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4,.,?&3#O3&&#9,1&)PB#

E1%&)#S()/34/51/*-3#4*#-*1#+)*;/4&#2*)#,#3+&5/2/5#31,1(1*)A#)&?/.&C#1%(3#3%/21/-?#1%&#/33(&#
1*#5*()1#/-1&)+)&1,1/*-B#G-#8),-5&C#1%&#/33(&#D,3#1%&#3(@S&51#*2#,#)&.,)>,@9&#5*-1)*;&)3A#
/-# 1%&# S()/3+)(4&-5&# *2# 1%&# 6*()# 4&# 6,33,1/*-B# G-# "NN"C# 1%&# 5*..&)5/,9# 5%,.@&)#
4&9/;&)&4#,#3&)/&3#*2#9,-4.,)>#S(4?.&-13#/-#D%/5%#1%&#5*()1#5*-3/4&)&4#1%,1#,#O@,->/-?P#
,(1%*)/0,1/*-# )&?/.&# 3&);&4# -*1# *-9A# 1%&# +(@9/5# /-1&)&31# OV*)4)&# +(@9/5# 4&# 4/)&51/*-7PC#
@(1# 1%&# /-1&)&31# *2# /-4/;/4(,9# 59/&-13# *2# 2/-,-5/,9# /-31/1(1/*-3# OV*)4)&# +(@9/5# 4&#
+)*1&51/*-7P#,3#D&99B#$%&#9,11&)#5*-3/4&),1/*-#9&4#1%&#5*()1#1*#4&5/4&#1%,1#,99#1),-3,51/*-3#
&-1&)&4# /-1*# @A# ,# -*-!,(1%*)/0&4# 2/-,-5/,9# /-31/1(1/*-# D&)&# -(99# ,-4# ;*/4BIJ# $%&#
5*..&)5/,9# 5%,.@&)# *;&)1()-&4# +)&;/*(3# S(4?.&-13# *2# 1%&# 5*()173# 5/;/9# ,-4# 5)/./-,9#
5%,.@&)3C#1%,1#%&94#1%,1#1%&#@,->/-?#,(1%*)/0,1/*-#)&?/.&#/-1&-4&4#1*#3&);&#1%&#+(@9/5#
/-1&)&31# 3*9&9AC# 1%(3# -*1# ,22&51/-?# 1%&# ;,9/4/1A# *2# 5*-1),513# 5*-59(4&4# @A# 1%&# 2/-,-5/,9#
/-31/1(1/*-BI"# 8*)# 1%&# -&Q1# "^# A&,)3C# 1%&# 4/22&)&-1# 5%,.@&)3# *2# 1%&# 6*()# 4&# 6,33,1/*-#
D*(94# 31/5># 1*# 1%&/)# *++*3/1&# +*3/1/*-3B# T%/9&# 1%&# 5/;/9# ,-4# 5)/./-,9# 5%,.@&)3#
.,/-1,/-&4#1%&/)#;/&D+*/-1#1%,1#1%&#9,5>#*2#O@,->/-?P#,(1%*)/0,1/*-#4/4#-*1#+)*4(5&#5/;/9#
########################################################
"^#:&51/*-#I_OMP#8/-,-5/,9#:&);/5&3#,-4#F,)>&13#<51B#
"`#:&&#3&51/*-#I_O^P#8/-,-5/,9#:&);/5&3#,-4#F,)>&13#<51B#FB#h9,/)C#YB#T,9>&)#m#gB#=();&3#O&43BPC#.(%!%#(!,"
@*'/(#*5":!=C#I-4#&4BC#EQ2*)4C#ER=C#IJJNC#+B#I_NC#+,),#bB"KB#
"b#:&51/*-#"^JOKPO@P#8/-,-5/,9#:&);/5&3#,-4#F,)>&13#<51B#
"_#<)1/59&#"\IM#T&1#8/-,-5/&&9#$*&0/5%1B#
"N#:&&#2*)#,-#/99(31),1/*-\#g&5%1@,->#<.31&)4,.C#"J#3&+1&.@&)#IJJ_C#)&9,1/-?#1*#,#3/1(,1/*-#+)&5&4/-?#1%&#
&-1)A#/-1*#2*)5&#*2#1%&#T&1#8/-,-5/&&9#$*&0/5%1C#@(1#D%&)&#1%&#5*()1#,++9/&3#1%&#)(9&#5*-1,/-&4#/-#,)1/59&#
"\IM#@A#,-,9*?AB#
IJ#:&&#6,33B#8)B#"N#W*;&.@&)#"NN"C#B1)"*>C"9C#"NNIC#=,-B#"IMn#;B<6#"NN"L"IC#+B#__^B#
I"#:&&C#(%&*'"!,(!C#6,33B#5)/.B#N#F,A#"NbIC#A+,,C"1'(?CC#-o#"^_C#+B#MNbn#6,33B#5)/.B#b#W*;&.@&)#"N_NC#B1)"*>C"9#
"N_NC#+B#`^#O)&+*)1&4#@A#6%B#Y,;,94,#m#cB#:1*(229&1Pn#6,33B#5/;B#"M#E51*@&)#"N_IC#A+,,C#(/C#GC#-o#I_`C#+B#IK`C#
;D<"#$?C#"N_MC#+B#I`"B#



!b!#
#

9,D#&22&513#)&?,)4/-?#1%&#5*-1),513IIC# 1%&#5*..&)5/,9#5%,.@&)#&Q1&-4&4#/13#+*3/1/*-#1*#
1%&#3/1(,1/*-#*2#5)&4/1# /-31/1(1/*-3#9/5&-3&4#/-#,-*1%&)#F&.@&)#:1,1&#1%,1#2,/9&4#1*#3&&>#
2*)#,-#,(1%*)/0,1/*-#D%&-#+)*;/4/-?#9*,-3#1*#8)&-5%#5(31*.&)3BIM#G1#D,3#-*1#(-1/9#IJJ^#
1%,1# 1%&# 6*()1# 3&119&4# 1%&# /33(&# /-# ,# S(4?.&-1# 4&9/;&)&4# /-# 2(99# 5%,.@&)3B# G-# ,# ),1%&)#
4*?.,1/5#2*).(9,C#1%&#6*()#4&#6,33,1/*-#%&94#1%,1#V1%&#.&)&#-*-!*@3&);,-5&#@A#,#5)&4/1#
/-31/1(1/*-#*2#1%&#,(1%*)/0,1/*-#)&U(/)&.&-1#5*-1,/-&4#/-#1%&#@,->/-?#,51#/3#-*1#/-#/13&92#
9/,@9&#1*#/.+9A#1%&#-(99/1A#*2#1%&#5*-1),513#&-1&)&4#/-1*#@A#1%,1#/-31/1(1/*-7BIK#$%&)&#/3#-*#
)&,3*-# 2*)# ,# 4/22&)&-1# 5*-59(3/*-# D/1%# )&3+&51# 1*# 1%&# ,(1%*)/0,1/*-# )&?/.&# 2*)#
/-;&31.&-1#2/).3B#

R-4&)# h&9?/,-# 9,DC# 35%*9,)3%/+# 1),4/1/*-,99A# 1**># 1%&# ;/&D# 1%,1# ,(1%*)/0,1/*-# )&?/.&3#
2*)# 2/-,-5/,9# /-31/1(1/*-3C# 1*# 1%&#&Q1&-1# 1%&A#@&9*-?&4# 1*# 1%&# V*)4)&#+(@9/57C# /.+9/&4# 1%&#
-(99/1A#*2#5*-1),513#5*-59(4&4#@A#-*-!,(1%*)/0&4#+&)3*-3BI^#]*D&;&)C#1%&#,)?(.&-1#D,3#
-&;&)# 5*))*@*),1&4# @A# O+(@9/3%&4P# 5,3&!9,D# /-# 2/-,-5/,9# .,11&)3B# G-# )&5&-1# A&,)3#
%*D&;&)C# 1%/3# 1),4/1/*-,9# ;/&D# @&5,.&# /-5)&,3/-?9A# 5)/1/5/0&4\# 1%&# ,33(.+1/*-# 1%,1# ,-#
,(1%*)/0,1/*-# )&U(/)&.&-1C# 1%*(?%# @&9*-?/-?# 1*# 1%&# *)4)&# +(@9/5C# 5*(94# ,22&51# 1%&#
;,9/4/1A# *2# 5*-1),513C#D,3# 3&&-# ,3# ,44/-?# ,# -&D#?)*(-4# 2*)# -(99/1A# *2# 5*-1),513# @&3/4&#
1%*3&#+)*;/4&4#2*)#/-#5*-1),51#9,DBI`#G-#1%&#,@3&-5&#*2#,(1%*)/1,1/;&#5,3&!9,DC#%*D&;&)C#
1%&#/33(&#/3#31/99#(-4&)#4&@,1&B#<-#,91&)-,1/;&#3*9(1/*-#D,3#@)*(?%1#2*)D,)4#/-#,#)&5&-1#
S(4?.&-1\# ,# 5*()1# 4/3./33&4# ,# 59,/.# @)*(?%1# @&2*)&# /1# ,?,/-31# ,# 59/&-1# @A# ,# -*-!
,(1%*)/0&4# 2/-,-5/,9# /-31/1(1/*-C# ,3# 1%&# 2/-,-5/,9# /-31/1(1/*-# 2*(-4# /13&92# /-# ,-# (-9,D2(9#
3/1(,1/*-#5*-1),;&-/-?#+(@9/5#*)4&)C#,-4#1%&)&2*)&#9,5>&4#,#9&?/1/.,1&#/-1&)&31#1*#@)/-?#,#
59,/.# /-# 5*()1BIb# $%&# *(15*.&C# %*D&;&)C# 1%*(?%# 3/./9,)# 1*# 1%&# 31,1(1*)A# )&?/.&# *2#
(-&-2*)5&,@/9/1A#(-4&)#Rd#9,DC#9,5>3#,#3*9/4#9&?,9#2*(-4,1/*-#(-4&)#h&9?/,-#9,DBI_#T/1%#
)&3+&51# 1*# 1%&# 5/;/9# 9,D# &22&513# *2# +)(4&-1/,9# )&U(/)&.&-13C# 1%&#h&9?/,-# 5,3&!9,D# 9**>3#
,++&,)3# .*)&# ,22/).,1/;&B# G99(31),1/;&# /3# 1%&# 5,3&# D%&)&# ,# 5*()1# *2# ,++&,9# %&94# 1%,1#
+)(4&-1/,9#)&U(/)&.&-13#a#(%"#!5+#1%&#5*-5&-1),1/*-#)/3>#),1/*#2*)#,#@,->#a#)&9,1&#3*9&9A#
1*#1%&#/-1&)-,9#.,-,?&.&-1#*2#,#5)&4/1#/-31/1(1/*-n#]&-5&C#,#2/-,-5/,9#1),-3,51/*-#5,--*1#

########################################################
II#'?#6,33B#IK#8&@)(,)A#"NNMC#B1)"*>C"9C#"NNMC#MJI#O)&+*)1&4#@A#6%B#Y,;,94,#m#cB#:1*(229&1PB#
IM#:&&#-*1,@9A#6,33B#5*.B#"N#E51*@&)#"N__C#20 oct. 1998 : Bull. civ. IV, n° 243 ; D. 1999, jurispr., p. 10, note 
B. Sousi ; RTD com. 1999, p. 66, note CabrillacC#4&5/4/-?#/-#1%&#)!'$>(!5,3&#1%,1#%,4#@&&-#@)*(?%1#@&2*)&#1%&#
'6c# 1%)*(?%#,#+)&9/./-,)A#+)*5&4()&B#:&&#,93*# C#Cass. com., 30 Nov. 1999; Cass. com.,11 Jan. 2000; Cass. 
com., 9 Oct. 2001, RD bancaire et financier 2001, p. 343, note  F.-J. Crédot & Y. Gérard; Cass. com., 9 April 
2002;  Cass. com., 2 July 2002 : JCP  Éd. E 2003, chron. n° 396, p. 463, note J. Stoufflet. See also M.-E. Ansel, 
“Opérations de banque intra-communautaires. Aspects statutaires”,  in Juris-Classeur Banque-Crédit-Bourse, 
fasc. 1010 (11,2003), No. 85. $%&3&#5,3&3#)&9,1&4#1*#2,513#+)/*)#1*#1%&#&-1)A#/-1*#2*)5&C#*-#c,-(,)A#"31#"NNMC#
*2#1%&#'()*+&,-#+,33+*)1#)&?/.&#/-1)*4(5&4#@A#1%&#:&5*-4#h,->/-?#6*!*)4/-,1/*-#H/)&51/;&#_NL`K`L''6B 
IK#6,33B#,33B#+9p-/q)&#K#F,)5%#IJJ^C# c()/3!4,1,#IJJ^!JIbK"Mn#cB#:1*(229&1C#ZX&#4p2,(1#47,?)p.&-1#@,-5,/)&#
-7&-1),r-&#+,3#9,#-(99/1p#4&3#5*-1),13#5*-59(3[C#;<"E!%#C"8(%C#F,A!c(-&#IJJ^C#+B#K_n#$%B#h*--&,(C#ZF*-*+*9&#
@,-5,/)&B#W(9.9/1p#4&3#5*-1),13[C#A!%F+*"G"<'$(&C#F,A!c(-&#IJJ^C#+B#`Nn#6,33B#,33B#+9p-/q)&#I"#H&5&.@&)#
IJJ`C# c()/3!4,1,#IJJ`!JM``J^B#$%&#5*..&)5/,9#5%,.@&)#%,3#&;&)#3/-5&#,9/?-&4# /13# S()/3+)(4&-5&# 1*# 1%&#
)(9/-?#*2#1%&#V,33&.@9p&#+9p-/q)&7\#:&&#&?#6,33B#5*.B#II#W*;&.@&)#IJJ`C#c()/3!4,1,#-o#IJJ`!JM`MK"\##
I^# $%&# ,)?(.&-1# D,3# @,3&4# *-# <)1/59&# `# *2# 1%&# 6/;/9# 6*4&B# :&&# 2*)# ,-# *;&);/&D# *2# 1%&# ,)?(.&-13# =B#
X&2&@;)&C#Z6/;/&9)&5%1&9/S>&#?&;*9?&-#;,-#/-@)&(>&-#*+#4&#-/&(D&#2/-,-5/s9&#D&1?&;/-?\#4&#D&1#;,-#`#,+)/9#
"NN^[C#/-#'B#TA.&&)35%#O&4BPC#.(%!%#(**,"'*#0&"&+55*%"$+>"*%"%(*+=C#F,>9(C#"NN`C#+B#KJM!KK"#
I`# W*1,@9A# 1%&# ,@3&-5&# *2# ,# ;,9/4# 5,(3&# *)# *@S&51# *2# 1%&# 5*-1),51C# 1%&# 9,5># *2# 5,+,5/1A# *2# ,# +,)1A# 1*# 1%&#
5*-1),51C#*)#1%&#&Q/31&-5&#*2#2),(4#*)#&))*)B#
Ib# 6/;/9# 1)/@(-,9# <-1D&)+# "I# H&5&.@&)# IJJbC# ;*/+*" >*" >'$(&" #$??*'#(!," E*,7*# IJJNL"C# +B# ^NC# -*1&# cB#
g/5%&99&B#
I_#6*.+,)&#1%&#5)/1/5,9#5*..&-13#@A#cB#g/5%&99&C#;*/+*#>*">'$(&"#$??*'#(!,"E*,7*#IJJNL"C#+B#`IB#
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@&#4&59,)&4#-(99#,-4#;*/4# /2# /1#@)/-?3#1%&#5)&4/1# /-31/1(1/*-#1*#&Q5&&4#1%&#5*-5&-1),1/*-#
)/3>#),1/*BIN#

G-#5*-59(3/*-C#F&.@&)#:1,1&3#3&&.#/-5)&,3/-?9A#)&9(51,-1# 1*#,11,5%#31)/-?&-1#&22&513# /-#
5/;/9#9,D#a#(-4&)#1%&#2*).#*2#-(99/1A#*2#5*-1),513#!#1*#1%&#,@3&-5&#*2#,-#,(1%*)/0,1/*-#@A#,#
2/-,-5/,9# /-31/1(1/*-3B# $%/3# /3# 5*-3/31&-1# D/1%# 1%&# 9&?,9# -,1()&# *2# ,-# ,(1%*)/0,1/*-#
)&U(/)&.&-1# ,3# 3(+&);/3*)A# *)/&-1&4# /-31)(.&-1\# 1%&# ,4./-/31),1/;&# ,(1%*)/0,1/*-#
3%*(94# /-# 1%&# 2/)31# +9,5&# &-,@9&# +)(4&-1/,9# 3(+&);/3*)3# 1*# 5*-1)*9# *H" !%&*# D%&1%&)# ,-#
,++9/5,-1#2/-,-5/,9#/-31/1(1/*-#3,1/32/&3#1%&#9&?,9#)&U(/)&.&-13#2*)#1,>/-?#(+#,#@(3/-&33#,3#
2,)# ,3# /13# /-1&)-,9# *)?,-/0,1/*-# ,-4# 2/-,-5/,9# 3*(-4-&33# /3# 5*-5&)-&4B# X&33# 5*-;/-5/-?#
D*(94#@&#1%&#,++)*,5%#1*#5*-3/4&)#1%&#,(1%*)/0,1/*-#,3#,#+)&5*-4/1/*-#2*)#)&5*?-/0/-?#
1%&#5,+,5/1AC#,3#(-4&)31**4#/-#5*-1),51#9,DC#*2#,#+&)3*-#1*#&-1&)#/-1*#5*-1),513B#<#3/./9,)#
)&,3*-/-?# ,++9/&3# 2*)# 1%&# 5/;/9# 9,D# /.+,51# *2# +)(4&-1/,9# )&U(/)&.&-13\# 1%&3&# )(9&3# ,)&#
&33&-1/,99A# 5*-5&)-&4# D/1%# 1%&# *;&),99# 2/-,-5/,9# 3,2&1A# ,-4# 3*(-4-&33# *2# ,# 2/-,-5/,9#
/-31/1(1/*-C#,-4#D/99C#,3#,#)(9&C#-*1#4&1&)./-&#1%&#;,9/4/1A#*2#/-4/;/4(,9#5*-1),513#&-1&)&4#
/-1*#@A#1%&#3(+&);/3&4#2/-,-5/,9#/-31/1(1/*-B#

T%&1%&)# *1%&)# O5/;/9P# )&.&4/&3# ,)&# ,;,/9,@9&# 2*)# 59/&-13# *2# -*-!,(1%*)/0&4# 2/-,-5/,9#
3&);/5&3#+)*;/4&)3#D/99# @&#4&5/4&4#(-4&)# 1%&# ?&-&),9# )(9&3# *2# 1*)1# 9,DB# G-# 1%&# 3A31&.3#
1%,1# /.+*3&#,#)&9,1/;/1A#)&U(/)&.&-1#OY&).,-AC#W&1%&)9,-43C#RdPC# 1%/3# 9&,43# 1*# 2()1%&)#
-,))*D/-?#4*D-#1%&#5/;/9#9,D#&22&513#*2#1%&#-*-!*@3&);,-5&#*2#,(1%*)/0,1/*-#*)#*-?*/-?#
+)(4&-1/,9# )&U(/)&.&-13B# 8*)# 1%&# )&9,1/;/1A# )&U(/)&.&-1# 1*# @&# .&1C# 1%&# +)(4&-1/,9#
*@9/?,1/*-3#/.+*3&4#*-#2/-,-5/,9#/-31/1(1/*-3#3%*(94#3&);&#-*1#*-9A#1%&#?&-&),9#/-1&)&31C#
@(1#1%&#O/-4/;/4(,9P#/-1&)&313#*2#59/&-13#O/-;&31*)3C#4&+*3/1*)3P#,3#D&99B#G1# /3#D&99#>-*D-#
1%,1C# *;&)# 1%&# A&,)3C# -,1/*-,9# 5*()13# %,;&# /-5)&,3/-?9A# 3%*D-# D/99/-?-&33# 1*# *22&)# ,#
31)*-?# /-4/;/4(,99A# +)*1&51/;&# 35*+&# 1*# +)(4&-1/,9# )&?(9,1/*-# ,-4# 3(+&);/3/*-C# /-# 1()-#
1)/??&)/-?#)&?(9,1*)A#)&,51/*-#/-#*)4&)#1*#2&-4#*22#1%&#)/3>#*2#5/;/9#9/,@/9/1A#*2#+)(4&-1/,9#
3(+&);/3*)3BMJ# $%/3# 4*&3# -*1# .&,-# 1%,1# ,99# +)*;/3/*-3# *2# +)(4&-1/,9# 9,D# 5,-# @&#
5*-3/4&)&4# ,3# @#0+&I7*5*&I*CJK" Y/;&-# 1%&# )&31)/51/;&# ;/&D# *2# 1%&# '6c# /-# )*&*'" )!+,C#
-,1/*-,9#5*()13#.,A#@&#.*)&#)&9(51,-1#1%,-#@&2*)&#1*#?),-1#,#D/4&#+)*1&51/;&#35*+&#1*#
1%&# +)(4&-1/,9# )&?/.&3B# G-3*2,)# ,3# -,1/*-,9# )&?(9,1/*-# /3# 5*-2/-&4# 1*# ?),-1/-?# +,)1/,9#
/..(-/1A# 1*# 1%&# 3(+&);/3*)C# 5*()13# .,A# 31/99# ,55&+1# 1%&# )&9,1/;/1A# )&U(/)&.&-1# 1*# @&#
3,1/32/&4#D%&-# /1# 5*.&3# 1*# ,99*D/-?# /-4/;/4(,9# /-;&31*)3# 1*# 59,/.#4,.,?&3#*2# 1%&#-*-!
,(1%*)/0&4#2/-,-5/,9#/-31/1(1/*-B#$%&#3/1(,1/*-#(-4&)#Y&).,-#9,D#3&&.3C#,1#,#2/)31#?9,-5&C#
&;&-# .*)&# )&31)/51/;&C# ,3# 1%&# 9,D# /13&92# &Q59(4&3# +)(4&-1/,9# 3(+&);/3/*-# 1*# 3&);&#
/-4/;/4(,9# /-1&)&313# *2# /-;&31*)3# *)# 4&+*3/1*)3BMI# ]*D&;&)C# 1%&# /33(&# *2# 3(+&);/3*)A#
/..(-/1A#/3#-*1#5*.+&99/-?9A#9/->&4#1*#1%&#U(&31/*-#D%&1%&)#,(1%*)/0,1/*-#)&?/.&3#,-4#
+)(4&-1/,9# )(9&3# 5*-31/1(1&# @#0+&I7*5*&I*# /-# 1%&# 3&-3&# *2# t# _IM# +,),# I# hYhC# 1%&)&@A#
*+&-/-?# ,# )/?%1# 2*)# 5*.+&-3,1/*-# 1*# /-;&31*)3# D%*# 3(22&)# 9*33&3# ,3# ,# )&3(91# *2# 1%&#

########################################################
IN#6*..&)5/,9#6*()1#h)(33&93C#"I#:&+1&.@&)#IJJJC#;*/+*">*">'$(&"#$??*'#(!,"@&9?&#IJJ"C#+B#b_bC#-*1&#cB=B#
h(A9&#m#FB#H&9/&)-&(Qn#5*-2/).&4#@A#6*()1#*2#,++&,9#h)(33&93#IM#c,-(,)A#IJJMC#L(*+="B+'(>(5#0"M**4E,!>#
IJJMC# +B# "IIb# n# 3&&# ,93*# 'B# TA.&&)35%C# gB# :1&&--*1# m# FB# $/3*-C# ZE;&)0/5%1# ;,-# )&5%13+),,># a# +)/;,,1#
@,->)&5%1#O"NNN!IJJbP[C#D(N>5#0'(8&"/$$'"2'(/!!&'*#0&#IJJ_C#+B#"JKN!"J^JC#+,),#bB#
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*;&)31,1&.&-1# 1*# %*94# 1%,1# F/8GH# %,3# /-1)*4(5&4# ,# 5*..*-# 'R# 3A31&.# *2# /-;&31*)#
+)*1&51/*-#1%)*(?%#1%&#%,).*-/0,1/*-#*2#5*-4(51#*2#@(3/-&33#)(9&3B##

8)*.#1%&#+*/-1#*2#;/&D#*2# 1%&#3(++9/&)#*2# /-;&31.&-1#3&);/5&3C# 1%&#4/3+,)/1/&3#,.*-?31#
F&.@&)#:1,1&37#&-2*)5&.&-1#)&?/.&3#5*(94#/.+,/)#5*-3/4&),@9A#*-#1%&#&22&51/;&#(3&#*2#
1%&#+*33/@/9/1&3#*22&)&4#@A#1%&#'()*+&,-#+,33+*)1#(-4&)#F/8GHB`M#$%/3#3&&.3C#,1#,# 2/)31#
?9,-5&C#/-5*-3/31&-1#D/1%#1%&#+)/-5/+9&3#*2#.(1(,9#)&5*?-/1/*-#,-4#%*.&#5*(-1)A#5*-1)*9#
1%,1#(-4&)+/-#1%&#.,)>&1#/-1&?),1/*-#&22*)1B#8()1%&).*)&C#/-#1%&#5)*33!@*)4&)#3(++9A#*2#
/-;&31.&-1# 3&);/5&3C# 1%&# ,++9/5,@9&# 9/,@/9/1A# )&?/.&# D/99# @&# 4&1&)./-&4# +)/.,)/9A#
1%)*(?%#1%&#*+&),1/*-#*2#5*-29/51#)(9&3#/-#+)/;,1&#/-1&)-,1/*-,9#9,DC#,3#+)&3&-19A#(-/2/&4#
,1# 'R# 9&;&9# @A# 1%&# g*.&# G`K# ,-4# g*.&# GG`^# )&?(9,1/*-3# 2*)# 5*-1),51(,9# ,-4# -*-!
5*-1),51(,9#*@9/?,1/*-3#)&3+&51/;&9AB#$%&#U(&31/*-#,)/3&3#%*D#1%*3&#&9&.&-13#,)&#9/>&9A#
1*#)&4(5&#1%&#)/3>#*2#@&/-?#5*-2)*-1&4#D/1%#,#+9&1%*),#*2#9/,@/9/1A#)&?/.&3#/-#1,>/-?#(+#,#
.(91/!5*(-1)A#,51/;/1AB#

#

78!D6&'),$!$3+.6%$4$3,!)3@!4>,>)(!6$%.G3&,&.3!+.6!%.3@>%,!.+!B>-&3$--!6>($-!
8/)31C# /1# 3%*(94#@&#*@3&);&4# 1%,1C#,55*)4/-?# 1*#<)1/59&#M"#F/8GHC# 1%&#%*.&#5*(-1)A#,-4#
.(1(,9#)&5*?-/1/*-#+)/-5/+9&3#,++9A#1*#5*-4(51#*2#@(3/-&33#)(9&3#2*)#1%&#,51/;/1A#1,>&-#(+#
(-4&)# 1%&#'R#+,33+*)1# )&?/.&#(-4&)# 2)&&#+)*;/3/*-#*2# 3&);/5&3``B#$%/3# )(9&# 3%*(94#-*1#

########################################################
`"#$%&#/33(&#,93*#)&29&513#F&.@&)#:1,1&#3&-3/1/;/1/&3#,3#1*#1%&#+*33/@9&#V+&-&1),1/*-7#*2#'R#9,D#/-1*#-,1/*-,9#
9/,@/9/1A#9,D3\#3&&#,93*#WB#F*9*-&AC#91"@*#+'(&(*5";*7+,!&($%C#I-4#&4BC#EQ2*)4C#ER=C#IJJ_C#+B#`K"B#
`I#:&&C#D/1%#)&3+&51#1*#+)*3+&51(3#9/,@/9/1A#(-4&)#1%&#)&?/.&#+)&5&4/-?#1%&#IJJM#=)*3+&51(3#H/)&51/;&\#'6cC#
5,3&#6!KMJLJ^C#<($%(4#6%$%(?("9&!('(!"9?2$'(!5" !%>"$&0*'" /"92(&'$2("P*8!,!(!7$'!5C# iIJJbj#'6g# G!^_M^C#
+,),#^KB#
`M# 6*.+,)&C#D/1%# )&3+&51# 1*# 1%&# +)*3+&51(3# )&?/.&# 2*)# +(@9/5# /33(&3C# 'B# 8&)),-C# Z6)*33!@*)4&)#E22&)3# *2#
:&5()/1/&3#/-#1%&#'R\#$%&#:1,-4,)4#X/2&#89*1,1/*-[C#91.;#IJJbC#W*B#KC#+B#K`"#&1#3&UB#
`K#g&?(9,1/*-#^NMLIJJ_#*2#1%&#'()*+&,-#=,)9/,.&-1#,-4#1%&#6*(-5/9#*2#"b#c(-&#IJJ_#*-#1%&#9,D#,++9/5,@9&#
1*#5*-1),51(,9#*@9/?,1/*-3#Og*.&#GPC#iIJJ_j#Ec#X#"bbL`B#
`^#g&?(9,1/*-#_`KLIJJb#*2#1%&#'()*+&,-#=,)9/,.&-1#,-4#1%&#6*(-5/9#*2#""#c(9A#IJJb#*-#1%&#9,D#,++9/5,@9&#
1*#-*-!5*-1),51(,9#*@9/?,1/*-3#Og*.&#GGPC#iIJJbj#Ec#X#"NNLKJB#
``#T%/9&#1%&#,51/;/1/&3#(-4&)1,>&-#1%)*(?%#,#@),-5%#D/99#%,;&#1*#5*.+9A#D/1%#1%&#5*-4(51#*2#@(3/-&33#)(9&3#
*2#1%&#%*31#5*(-1)AB#

!"K!#
#

*-9A#+)&;,/9#/-#/13#3(+&);/3*)A#4/.&-3/*-`bC#@(1#/-59(4&#1%&#5/;/9#9,D#&22&51#*2#1%&#)(9&#,3#
D&99B#$*#4&5/4&#*1%&)D/3&#D*(94#@&#/-5*-3/31&-1#D/1%#1%&#,33(.+1/*-#1%,1#1%&#5*-4(51#*2#
@(3/-&33# )(9&3# ,)&# /-1&-4&4# 1*# +)*4(5&# &22&513# /-# +)/;,1&# 9,D# )&9,1/*-3%/+3B# $%/3#
,11)/@(1&3# ,# 5*-29/51# )(9&# 4/.&-3/*-# 1*# 1%&# 5*-4(51# *2# @(3/-&33# )(9&3# ,3# D&99\# /-# 1%&#
3(++9A#*2#,#5)*33!@*)4&)#/-;&31.&-1#3&);/5&C#1%&#%*.&#5*(-1)A#5*-4(51#*2#@(3/-&33#)(9&#
D/99#?*;&)-#1%&#O+)&!P5*-1),51(,9#)&9,1/*-3%/+#D/1%#1%&#/-;&31*)B#]*D&;&)C#1%/3#4*&3#-*1#
.&,-# 1%,1# 1%&# &-1/)&# 5*-1),51(,9# )&9,1/*-# @&1D&&-# 1%&# 3(++9/&)# ,-4# 1%&# /-;&31*)# ,-4C#
%&-5&C#9/,@/9/1A#/33(&3#,)/3/-?#*(1#*2#/1C#D/99#@&#?*;&)-&4#@A#1%&#9,D#*2#1%&#%*.&#5*(-1)A#*2#
1%&#3(++9/&)B#$%&# 9,11&)#)&.,/-3#+)/.,)/9A#,#.,11&)# 1*#@&#4&5/4&4#(-4&)#1%&#,++9/5,@9&#
5*-29/51# *2# 9,D3# )(9&3# O&/1%&)#g*.&# G# *)#g*.&# GGC# 4&+&-4/-?#*-#D%&1%&)# /1# )&9,1&3# 1*# ,#
5*-1),51(,9# *)# -*-!5*-1),51(,9# .,11&)PB# $%&# ,++9/5,@9&# 9,D# 1*# ,# 9/,@/9/1A# 59,/.# /-#
5*--&51/*-#D/1%# ,-# /-;&31.&-1# 3&);/5&#D/99# 4&1&)./-&# 1%&# 5*-4/1/*-3# 2*)# 9/,@/9/1A# ,-4#
)&4)&33B#$*#1%&#&Q1&-1#1%,1#1%&#59,/.#/-;*9;&3#1%&#@)&,5%#*2#,#5*-4(51#*2#@(3/-&33#)(9&C#
1%&# /33(&#D%&1%&)# 1%&)&# /3#3(5%#,#@)&,5%#a#@&/-?#,#.,11&)#*2#3(@31,-1/;&# 9,D#a#D/99#@&#
4&5/4&4#D/1%#)&2&)&-5&#1*#1%&#%*.&#5*(-1)A#)(9&3#1*#D%/5%#1%&#3(++9/&)#D,3#3(@S&51&4B#
<99# *1%&)# )&U(/)&.&-13# 2*)# &31,@9/3%/-?# 9/,@/9/1A# ,-4# O1%&# ,.*(-1# *2P# 5*.+&-3,1/*-C#
)&.,/-#*(13/4&#1%&#,.@/1#*2#F/8GH#,-4#1%&#%*.&#5*(-1)A#+)/-5/+9&C#,-4#D/99#@&#4&5/4&4#
,55*)4/-?#1*#1%&#,++9/5,@9&#5*-29/51#*2#9,D3#)(9&3B#

G-#5*-59(3/*-C# 1%&# /-29(&-5&#*2# 1%&#%,).*-/0,1/*-#*2# 5*-4(51#*2#@(3/-&33# )(9&3#,-4# 1%&#
%*.&#5*(-1)A#+)/-5/+9&#/3#9/./1&4\#2,)#2)*.#9&,4/-?#1*#(-/2/5,1/*-#*2#+)/;,1&#&-2*)5&.&-1#
.&5%,-/3.3# /-# -,1/*-,9# 9,DC# /1# *-9A# &-3()&3# ,# 5&)1,/-# 4&?)&&# *2# 5*-;&)?&-5&# *2# 1%&#
31,-4,)4#*2#5,)&#,3#1%&#A,)431/5>#1*#4&1&)./-&#1%&#+*33/@9&#5/;/9#9/,@/9/1A#*2#1%&#2/-,-5/,9#
3&);/5&3#+)*;/4&)B#$%&#%*.&#5*(-1)A#,-4#.(1(,9#)&5*?-/1/*-#+)/-5/+9&3#%*D&;&)C#3%*(94#
+)*1&51# 1%&# 3(++9/&)# 2)*.# 1%&# )/3># *2# @&/-?# 3(@S&51# 1*# 4/22&)&-1# 31,-4,)43# *2# 5,)&# 2*)#
9/,@/9/1A# /-# 5*--&51/*-#D/1%# 1%&# 5)*33!@*)4&)# 3(++9A# *2# /-;&31.&-1# 3&);/5&3# (-4&)# 1%&#
F/8GH#+,33+*)1#3A31&.B#

#

<8!"#$!()*!)55(&%)B($!,.!56&'),$!$3+.6%$4$3,!)3@!5)6,H!)>,.3.4H!
$%&# 'R# (-/2/5,1/*-# *2# 1%&# 5*-29/513# *2# 9,D3# )&?/.&# 2*)# O-*-!P5*-1),51(,9# *@9/?,1/*-3C#
9&,;&3#,.+9&#)**.#2*)#+,)1A#,(1*-*.A#/-#4&1&)./-/-?#1%&#9,D#,++9/5,@9&#1*#1%&/)#9&?,9#
)&9,1/*-3%/+3B#G1#5*(94#1%&)&2*)&#@&#3(@./11&4#1%,1#+*33/@9&#-&?,1/;&#&Q1&)-,9/1/&3#*2#1%&#
3(@3/31&-5&#*2#-*-!(-/2/&4#+)/;,1&#&-2*)5&.&-1#)&?/.&3#%,;&#@&&-#&9/./-,1&4B#]*D&;&)C#
1%&#g*.&#G#,-4#g*.&#GG#)&?(9,1/*-3#+(1#/.+*)1,-1#9/./13#*-#+,)1A#,(1*-*.AC#D/1%#,#;/&D#
1*#+)*1&51#D&,>#+,)1/&37#/-1&)&313B#T/1%#)&?,)4#1*#1%&#+)*;/3/*-#*2#/-;&31.&-1#3&);/5&3C#/1#
3%*(94# @&# -*1&4# 1%,1# 1%&# ,++9/5,@9&# 9,D# D/99# @&# 4&5/4&4# .*319A# (-4&)# 1%&# g*.&# G!
)&?(9,1/*-B#G-4&&4C#1%&#5*-4(51#*2#@(3/-&33#)(9&3#D/99#*21&-#,.*(-1#1*#4(1/&3#*D&4#/-#1%&#
+&)2*).,-5&#*2#,#5*-1),51#O&?#4(1A#1*#/-2*).#,-4#)&+*)1PB#G1#D/99#1%&)&2*)&#@&#2*)#1%&#,*H"
#$%&'!#&+5C# 4&1&)./-&4# ,55*)4/-?# 1*# g*.&# GC# 1*# 4&5/4&# D%/5%# 9,D# ?*;&)-3# 1%&#
5*-1),51(,9#9/,@/9/1AB#]*D&;&)C#1%/3#D/99#,93*#@&#1%&#5,3&#2*)#.*31#*2#1%&#+)&!5*-1),51(,9#
4(1/&3#,)/3/-?#*(1#*2# 5*-4(51#*2#@(3/-&33# )(9&3# O3(5%#,3# 1%&# V>-*D#A*()#5(31*.&)7#,-4#
V/-2*).#A*()#5(31*.&)7#)(9&3PB#T/1%#,#;/&D#1*#,;*/4/-?#5*.+9&Q#]$'8'!7*#,3#1*#1%&#9&?,9#
U(,9/2/5,1/*-# *2# 3(5%# 4(1/&3# ,3# @&/-?# 5*-1),51(,9# *)# -*1C# <)1/59&# "I# *2# 1%&# g*.&# GG#
g&?(9,1/*-#)&2&)3#1*#1%&#5*-29/51#)(9&3#*2#g*.&#G#1*#4&1&)./-&#1%&#9,D#,++9/5,@9&#1*#1%&#
*@9/?,1/*-3# ,)/3/-?#*(1# *2# -&?*1/,1/*-3#+)/*)# 1*# &-1&)/-?# /-1*# ,# 5*-1),51B# 6*-3&U(&-19AC#
########################################################
`b#F&,-/-?#1%,1#1%&#%*.&#5*(-1)A#3(+&);/3*)#%,3#&Q59(3/;&#5*.+&1&-5&#1*#,++9A#,-4#&-2*)5&#1%&#5*-4(51#
*2#@(3/-&33#)(9&3C#&Q59(3/-?#,-A#/-1&)2&)&-5&#2)*.#1%&#%*31#5*(-1)A#3(+&);/3*)#O3,2&#2*)#1%&#,++9/5,1/*-#*2#
V3,2&?(,)4#.&,3()&37#(-4&)#<)1/59&#`"#F/8GHPB#



!"^!#
#

1%&# 9/,@/9/1A# 2*)# 1%&# -*-!*@3&);,-5&# *2# 1%&# +)&!5*-1),51(,9# 5*-4(51# *2# @(3/-&33# )(9&3#
1*D,)43#1%&#59/&-1#D/99#@&#4&1&)./-&4#,55*)4/-?#1*#1%&#5*-29/51#)(9&3#*2#1%&#5*-1),51#1%,1#
O+*33/@9A#%A+*1%&1/5,99AP#2*99*D3#1%,1#31,?&B#G-#;/&D#*2#1%&#+)/-5/+9&#*2#2)&&4*.#*2#5%*/5&#
)&?,)4/-?#1%&#,++9/5,@9&#9,D#1*#,#5*-1),51`_C#,#2/-,-5/,9#3&);/5&3#3(++9/&)#5*(94#1%(3#2&-4#
*22# 1%&# ,++9/5,@/9/1A# *2# -*-!5*.+9,5&-1# *)# (->-*D-# 9/,@/9/1A# )&?/.&3# @A# *+1/-?# 2*)# ,#
3/-?9&#,++9/5,@9&#9,D#a#.*31#+)*@,@9A#1%&#%*.&#5*(-1)A#9,D#a#/-#%/3#5*-1),513B#

$%&# 5%*/5&# *2# ,++9/5,@9&# 9,D# 3(22&)3# ;,)/*(3# &Q5&+1/*-3C# 1%,1# 5,-# /-1&)2&)&# D/1%# 1%&#
*@S&51/;&#*2#,++9A/-?#,#3/-?9&#9/,@/9/1A#)&?/.&#1*#,99#5)*33!@*)4&)#/-;&31.&-1#3&);/5&3C#2*)#
/-31,-5&#5*-5&)-/-?#5*-1),513#D/1%#5*-3(.&)3`N#*)#1%&#,++9/5,1/*-#*2#5&)1,/-#.,-4,1*)A#
+)*;/3/*-3bJB# F*)&*;&)C# ,99# /33(&3# *2# -*-!5*-1),51(,9# 9/,@/9/1A# 1*D,)43# 1%/)4# +&)3*-3C#
*1%&)D/3&#1%,-#(-4&)#+)&!5*-1),51(,9#4(1/&3C#D/99#@&#?*;&)-&4#@A#1%&#,*H",$#(">!?%(!)(9&C#
/&#1%&# 9,D#*2#1%&#+9,5&#D%&)&#1%&#4,.,?&#%,3#@&&-#3(22&)&4Bb"#<99# 1%*3&#&Q5&+1/*-3#,)&#
9/>&9A#1*#/-;*9;&#,#4/3+&)3/*-#*2#,++9/5,@9&#9/,@/9/1A#)&?/.&3#2)*.#1%&#+*/-1#*2#;/&D#*2#1%&#
3(++9/&)#*2# 1%&# /-;&31.&-1# 3&);/5&B#Y/;&-C# /-#+,)1/5(9,)C# 1%&# 9/./1&4# 2)&&4*.#)&?,)4/-?#
5%*/5&#*2#9,D#/-#1%&#)&1,/9#3&?.&-1#*2#/-;&31.&-1#3&);/5&3C#1%&#4&;&9*+.&-1#*2#,#'R#D/4&#
@(3/-&33#31),1&?A#2*)#/-;&31.&-1#2/).3#(3/-?#1%&#'()*+&,-#+,33+*)1#)&?/.&#.,A#)&3(91#
/-#(->-*D-#)/3>3#,1#1%&#9&;&9#*2#+)/;,1&#&-2*)5&.&-1#)&?/.&3#/-#4/22&)&-1#F&.@&)#:1,1&3B#

9.3%(>@&3G!6$4)6I-!
#

$%&#D/4&#5*-3&-3(3#*-#1%&#&Q/31&-5&#*2#5/;/9# 9,D#&22&513#*2#F/8GHC#,-4#/-#+,)1/5(9,)#1%&#
@*4A# *2# 5*-4(51# *2# @(3/-&33# )(9&3# ,3# 2()1%&)# 4&1,/9&4# /-# 9&;&9# I# .&,3()&3C# D/99#
(-4*(@1&49A#2*31&)#1%&#5)&,1/*-#*2#,#'()*+&,-#/-;&31*)#5(91()&B#$%&#5*-;&)?&-5&#1*#@&#
,5%/&;&4#@&1D&&-#3(+&);/3*)3#,1#9&;&9#M#/-#1%&#6':g#,)5%/1&51()&#/3#9/>&9A#1*#3+/99#*;&)#1*#
1%&#/-1&)+)&1,1/*-#*2#1%&#5*-4(51#*2#@(3/-&33#)(9&3#/-#1%&#5*()13#,3#D&99B##

W*-&1%&9&33C#U(/1&#,#2&D#V@9/-4#3+*137#5,-#31/99#@&#/4&-1/2/&4#D%&-#,11&.+1/-?#1*#2()1%&)#
)&2/-&#1%&#/-1&-3/1A#,-4#4&+1%#*2#1%&#5/;/9#9,D#&22&513#*2#F/8GHB#W,1/*-,9#9,D#31/99#+9,A3#,-#
/.+*)1,-1C#,-4#+*33/@9A#4/31*)1/-?#)*9&#/-#;,)/*(3#/33(&3C#),-?/-?#2)*.#1%&#5/;/9#9,D#&22&51#
*2# 1%&# ,@3&-5&# *2# ,-# ,(1%*)/0,1/*-# *)# 1%&# @)&,5%# *2# +)(4&-1/,9# *@9/?,1/*-3C# *;&)# 1%&#
/-1&)+9,A#@&1D&&-#1%&#5*-4(51#*2#@(3/-&33#)(9&3#,-4#1%&#?&-&),9#9,D#*2#5*-1),51#*)#1*)1C#
1*# 1%&# /33(&# D%&1%&)# &Q59(3/*-# *2# 9/,@/9/1A# 59,(3&3# ,)&# +&)./11&4# 2*)# 1%&# 4(1/&3# *D&4#
(-4&)# 1%&# 5*-4(51# *2# @(3/-&33# )(9&3B#F*)&# /.+*)1,-19AC# 1%&# +*9/5A# 5%*/5&# 1*# 9&,;&# 1%&#
+)/;,1&#&-2*)5&.&-1#*2# 1%&#5*-4(51#*2#@(3/-&33#)(9&3# /-# 1%&#%,-43#*2#.&.@&)#31,1&3# /3#
9/>&9A#1*#5)&,1&#4/3/-5&-1/;&3#2*)#3(++9/&)3#*2#/-;&31.&-1#3&);/5&3#1*#1)(9A#1,>&#,4;,-1,?&#
*2# 1%&# +,33+*)1# )&?/.&C# /-# ;/&D# *2# 1%&# 9&?,9# (-5&)1,/-1/&3# ,-4# )/3>3# /-;*9;&4# /-# @&/-?#
5,(?%1#/-#2*)&/?-#9/,@/9/1A#9,D3B#<91%*(?%#/1#/3#*@;/*(3#1%,1#'R#3&5()/1/&3#9,D#/3#4&;/3&4#,3#
,#3A31&.#1%,1#/3#-*1#/-1&-4&4#1*#)&,9/0&#&-2*)5&.&-1#+)/.,)/9A#1%)*(?%#+)/;,1&#9/1/?,1/*-#
,-4#&-2*)5&.&-1C#/1#3%*(94#,93*#@&#@*)-&#/-#./-4#1%,1#1%&#&Q/31&-5&#*2#.*)&#(-/2*)./1A#
,1# 'R# 9&;&9# )&?,)4/-?# 1%&# +*33/@/9/1&3# 2*)# &22&51/;&# )&4)&33# ,-3# )&.&4/&3# 2*)# +)/;,1&#

########################################################
`_#:&&#<)1/59&#M#g*.&#G#g&?(9,1/*-B#
`N#<)1/59&#`BI#g*.&#G#g&?(9,1/*-B#
bJ#<)1/59&#NB"#g*.&#G#g&?(9,1/*-B#G1#/3#1%)*(?%#1%/3#1&5%-/U(&#1%,1#1%&#.,-4,1*)A#,++9/5,1/*-#*2#1%&#%*.&#
31,1&#5*-4(51#*2#@(3/-&33#)(9&3#5,-#@&#,5%/&;&4#
b"#<)1/59&#KB"#g*.&#GG#g&?(9,1/*-B#$%&#+*33/@/9/1/&3#1*#Z5*-1)*9[# 1%&#,++9/5,@9&# 9/,@/9/1A#)&?/.&3#+)/*)#1*#,#
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