝWŚŽŶĞͿ͖� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐŵŽ͖� ŝŶĞŐƵĂŐůŝĂŶǌĂ�Ěŝ� ƌĞĚĚŝƚŽ͕� ŽƐƐŝĂ�
ů͛ŝŶĐĞƌƚĞǌǌĂ� ůĞŐĂƚĂ� Ăů� ĨƵƚƵƌŽ�Ğ� ĂůůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� ůĂǀŽƌĂƟǀĂ͘�DĂ�dǁĞŶŐĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂ�ĂůƚƌĞ�ŽƩŽ�ƚĞŶĚĞŶǌĞ�ĐŚĞ�ĚĞĮŶŝƐĐŽŶŽ�ůĂ�ŝ'ĞŶ�ŶĞŐůŝ�^ƚĂƟ�hŶŝƟ͗�ŝŵŵĂ-
ƚƵƌŝƚă͖�ŝƉĞƌĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ92͖�ŝŶĐŽƌƉŽƌĞŝƚă͖�ŝŶƐƚĂďŝůŝƚă͖�ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĚŝƐŝŵƉĞŐŶŽ͖�
ŝŶĐĞƌƚĞǌǌĂ�Ğ�ƉƌĞĐĂƌŝĞƚă͖�ŝŶĚĞĮŶŝƚĞǌǌĂ�Ğ�ŝŶĐůƵƐŝǀŝƚă͘�
/�ŵŽǀŝŵĞŶƟ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞƐƚĂ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝ�Ɛŝ�ĚĞĮŶŝƐĐŽŶŽ�ĂŶĐŽƌĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ůŽƌŽ�ƉŽƌ-
ƚĂƚĂ�ƚƌĂŶƐŶĂǌŝŽŶĂůĞ�Ğ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕�ĐŽŵĞ�ƐƚĂ�ĂǀǀĞŶĞŶĚŽ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐŝ�WĂĞ-
Ɛŝ͕�ƚƌĂ�ĐƵŝ��ŝůĞ͕�,ŽŶŐ�<ŽŶŐ͕�ZĞƉƵďďůŝĐĂ��ĞĐĂ�Ğ�/ƚĂůŝĂ͘�hŶĂ�ƌŝŶŶŽǀĂƚĂ�ĐŽƐĐŝĞŶǌĂ�
ƉŽůŝƟĐĂ�Ğ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝƐƚĂ͕� ůĞŐĂƚĂ�Ăŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ�ĚĞůůŽ� ƐĨƌƵƩĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ� ƌŝƐŽƌƐĞ�
ŶĂƚƵƌĂůŝ�Ğ�ĚĞŝ�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƟ�ĐůŝŵĂƟĐŝ͕�ƐƚĂ�ŝŶǀĞƐƚĞŶĚŽ�ŝ�ŵĞŵďƌŝ�ĚĞůůĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽ-
ŶĞ���Ž�ŝ'ĞŶ͕�ŶĂƟ�ĂůůĂ�ĮŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�EŽǀĂŶƚĂ�Ž�ĂĚĚŝƌŝƩƵƌĂ�ĚŽƉŽ�ŝů��ƵĞŵŝůĂ�Ğ�
ĚĞƐĐƌŝƫ�ĐŽŵĞ�ŝŶƐŝĐƵƌŝ�Ğ�ƉƌĞĐĂƌŝ͕�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŽŶŽ�ŝŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ůĞĂĚĞƌ�ŐŝŽǀĂŶŝ�Ğ�
ŐŝŽǀĂŶŝƐƐŝŵŝ�ʹ �Ɛŝ�ƉĞŶƐŝ�ĂůůĂ�ƐǀĞĚĞƐĞ�'ƌĞƚĂ�dŚƵŶďĞƌŐ͕�ŶĂƚĂ�ŶĞů�ϮϬϬϯ͕�ĐŽŶƐĂĐƌĂƚĂ�
ĚĂů�ƐƵŽ�ĂƫǀŝƐŵŽ�ĞĐŽůŽŐŝƐƚĂ�Ă�ƉŽƌƚĂǀŽĐĞ�Ğ�ŝĐŽŶĂ�ĚĞůůĂ�͞'ƌĞƚĂ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͟93͖�
Ž�ĂŶĐŽƌĂ�Ă�KůŐĂ�DŝƐŝŬ͕�ĐŚĞ�Ă�ϭϳ�ĂŶŶŝ� ůĞŐŐĞ�ĂůĐƵŶŝ�ĂƌƟĐŽůŝ�ĚĞůůĂ��ŽƐƟƚƵǌŝŽŶĞ�
ƌƵƐƐĂ�ĐŽŵĞ�͞ĂƌŵĂ͟�Ěŝ�ƌŝďĞůůŝŽŶĞ�ĐŽŶƚƌŽ� ŝů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�sůĂĚŝŵŝƌ�WƵƟŶ͕�ŵĂ�ƐŽ-
ƉƌĂƩƵƩŽ�ĐŽŵĞ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ĞƐĞƌĐŝƚĂƌĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚă�Ěŝ�ƉĞŶƐŝĞƌŽ͘��ŽŵĞ�ƐŽƩŽ-
ůŝŶĞĂ� ůŽ� ƉƐŝĐŽƚĞƌĂƉĞƵƚĂ�DĂƐƐŝŵŽ��ŵŵĂŶŝƟ� ;ͨYƵĞƐƚŽ� ĚŝǀĂƌŝŽ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�
ĐŽŵŝŶĐŝĂ�Ă�ƉĞƐĂƌĞ�ƐƵůůĞ�ŶƵŽǀĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ĐŽŵŝŶĐŝĂŶŽ�Ă�ĐŚŝĞĚĞƌƐŝ�ƋƵĂůĞ�
ƐĂƌă�ŝů�ůŽƌŽ�ĨƵƚƵƌŽ�Ğ�ĐŚĞ�ĞƌĞĚŝƚă�ƌŝĐĞǀĞƌĂŶŶŽ�ĚĂ�ƋƵĂŶƟ�ĚĞƚĞŶŐŽŶŽ�ŽŐŐŝ�ŝů�ƉŽ-
ƚĞƌĞͩϵϰͿ͕�ůŽ�ƐĐĂƌƚŽ�ƌŝƐƉĞƩŽ�ĂůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƟ�Ɛŝ�ƌĞŐŝƐƚƌĂ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ŝŶ�
ƚĞƌŵŝŶŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ�Ğ�ƉŽůŝƟĐŝ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ƐŽĐŝĂůŝ͕�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ğ�ŽǀǀŝĂŵĞŶƚĞ�ŵĞĚŝĂůŝ͖�
ůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ŽŐŐŝ�ƐĐĞŶĚŽŶŽ�ŝŶ�ƉŝĂǌǌĂ�ŚĂŶŶŽ�ƵŶŽ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ŝŶ�ŵĂŶŽ͕�
ĐŽŶĚŝǀŝĚŽŶŽ�ƐƵŝ�ƐŽĐŝĂů�ůĞ�ĨŽƚŽ�Ğ�ŝ�ǀŝĚĞŽ�Ěŝ�ŇĂƐŚ�ŵŽď�ĐŚĞ�ĚŝǀĞŶƚĂŶŽ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĂ-
ŵĞŶƚĞ�ǀŝƌĂůŝ95͖�ƐŽŶŽ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌŵĞŶƚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝ�ĂůůĞ�ƋƵĞƐƟŽŶŝ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĞ�Ğ�ǀŝĐŝŶŝ�
Ăŝ�ŵŽǀŝŵĞŶƟ�>Őďƚн͕�ĐŽŵĞ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŽ�ĂŶĐŚĞ�ĚĂůů͛ĞĐŽŶŽŵŝƐƚĂ�EŽƌĞĞŶĂ�,Ğƌƚǌ�

91� dǁĞŶŐĞ͕�ϮϬϭϴ͗�ϰ͘
92 /ƉĞƌĐŽŶŶĞƐƐŝ�ğ�ĂŶĐŚĞ�ŝů�ƟƚŽůŽ�ĚĞůů Ğ͛ĚŝǌŝŽŶĞ�ŝƚĂůŝĂŶĂ�ĚĞů�ƐĂŐŐŝŽ�Ěŝ�dǁĞŶŐĞ͘
93� >Ă�'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�'ƌĞƚĂ�ƵƐĂ�ŝů�ŵŽƚŽƌĞ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ��ĐŽƐŝĂ�;ǁǁǁ͘ĞĐŽƐŝĂ͘ŽƌŐͿ�ĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƩĞ�Ěŝ�
ƌŝĨŽƌĞƐƚĂƌĞ�ŝů�ƉŝĂŶĞƚĂ�ƐĞŵƉůŝĐĞŵĞŶƚĞ�ĨĂĐĞŶĚŽ�ƌŝĐĞƌĐŚĞ�ƐƵ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͘�>Ž�ŚĂ�ŝŶǀĞŶƚĂƚŽ�ŝŶ�'ĞƌŵĂŶŝĂ�
�ŚƌŝƐƟĂŶ�<ƌŽůů�Ğ�ĚŝĐŚŝĂƌĂ�Ěŝ�ĚŽŶĂƌĞ�ů͛ϴϬй�ĚĞŝ�ƉƌŽǀĞŶƟ�ƌŝĐĂǀĂƟ�ĚĂůůĂ�ƉƵďďůŝĐŝƚă�ŽŶůŝŶĞ�ƉĞƌ�
ƐŽƐƚĞŐŶŽ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�Ěŝ�ƌŝĨŽƌĞƐƚĂǌŝŽŶĞ͘
ϵϰ� DĂƐƐŝŵŽ��ŵŵĂŶŝƟ͕�>Ă�ƉƌŽƚĞƐƚĂ�ĚĞŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ĐŚĞ�ĐĂŵďŝĂ�ŝů�ŵŽŶĚŽ͕�ĂƌƟĐŽůŽ�ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�ƐƵů�
ƐŝƚŽ�ĚĞů�ͨ�ŽƌƌŝĞƌĞ�ĚĞůůĂ�^ĞƌĂͩ�ŝů�ϰ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ͗�ǁǁǁ͘ĐŽƌƌŝĞƌĞ͘ŝƚͬŽƉŝŶŝŽŶŝͬϭϵͺĚŝĐĞŵďƌĞͺϬϰͬ
ƉƌŽƚĞƐƚĂͲŐŝŽǀĂŶŝĐŚĞͲĐĂŵďŝĂͲŵŽŶĚŽͲĨϵϯĚϭĂĞϮͲϭϲďϱͲϭϭĞĂͲďϭϳĞͲϬϮĨϭϵϳϮϱĂϴϬϲ͘ƐŚƚŵů�;ƵůƟŵĂ�
ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�ϳ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵͿ͘
95� ^ŽůŽ�ƉĞƌ�ĨĂƌĞ�ƵŶ�ĞƐĞŵƉŝŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕�Ɛŝ�ƉĞŶƐŝ�Ăů�ŵŽǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƐĂƌĚŝŶĞ�ĐŚĞ�ŶĞů�ŐŝƌŽ�
Ěŝ�ƉŽĐŚŝƐƐŝŵĞ�ƐĞƫŵĂŶĞ�ŚĂ�ŝŶǀĂƐŽ�ůĞ�ƉŝĂǌǌĞ�Ěŝ�ƚƵƩĂ�/ƚĂůŝĂ�Ğ�ůĂ�ƌĞƚĞ͕�ĐŽŶ�ƐŝŵďŽůŝ�Ğ�ƐůŽŐĂŶ�
ŝƌŽŶŝĐŝ�Ğ�ǀĞůŽĐĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝďŝůŝ�ĂŶĐŚĞ�ŐƌĂǌŝĞ�Ăůů͛ƵƐŽ�Ěŝ�ŚĂƐŚƚĂŐ�ƋƵĂůŝ�ηůŝƚĂůŝĂŶŽŶƐŝůĞŐĂ͖�
ηŵĞŐůŝŽƐƚƌŝŶŐĞƌƐŝ͖�ηϲϬϬϬƐĂƌĚŝŶĞ͖�ηďŽůŽŐŶĂŶŽŶĂďďŽĐĐĂ�ĞĐĐ͘�>Ž�ƐƚĞƐƐŽ�ƐŽƐƚĂŶƟǀŽ�͞ƐĂƌĚŝŶĂ͕͟ �
Ăů�ƐŝŶŐŽůĂƌĞ͕�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ƐĐŝŽůƚŽ�Ğ�ůĞƩŽ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ĂĐƌŽŶŝŵŽ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝ͗�ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă͖�ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ͖�
ƌŝƐƉĞƩŽ͖�Ěŝƌŝƫ͖�ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ͖�ŶŽŶ�ǀŝŽůĞŶǌĂ͖�ĂŶƟĨĂƐĐŝƐŵŽ͘��ƐĞŵƉŝŽ�Ěŝ�ǀŝĚĞŽ�ĚŝǀĞŶƚĂƚŽ�ǀŝƌĂůĞ�ğ�
ŝů�ŇĂƐŚ�ŵŽď�hŶ�ǀŝŽůĂĚŽƌ�ĞŶ�ƚƵ�ĐĂŵŝŶŽ͕�ƐĐƌŝƩĂ�ĚĂů�ĐŽůůĞƫǀŽ�ĨĞŵŵŝŶŝƐƚĂ�>ĂƐ�dĞƐŝƐ�ƉƌŝŵĂ�ĚĞůůĞ�
ƉƌŽƚĞƐƚĞ�ŝŶ��ŝůĞ͕�ĐŚĞ�ƉŽŶĞ�ů Ă͛ĐĐĞŶƚŽ�ƐƵůůĂ�ĐŝĐůŝĐŝƚă�Ğ�ƐƵůůĂ�ŐůŽďĂůŝƚă�ĚĞůůĞ�ǀŝŽůĞŶǌĞ�ĐŽŶƚƌŽ�ůĞ�ĚŽŶŶĞ͘�
/ů�ƚĞƐƚŽ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƚƌĂĚŽƩŽ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ůŝŶŐƵĞ�Ğ�ůĂ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ƌŝƉĞƚƵƚĂ�ŶĞůůĞ�ƉŝĂǌǌĞ�Ěŝ�ƚƵƩŽ� 
ŝů�ŵŽŶĚŽ�ĚĂ�ĐĞŶƟŶĂŝĂ�Ěŝ�ĚŽŶŶĞ�ďĞŶĚĂƚĞ͘
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ĐŚĞ�ŚĂ�ĐŽŶŝĂƚŽ�ů͛ĞƟĐŚĞƩĂ�Ěŝ�'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�<96͘�/ŶĮŶĞ͕�ĐŝƚĂŶĚŽ�ĂŶĐŽƌĂ��ŵ-
ŵĂŶŝƟ͕�ŶŽŶ�ƉŽƐƐŝĂŵŽ�ŶŽŶ�ƌŝŇĞƩĞƌĞ�ƐƵ�ƋƵĞƐƚĂ�ͨŵƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĂŶƚƌŽƉŽůŽŐŝĐĂ�
ĂŶĐŽƌĂ�ƵŶĂ�ǀŽůƚĂ�ƐŽůůĞĐŝƚĂƚĂ�ĚĂŝ�ŐŝŽǀĂŶŝͩϵϳ͗�ĂŶĐŽƌĂ�ƵŶĂ�ǀŽůƚĂ� ů͛ĂĐĐĞŶƚŽ�ğ�
ƉŽƐƚŽ�ƐƵůůĂ�ĐŽŶƚƌĂƉƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ǀĞĐĐŚŝĞ�Ğ�ŶƵŽǀĞ͕�ƚƌĂ�ƵŶ�͞ ŶŽŝ͟�
Ğ�ƵŶ�͞ůŽƌŽ͟�ŝ�ĐƵŝ�ĐŽŶĮŶŝ�ƐŽŶŽ�ƐĞŐŶĂƟ�ĚĂůů͛Ğƚă͕�ĚŝƐƟŶƟ�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�Ěŝ�ĐŽŶƐƵŵŝ�
Ğ�ĂďŝƚƵĚŝŶŝ�ŵĞĚŝĂůŝ�ĐŚĞ�ƌĞŶĚŽŶŽ�ŇƵŝĚŽ�ŝů�ĐŽŶĐĞƩŽ�ƐƚĞƐƐŽ�Ěŝ�ǁĞͲƐĞŶƐĞ ge-
ŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕�ŶŽŶ�Ɖŝƶ�ŵŝƐƵƌĂƚŽ�ƐƵůůĂ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ�Ěŝ�ĂǀĞƌĞ�ƋƵĂůĐŽƐĂ�ŝŶ�
ĐŽŵƵŶĞ�ŵĂ�Ěŝ�ĂŐŝƌĞ�ƉĞƌ�ƵŶ�ďĞŶĞ�ĐŽůůĞƫǀŽ͗�ŝů�ĨƵƚƵƌŽ�ĚĞů�ƉŝĂŶĞƚĂϵϴ͘

/s͘ �>��¦�Ä�Ù�þ®ÊÄ���ÊÃ��ÝãÙçÃ�ÄãÊ� 
Ö�Ù�½��ÝãÊÙ®����½��®Ä�Ã������®�Ã��®�

hŶĂ�ŶƵŽǀĂ� ƚĞŵƉĞƌŝĞ�Ěŝ� ƐŽŐŐĞƫ� ŝŶĐŽŵŝŶĐŝĂ� Ă�ƉŽƉŽůĂƌĞ� ůĞ� ŝŵŵĂŐŝŶŝ� Đŝ-
ŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŚĞ� ĚĞů� ƐĞĐŽŶĚŽ� ĚŽƉŽŐƵĞƌƌĂ͘� �Ă� ZĞďĞů� tŝƚŚŽƵƚ� Ă� �ĂƵƐĞ 
;'ŝŽǀĞŶƚƶ�ďƌƵĐŝĂƚĂ͕� ϭϵϱϱͿ�Ěŝ�EŝĐŚŽůĂƐ�ZĂǇ� ĐŚĞ͕�ŶŽŶŽƐƚĂŶƚĞ� ŝů�ƟƚŽůŽ�ƉĂ-
ƚĞƌŶĂůŝƐƟĐŽ�ƐŝĂ�ŝŶ�ŽƌŝŐŝŶĂůĞ�ƐŝĂ�ŝŶ�ŝƚĂůŝĂŶŽ͕�ƌĞŐĂůĂ�ů͛ĞƉŝĐĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ƚƌŝĂ-
ĚĞ͕� ĨĂŵŝůŝĂƌĞ�Ğ� ƐŽĐŝĂůĞ͕� ĐŽŵƉŽƐƚĂ� ƐŽůŽ�ĚĂ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƟ͕�Ă�>ĞƐ�ϰϬϬ�ĐŽƵƉƐ 
;/�ƋƵĂƩƌŽĐĞŶƚŽ�ĐŽůƉŝ͕�ϭϵϱϵͿ�Ěŝ�&ƌĂŶĕŽŝƐ�dƌƵīĂƵƚ͕�ŝŶƚĞƌĞ�ĐŽŽƌƟ�ĐŽŵƉŽƐƚĞ�
ĚĂ�ďĂŵďŝŶŝ͕�ƉƌĞĂĚŽůĞƐĐĞŶƟ͕�ŐŝŽǀĂŶŝ�ŵŝŐƌĂŶŽ�ĚĂŝ�ŵĂƌŐŝŶŝ�ĚĞů�ƌĂĐĐŽŶƚŽ�Ěŝ�
ŐĞŶĞƌĞ�ƉĞƌ�ĐŽŶƋƵŝƐƚĂƌĞ�ŝů�ƌƵŽůŽ�Ěŝ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƟ�ĚĞů�ŐƌĂŶĚĞ�ƐĐŚĞƌŵŽ͕�ƉŽƌ-
ƚĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝ͕�ĞƐŝŐĞŶǌĞ͕�ďŝƐŽŐŶŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĚĂ�ƋƵĞůůŝ�ĚĞŝ�ƉĂĚƌŝ�Ğ�ĚĞŝ�ŶŽŶŶŝ͘���
ƋƵĞƐƚĂ�ƐŽůŽ�ƵŶĂ�ŵĞƚĂĨŽƌĂ�Ěŝ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ŵŽůƚŽ�Ɖŝƶ�ĂŵƉŝŽ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐƚĂ�ĐŽŵ-
ƉŝĞŶĚŽ�ŶĞů�ĐŝŶĞŵĂ͗�ƋƵĞůůŽ�ŝŶ�ĐƵŝ͕�ĐŽŵĞ�ĂīĞƌŵĂ�'ŝůůĞƐ��ĞůĞƵǌĞ�ŝŶ��ŝŶĞŵĂ�
Ϯ͘�>͛ŝŵŵĂŐŝŶĞͲƚĞŵƉŽ͕�ĂǀǀŝĞŶĞ�ƵŶĂ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƌĂĚŝĐĂůĞ�ĚĞůů͛ŝŵŵĂŐŝ-
ŶĞ�ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ĐŚĞ͕�ŶĞů�ŶĞŽƌĞĂůŝƐŵŽ�Ğ�ŶĞůůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ǀĂŐƵĞ͕�
ͨğ�ĐŽƐƟƚƵŝƚĂ�ĚĂ�ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ�ƉƵƌĂŵĞŶƚĞ�ŽƫĐĂ�Ğ�ƐŽŶŽƌĂͩ99�Ğ�ŶŽŶ�Ɖŝƶ�
ĚĂůů͛ĂǌŝŽŶĞ͘�YƵĞƐƚĞ�ŶƵŽǀĞ�ŝŵŵĂŐŝŶŝ�ŶŽŶ�ƐĞŐƵŽŶŽ�Ɖŝƶ�ůĂ�ůŽŐŝĐĂ�ĚĞůů͛ĂǌŝŽŶĞ�
ƐƚƌƵƩƵƌĂƚĂ�ĚĂů�ŵŽŶƚĂŐŐŝŽ�ďƌĞǀĞ͕�ŵĂ�ƐŽŶŽ�ƐŐĂŶŐŚĞƌĂƚĞ͕�ƌŝƐƉĞĐĐŚŝĂŶŽ�ŐĞ-
ƐƟ�ƐĞŶǌĂ�ƐĐŽƉŽ͕�Ğ�ŽĐĐƵƉĂŶŽ�ŝŶƚĞƌŝ�ƉŝĂŶŝ�ƐĞƋƵĞŶǌĂ�ĚŽǀĞ�ŝ�ƉĞƌƐŽŶĂŐŐŝ�ǀĂŐĂ-
ďŽŶĚĂŶŽ�Ğ�ƌŝŇĞƩŽŶŽ͘�^ĞŵƉƌĞ�ƐĞĐŽŶĚŽ��ĞůĞƵǌĞ͕�ƋƵĞƐƚĂ�ŶƵŽǀĂ�ĐŽŶĚŝǌŝŽ-
ŶĞ�ƚƌŽǀĂ�ƵŶĂ�ƉƌĞĐŝƐĂ�ŵĞƚĂĨŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ŶĞŝ�ƌƵŽůŝ�ĚĂ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƟ�Ğ�
ŶĞŝ�ƉƵŶƟ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƟ�ĐŚĞ�ŝ�ďĂŵďŝŶŝ�ĐŽŵŝŶĐŝĂŶŽ�ĂĚ�ĂƐƐƵŵĞƌĞ͗�ͨWŝƶ�
Ě͛ƵŶŽ�ŚĂ�ƐŽƩŽůŝŶĞĂƚŽ� ŝů� ƌƵŽůŽ�ĚĞů�ďĂŵďŝŶŽ�ŶĞů�ŶĞŽƌĞĂůŝƐŵŽ͕�ƉĂƌƟĐŽůĂƌ-
ŵĞŶƚĞ�ŝŶ�sŝƩŽƌŝŽ��Ğ�^ŝĐĂ�;ƉŽŝ͕�ŝŶ�&ƌĂŶĐŝĂ͕�ŝŶ�dƌƵīĂƵƚͿ͗�ŶĞů�ŵŽŶĚŽ�ĂĚƵůƚŽ�

96� ^ŝ�ǀĞĚĂ�ŝů�ƐĂŐŐŝŽ�Ěŝ�^ƚĞĨĂŶŽ�'ƵĞƌŝŶŝ�ZŽĐĐŽ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ͨ^ĐŚĞƌŵŝͩ͘
ϵϳ� DĂƐƐŝŵŽ��ŵŵĂŶŝƟ͕�>Ă�ƉƌŽƚĞƐƚĂ�ĚĞŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ĐŚĞ�ĐĂŵďŝĂ�ŝů�ŵŽŶĚŽ͕�ĂƌƟĐŽůŽ�ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�
ƐƵů�ƐŝƚŽ�ĚĞů�ͨ�ŽƌƌŝĞƌĞ�ĚĞůůĂ�^ĞƌĂͩ�ŝů�ϰ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ͗�ǁǁǁ͘ĐŽƌƌŝĞƌĞ͘ŝƚͬŽƉŝŶŝŽŶŝͬϭϵͺ
ĚŝĐĞŵďƌĞͺϬϰͬƉƌŽƚĞƐƚĂͲŐŝŽǀĂŶŝĐŚĞͲĐĂŵďŝĂͲŵŽŶĚŽͲĨϵϯĚϭĂĞϮͲϭϲďϱͲϭϭĞĂͲďϭϳĞͲ
ϬϮĨϭϵϳϮϱĂϴϬϲ͘ƐŚƚŵů�;ƵůƟŵĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�ϳ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵͿ͘
ϵϴ� ͞&ƵƚƵƌŽ͟�ğ�ƵŶ�ƚĞƌŵŝŶĞ�ƌŝĐŽƌƌĞŶƚĞ�ŶĞŝ�ĚŝƐĐŽƌƐŝ�Ğ�ŶĞŐůŝ�ƐůŽŐĂŶ�ĚĞŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ĂƫǀŝƐƟ͘� 
EŽŶ�Ă�ĐĂƐŽ�ŝů�ŵŽǀŝŵĞŶƚŽ�&&&͕ �ŶĂƚŽ�ƐƉŽŶƚĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�ƐƵůůĂ�ƐĐŝĂ�ĚĞůů Ă͛ƫǀŝƐŵŽ�Ěŝ�'ƌĞƚĂ�
dŚƵŶďĞƌŐ͕�ƌŝƵŶŝƐĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƟ�Ěŝ�ƚƵƩŽ�ŝů�ŵŽŶĚŽ�ŝŵƉĞŐŶĂƟ�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�ĚĞůů Ă͛ŵďŝĞŶƚĞ͘� 
>Ğ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞƐƚĂ�ƉĂĐŝĮĐĂ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ƉƌŽƉĂŐĂƚĞ�ǀĞůŽĐĞŵĞŶƚĞ͕�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ĚĂŐůŝ�ĂƉƉĞůůŝ�ƐƵŝ�
ƐŽĐŝĂů�Ğ�ƌŝůĂŶĐŝĂƚĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�Őůŝ�ŚĂƐŚƚĂŐ�η&ƌŝĚĂǇƐ&Žƌ&ƵƚƵƌĞ͖�η�ůŝŵĂƚĞ^ƚƌŝŬĞ͖�η�ĐƚEŽǁ͘
99� �ĞůĞƵǌĞ͕�ϭϵϴϱ͗�ϭϯ͘
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ŝŶ�ĞīĞƫ�ŝů�ďĂŵďŝŶŽ�ƐŽīƌĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐĞƌƚĂ�ŝŵƉŽƚĞŶǌĂ�ŵŽƚŽƌŝĂ͕�ĐŚĞ�ůŽ�ƌĞŶĚĞ�ƉĞƌž�
ĂŶĐŽƌĂ�Ɖŝƶ�ĐĂƉĂĐĞ�Ěŝ�ǀĞĚĞƌĞ�Ğ�ƐĞŶƟƌĞͩ100͘
�� ƉŽƐƐŝďŝůĞ� ƉĂƌůĂƌĞ� Ěŝ� ƋƵĞƐƚŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ŝŶ� ƚĞƌŵŝŶŝ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ͍� hŶ� ƉƌŝŵŽ�
ƐƉƵŶƚŽ�ǀŝĞŶĞ�ĚĂůůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ǀĂŐƵĞ�ĐŚĞ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͕�ŶĂƐĐĞ�ŝŶ�ĚŝĐŚŝĂƌĂƚĂ�ĐŽŶ-
ƚƌĂƉƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ăů� ĐŽƐŝĚĚĞƩŽ�ĐŝŶĠŵĂ�ĚĞ�ƉĂƉĂ͕� ŝů� ĐŝŶĞŵĂ�ĚĞŝ�ͨĨƵŶǌŝŽŶĂƌŝ�ĚĞůůĂ�
ŵĂĐĐŚŝŶĂ�ĚĂ�ƉƌĞƐĂ͕ͩ�ĐŽŵĞ�ůŝ�ĚĞĮŶŝƐĐĞ�dƌƵīĂƵƚ͕�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟ�ĂůůŽƌĂ�ĐŽŶ��ůĂƵĚĞ�
�ƵƚĂŶƚͲ>ĂƌĂ͕�ZĞŶĠ��ůĞŵĞŶƚ͕�zǀĞƐ��ůůĠŐƌĞƚ͕�:ĞĂŶ��ĠůĂŶŶŽǇ101͘
>͛ƵĐĐŝƐŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉĂĚƌŝ�ƉƵƚĂƟǀŝ�ʹ�ĐŽŶƚƌŽ�ƵŶ͛ŝĚĞĂ�Ěŝ�ƐƚŽƌŝĂ�ĚĞů�ĐŝŶĞŵĂ�ĐŽŵĞ�ƚƌĂĚŝ-
ǌŝŽŶĞ�ʹ�ĞƌĂ�ƉĞƌž�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƐŽůŽ�ƌŝĐŽŶŽƐĐĞŶĚŽŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀŝ͕�Ğ�ŝĚĞŶƟĮĐĂŶĚŽůŝ�ĐŽŶ�
Őůŝ�ĞƌŽŝ�ůĞ�ĐƵŝ�ŐĞƐƚĂ�ĂǀĞǀĂŶŽ�ƌĞƐŽ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƵŶĂ�ĨƌĂƩƵƌĂ�ĞƉŽĐĂůĞ�Ěŝ�ĐƵŝ�ŝ�ƌĂŐĂǌ-
ǌŝ�ƚĞƌƌŝďŝůŝ�ĚĞŝ�ͨ�ĂŚŝĞƌƐ�ĚƵ�ĐŝŶĠŵĂͩ�Ğ�ŝ� ůŽƌŽ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝ�ĞƌĂŶŽ�ƚĞƐƟŵŽŶŝ͘�
ͨ:͛ĂƉƉĂƌƟĞŶƐ�ă�ƵŶĞ�ŐĠŶĠƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐŝŶĠĂƐƚĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĚĠĐŝĚĠ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĮůŵƐ�
ĂƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ǀƵ��ŝƟǌĞŶ�<ĂŶĞͩ102͕�ĂīĞƌŵĂ�dƌƵīĂƵƚ͘�EŽŶ�ğ�ĚŝĸĐŝůĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ͕�
ŶĞů�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�ƌĞĐŝƉƌŽĐŽ�Ğ�ŶĞůůĂ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŝĚĞŶƟƚă�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŽŽƌƚĞ�ĐŚĞ�
ŚĂ�ĂƐƐŝƐƟƚŽ�Ă�ƵŶ�ĞǀĞŶƚŽ�ĐŽŵƵŶĞ�ʹ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ�ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŽ�ʹ�ů͛ĞƌĞĚŝƚă�Ěŝ�
ƋƵĞůůĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ĐŚĞ͕�ĐŽŵĞ�ƐŽƩŽůŝŶĞĂ��ƵƌŶĞƩ103͕�ŶĞů�ƉĂƐƐĂƚŽ�ĞƌĂŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ƉĞƌ�
ůŽ�Ɖŝƶ�Ěŝ�ĐĂƌĂƩĞƌĞ�ďĞůůŝĐŽ͘�/�ŶƵŽǀŝ�ƉĂĚƌŝ�Ɛŝ�ĐŚŝĂŵĂŶŽ�KƌƐŽŶ�tĞůůĞƐ͕�:ĞĂŶ�ZĞŶŽŝƌ͕ �
ZŽďĞƌƚ��ƌĞƐƐŽŶ͕�ZŽďĞƌƚŽ�ZŽƐƐĞůůŝŶŝ͕��ůĨƌĞĚ�,ŝƚĐŚĐŽĐŬϭϬϰ͘�WƵƌ�ĂĚĞƌĞŶĚŽ�ŝŶ�ƉĂƌƚĞ�
ĂůůĞ�ƌĞŐŽůĞ�ĚĞů�ĐŝŶĞŵĂ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͕�ĞƐƐŝ�ŚĂŶŶŽ�ĚĂƚŽ�ǀŝƚĂ�Ă�ŶƵŽǀĞ�ĨŽƌŵĞ�ǀŝƐŝǀĞ�
ƐƚƌĂǀŽůŐĞŶĚŽ�ŝů�ƌĂĐĐŽŶƚŽ͗�ƉŝĂŶŝͲƐĞƋƵĞŶǌĂ͕�ƉƌŽĨŽŶĚŝƚă�Ěŝ�ĐĂŵƉŽ͕�ƉĞĚŝŶĂŵĞŶƟ͕�
ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ƵƐŽ�ĚĞů�ĨƵŽƌŝ�ĐĂŵƉŽ�Ğ�ĚĞŝ�ĚĞƩĂŐůŝ͘
YƵĞůůŽ�Ěŝ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ� ƐŽƌŐĞ� ĐŽƐŞ� ĐŽŵĞ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ĚĞĮŶŝƌĞ� Ğ�
ĚĞƐĐƌŝǀĞƌĞ�ŝů�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ�ĚĞů�ƚĞƐƟŵŽŶĞ�ŶĞůůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�ĚĞů�ĐŝŶĞŵĂ͗�ŝŶ�ƵŶĂ�ŵŽĚĂůŝƚă�
ĐŚĞ͕�Ăůů͛ŝĚĞĂ�ǀĞƌƟĐĂůĞ�Ěŝ�ƵŶĂ� ƚĞůĞŽůŽŐŝĂ�ĚĂƚĂ�ĚĂ�ĐŽŶƟŶƵŝƚă� ƐƟůŝƐƟĐŚĞ�Ğ�ĂŶƟ-
ĐŚĞ� ƐĐƵŽůĞ͕� ƐŽƐƟƚƵŝƐĐĞ� ƋƵĞůůĂ� ŽƌŝǌǌŽŶƚĂůĞ� Ěŝ� ƵŶĂ� ĨƌĂƩƵƌĂ� Ěŝ� ĐƵŝ͕� ŝŶ� ƵŶ� ĚĂƚŽ�
ŵŽŵĞŶƚŽ͕� ŝŶƚĞƌƐĞĐĂ� ůĂ� ƐƚŽƌŝĂ�ĚĂŶĚŽ�ǀŝƚĂ� Ă�ŶƵŽǀĞ� ƐŽŐŐĞƫǀŝƚă105͘� /ŶĚŝĐĂ� ĂůůŽ�
ƐƚĞƐƐŽ�ƚĞŵƉŽ�ƵŶĂ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ŝŶƚĞŶĚĞƌĞ�ůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�ĚĞů�ĐŝŶĞŵĂ�Ɖŝƶ�ĞƚĞƌŽŐĞŶĞĂ�
Ğ� ƐƚƌĂƟĮĐĂƚĂ͕� ĂƉĞƌƚĂ�ĂůůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ� ĂŶĂůŝǌǌĂƌĞ� ůĂ�ŶŽŶ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝƚă�Ğ�
ŝŵƉĞƌŵĞĂďŝůŝƚă�Ěŝ� ĨĞŶŽŵĞŶŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƟ�Ă� ƚĞŵƉŽƌĂůŝƚă�ĐŽŶƟŐƵĞ͕�ĐŽŵĞ�Őŝă�
ƐŽƩŽůŝŶĞĂƚŽ�ĚĂ�DĂŶŶŚĞŝŵ͕�Ğ�Ăů�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ŝŵƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶŝ�ŝŶ-
termediali106͘� /Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ƐĞŶƐŽ͕�ŝů�ƚĞƐƟŵŽŶĞ�ƉĂƐƐĂ�ĚĂůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĂƵƚŽƌŝ�
Ă�ƋƵĞůůĞ�ĚĞůůĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͕�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐŽŶŽ�ŝŶ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ƐƉĞĐŝĮ-
ĐŚĞ�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂůůĞ�ŶĂƌƌĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŶĚŝǀŝƐĞ�ĐŚĞ�ŝů�ĐŝŶĞŵĂ�ğ�ĐĂƉĂĐĞ�Ěŝ�ƐƵƐĐŝƚĂƌĞϭϬϳ͘�
WƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌĂƟĐŚĞ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�ƐĐĂŵďŝŽ͕�ĐŽŶƐƵŵŽ�Ğ�ŝĚĞŶƟĮĐĂǌŝŽ-
ŶĞ�ʹ�ƋƵĞƐƚŽ�ğ͕� ĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ͕�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ĐŚĞ�Ɛŝ� ƌŝĐŽŶŽƐĐĞ� ŝŶ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ�
ŵĞĚŝĂůŝ� ʹ� ĐŚĞ� ƚƌŽǀĂ�ŶĞůů͛ĞƌĂ�ĚŝŐŝƚĂůĞ� Ğ�ŶĞůů͛ŝŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ŶƵŽǀĞ� ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�

100� �ĞůĞƵǌĞ͕�ϭϵϴϱ͗�ϭϯ͘
101� �Ĩƌ͘ �dŝŶĂǌǌŝ͕�ϮϬϭϯ͘
102� dŝŶĂǌǌŝ͕�ϮϬϭϯ͗�Ϯϴϳ͘
103� �ƵƌŶĞƩ͕�ϮϬϭϬ͘
ϭϬϰ� �Ĩƌ͘ ��� s͘s͘ ͕�ϮϬϬϬ͘
105� �ǀĞŶƚŽ�ĂůůŽƌĂ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ŝŶƚĞƐŽ�ĂŶĐŚĞ�ŶĞů�ƐĞŶƐŽ�ŝŶĚŝĐĂƚŽ�ĚĂ��ůĂŝŶ��ĂĚŝŽƵ͕�ĐŽŵĞ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�
ŝŶĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�ĐŚĞ�ĞŵĞƌŐĞ�ŝŶ�ƵŶ�ŵŽŶĚŽ�ƐŽůŽ�ƌŝǀĞŶĚŝĐĂŶĚŽ�ŝů�ƐƵŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƚƵƩŽ͘��Ĩƌ͘ ��ĂĚŝŽƵ͕�ϭϵϴϴ͘
106� �ĞĐĐĂ͕�ϮϬϭϯ͘
ϭϬϳ� &ĂŶĐŚŝ͖�'ĂƌŽĨĂůŽ͕�ϮϬϭϴ͘
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ƵŶ�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĂŶĐŽƌĂ�ƵŶĂ�ǀŽůƚĂ�ůĞŐŐŝďŝůĞ�ŝŶ�ƐĞŶƐŽ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞϭϬϴ͘�^ŝ�ƉƵž�
ƉĞŶƐĂƌĞ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ƐĞŶƐŽ�ĂůůĂ�ƐĞƌŝĂůŝƚă�ƚĞůĞǀŝƐŝǀĂ�Ğ�ĂůůĂ�ĚŝīƵƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�
ƉƌĂƟĐŚĞ�ƐƉĞƩĂƚŽƌŝĂůŝ�ĐŽŵĞ�ŝů�ďŝŶŐĞǁĂƚĐŚŝŶŐ͕�ŝŵƉĞŶƐĂďŝůŝ�ƐĞŶǌĂ�ů͛ĂǀǀĞŶƚŽ�
Ěŝ��s�͕�ĐĂŶĂůŝ�ŽŶ�ĚĞŵĂŶĚ͕�ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ĐŝƌĐŽůĂ-
ǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ�ĂƵĚŝŽǀŝƐŝǀŝ�;ůĞŐĂůĞ�Ğ�ŝůůĞŐĂůĞͿ�ŶĞů�ǁĞď�ʹ�ĨĞŶŽŵĞŶŝ�ĐĂƉĂĐŝ�
Ěŝ�ŵŽĚŝĮĐĂƌĞ�ůĂ�ƐƚƌƵƩƵƌĂ�ƐƚĞƐƐĂ�Ěŝ�ŶĂƌƌĂǌŝŽŶŝ�ĞĚ�ĞƐƚĞƟĐŚĞ͘��Ƶŝ�Ɛŝ�ĂŐŐŝƵŶŐĞ�
ůĂ�ƌĂƉŝĚĂ�ŐĞŶĞƌĂƟǀŝƚă�ŽƉĞƌĂƚĂ�ĚĂů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞů�ŵĞŵĞ�ƐƵ�zŽƵƚƵďĞ͕�Ă�ƵƐŽ�Ğ�
ĐŽŶƐƵŵŽ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ĚĞĮŶŝƟǀĂŵĞŶƚĞ� ŝŶƚĞƌĂƫǀĞ�ʹ�ƉƌŽƐƵŵĞƌ�ʹ�ŽƌŐĂŶŝǌ-
ǌĂƚĞ�ĚĂůůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ŝŶƐĞƌŝƌĞ�ŝŶĮŶŝƚĞ�ǀĂƌŝĂǌŝŽŶŝ�ƐƵů�ƚĞŵĂ͕�Ğ�ĂůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�
ƚĞŵƉŽ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƚĞ�ĚĂůůĂ�ĐŽŵƵŶĞ�ĂĸůŝĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌůŽ�
Ğ�ƐƚƌĂǀŽůŐĞƌůŽ109͘�K�ů͛ĂǀǀĞŶƚŽ�Ěŝ�ŵĞĚŝĂ�Ăů�ĐŽŶƚĞŵƉŽ�ǀŝƐƵĂůŝ�Ğ�ƚĂƫůŝ�ĐŽŵĞ�
ů͛ŝWĂĚ͕�ĐŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƵŶĂ�ĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ŶĂƟǀŝ�Ğ�ŵŝŐƌĂŶƟ�ĚĞů�ƚŽƵĐŚŝŶŐ110͕�ĐƵŝ�
ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞ� ů͛ŝŶƐŽƌŐĞŶǌĂ�Ěŝ� ĨŽƌŵĞ�Ěŝ� ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ� ůĞŐĂƚĞ� ĂůůĞ�
ŵŽĚĂůŝƚă�ŇƵŝĚĞ͕� ůĞŐŐĞƌĞ�Ğ�ƉĞƌǀĂƐŝǀĞ�ĚĞů�ŵŽďŝůĞ111͘�ZĞĐĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�Ɛŝ�ƐĞ-
ŐŶĂůĂ�ůĂ�ĚŝīƵƐŝŽŶĞ�ƐĞŵƉƌĞ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�Ěŝ�ǀŝƐŽƌŝ�ĚĞůůĂ�ƌĞĂůƚă�ǀŝƌƚƵĂůĞ͕�ŝŶ�ĨŽƌ-
ŵĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ŶŽŶ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůŝǌǌĂƚĞ�Ğ�ĐŽŶĚŝǀŝƐĞ͕�ŵĂ�ĐŚĞ�ƉŽƌƚĂŶŽ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�
Ă� ƉĞŶƐĂƌĞ� ů͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ŵĞĚŝĂůĞ� ĐŽŵĞ� ƵŶ� ĨĞŶŽŵĞŶŽ� ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕� ĂǀǀŽů-
ŐĞŶƚĞ�Ğ�ŵƵůƟƐĞŶƐŽƌŝĂůĞ͕�ƚĂŶƚŽ�ĚĂ�ƉŽƚĞƌ�ƐĐŽŵŵĞƩĞƌĞ�ĐŚĞ�ůĞ�ƉƌŽƐƐŝŵĞ�ŐĞ-
ŶĞƌĂǌŝŽŶŝ� Ɛŝ�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�ĚŝƌĞ� ͞ŝŵŵĞƌƐŝǀĞ͟112͕� ƌŝĐŽŶŽƐĐĞŶĚŽƐŝ� ŝŶ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�
ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ĚĞŝ�ŵĞĚŝĂ�ƌĂĚŝĐĂůŵĞŶƚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚĞ�ĚĂůůĞ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƟ�ĞƉƉƵƌĞ�Ă�
ĞƐƐĞ�ƉƌŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĞ�ĚĞďŝƚƌŝĐĞ͗�ƋƵĞůůĂ�Ěŝ�ĂďŝƚĂƌůŝ͕�ĞƐƉůŽƌĂƌůŝ͕�ǀŝǀĞƌůŝ�ĐŽŵĞ�
ƐƉĂǌŝ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝ͘

s͘ �'�Ä�Ù�þ®ÊÄ®��®�Ã��®�����ÊÄ¥ÙÊÄãÊ
/ů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ŶƵŵĞƌŽ�ğ�ĐŽŵƉŽƐƚŽ�ĚĂ�ĐŝŶƋƵĞ�ƐĂŐŐŝ�ĐŚĞ͕�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂůůĞ�ƉŽƐ-
Ɛŝďŝůŝ� ĚĞĐůŝŶĂǌŝŽŶŝ� ĚĞů� ĐŽŶĐĞƩŽ� Ěŝ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕� ĞƐƉůŽƌĂŶŽ� ŝů�ŵŽŶĚŽ� ĚĞŝ�
ŵĞĚŝĂ�ĂŶĂůŽŐŝĐŝ�Ğ�ĚŝŐŝƚĂůŝ�ĚĂůů͛ŝŶŝǌŝŽ�ĚĞů�EŽǀĞĐĞŶƚŽ�ĮŶŽ�Ăŝ�ŐŝŽƌŶŝ�ŶŽƐƚƌŝ͘��ŝž�
ĐŚĞ�Ɛŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĂŐůŝ�ŽĐĐŚŝ�ĚĞŝ�ůĞƩŽƌŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ůĞƩƌŝĐŝ�Ěŝ�ͨ^ĐŚĞƌŵŝͩ�ğ�ƋƵŝŶĚŝ�
ƵŶ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŽ�ŵĞĚŝĂƐĐĂƉĞ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŵŝƐƵƌĂ�ƚĂŶƚŽ�ĐŽŶ�ů͛Ğ-
ƌĞĚŝƚă�ŵĞĚŝĂůĞ�ĚĞů�ƉĂƐƐĂƚŽ͕�ƋƵĂŶƚŽ�ĐŽŶ�ŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ĂŶĐŽƌĂ�ŝŶ�ĂƩŽ͕�ŝ�
ƋƵĂůŝ�ƐĂƌĂŶŶŽ�Ɖŝƶ�ĨĂĐŝůŵĞŶƚĞ�ŽƐƐĞƌǀĂďŝůŝ�ƚƌĂ�ƋƵĂůĐŚĞ�ĂŶŶŽ͘�sĞĚƌĞŵŽ�ĐŽŵĞ�
ŝů� ƚĞƌŵŝŶĞ� ͞ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕͟ �ŶĞůů͛ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂǌŝŽŶĞ� ĐŚĞ� ĐŝĂƐĐƵŶ�ĞƐƚĞŶƐŽƌĞ�ŚĂ�
ŵĞĚŝĂƚŽ�ĚĂů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ĂŵďŝƚŽ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌĞ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂ�Ğ�ƵŶŝƐĐĞ�ŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟ�
ĐŽŵĞ�ƵŶ�Įů�ƌŽƵŐĞ�ĐŚĞ�ĐƵĐĞ�ŝŶƐŝĞŵĞ�ŵĞĚŝĂ�ĚŝǀĞƌƐŝ�Ğ�ĂƉƉĂƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�Ěŝ-
ƐƚĂŶƟ͗�ůĂ�ŵƵƐŝĐĂ�Ğ�ŝ�Įůŵ�Ěŝ�ĨĂŵŝŐůŝĂ͕�ŝ�ƚĞĞŶ�ŵŽǀŝĞƐ�Ğ�zŽƵdƵďĞ͘�/�ĐŽŶƚƌŝďƵƟ�
ƐŽŶŽ�ŝŶŽůƚƌĞ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƟ�ĚĂ�ĂƉƉƌŽĐĐŝ�Ğ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĞ�Ě͛ĂŶĂůŝƐŝ�ĐŚĞ�ĨĂŶŶŽ�
ƌŝĐŽƌƐŽ�Ă�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƟ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�͞ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͟�Ěŝ�ĨŽŶ-
Ɵ͗�ĚĂŐůŝ�ĂƌƟĐŽůŝ�ĚĞůůĞ�ƌŝǀŝƐƚĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂƚĞ�Ă�ƋƵĞůůŝ�ĚĞŝ�ƋƵŽƟĚŝĂŶŝ͖�ĚĂŝ�ƐĂŐŐŝ�

ϭϬϴ� �Ĩƌ͘ �&ĂŶĐŚŝ͖�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͖�^ƚƌĂƵǀĞŶ͕�ϮϬϭϴ͘
109� ^ŝ�ǀĞĚĂŶŽ�ŝŶ�ƉƌŽƉŽƐŝƚŽ�ĂůĐƵŶŝ�ƐƚƵĚŝ�Ěŝ�>ŝŵŽƌ�^ŚŝĨŵĂŶ�ƐƵůůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�
ŵĞŵĞƟĐĂ�ĐŚĞ�ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂ�ůĂ�ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ�Ěŝ��ƌŽĂĚĐĂƐƟŶŐ͗�^ŚŝĨŵĂŶ͕�ϮϬϭϮ�Ğ�ϮϬϭϰ͘
110� 'ƌŝŐŽƌǇĂŶ͖�EĂŝƌŝ͕�ϮϬϭϱ͘
111� �ŵĞŶĚŽůĂ͖�dŝƌŝŶŽ͕�ϮϬϭϴ͘
112� WŝŶŽƫ͕�ϮϬϭϴ͘
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ƐĐŝĞŶƟĮĐŝ�ĐĂƌƚĂĐĞŝ�Ăŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂƚŽ�ĚŝŐŝƚĂůĞ͖�ĚĂŐůŝ�ĂƌĐŚŝǀŝ�ĚĞůůĞ�ƉĞůůŝĐŽůĞ�
ŝŶ� ϴŵŵ�Ğ� ^ƵƉĞƌϴ� ĂŐůŝ�h'�͕� Őůŝ�hƐĞƌ�'ĞŶĞƌĂƚĞĚ��ŽŶƚĞŶƚƐ� ĐŚĞ� ĐŝƌĐŽůĂŶŽ�ŶĞŝ�
ƐŽĐŝĂů�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͘�
>͛ĂŵďŝƚŽ�ŵƵƐŝĐĂůĞ͕�Ğ� ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ƋƵĞůůŽ�ĚĞůůĞ� ĐŽůŽŶŶĞ� ƐŽŶŽƌĞ͕�ğ� ŝŶĚĂŐĂƚŽ�
ĚĂ�ZŽďĞƌƚŽ��ĂůĂďƌĞƩŽ�ŶĞů�ƐƵŽ�ƐĂŐŐŝŽ�ƐƵŝ�͞ŶŽďŝůŝ�ƉĂĚƌŝ͟�ĚĞůůĂ�ŵƵƐŝĐĂ�ƉĞƌ�Įůŵ͘�
�ĂůĂďƌĞƩŽ�ƐƚƵĚŝĂ�ŝů�ůĂƐĐŝƚŽ�ĐŚĞ�Őůŝ�ĞƐƉŽŶĞŶƟ�ĚĞůůĂ�͞'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛KƩĂŶƚĂ͟�
ʹ�ĞƟĐŚĞƩĂ�ŝŵƉŝĞŐĂƚĂ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ƉĞƌ�ŝŶĚŝĐĂƌĞ�ƵŶ�ŐƌƵƉƉŽ�Ěŝ�ĐŽŵƉŽ-
ƐŝƚŽƌŝ�ŶĂƟ�ŶĞů�ƉĞŶƵůƟŵŽ�ĚĞĐĞŶŶŝŽ�ĚĞů�y/y�ƐĞĐŽůŽ�ʹ�ŚĂŶŶŽ�ƚƌĂƐŵĞƐƐŽ�Ăŝ�ĐŽŵ-
ƉŽƐŝƚŽƌŝ�ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŝ�ĚĞůůĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů� ƐĞĐŽŶĚŽ�ĚŽƉŽŐƵĞƌƌĂ͕�ĐƵŝ�ĂƉ-
ƉĂƌƚĞŶŐŽŶŽ�'ŝŽǀĂŶŶŝ�&ƵƐĐŽ�Ğ�EŝŶŽ�ZŽƚĂ͕�͞ǀŽĐŝ͟�ĚĞů�ĐŝŶĞŵĂ�Ěŝ�DŝĐŚĞůĂŶŐĞůŽ�
�ŶƚŽŶŝŽŶŝ�Ğ�&ĞĚĞƌŝĐŽ�&ĞůůŝŶŝ͘���ŶĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�dƌĞŶƚĂ�ĐŚĞ�ůĂ�ŵƵƐŝĐĂ�ƉĞƌ�Įůŵ�ĞŶƚƌĂ�ŝŶ�
ƵŶĂ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞŶƐŽ�ƌŝŶŶŽǀĂŵĞŶƚŽ͕�ŐƌĂǌŝĞ�ĂŶĐŚĞ�Ăů�ůĂǀŽƌŽ�Ěŝ�'ƵŝĚŽ�DĂŐŐŝŽƌŝŶŽ�
'Ăƫ͕�ŵƵƐŝĐŽůŽŐŽ�Ğ�ĐƌŝƟĐŽ�ĚĞůů͛ĞƉŽĐĂ�ĂŶŝŵĂƚŽ�ĚĂů�ĚĞƐŝĚĞƌŝŽ�Ěŝ�ĚĂƌ�ǀŝƚĂ�Ă�ƵŶ�
ĂŵďŝǌŝŽƐŽ�ƉƌŽŐĞƩŽ͕�ƋƵĞůůŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽůŽŶŶĂ�ƐŽŶŽƌĂ�Ě͛ĂƵƚŽƌĞ͘��ů�ůĂǀŽƌŽ�Ěŝ�'Ăƫ�Ɛŝ�
ƵŶŝƐĐĞ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�Ăůƚƌŝ�ŵƵƐŝĐŽůŽŐŝ͕�ŝ�ĐƵŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟ�ŐĞŶĞƌĂŶŽ�ƵŶ�ǀŝǀĂĐĞ�ĚŝďĂƫƚŽ�
ƐƵů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ƚƌĂ�ƐƵŽŶŝ�Ğ�ŝŵŵĂŐŝŶŝ�Ğ�ƐƵůůŽ�ƐƚĂƚƵƚŽ�ĚĞůůĂ�ŵƵƐŝĐĂ�ƉĞƌ�Įůŵ͘��ƩƌĂ-
ǀĞƌƐŽ�ƵŶ͛ĂƩĞŶƚĂ�ĂŶĂůŝƐŝ�ĚŝĂĐƌŽŶŝĐĂ�ĚĞŝ�ŶŽŵŝ� ůĞŐĂƟ�ĂůůĂ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�ŵƵƐŝĐĂůĞ�
ƉĞƌ�ŝů�ĐŝŶĞŵĂ͕��ĂůĂďƌĞƩŽ�ƚƌĂĐĐŝĂ�ƵŶ�ƋƵĂĚƌŽ�ĚĞŝ�ŵŽǀŝŵĞŶƟ͕�ĚĞůůĞ�ĂǀĂŶŐƵĂƌĚŝĞ�
Ğ�ĚĞůůĞ�ĐŽƌƌĞŶƟ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ĨĂƩĞ�ƐƚƌĂĚĂ�ŶĞůůĂ�ƉƌŝŵĂ�ĞƉŽĐĂ�ĚĞů�ĐŝŶĞŵĂ�ƐŽŶŽ-
ƌŽ͘�>Ă�ƉĂƌƚĞ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ĚĞů�ƐĂŐŐŝŽ�ğ�ĚĞĚŝĐĂƚĂ�ĂůůĂ�ĮŐƵƌĂ�Ěŝ��ůĨƌĞĚŽ��ĂƐĞůůĂ͕�ŶĂƚŽ�
Ă� dŽƌŝŶŽ� ŶĞů� ϭϴϴϯ� Ğ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽ� ŝů� ͞ƉĂĚƌĞ͟� ĚĞůůĂ� 'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůů͛KƩĂŶƚĂ͕�
Ğ� Ăů� ƐƵŽ� ƌƵŽůŽ�ĚĞĐŝƐŝǀŽ�ŶĞů� ƐƵƉĞƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ� ĐŽŶĐĞǌŝŽŶĞ� ƐĞĐŽŶĚŽ� ůĂ� ƋƵĂ-
ůĞ� ůĂ�ŵƵƐŝĐĂ� ƉĞƌ� Įůŵ�ŽĐĐƵƉĂǀĂ� ƵŶĂ� ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� ĂŶĐŝůůĂƌĞ� ƌŝƐƉĞƩŽ� ĂůůĂ�ŵƵƐŝĐĂ�
ĐŽůƚĂ͘��ĂůĂďƌĞƩŽ�ƉĂƐƐĂ�ƋƵŝŶĚŝ�Ă� ŝůůƵƐƚƌĂƌĞ�ů͛ĞƌĞĚŝƚă�ĚĞů�ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĞ�ƚŽƌŝŶĞƐĞ�
ŶĞůůĂ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�ŵƵƐŝĐĂůĞ�ĚĞů� ƐĞĐŽŶĚŽ�ĚŽƉŽŐƵĞƌƌĂ͕� ƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ŝŶ�ƋƵĞůůĂ�
ĚĞŝ�ƐƵŽŝ�ĂůůŝĞǀŝ�Ɖŝƶ�ĐĞůĞďƌŝ͕�'ŝŽǀĂŶŶŝ�&ƵƐĐŽ�Ğ�EŝŶŽ�ZŽƚĂ͘��ĂƐĞůůĂ�ĂǀĞǀĂ�ŝŶĚŝĐĂƚŽ�
ůŽƌŽ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ĂƌƟƐƟĐŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŵƵƐŝĐĂ�Ğ�ĐŝŶĞŵĂ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ĐŽŶǀŝǀĞǀĂŶŽ�ƉĂĐŝ-
ĮĐĂŵĞŶƚĞ͕�ŵĂ�Ɛŝ�ŶƵƚƌŝǀĂŶŽ�Ă�ǀŝĐĞŶĚĂ͕�ĚĂŶĚŽ�ǀŝƚĂ�Ă�ƵŶ͛ŝŶƚĞŶƐĂ͕�ƉƌŽůŝĮĐĂ�Ğ�ƉĞƌ�
ĐĞƌƟ�ǀĞƌƐŝ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ͘�
�ĂůůĂ�ŵƵƐŝĐĂ�ƉĞƌ�Įůŵ�ƉĂƐƐŝĂŵŽ�Ă�ƵŶ�ĂůƚƌŽ�ŵĞĚŝƵŵ�ĂŶĂůŽŐŝĐŽ͕�ƉĂůƉĂďŝůĞ�ƚĂŶƚŽ�
ŶĞůůĂ�ƐƵĂ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝƚă͕�ƋƵĂŶƚŽ�ŶĞůůĂ�ĐŽŶĐƌĞƚĞǌǌĂ�ĚĞů�ƐƵŽ�ůĂƐĐŝƚŽ�ŵĞŵŽƌŝĂůĞ͗�ůĂ�
ƉĞůůŝĐŽůĂ�Ă�ƉĂƐƐŽ�ƌŝĚŽƩŽ͘�>͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ĚĞů�ďĂŵďŝŶŽ�ŶĞŝ�Įůŵ�Ěŝ�ĨĂŵŝŐůŝĂ�ƚƌĂ�Őůŝ�
ĂŶŶŝ��ŝŶƋƵĂŶƚĂ�Ğ�^ĞƩĂŶƚĂ�ğ�Ăů�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�Ěŝ��ůŝƐĂ��ŝĂŶĐŚŝ͘�>͛ĂƵƚƌŝĐĞ�
ƐƚƵĚŝĂ�ĐŽŵĞ�ŝů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĚĞů�ďŽŽŵ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�ĂďďŝĂ�ĨĂǀŽƌŝƚŽ�ů͛ĞƐƉůŽƐŝŽŶĞ�ĚĞů�
ƚƵƌŝƐŵŽ�Ěŝ�ŵĂƐƐĂ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ�Ğ͕�Ěŝ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ͕�ů͛ĂĐĐĞƐƐŽ�ĂĚ�ĂƉƉĂƌĞĐĐŚŝĂƚƵƌĞ�Đŝ-
ŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŚĞ�ĂŵĂƚŽƌŝĂůŝ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƉĞƌŵĞƐƐŽ�Ăŝ�ƉĂĚƌŝ�Ěŝ�ĨĂŵŝŐůŝĂ�Ěŝ�ĮůŵĂƌĞ�
ůĞ�ǀĂĐĂŶǌĞ�Ăů�ŵĂƌĞ͘�^ƚĂŶĚŽ�ĂůůĂ�ƌŝĐŽŐŶŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ��ŝĂŶĐŚŝ�ƐƵ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĨŽŶĚŝ�Ğ�ƌĂĐ-
ĐŽůƚĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟ�ƉƌĞƐƐŽ�ů͛ĂƌĐŚŝǀŝŽ�ϴŵŵĞǌǌŽ�Ěŝ�>ŝǀŽƌŶŽ͕�ƋƵĞůůĂ�ĚĞůůĞ�ĨĞƌŝĞ�ĞƐƟǀĞ�
ƐĞŵďƌĂ�ĞƐƐĞƌĞ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�ƉƌĞĨĞƌŝƚĂ�ĚĂŝ�ĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌŝ�ŝƚĂůŝĂŶŝ�ĚĞů�ƐĞĐŽŶĚŽ�ĚŽ-
ƉŽŐƵĞƌƌĂ͘�^ĞŐƵĞŶĚŽ�ůĂ�ŵŽĚĂ�ďĂůŶĞĂƌĞ�ĂīĞƌŵĂƚĂƐŝ�ŶĞŐůŝ�^ƚĂƟ�hŶŝƟ�ŶĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�
dƌĞŶƚĂ͕�Őůŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ĂƌŵĂƟ�Ěŝ�ĐŝŶĞƉƌĞƐĂ�^ƵƉĞƌϴ�ĐĂůĐĂŶŽ�ŝ�ůŝĚŝ�ĚĞůůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�
ůŽĐĂůŝƚă�ǀĂĐĂŶǌŝĞƌĞ�ĚĞůůĂ�WĞŶŝƐŽůĂ͕�ƉƌŽŶƟ�Ă�ŝŵŵŽƌƚĂůĂƌĞ�ŝ�ŵŽŵĞŶƟ�Ěŝ�ƐǀĂŐŽ�Ğ�
Ěŝ� ƌĞůĂǆ� ŝŶ� ĐŽŵƉĂŐŶŝĂ�ĚĞůůĞ� ƉƌŽƉƌŝĞ� ĨĂŵŝŐůŝĞ͘� �ŝĂŶĐŚŝ� ƌŝƉĞƌĐŽƌƌĞ� ŝů� ǀĂƌŝĞŐĂƚŽ�
ƌĞƉĞƌƚŽƌŝŽ�Ěŝ�ŝŵŵĂŐŝŶŝ�ƉƌŽĚŽƩĞ�ƐƵůůĞ�ƐƉŝĂŐŐĞ�Ğ�ŶĞŐůŝ�ĂůďĞƌŐŚŝ͕�ƐŽƩŽ�ů͛ŽŵďƌĞů-
ůŽŶĞ�Ğ�ĚƵƌĂŶƚĞ� ŝ�ƉĂƐƟ͕�ŵŽŵĞŶƟ�ĐŚĞ�ĐŽŵƉŽŶŐŽŶŽ�ƵŶ�ĂƌƟĐŽůĂƚŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�



Ϯϰ

^�,�ZD/�ϲ�ͳ�ϮϬϭϵ

Ěŝ�ŵĞŵŽƌŝĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝ�ĚĂ�ĨƌƵŝƌĞ�Ăů�ƌŝƚŽƌŶŽ�ĚĂůůĞ�ǀĂĐĂŶǌĞ�Ğ�ĚĂ�ƚƌĂŵĂŶĚĂƌĞ�
Ăŝ� ƉŽƐƚĞƌŝ͘� /ů� ƐĂŐŐŝŽ� ƐŽƩŽůŝŶĞĂ� ĐŽŵĞ� ŝů� ƐŽŐŐĞƩŽ�ƵŵĂŶŽ�ĂďďŝĂ� ůĂ�ŵĞŐůŝŽ�
ƐƵů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ͕�ŝ�ĐƵŝ�ĐŽŶƚŽƌŶŝ�Ɛŝ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŽŶŽ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĂƩŽƌŶŽ�ĂůůĞ�
ĮŐƵƌĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ͘�>Ğ�ƌŝƉƌĞƐĞ�ͨĂĚ�ĂůƚĞǌǌĂ�Ěŝ�ďĂŵďŝŶŽ͕ͩ�ƐĞŐƵĞŶĚŽ�ůĂ�ƚĞƌŵŝ-
ŶŽůŽŐŝĂ�Ěŝ��ŚŝĂƌĂ�DĂůƚĂ113͕�ƐŽŶŽ�ƚĞƐĞ�Ă�ŵĞƩĞƌĞ�ŝŶ�ƌŝƐĂůƚŽ� ŝů�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂ�
ŝŶĚŝƐĐƵƐƐŽ�ĚĞŝ�Įůŵ�Ěŝ�ĨĂŵŝŐůŝĂ͕�ŝů�ďĂŵďŝŶŽ͕�ƐƵ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ĐĂƚĂůŝǌǌĂ�ů͛ŽĐĐŚŝŽ�ĚĞů-
ůĂ�ĐŝŶĞƉƌĞƐĂ͘��Ăůů͛ĂŶĂůŝƐŝ�ĐŽŶĚŽƩĂ�ĚĂ��ŝĂŶĐŚŝ�ĞŵĞƌŐĞ�ĐŚŝĂƌĂŵĞŶƚĞ�ƋƵĞůůĂ�
ĐŚĞ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ĚĞĮŶŝƚĂ�ͨů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�͞ƚŽƚĂůŝǌǌĂŶƚĞ͟�ĚĞů�ďĂŵďŝŶŽͩϭϭϰ͕�ĞůĞǀĂƚĂ�
Ă� ĐĞŶƚƌŽ� ƐŝŶĞĚĚŽƟĐŽ� Ěŝ� ŶĂƌƌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ� ŶƵĐůĞŽ� ĨĂŵŝůŝĂƌĞ� Ğ� ƐŝŶƚĞ-
Ɛŝ� ŝĚĞĂůĞ�Ěŝ� ƐƉĞŶƐŝĞƌĂƚĞǌǌĂ͘� /ŶŽůƚƌĞ͕� ůĂ� ůĞƩƵƌĂ�ƉƐŝĐŽĂŶĂůŝƟĐĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĂ�
�ŶĚƌĞĂ��ĞůůĂǀŝƐƚĂ� ğ� ƐǀŝůƵƉƉĂƚĂ�ĚĂ��ŝĂŶĐŚŝ� ƉĞƌ� ŝŶƚƌŽĚƵƌƌĞ� ůĂ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�
ĚĞů�͞ĚŽƉƉŝŽ�ůĂƐĐŝƚŽ͟�ƉƌŽƉƌŝĂ�ĚĞů�Įůŵ�Ěŝ�ĨĂŵŝŐůŝĂ͘��Ă�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ͕� ŝŶĨĂƫ͕�ůĂ�
ƌŝƉƌĞƐĂ�Ɛŝ�ĐŽŶĮŐƵƌĂ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ĂƩŽ�ĐŽŶƐĐŝŽ�ĐŚĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĂ�ůĂ�ĮƐƐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�
ƉƌĞĐŝƐŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ǀŝƚĂ�ƐƵůůĂ�ƉĞůůŝĐŽůĂ͖�ĚĂůů͛ĂůƚƌĂ͕�ƌŝŵĂŶĚĂ�Ă�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�
ŶĂƌƌĂƟǀŽ�͞Ă�ďƵĐŚŝ͕͟ �ĞƉŝƐŽĚŝĐŽ�Ğ�ĨƌĂŵŵĞŶƚĂƌŝŽ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ĂůďƵŵ�ĨŽƚŽŐƌĂĮĐŽ�
Ěŝ�ĨĂŵŝŐůŝĂ115͘��ŝĂŶĐŚŝ͕� ŝŶŽůƚƌĞ͕�ƌŝƉƌĞŶĚĞ�ŝů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�͞ƚƌĂĐĐŝĂ�ŵŶĞƐƟĐĂ͟�
ƉƌŽƉŽƐƚŽ�ĚĂ��ĂƐĞƫ116� Ğ� ůŽ� ŝŶƚƌĞĐĐŝĂ� ĂůůĂ�ŶŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ 
Ěŝ�sĂŶ��ŝũĐŬϭϭϳ�Ğ�ĂůůĞ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶŝ�Ěŝ��ĂƟϭϭϴ�ƐƵů�ǀĂůŽƌĞ�ŵĞŵŽƌŝĂůĞ�ĚĞŝ�Įůŵ�Ěŝ�
ĨĂŵŝŐůŝĂ119͘�>Ă�ƉƌŽŝĞǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĮůŵĂƟ͕�Ăů�ƉĂƌŝ�ĚĞůůĞ�ƌŝƉƌĞƐĞ͕�Ɛŝ�ƐǀŽůŐĞ�Ăůů͛ŝŶ-
ƚĞƌŶŽ�ĚĞů�ŶƵĐůĞŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞ͗�ƚĂůŝ�ƉƌĂƟĐŚĞ�Ěŝ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�
ƉĞůůŝĐŽůĞ�ƌŝŶƐĂůĚĂŶŽ�ŝ�ůĞŐĂŵŝ�ĂīĞƫǀŝ�Ğ�ŐĂƌĂŶƟƐĐŽŶŽ�ůĂ�ƚƌĂƐŵŝƐƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�
ŵĞŵŽƌŝĂ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞ�ĂůůĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͘
>Ă� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ� ğ� ƉŽŝ� ŝŶĚĂŐĂƚĂ� ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ� Ă� ƉĂƌƟƌĞ�
ĚĂůů͛ŝŶƐŽƌŐĞŶǌĂ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŶƐƵŵŽ�Ěŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐŝǀŝ͕�ƚƌĂŝŶĂƚĞ�ĚĂůů͛ĂǀǀĞŶƚŽ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�Ğ�ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĞ�ƐƚƌƵƚ-
ƚƵƌĂůŵĞŶƚĞ�ůĞŐĂƚĞ�Ă�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂůĞ͘�/ů�ƐĂŐŐŝŽ�Ěŝ�
^ƚĞĨĂŶŽ�'ƵĞƌŝŶŝ�ZŽĐĐŽ͕�ŝŶ�ƉƌŝŵŝƐ͕�ƐƚƵĚŝĂ�ůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�Ěŝ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�ĐŝŶĞŵĂƚŽ-
ŐƌĂĮĐĂ�Ğ�ĂƵĚŝŽǀŝƐŝǀĂ�ƐĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ƌŝǀŽůƚĂ�ĂĚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƟ�Ğ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ĂĚƵůƟ͕�
il ƚĞĞŶ�ŵŽǀŝĞ�ŐĞŶƌĞ͕� ĐŽŵĞ�ĐĂŵƉŽ� ŝŶ�ĐƵŝ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ƉƌŽĚƵƫǀĞ�Ğ�ƉŝĂŶŝĮĐĂ-
ǌŝŽŶŝ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝ�ĂƐƐŽƌďŽŶŽ�ůĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ŝĚĞŶƟĮĐĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�Ğ�
ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ƉƌŽƉƌŝĞ�ĚĞůůĞ�ŶƵŽǀĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐŽŶƐƵŵĂƚŽƌŝ�
ŵĞĚŝĂůŝ͘� ^Ğ� ŝů� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ� Ğ� ů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƚĞĞŶĂŐĞƌ� ĐŽŵĞ� ĐĂ-
ƚĞŐŽƌŝĂ�ƐŽĐŝĂůĞ�ʹ�ĂǀǀĞŶƵƚŽ�ĐŽŶ�ů͛ƵƟůŝǌǌŽ�Ěŝ�ĐƌŝƚĞƌŝ�ĂŶƚƌŽƉŽůŽŐŝĐŝ�ĞĚ�ĞƚŶŽ-
ŐƌĂĮĐŝ�ƋƵĂůŝ�ƋƵĞůůŝ�Ěŝ�ŐƌƵƉƉŽ͕�ĐĂƐƚĂ͕�ƐŽƩŽĐƵůƚƵƌĂ�ʹ�ĐŽŝŶĐŝĚĞ�ƐƚŽƌŝĐĂŵĞŶƚĞ͕�
ŶĞŐůŝ�ĂŶŶŝ��ŝŶƋƵĂŶƚĂ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚŝīƵƐŝŽŶĞ�Ěŝ�Įůŵ�Ă�ĞƐƐĂ�ƐƉĞĐŝ-
ĮĐĂŵĞŶƚĞ�ĚĞƐƟŶĂƟ͕� ů͛ŽƌŝǌǌŽŶƚĞ�ĚĞůůĞ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ�ĂƵĚŝŽǀŝƐŝǀĞ�ŽĚŝĞƌŶĞ�ƚƌŽǀĂ�
ŶĞů�ƚĂƌŐĞƚ�ĚĞŝ�ƚĞĞŶĂŐĞƌ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ĚĞŝ�ĨƌƵŝƚŽƌŝ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞŐůŝ�Ăƫǀŝ�ĐŽŶƚƌŝ-
ďƵƚŽƌŝ�Ăů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĐƌĞĂƟǀŽ͘�WĞƌ�'ƵĞƌŝŶŝ�ZŽĐĐŽ͕�ŝů�ƚĞĞŶ�ŵŽǀŝĞ�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐĞ�Ěŝ�

113� DĂůƚĂ͕�ϮϬϬϱ͘
ϭϭϰ� EŝĐŚŽůƐŽŶ͕�ϮϬϬϭ͖�^ŝŵŽŶŝ͕�ϮϬϭϴ͘
115� KĚŝŶ͕�ϮϬϬϭ͘
116� �ĂƐĞƫ͕�ϮϬϭϬ͘
ϭϭϳ� sĂŶ��ŝũĐŬ͕�ϮϬϬϳ͘
ϭϭϴ� �ĂƟ͕�ϮϬϬϵ�Ğ�ϮϬϭϯ͘
119� dĂůŝ�ƚĞŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Đŝ�ƉĞƌŵĞƩŽŶŽ�Ěŝ�ƌŝĐŽůůĞŐĂƌĐŝ�Ăů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ŵĞŵŽƌǇ 
ĞůĂďŽƌĂƚŽ�ĚĂ��ŽƌŶŝŶŐ�Ğ�^ĐŚƵŵĂŶ�;�ŽƌŶŝŶŐ͖�^ĐŚƵŵĂŶ͕�ϮϬϭϱͿ͘
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ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ�ƵŶ�ŽŐŐĞƩŽ�ƐƚƌƵƩƵƌĂůŵĞŶƚĞ�ŝďƌŝĚŽ͗�ŶĞů�ƐƵŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ�
Ěŝ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂůĞ�Ğ�ŶĂƌƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂŶƐŵĞĚŝĂůĞ͕�ĐŽŵĞ�
ŶĞůůĂ�ƐƵĂ�ĐŽŵŵŝƐƟŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝ�ƐŽƩŽŐĞŶĞƌŝ�ĐŚĞ�ŵĞŐůŝŽ�Ɛŝ�ĂĚĂƩĂŶŽ�Ă�ƋƵĞƐƟ�ƉƌŽ-
ĐĞƐƐŝ�ʹ�ĚŽǀĞ�ĨĂŶƚĂƐǇ͕�ĚŝƐƚŽƉŝĞ�Ğ�ƐƵƉĞƌĞƌŽŝ�ŝŶĐŽŶƚƌĂŶŽ�ůĂ�ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ�ŝŶƟŵŝƐƟĐĂ�
per ǇŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚƐ͘�^ŽƉƌĂƩƵƩŽ͕�ŶĞů�ƐƵŽ�ĞƐƐĞƌĞ͕�ŶĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ͕�Ěŝ-
ƐƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ�Ğ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ͕�ů͛ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂ�ƚƌĂ�ƐƚƌĂƚĞ-
ŐŝĞ�ƉƌŽĚƵƫǀĞ�ƚŽƉ�ĚŽǁŶ�Ğ�ďŽƩŽŵ�ƵƉ͗�ĚŽǀĞ�ŝů�ƚĂƌŐĞƚ�ğ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƚŽ�
ŝŶ�ƐƉĞƩĂƚŽƌŝ�ĐĂƉĂĐŝ�Ěŝ�ĐŽƐƟƚƵŝƌƐŝ� ŝŶ�ĨĂŶĚŽŵ͕�ƌŝĐƌĞĂƌĞ�Ğ�ƌŝŵĞĚŝĂƌĞ�ŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ�
ĚĞůů͛ŽŐŐĞƩŽ�ĞůĞƩŽ͕�ƐƵƐĐŝƚĂƌĞ�ĐƵƌŝŽƐŝƚă�Ğ�ĚŝďĂƫƚŽ͕�ĞƐƉĂŶĚĞƌĞ�ůĂ�ŶĂƌƌĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�
ĨŽƌŵĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂďŝůŝ�ŶĞůůĂ�ŶĂƌƌĂǌŝŽŶĞ�ĐĂŶŽŶŝĐĂ͘
La saga di dŚĞ�,ƵŶŐĞƌ�'ĂŵĞƐ� ĐŽƐƟƚƵŝƐĐĞ�ƵŶ�ĞƐĞŵƉŝŽ�ĞĐůĂƚĂŶƚĞ�Ěŝ� ƚĂůĞ�ƉƌŽ-
ĐĞƐƐŽ�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂů�ĨƌĂŶĐŚŝƐĞ͗�ůĂ�ĐĂŵƉĂŐŶĂ�ƉƌŽŵŽƐƐĂ�ĚĂ�>ŝŽŶƐŐĂƚĞ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�
ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ĞǀĞŶƟ�ůƵĚŝĐŝ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƟ�ŝŶ�ƐŝƟ�ǁĞď�Ğ�ƐŽĐŝĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ğ�ƌŝƵƐĐŝƚĂ�Ă�
ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ�ĂƫǀĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ĨĂŶďĂƐĞ�ƉƌĞĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�ĚĞŝ�ůŝďƌŝ�ŶĞů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ƉƌŽŵŽ-
ǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞŝ�ƋƵĂƩƌŽ�Įůŵ͖�ůĞ�ƉƌĂƟĐŚĞ�ŐƌĂƐƐƌŽŽƚƐ�Ěŝ�ƐĨƌƵƩĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƵŶ�ŝŵŵĂŐŝ-
ŶĂƌŝŽ�ŵĞĚŝĂůĞ͕�ŝŶ�ƵŶ�ĞƉŽĐĂ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶƚĞ͕�ďĞŶ�ůƵŶŐŝ�ĚĂů�ƉƌĂƟĐĂƌĞ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ƌĞƐŝ-
ƐƚĞŶǌĂ�Ž�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂǌŝŽŶĞ�ŝŶĚĞďŝƚĂ�ĚŝǀĞŶƚĂŶŽ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�
Ěŝ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĞ�ĚĂůů͛ĂůƚŽ͘�KůƚƌĞ�ĐŚĞ�Ăů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�
ĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂ͕� ŝů�ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ�ŶĂƌƌĂƟǀŽ�Ěŝ�dŚĞ�,ƵŶŐĞƌ�'ĂŵĞƐ�ʹ�ůĂ�ǀŝŽůĞŶƚĂ�ƐĞůĞ-
ǌŝŽŶĞ�ĂƌƟĮĐŝĂůĞ�ŽƉĞƌĂƚĂ�ĚĂ�ƵŶ�ƐƵƌǀŝǀĂů�ŐĂŵĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ůĞƚĂůĞ�ʹ�ĚŝŵŽƐƚƌĂ�
Ă�ƐƵĂ�ǀŽůƚĂ�ƵŶĂ�ĨŽƌƚĞ�ĐŽĞƌĞŶǌĂ�ĐŽŶ�ů͛ŝŶĐŽŶƐĐŝŽ�ĐŽůůĞƫǀŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽƐŝĚĚĞƩĂ�'Ğ-
ŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�<͗�ŶĞů�ƐĞŶƐŽ�Ěŝ�ƵŶ�ƉĞƌŝĐŽůŽ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ͕� ŝŵƉƌĞǀĞĚŝďŝůĞ�Ğ� ŝŵŵŝŶĞŶƚĞ͕�
ĐŚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂ�ĐŚŝ�ů͛ϭϭ�ƐĞƩĞŵďƌĞ�ϮϬϬϭ�ĞƌĂ�ďĂŵďŝŶŽ�Ž�ŶĞŽŶĂƚŽ͕�Ğ�ŚĂ�ĐŽŶŽ-
ƐĐŝƵƚŽ�ƵŶ�ŵŽŶĚŽ�ŝŶƐŝĚŝĂƚŽ�ĚĂ�ƵŶĂ�ŵŝŶĂĐĐŝĂ�ƚĞƌƌŽƌŝƐƟĐĂ�ŝŶǀŝƐŝďŝůĞ�Ğ�ƉĞƌǀĂƐŝǀĂ͖�
ŶĞůůĂ�ŶĞŐŽǌŝĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ƐŽŐŶŝ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌĞĐĂƌŝĞƚă�ůĂǀŽƌĂƟǀĂ�ĞŵĞƌƐĂ�ĐŽŶ�ůĂ�
ĐƌŝƐŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�ĚĞů�ϮϬϬϴ͖�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ƵŶ�ĚĞƐŝĚĞƌŝŽ�ĐŽƐƚƌƵƫǀŽ�Ěŝ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ͕�
ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�Ğ�ŝŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ŶĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ğ�
ĚŝīƵƐŝŽŶĞ�Ěŝ� ĐŽŶƚĞŶƵƟ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝ� Ğ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌǌĂƟ͕� ĐŚĞ�ŶĞ� ĐŽƐƟƚƵŝƐĐĞ�Ěŝ� ĨĂƩŽ�
ƵŶĂ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚă�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝĂ͘
>͛ŝŵƉĂƩŽ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ� ĚĞůůĞ� ŶƵŽǀĞ� ĨŽƌŵĞ� Ěŝ� ĚŝƐƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ͕� ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ� Ğ�
ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ĐŽŶƚĞŶƵƟ�ĂƵĚŝŽǀŝƐŝǀŝ� ʹ� ů͛ĂǀǀĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƉƌŽƐƵŵĞƌƐ� ʹ� ƚƌŽǀĂ�ƵŶ͛Ğ-
ƐĞŵƉůŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ƉĂƌĂĚŝŐŵĂƟĐĂ�ŝŶ�zŽƵdƵďĞ�Ğ�ŶĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ŝŵŝƚĂǌŝŽŶĞ͕�ŝĚĞŶƟ-
ĮĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ůĂ�ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ�Ěŝ�ďƌŽĂĚĐĂƐƟŶŐ�ĂƫǀĂ͘�zŽƵdƵďĞ͕�
ĐŽŵĞ�ĂīĞƌŵĂ�ŝů�ƐĂŐŐŝŽ�Ěŝ��ůďĞƌƚŽ��ƌŽĚĞƐĐŽ͕�ŶŽŶ�ğ�ƐŽůŽ�ƵŶ�ůƵŽŐŽ�Ěŝ�ƌŝŵĞĚŝĂ-
ǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ�ƉƌĞĞƐŝƐƚĞŶƟ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�Ěŝ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚŝīƵƐŝŽŶĞ�ĚĂů�ďĂƐƐŽ�
Ěŝ� ǀŝĚĞŽ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝ͕� ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ� ŝŶ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ� Ăŝ� ƋƵĂůŝ� ğ� ƉŽƐƐŝďŝůĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ� ŝů�
ƐƵŽ�ŝŵƉĂƩŽ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ�ŶĞů�ƉƌŽĚƵƌƌĞ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ŝĚĞŶƟĮĐĂďŝůŝ�ĚĂ�ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ�
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͘��ƐƐĞ�ƌƵŽƚĂŶŽ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ĂƩŽƌŶŽ�Ă�ƵŶĂ�ƉƌĞĐŝƐĂ�ĮŐƵƌĂ�ĐĂƚĂůŝǌ-
ǌĂƚƌŝĐĞ�Ğ�ĐŽůůĞƫǀĂŵĞŶƚĞ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĂ͗�ƋƵĞůůĂ�ĚĞůůŽ�zŽƵdƵďĞƌ͕ �ŝů�ƐŽŐŐĞƩŽ�ĐŚĞ�
Ěă�ƐŽƐƚĂŶǌĂ�Ăůů͛ŝŵƉĞƌĂƟǀŽ�ĨŽŶĚĂŶƚĞ�ĚĞůůĂ�ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ�ʹ�ͨ�ƌŽĂĚĐĂƐƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨͩ�
ʹ�ŵĞƩĞŶĚŽ�ŝŶ�ĐŽŵƵŶĞ�ĞĚ�ĞƐŝďĞŶĚŽ�ƚĞůĞŵĂƟĐĂŵĞŶƚĞ�ǀŝƚĂ�ƋƵŽƟĚŝĂŶĂ͕�ŐƵƐƟ͕�
ƉƌĞĨĞƌĞŶǌĞ͕�ĐŽŶƐŝŐůŝ͕�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͕�ƌŝĐĞƩĞ͘�>Ă�ƐƵĂ�ĞĸĐĂĐŝĂ�ğ�ůĞŐĂƚĂ�ĂůůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�
ŝŶƚĞƌĐĞƩĂƌĞ�Ğ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌĞ�ůĂ�tĞůƚĂŶƐĐŚĂƵƵŶŐ�Ěŝ�ƐĞŐŵĞŶƟ�Ă�ůƵŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂů-
ŵĞŶƚĞ�ĐŽŶƟŐƵŝ�Ğ�ƚƌĂĚƵƌůŝ�ŝŶ�ŐƌƵƉƉŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͖�Ěŝ�ĨĂƩŽ͕�ƐƵƐĐŝƚĂƌŶĞ�ů͛ĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŚĞ�
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ƉƵž�ǀĂƌŝĂƌĞ�ĚĂů�͞ůŝŬĞ͟�ĂůůĂ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�ĮŶŽ�ĂůůĂ�Ɖŝƶ�ĐŽŵƉůĞƐƐĂ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�
Ěŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�ĂƵĚŝŽǀŝƐŝǀŝ�Ěŝ�ƌŝƐƉŽƐƚĂ͘�>Ă�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�Ěŝ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶŽ�ƐƉĂǌŝŽ� 
ƉƌŝǀĂƚŽ�ʹ�ƋƵĞůůŽ�ĚĞůůĂ�ĐĂŵĞƌĞƩĂ�ʹ�ŶĞů�ƉŽƌƚĂůĞ�ƉƵďďůŝĐŽ�ĂƐƐƵŵĞ�ƵŶĂ�ƌŝƚƵĂ-
ůŝƚă�Ğ�ĐƌĞĂ�ĐŽĚŝĐŝ�Ğ�ƐƟůŝ�ƌŝĐŽƌƌĞŶƟ͘�>͛ĂŶĂůŝƐŝ�ĚĞůůŽ�ƐƟůĞ�ĚĞŐůŝ�zŽƵdƵďĞƌƐ͕�ĐŚĞ�
ƌŝƉƌĞŶĚĞ�Ğ�ƌŝŶŶŽǀĂ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ƌƵŽůŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƟ�Ă�ŵĞĚŝĂ�Ěŝ�ďƌŽĂĚĐĂƐƟŶŐ�
ƉƌĞĐĞĚĞŶƟ͕�ĚĂůůŽ�ƐƉĞĂŬĞƌ�ƌĂĚŝŽĨŽŶŝĐŽ�Ăůů͛ŽƐƉŝƚĞ�ĚĞů�ƌĞĂůŝƚǇ�ƐŚŽǁ�ƌŝŶĐŚŝƵƐŽ�
ŶĞů�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ͕�ĚŝǀĞŶƚĂ�ĐŽƐŞ�ƉĞƌ��ƌŽĚĞƐĐŽ�ƵŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƵƟůŝǌǌĂƌĞ�
ŝŶ�ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶǌĂ�ĐŽŶ�ůŽ�ƐƚƵĚŝŽ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ůĞŐĂƟ�ĂůůĂ�ƐƵĂ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝǌ-
ǌĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĐŽŵƉŝĞ�ŝŶ�ƵŶĂ�ĚŝĂůĞƫĐĂ�ĂŵďŝŐƵĂŵĞŶƚĞ�ƐŽƐƉĞƐĂ�ƚƌĂ�ŝŶĐůƵ-
ƐŝŽŶĞ�Ğ� ƌŝŐĞƩŽ�ĐŽŶ� ŝ� ƐĞŐŵĞŶƟ�ƉƌŽĚƵƫǀŝ� ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ� ĐŽŵĞ�ĐŽŶ� ŝ�ŵĞĚŝĂ�
ĐŽŵƵŶĞŵĞŶƚĞ�ƌŝǀŽůƟ�ĂĚ�Ăůƚƌŝ�ƐĞŐŵĞŶƟ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ�ʹ�ŝŶ�ƉƌŝŵŝƐ͕�ůĂ�ƐƚĂŵƉĂ�
ĐĂƌƚĂĐĞĂ͘�^ŽŶŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŵƉƌĞƐŝ�ƐŽůŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�
ŝů� ĨĞŶŽŵĞŶŽ�Ěŝ� zŽƵdƵďĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ� ƵŶĂ� ƐƚŽƌŝĂ�ĚĞŝ�ŵĞĚŝĂ� ŝŶƚĞƐĂ� ĐŽŵĞ�
ͨƐƚƌĂƟĮĐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŝ͕ͩ�ĐĂƉĂĐŝ�Ěŝ�ŐŝŽƐƚƌĂƌĞ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ǀŝƐŝďŝůŝƚă͕�ƉŽƚĞƌŝ�
Ěŝ�ƐŽŐŐĞƫǀĂǌŝŽŶĞ͕�ƉƌĂƟĐŚĞ�Ğ�ĂŐĞŶĐǇ͘
�ůůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĂ�ĚĞů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�ƐƵ�zŽƵdƵďĞ�
ğ�ĚĞĚŝĐĂƚŽ�ŝŶǀĞĐĞ�ŝů�ƐĂŐŐŝŽ�Ěŝ�&ƌĂŶĐĞƐĐŽ�dŽŶŝŽůŽ͘�/Ŷ�ƋƵĞƐƚĂ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĂ͕�ŝů�
ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ� ğ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƚŽ� ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ� ĐŽŶ� ů͛ŝĚĞĂ� Ěŝ� ĚŝǀĞƌƐĞ�
ƐŽŐůŝĞ�Ěŝ�ǀŝƚĂ͕�ůĞ�ĐƵŝ�ŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ƐĐĂŵďŝ�ǀĂŶŶŽ�Ă�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�
ǀŝƌƚƵĂůĞ�ĐŚĞ�ůĂ�ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ�Ěŝ�ďƌŽĂĚĐĂƐƟŶŐ�ƌĞŶĚĞ�ǀŝƐŝďŝůĞ͘�YƵĞƐƚ͛ƵůƟŵĂ�Ɛŝ�
ĐŽŶĮŐƵƌĂ�ĂŶĐŽƌĂ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ƌŝƚŽ�Ěŝ�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ͗�ĚŽǀĞ�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐŽ�ƉƌŝǀĂƚŽ�ĚĞůůĂ�
ĐĂŵĞƌĞƩĂ�Ɛŝ�ĞƐŝďŝƐĐĞ�Ăů�ƉƵďďůŝĐŽ͕�Ğ�ĚŽǀĞ�ŽŐŶŝ�ƐŽŐůŝĂ�ƚƌŽǀĂ�ůĂ�ƐƵĂ�ƌĂƉƉƌĞ-
ƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂ͕�ĐŽŵƉƌĞƐĞ�ƋƵĞůůĞ�ĞƐƚƌĞŵĞ�ĚĞůůĂ�ŶĂƐĐŝƚĂ�Ğ�ĚĞůůĂ�ŵŽƌ-
ƚĞ͘�>Ă�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ďĂŵďŝŶŝ͕�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƟ͕�ĂĚƵůƟ�Ğ�ĂŶǌŝĂŶŝ�ƐĞŵďƌĂ�
ĞƐƉƌŝŵĞƌĞ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͕�ƵŶĂ�ĚŝƐĐƌĂƐŝĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĂ�ƚƌĂ�ůĂ�ǀĞƌƐŝŽŶĞ�ŝŶ-
ƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�Ěŝ�zŽƵdƵďĞ�Ğ�ƋƵĞůůĂ�ŝƚĂůŝĂŶĂ͗�ƐĞ�ŶĞůůĂ�ƉƌŝŵĂ�Ă�ĨĂƌĞ�ĚĂ�ƚƌĂŝŶŽ�ğ�
ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ůĂ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�Ěŝ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�Ěŝ�Ăůƚƌŝ�ƐĞŐŵĞŶƟ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ�Ăůů͛ŝŶ-
ƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ĐŽŵƉŽƐƚĂ�ƉĞƌ�ůŽ�Ɖŝƶ�ĚĂ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƟ�Ğ�ŐŝŽǀĂŶŝ͕�ŶĞůůĂ�
ƐĞĐŽŶĚĂ�ŝů�ŐƌŽƩĞƐĐŽ�Ğ�ŝů�ƌŝĚŝĐŽůŽ�ŝŶǀŽůŽŶƚĂƌŝŽ�ĚŝǀĞŶƚĂŶŽ�ĞůĞŵĞŶƟ�ƚƌĂŝŶĂŶƟ�
ƉĞƌ�ĂƫǀĂƌĞ�ƉƌĂƟĐŚĞ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ͘�/Ŷ�ĞŶƚƌĂŵďŝ�ŝ�ĐĂƐŝ͕�
ŝů�ĨĂƩŽƌĞ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ƌŝŐƵĂƌĚĂ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƵŶŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ŝŶƟŵŽ�Ğ�ƉƌŝǀĂƚŽ�Ěŝ�
ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ǀŝƐŝďŝůĞ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ĚŝīƵƐŽ͘���ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�
ʹ�ŵĞĚŝĂƚĂ�Ğ�ŵĞĚŝĂůĞ�ʹ�ĚĞůů͛ĂďŝƚĂƌĞ͕�ŶĞůůĂ�ĐƵŝ� ƐŽůĂ�ƉƌĂƟĐĂ� ůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�
ŚĂŶŶŽ�ƐĞŵƉƌĞ�ƚƌŽǀĂƚŽ�ƉƵŶƟ�Ěŝ�ĐŽŶƚĂƩŽ�Ğ�ŝŶĐŽŶƚƌŽ͘



Ϯϳ

ZŝĨĞƌŝŵĞŶƟ�
ďŝďůŝŽŐƌĂĮĐŝ

AA.VV.
2000͕�/��ĂŚŝĞƌƐ�ĚƵ��ŝŶĠŵĂ͘�>Ă�ƉŽůŝƟĐĂ�
ĚĞŐůŝ�ĂƵƚŽƌŝ͘�WƌŝŵĂ�ƉĂƌƚĞ͗�ůĞ�ŝŶƚĞƌǀŝƐƚĞ͕�
DŝŶŝŵƵŵ�ĨĂǆ͕�ZŽŵĂ͘

�ŵĞŶĚŽůĂ͕��ůĨŽŶƐŽ͖�dŝƌŝŶŽ͕�DĂƌŝŽ
2018͕�^ŵĂƌƚ;ƉŚŽŶĞͿ��ŝŶĞŵĂ͗�
ŝ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�^ĞĐŽŶĚ�^ĐƌĞĞŶ�ĂŶĚ�&ŝůŵŝĐ�
�ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ͨ�ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝ͕ͩ� 
Ŷ͘�Ϯ͘

�ƌŽůĚŝ͕�WŝĞƌŵĂƌĐŽ
2011͕�'ĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�ďĞůŽŶŐŝŶŐ��
ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĞĚŝĂ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ��
/�d�ƵƐĞƌƐ͕�ŝŶ�&ĂƵƐƚŽ��ŽůŽŵďŽ͖�
>ĞŽƉŽůĚŝŶĂ�&ŽƌƚƵŶĂƟ�;ĞĚƐ͘Ϳ͕� 
�ƌŽĂĚďĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�
ĐŚĂŶŐĞƐ͕�WĞƚĞƌ�>ĂŶŐ͕�&ƌĂŶŬĨƵƌƚ� 
Ăŵ�DĂŝŶ�ϮϬϭϭ͘

�ƌŽůĚŝ͕�WŝĞƌŵĂƌĐŽ͖��ŽůŽŵďŽ͕�&ĂƵƐƚŽ� 
;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ
2003͕�>Ğ�Ğƚă�ĚĞůůĂ�dǀ͘ �YƵĂƩƌŽ�
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐƉĞƩĂƚŽƌŝ�ŝƚĂůŝĂŶŝ͕� 
sŝƚĂ�Ğ�WĞŶƐŝĞƌŽ͕�DŝůĂŶŽ͘�
2007͕�^ƵĐĐĞƐƐŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ğ�ƉƵďďůŝĐŝ�
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ͕�Zd/͕�DŝůĂŶŽ͘�

�ƌŽůĚŝ͕�WŝĞƌŵĂƌĐŽ͖��ŽůŽŵďŽ͕�&ĂƵƐƚŽ
2013͕�>Ă�ƚĞƌƌĂ�Ěŝ�ŵĞǌǌŽ�ĚĞůůĞ�
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͘�DĞĚŝĂ�ĚŝŐŝƚĂůŝ͕�ĚŝĂůŽŐŽ�
ŝŶƚĞƌŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�Ğ�ĐŽĞƐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�
ͨ^ƚƵĚŝ�Ěŝ�^ŽĐŝŽůŽŐŝĂ͕ͩ�Ă͘�>/͕�ŶŶ͘�ϯͲϰ͘�

�ƌŽůĚŝ͕�WŝĞƌŵĂƌĐŽ͖�WŽŶƚĞ͕��ƌŝƐƟŶĂ
2012͕��ĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϵϲϬƐ�
ĂŶĚ�ϭϵϳϬƐ͗��Ŷ�/ƚĂůŝĂŶͲWŽƌƚŽŐƵĞƐĞ�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�
ŽĨ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͕�ŝŶ�ͨ�ǇďĞƌƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ͗�
:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�WƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�
�ǇďĞƌƐƉĂĐĞ͕ͩ�ǀŽů͘�ϲ͕�Ŷ͘�Ϯ͘

�ƌǀŝĚƐƐŽŶ͕��ĚĂŵ
2003͕��ŽŶƐƵŵŝ͕�ŵĞĚŝĂ�Ğ�ŝĚĞŶƟƚă�ŶĞů�
ůƵŶŐŽ�ĚŽƉŽŐƵĞƌƌĂ͕�ŝŶ�WĂŽůŽ��ĂƉƵǌǌŽ�
;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ͕�'ĞŶĞƌĞ͕�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�
ĐŽŶƐƵŵŝ͘�>͛ /ƚĂůŝĂ�ĚĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�^ĞƐƐĂŶƚĂ͕�
�ĂƌŽĐĐŝ͕�ZŽŵĂ�ϮϬϬϯ͘�

�ĂĚŝŽƵ͕��ůĂŝŶ
1988͕�>͛ �ƚƌĞ�Ğƚ�ů Ġ͛ǀĠŶĠŵĞŶƚ͕�^ĞƵŝů͕�WĂƌŝƐ͖�
ƚƌĂĚ͘�ŝƚ͘�>͛ĞƐƐĞƌĞ�Ğ�ů Ğ͛ǀĞŶƚŽ͕�/ů�DĞůĂŶŐŽůŽ͕�
'ĞŶŽǀĂ�ϭϵϵϱ͘

�ĂŐŶĂƐĐŽ͕��ƌŶĂůĚŽ͖��ĂƌďĂŐůŝ͕�DĂƌǌŝŽ͖�
�ĂǀĂůůŝ͕��ůĞƐƐĂŶĚƌŽ
1997͕��ŽƌƐŽ�Ěŝ�ƐŽĐŝŽůŽŐŝĂ͕�ŝů�DƵůŝŶŽ͕�
�ŽůŽŐŶĂ͘�

�ĂƌŝĐĐŽ͕��ůĞƐƐĂŶĚƌŽ
2005͕�YƵĞƐƚĂ�ƐƚŽƌŝĂ͕�&ĂŶĚĂŶŐŽ͕�ZŽŵĂ͘

�ĞƌŵĂŶ͕�WĂƵů
1996͕���dĂůĞ�ŽĨ�dǁŽ�hƚŽƉŝĂƐ͘��
dŚĞ�WŽůŝƟĐĂů�:ŽƵƌŶĞǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ��
ŽĨ�ϭϵϲϴ͕�tt�EŽƌƚŽŶ�Θ��ŽŵƉĂŶǇ͕ � 
EĞǁ�zŽƌŬ͕�ϭϵϵϲ͖�ƚƌĂĚ͘�ŝƚ͘�^ĞƐƐĂŶƚŽƩŽ͘��
>Ă�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĚƵĞ�ƵƚŽƉŝĞ͕�
�ŝŶĂƵĚŝ͕�dŽƌŝŶŽ�ϮϬϬϲ͘�

Tavola 
delle sigle

Censis͗��ĞŶƚƌŽ�^ƚƵĚŝ�/ŶǀĞƐƟŵĞŶƟ�^ŽĐŝĂůŝ�
DVD͗��ŝŐŝƚĂů�sĞƌƐĂƟůĞ��ŝƐĐ
&&&͗�&ƌŝĚĂǇƐ�&Žƌ�&ƵƚƵƌĞ
ICT͗�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
>Őďƚн͗�>ĞƐďŝĂŶ͕�'ĂǇ͕ ��ŝƐĞǆƵĂů͕�dƌĂŶƐĞǆƵĂů�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ
UGC͗�hƐĞƌ�'ĞŶĞƌĂƚĞĚ��ŽŶƚĞŶƚƐ�

&�EKD�E/��/�'�E�Z��/KE�͗�E�ZZ��/KE�͕�WZK�>�D/͕�D�dK�K>K'/�



Ϯϴ

^�,�ZD/�ϲ�ͳ�ϮϬϭϵ

�ŽĐĐŝĂ��ƌƟĞƌŝ͕�'ŝŽǀĂŶŶŝ
2012a͕�^ƚĂƟ�Ěŝ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ͘�WƵďďůŝĐŝ͕�
ĐŝƩĂĚŝŶŝ�Ğ�ĐŽŶƐƵŵĂƚŽƌŝ�ŶĞůůĂ�;^ŽĐŝĂůͿ�
EĞƚǁŽƌŬ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�&ƌĂŶĐŽ��ŶŐĞůŝ͕�DŝůĂŶŽ͘�
ϮϬϭϮď͕�'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ŵĞĚŝĂůŝ͕�ĐƵůƚƵƌĂ�
ƉŽƉ�Ğ�ƉƌĂƟĐŚĞ�ƌŝŇĞƐƐŝǀĞ͘�WƌŽƐƉĞƫǀĞ�
ĚĞůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�y�Ğ�z�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ͕�ŝŶ�
&ĂƵƐƚŽ��ŽůŽŵďŽ�Ğƚ�Ăů͘�;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ͕�
DĞĚŝĂ�Ğ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ŶĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�
ŝƚĂůŝĂŶĂ͕�&ƌĂŶĐŽ��ŶŐĞůŝ͕�DŝůĂŶŽ�ϮϬϭϮ͘
 
�ŽĐĐŝĂ��ƌƟĞƌŝ͕�'ŝŽǀĂŶŶŝ͖�
�ƵƌŽǀĂĐ͕��ůŝƐĂďĞƩĂ
2019͕�tŚĞŶ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�DĞĚŝĂ�
DĞŵŽƌŝĞƐ�DĞĞƚ�dŚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͘�dŚĞ�
ĐĂƐĞ�ŽĨ�:ƵŐŽŶŽƐƚĂůŐŝũĂ�ŽŶ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ͕�
ͨ�ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝ͕ͩ�Ă͘�y>/͕�Ŷ͘�Ϯ͕�
ŵĂŐŐŝŽͲĂŐŽƐƚŽ͘�

�ŽůŝŶ͕�'ƂƌĂŶ
2016͕�DĞĚŝĂ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͗��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�
/ĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�DĞĚŝĂƟƐĞĚ�^ŽĐŝĂů��ŚĂŶŐĞ͕�
ZŽƵƚůĞĚŐĞ͕�>ŽŶĚŽŶͬEĞǁ�zŽƌŬ͘
2019͕�'ĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�dĞŵƉŽƌĂůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ZŚǇƚŚŵͲ�ŶĂůǇƐŝƐ͕�ͨ�ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ�
ƐŽĐŝĂůŝ͕ͩ�Ă͘�y>/͕�Ŷ͘�Ϯ͕�ŵĂŐŐŝŽͲĂŐŽƐƚŽ͘

�ŽůŝŶ͕�'ƂƌĂŶ͖��ŽůŽŵďŽ͕�&ĂƵƐƚŽ� 
;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ
2019͕�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�dŝŵĞ͕�ĂŶĚ�DĞĚŝĂ͕�
ͨ�ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝ͕ͩ�Ŷ͘�Ϯ͕�Ă͘�y>/͕� 
Ŷ͘�Ϯ͕�ŵĂŐŐŝŽͲĂŐŽƐƚŽ͘

�ŽƵƌĚŝĞƵ͕�WŝĞƌƌĞ
1979͕�>Ă�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ͕�DŝŶƵŝƚ͕�WĂƌŝƐ͖�ƚƌ͘ �ŝƚ͘�
>Ă�ĚŝƐƟŶǌŝŽŶĞ͕�ŝů�DƵůŝŶŽ͕��ŽůŽŐŶĂ�ϭϵϴϯ͘

�ƵĐŬŝŶŐŚĂŵ͕��ĂǀŝĚ͖�tŝůůĞƩ͕�ZĞďĞŬĂŚ�
;ĞĚƐ͘Ϳ
2006͕��ŝŐŝƚĂů�'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�
zŽƵŶŐ�WĞŽƉůĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EĞǁ�DĞĚŝĂ͕�
ZŽƵƚůĞĚŐĞ͕�>ŽŶĚŽŶͬEĞǁ�zŽƌŬ͘�

�ƵĚĞ͕�,ĞŝŶǌ
1997͕��ŝĞ�tŝƌͲ^ĐŚŝĐŚƚ�ĚĞƌ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�
ͨ�ĞƌůŝŶĞƌ�:ŽƵƌŶĂů�Ĩƺƌ�^ŽǌŝŽůŽŐŝĞ͕ͩ�ǀŽů͘�ϳ͕�
Ŷ͘�Ϯ͘

�ƵƌŶĞƩ͕�:ƵĚŝƚŚ
2010͕�'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�dŝŵĞ�DĂĐŚŝŶĞ�
ŝŶ�dŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�WƌĂĐƟĐĞ͕��ƐŚŐĂƚĞ͕�
&ĂƌŶŚĂŵͬ�ƵƌůŝŶŐƚŽŶ͘�

�ĂƐĞƫ͕�&ƌĂŶĐĞƐĐŽ�
2010͕�WƌĞŵĞƐƐĂ͕�ͨ�ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ�
ƐŽĐŝĂůŝ͕ͩ�Ă͘�yyy//͕�Ŷ͘�ϭ͕�ŐĞŶŶĂŝŽͲĂƉƌŝůĞ͘

�ĂƟ͕��ůŝĐĞ
2009͕�WĞůůŝĐŽůĞ�Ěŝ�ƌŝĐŽƌĚŝ͘�&ŝůŵ�Ěŝ�
ĨĂŵŝŐůŝĂ�Ğ�ŵĞŵŽƌŝĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�;ϭϵϮϲͲ
ϭϵϰϮͿ͕�sŝƚĂ�Ğ�WĞŶƐŝĞƌŽ͕�DŝůĂŶŽ͘
2013͕�/ŵŵĂŐŝŶŝ�ĚĞůůĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ͘�dĞŽƌŝĞ��
Ğ�ƉƌĂƟĐŚĞ�ĚĞů�ƌŝĐŽƌĚŽ�ƚƌĂ�ƚĞƐƟŵŽŶŝĂŶǌĂ͕�
ŐĞŶĞĂůŽŐŝĂ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌŝ͕�DŝŵĞƐŝƐ͕�
DŝůĂŶŽ͘

�ĂǀĂůůŝ͕��ůĞƐƐĂŶĚƌŽ
1994͕�'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕�ŝŶ��ŶĐŝĐůŽƉĞĚŝĂ�
ĚĞůůĂ�^ĐŝĞŶǌĞ�ƐŽĐŝĂůŝ�dƌĞĐĐĂŶŝ͕�
ǁǁǁ͘ƚƌĞĐĐĂŶŝ͘ŝƚͬĞŶĐŝĐůŽƉĞĚŝĂͬ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝͺйϮϴ�ŶĐŝĐůŽƉĞĚŝĂͲ
ĚĞůůĞͲƐĐŝĞŶǌĞͲƐŽĐŝĂůŝйϮϵ�;ƵůƟŵĂ�
ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�ϳ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵͿ͘�
2007͕��ƫ�ĚĞů�^ĞŵŝŶĂƌŝŽ�Ěŝ�^ƚƵĚŝ�
͞'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͘���ŶĞǁ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŐĞŶĚĂ�
ŝŶ�ƐŽĐŝŽůŽŐǇ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĞ͟�;DŝůĂŶŽ͕�ϮϬϬϳͿ͕�
ŵĞĚŝĂŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘ĮůĞƐ͘ǁŽƌĚƉƌĞƐƐ͘
ĐŽŵͬϮϬϬϳͬϭϮͬĐĂǀĂůůŝ͘ƉĚĨ�;ƵůƟŵĂ�
ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�ϳ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵͿ͘

�ŽůŽŵďŽ͕�&ĂƵƐƚŽ
2012͕��ŽŵĞ͛ƌĂǀĂŵŽ͘�/ů�ƌƵŽůŽ�ĚĞŝ�ŵĞĚŝĂ�
ŶĞůů͛ŝĚĞŶƟƚă�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕�ŝŶ�&ĂƵƐƚŽ�
�ŽůŽŵďŽ�Ğƚ�Ăů͘�;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ͕�DĞĚŝĂ��
Ğ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ŶĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ŝƚĂůŝĂŶĂ͕�
&ƌĂŶĐŽ��ŶŐĞůŝ͕�DŝůĂŶŽ�ϮϬϭϮ͘
2019͕�dŚĞ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�ZŽůĞ�ŽĨ�DĞĚŝĂ�
�ŶĚ�^ŽĐŝĂů�DĞŵŽƌǇ͗���ZĞƐĞĂƌĐŚ�
�ŐĞŶĚĂ͕�ͨ�ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝ͕ͩ�Ă͘�y>/͕�
Ŷ͘�Ϯ͕�ŵĂŐŐŝŽͲĂŐŽƐƚŽ͘

�ŽůŽŵďŽ͕�&ĂƵƐƚŽ�Ğƚ�Ăů͘�;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ
2012͕�DĞĚŝĂ�Ğ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ŶĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�
ŝƚĂůŝĂŶĂ͕�&ƌĂŶĐŽ��ŶŐĞůŝ͕�DŝůĂŶŽ͘�
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�ŽůŽŵďŽ͕�&ĂƵƐƚŽ͖�&ŽƌƚƵŶĂƟ͕�
>ĞŽƉŽůĚŝŶĂ�;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ
2011͕��ƌŽĂĚďĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�WĞƚĞƌ�>ĂŶŐ͕�
&ƌĂŶŬĨƵƌƚ�Ăŵ�DĂŝŶ͘

�ŽƌŶŝŶŐ͕��ŵǇ͖�^ĐŚƵŵĂŶ͕�,ŽǁĂƌĚ
2015͕�'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ��ŽůůĞĐƟǀĞ�
DĞŵŽƌǇ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ŚŝĐĂŐŽ�WƌĞƐƐ͕�
�ŚŝĐĂŐŽ͘

�ŽƌƐƚĞŶ͕�DŝĐŚĂĞů
1999͕�dŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͕�
ͨdŝŵĞ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĞƚǇ͕ͩ�ǀŽů͘�ϴ͕�ŶŶ͘�ϮͲϯ͕�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘ �

�ŽƵƉůĂŶĚ͕��ĂǀŝĚ�
1991͕�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ�y͘�dĂůĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�
�ĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ��ƵůƚƵƌĞ͕�^ƚ͘�DĂƌƟŶ Ɛ͛�WƌĞƐƐ͕�
EĞǁ�zŽƌŬ͘�

�ĞůĞƵǌĞ͕�'ŝůůĞƐ
1985͕��ŝŶĠŵĂ�Ϯ͘�>͛ /ŵĂŐĞͲƚĞŵƉƐ͕�
�ĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�DŝŶƵŝƚ͕�WĂƌŝƐ͖�ƚƌĂĚ͘�ŝƚ͘�
�ŝŶĞŵĂ�Ϯ͘�>͛ ŝŵŵĂŐŝŶĞͲƚĞŵƉŽ͕� 
hďƵůŝďƌŝ͕�DŝůĂŶŽ�ϭϵϴϵ͘

�ŽŶĂƟ͕�WŝĞƌƉĂŽůŽ
1995͕�ZŝƉĞŶƐĂƌĞ�ůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕� 
ͨ^ƚƵĚŝ�Ěŝ�^ŽĐŝŽůŽŐŝĂ͕ͩ�Ă͘�yyy///͕� 
Ŷ͘�ϯ͕�ůƵŐůŝŽͲƐĞƩĞŵďƌĞ͘�
2002͕�>͛ĞƋƵŝƚă�ƐŽĐŝĂůĞ�ĨƌĂ�ůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͗�
ů Ă͛ƉƉƌŽĐĐŝŽ�ƌĞůĂǌŝŽŶĂůĞ͕�ŝŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ�
�ĂƫƐƚĂ�^ŐƌŝƩĂ�;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ͕�/ů�ŐŝŽĐŽ�ĚĞůůĞ�
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͘�&ĂŵŝŐůŝĞ�Ğ�ƐĐĂŵďŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�
ŶĞůůĞ�ƌĞƟ�ƉƌŝŵĂƌŝĞ͕�&ƌĂŶĐŽ��ŶŐĞůŝ͕�
DŝůĂŶŽ�ϮϬϬϮ͘

�ĚŵƵŶĚƐ͕�:ƵŶĞ͖�dƵƌŶĞƌ͕ ��ƌǇĂŶ�^͘�;ĞĚƐ͘Ϳ
2002͕�'ĞŶĞƌĂƟŽŶĂů��ŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͕�
EĂƌƌĂƟǀĞƐ͕�ĂŶĚ�WŽůŝƟĐƐ͕�ZŽǁŵĂŶ�ĂŶĚ�
>ŝƩůĞĮĞůĚ͕��ŽƐƚŽŶ͘�
2005͕�'ůŽďĂů�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͗�ƐŽĐŝĂů�
ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚǁĞŶƟĞƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕� 
ͨdŚĞ��ƌŝƟƐŚ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�^ŽĐŝŽůŽŐǇ͕ͩ� 
ǀŽů͘�ϱϲ͕�Ŷ͘�ϰ͘�

�ǇĞƌŵĂŶ͕�ZŽŶ
2004͕�dŚĞ�WĂƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌĞƐĞŶƚ͗��ƵůƚƵƌĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�dƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�DĞŵŽƌǇ͕� 
ͨ�ĐƚĂ�^ŽĐŝŽůŽŐŝĐĂ͕ͩ�ǀŽů͘�ϰϳ͕�Ŷ͘�Ϯ͕�:ƵŶĞ͘�

&ĂŶĐŚŝ͕�DĂƌŝĂŐƌĂǌŝĂ�
2014͕ >͛ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘�^ƚŽƌŝĂ�Ğ�ƚĞŽƌŝĞ͕ 
>ĂƚĞƌǌĂ͕�ZŽŵĂͬ�Ăƌŝ͘

&ĂŶĐŚŝ͕�DĂƌŝĂŐƌĂǌŝĂ͖�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕ �
�ůĞǆĂŶĚƌĂ͖�^ƚƌĂƵǀĞŶ͕�tĂŶĚĂ�;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ
2018͕�ŝ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŝŶĞŵĂ͘�'ĞŶƌĞƐ͕�
^ƉĞĐƚĂƚŽƌƐŚŝƉ͕�ĂŶĚ�DĞĚŝĂƐĐĂƉĞ͕�
ͨ�ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝ͕ͩ�Ŷ͘�Ϯ͕�Ă͘�y>͕�
ŵĂŐŐŝŽͲĂŐŽƐƚŽ͘�

&ĂŶĐŚŝ͕�DĂƌŝĂŐƌĂǌŝĂ͖� 
'ĂƌŽĨĂůŽ͕��ĂŵŝĂŶŽ
2018͕�^ƚŽƌŝĂ�Ğ�ƐƚŽƌŝĞ�ĚĞůůĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͗��
ƵŶĂ�ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ�ƐƵ�ĨŽŶƟ͕�ŵĞƚŽĚŝ�Ğ�ŶŽĚŝ͕�
ŝŶ�ͨ�ŝŶĞŵĂ�Ğ�ƐƚŽƌŝĂ͘�ZŝǀŝƐƚĂ�ĂŶŶƵĂůĞ� 
Ěŝ�ƐƚƵĚŝ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝ͕ͩ�Ă͘�s//͘

'ŶĂƐƐŽ͕�^ƚĞĨĂŶŽ͖�WĂƌĞŶƟ͕�'ŝĂŶ�WĂŽůŽ
2003͕�>͛ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ�
ĐŽŵĞ�ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů�͞ŵĂƌŬĞƟŶŐ�
ĚĞůů Ğ͛ƐƉĞƌŝĞŶǌĂ͕͟�ŝŶ�WŝĞƌŵĂƌĐŽ��ƌŽůĚŝ͕�
&ĂƵƐƚŽ��ŽůŽŵďŽ�;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ͕�>Ğ�Ğƚă�ĚĞůůĂ�
dǀ͘ �YƵĂƩƌŽ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐƉĞƩĂƚŽƌŝ�
ŝƚĂůŝĂŶŝ͕�sŝƚĂ�Ğ�WĞŶƐŝĞƌŽ͕�DŝůĂŶŽ�ϮϬϬϯ͘�

'ƌĂŶŝĞƌŝ͕�'ŝƵƐĞƉƉĞ
2005͕��ůŽŐ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�>ĂƚĞƌǌĂ͕� 
ZŽŵĂͬ�Ăƌŝ͘�

'ƌŝŐŽƌǇĂŶ͕�dƐŽŐŚŝŬ͖�EĂŝƌŝ͕��ĂďĂǇĂŶ�
2015͕��ŝŐŝƚĂů�ŶĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�
ŝŵŵŝŐƌĂŶƚƐ�ŝŶ�Ă�ƉĂƉĞƌůĞƐƐ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�
ͨ/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ƌƚƐ�Θ�
^ĐŝĞŶĐĞƐ͕ͩ�ǀŽů͘�ϴ͕�Ŷ͘�ϭ͘�

'ƵŶƚĞƌ͕ ��ĂƌƌŝĞ͖�ZŽǁůĂŶĚƐ͕�/ĂŶ͖�
EŝĐŚŽůĂƐ͕��ĂǀŝĚ�;ĞĚƐ͘Ϳ
2009͕�dŚĞ�'ŽŽŐůĞ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͘��
�ƌĞ�/�d�/ŶŶŽǀĂƟŽŶƐ��ŚĂŶŐŝŶŐ�
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�^ĞĞŬŝŶŐ��ĞŚĂǀŝŽƵƌ͍͕�
�ŚĂŶĚŽƐ͕�KǆĨŽƌĚ͘�
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^�,�ZD/�ϲ�ͳ�ϮϬϭϵ

,ĂƌƚŵĂŶŶ͕�DĂƌĞŶ
2003͕�dŚĞ�tĞď�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͍�dŚĞ�;�ĞͿ
�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�hƐĞƌƐ͕�DŽƌĂůƐ�ĂŶĚ�
�ŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͕��Dd�>�Ϯ�ʹ�&ŝŶĂů�ZĞƉŽƌƚ͕�
^D/d͕ ��ƌƵƐƐĞůƐ͘

<ĞƌŽƵĂĐ͕�:ĂĐŬ
1958͕�dŚĞ�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞĂƚ�
'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�ͨ�ƐƋƵŝƌĞ͕ͩ�ϭ�ŵĂƌǌŽ�ϭϵϱϴ͘
>ŽŽƐ͕��ƵŐğŶĞ͖�,ĂĚĚŽŶ͕�>ĞƐůŝĞ͖�DĂŶƚĞͲ
DĞŝũĞƌ͕ ��ŶŝĚ�;ĞĚƐ͘Ϳ
2012͕�'ĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�hƐĞ�ŽĨ�EĞǁ�DĞĚŝĂ͕�
�ƐŚŐĂƚĞ͕�&ĂƌŶŚĂŵ͘�

DĂůƚĂ͕��ŚŝĂƌĂ
2005͕�>Ă�ĨĂŵŝŐůŝĂ�Ğ�ůĂ�ƐƵĂ�ŝŵŵĂŐŝŶĞ͗��
ŝů�Įůŵ�Ěŝ�ĨĂŵŝŐůŝĂ�ŶĞůů͛/ƚĂůŝĂ�ĚĞů�ŵŝƌĂĐŽůŽ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͕�ͨ�ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝ͕ͩ� 
Ă͘�yys//͕�Ŷ͘�ϯ͕�ƐĞƩĞŵďƌĞͲĚŝĐĞŵďƌĞ͘

DĂŶĐĂ͕�DĂƵƌĂ�;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ
2016͕�'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�,ĂƐŚƚĂŐ͘��
'ůŝ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƟ�ĚŝƐͲĐŽŶŶĞƐƐŝ͕� 
�ůƉĞƐ�/ƚĂůŝĂ͕�ZŽŵĂ͘

DĂŶŶŚĞŝŵ͕�<Ăƌů�
1928͕��ĂƐ�WƌŽďůĞŵ�ĚĞƌ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶĞŶ͕�
ͨ<ƂůŶĞƌ�sŝĞƌƚĞůũĂŚƌĞƐ�,ĞŌĞ�Ĩƺƌ�
^ŽǌŝŽůŽŐŝĞ͕ͩ�ǀŽů͘�ϳ͕�Ŷ͘�Ϯ͖�ƚƌĂĚ͘�ŝƚ͘� 
/ů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĚĞůůĞ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕� 
ŝŶ�^ŽĐŝŽůŽŐŝĂ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ͕� 
ŝů�DƵůŝŶŽ͕��ŽůŽŐŶĂ�ϭϵϳϰ͖�ϮĂ�ĞĚ͘�ϮϬϬϬ͘

DĂƌşĂƐ͕�:ƵůŝĄŶ
1975͕�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�Ǉ�ŐĞŶĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�
�ƐƉĂƐĂͲ�ĂůƉĞ͕�DĂĚƌŝĚ͘

DĞǇƌŽǁŝƚǌ͕�:ŽƐŚƵĂ
1985͕�EŽ�^ĞŶƐĞ�ŽĨ�WůĂĐĞ͘�dŚĞ�/ŵƉĂĐƚ�
ŽĨ��ůĞĐƚŽŶŝĐ�DĞĚŝĂ�ŽŶ�^ŽĐŝĂů��ĞŚĂǀŝŽƌ͕�
EĞǁ�zŽƌŬ͕�KǆĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͖� 
ƚƌĂĚ͘�ŝƚ͘�KůƚƌĞ�ŝů�ƐĞŶƐŽ�ĚĞů�ůƵŽŐŽ͘��
�ŽŵĞ�ŝ�ŵĞĚŝĂ�ĞůĞƩƌŽŶŝĐŝ�ŝŶŇƵĞŶǌĂŶŽ��
ŝů�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞ͕��ĂƌƐŬĞƌǀŝůůĞ͕�
�ŽůŽŐŶĂ�ϭϵϵϯ͘�

DŽƌŝĐĞ͕�:ĞŶŶǇ
2001͕�^ŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͗�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�EŝŶƚĞŶĚŽ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�ŝŶ�
WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͗�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�tŽƌŬƐŚŽƉ�
ŽŶ��ĚǀĂŶĐĞĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�
/t�>d�ϮϬϬϬ�;WĂůŵĞƌƐƚŽŶ�EŽƌƚŚ͕�EĞǁ�
�ĞĂůĂŶĚ͕�ϮϬϬϬͿ͕�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ��ůĞĐƚƌŝĐĂů� 
Θ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ͕�WŝƐĐĂƚĂǁĂǇ� 
;EĞǁ�:ĞƌƐĞǇͿ͘

EĂƉŽůŝ͕��ŶƚŽŶĞůůĂ
2017͕�'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ŽŶůŝŶĞ͘�WƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�
ƌŝͲŵĞĚŝĂǌŝŽŶĞ�ŝĚĞŶƟƚĂƌŝĂ�Ğ�ƌĞůĂǌŝŽŶĂůĞ�
ŶĞůůĞ�ƉƌĂƟĐŚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĞ�ǁĞďͲďĂƐĞĚ͕�
&ƌĂŶĐŽ��ŶŐĞůŝ͕�DŝůĂŶŽ͘�

EŝĐŚŽůƐŽŶ͕�,ĞĂƚŚĞƌ�EŽƌƌŝƐ�
2001͕�^ĞĞŝŶŐ�,Žǁ�ŝƚ�tĂƐ͍͗��ŚŝůĚŚŽŽĚ�
'ĞŽŐƌĂƉŚŝĞƐ�ĂŶĚ�DĞŵŽƌŝĞƐ�ŝŶ�,ŽŵĞ�
DŽǀŝĞƐ͕�ͨ�ƌĞĂ͕ͩ�ǀŽů͘�ϯϯ͕�Ŷ͘�Ϯ͘

KĚŝŶ͕�ZŽŐĞƌ
2001͕�/ů�ĐŝŶĞŵĂ�ĂŵĂƚŽƌŝĂůĞ͕�ŝŶ� 
'ŝĂŶ�WŝĞƌŽ��ƌƵŶĞƩĂ�;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ͕� 
^ƚŽƌŝĂ�ĚĞů�ĐŝŶĞŵĂ�ŵŽŶĚŝĂůĞ͕�ǀŽů͘�s͕ �
dĞŽƌŝĞ͕�ƐƚƌƵŵĞŶƟ͕�ŵĞŵŽƌŝĞ͕� 
�ŝŶĂƵĚŝ͕�dŽƌŝŶŽ�ϮϬϬϭ͘

KƌƚĞŐĂ�Ǉ�'ĂƐƐĞƚ͕�:ŽƐĠ
1923͕��ů�ƚĞŵĂ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƟĞŵƉŽ͕�
�ĂůƉĞ͕�DĂĚƌŝĚ͖�ƉŽŝ�ŝŶ�/Ě͕͘�KďƌĂƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĂƐ͕�ǀŽů͘�///͕�ZĞǀŝƐƚĂ�ĚĞ�
KĐĐŝĚĞŶƚĞ͕�DĂĚƌŝĚ�ϭϵϲϮ͘�

KƐƚƵŶŝ͕�sŝŶĐĞŶǌŽ�;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ
2010͕�>͛ ŝůůƵŵŝŶŝƐƚĂ͘�WŽĞƟ�ĚĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�
�ĞƌŽ͕�WŽŶƚĞ�^ŝƐƚŽ͕�ZŽŵĂ͘

WĂƐƋƵĂůŝ͕�&ƌĂŶĐĞƐĐĂ
2012͕�ZŝƚŽƌŶŽ�Ăů�ĨƵƚƵƌŽ͕�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�
ůĞƩĞƌĂƌŝĞ�Ğ�ƌĂĐĐŽŶƟ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͘�
DĞĚŝĂ�Ğ�ŝŵŵĂŐŝŶĂƌŝŽ�ůĞƩĞƌĂƌŝŽ�ĚĂŐůŝ�
ĂŶŶŝ�KƩĂŶƚĂ�Ă�ŽŐŐŝ�;Ğ�ǀŝĐĞǀĞƌƐĂͿ͕�
ŝŶ�&ĂƵƐƚŽ��ŽůŽŵďŽ�Ğƚ�Ăů͘�;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ͕�
DĞĚŝĂ�Ğ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ�ŶĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�
ŝƚĂůŝĂŶĂ͕�&ƌĂŶĐŽ��ŶŐĞůŝ͕�DŝůĂŶŽ�ϮϬϭϮ͘
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WĂƐƋƵĂůŝ͕�&ƌĂŶĐĞƐĐĂ͖�^ĐŝĨŽ͕��ĂƌďĂƌĂ͖�
sŝƩĂĚŝŶŝ͕�EŝĐŽůĞƩĂ�;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ
2010͕��ƌŽƐƐŵĞĚŝĂ�ĐƵůƚƵƌĞƐ͘�'ŝŽǀĂŶŝ��
Ğ�ƉƌĂƟĐŚĞ�Ěŝ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĚŝŐŝƚĂůĞ͕� 
sŝƚĂ�Ğ�WĞŶƐŝĞƌŽ͕�DŝůĂŶŽ͘�

WŝŶŽƫ͕��ŶĚƌĞĂ
2018͕�/ŵŵĂŐŝŶŝ�ĐŚĞ�ŶĞŐĂŶŽ�ƐĞ�ƐƚĞƐƐĞ͘�
sĞƌƐŽ�ƵŶ Ă͛ŶͲŝĐŽŶŽůŽŐŝĂ͕�ŝŶ�WŝĞƚƌŽ�
DŽŶƚĂŶŝ͕��ĂƌŝŽ��ĞĐĐŚŝ͕�DĂƌƟŶŽ�&ĂǇůĞƐ�
;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ͕��ŵďŝĞŶƟ�ŵĞĚŝĂůŝ͕�DĞůƚĞŵŝ͕�
DŝůĂŶŽ͘

WƌĞŶƐŬǇ͕ �DŝĐŚĂĞů
2001͕��ŝŐŝƚĂů�EĂƟǀĞƐ͕��ŝŐŝƚĂů�
/ŵŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�KŶ�ƚŚĞ�,ŽƌŝǌŽŶ͕�D���
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͕�ǀŽů͘�ϵ͕�Ŷ͘�ϱ͕�KĐƚŽďĞƌ͘

ZŝǀŽůƚĞůůĂ͕�WŝĞƌ��ĞƐĂƌĞ
2006͕�^ĐƌĞĞŶ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͘��
'ůŝ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƟ�Ğ�ůĞ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĞ�
ĚĞůů Ğ͛ĚƵĐĂǌŝŽŶĞ�ŶĞůů Ğ͛ƚă�ĚĞŝ�ŵĞĚŝĂ�
ĚŝŐŝƚĂůŝ͕�sŝƚĂ�Ğ�WĞŶƐŝĞƌŽ͕�DŝůĂŶŽ͘

ZǇĚĞƌ͕ �EŽƌŵĂŶ��͘
1965͕�dŚĞ�ĐŽŚŽƌƚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ĐŚĂŶŐĞ͕�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ͕�
ͨ�ŵĞƌŝĐĂŶ�^ŽĐŝŽůŽŐŝĐĂů�ZĞǀŝĞǁ͕ͩ� 
ǀŽů͘�ϯϬ͕�Ŷ͘�ϲ͕�ĚŝĐĞŵďƌĞ͘

ZƵƐŚŬŽī͕��ŽƵŐůĂƐ
1996͕�WůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�&ƵƚƵƌĞ͘�,Žǁ�<ŝĚ Ɛ͛�
�ƵůƚƵƌĞ��ĂŶ�dĞĂĐŚ�hƐ�ƚŽ�dŚƌŝǀĞ�ŝŶ�ĂŶ�
�ŐĞ�ŽĨ��ŚĂŽƐ͕�,ĂƌƉĞƌ�ŽůůŝŶƐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͘�

YƵĂůŝǌǌĂ͕�'ŝƵƐĞƉƉĞ
2013͕�&ĂĐĞďŽŽŬ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͘�/�͞ŶĂƟǀŝ�
ĚŝŐŝƚĂůŝ͟�ƚƌĂ�ůŝŶŐƵĂŐŐŝ�ĚĞů�ĐŽŶƐƵŵŽ͕�
ŵŽŶĚŝ�Ěŝ�ŵĂƌĐĂ�Ğ�ŶƵŽǀŝ�ŵĞĚŝĂ͕� 
�hd͕ �dƌŝĞƐƚĞ͘

^ĂǀĂŐĞ͕�:ŽŶ
2007͕�dĞĞŶĂŐĞ͘�dŚĞ��ƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�zŽƵƚŚ�
�ƵůƚƵƌĞ͕�sŝŬŝŶŐ��ĚƵůƚ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͕�ϮϬϬϳ͖�
ƚƌĂĚ͘�ŝƚ͘�>͛ ŝŶǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ͕�
&ĞůƚƌŝŶĞůůŝ͕�DŝůĂŶŽ�ϮϬϭϮ͘�

^ŚŝĨŵĂŶ͕�>ŝŵŽƌ
2012͕��Ŷ�ĂŶĂƚŽŵǇ�ŽĨ�Ă�zŽƵdƵďĞ�ŵĞŵĞ͕�
ͨEĞǁ�DĞĚŝĂ�Θ�^ŽĐŝĞƚǇ͕ͩ�ǀŽů͘�ϭϰ͕�Ŷ͘�Ϯ͕�
DĂƌĐŚ͘
2014͕�DĞŵĞƐ�ŝŶ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐƵůƚƵƌĞ͕� 
D/d�WƌĞƐƐ͕��ĂŵďƌŝĚŐĞͬ>ŽŶĚŽŶ͘

^ŝŝďĂŬ͕��ŶĚƌĂ͖�sŝƩĂĚŝŶŝ͕�EŝĐŽůĞƩĂ
2012͕��ĚŝƚŽƌŝĂů͗�/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�
ĨŽƵƌ�ĞŵƉŝƌŝĐĂů�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�͞ŐĞŶĞƌĂƟŽŶŝŶŐ͟�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�
ͨ�ǇďĞƌƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ͗�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�
WƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ��ǇďĞƌƐƉĂĐĞ͕ͩ�
ǀŽů͘�ϲ͕�Ŷ͘�Ϯ͘

^ŝŵŽŶŝ͕�WĂŽůŽ
2018͕��ĂŵďŝŶŝ�ŶĞů�ƚĞŵƉŽ͘�>͛ ŝŶĨĂŶǌŝĂ�ŶĞů�
ĐŝŶĞŵĂ�Ěŝ�ĨĂŵŝŐůŝĂ͕�ͨ&ĂƚĂ�DŽƌŐĂŶĂ͕ͩ� 
Ă͘�y//͕�Ŷ͘�ϯϱ͘

^ŝƐƚŽ͕��ĂǀŝĚĞ
2018͕�>Ă�ŵŽƌƚĞ�Ɛŝ�ĨĂ�ƐŽĐŝĂů͕��ŽůůĂƟ�
�ŽƌŝŶŐŚŝĞƌŝ͕�dŽƌŝŶŽ͘�

^ƚƌĂƵƐƐ͕�tŝůůŝĂŵ͖�,ŽǁĞ͕�EĞŝů�
1991͕�'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�
�ŵĞƌŝĐĂ Ɛ͛�&ƵƚƵƌĞ͕�ϭϱϴϰ�ƚŽ�ϮϬϲϵ͕�
DŽƌƌŽǁ͕ �EĞǁ�zŽƌŬ͘�

^ƵƐĂŶĞƫ��ĂǀŝĚĞ͖��ŝƐƟůŽ͕�EƵĂůĂ� 
;Ă�ĐƵƌĂ�ĚŝͿ
2013͕�>ĞƩĞƌĂƚƵƌĂ�Ğ�ĐŽŶŇŝƫ�
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ͘��Ăůů Ğ͛ƚă�ĐůĂƐƐŝĐĂ�Ă�ŽŐŐŝ͕�
�ĂƌŽĐĐŝ͕�ZŽŵĂ͘

dĂƉƐĐŽƩ͕��ŽŶ
1998͕�'ƌŽǁŝŶŐ�ƵƉ�ĚŝŐŝƚĂů͘�dŚĞ�ƌŝƐĞ��
ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�DĐ'ƌĂǁͲ,ŝůů͕� 
EĞǁ�zŽƌŬ͘�

dĞƟ͕�DĂƌĐŽ
2011͕�'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�'ŽůĚƌĂŬĞ͘�
>͛ĂŶŝŵĂǌŝŽŶĞ�ŐŝĂƉƉŽŶĞƐĞ�Ğ�ůĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�
ŐŝŽǀĂŶŝůŝ�ĚĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�KƩĂŶƚĂ͕�DŝŵĞƐŝƐ͕�
DŝůĂŶŽͬhĚŝŶĞ͘
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dǁĞŶŐĞ͕�:ĞĂŶ�D͘
2006͕�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ�DĞ͘�tŚǇ�dŽĚĂǇ Ɛ͛�
zŽƵŶŐ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ��ƌĞ�DŽƌĞ��ŽŶĮĚĞŶƚ͕�
�ƐƐĞƌƟǀĞ͕��ŶƟƚůĞĚ�ĂŶĚ�DŽƌĞ�DŝƐĞƌĂďůĞ�
dŚĂŶ��ǀĞƌ��ĞĨŽƌĞ͕�&ƌĞĞ�WƌĞƐƐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͘�
2018͕�/ƉĞƌĐŽŶŶĞƐƐŝ͘�WĞƌĐŚĠ�ŝ�ƌĂŐĂǌǌŝ�
ŽŐŐŝ�ĐƌĞƐĐŽŶŽ�ŵĞŶŽ�ƌŝďĞůůŝ͕�Ɖŝƶ�
ƚŽůůĞƌĂŶƟ͕�ŵĞŶŽ�ĨĞůŝĐŝ�Ğ�ĚĞů�ƚƵƩŽ�
ŝŵƉƌĞƉĂƌĂƟ�Ă�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ĂĚƵůƟ͕� 
�ŝŶĂƵĚŝ͕�dŽƌŝŶŽ͘�

dŝŶĂǌǌŝ͕�'ŝŽƌŐŝŽ
2013͕��ŽŶƚƌŽ�ŝů�͞ĐŝŶĠŵĂ�ĚĞ�ƉĂƉĂ͘͟ ��
>Ă�͞ŶŽƵǀĞůůĞ�ǀĂŐƵĞ͟�Ğ�ŝ�ƉĂĚƌŝ�ŶĞŐĂƟ͕�ŝŶ�
�ĂǀŝĚĞ�^ƵƐĂŶĞƫ͖�EƵĂůĂ��ŝƐƟůŽ�;Ă�ĐƵƌĂ�
ĚŝͿ͕�>ĞƩĞƌĂƚƵƌĂ�Ğ�ĐŽŶŇŝƫ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ͘�
�Ăůů Ğ͛ƚă�ĐůĂƐƐŝĐĂ�Ă�ŽŐŐŝ͕��ĂƌŽĐĐŝ͕�ZŽŵĂ͘�

dŝƌŽĐĐŚŝ͕�^ŝŵŽŶĂ͖��ŶĚž͕�ZŽŵĂŶĂ͖�
�ŶƚĞŶŽƌĞ͕�DĂƌǌŝĂ
2002͕�'ŝŽǀĂŶŝ�Ă�ƉĂƌŽůĞ͘��ĂůůĂ�
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ŵĞĚŝĂ�ĂůůĂ�ŶĞƚǁŽƌŬĞĚ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�'ƵĞƌŝŶŝ͕�DŝůĂŶŽ͘�

dŽŋĞƌ͕ ��ůǀŝŶ
1980͕�dŚĞ�dŚŝƌĚ�tĂǀĞ͕��ĂŶƚĂŵ͕� 
EĞǁ�zŽƌŬ͘

dƌĠŐƵĞƌ͕ �:ĞĂŶͲWĂƵů͖�^ĞŐĂƟ͕�:ĞĂŶͲDĂƌĐ
2003͕�>ĞƐ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ʹ�
DĂƌŬĞƟŶŐ�ŐĠŶĠƌĂƟŽŶŶĞů͕�ŐĂǇ�ŵĂƌŬĞƚ͕�
ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĞƚŚŶŝƋƵĞ͕��ƵŶŽĚ͕�WĂƌŝƐ͖�
ƚƌĂĚ͘�ŝƚ͘�/�ŶƵŽǀŝ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ͘�DĂƌŬĞƟŶŐ�
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͘�DĂƌŬĞƟŶŐ�ŐĂǇ͘ �
DĂƌŬĞƟŶŐ�ĞƚŶŝĐŽ͕�/ů�^ŽůĞ�Ϯϰ�KƌĞ͕� 
DŝůĂŶŽ�ϮϬϬϰ͘�

sĂŶ��ŝũĐŬ͕�:ŽƐĠ
2007͕�DĞĚŝĂƚĞĚ�DĞŵŽƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝŐŝƚĂů�
�ŐĞ͕�^ƚĂŶĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͕�^ƚĂŶĨŽƌĚ�
;�ĂůŝĨŽƌŶŝĂͿ͘

sŽůŬŵĞƌ͕ �/ŶŐƌŝĚ�;ĞĚ͘Ϳ
2006͕�EĞǁƐ�ŝŶ�WƵďůŝĐ�DĞŵŽƌǇ͘ ��
�Ŷ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�DĞĚŝĂ�
DĞŵŽƌŝĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͕� 
WĞƚĞƌ�>ĂŶŐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͘

�ĞĐĐĂ͕�&ĞĚĞƌŝĐŽ
2013͕��ŝŶĞŵĂ�Ğ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂůŝƚă͗�ŵŽĚĞůůŝ�
Ěŝ�ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞ͕�&ŽƌƵŵ͕�hĚŝŶĞ͘


