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0,1,67(52�'(//¶,6758=,21(��'(//¶81,9(56,7$¶�(�'(//$�5,&(5&$
8)),&,2�6&2/$67,&2�5(*,21$/(�3(5�,/�/$=,2�

,67,7872�&2035(16,92��&(59$52

&RUVR�GHOOD�5HSXEEOLFD������������&HUYDUR��)U����&RG�0HFF��)5,&������
8IILFL�������������� �������������ID[������������


)5,&������#LVWUX]LRQH�LW
 3(&�)5,&������#SHF�LVWUX]LRQH�LW
&RG���)LVFDOH��������������������&RG��,�3�$��8)5����

�������ǡ����������������
���ǣ�'��*�����������
���ǣ�ͳͲǤͳǤͳ�Ǧ	�����Ǧ��ǦʹͲͳ͹Ǧ͵͵͸

�ů�WĞƌƐŽŶĂůĞ�/ŶƚĞƌŶŽ�
�ů�ƐŝƚŽ�tĞď�ĚĞůůĂ�^ĐƵŽůĂ�

�ůů͛�ůďŽ�Ě͛/ƐƚŝƚƵƚŽ�
�ů��^'�

'Z��h�dKZ/��WZKss/^KZ/���^W�Zd/�&KZD�dKZ/�/Ed�ZE/

/ů��ŝƌŝŐĞŶƚĞ�^ĐŽůĂƐƚŝĐŽ

sŝƐƚŽ�ŝů�Ăů��ĂŶĚŽ�ĂǀǀŝƐŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�Ěŝ�ƌĞĐůƵƚĂŵĞŶƚŽ��ƐƉĞƌƚŽ��� ���� ͸͹ͷͶȀʹͲͳͺ ����ͲͻȀͳͳȀʹͲͳͺ͘
Ͳ sŝƐƚĞ�ůĞ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶŝ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ĞƐĂŵĞ�ĚĞůůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ�ƉĞƌǀĞŶƵƚĞ͖
Ͳ sŝƐƚĂ� ůĂ� ŶŽƚĂ� ƉƌŽƚ͘Ŷ͘� �KK�'�&/�ͬϭϬϴϲϮ� ĚĞů� ϭϲ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϲ� ĚĞů� D/hZ� ʹ �ŝƉĂƌƚŝŵĞŶƚŽ� ƉĞƌ� ůĂ�

WƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƵŵĂŶĞ͕�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĞ�Ğ�ƐƚƌƵŵĞŶƚĂůŝ�Ͳ �ŝƌĞǌŝŽŶĞ�'ĞŶĞƌĂůĞ�ƉĞƌ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ� ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ĞĚŝůŝǌŝĂ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐĂ͕�ƉĞƌ� ůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĨŽŶĚŝ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂůŝ�ƉĞƌ� ů͛ŝƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉĞƌ�
ů͛ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�ʹ hĨĨŝĐŝŽ�/s�Ͳ &ŽŶĚŝ�^ƚƌƵƚƚƵƌĂůŝ��ƵƌŽƉĞŝ�ʹ WƌŽŐƌĂŵŵĂ�KƉĞƌĂƚŝǀŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�͞WĞƌ�
ůĂ� ƐĐƵŽůĂ͕� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ� Ğ� ĂŵďŝĞŶƚŝ� ƉĞƌ� ů͛ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ͟� ϮϬϭϰͲϮϬϮϬ͘� �ǀǀŝƐŽ� ƉƵďďůŝĐŽ� ƌŝǀŽůƚŽ� ĂůůĞ�
/ƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŚĞ�ƐƚĂƚĂůŝ�ƉĞƌ� ůĂ� ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�͞WƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ� ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ ůŽƚƚĂ�Ăů�ĚŝƐĂŐŝŽ�
ŶŽŶĐŚĠ�ƉĞƌ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ů͛ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ�ŽůƚƌĞ�ů͛ŽƌĂƌŝŽ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŽ�ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ�ŶĞůůĞ�ĂƌĞĞ�Ă�ƌŝƐĐŚŝŽ�Ğ�
ŝŶ�ƋƵĞůůĞ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĐŚĞ͘͟��ƐƐĞ�/�ʹ /ƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ʹ &ŽŶĚŽ�^ŽĐŝĂůĞ��ƵƌŽƉĞŽ�;&^�Ϳ͘�KďŝĞƚƚŝǀŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ�ϭϬ͘ϭ͘�ʹ
ZŝĚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĨĂůůŝŵĞŶƚŽ�ĨŽƌŵĂƚŝǀŽ�ƉƌĞĐŽĐĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�ĚŝƐƉĞƌƐŝŽŶĞ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐĂ�Ğ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĂ͘��ǌŝŽŶĞ�ϭϬ͘ϭ͘ϭ�
ʹ /ŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�Ěŝ�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ĂŐůŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝǌǌĂƚŝ�ĚĂ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌŝ�ĨƌĂŐŝůŝƚă͕�ƚƌĂ�ĐƵŝ�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŽŶ�
ĚŝƐĂďŝůŝƚă� ;ĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ƚƵƚŽƌŝŶŐ� Ğ� ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ͕� Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ƐŽƐƚĞŐŶŽ� ĚŝĚĂƚƚŝĐŽ� Ğ� Ěŝ� ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ͕� Ăƚƚŝǀŝƚă�
ŝŶƚĞŐƌĂƚŝǀĞ͕� ŝŶĐůƵƐĞ� ƋƵĞůůĞ� ƐƉŽƌƚŝǀĞ͕� ŝŶ� ŽƌĂƌŝŽ� ĞǆƚƌĂƐĐŽůĂƐƚŝĐŽ͕� ĂǌŝŽŶŝ� ƌŝǀŽůƚĞ� ĂůůĞ� ĨĂŵŝŐůŝĞ� Ěŝ�
ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ͕�ĞĐĐ͘Ϳ͘

3URWRFROOR��������������GHO�����������

'RFXPHQWR�LQIRUPDWLFR�ILUPDWR�GLJLWDOPHQWH�GD�3,(752�3$6&$/(�DL�VHQVL�GHO�'�/JV���������V�P�L��H�QRUPH�FROOHJDWH



Ϯ

Ͳ sŝƐƚĞ ůĞ ĚĞůŝďĞƌĞ� ĚĞŐůŝ� KK͘� ��͘ ĐŽŶ� ůĞ� ƋƵĂůŝ� ğ� ƐƚĂƚŽ� ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ� ů͛ŝŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽ� ŶĞů� WK&� ĚĞů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ�
ƌĞůĂƚŝǀŽ�Ăůů͛�ǀǀŝƐŽ�ĚĞů�D/hZ�ƉƌŽƚ͘�Ŷ͘��KK�'�&/�ͬϭϬϴϲϮ�ĚĞů�ϭϲ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϲ͖

Ͳ sŝƐƚĞ�ůĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶŝ�ƐƵŝ�ĐƌŝƚĞƌŝ�ƉĞƌ�ŝů�ƌĞĐůƵƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůŝďĞƌĂƚŝ�ĚĂŐůŝ�KK���͘
Ͳ sŝƐƚĞ�ůĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞ�ƉĞƌǀĞŶƵƚĞ�Ğ�Ěŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ƌŝƉŽƌƚĂƚĞ͗

&RJQRPH�H�1RPH /XRJR�GL�QDVFLWD 'DWD�GL�QDVFLWD &RG��)LVFDOH 3URW�
&LQFLUUp�5RVD $TXLQR��)5� ���������� &1&562��%��$���/ �����GHO�����������
/DQQL�6WHIDQLD &DVVLQR��)5� ���������� /116)1��+��&���4 �����GHO�����������

sŝƐƚĞ�ůĞ�ƌŝƐƵůƚĂŶǌĞ�ĚĞůůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ŚĂ�ƉƌŽĐĞĚƵƚŽ�ĂůůĞ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶŝ͗

(VSHUWR 6SRUW�WHDP�)DFFLDPR�6TXDGUD��± $WWLYLWj
0RWRULH�GL�JUXSSR

6SRUWLYD����PHQWH� 7HDWUDQWL &RGLQJ 0DWHPDWLFDQGR

02'�� 02'�� 02'�� 02'�� 02'��

&LQFLUUp�5RVD ��
/DQQL�6WHIDQLD ��

02'�� 02'�� 02'�� 02'�� 02'��

�ǀǀĞƌƐŽ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ŐƌĂĚƵĂƚŽƌŝĂ�ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ƌĞĐůĂŵŽͬƌŝĐŽƌƐŽ�ĞŶƚƌŽ�ůĞ�ϭϰ͘ϬϬ�ĚĞůů͛ŽƚƚĂǀŽ�ŐŝŽƌŶŽ�
ĚĂůůĂ�ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŽŶ�ůĞ�ƐƚĞƐƐĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĚĂů��ĂŶĚŽ�Ěŝ�ZĞĐůƵƚĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĂ͘ /Ŷ�ĂƐƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƌĞĐůĂŵŝ�ĂǀǀĞƌƐŽ�ůĂ�ŐƌĂĚƵĂƚŽƌŝĂ�ƉƌŽǀǀŝƐŽƌŝĂ͕�ůĂ�ŐƌĂĚƵĂƚŽƌŝĂ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĞ�ĚŝǀĞŶƚĂ�
ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂ

�����������������������
����Ǥ���������������

���������������������������������������������������������Ǥ�����ͺʹȀʹͲͲͷ�
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