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RELA)IONE ILLU“TRATIVA 
 
 

ϭ͘ IŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ ĚĞůů͛ĞĚŝĨŝĐŝŽ ƐĐŽůĂƐƚŝĐŽ Ğ ĚĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞ ĚĞů PƵŶƚŽ ;ƵŶŽ Ž ƉŝƶͿ Ěŝ EƌŽŐĂǌŝŽŶĞ ĚĞů “ĞƌǀŝǌŝŽ ;PE“Ϳ ŽƐƉŝƚĂƚŽ 
;ŵĂǆ ϱ ƌŝŐŚĞͿ 
DĞƐĐƌŝǀĞƌĞ ůĂ ůŽĐĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ ĚĞůů͛ĞĚŝĨŝĐŝŽ ƐĐŽůĂƐƚŝĐŽ͕ ůĂ ƚŝƉŽůŽŐŝĂ ĞĚŝůŝǌŝĂ Ğ ƐƚƌƵƚƚƵƌĂůĞ͕ Őůŝ Ăůƚƌŝ ĂƐƉĞƚƚŝ Ěŝ ĞǀĞŶƚƵĂůĞ ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ 
ƉĞƌ ƋƵĞƐƚĂ ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĂ͘ Gůŝ ĞƐƚƌĞŵŝ Ěŝ ƌĞŐŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ ŝŶ ARES ƐĞ ƉĞƌƚŝŶĞŶƚŝ͘ 
CŽŶĨĞƌŵĂƌĞ ůĂ ƉƌŽƉƌŝĞƚă Ž ůĂ ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶĞ Ě͛ƵƐŽ ƉĞƌ ƉƌŝǀĂƚŝ͘ 
SĞ ƐĐƵŽůĂ ƉƵďďůŝĐĂ ƉƌĞĐŝƐĂƌĞ ů͛ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ ƐĐŽůĂƐƚŝĐĂ ŽƐƉŝƚĂƚĂ Ğ ŝů ĐŽĚŝĐĞ ŵĞĐĐĂŶŽŐƌĂĨŝĐŽ͘ SĞ ƐĐƵŽůĂ ƉƌŝǀĂƚĂ ƉƌĞĐŝƐĂƌŶĞ ůĂ 
ŶĂƚƵƌĂ͘ 
 

 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ 

 

Ϯ͘ DĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞ ĚĞůůĞ ĐĂƵƐĞ ƌŝĐŚŝĞĚĞŶƚŝ ů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ ĞĚŝůŝǌŝŽ 
;ŵĂǆ ϭϬ ƌŝŐŚĞͿ 
DĞƐĐƌŝǀĞƌĞ ůĞ ĐĂƵƐĞ Ž Őůŝ ĂĐĐĂĚŝŵĞŶƚŝ ĐŚĞ ƌŝĐŚŝĞĚŽŶŽ ů͛ƵƌŐĞŶƚĞ Ğ ŝŶĚŝĨĨĞƌŝďŝůĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ ĞĚŝůŝǌŝŽ ĚĂ ƉĂƌƚĞ ĚĞů ƐŽŐŐĞƚƚŽ 
ƚŝƚŽůĂƚŽ͘ 
DĞƐĐƌŝǀĞƌĞ Őůŝ ĂƐƉĞƚƚŝ Ěŝ ƐĂůƵƚĞ Ğ ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ ƉƵďďůŝĐĂ ĐŚĞ ƌŝƐƵůƚĂŶŽ Ă ƌŝƐĐŚŝŽ͘ 
DĞƐĐƌŝǀĞƌĞ Őůŝ ĂƐƉĞƚƚŝ ĂƚƚŝŶĞŶƚŝ ĂůůĂ ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝƚă ƐĐŽůĂƐƚŝĐĂ ĐŚĞ ƌŝƐƵůƚĂŶŽ ĐŽŵƉƌŽŵĞƐƐŝ͘ 
 

 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ 
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ϯ͘ DĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞ ĚĞŝ ůĂǀŽƌŝ ƉƌĞǀŝƐƚŝ 
;ŵĂǆ ϭϬ ƌŝŐŚĞͿ 
DĞƐĐƌŝǀĞƌĞ ŝ ůĂǀŽƌŝ ĐŚĞ Ɛŝ ƉƌĞǀĞĚĞ Ěŝ ĞĨĨĞƚƚƵĂƌĞ͘ 
 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ 

ϰ͘ QƵĂŶƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ ĚĞŝ ĐŽƐƚŝ ĚĂ ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ 
;ŵĂǆ ϱ ƌŝŐŚĞͿ 
DĞƐĐƌŝǀĞƌĞ ĐŚŝĂƌĂŵĞŶƚĞ ů͛ŝŵƉŽƌƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚŝǀĂƚŽ ĚĞů ĐŽƐƚŽ ƉĞƌ ůĂǀŽƌŝ Ğ ƉĞƌ ů͛ŝ͘ǀ͘Ă͘ ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞŶƚĞ͘ 
CŽŶĨĞƌŵĂƌĞ ĐŚĞ ůĂ ƐƚŝŵĂ Ɛŝ ĂǀǀĂůĞ ĚĞů ǀŝŐĞŶƚĞ ƉƌĞǌǌĂƌŝŽ ƌĞŐŝŽŶĂůĞ͘ 
VĞƌŝĨŝĐĂƌĞ ůĂ ĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝƚă ĚĞůůĂ ƐƉĞƐĂ ĐŽŶ ůĞ ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ Ěŝ ƐŽƐƚĞŐŶŽ ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ ĚĞƚƚĂƚĞ ĚĂů ďĂŶĚŽ͘ 
 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ 

ϱ͘ QƵĂŶƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ ĚĞů ƚĞŵƉŽ Ěŝ ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ 
;ŵĂǆ ϱ ƌŝŐŚĞͿ 
QƵĂŶƚŝĨŝĐĂƌĞ ŝů ƉĞƌŝŽĚŽ Ğ ĚƵƌĂƚĂ Ěŝ ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ ĚĞŝ ůĂǀŽƌŝ͘ VĞƌŝĨŝĐĂƌŶĞ ůĂ ĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝƚă ĐŽŶ ůĞ ƚĞŵƉŝƐƚŝĐŚĞ ĚĞƚƚĂƚĞ ĚĂů ďĂŶĚŽ͘ 
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͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘
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͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ 

ϲ͘ ;ĂůƚƌŽ͕ ƐĞĐŽŶĚŽ ŶĞĐĞƐƐŝƚăͿ 
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