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Repertorio n. 15.688             Raccolta n. 8.543 
Verbale dell’assemblea straordinaria degli azionisti 
della società quotata Intesa Sanpaolo S.p.A. tenutasi 
il 10 settembre 2026. 

REPUBBLICA ITALIANA 
Il dieci settembre duemilaventisei, 
in Torino, presso il Nuovo Centro Direzionale, con 
ingresso in corso Inghilterra n. 3, alle ore 10 circa. 
Io, Remo Maria MORONE, 
notaio iscritto al Collegio Notarile dei Distretti 
Riuniti di Torino e Pinerolo, con residenza in To-
rino, ho assistito, su richiesta della Società in-
franominata, in questo giorno, ora e luogo, elevan-
done verbale, all’assemblea straordinaria degli azio-
nisti della 
“Intesa Sanpaolo S.p.A.”, 
convocata per discutere e deliberare sul seguente 

Ordine del giorno 
1. Proposta di attribuzione al Consiglio di Ammini-
strazione, ai sensi dell’art. 2443 del codice civile, 
della facoltà, da esercitarsi entro il 10 settembre 
2027, di aumentare il capitale sociale in una o più 
volte, in via scindibile, con esclusione del diritto 
di opzione ai sensi dell’art. 2441, quarto comma, 
primo periodo, del codice civile, e con emissione di 
un numero massimo di n. 5,7 miliardi azioni ordina-
rie, con godimento regolare, prive del valore nomi-
nale espresso e aventi le stesse caratteristiche di 
quelle in circolazione, il cui prezzo di emissione 
sarà determinato dal Consiglio di Amministrazione in 
conformità alle previsioni di legge, da liberare me-
diante conferimento in natura, in quanto a servizio 
dell’offerta pubblica di acquisto e scambio volonta-
ria avente ad oggetto la totalità delle azioni ordi-
narie di Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A., an-
nunciata dalla Società con comunicazione ai sensi 
dell’art. 102, comma 1, D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 
58, in data 8 giugno 2026; conseguente modifica 
dell’art. 5 dello Statuto sociale; deliberazioni ine-
renti e conseguenti.  
Quivi avanti me notaio è personalmente comparso 
Gian Maria GROS-PIETRO, nato a Torino il 4 febbraio 
1942, domiciliato per la carica a Torino, piazza San 
Carlo n. 156, 
della cui identità personale sono certo, 
nella sua qualità di Presidente del Consiglio di Am-
ministrazione della 
“Intesa Sanpaolo S.p.A.”, con sede in Torino, piazza 
San Carlo n. 156, col capitale sociale di euro 
10.529.394.196,28, iscritta nel registro delle 

��



��

��2��

imprese - ufficio di Torino al n. 00799960158, ade-
rente al Fondo interbancario di Tutela dei Depositi 
e al Fondo Nazionale di Garanzia, iscritta nell’albo 
di cui all'articolo 13 del decreto legislativo 
385/1993 e capogruppo del Gruppo Bancario Intesa San-
paolo iscritto nell’albo di cui all’articolo 64 del 
medesimo decreto legislativo. 
Esso comparente comunica anzitutto: 
- che ai sensi dell’articolo 106, comma 4, del decreto 
legge n. 18 del 17 marzo 2020, convertito dalla legge 
n. 27 del 24 aprile 2020, i cui effetti sono stati, 
da ultimo, prorogati dalla legge n. 26 del 27 febbraio 
2026, la Società, come indicato nell’avviso di con-
vocazione dell’assemblea, ha deciso di avvalersi 
della facoltà di prevedere che l’intervento e l’eser-
cizio del voto degli aventi diritto in assemblea 
siano consentiti esclusivamente tramite il Rappre-
sentante Designato ai sensi dell’articolo 135-unde-
cies del decreto legislativo n. 58/1998, secondo le 
indicazioni fornite nello specifico paragrafo 
dell’avviso di convocazione stesso; 
- che tale avviso è stato pubblicato sul sito internet 
della Società e nel meccanismo di stoccaggio auto-
rizzato eMarket Storage in data 8 giugno 2026 nonché, 
per estratto, sui quotidiani Il Sole 24 Ore, La Stampa 
e Corriere della Sera in data 9 giugno 2026 e sui 
quotidiani Financial Times e The Wall Street Journal 
in data 10 giugno 2026; 
- che sono stati regolarmente espletati i previsti 
adempimenti informativi; 
- che l'assemblea è regolarmente costituita in unica 
convocazione e valida a deliberare in quanto sono 
rappresentati dal Rappresentante Designato Computer-
share S.p.A., in persona di Alberto Elia, presente 
fisicamente, n. 4.889 titolari del diritto di voto 
per n. 11.296.286.078 azioni ordinarie, pari al                 
63,884128%  delle n. 17.682.460.955 azioni ordinarie 
prive del valore nominale rappresentanti la totalità 
del capitale sociale. 
Assume la presidenza, ai sensi di statuto, e regola 
lo svolgimento dell’assemblea esso comparente il 
quale, dopo avermi invitato a redigere il verbale, dà 
atto che, oltre ad esso Presidente, sono presenti 
fisicamente i Consiglieri di Amministrazione: 
Paola TAGLIAVINI – Vice Presidente 
Guido CELONA 
Luciano NEBBIA 
Bruno Maria PARIGI 
Maria Alessandra STEFANELLI 
Maria Angela ZAPPIA, 
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nonché i Consiglieri di Amministrazione e Componenti 
del Comitato per il Controllo sulla Gestione: 
Fabrizio MOSCA 
Riccardo Secondo Carlo MOTTA 
Mariella TAGLIABUE; 
- che partecipano, mediante collegamento con mezzi di 
telecomunicazione, i Consiglieri di Amministrazione: 
Carlo MESSINA – Consigliere Delegato e CEO 
Franco CERUTI 
Anna GATTI 
Paolo Maria Vittorio GRANDI 
Liana LOGIURATO 
Pietro PREVITALI 
Mariarosaria TADDEO, 
nonché i Consiglieri di Amministrazione e Componenti 
del Comitato per il Controllo sulla Gestione: 
Roberto FRANCHINI - Presidente 
Maura CAMPRA. 
Quindi precisa che i predetti mezzi di telecomunica-
zione garantiscono l’identificazione dei parteci-
panti e la loro partecipazione.  
Dichiara inoltre di aver accertato, a mezzo di per-
sonale all’uopo incaricato, l’identità e la legitti-
mazione dei presenti. 
Quindi comunica che partecipano al capitale sociale 
sottoscritto in misura superiore al 3%, secondo le 
risultanze del libro dei soci integrate dalle comu-
nicazioni ricevute ai sensi dell’articolo 120 del 
decreto legislativo n. 58/1998 e da altre informa-
zioni a disposizione: 
. FONDAZIONE COMPAGNIA DI SAN PAOLO n. 1.153.947.304 
azioni ordinarie (6,526%) 
. FONDAZIONE CARIPLO n. 961.333.900 azioni ordinarie 
(5,437%). 
Precisa poi che BlackRock Inc. ha segnalato con Mo-
dello 120 A in data 9 dicembre 2020 una partecipazione 
pari al 5,005% del capitale sociale di Intesa San-
paolo S.p.A. nonché con Modello 120 B in data 4 di-
cembre 2020 una partecipazione aggregata pari al 
5,066% e non ha comunicato aggiornamenti di tali 
quote a seguito delle successive variazioni interve-
nute nel numero di azioni in cui è suddiviso il ca-
pitale sociale di Intesa Sanpaolo S.p.A.  
Precisa che al presente verbale sarà allegato 
l’elenco dei predetti soggetti con il dettaglio della 
scomposizione delle partecipazioni facenti capo a 
BlackRock Inc. (allegato “A”).  
Dichiara poi che sono stati effettuati i riscontri 
per l’ammissione al voto sulla base delle comunica-
zioni di partecipazioni rilevanti ai sensi della 
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normativa vigente e informa che l’elenco nominativo 
dei partecipanti all’assemblea tramite il Rappresen-
tante Designato, con l’indicazione del numero delle 
rispettive azioni, sarà allegato al presente verbale 
(allegato “H”).  
Segnala poi che la procedura informatica per la rac-
colta delle deleghe e la gestione della votazione 
dell’assemblea è oggetto di perizia asseverata da 
parte di soggetto terzo indipendente, che sarà con-
servata agli atti della Società. 
Quindi il Presidente comunica che, entro il termine 
del 1° settembre 2026, sono pervenute domande ai 
sensi dell’articolo 127 ter del decreto legislativo 
n. 58/1998. 
Fa presente che le domande, con le risposte a quelle 
risultate pertinenti con la materia all’ordine del 
giorno, sono state pubblicate in apposita sezione del 
sito internet della Società entro le ore 12 del 7 
settembre 2026, come indicato nell’avviso di convo-
cazione dell’assemblea, e saranno allegate al pre-
sente verbale (allegato “B”); in ogni caso, le do-
mande, con le relative risposte, sono state inviate 
ai richiedenti.  
Dà poi atto che la documentazione relativa alla ma-
teria all’ordine del giorno è stata messa a disposi-
zione del pubblico nei modi e termini di legge. 
Quindi chiede al Rappresentante Designato di far pre-
sente eventuali situazioni, di cui fosse a cono-
scenza, di esclusione dal diritto di voto ai sensi 
della disciplina vigente, in particolare articoli 20, 
24 e 25 del decreto legislativo 385/1993 e articoli 
120, 121 e 122 del decreto legislativo n. 58/1998. 
Alberto ELIA, in rappresentanza del Rappresentante 
Designato, dichiara di non essere a conoscenza di 
situazioni di esclusione dal diritto di voto. 
Quindi il Presidente dichiara aperti i lavori e passa 
allo svolgimento dell’ordine del giorno. 
Sullo stesso,  
il Presidente fa presente che nella relazione del 
Consiglio di Amministrazione sull’unico punto all’or-
dine del giorno (allegato “C”) è contenuta la propo-
sta di attribuire al Consiglio di Amministrazione 
stesso, ai sensi dell’articolo 2443 del codice ci-
vile, la facoltà, esercitabile entro il 10 settembre 
2027, di aumentare il capitale sociale, in una o più 
volte e in via scindibile, con esclusione del diritto 
di opzione ai sensi dell’articolo 2441, comma 4, 
primo periodo, del codice civile, per un importo mas-
simo complessivo di euro 3.394.185.179,96 
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(tremiliarditrecentonovantaquattromilionicentoot-
tantacinquemilacentosettantanove/96), oltre sovrap-
prezzo, mediante emissione di massime n. 
5.700.000.000,00 (cinquemiliardisettecentomi-
lioni/00) azioni ordinarie di Intesa Sanpaolo S.p.A., 
prive del valore nominale espresso, con godimento 
regolare, aventi le medesime caratteristiche di 
quelle in circolazione e negoziate sul mercato rego-
lamentato Euronext Milan organizzato e gestito da 
Borsa Italiana S.p.A., il cui prezzo di emissione 
sarà determinato dal Consiglio di Amministrazione nel 
rispetto della proposta di delibera di cui alla re-
lazione stessa e in conformità alle previsioni di 
legge. 
Il Presidente precisa poi che la proposta di confe-
rimento di una delega al Consiglio di Amministra-
zione, ai sensi dell’articolo 2443 del codice civile, 
ad aumentare il capitale sociale di Intesa Sanpaolo 
S.p.A. è funzionale all’offerta pubblica di acquisto 
e scambio volontaria (di seguito “OPAS”) ai sensi e 
per gli effetti degli articoli 102 e 106, comma 4, 
del TUF, avente ad oggetto la totalità delle azioni 
ordinarie di Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. 
(di seguito “MPS”), incluse eventuali azioni proprie 
che MPS venisse a detenere, annunciata da Intesa San-
paolo S.p.A. con comunicazione ai sensi dell’articolo 
102, comma 1, del TUF e dell’articolo 37 del Regola-
mento Emittenti in data 8 giugno 2026 e promossa in 
data 27 giugno 2026 mediante presentazione alla Con-
sob del relativo documento di offerta ai sensi 
dell’articolo 37-ter Regolamento Emittenti. 
Il Presidente evidenzia che nella medesima relazione 
è precisato che, intendendo il Consiglio di Ammini-
strazione avvalersi della procedura di cui all’arti-
colo 2343-ter, comma 2, lettera b), del codice ci-
vile, è stato conferito incarico alla Deloitte Advi-
sory S.r.l. S.B. (di seguito “Esperto Indipendente”); 
la stessa, in data 18 luglio 2026, ha reso la propria 
relazione di stima (allegato “D”) che è stata messa 
a disposizione del pubblico con le modalità previste 
dalla legge per migliore informativa dei soci. 
Fa presente che in tale relazione l’Esperto Indipen-
dente ha concluso che il fair value per azione MPS 
oggetto di conferimento nell’ambito dell’aumento di 
capitale al servizio dell’OPAS, alla data del 18 lu-
glio 2026, non è inferiore ad euro 11,245 (un-
dici/245).  
Il Presidente evidenzia che, come precisato nella 
predetta relazione del Consiglio, non si esclude che, 
in prossimità della deliberazione e della esecuzione 
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dell’aumento di capitale al servizio dell’OPAS, il 
Consiglio stesso richieda un aggiornamento della pre-
detta relazione che rifletta nella valutazione in-
formazioni aggiornate su MPS e sulla situazione con-
giunturale e di mercato; ciò in considerazione della 
situazione congiunturale caratterizzata da notevole 
incertezza e della conseguente elevata volatilità dei 
valori di mercato dei titoli azionari ed anche al 
fine di assicurare che la relazione dell’Esperto In-
dipendente si riferisca a una data precedente di non 
oltre sei mesi il conferimento, in conformità all’ar-
ticolo 2343-ter, comma 2, lettera b), del codice ci-
vile. 
Precisa che il Consiglio di Amministrazione ha poi 
conferito incarico alla EY S.p.A., incaricata della 
revisione legale dei conti di Intesa Sanpaolo S.p.A., 
per la predisposizione, su base volontaria, di una 
relazione avente ad oggetto la ragionevolezza e non 
arbitrarietà dei metodi utilizzati dal Consiglio di 
Amministrazione per la determinazione del rapporto di 
cambio (1,6 azioni Intesa Sanpaolo per ogni azione 
MPS), in conformità all’ISAE “ 3000 revised ”. 
Tale relazione della EY S.p.A. su base volontaria 
(allegato “E”) è stata messa a disposizione del pub-
blico contestualmente alla pubblicazione della rela-
zione del Consiglio di Amministrazione e con le 
stesse modalità; in occasione dell’utilizzo della de-
lega la EY S.p.A. dovrà comunque esprimere il proprio 
parere sulla congruità del prezzo di emissione delle 
azioni Intesa Sanpaolo ai sensi degli articoli 2441, 
comma 6, del codice civile e 158 del Decreto Legi-
slativo n. 58/1998.  
Quindi precisa che:  
- la modifica statutaria proposta non attribuisce il 
diritto di recesso, 
- l’accertamento di cui all’articolo 56 del decreto 
legislativo 385/1993 necessario per dare corso al 
procedimento per l’iscrizione nel registro delle im-
prese è stato rilasciato dalla Banca Centrale Europea 
in data 6 agosto 2026 (allegato “F”), 
- la modifica statutaria è conforme al progetto della 
stessa esaminato dalla Banca Centrale Europea.  
Il Presidente propone poi di omettere la lettura 
della documentazione messa a disposizione, fermo re-
stando che io notaio esporrò comunque la proposta di 
delibera riportata al termine della stessa. 
Avuto al riguardo il consenso dell’assemblea, io no-
taio espongo la predetta proposta di delibera, che 
qui di seguito si trascrive: 
“L’Assemblea degli azionisti di Intesa Sanpaolo S.p.A., in sede straordinaria:  
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- esaminata la relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione e le proposte 
ivi formulate;  
- esaminata la relazione di stima predisposta dall’esperto indipendente Deloitte Advi-
sory S.r.l. S.B. ai sensi degli articoli 2440, comma 2, e 2343-ter, comma 2, lett. b), del 
Codice Civile;  
-  esaminata la relazione di EY S.p.A. avente a oggetto i criteri adottati dal Consiglio 
di Amministrazione per la determinazione del rapporto di scambio ai fini dell’OPAS;  
-  esaminati gli altri documenti predisposti con riferimento al corrente punto all’ordine 
del giorno;  

delibera 
a) di attribuire al Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell’articolo 2443 del Codice 
Civile, la facoltà, da esercitarsi entro il 10 settembre 2027, di aumentare il capitale 
sociale a pagamento, in una o più volte e in via scindibile, con esclusione del diritto 
di opzione ai sensi dell’articolo 2441, comma 4, primo periodo, Codice Civile, per un 
importo massimo complessivo di Euro 3.394.185.179,96, oltre sovrapprezzo, con 
emissione di un numero massimo di 5.700.000.000 azioni ordinarie di Intesa Sanpaolo 
S.p.A., prive del valore nominale, con godimento regolare e le medesime caratteristi-
che delle azioni ordinarie di Intesa Sanpaolo S.p.A. in circolazione alla data di emis-
sione, da liberarsi mediante conferimento in natura delle azioni ordinarie di Banca 
Monte dei Paschi di Siena S.p.A. portate in adesione all’offerta pubblica di acquisto 
e scambio volontaria avente a oggetto la totalità delle azioni ordinarie di Banca Monte 
dei Paschi di Siena S.p.A. resa nota al pubblico da Intesa Sanpaolo S.p.A. in data 8 
giugno 2026 con comunicazione ai sensi degli articoli 102, comma 1, e 106, comma 
4, D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, con facoltà per il Consiglio di Amministrazione 
medesimo di adottare le determinazioni più opportune in relazione all’offerta e 
all’esercizio della delega, nei limiti che precedono e nel rispetto comunque delle ri-
sultanze della valutazione ai sensi dell’articolo 2343-ter del Codice Civile e suoi ag-
giornamenti eventualmente necessari;  
b) di attribuire al Consiglio di Amministrazione la facoltà di stabilire di volta in volta, 
nell’esercizio della suindicata delega e nel rispetto delle norme di legge e regolamen-
tari applicabili: (i) l’importo dell’aumento di capitale da deliberare, anche in via scin-
dibile, nel suo complesso, e così il numero delle azioni da emettere entro i limiti com-
plessivi fissati al precedente punto a.; (ii) il prezzo di emissione delle nuove azioni, 
compreso il sovrapprezzo, tenuto conto di quanto previsto dall’articolo 2441, comma 
6, del Codice Civile; (iii) la ripartizione del prezzo di emissione tra capitale e sovrap-
prezzo; e (iv) ogni altro termine e condizione dell’aumento di capitale delegato nei 
limiti previsti dalla normativa applicabile e dalla presente deliberazione di delega, con 
facoltà per il Consiglio di Amministrazione medesimo di fare luogo all’esercizio della 
delega – nei limiti che precedono – in coerenza con il contenuto, come eventualmente 
aggiornato o modificato, dell’offerta pubblica di acquisto e scambio, e nel rispetto 
comunque delle risultanze della valutazione ai sensi dell’articolo 2343-ter del Codice 
Civile e suoi aggiornamenti eventualmente necessari; restando altresì il Consiglio di 
Amministrazione autorizzato agli adeguamenti statutari dipendenti dall’esercizio 
della delega, quali previsti nella relazione illustrativa del Consiglio di Amministra-
zione;  
c) di modificare conseguentemente l’articolo 5 dello statuto sociale mediante inseri-
mento del seguente ottavo comma:  
5.8 L’Assemblea straordinaria del 10 settembre 2026 ha attribuito al Consiglio di Am-
ministrazione, ai sensi dell’art. 2443 del Codice Civile, la facoltà, da esercitarsi entro 
il 10 settembre 2027, di aumentare il capitale sociale a pagamento, in una o più volte 
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e in via scindibile, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 
4, primo periodo, del Codice Civile, per un importo massimo complessivo di Euro 
3.394.185.179,96, oltre sovrapprezzo, con emissione di un numero massimo di 5,7 
miliardi azioni ordinarie della Società, prive del valore nominale, aventi godimento 
regolare e le medesime caratteristiche delle azioni ordinarie della Società in circola-
zione alla data di emissione, da liberarsi mediante conferimento in natura, in quanto 
a servizio dell’offerta pubblica di acquisto e scambio avente a oggetto la totalità delle 
azioni ordinarie di Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A., annunciata dalla Società 
con comunicazione ai sensi dell’art. 102, comma 1, D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 
in data 8 giugno 2026. In sede di esercizio della delega, il Consiglio di Amministra-
zione avrà, fra le altre, facoltà di stabilire, nel rispetto dei limiti sopra indicati, il 
prezzo di emissione delle azioni ordinarie di nuova emissione (compreso il sovrap-
prezzo), ogni altro termine e condizione dell’aumento di capitale delegato, nonché 
ogni altro elemento necessario od opportuno, nei limiti previsti dalla normativa appli-
cabile e dalle deliberazioni assunte dalla medesima Assemblea straordinaria; 
d) di stabilire che anche l’efficacia delle deliberazioni di cui ai precedenti punti a. e 
b., così come della modifica statutaria di cui al precedente punto c., sia subordinata al 
positivo esito del procedimento di accertamento avviato ai sensi degli articoli 56 e 61 
del D. Lgs. 1° settembre 1993, n. 385, ove tale esito positivo non sia intervenuto prima 
della data della presente deliberazione;  
e) di conferire ogni più ampio potere al Presidente del Consiglio di Amministrazione 
e al Consigliere Delegato e CEO della Società, in via tra loro disgiunta e con facoltà 
di sub-delega, per provvedere, anche a mezzo di procuratori speciali, a quanto richie-
sto, necessario o utile per l’esecuzione di quanto deliberato, ivi compreso il potere di 
procedere ad ogni adempimento necessario per l’ammissione a quotazione delle 
azioni di nuova emissione, nonché per adempiere alle formalità attinenti e necessarie, 
ivi compresa l’iscrizione delle deliberazioni nel Registro delle Imprese e il deposito 
del testo aggiornato dello statuto, e in genere tutto quanto occorra per la loro completa 
esecuzione, con ogni e qualsiasi potere necessario e opportuno, nell’osservanza delle 
vigenti disposizioni normative.”. 

* * *  
Al termine dell’esposizione di me notaio, il Presi-
dente, non essendoci osservazioni, mette in votazione 
la predetta proposta di delibera e invita il Rappre-
sentante Designato a comunicare verbalmente le istru-
zioni di voto ricevute. 
Alberto ELIA, in rappresentanza del Rappresentante 
Designato, esprime verbalmente per la predetta pro-
posta di delibera quanto segue:  
. favorevoli n. 10.952.907.059 
. contrari n. 275.893.277 
. astenuti n. 67.485.742. 
Quindi il Presidente accerta che la proposta di de-
libera è approvata a grande maggioranza. 
I favorevoli, i contrari e gli astenuti, con il numero 
delle rispettive azioni, sono evidenziati nell’elenco 
dei partecipanti all’assemblea (allegato “H”). 
Null’altro essendovi all’ordine del giorno da deli-
berare, il Presidente dichiara sciolta l’assemblea 
alle ore 10,25 circa. 
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Si allegano al presente verbale, per farne parte in-
tegrante e sostanziale, previa dispensa di darne let-
tura: 
- sotto la lettera “A” l’elenco dei soggetti che 
partecipano al capitale sociale sottoscritto in mi-
sura superiore al 3%, con il dettaglio della scompo-
sizione della partecipazione di BlackRock Inc., 
- sotto la lettera “B” il fascicolo contenente le 
domande pervenute alla Società prima dell’assemblea, 
con le risposte a quelle risultate pertinenti con la 
materia all’ordine del giorno,  
- sotto la lettera “C” la Relazione del Consiglio di 
Amministrazione, 
- sotto la lettera “D” la relazione ex articolo 2343-
ter, comma 2, lettera b) del codice civile redatta 
dalla Deloitte Advisory S.r.l. S.B., 
- sotto la lettera “E” la relazione volontaria re-
datta dalla EY S.p.A., 
- sotto la lettera “F” il fascicolo contenente l’ac-
certamento di cui all’articolo 56 del decreto legi-
slativo 385/1993 rilasciato dalla Banca Centrale Eu-
ropea in data 6 agosto 2026 con la relativa traduzione 
asseverata avanti Remo Maria MORONE notaio in Torino 
in data 8 settembre 2026, repertorio n. 15.684,  
- sotto la lettera “G” lo statuto sociale aggiornato, 
- sotto la lettera “H” l’elenco nominativo dei par-
tecipanti all’assemblea tramite il Rappresentante De-
signato, con l’indicazione del numero delle rispet-
tive azioni, nel quale sono evidenziati, per la vo-
tazione, i favorevoli, i contrari e gli astenuti. 
Del che tutto richiesto ho io notaio fatto constare 
a mezzo del presente verbale quale leggo al Presi-
dente dell’assemblea che lo dichiara conforme al vero 
ed a sua volontà e meco in conferma si sottoscrive. 
Scritto da persone di mia fiducia, il presente occupa                                  
cinque fogli scritti per diciotto facciate intere e 
fino a qui della diciannovesima. 
In originale firmato: 
Gian Maria GROS-PIETRO 
Remo Maria MORONE 
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�5�H�O�D�]�L�R�Q�H���G�H�O���&�R�Q�V�L�J�O�L�R���G�L���$�P�P�L�Q�L�V�W�U�D�]�L�R�Q�H��
�3�X�Q�W�R�������D�O�O�¶�R�U�G�L�Q�H���G�H�O���J�L�R�U�Q�R��

�3�U�R�S�R�V�W�D�� �G�L�� �D�W�W�U�L�E�X�]�L�R�Q�H�� �D�O�� �&�R�Q�V�L�J�O�L�R�� �G�L�� �$�P�P�L�Q�L�V�W�U�D�]�L�R�Q�H���� �D�L�� �V�H�Q�V�L�� �G�H�O�O�¶�D�U�W���� ���������� �G�H�O��
�&�R�G�L�F�H���&�L�Y�L�O�H�����G�H�O�O�D���I�D�F�R�O�W�j�����G�D���H�V�H�U�F�L�W�D�U�V�L���H�Q�W�U�R���L�O���������V�H�W�W�H�P�E�U�H���������������G�L���D�X�P�H�Q�W�D�U�H���L�O��
�F�D�S�L�W�D�O�H���V�R�F�L�D�O�H���L�Q���X�Q�D���R���S�L�•���Y�R�O�W�H�����L�Q���Y�L�D���V�F�L�Q�G�L�E�L�O�H�����F�R�Q���H�V�F�O�X�V�L�R�Q�H���G�H�O���G�L�U�L�W�W�R���G�L���R�S�]�L�R�Q�H��
�D�L���V�H�Q�V�L���G�H�O�O�¶�D�U�W�����������������F�R�P�P�D���������S�U�L�P�R���S�H�U�L�R�G�R�����G�H�O���&�R�G�L�F�H���&�L�Y�L�O�H�����H���F�R�Q���H�P�L�V�V�L�R�Q�H���G�L��
�X�Q�� �Q�X�P�H�U�R�� �P�D�V�V�L�P�R�� �G�L�� �Q���� �������� �P�L�O�L�D�U�G�L�� �D�]�L�R�Q�L�� �R�U�G�L�Q�D�U�L�H���� �S�U�L�Y�H�� �G�H�O�� �Y�D�O�R�U�H�� �Q�R�P�L�Q�D�O�H��
�H�V�S�U�H�V�V�R�� �H�� �D�Y�H�Q�W�L�� �O�H�� �V�W�H�V�V�H�� �F�D�U�D�W�W�H�U�L�V�W�L�F�K�H�� �G�L�� �T�X�H�O�O�H�� �L�Q�� �F�L�U�F�R�O�D�]�L�R�Q�H���� �L�O�� �F�X�L�� �S�U�H�]�]�R���G�L��
�H�P�L�V�V�L�R�Q�H�� �V�D�U�j�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�R�� �G�D�O�� �&�R�Q�V�L�J�O�L�R�� �G�L�� �$�P�P�L�Q�L�V�W�U�D�]�L�R�Q�H�� �L�Q�� �F�R�Q�I�R�U�P�L�W�j�� �D�O�O�H��
�S�U�H�Y�L�V�L�R�Q�L���G�L���O�H�J�J�H�����G�D���O�L�E�H�U�D�U�H���P�H�G�L�D�Q�W�H���F�R�Q�I�H�U�L�P�H�Q�W�R���L�Q���Q�D�W�X�U�D�����L�Q���T�X�D�Q�W�R���D���V�H�U�Y�L�]�L�R���G�L��
�X�Q�¶�R�I�I�H�U�W�D���S�X�E�E�O�L�F�D���G�L���D�F�T�X�L�V�W�R���H���V�F�D�P�E�L�R���Y�R�O�R�Q�W�D�U�L�D���D�Y�H�Q�W�H���D���R�J�J�H�W�W�R���O�D���W�R�W�D�O�L�W�j���G�H�O�O�H��
�D�]�L�R�Q�L���R�U�G�L�Q�D�U�L�H���G�L���%�D�Q�F�D���0�R�Q�W�H���G�H�L���3�D�V�F�K�L���G�L���6�L�H�Q�D���6���S���$�������D�Q�Q�X�Q�F�L�D�W�D���G�D�O�O�D���6�R�F�L�H�W�j��
�F�R�Q���F�R�P�X�Q�L�F�D�]�L�R�Q�H���D�L���V�H�Q�V�L���G�H�O�O�¶�D�U�W���������������F�R�P�P�D���������'�����/�J�V�����������I�H�E�E�U�D�L�R���������������Q�������������L�Q��
�G�D�W�D�������J�L�X�J�Q�R�������������H���S�U�R�P�R�V�V�D���L�Q���G�D�W�D���������J�L�X�J�Q�R���������������F�R�Q�V�H�J�X�H�Q�W�H���P�R�G�L�I�L�F�D���G�H�O�O�¶�D�U�W����
�����G�H�O�O�R���6�W�D�W�X�W�R���V�R�F�L�D�O�H�����G�H�O�L�E�H�U�D�]�L�R�Q�L���L�Q�H�U�H�Q�W�L���H���F�R�Q�V�H�J�X�H�Q�W�L����
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�&�2�1�� �,�/�� �'�,�5�,�7�7�2�� �'�(�,�� �0�(�5�&�$�7�,�� �)�,�1�$�1�=�,�$�5�,�� �2�� �&�2�1�� �$�/�7�5�(�� �/�(�*�*�,�� �2�� �5�(�*�2�/�$�0�(�1�7�,��
�$�3�3�/�,�&�$�%�,�/�,�� �,�1�� �7�$�/�(�� �*�,�8�5�,�6�'�,�=�,�2�1�(���� �2�9�9�(�5�2�� �5�,�&�+�,�(�'�(�5�(�%�%�(�� �/�$�� �5�(�*�,�6�7�5�$�=�,�2�1�(����
�$�3�3�5�2�9�$�=�,�2�1�(�� �2�� �'�(�3�2�6�,�7�2�� �3�5�(�6�6�2�� �8�1�¶�$�8�7�2�5�,�7�¬�� �'�,�� �9�,�*�,�/�$�1�=�$���� �/�(�� �,�1�)�2�5�0�$�=�,�2�1�,��
�)�2�5�1�,�7�(�� �,�1�� �4�8�(�6�7�2�� �'�2�&�8�0�(�1�7�2�� �1�2�1�� �&�2�6�7�,�7�8�,�6�&�2�1�2�� �8�1�¶�2�)�)�(�5�7�$�� �'�,�� �9�(�1�'�,�7�$����
�$�&�4�8�,�6�7�2�� �2�� �6�&�$�0�%�,�2�� �'�,�� �6�7�5�8�0�(�1�7�,�� �)�,�1�$�1�=�,�$�5�,�� �2�� �8�1�$�� �6�2�/�/�(�&�,�7�$�=�,�2�1�(�� �'�,��
�8�1�¶�2�)�)�(�5�7�$���'�,���9�(�1�'�,�7�$�����$�&�4�8�,�6�7�2���2���6�&�$�0�%�,�2���'�,���$�/�&�8�1�2���6�7�5�8�0�(�1�7�2���)�,�1�$�1�=�,�$�5�,�2���,�1��
�$�/�&�8�1�� �3�$�(�6�(�� �2�� �*�,�8�5�,�6�'�,�=�,�2�1�(�� �,�1�� �&�8�,�� �7�$�/�(�� �2�)�)�(�5�7�$�� �2�� �6�2�/�/�(�&�,�7�$�=�,�2�1�(�� �1�2�1�� �6�,�$��
�$�8�7�2�5�,�=�=�$�7�$���2�9�9�(�5�2���$�'���$�/�&�8�1�$���3�(�5�6�2�1�$���$���&�8�,���1�2�1���6�,�$���&�2�1�6�(�1�7�,�7�2���'�$�/�/�$���/�(�*�*�(��
�3�5�(�6�(�1�7�$�5�(���7�$�/�(���2�)�)�(�5�7�$���2���6�2�/�/�(�&�,�7�$�=�,�2�1�(������
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�,�1�'�,�5�(�&�7�/�<�� �,�1�� �7�+�(�� �8�1�,�7�(�'�� �6�7�$�7�(�6���� �$�8�6�7�5�$�/�,�$���� �&�$�1�$�'�$���� �-�$�3�$�1�� �2�5�� �,�1�� �$�1�<�� �2�7�+�(�5��
�&�2�8�1�7�5�<���2�5���-�8�5�,�6�'�,�&�7�,�2�1���:�+�(�5�(���7�2���'�2���6�2���:�2�8�/�'���1�2�7���%�(���,�1���&�2�0�3�/�,�$�1�&�(���:�,�7�+���7�+�(��
�6�(�&�8�5�,�7�,�(�6�� �2�5�� �2�7�+�(�5�� �/�$�:�6�� �2�5�� �5�(�*�8�/�$�7�,�2�1�6�� �2�)�� �6�8�&�+�� �-�8�5�,�6�'�,�&�7�,�2�1�� �2�5�� �:�2�8�/�'��
�5�(�4�8�,�5�(���$�1�<���5�(�*�,�6�7�5�$�7�,�2�1�����$�3�3�5�2�9�$�/���2�5���)�,�/�,�1�*���:�,�7�+���$�1�<���5�(�*�8�/�$�7�2�5�<���$�8�7�+�2�5�,�7�<����
�7�+�(���,�1�)�2�5�0�$�7�,�2�1���3�5�2�9�,�'�(�'���,�1���7�+�,�6���'�2�&�8�0�(�1�7���'�2�(�6���1�2�7���&�2�1�6�7�,�7�8�7�(���$�1���2�)�)�(�5���7�2��
�3�8�5�&�+�$�6�(�����6�(�/�/���2�5���(�;�&�+�$�1�*�(���$�1�<���6�(�&�8�5�,�7�,�(�6���2�5���$���6�2�/�,�&�,�7�$�7�,�2�1���2�)���$�1���2�)�)�(�5���7�2��
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�6�L�J�Q�R�U�L���$�]�L�R�Q�L�V�W�L����
��
�F�R�Q���O�D���S�U�H�V�H�Q�W�H���U�H�O�D�]�L�R�Q�H�����O�D���³�5�H�O�D�]�L�R�Q�H�´������ �L�O���&�R�Q�V�L�J�O�L�R���G�L�� �$�P�P�L�Q�L�V�W�U�D�]�L�R�Q�H�� �G�L���,�Q�W�H�V�D���6�D�Q�S�D�R�O�R�� �6���S���$����
���³�,�6�3� �́����³�6�R�F�L�H�W�j� �́� �R�� �D�Q�F�K�H���O�¶�³�2�I�I�H�U�H�Q�W�H� �́����� �V�R�F�L�H�W�j�� �F�D�S�R�J�U�X�S�S�R�� �G�H�O�� �*�U�X�S�S�R�� �,�Q�W�H�V�D�� �6�D�Q�S�D�R�O�R���� �L�V�F�U�L�W�W�R��
�D�O�O�¶�$�O�E�R���G�H�L���*�U�X�S�S�L���%�D�Q�F�D�U�L���D�O���Q���������������������L�O���³�*�U�X�S�S�R���,�6�3� �́��R���³�*�U�X�S�S�R���,�Q�W�H�V�D���6�D�Q�S�D�R�O�R� �́������L�Q�W�H�Q�G�H���L�O�O�X�V�W�U�D�U�H��
�O�D���S�U�R�S�R�V�W�D���G�L���F�X�L���D�O�O�¶�X�Q�L�F�R���S�X�Q�W�R���G�H�O�O�¶�R�U�G�L�Q�H���G�H�O���J�L�R�U�Q�R���G�H�O�O�¶�$�V�V�H�P�E�O�H�D���V�W�U�D�R�U�G�L�Q�D�U�L�D�����F�R�Q�Y�R�F�D�W�D���S�H�U���L�O��������
�V�H�W�W�H�P�E�U�H���������������D�O�O�H���R�U�H�����������������L�Q���X�Q�L�F�D���F�R�Q�Y�R�F�D�]�L�R�Q�H����

�3�U�H�F�L�V�D�P�H�Q�W�H���� �V�L�� �V�R�W�W�R�S�R�Q�H�� �D�O�O�D�� �9�R�V�W�U�D�� �D�S�S�U�R�Y�D�]�L�R�Q�H�� �O�D�� �S�U�R�S�R�V�W�D�� �G�L�� �D�W�W�U�L�E�X�L�U�H�� �D�O�� �&�R�Q�V�L�J�O�L�R�� �G�L��
�$�P�P�L�Q�L�V�W�U�D�]�L�R�Q�H�����D�L���V�H�Q�V�L���G�H�O�O�¶�D�U�W���������������G�H�O���&�R�G�L�F�H���&�L�Y�L�O�H�����O�D���I�D�F�R�O�W�j�����H�V�H�U�F�L�W�D�E�L�O�H���H�Q�W�U�R���L�O���������V�H�W�W�H�P�E�U�H��
�������������G�L���D�X�P�H�Q�W�D�U�H���L�O���F�D�S�L�W�D�O�H���V�R�F�L�D�O�H�����L�Q���X�Q�D���R���S�L�•���Y�R�O�W�H���H���L�Q���Y�L�D���V�F�L�Q�G�L�E�L�O�H�����F�R�Q���H�V�F�O�X�V�L�R�Q�H���G�H�O���G�L�U�L�W�W�R���G�L��
�R�S�]�L�R�Q�H�� �D�L�� �V�H�Q�V�L�� �G�H�O�O�¶�D�U�W���� ������������ �F�R�P�P�D�� ������ �S�U�L�P�R�� �S�H�U�L�R�G�R���� �G�H�O�� �&�R�G�L�F�H�� �&�L�Y�L�O�H���� �S�H�U�� �X�Q�� �L�P�S�R�U�W�R�� �P�D�V�V�L�P�R��
�F�R�P�S�O�H�V�V�L�Y�R�� �G�L�� �(�X�U�R�� ������������������������������������ �R�O�W�U�H�� �V�R�Y�U�D�S�S�U�H�]�]�R���� �P�H�G�L�D�Q�W�H�� �H�P�L�V�V�L�R�Q�H�� �G�L�� �P�D�V�V�L�P�H�� �Q����
���������������������������� ���F�L�Q�T�X�H�� �Y�L�U�J�R�O�D�� �V�H�W�W�H�� �P�L�O�L�D�U�G�L���� �D�]�L�R�Q�L�� �R�U�G�L�Q�D�U�L�H�� �G�H�O�O�D�� �6�R�F�L�H�W�j���� �S�U�L�Y�H�� �G�H�O�� �Y�D�O�R�U�H�� �Q�R�P�L�Q�D�O�H��
�H�V�S�U�H�V�V�R���� �F�R�Q�� �J�R�G�L�P�H�Q�W�R�� �U�H�J�R�O�D�U�H���� �D�Y�H�Q�W�L�� �O�H�� �P�H�G�H�V�L�P�H�� �F�D�U�D�W�W�H�U�L�V�W�L�F�K�H�� �G�L�� �T�X�H�O�O�H�� �L�Q�� �F�L�U�F�R�O�D�]�L�R�Q�H�� �H��
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�P�D�V�V�L�P�L�� �(�X�U�R�� �������������������������������� �P�H�G�L�D�Q�W�H��
�H�P�L�V�V�L�R�Q�H�� �G�L�� �X�Q�� �Q�X�P�H�U�R�� �P�D�V�V�L�P�R�� �G�L��
������������������������ �D�]�L�R�Q�L�� �R�U�G�L�Q�D�U�L�H�� �,�Q�W�H�V�D�� �6�D�Q�S�D�R�O�R����
�D�Y�H�Q�W�L�� �O�H�� �V�W�H�V�V�H�� �F�D�U�D�W�W�H�U�L�V�W�L�F�K�H�� �G�L�� �T�X�H�O�O�H�� �L�Q��
�F�L�U�F�R�O�D�]�L�R�Q�H�� �D�O�� �P�R�P�H�Q�W�R�� �G�H�O�O�¶�H�P�L�V�V�L�R�Q�H���� �F�R�Q��
�J�R�G�L�P�H�Q�W�R�� �U�H�J�R�O�D�U�H���� �G�D�� �D�V�V�H�J�Q�D�U�H�� �D�L�� �V�R�J�J�H�W�W�L��
�G�H�V�W�L�Q�D�W�D�U�L�� �G�H�O�� �3�L�D�Q�R�� �G�L�� �,�Q�F�H�Q�W�L�Y�D�]�L�R�Q�H�� �D�� �/�X�Q�J�R��
�7�H�U�P�L�Q�H�� �������������������� �G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�R�� �³�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H��
�6�K�D�U�H�� �3�O�D�Q�´���� �D�O�O�H�� �F�R�Q�G�L�]�L�R�Q�L�� �H�� �Q�H�L�� �W�H�U�P�L�Q�L�� �H��
�P�R�G�D�O�L�W�j�� �S�U�H�Y�L�V�W�L�� �G�D�O�� �S�L�D�Q�R�� �V�W�H�V�V�R���� �L�O�� �W�X�W�W�R��
�P�H�G�L�D�Q�W�H�� �D�V�V�H�J�Q�D�]�L�R�Q�H���� �D�L�� �V�H�Q�V�L�� �G�H�O�O�¶�D�U�W���� ����������
�G�H�O���&�R�G�L�F�H���&�L�Y�L�O�H�����G�L���X�Q���L�P�S�R�U�W�R���P�D�V�V�L�P�R���G�L���X�W�L�O�L��
�H���R�� �U�L�V�H�U�Y�H�� �G�L�� �X�W�L�O�L���� �T�X�D�O�L�� �U�L�V�X�O�W�D�Q�W�L�� �G�D�O�O�¶�X�O�W�L�P�R��
�E�L�O�D�Q�F�L�R���S�U�R���W�H�P�S�R�U�H���D�S�S�U�R�Y�D�W�R�����F�R�U�U�L�V�S�R�Q�G�H�Q�W�H��
�D�O�� �Y�D�O�R�U�H�� �Q�R�P�L�Q�D�O�H�� �L�Q�H�V�S�U�H�V�V�R�� �G�H�O�O�H�� �D�]�L�R�Q�L��
�H�P�H�V�V�H���D�O���P�R�P�H�Q�W�R���G�H�O�O�¶�H�V�H�U�F�L�]�L�R���G�H�O�O�D���G�H�O�H�J�D����
�H�� ���L�L���� �R�J�Q�L�� �S�L�•�� �D�P�S�L�R�� �S�R�W�H�U�H�� �S�H�U�� �S�U�R�F�H�G�H�U�H�� �D�O�O�D��
�S�X�Q�W�X�D�O�H�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�]�L�R�Q�H�� �G�H�J�O�L�� �X�W�L�O�L�� �H���R�� �G�H�O�O�H��
�U�L�V�H�U�Y�H�� �G�L�� �X�W�L�O�L�� �U�L�V�X�O�W�D�Q�W�L�� �G�D�O�O�¶�X�O�W�L�P�R�� �E�L�O�D�Q�F�L�R�� �S�U�R��
�W�H�P�S�R�U�H���D�S�S�U�R�Y�D�W�R���G�D���G�H�V�W�L�Q�D�U�H���D�O�O�R���V�F�R�S�R���G�L���F�X�L��
�D�O�� �S�X�Q�W�R�� ���L���� �F�K�H�� �S�U�H�F�H�G�H���� �F�R�Q�� �P�D�Q�G�D�W�R�� �D��
�S�U�R�Y�Y�H�G�H�U�H�� �D�O�O�H�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�H�� �F�R�Q�W�D�E�L�O�L�]�]�D�]�L�R�Q�L��
�F�R�Q�V�H�J�X�H�Q�W�L�� �D�O�O�H�� �R�S�H�U�D�]�L�R�Q�L�� �G�L�� �H�P�L�V�V�L�R�Q�H���� �L�Q��
�R�V�V�H�U�Y�D�Q�]�D�� �G�H�O�O�H�� �G�L�V�S�R�V�L�]�L�R�Q�L�� �G�L�� �O�H�J�J�H�� �H�� �G�H�L��
�S�U�L�Q�F�L�S�L���F�R�Q�W�D�E�L�O�L���G�L���Y�R�O�W�D���L�Q���Y�R�O�W�D���D�S�S�O�L�F�D�E�L�O�L���H���D�G��
�D�J�J�L�R�U�Q�D�U�H�� �G�L�� �F�R�Q�V�H�J�X�H�Q�]�D�� �L�O�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�� �$�U�W�L�F�R�O�R��
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������������������������ �D�]�L�R�Q�L�� �S�U�R�S�U�L�H�� �,�Q�W�H�V�D�� �6�D�Q�S�D�R�O�R����
�F�R�Q�I�H�U�H�Q�G�R�� �G�H�O�H�J�D�� �D�O�� �&�R�Q�V�L�J�O�L�R�� �G�L��
�$�P�P�L�Q�L�V�W�U�D�]�L�R�Q�H���� �F�R�Q�� �I�D�F�R�O�W�j�� �G�L�� �V�X�E�G�H�O�H�J�D�� �D�O��
�3�U�H�V�L�G�H�Q�W�H�� �H�� �D�O�� �&�R�Q�V�L�J�O�L�H�U�H�� �'�H�O�H�J�D�W�R�� �H�� �&�(�2��
�D�Q�F�K�H���L�Q���Y�L�D���G�L�V�J�L�X�Q�W�D���W�U�D���O�R�U�R�����D�G���H�V�H�J�X�L�U�H���W�D�O�H��
�D�Q�Q�X�O�O�D�P�H�Q�W�R���� �L�Q�� �X�Q�D�� �R�� �S�L�•�� �Y�R�O�W�H���� �H�Q�W�U�R�� �L�O�� ������
�R�W�W�R�E�U�H�������������H���D�G���D�J�J�L�R�U�Q�D�U�H���L�O���S�U�H�V�H�Q�W�H���D�U�W�L�F�R�O�R��
�����D���V�H�J�X�L�W�R���G�H�O�O�H���Y�D�U�L�D�]�L�R�Q�L���G�H�O���Q�X�P�H�U�R���G�L���D�]�L�R�Q�L��
�L�Q�G�L�F�D�W�H�� �D�O�� �F�R�P�P�D�� ���� �H�� �G�H�O�O�D�� �X�O�W�L�P�D�]�L�R�Q�H�� �G�H�O�O�H��
�R�S�H�U�D�]�L�R�Q�L���G�L���D�Q�Q�X�O�O�D�P�H�Q�W�R����
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�V�R�F�L�D�O�H�� �H�Q�W�U�R�� �L�O�� ������ �R�W�W�R�E�U�H�� ������������ �D�Q�F�K�H�� �L�Q�� �S�L�•��
�W�U�D�Q�F�K�H���� �P�H�G�L�D�Q�W�H�� �H�P�L�V�V�L�R�Q�H�� �G�L�� �X�Q�� �Q�X�P�H�U�R��
�P�D�V�V�L�P�R�� �G�L�� ���������������������� �D�]�L�R�Q�L�� �R�U�G�L�Q�D�U�L�H�� �,�Q�W�H�V�D��
�6�D�Q�S�D�R�O�R���� �D�Y�H�Q�W�L�� �O�H�� �V�W�H�V�V�H�� �F�D�U�D�W�W�H�U�L�V�W�L�F�K�H�� �G�L��
�T�X�H�O�O�H�� �L�Q�� �F�L�U�F�R�O�D�]�L�R�Q�H�� �D�O�� �P�R�P�H�Q�W�R��
�G�H�O�O�¶�H�P�L�V�V�L�R�Q�H���� �F�R�Q�� �J�R�G�L�P�H�Q�W�R�� �U�H�J�R�O�D�U�H���� �G�D��
�D�V�V�H�J�Q�D�U�H���D�L���G�L�S�H�Q�G�H�Q�W�L���G�H�V�W�L�Q�D�W�D�U�L���G�H�O���3�L�D�Q�R���G�L��
�,�Q�F�H�Q�W�L�Y�D�]�L�R�Q�H�� �D�� �/�X�Q�J�R�� �7�H�U�P�L�Q�H�� �G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�R��
�³�/�(�&�2�,�3�� �������������������´���� �D�O�O�H�� �F�R�Q�G�L�]�L�R�Q�L�� �H�� �Q�H�L��
�W�H�U�P�L�Q�L�� �H�� �P�R�G�D�O�L�W�j�� �S�U�H�Y�L�V�W�L�� �G�D�O�� �S�L�D�Q�R�� �V�W�H�V�V�R���� �L�O��
�W�X�W�W�R�� �P�H�G�L�D�Q�W�H�� �D�V�V�H�J�Q�D�]�L�R�Q�H���� �D�L�� �V�H�Q�V�L�� �G�H�O�O�¶�D�U�W����
�����������G�H�O���&�R�G�L�F�H���&�L�Y�L�O�H�����G�L���X�Q���L�P�S�R�U�W�R���P�D�V�V�L�P�R���G�L��
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�E�L�O�D�Q�F�L�R���S�U�R���W�H�P�S�R�U�H���D�S�S�U�R�Y�D�W�R�����F�R�U�U�L�V�S�R�Q�G�H�Q�W�H��
�D�O�� �Y�D�O�R�U�H�� �Q�R�P�L�Q�D�O�H�� �L�Q�H�V�S�U�H�V�V�R�� �G�H�O�O�H�� �D�]�L�R�Q�L��
�H�P�H�V�V�H���D�O���P�R�P�H�Q�W�R���G�H�O�O�¶�H�V�H�U�F�L�]�L�R���G�H�O�O�D���G�H�O�H�J�D����
�H�� ���L�L���� �R�J�Q�L�� �S�L�•�� �D�P�S�L�R�� �S�R�W�H�U�H�� �S�H�U�� �S�U�R�F�H�G�H�U�H�� �D�O�O�D��
�S�X�Q�W�X�D�O�H�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�]�L�R�Q�H�� �G�H�J�O�L�� �X�W�L�O�L�� �H���R�� �G�H�O�O�H��
�U�L�V�H�U�Y�H�� �G�L�� �X�W�L�O�L�� �U�L�V�X�O�W�D�Q�W�L�� �G�D�O�O�¶�X�O�W�L�P�R�� �E�L�O�D�Q�F�L�R�� �S�U�R��
�W�H�P�S�R�U�H���D�S�S�U�R�Y�D�W�R���G�D���G�H�V�W�L�Q�D�U�H���D�O�O�R���V�F�R�S�R���G�L���F�X�L��
�D�O�� �S�X�Q�W�R�� ���L���� �F�K�H�� �S�U�H�F�H�G�H���� �F�R�Q�� �P�D�Q�G�D�W�R�� �D��
�S�U�R�Y�Y�H�G�H�U�H�� �D�O�O�H�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�H�� �F�R�Q�W�D�E�L�O�L�]�]�D�]�L�R�Q�L��
�F�R�Q�V�H�J�X�H�Q�W�L�� �D�O�O�H�� �R�S�H�U�D�]�L�R�Q�L�� �G�L�� �H�P�L�V�V�L�R�Q�H���� �L�Q��
�R�V�V�H�U�Y�D�Q�]�D�� �G�H�O�O�H�� �G�L�V�S�R�V�L�]�L�R�Q�L�� �G�L�� �O�H�J�J�H�� �H�� �G�H�L��
�S�U�L�Q�F�L�S�L���F�R�Q�W�D�E�L�O�L���G�L���Y�R�O�W�D���L�Q���Y�R�O�W�D���D�S�S�O�L�F�D�E�L�O�L�����H���D�G��
�D�J�J�L�R�U�Q�D�U�H�� �G�L�� �F�R�Q�V�H�J�X�H�Q�]�D�� �L�O�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�� �$�U�W�L�F�R�O�R��
������
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���������� �K�D�� �F�R�Q�I�H�U�L�W�R�� �D�O�� �&�R�Q�V�L�J�O�L�R�� �G�L��
�$�P�P�L�Q�L�V�W�U�D�]�L�R�Q�H���� �D�L�� �V�H�Q�V�L�� �G�H�J�O�L�� �D�U�W�L�F�R�O�L�� ������������
�R�W�W�D�Y�R�� �F�R�P�P�D�� �H�� ���������� �G�H�O�� �&�R�G�L�F�H�� �&�L�Y�L�O�H���� �X�Q�D��
�G�H�O�H�J�D�� �D�G�� �D�X�P�H�Q�W�D�U�H�� �L�O�� �F�D�S�L�W�D�O�H�� �V�R�F�L�D�O�H�� �D��
�S�D�J�D�P�H�Q�W�R���� �H�Q�W�U�R�� �L�O�� ������ �R�W�W�R�E�U�H�� ������������ �S�H�U�� �X�Q��
�L�P�S�R�U�W�R���P�D�V�V�L�P�R�����L�Q�F�O�X�V�L�Y�R���G�H�O���V�R�Y�U�D�S�S�U�H�]�]�R�����G�L��
�(�X�U�R�� �������������������������� �F�R�Q�� �H�V�F�O�X�V�L�R�Q�H�� �G�H�O�� �G�L�U�L�W�W�R�� �G�L��
�R�S�]�L�R�Q�H���� �D�� �I�D�Y�R�U�H�� �G�H�L�� �G�L�S�H�Q�G�H�Q�W�L�� �G�H�V�W�L�Q�D�W�D�U�L�� �G�H�O��
�3�L�D�Q�R�� �G�L�� �,�Q�F�H�Q�W�L�Y�D�]�L�R�Q�H�� �D�� �/�X�Q�J�R�� �7�H�U�P�L�Q�H��
�G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�R�� �³�/�(�&�2�,�3�� �������������������´���� �L�Q�� �Y�L�D��
�V�F�L�Q�G�L�E�L�O�H���� �L�Q�� �X�Q�D�� �R�� �S�L�•�� �Y�R�O�W�H���� �F�R�Q�� �H�P�L�V�V�L�R�Q�H�� �G�L��
�P�D�V�V�L�P�H�� �Q�X�P�H�U�R�� ������������������������ �D�]�L�R�Q�L�� �R�U�G�L�Q�D�U�L�H��
�,�Q�W�H�V�D���6�D�Q�S�D�R�O�R�����D�Y�H�Q�W�L���O�H���V�W�H�V�V�H���F�D�U�D�W�W�H�U�L�V�W�L�F�K�H��
�G�L�� �T�X�H�O�O�H�� �L�Q�� �F�L�U�F�R�O�D�]�L�R�Q�H�� �D�O�� �P�R�P�H�Q�W�R��
�G�H�O�O�¶�H�P�L�V�V�L�R�Q�H���� �D�G�� �X�Q�� �S�U�H�]�]�R�� �F�K�H�� �L�Q�F�R�U�S�R�U�L�� �X�Q�R��
�V�F�R�Q�W�R���U�L�V�S�H�W�W�R���D�O���Y�D�O�R�U�H���G�L���P�H�U�F�D�W�R���G�H�O�O�H���D�]�L�R�Q�L��
�R�U�G�L�Q�D�U�L�H���G�L���,�Q�W�H�V�D���6�D�Q�S�D�R�O�R�����G�D���S�R�U�U�H���D�O���V�H�U�Y�L�]�L�R��
�G�H�O�O�¶�D�W�W�X�D�]�L�R�Q�H�� �G�H�O�� �3�L�D�Q�R�� �G�L�� �,�Q�F�H�Q�W�L�Y�D�]�L�R�Q�H�� �D��
�/�X�Q�J�R�� �7�H�U�P�L�Q�H�� �G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�R�� �³�/�(�&�2�,�3�� ����������
���������´���� �/�¶�$�V�V�H�P�E�O�H�D�� �V�W�U�D�R�U�G�L�Q�D�U�L�D�� �S�U�H�G�H�W�W�D�� �K�D��
�F�R�Q�I�H�U�L�W�R�� �D�O�� �&�R�Q�V�L�J�O�L�R�� �G�L�� �$�P�P�L�Q�L�V�W�U�D�]�L�R�Q�H�� �R�J�Q�L��
�S�L�•�� �D�P�S�L�R�� �S�R�W�H�U�H�� �S�H�U���� ���L���� �G�H�I�L�Q�L�U�H�� �L�O�� �S�U�H�]�]�R�� �G�L��
�H�P�L�V�V�L�R�Q�H�� �G�H�O�O�H�� �D�]�L�R�Q�L�� �R�U�G�L�Q�D�U�L�H�� �G�L�� �Q�X�R�Y�D��
�H�P�L�V�V�L�R�Q�H���� �W�D�O�H�� �S�U�H�]�]�R�� �V�D�U�j�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�R��
�D�S�S�O�L�F�D�Q�G�R���X�Q�R���V�F�R�Q�W�R���V�X�O���S�U�H�]�]�R���G�L���P�H�U�F�D�W�R���G�H�O��
�W�L�W�R�O�R���� �F�D�O�F�R�O�D�W�R�� �F�R�P�H�� �O�D�� �P�H�G�L�D�� �G�H�L�� �S�U�H�]�]�L��
�R�V�V�H�U�Y�D�W�L�� �Q�H�L�� ������ �J�L�R�U�Q�L�� �S�U�H�F�H�G�H�Q�W�L�� �D�O�O�D�� �G�D�W�D�� �G�L��
�H�P�L�V�V�L�R�Q�H���� �U�H�V�W�D�Q�G�R�� �I�H�U�P�R���� �L�Q�� �R�J�Q�L�� �F�D�V�R���� �F�K�H��
�Q�R�Q�� �S�R�W�U�j�� �H�V�V�H�U�H�� �F�R�P�S�O�H�V�V�L�Y�D�P�H�Q�W�H�� �L�Q�I�H�U�L�R�U�H��
�D�O�O�¶�L�P�S�R�U�W�R�� �G�H�O�O�¶�D�X�P�H�Q�W�R���� ���L�L���� �V�W�D�E�L�O�L�U�H�� �L�O�� �Q�X�P�H�U�R��
�P�D�V�V�L�P�R�� �G�L�� �D�]�L�R�Q�L�� �R�U�G�L�Q�D�U�L�H�� �G�D�� �H�P�H�W�W�H�U�H�� �H�� �G�D��
�D�V�V�H�J�Q�D�U�H�� �L�Q�� �V�R�W�W�R�V�F�U�L�]�L�R�Q�H�� �D�L�� �G�L�S�H�Q�G�H�Q�W�L��
�G�H�V�W�L�Q�D�W�D�U�L�� �G�H�O�� �3�L�D�Q�R�� �G�L�� �,�Q�F�H�Q�W�L�Y�D�]�L�R�Q�H�� �D�� �/�X�Q�J�R��
�7�H�U�P�L�Q�H���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�R���³�/�(�&�2�,�3���������������������´�����D�O�O�H��
�F�R�Q�G�L�]�L�R�Q�L�� �H�� �Q�H�L�� �W�H�U�P�L�Q�L�� �H�� �P�R�G�D�O�L�W�j�� �S�U�H�Y�L�V�W�L�� �L�Q��
�H�V�V�R���� ���L�L�L���� �G�H�W�H�U�P�L�Q�D�U�H�� �O�D�� �W�H�P�S�L�V�W�L�F�D�� �S�H�U��
�O�¶�H�V�H�F�X�]�L�R�Q�H�� �G�H�O�O�D�� �G�H�O�L�E�H�U�D�]�L�R�Q�H�� �G�L�� �D�X�P�H�Q�W�R�� �G�L��
�F�D�S�L�W�D�O�H���� �H�� ���L�Y���� �D�J�J�L�R�U�Q�D�U�H�� �G�L�� �F�R�Q�V�H�J�X�H�Q�]�D�� �L�O��
�S�U�H�V�H�Q�W�H���$�U�W�L�F�R�O�R��������

�������������>�,�1�9�$�5�,�$�7�2�@��

��

����



��
��

��������������
�� ������

�������������/�¶�$�V�V�H�P�E�O�H�D�� �V�W�U�D�R�U�G�L�Q�D�U�L�D�� �G�H�O�� ������ �D�S�U�L�O�H��
���������� �K�D�� �F�R�Q�I�H�U�L�W�R�� �D�O�� �&�R�Q�V�L�J�O�L�R�� �G�L��
�$�P�P�L�Q�L�V�W�U�D�]�L�R�Q�H�����L�����X�Q�D���G�H�O�H�J�D�����D�L���V�H�Q�V�L���G�H�O�O�¶�D�U�W����
�����������F���F�������D�G���D�X�P�H�Q�W�D�U�H���J�U�D�W�X�L�W�D�P�H�Q�W�H���L�O���F�D�S�L�W�D�O�H��
�V�R�F�L�D�O�H���� �H�Q�W�U�R�� �L�O�� ������ �D�S�U�L�O�H�� ������������ �D�Q�F�K�H�� �L�Q�� �S�L�•��
�W�U�D�Q�F�K�H���� �P�H�G�L�D�Q�W�H�� �H�P�L�V�V�L�R�Q�H�� �G�L�� �X�Q�� �Q�X�P�H�U�R��
�P�D�V�V�L�P�R�� �G�L�� ���������������������� �D�]�L�R�Q�L�� �R�U�G�L�Q�D�U�L�H�� �,�Q�W�H�V�D��
�6�D�Q�S�D�R�O�R���� �D�Y�H�Q�W�L�� �O�H�� �V�W�H�V�V�H�� �F�D�U�D�W�W�H�U�L�V�W�L�F�K�H�� �G�L��
�T�X�H�O�O�H�� �L�Q�� �F�L�U�F�R�O�D�]�L�R�Q�H�� �D�O�� �P�R�P�H�Q�W�R��
�G�H�O�O�¶�H�P�L�V�V�L�R�Q�H���� �F�R�Q�� �J�R�G�L�P�H�Q�W�R�� �U�H�J�R�O�D�U�H���� �G�D��
�D�V�V�H�J�Q�D�U�H�� �D�L�� �V�R�J�J�H�W�W�L�� �G�H�V�W�L�Q�D�W�D�U�L�� �G�H�O�� �3�L�D�Q�R�� �G�L��
�,�Q�F�H�Q�W�L�Y�D�]�L�R�Q�H�� �D�� �/�X�Q�J�R�� �7�H�U�P�L�Q�H�� �G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�R��
�³�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�� �6�K�D�U�H�� �3�O�D�Q�� ���������������������´���� �D�O�O�H��
�F�R�Q�G�L�]�L�R�Q�L�� �H�� �Q�H�L�� �W�H�U�P�L�Q�L�� �H�� �P�R�G�D�O�L�W�j�� �S�U�H�Y�L�V�W�L�� �G�D�O��
�S�L�D�Q�R���V�W�H�V�V�R�����L�O���W�X�W�W�R���P�H�G�L�D�Q�W�H���D�V�V�H�J�Q�D�]�L�R�Q�H�����D�L��
�V�H�Q�V�L�� �G�H�O�O�¶�D�U�W���� ���������� �G�H�O�� �&�R�G�L�F�H�� �&�L�Y�L�O�H���� �G�L�� �X�Q��
�L�P�S�R�U�W�R���P�D�V�V�L�P�R���G�L���X�W�L�O�L���H���R���U�L�V�H�U�Y�H���G�L���X�W�L�O�L���T�X�D�O�L��
�U�L�V�X�O�W�D�Q�W�L�� �G�D�O�O�¶�X�O�W�L�P�R�� �E�L�O�D�Q�F�L�R�� �S�U�R�� �W�H�P�S�R�U�H��
�D�S�S�U�R�Y�D�W�R���� �F�R�U�U�L�V�S�R�Q�G�H�Q�W�H�� �D�O�� �Y�D�O�R�U�H�� �Q�R�P�L�Q�D�O�H��
�L�Q�H�V�S�U�H�V�V�R�� �G�H�O�O�H�� �D�]�L�R�Q�L�� �H�P�H�V�V�H�� �D�O�� �P�R�P�H�Q�W�R��
�G�H�O�O�¶�H�V�H�U�F�L�]�L�R���G�H�O�O�D���G�H�O�H�J�D���� �H�����L�L���� �R�J�Q�L�� �S�L�•�� �D�P�S�L�R��
�S�R�W�H�U�H�� �S�H�U�� �S�U�R�F�H�G�H�U�H�� �D�O�O�D�� �S�X�Q�W�X�D�O�H��
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�]�L�R�Q�H�� �G�H�J�O�L�� �X�W�L�O�L�� �H���R���G�H�O�O�H���U�L�V�H�U�Y�H���G�L�� �X�W�L�O�L��
�U�L�V�X�O�W�D�Q�W�L�� �G�D�O�O�¶�X�O�W�L�P�R�� �E�L�O�D�Q�F�L�R�� �S�U�R�� �W�H�P�S�R�U�H��
�D�S�S�U�R�Y�D�W�R���G�D���G�H�V�W�L�Q�D�U�H���D�O�O�R���V�F�R�S�R���G�L���F�X�L���D�O���S�X�Q�W�R��
���L�����F�K�H���S�U�H�F�H�G�H�����F�R�Q���P�D�Q�G�D�W�R���D���S�U�R�Y�Y�H�G�H�U�H���D�O�O�H��
�R�S�S�R�U�W�X�Q�H�� �F�R�Q�W�D�E�L�O�L�]�]�D�]�L�R�Q�L�� �F�R�Q�V�H�J�X�H�Q�W�L�� �D�O�O�H��
�R�S�H�U�D�]�L�R�Q�L�� �G�L�� �H�P�L�V�V�L�R�Q�H���� �L�Q�� �R�V�V�H�U�Y�D�Q�]�D�� �G�H�O�O�H��
�G�L�V�S�R�V�L�]�L�R�Q�L�� �G�L�� �O�H�J�J�H�� �H�� �G�H�L�� �S�U�L�Q�F�L�S�L�� �F�R�Q�W�D�E�L�O�L�� �G�L��
�Y�R�O�W�D�� �L�Q�� �Y�R�O�W�D�� �D�S�S�O�L�F�D�E�L�O�L�� �H�� �D�G�� �D�J�J�L�R�U�Q�D�U�H�� �G�L��
�F�R�Q�V�H�J�X�H�Q�]�D���L�O���S�U�H�V�H�Q�W�H���$�U�W�L�F�R�O�R��������
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�$�P�P�L�Q�L�V�W�U�D�]�L�R�Q�H���� �D�L�� �V�H�Q�V�L�� �G�H�O�O�¶�D�U�W���� ���������� �G�H�O��
�&�R�G�L�F�H���&�L�Y�L�O�H�����O�D���I�D�F�R�O�W�j�����G�D���H�V�H�U�F�L�W�D�U�V�L���H�Q�W�U�R���L�O��
������ �V�H�W�W�H�P�E�U�H�� ������������ �G�L�� �D�X�P�H�Q�W�D�U�H�� �L�O�� �F�D�S�L�W�D�O�H��
�V�R�F�L�D�O�H���D���S�D�J�D�P�H�Q�W�R�����L�Q���X�Q�D���R���S�L�•���Y�R�O�W�H���H���L�Q���Y�L�D��
�V�F�L�Q�G�L�E�L�O�H���� �F�R�Q�� �H�V�F�O�X�V�L�R�Q�H�� �G�H�O�� �G�L�U�L�W�W�R�� �G�L��
�R�S�]�L�R�Q�H���D�L���V�H�Q�V�L���G�H�O�O�¶�D�U�W�����������������F�R�P�P�D���������S�U�L�P�R��
�S�H�U�L�R�G�R���� �G�H�O�� �&�R�G�L�F�H�� �&�L�Y�L�O�H���� �S�H�U�� �X�Q�� �L�P�S�R�U�W�R��
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�S�U�R�P�R�V�V�D���L�Q���,�W�D�O�L�D���H�G���q���U�L�Y�R�O�W�D�����D���S�D�U�L�W�j���G�L���F�R�Q�G�L�]�L�R�Q�L�����D���W�X�W�W�L���L���G�H�W�H�Q�W�R�U�L���G�L���D�]�L�R�Q�L���G�L���%�D�Q�F�D���0�R�Q�W�H���G�H�L���3�D�V�F�K�L���G�L���6�L�H�Q�D���6���S���$�����/�¶�2�I�I�H�U�W�D��
�q���S�U�R�P�R�V�V�D���H�V�F�O�X�V�L�Y�D�P�H�Q�W�H���L�Q���,�W�D�O�L�D���� �L�Q���T�X�D�Q�W�R���O�H���D�]�L�R�Q�L���G�L���%�D�Q�F�D���0�R�Q�W�H���G�H�L���3�D�V�F�K�L���G�L���6�L�H�Q�D���6���S���$�����V�R�Q�R���T�X�R�W�D�W�H���V�X���(�X�U�R�Q�H�[�W��
�0�L�O�D�Q�����X�Q���P�H�U�F�D�W�R���U�H�J�R�O�D�P�H�Q�W�D�W�R���R�U�J�D�Q�L�]�]�D�W�R���H���J�H�V�W�L�W�R���G�D���%�R�U�V�D���,�W�D�O�L�D�Q�D���6���S���$�����H�����I�D�W�W�R���V�D�O�Y�R���T�X�D�Q�W�R���V�H�J�X�H�����O�D���V�W�H�V�V�D���q���V�R�J�J�H�W�W�D��
�D�J�O�L���R�E�E�O�L�J�K�L���H���D�L���U�H�T�X�L�V�L�W�L���S�U�R�F�H�G�X�U�D�O�L���S�U�H�Y�L�V�W�L���G�D�O�O�D���O�H�J�J�H���L�W�D�O�L�D�Q�D�����/�¶�2�I�I�H�U�W�D���Q�R�Q���q���H�I�I�H�W�W�X�D�W�D�����S�U�R�P�R�V�V�D���Q�p���G�L�I�I�X�V�D���Q�H�J�O�L���6�W�D�W�L���8�Q�L�W�L��
�G�¶�$�P�H�U�L�F�D�����H���Q�R�Q���V�D�U�j���U�L�Y�R�O�W�D���D���8���6�����3�H�U�V�R�Q�V�����F�R�P�H���G�H�I�L�Q�L�W�H���D�L���V�H�Q�V�L���G�H�O�O�R���8���6�����6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���$�F�W���G�H�O�������������H���V�X�F�F�H�V�V�L�Y�H���P�R�G�L�I�L�F�D�]�L�R�Q�L����
�L�O���³�6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���$�F�W�´�������L�Q���&�D�Q�D�G�D�����$�X�V�W�U�D�O�L�D���H���*�L�D�S�S�R�Q�H�����Q�p���L�Q���T�X�D�O�V�L�D�V�L���D�O�W�U�R���S�D�H�V�H���R���J�L�X�U�L�V�G�L�]�L�R�Q�H���L�Q���F�X�L���O�D���S�U�R�P�R�]�L�R�Q�H���G�H�O�O�¶�2�I�I�H�U�W�D��
�Q�R�Q�� �V�D�U�H�E�E�H�� �F�R�Q�I�R�U�P�H�� �D�O�� �G�L�U�L�W�W�R�� �G�H�L�� �P�H�U�F�D�W�L�� �I�L�Q�D�Q�]�L�D�U�L�� �R�� �D�G�� �D�O�W�U�H�� �O�H�J�J�L�� �R�� �U�H�J�R�O�D�P�H�Q�W�L�� �D�S�S�O�L�F�D�E�L�O�L�� �L�Q�� �W�D�O�H�� �J�L�X�U�L�V�G�L�]�L�R�Q�H���� �R�Y�Y�H�U�R��
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�U�L�F�K�L�H�G�H�U�H�E�E�H���O�D���U�H�J�L�V�W�U�D�]�L�R�Q�H���� �D�S�S�U�R�Y�D�]�L�R�Q�H���R���G�H�S�R�V�L�W�R���S�U�H�V�V�R���X�Q�¶�D�X�W�R�U�L�W�j�� �G�L���Y�L�J�L�O�D�Q�]�D�����W�D�O�L���3�D�H�V�L���� �L�Q�F�O�X�V�L���6�W�D�W�L���8�Q�L�W�L���G�¶�$�P�H�U�L�F�D����
�&�D�Q�D�G�D�����$�X�V�W�U�D�O�L�D���H���*�L�D�S�S�R�Q�H�����F�R�O�O�H�W�W�L�Y�D�P�H�Q�W�H�����L���³�3�D�H�V�L���(�V�F�O�X�V�L�´�������/�¶�2�I�I�H�U�W�D���Q�R�Q���q���H���Q�R�Q���V�D�U�j���H�I�I�H�W�W�X�D�W�D���X�W�L�O�L�]�]�D�Q�G�R���V�W�U�X�P�H�Q�W�L���G�L��
�F�R�P�X�Q�L�F�D�]�L�R�Q�H���R���F�R�P�P�H�U�F�L�R���Q�D�]�L�R�Q�D�O�H���R���L�Q�W�H�U�Q�D�]�L�R�Q�D�O�H���G�H�L���3�D�H�V�L���(�V�F�O�X�V�L�����L�Y�L���L�Q�F�O�X�V�L�����D���W�L�W�R�O�R���H�V�H�P�S�O�L�I�L�F�D�W�L�Y�R�����O�D���U�H�W�H���S�R�V�W�D�O�H�����L�O���I�D�[����
�L�O���W�H�O�H�[���� �O�D���S�R�V�W�D���H�O�H�W�W�U�R�Q�L�F�D�����L�O���W�H�O�H�I�R�Q�R���H���L�Q�W�H�U�Q�H�W������ �Q�p���D�W�W�U�D�Y�H�U�V�R���T�X�D�O�V�L�Y�R�J�O�L�D���V�W�U�X�W�W�X�U�D���G�L���D�O�F�X�Q�R���G�H�J�O�L���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�U�L���I�L�Q�D�Q�]�L�D�U�L���G�H�L��
�3�D�H�V�L���(�V�F�O�X�V�L�����Q�p���L�Q���D�O�F�X�Q���D�O�W�U�R���P�R�G�R�����$�O�O�D���G�D�W�D���G�H�O�O�D���S�U�H�V�H�Q�W�H���5�H�O�D�]�L�R�Q�H�����O�¶�2�I�I�H�U�H�Q�W�H���Q�R�Q���K�D���D�V�V�X�Q�W�R���D�O�F�X�Q�D���G�H�F�L�V�L�R�Q�H���L�Q���P�H�U�L�W�R��
�D�O�O�¶�H�Y�H�Q�W�X�D�O�H���H�V�W�H�Q�V�L�R�Q�H���G�H�O�O�¶�2�I�I�H�U�W�D���Q�H�J�O�L���6�W�D�W�L���8�Q�L�W�L���G�¶�$�P�H�U�L�F�D���H���R���L�Q���D�O�W�U�L���3�D�H�V�L���(�V�F�O�X�V�L���� �H���V�L���U�L�V�H�U�Y�D���R�J�Q�L���G�L�U�L�W�W�R���D�O���U�L�J�X�D�U�G�R���Q�H�O��
�U�L�V�S�H�W�W�R�� �G�H�O�O�H�� �Q�R�U�P�D�W�L�Y�H�� �D�S�S�O�L�F�D�E�L�O�L���� �&�R�S�L�D�� �S�D�U�]�L�D�O�H�� �R�� �L�Q�W�H�J�U�D�O�H���G�L�� �T�X�D�O�V�L�D�V�L�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�R�� �F�K�H�� �O�¶�2�I�I�H�U�H�Q�W�H�� �H�P�H�W�W�H�U�j�� �L�Q�� �U�H�O�D�]�L�R�Q�H��
�D�O�O�¶�2�I�I�H�U�W�D�� �Q�R�Q�� �q�� �H�� �Q�R�Q�� �G�R�Y�U�j�� �H�V�V�H�U�H�� �L�Q�Y�L�D�W�D���� �Q�p�� �L�Q�� �T�X�D�O�V�L�D�V�L�� �P�R�G�R�� �W�U�D�V�P�H�V�V�D���� �R�� �F�R�P�X�Q�T�X�H�� �G�L�V�W�U�L�E�X�L�W�D���� �G�L�U�H�W�W�D�P�H�Q�W�H�� �R��
�L�Q�G�L�U�H�W�W�D�P�H�Q�W�H���� �Q�H�L�� �3�D�H�V�L�� �(�V�F�O�X�V�L���� �&�K�L�X�Q�T�X�H�� �U�L�F�H�Y�D���L�� �V�X�G�G�H�W�W�L�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�L�� �Q�R�Q�� �G�R�Y�U�j�� �G�L�V�W�U�L�E�X�L�U�O�L���� �L�Q�Y�L�D�U�O�L���R�� �V�S�H�G�L�U�O�L�� ���Q�p�� �D�� �P�H�]�]�R���G�L��
�S�R�V�W�D���� �Q�p�� �Y�L�D���L�Q�W�H�U�Q�H�W���� �Q�p�� �D�W�W�U�D�Y�H�U�V�R�� �D�O�F�X�Q�� �D�O�W�U�R�� �P�H�]�]�R�� �R�� �V�W�U�X�P�H�Q�W�R�� �G�L�� �F�R�P�X�Q�L�F�D�]�L�R�Q�H�� �R�� �F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�H���� �Q�H�L�� �3�D�H�V�L�� �(�V�F�O�X�V�L���� �1�R�Q��
�V�D�U�D�Q�Q�R�� �D�F�F�H�W�W�D�W�H�� �H�Y�H�Q�W�X�D�O�L�� �D�G�H�V�L�R�Q�L�� �D�O�O�¶�2�I�I�H�U�W�D�� �F�R�Q�V�H�J�X�H�Q�W�L�� �D�G�� �D�W�W�L�Y�L�W�j�� �G�L�� �V�R�O�O�H�F�L�W�D�]�L�R�Q�H�� �S�R�V�W�H�� �L�Q�� �H�V�V�H�U�H�� �L�Q�� �Y�L�R�O�D�]�L�R�Q�H�� �G�H�O�O�H��
�O�L�P�L�W�D�]�L�R�Q�L���G�L���F�X�L���V�R�S�U�D�����/�D���S�U�H�V�H�Q�W�H���5�H�O�D�]�L�R�Q�H�����F�R�V�u���F�R�P�H���T�X�D�O�V�L�D�V�L���D�O�W�U�R���G�R�F�X�P�H�Q�W�R�� �R���L�Q�I�R�U�P�D�]�L�R�Q�H���S�X�E�E�O�L�F�D�W�D���G�D�O�O�¶�2�I�I�H�U�H�Q�W�H���L�Q��
�U�H�O�D�]�L�R�Q�H���D�O�O�¶�2�I�I�H�U�W�D�����Q�R�Q���F�R�V�W�L�W�X�L�V�F�R�Q�R���Q�p���I�D�Q�Q�R���S�D�U�W�H���G�L���D�O�F�X�Q�D���R�I�I�H�U�W�D���G�L���Y�H�Q�G�L�W�D�����D�F�T�X�L�V�W�R���R���V�F�D�P�E�L�R�����Q�p���G�L���D�O�F�X�Q�D���V�R�O�O�H�F�L�W�D�]�L�R�Q�H��
�G�L���R�I�I�H�U�W�H���S�H�U���Y�H�Q�G�H�U�H���R���V�F�D�P�E�L�D�U�H�����V�W�U�X�P�H�Q�W�L���I�L�Q�D�Q�]�L�D�U�L���L�Q���D�O�F�X�Q�R���G�H�L���3�D�H�V�L���(�V�F�O�X�V�L�����/�H���D�]�L�R�Q�L���G�L���,�Q�W�H�V�D���6�D�Q�S�D�R�O�R���6���S���$�����G�L���F�X�L���D�O�O�D��
�S�U�H�V�H�Q�W�H���5�H�O�D�]�L�R�Q�H���F�K�H���V�D�U�D�Q�Q�R���H�P�H�V�V�H���Q�H�O�O�¶�D�P�E�L�W�R���G�H�O�O�¶�2�I�I�H�U�W�D���Q�R�Q���S�R�V�V�R�Q�R���H�V�V�H�U�H���R�I�I�H�U�W�H���R���Y�H�Q�G�X�W�H���Q�H�J�O�L���6�W�D�W�L���8�Q�L�W�L���V�H���Q�R�Q���L�Q��
�E�D�V�H���D���X�Q�D���G�L�F�K�L�D�U�D�]�L�R�Q�H���G�L���U�H�J�L�V�W�U�D�]�L�R�Q�H���H�I�I�L�F�D�F�H���D�L���V�H�Q�V�L���G�H�O���8���6�����6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���$�F�W���G�H�O�������������R���L�Q���E�D�V�H���D���X�Q�D���Y�D�O�L�G�D���H�V�H�Q�]�L�R�Q�H���G�D��
�W�D�O�H���U�H�J�L�V�W�U�D�]�L�R�Q�H���L�Q���U�H�O�D�]�L�R�Q�H���D���W�D�O�H���R�I�I�H�U�W�D���R���Y�H�Q�G�L�W�D�����4�X�H�V�W�D���5�H�O�D�]�L�R�Q�H���q���D�F�F�H�V�V�L�E�L�O�H���Q�H�O���R���G�D�O���5�H�J�Q�R���8�Q�L�W�R���H�V�F�O�X�V�L�Y�D�P�H�Q�W�H���G�D��
�S�D�U�W�H���G�L�����D�����L�����S�H�U�V�R�Q�H���F�K�H���K�D�Q�Q�R���H�V�S�H�U�L�H�Q�]�D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�H���L�Q���P�D�W�H�U�L�D���G�L���L�Q�Y�H�V�W�L�P�H�Q�W�L���F�K�H���U�L�H�Q�W�U�D�Q�R���Q�H�O�O�¶�D�U�W�L�F�R�O�R���������������G�H�O���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�6�H�U�Y�L�F�H�V���D�Q�G���0�D�U�N�H�W�V���$�F�W������������ ���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���3�U�R�P�R�W�L�R�Q���� �2�U�G�H�U���������������F�R�P�H���V�X�F�F�H�V�V�L�Y�D�P�H�Q�W�H���P�R�G�L�I�L�F�D�W�R�����O�¶�³�2�U�G�H�U�´���� �H�����L�L���� �S�H�U�V�R�Q�H��
�D�O�O�H���T�X�D�O�L���L�O���S�U�H�V�H�Q�W�H���G�R�F�X�P�H�Q�W�R���S�X�z���H�V�V�H�U�H���O�H�J�L�W�W�L�P�D�P�H�Q�W�H���W�U�D�V�P�H�V�V�R�����L�Q���T�X�D�Q�W�R���U�L�H�Q�W�U�D�Q�W�L���Q�H�O�O�¶�D�U�W�L�F�R�O�R���������������F�R�P�P�L���G�D�����D�����D�����G����
�G�H�O�O�¶�2�U�G�H�U�����W�U�D���F�X�L���V�R�F�L�H�W�j���F�R�Q���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���Q�H�W�W�R���H�O�H�Y�D�W�R�������L�Q���R�J�Q�L���F�D�V�R���F�K�H���V�L�D�Q�R���D�Q�F�K�H�����E�����L�Q�Y�H�V�W�L�W�R�U�L���T�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L���� �F�R�P�H���G�H�I�L�Q�L�W�L���D�L��
�V�H�Q�V�L�� �G�H�O�O�¶�D�O�O�H�J�D�W�R�� ������������ �G�H�O���3�X�E�O�L�F�� �2�I�I�H�U�� �D�Q�G�� �$�G�P�L�V�V�L�R�Q�V�� �W�R�� �7�U�D�G�L�Q�J�� �5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�� ���������� ���W�X�W�W�L�� �T�X�H�V�W�L�� �V�R�J�J�H�W�W�L�� �V�R�Q�R�� �G�H�I�L�Q�L�W�L��
�F�R�Q�J�L�X�Q�W�D�P�H�Q�W�H���F�R�P�H���³�6�R�J�J�H�W�W�L���5�L�O�H�Y�D�Q�W�L�´�������1�H�O���5�H�J�Q�R���8�Q�L�W�R�����T�X�H�V�W�R���G�R�F�X�P�H�Q�W�R���q���U�L�Y�R�O�W�R���H�V�F�O�X�V�L�Y�D�P�H�Q�W�H���D�L���6�R�J�J�H�W�W�L���5�L�O�H�Y�D�Q�W�L��
�H���T�X�D�O�V�L�D�V�L���V�W�U�X�P�H�Q�W�R���I�L�Q�D�Q�]�L�D�U�L�R�����L�Q�Y�H�V�W�L�P�H�Q�W�R���R���D�W�W�L�Y�L�W�j���G�¶�L�Q�Y�H�V�W�L�P�H�Q�W�R�����Q�H�O�O�¶�D�F�F�H�]�L�R�Q�H���G�L���F�X�L���D�O�O�D���6�H�]�L�R�Q�H���������G�H�O���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���6�H�U�Y�L�F�H�V��
�D�Q�G���0�D�U�N�H�W�V���$�F�W�������������� �G�H�V�F�U�L�W�W�R���Q�H�O�� �S�U�H�V�H�Q�W�H���G�R�F�X�P�H�Q�W�R�����R���L�Q���T�X�D�O�V�L�D�V�L���D�O�W�U�R���G�R�F�X�P�H�Q�W�R���S�X�E�E�O�L�F�D�W�R���G�D�O�O�¶�2�I�I�H�U�H�Q�W�H���L�Q���U�H�O�D�]�L�R�Q�H��
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�Q�R�W���D���5�H�O�H�Y�D�Q�W���3�H�U�V�R�Q���V�K�R�X�O�G���Q�R�W���D�F�W���R�U���U�H�O�\���R�Q���W�K�L�V���G�R�F�X�P�H�Q�W���R�U���D�Q�\���R�I���L�W�V���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����1�R�W�Z�L�W�K�V�W�D�Q�G�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H���2�I�I�H�U���K�D�V���Q�R�W���E�H�H�Q����
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Intesa Sanpaolo S.p.A.
Relazione volontaria della società di revisione ind ipendente sui
metodi utilizzati dagli Amministratori di Intesa Sa npaolo S.p.A. pe r
la determinazione del rapporto di scambio nell’ambi to dell’offerta
pubblica di acquisto e scambio promossa da Intesa S anpaolo S.p.A.
sulla totalità delle azioni di Banca Monte dei Pasc hi di Siena S.p.A.
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Relazione volontaria della società di revisione ind ipendente sui metodi 
utilizzati dagli Amministratori di Intesa Sanpaolo S.p.A. per la 
determinazione del rapporto di scambio nell’ambito dell’offerta 
pubblica di acquisto e scambio promossa da Intesa S anpaolo S.p.A. 
sulla totalità delle azioni di Banca Monte dei Pasc hi di Siena S.p.A.

Al Consiglio di Amministrazione di
Intesa Sanpaolo S.p.A.

Siamo stat i incaricat i dal Consiglio di Amministrazione di Intesa Sanpaolo S.p.A. (la “ Banca”  o “ ISP” ),
nell’ambito dell’offerta pubblica di acquisto e scambio (l’“ OPAS”  o l’“ Offerta” ) volontar ia promossa
dalla Banca in data 8 giugno 2026 ai sensi degli ar t icoli 102 e 106, comma 4, del D. Lgs. 24 febbraio
1998, n. 58 (“ TUF” ) e delle applicabili disposizioni di at tuazione di cui al Regolamento Emit tent i
adottato da CONSOB con delibera n. 11971 del 14 maggio 1999, come successivamente modif icato e
integrato (il “ Regolamento Emit tent i” ), sulla totalità delle azioni ordinarie di Banca Monte dei Paschi
di Siena S.p.A. (“ MPS”  e, congiuntamente alla Banca, le “ Banche” ), di effet tuare un esame limitato
(“ limited assurance engagement ” ) dei metodi valutat ivi (i “ Metodi” ) adot tat i dal Consiglio di
Amminist razione di ISP (gli “ Amminist ratori” ) per la determinazione del rapporto di scambio e delle
modalità applicat ive degli stessi.

I Metodi di valutazione sono illust rat i dagli Amminist ratori nella relazione illust rat iva, (la “ Relazione
degli Amminist ratori”  o la “ Relazione” ) redat ta ai sensi dell’art icolo 2441, comma 6, del Codice Civile
e dell’art icolo 70, comma 4, del Regolamento Emit tent i, nonché dell’art icolo 125-ter  del TUF.

L’Offerta prevede che, per ciascuna azione di MPS portata in adesione all’OPAS, la Banca offra un
corrispet t ivo unitario complessivo rappresentato da n. 1,600 azioni ordinarie di ISP di nuova
emissione e un importo in denaro pari a Euro 1,000 (complessivamente considerato, nelle sue
component i in azioni e in denaro, il “ Rapporto di Scambio”  o il “ Corrispet t ivo” ).

Il Consiglio di Amminist razione della Banca, al f ine della determinazione del Rapporto di Scambio, si è
avvalso del supporto del consulente Provasoli Advisory Partners S.p.A. (l’’’Advisor” ) che ha agito in
qualità di f inancial and valuat ion expert .

Le azioni della Banca – emesse con esclusione del dir it to di opzione ai sensi dell’art icolo 2441,
comma 4, primo periodo, del Codice Civile - saranno sot toscrit te e liberate mediante conferimento a
favore di ISP delle azioni MPS portate in adesione all’OPAS. La valutazione delle azioni MPS oggetto
del conferimento è stata effet tuata, ai sensi dell’art icolo 2343-ter , comma 2, let tera b) del Codice
Civile, da Deloit te Advisory S.r.l. S.B. (“ Deloit te” ) la quale ha emesso in data 18 luglio 2026 la propria
relazione di st ima.
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Responsabilità degli Amministratori per la Relazion e

Gli Amminist ratori della Banca sono responsabili della predisposizione della Relazione, che illust ra, nel
paragrafo 8, i Metodi di valutazione adot tat i dagli Amminist ratori stessi per la determinazione del
Rapporto di Scambio e le modalità della loro applicazione. Sono alt resì responsabili per quella parte del
controllo interno che essi r itengono necessaria al f ine di consent ire la determinazione del Rapporto di
Scambio che non contenga errori signif icat ivi, dovut i a frodi o a comportament i o event i non
intenzionali.

Indipendenza e controllo della qualità della societ à di revisione

Abbiamo rispet tato i principi sull’indipendenza e gli alt r i principi et ici del Code of Ethics for
Professional Accountants emesso dall’Internat ional Ethics Standards Board for Accountants, basato
su principi fondamentali di integrità, obiett ività, competenza e diligenza professionale, r iservatezza e
comportamento professionale.

La nostra società di revisione applica il Principio Internazionale sulla Gest ione della Qualità 1 (ISQM
Italia 1) e, di conseguenza, mant iene un sistema di controllo di qualità che include diret t ive e
procedure documentate sulla conformità ai principi et ici, ai principi professionali e alle disposizioni di
legge e dei regolament i applicabili.

Responsabilità della società di revisione

È nostra la responsabilità di esprimere in modo indipendente una conclusione circa l’adeguatezza, in
quanto nel caso di specie ragionevoli e non arbit rari, dei Metodi di valutazione adottat i dagli
Amministrator i e a cui hanno r itenuto di fare aff idamento anche sulla base delle indicazioni
dell’Advisor , ai f ini della determinazione del Rapporto di Scambio, illust rat i nel paragrafo 8 della
Relazione e la loro relat iva applicazione, in conformità alla prassi valutat iva e alla tecnica
professionale, nazionale e internazionale, usualmente ut ilizzata in operazioni di questa natura.

Il nostro lavoro è stato svolto secondo i criteri indicat i nel principio internazionale sugli incarichi di
assurance (ISAE) n. 3000 Revised Incarichi di assurance diversi dalle revisioni contabili complete o
dalle revisioni contabili limitate dell’informat iva f inanziaria storica (“ ISAE 3000 Revised” ), emanato
dall’Internat ional Audit ing and Assurance Standards Board per gli incarichi che consistono in un
limited assurance engagement . Tale principio r ichiede la pianif icazione e lo svolgimento di procedure
al f ine di acquisire un livello di sicurezza (“ assurance” ) limitato, che i Metodi di valutazione siano
adeguat i in quanto ragionevoli e non arbitrari nel caso di specie, e corret tamente applicat i ai f ini della
determinazione del Rapporto di Scambio nell’ambito dell’OPAS.

Pertanto, il nostro incarico (“ limited assurance engagement ” ) ha comportato un’estensione di lavoro
inferiore a quella necessaria per lo svolgimento di un esame completo svolto secondo il medesimo
ISAE 3000 Revised (“ reasonable assurance engagement ” ) e, conseguentemente, in conformità a
quanto previsto da tale standard professionale, non ci consente di avere la sicurezza di essere venut i
a conoscenza di tut t i i fat t i e le circostanze signif icat ivi che potrebbero essere ident if icat i con lo
svolgimento di tale esame.

Nello svolgimento dell’incarico non abbiamo effet tuato una valutazione economica delle Banche
coinvolte nell’OPAS. Tale valutazione è stata svolta esclusivamente dal Consiglio di Amminist razione
della Banca con il supporto dell’Advisor.
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Esula dall’ogget to del nostro incarico qualsiasi considerazione in merito alla convenienza st rategica,
economica e f inanziaria della prospettata OPAS ed alle sue modalità realizzat ive. Il contenuto del
presente documento non può cost ituire in alcun modo una raccomandazione a promuovere, ovvero
ad aderire o meno all’Offerta stessa.

La presente relazione è emessa su base volontaria e non rappresenta il parere previsto dagli art icoli
2441, comma 6, del Codice Civile e 158 del TUF che ha ad ogget to il prezzo di emissione delle nuove
azioni ISP nell’ambito dell’aumento di capitale al servizio dell’Offerta.

Metodi di valutazione adottati dagli Amministratori  per la determinazione del Rapporto di Scambio

Il Rapporto di Scambio è stato determinato dal Consiglio di Amminist razione della Banca sulla base di
proprie analisi e considerazioni, svolte con la consulenza e il supporto dell’Advisor  incaricato.

In part icolare, come precedentemente riportato, il Consiglio di Amministrazione della Banca ha
determinato che, per ciascuna azione MPS portata in adesione all’Offerta, offr irà il Corrispet t ivo
complessivamente rappresentato da n. 1,600 azioni ordinarie di ISP di nuova emissione e un importo
in denaro pari a Euro 1,000.

Il Consiglio di Amminist razione ha effet tuato le proprie valutazioni in ot t ica comparat iva delle Banche
al f ine di esprimere una st ima relat iva dei valori sulla base dei dat i e delle informazioni pubbliche
disponibili. La Relazione degli Amminist ratori sot tolinea come le considerazioni e le st ime effet tuate
debbano essere intese in termini relat ivi e con esclusivo riferimento limitato all’OPAS. In part icolare,
le analisi valutat ive effet tuate dal Consiglio di Amminist razione per la determinazione del Rapporto di
Scambio sono state effet tuate in ott ica comparat iva e privilegiando il principio di omogeneità relat iva
e confrontabilità delle metodologie di valutazione applicate. Tali analisi sono state svolte, secondo
una prospett iva c.d. “ standalone”  e di cont inuità aziendale, c.d. “as-is” .

Inolt re, ai f ini dell’applicazione dei metodi di valutazione e ove ritenuto rilevante, il Consiglio di
Amminist razione ha considerato separatamente la partecipazione indiret ta detenuta da MPS in
Generali. A tal f ine, le grandezze economiche e patrimoniali di MPS rilevant i ai f ini dell’applicazione
dei metodi valutat ivi sono state ret t if icate per escludere il contributo at t r ibuibile a tale
partecipazione. Il valore così determinato è stato quindi integrato con una autonoma valorizzazione
della partecipazione in Generali, effet tuata sulla base delle relat ive quotazioni di Borsa.

Le valutazioni condot te dal Consiglio di Amminist razione della Banca sono riferite alle condizioni
economiche e di mercato rilevate alla chiusura del 5 giugno 2026 (la “ Data di Riferimento” ), ult imo
giorno di Borsa aperta antecedente l’8 giugno 2026, data in cui la Banca ha annunciato al mercato la
decisione di promuovere l’Offerta, e nei dodici mesi precedent i. Le stesse tengono alt resì conto delle
situazioni patrimoniali, economiche e f inanziarie di ISP e MPS risultant i dai r ispet t ivi bilanci
consolidat i al 31 dicembre 2025, dalle r ispet t ive relazioni t r imestrali al 31 marzo 2026, nonché dai
comunicat i stampa e presentazioni dei r isultat i alla comunità f inanziaria.

����



4

Il Consiglio di Amminist razione della Banca ha richiamato le seguent i limitazioni nell’ambito delle
valutazioni svolte ai f ini della determinazione del Rapporto di Scambio:

(i) Sono stat i adot tat i esclusivamente dat i e informazioni di natura pubblica.

(ii) La Banca non ha ef fet tuato su MPS alcuna at t ività di due diligence f inanziaria, legale,
commerciale, f iscale, industriale o di qualsivoglia natura.

(iii) Per MPS non è disponibile un det taglio in merito all’evoluzione annuale delle proiezioni
economiche e patrimoniali lungo l’orizzonte temporale del piano industriale approvato dal
consiglio di amminist razione in data 26 febbraio 2026. Pertanto, le proiezioni ut ilizzate per MPS –
e, secondo un criterio di omogeneità, anche le proiezioni adottate per ISP - sono state desunte
dalle st ime degli analist i di r icerca (“ consensus” ). Per quanto riguarda consensus, gli
Amminist ratori evidenziano (a) un limitato numero di st ime per MPS con riferimento all’anno 2029
e (b) la disomogeneità nel numero di broker disponibili t ra ISP e MPS.

Ai f ini della definizione del Rapporto di Scambio, il Consiglio di Amminist razione della Banca ha
ritenuto di fare riferimento ai Metodi valutat ivi di seguito descrit t i:

(i) Il metodo dei Mult ipli di Mercato e della Regressione Lineare. Tali metodologie si basano su
molt iplicatori implicit i nei prezzi di società quotate comparabili, opportunamente applicat i
all’azienda ogget to di st ima. Le metodologie si sviluppano nelle seguent i fasi: (i) ident if icazione
delle imprese quotate ritenute comparabili; (ii) calcolo dei molt iplicatori per ciascuna delle
società considerate, ossia dei rapport i basat i sui prezzi borsist ici e sulle grandezze reddituali o
patrimoniali r itenute signif icat ive, ed elaborazione di uno o più molt iplicatori rappresentativi; (iii)
applicazione del mult iplo calcolato alle pert inent i grandezze dell’azienda ogget to di valutazione.
In part icolare, tale metodologia è stata declinata nelle seguent i applicazioni:

(a) Metodo dei Mult ipli di Mercato: gli Amminist ratori hanno fat to r iferimento al rapporto t ra la
capitalizzazione di borsa e gli ut ili prospet t ici (mult iplo “ P/ E” ) relat ivo agli esercizi 2027 e
2028. I mult ipli P/ E delle società comparabili selezionate sono stat i applicati alle st ime degli
ut ili prospet t ici di ISP e MPS per i medesimi esercizi, desunte dal consensus, al f ine di
determinare intervalli omogenei di valore per le azioni delle due Banche.

(b) Metodo della Regressione Lineare: secondo il metodo della regressione lineare, il valore
economico di una società può essere st imato sulla base di parametri ident if icat i mediante la
correlazione (se stat ist icamente signif icat iva) t ra il rapporto t ra la capitalizzazione di borsa
sul patrimonio net to tangibile di società comparabili quotate (mult iplo “ Prezzo/ PNT” ) e i
r ispet t ivi livelli di reddit ività prospet t ica espressi dal rendimento sul patrimonio net to
tangibile medio di periodo (Return On Average Tangible Equity – “ RoATE” ). Nello specif ico,
gli Amminist ratori hanno proceduto all’analisi di regressione lineare del Prezzo/ PNT ult imo
disponibile r ispet to al RoATE at teso al 2027 e al 2028 basato sul consensus.

Il Consiglio di Amminist razione della Banca, nell’applicazione di tali metodologie, ha tenuto in
considerazione il diverso livello di patrimonializzazione delle Banche e delle società comparabili
considerate rispet to al livello di capitalizzazione obiet t ivo (in termini di CET 1 Rat io) preso a
riferimento.
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In part icolare, nell’ambito dell’applicazione di tali metodologie è stato fat to r iferimento a
campioni compost i da società quotate nazionali ed europee, ritenute af f ini in termini di modello
di business, presenza geograf ica e/ o dimensioni, alle Banche ogget to dell’analisi:

- Con riferimento alle società quotate italiane, sono stat i considerat i i seguent i operatori:
Unicredit , BPER, Banco BPM, Credito Emiliano.

- Con riferimento alle società quotate europee, sono stat i considerat i i seguent i operatori:
Deutsche Bank, Commerzbank, BNP Paribas, Crédit  Agricole, Société Générale, Banco
Santander, BBVA, Caixa Bank, Bankinter, Unicaja Banco, Banco de Sabadell, Banco
Comercial Portugues, Erste Group Bank, KBC Group, ING, ABN Amro, Eurobank, Piraeus,
Nat ional Bank of Greece, Alpha Bank.

Nella Relazione, gli Amminist ratori r iportano come la signif icat ività dei r isultat i dell’analisi dei
Mult ipli di Mercato e della Regressione Lineare dipenda, in ogni caso, dalla confrontabilità del
campione e come, considerate le specif icità che caratterizzano MPS e ISP, la comparabilità rest i
- a loro avviso - comunque sempre parziale.

(ii) Il metodo delle Quotazioni di Borsa. Tale metodologia fa r iferimento ai prezzi di mercato quali
informazioni r ilevant i ai f ini della st ima del valore economico delle società, considerando i corsi
azionari regist rat i in intervalli temporali r itenut i signif icat ivi. Tale metodologia si fonda sul
presupposto dell’esistenza di un grado di signif icat ività t ra i prezzi espressi dal mercato per le
azioni delle società ogget to di valutazione e il valore economico delle stesse. Nella Relazione
degli Amminist ratori, si evidenzia come una delle principali carat terist iche del metodo risiede
nella possibilità di esprimere, in termini relat ivi, il rapporto t ra i valori delle società considerate,
così come percepit i dal mercato.

Nel caso specif ico, il Consiglio di Amminist razione della Banca ha fat to r iferimento ai prezzi
uff iciali ponderat i per i volumi delle azioni di ISP e di MPS regist rat i al 5 giugno 2026 e nell’arco
dei 12 mesi antecedent i.

(iii) Il metodo dei premi pagat i in precedent i offerte pubbliche d’acquisto e/ o scambio. Tale
metodologia si basa sull’analisi dei premi, r ispet to alle Quotazioni di Borsa, implicit i nei
corrispet t ivi r iconosciut i in precedent i offerte pubbliche d’acquisto e/ o scambio promosse in
Italia e r itenute comparabili all’Offerta.

Nel caso specif ico, con riferimento al campione di offerte pubbliche osservate, il Consiglio di
Amminist razione ha rilevato premi calcolat i r ispet to al prezzo uff iciale del giorno di Borsa aperta
antecedente la data di annuncio dell’offerta, nonché r ispet to alle quotazioni medie ponderate
per i volumi a 1 mese, 3 mesi, 6 mesi e 12 mesi antecedent i tale data.

(iv) Il metodo dei prezzi target  evidenziat i dagli analist i di r icerca. Tale metodologia determina il
valore di una società sulla base delle valutazioni obiet t ivo pubblicate dagli analist i f inanziari. I
prezzi target  sono indicazioni di valore che esprimono un’ipotesi sul prezzo che può raggiungere
un’azione sul mercato borsist ico e sono derivat i dalle autonome valutazioni svolte dai singoli
analist i di r icerca.
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Ai f ini dell'applicazione della metodologia dei prezzi target , il Consiglio di Amminist razione ha
considerato i prezzi obiet t ivo delle Banche indicati dagli analist i f inanziari pubblicat i
successivamente alla dif fusione dei r isultat i al 31 marzo 2026 e sino alla Data di Riferimento.

(v) Il metodo del Dividend Discount Model nella variante dell’Excess Capital. Tale metodologia
determina il valore economico di una società sulla base del valore at tuale di:

- Flussi di dividendi futuri potenzialmente dist r ibuibili agli azionist i, nell’orizzonte temporale
2026-2029, tenuto conto di un livello di patrimonializzazione obiet t ivo. Tali f lussi
prescindono pertanto dalla polit ica dei dividendi effet t ivamente prevista o adot tata dalle
Banche.

- Valore di lungo periodo – al termine dell’orizzonte temporale considerato – determinato
quale valore at tuale di una rendita perpetua st imata sulla base di un f lusso di dividendo
potenzialmente sostenibile e del tasso di crescita at teso nel lungo periodo.

Sulla base delle analisi effet tuate secondo i criteri di valutazione sopra descrit t i, il Consiglio di
Amminist razione è giunto alle seguent i r isultanze in termini di numero di azioni ISP da riconoscere
per ogni azione MPS portata in adesione.

Metodologia
Rapporto di cambio

Minimo Massimo

Metodo dei mult ipli di mercato e della regressione lineare 1,467x 1,898x
Metodo delle Quotazioni di Borsa 1,290x 1,655x

Metodo dei premi pagat i in precedent i offerte pubbliche d’acquisto e/ o
scambio

1,654x 2,051x

Metodo dei prezzi target  evidenziat i dagli analist i di r icerca 1,243x 2,000x

Metodo del Dividend Discount Model nella c.d. variante dell’Excess Capital 1,505x 1,986x

Alla luce dei r isultat i derivant i dall’applicazione dei Metodi valutat ivi sopra descrit t i, il Consiglio di
Amminist razione di ISP ha quindi individuato il Rapporto di Scambio (n. 1,600 azioni ordinarie di ISP
di nuova emissione e un importo in denaro pari a Euro 1,000 per ciascuna azione di MPS portata in
adesione all’OPAS).

Come riportato nella Relazione degli Amministratori, il Rapporto di Scambio individuato equivale a un
controvalore implicito alla Data di Riferimento pari a 1,776x, calcolato come somma tra (i) il
corrispet t ivo in azioni e (ii) il rapporto t ra il corrispet t ivo in denaro e il prezzo uff iciale delle azioni di
ISP rilevato alla Data di Riferimento.
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In part icolare, come riportato nella Relazione degli Amminist ratori, il Rapporto di Scambio esprime i
premi di seguito indicat i (r ispetto alle quotazioni osservate alla Data di Riferimento, nonché alle
medie aritmet iche dei prezzi uff iciali ponderate per i volumi scambiat i, nei corrispondent i periodi di
r iferimento osservat i):

Data di riferimento
Prezzo medio

ponderato
Azione MPS (Euro)

Premio
(%)

5 giugno 2026 8,970 12,5%

1 mese precedente al 5 giugno 2026 (incluso) 9,126 11,8%

3 mesi precedent i al 5 giugno 2026 (incluso) 8,356 17,4%

6 mesi precedent i al 5 giugno 2026 (incluso) 8,466 18,7%

12 mesi precedent i al 5 giugno 2026 (incluso) 8,126 20,6%

Nella Relazione degli Amminist ratori sono inolt re esplicitate le modalità di ret t if ica del Corrispet t ivo
in presenza di eventuali operazioni sul capitale di MPS (diverse dalla fusione con Mediobanca S.p.A. e
dalle at tese successive scissioni) ovvero di dist r ibuzione di dividendi da parte delle Banche.

Procedure svolte dalla società di revisione

Le procedure svolte si sono basate sul nostro giudizio professionale e hanno compreso colloqui,
prevalentemente con il personale della Banca responsabile della determinazione del Rapporto di
Scambio e con l’Advisor , analisi di documenti, r icalcoli, r iscontri e alt re procedure volte
all’acquisizione di evidenze ritenute ut ili ai f ini dell’incarico ricevuto.
In part icolare, abbiamo svolto le seguent i principali procedure:

- Esame della Relazione degli Amminist ratori approvata dal Consiglio di Amminist razione e
riscontro con le bozze precedentemente forniteci per consent ire lo svolgimento delle nostre
at t ività.

- Esame dei Metodi di valutazione selezionat i per la determinazione del Rapporto di Scambio.

- Esame della documentazione, predisposta per il Consiglio di Amminist razione del 7 giugno 2026
– anche da parte dell’Advisor – che ha deliberato la promozione dell’OPAS.

- Discussioni con la Direzione della Banca e con l’Advisor , aventi ad ogget to il lavoro
complessivamente svolto per l’individuazione dei Metodi di valutazione, per la loro applicazione e
per la determinazione del Rapporto di Scambio.

- Riscontro della completezza e non contraddit torietà delle mot ivazioni addot te dagli
Amminist ratori in merito ai Metodi di valutazione selezionat i ai f ini della determinazione del
Rapporto di Scambio.
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- Analisi, in termini di ragionevolezza e non arbit rarietà, dei Metodi di valutazione selezionat i dagli
Amminist ratori per la st ima dei valori economici di ISP e di MPS ai f ini della determinazione del
Rapporto di Scambio e della loro uniformità di applicazione.

- Analisi, per le f inalità dell’incarico, della valutazione delle azioni MPS ogget to del conferimento di
cui alla relazione di st ima di Deloit te ai sensi dell’art icolo 2343-ter , comma 2, let tera b) del
Codice Civile emessa in data 18 luglio 2026.

- Verif ica della coerenza delle grandezze di r iferimento e dei dat i economico-patrimoniali ut ilizzat i
dagli Amminist ratori nell’applicazione dei Metodi di valutazione con le font i di r iferimento,
incluse, t ra le alt re, le st ime prospet t iche contenute nei report  degli analist i f inanziari e r iferibili
a ISP e MPS.

- Ricalcolo dei r isultat i derivant i dall’applicazione dei Metodi di valutazione al f ine di verif icarne la
sostanziale corret tezza algebrica.

- Verif ica, per il t ramite di analisi di benchmarking, del sostanziale allineamento dei premi
riconosciut i, così come riportat i nella relazione degli Amminist ratori, r ispet to a quanto da noi
r iscontrabile in operazioni avent i ad ogget to offerte pubbliche regist rate nel mercato italiano
lungo diversi orizzont i temporali.

- Sviluppo di analisi di sensit ività, nell’ambito dei Metodi di valutazione selezionat i nonché di
autonomi spunt i valutat ivi, con l’obiet t ivo di verif icare quanto i r isultat i potessero essere
inf luenzat i da variazioni nelle ipotesi valutat ive e nei parametri assunt i.

- Ot tenimento di specif ica let tera di at testazione sot toscrit ta dai legali rappresentant i di ISP.

Limit i intrinseci riscontrati dalla società di revi sione nello svolgimento delle procedure

Ferme le limitazioni r iscontrate dagli Amminist ratori nella determinazione del Rapporto di Scambio,
così come indicate al paragrafo 8 della loro Relazione, si segnala anche quanto segue:

- Come riportato nella Relazione degli Amminist ratori, le complessive analisi svolte con il supporto
dell’Advisor  sono state ef fet tuate sulla base di dat i e informazioni di natura pubblica disponibili
alla Data di Riferimento. L’eventuale disponibilità e ut ilizzo di dat i, informazioni, piani o st ime
sviluppat i dai management  delle Banche e non pubblicamente disponibili avrebbe potuto incidere
sugli esit i delle analisi.

- In relazione ai dat i prospett ici è stato fat to r iferimento, per entrambe le Banche, alle proiezioni
desunte dalle st ime degli analist i di r icerca. Tali proiezioni – seppur inf luenzate dai dat i e dalle
informazioni resi pubblicamente disponibili dalle Banche – risultano tut tavia incorporare anche le
aspettat ive di mercato in merito al futuro andamento lungo l’orizzonte di proiezione coperto
dagli analist i. Tali element i presentano inolt re, per loro stessa natura, profili di incertezza e
aleatorietà e si basano su un insieme di assunzioni relat ive ad event i futuri che non
necessariamente si verif icheranno.
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�î�ï�X�ñ�X�� �W�}�š���Œ�]�������o�����}�u�]�š���š�}�X��

���Œ�š�]���}�o�}���î�ð�X�� ���}�u�]�š���š�]�����}�v�•�]�o�]���Œ�]���}�����o�]�P���š�}�Œ�]�X��
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�o���š�š�X�����•�������o�o�}���^�š���š�µ�š�}�����U���v���o�o�����•�����}�v�������•���Ì�]�}�v���U�����o�u���v�}���µ�v�������v���]�����š�}���}�P�v�]�����µ�����}���(�Œ���Ì�]�}�v�������]�����µ�����]�v���‰�}�•�•���•�•�}�������o��

�u�������•�]�u�}���Œ���‹�µ�]�•�]�š�}�����]���‰�Œ�}�(���•�•�]�}�v���o�]�š���X�����]���‰�Œ���•���v�š�]���(�]�v�]�U���‰���Œ���o�����‹�µ�}�š�������]�������v���]�����š�]���]�v���‰�}�•�•���•�•�}�������]���Œ���‹�µ�]�•�]�š�]���Œ�]���Z�]���•�š�]��

����



��
��

��
��

�í�ò��
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���•�� �•�}�v�}�� ���}�u�µ�v�‹�µ���� �(���š�š���� �•���o�À���� ���]�À���Œ�•���� ���� �µ�o�š���Œ�]�}�Œ�]�� ���]�•�‰�}�•�]�Ì�]�}�v�]�� �‰�Œ���À�]�•�š���� �����o�o���� �v�}�Œ�u���š�]�À���� �À�]�P���v�š���� �]�v�� �}�Œ���]�v���� ���o�o����
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���}�v�•�]�P�o�]�}�����]�����u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v�����}���v�}�v�����}�v�•���v�š�������]�����o���P�P���Œ�o�]���v���o���Œ�]�•�‰���š�š�}�������]���Œ���‹�µ�]�•�]�š�]�����v���Z�������]���]�v���]�‰���v�����v�Ì���������P���v���Œ����
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�Œ�]���Z�]���•�š�]�U�� �‰�Œ�}�À�À�������� �o�[���•�•���u���o������ �•�����µ�š���� �•�š���v�š���U�� ���}�v�� �����o�]�����Œ���� �����}�š�š���š���� ���� �u���P�P�]�}�Œ���v�Ì���� �•���u�‰�o�]������ �•�µ�� �‰�Œ�}�‰�}�•�š���� �����]��

�•�}�P�P���š�š�]�� �‰�Œ���•���v�š�]�� ���µ�]�� �•�‰���š�š���� �]�o�� ���]�Œ�]�š�š�}�� ���]�� �À�}�š�}�U�� �v���o�� �Œ�]�•�‰���š�š�}�� �����o�o���� �v�������•�•���Œ�]���� �Œ���‰�‰�Œ���•���v�š���v�Ì���� �����o�o���� �u�]�v�}�Œ���v�Ì���U��

�•�����}�v���}���]�����Œ�]�š���Œ�]���]�v���]�����š�]�����o�o�[���Œ�š�]���}�o�}���í�ñ�X�ï�X�ñ�X��

��

�í�ð�X�ò�X�r���>�]�•�š�����µ�v�]�����X��

�/�v�������•�}�����]���‰�Œ���•���v�š���Ì�]�}�v�������]���µ�v�����•�}�o�����o�]�•�š�������]�������v���]�����š�]���]�����}�u�‰�}�v���v�š�]�������o�����}�v�•�]�P�o�]�}�����]�����u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v�����•���Œ���v�v�}�����o���š�š�]��

�v���o�o�[���u���]�š�}�����]���š���o�����o�]�•�š���U���•�]�v�}���������}�v���}�Œ�Œ���v�Ì���������]�������v���]�����š�]���]�v�����•�•�����]�v�•���Œ�]�š�]�U���‰�Œ���o���À���v���}�������o�o�����•�����}�v�������•���Ì�]�}�v���������o�o����

�o�]�•�š�����š�µ�š�š�]���]�����}�u�‰�}�v���v�š�]�������o�����}�u�]�š���š�}���‰���Œ���]�o�����}�v�š�Œ�}�o�o�}���•�µ�o�o�����'���•�š�]�}�v���X��

��

�í�ð�X�ó�X�r�����•�•���v�Ì�������]���o�]�•�š���X��

�K�À�����v���]���š���Œ�u�]�v�]���v�}�v���•�]�����•�š���š�����‰�Œ���•���v�š���š�������o���µ�v�����o�]�•�š���U���o�[���•�•���u���o�����������o�]�����Œ�����~�š���v�š�}���‰���Œ���o�����v�}�u�]�v���������o�����}�v�•�]�P�o�]�}�����]��

���u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v���U���‹�µ���v�š�}���‰���Œ���o�����v�}�u�]�v���������o�����}�u�]�š���š�}���‰���Œ���]�o�����}�v�š�Œ�}�o�o�}���•�µ�o�o�����'���•�š�]�}�v���•�������u���P�P�]�}�Œ���v�Ì�����Œ���o���š�]�À���������o��

�����‰�]�š���o�����Œ���‰�‰�Œ���•���v�š���š�}���]�v�����•�•���u���o�����U���(���Œ�u�}���Œ���•�š���v���}���]�o���v�������•�•���Œ�]�}���Œ�]�•�‰���š�š�}�������]���Œ���‹�µ�]�•�]�š�]���‰�Œ���À�]�•�š�]�������o�o�����v�}�Œ�u���š�]�À����

�À�]�P���v�š���� ���� �����o�o�}�� �^�š���š�µ�š�}�X�� �E���o�� �����•�}�� ���]�� �‰���Œ�]�š���� ���]�� �À�}�š�]�� �š�Œ���� �‰�]�¶�� �����v���]�����š�]�U�� �•�]�� �‰�Œ�}���������� ������ �µ�v���� �µ�o�š���Œ�]�}�Œ���� �À�}�š���Ì�]�}�v���� �‰���Œ��

�����o�o�}�š�š���P�P�]�}�X��

��

�í�ð�X�ô�X�r�����o���Ì�]�}�v���������o���W�Œ���•�]�����v�š�������������]���s�]�������W�Œ���•�]�����v�š�]��

�>�[���•�•���u���o������ ���o���P�P���� ���� �u���P�P�]�}�Œ���v�Ì���� �Œ���o���š�]�À���� �]�o�� �W�Œ���•�]�����v�š���� �����o�� ���}�v�•�]�P�o�]�}�� ���]�� ���u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v���� ���� �µ�v�}�� �}�� �‰�]�¶�� �s�]�������t��

�W�Œ���•�]�����v�š�]�X��

���Œ�š�]���}�o�}���í�ñ�X�������•�•���Ì�]�}�v���������o�o���������Œ�]�����X��

��

�í�ñ�X�í�X�r���^�]�u�µ�o���•�š�����µ�v�š���•�]�u�µ�o�����������v�š�X��

�^�����À�]���v�����u���v�}���‰���Œ���‹�µ���o�µ�v�‹�µ���������µ�•�����‰�]�¶�������o�o�����u���š���������]�����}�u�‰�}�v���v�š�]���]�o�����}�v�•�]�P�o�]�}�����]�����u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v���U���•�]���]�v�š���v������

�����•�•���š�}�� �o�[�]�v�š���Œ�}�� ���}�v�•�]�P�o�]�}�� ���� �‰���Œ�š�]�Œ���� �����o�o���� �����š���� �����o�o�–���•�•�µ�v�Ì�]�}�v���� �����o�o���� �����Œ�]������ ������ �‰���Œ�š���� �����]�� �v�µ�}�À�]�� ���}�v�•�]�P�o�]���Œ�]�� ���� �]��

���}�u�‰�}�v���v�š�]���Œ���•�š���v�š�]�������À�}�v�}�����}�v�À�}�����Œ�������[�µ�Œ�P���v�Ì�����o�[���•�•���u���o�������‰���Œ���o�����v�}�u�]�v���������o���v�µ�}�À�}�����}�v�•�]�P�o�]�}�X��

��

�í�ñ�X�î�X�r���Z���À�}�����X��

�/�����}�u�‰�}�v���v�š�]���]�o�����}�v�•�]�P�o�]�}�����]�����u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v���U���]�À�]���]�v���o�µ�•�]���]�����}�u�‰�}�v���v�š�]�������o�����}�u�]�š���š�}���‰���Œ���]�o�����}�v�š�Œ�}�o�o�}���•�µ�o�o�����'���•�š�]�}�v���U��

�•�}�v�}���Œ���À�}�������]�o�]�������o�o�[���•�•���u���o�������]�v���}�P�v�]���š���u�‰�}�U���•���o�À�}���]�o�����]�Œ�]�š�š�}�������o�����}�v�•�]�P�o�]���Œ�����Œ���À�}�����š�}�����o���Œ�]�•���Œ���]�u���v�š�}�������o�������v�v�}��

�•�����o�����Œ���À�}���������À�À�]���v�����•���v�Ì�����P�]�µ�•�š���������µ�•���X��

�>���� �‰�Œ�}�‰�}�•�š���� ���]�� �Œ���À�}������ ���]�� �µ�v�}�� �}�� �‰�]�¶�� ���}�u�‰�}�v���v�š�]�� �����o�� ���}�u�]�š���š�}�� �‰���Œ�� �]�o�� ���}�v�š�Œ�}�o�o�}�� �•�µ�o�o���� �'���•�š�]�}�v���� �����À���� �]�o�o�µ�•�š�Œ���Œ�v����

�������P�µ���š���u���v�š�����o�����Œ���P�]�}�v�]�X���d���o�����‰�Œ�}�‰�}�•�š���U���}�À�����‰�Œ���•���v�š���š���������o�����}�v�•�]�P�o�]�}�����]�����u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v���U�������À�������•�•���Œ���������}�š�š���š����

���}�v���]�o���À�}�š�}���(���À�}�Œ���À�}�o���������o�o�����u���P�P�]�}�Œ���v�Ì�������•�•�}�o�µ�š���������]�����}�u�‰�}�v���v�š�]���]�v�������Œ�]�����������‰�Œ���À�]�}���‰���Œ���Œ���������o�����}�u�]�š���š�}���E�}�u�]�v����

���•�‰�Œ���•�•�}�����o�o�[�µ�v���v�]�u�]�š���������]���‰�Œ���•���v�š�]�V���}�À�����o�����‰�Œ�}�‰�}�•�š�����•�]�����‰�Œ���•���v�š���š���������o�����}�u�]�š���š�}���‰���Œ���]�o�����}�v�š�Œ�}�o�o�}���•�µ�o�o�����'���•�š�]�}�v���U����

�����À�������•�•���Œ���������}�š�š���š�������o�o�[�µ�v���v�]�u�]�š���������]�����}�u�‰�}�v���v�š�]�������o���u�������•�]�u�}�����}�u�]�š���š�}�X��

�>�����Œ���À�}�����������]�����}�u�‰�}�v���v�š�]�������o�����}�u�]�š���š�}���‰���Œ���]�o�����}�v�š�Œ�}�o�o�}���•�µ�o�o�����'���•�š�]�}�v���������À�������•�•���Œ�����������]�š���u���v�š�����u�}�š�]�À���š���X��

�>�����Œ���À�}���������]���µ�v���u���u���Œ�}�������o�����}�u�]�š���š�}���‰���Œ���]�o�����}�v�š�Œ�}�o�o�}���•�µ�o�o�����'���•�š�]�}�v�����]�u�‰�o�]�������o�����•�µ�����Œ���À�}���������v���Z�������������}�u�‰�}�v���v�š����

�����o�����}�v�•�]�P�o�]�}�����]�����u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v���X��
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�í�ñ�X�ï�X�r���^�}�•�š�]�š�µ�Ì�]�}�v�]�X��

�í�ñ�X�ï�X�í�X���/�v�������•�}�����]�������•�•���Ì�]�}�v���������o�o���������Œ�]���������]�� ���}�v�•�]�P�o�]���Œ�]�����]�����u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v�������]�À���Œ�•�]�������]�����}�u�‰�}�v���v�š�]�������o�����}�u�]�š���š�}��

�‰���Œ���]�o�����}�v�š�Œ�}�o�o�}���•�µ�o�o�����'���•�š�]�}�v���U���]�o�����}�v�•�]�P�o�]�}�����]�����u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v�����‰�Œ�}�À�À�����������o�o�����•�}�•�š�]�š�µ�Ì�]�}�v�����u�����]���v�š�������}�}�‰�š���Ì�]�}�v����

���]�� �µ�v�� �v�µ�}�À�}�� ���}�u�‰�}�v���v�š���� �����o�� ���}�v�•�]�P�o�]�}�U�� �‰�µ�Œ���Z� �� �o���� �u���P�P�]�}�Œ���v�Ì���� �•�]���� �•���u�‰�Œ���� ���}�•�š�]�š�µ�]�š���� ������ ���}�v�•�]�P�o�]���Œ�]�� �v�}�u�]�v���š�]��

�����o�o�[���•�•���u���o�����U�� �v���o�� �Œ�]�•�‰���š�š�}�� �����]�� �Œ���‹�µ�]�•�]�š�]�� �Œ�]���Z�]���•�š�]�� ���� �����o�� �v�µ�u���Œ�}�� ���]�� ���}�v�•�]�P�o�]���Œ�]�� �]�v���]�‰���v�����v�š�]�� ���� �����o�� �P���v���Œ���� �u���v�}��

�Œ���‰�‰�Œ���•���v�š���š�}���‰�Œ���À�]�•�š�]�������o�o�}���^�š���š�µ�š�}�����l�}�������o�o�����v�}�Œ�u���š�]�À�����À�]�P���v�š���X��

�í�ñ�X�ï�X�î�X���K�À�����À���v�P�������������•�•���Œ���������o�o���������Œ�]�������µ�v�����}�u�‰�}�v���v�š���������o�����}�u�]�š���š�}���‰���Œ���]�o�����}�v�š�Œ�}�o�o�}���•�µ�o�o�����'���•�š�]�}�v���U�����o���•�µ�}���‰�}�•�š�}��

�•�µ�����v�š�Œ�����]�o���‰�Œ�]�u�}���v�}�v�����o���š�š�}�������o�o�����•�����}�v�������•���Ì�]�}�v���������o�o�����o�]�•�š�����������µ�]�����‰�‰���Œ�š���v���À�����]�o�����}�u�‰�}�v���v�š�����À���v�µ�š�}�������u���v�����Œ���X��

�Y�µ���o�}�Œ�����]�o���•�}�P�P���š�š�}���]�v���]�À�]���µ���š�}���•�µ�o�o���������•���������o�����Œ�]�š���Œ�]�}���‰�Œ�����������v�š�����v�}�v�����À���•�•�����]���Œ���‹�µ�]�•�]�š�]�����]���o���P�P���U���Œ���P�}�o���u���v�š���Œ�]���}��

�(�]�•�•���š�]�������o�o�}���^�š���š�µ�š�}�������o�����}�u�‰�}�v���v�š�����À���v�µ�š�}�������u���v�����Œ���U���‹�µ���•�š�]���•���Œ�����•�}�•�š�]�š�µ�]�š�}�������o�������v���]�����š�}���•�µ�������•�•�]�À�}���v�}�v�����o���š�š�}��

�š�Œ���š�š�}�� �����o�o���� �•�����}�v������ �•���Ì�]�}�v���� �����o�o���� �•�š���•�•���� �o�]�•�š���� ���� ���}�š���š�}�� �����]�� �u�������•�]�u�]�� �Œ���‹�µ�]�•�]�š�]�� �‰�Œ���•���Œ�]�š�š�]�� �‰���Œ�� �]�o�� ���}�u�‰�}�v���v�š���� ������

�•�}�•�š�]�š�µ�]�Œ���X���K�À�����•�]���� �����•�•���š�}���]�o���W�Œ���•�]�����v�š���������o�����}�u�]�š���š�}�U�� ���]�����•�•�}�����•�•�µ�u�����o�����W�Œ���•�]�����v�Ì���� �]�o�����}�u�‰�}�v���v�š���� �š�Œ���š�š�}�������o�o����

�u�������•�]�u�����o�]�•�š�������]���‹�µ���o�o�}�������•�•���š�}���������������•�•�}���•�µ�������•�•�]�À�}���]�v���P�Œ�����µ���š�}�Œ�]�����]�v���•�����������]���v�}�u�]�v���X��

�í�ñ�X�ï�X�ï�X���K�À�����‰���Œ���‹�µ���o�•�]���•�]���u�}�š�]�À�}���v�}�v���(�}�•�•�����‰�}�•�•�]���]�o�����‰�Œ�}���������Œ�������o�o�����•�}�•�š�]�š�µ�Ì�]�}�v�����•�µ�o�o���������•���������]�����Œ�]�š���Œ�]�����]�����µ�]���•�}�‰�Œ���U��

�]�o�� ���}�u�‰�}�v���v�š���� �����o�� ���}�u�]�š���š�}�� �‰���Œ�� �]�o�� ���}�v�š�Œ�}�o�o�}�� �•�µ�o�o���� �'���•�š�]�}�v���� �À���v�µ�š�}�� ���� �u���v�����Œ���� �•���Œ���� �•�}�•�š�]�š�µ�]�š�}�� �����o�o�[���•�•���u���o������

���}�v�À�}�����š�����•���v�Ì�����]�v���µ�P�]�}���•�����}�v���}���‹�µ���v�š�}���‰�Œ���À�]�•�š�}�����o���•�µ�������•�•�]�À�}���‰���Œ���P�Œ���(�}���í�ñ�X�ï�X�ñ�X��

�í�ñ�X�ï�X�ð�X���/�����}�u�‰�}�v���v�š�]���•�µ�����v�š�Œ���š�]���v���o�����}�u�]�š���š�}���‰���Œ���]�o�����}�v�š�Œ�}�o�o�}���•�µ�o�o�����'���•�š�]�}�v���������]�����}�u�‰�}�v���v�š�]���v�}�u�]�v���š�]�������o�����}�v�•�]�P�o�]�}��
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�}�P�P���š�š�}�����]�����}�v�À���v�Ì�]�}�v�����(�Œ�����o�����‰���Œ�š�]�����}�v�š�Œ�����v�š�]�X��

��

���Œ�š�]���}�o�}���í�õ�X���W�Œ���•�]�����v�š���������o�����}�v�•�]�P�o�]�}�����]�����u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v���X��
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�í�õ�X�í�X�r�����}�u�‰���š���v�Ì���X��

�/�o���W�Œ���•�]�����v�š���������o�����}�v�•�]�P�o�]�}�����]�����u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v�����•�}�À�Œ���]�v�š���v���������]���o���À�}�Œ�]�������o�����}�v�•�]�P�o�]�}�U���v�����}�Œ�P���v�]�Ì�Ì�����������]�Œ�]�P�����o�[���š�š�]�À�]�š����

�����•�À�}�o�P�����š�µ�š�š�]���]�����}�u�‰�]�š�]���‰�Œ���À�]�•�š�]�������o�o�����v�}�Œ�u���š�]�À�������]���À�]�P�]�o���v�Ì�����‰�Œ�}���š���u�‰�}�Œ�����À�]�P���v�š���X����

�/�v���š���o�������u���]�š�}�W����

���•�� ���}�v�À�}������ ���� �‰�Œ���•�]�������� �o���� �����µ�v���v�Ì���� �����o�� ���}�v�•�]�P�o�]�}�� ���� �v���� �(�]�•�•���� �o�[�}�Œ���]�v���� �����o�� �P�]�}�Œ�v�}�U�� �‰�Œ�}�À�À�������v���}�� ���(�(�]�v���Z� ��

�������P�µ���š���� �]�v�(�}�Œ�u���Ì�]�}�v�]�� ���� ���}���µ�u���v�š���Ì�]�}�v�����•�µ�o�o���� �u���š���Œ�]���� �]�•���Œ�]�š�š���� ���o�o�[�}�Œ���]�v���� �����o�� �P�]�}�Œ�v�}�� �À���v�P���v�}�� �(�}�Œ�v�]�š����

�š���u�‰���•�š�]�À���u���v�š���������š�µ�š�š�]���]�����}�u�‰�}�v���v�š�]�V����

���•�� �P���Œ���v�š�]�•�������o�[���(�(�]�������]���������o�����]�����š�š�]�š�}�����}�v�•�]�o�]���Œ���������•�]�������}�‰���Œ�����]�v���u�}���}���v���µ�š�Œ���o�������(�(�]�v���Z� ���o���������o�]�����Œ���Ì�]�}�v�]�����o�o����

�‹�µ���o�]�� �P�]�µ�v�P���� �]�o�� ���}�v�•�]�P�o�]�}�� �•�]���v�}�� �]�o�� �Œ�]�•�µ�o�š���š�}�� ���]�� �µ�v�[�������P�µ���š���� ���]���o���š�š�]�����U�� ���}�v�� �‰���Œ�š�]���}�o���Œ���� �Œ�]�P�µ���Œ���}�� �š�Œ���� �]�o��

���}�v�•�]�P�o�]���Œ���� �����o���P���š�}�� ���� �P�o�]�� ���o�š�Œ�]�� ���}�v�•�]�P�o�]���Œ�]�U�� ���� �����o�� ���}�v�š�Œ�]���µ�š�}�� ���}�v�•���‰���À�}�o���� ���� �Œ���P�]�}�v���š�}�� ���]�� �š�µ�š�š�]�� �]�� �•�µ�}�]��

���}�u�‰�}�v���v�š�]�V��

���•�� ���•�•�]���µ�Œ�������Z�����]�o���‰�Œ�}�����•�•�}�����]�����µ�š�}�À���o�µ�š���Ì�]�}�v�����•�]�����•�À�}�o�š�}�����}�v�����(�(�]�������]���V��

���•�� �‰�Œ�}�À�À�����������o�o�������}�v�À�}�����Ì�]�}�v���������o�o�[���•�•���u���o�����V����

���•�� �‰�Œ���•�]���������o�[���•�•���u���o�����������•�}�À�Œ�]�v�š���v���������o���•�µ�}���•�À�}�o�P�]�u���v�š�}�����������]���•�µ�}�]���o���À�}�Œ�]�V����

�(�•�� �‰�Œ�}�u�µ�}�À���������•�}�À�Œ���]�v�š���v���������o�o�[���(�(���š�š�]�À�}���(�µ�v�Ì�]�}�v���u���v�š�}�������o���•�]�•�š���u�������]���P�}�À���Œ�v�}���•�}���]���š���Œ�]�}�U�����v���Z�����‰���Œ���P�o�]��

���•�‰���š�š�]�� �Œ���o���š�]�À�]�� ���o�o���� ���}�u�µ�v�]�����Ì�]�}�v���� �]�v�š���Œ�v���� ������ ���•�š���Œ�v���U�� �‰�}�v���v���}�•�]�� ���}�u���� �]�v�š���Œ�o�}���µ�š�}�Œ���� �����]�� ���}�u�]�š���š�]��
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�•�š���š�µ�š���Œ�]�����}�v�•�]�o�]���Œ�]�����]���‹�µ���o�]���v�}�v���‰���Œ�š�����]�‰�]�U�������P���Œ���v�š�]�•�������o�[���‹�µ�]�o�]���Œ�]�}�������]���‰�}�š���Œ�]�����}�v���‰���Œ�š�]���}�o���Œ�����Œ�]�(���Œ�]�u���v�š�}��

���o�o�������š�š�Œ�]���µ�Ì�]�}�v�]�����]���P���•�š�]�}�v�������}�Œ�Œ���v�š���������o���P���š���V����

�P�•�� �]�v�š�Œ���š�š�]���v�����]���v�������•�•���Œ�]�������}�‰�‰�}�Œ�š�µ�v�]���Œ���‰�‰�}�Œ�š�]�����}�v���]�o�����}�v�•�]�P�o�]���Œ���������o���P���š�}�V����

�Z�•�� ���Z�]�������� ���� �Œ�]�����À���� �]�v�(�}�Œ�u���Ì�]�}�v�]�� ���v���Z���� �•�µ�� �•�‰�����]�(�]���]�� ���•�‰���š�š�]�� �����o�o�����P���•�š�]�}�v���� �����o�o���� �^�}���]���š���� ���� �����o�� �'�Œ�µ�‰�‰�}�� ����

�•�µ�o�o�[���v�����u���v�š�}�� �]�v�� �P���v���Œ���o���U�� ���v���Z���� �‰�Œ�}�•�‰���š�š�]���}�U�� �����o�o���� �P���•�š�]�}�v���� �•�š���•�•���U�� ���À���v���}�� ���}�u�µ�v�‹�µ���� ���� �š���o�� �(�]�v����

���������•�•�}�������š�µ�š�š�����o�����(�µ�v�Ì�]�}�v�]�����Ì�]���v�����o�]�V����

�]�•�� �•�}�À�Œ���]�v�š���v�����U���À���Œ�]�(�]�����v���}�v�����o�������}�Œ�Œ���š�š���Ì�Ì���U�����o�o�����P���•�š�]�}�v���������]���Œ���‰�‰�}�Œ�š�]�����}�v���]���^�}���]�U�����[�]�v�š���•�������}�v���]�o�����}�v�•�]�P�o�]���Œ����

�����o���P���š�}�V����

�i�•�� ���µ�Œ�����]���Œ���‰�‰�}�Œ�š�]�����}�v���o�������µ�š�}�Œ�]�š�������]���s�]�P�]�o���v�Ì�����v���o�o�[���u���]�š�}�������‰���Œ���]���(�]�v�]�������o�o�����‰�Œ�}�‰�Œ�]�������š�š�Œ�]���µ�Ì�]�}�v�]������ �����o�o�����•�µ����

���š�š�]�À�]�š�������]���Œ���(���Œ���v�š�������}�v�•�]�o�]���Œ�����������•�•���u���o�����Œ���V������

�l�•�� �Z���� �o���� �(�����}�o�š���� ���]�� �•�š���Œ���� �]�v�� �P�]�µ���]�Ì�]�}�� ���� ���]�� �����o���P���Œ���� �o���� �Œ���‰�‰�Œ���•���v�š���v�Ì���� �‰�Œ�}�����•�•�µ���o���� �����o�o���� �^�}���]���š���� �]�v�v���v�Ì�]�� ����

�‹�µ���o�•�]���•�]�� ���µ�š�}�Œ�]�š���� �P�]�µ���]�Ì�]���Œ�]���� �}�� ���u�u�]�v�]�•�š�Œ���š�]�À���U�� �]�À�]�� �]�v���o�µ�•�}�� �]�o�� �‰�}�š���Œ���� ���]�� �‰�Œ�}�‰�}�Œ�Œ���� �‹�µ���Œ���o���� �v�}�v���Z� �� ���]��

���}�v�(���Œ�]�Œ���� �‰�Œ�}���µ�Œ���� ���o�o���� �o�]�š�]�� ���}�v�� �u���v�����š�}�� ���v���Z���� �P���v���Œ���o���U�� ���}�v�� �}�����o�]�P�}�� ���]�� �Œ�]�(���Œ�]�Œ���� ���o�� ���}�v�•�]�P�o�]�}�� ���]��

���u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v�����•�µ�o�o�����������]�•�]�}�v�]�����•�•�µ�v�š���V��

�o�•�� �‰�Œ�}�P���š�š���U�� �•���v�š�]�š�}�� �]�o�� ���}�v�•�]�P�o�]���Œ���� �����o���P���š�}�� ���� �•�����}�v���}�� �o���� �o�]�v������ �P�µ�]������ ���‰�‰�Œ�}�À���š���� �����o�� ���}�v�•�]�P�o�]�}�U�� ���� ���µ�Œ���� �o����

�Œ�����o�]�Ì�Ì���Ì�]�}�v���� �����o�o���� �]�v�]�Ì�]���š�]�À���� ���µ�o�š�µ�Œ���o�]�� �����o�o���� �^�}���]���š���� ���� �����o�� �'�Œ�µ�‰�‰�}�U�� ���}�v�� �•�‰�����]���o���� �Œ�]�(���Œ�]�u���v�š�}�� ���o�o����

�À���o�}�Œ�]�Ì�Ì���Ì�]�}�v���������]���‰���š�Œ�]�u�}�v�]���•�š�}�Œ�]���]�U�����Œ���Z���}�o�}�P�]���]�U�����Œ�š�]�•�š�]���]���������o�o�����P���•�š�]�}�v���������o���^�&�}�v���}�����]�������v���(�]�����v�Ì����������

�}�‰���Œ�������]�������Œ���š�š���Œ�����•�}���]���o�����������µ�o�š�µ�Œ���o���_�V����

�u�•�� ���•���Œ���]�š�����P�o�]�����o�š�Œ�]���‰�}�š���Œ�]���(�µ�v�Ì�]�}�v���o�]�����o�o�[���•���Œ���]�Ì�]�}�������o�o�����•�µ���������Œ�]�����X��

��

�í�õ�X�î�X�r���W�}�š���Œ�]���•�µ�‰�‰�o���š�}�Œ�]���]�v�������•�}�����]���µ�Œ�P���v�Ì���X��

�/�o���W�Œ���•�]�����v�š���������o�����}�v�•�]�P�o�]�}�����]�����u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v�����Z�����µ�v���Œ�µ�}�o�}���v�}�v�����•�����µ�š�]�À�}�������v�}�v���•�À�}�o�P���U���v���‰�‰�µ�Œ�������]���(���š�š�}�U���(�µ�v�Ì�]�}�v�]��

�P���•�š�]�}�v���o�]�X��

�/�v�������•�}�����]���µ�Œ�P���v�Ì���U���]�o���W�Œ���•�]�����v�š���������o�����}�v�•�]�P�o�]�}�����]�����u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v�����}�U���]�v�������•�}�����]���•�µ�������•�•���v�Ì�����}���]�u�‰�����]�u���v�š�}���]�o���s�]�����r

�W�Œ���•�]�����v�š���� �}�� �]�o�� ���}�v�•�]�P�o�]���Œ���� �‰�]�¶�� ���v�Ì�]���v�}�U�� �•�����}�v���}�� �o���� ���]�•�‰�}�•�]�Ì�]�}�v�]�������o�o�[���Œ�š�]���}�o�}�� �í�õ�X�ï�U���•�µ�� �‰�Œ�}�‰�}�•�š���� �À�]�v���}�o���v�š���� �����o��

���}�v�•�]�P�o�]���Œ���������o���P���š�}�U���‰�µ�~�����•�•�µ�u���Œ���������o�]�����Œ���Ì�]�}�v�]���]�v���u���Œ�]�š�}�������‹�µ���o�•�]���•�]���}�‰���Œ���Ì�]�}�v�������]�����}�u�‰���š���v�Ì���������o�����}�v�•�]�P�o�]�}��

���]�� ���u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v���U�� �(���š�š���� ���������Ì�]�}�v���� �‰���Œ�� �o���� �u���š���Œ�]���� �•�š�Œ���š���P�]���Z���� �}�� �v�}�v�������o���P�����]�o�]�� ���]�� ���}�u�‰���š���v�Ì���� �����o�� ���}�v�•�]�P�o�]�}��

�•�š���•�•�}�X�����}�v�� �o���� �•�š���•�•���� �u�}�����o�]�š���� �‰�}�•�•�}�v�}�� ���•�•���Œ���� ���•�•�µ�v�š���� �]�v�� �À�]���� ���[�µ�Œ�P���v�Ì���� ���v���Z���� �����o�]�����Œ���Ì�]�}�v�]�� ���]�� ���µ�]�� ���o�o�[���Œ�š�]���}�o�}��

�í�ô�X�î�X�î�������o�o�}���^�š���š�µ�š�}�U���o�]�u�]�š���š���u���v�š���������‹�µ���o�o�����Œ�]�P�µ���Œ�����v�š�]���o���������•�]�P�v���Ì�]�}�v���������]�����}�u�‰�}�v���v�š�]�������P�o�]���}�Œ�P���v�]�������o�o�����•�}���]���š����

���}�v�š�Œ�}�o�o���š���U���•�����}�v���}���‹�µ���v�š�}�����]�•�‰�}�•�š�}���v���o�o�����o���š�š���Œ�����o�•�������o�o�}���•�š���•�•�}�����Œ�š�]���}�o�}���í�ô�X�î�X�î�X��

�>�����������]�•�]�}�v�]���]�v���u���š���Œ�]�������]�����Œ�}�P���Ì�]�}�v���������o�����Œ�����]�š�}�U���]�v�������•�}�����]���µ�Œ�P���v�Ì���U���‰�}�•�•�}�v�}�����•�•���Œ�������•�•�µ�v�š�����]�v���À�]�������•���o�µ�•�]�À���������o��

���}�v�•�]�P�o�]���Œ���������o���P���š�}�X��

�>�����������]�•�]�}�v�]�����}�•�^�����•�•�µ�v�š���������À�}�v�}�����•�•���Œ�����‰�}�Œ�š���š�����������}�v�}�•�����v�Ì���������o�����}�v�•�]�P�o�]�}�����]�����u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v�����]�v���}�������•�]�}�v���������o�o����

�‰�Œ�]�u�����Œ�]�µ�v�]�}�v�����•�µ�������•�•�]�À���X��

��

�í�õ�X�ï�X�r���s�]�������t���W�Œ���•�]�����v�š�]�X��

�/�v�������•�}�����]�����•�•���v�Ì�����}�����]���]�u�‰�����]�u���v�š�}�������o���W�Œ���•�]�����v�š���������o�����}�v�•�]�P�o�]�}�����]�����u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v���U���������u�‰�]�����o�����•�µ�����(�µ�v�Ì�]�}�v�]���]�o��

�s�]�����r�W�Œ���•�]�����v�š���������o�����}�v�•�]�P�o�]�}�����]�����u�u�]�v�]�•�š�Œ���Ì�]�}�v�������Z�����Œ�]�À���•�š�����š���o���������Œ�]�������������u���P�P�]�}�Œ���š���u�‰�}���]�v�]�v�š���Œ�Œ�}�š�š���u���v�š�����}�U��
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�����‰���Œ�]�š�������]�����v�Ì�]���v�]�š�������]�������Œ�]�����U���‹�µ���o�o�}���‰�]�¶�����v�Ì�]���v�}�����]�����š���V���]�v�������•�}�����]���•�µ�������•�•���v�Ì�����}���]�u�‰�����]�u���v�š�}�U���P�o�]���•�µ�����v�š�Œ���� �µ�v��
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