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�' �X�����H�U���D�Y�U�L�O���D�X���������G�ª�F�H�P�E�U�H����������

�0 �X�V�ª�H���G�X���3�D�\�V���&�K�£�W�L�O�O�R�Q�Q�D�L�V�������7�U�ª�V�R�U���G�H���9�L�[

�&�R�P�P�X�Q�D�X�W�ª���G�H���&�R�P�P�X�Q�H�V���G�X���3�D�\�V���&�K�£�W�L�O�O�R�Q�Q�D�L�V



�&�H�� �F�D�W�D�O�R�J�X�H�� �D�� �ª�W�ª�� �U�ª�G�L�J�ª�� �¡�� �O�+�R�F�F�D�V�L�R�Q�� �G�H�� �O�+�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q
�W�H�P�S�R�U�D�L�U�H���.�. �L�N�L�����5�H�L�Q�H���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�/��

�&�R�P�P�L�V�V�D�U�L�D�W�� �G�H�� �O�+�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�� ���� �3�D�W�U�L�F�L�D�� �0 �H�Q�G�M�L�V�N�\���� �/�R�X
�0 �R�O�O�J�D�D�U�G���H�W���&�ª�F�L�O�H���=�L�F�R�W��
�7�H�[�W�H�V���G�X���F�D�W�D�O�R�J�X�H�������0 �D�¬�Y�D���3�H�U�U�R�X�[���H�W���&�O�D�L�U�H���)�O�R�U�L�H�W
�3�K�R�W�R�J�U�D�S�K�L�H�V�������0 �D�Q���5�D�\
�,�O�O�X�V�W�U�D�W�L�R�Q�V���J�ª�Q�ª�U�ª�H�V���S�D�U���L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H���D�U�W�L�I�L�F�L�H�O�O�H������
�6�F�ª�Q�R�J�U�D�S�K�L�H�������%�H�Q�R��̄W���' �X�Y�H�U�J�ª
�,�P�S�U�H�V�V�L�R�Q����

�&�R�P�P�X�Q�D�X�W�ª���G�H���&�R�P�P�X�Q�H�V���G�X���3�D�\�V���&�K�£�W�L�O�O�R�Q�Q�D�L�V��
�Z�Z�Z���F�K�D�W�L�O�O�R�Q�Q�D�L�V���I�U

�Z�Z�Z���P�X�V�H�H���Y�L�[���I�U



�I�e�c �c �W�_�h�[
�$�Y�D�Q�W���S�U�R�S�R�V

�/�+�ª�F�R�O�H���G�H���3�D�U�L�V

�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H

�)�X�J�X�K�D�U�D���)�R�X�M�L�W�D

�0 �R�°�V�H���. �L�V�O�L�Q�J

�0 �D�X�U�L�F�H���0 �H�Q�G�M�L�]�N�\

�6�D�V�K�D���=�D�O�L�R�X�N

�+�H�U�P�L�Q�H���' �D�Y�L�G

�3�D�E�O�R���*�D�U�J�D�O�O�R

�0 �D�Q���5�D�\

�. �L�N�L�����X�Q�H���D�U�W�L�V�W�H���¡���S�D�U�W���H�Q�W�L�©�U�H

�/�H�V���D�I�I�L�F�K�H�V���G�H���I�L�O�P�V���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V���I�R�O�O�H�V

�0 �D�G�H�P�R�L�V�H�O�O�H���. �L�N�L���H�W���O�H�V���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�R�V

�' �D�W�H�V���F�O�ª�V
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�/�H���P�R�W���G�X���3�U�H�I�H�W



��

�B�[ ���c �e�j ���Z�[ ��
�@�¾�h�¾�c �_�[ ���8�H�?�=�7�D�:

�B�[ ���c �e�j ���Z�[ ��
�@�¾�h�¾�c �_�[ ���8�H�?�=�7�D�:

������&HWWH� H[ SRVLWLRQ�� G2HQYHUJXUH� LQªGLWH�� V2LQVFULW� GDQV� OD� FRQWLQXLWª� GX
VXFF©V��HQ�� � � � ��GH�0 DUF�%RKDQ��� / HV�$ QQªHV� ' LRU��HW�FRQILUP H�OD�FDSDFLWª
GH�&K£WLOORQ� VXU� 6HLQH�¡ �GHYHQLU�XQ�YªULWDEOH�EHUFHDX�G2LFµQHV��Rº �FUªDWLRQ
DUWLVWLTXH�� P ªP RLUH� WHUULWRULDOH� HW� UD\ RQQHP HQW� LQWHUQDWLRQDO� VH
UHQFRQWUHQW�
��������0 DOJUª�VRQ�UµOH�P DMHXU�GDQV�O2KLVWRLUH�GH�O2DUW�HW�VRQ�LQIOXHQFH�VXU�WRXWH
XQH� JªQªUDWLRQ� GH� FUªDWHXUV�� . LNL� Q2DYDLW� MDP DLV� IDLW� O2REMHW� G2XQH
H[ SRVLWLRQ�GH�FHWWH�DP SOHXU��/ XL�FRQVDFUHU�XQ�KRP P DJH�H[ FHSWLRQQHO�GDQV
VD� YLOOH� QDWDOH�� F2HVW� UªSDUHU� FHW� RXEOL� HW� UªLQVFULUH� VD� WUDMHFWRLUH� GDQV
O2KLVWRLUH� FXOWXUHOOH� IUDQ̈ DLVH� HW� LQWHUQDWLRQDOH�� IDLVDQW� GH� &K£WLOORQ� VXU�
6HLQH� XQ� OLHX� GH� UªIªUHQFH� SRXU� OH� GLDORJXH� HQWUH� WHUULWRLUH�� P ªP RLUH� HW
DYDQW� JDUGHV��HW�XQ�SKDUH�GX�UD\ RQQHP HQW�FXOWXUHO�IUDQ̈ DLV�
��

�������&�H�W�W�H���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�����G�+�H�Q�Y�H�U�J�X�U�H���L�Q�ª�G�L�W�H�����V�+�L�Q�V�F�U�L�W���G�D�Q�V���O�D���F�R�Q�W�L�Q�X�L�W�ª���G�X
�V�X�F�F�©�V�����H�Q���������������G�H���0 �D�U�F���%�R�K�D�Q�������/�H�V���$�Q�Q�ª�H�V���' �L�R�U�����H�W���F�R�Q�I�L�U�P�H���O�D���F�D�S�D�F�L�W�ª
�G�H���&�K�£�W�L�O�O�R�Q���V�X�U���6�H�L�Q�H���¡���G�H�Y�H�Q�L�U���X�Q���Y�ª�U�L�W�D�E�O�H���E�H�U�F�H�D�X���G�+�L�F�µ�Q�H�V�����R�º���F�U�ª�D�W�L�R�Q
�D�U�W�L�V�W�L�T�X�H���� �P�ª�P�R�L�U�H�� �W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O�H�� �H�W�� �U�D�\�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �V�H
�U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�Q�W��
���������0 �D�O�J�U�ª���V�R�Q���U�µ�O�H���P�D�M�H�X�U���G�D�Q�V���O�+�K�L�V�W�R�L�U�H���G�H���O�+�D�U�W���H�W���V�R�Q���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H���V�X�U���W�R�X�W�H
�X�Q�H�� �J�ª�Q�ª�U�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �F�U�ª�D�W�H�X�U�V���� �. �L�N�L�� �Q�+�D�Y�D�L�W�� �M�D�P�D�L�V�� �I�D�L�W�� �O�+�R�E�M�H�W�� �G�+�X�Q�H
�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�H���F�H�W�W�H���D�P�S�O�H�X�U�����/�X�L���F�R�Q�V�D�F�U�H�U���X�Q���K�R�P�P�D�J�H���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O���G�D�Q�V
�V�D���Y�L�O�O�H���Q�D�W�D�O�H�����F�+�H�V�W���U�ª�S�D�U�H�U���F�H�W���R�X�E�O�L���H�W���U�ª�L�Q�V�F�U�L�U�H���V�D���W�U�D�M�H�F�W�R�L�U�H���G�D�Q�V
�O�+�K�L�V�W�R�L�U�H���F�X�O�W�X�U�H�O�O�H���I�U�D�Q� �̈D�L�V�H���H�W���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�H�����I�D�L�V�D�Q�W���G�H���&�K�£�W�L�O�O�R�Q���V�X�U��
�6�H�L�Q�H���X�Q���O�L�H�X���G�H���U�ª�I�ª�U�H�Q�F�H���S�R�X�U���O�H���G�L�D�O�R�J�X�H���H�Q�W�U�H���W�H�U�U�L�W�R�L�U�H�����P�ª�P�R�L�U�H���H�W
�D�Y�D�Q�W���J�D�U�G�H�V�����H�W���X�Q���S�K�D�U�H���G�X���U�D�\�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���F�X�O�W�X�U�H�O���I�U�D�Q� �̈D�L�V��
��

�B�[ ���c �e�j ���Z�[ ��
�9�¾�Y�_�b�[ ���P�?�9�E�J

�B�[ ���c �e�j ���Z�[ ��
�9�¾�Y�_�b�[ ���P�?�9�E�J

&RQVWHOODWLRQ�DX�Iª P LQLQ
��������/ 2H[ SRVLWLRQ�m�. LNL�, ��5HLQH�GH�0 RQWSDUQDVVH�| �DIILUP H�OD�SODFH�FHQWUDOH
GH�OD�IHP P H�GDQV�OH�UªFLW�GX�P XVªH��• �WUDYHUV�. LNL��HQ�ªFKR�¡ �OD�SULQFHVVH
GH� 9L[ �� VH� GHVVLQH� XQH� FRQVWHOODWLRQ� IªP LQLQH� Rº � OD� IHP P H� - ��SULQFHVVH�
P XVH�RX�FUªDWULFH�- ��GHYLHQW�ILJXUH�IRQGDWULFH��LQFDUQDQW�SXLVVDQFH��OLEHUWª
HW�P RGHUQLWª�

�&�R�Q�V�W�H�O�O�D�W�L�R�Q���D�X���I�ª�P�L�Q�L�Q
���������/�+�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���m���. �L�N�L���%���5�H�L�Q�H���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���|���D�I�I�L�U�P�H���O�D���S�O�D�F�H���F�H�Q�W�U�D�O�H
�G�H���O�D���I�H�P�P�H���G�D�Q�V���O�H���U�ª�F�L�W���G�X���P�X�V�ª�H�����• ���W�U�D�Y�H�U�V���. �L�N�L�����H�Q���ª�F�K�R���¡���O�D���S�U�L�Q�F�H�V�V�H
�G�H���9�L�[�����V�H���G�H�V�V�L�Q�H���X�Q�H���F�R�Q�V�W�H�O�O�D�W�L�R�Q���I�ª�P�L�Q�L�Q�H���R�º���O�D���I�H�P�P�H���& ���S�U�L�Q�F�H�V�V�H��
�P�X�V�H���R�X���F�U�ª�D�W�U�L�F�H���& ���G�H�Y�L�H�Q�W���I�L�J�X�U�H���I�R�Q�G�D�W�U�L�F�H�����L�Q�F�D�U�Q�D�Q�W���S�X�L�V�V�D�Q�F�H�����O�L�E�H�U�W�ª
�H�W���P�R�G�H�U�Q�L�W�ª��

�' �L�U�H�F�W�U�L�F�H���G�X���0 �X�V�ª�H���G�X���3�D�\�V���&�K�£�W�L�O�O�R�Q�Q�D�L�V���%���7�U�ª�V�R�U���G�H���9�L�[

�3�U�ª�V�L�G�H�Q�W���G�H���O�D���&�R�P�P�X�Q�D�X�W�ª���G�H���&�R�P�P�X�Q�H�V���G�X���3�D�\�V���&�K�£�W�L�O�O�R�Q�Q�D�L�V



��

������5$ �WUDYHUV�WHV�EHDX[ �\ HX[ �TXH�OH�PRQGH�HVW�MROL�6��
5REHUW�' HVQRV�SRXU�. LNL

������$OLFH�3ULQ��GLWH� . LNL�� IDLW�XQ�SHX�SDUWLH�GH�P RQ�KLVWRLUH� IDP LOLDOH�
-2DL� HQWHQGX� SDUOHU� G2HOOH� SDU� 6HUJH�� P RQ� P DUL�� ILOV� GX� SHLQWUH
0 DXULFH� 0 HQGML] N\ �� ILJXUH� GH� O2ŠFROH� GH� 3DULV�� TXL� ILW� G2HOOH� VRQ
P RG©OH��VD�P XVH�HW�VD�FRP SDJQH�GH�ERK©P H�GH�� � � � �¡ �� � � � �

��������8 Q�MRXU��MH�TXHVWLRQQDL�5RVH��O2ªSRXVH�GH�0 DXULFH��TXL�DYDLW�FµWR\ ª
. LNL�¡ �0 RQWSDUQDVVH�����

m�$ ORUV��HOOH�ªWDLW�FRPPHQW��FHWWH�. LNL�"��| ���

����������5RVH�VH�P LW�¡ �ULUH�DYDQW�GH�UªSRQGUH��

m�+ RO¡ �O¡ ���&2ªWDLW�XQH�WU©V�EHOOH�IHPPH��( OOH�SRUWDLW�GHV�WHQXHV
H[ WUDYDJDQWHV�HW�WRXW�OH�PRQGH�VH�UHWRXUQDLW�VXU�VRQ�SDVVDJH��OHV

KRPPHV�FRPPH�OHV�IHPPHV��0 RL��M2ªWDLV�G2XQH�MDORXVLH�I ªURFH��YRXV
SHQVH] �ELHQ���-H�FRQQDLVVDLV�OHXU�KLVWRLUH�HW�MH�VDYDLV�FRPELHQ�OHXU

VªSDUDWLRQ�DYDLW�UHQGX�0 DXULFH�PDOKHXUHX[ ��&2HVW�G2DLOOHXUV�¡ �FDXVH
G2HOOH�TX2LO�D�TXLWWª�3DULV�SRXU�OH�0 LGL��0 RQ�GHVWLQ�HVW�OLª �DX�VLHQ���PRL�

ILOOH�GH�FRUGRQQLHU�GX�YLHX[ �1 LFH��FRPPHQW�DXUDLV� MH�SX�FRQQD̄WUH�OH
0 RQWSDUQDVVH�IODPER\ DQW�GHV�DQQªHV�YLQJW�HW�WUHQWH�"�/ HV�6RXWLQH�

. LNR°QH��) RXMLWD? ��OHV�EDOV�PDVTXªV�GH�/ D�&RXSROH? ��HW�O2ªWª��&ROHWWH�HW
6LJQDF�VXU�OD�SODJH�GH�6DLQW� 7URSH] ���|

��

�������.�$���W�U�D�Y�H�U�V���W�H�V���E�H�D�X�[���\�H�X�[���T�X�H���O�H���P�R�Q�G�H���H�V�W���M�R�O�L���/��
�5�R�E�H�U�W���' �H�V�Q�R�V���S�R�X�U���. �L�N�L

�������$�O�L�F�H���3�U�L�Q�����G�L�W�H���. �L�N�L�����I�D�L�W���X�Q���S�H�X���S�D�U�W�L�H���G�H���P�R�Q���K�L�V�W�R�L�U�H���I�D�P�L�O�L�D�O�H��
�-�+�D�L�� �H�Q�W�H�Q�G�X�� �S�D�U�O�H�U�� �G�+�H�O�O�H�� �S�D�U�� �6�H�U�J�H���� �P�R�Q�� �P�D�U�L���� �I�L�O�V�� �G�X�� �S�H�L�Q�W�U�H
�0 �D�X�U�L�F�H���0 �H�Q�G�M�L�]�N�\���� �I�L�J�X�U�H���G�H���O�+�Š�F�R�O�H���G�H���3�D�U�L�V���� �T�X�L���I�L�W���G�+�H�O�O�H���V�R�Q
�P�R�G�©�O�H�����V�D���P�X�V�H���H�W���V�D���F�R�P�S�D�J�Q�H���G�H���E�R�K�©�P�H���G�H�������������¡������������

���������8�Q���M�R�X�U�����M�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L���5�R�V�H�����O�+�ª�S�R�X�V�H���G�H���0 �D�X�U�L�F�H�����T�X�L���D�Y�D�L�W���F�µ�W�R�\�ª
�. �L�N�L���¡���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H������

�m���$�O�R�U�V�����H�O�O�H���ª�W�D�L�W���F�R�P�P�H�Q�W�����F�H�W�W�H���. �L�N�L���"���|����

�����������5�R�V�H���V�H���P�L�W���¡���U�L�U�H���D�Y�D�Q�W���G�H���U�ª�S�R�Q�G�U�H����

�m���+�R�O�¡���O�¡�������&�+�ª�W�D�L�W���X�Q�H���W�U�©�V���E�H�O�O�H���I�H�P�P�H�����(�O�O�H���S�R�U�W�D�L�W���G�H�V���W�H�Q�X�H�V
�H�[�W�U�D�Y�D�J�D�Q�W�H�V���H�W���W�R�X�W���O�H���P�R�Q�G�H���V�H���U�H�W�R�X�U�Q�D�L�W���V�X�U���V�R�Q���S�D�V�V�D�J�H�����O�H�V

�K�R�P�P�H�V���F�R�P�P�H���O�H�V���I�H�P�P�H�V�����0 �R�L�����M�+�ª�W�D�L�V���G�+�X�Q�H���M�D�O�R�X�V�L�H���I�ª�U�R�F�H�����Y�R�X�V
�S�H�Q�V�H�]���E�L�H�Q�������-�H���F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�L�V���O�H�X�U���K�L�V�W�R�L�U�H���H�W���M�H���V�D�Y�D�L�V���F�R�P�E�L�H�Q���O�H�X�U

�V�ª�S�D�U�D�W�L�R�Q���D�Y�D�L�W���U�H�Q�G�X���0 �D�X�U�L�F�H���P�D�O�K�H�X�U�H�X�[�����&�+�H�V�W���G�+�D�L�O�O�H�X�U�V���¡���F�D�X�V�H
�G�+�H�O�O�H���T�X�+�L�O���D���T�X�L�W�W�ª���3�D�U�L�V���S�R�X�U���O�H���0 �L�G�L�����0 �R�Q���G�H�V�W�L�Q���H�V�W���O�L�ª���D�X���V�L�H�Q�������P�R�L��

�I�L�O�O�H���G�H���F�R�U�G�R�Q�Q�L�H�U���G�X���Y�L�H�X�[���1�L�F�H�����F�R�P�P�H�Q�W���D�X�U�D�L�V���M�H���S�X���F�R�Q�Q�D� �̄W�U�H���O�H
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���I�O�D�P�E�R�\�D�Q�W���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V���Y�L�Q�J�W���H�W���W�U�H�Q�W�H���"���/�H�V���6�R�X�W�L�Q�H��

�. �L�N�R�°�Q�H�����)�R�X�M�L�W�D�8���O�H�V���E�D�O�V���P�D�V�T�X�ª�V���G�H���/�D���&�R�X�S�R�O�H�8���H�W���O�+�ª�W�ª�����&�R�O�H�W�W�H���H�W
�6�L�J�Q�D�F���V�X�U���O�D���S�O�D�J�H���G�H���6�D�L�Q�W���7�U�R�S�H�]�����|
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��

������3DVVLRQQªH� SDU� OH� P RXYHP HQW� VXUUªDOLVWH� Qª� GDQV� FHWWH� SªULRGH�� MH� QH
SRXYDLV�UHVWHU�LQVHQVLEOH�¡ �O2LFµQH�GH�FH�3DULV�LQWHOOHFWXHO�HW�DUWLVWLTXH�Rº �VH
FXOWLYDLW��SDUIRLV�MXVTX2¡ �O2H[ F©V��OH�VHQWLP HQW�GH�OLEHUWª�

�� �� ��0 DLV� MH� YHX[ � GLUH� LFL� P RQ� ªWRQQHP HQW� ORUVTXH� M2DL� GªFRXYHUW� TXH
&K£WLOORQ� VXU� 6HLQH� FRQVHUYDLW� DXVVL� OD� P ªP RLUH� GH� OD� ' DP H� GH� 9L[ �� / D
FR°QFLGHQFH� HVW� IUDSSDQWH�� / HV� IRXLOOHV� DUFKªRORJLTXHV� GªEXWHQW� HQ� MDQYLHU
� � � � �� . LNL� P HXUW� HQ� P DUV� GH� OD� P «P H� DQQªH�� 7DQGLV� TXH� OD� SUHP L©UH� HVW
P LVH�DX�MRXU�GDQV�XQ�WXP XOXV�FRQWHQDQW�O2XQ�GHV�SOXV�VSHFWDFXODLUHV�WUªVRUV
GH� O2DUFKªRORJLH� HXURSªHQQH� - ��WªP RLJQDJH� GH� OD� SXLVVDQFH� G2XQH� IHP P H
D\ DQW�YªFX�DX�9H�VL©FOH�DYDQW�QRWUH�©UH�- ��OD�VHFRQGH�HVW�HQWHUUªH�FRP P H
XQH� SDXYUHVVH� DX� FLP HWL©UH� GH� 7KLDLV�� $LQVL�� XQ� P «P H� WHUULWRLUH� YRLW� VH
UHMRLQGUH��¡ �YLQJW� FLQT�VL©FOHV�GH�GLVWDQFH��GHX[ �ILJXUHV�IªP LQLQHV�GHYHQXHV
HP EOªP DWLTXHV� �� O2XQH� LVVXH� GHV� ªOLWHV� FHOWLTXHV� GH� O2£JH� GX� ) HU�� O2DXWUH
UHLQH�ERK©P H�GX�0 RQWSDUQDVVH�GH�O2HQWUH� GHX[ �JXHUUHV��$X[ �DQWLSRGHV�SDU
OHXU�ªSRTXH�HW�OHXU�FRQGLWLRQ��HOOHV�VH�UHMRLJQHQW�SRXUWDQW�GDQV�OD�IRUFH�GH
OHXU�LP DJH�HW�GDQV�OD�WUDFH�TX2HOOHV�RQWODLVVªH�GDQV�O2LP DJLQDLUH�FROOHFWLI�

������-2DLP H� LP DJLQHU� FHV� GHX[ � m� UHLQHV� | � DX[ � GHVWLQV� FURLVªV� UªXQLHV� GDQV
TXHOTXH�OLP EH�SDUDGLVLDTXH��FRP SDUDQW�OHXUV�YLHV�KRUV�GX�FRP P XQ�� IDLWHV
GH� OXWWHV� HW� GH� UªMRXLVVDQFHV�� FRP P H� VHP EOH� O2DWWHVWHU� OH� JLJDQWHVTXH
FUDW©UH�GªFRXYHUW�GDQV�OD�WRP EH�GH�9L[ ��• �FHWWH�U«YHULH�V2DMRXWH�YRORQWLHUV
XQH� YLVLRQ� SUHVTXH� VXUUªDOLVWH� �� . LNL� SDUªH� G2DWRXUV� FHOWLTXHV�� SRUWDQW
WRUTXH�HW�ELMRX[ ��GUHVVªH�VXU�XQ�FKDU�GH�OªJHQGH�- ��I¼W� LO�GH�FDUWRQ� S£WH�-
SRXU�XQ�FDUQDYDO�HQGLDEOª�WHO�TXH�OHV�0 RQWSDUQRV�VDYDLHQW�OHV�LQYHQWHU�

��������&HWWH�H[ SRVLWLRQ�RIIUH�O2RFFDVLRQ�GH� IDLUH�GLDORJXHU�FHV�GHX[ �P ªP RLUHV�
&ªOªEUHU� . LNL� DXMRXUG2KXL�� F2HVW� UHQGUH� KRP P DJH� ¡ � XQH� IHP P H� GRQW� OD
VHQVXDOLWª� OLEUH� HW� OD� MRLH� GH� YLYUH� FRQWLQXHQW� G2LQFDUQHU� O2HVSULW� G2XQH
ªSRTXH�Rº �O2DUW�HW�OD�YLH�QH�IDLVDLHQW�TX2XQ�

�������3�D�V�V�L�R�Q�Q�ª�H���S�D�U���O�H���P�R�X�Y�H�P�H�Q�W���V�X�U�U�ª�D�O�L�V�W�H���Q�ª���G�D�Q�V���F�H�W�W�H���S�ª�U�L�R�G�H�����M�H���Q�H
�S�R�X�Y�D�L�V���U�H�V�W�H�U���L�Q�V�H�Q�V�L�E�O�H���¡���O�+�L�F�µ�Q�H���G�H���F�H���3�D�U�L�V���L�Q�W�H�O�O�H�F�W�X�H�O���H�W���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H���R�º���V�H
�F�X�O�W�L�Y�D�L�W�����S�D�U�I�R�L�V���M�X�V�T�X�+�¡���O�+�H�[�F�©�V�����O�H���V�H�Q�W�L�P�H�Q�W���G�H���O�L�E�H�U�W�ª��

�� �� �� �0 �D�L�V�� �M�H�� �Y�H�X�[�� �G�L�U�H�� �L�F�L�� �P�R�Q�� �ª�W�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�� �O�R�U�V�T�X�H�� �M�+�D�L�� �G�ª�F�R�X�Y�H�U�W�� �T�X�H
�&�K�£�W�L�O�O�R�Q���V�X�U���6�H�L�Q�H���F�R�Q�V�H�U�Y�D�L�W���D�X�V�V�L���O�D���P�ª�P�R�L�U�H���G�H���O�D���' �D�P�H���G�H���9�L�[�����/�D
�F�R�°�Q�F�L�G�H�Q�F�H���H�V�W���I�U�D�S�S�D�Q�W�H�����/�H�V���I�R�X�L�O�O�H�V���D�U�F�K�ª�R�O�R�J�L�T�X�H�V���G�ª�E�X�W�H�Q�W���H�Q���M�D�Q�Y�L�H�U
�������������. �L�N�L���P�H�X�U�W���H�Q���P�D�U�V���G�H���O�D���P�«�P�H���D�Q�Q�ª�H�����7�D�Q�G�L�V���T�X�H���O�D���S�U�H�P�L�©�U�H���H�V�W
�P�L�V�H���D�X���M�R�X�U���G�D�Q�V���X�Q���W�X�P�X�O�X�V���F�R�Q�W�H�Q�D�Q�W���O�+�X�Q���G�H�V���S�O�X�V���V�S�H�F�W�D�F�X�O�D�L�U�H�V���W�U�ª�V�R�U�V
�G�H���O�+�D�U�F�K�ª�R�O�R�J�L�H���H�X�U�R�S�ª�H�Q�Q�H���& ���W�ª�P�R�L�J�Q�D�J�H���G�H���O�D���S�X�L�V�V�D�Q�F�H���G�+�X�Q�H���I�H�P�P�H
�D�\�D�Q�W���Y�ª�F�X���D�X���9�H���V�L�©�F�O�H���D�Y�D�Q�W���Q�R�W�U�H���©�U�H���& ���O�D���V�H�F�R�Q�G�H���H�V�W���H�Q�W�H�U�U�ª�H���F�R�P�P�H
�X�Q�H���S�D�X�Y�U�H�V�V�H���D�X���F�L�P�H�W�L�©�U�H���G�H���7�K�L�D�L�V�����$�L�Q�V�L�����X�Q���P�«�P�H���W�H�U�U�L�W�R�L�U�H���Y�R�L�W���V�H
�U�H�M�R�L�Q�G�U�H�����¡���Y�L�Q�J�W���F�L�Q�T���V�L�©�F�O�H�V���G�H���G�L�V�W�D�Q�F�H�����G�H�X�[���I�L�J�X�U�H�V���I�ª�P�L�Q�L�Q�H�V���G�H�Y�H�Q�X�H�V
�H�P�E�O�ª�P�D�W�L�T�X�H�V�������O�+�X�Q�H���L�V�V�X�H���G�H�V���ª�O�L�W�H�V���F�H�O�W�L�T�X�H�V���G�H���O�+�£�J�H���G�X���)�H�U�����O�+�D�X�W�U�H
�U�H�L�Q�H���E�R�K�©�P�H���G�X���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���G�H���O�+�H�Q�W�U�H���G�H�X�[���J�X�H�U�U�H�V�����$�X�[���D�Q�W�L�S�R�G�H�V���S�D�U
�O�H�X�U���ª�S�R�T�X�H���H�W���O�H�X�U���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����H�O�O�H�V���V�H���U�H�M�R�L�J�Q�H�Q�W���S�R�X�U�W�D�Q�W���G�D�Q�V���O�D���I�R�U�F�H���G�H
�O�H�X�U���L�P�D�J�H���H�W���G�D�Q�V���O�D���W�U�D�F�H���T�X�+�H�O�O�H�V���R�Q�W�O�D�L�V�V�ª�H���G�D�Q�V���O�+�L�P�D�J�L�Q�D�L�U�H���F�R�O�O�H�F�W�L�I��

�������-�+�D�L�P�H���L�P�D�J�L�Q�H�U���F�H�V���G�H�X�[���m���U�H�L�Q�H�V���|���D�X�[���G�H�V�W�L�Q�V���F�U�R�L�V�ª�V���U�ª�X�Q�L�H�V���G�D�Q�V
�T�X�H�O�T�X�H���O�L�P�E�H���S�D�U�D�G�L�V�L�D�T�X�H�����F�R�P�S�D�U�D�Q�W���O�H�X�U�V���Y�L�H�V���K�R�U�V���G�X���F�R�P�P�X�Q�����I�D�L�W�H�V
�G�H�� �O�X�W�W�H�V�� �H�W�� �G�H�� �U�ª�M�R�X�L�V�V�D�Q�F�H�V���� �F�R�P�P�H�� �V�H�P�E�O�H�� �O�+�D�W�W�H�V�W�H�U�� �O�H�� �J�L�J�D�Q�W�H�V�T�X�H
�F�U�D�W�©�U�H���G�ª�F�R�X�Y�H�U�W���G�D�Q�V���O�D���W�R�P�E�H���G�H���9�L�[�����• ���F�H�W�W�H���U�«�Y�H�U�L�H���V�+�D�M�R�X�W�H���Y�R�O�R�Q�W�L�H�U�V
�X�Q�H�� �Y�L�V�L�R�Q�� �S�U�H�V�T�X�H�� �V�X�U�U�ª�D�O�L�V�W�H�� ���� �. �L�N�L�� �S�D�U�ª�H�� �G�+�D�W�R�X�U�V�� �F�H�O�W�L�T�X�H�V���� �S�R�U�W�D�Q�W
�W�R�U�T�X�H���H�W���E�L�M�R�X�[�����G�U�H�V�V�ª�H���V�X�U���X�Q���F�K�D�U���G�H���O�ª�J�H�Q�G�H���& ���I�¼�W���L�O���G�H���F�D�U�W�R�Q���S�£�W�H���&
�S�R�X�U���X�Q���F�D�U�Q�D�Y�D�O���H�Q�G�L�D�E�O�ª���W�H�O���T�X�H���O�H�V���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�R�V���V�D�Y�D�L�H�Q�W���O�H�V���L�Q�Y�H�Q�W�H�U��

���������&�H�W�W�H���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I�I�U�H���O�+�R�F�F�D�V�L�R�Q���G�H���I�D�L�U�H���G�L�D�O�R�J�X�H�U���F�H�V���G�H�X�[���P�ª�P�R�L�U�H�V��
�&�ª�O�ª�E�U�H�U���. �L�N�L���D�X�M�R�X�U�G�+�K�X�L�����F�+�H�V�W���U�H�Q�G�U�H���K�R�P�P�D�J�H���¡���X�Q�H���I�H�P�P�H���G�R�Q�W���O�D
�V�H�Q�V�X�D�O�L�W�ª�� �O�L�E�U�H���H�W���O�D���M�R�L�H���G�H���Y�L�Y�U�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H�Q�W���G�+�L�Q�F�D�U�Q�H�U���O�+�H�V�S�U�L�W���G�+�X�Q�H
�ª�S�R�T�X�H���R�º���O�+�D�U�W���H�W���O�D���Y�L�H���Q�H���I�D�L�V�D�L�H�Q�W���T�X�+�X�Q��
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. LNL��5 HLQH�GH�0 RQWSDUQDVVH
��������6RQ�GRV�QX�WUDQVIRUP ª�HQ�YLRORQ�SDU�OH�SKRWRJUDSKH�0 DQ�5D\ �D�P DUTXª
O2KLVWRLUH�GH�O2DUW��7RXW�FRP P H�VRQ�YLVDJH�LP P DFXOª��OHV�\ HX[ �FORV�SU©V�G2XQ
P DVTXH�DIULFDLQ��9LRORQ�G2,QJUHV��� � � � � � ��1 RLUH�HW�%ODQFKH��� � � � � � � ��FHV�GHX[
LFµQHV� VXUUªDOLVWHV� VRQW� ELHQ� FRQQXHV�� 0 DLV� TXL� ªWDLW� OD� P XVH� "� . LNL� GH
0 RQWSDUQDVVH�� P RG©OH� OªJHQGDLUH� GX� ; ; H� VL©FOH�� P \ WKH� GX� 3DULV� GH
O2HQWUH� GHX[ � JXHUUHV��
������( [ TXLVH� HW� SURYRFDQWH�� HOOH� FKDQWH�� SRVH�� SHLQW�� ªFULW�� UHQYHUVH� O2RUGUH
ªWDEOL�� 3HDX� SRXGUªH�� ERXFKH� HQ� F� XU�� \ HX[ � VRXOLJQªV� DX� NKµO�� VRXUFLOV
UHGHVVLQªV� VHORQ� O2KXP HXU�� FKHYHX[ � FRXUWV� ¡ � OD� JDÜ RQQH� HW� IURQW� EDUUª
G2XQH� P ©FKH� �� VRQ� YLVDJH� HVW� XQ� ORJR�� XQH� � XYUH� GH� ERG\ � DUW� DYDQW� OD
OHWWUH��5LHQ�QH�GHVWLQDLW�SRXUWDQW�$OLFH�( UQHVWLQH�3ULQ��QªH�KRUV�P DULDJH�OH
� � RFWREUH� � � � � � ¡ � &K£WLOORQ� VXU� 6HLQH�� ¡ � GHYHQLU� FHWWH� LFµQH�� ŠOHYªH� GDQV
O2H[ WU«P H� SDXYUHWª� SDU� VD� JUDQG� P ©UH�� P RTXªH� SRXU� VD� P DLJUHXU�� HOOH
P RQWH� ¡ � 3DULV� ¡ � � � � DQV�� HQFKD̄QH� OHV� SHWLWV� P ªWLHUV� , ��ERXODQJ©UH�� ERQQH�
YLVVHXVH�G2DLOHV�G2DYLRQ����, ��SXLV�SRVH�QXH��. LNL�HVW�QªH��

������' DQV� OH� 0 RQWSDUQDVVH� HIIHUYHVFHQW� GHV� DQQªHV� � � � � �� HOOH� UHQFRQWUH� GH
QRP EUHX[ �DUWLVWHV��VH�SURGXLW�¡ �/ D�5RWRQGH��DX�' µP H��DX�%� XI�VXU�OH�7RLW�
9«WXH� G2LQFUR\ DEOHV� WHQXHV� EULFROªHV�� . LNL� LQVSLUH� OH� P RQGH� HQWLHU�
3KRWRJUDSKLªH�SDU�0 DQ�5D\ �HQ�LFµQH�ªWHUQHOOH��9LRORQ�G2,QJUHV�VHUD�YHQGX
� � �� � � P LOOLRQV� GH� GROODUV� FKH] � &KULVWLH2V� HQ� � � � � � �� SHLQWH� SDU� $P HGHR
0 RGLJOLDQL�� 0 R°VH� . LVOLQJ�� &KD°P � 6RXWLQH� HW� 7VXJXKDUX� ) RXMLWD�� VFXOSWªH
SDU� 3DEOR� * DUJDOOR� HW� $OH[ DQGHU� &DOGHU�� HOOH� MRXH� DXVVL� GDQV� GHV� ILOP V
VXUUªDOLVWHV�H[ SªULP HQWDX[ �
������( OOH� P «P H� DUWLVWH�� HOOH� H[ SRVH� GH� FKDUP DQWV� WDEOHDX[ � HQ� � � � � �� SXLV
SXEOLH� VHV� 6RXYHQLUV�� SUªIDFªV� SDU� ( UQHVW� + HP LQJZD\ � P DLV� LQWHUGLWV� DX[
ŠWDWV� 8 QLV� , ��WURS� VXOIXUHX[ � �� ŠOXH� 5HLQH� GH� 0 RQWSDUQDVVH� HQ� � � � � � VXU� OD
VF©QH�GX�%RELQR��HOOH�GªFOLQH�DSU©V�OH�NUDFK�ERXUVLHU�HW�V2ªWHLQW��XVªH�SDU
O2DOFRRO�HW�OD�GURJXH��OH�� � �P DUV�� � � � ��8 QH�ªWRLOH�ILODQWH��P DLV�LP P RUWHOOH�

�. �L�N�L�����5�H�L�Q�H���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H
���������6�R�Q���G�R�V���Q�X���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�ª���H�Q���Y�L�R�O�R�Q���S�D�U���O�H���S�K�R�W�R�J�U�D�S�K�H���0 �D�Q���5�D�\���D���P�D�U�T�X�ª
�O�+�K�L�V�W�R�L�U�H���G�H���O�+�D�U�W�����7�R�X�W���F�R�P�P�H���V�R�Q���Y�L�V�D�J�H���L�P�P�D�F�X�O�ª�����O�H�V���\�H�X�[���F�O�R�V���S�U�©�V���G�+�X�Q
�P�D�V�T�X�H���D�I�U�L�F�D�L�Q�����9�L�R�O�R�Q���G�+�,�Q�J�U�H�V�������������������1�R�L�U�H���H�W���%�O�D�Q�F�K�H���������������������F�H�V���G�H�X�[
�L�F�µ�Q�H�V���V�X�U�U�ª�D�O�L�V�W�H�V���V�R�Q�W���E�L�H�Q���F�R�Q�Q�X�H�V�����0 �D�L�V���T�X�L���ª�W�D�L�W���O�D���P�X�V�H���"���. �L�N�L���G�H
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���� �P�R�G�©�O�H�� �O�ª�J�H�Q�G�D�L�U�H�� �G�X�� �; �; �H�� �V�L�©�F�O�H���� �P�\�W�K�H�� �G�X�� �3�D�U�L�V�� �G�H
�O�+�H�Q�W�U�H���G�H�X�[���J�X�H�U�U�H�V����
�������(�[�T�X�L�V�H���H�W���S�U�R�Y�R�F�D�Q�W�H�����H�O�O�H���F�K�D�Q�W�H�����S�R�V�H�����S�H�L�Q�W�����ª�F�U�L�W�����U�H�Q�Y�H�U�V�H���O�+�R�U�G�U�H
�ª�W�D�E�O�L�����3�H�D�X���S�R�X�G�U�ª�H�����E�R�X�F�K�H���H�Q���F�� �X�U�����\�H�X�[���V�R�X�O�L�J�Q�ª�V���D�X���N�K�µ�O�����V�R�X�U�F�L�O�V
�U�H�G�H�V�V�L�Q�ª�V���V�H�O�R�Q���O�+�K�X�P�H�X�U�����F�K�H�Y�H�X�[���F�R�X�U�W�V���¡���O�D���J�D�U� �̈R�Q�Q�H���H�W���I�U�R�Q�W���E�D�U�U�ª
�G�+�X�Q�H���P�©�F�K�H�������V�R�Q���Y�L�V�D�J�H���H�V�W���X�Q���O�R�J�R�����X�Q�H���� �X�Y�U�H���G�H���E�R�G�\���D�U�W���D�Y�D�Q�W���O�D
�O�H�W�W�U�H�����5�L�H�Q���Q�H���G�H�V�W�L�Q�D�L�W���S�R�X�U�W�D�Q�W���$�O�L�F�H���(�U�Q�H�V�W�L�Q�H���3�U�L�Q�����Q�ª�H���K�R�U�V���P�D�U�L�D�J�H���O�H
�����R�F�W�R�E�U�H�������������¡���&�K�£�W�L�O�O�R�Q���V�X�U���6�H�L�Q�H�����¡���G�H�Y�H�Q�L�U���F�H�W�W�H���L�F�µ�Q�H�����Š�O�H�Y�ª�H���G�D�Q�V
�O�+�H�[�W�U�«�P�H���S�D�X�Y�U�H�W�ª���S�D�U���V�D���J�U�D�Q�G���P�©�U�H�����P�R�T�X�ª�H���S�R�X�U���V�D���P�D�L�J�U�H�X�U�����H�O�O�H
�P�R�Q�W�H���¡���3�D�U�L�V���¡���������D�Q�V�����H�Q�F�K�D��̄Q�H���O�H�V���S�H�W�L�W�V���P�ª�W�L�H�U�V���%���E�R�X�O�D�Q�J�©�U�H�����E�R�Q�Q�H��
�Y�L�V�V�H�X�V�H���G�+�D�L�O�H�V���G�+�D�Y�L�R�Q���������%�����S�X�L�V���S�R�V�H���Q�X�H�����. �L�N�L���H�V�W���Q�ª�H����

�������' �D�Q�V���O�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���H�I�I�H�U�Y�H�V�F�H�Q�W���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V���������������H�O�O�H���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H���G�H
�Q�R�P�E�U�H�X�[���D�U�W�L�V�W�H�V�����V�H���S�U�R�G�X�L�W���¡���/�D���5�R�W�R�Q�G�H�����D�X���' �µ�P�H�����D�X���%�� �X�I���V�X�U���O�H���7�R�L�W��
�9�«�W�X�H�� �G�+�L�Q�F�U�R�\�D�E�O�H�V�� �W�H�Q�X�H�V�� �E�U�L�F�R�O�ª�H�V���� �. �L�N�L�� �L�Q�V�S�L�U�H�� �O�H�� �P�R�Q�G�H�� �H�Q�W�L�H�U��
�3�K�R�W�R�J�U�D�S�K�L�ª�H���S�D�U���0 �D�Q���5�D�\���H�Q���L�F�µ�Q�H���ª�W�H�U�Q�H�O�O�H�����9�L�R�O�R�Q���G�+�,�Q�J�U�H�V���V�H�U�D���Y�H�Q�G�X
�������������P�L�O�O�L�R�Q�V���G�H���G�R�O�O�D�U�V���F�K�H�]���&�K�U�L�V�W�L�H�+�V���H�Q�����������������S�H�L�Q�W�H���S�D�U���$�P�H�G�H�R
�0 �R�G�L�J�O�L�D�Q�L�����0 �R�°�V�H���. �L�V�O�L�Q�J�����&�K�D�°�P���6�R�X�W�L�Q�H���H�W���7�V�X�J�X�K�D�U�X���)�R�X�M�L�W�D�����V�F�X�O�S�W�ª�H
�S�D�U���3�D�E�O�R���*�D�U�J�D�O�O�R���H�W���$�O�H�[�D�Q�G�H�U���&�D�O�G�H�U�����H�O�O�H���M�R�X�H���D�X�V�V�L���G�D�Q�V���G�H�V���I�L�O�P�V
�V�X�U�U�ª�D�O�L�V�W�H�V���H�[�S�ª�U�L�P�H�Q�W�D�X�[��
�������(�O�O�H���P�«�P�H���D�U�W�L�V�W�H�����H�O�O�H���H�[�S�R�V�H���G�H���F�K�D�U�P�D�Q�W�V���W�D�E�O�H�D�X�[���H�Q���������������S�X�L�V
�S�X�E�O�L�H���V�H�V���6�R�X�Y�H�Q�L�U�V�����S�U�ª�I�D�F�ª�V���S�D�U���(�U�Q�H�V�W���+�H�P�L�Q�J�Z�D�\���P�D�L�V���L�Q�W�H�U�G�L�W�V���D�X�[
�Š�W�D�W�V���8�Q�L�V���%���W�U�R�S���V�X�O�I�X�U�H�X�[�������Š�O�X�H���5�H�L�Q�H���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���H�Q�������������V�X�U���O�D
�V�F�©�Q�H���G�X���%�R�E�L�Q�R�����H�O�O�H���G�ª�F�O�L�Q�H���D�S�U�©�V���O�H���N�U�D�F�K���E�R�X�U�V�L�H�U���H�W���V�+�ª�W�H�L�Q�W�����X�V�ª�H���S�D�U
�O�+�D�O�F�R�R�O���H�W���O�D���G�U�R�J�X�H�����O�H���������P�D�U�V���������������8�Q�H���ª�W�R�L�O�H���I�L�O�D�Q�W�H�����P�D�L�V���L�P�P�R�U�W�H�O�O�H��

�$�X�W�U�L�F�H���G�H���. �L�N�L�����5�H�L�Q�H���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����5�R�E�H�U�W���/�D�I�I�R�Q�W��������������



��

0 DGHP RLVHOOH�. LNL�HW�OHV�0 RQWSDUQRV
��������1 ªH�XQ�DQ�DSU©V�VRQ�VL©FOH�- ��OH�; ,; H�- ��$OLFH�( UQHVWLQH�3ULQ��GLWH�. LNL�
QH� FHVVHUD� SRXUWDQW� MDP DLV� G2«WUH� HQ� DYDQFH� VXU� VRQ� WHP SV�� 0 XVH� GHV
SHLQWUHV�DYDQW� JDUGLVWHV��HIILJLH�GH�0 DQ�5D\ ��SURFKH�GH�. LVOLQJ��6RXWLQH�RX
) RXMLWD�� HOOH� LQFDUQH� OH� 0 RQWSDUQDVVH� IODP ER\ DQW� GHV� DQQªHV� � � � � �� 5HLQH
GH�OD�QXLW��FKDQWHXVH�GH�FDEDUHW��SHLQWUH�HW�GHVVLQDWULFH��0 DGHP RLVHOOH�. LNL
GH�0 RQWSDUQDVVH�HP EUDVVH�OD�YLH�DYHF�XQH�ªQHUJLH�G2DXWDQW�SOXV�VDLVLVVDQWH
TX2HOOH�D�FRQQX�OD�IDLP �HW�OD�P LV©UH�

�� �� �� . LNL� GH� 0 RQWSDUQDVVH� HVW� XQH� UHQFRQWUH� GªWHUP LQDQWH� GDQV� P RQ
SDUFRXUV�� ( Q� GªFRXYUDQW� VD� YLH� HW� VHV� P RWV�� M2DL� ªWª� WRXFKªH� SDU� OD� OLEHUWª
TX2HOOH� LQFDUQDLW� HW� SDU� OD� IRUFH� DYHF� ODTXHOOH� HOOH� V2HVW� LP SRVªH� GDQV� XQ
P RQGH�ODUJHP HQW�GRP LQª�SDU�OHV�KRP P HV��%LHQ�SOXV�TX2XQH�P XVH��HOOH�HVW
XQH�ILJXUH�GH�FUªDWLRQ�HW�G2ªP DQFLSDWLRQ�

����$YHF�0 DGHPRLVHOOH� . LNL�HW�OHV�0 RQWSDUQRV��M2DL�VRXKDLWª�OXL�UHGRQQHU�XQH
YRL[ �HW�IDLUH�HQWHQGUH�VRQ�UHJDUG�VXU�VRQ�ªSRTXH��VHV�DP LWLªV��VHV�IUDJLOLWªV
HW�VHV�FRP EDWV��/ H�ILOP �UDFRQWH�OH�0 RQWSDUQDVVH�GHV�DQQªHV�IROOHV�GHSXLV�OH
SRLQW�GH�YXH�G2XQH�IHP P H�OLEUH��GUµOH��OXFLGH�HW�SURIRQGªP HQW�KXP DLQH�
������/ D�YRL[ �RII�V2LQVSLUH�OLEUHP HQW�GH�VRQ�OLYUH�6RXYHQLUV��GRQQDQW�¡ �HQWHQGUH
VRQ�KXP RXU��VD�YLYDFLWª�HW�VD�YLVLRQ�VLQJXOL©UH�GHV�DUWLVWHV�TXL�O2HQWRXUDLHQW�
SDUP L�OHVTXHOV�0 RGLJOLDQL��. LVOLQJ��) RXMLWD�RX�0 DQ�5D\ �
����/ D� P LVH� HQ� VF©QH� V2DSSXLH� VXU� XQH� GLYHUVLWª� GH� WHFKQLTXHV� - ��JRXDFKH�
JUDSKLWH�� HQFUH�� DFU\ OLTXH�� SHLQWXUH� ¡ � O2KXLOH�� SDSLHU� GªFRXSª� - �� TXL
DFFRP SDJQHQW�OHV�P ªWDP RUSKRVHV�JUDSKLTXHV�GH�. LNL��G2XQ�GHVVLQ�VW\ OLVª �¡
XQH�DQLP DWLRQ�SOXV�UªDOLVWH��4 XHOTXHV�� XYUHV�SKRWRJUDSKLTXHV�GH�0 DQ�5D\
VRQW�ªJDOHP HQW�LQWªJUªHV�DX�ILOP ��HQ�ªFKR�GLUHFW�¡ �FHWWH�SªULRGH�
����5 ªFRP SHQVª�GDQV�OH�P RQGH�HQWLHU��0 DGHPRLVHOOH�. LNL�HW�OHV�0 RQWSDUQRV�D
UḦ X�SOXV�G2XQH�WUHQWDLQH�GH�SUL[ ��GRQW�OH�&ªVDU�GX�P HLOOHXU�FRXUW�P ªWUDJH
G2DQLP DWLRQ�HQ�� � � � �HW�OH�3UL[ �ŠP LOH�5H\ QDXG�HQ�� � � � �

�0 �D�G�H�P�R�L�V�H�O�O�H���. �L�N�L���H�W���O�H�V���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�R�V
���������1�ª�H���X�Q���D�Q���D�S�U�©�V���V�R�Q���V�L�©�F�O�H���& ���O�H���; �,�; �H���& ���$�O�L�F�H���(�U�Q�H�V�W�L�Q�H���3�U�L�Q�����G�L�W�H���. �L�N�L��
�Q�H���F�H�V�V�H�U�D���S�R�X�U�W�D�Q�W���M�D�P�D�L�V���G�+�«�W�U�H���H�Q���D�Y�D�Q�F�H���V�X�U���V�R�Q���W�H�P�S�V�����0 �X�V�H���G�H�V
�S�H�L�Q�W�U�H�V���D�Y�D�Q�W���J�D�U�G�L�V�W�H�V�����H�I�I�L�J�L�H���G�H���0 �D�Q���5�D�\�����S�U�R�F�K�H���G�H���. �L�V�O�L�Q�J�����6�R�X�W�L�Q�H���R�X
�)�R�X�M�L�W�D�����H�O�O�H���L�Q�F�D�U�Q�H���O�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���I�O�D�P�E�R�\�D�Q�W���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V���������������5�H�L�Q�H
�G�H���O�D���Q�X�L�W�����F�K�D�Q�W�H�X�V�H���G�H���F�D�E�D�U�H�W�����S�H�L�Q�W�U�H���H�W���G�H�V�V�L�Q�D�W�U�L�F�H�����0 �D�G�H�P�R�L�V�H�O�O�H���. �L�N�L
�G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���H�P�E�U�D�V�V�H���O�D���Y�L�H���D�Y�H�F���X�Q�H���ª�Q�H�U�J�L�H���G�+�D�X�W�D�Q�W���S�O�X�V���V�D�L�V�L�V�V�D�Q�W�H
�T�X�+�H�O�O�H���D���F�R�Q�Q�X���O�D���I�D�L�P���H�W���O�D���P�L�V�©�U�H��

�� �� �� �. �L�N�L�� �G�H�� �0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�� �H�V�W�� �X�Q�H�� �U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�� �G�ª�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�H�� �G�D�Q�V�� �P�R�Q
�S�D�U�F�R�X�U�V�����(�Q���G�ª�F�R�X�Y�U�D�Q�W���V�D���Y�L�H���H�W���V�H�V���P�R�W�V�����M�+�D�L���ª�W�ª���W�R�X�F�K�ª�H���S�D�U���O�D���O�L�E�H�U�W�ª
�T�X�+�H�O�O�H���L�Q�F�D�U�Q�D�L�W���H�W���S�D�U���O�D���I�R�U�F�H���D�Y�H�F���O�D�T�X�H�O�O�H���H�O�O�H���V�+�H�V�W���L�P�S�R�V�ª�H���G�D�Q�V���X�Q
�P�R�Q�G�H���O�D�U�J�H�P�H�Q�W���G�R�P�L�Q�ª���S�D�U���O�H�V���K�R�P�P�H�V�����%�L�H�Q���S�O�X�V���T�X�+�X�Q�H���P�X�V�H�����H�O�O�H���H�V�W
�X�Q�H���I�L�J�X�U�H���G�H���F�U�ª�D�W�L�R�Q���H�W���G�+�ª�P�D�Q�F�L�S�D�W�L�R�Q��

�����$�Y�H�F���0 �D�G�H�P�R�L�V�H�O�O�H���. �L�N�L���H�W���O�H�V���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�R�V�����M�+�D�L���V�R�X�K�D�L�W�ª���O�X�L���U�H�G�R�Q�Q�H�U���X�Q�H
�Y�R�L�[���H�W���I�D�L�U�H���H�Q�W�H�Q�G�U�H���V�R�Q���U�H�J�D�U�G���V�X�U���V�R�Q���ª�S�R�T�X�H�����V�H�V���D�P�L�W�L�ª�V�����V�H�V���I�U�D�J�L�O�L�W�ª�V
�H�W���V�H�V���F�R�P�E�D�W�V�����/�H���I�L�O�P���U�D�F�R�Q�W�H���O�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V���I�R�O�O�H�V���G�H�S�X�L�V���O�H
�S�R�L�Q�W���G�H���Y�X�H���G�+�X�Q�H���I�H�P�P�H���O�L�E�U�H�����G�U�µ�O�H�����O�X�F�L�G�H���H�W���S�U�R�I�R�Q�G�ª�P�H�Q�W���K�X�P�D�L�Q�H��
�������/�D���Y�R�L�[���R�I�I���V�+�L�Q�V�S�L�U�H���O�L�E�U�H�P�H�Q�W���G�H���V�R�Q���O�L�Y�U�H���6�R�X�Y�H�Q�L�U�V�����G�R�Q�Q�D�Q�W���¡���H�Q�W�H�Q�G�U�H
�V�R�Q���K�X�P�R�X�U�����V�D���Y�L�Y�D�F�L�W�ª���H�W���V�D���Y�L�V�L�R�Q���V�L�Q�J�X�O�L�©�U�H���G�H�V���D�U�W�L�V�W�H�V���T�X�L���O�+�H�Q�W�R�X�U�D�L�H�Q�W��
�S�D�U�P�L���O�H�V�T�X�H�O�V���0 �R�G�L�J�O�L�D�Q�L�����. �L�V�O�L�Q�J�����)�R�X�M�L�W�D���R�X���0 �D�Q���5�D�\��
�����/�D���P�L�V�H���H�Q���V�F�©�Q�H���V�+�D�S�S�X�L�H���V�X�U���X�Q�H���G�L�Y�H�U�V�L�W�ª���G�H���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���& ���J�R�X�D�F�K�H��
�J�U�D�S�K�L�W�H���� �H�Q�F�U�H���� �D�F�U�\�O�L�T�X�H���� �S�H�L�Q�W�X�U�H�� �¡�� �O�+�K�X�L�O�H���� �S�D�S�L�H�U�� �G�ª�F�R�X�S�ª�� �& �� �T�X�L
�D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�Q�W���O�H�V���P�ª�W�D�P�R�U�S�K�R�V�H�V���J�U�D�S�K�L�T�X�H�V���G�H���. �L�N�L�����G�+�X�Q���G�H�V�V�L�Q���V�W�\�O�L�V�ª���¡
�X�Q�H���D�Q�L�P�D�W�L�R�Q���S�O�X�V���U�ª�D�O�L�V�W�H�����4�X�H�O�T�X�H�V���� �X�Y�U�H�V���S�K�R�W�R�J�U�D�S�K�L�T�X�H�V���G�H���0 �D�Q���5�D�\
�V�R�Q�W���ª�J�D�O�H�P�H�Q�W���L�Q�W�ª�J�U�ª�H�V���D�X���I�L�O�P�����H�Q���ª�F�K�R���G�L�U�H�F�W���¡���F�H�W�W�H���S�ª�U�L�R�G�H��
�����5�ª�F�R�P�S�H�Q�V�ª���G�D�Q�V���O�H���P�R�Q�G�H���H�Q�W�L�H�U�����0 �D�G�H�P�R�L�V�H�O�O�H���. �L�N�L���H�W���O�H�V���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�R�V���D
�U�H� �̈X���S�O�X�V���G�+�X�Q�H���W�U�H�Q�W�D�L�Q�H���G�H���S�U�L�[�����G�R�Q�W���O�H���&�ª�V�D�U���G�X���P�H�L�O�O�H�X�U���F�R�X�U�W���P�ª�W�U�D�J�H
�G�+�D�Q�L�P�D�W�L�R�Q���H�Q�������������H�W���O�H���3�U�L�[���Š�P�L�O�H���5�H�\�Q�D�X�G���H�Q������������

�B�[ ���c �e�j ��
�Z�}�7�c �¾�b�_�[ ���>�7�H�H�7�K�B�J

�B�[ ���c �e�j ��
�Z�}�7�c �¾�b�_�[ ���>�7�H�H�7�K�B�J

�5�ª�D�O�L�V�D�W�U�L�F�H���G�X���I�L�O�P���G�+�D�Q�L�P�D�W�L�R�Q���0 �D�G�H�P�R�L�V�H�O�O�H���. �L�N�L���H�W���O�H�V���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�R�V



���������/�H���W�H�U�P�H���.�Š�F�R�O�H���G�H���3�D�U�L�V���/���H�V�W���S�R�S�X�O�D�U�L�V�ª���H�Q�������������S�D�U���O�H���F�U�L�W�L�T�X�H
�$�Q�G�U�ª�� �: �D�U�Q�R�G�� �S�R�X�U�� �T�X�D�O�L�I�L�H�U�� �O�H�V�� �Q�R�P�E�U�H�X�[�� �D�U�W�L�V�W�H�V��
�P�D�M�R�U�L�W�D�L�U�H�P�H�Q�W���ª�W�U�D�Q�J�H�U�V�����L�Q�V�W�D�O�O�ª�V���G�+�D�E�R�U�G���¡���0 �R�Q�W�P�D�U�W�U�H���S�X�L�V���¡
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���� �D�\�D�Q�W�� �I�D�L�W�� �G�H�� �3�D�U�L�V�� �X�Q�� �F�H�Q�W�U�H�� �P�D�M�H�X�U�� �G�H�� �O�+�D�U�W
�P�R�G�H�U�Q�H�� �D�X�� �G�ª�E�X�W�� �G�X�� �; �; �H�� �V�L�©�F�O�H���� �3�D�U�P�L�� �H�X�[�� �I�L�J�X�U�H�Q�W�� �&�K�D�J�D�O�O��
�3�L�F�D�V�V�R�����0 �R�G�L�J�O�L�D�Q�L�����6�R�X�W�L�Q�H�����. �L�V�O�L�Q�J�����)�R�X�M�L�W�D���R�X���H�Q�F�R�U�H���=�D�G�N�L�Q�H�����T�X�H
�O�+�R�Q���V�X�U�Q�R�P�P�H���O�H�V���m���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�R�V���|�����(�Q���������������R�Q���H�V�W�L�P�H���T�X�H�����V�X�U���O�H�V
���������������D�U�W�L�V�W�H�V���S�U�ª�V�H�Q�W�V���¡���3�D�U�L�V�������������������V�R�Q�W���ª�W�U�D�Q�J�H�U�V����
�������8�Q�H���S�D�U�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H���G�H���O�+�Š�F�R�O�H���G�H���3�D�U�L�V���H�V�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�ª�H���G�H���M�H�X�Q�H�V
�D�U�W�L�V�W�H�V�� �M�X�L�I�V�� �Y�H�Q�X�V�� �G�+�(�X�U�R�S�H�� �F�H�Q�W�U�D�O�H�� �H�W�� �R�U�L�H�Q�W�D�O�H���� �D�\�D�Q�W�� �I�X�L�� �O�H�V
�S�H�U�V�ª�F�X�W�L�R�Q�V���H�W���H�Q���T�X�«�W�H���G�H���O�L�E�H�U�W�ª���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H�����3�R�X�U���H�X�[�����O�D���)�U�D�Q�F�H���&
�H�W���V�X�U�W�R�X�W���3�D�U�L�V���& ���U�H�S�U�ª�V�H�Q�W�H���X�Q���Y�ª�U�L�W�D�E�O�H���(�O�G�R�U�D�G�R�����/�D���F�D�S�L�W�D�O�H
�R�I�I�U�H���H�Q���H�I�I�H�W���G�H�V���O�L�H�X�[���G�+�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W���G�L�Y�H�U�V�L�I�L�ª�V���H�W���D�F�F�H�V�V�L�E�O�H�V�����G�H�V
�P�X�V�ª�H�V���S�R�X�U���D�S�S�U�R�I�R�Q�G�L�U���V�H�V���F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H�V���H�W���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�U���G�+�D�X�W�U�H�V
�F�U�ª�D�W�H�X�U�V�����G�H�V���V�D�O�R�Q�V���L�Q�G�ª�S�H�Q�G�D�Q�W�V�����X�Q���P�D�U�F�K�ª���G�H���O�+�D�U�W���G�\�Q�D�P�L�T�X�H
�D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H���Q�R�P�E�U�H�X�[���F�D�I�ª�V���I�D�Y�R�U�L�V�D�Q�W���O�H�V���ª�F�K�D�Q�J�H�V�����3�D�U�L�V���G�H�Y�L�H�Q�W
�D�L�Q�V�L���� �D�X�� �G�ª�E�X�W�� �G�X�� �; �; �H�� �V�L�©�F�O�H���� �O�H�� �F�H�Q�W�U�H�� �L�Q�F�R�Q�W�H�V�W�ª�� �G�X�� �P�R�Q�G�H
�D�U�W�L�V�W�L�T�X�H��
�� �� �&�H�� �E�U�D�V�V�D�J�H�� �F�X�O�W�X�U�H�O�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�H�� �D�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W�� �¡�� �O�+�ª�P�H�U�J�H�Q�F�H�� �G�H�V
�D�Y�D�Q�W���J�D�U�G�H�V���H�W���¡���X�Q�H���Y�L�H���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H���S�U�R�I�R�Q�G�ª�P�H�Q�W���F�R�V�P�R�S�R�O�L�W�H�����' �H�V
�P�R�X�Y�H�P�H�Q�W�V���W�H�O�V���T�X�H���O�H���I�D�X�Y�L�V�P�H�����O�H���F�X�E�L�V�P�H���R�X���O�H���V�X�U�U�ª�D�O�L�V�P�H���V�+�\
�G�ª�Y�H�O�R�S�S�H�Q�W�� �S�O�H�L�Q�H�P�H�Q�W���� �&�H�V�� �D�U�W�L�V�W�H�V�� �U�H�I�X�V�H�Q�W�� �O�+�D�U�W�� �G�L�F�W�ª�� �S�D�U�� �O�H�V
�D�F�D�G�ª�P�L�H�V���H�W���U�H�Y�H�Q�G�L�T�X�H�Q�W���X�Q�H���Y�ª�U�L�W�D�E�O�H���L�Q�G�ª�S�H�Q�G�D�Q�F�H���F�U�ª�D�W�U�L�F�H��
�������/�+�K�L�V�W�R�L�U�H���G�H���O�+�Š�F�R�O�H���G�H���3�D�U�L�V���V�H���G�L�Y�L�V�H���H�Q���W�U�R�L�V���S�ª�U�L�R�G�H�V����������������
�������������P�D�U�T�X�ª�H���S�D�U���O�+�H�V�V�R�U���G�H�V���D�Y�D�Q�W���J�D�U�G�H�V�������O�+�H�Q�W�U�H���G�H�X�[���J�X�H�U�U�H�V��
�S�ª�U�L�R�G�H���G�+�D�S�R�J�ª�H���H�W���G�H���J�U�D�Q�G�H���G�L�Y�H�U�V�L�W�ª���V�W�\�O�L�V�W�L�T�X�H�������H�Q�I�L�Q���O�+�D�S�U�©�V��
�J�X�H�U�U�H�����F�D�U�D�F�W�ª�U�L�V�ª�H���S�D�U���O�D���m���1�R�X�Y�H�O�O�H���Š�F�R�O�H���G�H���3�D�U�L�V���|�����/�H�V���G�H�X�[
�J�X�H�U�U�H�V���P�R�Q�G�L�D�O�H�V���F�R�Q�V�W�L�W�X�H�Q�W���G�H�V���U�X�S�W�X�U�H�V���P�D�M�H�X�U�H�V�����G�L�V�S�H�U�V�D�Q�W���O�H�V
�D�U�W�L�V�W�H�V�����P�D�L�V���O�+�Š�F�R�O�H���G�H���3�D�U�L�V���G�H�P�H�X�U�H���D�X�M�R�X�U�G�+�K�X�L���X�Q���V�\�P�E�R�O�H���I�R�U�W
�G�X���U�µ�O�H���G�H���3�D�U�L�V���F�R�P�P�H���F�D�U�U�H�I�R�X�U���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O��

�B�}�¾�Y�e�b�[ ���Z�[ ���F�W�h�_�i

��



�������0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���G�R�L�W���V�R�Q���Q�R�P���¡���X�Q�H���E�X�W�W�H���F�R�Q�V�W�L�W�X�ª�H���G�H���J�U�D�Y�D�W�V
�L�V�V�X�V���G�H�V���F�D�U�U�L�©�U�H�V���H�W���G�H�V���F�D�W�D�F�R�P�E�H�V���S�D�U�L�V�L�H�Q�Q�H�V�����R�º���O�H�V���ª�W�X�G�L�D�Q�W�V
�G�X�� �; �9�,�,�5�� �V�L�©�F�O�H�� �U�ª�F�L�W�D�L�H�Q�W�� �G�H�V�� �S�R�©�P�H�V�� �H�Q�� �U�ª�I�ª�U�H�Q�F�H�� �D�X�� �0 �R�Q�W
�3�D�U�Q�D�V�V�H���G�H���O�D���P�\�W�K�R�O�R�J�L�H��
�������$�X���W�R�X�U�Q�D�Q�W���G�X���; �; �5���V�L�©�F�O�H�����O�D���K�D�X�V�V�H���G�H�V���O�R�\�H�U�V���¡���0 �R�Q�W�P�D�U�W�U�H
�H�Q�W�U�D��̄Q�H�� �O�H�� �G�ª�S�O�D�F�H�P�H�Q�W�� �G�X�� �F�H�Q�W�U�H�� �G�H�� �J�U�D�Y�L�W�ª�� �D�U�W�L�V�W�L�T�X�H�� �Y�H�U�V
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����' �H�V���D�W�H�O�L�H�U�V���G�+�D�U�W�L�V�W�H�V���U�X�G�L�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���V�R�Q�W���F�R�Q�V�W�U�X�L�W�V
�D�Y�H�F���G�H�V���P�D�W�ª�U�L�D�X�[���G�H���U�ª�F�X�S�ª�U�D�W�L�R�Q�����I�D�F�L�O�H�P�H�Q�W���L�G�H�Q�W�L�I�L�D�E�O�H�V���S�D�U
�O�H�X�U�V���K�D�X�W�H�V���I�H�Q�«�W�U�H�V���Y�H�U�W�L�F�D�O�H�V�����/�H���T�X�D�U�W�L�H�U���G�H�Y�L�H�Q�W���D�O�R�U�V���X�Q���I�R�\�H�U
�F�R�V�P�R�S�R�O�L�W�H���� �D�W�W�L�U�D�Q�W�� �S�H�L�Q�W�U�H�V���� �V�F�X�O�S�W�H�X�U�V���� �ª�F�U�L�Y�D�L�Q�V�� �H�W�� �D�P�D�W�H�X�U�V
�G�+�D�U�W�����/�H�V���F�D�I�ª�V���H�W���E�U�D�V�V�H�U�L�H�V���W�H�O�V���T�X�H���/�H���' �µ�P�H�������������������/�D���5�R�W�R�Q�G�H
���������������H�W���/�D���&�R�X�S�R�O�H�����������������M�R�X�H�Q�W���X�Q���U�µ�O�H���F�H�Q�W�U�D�O���G�D�Q�V���F�H�W�W�H���Y�L�H
�F�X�O�W�X�U�H�O�O�H�����I�D�Y�R�U�L�V�D�Q�W���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�V�����ª�F�K�D�Q�J�H�V���H�W���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V�����H�Q���O�L�H�Q
�D�Y�H�F���O�H�V���D�W�H�O�L�H�U�V���H�W���F�L�W�ª�V���G�+�D�U�W�L�V�W�H�V���F�R�P�P�H���/�D���5�X�F�K�H���R�X���O�D���&�L�W�ª
�)�D�O�J�X�L�©�U�H��
�� �� �' �D�Q�V�� �O�+�H�Q�W�U�H���G�H�X�[���J�X�H�U�U�H�V���� �0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�� �V�+�D�I�I�L�U�P�H�� �F�R�P�P�H�� �O�H
�F�� �X�U���G�H���O�+�Š�F�R�O�H���G�H���3�D�U�L�V�����D�F�F�X�H�L�O�O�D�Q�W���G�H�V���I�L�J�X�U�H�V���P�D�M�H�X�U�H�V���W�H�O�O�H�V���T�X�H
�$�P�H�G�H�R�� �0 �R�G�L�J�O�L�D�Q�L���� �0 �R�°�V�H�� �. �L�V�O�L�Q�J���� �&�K�D�°�P�� �6�R�X�W�L�Q�H���� �7�V�X�J�X�K�D�U�X
�)�R�X�M�L�W�D�����0 �D�U�F���&�K�D�J�D�O�O���H�W���3�D�E�O�R���3�L�F�D�V�V�R�����D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H�V���P�R�G�©�O�H�V���H�W
�P�X�V�H�V���F�R�P�P�H���. �L�N�L���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����/�D���S�U�R�[�L�P�L�W�ª���G�H�V���O�L�H�X�[���G�H
�F�U�ª�D�W�L�R�Q�� �H�W�� �G�H�� �V�R�F�L�D�E�L�O�L�W�ª�� �I�D� �̈R�Q�Q�H�� �X�Q�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�� �S�U�R�S�L�F�H�� �¡
�O�+�L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H�����I�D�L�V�D�Q�W���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���O�H���F�H�Q�W�U�H���G�\�Q�D�P�L�T�X�H
�G�H���O�D���P�R�G�H�U�Q�L�W�ª���S�D�U�L�V�L�H�Q�Q�H�����$�X�M�R�X�U�G�+�K�X�L�����F�H�U�W�D�L�Q�V���F�D�I�ª�V���H�W���D�W�H�O�L�H�U�V
�F�R�Q�V�H�U�Y�H�Q�W�� �H�Q�F�R�U�H�� �O�D�� �P�ª�P�R�L�U�H�� �V�H�Q�V�L�E�O�H�� �G�H�� �F�H�W�W�H�� �L�Q�W�H�Q�V�H�� �Y�L�H
�D�U�W�L�V�W�L�T�X�H���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V������������

�C�e�d�j �f �W�h�d�W�i �i �[
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�I �k�h���b�[ �i ���j �h�W�Y�[ �i ���Z�[ ���A�_�a�_���µ
�C�e�d�j �f �W�h�d�W�i �i �[

�'�+�D�S�U�©�V���O�H���S�O�D�Q���G�H���*�H�R�U�J�H�V���3�H�O�W�L�H�U���3�D�U�L�V���¡���Y�R�O���G�
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�����������/ �D���F�L�W�ª���)�D�O�J�X�L�©�U�H
���������&�U�ª�ª�H���H�Q���������������F�+�H�V�W���O�+�X�Q�H���G�H�V���S�O�X�V���D�Q�F�L�H�Q�Q�H�V���U�ª�V�L�G�H�Q�F�H�V���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�H�V
�G�+�D�U�W�L�V�W�H�V���H�Q�F�R�U�H���H�Q���D�F�W�L�Y�L�W�ª�����' �X�U�D�Q�W���O�+�H�Q�W�U�H���G�H�X�[���J�X�H�U�U�H�V�����O�D���F�L�W�ª���D�F�F�X�H�L�O�O�H
�O�H�V�� �D�U�W�L�V�W�H�V�� �G�H�� �O�+�(�F�R�O�H�� �G�H�� �3�D�U�L�V�� �W�H�O�V�� �T�X�H�� �)�R�X�M�L�W�D���� �0 �R�G�L�J�O�L�D�Q�L���� �6�R�X�W�L�Q�H��
�&�K�D�J�D�O�O���R�X���H�Q�F�R�U�H���3�L�F�D�V�V�R�����&�+�H�V�W���O�¡���T�X�H���. �L�N�L���I�D�L�W���O�D���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H���G�H���6�R�X�W�L�Q�H���H�W
�H�V�W���L�Q�W�U�R�G�X�L�W�H���G�D�Q�V���F�H���P�L�O�L�H�X���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H��
���������/�H�V���D�W�H�O�L�H�U�V���P�L�W�R�\�H�Q�V���R�X���U�H�O�L�ª�V���S�D�U���G�H�V���S�D�V�V�H�U�H�O�O�H�V���H�W���G�H�V���H�V�F�D�O�L�H�U�V��
�G�H�Y�L�H�Q�Q�H�Q�W���G�H�V���O�L�H�X�[���G�+�ª�F�K�D�Q�J�H�V���H�W���G�H���U�D�S�S�U�R�F�K�H�P�H�Q�W�V���H�Q�W�U�H���U�ª�V�L�G�H�Q�W�V��

�����������/ �D���F�D�Q�W�L�Q�H���G�H���0 �D�U�L�H���9�D�V�V�L�O�L�H�I
�����������0 �D�U�L�H���9�D�V�V�L�O�L�H�I�������������������������������H�V�W���X�Q�H���S�H�L�Q�W�U�H���G�+�R�U�L�J�L�Q�H���U�X�V�V�H�����L�Q�V�W�D�O�O�ª�H
�¡���3�D�U�L�V���H�Q���������������(�Q���������������F�R�Q�V�W�D�W�D�Q�W���O�H�V���S�ª�Q�L�E�O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���Y�L�H���G�H�V
�D�U�W�L�V�W�H�V�� �S�H�Q�G�D�Q�W�� �O�D�� �J�X�H�U�U�H���� �H�O�O�H�� �G�ª�F�L�G�H�� �G�+�R�X�Y�U�L�U�� �G�D�Q�V�� �V�R�Q�� �D�W�H�O�L�H�U�� �X�Q�H
�F�D�Q�W�L�Q�H���E�R�Q���P�D�U�F�K�ª�����(�O�O�H���V�H�U�W���D�L�Q�V�L���¡���P�D�Q�J�H�U���¡���S�U�©�V���G�H���������S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���S�D�U
�M�R�X�U�����H�W���O�D���Q�X�L�W�����O�H�V���G�D�Q�V�H�V���H�W���O�H�V���P�X�V�L�T�X�H�V���S�H�U�P�H�W�W�H�Q�W���G�+�R�X�E�O�L�H�U���S�H�Q�G�D�Q�W
�T�X�H�O�T�X�H�V�� �L�Q�V�W�D�Q�W�V�� �O�H�� �F�R�Q�W�H�[�W�H�� �G�L�I�I�L�F�L�O�H���� �/�H�V�� �D�U�W�L�V�W�H�V�� �F�R�P�P�H�� �0 �D�Q�� �5�D�\��
�)�R�X�M�L�W�D�����0 �R�G�L�J�O�L�D�Q�L�����3�L�F�D�V�V�R���R�X���6�R�X�W�L�Q�H���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H�V���P�R�G�©�O�H�V���W�H�O�V���T�X�H���. �L�N�L
�I�U�ª�T�X�H�Q�W�H�Q�W���T�X�R�W�L�G�L�H�Q�Q�H�P�H�Q�W���O�H���O�L�H�X�����/�D���F�D�Q�W�L�Q�H���I�H�U�P�H���H�Q�������������P�D�L�V���H�O�O�H
�U�R�X�Y�U�H���S�H�Q�G�D�Q�W���O�D���*�U�D�Q�G�H���' �ª�S�U�H�V�V�L�R�Q���G�H������������

���������5�X�H���' �X�O�D�F
�������(�Q���������������O�R�U�V�T�X�H���$�O�L�F�H���3�U�L�Q�����T�X�L�W�W�H���&�K�£�W�L�O�O�R�Q���V�X�U���6�H�L�Q�H���H�W���U�H�M�R�L�Q�W���V�D
�P�©�U�H�� �¡�� �3�D�U�L�V�� �H�Q�� ������������ �H�O�O�H�� �V�+�L�Q�V�W�D�O�O�H�� �D�Y�H�F�� �H�O�O�H���� ������ �U�X�H�� �' �X�O�D�F���� �¡
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����(�O�O�H���D���D�O�R�U�V���������D�Q�V����

�����������5�X�H���&�D�P�S�D�J�Q�H���3�U�H�P�L�©�U�H
�������$�X���� ���U�X�H���&�D�P�S�D�J�Q�H���3�U�H�P�L�©�U�H�����R�Q���W�U�R�X�Y�H���/�D���&�U�©�P�H�U�L�H�����X�Q���S�H�W�L�W
�U�H�V�W�D�X�U�D�Q�W���W�H�Q�X���S�D�U���5�R�V�D�O�L�H���7�R�E�L�D�����' �H���V�R�Q���Y�U�D�L���Q�R�P�����7�H�U�H�V�D���$�Q�Q�D���$�P�L�G�D�Q�L
�������������������������� �F�H�W�W�H�� �D�Q�F�L�H�Q�Q�H�� �P�R�G�©�O�H���� �D�U�U�L�Y�ª�H�� �G�+�,�W�D�O�L�H�� �H�Q�� ������������ �G�ª�F�L�G�H
�G�+�R�X�Y�U�L�U���X�Q�H���F�D�Q�W�L�Q�H���H�Q�������������S�R�X�U���O�H�V���D�U�W�L�V�W�H�V���G�D�Q�V���O�H���E�H�V�R�L�Q�����/�H�V���U�H�S�D�V���\
�V�R�Q�W�� �W�U�©�V�� �E�R�Q�� �P�D�U�F�K�ª�� �H�W�� �5�R�V�D�O�L�H�� �D�F�F�H�S�W�H�� �S�D�U�I�R�L�V�� �O�H�V�� �G�H�V�V�L�Q�V�� �R�X�� �O�H�V
�S�H�L�Q�W�X�U�H�V���H�Q���J�X�L�V�H���G�H���S�D�L�H�P�H�Q�W�����&�+�H�V�W���O�¡���T�X�H���. �L�N�L���V�H���U�H�Q�G���D�X���G�ª�E�X�W���G�H���V�D
�F�D�U�U�L�©�U�H���H�W���R�º���H�O�O�H���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H���0 �R�G�L�J�O�L�D�Q�L��
���������$�X���Q�X�P�ª�U�R���������G�H���O�D���P�«�P�H���U�X�H�����V�H���W�U�R�X�Y�H���X�Q���D�W�H�O�L�H�U���G�+�D�U�W�L�V�W�H�V���F�R�Q�V�W�U�X�L�W
�H�Q�� ������������ �5�H�P�D�U�T�X�D�E�O�H�� �S�D�U�� �V�D�� �I�D� �̈D�G�H�� �$�U�W�� �' �ª�F�R���� �O�+�D�W�H�O�L�H�U�� �K�ª�E�H�U�J�H
�Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���. �L�N�L���O�R�U�V�T�X�+�H�O�O�H���Y�L�W���D�Y�H�F���0 �D�Q���5�D�\��

����

�����������/ �+�D�W�H�O�L�H�U���G�H���. �L�V�O�L�Q�J
���������. �L�V�O�L�Q�J���L�Q�V�W�D�O�O�H���V�R�Q���D�W�H�O�L�H�U���D�X�����©�P�H���ª�W�D�J�H���G�X�������U�X�H���-�R�V�H�S�K���%�D�U�D���H�Q
�������������3�H�Q�G�D�Q�W���O�+�H�Q�W�U�H���G�H�X�[���J�X�H�U�U�H�V�����O�H���O�L�H�X���G�H�Y�L�H�Q�W���X�Q���S�R�L�Q�W���G�H���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H
�H�Q�W�U�H���D�U�W�L�V�W�H�V�����. �L�N�L���V�+�\���U�H�Q�G���S�O�X�V�L�H�X�U�V���I�R�L�V���S�R�X�U���S�R�V�H�U���S�R�X�U���O�X�L�����. �L�V�O�L�Q�J
�W�U�D�Y�D�L�O�O�H���D�Y�H�F���X�Q�H���G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H���U�D�U�H���G�D�Q�V���F�H���P�R�Q�G�H���E�R�K�©�P�H�����F�K�D�T�X�H���P�D�W�L�Q��
�G�©�V�������K�H�X�U�H�V�����L�O���U�H� �̈R�L�W���V�H�V���P�R�G�©�O�H�V���S�R�X�U���G�H�V���V�ª�D�Q�F�H�V���R�U�J�D�Q�L�V�ª�H�V���D�Y�H�F
�S�U�ª�F�L�V�L�R�Q���� �S�H�L�J�Q�D�Q�W�� �S�O�X�V�L�H�X�U�V�� �W�R�L�O�H�V�� �V�L�P�X�O�W�D�Q�ª�P�H�Q�W�� �S�R�X�U�� �U�H�V�S�H�F�W�H�U�� �O�H�V
�W�H�P�S�V���G�H���V�ª�F�K�D�J�H�����/�+�D�U�W�L�V�W�H���G�H�P�H�X�U�H���U�X�H���-�R�V�H�S�K���%�D�U�D�����M�X�V�T�X�+�H�Q��������������
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�����������&�D�U�U�H�I�R�X�U���9�D�Y�L�Q
�����������/ �D���5�R�W�R�Q�G�H�������R�X�Y�H�U�W���H�Q���������������O�D���5�R�W�R�Q�G�H���H�V�W���G�H�Y�H�Q�X���O�+�X�Q���G�H�V���F�D�I�ª�V���O�H�V
�S�O�X�V�� �H�P�E�O�ª�P�D�W�L�T�X�H�V�� �G�H�� �0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���� �6�L�W�X�ª�� �D�X�� �������� �%�R�X�O�H�Y�D�U�G�� �G�X
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����O�H���F�D�I�ª���H�V�W���U�H�S�U�L�V���S�D�U���9�L�F�W�R�U���/�L�E�L�R�Q�����W�U�©�V���Y�L�W�H���V�X�U�Q�R�P�P�ª
�.�S�D�S�D���/�L�E�L�R�Q�/�����*�U�D�Q�G���D�P�L���G�H�V���D�U�W�L�V�W�H�V�����L�O���O�H�V���O�D�L�V�V�H���U�H�V�W�H�U���G�D�Q�V���V�R�Q���F�D�I�ª���H�Q
�ª�F�K�D�Q�J�H���G�+�X�Q�H���V�L�P�S�O�H���F�R�Q�V�R�P�P�D�W�L�R�Q�����H�W���S�D�U�I�R�L�V���Q�R�X�U�U�L�W���O�H�V���D�U�W�L�V�W�H�V���V�D�Q�V
�O�H���V�R�X�����. �L�N�L���\���Y�D���W�R�X�V���O�H�V���P�D�W�L�Q�V���S�R�X�U���V�H���O�D�Y�H�U���G�D�Q�V���O�H�V���W�R�L�O�H�W�W�H�V���H�W���V�H
�S�U�R�F�X�U�H���X�Q���F�K�D�S�H�D�X���S�R�X�U���S�R�X�Y�R�L�U���H�Q�W�U�H�U���G�D�Q�V���O�D���J�U�D�Q�G�H���V�D�O�O�H�����R�º���V�H
�W�U�R�X�Y�H�Q�W���O�H�V���D�U�W�L�V�W�H�V���H�W���O�H�V���.�J�U�D�Q�G�H�V���G�D�P�H�V�/��
�������/ �H���' �µ�P�H�����R�X�Y�H�U�W���H�Q�������������S�D�U���3�D�X�O���&�K�D�P�E�R�Q�����H�V�W���O�H���S�U�H�P�L�H�U���F�D�I�ª���G�H
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���� �2�Q�� �\�� �U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�� �O�H�V�� �D�U�W�L�V�W�H�V�� ���S�H�L�Q�W�U�H�V���� �P�R�G�©�O�H�V��
�S�K�R�W�R�J�U�D�S�K�H�V�������������G�H���O�D���5�L�Y�H���J�D�X�F�K�H���W�H�O�V���T�X�H���)�R�X�M�L�W�D�����3�L�F�D�V�V�R���R�X���0 �D�Q���5�D�\�����,�O
�G�H�Y�L�H�Q�W���O�H���O�L�H�X���G�H���U�D�V�V�H�P�E�O�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���F�R�O�R�Q�L�H���O�L�W�W�ª�U�D�L�U�H���D�P�ª�U�L�F�D�L�Q�H�����T�X�L
�R�F�F�X�S�H���O�+�D�U�U�L�©�U�H���V�D�O�O�H���S�R�X�U���M�R�X�H�U���D�X���E�L�O�O�D�U�G���H�W���G�H�V���D�U�W�L�V�W�H�V���G�H���0 �X�Q�L�F�K�����¡
�S�D�U�W�L�U���G�H���������������T�X�L���V�+�L�Q�V�W�D�O�O�H�Q�W���G�D�Q�V���O�D���V�D�O�O�H���G�X���G�H�Y�D�Q�W��
�������/ �D���&�R�X�S�R�O�H���H�V�W���R�X�Y�H�U�W�H���H�Q�������������S�D�U���(�U�Q�H�V�W���)�D�U�D�X�[���H�W���5�H�Q�ª���/�D�I�R�Q���H�W������
�D�U�W�L�V�W�H�V���G�H���O�D���E�R�K�©�P�H���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���V�R�Q�W���F�K�R�L�V�L�V���S�R�X�U���G�ª�F�R�U�H�U���O�H�V
�S�L�O�L�H�U�V���H�W���O�H�V���S�L�O�D�V�W�U�H�V���G�D�Q�V���X�Q���V�W�\�O�H���$�U�W���' �ª�F�R�����' �D�Q�V���O�H���G�D�Q�F�L�Q�J�����V�L�W�X�ª���D�X
�V�R�X�V���V�R�O�����V�H���S�U�R�G�X�L�V�H�Q�W���G�H�V���P�X�V�L�F�L�H�Q�V�����' �H�V���D�U�W�L�V�W�H�V���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���W�H�O�V
�T�X�H���0 �D�Q���5�D�\�����. �L�V�O�L�Q�J�����)�R�X�M�L�W�D���H�W���S�O�X�V���W�D�U�G�����(�G�L�W�K���3�L�D�I���I�U�ª�T�X�H�Q�W�H�Q�W���O�H���O�L�H�X��
�(�Q�����������������' �D�Q�V���O�H�V���D�Q�Q�ª�H�V�����������F�H�W���H�Q�G�U�R�L�W���D���W�D�Q�W���G�H���V�X�F�F�©�V���T�X�+�R�Q���\���H�P�S�O�R�L�H
�������S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���S�R�X�U���X�Q�H���V�D�O�O�H���S�R�X�Y�D�Q�W���V�H�U�Y�L�U���M�X�V�T�X�+�¡�������������F�R�X�Y�H�U�W�V����
�������&�+�H�V�W���ª�J�D�O�H�P�H�Q�W���D�X���V�H�L�Q���G�H���F�H���F�D�U�U�H�I�R�X�U���T�X�H���V�H���W�U�R�X�Y�D�L�W���X�Q���.�P�D�U�F�K�ª
�D�X�[���P�R�G�©�O�H�V�/���R�º���O�H�V���D�U�W�L�V�W�H�V���Y�H�Q�D�L�H�Q�W���F�K�H�U�F�K�H�U���O�H�X�U�V���I�X�W�X�U�H�V���L�Q�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�V��

����

�������������/ �H���-�R�F�N�H�\
�� �� �2�X�Y�H�U�W�� �H�Q�� ������������ �O�H�� �-�R�F�N�H�\�� �H�V�W�� �O�D�� �S�U�H�P�L�©�U�H�� �E�R��̄W�H�� �G�H�� �Q�X�L�W�� �G�H
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����&�+�H�V�W���X�Q�H���Y�ª�U�L�W�D�E�O�H���U�ª�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�D�Q�V���F�H���T�X�D�U�W�L�H�U�����R�º���O�D���I�L�Q
�G�H�V���V�R�L�U�ª�H�V���H�V�W���D�O�R�U�V���G�L�F�W�ª�H���S�D�U���O�D���I�H�U�P�H�W�X�U�H���G�H�V���F�D�I�ª�V���H�W���G�H�V���E�U�D�V�V�H�U�L�H�V��
�6�L�W�X�ª�� �R�U�L�J�L�Q�H�O�O�H�P�H�Q�W�� �D�X�� �������� �E�R�X�O�H�Y�D�U�G�� �G�X�� �0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���� �O�H�� �O�L�H�X
�D�S�S�D�U�W�L�H�Q�W���¡���0 �L�O�O�H�U�����H�[���M�R�F�N�H�\�����H�W���+�L�O�D�L�U�H���+�L�O�H�U�����S�H�L�Q�W�U�H���D�P�ª�U�L�F�D�L�Q�����/�H���E�D�U
�H�V�W���G�ª�F�R�U�ª���G�H���V�L�O�K�R�X�H�W�W�H�V���E�O�D�Q�F�K�H�V���V�X�U���I�R�Q�G���Q�R�L�U���¡���O�+�H�[�W�ª�U�L�H�X�U���H�W���G�+�X�Q
�P�R�E�L�O�L�H�U���U�D�S�S�H�O�D�Q�W���X�Q�H���D�P�E�L�D�Q�F�H���G�H���V�D�O�R�R�Q���G�D�Q�V���O�H���S�H�W�L�W���L�Q�W�ª�U�L�H�X�U����
�������. �L�N�L���H�Q���G�H�Y�L�H�Q�W���O�+�D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q���Q�X�P�ª�U�R���X�Q���H�W���\���F�K�D�Q�W�H���H�W���G�D�Q�V�H���S�U�H�V�T�X�H
�W�R�X�V���O�H�V���V�R�L�U�V�������3�H�Q�G�D�Q�W���X�Q�H���G�L�]�D�L�Q�H���G�
�D�Q�Q�ª�H�����H�O�O�H���D���ª�W�ª���D�X�V�V�L���S�U�©�V���T�X�
�R�Q
�S�H�X�W���O�
�«�W�U�H���G�H���Q�R�V���M�R�X�U�V���G�H���G�H�Y�H�Q�L�U���X�Q�H���U�H�L�Q�H�������ª�F�U�L�W���+�H�P�L�Q�J�Z�D�\����
�������2�Q���Y�L�H�Q�W���D�X�V�V�L���\���ª�F�R�X�W�H�U���G�H�V���P�X�V�L�F�L�H�Q�V���G�H���M�D�]�]���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�ª�V���D�X���S�L�D�Q�R
�S�D�U���O�H���S�U�R�S�U�L�ª�W�D�L�U�H���+�L�O�H�U���D�Y�H�F���V�R�Q���V�L�Q�J�H���V�X�U���O�+�ª�S�D�X�O�H����
���������(�Q���������������O�H���M�R�F�N�H�\���G�ª�P�ª�Q�D�J�H���D�X�����������%�G���G�X���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H

�����������&�K�H�]���. �L�N�L
�����������' �H�Y�D�Q�W���O�H���V�X�F�F�©�V���G�X���-�R�F�N�H�\�����. �L�N�L���G�ª�F�L�G�H���G�+�R�X�Y�U�L�U���V�R�Q���S�U�R�S�U�H���F�D�E�D�U�H�W���D�X
�������U�X�H���9�D�Y�L�Q�����/�H���O�L�H�X���V�+�D�S�S�H�O�O�H���D�X���G�ª�S�D�U�W���.�2�D�V�L�V�/���P�D�L�V���R�Q���O�+�D�V�V�R�F�L�H���Y�L�W�H���¡
�V�D���S�U�R�S�U�L�ª�W�D�L�U�H���T�X�L���O�H���U�H�Q�R�P�P�H���.�&�K�H�]���. �L�N�L�/�����(�O�O�H���\���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H���$�Q�G�U�ª
�/�D�U�R�T�X�H���� �S�L�D�Q�L�V�W�H�� �H�W�� �D�F�F�R�U�G�ª�R�Q�L�V�W�H�� �G�X�� �F�D�E�D�U�H�W���� �D�Y�H�F�� �T�X�L�� �H�O�O�H�� �S�D�U�W�D�J�H
�S�O�X�V�L�H�X�U�V���D�Q�Q�ª�H�V���G�H���V�D���Y�L�H���H�W���L�O���G�H�Y�L�H�Q�W���V�R�Q���S�U�R�W�H�F�W�H�X�U���¡���O�D���I�L�Q���G�H���V�D���Y�L�H��
�&�K�D�U�O�H�V���7�U�ª�Q�H�W���������������������������\���I�D�L�W���V�H�V���G�ª�E�X�W�V�����/�H���F�D�E�D�U�H�W���G�R�L�W���I�H�U�P�H�U���F�D�U
�O�H�V���Q�X�L�V�D�Q�F�H�V���V�R�Q�R�U�H�V���L�Q�G�L�V�S�R�V�H�Q�W���O�H���S�U�R�S�U�L�ª�W�D�L�U�H���G�X���I�R�Q�G�V��
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�����������/ �D���5�X�F�K�H
���������8�Q���S�H�X���¡���O�+�ª�F�D�U�W���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����/�D���5�X�F�K�H���H�V�W���X�Q���D�W�H�O�L�H�U���G�+�D�U�W�L�V�W�H�V
�V�L�W�X�ª�� �U�X�H�� �' �D�Q�W�]�L�J�� �������H�� �D�U�U�R�Q�G�L�V�V�H�P�H�Q�W������ �S�U�©�V�� �G�H�V�� �D�E�D�W�W�R�L�U�V�� �9�D�X�J�L�U�D�U�G
���D�F�W�X�H�O�O�H�P�H�Q�W���S�D�U�F���*�H�R�U�J�H�V���%�U�D�V�V�H�Q�V�������&�R�Q�V�W�U�X�L�W���H�Q�������������S�D�U���O�H���V�F�X�O�S�W�H�X�U
�$�O�I�U�H�G���%�R�X�F�K�H�U���¡���S�D�U�W�L�U���G�H�V���E�£�W�L�P�H�Q�W�V���G�H���O�+�(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���8�Q�L�Y�H�U�V�H�O�O�H���G�H
�������������O�H���S�D�Y�L�O�O�R�Q���F�H�Q�W�U�D�O���H�V�W���D�P�ª�Q�D�J�ª���H�Q�����������D�W�H�O�L�H�U�V�����/�H�V���O�R�\�H�U�V���P�R�G�H�V�W�H�V
�S�H�U�P�H�W�W�H�Q�W���¡���G�H�V���D�U�W�L�V�W�H�V���S�D�X�Y�U�H�V���G�H���V�H���O�R�J�H�U�����G�D�Q�V���G�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���Y�L�H
�H�[�W�U�«�P�H�P�H�Q�W���G�L�I�I�L�F�L�O�H�V�����$�X���G�ª�E�X�W���G�X���; �; �H���V�L�©�F�O�H�����O�H���O�L�H�X���K�ª�E�H�U�J�H���H�Q�W�U�H
�D�X�W�U�H�V�����0 �R�G�L�J�O�L�D�Q�L�����6�R�X�W�L�Q�H���H�W���&�K�D�J�D�O�O��

�����������/ �H���E�D�O���%�X�O�O�L�H�U
���������6�L�W�X�ª���D�X���F�D�U�U�H�I�R�X�U���G�H���O�+�2�E�V�H�U�Y�D�W�R�L�U�H���¡���3�D�U�L�V�����F�+�H�V�W���O�+�X�Q���G�H�V���J�U�D�Q�G�V
�E�D�O�V���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���G�X���; �,�; �H���H�W���G�ª�E�X�W���; �; �H���V�L�©�F�O�H�����' �X�U�D�Q�W���O�H�V���D�Q�Q�ª�H�V
�I�R�O�O�H�V���� �O�H�� �E�D�O�� �%�X�O�O�L�H�U���� �T�X�L�� �W�L�U�H�� �V�R�Q�� �Q�R�P�� �G�H�� �V�R�Q�� �S�U�R�S�U�L�ª�W�D�L�U�H���� �)�U�D�Q� �̈R�L�V
�%�X�O�O�L�H�U�����D�F�F�X�H�L�O�O�H���X�Q�H���I�R�L�V���S�D�U���D�Q���O�H���E�D�O���G�H���O�D���+�R�U�G�H�����R�U�J�D�Q�L�V�ª���D�X���S�U�R�I�L�W
�G�H�V���� �X�Y�U�H�V���V�R�F�L�D�O�H�V���G�X���P�R�Q�G�H���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H�����/�H�V���D�U�W�L�V�W�H�V���G�X���P�X�V�L�F���K�D�O�O���V�+�\
�S�U�R�G�X�L�V�H�Q�W�� �G�H�Y�D�Q�W�� �X�Q�� �S�X�E�O�L�F�� �K�ª�W�ª�U�R�F�O�L�W�H�� �H�W�� �G�ª�J�X�L�V�ª�� �T�X�L�� �S�D�U�D�G�H�� �H�W�� �V�H
�G�ª�F�K�D�L�Q�H���V�X�U���O�H�V���G�D�Q�V�H�V���¡���O�D���P�R�G�H�����. �L�N�L���H�W���O�H�V���D�U�W�L�V�W�H�V���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H
�V�+�\���U�H�Q�G�H�Q�W���F�K�D�T�X�H���D�Q�Q�ª�H��

����

�����������/ �H���%�R�H�X�I���V�X�U���O�H���W�R�L�W
�����������)�R�Q�G�ª���H�Q�������������S�D�U���/�R�X�L�V���0 �R�\�V�ª�V�����O�H���%�� �X�I���V�X�U���O�H���W�R�L�W���H�V�W���X�Q���F�D�E�D�U�H�W���G�X
���H�� �D�U�U�R�Q�G�L�V�V�H�P�H�Q�W���� �6�R�Q�� �Q�R�P�� �S�U�R�Y�L�H�Q�W�� �G�+�X�Q�H�� �F�K�D�Q�V�R�Q�� �E�U�ª�V�L�O�L�H�Q�Q�H
�S�R�S�X�O�D�L�U�H�� �¡�� �O�+�ª�S�R�T�X�H�� �.�2�� �E�R�L�� �Q�R�� �7�H�O�K�D�V�R�/�� ���/�H�� �E�� �X�I�� �V�X�U�� �O�H�� �W�R�L�W�� �H�Q
�S�R�U�W�X�J�D�L�V������ �' �©�V�� �V�R�Q�� �R�X�Y�H�U�W�X�U�H���� �V�D�� �I�U�ª�T�X�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �H�V�W�� �W�U�©�V�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H��
�9�ª�U�L�W�D�E�O�H�� �O�L�H�X�� �G�H�� �U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�� �H�Q�W�U�H�� �O�H�V�� �D�U�W�L�V�W�H�V�� �H�W�� �O�H�V�� �S�U�R�W�D�J�R�Q�L�V�W�H�V�� �G�H
�O�+�D�Y�D�Q�W���J�D�U�G�H���S�D�U�L�V�L�H�Q�Q�H�����. �L�N�L���\���F�K�D�Q�W�H���H�W���G�D�Q�V�H���G�D�Q�V���O�H�V���D�Q�Q�ª�H�V�����������&�H�W
�H�Q�G�U�R�L�W���H�[�L�V�W�H���W�R�X�M�R�X�U�V�����P�D�L�V���O�H�V���G�ª�P�ª�Q�D�J�H�P�H�Q�W�V���V�X�F�F�H�V�V�L�I�V���R�Q�W���H�I�I�D�F�ª
�O�+�D�X�W�K�H�Q�W�L�F�L�W�ª���G�H���V�R�Q���H�V�S�U�L�W���E�R�K�©�P�H��

�����������0 �R�Q�W�P�D�U�W�U�H
���������$�X���; �,�; �5���V�L�©�F�O�H�����O�H���V�R�P�P�H�W���G�H���0 �R�Q�W�P�D�U�W�U�H�����V�X�U�Q�R�P�P�ª���O�H���m �0 �D�T�X�L�V���G�H
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H �|�����H�V�W���R�F�F�X�S�ª���S�D�U���G�H�V���R�X�Y�U�L�H�U�V�����G�H�V���S�D�\�V�D�Q�V���H�W���G�H�V���F�D�U�U�L�H�U�V
�Y�L�Y�D�Q�W�� �G�D�Q�V�� �G�H�� �S�H�W�L�W�V�� �F�D�E�D�Q�R�Q�V���� �¡�� �S�U�R�[�L�P�L�W�ª�� �G�H�� �F�D�E�D�U�H�W�V�� �H�W�� �G�+�D�U�W�L�V�W�H�V
�D�W�W�L�U�ª�V���S�D�U���G�H�V���O�R�\�H�U�V���P�R�G�H�V�W�H�V����
�����3�D�U�P�L���F�H�V���O�L�H�X�[�����O�H���%�D�W�H�D�X���/�D�Y�R�L�U�����V�L�W�X�ª���D�X���������S�O�D�F�H���Š�P�L�O�H���*�R�X�G�H�D�X��
�G�H�Y�L�H�Q�W���O�+�X�Q�H���G�H�V���U�ª�V�L�G�H�Q�F�H�V���G�+�D�U�W�L�V�W�H�V���O�H�V���S�O�X�V���F�ª�O�©�E�U�H�V���G�X���G�ª�E�X�W���G�X���; �; �5
�V�L�©�F�O�H�����7�U�D�Q�V�I�R�U�P�ª���H�Q���D�W�H�O�L�H�U�V���O�R�J�H�P�H�Q�W�V���V�R�P�P�D�L�U�H�V�����L�O���D�F�F�X�H�L�O�O�H���3�D�E�O�R
�3�L�F�D�V�V�R���� �0 �D�[�� �-�D�F�R�E�� �H�W�� �)�H�U�Q�D�Q�G�H�� �2�O�L�Y�L�H�U���� �H�W�� �G�H�Y�L�H�Q�W�� �X�Q�� �Y�ª�U�L�W�D�E�O�H
�O�D�E�R�U�D�W�R�L�U�H���G�H���O�D���S�H�L�Q�W�X�U�H���P�R�G�H�U�Q�H�����' �ª�Y�D�V�W�ª���S�D�U���X�Q���L�Q�F�H�Q�G�L�H���H�Q���������������V�D
�I�D� �̈D�G�H���H�V�W���U�H�F�R�Q�V�W�U�X�L�W�H���H�Q�������������H�W���O�H���O�L�H�X���G�H�P�H�X�U�H���G�ª�G�L�ª���¡���O�D���F�U�ª�D�W�L�R�Q
�D�U�W�L�V�W�L�T�X�H����
�������$�X���G�ª�E�X�W���G�X���; �; �5���V�L�©�F�O�H�����O�D���K�D�X�V�V�H���G�H�V���O�R�\�H�U�V���¡���0 �R�Q�W�P�D�U�W�U�H���S�R�X�V�V�H���G�H
�Q�R�P�E�U�H�X�[���D�U�W�L�V�W�H�V���¡���V�H���U�D�S�S�U�R�F�K�H�U���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����T�X�L���V�+�D�I�I�L�U�P�H���D�O�R�U�V
�F�R�P�P�H���F�H�Q�W�U�H���G�H���O�D���E�R�K�©�P�H���H�W���G�H���O�D���Y�L�H���F�X�O�W�X�U�H�O�O�H���S�D�U�L�V�L�H�Q�Q�H��
�������. �L�N�L���I�H�U�D���V�R�X�Y�H�Q�W���G�H�V���E�D�O�O�D�G�H�V���¡���0 �R�Q�W�P�D�U�W�U�H���H�W���F�K�D�Q�W�H�U�D���/�¡���K�D�X�W���V�X�U���O�D
�%�X�W�W�H���H�Q���U�ª�I�ª�U�H�Q�F�H���¡���F�H���T�X�D�U�W�L�H�U��
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���������7�V�X�J�X�K�D�U�X���)�R�X�M�L�W�D���Q�D��̄W���H�Q�������������D�X���-�D�S�R�Q���H�W���V�H���I�R�U�P�H���¡���O�+�Š�F�R�O�H���G�H�V
�%�H�D�X�[���$�U�W�V���G�H���7�R�N�\�R�����,�O���S�H�U�G���V�D���P�©�U�H���W�U�©�V���W�µ�W�����F�H���T�X�L���O�H���P�D�U�T�X�H
�I�R�U�W�H�P�H�Q�W���W�R�X�W���D�X���O�R�Q�J���G�H���V�D���Y�L�H�����$�Q�L�P�ª���S�D�U���O�+�D�P�E�L�W�L�R�Q���G�H���G�H�Y�H�Q�L�U������
�m���O�H���S�U�H�P�L�H�U���S�H�L�Q�W�U�H���G�H���3�D�U�L�V���|�����L�O���V�+�L�Q�V�W�D�O�O�H���H�Q���)�U�D�Q�F�H���H�Q�������������H�W
�V�+�L�Q�W�©�J�U�H���U�D�S�L�G�H�P�H�Q�W���D�X�[���P�L�O�L�H�X�[���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H�V���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����,�O
�G�ª�Y�H�O�R�S�S�H�� �X�Q�� �V�W�\�O�H�� �L�P�P�ª�G�L�D�W�H�P�H�Q�W���U�H�F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�E�O�H���� �I�R�Q�G�ª�� �V�X�U�� �X�Q
�G�H�V�V�L�Q�� �G�+�X�Q�H�� �H�[�W�U�«�P�H�� �I�L�Q�H�V�V�H���� �G�H�V�� �I�R�Q�G�V�� �L�Y�R�L�U�H�� �H�W�� �X�Q�H�� �S�D�O�H�W�W�H
�Y�R�O�R�Q�W�D�L�U�H�P�H�Q�W���U�H�V�W�U�H�L�Q�W�H�����P�«�O�D�Q�W���O�D���W�U�D�G�L�W�L�R�Q���J�U�D�S�K�L�T�X�H���M�D�S�R�Q�D�L�V�H
�H�W���O�H�V���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���R�F�F�L�G�H�Q�W�D�O�H�V��
�����/�H�V���D�Q�Q�ª�H�V�������������P�D�U�T�X�H�Q�W���O�+�D�S�R�J�ª�H���G�H���V�D���F�D�U�U�L�©�U�H�����6�H�V���V�X�M�H�W�V
�S�U�L�Y�L�O�ª�J�L�ª�V�� �V�R�Q�W�� �O�H�V�� �I�H�P�P�H�V�� �H�W�� �O�H�V�� �F�K�D�W�V���� �D�X�[�T�X�H�O�V�� �L�O�� �V�+�L�G�H�Q�W�L�I�L�H
�Y�R�O�R�Q�W�L�H�U�V�����3�D�U�P�L���V�H�V���P�R�G�©�O�H�V�����. �L�N�L���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����U�H�Q�F�R�Q�W�U�ª�H���H�Q
�������������R�F�F�X�S�H���X�Q�H���S�O�D�F�H���H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�����/�H���1�X���F�R�X�F�K�ª���¡���O�D���W�R�L�O�H���G�H���-�R�X�\��
�S�U�ª�V�H�Q�W�ª���D�X���6�D�O�R�Q���G�+�$�X�W�R�P�Q�H���G�H���������������G�R�Q�W���. �L�N�L���H�V�W���O�H���P�R�G�©�O�H��
�U�H�Q�F�R�Q�W�U�H���X�Q���L�P�P�H�Q�V�H���V�X�F�F�©�V���H�W���F�R�Q�V�D�F�U�H���V�D���U�H�Q�R�P�P�ª�H����
�����&�H���T�X�L���O�+�L�Q�W�U�L�J�X�H���F�K�H�]���. �L�N�L�����F�+�H�V�W���O�+�D�E�V�H�Q�F�H���G�H���S�R�L�O�V���S�X�E�L�H�Q�V�������������������������m
�&�+�H�V�W���L�J�R�O�R�8���S�D�V���S�R�L�O�V���|���V�+�ª�W�R�Q�Q�H���W���L�O�����(�O�O�H���G�H�Y�L�H�Q�W���X�Q�H���D�P�L�H���S�O�X�V
�T�X�+�X�Q���V�L�P�S�O�H���P�R�G�©�O�H�������P�«�P�H���O�R�U�V�T�X�+�H�O�O�H���Q�H���S�R�V�H���S�D�V�����H�O�O�H���Y�L�H�Q�W���O�H
�Y�R�L�U���W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U���G�D�Q�V���V�R�Q���D�W�H�O�L�H�U���� �H�W���L�O���Q�+�H�V�W���S�D�V���U�D�U�H���G�H���O�H�V���Y�R�L�U
�H�Q�V�H�P�E�O�H���D�X�[���I�«�W�H�V���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H��
�������3�D�U�D�O�O�©�O�H�P�H�Q�W���¡���V�R�Q���� �X�Y�U�H���S�L�F�W�X�U�D�O�H�����)�R�X�M�L�W�D���I�D� �̈R�Q�Q�H���X�Q�H���L�P�D�J�H
�S�X�E�O�L�T�X�H���V�L�Q�J�X�O�L�©�U�H�����9�ª�U�L�W�D�E�O�H���G�D�Q�G�\�����U�H�F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�E�O�H���¡���V�D���F�R�X�S�H���D�X
�E�R�O���H�W���¡�� �V�H�V���O�X�Q�H�W�W�H�V���U�R�Q�G�H�V���� �V�X�U�Q�R�P�P�ª���m���)�R�X�I�R�X���|���� �L�O���D�L�P�H���V�H
�G�ª�J�X�L�V�H�U���� �V�H�� �F�D�U�L�F�D�W�X�U�H�U�� �H�W�� �S�U�R�Y�R�T�X�H�U�� �D�Y�H�F�� �K�X�P�R�X�U���� �,�O�� �F�U�ª�H�� �V�H�V
�S�U�R�S�U�H�V���Y�«�W�H�P�H�Q�W�V�����S�R�U�W�H���G�H�V���E�L�M�R�X�[���H�W���G�H�V���W�D�W�R�X�D�J�H�V�����H�W���I�D�L�W���G�H���V�R�Q
�D�S�S�D�U�H�Q�F�H�� �X�Q�� �S�U�R�O�R�Q�J�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �V�D�� �F�U�ª�D�W�L�R�Q�� �D�U�W�L�V�W�L�T�X�H���� �$�P�L�� �G�X
�F�R�X�W�X�U�L�H�U���3�D�X�O���3�R�L�U�H�W�����L�O���G�H�V�V�L�Q�H���S�R�X�U���O�D���K�D�X�W�H���F�R�X�W�X�U�H���H�W���F�R�O�O�D�E�R�U�H
�ª�W�U�R�L�W�H�P�H�Q�W���D�Y�H�F���O�H���P�R�Q�G�H���G�X���V�S�H�F�W�D�F�O�H��
�����,�Q�V�W�D�O�O�ª���G�ª�I�L�Q�L�W�L�Y�H�P�H�Q�W���H�Q���)�U�D�Q�F�H���¡���S�D�U�W�L�U���G�H���������������L�O���S�U�H�Q�G���O�H
�S�U�ª�Q�R�P���/�ª�R�Q�D�U�G���H�Q���������������,�O���P�H�X�U�W���H�Q�������������H�W���H�V�W���L�Q�K�X�P�ª���¡���5�H�L�P�V��
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�������0 �R�°�V�H���. �L�V�O�L�Q�J���Q�D��̄W���O�H���������M�D�Q�Y�L�H�U�������������¡���&�U�D�F�R�Y�L�H�����3�R�O�R�J�Q�H�������D�O�R�U�V
�V�R�X�V���G�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q���D�X�V�W�U�R���K�R�Q�J�U�R�L�V�H�����G�D�Q�V���X�Q�H���I�D�P�L�O�O�H���M�X�L�Y�H���P�R�G�H�V�W�H��
�' �H�V�W�L�Q�ª���¡���X�Q�H���F�D�U�U�L�©�U�H���G�+�L�Q�J�ª�Q�L�H�X�U���S�D�U���V�R�Q���S�©�U�H�����L�O���V�X�L�W���I�L�Q�D�O�H�P�H�Q�W
�G�H�V���F�R�X�U�V���¡���O�+�Š�F�R�O�H���G�H�V���%�H�D�X�[���$�U�W�V���¡���&�U�D�F�R�Y�L�H�����S�U�L�Q�F�L�S�D�O���F�H�Q�W�U�H���G�X
�P�R�G�H�U�Q�L�V�P�H�� �S�R�O�R�Q�D�L�V���� �0 �D�L�V�� �F�R�P�P�H�� �E�H�D�X�F�R�X�S�� �G�H�� �M�H�X�Q�H�V�� �D�U�W�L�V�W�H�V
�G�+�(�X�U�R�S�H���F�H�Q�W�U�D�O�H�����L�O���U�«�Y�H���G�H���3�D�U�L�V�����F�D�S�L�W�D�O�H���G�H���O�+�D�U�W���P�R�G�H�U�Q�H����
�������,�O���V�+�\���V�+�L�Q�V�W�D�O�O�H���H�Q�������������H�W���L�Q�W�©�J�U�H���U�D�S�L�G�H�P�H�Q�W���O�H�V���P�L�O�L�H�X�[���E�R�K�©�P�H�V
�G�H���0 �R�Q�W�P�D�U�W�U�H���S�X�L�V���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����/�R�U�V���G�+�X�Q���V�ª�M�R�X�U���¡���&�ª�U�H�W
���3�\�U�ª�Q�ª�H�V���2�U�L�H�Q�W�D�O�H�V�����H�Q���������������L�O���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H���3�L�F�D�V�V�R���H�W���6�R�X�W�L�Q�H�����6�R�Q
�D�W�H�O�L�H�U�� �G�H�� �0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���� ���� �U�X�H�� �-�R�V�H�S�K���%�D�U�D���� �G�H�Y�L�H�Q�W�� �X�Q�� �O�L�H�X�� �G�H
�U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�� �H�Q�W�U�H�� �D�U�W�L�V�W�H�V���� �. �L�V�O�L�Q�J���� �D�Y�H�F�� �V�R�Q�� �D�S�S�ª�W�L�W�� �G�H�� �Y�L�Y�U�H���� �V�R�Q
�W�H�P�S�ª�U�D�P�H�Q�W���L�Q�Y�H�Q�W�L�I���H�W���S�X�L�V�V�D�Q�W�����H�W���V�H�V���K�L�V�W�R�L�U�H�V���U�R�F�D�P�E�R�O�H�V�T�X�H�V��
�F�R�P�P�H���X�Q���G�X�H�O���D�X���V�D�E�U�H���¡���3�U�D�J�X�H���D�Y�H�F���X�Q���D�X�W�U�H���S�H�L�Q�W�U�H���S�R�O�R�Q�D�L�V���H�Q
�������������H�V�W���E�L�H�Q�W�µ�W���V�X�U�Q�R�P�P�ª���O�H���m���3�U�L�Q�F�H���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���|��
�����' �X�U�D�Q�W���O�D���J�X�H�U�U�H�����L�O���V�H�U�W���G�D�Q�V���O�D���O�ª�J�L�R�Q���ª�W�U�D�Q�J�©�U�H���D�Y�D�Q�W���G�+�«�W�U�H
�J�U�L�©�Y�H�P�H�Q�W�� �E�O�H�V�V�ª�� �H�W�� �U�ª�I�R�U�P�ª���� �$�S�U�©�V�� �X�Q�H�� �S�U�H�P�L�©�U�H�� �U�H�Q�F�R�Q�W�U�H
�R�U�D�J�H�X�V�H���¡���O�D���5�R�W�R�Q�G�H���D�X���G�ª�E�X�W���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V���������������L�O���G�ª�Y�H�O�R�S�S�H���D�Y�H�F
�. �L�N�L���X�Q�H���D�P�L�W�L�ª���G�X�U�D�E�O�H���H�W���X�Q�H���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H���ª�W�U�R�L�W�H�����/�D
�M�H�X�Q�H���I�L�O�O�H���G�H�Y�L�H�Q�W���O�+�X�Q���G�H���V�H�V���P�R�G�©�O�H�V���S�U�L�Y�L�O�ª�J�L�ª�V���G�X�U�D�Q�W���W�R�X�W�H���O�D
�G�ª�F�H�Q�Q�L�H�����. �L�V�O�L�Q�J���Y�D���S�H�L�Q�G�U�H���. �L�N�L���G�D�Q�V���V�H�V���S�R�U�W�U�D�L�W�V���H�W���V�H�V���Q�X�V���O�H�V
�S�O�X�V���H�P�E�O�ª�P�D�W�L�T�X�H�V�����1�X���D�V�V�L�V�����/�D���)�U�L�O�H�X�V�H�������• ���W�U�D�Y�H�U�V���H�O�O�H�����L�O���ª�O�D�E�R�U�H
�X�Q�H���I�L�J�X�U�H���G�H���O�D���I�H�P�P�H���P�R�G�H�U�Q�H�����O�L�E�U�H���H�W���D�I�I�L�U�P�ª�H�����D�Q�F�U�ª�H���G�D�Q�V
�O�+�H�V�S�U�L�W���G�X���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���G�H�V���$�Q�Q�ª�H�V���I�R�O�O�H�V��
�������' �+�D�E�R�U�G���L�Q�I�O�X�H�Q�F�ª���S�D�U���&�ª�]�D�Q�Q�H���H�W���O�H���F�X�E�L�V�P�H�����. �L�V�O�L�Q�J���G�ª�Y�H�O�R�S�S�H����
�X�Q�� �V�W�\�O�H�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�� �D�V�V�R�F�L�D�Q�W�� �G�H�V�V�L�Q�� �S�U�ª�F�L�V�� �H�W�� �F�R�X�O�H�X�U�V�� �L�Q�W�H�Q�V�H�V��
�F�D�U�D�F�W�ª�U�L�V�W�L�T�X�H�V���G�X���U�H�W�R�X�U���¡���O�D���I�L�J�X�U�D�W�L�R�Q�����1�D�W�X�U�D�O�L�V�ª���I�U�D�Q� �̈D�L�V���H�Q
�������������L�O���H�V�W���I�D�L�W���F�K�H�Y�D�O�L�H�U���G�H���O�D���/�ª�J�L�R�Q���G�+�K�R�Q�Q�H�X�U���H�Q�����������������-�X�V�T�X�+�¡���O�D
�I�L�Q���G�H���V�D���Y�L�H�����L�O���F�R�Q�V�H�U�Y�H���G�H�V���O�L�H�Q�V���ª�W�U�R�L�W�V���D�Y�H�F���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���H�W
�D�V�V�L�V�W�H�����O�R�U�V���G�H���V�H�V���S�D�V�V�D�J�H�V���¡���3�D�U�L�V�����D�X�[���V�S�H�F�W�D�F�O�H�V���G�H���. �L�N�L�����,�O���G�ª�F�©�G�H
�O�H���������D�Y�U�L�O�������������¡���6�D�Q�D�U�\���V�X�U���0 �H�U�����9�D�U����
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�������0 �R�°�V�H���. �L�V�O�L�Q�J���I�D�L�W���S�D�U�W�L�H���G�H���O�+�(�F�R�O�H���G�H���3�D�U�L�V�����D�X�[���F�µ�W�ª�V���G�H���0 �R�G�L�J�O�L�D�Q�L��
�)�R�X�M�L�W�D�����6�R�X�W�L�Q�H�����. �L�N�L���H�V�W���X�Q�H���D�P�L�H���S�U�R�F�K�H���G�X���J�U�R�X�S�H�������H�O�O�H���S�R�V�H�����V�R�X�W�L�H�Q�W��
�I�U�ª�T�X�H�Q�W�H���O�H�V���D�W�H�O�L�H�U�V���H�W���O�H�V���F�D�I�ª�V�����H�W���S�D�U�W�L�F�L�S�H���S�O�H�L�Q�H�P�H�Q�W���¡���O�D���F�U�ª�D�W�L�R�Q
�D�U�W�L�V�W�L�T�X�H�����. �L�N�L���H�W���. �L�V�O�L�Q�J���V�H���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�Q�W���D�X���G�ª�E�X�W���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V���������H�W���O�H
�S�H�L�Q�W�U�H�� �O�D�� �U�H�S�U�ª�V�H�Q�W�H�� �¡�� �S�O�X�V�L�H�X�U�V�� �U�H�S�U�L�V�H�V���� �S�U�H�X�Y�H�� �G�+�X�Q�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�� �G�H
�F�R�Q�I�L�D�Q�F�H���H�W���G�+�D�G�P�L�U�D�W�L�R�Q���P�X�W�X�H�O�O�H�����&�R�Q�W�U�D�L�U�H�P�H�Q�W���¡���X�Q�H���S�R�V�H���D�F�D�G�ª�P�L�T�X�H��
�F�H���G�H�V�V�L�Q���G�R�Q�Q�H���O�+�L�P�S�U�H�V�V�L�R�Q���G�+�X�Q���P�R�P�H�Q�W���S�D�U�W�D�J�ª�����S�U�H�V�T�X�H���I�D�P�L�O�L�H�U��
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�� �� �/�H�� �W�U�D�L�W�� �G�H�� �. �L�V�O�L�Q�J�� �H�V�W�� �G�+�X�Q�H�� �J�U�D�Q�G�H
�S�U�ª�F�L�V�L�R�Q�����/�H�V���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���V�R�X�O�L�J�Q�H�Q�W���G�H�V
�F�R�Q�W�R�X�U�V�� �Q�H�W�V�� �H�W�� �F�O�D�L�U�V���� �P�D�U�T�X�D�Q�W
�I�H�U�P�H�P�H�Q�W�� �O�D�� �V�L�O�K�R�X�H�W�W�H�� �G�X�� �P�R�G�©�O�H���� �,�O
�P�R�G�ª�O�L�V�H�� �O�H�V�� �Y�R�O�X�P�H�V�� �S�D�U�� �G�H�V�� �G�ª�J�U�D�G�ª�V
�H�V�W�R�P�S�ª�V�����D�X���E�£�W�R�Q�Q�H�W���R�X���D�X���G�R�L�J�W�����F�U�ª�D�Q�W
�G�H�V�� �R�P�E�U�H�V�� �V�X�E�W�L�O�H�V���� �F�H�� �T�X�L�� �G�R�Q�Q�H�� �D�X
�G�H�V�V�L�Q���X�Q���F�D�U�D�F�W�©�U�H���L�Q�W�L�P�H���H�W���V�S�R�Q�W�D�Q�ª��



�������1�ª���O�H���������M�X�L�O�O�H�W�������������¡���� �´�G�:�����H�Q���3�R�O�R�J�Q�H�����D�O�R�U�V���L�Q�W�ª�J�U�ª�H���¡���O�+�(�P�S�L�U�H
�U�X�V�V�H�������0 �D�X�U�L�F�H���0 �H�Q�G�M�L�V�N�\���H�V�W���L�V�V�X���G�+�X�Q�H���I�D�P�L�O�O�H���M�X�L�Y�H���W�U�©�V���P�R�G�H�V�W�H��
�G�D�Q�V�� �X�Q�� �F�R�Q�W�H�[�W�H�� �P�D�U�T�X�ª�� �S�D�U�� �O�D�� �S�D�X�Y�U�H�W�ª���� �O�+�D�Q�W�L�V�ª�P�L�W�L�V�P�H�� �H�W
�O�+�L�Q�V�W�D�E�L�O�L�W�ª���V�R�F�L�D�O�H�����,�O���S�H�U�G���V�D���P�©�U�H���W�U�©�V���M�H�X�Q�H�����F�H���T�X�L���O�H���S�R�X�V�V�H���¡
�W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U���G�©�V���O�+�D�G�R�O�H�V�F�H�Q�F�H���S�R�X�U���V�X�E�Y�H�Q�L�U���D�X�[���E�H�V�R�L�Q�V���G�H���V�D���I�D�P�L�O�O�H��
�$�S�U�©�V���G�H�V���ª�W�X�G�H�V���G�H���P�X�V�L�T�X�H���¡���%�H�U�O�L�Q�����L�O���I�L�Q�L�W���S�D�U���F�K�R�L�V�L�U���O�D���S�H�L�Q�W�X�U�H��
�D�\�D�Q�W���W�U�©�V���W�µ�W���G�ª�Y�H�O�R�S�S�ª���X�Q���G�R�Q���G�D�Q�V���F�H���G�R�P�D�L�Q�H��
�������$���O�D���U�H�F�K�H�U�F�K�H���G�+�X�Q�H���ª�F�K�D�S�S�D�W�R�L�U�H���H�W���G�+�X�Q�H���S�U�R�P�H�V�V�H���G�H���O�L�E�H�U�W�ª
�D�U�W�L�V�W�L�T�X�H�����L�O���V�+�L�Q�V�W�D�O�O�H���¡���O�D���5�X�F�K�H�����¡���3�D�U�L�V�����H�Q���������������,�O���V�H���I�R�U�P�H���¡
�O�+�Š�F�R�O�H���G�H�V���%�H�D�X�[���$�U�W�V���D�Y�D�Q�W���G�+�L�Q�W�ª�J�U�H�U���O�H�V���F�H�U�F�O�H�V���G�H���O�+�D�Y�D�Q�W���J�D�U�G�H
�H�W���G�H���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�U���5�H�Q�R�L�U�����0 �R�G�L�J�O�L�D�Q�L�����6�R�X�W�L�Q�H���H�W���3�L�F�D�V�V�R�����' �©�V���������������L�O
�U�ª�D�O�L�V�H���X�Q�H���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���¡���O�D���J�D�O�H�U�L�H���*�H�R�U�J�H�V���3�H�W�L�W�����G�R�Q�W���O�H���F�D�W�D�O�R�J�X�H
�H�V�W���S�U�ª�I�D�F�ª���S�D�U���$�Q�G�U�ª���6�D�O�P�R�Q�����ª�F�U�L�Y�D�L�Q���I�U�D�Q� �̈D�L�V���H�W���F�U�L�W�L�T�X�H���G�+�D�U�W�������,�O
�G�ª�F�R�X�Y�U�H�����O�R�U�V���G�+�X�Q���V�ª�M�R�X�U���¡���&�D�J�Q�H�V���V�X�U���0 �H�U�����$�O�S�H�V���0 �D�U�L�W�L�P�H�V�������X�Q�H
�O�X�P�L�©�U�H���H�W���X�Q�H���S�D�O�H�W�W�H���T�X�L���Q�R�X�U�U�L�V�V�H�Q�W���G�X�U�D�E�O�H�P�H�Q�W���V�R�Q���� �X�Y�U�H��
���������&�+�H�V�W���H�Q�������������T�X�H���0 �H�Q�G�M�L�V�N�\���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H���. �L�N�L���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���T�X�L
�S�R�V�H���G�ª�M�¡���S�R�X�U���G�H���Q�R�P�E�U�H�X�[���D�U�W�L�V�W�H�V�����0 �H�Q�G�M�L�V�N�\���O�D���S�H�L�Q�W���D�Y�H�F���X�Q�H
�S�U�ª�V�H�Q�F�H���G�L�U�H�F�W�H�����V�L�Q�F�©�U�H���H�W���S�U�R�I�R�Q�G�ª�P�H�Q�W���K�X�P�D�L�Q�H�����&�K�H�]���O�X�L�����. �L�N�L
�Q�+�H�V�W���S�D�V���X�Q���V�\�P�E�R�O�H�����P�D�L�V���X�Q�H���S�H�U�V�R�Q�Q�H���Y�L�Y�D�Q�W�H�����I�R�U�W�H�����D�Q�F�U�ª�H���G�D�Q�V
�V�R�Q���T�X�R�W�L�G�L�H�Q�����7�R�P�E�ª�V���D�P�R�X�U�H�X�[�����L�O�V���Y�L�Y�H�Q�W���H�Q�V�H�P�E�O�H���S�H�Q�G�D�Q�W�������D�Q�V��
�,�O���I�L�Q�L�U�D���S�D�U���O�D���T�X�L�W�W�H�U���S�R�X�U���Y�L�Y�U�H���G�D�Q�V���O�H���6�X�G���G�H���O�D���)�U�D�Q�F�H��
�������$�U�W�L�V�W�H���H�Q�J�D�J�ª�����0 �H�Q�G�M�L�V�N�\���H�V�W���D�X�V�V�L���X�Q���W�ª�P�R�L�Q���O�X�F�L�G�H���G�H���V�R�Q���W�H�P�S�V��
�D�Q�W�L�I�D�V�F�L�V�W�H���F�R�Q�Y�D�L�Q�F�X�����L�O���V�+�R�S�S�R�V�H���W�U�©�V���W�µ�W���¡���O�D���P�R�Q�W�ª�H���G�X���Q�D�]�L�V�P�H��
�V�+�H�Q�J�D�J�H���G�D�Q�V���O�D���5�ª�V�L�V�W�D�Q�F�H���S�H�Q�G�D�Q�W���O�D���6�H�F�R�Q�G�H���*�X�H�U�U�H���P�R�Q�G�L�D�O�H���H�W
�W�U�D�Y�H�U�V�H���G�H�V���G�U�D�P�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�V���T�X�L���P�D�U�T�X�H�U�R�Q�W���S�U�R�I�R�Q�G�ª�P�H�Q�W���V�R�Q
�� �X�Y�U�H�����$�S�U�©�V���O�D���J�X�H�U�U�H�����L�O���U�ª�D�O�L�V�H���X�Q�H���V�ª�U�L�H���E�R�X�O�H�Y�H�U�V�D�Q�W�H���G�H������
�G�H�V�V�L�Q�V���V�X�U���O�H���J�K�H�W�W�R���G�H���9�D�U�V�R�Y�L�H�����W�ª�P�R�L�J�Q�D�J�H���¡���O�D���I�R�L�V���L�Q�W�L�P�H���H�W
�X�Q�L�Y�H�U�V�H�O���G�H���O�D���6�K�R�D�K�����,�O���P�H�X�U�W���S�H�X���D�S�U�©�V���¡���6�D�L�Q�W���3�D�X�O���G�H���9�H�Q�F�H���H�Q
�����������G�H�V���V�X�L�W�H�V���G�+�X�Q���F�D�Q�F�H�U��
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�)�R�Q�G�V���G�H���G�R�W�D�W�L�R�Q���0�H�Q�G�M�L�V�N�\���%���(�F�R�O�H���G�H���3�D�U�L�V

�� �� �(�Q�b �����������b �0 �D�X�U�L�F�H�� �0 �H�Q�G�M�L�V�N�\�b �D
�U�H�S�U�ª�V�H�Q�W�ª���¡���S�O�X�V�L�H�X�U�V���U�H�S�U�L�V�H�V�b�. �L�N�L���G�H
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���� �I�L�J�X�U�H�� �P�\�W�K�L�T�X�H�� �G�X
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�� �G�H�V�� �D�Q�Q�ª�H�V�� �I�R�O�O�H�V�� �H�W
�S�U�R�F�K�H���G�H���O�+�D�U�W�L�V�W�H�����. �L�N�L���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H
�D���ª�W�ª���O�H���P�R�G�©�O�H���H�W���O�+�D�P�D�Q�W�H���G�H���0 �D�X�U�L�F�H
�0 �H�Q�G�M�L�V�N�\���G�H�������������¡��������������
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�������0 �D�X�U�L�F�H���0 �H�Q�G�M�L�V�N�\���D���ª�J�D�O�H�P�H�Q�W���U�ª�D�O�L�V�ª
�G�H�V���G�H�V�V�L�Q�V���V�X�U���S�D�S�L�H�U���H�Q���X�W�L�O�L�V�O�D�b�V�D�Q�J�X�L�Q�H
�H�W�� �D�X�� �F�U�D�\�R�Q���� �/�H�V�� �F�U�D�\�R�Q�V�� �G�H�� �V�D�Q�J�X�L�Q�H
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�H�O�O�H�� �V�D�O�L�V�V�H�� �O�H�V
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�� �� �&�H�� �G�H�V�V�L�Q�� �P�R�Q�W�U�H�� �T�X�H�� �0 �D�X�U�L�F�H
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�������[���������F�P

�3�U�«�W���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�������&�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���$�O�G�R�Q�D���H�W���:�R�M�F�L�H�F�K���2�O�H�M�Q�L�N��

�������0 �H�Q�G�M�L�]�N�\���S�U�ª�V�H�Q�W�H���. �L�N�L���V�X�U���X�Q���O�L�W���D�X
�G�U�D�S�ª���E�O�H�X�����G�D�Q�V���X�Q�H���S�R�V�W�X�U�H���Q�D�W�X�U�H�O�O�H��
�D�Y�H�F���X�Q���F�D�G�U�D�J�H���U�D�S�S�U�R�F�K�ª���T�X�L���P�H�W���H�Q
�D�Y�D�Q�W���O�H���F�R�U�S�V���H�W���O�+�H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q���b�/�+�D�U�W�L�V�W�H
�H�[�F�H�O�O�H���G�D�Q�V���O�H�b�W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���F�D�U�Q�D�W�L�R�Q
�H�W���G�H�V���Y�R�O�X�P�H�V�b�����O�D���S�H�D�X���H�V�W���U�H�Q�G�X�H���S�D�U
�X�Q�H�� �S�D�O�H�W�W�H�� �V�X�E�W�L�O�H�� �G�H�� �W�R�Q�V�� �F�K�D�X�G�V�� �H�W
�Q�X�D�Q�F�ª�V���� �F�R�Q�I�ª�U�D�Q�W�� �¡�� �O�+�H�Q�V�H�P�E�O�H
�X�Q�H�b�S�U�ª�V�H�Q�F�H�� �Y�L�Y�D�Q�W�H�� �H�W�� �V�H�Q�V�X�H�O�O�H���� �S�O�X�V
�U�H�V�V�H�Q�W�L�H���T�X�H���V�W�\�O�L�V�ª�H��

�� �. �L�N�L�� �L�Q�F�D�U�Q�H�� �O�D�b �F�R�P�S�O�L�F�L�W�ª
�S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�O�H���H�W���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H�b�T�X�L���H�[�L�V�W�D�L�W
�H�Q�W�U�H�� �H�O�O�H�� �H�W�� �O�+�D�U�W�L�V�W�H�� �S�H�Q�G�D�Q�W�� �X�Q�H
�S�K�D�V�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H���G�H���V�D���Y�L�H���F�U�ª�D�W�L�Y�H����

����
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�+�X�L�O�H���V�X�U���W�R�L�O�H
�3�U�«�W���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U

�������/�H�V���S�R�U�W�U�D�L�W�V���G�H���. �L�N�L���R�V�F�L�O�O�H�Q�W���H�Q�W�U�H���U�ª�D�O�L�V�P�H
�H�W�� �P�ª�O�D�Q�F�R�O�L�H���� �F�D�S�W�X�U�D�Q�W�� �V�H�V�� �G�L�I�I�ª�U�H�Q�W�H�V
�D�W�W�L�W�X�G�H�V���H�W���H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q�V�����$�X���I�L�O���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V�����V�D
�W�H�F�K�Q�L�T�X�H���ª�Y�R�O�X�H���Y�H�U�V���X�Q�H���W�R�X�F�K�H���S�O�X�V�� �Y�L�Y�H��
�M�R�X�D�Q�W���V�X�U���O�H�V���F�R�Q�W�U�D�V�W�H�V���G�H���F�R�X�O�H�X�U�V���H�W���V�X�U���O�H
�G�L�D�O�R�J�X�H�� �L�Q�W�L�P�H�� �H�Q�W�U�H�� �O�H�� �P�R�G�©�O�H�� �H�W�� �O�H
�V�S�H�F�W�D�W�H�X�U�����' �D�Q�V���)�L�O�O�H���D�X���F�K�D�S�H�D�X�����0 �H�Q�G�M�L�V�N�\
�H�[�S�O�R�U�H�� �X�Q�H�� �W�R�X�F�K�H�� �S�O�X�V�� �Y�L�Y�H�� �H�W�� �H�[�S�U�H�V�V�L�Y�H��
�U�ª�Y�ª�O�D�Q�W���¡���O�D���I�R�L�V���O�D���S�H�U�V�R�Q�Q�D�O�L�W�ª���G�H���. �L�N�L���H�W
�O�+�ª�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�H���V�R�Q���V�W�\�O�H���D�X���G�ª�E�X�W���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V
�Y�L�Q�J�W��
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�+�X�L�O�H���V�X�U���W�R�L�O�H
�3�U�«�W���G�X���0�X�V�ª�H���9�L�O�O�D���/�D���)�O�H�X�U���H�Q���3�R�O�R�J�Q�H

���������' �D�Q�V���F�H�W�W�H���W�R�L�O�H�����. �L�N�L���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���W�L�H�Q�W
�X�Q�H���P�D�Q�G�R�O�L�Q�H���G�D�Q�V���X�Q�H���S�R�V�H���V�L�P�S�O�H���H�W���Q�D�W�X�U�H�O�O�H��
�/�H���G�ª�F�R�U���G�L�V�F�U�H�W���P�H�W���H�Q���Y�D�O�H�X�U���V�D���S�U�ª�V�H�Q�F�H�����/�H�V
�I�R�U�P�H�V���V�R�X�S�O�H�V���H�W���O�H�V���F�R�X�O�H�X�U�V���F�K�D�X�G�H�V���F�U�ª�H�Q�W
�X�Q�H���D�W�P�R�V�S�K�©�U�H���L�Q�W�L�P�H�����W�D�Q�G�L�V���T�X�H���O�H�V���F�R�X�U�E�H�V���G�H
�O�+�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���D�Q�L�P�H�Q�W���O�D���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q����

�� ��

�� �� �3�O�X�V�� �T�X�+�X�Q�� �S�R�U�W�U�D�L�W�� �P�R�Q�G�D�L�Q���� �O�+�� �X�Y�U�H�� �ª�Y�R�T�X�H�� �X�Q�� �P�R�P�H�Q�W�� �S�D�U�W�D�J�ª��
�U�ª�Y�ª�O�D�Q�W���X�Q�H���I�L�J�X�U�H���Y�L�Y�D�Q�W�H���H�W���E�R�K�©�P�H�����V�D�L�V�L�H���D�Y�H�F���V�H�Q�V�L�E�L�O�L�W�ª���S�D�U���O�H���S�H�L�Q�W�U�H��
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�3�U�«�W���G�X���0�X�V�ª�H���G�H�V���$�Q�Q�ª�H�V���������G�H���%�R�X�O�R�J�Q�H���%�L�O�O�D�Q�F�R�X�U�W��

�������. �L�N�L���H�V�W���U�H�S�U�ª�V�H�Q�W�ª�H���D�V�V�L�V�H�����G�D�Q�V���X�Q�H���S�R�V�H���Q�D�W�X�U�H�O�O�H
�H�W���ª�O�ª�J�D�Q�W�H�����(�O�O�H���S�R�U�W�H���X�Q�H���U�R�E�H�����V�R�E�U�H���D�Y�H�F���X�Q���S�H�W�L�W
�F�K�D�S�H�D�X�� �D�V�V�R�U�W�L���� �W�\�S�L�T�X�H�� �G�H�V�� �D�Q�Q�ª�H�V�� ������������ �6�D�� �P�D�L�Q
�J�D�X�F�K�H�� �S�R�V�ª�H�� �V�X�U�� �O�D�� �K�D�Q�F�K�H�� �H�[�S�U�L�P�H�� �F�R�Q�I�L�D�Q�F�H�� �H�W
�O�ª�J�©�U�H�W�ª�����W�D�Q�G�L�V���T�X�H���O�+�D�X�W�U�H���W�L�H�Q�W���X�Q���I�U�X�L�W����
�/�H���I�R�Q�G���H�V�W���G�L�V�F�U�H�W�����H�W���P�H�W���H�Q���Y�D�O�H�X�U���O�D���V�L�O�K�R�X�H�W�W�H���H�W
�O�H�V���Y�R�O�X�P�H�V���G�X���F�R�U�S�V���D�V�V�L�V�����0 �H�Q�G�M�L�]�N�\���X�W�L�O�L�V�H���G�H�V���W�R�Q�V
�G�R�X�[���H�W���K�D�U�P�R�Q�L�H�X�[�����D�Y�H�F���X�Q���F�R�Q�W�U�D�V�W�H���V�X�E�W�L�O���H�Q�W�U�H���O�D
�F�K�D�L�U���H�W���O�D���U�R�E�H��

�������&�R�Q�W�U�D�L�U�H�P�H�Q�W���¡���)�R�X�M�L�W�D���R�X���. �L�V�O�L�Q�J���T�X�L���L�Q�V�L�V�W�H�Q�W
�V�X�U���F�H�U�W�D�L�Q�H�V���S�D�U�W�L�H�V���G�X���F�R�U�S�V�����V�\�Q�R�Q�\�P�H�V���S�R�X�U���H�X�[
�G�H���I�ª�P�L�Q�L�W�ª���H�W���G�+�ª�U�R�W�L�V�P�H�����0 �H�Q�G�M�L�V�N�\���D�F�F�H�Q�W�X�H���O�H�V
�K�D�Q�F�K�H�V���H�W���O�H���E�D�V�V�L�Q���G�H���. �L�N�L�����6�R�Q���Y�H�Q�W�U�H���H�V�W���P�R�G�H�O�ª
�J�U�£�F�H���¡���G�H�V���W�R�X�F�K�H�V���G�H���S�H�L�Q�W�X�U�H���S�O�X�V���I�R�Q�F�ª�H�V���T�X�H���O�D
�S�H�D�X����



�������' �H���V�R�Q���Y�U�D�L���Q�R�P���$�O�H�[�D�Q�G�U�H���' �D�Y�L�G�R�Y�L�F�K���=�D�O�L�R�X�V�����6�D�F�K�D���=�D�O�L�R�X�N
�Q�D��̄W���O�H���������G�ª�F�H�P�E�U�H�������������G�D�Q�V���X�Q�H���I�D�P�L�O�O�H���M�X�L�Y�H���G�H���5�D�G�R�P�\�F�K�O�����S�U�©�V
�G�H���. �L�H�Y���H�Q���8�N�U�D�L�Q�H�����D�O�R�U�V���V�R�X�V���G�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q���U�X�V�V�H�����/�R�U�V�T�X�H���V�R�Q���S�©�U�H��
�Q�R�W�D�E�O�H���H�W���V�F�U�L�E�H���S�R�X�U���O�+�D�U�P�ª�H�����G�ª�F�©�G�H�����O�D���I�D�P�L�O�O�H���V�+�L�Q�V�W�D�O�O�H���¡���2�G�H�V�V�D
���8�N�U�D�L�Q�H������ �6�D�F�K�D�� �\�� �V�X�L�W�� �G�H�V�� �F�R�X�U�V�� �¡�� �O�+�Š�F�R�O�H�� �G�H�V�� �%�H�D�X�[���$�U�W�V�� �H�W
�F�R�P�S�O�©�W�H�� �V�D�� �I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �¡�� �O�+�Š�F�R�O�H�� �G�H�V�� �%�H�D�X�[���$�U�W�V�� �G�H�� �6�D�L�Q�W��
�3�ª�W�H�U�V�E�R�X�U�J�����T�X�+�L�O���T�X�L�W�W�H���D�X���E�R�X�W���G�+�X�Q���P�R�L�V���H�Q���U�D�L�V�R�Q���G�H�V���T�X�R�W�D�V
�L�P�S�R�V�ª�V���D�X�[���ª�W�X�G�L�D�Q�W�V���M�X�L�I�V��
�������(�Q���������������L�O���D�U�U�L�Y�H���¡���3�D�U�L�V���H�W���L�Q�W�©�J�U�H���O�H���E�R�X�L�O�O�R�Q�Q�D�Q�W���P�L�O�L�H�X���G�H
�O�+�Š�F�R�O�H�� �G�H�� �3�D�U�L�V���� �,�O�� �V�H�� �O�L�H�� �G�+�D�P�L�W�L�ª�� �D�Y�H�F�� �$�P�H�G�H�R�� �0 �R�G�L�J�O�L�D�Q�L�� �H�W
�7�V�X�J�X�K�D�U�X���)�R�X�M�L�W�D�����(�Q���������������L�O���V�+�H�Q�J�D�J�H���G�D�Q�V���O�+�D�U�P�ª�H���I�U�D�Q� �̈D�L�V�H���H�W
�D�W�W�H�L�Q�W���O�H���J�U�D�G�H���G�H���F�D�S�L�W�D�L�Q�H���G�+�D�U�W�L�O�O�H�U�L�H�����F�H���T�X�L���O�X�L���S�H�U�P�H�W���G�+�R�E�W�H�Q�L�U
�O�D�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�ª�� �I�U�D�Q� �̈D�L�V�H���� �3�D�U�D�O�O�©�O�H�P�H�Q�W���� �L�O�� �S�R�X�U�V�X�L�W�� �X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�ª
�G�+�L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�X�U���K�X�P�R�U�L�V�W�L�T�X�H���S�R�X�U���O�D���S�U�H�V�V�H��
�� �� �$�S�U�©�V�� �O�D�� �J�X�H�U�U�H���� �L�O�� �S�U�ª�V�H�Q�W�H�� �F�L�Q�T�X�D�Q�W�H�� �� �X�Y�U�H�V�� �L�O�O�X�V�W�U�D�Q�W�� �O�H�V
�3�D�U�L�V�L�H�Q�V���G�X�U�D�Q�W���O�H���F�R�Q�I�O�L�W���¡���O�+�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���m���$�X���7�D�E�O�H�D�X���G�+�$�U�W���|���H�W���V�H
�I�D�L�W���F�R�Q�Q�D��̄W�U�H���S�D�U���V�H�V���S�R�U�W�U�D�L�W�V���G�H���S�H�U�V�R�Q�Q�D�O�L�W�ª�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���S�D�U���V�R�Q
�V�W�\�O�H���ª�O�ª�J�D�Q�W���H�W���H�[�S�U�H�V�V�L�I�����D�X���S�R�L�Q�W���G�+�«�W�U�H���V�X�U�Q�R�P�P�ª���S�D�U���O�D���S�U�H�V�V�H����������
�m�� �O�H�� �S�O�X�V�� �0 �R�Q�W�S�D�U�Q�R�� �G�H�V�� �0 �R�Q�W�S�D�U�Q�R�V�� �|���� �,�O�� �S�H�L�Q�W�� �ª�J�D�O�H�P�H�Q�W�� �G�H
�Q�R�P�E�U�H�X�[���P�R�G�©�O�H�V���H�P�E�O�ª�P�D�W�L�T�X�H�V���G�H�V���$�Q�Q�ª�H�V���I�R�O�O�H�V�����F�R�P�P�H���. �L�N�L
�G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���H�W���-�R�V�ª�S�K�L�Q�H���%�D�N�H�U�����H�W���U�ª�D�O�L�V�H���S�O�X�V�L�H�X�U�V���G�H�V�V�L�Q�V
�ª�U�R�W�L�T�X�H�V���S�R�X�U���G�H�V���P�D�J�D�]�L�Q�H�V�����6�F�X�O�S�W�H�X�U�����L�O���F�U�ª�H���G�H�V���Y�L�V�D�J�H�V���V�X�U���G�H�V
�Q�R�L�[�����U�ª�Y�ª�O�D�Q�W���V�D���Y�L�U�W�X�R�V�L�W�ª���H�W���V�R�Q���J�R�¼�W���S�R�X�U���O�H�V���I�R�U�P�D�W�V���L�Q�W�L�P�L�V�W�H�V��
���������=�D�O�L�R�X�N���H�V�W���O�+�X�Q���G�H�V���I�R�Q�G�D�W�H�X�U�V���G�H���O�D���+�R�U�G�H���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H��
�X�Q�� �J�U�R�X�S�H�� �G�+�D�U�W�L�V�W�H�V�� �T�X�L�� �S�R�S�X�O�D�U�L�V�H�� �O�H�V�� �D�U�W�L�V�W�H�V�� �G�X�� �T�X�D�U�W�L�H�U�� �H�W
�R�U�J�D�Q�L�V�H���G�H�V���E�D�O�V���H�W���G�H�V���ª�Y�ª�Q�H�P�H�Q�W�V���F�D�U�L�W�D�W�L�I�V�����W�H�O�V���T�X�H���O�H���%�D�O���G�H���O�D
�+�R�U�G�H�� �D�X�� �%�D�O�� �%�X�O�O�L�H�U���� �=�D�O�L�R�X�N�� �H�Q�� �H�V�W�� �O�H�� �G�H�V�V�L�Q�D�W�H�X�U�� �H�W�� �F�U�ª�H
�L�Q�Y�L�W�D�W�L�R�Q�V���H�W���G�ª�F�R�U�V���D�I�L�Q���G�H���V�R�X�W�H�Q�L�U���O�H�V���M�H�X�Q�H�V���D�U�W�L�V�W�H�V���L�P�P�L�J�U�ª�V�����,�O
�G�ª�F�©�G�H���O�H���������P�D�U�V�����������������D�X���F�� �X�U���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H��

�I �W�Y�^�W���P�7�B�?�E�K�A����
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�����������[���������F�P����
�*�R�X�D�F�K�H

�3�U�«�W�ª���S�D�U���O�H���0�X�V�ª�H���9�L�O�O�D���/�D���)�O�H�X�U���H�Q���3�R�O�R�J�Q�H

�� ��

�������6�D�F�K�D���=�D�O�L�R�X�N���W�U�D�Y�D�L�O�O�H���H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W
�V�X�U�� �S�D�S�L�H�U���� �X�W�L�O�L�V�D�Q�W�� �X�Q�� �G�H�V�V�L�Q�� �D�X�� �W�U�D�L�W
�S�U�ª�F�L�V�� �H�W�� �G�H�V�� �S�D�V�V�D�J�H�V�� �G�H�� �J�R�X�D�F�K�H�� �%
�V�R�X�Y�H�Q�W�� �P�«�O�ª�H�� �G�+�D�T�X�D�U�H�O�O�H�� �H�W�� �G�+�H�Q�F�U�H�� �%
�S�R�X�U���F�U�ª�H�U���G�H�V���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���D�X�[���I�R�U�P�H�V
�V�W�\�O�L�V�ª�H�V�����6�R�Q���J�U�D�S�K�L�V�P�H���H�V�W���ª�S�X�U�ª���H�W���V�H�V
�F�R�X�O�H�X�U�V�� �F�O�D�L�U�H�V�� �V�R�Q�W���F�D�U�D�F�W�ª�U�L�V�W�L�T�X�H�V�� �G�H
�O�+�$�U�W���G�ª�F�R�����,�Q�V�W�D�O�O�ª���¡���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���D�S�U�©�V
�V�H�V�� �ª�W�X�G�H�V�� �D�X�[�� �%�H�D�X�[���$�U�W�V���� �L�O�� �F�R�O�O�D�E�R�U�H
�D�Y�H�V���G�H�V���M�R�X�U�Q�D�X�[���V�D�W�L�U�L�T�X�H�V���S�D�U�L�V�L�H�Q�V���G�H�V
�D�Q�Q�ª�H�V�� ���������� �W�H�O�V�� �T�X�H�� �)�D�Q�W�D�V�L�R���� �/�D�� �9�L�H
�3�D�U�L�V�L�H�Q�Q�H���R�X�����/�H���6�R�X�U�L�U�H����

�� �� �� �,�O�� �V�H�� �I�D�L�W�� �F�R�Q�Q�D��̄W�U�H�� �S�D�U�� �V�H�V�� �S�R�U�W�U�D�L�W�V���� �Q�R�W�D�P�P�H�Q�W�� �I�ª�P�L�Q�L�Q�V���� �M�H�X�Q�H�V
�3�D�U�L�V�L�H�Q�Q�H�V���R�X���I�H�P�P�H�V���ª�O�ª�J�D�Q�W�H�V�����G�R�Q�W���L�O���V�R�X�O�L�J�Q�H���O�D���V�L�O�K�R�X�H�W�W�H���ª�O�D�Q�F�ª�H���H�W
�O�H���U�H�J�D�U�G���H�[�S�U�H�V�V�L�I���G�D�Q�V���X�Q���V�W�\�O�H���¡���O�D���I�R�L�V���V�R�E�U�H���H�W���ª�Y�R�F�D�W�H�X�U��

�������/�+�� �X�Y�U�H���. �L�N�L���H�W���$�O�E�H�U�W���U�D�V�V�H�P�E�O�H���G�H�X�[���S�H�U�V�R�Q�Q�D�J�H�V���G�D�Q�V���X�Q�H���V�F�©�Q�H
�L�Q�W�L�P�L�V�W�H�����,�O�V���V�H���F�K�H�U�F�K�H�Q�W���G�X���U�H�J�D�U�G���G�D�Q�V���X�Q�H���D�W�P�R�V�S�K�©�U�H���I�H�X�W�U�ª�H�����. �L�N�L���G�H
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���V�H���G�ª�W�D�F�K�H���S�D�U���V�R�Q���D�O�O�X�U�H���J�U�D�F�L�H�X�V�H���H�W���F�R�Q�I�L�D�Q�W�H�������m���$�O�E�H�U�W���|��
�O�+�K�R�P�P�H���¡���V�H�V���F�µ�W�ª�V�����U�H�V�W�H���Y�R�O�R�Q�W�D�L�U�H�P�H�Q�W���P�\�V�W�ª�U�L�H�X�[�����/�H���W�U�D�L�W���O�L�Q�ª�D�L�U�H���H�W
�O�H���P�R�G�H�O�ª���G�ª�O�L�F�D�W���G�H���=�D�O�L�R�X�N���P�H�W�W�H�Q�W���H�Q���Y�D�O�H�X�U���O�D���G�R�X�F�H�X�U���G�X���P�R�P�H�Q�W���H�W���O�D
�V�W�\�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H�V���I�L�J�X�U�H�V�����/�+�L�G�H�Q�W�L�W�ª���H�[�D�F�W�H���G�+�m���$�O�E�H�U�W���|���Q�+�ª�W�D�Q�W���S�D�V���S�U�ª�F�L�V�ª�H�����O�D
�U�H�O�D�W�L�R�Q���H�Q�W�U�H���O�H�V���G�H�X�[���S�H�U�V�R�Q�Q�D�J�H�V���U�H�V�W�H���R�X�Y�H�U�W�H���¡���O�+�L�Q�W�H�U�S�U�ª�W�D�W�L�R�Q�����F�H���T�X�L
�U�H�Q�I�R�U�F�H���O�H���F�K�D�U�P�H���ª�Q�L�J�P�D�W�L�T�X�H���G�H���F�H���W�D�E�O�H�D�X��
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���������1�ª�H���+�H�U�P�L�Q�H���/�L�R�Q�H�W�W�H���&�D�U�W�D�Q���' �D�Y�L�G���O�H���������D�Y�U�L�O�������������¡���3�D�U�L�V���������5
�D�U�U�R�Q�G�L�V�V�H�P�H�Q�W�������+�H�U�P�L�Q�H���' �D�Y�L�G���J�U�D�Q�G�L�W���D�Y�H�F���O�+�L�G�ª�H�����H�Q�W�U�H�W�H�Q�X�H���S�D�U
�V�D���P�©�U�H�����G�+�X�Q�H���S�R�V�V�L�E�O�H���D�V�F�H�Q�G�D�Q�F�H���S�U�L�Q�F�L�©�U�H���G�H�V���+�D�E�V�E�R�X�U�J�����(�Q
�������������X�Q���D�F�F�L�G�H�Q�W���S�U�R�Y�R�T�X�ª���S�D�U���X�Q�H���E�D�O�H�L�Q�H���G�H���F�R�U�V�H�W���O�D���P�D�U�T�X�H
�G�X�U�D�E�O�H�P�H�Q�W���D�X���Y�L�V�D�J�H���H�W���O�X�L���F�R�Q�I�©�U�H���X�Q���U�H�J�D�U�G���V�L�Q�J�X�O�L�H�U��
���������' �H�������������¡���������������H�O�O�H���V�H���I�R�U�P�H���¡�����O�+�Š�F�R�O�H���G�H�V���%�H�D�X�[���$�U�W�V���G�H���3�D�U�L�V��
�R�X�Y�H�U�W���D�X�[���I�H�P�P�H�V���G�H�S�X�L�V���������������(�Q���������������H�O�O�H���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H���O�H���S�H�L�Q�W�U�H
�E�X�O�J�D�U�H���-�X�O�H�V���3�D�V�F�L�Q���������������������������T�X�L���G�H�Y�L�H�Q�W���V�R�Q���P�H�Q�W�R�U���H�W���V�R�Q
�D�P�D�Q�W���� �3�D�V�F�L�Q�� �O�+�L�Q�W�U�R�G�X�L�W�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �P�L�O�L�H�X�� �F�R�V�P�R�S�R�O�L�W�H�� �G�H
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���H�W���G�H���O�+�Š�F�R�O�H���G�H���3�D�U�L�V�����(�Q���������������H�O�O�H���O�H���V�X�L�W���D�X�[���Š�W�D�W�V��
�8�Q�L�V���H�W���L�O�V���V�+�\���P�D�U�L�H�Q�W���O�H���������M�D�Q�Y�L�H�U���������������/�D���P�«�P�H���D�Q�Q�ª�H�����H�O�O�H
�H�[�S�R�V�H�� �¡�� �1�H�Z�� �<�R�U�N���� �' �H�� �U�H�W�R�X�U�� �H�Q�� �(�X�U�R�S�H�� �H�Q�� ������������ �O�H�� �F�R�X�S�O�H
�S�U�ª�V�H�Q�W�H���V�H�V���� �X�Y�U�H�V���¡���/�R�Q�G�U�H�V���S�X�L�V���¡���3�D�U�L�V��
�����' �X�U�D�Q�W���O�H�V���D�Q�Q�ª�H�V���������������+�H�U�P�L�Q�H���' �D�Y�L�G���G�ª�Y�H�O�R�S�S�H���X�Q�H���� �X�Y�U�H
�I�ª�F�R�Q�G�H�� ���� �K�X�L�O�H�V���� �D�T�X�D�U�H�O�O�H�V���� �G�H�V�V�L�Q�V�� �H�W�� �J�U�D�Y�X�U�H�V���� �R�º�� �D�O�W�H�U�Q�H�Q�W
�S�D�\�V�D�J�H�V�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���G�H�V���Y�X�H�V���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����H�W���S�R�U�W�U�D�L�W�V���G�H
�I�L�J�X�U�H�V���S�D�U�L�V�L�H�Q�Q�H�V���W�H�O�O�H�V���T�X�H���V�R�Q���D�P�L�H���. �L�N�L���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����(�O�O�H
�W�U�D�Y�D�L�O�O�H�� �ª�J�D�O�H�P�H�Q�W�� �F�R�P�P�H�� �L�O�O�X�V�W�U�D�W�U�L�F�H�� �H�Q�W�U�H�� ���������� �H�W�� ������������ �&�H
�U�\�W�K�P�H���V�R�X�W�H�Q�X���O�+�ª�S�X�L�V�H���H�W���O�+�D�P�©�Q�H���¡���V�ª�M�R�X�U�Q�H�U���¡���7�K�R�Q�R�Q���O�H�V���%�D�L�Q�V��
�S�X�L�V���H�Q���(�V�S�D�J�Q�H�����¡���%�D�U�F�H�O�R�Q�H���H�W���¡���0 �D�M�R�U�T�X�H�����G�+�R�º���H�O�O�H���U�D�S�S�R�U�W�H���G�H
�Q�R�P�E�U�H�X�[���G�H�V�V�L�Q�V��
�� �� �/�D�� �P�R�U�W�� �W�U�D�J�L�T�X�H�� �G�H�� �3�D�V�F�L�Q�� �H�Q�� ���������� �P�D�U�T�X�H�� �X�Q�� �W�R�X�U�Q�D�Q�W��
�3�U�R�I�R�Q�G�ª�P�H�Q�W���D�I�I�H�F�W�ª�H�����H�O�O�H���H�I�I�H�F�W�X�H���S�O�X�V�L�H�X�U�V���V�ª�M�R�X�U�V���¡���O�+�D�E�E�D�\�H
�6�D�L�Q�W���%�H�Q�R��̄W���G�+�(�Q���&�D�O�F�D�W�����7�D�U�Q�������(�Q�W�U�H�������������H�W���������������H�O�O�H���S�D�U�W�L�F�L�S�H
�D�X�[���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�H���O�D���6�R�F�L�ª�W�ª���G�H�V���)�H�P�P�H�V���$�U�W�L�V�W�H�V���0 �R�G�H�U�Q�H�V�����)�$�0 ��
�H�W���H�V�W���Q�R�P�P�ª�H���F�K�H�Y�D�O�L�H�U���G�H���O�D���/�ª�J�L�R�Q���G�+�K�R�Q�Q�H�X�U���H�Q������������
�����(�Q���������������H�O�O�H���H�Q�W�U�H���¡���O�D���0 �D�L�V�R�Q���Q�D�W�L�R�Q�D�O�H���G�H�V���D�U�W�L�V�W�H�V���G�H���1�R�J�H�Q�W��
�V�X�U���0 �D�U�Q�H���H�W���V�+�ª�W�H�L�Q�W���O�H�����5�q���G�ª�F�H�P�E�U�H�������������¡���%�U�\���V�X�U���0 �D�U�Q�H��



�� ��

���������m���&�H���W�D�E�O�H�D�X���D���ª�W�ª���F�R�P�S�R�V�ª���H�W���U�ª�D�O�L�V�ª���¡���S�D�U�W�L�U���G�X�����©�P�H���R�X�����©�P�H���ª�W�D�J�H���G�H
�O�
�+�µ�W�H�O�� �G�H�� �+�D�X�W�H�� �/�R�L�U�H�� �T�X�L�� �V�H�� �Q�R�P�P�H�� �D�X�M�R�X�U�G�
�K�X�L�� �+�µ�W�H�O�� �5�D�V�S�D�L�O
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H��
���������+�H�U�P�L�Q�H���' �D�Y�L�G�����S�H�L�Q�W�U�H���H�W���J�U�D�Y�H�X�V�H���F�ª�O�©�E�U�H���G�X���3�D�U�L�V���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V���I�R�O�O�H�V��
�D�P�L�H���G�H���. �L�N�L���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���H�W���I�H�P�P�H���G�H���O�
�L�O�O�X�V�W�U�H���S�H�L�Q�W�U�H���-�X�O�H�V���3�D�V�F�L�Q��������
���������������������������D���ª�W�ª���S�D�U�W�L�F�X�O�L�©�U�H�P�H�Q�W���E�L�H�Q���L�Q�V�S�L�U�ª�H���O�H���M�R�X�U���R�X���H�O�O�H���D���G�ª�F�L�G�ª���G�H
�U�ª�D�O�L�V�H�U���F�H���W�D�E�O�H�D�X��
�����)�R�U�F�H���H�V�W���G�H���F�R�Q�V�W�D�W�H�U���T�X�H�����G�D�Q�V���O�D���I�U�ª�Q�ª�V�L�H���F�U�ª�D�W�U�L�F�H���G�H���F�H���F�R�X�U�D�Q�W
�D�U�W�L�V�W�L�T�X�H�� �T�X�H�� �O�
�R�Q�� �Q�R�P�P�H�� �(�F�R�O�H�� �G�H�� �3�D�U�L�V�� �>�H�W�@�� �G�D�Q�V�� �F�H�W�W�H�� �D�P�E�L�D�Q�F�H
�V�X�U�Y�R�O�W�ª�H���G�X���3�D�U�L�V���G�H���O�
�D�S�U�©�V���J�X�H�U�U�H���R�º���G�H�V���D�U�W�L�V�W�H�V���G�X���P�R�Q�G�H���H�Q�W�L�H�U���V�H
�U�H�M�R�L�J�Q�D�L�H�Q�W�����ª�F�K�D�Q�J�H�D�L�H�Q�W���H�Q�V�H�P�E�O�H���H�W���F�K�H�U�F�K�D�L�H�Q�W���O�H�X�U�V���V�W�\�O�H�V�����W�U�©�V���S�H�X
�G�
�D�U�W�L�V�W�H�V�����P�«�P�H���W�U�©�V���F�ª�O�©�E�U�H�V�����R�Q�W���U�H�S�U�ª�V�H�Q�W�ª���F�H���T�X�L���I�D�L�V�D�L�W���O�D���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�L�W�ª
�G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���O�+�$�P�E�L�D�Q�F�H���G�H���/�D���)�«�W�H��
���������+�H�U�P�L�Q�H���' �D�Y�L�G�����H�Q���F�K�R�L�V�L�V�V�D�Q�W���G�H���U�ª�D�O�L�V�H�U���F�H���W�D�E�O�H�D�X�����V�D�Y�D�L�W���H�O�O�H���T�X�
�H�O�O�H
�D�O�O�D�L�W���I�L�J�H�U���G�D�Q�V���O�H���W�H�P�S�V���O�D���P�ª�P�R�L�U�H���G�
�X�Q���O�L�H�X���P�\�W�K�L�T�X�H���H�W���G�
�X�Q�H���S�ª�U�L�R�G�H
�L�Q�R�X�E�O�L�D�E�O�H���G�H���O�
�K�L�V�W�R�L�U�H���P�R�Q�G�L�D�O�H���G�H���O�
�D�U�W���P�R�G�H�U�Q�H�"���' �D�Q�V���F�H���3�D�U�L�V���G�H�V
�D�Q�Q�ª�H�V���I�R�O�O�H�V�����R�Q���S�R�X�U�U�D�L�W���G�L�U�H���T�X�H���O�
�H�V�S�D�F�H���T�X�L���V�ª�S�D�U�H���/�H���' �µ�P�H���G�H���/�D
�5�R�W�R�Q�G�H���H�V�W���O�
�ª�S�L�F�H�Q�W�U�H���G�X���P�R�Q�G�H���F�X�O�W�X�U�H�O��
�������' �D�Q�V���X�Q���V�W�\�O�H���I�L�J�X�U�D�W�L�I���T�X�L���O�X�L���H�V�W���S�U�R�S�U�H���D�Y�H�F���V�D���S�D�O�H�W�W�H���S�L�F�W�X�U�D�O�H���H�W
�F�K�U�R�P�D�W�L�T�X�H���V�L�Q�J�X�O�L�©�U�H���T�X�L���S�H�U�P�H�W���G�H���O�D���U�H�F�R�Q�Q�D��̄W�U�H���D�X���S�U�H�P�L�H�U���U�H�J�D�U�G
�S�D�U�P�L���O�H�V���D�X�W�U�H�V���S�H�L�Q�W�U�H�V�����+�H�U�P�L�Q�H���' �D�Y�L�G�����S�D�U���O�H���E�O�H�X���Y�L�I���G�H���V�H�V���F�L�H�O�V�����O�H
�I�O�R�X���F�R�W�R�Q�Q�H�X�[���G�H���V�H�V���F�D�Q�R�S�ª�H�V���H�W���O�
�ª�O�ª�J�D�Q�F�H���G�H���V�H�V���M�H�X�Q�H�V���I�H�P�P�H�V���¡���S�H�L�Q�H
�H�V�T�X�L�V�V�ª�H�V�����Q�R�X�V���W�U�D�Q�V�S�R�U�W�H���W�R�X�M�R�X�U�V���G�D�Q�V���X�Q�H���I�ª�H�U�L�H���F�H�U�W�D�L�Q�H���|
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�������1�ª���O�H�������M�D�Q�Y�L�H�U�������������¡���0 �D�H�O�O�D�����H�Q���$�U�D�J�R�Q�����G�D�Q�V���X�Q���P�L�O�L�H�X���P�R�G�H�V�W�H��
�*�D�U�J�D�O�O�R���V�H���I�R�U�P�H���¡���%�D�U�F�H�O�R�Q�H���¡���O�+�Š�F�R�O�H���G�H�V���E�H�D�X�[���D�U�W�V���G�H���/�D���/�R�Q�M�D��
�7�U�©�V���W�µ�W�����L�O���V�H���S�D�V�V�L�R�Q�Q�H���S�R�X�U���O�D���V�F�X�O�S�W�X�U�H�����O�H���G�H�V�V�L�Q���H�W���O�D���S�H�L�Q�W�X�U�H��
�Q�R�X�U�U�L�V�V�D�Q�W���V�R�Q���J�R�¼�W���S�R�X�U���O�+�H�[�S�ª�U�L�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���H�W���O�D���O�L�E�H�U�W�ª�����9�H�U�V������������
�L�O���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H���3�L�F�D�V�V�R���D�X���F�D�E�D�U�H�W���(�O�V���4�X�D�W�U�H���*�D�W�V�����¡���%�D�U�F�H�O�R�Q�H��
�������$�X���G�ª�E�X�W���G�X���; �; �5���V�L�©�F�O�H�����3�D�U�L�V���G�H�Y�L�H�Q�W���S�R�X�U���O�X�L���X�Q���O�L�H�X���G�ª�F�L�V�L�I�����,�O���\
�I�U�ª�T�X�H�Q�W�H�� �0 �R�Q�W�P�D�U�W�U�H�� �S�X�L�V�� �0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���� �F�µ�W�R�L�H�� �3�D�E�O�R�� �3�L�F�D�V�V�R��
�-�X�D�Q���*�U�L�V���H�W���0 �D�[���-�D�F�R�E���H�W���V�+�L�P�S�U�©�J�Q�H���G�H���O�+�H�I�I�H�U�Y�H�V�F�H�Q�F�H���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H���G�H
�O�D���F�D�S�L�W�D�O�H�����(�Q���������������O�R�U�V���G�+�X�Q���V�ª�M�R�X�U���¡���3�D�U�L�V�����L�O���S�D�V�V�H���X�Q�H���Q�X�L�W���G�D�Q�V
�O�+�D�W�H�O�L�H�U�� �G�H�� �3�L�F�D�V�V�R�� �D�X�� �%�D�W�H�D�X���/�D�Y�R�L�U���� �R�º�� �O�D�� �G�ª�F�R�X�Y�H�U�W�H�� �G�H�V
�' �H�P�R�L�V�H�O�O�H�V���G�+�$�Y�L�J�Q�R�Q���O�H���P�D�U�T�X�H���S�U�R�I�R�Q�G�ª�P�H�Q�W���H�W���L�O���U�ª�D�O�L�V�H���O�D���P�«�P�H
�D�Q�Q�ª�H�� �V�R�Q�� �3�H�W�L�W�� �0 �D�V�T�X�H�� �¡�� �O�D�� �P�©�F�K�H�� �G�H�� �F�K�H�Y�H�X�[���� �/�H�� �F�X�E�L�V�P�H���� �O�D
�V�L�P�S�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���J�ª�R�P�ª�W�U�L�T�X�H���G�H�V���I�R�U�P�H�V���H�W���X�Q�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H���P�D�Q�L�©�U�H���G�H
�S�H�Q�V�H�U���O�+�H�V�S�D�F�H���P�D�U�T�X�H�Q�W���V�R�Q���W�U�D�Y�D�L�O�����3�U�R�F�K�H�V���D�X���G�ª�S�D�U�W�����3�L�F�D�V�V�R���H�W
�O�X�L���H�[�S�O�R�U�H�Q�W���F�H�V���Y�R�L�H�V�����P�D�L�V���3�L�F�D�V�V�R���G�H�Y�L�H�Q�W���O�D���I�L�J�X�U�H���P�D�M�H�X�U�H���G�X
�F�X�E�L�V�P�H���W�D�Q�G�L�V���T�X�H���*�D�U�J�D�O�O�R�����S�O�X�V���G�L�V�F�U�H�W�����V�+�R�U�L�H�Q�W�H���Y�H�U�V���O�D���V�F�X�O�S�W�X�U�H
�P�ª�W�D�O�O�L�T�X�H�����H�W���O�H�X�U���U�H�O�D�W�L�R�Q���V�+�D�P�H�Q�X�L�V�H���S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H�P�H�Q�W����
�������• ���S�D�U�W�L�U���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V���������������H�W���S�O�X�V���H�Q�F�R�U�H���G�D�Q�V���O�H�V���D�Q�Q�ª�H�V���������������L�O
�U�H�P�H�W���H�Q���F�D�X�V�H���O�D���V�F�X�O�S�W�X�U�H���I�R�Q�G�ª�H���V�X�U���O�D���P�D�V�V�H�����,�O���S�U�L�Y�L�O�ª�J�L�H���O�H
�P�ª�W�D�O���H�W���G�ª�Y�H�O�R�S�S�H���X�Q�H���V�F�X�O�S�W�X�U�H���G�X���Y�L�G�H�����I�D�L�W�H���G�H���I�R�U�P�H�V���R�X�Y�H�U�W�H�V
�H�W���G�H���V�X�U�I�D�F�H�V���F�R�Q�F�D�Y�H�V�����3�R�X�U���O�X�L�����O�+�D�E�V�H�Q�F�H���G�H�Y�L�H�Q�W���P�D�W�L�©�U�H�������O�H���Y�L�G�H
�V�W�U�X�F�W�X�U�H���O�D���I�R�U�P�H�����F�D�S�W�H���O�D���O�X�P�L�©�U�H���H�W���H�Q�J�D�J�H���D�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���O�H���U�H�J�D�U�G
�G�X���V�S�H�F�W�D�W�H�X�U��
�����• ���O�D���I�L�Q���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V���������������L�O���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H���¡���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���O�D���F�ª�O�©�E�U�H����
�. �L�N�L�����G�R�Q�W���L�O���U�ª�D�O�L�V�H�����G�H���P�ª�P�R�L�U�H�����O�H���Y�L�V�D�J�H���V�R�X�V���I�R�U�P�H���G�H���P�D�V�T�X�H������
�6�R�Q���� �X�Y�U�H���. �L�N�L���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���W�ª�P�R�L�J�Q�H���D�X�M�R�X�U�G�+�K�X�L���G�H���V�R�Q���U�µ�O�H
�P�D�M�H�X�U���G�D�Q�V���O�H���U�H�Q�R�X�Y�H�O�O�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���V�F�X�O�S�W�X�U�H���P�R�G�H�U�Q�H�����,�O���P�H�X�U�W
�S�U�ª�P�D�W�X�U�ª�P�H�Q�W�� �H�Q�� ������������ �D�O�R�U�V�� �T�X�H�� �V�R�Q�� �R�H�X�Y�U�H�� �F�R�P�P�H�Q�F�H�� �¡
�F�R�Q�Q�D��̄W�U�H���X�Q�H���Q�R�W�R�U�L�ª�W�ª���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�H��
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�������/�R�U�V�T�X�H���3�D�E�O�R���*�D�U�J�D�O�O�R���U�ª�D�O�L�V�H���. �L�N�L���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���H�Q���������������L�O���H�V�W���D�X
�V�R�P�P�H�W���G�H���V�D�� �P�D�W�X�U�L�W�ª�� �D�U�W�L�V�W�L�T�X�H���� �,�Q�V�W�D�O�O�ª�� �H�Q�W�U�H���%�D�U�F�H�O�R�Q�H���H�W���3�D�U�L�V���� �L�O
�ª�Y�R�O�X�H���G�H�S�X�L�V���S�O�X�V�L�H�X�U�V���D�Q�Q�ª�H�V���D�X���F�� �X�U���G�H�V���D�Y�D�Q�W���J�D�U�G�H�V���H�W���S�R�X�U�V�X�L�W���X�Q�H
�U�H�F�K�H�U�F�K�H���V�L�Q�J�X�O�L�©�U�H���T�X�L�� �I�D�L�W���G�H���O�X�L�� �O�+�X�Q���G�H�V�� �J�U�D�Q�G�V�� �U�ª�Q�R�Y�D�W�H�X�U�V�� �G�H���O�D
�V�F�X�O�S�W�X�U�H���P�R�G�H�U�Q�H����
���������*�D�U�J�D�O�O�R���Q�H���F�K�H�U�F�K�H���S�R�X�U�W�D�Q�W���S�D�V���¡���I�L�[�H�U���G�H�V���W�U�D�L�W�V���U�H�F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�E�O�H�V�����$�Y�H�F
�. �L�N�L���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����L�O���V�+�ª�O�R�L�J�Q�H���Y�R�O�R�Q�W�D�L�U�H�P�H�Q�W���G�X���S�R�U�W�U�D�L�W���P�R�Q�G�D�L�Q�������O�H
�Y�L�V�D�J�H���G�H�Y�L�H�Q�W���X�Q���S�U�ª�W�H�[�W�H���¡���O�+�H�[�S�ª�U�L�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���V�F�X�O�S�W�X�U�D�O�H���S�O�X�W�µ�W���T�X�+�X�Q�H
�U�H�S�U�ª�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���I�L�G�©�O�H���G�H���O�D���F�ª�O�ª�E�U�L�W�ª���G�X���T�X�D�U�W�L�H�U�����. �L�N�L���Q�H���S�R�V�H���S�D�V���S�R�X�U���O�X�L��
�P�«�P�H���V�+�L�O�V���I�U�ª�T�X�H�Q�W�H�Q�W���O�H���P�«�P�H���F�H�U�F�O�H�������L�O���F�U�ª�H���O�H���P�D�V�T�X�H���G�H���P�ª�P�R�L�U�H�����¡
�S�D�U�W�L�U���G�H�V���V�R�X�Y�H�Q�L�U�V���G�H���O�H�X�U�V���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�V��
�������/�H���F�K�R�L�[���G�X���P�D�V�T�X�H���H�V�W���H�V�V�H�Q�W�L�H�O�����)�U�R�Q�W�D�O���S�D�U���Q�D�W�X�U�H�����L�O���S�H�U�P�H�W���¡���O�+�D�U�W�L�V�W�H
�G�H���M�R�X�H�U���V�X�E�W�L�O�H�P�H�Q�W���D�Y�H�F���O�+�R�P�E�U�H���H�W���O�D���O�X�P�L�©�U�H�������V�H�O�R�Q���O�+�D�Q�J�O�H���G�H���Y�X�H�����O�H�V
�Y�R�O�X�P�H�V���V�H�P�E�O�H�Q�W���D�S�S�D�U�D��̄W�U�H���R�X���V�H���G�L�V�V�R�X�G�U�H�����G�R�Q�Q�D�Q�W���¡���O�D���V�F�X�O�S�W�X�U�H���X�Q�H
�ª�W�R�Q�Q�D�Q�W�H�� �P�R�E�L�O�L�W�ª�� �Y�L�V�X�H�O�O�H���� �/�H�V�� �W�U�D�L�W�V�� �V�R�Q�W�� �U�ª�G�X�L�W�V�� �¡�� �T�X�H�O�T�X�H�V�� �O�L�J�Q�H�V
�H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�V���� �W�D�Q�G�L�V�� �T�X�H�� �O�H�V�� �F�U�H�X�[�� ���M�R�X�H�V���� �R�U�E�L�W�H�V���� �F�R�Q�W�R�X�U�V�� �G�X�� �Y�L�V�D�J�H��
�F�R�P�S�W�H�Q�W���D�X�W�D�Q�W���T�X�H���O�D���P�D�W�L�©�U�H���H�O�O�H���P�«�P�H��
���������5�ª�D�O�L�V�ª�H���H�Q���O�D�L�W�R�Q���P�D�L�V���S�H�Q�V�ª�H���F�R�P�P�H���X�Q�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���O�ª�J�©�U�H�����S�U�H�V�T�X�H
�J�U�D�S�K�L�T�X�H�����. �L�N�L���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���V�\�Q�W�K�ª�W�L�V�H���O�H�V���U�H�F�K�H�U�F�K�H�V���P�H�Q�ª�H�V���S�D�U
�*�D�U�J�D�O�O�R���W�R�X�W���D�X���O�R�Q�J���G�H���O�D���G�ª�F�H�Q�Q�L�H�����(�O�O�H���D�Q�Q�R�Q�F�H���O�H�V���J�U�D�Q�G�H�V���� �X�Y�U�H�V���G�H���O�D
�I�L�Q���G�H���V�D���Y�L�H�����F�R�Q�V�D�F�U�ª�H�V���D�X���Y�L�V�D�J�H���H�W���¡���O�D���I�L�J�X�U�H���K�X�P�D�L�Q�H���F�R�P�P�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V
�R�X�Y�H�U�W�H�V����
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���������1�ª���O�H���������D�R�¼�W�������������¡���3�K�L�O�D�G�H�O�S�K�L�H���D�X�[���(�W�D�W�V���8�Q�L�V�����V�R�X�V���O�H���Q�R�P���G�H
�(�P�P�D�Q�X�H�O�� �5�D�G�Q�L�W�V�N�\���� �0 �D�Q�� �5�D�\�� �H�V�W�� �O�+�D��̄Q�ª�� �G�+�X�Q�H�� �I�D�P�L�O�O�H�� �M�X�L�Y�H
�G�+�R�U�L�J�L�Q�H�� �U�X�V�V�H���� �• �� �1�H�Z�� �<�R�U�N���� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �D�Q�Q�ª�H�V�� ������������ �L�O�� �S�H�L�Q�W��
�S�K�R�W�R�J�U�D�S�K�L�H�����D�V�V�H�P�E�O�H���G�H�V���R�E�M�H�W�V�����F�K�H�U�F�K�D�Q�W���P�R�L�Q�V���X�Q���V�W�\�O�H���T�X�+�X�Q�H
�O�L�E�H�U�W�ª�����$�Y�H�F���0 �D�U�F�H�O���' �X�F�K�D�P�S���H�W���)�U�D�Q�F�L�V���3�L�F�D�E�L�D�����L�O�V���L�Q�W�U�R�G�X�L�V�H�Q�W
�O�+�H�V�S�U�L�W�� �' �D�G�D�� �H�Q�� �$�P�ª�U�L�T�X�H���� �U�H�Y�H�Q�G�L�T�X�D�Q�W�� �O�+�D�E�V�X�U�G�H���� �O�H�� �K�D�V�D�U�G��
�O�+�L�U�R�Q�L�H���H�W���O�H���U�H�I�X�V����
�����/�R�U�V�T�X�+�L�O���V�+�L�Q�V�W�D�O�O�H���¡���3�D�U�L�V���H�Q���������������0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���G�H�Y�L�H�Q�W���V�R�Q
�W�H�U�U�D�L�Q���G�+�H�[�S�ª�U�L�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�����,�O���\���I�U�ª�T�X�H�Q�W�H���O�H�V���D�U�W�L�V�W�H�V���' �D�G�D���& ���/�R�X�L�V
�$�U�D�J�R�Q�����0 �D�[���(�U�Q�V�W�����$�Q�G�U�ª���%�U�H�W�R�Q�����7�U�L�V�W�D�Q���7�]�D�U�D�����-�H�D�Q���$�U�S���& ���H�W���\
�L�Q�Y�H�Q�W�H���O�H�V���U�D�\�R�J�U�D�P�P�H�V�����R�X���5�D�\�R�J�U�D�S�K�V�������L�P�D�J�H�V���R�E�W�H�Q�X�H�V���V�D�Q�V
�D�S�S�D�U�H�L�O�� �S�K�R�W�R�J�U�D�S�K�L�T�X�H���� �D�L�Q�V�L�� �T�X�H�� �V�H�V�� �S�U�H�P�L�H�U�V�� �I�L�O�P�V
�H�[�S�ª�U�L�P�H�Q�W�D�X�[�����G�R�Q�W���/�H���5�H�W�R�X�U���¡���O�D���5�D�L�V�R�Q����������������
�� �� �&�+�H�V�W�� �G�D�Q�V�� �F�H�� �T�X�D�U�W�L�H�U�� �H�I�I�H�U�Y�H�V�F�H�Q�W�� �T�X�+�L�O�� �U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�� �. �L�N�L�� �G�H
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����G�ª�M�¡���I�L�J�X�U�H���H�P�E�O�ª�P�D�W�L�T�X�H���G�H�V���Q�X�L�W�V���S�D�U�L�V�L�H�Q�Q�H�V�����G�R�Q�W
�L�O�� �W�R�P�E�H�� �D�P�R�X�U�H�X�[���� �. �L�N�L�� �H�V�W�� �S�O�X�V�� �T�X�+�X�Q�� �V�L�P�S�O�H�� �P�R�G�©�O�H�� ���� �H�O�O�H
�S�D�U�W�L�F�L�S�H���D�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���D�X�[���V�ª�D�Q�F�H�V�����D�F�F�H�S�W�H���O�H�V���P�ª�W�D�P�R�U�S�K�R�V�H�V�����O�H�V
�M�H�X�[�� �G�H�� �O�X�P�L�©�U�H�� �H�W�� �O�H�V�� �F�D�G�U�D�J�H�V�� �D�X�G�D�F�L�H�X�[���� �' �H�V�� �L�P�D�J�H�V
�H�P�E�O�ª�P�D�W�L�T�X�H�V���F�R�P�P�H���/�H���9�L�R�O�R�Q���G�+�,�Q�J�U�H�V�������������������1�R�L�U�H���H�W���%�O�D�Q�F�K�H
�������������� �R�X�� �/�D�U�P�H�V�� �������������� �T�X�L�� �I�R�Q�W�� �G�+�H�O�O�H�� �¡�� �O�D�� �I�R�L�V�� �X�Q�H�� �S�U�ª�V�H�Q�F�H
�Y�L�Y�D�Q�W�H���H�W���X�Q���V�\�P�E�R�O�H���G�H���P�R�G�H�U�Q�L�W�ª�����R�º���V�R�Q���F�R�U�S�V���H�W���V�R�Q���U�H�J�D�U�G
�G�H�Y�L�H�Q�Q�H�Q�W���V�X�U�I�D�F�H�V���S�R�ª�W�L�T�X�H�V���H�W���H�[�S�ª�U�L�P�H�Q�W�D�O�H�V��
�� �� �$�X���G�H�O�¡�� �G�H�� �O�H�X�U�� �F�R�P�S�O�L�F�L�W�ª���� �O�H�X�U�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�� �L�Q�F�D�U�Q�H�� �O�+�H�V�S�U�L�W�� �G�H
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����R�º���Y�L�H���H�W���D�U�W���V�H���F�R�Q�I�R�Q�G�H�Q�W�����(�Q���������������D�S�U�©�V�������D�Q�V���G�H
�U�H�O�D�W�L�R�Q�����L�O�V���V�H���V�ª�S�D�U�H�Q�W�������. �L�N�L���G�L�V�S�D�U�D��̄W���G�H���V�H�V���L�P�D�J�H�V�����P�D�L�V���U�H�V�W�H���D�X
�F�� �X�U���G�H���V�R�Q���� �X�Y�U�H�����0 �D�Q���5�D�\���T�X�L�W�W�H���3�D�U�L�V���H�Q�������������S�R�X�U���O�H�V���Š�W�D�W�V��
�8�Q�L�V���� �,�O�� �U�H�Y�L�H�Q�W�� �G�ª�I�L�Q�L�W�L�Y�H�P�H�Q�W�� �¡�� �3�D�U�L�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �D�Q�Q�ª�H�V�� ���������� �H�W
�G�H�Y�L�H�Q�W���X�Q�H���I�L�J�X�U�H���K�L�V�W�R�U�L�T�X�H���G�H���O�+�D�Y�D�Q�W���J�D�U�G�H�����,�O���P�H�X�U�W���H�Q�������������H�W
�H�V�W���H�Q�W�H�U�U�ª���D�X���F�L�P�H�W�L�©�U�H���G�X���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����D�Y�H�F���S�R�X�U���ª�S�L�W�D�S�K�H����
�m �8�Q�F�R�Q�F�H�U�Q�H�G�����E�X�W���Q�R�W���L�Q�G�L�I�I�H�U�H�Q�W �|�����' �ª�W�D�F�K�ª�����P�D�L�V���S�D�V���L�Q�G�L�I�I�ª�U�H�Q�W����
��
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���6�R�Q���F�R�U�S�V���D�X�U�D�L�W���L�Q�V�S�L�U�ª���Q�
�L�P�S�R�U�W�H���T�X�H�O���S�H�L�Q�W�U�H���D�F�D�G�ª�P�L�T�X�H�����/�D���U�H�J�D�U�G�D�Q�W���G�H�V���S�L�H�G�V���¡���O�D���W�«�W�H�����M�H���Q�H���Y�R�\�D�L�V���W�R�X�M�R�X�U�V���S�D�V���G�H���W�D�U�H���/��
�0 �D�Q���5�D�\���G�D�Q�V���0 �D�Q���5�D�\�����8�Q�H���Y�L�H���G�+�D�U�W�L�V�W�H���G�H���1�H�L�O���%�D�O�G�Z�L�Q�����������������¡���S�U�R�S�R�V���G�H���. �L�N�L����





���������6�X�U�Q�R�P�P�ª�H���O�D���m���5�H�L�Q�H���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���|�����. �L�N�L���Q�+�H�V�W���S�D�V���V�H�X�O�H�P�H�Q�W���O�+�X�Q
�G�H�V���P�R�G�©�O�H�V���H�P�E�O�ª�P�D�W�L�T�X�H�V���G�H���O�+�D�Y�D�Q�W���J�X�H�U�U�H�������H�O�O�H���H�V�W���D�X�V�V�L���F�K�D�Q�W�H�X�V�H���H�W
�G�D�Q�V�H�X�V�H���G�H���F�D�E�D�U�H�W�����D�F�W�U�L�F�H�����ª�F�U�L�Y�D�L�Q�H���H�W���S�H�L�Q�W�U�H�����S�O�H�L�Q�H�P�H�Q�W���H�Q�J�D�J�ª�H���G�D�Q�V
�O�+�H�I�I�H�U�Y�H�V�F�H�Q�F�H���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H���G�X���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V������������

�/ �+�ª�F�U�L�Y�D�L�Q�H
�������(�Q���������������¡���O�+�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���G�H���V�R�Q���D�P�D�Q�W���O�H���M�R�X�U�Q�D�O�L�V�W�H���+�H�Q�U�L���%�U�R�F�D�����H�O�O�H���S�X�E�O�L�H
�V�H�V���P�ª�P�R�L�U�H�V���. �L�N�L�����6�R�X�Y�H�Q�L�U�V�����3�U�ª�I�D�F�ª���S�D�U���)�R�X�M�L�W�D���H�W���L�O�O�X�V�W�U�ª���S�D�U���X�Q���S�R�U�W�U�D�L�W
�G�H���. �L�V�O�L�Q�J���H�W���O�H�V���S�K�R�W�R�J�U�D�S�K�L�H�V���G�H���0 �D�Q���5�D�\���� �O�+�R�X�Y�U�D�J�H���F�R�Q�Q�D��̄W���X�Q���Y�L�I
�V�X�F�F�©�V�����/�+�,�Q�W�U�D�Q�V�L�J�H�D�Q�W���ª�F�U�L�W���O�H���������M�X�L�O�O�H�W�����������������m���(�O�O�H���S�D�U�O�H���G�U�X�����H�O�O�H���ª�F�U�L�W���G�H
�P�«�P�H�����3�D�U���S�H�W�L�W�H�V���S�K�U�D�V�H�V���F�R�X�U�W�H�V�����L�Q�F�L�V�L�Y�H�V�����W�U�D�Q�F�K�D�Q�W�H�V���>�8�@���H�O�O�H���ª�S�L�Q�J�O�H���V�X�U
�F�K�D�T�X�H���S�H�U�V�R�Q�Q�D�O�L�W�ª���F�R�Q�Q�X�H���X�Q���P�R�W�����X�Q���T�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�I�����X�Q�H���D�Q�H�F�G�R�W�H���|�����7�K�H
�&�K�L�F�D�J�R���7�U�L�E�X�Q�H���D�Q�G���W�K�H���' �D�L�O�\���1�H�Z�V���G�H���1�H�Z���<�R�U�N���G�X���������R�F�W�R�E�U�H����������
�U�D�S�S�R�U�W�H�����D�X���V�X�M�H�W���G�H���O�D���V�ª�D�Q�F�H���G�H���G�ª�G�L�F�D�F�H���F�K�H�]���O�H���O�L�E�U�D�L�U�H���(�G�R�X�D�U�G���/�H�Z�\
�O�H���������R�F�W�R�E�U�H�����������������m���/�D���T�X�H�X�H���V�+�H�V�W���I�R�U�P�ª�H���G�©�V�������K�H�X�U�H�V���>�8�@���T�X�D�Q�G���O�D
�Q�R�X�Y�H�O�O�H���V�+�H�V�W���U�ª�S�D�Q�G�X�H���T�X�H���S�R�X�U���������I�U�D�Q�F�V�����R�Q���S�R�X�Y�D�L�W���R�E�W�H�Q�L�U���X�Q�H���F�R�S�L�H���G�H�V
�0 �ª�P�R�L�U�H�V���G�H���. �L�N�L�����V�R�Q���D�X�W�R�J�U�D�S�K�H���H�W���X�Q���E�D�L�V�H�U���|������
���������7�U�D�G�X�L�W���H�Q���D�Q�J�O�D�L�V���V�R�X�V���O�H���W�L�W�U�H���. �L�N�L�+�V���0 �H�P�R�L�U�V�����O�H���O�L�Y�U�H���H�V�W���S�U�ª�I�D�F�ª���S�D�U
�(�U�Q�H�V�W���+�H�P�L�Q�J�Z�D�\�������m���6�L���Y�R�X�V���Y�R�X�O�H�]���G�H�V���O�L�Y�U�H�V���F�R�P�S�R�V�ª�V���S�D�U���G�H�V���O�D�G�L�H�V��
�Y�R�L�F�L���X�Q���O�L�Y�U�H���ª�F�U�L�W���S�D�U���X�Q�H���I�H�P�P�H���T�X�L���Q�+�D���M�D�P�D�L�V���¡���D�X�F�X�Q���P�R�P�H�Q�W���ª�W�ª���X�Q�H
�O�D�G�\�������S�H�Q�G�D�Q�W���G�L�[���D�Q�V�����H�O�O�H���D���ª�W�ª�����G�D�Q�V���O�D���P�H�V�X�U�H���R�º���Q�R�W�U�H���ª�S�R�T�X�H���O�H���S�H�U�P�H�W��
�F�H���T�X�H���O�+�R�Q���D�S�S�H�O�O�H���X�Q�H���5�H�L�Q�H�����F�+�H�V�W���W�U�©�V���G�L�I�I�ª�U�H�Q�W�����E�L�H�Q���V�¼�U�����T�X�H���G�+�«�W�U�H���X�Q�H
�/�D�G�\���� �|�� �/�+�R�X�Y�U�D�J�H�� �H�V�W�� �W�R�X�W�H�I�R�L�V�� �L�Q�W�H�U�G�L�W�� �D�X�[�� �Š�W�D�W�V���8�Q�L�V�� �S�R�X�U�� �F�H�U�W�D�L�Q�H�V
�D�Q�H�F�G�R�W�H�V���M�X�J�ª�H�V���W�U�R�S���D�X�G�D�F�L�H�X�V�H�V����
������

���������/�H�V���S�U�H�P�L�H�U�V���I�H�X�L�O�O�H�W�V���G�H���6�R�X�Y�H�Q�L�U�V���S�D�U�D�L�V�V�H�Q�W
�G�D�Q�V���O�D���U�H�Y�X�H���3�D�U�L�V���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���H�Q���D�Y�U�L�O������������
�' �D�Q�V���O�H���Q�X�P�ª�U�R���G�H���P�D�L���������������O�H�V���O�H�F�W�H�X�U�V���V�R�Q�W
�L�Q�Y�L�W�ª�V���¡���S�U�ª���D�F�K�H�W�H�U���O�H�V���P�ª�P�R�L�U�H�V���G�H���. �L�N�L�������X�Q�H
�ª�G�L�W�L�R�Q���G�H���O�X�[�H���¡�� �������� �I�U�D�Q�F�V���� �� �R�X���X�Q�H���ª�G�L�W�L�R�Q
�F�R�X�U�D�Q�W�H���¡���������I�U�D�Q�F�V��
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�������(�O�O�H���F�R�P�P�H�Q�F�H���¡���S�H�L�Q�G�U�H���D�X���G�ª�E�X�W���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V�����������Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���¡���/�D
�5�R�W�R�Q�G�H���� �R�º�� �H�O�O�H�� �U�ª�D�O�L�V�H�� �G�H�V�� �S�R�U�W�U�D�L�W�V�� �G�H�V�� �V�R�O�G�D�W�V�� �D�P�ª�U�L�F�D�L�Q�V�� �H�W
�E�U�L�W�D�Q�Q�L�T�X�H�V�����(�Q���������������L�Q�V�W�D�O�O�ª�H���¡���O�+�K�µ�W�H�O���5�D�V�S�D�L�O���¡���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���D�Y�H�F���V�R�Q
�D�P�L�H�� �7�U�H�L�]�H�� ���Y�R�L�U�� �H�Q�F�D�G�U�ª�� �F�L���G�H�V�V�R�X�V������ �H�O�O�H�� �S�H�L�Q�W�� �G�H�V�� �S�D�\�V�D�J�H�V�� �H�W�� �G�H�V
�S�R�U�W�U�D�L�W�V���G�H���V�H�V���D�P�L�V�����' �X���������P�D�U�V���D�X�������D�Y�U�L�O���������������H�O�O�H���S�U�ª�V�H�Q�W�H���Y�L�Q�J�W���V�H�S�W
�W�R�L�O�H�V���¡���O�D���J�D�O�H�U�L�H���$�X���6�D�F�U�H���G�X���3�U�L�Q�W�H�P�S�V����
�������7�R�X�W���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���V�+�\���S�U�H�V�V�H���H�W���G�©�V���O�D���I�L�Q���G�X���Y�H�U�Q�L�V�V�D�J�H�����O�D���S�O�X�S�D�U�W���G�H�V
�W�D�E�O�H�D�X�[���V�R�Q�W���Y�H�Q�G�X�V�����.�&�H���I�X�W�����¡���Q�R�W�U�H���F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H�����O�H���Y�H�U�Q�L�V�V�D�J�H���O�H���S�O�X�V
�U�ª�X�V�V�L���G�H���O�+�D�Q�Q�ª�H�/���V�H�O�R�Q���O�H���M�R�X�U�Q�D�O���+�H�U�D�O�G���7�U�L�E�X�Q�H�����3�L�H�U�U�H���/�R�L�V�H�O�H�W���ª�F�U�L�W
�D�O�R�U�V�������m���V�H�V���S�H�L�Q�W�X�U�H�V���V�R�Q�W���S�O�H�L�Q�H�V���G�H���S�D�L�[�����G�H���M�R�L�H���W�U�D�Q�T�X�L�O�O�H���>�8�@���O�H���S�O�X�V
�M�R�O�L�����F�+�H�V�W���T�X�H���F�H�V���E�H�O�O�H�V���S�H�L�Q�W�X�U�H�V���R�Q�W���G�ª�M�¡���V�ª�G�X�L�W���G�H�V���D�P�D�W�H�X�U�V���|�����7�K�H
�&�K�L�F�D�J�R�� �7�U�L�E�X�Q�H�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �' �D�L�O�\�� �1�H�Z�V�� �G�H�� �1�H�Z�� �<�R�U�N�� �G�X�� ������ �P�D�U�V�� ��������
�R�E�V�H�U�Y�H���T�X�H���m���O�H�V���L�P�D�J�H�V���G�H���. �L�N�L���V�R�Q�W���O�+�� �X�Y�U�H���G�+�X�Q���H�Q�I�D�Q�W���G�R�Q�W���O�H�V���\�H�X�[���V�R�Q�W
�V�D�L�V�L�V���S�D�U���O�H�V���F�R�X�O�H�X�U�V���Y�L�Y�H�V���H�W���O�D���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�H�V���R�E�M�H�W�V���>�8�@���O�D���V�L�P�S�O�L�F�L�W�ª
�D�E�V�R�O�X�H���G�X���U�ª�V�X�O�W�D�W���U�H�I�O�©�W�H���X�Q�H���Q�D�°�Y�H�W�ª���T�X�H���O�+�R�Q���Q�H���W�U�R�X�Y�H���T�X�H���U�D�U�H�P�H�Q�W
�D�X�M�R�X�U�G�+�K�X�L���|�����(�O�O�H���H�[�S�R�V�H�U�D���H�Q�V�X�L�W�H���H�Q�������������¡���O�D���J�D�O�H�U�L�H���*�H�R�U�J�H�V���%�H�U�Q�K�H�L�P
�S�X�L�V�����H�Q���������������¡���O�D���J�D�O�H�U�L�H���-�H�D�Q���&�K�D�U�S�H�Q�W�L�H�U��

���0 �D�U�L�H���7�K�ª�U�©�V�H���%�H�U�W�K�H���0 �D�X�U�H���H�V�W���Q�ª�H���O�H���������V�H�S�W�H�P�E�U�H
�����������¡���3�D�U�L�V�����H�V�W���L�V�V�X�H���G�+�X�Q�H���I�D�P�L�O�O�H���V�D�Y�R�\�D�U�G�H�������V�R�Q���S�©�U�H
�H�V�W���P�D��̄W�U�H���G�+�K�µ�W�H�O���H�W���V�D���P�©�U�H���I�H�P�P�H���G�H���F�K�D�P�E�U�H�����(�Q�W�U�H
���������� �H�W�� ������������ �H�O�O�H�� �V�X�L�W�� �O�H�V�� �F�R�X�U�V�� �G�H�� �J�\�P�Q�D�V�W�L�T�X�H�� �G�H
�*�H�R�U�J�H�V�� �+�ª�E�H�U�W���� �G�+�R�º�� �H�O�O�H�� �V�R�U�W�� �G�L�S�O�µ�P�ª�H�� �H�W�� �R�º�� �H�O�O�H
�F�R�P�P�H�Q�F�H���H�Q�V�X�L�W�H���¡���H�Q�V�H�L�J�Q�H�U����

���7�U�H�L�]�H���G�H�Y�L�H�Q�W���ª�J�D�O�H�P�H�Q�W���P�X�V�H���H�W���D�P�D�Q�W�H���G�X���S�H�L�Q�W�U�H���3�H�U���. �U�R�J�K�����T�X�L
�U�ª�D�O�L�V�H���S�O�X�V�L�H�X�U�V���S�R�U�W�U�D�L�W�V���G�+�H�O�O�H�����G�R�Q�W���G�H�X�[���V�R�Q�W���H�[�S�R�V�ª�V���H�Q���������������H�W���O�+�D�L�G�H
�¡���R�X�Y�U�L�U���X�Q�H���V�H�F�R�Q�G�H���V�D�O�O�H���G�H���J�\�P�Q�D�V�W�L�T�X�H���U�X�H���' �H�Q�I�H�U�W���5�R�F�K�H�U�H�D�X�����/�H
�������I�ª�Y�U�L�H�U���������������H�O�O�H���ª�S�R�X�V�H���O�H���S�H�L�Q�W�U�H���H�V�S�D�J�Q�R�O���0 �D�Q�X�H�O���&�D�Q�R���G�H���&�D�V�W�U�R��
�)�L�G�©�O�H���¡���V�H�V���D�P�L�W�L�ª�V�����H�O�O�H���D�V�V�L�V�W�H���H�Q�������������D�X�[���R�E�V�©�T�X�H�V���G�H���. �L�N�L�����D�X�[���F�µ�W�ª�V
�G�H���)�R�X�M�L�W�D�����3�O�X�V���W�D�U�G�����H�O�O�H���W�L�H�Q�W���X�Q���V�W�D�Q�G���G�H���E�R�X�T�X�L�Q�L�V�W�H���O�H���O�R�Q�J���G�H���O�D���6�H�L�Q�H
�H�W���P�H�X�U�W���O�H���������M�X�L�Q�������������¡���Š�S�L�Q�D�\���V�X�U���2�U�J�H�����¡���O�+�£�J�H���G�H���������D�Q�V��

�����(�Q���������������D�O�R�U�V���T�X�+�H�O�O�H���F�ª�O�©�E�U�H���O�H���������M�X�L�O�O�H�W���D�Y�H�F���G�H�V���D�P�L�V���¡���O�D���5�R�W�R�Q�G�H�����H�O�O�H
�U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�� �. �L�N�L�� �G�H�� �0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�� �T�X�L�� �G�D�Q�V�D�L�W�� �.�D�Y�H�F�� �G�H�V�� �F�H�U�L�V�H�V
�D�U�W�L�I�L�F�L�H�O�O�H�V�� �D�X�[�� �R�U�H�L�O�O�H�V�/���� �0 �D�O�J�U�ª�� �O�H�X�U�V�� �W�H�P�S�ª�U�D�P�H�Q�W�V�� �R�S�S�R�V�ª�V���� �� �H�O�O�H�V
�I�R�U�P�H�Q�W���W�U�©�V���Y�L�W�H���X�Q���G�X�R���L�Q�V�ª�S�D�U�D�E�O�H�������m���7�U�H�L�]�H���H�W���P�R�L�����Q�R�X�V���Q�H���I�D�L�V�R�Q�V���T�X�+�X�Q
�����|���&�H�W�W�H���P�«�P�H���D�Q�Q�ª�H�����H�O�O�H���U�R�P�S�W���D�Y�H�F���O�D���Y�L�H���E�R�X�U�J�H�R�L�V�H�����Y�L�W���X�Q�H���E�U�©�Y�H
�O�L�D�L�V�R�Q���D�Y�H�F���O�H���S�R�©�W�H���5�R�E�H�U�W���' �H�V�Q�R�V���T�X�L���O�D���V�X�U�Q�R�P�P�H���.�7�U�H�L�]�H�/�����H�W���R�X�Y�U�H
�V�R�Q���S�U�R�S�U�H���ª�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���J�\�P�Q�D�V�W�L�T�X�H���U�X�H���&�D�P�S�D�J�Q�H���3�U�H�P�L�©�U�H��





�� �� �� �� �&�K�D�°�P�� �6�R�X�W�L�Q�H���� �Q�ª�� �H�Q�� ���������� �R�X�� ���������� �¡
�6�P�L�O�R�Y�L�W�F�K�L�� ���%�L�ª�O�R�U�X�V�V�L�H������ �J�U�D�Q�G�L�W�� �G�D�Q�V�� �O�D
�S�D�X�Y�U�H�W�ª���H�W���O�D���S�H�X�U���G�H�V���S�R�J�U�R�P�V�����$�W�W�L�U�ª���W�U�©�V���W�µ�W
�S�D�U���O�H���G�H�V�V�L�Q���P�D�O�J�U�ª���O�H�V���L�Q�W�H�U�G�L�W�V���U�H�O�L�J�L�H�X�[�����L�O���H�V�W
�E�D�W�W�X�� �S�D�U�� �O�H�� �E�R�X�F�K�H�U�� �S�R�X�U�� �D�Y�R�L�U�� �U�ª�D�O�L�V�ª�� �O�H
�S�R�U�W�U�D�L�W���G�X���U�D�E�E�L�Q�����,�O���U�H�V�W�H���D�O�L�W�ª���G�H�X�[���V�H�P�D�L�Q�H�V��
�P�D�L�V���O�+�L�Q�G�H�P�Q�L�W�ª���R�E�W�H�Q�X�H���O�X�L���S�H�U�P�H�W���H�Q�V�X�L�W�H���G�H
�S�D�U�W�L�U���ª�W�X�G�L�H�U���D�X�[���%�H�D�X�[���$�U�W�V���G�H���9�L�O�Q�L�X�V����

�� �� �� �� �(�Q�� ������������ �L�O�� �V�+�L�Q�V�W�D�O�O�H�� �¡�� �3�D�U�L�V���� �I�U�ª�T�X�H�Q�W�H�� �O�H�� �P�L�O�L�H�X�� �D�U�W�L�V�W�L�T�X�H�� �G�H
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���H�W���V�H���O�L�H���G�+�D�P�L�W�L�ª���D�Y�H�F���0 �R�G�L�J�O�L�D�Q�L�����6�D���S�H�L�Q�W�X�U�H���V�H���G�L�V�W�L�Q�J�X�H
�S�D�U���X�Q�H���H�[�S�U�H�V�V�L�Y�L�W�ª���H�[�W�U�«�P�H���H�W���X�Q���W�U�D�Y�D�L�O���D�F�K�D�U�Q�ª���V�X�U���G�H�V���V�X�S�S�R�U�W�V
�V�R�X�Y�H�Q�W�� �D�W�\�S�L�T�X�H�V���� �ª�Y�R�O�X�D�Q�W�� �G�H�V�� �S�R�U�W�U�D�L�W�V�� �W�R�X�U�P�H�Q�W�ª�V�� �D�X�[�� �S�D�\�V�D�J�H�V
�O�X�P�L�Q�H�X�[���G�X���0 �L�G�L�����8�Q���M�R�X�U���G�+�K�L�Y�H�U���������������L�O���U�H�F�X�H�L�O�O�H���. �L�N�L�����D�O�R�U�V���M�H�X�Q�H
�P�R�G�©�O�H�� �V�D�Q�V�� �U�H�V�V�R�X�U�F�H�V���� �H�W���E�U�¼�O�H�� �O�H�� �P�R�E�L�O�L�H�U�� �G�H�� �V�R�Q�� �D�W�H�O�L�H�U�� �S�R�X�U�� �O�D
�U�ª�F�K�D�X�I�I�H�U�����. �L�N�L���U�D�F�R�Q�W�H���G�D�Q�V���V�H�V���6�R�X�Y�H�Q�L�U�V���������������������m���2�Q���U�H�Q�W�U�H���G�D�Q�V���V�R�Q
�D�W�H�O�L�H�U�����G�+�X�Q���J�H�V�W�H���L�O���Q�R�X�V���P�R�Q�W�U�H���V�R�Q���O�L�W���H�W���F�R�P�P�H���Q�R�X�V���J�U�H�O�R�W�W�R�Q�V���G�H���I�U�R�L�G��
�W�R�X�M�R�X�U�V���V�D�Q�V���G�L�U�H���X�Q���P�R�W�����L�O���F�R�P�P�H�Q�F�H���D�Y�H�F���X�Q�H���I�U�ª�Q�ª�V�L�H���T�X�L���Q�H���Q�R�X�V
�U�D�V�V�X�U�H���J�X�©�U�H���¡���F�D�V�V�H�U���O�H���S�H�X���G�H���P�H�X�E�O�H�V���T�X�L���O�X�L���U�H�V�W�H�Q�W�����>�������@���0 �H�U�F�L���6�R�X�W�L�Q�H��
�8�Q���W�U�L�V�W�H���V�R�L�U���G�+�K�L�Y�H�U�����W�X���D�V���P�L�V���X�Q���S�H�X���G�H���V�R�O�H�L�O���G�D�Q�V���O�H���F�� �X�U���G�H���G�H�X�[
�S�H�W�L�W�H�V���I�L�O�O�H�V���P�D�O�K�H�X�U�H�X�V�H�V�������|���*�U�£�F�H���¡���O�X�L�����H�O�O�H���H�V�W���L�Q�W�U�R�G�X�L�W�H���G�D�Q�V���O�H���F�H�U�F�O�H
�G�H�V���D�U�W�L�V�W�H�V���G�H���O�+�(�F�R�O�H���3�D�U�L�V���H�W���H�O�O�H���G�H�Y�L�H�Q�W���V�R�Q���D�P�L�H���H�W���P�X�V�H����
�$�S�U�©�V���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V���G�H���P�L�V�©�U�H�����L�O���W�U�R�X�Y�H���U�H�F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H���H�W���V�W�D�E�L�O�L�W�ª���J�U�£�F�H���D�X
�F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�Q�H�X�U���$�O�E�H�U�W���%�D�U�Q�H�V�����' �X�U�D�Q�W���O�D���6�H�F�R�Q�G�H���*�X�H�U�U�H���P�R�Q�G�L�D�O�H�����L�O���V�H
�F�D�F�K�H���H�Q���,�Q�G�U�H���H�W���/�R�L�U�H���H�W���P�H�X�U�W���¡���3�D�U�L�V���O�H�������D�R�¼�W������������



�� �� �� �/ �D�� �* �D�O�H�U�L�H�� �G�H�V�� �P�R�Q�V�W�U�H�V�� �G�H�� �-�D�T�X�H��
�&�D�W�H�O�D�L�Q���� �V�R�U�W�L�H�� �H�Q�� ������������ �P�R�Q�W�U�H�� �G�H�X�[
�M�H�X�Q�H�V���(�V�S�D�J�Q�R�O�V���U�H�M�R�L�J�Q�D�Q�W���X�Q���F�L�U�T�X�H���G�L�U�L�J�ª
�S�D�U�� �%�X�I�I�D�O�R�� �O�H�� �G�R�P�S�W�H�X�U���� �. �L�N�L�� �G�H
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����T�X�L���D�S�S�D�U�D��̄W���V�R�X�V���O�H���Q�R�P���G�H
�.�. �L�N�L���5�D�\�/���G�D�Q�V���O�H���J�ª�Q�ª�U�L�T�X�H�����L�Q�F�D�U�Q�H���O�H�X�U�V
�S�U�R�S�U�H�� �S�H�U�V�R�Q�Q�D�J�H�� �H�W�� �M�R�X�H�� �X�Q�H�� �G�D�Q�V�H�X�V�H
�H�[�R�W�L�T�X�H���� �' �D�Q�V�� �6�R�X�Y�H�Q�L�U�V�� �������������� �H�O�O�H
�U�D�F�R�Q�W�H�� �O�H�� �W�R�X�U�Q�D�J�H���� �.�-�+�D�L�� �I�D�L�O�O�L�� �«�W�U�H
�G�ª�F�K�L�T�X�H�W�ª�H�� �S�D�U�� �O�H�V�� �V�L�Q�J�H�V�� �D�Y�H�F�� �T�X�L�� �M�H�� �Q�H
�V�\�P�S�D�W�K�L�V�D�L�V���S�D�V���>�8�@�����/�+�R�X�U�V���D���Y�R�X�O�X���I�D�L�U�H
�G�X���F�R�U�S�V���¡���F�R�U�S�V���D�Y�H�F���P�R�L���H�W���O�H�V���O�X�P�L�©�U�H�V
�P�+�D�Y�H�X���J�O�D�L�H�Q�W�.��

�����/ �H���/ �L�R�Q���G�H�V���0 �R�J�R�O�V���H�V�W���X�Q���I�L�O�P���I�U�D�Q� �̈D�L�V
�U�ª�D�O�L�V�ª���S�D�U���-�H�D�Q���(�S�V�W�H�L�Q�����V�R�U�W�L���H�Q���������������,�O
�U�D�F�R�Q�W�H�� �O�+�K�L�V�W�R�L�U�H�� �G�X�� �S�U�L�Q�F�H�� �5�R�X�Q�G�J�K�L�W�R��
�6�L�Q�J���� �F�R�Q�W�U�D�L�Q�W�� �G�H�� �I�X�L�U�� �O�H�� �F�K�D�R�V�� �G�H�� �V�R�Q
�U�R�\�D�X�P�H���G�H�V���0 �R�J�R�O�V�����T�X�L���D�U�U�L�Y�H���¡���3�D�U�L�V���H�W
�G�H�Y�L�H�Q�W�� �X�Q�H�� �Y�H�G�H�W�W�H�� �G�X�� �F�L�Q�ª�P�D�� �W�R�X�W�� �H�Q
�G�ª�F�R�X�Y�U�D�Q�W�� �O�H�V�� �S�O�D�L�V�L�U�V�� �H�W�� �H�[�F�©�V�� �G�H�� �O�D
�F�D�S�L�W�D�O�H�����' �D�Q�V���O�D���V�F�©�Q�H���G�H���F�D�E�D�U�H�W�����W�R�X�U�Q�ª�H
�D�X�� �-�R�F�N�H�\���� �R�Q�� �Y�R�L�W�� �H�Q�� �D�U�U�L�©�U�H���S�O�D�Q�� �O�H�V
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�R�V���� �H�W�� �G�H�Y�D�Q�W���� �. �L�N�L�� �G�H
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���� �H�Q�� �W�U�D�L�Q�� �G�H�� �G�D�Q�V�H�U�� �H�W�� �G�H
�V�+�D�P�X�V�H�U���� �(�S�V�W�H�L�Q�� �L�O�O�X�V�W�U�H�� �O�D�� �F�D�Q�G�H�X�U���� �O�D
�Y�X�O�Q�ª�U�D�E�L�O�L�W�ª���H�W���O�+�L�Y�U�H�V�V�H���G�X���S�U�L�Q�F�H���G�D�Q�V���O�H
�3�D�U�L�V���G�H�V���$�Q�Q�ª�H�V���I�R�O�O�H�V��

�B�}�W�Y�j �h�_�Y�[ �����Z�[ ���Y�_�d�¾�c �W���c �k �[ �j

�. �L�N�L���D�S�S�D�U�D��̄W���H�Q�I�L�Q���G�D�Q�V���X�Q�H���G�R�X�]�D�L�Q�H���G�H���I�L�O�P�V���H�W���F�R�X�U�W�V���P�ª�W�U�D�J�H�V��
�V�R�X�Y�H�Q�W���O�L�ª�V���D�X�[���D�Y�D�Q�W���J�D�U�G�H�V���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H�V�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���/�H���5�H�W�R�X�U���¡���O�D
�U�D�L�V�R�Q�����������������H�W���(�P�D�N���%�D�N�L�D�����������������G�H���0 �D�Q���5�D�\�����(�Q�W�U�+�D�F�W�H��������������
�G�H���5�H�Q�ª���&�O�D�L�U�����%�D�O�O�H�W���P�ª�F�D�Q�L�T�X�H�����������������G�H���)�H�U�Q�D�Q�G���/�ª�J�H�U���R�X���H�Q�F�R�U�H
�/�+�Š�W�R�L�O�H���G�H���P�H�U�����������������G�H���0 �D�Q���5�D�\�����6�D���S�R�S�X�O�D�U�L�W�ª���H�V�W���W�H�O�O�H���T�X�+�H�O�O�H
�M�R�X�H���S�D�U�I�R�L�V���V�R�Q���S�U�R�S�U�H���U�µ�O�H���¡���O�+�ª�F�U�D�Q�����L�Q�F�D�U�Q�D�Q�W���O�+�X�Q�H���G�H�V���I�L�J�X�U�H�V���O�H�V
�S�O�X�V���F�ª�O�©�E�U�H�V���G�X���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V������������



�������/ �D���)�H�P�P�H���G�H���Q�X�O�O�H���S�D�U�W���H�V�W���X�Q���I�L�O�P���P�X�H�W���I�U�D�Q� �̈D�L�V���U�ª�D�O�L�V�ª
�H�Q�������������H�W���F�R�Q�V�L�G�ª�U�ª���F�R�P�P�H���O�H���F�K�H�I���G�
�� �X�Y�U�H���G�H���/�R�X�L�V���' �H�O�O�X�F��
�,�O���U�D�F�R�Q�W�H���O�H���S�©�O�H�U�L�Q�D�J�H���G�
�X�Q�H���I�H�P�P�H���£�J�ª�H���U�H�Y�H�Q�D�Q�W���G�D�Q�V���O�D
�P�D�L�V�R�Q���T�X�
�H�O�O�H���D���T�X�L�W�W�ª�H���W�U�H�Q�W�H���D�Q�V���S�O�X�V���W�µ�W�����R�º���H�O�O�H���U�H�W�U�R�X�Y�H
�X�Q�H���M�H�X�Q�H���I�H�P�P�H���Y�L�Y�D�Q�W���G�H�V���H�[�S�ª�U�L�H�Q�F�H�V���V�L�P�L�O�D�L�U�H�V���H�W���U�H�Y�L�W���V�H�V
�D�Q�F�L�H�Q�V���E�R�Q�K�H�X�U�V����

�� �� �0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�� �G�H�� �*�H�R�U�J�H�V�� �%�X�U�W�R�Q�� �V�R�U�W�� �H�Q�� ������������ �6�R�Q
�D�F�W�U�L�F�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�����6�D�Q�G�U�D���0 �L�O�R�Z�D�Q�R�I�I�����H�V�W���Q�ª�H���H�Q�������������¡
�6�D�L�Q�W���3�ª�W�H�U�V�E�R�X�U�J���G�D�Q�V���O�+�H�P�S�L�U�H���U�X�V�V�H�����$�U�U�L�Y�ª�H���H�Q���)�U�D�Q�F�H���H�Q
�������������H�O�O�H���H�V�W���F�O�D�V�V�ª�H���O�D���G�H�X�[�L�©�P�H���D�F�W�U�L�F�H���O�D���S�O�X�V���S�R�S�X�O�D�L�U�H��
�D�S�U�©�V���0 �D�U�\���3�L�F�N�I�R�U�G���S�D�U���&�L�Q�ª�P�D�J�D�]�L�Q�H����

�����3�D�U�L�V���H�Q���F�L�Q�T���M�R�X�U�V���H�V�W���X�Q�H���F�R�P�ª�G�L�H���P�X�H�W�W�H���I�U�D�Q� �̈D�L�V�H
�U�ª�D�O�L�V�ª�H���S�D�U���1�L�F�R�O�D�V���5�L�P�V�N�\���H�W���3�L�H�U�U�H���&�R�O�R�P�E�L�H�U�����V�R�U�W�L�H���H�Q
�������������/�H���I�L�O�P���V�X�L�W���+�D�U�U�\���0 �D�V�F�D�U�H�W�����X�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���D�P�ª�U�L�F�D�L�Q
�D�\�D�Q�W�� �I�D�L�W�� �I�R�U�W�X�Q�H���� �T�X�L�� �V�+�R�I�I�U�H�� �X�Q�� �V�ª�M�R�X�U�� �¡�� �3�D�U�L�V�� �D�Y�H�F�� �V�D
�I�L�D�Q�F�ª�H�� �' �R�O�O�\���� �&�H�� �Y�R�\�D�J�H�� �G�H�Y�L�H�Q�W�� �X�Q�H�� �V�X�L�W�H�� �G�H�� �V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V
�E�X�U�O�H�V�T�X�H�V���D�X���F�� �X�U���G�H�V���$�Q�Q�ª�H�V���I�R�O�O�H�V��

�� �� �( �O�� �' �R�U�D�G�R�� �H�V�W�� �X�Q�� �I�L�O�P�� �I�U�D�Q� �̈D�L�V�� �G�H�� �0 �D�U�F�H�O�� �/�
�+�H�U�E�L�H�U
�����������������• ���*�U�H�Q�D�G�H�����O�D���G�D�Q�V�H�X�V�H���6�L�E�L�O�O�D���W�H�Q�W�H���G�H���V�D�X�Y�H�U���V�R�Q
�I�L�O�V���P�D�O�D�G�H���H�Q���V�R�O�O�L�F�L�W�D�Q�W���(�V�W�L�U�L�D�����O�H���S�©�U�H���G�H���O�+�H�Q�I�D�Q�W�����H�W���X�W�L�O�L�V�H
�O�D���U�H�O�D�W�L�R�Q���D�P�R�X�U�H�X�V�H���H�Q�W�U�H���V�D���I�L�O�O�H�����,�O�L�D�Q�D�����H�W���O�H���S�H�L�Q�W�U�H
�+�H�G�Z�L�F�N���S�R�X�U���O�H���F�R�Q�Y�D�L�Q�F�U�H�������(�O���' �R�U�D�G�R�����H�V�W���O�H���S�U�H�P�L�H�U���I�L�O�P
�S�R�X�U���O�H�T�X�H�O���R�Q���F�R�P�S�R�V�H���X�Q�H���P�X�V�L�T�X�H���V�\�P�S�K�R�Q�L�T�X�H��

�������3�D�Q�D�P�H���������Q�
�H�V�W���S�D�V���3�D�U�L�V���H�V�W���X�Q���I�L�O�P���I�U�D�Q�F�R���D�O�O�H�P�D�Q�G
�U�ª�D�O�L�V�ª���S�D�U���1�L�N�R�O�D�L���0 �D�O�L�N�R�I�I�����V�R�U�W�L���H�Q���������������/�+�K�L�V�W�R�L�U�H���V�X�L�W���O�H
�F�K�H�I���G�+�X�Q�H���E�D�Q�G�H���G�H���S�H�W�L�W�V���Y�R�O�H�X�U�V���S�D�U�L�V�L�H�Q�V���T�X�L���F�R�Q�Y�R�L�W�H���O�H�V
�E�L�M�R�X�[���G�+�X�Q�H���W�R�X�U�L�V�W�H���D�P�ª�U�L�F�D�L�Q�H�����H�O�O�H���P�«�P�H���P�D�U�T�X�ª�H���S�D�U���X�Q
�S�D�V�V�ª���F�U�L�P�L�Q�H�O�����/�H���I�L�O�P���P�«�O�H���V�X�V�S�H�Q�V�H���H�W���D�W�P�R�V�S�K�©�U�H���X�U�E�D�L�Q�H
�W�\�S�L�T�X�H���G�H�V���D�Q�Q�ª�H�V��������

�B�[ �i ���W�\�\�_�Y�^�[ �i ���Z�[ ���\�_�b�c �i ��
�Z�[ �i ���W�d�d�¾�[ �i ���\�e�b�b�[ �i



�C�W�Z�[ �c �e�_�i �[ �b�b�[ ���A�_�a�_��
�[ �j ���b�[ �i ���C�e�d�j �f �W�h�d�e�i

�� �0 �D�G�H�P�R�L�V�H�O�O�H�� �. �L�N�L�� �H�W�� �O�H�V
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�R�V�� �H�V�W�� �X�Q�� �F�R�X�U�W���P�ª�W�U�D�J�H
�G�+�D�Q�L�P�D�W�L�R�Q�� �I�U�D�Q� �̈D�L�V�� �U�ª�D�O�L�V�ª�� �S�D�U
�$�P�ª�O�L�H���+�D�U�U�D�X�O�W���H�Q���������������,�O���U�H�W�U�D�F�H
�O�D���Y�L�H���G�H���. �L�N�L���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����P�X�V�H
�H�W�� �L�F�µ�Q�H�� �G�H�V�� �P�L�O�L�H�X�[�� �D�U�W�L�V�W�L�T�X�H�V
�S�D�U�L�V�L�H�Q�V�� �G�H�V�� �D�Q�Q�ª�H�V�� ������������ �G�H�� �V�H�V
�G�ª�E�X�W�V���F�R�P�P�H���P�R�G�©�O�H���¡���V�D���U�H�O�D�W�L�R�Q
�D�Y�H�F���0 �D�Q���5�D�\�����S�X�L�V���¡���V�D���J�O�R�L�U�H���H�W���V�D
�Y�L�H�L�O�O�H�V�V�H����
�������' �D�Q�V���X�Q���V�W�\�O�H���I�O�D�P�E�R�\�D�Q�W���P�«�O�D�Q�W
�S�H�L�Q�W�X�U�H���D�Q�L�P�ª�H���H�W���D�X�W�U�H�V���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V
�Y�L�V�X�H�O�O�H�V�����O�H���I�L�O�P���V�+�L�Q�V�S�L�U�H���O�L�E�U�H�P�H�Q�W
�G�H�V�� �6�R�X�Y�H�Q�L�U�V�� �U�H�W�U�R�X�Y�ª�V�� �G�H�� �. �L�N�L�� �G�H
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�����-�R�V�ª���&�R�U�W�L�������������������/�D
�Y�R�L�[�� �G�H�� �. �L�N�L�� �H�V�W�� �L�Q�W�H�U�S�U�ª�W�ª�H�� �S�D�U
�0 �D�U�L�H���&�K�U�L�V�W�L�Q�H�� �2�U�U�\���� �V�X�U�� �X�Q�H
�P�X�V�L�T�X�H���R�U�L�J�L�Q�D�O�H���G�+�2�O�L�Y�L�H�U���' �D�Y�L�D�X�G��

�� �� �$�P�ª�O�L�H�� �+�D�U�U�D�X�O�W���� �I�R�U�P�ª�H�� �D�X�[
�%�H�D�X�[���$�U�W�V���G�H���7�R�X�O�R�X�V�H���H�W���¡���O�+�(�0 �&�$��
�H�[�S�O�R�U�H���G�D�Q�V���V�H�V���I�L�O�P�V���O�D���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H
�H�Q�W�U�H���L�P�D�J�H�����S�H�L�Q�W�X�U�H���H�W���V�R�Q�����F�U�ª�D�Q�W
�X�Q�� �X�Q�L�Y�H�U�V�� �J�U�D�S�K�L�T�X�H�� �H�W�� �Q�D�U�U�D�W�L�I
�V�L�Q�J�X�O�L�H�U���� �0 �D�G�H�P�R�L�V�H�O�O�H�� �. �L�N�L�� �H�W�� �O�H�V
�0 �R�Q�W�S�D�U�Q�R�V���L�O�O�X�V�W�U�H���V�D���S�D�V�V�L�R�Q���S�R�X�U
�U�D�F�R�Q�W�H�U�� �G�H�V�� �K�L�V�W�R�L�U�H�V�� �Y�L�V�X�H�O�O�H�V�� �H�W
�V�R�Q�R�U�H�V�����(�O�O�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H���D�X�M�R�X�U�G�+�K�X�L���G�H
�G�ª�Y�H�O�R�S�S�H�U���G�H�V���S�U�R�M�H�W�V���D�X�G�D�F�L�H�X�[���R�º
�O�+�D�Q�L�P�D�W�L�R�Q���G�L�D�O�R�J�X�H���D�Y�H�F���O�+�D�U�W��



�� �� �R�F�W�R�E�U�H�� ���� �� �� �� ���� �1�D�L�V�V�D�Q�F�H�� �G�+�$�O�L�F�H�� �(�U�Q�H�V�W�L�Q�H�� �3�U�L�Q�� �¡
�&�K�£�W�L�O�O�R�Q�#�V�X�U�#�6�H�L�Q�H�����&�µ�W�H�#�G�+�2�U�������6�D���P�©�U�H���S�D�U�W���¡���3�D�U�L�V���H�W���H�O�O�H���H�V�W���ª�O�H�Y�ª�H
�S�D�U���V�D���J�U�D�Q�G���P�©�U�H��
���� �� �� �������• ���������D�Q�V�����$�O�L�F�H���U�H�M�R�L�Q�W���V�D���P�©�U�H���¡���3�D�U�L�V�����H�O�O�H���\���V�X�L�W���X�Q�H���E�U�©�Y�H
�V�F�R�O�D�U�L�W�ª�������' �©�V���O�+�£�J�H���G�H���������D�Q�V�����H�O�O�H���H�Q�F�K�D��̄Q�H���O�H�V���P�ª�W�L�H�U�V��
���� �� �� �������3�R�X�U���J�D�J�Q�H�U���V�D���Y�L�H�����H�O�O�H���S�R�V�H���Q�X�H���S�R�X�U���X�Q���V�F�X�O�S�W�H�X�U�����6�R�Q���D�F�W�L�Y�L�W�ª
�H�V�W���M�X�J�ª�H���m���L�Q�G�L�J�Q�H���|���S�D�U���V�D���P�©�U�H�����T�X�L���O�D���F�K�D�V�V�H���G�H���F�K�H�]���H�O�O�H�����5�H�F�X�H�L�O�O�L�H
�G�D�Q�V���O�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���E�R�K�©�P�H���S�D�U���O�H���S�H�L�Q�W�U�H���&�K�D�°�P���6�R�X�W�L�Q�H�����H�O�O�H���H�Q�W�U�H
�G�D�Q�V���O�H���F�H�U�F�O�H���G�H�V���D�U�W�L�V�W�H�V���G�H���O�+�(�F�R�O�H���G�H���3�D�U�L�V��
�� �� �� �� �������/�L�D�L�V�R�Q���D�Y�H�F���O�H���S�H�L�Q�W�U�H���0 �D�X�U�L�F�H���0 �H�Q�G�M�L�V�N�\��
�� �� �� �� �������5�H�Q�F�R�Q�W�U�H���D�Y�H�F���0 �D�Q���5�D�\�����(�O�O�H���G�H�Y�L�H�Q�W���V�D���F�R�P�S�D�J�Q�H���H�W���S�R�V�H���S�R�X�U
�O�X�L���S�H�Q�G�D�Q�W�������D�Q�V��
���� �� �� �������3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���S�K�R�W�R���/�H���9�L�R�O�R�Q���G�+�,�Q�J�U�H�V�����0 �D�Q���5�D�\�����G�D�Q�V���O�D
�U�H�Y�X�H���/�L�W�W�ª�U�D�W�X�U�H�����L�P�D�J�H���G�H�Y�H�Q�X�H���H�P�E�O�ª�P�D�W�L�T�X�H���G�H���. �L�N�L��
�� �� �� �� �������1�R�L�U�H���H�W���%�O�D�Q�F�K�H�����0 �D�Q���5�D�\�����U�H�S�U�ª�V�H�Q�W�H���. �L�N�L���W�H�Q�D�Q�W���X�Q���P�D�V�T�X�H
�D�I�U�L�F�D�L�Q�������O�+�L�P�D�J�H���H�V�W���S�X�E�O�L�ª�H���H�Q���9�R�J�X�H���H�Q���P�D�L������������
�0 �D�U�V������ �� �� �������3�U�H�P�L�©�U�H���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�O�H���G�H���V�H�V���S�H�L�Q�W�X�U�H�V���¡���O�D
�*�D�O�H�U�L�H�� �$�X�� �6�D�F�U�H�� �G�X�� �3�U�L�Q�W�H�P�S�V�� ���3�D�U�L�V������ �/�H�� �F�D�W�D�O�R�J�X�H�� ���S�U�ª�I�D�F�ª�� �S�D�U
�5�R�E�H�U�W���' �H�V�Q�R�V�����V�H���Y�H�Q�G���U�D�S�L�G�H�P�H�Q�W��
���� �� �� �������5�ª�G�L�J�H���H�W���S�X�E�O�L�H���V�H�V���P�ª�P�R�L�U�H�V���. �L�N�L�������6�R�X�Y�H�Q�L�U�V
������ �� �������3�D�U�X�W�L�R�Q���G�H���6�R�X�Y�H�Q�L�U�V���H�Q���I�U�D�Q� �̈D�L�V�����ª�G�����+�H�Q�U�L���%�U�R�F�D�����%���(�U�Q�H�V�W
�+�H�P�L�Q�J�Z�D�\���V�L�J�Q�H���O�+�L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���G�H���O�+�ª�G�L�W�L�R�Q���D�Q�J�O�D�L�V�H�������������������/�D���S�U�H�V�V�H
�O�D���V�D�O�X�H���F�R�P�P�H���O�D���m���5�H�L�Q�H���G�H���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H���|��
�� �� �� �� �������(�O�O�H���F�U�ª�H���H�W���J�©�U�H���E�U�L�©�Y�H�P�H�Q�W���V�R�Q���S�U�R�S�U�H���F�D�E�D�U�H�W�����.�&�K�H�]���. �L�N�L�/��
�U�X�H���9�D�Y�L�Q���¡���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H��
���� �� �� �%������ �� �������(�Q���S�O�H�L�Q���F�R�Q�I�O�L�W���P�R�Q�G�L�D�O�����. �L�N�L���T�X�L�W�W�H���3�D�U�L�V���S�R�X�U���O�+�,�Q�G�U�H���H�W��
�/�R�L�U�H�����S�X�L�V���O�D���%�R�X�U�J�R�J�Q�H�����(�O�O�H���Q�H���U�H�Y�L�H�Q�W���G�D�Q�V���O�D���F�D�S�L�W�D�O�H���T�X�+�D�S�U�©�V���O�D
�/�L�E�ª�U�D�W�L�R�Q�����(�O�O�H���U�H�S�U�H�Q�G���D�O�R�U�V���V�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�ª�V���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H�V�����S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�V���G�H
�F�D�E�D�U�H�W�����F�K�D�Q�V�R�Q����
�� �� �� �� �� ���� �(�O�O�H�� �F�K�D�Q�W�H�� �H�W�� �V�H�� �S�U�R�G�X�L�W�� �D�X�� �F�D�E�D�U�H�W�� �&�K�H�]�� �$�G�U�L�H�Q
���0 �R�Q�W�S�D�U�Q�D�V�V�H�������D�F�F�R�P�S�D�J�Q�ª�H���G�H���O�+�D�F�F�R�U�G�ª�R�Q�L�V�W�H���$�Q�G�U�ª���/�D�U�R�T�X�H��
���� ���P�D�U�V������ �� �� �������0 �R�U�W���G�H���. �L�N�L���¡���3�D�U�L�V�����¡���������D�Q�V�����(�O�O�H���H�V�W���H�Q�W�H�U�U�ª�H���D�X
�F�L�P�H�W�L�©�U�H���G�H���7�K�L�D�L�V���R�º���V�D���W�R�P�E�H���H�V�W���U�H�S�U�L�V�H���H�Q������������

�B�W���H�[ �_�d�[ ���Z�[ ���C�e�d�j�f �W�h�d�W�i�i�[ ��
�[ �d���g�k�[ �b�g�k�[ �i���Z�W�j�[ �i
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