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/H�JUDQ�GL�LP�SUH�VH�H�L�WULRQ�IL�GHL�QR�VWUL�D]�]XU�UL�LQ�(X�UR�SD�
H�LQ�JLUR�SHU�LO�PRQ�GR�FL�KDQ�QR�UL�FRU�GD�WR�TXDQ�WR�VLD�
PH�UD�YL�JOLR�VR�HV�VH�UH�RU�JR�JOLR�VL�GL�HV�VH�UH�LWD�OLD�QL��FL�
KDQ�QR�IDW�WR�DQ�FKH�VX�SH�UD�UH�OD�SDX�UD�GL�DE�EUDF�FLDU�FL��
WRU�QDQ�GR�D�SUR�YD�UH�XQD�JLR�LD�FKH�QHV�VX�QR�GL�QRL��GRSR�
XQ�DQQR�H�PH]�]R�GL�SDQ�GH�PLD��DYH�YD�GL�PHQ�WL�FD�WR��,�
WULRQ�IL�D]�]XU�UL��GDO�OD�1D�]LR�QD�OH�GL�FDO�FLR�FDP�SLR�QH�G¶(X��
UR�SD�GRSR�DYHU�VFRQ�ILW�WR�O¶,Q�JKLO�WHU�UD�QHO�WHP�SLR�GL�
:HP�EOH\��D�0DW�WHR�%HU�UHW�WL�QL�SUL�PR�LWD�OLD�QR�QHO�OD�VWR�ULD�
D�JLR�FD�UH�XQD�IL�QD�OH�D�:LP�EOH�GRQ��GDL�JLR�YD�QL�GHO�O¶XQ��
GHU����GL�DWOH�WL�FD��DO�O¶,�WDO�ED�VNHW�FKH�KD�FRQ�TXL�VWD�WR�LO�
SDVV�SHU�OH�2OLP�SLD�GL�GL�7R�N\R������FRQ�XQD�VWR�UL�FD�
YLW�WR�ULD�D�%HO�JUD�GR�LQ�FDVD�GHO�OD�6HU�ELD��VHU�YR�QR�DQ�FKH�
D�UL�FRU�GD�UH�DO�O¶R�SL�QLR�QH�SXE�EOL�FD�H�DOOH�LVWL�WX�]LR�QL�FKH�OR�
VSRUW�q�XQD�OR�FR�PR�WL�YD�VR�FLD�OH��RO�WUH�FKH�HFR�QR�PL�FD��(�
WXW�WL�TXH�VWL�FDP�SLR�QL�GD�GRYH�QD�VFR�QR��VH�QRQ�GDO�OH�
$VG�H�6VG�GHL�OXR�JKL�GRYH�FUH�VFR�QR�H�LQL�]LD�QR�D�PXR��
YH�UH�L�SUL�PL�FDO�FL��L�SUL�PL�VFDP�EL��OH�ORUR�SUL�PH�FRU�VH��L�
SUL�PL�WHQ�WD�WL�YL�GL�DQ�GD�UH�D�FD�QH�VWUR��4XH�VWR�µ5L�QD�VFL��
PHQ�WR�$]�]XU�UR¶�OR�VHQ�WLD�PR�DQ�FR�UD�SL��QRL�GHO�O¶86�$FOL��
FKH�FRQ�LO�3UH�PLR�%HDU�]RW�FRQ�VH�JQD�WR�GD�XO�WL�PR�D�5R��
EHU�WR�0DQ�FL�QL�SUL�PD�GHO�OD�SDQ�GH�PLD�JOR�ED�OH��SHU�O¶HQ��
QH�VL�PD�YRO�WD�KD�SRU�WD�WR�IRU�WX�QD��'D�SDU�WH�PLD�H�GHO�O¶8V�
$FOL��D�5R�EHU�WR�H�DOOD�ID�YR�OR�VD�VTXD�GUD�D]�]XU�UD��RO�WUH�
FKH�DO�SUH�VL�GHQ�WH�GHO�OD�)LJF�*D�EULH�OH�*UD�YL�QD��UL�YRO�JR�L�
PLHL�SL��VHQ�WL�WL�ULQ�JUD�]LD�PHQ�WL�H�OH�FRQ�JUD�WX�OD�]LR�QL�SHU�
XQ�VXF�FHV�VR�IL�JOLR�GHO�VD�FUL�IL�FLR��GHO�OD�YR�UR�H�GL�XQ
L�GHD�
FKH�VL�q�UL�YH�OD�WD�YLQ�FHQ�WH��/D�VWHV�VD�LGHD�FKH�ID�UH�PR�
GL�WXW�WR�SHU�LP�SRU�UH�DQ�FKH�DO�PRQ�GR�GHO�OH�LVWL�WX�]LR�QL��
GDO�&RQL�DO�JR�YHU�QR��DO�'L�SDU�WL�PHQ�WR�SHU�OR�6SRUW��SHU�
IDUH�LQ�PRGR�FKH�VL�WRU�QL�D�YL�YH�UH�DQ�FKH�XQ�µ5L�QD�VFL��
PHQ�WR�GHO�OR�VSRUW�GL�ED�VH¶��GD�WURS�SR�WHP�SR�UH�OH�JD�WR�D�
FRU�QL�FH�DQ�]L�FKp�FXR�UH�GHO�OH�DW�WL�YL�Wj�VSRU�WL�YH�QHO�3DH�VH��
&RQ�TXH�VWR�DX�VSL�FLR��UL�YRO�JR�D�WXW�WL�YRL�XQ�VLQ�FH�UR�DX��
JX�ULR�GL�EXR�QH�IH�ULH�H�XQ�FD�OR�UR�VR�DU�UL�YH�GHU�FL�D�VHW�WHP��
EUH��$E�ELD�PR�WDQ�WH�FRVH�GD�RU�JD�QL]�]D�UH��UHD�OL]�]D�UH�H�
YL�YH�UH�



&RQ� OD� SDQ�GH�PLD�GL�&R�YLG����� O
���GHL� EDP�EL�QL� H� UD��
JD]�]L� LWD�OLD�QL� H� LO� ���� GH�JOL� DOXQ�QL� GL�VD�EL�OL�� VRQR� VWD�WL�
HVFOX�VL� GD� TXDO�VLD�VL� IRU�PD� GL� GL�GDW�WL�FD� D� GL�VWDQ�]D��
&RPH�D]LR�QH�GL�FRQ�WUD�VWR�DOOD�SR�YHU�Wj�HGX�FD�WL�YD��LQ�RF��
FD�VLR�QH� GHO�OH� 2OLP�SLD�GL� GL� 7R�N\R� ����� VL� VYRO�JH�Uj� OD�
FDP�SD�JQD�GL�VHQ�VL�EL�OL]�]D�]LR�QH�H�UDF�FRO�WD�IRQ�GL�C,O�)X�WX��
UR�q� LQ�*LR�FR��GL�626�9LO�ODJ�JL�GHL�%DP�EL�QL��VR�VWH�QX�WD�
GD�5DL�SHU�LO�6R�FLD�OH��5DL�6SRUW�H�8QLR�QH�6SRU�WL�YD�$FOL��
/D�SUH�VHQ�WD�]LR�QH�GHO�OD�FDP�SD�JQD��VR�VWH�QX�WD�DQ�FKH�GD�
GL�YHU�VH� IH�GH�UD�]LR�QL�VSRU�WL�YH��)LQ��)LU��)L�SDY��)LVH�H�)L��
WDU�FR�� q� DY�YH�QX�WD� LO� ��� OX�JOLR� DOOD� VHGH� GHO�OH� $FOL� GL�
5RPD�� $P�EDV�VD�GRU� G
HF�FH�]LR�QH�� LO� FH�OH�EUH� YRO�WR� 5DL�
%HS�SH�&RQ�YHU�WL�QL��6H�FRQ�GR�O
2PV�OD�SDQ�GH�PLD�GL�&R��
YLG�����FRQ� OD�FKLX�VX�UD�GHO�OH�VFXR�OH�SHU�TXD�VL�����PL��
OLDU�GL�GL�VWX�GHQ�WL�LQ�SL��GL�����3DH�VL��KD�SUR�YR�FD�WR�OD�SL��
JUDQ�GH� LQ�WHU�UX�]LR�QH� GHL� VL�VWH�PL� HGX�FD�WL�YL� QHO�OD� VWR�ULD��
OD�VFLDQ�GR� LQ�GLH�WUR� PL�OLR�QL� GL� VWX�GHQ�WL� FKH� QRQ� KDQ�QR�
DYX�WR�DF�FHV�VR�DOOD�GL�GDW�WL�FD�GL�VWDQ�]D��6HU�YR�QR�SF�� WD��
EOHW�� VWDP�SDQ�WL��XQ�FRO�OH�JD�PHQ�WR� LQ�WHU�QHW�VXI�IL�FLHQ�WH�D�
JD�UDQ�WL�UH�D�RJQL�EDP�EL�QR� OD�SLH�QD�SDU�WH�FL�SD�]LR�QH�DOOH�
DW�WL�YL�Wj� HGX�FD�WL�YR�GL�GDW�WL�FKH� D� GL�VWDQ�]D�$W�WUD�YHU�VR� XQ�
PHV�VDJ�JLR� GL� DS�SUH]�]D�PHQ�WR� DO�O
L�QL�]LD�WL�YD�� OD� VRW�WR�VH��
JUH�WD�ULD�DOOR�6SRUW�9D�OHQ�WL�QD�9H]�]D�OL�VL�q�GHW�WD�©SDU�WL�FR��
ODU�PHQ�WH�HQ�WX�VLD�VWD�GHO�OD�VFHO�WD�GL� VIUXW�WD�UH� OD�JUDQ�GH�
YL�VL�EL�OL�Wj�GHL�*LR�FKL�2OLP�SL�FL�SHU�ODQ�FLD�UH�PHV�VDJ�JL�VR��
FLD�OL�FRVu�LP�SRU�WDQ�WL��/D�SR�YHU�Wj�HGX�FD�WL�YD�q�XQD�HPHU��
JHQ�]D� VR�FLD�OH� FKH� UL�JXDU�GD� LO� IX�WX�UR� GHL� QR�VWUL� IL�JOL� H�
TXLQ�GL� LO� IX�WX�UR�GHO� QR�VWUR�3DH�VH�� /R� VSRUW� q�SURQ�WR�D�
IDUH� OD� VXD� SDU�WHª�� ,Q� RF�FD�VLR�QH� GHL� *LR�FKL� GL� 7R�N\R�
������ OD� FDP�SD�JQD� C,O� )X�WX�UR�q� LQ�*LR�FR�� UDF�FRQ�WH�Uj��
DW�WUD�YHU�VR� ��� SLO�OR�OH�YL�GHR�� O
2�OLP�SLD�GH� TXR�WL�GLD�QD� GL�
EDP�EL�QL�H�UD�JD]�]L�DF�FRO�WL�QHL�9LO�ODJ�JL�626��$W�WUD�YHU�VR�LO�
QX�PH�UR�������� VL� SR�WUj�GR�QD�UH� OD� FL�IUD�GL� ��HXUR� FRQ�
VPV��RS�SX�UH�GL���R����HXUR�FKLD�PDQ�GR�GD�WH�OH�IR�QR�ILV��
VR�� ©6R�VWH�QLD�PR�FHQ�WL�QD�LD�GL� EDP�EL�QL� H� UD�JD]�]L� DI�ILQ��
FKp�DE�ELD�QR�DF�FHV�VR�D�XQ
L�VWUX�]LR�QH�GL�TXD�OL�Wj�� LP�SH��
JQDQ�GR�FL�TXR�WL�GLD�QD�PHQ�WH�D�VXS�SRU�WD�UH�RO�WUH�����SHU��
VR�QH�� WUD� EDP�EL�QL�� UD�JD]�]L� H� L� ORUR� JH�QL�WR�UL�� SHU� IDU� Vu�
FKH�OD�GL�GDW�WL�FD�D�GL�VWDQ�]D�QRQ�OD�VFL�QHV�VX�QR�LQ�GLH�WURª��
KD�VR�VWH�QX�WR�5R�EHU�WD�&D�SHO�OD��GL�UHW�WUL�FH�GL�626�9LO�ODJ��
JL� GHL� %DP�EL�QL�� ©C,O� )X�WX�UR� q� LQ� *LR�FR�� �� KD� VSLH�JD�WR�
*LR�YDQ�QL�3D�UD�SL�QL��GL�UHW�WR�UH�5DL�SHU�LO�6R�FLD�OH���UDS�SUH��
VHQ�WD�XQR�GHL�SL�OD�VWUL�SL��SR�WHQ�WL�GHO� OD�YR�UR�FKH�FRPH�
GL�UH�]LR�QH� SRU�WLD�PR� DYDQ�WL� FHU�FDQ�GR� GL� VHQ�VL�EL�OL]�]D�UH�
FR�VWDQ�WH�PHQ�WH�WXW�WL�L�PH]�]L�HGL�WR�ULD�OL�GL�VSR�QL�EL�OL�GL�&DVD�
5DLª�

,O�)X�WX�UR�q�LQ�*LR�FR��6RV�%DP�EL�QL�FRQ�WUR�SR�YHU�Wj�HGX�FD�WL�YD

©$F�FRP�SD�JQH�UH�PR� TXH�VWH� LQ�FUH�GL�EL�OL� 2OLP�SLD�GL� JLDS��
SR�QH�VL� �� KD� FRP�PHQ�WD�WR� $XUR� %XO�ED�UHO�OL�� GL�UHW�WR�UH� GL�
5DL�6SRUW� ��FRQ�UDF�FRQ�WL�FKH� WRF�FKH�UDQ�QR�FRU�GH�HPR��
]LR�QD�OL� DQ�FRU� SL�� VHQ�VL�EL�OL� UL�VSHW�WR� D� TXHO�OH� GHO�OH�� JLj�
XQL�FKH�� FKH�FL� YHU�UDQ�QR� UH�JD�OD�WH�GDO�OH�JH�VWD�DJR�QL�VWL��
FKHª��©'RSR�OD�FKLX�VX�UD�GHO�OH�VFXR�OH�H�QXR�YH�IRU�PH�GL�
LVWUX�]LR�QH���KD�GL�FKLD�UD�WR�'D�PLD�QR�/HP�ER��SUH�VL�GHQ�WH�
8V�$FOL� �� F
q� DQ�FR�UD� LQ� ,WD�OLD� XQ�GL�JL�WDO� JDS� FKH� WD�JOLD�
IXR�UL� WXW�WD� XQD� ID�VFLD� VR�FLD�OH� H� GL� HWj� FKH� QRQ� KD� OD�
SRV�VL�EL�OL�Wj� GL� DYH�UH� D� GL�VSR�VL�]LR�QH�PD�WH�ULD�OL� DGH�JXD�WL��
6RQR�IH�OL�FH�H�RU�JR�JOLR�VR�FKH�LQ�RF�FD�VLR�QH�GHO�ODQ�FLR�GL�
TXH�VWD� FDP�SD�JQD� VL� ULQ�QR�YL� OD� VWR�UL�FD� FRO�OD�ER�UD�]LR�QH�
FRQ�5DL�6SRUW� LQ�XQ�EHO�OLV�VL�PR�FRQ�QX�ELR�FRQ�626�9LO��
ODJ�JL�GHL�%DP�EL�QLª�

/D�QR�]LR�QH�GL�SR�YHU�Wj�HGX�FD�WL�YD�q�VWD�WD�LQ�WUR�GRW�WD�DOOD�
ILQH�GH�JOL�DQQL�¶���SHU�VRW�WR�OL�QHD�UH�FRPH�OD�SR�YHU�Wj�VLD�
XQ�IH�QR�PH�QR�PXO�WL�GL�PHQ�VLR�QD�OH�H�TXLQ�GL�QRQ�UL�GX�FL�EL�OH�
DOOD�VXD�FRP�SR�QHQ�WH�VWUHW�WD�PHQ�WH�HFR�QR�PL�FD��6H�FRQ��
GR�O¶206�OD�SDQ�GH�PLD�GL�&R�YLG�����FRQ�OD�FKLX�VX�UD�GHO��
OH�VFXR�OH�SHU�TXD�VL�����PL�OLDU�GL�GL�VWX�GHQ�WL�LQ�SL��GL�����
3DH�VL��KD�SUR�YR�FD�WR� OD�SL��JUDQ�GH� LQ�WHU�UX�]LR�QH�GHL�VL��
VWH�PL�HGX�FD�WL�YL�QHO�OD�VWR�ULD��FRQ�LO�GL�JL�WDO�GL�YL�GH�FKH�KD�
OD�VFLD�WR�LQ�GLH�WUR�PL�OLR�QL�GL�VWX�GHQ�WL�FKH�QRQ�KDQ�QR�DYX��
WR�DF�FHV�VR�DOOD�GL�GDW�WL�FD�GL�VWDQ�]D��2JJL�OD�SR�YHU�Wj�HGX��
FD�WL�YD�q�GL�YH�QX�WD�XQ¶H�PHU�JHQ�]D�VR�FLD�OH��8Q�IH�QR�PH�QR�
VWUHW�WD�PHQ�WH�FRQ�QHV�VR�D�TXHO�OR�GHO�OD�SR�YHU�Wj�DV�VR�OX�WD��
FRQ�GL�]LR�QH�FKH� LQ� ,WD�OLD� UL�JXDU�GD���PL�OLR�QH�H�����PLOD�
EDP�EL�QL��$�VRI�IULU�QH�GL�SL��VRQR�VWD�WH��LQ�IDW�WL��OH�ID�PL�JOLH�
FRQ�IL�JOL�PL�QR�UHQ�QL��OH�TXD�OL�KDQ�QR�VX�EL�WR�OH�FRQ�VH�JXHQ��
]H�SL��JUD�YL�GHO�O¶H�PHU�JHQ�]D�VR�FLR�HFR�QR�PL�FD�LQ�FRU�VR��
FRQ� XQ¶LQ�FL�GHQ�]D� GL� SR�YHU�Wj� DV�VR�OX�WD� FKH� GDO� �����
SDV�VD�DOO	�����������UH�SRUW�SUH�OL�PL�QD�UH�,67$7��������
YD�OR�UH�FKH�FRO�OR�FD�LO�QR�VWUR�3DH�VH�LQ�GLH�WUR�UL�VSHW�WR�DOOD�
PH�GLD�8(�
,Q�,WD�OLD��VRQR���PL�OLR�QL�OH�SHU�VR�QH�FRQ�UHG�GL�WR�LU�UH�JR�OD��
UH� D� UL�VFKLR� GL� SR�YHU�Wj� DV�VR�OX�WD�� 6HU�YR�QR� SF�� WD�EOHW��
VWDP�SDQ�WL�� XQ� FRO�OH�JD�PHQ�WR� LQ�WHU�QHW� VXI�IL�FLHQ�WH� D� JD��
UDQ�WL�UH�D�RJQL�EDP�EL�QR�OD�SLH�QD�SDU�WH�FL�SD�]LR�QH�DOOH�DW�WL��
YL�Wj� HGX�FD�WL�YR�GL�GDW�WL�FKH� D� GL�VWDQ�]D�� /¶D�]LR�QH� GL� 626�
9LO�ODJ�JL�GHL�%DP�EL�QL�VL�LVSL�UD�DOOD�&RQ�YHQ�]LR�QH�218�VXL�
'L�ULW�WL� GHO�O¶,Q�IDQ�]LD� H� GHO�O¶$�GR�OH�VFHQ�]D�� 7UD� OH� DW�WL�YL�Wj�
UHD�OL]�]D�WH�GD�626�9LO�ODJ�JL�GHL�%DP�EL�QL�QHO������OD�SUR��
PR�]LR�QH�GHL�GL�ULW�WL�GL�RO�WUH��������EDP�EL�QL�H�JLR�YD�QL�H�LO�
VXS�SRU�WR�FRQ�FUH�WR�D�RO�WUH�����SHU�VR�QH�WUD�EDP�EL�QL��UD��
JD]�]L� H� ID�PL�JOLH� FKH�YL�YR�QR�JUD�YL�PR�PHQ�WL� GL� GL�VD�JLR��
WUD�FXL�ULHQ�WUD�QR�D]LR�QL�SL��VSH�FL�IL�FKH�TXD�OL��LQL�]LD�WL�YH�GL�
UDI�IRU�]D�PHQ�WR�HGX�FD�WL�YR�D� ID�YR�UH�GHO�OH� ID�PL�JOLH�YXO�QH��
UD�EL�OL� ����PDP�PH�H����EDP�EL�QL�H� UD�JD]�]L��� �VHU�YL�]L�GL�
VR�VWH�JQR�H�FRXQ�VHO�OLQJ�ID�PL�OLD�UH�����DGXO�WL�DS�SDU�WH�QHQ��
WL�D����ID�PL�JOLH���VXS�SRU�WR�HGX�FD�WL�YR�WUD�PL�WH�OD�ER�UD�WR�UL�H�
LQ�WHU�YHQ�WL�FRQ� OR�VFR�SR�GL� UDI�IRU�]D�UH� OH�FRP�SH�WHQ�]H�GL�
EDVH� ����� PL�QR�UHQ�QL� LWD�OLD�QL� H� VWUD�QLH�UL��� OD�ER�UD�WR�UL� GL�
SUR�PR�]LR�QH� GHL� GL�ULW�WL� GHO�O¶LQ�IDQ�]LD� H� GHO�O¶D�GR�OH�VFHQ�]D�
�FLU�FD�����EDP�EL�QL�GHO�OH�VFXR�OH�SUL�PD�ULH�H�VH�FRQ�GD�ULH�
LQ�IH�ULR�UL��
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/HPER���'RSR�&RYLG�F
q�DQFRUD�
GLJLWDO�JDS��IH�OL�FH�FKH�VL�ULQ�QR�YL�OVWR��
UL�FD�FRO�OD�ER�UD�]LR�QH�FRQ�5DL�6SRUW�LQ�
XQ�EHO�OLV�VL�PR�FRQ�QX�ELR�FRQ�626�9LO��
ODJ�JL�GHL�%DP�EL�QL��



/¶86�$&/,�WRU�QD�DG�LO�OX�PL�QD�UH�6DQ�6LUR��6L�q�VYRO�WD�LO����JLX�JQR�VFRU�VR�O¶RW��
WD�YD�HGL�]LR�QH�GHO�µ 86�$&/,�'D\¶��XQD�JLRU�QD�WD�DO�O¶LQ�VH�JQD�GHO�OR�VSRUW��H�GHO�
FDO�FLR�LQ�SDU�WL�FR�OD�UH��FKH�PLUD�D�UDF�FR�JOLH�UH�QHO�OR�VWHV�VR�FRQ�WH�QL�WR�UH�O¶LQ�WH��
UD�VWD�JLR�QH�GL�DW�WL�YL�Wj�GHO�&R�PL�WD�WR�SUR�YLQ�FLD�OH�GL�0L�OD�QR��,O�SUD�WR�GHO�0HD]��
]D�KD�IDW�WR�GD�FRU�QL�FH�DO�FDO�FLR�DPD�WR�ULD�OH��LQ�XQD�JLRU�QD�WD�ULF�FD�GL�SDU�WL�WH��
GDO�OD�PDW�WL�QD�ILQR�D�VHUD�LQRO�WUD�WD��DOOD�TXD�OH�KDQ�QR�SUH�VR�SDU�WH�OH�5DS�SUH��
VHQ�WD�WL�YH�H�6H�OH�]LR�QL�GHL�FDP�SLR�QD�WL�GL�&DO�FLR�D�� �H�D�����H�GL�&DO�FLR�*LR��
YD�QL�OH��RU�JD�QL]�]D�WL�GX�UDQ�WH�OD�VWD�JLR�QH�GDO�O¶86�$&/,�GL�0L�OD�QR��
��8Q¶H�GL�]LR�QH�OL�PL�WD�WD�QHO�QX�PH�UR�GL�SUH�VHQ�]H�D�FDX�VD�GHO�OH�PL�VX�UH�GL�FRQ��
WH�QL�PHQ�WR�H�DL�SUR�WR�FRO�OL�DQWL�&R�YLG��1HO�FRP�SOHV�VR��FLU�FD�����DWOH�WL�SDU�WH��
FL�SDQ�WL� LQ�FDP�SR�H�FLU�FD�����VSHW�WD�WR�UL�VX�JOL�VSDO�WL��TXH�VWL�XO�WL�PL�UL�JR�UR�VD��
PHQ�WH�DO�WHU�QD�WL�SHU�ID�VFH�RUD�ULH��3UH�VHQ�WL�DO�O¶86�$&/,�'D\��DQ�FKH�LO�3UH�VL��
GHQ�WH�GHO�O¶86�$&/,�1D�]LR�QD�OH��'D�PLD�QR�/HP�ER��H�LO�9L�FH�SUH�VL�GHQ�WH�9L�FD��
ULR�/XFD�6H�UDQ�JH�OL�� ³ 8QD�JLRU�QD�WD�GL�VSH�UDQ�]D�SHU� OD�UL�SDU�WHQ�]D�GHO�OD�VR��
FLH�Wj� FL�YL�OH�H�GL� DY�YL�FL�QD�PHQ�WR�DOOH� LVWL�WX�]LR�QL� �� KD� VSLH�JD�WR� LO�3UH�VL�GHQ�WH�
'D�PLD�QR�/HP�ER���6D�UHE�EH�EHO�OR�H�DX�VSL�FD�EL�OH��H�DQ�GLD�PR�YHU�VR�TXHO�OD�GL��
UH�]LR�QH�� IDUH� LQ�PRGR�FKH�O¶86�$&/,�'D\�SRV�VD�GL�YHQ�WD�UH�XQ�LP�SRU�WDQ�WH�
FRQ�WH�QL�WR�UH�GL�DO�WUH�QR�VWUH�LQL�]LD�WL�YH�QD�]LR�QD�OL�FKH�SR�WUDQ�QR�HV�VH�UH�VYRO�WH�D�
0L�OD�QŔ �� ³ (¶�VWD�WR�XQ�PR�PHQ�WR�GL� ULQ�JUD�]LD�PHQ�WR�H�GL� UL�WUR�YD�WD�VSH�UDQ�]D��
DQ�FKH�SHU�OH�WDQ�WH�$6'�H�66'�LQ�GLI�IL�FRO�Wj�D�FDX�VD�GL�RO�WUH�XQ�DQQR�GL�SDQ��
GH�PLD́ ��KD�VSLH�JD�WR�LO�3UH�VL�GHQ�WH�GHO�O¶86�$&/,�0L�OD�QR��'R�PH�QL�FR�/X�SD�WL�QL��
��7UD�OH�LQL�]LD�WL�YH�VYRO�WH�VHP�SUH�D�6DQ�6LUR��VSLF�FD�QR�DQ�FKH�LO� µ 7RU�QHR�GHL�
&RQ�GR�PL�QL¶�H� OD� : RUOG�&XS�GHL�&RQ�VR�OD�WL�� 4 XH�VW¶DQ�QR��FR�JOLHQ�GR� O¶RF�FD��
VLR�QH�GL�XQ�UDS�SRU�WR�GL�VL�QHU�JLD�FRQ�LO�3R�OL�FOL�QL�FR�GL�0L�OD�QR��LQ�FDP�SR�VRQR�
VFH�VL� DQ�FKH� L�PH�GL�FL� GHO�OD� VWUXW�WX�UD� RVSH�GD�OLH�UD�� FKH� VL� VRQR� FRQ�IURQ�WD�WL�
QHO�WULDQ�JR�OD�UH�¶8Q�FDO�FLR�DOOD�3DQ�GH�PLD¶�FRQ�L�GL�UL�JHQ�WL�86�$&/,�H�FRQ�XQD�
5DS�SUH�VHQ�WD�WL�YD�GHO�&R�PX�QH�GL�0L�OD�QR�� ,Q�SDV�VD�WR�� OR�VWHV�VR�3R�OL�FOL�QL�FR�
DYH�YD� SDU�WH�FL�SD�WR� LQ� VL�QHU�JLD� SHU� OD� UHD�OL]�]D�]LR�QH� GHO�OD� µ 3R�OL�FOL�QLF� 5XQ¶��
XQD�FRU�VD�QRQ�FRP�SH�WL�WL�YD�FRQ�SUR�JHW�WL�YRO�WL�DO�WUD�SLDQ�WR�GH�JOL�RU�JD�QL��DOOD�
TXD�OH�SDU�WH�FL�SD�UR�QR�FLU�FD��� ���SHU�VR�QH��
�
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1XRYR�FDPSR�GD�EDVNHW�D�&DVVLQR

%XRQD�SDUWHFLSD]LRQH�DOOD�
³&DPPLQDWD�LQ�VDOXWH´�WUD�
0DOWLJQDQR�H�)ROLJQDQR

6D�ED�WR� �� OX�JOLR� LO� %D�VNHW�
&DV�VL�QR� KD� VYH�OD�WR� O¶XO�WL�PD�
FUHD�WX�UD�GHO�OD�VXD�JOR�ULR�VD�H�
VWR�UL�FD� VR�FLH�Wj�� DO�O¶LQ�WHU�QR�
GHO�OD� FRU�QL�FH� LQ�FDQ�WD�WD� GHO��
O¶$G�YHQ�WX�UH� /DQG� 3DUN� GL�
&DV�VL�QR�� OXQ�JR� OD� 6WUD�GD�
3UR�YLQ�FLD�OH����� VDUj� LQDX�JX��
UD�WR� LO� SUL�PR� FDP�SR� GD� ED��
VNHW� DOO¶� DSHU�WR� GHO� %DV�VR�
/D�]LR�� ,O� FDP�SR� GL� ED�VNHW�
PR�GHU�QR�H�IXQ�]LR�QD�OH�q�VWD�WR�
UHD�OL]�]D�WR�D� WHP�SR�GL� UH�FRUG�
SHU� FRQ�VHQ�WL�UH� DL� JLR�YD�QL� GL�
&DV�VL�QR� H� GLQ�WRU�QL�� DPDQ�WL�
GHO�OD�SDO�OD�D�VSLF�FKL��GL�SR�WHU�
JLR�FD�UH� H� GL�YHU�WLU�VL� LQ� DV�VR��
OX�WD�VL�FX�UH]�]D�DO�IUH�VFR�GHO�OD�
ILW�WD�YH�JH�WD�]LR�QH�SUH�VHQ�WH��,O�
FHQ�WUR� RI�IUH� GL�YHU�VH� DW�WL�YL�Wj�
VSRU�WL�YH�� UDI�WLQJ�� SDO�OD�YR�OR��
WLUR� FRQ� O¶DU�FR� H� WDQ�WH� DO�WUH�
SHU�WUD�VFRU�UH�UH�GHO�OH�JLRU�QD�WH�
GL�YHU�WHQ�WL�HG�HPR�]LR�QDQWL�

SHU�WXW�WD�O¶H�VWD�WH��,O�SUH�VL�GHQ��
WH�'LQR�3D�JD�QR�� VL� q� DGR�SH��
UD�WR� LQ� SUL�PD� SHU�VR�QD� SHU�
GDUH�XQD�SRV�VL�EL�OL�Wj�DL�SUR�SUL�
LVFULW�WL� GL� SUD�WL�FD�UH� OR� VSRUW�
FKH� SL�� DPD�QR� LQ� XQ� DP��
ELHQ�WH� VDQR� H� VL�FX�UR�� &RD��
GLX�YD�WR� GDL� SUR�SUL� GL�UL�JHQ�WL��
FRD�FK�H�DWOH�WL�� LO�VR�JQR�q�GL��
YHQ�WD�WR� UHDO�Wj�H� VD�ED�WR��� OX��
JOLR� YHU�Uj� PHV�VR� D� GL�VSR�VL��
]LR�QH� GHO�OD� FR�PX�QL�Wj�� /¶LP��
SLDQ�WR� GR�WD�WR� DQ�FKH� GL� LO�OX��
PL�QD�]LR�QH� SHU� SR�WHU� JLR�FD�UH�
DQ�FKH� GRSR� LO� WUD�PRQ�WR� VL�
FKLD�PH�Uj�3OD\�JURXQG�6HU�JLR�
/RQ�JR�� LQ�PH�PR�ULD� GHO� SUH��
VL�GHQ�WLV�VL�PR� 6HU�JLR� /RQ�JR��
GR�YH�UR�VR� RPDJ�JLR� DG� XQ�
JUDQ�GH� XRPR� FKH� WDQ�WR� KD�
IDW�WR�SHU�TXH�VWR�VSRUW�LQ�RO�WUH�
PH]�]R�VH�FR�OR��XQ�PRGR�FRQ��
FUH�WR�SHU�QRQ�SHU�GH�UH�LO�OH�JD��
PH�FKH�FRQ�WL�QXD�JUD�]LH�DO�IL�

JOLR�$Q�GUHD� FKH� KD� DV�VXQ�WR�
OD� FD�UL�FD� GL� YLFH� SUH�VL�GHQ�WH��
,O� SUR�JUDP�PD�/D�PD�QL�IH�VWD��
]LR�QH� G¶L�QDX�JX�UD�]LR�QH�� SD��
WUR�FL�QD�WD� GDO�OH� 86� $&/,�
SUR�YLQ�FLD� GL� )UR�VL�QR�QH�� KD�
YLV�VX�WR�GHL�PR�PHQ�WL�GH�GL�FD�WL�
DOOR� VSRUW� DJR�QL�VWL�FR� FRQ�
SDU�WL�WH� LQ�FXL� VL� VRQR�VIL�GD�WH�
IRU�PD�]LR�QL� GL� JLR�YD�QL� DWOH�WL�
GHO�%D�VNHW�&DV�VL�QR���

6XF�FHV�VR�SHU�OD�³&DP�PL�QD�WD�
LQ�VD�OX�WH´�FKH�KD�XQL�WR�LO�WHU��
UL�WR�ULR�GL�0DO�WL�JQD�QR�H�)R�OL��
JQD�QR� FRQ� XQD� SDU�WH�FL�SD�WD�
LQL�]LD�WL�YD� DO�O¶LQ�VH�JQD� GHO�OR�
VSRUW�H�GHO�OR�VWUHW�WR�FRQ�WDW�WR�
FRQ�OD�QD�WX�UD��6RQR�VWD�WH�SL��
GL����OH�SHU�VR�QH�GL�RJQL�HWj�D�
SDU�WH�FL�SD�UH� DO�O¶L�QL�]LD�WL�YD� LQ��
VH�UL�WD� QHO�OH� DW�WL�YL�Wj� GHO� SUR��
JHW�WR� ³,Q� FRU�SR�UH� VDQR´�� IL��
QDQ�]LD�WR�GDO�OD�5H�JLR�QH�0DU��
FKH�� DL� VHQ�VL� GHO�OD� /�5�� ����������������������������������������������������������������������������������������������
�����HG�LQ�SDU�WL�FR�OD�UH�FRQ�OD�
PL�VX�UD���GHO�OD�'H�OL�EH�UD�]LR�QH�
GL� *LXQ�WD� 5H�JLR�QD�OH� ������������������������������������������������������������������������������������������������
������DL� FR�PX�QL�GL�)R�OL�JQD��
QR� H�0DO�WL�JQD�QR�*UD�]LH� DOOD�
SUH�]LR�VD� FRO�OD�ER�UD�]LR�QH� GHO��
O¶$V�VR�FLD�]LR�QH�*L�JD�UR�����GL�
8�6��$FOL�0DU�FKH��GHO�OD�&UR��
FH� 9HU�GH� H� GHO�OD� SHU�VR�QDO�
WUDL�QHU� *LX�OLD� 7R�PDV�VL� *D��
ODQ�WL� LO� SHU�FRU�VR� GL� FLU�FD� ��
FKL�OR�PH�WUL� q� VWD�WR� GDY�YH�UR�
DI�ID�VFL�QDQ�WH�H�ULF�FR�GL�VSXQ��
WL��FRQ�DO�FX�QL�FDU�WHO�OL�GL�GDW�WL��
FL�FKH�KDQ�QR�IDW�WR�FR�QR�VFH�UH�
PH�JOLR� OR� VSD�]LR� FLU�FR�VWDQ�WH�
H�OH�VXH�FD�UDW�WH�UL�VWL�FKH�

3UH�VHQ�WL�DO�O¶L�QL�]LD�WL�YD�LO�VLQ��
GD�FR� GL� 0DO�WL�JQD�QR� $U��
PDQ�GR� )DO�FLR�QL�� YDUL� DV��
VHV�VR�UL� H� FRQ�VL�JOLH�UL� GHL�
FR�PX�QL� GL� )R�OL�JQD�QR� H�
0DO�WL�JQD�QR�H�FLW�WD�GL�QL�SUR��
YH�QLHQ�WL� GD� 0DU�FKH� HG�
$EUX]�]R��
� �3HU�XO�WH�ULR�UL� LQ�IRU�PD�]LR�QL�
VXO�OH� DW�WL�YL�Wj� GHO� SUR�JHW�WR�
³,Q� FRU�SR�UH� VDQR´� VL� SRV��
VR�QR� FRQ�VXO�WD�UH� LO� VLWR�
ZZZ�XVD�FOL�PDU�FKH�FRP� R�
OD�SD�JL�QD�ID�FH�ERRN�GHO�O¶8��
QLR�QH� 6SRU�WL�YD� $FOL� 0DU��
FKH�

3XE�EOL�FKLD�PR�GL�VH�JXL�WR�SDU�WH�GL�XQ�SL��
OXQ�JR� LQ�WHU�YHQ�WR� GL�5LF�FDU�GR� ,Q�QR�FHQ��
WL�� 5H�VSRQ�VD�EL�OH� 86$�&/,� 0RQ�WD��
JQD�VXO�WHPD�*8,�'(�(17,�SXE�EOL�FD�WR�
VX�8S�&OLP�ELQJ�FRP���

�
�&KL� IUH�TXHQ�WD� O¶DP�ELHQ�WH� GHO�O¶DU�UDP��
SL�FD�WD�VSRU�WL�YD�H�GHO�OD�PRQ�WD�JQD�LQ�JH��
QH�UD�OH�VWD�SUHQ�GHQ�GR�FR�VFLHQ�]D�FKH�WUD�
OH� IL�JX�UH� FKH� SRV�VR�QR� LQ�VH�JQD�UH� OH� GL��
VFL�SOL�QH�GHO�YHU�WL�FD�OH��DU�UDP�SL�FD�WD�VSRU��
WL�YD�� DO�SL�QL�VPR�� VFLDO�SL�QL�VPR�� H� GHO�OD�
PRQ�WD�JQD��WUDLO��PRXQ�WDLQ�ELNH��HWF��FL�
VRQR�DQ�FKH�JOL�RSH�UD�WR�UL�VSRU�WL�YL��6RQR�
TXHO�OH�IL�JX�UH�FKH��GLH�WUR�XQD�UH�WUL�EX�]LR��
QH�WX�WH�OD�WD�IL�VFDO�PHQ�WH�LQ�PD�QLH�UD�SDU��
WL�FR�OD�UH�� RSH�UD�QR� QH�JOL� RU�JD�QL�VPL� FKH�
IDQ�QR�UL�IH�UL�PHQ�WR�DO�&21,��)H�GH�UD�]LR��
QL�HG�(QWL�GL�SUR�PR�]LR�QH�VSRU�WL�YD���&L�
VL�VWD�UHQ�GHQ�GR�FRQ�WR�FKH�QRQ�HVL�VWR�QR�
VROR�OH�*XL�GH�$O�SL�QH��/H�*XL�GH�$O�SL�QH�
UL�PDQ�JR�QR�O¶X�QL�FD�FD�WH�JR�ULD�SUR�IHV�VLR��
QD�OH�� LQ�VLH�PH� DL� 0DH�VWUL� GD� VFL�� FKH�
RSH�UD�QHO�WX�UL�VPR�PRQ�WD�QR��
�
�
�&KL� YXR�OH� GL�YHQ�WD�UH� RSH�UD�WR�UH� VSRU�WL��
YR��QHO�O¶DP�EL�WR�GHO�PRQ�GR�GHO�OD�PRQ��
WD�JQD�H�GHO�YHU�WL�FD�OH��KD�XQD�SDX�UD��+D�
SDX�UD�SHU�FKp�SHU�DQQL�F¶q�VWD�WD�OD�QDU�UD��
]LR�QH��D�VHQ�VR�XQL�FR�H�VHQ�]D�FRQ�WUDG�GLW��
WR�ULR��GHO�OH�*XL�GH�$O�SL�QH��3L��FKH�XQD�
QDU�UD�]LR�QH�q�VWD�WD�XQD�PL�QDF�FLD�UL�SH�WX�WD�
FRQ�WL�QXD�PHQ�WH��/D�PL�QDF�FLD�q�TXHO�OD�GL�
HV�VH�UH�GH�QXQ�FLD�WL�SHU�³DEX�VR�GHO�O¶H�VHU��
FL�]LR� GHO�OD� SUR�IHV�VLR�QH� GL�*XL�GD�$O�SL��
QD´�� 8Q� FRP�SRU�WD�PHQ�WR� FKH� OD� OHJ�JH�
SX�QL�VFH�SH�QDO�PHQ�WH��8QD�PL�QDF�FLD�FKH�
KD� IDW�WR� SDX�UD�� &KH� ID� SDX�UD�� 5LH�SL�OR��
JKLD�PR� FRVD� GHYH� IDUH� O¶R�SH�UD�WR�UH�
VSRU�WL�YR�SHU�SR�WHU�OH�JLW�WL�PD�PHQ�WH�LQ�VH��
JQD�UH� OD�GL�VFL�SOL�QD�GL�SHU�WL�QHQ�]D��&RQ��
VH�JXL�UH�LO�WL�WR�OR�SUHV�VR�XQ�(QWH�$I�IH�UHQ��
WH�DO�&21,�2SH�UD�UH�SUHV�VR�XQD�$6'�R�
66'� DI�IL�OLD�WD� DO� &21,� SHU� LO� WUD�PL�WH�
GHO�O¶(Q�WH�FKH�JOL�KD� UL�OD�VFLD�WR� LO�7L�WR�OR�
2SH�UD�UH�SUHV�VR�XQD�$6'�R�66'�FKH�UL��
VXO�WL� SUD�WL�FD�UH�� GDO� 5H�JL�VWUR� 1D�]LR�QD�OH�
GHO�&21,��OD�GL�VFL�SOL�QD�GL�FXL�KD�LO�WL�WR��
OR�,Q�VH�JQD�UH�VROR�D�VRFL������������������������������������������DWOH�WL�FKH�VLD�QR�
WHV�VH�UD�WL� QHO�OD� VWHV�VD�$6'������������������������������������������66'� LQ� FXL�
VLD� LVFULW�WR�� 5L�FH�YH�UH� FRP�SHQ�VL� SHU� LO�
VXR�RSH�UD�WR�VROR�GDO�OD�$6'������������������������������������������66'�H�PDL�
GL�UHW�WD�PHQ�WH�GDL�VLQ�JR�OL�VRFL������������������������������������������DWOH�WL�5LQ��
QR�YD�UH� DQ�QXDO�PHQ�WH� OH� LVFUL�]LR�QL� VLD�
FRPH� WHF�QL�FR� SUHV�VR� O¶(Q�WH� FKH� FRPH�
VR�FLR� SUHV�VR� O¶$�6'� �66'�� /D� IL�JX�UD�
GHO�O¶R�SH�UD�WR�UH�VSRU�WL�YR�KD�XQD�VXD�LQ�GL��
SHQ�GHQ�]D�JLX�UL�GL�FD�H�IL�VFD�OH��1RQ�F¶HQ��
WUD� QLHQ�WH� FRQ� OD� SUR�IHV�VLR�QH� GL� JXL�GD�
DO�SL�QD�� 3HU� HYL�WD�UH� LO� UL�VFKLR� GHO�OD� GH��
QXQ�FLD� GL� HVHU�FL�]LR� DEX�VL�YR� GHO�OD� SUR��
IHV�VLR�QH�EL�VR�JQD�VHP�SOL�FH�PHQ�WH�UL�VSHW��
WD�UH�WXW�WH�OH�UH�JR�OH�GL�FRP�SRU�WD�PHQ�WR�H�
GL� DP�EL�WR� HVFOX�VL�YR� GHO�O¶R�SH�UD�WR�UH�
VSRU�WL�YR��(�VH�VL�UL�VSHW�WD�QR�OH�UH�JR�OH�OH�
PL�QDF�FH�GL�GH�QXQ�FLD�FD�GR�QR�QHO�YXR�WR��
&RPH� QHO� YXR�WR� VRQR� FD�GX�WH� SUD�WL�FD��
PHQ�WH�WXW�WH�OH�GH�QXQ�FH�ILQR�DG�RUD�UHDO��
PHQ�WH�VSRU�WH��1RQ�EL�VR�JQD�VSD�YHQ�WDU�VL�
TXDQ�GR�VL�VH�JXR�QR�GHO�OH�UH�JR�OH�FKH�OH��
JLW�WL�PD�QR� O¶H�VL�VWHQ�]D� GHO�O¶R�SH�UD�WR�UH�
VSRU�WL�YR�� /H� JXL�GH� DO�SL�QH� GR�YUHE�EH�UR�
ULQ�FRU�UH�UH�L�YHUL�DEX�VL�YL�GHO�OD�SUR�IHV�VLR��
QH�H�QRQ�FR�OR�UR�FKH�HVL�VWR�QR�HG�RSH�UD��
QR�JUD�]LH�DOOD�WX�WH�OD�GL�DO�WUH�QRU�PH�GHO�
GL�ULW�WR�VSRU�WL�YR���
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1RWL]LH�GDO�QRVWUR�PRQGR

+D� SUH�VR� LO� YLD� VD�ED�WR� �� OX��
JOLR� &$0�0,�1,5�3,�1,�� LO�
SUR�JHW�WR�GL�HGX�FD�]LR�QH�DO�EH��
QHV�VH�UH� SVL�FR�IL�VL�FR� SUR�PRV��
VR�GDO�VL�VWH�PD�GHO�OH�$&/,�LU��
SL�QH��/¶L�QL�]LD�WL�YD�FRQ�VWD�GL�XQ�
FL�FOR� GL� SDV�VHJ�JLD�WH� QHL� &R��
PX�QL�GHO�OD�3UR�YLQ�FLD�GL�$YHO��
OL�QR��SHU�SUR�PXR�YH�UH�VD�OX�WH�H�
VR�FLD�OL�Wj�� QRQ�FKp� FR�QR�VFHQ�]D�
GHO�WHU�UL�WR�ULR��
��³&DP�PL�QD�UH�q�XQD�GHO�OH�SUL��
PH� FRVH� FKH� LQL�]LD�PR� D� IDUH�
GD�EDP�EL�QL��q�XQ�HVHU�FL�]LR�DV��
VR�OX�WD�PHQ�WH�QD�WX�UD�OH�±SUH�FL�VD�
0DV�VL�PR� 'H� *L�UR�OD�PR�� 3UH��
VL�GHQ�WH� SUR�YLQ�FLD�OH� GHO�O¶8�6��
$&/,�±�H�SHU�PLO�OHQ�QL�q�VWD�WR�
TXH�VWR� O¶X�QL�FR� PH]�]R� SHU�
VSR�VWDU�VL�� SHU� WUR�YD�UH� FLER��
SHU� FR�QR�VFH�UH� DO�WUH� SHU�VR�QH��
,O� PR�YL�PHQ�WR� YLH�QH� FRQ�VL��
JOLD�WR� D� WXW�WH� OH� HWj� FRPH� XQ�
YHUR�H�SUR�SULR�IDU�PD�FR�SHU�OD�
FXUD� H� OD� SUH�YHQ�]LR�QH� GHO�OH�
PD�ODW�WLH� FDU�GLR�YD�VFR�OD�UL� H�
GHO� GLD�EH�WH�� &DP�PL�QDQ�GR� VL�
UH�JR�OD�LO�PH�WD�ER�OL�VPR�H�VL�UL��
GX�FH�OD�SUHV�VLR�QH�DU�WH�ULR�VD���
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