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ǎƼǴǷ�
ȇ©ƢǯƢȀƬǻ¦�ǺǷ�ǽƾǈƳ�ǆŻ�ƾǫ� ƢǷ�ǲǯ�ƾǓ�ƨǬǴǘǷ�ǾƦǋ�ƨǷǂŞ�ÀƢǈǻȍ¦�ǶǈƳ�ǞƬǸƬ��ƨȈƦǘǳ¦�ƨǇ°ƢǸŭ¦Â�Â�ƪǻƢǯ�À¤
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�ǒȇǂŭ¦�ƢǓ°�ǂǧ¦ȂƫÂ�ƢǻȂǻƢǫ�Ǿǳ�ǎƻǂǷÂ�ƢȈǸǴǟ�ǲǿƚǷ�ǎƼǋ�ǺǷ��ƨȈƳȐǠǳ¦�ƨȈǼǳ¦�ǞǷ�ǶǈƴǴǳ�¨ƾƟƢǧ�ƢŮ�ƪǻƢǯ�¦¯¤�ȏ¤�ƨǟÂǂǌǷ
 ƢǼưƬǇ¦�ȏ¤�œǗ�ǲƻƾƫ�ǲǯ�Ǻǟ��ȄǴǟ�ǦǫȂƬƫ�œǘǳ¦�ǲǸǠǳ¦�ƨȈǟÂǂǌǷ�À¢�ȏ¤��ȏƢŦ¤�ƨƷƢƥȎǳ�ƢƦƦǇ�ŐƬǠȇ�ȏ�ǾȈǴǟ�řĐ¦�ƢǓ°

� ǂ̈ǐƦƬŭ¦�ǒȇǂŭ¦�ƨǬǧ¦ȂǷ�ȄǴǟ�¾Ȃǐū¦Â̧ǂǌǷ�Śǣ�œǘǳ¦�ǲǸǠǳ¦�ƶƦǏ¢� ƢǓǂǳ¦�ǦǴţ� ¦¯Ɯǧ��¦¯¤�ȏ¤�ǒȇǂŭ¦� ƢǓ°�ǪǬƸƬȇ�ȏÂ
ǽǀȈǨǼƫ�®¦ǂŭ¦�œǘǳ¦�ǲǸǠǳ¦�Ǻǟ�¦ƾȈƳ�ǾǷȐǟ¤�ƾǠƥ�Ƣǟǂǋ�ǾȈǴǟ�§ȂǼȇ�ǺǷ�Â¢�ƨȈǴǿ¢�Ä¯�ǺǷ�ƢǻȂǻƢǫ�ŐƬǠǷ�ǲǰǋ�Ŀ�°ƾǏ��ƪǐǻ

ȄǴǟ�ƨƸǐǳƢƥ�ƨǏƢŬ¦�©ƢǠȇǂǌƬǳ¦�ǒȇǂŭ¦�¿ȐǟƜƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�®ƾǌƬȇ�À°ƢǬŭ¦� ƢǔǬǳ¦�À¢�ƢǸǯ�ǾǬǬŢ�¿ƾǟ�ƾǼǟ�ƨȈǳÂƚǈŭ¦�ǞȈǫȂƫ�Ŀ
¿¦ǄƬǳȏ¦�¦ǀŮ�ƨǠǇ¦Â�®ÂƾƷ�ǶǇ°�Ŀ�ǲǔǨǳ¦�Ǿǳ�ÀƢǯÂ�Ȃǿ�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏƢǧ���©ƢǷȂǴǠŭƢƥ�ƨȈƦǘǳ¦�ƨǫȐǠǳ¦�¾Ȑƻ�ǒȇǂŭ¦�ƾȇÂǄƫ

Ś̈ǼƬǈǷÂ� ǂ̈Ʒ�¨®¦°Ɯƥ�œǘǳ¦�ǲǸǠǳ¦�ǒǧ°�Â¢�ƨǬǧ¦ȂŭƢƥ�ȆƟƢȀǼǳ¦� ǽ°¦ǂǫ�¯ƢţƢƥ� Ǿǳ�ƶǸǈƫ�Ŗǳ¦� ƨȇ°Âǂǔǳ¦��ǳȏ¦�ǺǷ�ȆǨǠȇ�ȏÂ�¿¦ǄƬ
�ȏ¤�¿Ȑǟȍ¦�ǀȈǨǼƬƥ�Ŀ�¾ƢƴǠƬǇȏ¦Â� °̈Âǂǔǳ¦�ƨǳƢƷ¢Â�¿Ȑǟȍ¦�ƨǳƢƸƬǇ¦¢Â¿Ȑǟȍ¦�ȆǬǴƫ�ǒȇǂŭ¦�ǒǧ°��ÀȂǻƢǫ�Ŀ�ǆǇ¢�ǾǳÂ

Ƥǘǳ¦�©ƢȈǫȐƻ¢� ƨǻÂƾǷÂ� ƢȀƬȈǫǂƫÂ� ƨƸǐǳ¦� ƨȇƢŧ�ȍ¦� ÀȂǰȇ� À¢�ƤƴȈǧ� ǲƻƾƬǳ¦� ȄǴǟ�ǪƥƢǇ� ¿Ȑǟ�Â�œǘǳ¦ƢǘȈǈƥ� ƢƸǓ¦Â
�ǒȇǂŭ¦�Ãƾǳ�ƢǷȂȀǨǷÂƢǫ®ƢǏƢǬȈǫ®Â���Ǿƥ�¿ǄǴȇŦśȈƦǘǳ¦�ǾƦǋ�½ȐǇȋ¦� Ƣǔǟ¢�Â¢� ƢƦǗ¢� ¦ȂǇ�œǘǳ¦�ǶǫƢǘǳ¦�ǞȈ�ǾǳƢů�Ŀ�ǲǯ

ǽ°ƢȈƬƻ¦�ǺǷ�ǎƼǋ�Â¢�ňȂǻƢǬǳ¦�ǾǴưǸŭ�Â¢�ƨȈǴǿȋ¦�ǲǷƢǯ�ÀƢǯ�¦¯¤�ǾǈǨǻ�ǒȇǂǸǴǳ�
ƨǳ¦ƾǳ¦�©ƢǸǴǰǳ¦�

¿¦ǄƬǳȏ¦�ǒȇǂŭ¦�¿Ȑǟ¤�ƨȈǻȂǻƢǬǳ¦�´ȂǐǼǳ¦�ƨȈƟƢǔǬǳ¦�ƨǇ°ƢǸŭ¦�
5pVXPp�

/H� FRUSV�KXPDLQ�GLVSRVH�G
XQH� VDFUDOLWp�TXDVL�WRWDOH� GH� WRXWH� YLRODWLRQV��%LHQ�
TX
HOOH�VRLW�LQGLVSHQVDEOH�j�OD�SURWHFWLRQ�GH�O
LQWpJULWp�GX�FRUSV��OD�SUDWLTXH�PpGLFDOH�
OXL� SRUWH� VRXYHQW� DWWHLQWH�� $LQVL�� HOOH� Q
HVW� DXWRULVpH� TXH� SRXU� ILQ� WKpUDSHXWLTXH�� HW�
ORUVTX
HOOH� HVW� SUDWLTXpH� SDU� XQH� SHUVRQQH� VFLHQWLILTXHPHQW� HW� MXULGLTXHPHQW�
TXDOLILpH�� HW� GRWpH� GX� FRQVHQWHPHQW� OLEUH� HW� pFODLUp� G¶XQH� SHUVRQQH� MXULGLTXHPHQW�
TXDOLILpH�OH� PDODGH� GH� SOHLQH� FDSDFLWp� RX� VRQ� UHSUpVHQWDQW� OpJDO� �DSUqV� DYRLU� pWp�
LQIRUPp�FRQFHUQDQW�WRXV�OHV�DVSHFWV�GH�O
DFWH�j�VXELU��7RXWHV�OHV�OpJLVODWLRQV�UpJXODQW�
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OH� GRPDLQH� GH� OD� VDQWp� RQW� LQVLVWp� VXU� O
REOLJDWLRQ� G
LQIRUPDWLRQ�� DXVVL�� OD�
MXULVSUXGHQFH�FRPSDUpH�D�MRXp�XQ�U{OH�SULPRUGLDO�GDQV�OD�UpDOLVDWLRQ�GH�VRQ�FDGUH�
MXULGLTXH�� /
REOLJDWLRQ� G
LQIRUPDWLRQ� HVW�� �O
REOLJDWLRQ� GH IRXUQLU� DX� SDWLHQW�� ORUV�
G
XQH�UHODWLRQ�PpGLFDOH��OHV�LQIRUPDWLRQV�QpFHVVDLUHV�DILQ�GH�OXL�SHUPHWWUH�GH�SUHQGUH�
VD� GpFLVLRQ� ILQDOH� G
DFFHSWHU� RX� GH� UHIXVHU� O
DFWH� PpGLFDO� G
XQH� YRORQWp OLEUH� HW�
pFODLUpH���6DXI�HQ�FDV�GH��QpFHVVLWp��G
XUJHQFH��G
LPSRVVLELOLWp��RX�GH�UHMHW�GX�SDWLHQW�
G
rWUH�LQIRUPp��&HWWH�REOLJDWLRQ�WURXYH�VHV�IRQGHPHQWV�GDQV�OD�ORL�GH�OD�SURWHFWLRQ�HW�
GH� OD�SURPRWLRQ�GH� OD� VDQWp�HW�GDQV� OH�FRGH�GH�GpRQWRORJLH�PpGLFDOH�� O
LQIRUPDWLRQ�
GRLW� rWUH� SUpDODEOH� j� O
LQWHUYHQWLRQ� PpGLFDOH�� FODLUH�� OR\DOH�� H[DFWH�� VLPSOH� HW�
LQWHOOLJLEOH��7RXV� OHV�PHPEUHV�GH� O
pTXLSH�PpGLFDOH�PpGHFLQV� HW�SDUDPpGLFDX[�VRQW�
WHQXV�SDU�O
REOLJDWLRQ�G
LQIRUPDWLRQ�j�O
pJDUG�GX�SDWLHQW��VRQ�UHSUpVHQWDQW� OpJDO��RX�
XQH�SHUVRQQH�GH�VRQ�FKRL[�
/HV�PRV�FOp��
O
REOLJDWLRQ��LQIRUPHU�OH�PDODGH��OD�ORL��OD�MXULFHSUXGDQFH�

ƨǷƾǬǷ�
ȇ�Ŀ�ƢǼȈǼƳ�Â¢�ƢƬȈǷ�Â¢�ƢȈƷ� ¦ȂǇ�©ƢǯƢȀƬǻ¦�ǺǷ�ǽƾǈƳ�ǆŻ�ƾǫ�ƢǷ�ǲǯ�ƾǓ�ƨǬǴǘǷ�ǾƦǋ�ƨǷǂŞ�ÀƢǈǻȍ¦�ǶǈƳ�ǞƬǸƬ
ǾǷ¢�Ǻǘƥ�Ƥǘǳ¦�ǲǠŸ�ƢŲśȇ°ÂǂǓ� ƢƦǗȋ¦Â�ƨȈǻƾƦǳ¦�ƨǷȐǈǳ¦�ȄǴǟ�·ƢǨƸǴǳ�ȄǴǟ�ÄȂǘǼƫ�Ƣē¦¯�ƾŞ�ƨȈƦǘǳ¦�ƨǇ°ƢǸŭ¦�À¢�Śǣ
©ƢǇ°ƢŲ�ǺǷ� ǄƳ�ŗƥ�Â¢�ǞǘǬǳ�¨®Ƣū¦�®¦Ȃŭ¦�¾ƢǸǠƬǇ¦Â� ¦Âƾǯ� Ś̈ǤǏ�©Ƣǟǂŝ�¿ȂǸǈǳ¦�ǒǠƥ�¾ÂƢǼƬǯ�ÄǂǌƦǳ¦�ǶǈŪƢƥ�ǆŤ
ǶǈŪ¦�Â�ÀǂǬǳ¦�ǽƾȀǋ�Äǀǳ¦�ǲƟƢŮ¦�°ȂǘƬǳ¦�ǞǷ�ƨǏƢƻ�®ƾǠƬƫÂ� Ȃ̧ǼƬƫ�©ƘƬǧ�ƢǷ�ƨȈƦǘǳ¦�ƨǇ°ƢǸŭ¦�ƢȀȈǴǟ�ÄȂǘǼƫ�Ŗǳ¦�©ƢȇƾǠƬǳ¦
ȆǓƢŭ¦�ǘǳ¦�¾ƢǸǟȋ¦�ǂȇŐƬǳ�¶Âǂǋ�©ƢǠȇǂǌƬǳ¦�ƪǠǓÂ�Ǯǳǀǳ�ǶǈƴǴǳ� Ȃ̈Ƴǂŭ¦�¨ƾƟƢǨǳ¦�Ŀ�ǲǸš�ƨȈƦ�ƨȈǼǳ¦�ǞǷ�ÄƾǠƬǳ¦�Ǯǳ¯�ǺǷ
ƨȈƳȐǠǳ¦�ȏ¤� œǗ� ǲƻƾƫ� ǲǯ� Ǻǟ�ǒȇǂŭ¦� ƢǓ°� ǂǧ¦ȂƫÂ� ƢǻȂǻƢǫ� Ǿǳ�ǎƻǂǷ� Â� ƢȈǸǴǟ� ǲǿƚǷ�ǎƼǋ� ǺǷ� ÀȂǰƫ� À¢� ȄǴǟ
¦ ƢǼưƬǇ¦�ȈƟ¦ǄƳ� ǾȈǴǟ�ƤǫƢǠǷ�ǲǠǧ�ń¤�œǘǳ¦�ǲǸǠǳ¦�¾ȂŢÂ� ƨƷƢƥȍ¦�  ƢǨƬǻ¦� ¿ƢǷ¢� ƢǼǯ� ƨǬƥƢǈǳ¦�¶Âǂǌǳ¦�ǺǷ�¶ǂǋ�ƾǬǧ� ¦¯Ɯǧ�Ƣ
ƢȈǻƾǷÂ�

�ȄǴǟ�¾Ȃǐū¦�ȄǴǟ�ǦǫȂƬƫ�œǘǳ¦�ǲǸǠǳ¦�ƨȈǟÂǂǌǷ�À¢�ȏ¤��ȏƢŦ¤�ƨƷƢƥȎǳ�ƢƦƦǇ�ŐƬǠȇ�ȏ�ǾȈǴǟ�řĐ¦�ƢǓ°�ÀƢǯ�À¤Â
ǂȇŐƬǳ¦�ǾǼǟ�Ǟǧ°Â� Â̧ǂǌǷ�Śǣ�œǘǳ¦�ǲǸǠǳ¦�ƶƦǏ¢�ƢǓǂǳ¦�ǦǴţ�¦¯Ɯǧ� ǂ̈ǐƦƬŭ¦�ǒȇǂŭ¦�ƨǬǧ¦ȂǷ��¦¯¤�ȏ¤�ǒȇǂŭ¦�ƢǓ°�ǪǬƸƬȇ�ȏÂ

ǿ¢�Ä¯� ǺǷ� ƢǻȂǻƢǫ� ŐƬǠǷ� ǲǰǋ�Ŀ� °ƾǏ�®¦ǂŭ¦� œǘǳ¦� ǲǸǠǳ¦� ƨȈǿƢǷ� Ǻǟ� ¦ƾȈƳ� ǾǷȐǟ¤� ƾǠƥ� Ƣǟǂǋ� ǾǼǟ�§ȂǼȇ� ǺǷ� Â¢� ƨȈǴ
ǽǀȈǨǼƫ�ǲǰǌǳƢƥ�ȆƳȐǠǳ¦�ǲƻƾƬǳƢƥ�ƢŭƢǟ�ǒȇǂŭ¦�Ǻǰȇ�Ń�ÀƜǧĿƢǰǳ¦�ǽƢǓ°�ǲƬƻ¦ƨȈǻȂǻƢǬǳ¦�ÄƾƬǠŭ¦��ƨȈǳÂƚǈǷ�ƪǬǬŢÂ�Ǻǟ

œǘǳ¦�ǲƻƾƬǳ¦�
ȄǴǟ� ƨƸǐǳƢƥ� ƨǏƢŬ¦� ©ƢǠȇǂǌƬǳ¦� ǲǯ�ƪǐǻ�ǒȇǂŭ¦� ¿ȐǟƜƥ� ¿¦ǄƬǳȏ¦�¦� À¢� ƢǸǯ�ǞȈǫȂƫ� Ŀ� ®ƾǌƬȇ� À°ƢǬŭ¦�  ƢǔǬǳ

�ǺǷ� ¦ȂǇ�¿¦ǄƬǳȏ¦�¦ǀŮ�ƨǠǇ¦Â�®ÂƾƷ�ǶǇ°�Ŀ�ǲǔǨǳ¦�Ǿǳ�ÀƢǯÂ�ǾǬǬŢ�¿ƾǟ�ƾǼǟ�ƨȈǳÂƚǈŭ¦ǾǧƢǏÂ¢�ƮȈƷ�ƾȇƾŢ�ŕƷÂ�ǾƫƢƦƯ¤�Â¢
�Őǯ¢� ƨȇƢŧ� ŚǧȂƫ� Â� ƨȈƦǘǳ¦� ƨǫȐǠǳ¦� Ŀ� ÃȂǬǳ¦� Ǻȇ±¦ȂǷ� ǲȇƾǠƬǳ� ƨǳÂƢŰ� Ŀ� ¦ǀǿÂ� �Ǿƥ� ¾Ȑƻȍ¦� Ǻǟ� ǶƳƢǼǳ¦� °ǂǔǳ¦� ƨǠȈƦǗ

ȄǓǂǸǴǳ�ǺǷ� ÂÄǂƸƬǳ� ƮƸƦǳ¦� ¦ǀǿ�  ƢƳ� Ǯǳ¯��ÄǂƟ¦ǄŪ¦� ňȂǻƢǬǳ¦�ǎǼǳ¦� Ŀ�  ¦ȂǇ�ǒȇǂŭ¦� ¿ȐǟƜƥ� ¿¦ǄƬǳȏ¦� ÀȂǸǔǷ� ƢǷ
ǂƟ¦ǄŪƢƥ�ƨǻ°ƢǬǷ�Ǿƫ®Ƣȇǂǳ�¦ǂǜǻ�Ƣǈǻǂǧ�Ŀ�ȆƟƢǔǬǳ¦�®ƢȀƬƳȏ¦�Â¢�śǻȂǻƢǬǳ¦�śƥ�´ȂǐǼǳ¦�ǾƥƢǌƫ�°ƢƦƬǟƢƥ�ȆǈǻǂǨǳ¦Â�
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¾Âȋ¦�ƮƸƦǸǳ¦�ȀƬƳȏ¦�Â�ƨȈǻȂǻƢǬǳ¦�´ȂǐǼǳ¦�Ȇǧ�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�ƨȈǿƢǷȆƟƢǔǬǳ¦�®Ƣ
ƨǷƢǟ� °̈Ȃǐƥ�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏƢƥ�ƾǐǬȇ��¯ƢţƢƥ�Ǿǳ�ƶǸǈƫ�Ŗǳ¦�ƨȇ°Âǂǔǳ¦�©ƢǷȂǴǠŭƢƥ�ƨȈƦǘǳ¦�ƨǫȐǠǳ¦�¾Ȑƻ�ǒȇǂŭ¦�ƾȇÂǄƫ

Ś̈ǼƬǈǷÂ� ǂ̈Ʒ�¨®¦°Ɯƥ�œǘǳ¦�ǲǸǠǳ¦�ǒǧ°�Â¢�ƨǬǧ¦ȂŭƢƥ�ȆƟƢȀǼǳ¦�ǽ°¦ǂǫ����ÀȂǻƢǬǳ¦Â�ƾǬǠǳ¦�Ŀ�ňȂǻƢǬǳ¦�ǾǇƢǇ¢�¿¦ǄƬǳȏ¦�¦ǀǿ�ƾŸÂ
ƾƦǸǯ��ƨǷƢǠǳ¦�¥®ƢƦŭ¦Â¨®¦°ȍ¦�ƨȇƢǸū�ǽŚǐǷ�ǂȇǂǬƫ�Ŀ�ÀƢǈǻȍ¦�ƨȇǂƷ�¿¦ŗƷ¦�¢ƾƦǷÂ�ƾǫƢǠƬǳ¦�Ŀ�ƨȈǼǳ¦�ǺǈƷ�¢��ȄǴǟ�·ƢǨū¦Â

ƨǷǂƷÂ� ƨǷ¦ǂǰǳ¦� ǶǈƳÀƢǈǻȍ¦���Ǥǳ¤� ȄǴǟ� ÀȂȈǻȂǻƢǬǳ¦�Ǧǰǟ�Ǯǳ¯� ǺǷÂ ƢƨȈƦǘǳ¦� ƨȇȂƥȋ¦�>Ğ� ƉĂƚĞƌŶĂůŝƐŵĞ�
ŵĠĚŝĐĂů�

ǧ� ƨȈǳÂƚǈŭ¦� ǂȇǂǬƬƥ� ƨƦǳƢǘŭ¦�ǒȇǂǸǴǴ�ǄƬǳȏ¦� ¦ǀđ�¾Ȑƻȏ¦� ƨƴȈƬǻ�  ¦ȂǇ� ¿¦�¾Ȑƻȍ¦� À¢�²ƢǇ¢�ȄǴǟ�ƤȈƦǘǴǳ� ƨȇƾǬǠǳ¦
� �Ƣđ�¿Ȑǟȍ¦�œǘǳ¦�«ȐǠǳ¦�ƾǬǟ�ƤƳÂ¢�°ȂǷƘƥ�ǪǴǠƬȇ�¿ȐǟȍƢƥ�Â¢�¿¦ǄƬǳ¦� ƨť�Ǿǻ¢�²ƢǇ¢�ȄǴǟ�ƤȈƦǘǴǳ� ƨȇŚǐǬƬǳ¦� ƨȈǳÂƚǈŭ¦

®¦Ȃŭ¦�ǽ°ǂǬƫ�¿¦ǄƬǳȏ¦�¦ǀǿ��œǘǳ¦�ƾǬǠǳ¦�¿¦ǂƥ¤�ȄǴǟ�ǪƥƢǇ�ňȂǻƢǫ�ϭϲϮ�ƢȀƬȈǫǂƫÂ�ƨƸǐǳ¦�ƨȇƢŧ�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ�­°ƚŭ¦Ŀϴϱ�Ϭϱ
ǶǸƬŭ¦�Â�¾ƾǠŭ¦��¨®Ƣŭ¦Â��ƨȇǂǌƦǳ¦� Ƣǔǟȋ¦� °̧±Â�ǲǬǻ�ÀƘǌƥϭϲϴ�°ǂǰǷϬϮ� ǂ̈ǬǧϬϮ��§°ƢƴƬǳ¦�ÀƘǌƥ�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǆǨǻ�ǺǷ

ƨȈƦǘǳ¦�Â¨®Ƣŭ¦ϭϱϰ�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǆǨǻ�ǺǷƢȀËǐǼƥ ƢǓËǂǳ¦ ȄǴǟ ¾Ȃǐū¦ ¿¦ǄƬǳ¦ ƤËƫǂƫ ȆȀǧ ǂǋƢƦǷ Śǣ ǲǰǌƥ ÀƢǯ À¤Â��¿ËƾǬȇ

ËȂź ǺǷ Â¢ ǒȇǂŭ¦ ƨǬǧ¦ȂŠ œËǘǳ¦ «ȐǠǳ¦Ǯǳ¯�ȄǴǟ�ǶȀƬǬǧ¦ȂǷ� Ƣǘǟ¤�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǶŮ��¦°®ƢǏ Ǻǰȇ Ń ƢǷ Ǿƥ ËƾƬǠȇ ȏ ƢǓǂǳ¦ ËÀ¢ Śǣ
ǾƬǳƢƷ Ǻǟ ƨȈǧƢǯ ©ƢǷȂǴǠǷ ǽƢǘǟ¢Â ǾǔȇǂǷ ǂËǐƥ ƾǫ ÀȂǰȇ À¢ ƤȈƦǘǳ¦ ¿ǄǴȇ ǽ°Âƾƥ ¦ǀǿÂ Ś̈ǼƬǈǷÂ ƨȈǟ¦Â ¨®¦°¤ Ǻǟ���ƢǸǼȈƥ

� ǂ̈ǬǨǳ¦�Ŀ�ǎǼƫϮȐǠǴǳ śǔǧ¦Ëǂǳ¦ ǾËȈǳÂ Â¢ ǒȇǂŭ¦ ¿Ȑǟ¤ ƤƳ¦Â ȄǴǟ ¨®Ƣŭ¦ ǺǷ«ȐǠǳ¦�ǒǧ°�Ƥǫ¦ȂǠƥ�«�
¤®¦ȂǸǴǳ�ƨǧƢǓϰϯ��ϰϰ��ϰϴ��ϳϬ�ÂϯϭƤǘǳ¦�©ƢǫȐƻ¢�ƨǻÂƾǷ�ǺǷ���Ƕǫ°�ƨƸǐǳ¦� °̈¦±Â�Ǻǟ� °̈®Ƣǐǳ¦�ƨƸƟȐǳ¦Â

Ϭϰƺȇ°ƢƬƥϯϬ©Â¢ϭϵϵϰ©ƢȈǨǌƬǈŭ¦�ƨǼǈǻƘƥ�ƨǬǴǠƬŭ¦�ȄǴǟ�ƨǷƢǠǳ¦�ƨȈƟƢǨǌƬǇȏ¦�©ƢǈǇƚŭ¦�¿ǄǴƫ�Ŗǳ¦Â���Ǟȇ±ȂƫÂ�ǞƦǗ
ƨǈǇƚŭ¦� Ŀ� ¾ȂƦǬǷ�ǒȇǂǷ� ǲǰǳ� ©ƢǷȂǴǠǷ� ǲȈǳ®ƨȈƟƢǨǌƬǇȏ¦�ƨǸȈǴǠƬǳ¦� ¦ǀǯÂϭϳ�ϮϬϬϮ�ƨƸǐǳ¦� °̈¦±Â� Ǻǟ� °̈®Ƣǐǳ¦

©ƢȈǨǌƬǈŭ¦�¬ȐǏ¤Â��Ŀ�¦ǀǿÄǂƟ¦ǄŪ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�
¦ǀǿ ǊǫƢǻ °¦ǂǫ Ä¢ ȄǴǟ ǂưǠǻ ŃÂ ©Ƣǟ±ƢǼŭ¦ ǺǷ Ȃ̧Ǽǳ¦ ¦ǀǿ Ŀ ǂƻƘƬǷ ȂȀǧ ÄǂƟ¦ǄŪ¦ ȆƟƢǔǬǳ¦ ®ƢȀƬƳȏ¦ Ǻǟ ƢËǷ¢

¿¦ǄƬǳȏ¦�
� ȆǈǻǂǨǳ¦� ÀȂǻƢǬǳ¦� ĿǎǼƫ� ¨®Ƣŭ¦� ǾȈǴǟϭϲ�ϯǳ¦� ǺǷ� ÀȂǻƢǬƥ� ƨǳƾǠŭ¦� ňƾŭ¦� ÀȂǻƢǬϵϰ�ϲϱϯ�ƺȇ°ƢƬƥ� °®Ƣǐǳ¦

Ϯϵ�Ϭϳ�ϭϵϵϰ���¨®Ƣŭ¦Â��>ϭϭϭϭͲϬϮ���ƨƸǐǳ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ�ÀȂǻƢǬƥ�ƨǳƾǠŭ¦�ƨȈǷȂǸǠǳ¦Ϭϰ�²°ƢǷϮϬϬϮÀȂǻƢǬǳ¦ ËĽ
�Ƕǫ°ϮϬϭϲ�ϰϭ�ƺȇ°ƢƬƥϮϲ�Ϭϭ�ϮϬϭϲ�Â�¨®Ƣŭ¦ϯϱ�¿ȂǇǂŠ�®ƾƄ¦�Ƥǘǳ¦�©ƢȈǫȐƻ¢�śǼǬƫ�ǺǷϵϱ�ϭϬϬϬ�­°ƚŭ¦
�ĿϬϲ�ŐǸƬƦǇϭϵϵϱ�

�À¢�»ÂǂǠŭ¦�ǺǷ¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦°¦ǂǫ�ǀǼǷ�ƢȈƟƢǔǫÂ�ƢȈǠȇǂǌƫ�¦°Ȃǘƫ�ȄǫȏdĞǇƐƐŝĞƌ��Ŀ�°®Ƣǐǳ¦�ŚȀǌǳ¦Ϯϴ�ǂȇƢǼȇ
ϭϵϰϮ��©ƢǷȂǴǠŭ¦�ǺǷ�¿±Ȑǳ¦�°ƾǬǳƢƥ�¦ŚǼƬǈǷ�ÀƢǯ�¦¯¤�ȏ¤�ƢƸȈƸǏ�ÀȂǰȇ�ȏ�ƢǓǂǳ¦�ÀƘƥ�°ǂǫ�Äǀǳ¦Â����śū¦�Ǯǳ¯�ǀǼǷÂ

�ÃÂƢǟƾǳ¦�ƪǴǗƢē��ȄǴǟǲǯƢǠǳ¦� �ȆǈǻǂǨǳ¦�  ƢǔǬǳ¦�ŖȀƳ�ǺǷ�ǆǴů�Ǻǟ� ¿ƢǰƷȋ¦�ƪǳ¦Ȃƫ� ƢȀƬƦǇƢǼŠ�Ŗǳ¦Â� �Ä°¦®ȍ¦Â�Ä®
�ƨǼȈƦǷ�ǒǬǼǳ¦�ƨǸǰŰÂ�ƨǳÂƾǳ¦¿¦ǄƬǳȏ¦�¦ǀǿ�®ÂƾƷ�
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±Ƣų¢ ÃƾǷ Ǻǟ ƨƥƢƳȍ¦ ǞȈǘƬǈǻ ŕƷ ǾǫƢǘǻÂ ǾǧƢǏÂ¢ ƨǇ¦°® ƤŸ œǘǳ¦ ¿¦ǄƬǳȏ¦ ¦ǀǿ ƨȈǿƢǷ ƮŞ ǲǸƬǰȇ ËŕƷÂ
¾Â¢�ƤǴǘǷ�Ŀ�Ǿƥ�Ǻȇƾŭ¦� ¿ȐǟƜƥ� ǾǷ¦ǄƬǳȏ�œǘǳ¦�ǶǫƢǘǳ¦�Ëǲǰǳ ËÀ¤ ĽƨǨǐǳ¦ §ƢƸǏ¢ ȄǴǟ »ËǂǠƬǴǳ Ǿƥ ǺȇƾǷÂ ǺƟ¦® ¿¦ǄƬǳ¦
ƮƸƦŭ¦�¦ǀŮ�ňƢưǳ¦�ƤǴǘŭ¦�Ŀ�ǾǌǫƢǼǼǇ�ƢǷ�ȂǿÂ�ƨƸǴǐŭ¦Â�

¾Âȋ¦�ƤǴǘǸǳ¦�»ƢǏÂ¢¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦ǾǫƢǘǻ�Â�
�Ƣȇ®ƚǷ�Ǿƥ�Ǻȇƾŭ¦�ÀȂǰȇ�ŕƷ�ƢȀȈǴǟ�ǲǸƬǌȇ�Ŗǳ¦�ǲƟƢǈŭ¦Â�ǾǧƢǏÂ¢�ƮŞ�ÀÂ®�ǒȇǂŭ¦�¿ȐǟƜƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�¿ȂȀǨǷ�ǲǸƬǰȇ�ȏ

Ǵǟ�Ǿǳ�ǒȇǂŭ¦�¿ȐǟƜƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�À¢Â�ƢǸȈǇ�œǘǳ¦�ǶǫƢǘǳ¦�ǾƦǰƫǂȇ�ƾǫ�Äǀǳ¦�ŚǐǬƬǳ¦Â�ƘǘŬ¦�ƶȈǓȂƬǳ�¦ǀǿ�Â��ƶȈƸǐǳ¦�ǾƳȂǳ¦�Ȅ
ƨƴȈƬǻ�ǪȈǬŢ�ƤǴǘƬƫ�ƾǫ�Ŗǳ¦�©ƢǷ¦ǄƬǳȏ¦�ǺǷ�ƤǴǘŭ¦�¦ǀǿ�Ŀ�ƢȀȈǴǟ�ƤȈų�©ȏ£Ƣǈƫ�¨ƾǟ�°Ȃưƫ�ƢǼǿ�ǺǷÂ��»ƢǏÂȋ¦�ȆǿƢǷ

ǬǬŰ�ƤȈƦǘǳ¦�ÀȂǰȇ�ŕƷ�¿Ȑǟȍ¦�Ŀ�ǞǸƬš�À¢�ƤŸ�Ŗǳ¦�¿Ȑǟȍ¦�ƢȀǴǸǌȇ�À¢�ƤŸ�Ŗǳ¦�©ƢǷȂǴǠŭ¦�¼Ƣǘǻ�Ȃǿ�ƢǷ�Ľ�Ǿǳ�Ƣ
¾Âȋ¦� ǂ̧Ǩǳ¦�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�»ƢǏÂ¢�

� ¨®Ƣŭ¦�ǎǼƫϰϯǾǻ¢�Ƥǘǳ¦� ƨǼȀǷ�©ƢȈǫȐƻ¢� ƨǻÂƾǷ�ǺǷ���¨®Ƣǧȍ�ƾȀƬŸ�À¢�ÀƢǼǇȋ¦�¬¦ǂƳ�Â¢�ƤȈƦǘǳ¦�ȄǴǟ�ƤŸ
œǗ�ǲǸǟ�ǲǯ�§ƢƦǇ¢�ÀƘǌƥ�ƨǫ®ƢǏÂ�ƨƸǓ¦Â�©ƢǷȂǴǠŠ�ǾǔȇǂǷ���͘®Ƣŭ¦�¿ǄǴƫ�ƢǸǯ�¨ϲϮ� ǂ̈ǬǧϮ�ƨƸǐǳ¦�ƨȇƢŧ�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ

Ƣ̧ǘƬǫȏ¦�ȄǴǟ� ǾƬǬǧ¦ȂǷ�  ¦ƾƥ¤�ȄǴǟ� ƢǬƥƢǇ� Ő̧ƬǸǴǳ�ƤȈƦǘǳ¦� ¿Ȑǟ¤�ÀȂǰȇ�À¢� ƢȀƬȈǫǂƫÂ��¨®Ƣŭ¦�Ŀ�ȆǈǻǂǨǳ¦� ǂ̧ǌŭ¦� Ƣǿ®ƾƷÂ
ϯϱ�Ϭϭ��ȆǈǻǂǨǳ¦�Ƥǘǳ¦�©ƢȈǫȐƻ¢�ƨǻÂƾǷ�ǺǷ�ǾȈǴǟÂÀȂǰȇ�À¢�ƤŸ�
ϭ�ȍ¦ǬƥƢǇ�¿ȐǟƢ�ǲƻƾƬǳ¦�ȄǴǟ�ȆƦǘǳ¦WƌĠĂůĂďůĞ��ƢǓ°�ŐƬǠȈǧŭ¦ǒȇǂ¿ȐǟƜƥ�œǘǳ¦�ǲǸǠǳ¦�ǪƦǈȇ�Ń�¦¯¤�ƢƦȈǠǷ��ȂǳÂ

�ǲƻƾƬǳ¦�ǦǫÂ�ƤȈƦǘǳ¦�ȄǴǟ�ƤƳÂ�ƨƷ¦ǂŪ¦� ƢǼƯ¢�¨ƾȇƾƳ�»ÂǂǛ�©ƾƴƬǇ¦óǒȇǂŭ¦�ȄǴǟ�ǂǘƻ�ƾƳȂȇ�Ń�¦¯¤��śƷ�ń¤
©¦ƾƴƬǈŭ¦�ǽǀđ�ǒȇǂŭ¦�¿Ȑǟ¤���ÀƢǯ�ȏ¤ÂǖǴƻ�Â�ǲȀƳ�Ǻǟ�¦°®ƢǏ�ǽƢǓ°��ƨȈƟ¦ǄƳ�Â�ƨȈǻƾǷ�ƨȈǳÂƚǈǷ�ƤȈƦǘǳ¦�ǲǸŹÂ

Ϯ�ȍ¦�ƢƸǓ¦Â�¿ȐǟƢǘȈǈƥ�Â¢�ǒȇǂǸǳ¦�Ãƾǳ�ƢǷȂȀǨǷÂ^ŝŵƉůĞ�Ğƚ�ŝŶƚĞůůŝŐŝďůĞ�ƨȈǼǧ�ƨǤǴƥ�ÀȂǰȇ�À¢�ƤŸ�Ȑǧ
ǒȇǂŭ¦�ƨǧƢǬƯÂ�ǆǼƳ��ǂǸǟ�Ǯǳ¯�Ŀ�Ȅǟ¦ǂȇÂ��Ƥǘǳ¦�ǲǿ¢�ȄǴǟ�ƢȀǸȀǧ�ǂǐƬǬȇ���

ϯ�ȍ¦Ƣǫ®ƢǏ�¿ȐǟŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ůŽǇĂůĞ��ǦȈǨţ�Ä¢�ÀÂƾƥÂ�¼ƾǐƥ�ǒȇǂŭ¦�ƤȈƦǘǳ¦�ƢȀȈǧ�ǶǴǠȇ�À¢�Ä¢ŭ�ǂǗƢƼ
ƢȀƷƢų�ƨƦǈǻÂ�ƨȈǴǸǠǳ¦¤�ȐƟƢǨƬǷ�ÀƢǯ�¦¯¤�ȏ�§ǀǰǳ¦�Ä¢���©ƢǷȂǴǠŭ¦� ƢǨƻ¤�ÀȂǰȇÂ�ƨȈƸǐǳ¦�ǾƬǳƢƷ�śǈŢ�»ƾđ�Ǯǳ Â̄

ÀȂǻƢǬǳ¦�Ŀ�¨®ƾƄ¦�©ƢȈǨȈǰǳƢƥÂ�ƨȈǟǂǋ�§ƢƦǇȋ���

ϰ�� ƢǬȈǫ®�¿Ȑǟȍ¦ĂƉƉƌŽƉƌŝĠĞ�� ǂ̈ǰǧ�ǒȇǂŭ¦�ÀȂǰȇ�ŕƷ�ƨƷƢƬŭ¦�ǲƟ¦ƾƦǳ¦Â� �ƨƷŗǬŭ¦� ƨǘŬ¦��ƨǳƢū¦�ǦǏÂ�Ŀ� ¦ȂǇ
œǘǳ¦�ǲǸǠǳ¦�Ǻǟ�ƨƸȈƸǏ����Ÿ�ƢǸǯ�ȂǿÂ��ǒȇǂǸǴǳ�ȆƸǐǳ¦�°ȂǘƬǳ¦�ǲƷ¦ǂǷ�ǺǷ�ƨǴƷǂǷ�ǲǯ�Ŀ�ƢǬȈǫ®�¿Ȑǟȍ¦�ȄǬƦȇ�À¢�Ƥ
¿Ȑǟȍ¦�ƮȇƾƸƬƥ�»ǂǠȇ�ƢǷ���

ȆǻƢưǳ¦� ǂ̧Ǩǳ¦�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�¼Ƣǘǻ
�ǪƦǇ�ƢǸǯǂǯǀǳ¦�¤�Ǻǟ�Řǣ�Ȑǧ�¿Ȑǟǒȇǂŭ¦ǾƟƢǘǟƜƥǲǸǠǳ¦�©ƢǨǏ¦ȂǷ�œǘǳ¦�ƨǟƢǼǫ�Ǻǟ�ǽ°¦ǂǫ�¯Ƣţ¦�Ǿǳ�ŘǈƬȇ�ŕƷ

½¦°®¤Â���ǧȈƦǘǳ¦�ǲǬƬǈȇ�ȐƢȇ¦ǄǷÂ�°Ƣǘƻ¢�śƥ�ƨǻ°ƢǬŭƢƥ�ǽƾƷÂ�Ƥœǘǳ¦�ǲǸǠǳ¦°¦ǂǬǳ¦�¯Ƣţ¦Â��Ǿǻȋœǘǳ¦�ǾƳȂǴǳ�ƨǧƢǓ¤�ƨǳƘǈǸǴǳ
Ãǂƻ¢� ǾƳÂ¢�½ƢǼǿƨȇǂǇ¢Â� ƨȈǟƢǸƬƳ¦�ǴǰǧŚ̈Ʀǯ� ƨǴǸƬƄ¦� ǂǗƢƼŭ¦�ƪǻƢǯ� ƢǸËǂǳ¦ ÀȂǰȇ À¢ ƤƳÂǂưǯ¢� ƢǓ¦ǂËǐƦƫ�ƤƴȈǧ�À¢

Ű� ƨǬȇǂǘƥ� ƢǸǴǟ� ¶ƢŹƨǴǸƬƄ¦� ǖǬǧ� ǆȈǳ� ƨȈǴȈǐǨƫÂ� ¨®ƾ�ǳƢƥ� ǶǴǠȇ� À¢Â� ƢȀƦƦǈȇ� À¢� ǺǰŻ� Ŗǳ¦� ©ƢƥȂǠǐ�œǘǳ¦� ǲǸǠǳ¦
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ÀƢǰǷȍ¦�°ƾǫ�©¦ƾȈǬǠƬǳ¦�ǽǀǿ�ǺǷ�ƾū¦�ǲǨǰƫ�Ŗǳ¦�©ƢǗƢȈƬƷȏ¦Â��ǦǬƫ�ȏ�ÀƘǌǳ¦�¦ǀǿ�Ŀ�ǒȇǂǸǴǳ�¿ƾǬƫ�Ŗǳ¦�©ƢǷȂǴǠŭ¦Â
�ƤǬǟ�«ƢƬǻȍ¦Â�ǲǸǠǳ¦�ȄǴǟ�ǾƬǫƢǗ�ǂƯƘƫ�ÃƾǸǯ��ƨȇ®ƢǐƬǫȏ¦�Ƥǻ¦ȂŪ¦Â��ƨȈǟƢǸƬƳȏ¦�Ƥǻ¦ȂŪ¦�ǲǸǌƫ�ǲƥ��œǘǳ¦�ƤǻƢŪ¦�ȄǴǟ

ƨȈǴǸǠǳ¦ȐƦǬƬǈǷ�
¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�¼Ƣǘǻ�®ƾŹ�Ń�ÄǂƟ¦ǄŪ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�À¢�ŚǣƨȇǂǌƦǳ¦� Ƣǔǟȋ¦� °̧±�Â�ǲǬǻ�©ƢȈǴǸǟ�ǎź�ƢǷ�Ŀ�ȏ¤�Ŀ

� ¨®Ƣŭ¦���ƢȀƬȈǫǂƫÂ� ƨƸǐǳ¦� ƨȇƢŧ� ÀȂǻƢǫ� ǺǷǾǳȂǬƥ���ƤȈƦǘǳ¦� ǽŐź� À¢� ƾǠƥ� ȏ¤� ǾƬǬǧ¦ȂǷ� Ǻǟ� ŐǠȇ� À¢� Ő̧ƬǸǴǳ� ±ȂŸ� ȏ
ƫ�ƾǫ�Ŗǳ¦� ƨǴǸƬƄ¦�ƨȈƦǘǳ¦�°ƢǘƻȋƢƥ�ƨȈǴǸǟ� ƢȀȈǧ�ƤƦǈƬ¦̧ǄƬǻȏ¦������¿±Ȑǳ¦� ¿Ȑǟȍ¦�ŚǧȂƫ� °̈ÂǂǓ�ȄǴǟ� ǂ̧ǌŭ¦� ǂ́Ʒ�Ƕǣǂǧ

ǾǬǨǳ¦�ǽ®ƾƷ�Äǀǳ¦�Ǯǳ¯�Ǻǟ�ƢǬȈǓ�ƾǠȇ�ǽ®ƾƷ�Äǀǳ¦�¼ƢǘǼǳ¦�À¢�ȏ¤�� Ƣǔǟȋ¦�ǲǬǻ�Ŀ� Ő̧ƬǸǴǳ��ȆǷ¦Ǆǳȍ¦�¿Ȑǟȍ¦�ǂǐǫ�Ǿǻȋ
�ƤȈƦǘǳ¦�¿ǄǴȇ�ŃÂ��ƨȈƟƢǼưƬǇȏ¦�ÀÂ®�ƨǴǸƬƄ¦�ƨȈƦǘǳ¦�ǂǗƢƼŭ¦�ȄǴǟƥ�ŐƬŭ¦�¿ȐǟƜ�ƾȈǠǐǳ¦�ȄǴǟ�ƨȈǴǸǠǳ¦�°ƢƯƖƥ�¸ȆǟƢǸƬƳȏ¦�řȀŭ¦Â

ƢǏȂǐƻ�ǲƦǬƬǈǸǴǳ�ƨƦǈǼǳƢƥ� °̧Ǆǳ¦�ƨȈǴǸǟ�ǺǷ�ƨǠǫȂƬŭ¦��ƲƟƢƬǼǳ¦�ȄǴǟ�ȏÂ����®ƢȀƬƳ¦�Ä¢�ƾų�ǶǴǧ�ÄǂƟ¦ǄŪ¦� ƢǔǬǴǳ�ƨƦǈǼǳƢƥ�ƢǷ¢
¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�¼Ƣǘǻ�ǊǫƢǼȇ�

ƢǸǼȈƥśƬǴƷǂŠ ȆǈǻǂǨǳ¦ ȆƟƢǔǬǳ¦ ®ƢȀƬƳȏ¦ Ŀ ¿ȐǟȍƢƥ ¿¦ǄƬǳȏ¦ ¼Ƣǘǻ ċǂǷ�ǲƦǫ�ƢǷ�ƨǴƷǂŠ�¨®Ƣǟ�®ƾŢϭϵϵϴ�ȆǿÂ
ǪȈǔǳ¦�¼ƢǘǼǳ¦�ƨǴƷǂǷ�ƾǠƥ�ƢǷ�ƨǴƷǂǷÂϭϵϵϴËǇȂŭ¦ ¼ƢǘǼǳ¦ ƨǴƷǂǷ ȆǿÂǞ��ǂǐƬǬȇ�ÀƢǯ�ńÂȋ¦�ƨǴƷǂŭ¦�Ŀ�¿Ȑǟȍ¦�À¢�ƮȈƷ

�ƨȈǬȈǬū¦�ǂǗƢƼŭ¦�ȄǴǟƌŝƐƋƵĞƐ�ƌĠĞůƐ�ƨȈƟƢǼưƬǇȏ¦�ǂǗƢƼŭ¦�ÀÂ®ƌŝƐƋƵĞƐ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞůƐ�ƨƦǈǻ�ǲǬƫ�Ŗǳ¦
� Ǻǟ� ƢȀǬǬŢϮй ƾƥ�Ǻǰǳ� °¦ǂǫ�ǺǷ� ¦�ĂƐƚĂŐŶĞƚ�Ŀ�­°ƚŭ¦Ϭϳ� ǂƥȂƬǯ¢ϭϵϵϴ���  ƢƦǗȋ¦�ƶƦǏ¢śǷǄǴǷ�ǾȈƦǼƬƥ

Ƣǔȇ¢� ƨȈƟƢǼưƬǇȏ¦� ǂǗƢƼŭ¦�ń¤� ǶǿƢǓǂǷ�� ÀȂǻƢǫ�ǎǻ� ƾǫÂ<ŽƵĐŚŶĞƌ� ¨®Ƣŭ¦� ǺǷ�ńÂȋ¦� ǂ̈ǬǨǳ¦�Ŀ>ϭϭϭϭͲϮ�ȄǴǟ
�¨®Ƣǟ�ƢȀǠǫȂƫ�ǺǰŻ�Ŗǳ¦�ƨȈǸǈŪ¦�ǂǗƢƼŭ¦Â� Ȃ̧ǫȂǳ¦� Ś̈ưǯ�ǂǗƢƼŭƢƥ�¿Ȑǟȍ¦�§ȂƳÂ>ĞƐ�ƌŝƐƋƵĞƐ�ĨƌĠƋƵĞŶƚƐ�ŽƵ�

ŐƌĂǀĞƐ�ŶŽƌŵĂůĞŵĞŶƚ�ƉƌĠǀŝƐŝďůĞƐ�ǾǬǨǳ¦�À¢�Śǣ��ȏ¦±ƢǷ� ƢǔǬǳ¦Â�ǂǗƢƼŭƢƥ�¿Ȑǟȍ¦� °̈ÂǂǓ�ȄǴǟ�À¦ƾǯƚȇ
ËÀ¢ ƢǧÂǂǠǷ ÀƢǯ À¤ ƨȈƟƢǼưƬǇȏ¦Â¢� ǄƴǠǳ¦� Ŀ� ƤƦǈƬȇ� ƢȀǬǬŢ� ¨ƢǧȂǳ¦ƌŝƐƋƵĞƐ� ĐŽŶŶƵƐ� ĚĞ� ĚĠĐğƐ� ŽƵ�

Ě͛ŝŶǀĂůŝĚŝƚĠǐǳ¦�ǆȇ°ƢƦƥ�»ƢǼƠƬǇȐǳ�ƨȇ°¦®ȍ¦�ƨǸǰƄ¦�°¦ǂǫ�ǲưǷ���Ŀ�°®ƢϭϬ�²°ƢǷϮϬϬϴ�ǺǷ�Ȑǯ�ÀƘƥ�°ǂǫ�Äǀǳ¦Â
¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏƢƥ�¾Ȑƻȍ¦�Ǻǟ�ǪƷȐǳ¦�°ǂǔǳ¦�ǒȇȂǠƬƥ�ÀȂǷǄǴǷ�ȄǨǌƬǈŭ¦Â� ƢƦǗȋ¦��ƨȈƟƢǼưƬǇ¦�ǂǘŬ¦�ƨƦǈǻ�ƪǻƢǯ�À¤Â�

� ¨®Ƣŭ¦�Ŀ�ȆǈǻǂǨǳ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦� ¿ǄǴȇ� ƢǸǯ��>͘ϭϭϭϭͲϯǲƦǫ œǗ  ¦ǂƳ¤ ËÄȋ ƨËȈƦǘǳ¦ ǦȈǳƢǰƬǳƢƥ ´ƢƼǋȋ¦ ¿Ȑǟ¦
ǋÂ�Ǿǳ� Ȃ̧ǔŬ¦«ȐǠǳ¦ ƨȇƢĔ ƾǠƥ ƨȈƟƢǨǌƬǇȏ¦ Ǧȇ°Ƣǐŭ¦ Ǻǟ ǲǷƢǋ ǦǌǰƥÂ Ǿƥ Ä®Ƣŭ¦ ǲËǨǰËƬǳ¦ ¶Âǂ�

®¦ǂŭ¦ œǘǳ¦  ¦ǂƳȍ¦ »ƾǿÂ ƨǠȈƦǗ ƤǈƷ ƢǨǨű Ãǂƻ¢Â ¦®ƾǌǷ ƢȀȈǧ ¿ȐǟȍƢƥ ¿¦ǄƬǳȏ¦ ÀȂǰȇ ©ȏƢƷ ½ƢǼǿ ËÀ¢ ȏ¤
ǽǀȈǨǼƫ

ȆƦǘǳ¦� ¿ȐǟȍƢƥ� ¿¦ǄƬǳȏ¦� ƾȇƾǌƫ�� ¿ȐǟȍƢƥ� ¿¦ǄƬǳȏ¦� ÀȂǰȇ� ƾǫū¦�ǒǠƥ�Ŀ� ¦®ƾǌǷƨȈƦǘǳ¦ §°ƢƴËƬǳ¦ ƨǳƢƸǯ ©ȏƢ
ǽǀǿ ËÀ¢ °ƢƦƬǟ¦ ȄǴǟ Ȩ̈ŐƬŭ¦ ǺǷ ƨȇǂǌƦǳ¦  Ƣǔǟȋ¦ ǲǬǻ ©ƢȈǴǸǟÂ Ä®¦°ȍ¦ µƢȀƳȍ¦Â ƨȈǼȈǈƸËƬǳ¦ ƨȈǴȈǸƴËƬǳ¦ ©ƢȈǴǸǠǳ¦Â

ȆƳȐǟ�»ƾǿ�ȄǴǟ�ÄȂǘǼƫ�ȏ�¿ȂǸǠǳ¦�ȄǴǟ�ƨȈƦǘǳ¦�©ƢǇ°ƢǸŭ¦��ǾǷ¦ƾǫ¦�ǲƦǫ�ȐǷƢǯ� ƢǷȐǟ¤�ƢȀȈǧ�ǒȇǂŭ¦�ǶǴǠȇ�À¢�ƤŸ�¦ǀǳ
Ƣǿ ¦ǂƳ¦�ȄǴǟ���ǳȏƢǧ�µŗǨǷ�¿Ȑǟȍ¦�Ŀ�ƘǘŬ¦�À¢�ƮȈƷ��ƨƴȈƬǻ�ǪȈǬƸƬƥ�¿¦ǄƬǳ¦�Ȃǿ�ƨȈƦǘǳ¦�©ȐƻƾƬǳ¦�ǽǀǿ�Ŀ�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬ
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ϯϵ

ǆǰǠǳ¦ ƮȈƬȇ Ń ƢǷ ŚǐǬƬǳ¦ Ǿƥ ǺƟ¦ƾǳ¦ ȄǟË®¦ ŕǷ��Ǻȇƾŭ¦�ȄǴǟ�ÀȂǰȇ�ǽ ƢǨǋ�ǺǷ�²ÂƚȈŭ¦�Â¢�ǖȈǈƦǳ¦�µǂŭ¦�©ȏƢƷ�Ŀ�ƢǷ¢
»Âǂǜǳ¦Â�ǾǐǐţÂ�ǾƬǻƢǰǷ�ǆǨǼƥ�Ä®ƢǠǳ¦�ǲƳǂǳ¦�ƨȇƢǼǟ�¾ǀƥ�¿ȐǟȍƢƥǾƥ�ƨǘȈƄ¦�ƨȈƳ°ƢŬ¦���

Ϯ�¿ȐǟȍƢƥ� ¿¦ǄƬǳȏ¦�ǦȈǨƼƫ�� ƢȀȈǧ� ÀȂǰȇ�©ȏƢƷ� ƾƳȂƫ� ƢǸǼȈƥ¦�ƮȈƷ� ƢǨǨű� ¿ȐǟȍƢƥ� ¿¦ǄƬǳȏ�ȆǨǠȇ�ƤȈƦǘǳ¦�ǺǷ
�¿Ȑǟȍ¦�ǀȈǨǼƬƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�ÂȆǿ��ƨǳƢƸƬǇ¦�ƨǳƢƷÂ�¾ƢƴǠƬǇȏ¦Â� °̈Âǂǔǳ¦�ƨǳƢƷ¿Ȑǟȍ¦ǳƢƷÂ�ƤƴȈǧ�¿Ȑǟȍ¦�ȆǬǴƫ�ǒȇǂŭ¦�ǒǧ°�ƨ

¦�¨®¦°¤�¿¦ŗƷ¦�ƨǳƢū¦�ǽǀǿ�Ŀ�¨®Ƣŭ¦�ǾȈǴǟ�ƪǐǻ�ƢǷ�ȂǿÂ�©ƢǷȂǴǠŭ¦�ǽǀđ�ȐǿƢƳ� ƢǬƦǳ¦�ǂƯ¡�Äǀǳ¦�ǒȇǂŭϮ�ϭϭϭϭ�>�ǺǷ
ǻǂǨǳ¦�ƨȈǷȂǸǠǳ¦�ƨƸǐǳ¦�ÀȂǻƢǫƨǠƥ¦ǂǳ¦Â�ƨȈǻƢưǳ¦�ƢȀȈƫǂǬǧ�Ŀ�Ȇǈ�

ȆǻƢưǳ¦�ƤǴǘǸǳ¦�ǾƫƢƦƯ¤�Â�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�»¦ǂǗ¢�
ȏ¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�ƨȈǿƢǷ�ƨǇ¦°®�ǲǸƬǰƫœËǘǳ¦Ŀ�Ǻȇƾŭ¦Â�ǺƟ¦ƾǳ¦�ƮŞ�ÀÂ®ƨǨǐǳ¦ §ƢƸǏ¢ ƶËǓȂƬȈǳ ¿¦ǄƬǳȏ¦ ¦ǀǿ

ȆƟƢǔǬǳ¦ ¦̧ǄËǼǳ¦ ǾǳƢƷ Ŀ ƨƸǴǐŭ¦ÂƤǴǘŭ¦ ¦ǀŮ ¾ËÂȋ¦ ǂ̧Ǩǳ¦ ǾŪƢǠȈǇ ƢǷ ȂǿÂ��©ƢƦƯ¤�ǲƟƢǇÂ�ňƢưǳ¦� ǂ̧Ǩǳ¦�Ŀ�ƮƸƦǻ�À¢�ȄǴǟ
œǘǳ¦�¿Ȑǟȍ¦�¿¦ǄƬǳƢƥ�¾Ȑƻȍ¦�Â¢�±Ƣų¤�ÃƾǷ�

¦ǂ̧Ǩǳ¾Âȋ¦��»¦ǂǗ¢�¿¦ǄƬǳȏ¦¿ȐǟȍƢƥ�
Ƭȇœǘǳ¦�ǪȇǂǨǳ¦� Ƣǔǟ¢�®ƾǠ�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏƢƥ�śǼȇƾŭ¦�ƤǴǘŭ¦� ¦ǀǿ�Ŀ�ŀƢǠǼǇ�Ǯǳǀǳ�ƨưȇƾū¦�ƨȈƦǘǳ¦�ƨǇ°ƢǸŭ¦�Ŀ

Ǿƥ�¾Ȑƻȍ¦�ƨǳƢƷ�Ŀ�¾Âƚǈŭ¦�ƾȇƾƸƬǳ��ƢǸȀǼȈƥ�¼ǂǨȇ�ƢǷÂ�œǘǳ¦�ǂǈǳ¦�ȄǴǟ�·ƢǨū¦�¿¦ǄƬǳƢƥ�¿ƾǘǐȇ�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�À¢�ƢǸǯ
ȆǴȇ�ƢǸȈǧ�Ǿǳ�¼ǂǘƬǼǇ�Ǯǳǀǳ��¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏƢƥ�ǺƟ¦ƾǳ¦�ƨǧǂǠǷ�Ȃǿ���

ϭ�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏƢƥ�ÀȂǼȇƾǸǳ¦��ȆǈǻǂǨǳ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�Ŀ���śȈƦǘǳ¦�ǾƦǋ�½ȐǇȋ¦� Ƣǔǟ¢�Â¢� ƢƦǗ¢� ¦ȂǇ�œǘǳ¦�ǶǫƢǘǳ¦�ǞȈŦ�Ƕǿ
ǾǏƢǐƬƻ¦�¾Ƣů�Ŀ�ǲǯ¿Ȑǟȏ¦�ƨǳƢƸƬǇ¦�Â¢�¾ƢƴǠƬǇȏ¦�ƨǳƢƷ�ÃȂǇ�¿¦ǄƬǳȏ¦�¦ǀǿ�ǺǷ�ǾȈǨǠƫ�ȏÂ���ƨȈǻƢưǳ¦� ǂ̈ǬǨǳ¦�ǽ°ǂǬƫ�ƢǷ�ȂǿÂ

�¨®Ƣŭ¦�ǺǷϮ�ϭϭϭϭ�>��Ȉǫ�ÀƜǧ�ǾȈǴǟÂ�¿¦ǄƬǳȏ¦�ǺǷ�ǂȇƾƼƬǳ¦�ƤȈƦǗ�ȆǨǠȇ�ȏ�ǒȇǂŭ¦�¿ȐǟƜƥ�ŀƢǠŭ¦�ƤȈƦǘǳ¦�Â¢�¬¦ǂŪ¦�¿Ƣ
ǂȇƾƼƬǳƢƥ�ǪǴǠƬȇ�ƢǷ�ǲǰƥ�ǾǷȐǟƜƥ�ǾǬƫƢǟ�ȄǴǟ�ǞǬȇ�Äǀǳ¦���Ǯǳ¯�ǲǸǌȇÂ��űƢȀƴƟƢƬǻÂ�ƪȇǂƳ¢�Ŗǳ¦�´ȂƸǨǳ¦�ǦǴƬ�Â�ƨǬȇǂǘǳ¦

�«ȐǠǳ¦� ƨǘŬ� ƨƷŗǬŭ¦�Â� ƢȀȈǧ� ƨǴǸǠƬǈŭ¦� ®¦Ȃŭ¦Â� Ǆ̈ȀƳȋ¦�Âŭ¦� ƨǠǨǼŭ¦¦�«ȐǠǳ¦� Ȃ̈Ƴǂ¬ŗǬŭ��ƨǘŬ¦� ǽǀǿ�ǀȈǨǼƫ�¾ƢƴǠƬǇ¦�ÃƾǷ
�Â� ƢȀƴƟƢƬǻ�Â� ªÂƾū¦� ƨǠǫȂƬŭ¦� ƨǸȈǈŪ¦� Â¢� Ȃ̧ǫȂǳ¦� °̈ǂǰƬŭ¦� ǂǗƢƼŭ¦ULVTXHV� IUpTXHQWV� RX� JUDYHV�

QRUPDOHPHQW�SUpYLVLEOHV� ¦ǂƳ¤�ǒǧ°� ƨǳƢƷ�Ŀ� ƨǠǫȂƬŭ¦�ƲƟƢƬǼǳ¦Â� ƨȈƳȐǠǳ¦� ǲƟ¦ƾƦǳƢƥ� ǾǷȐǟ¤�ƤŸ�ǮǳǀǯÂ
«ȐǠǳ¦����ȄǴǟ�ǪƥƢǈǳ¦� ¿Ȑǟȍ¦�ȄǴǟ�ƾȇǄȇÂ�ǂǗƢű�ƤȈƦǘǳ¦�ǦǌƬǯ¦�ŕǷ� ǾȈǴǟ�ǪƷȏ� ¿Ȑǟ¤�ŉƾǬƬƥ� ¿¦ǄƬǳ¦�œǘǳ¦�ǲƻƾƬǳ¦

�ǾȈǴǟ�¾ƢƸƬǇ¦�¦¯¤�ȏ¤�ŘǠŭ¦�ǎƼǌǴǳ�¿Ȑǟȍ¦�¦ǀǿ�ŉƾǬƫ�ǺǷ�ȄǨǠȇ�ȏÂ�¨ƾȇƾƳ®ƢŸ¤�¨®Ƣŭ¦�ǺǷ�ńÂȋ¦� ǂ̈ǬǨǳ¦�ǽ°ǂǬƫ�ƢǷ�¦ǀǿÂ
Ϯ�ϭϭϭϭ�>ǐǳ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷȆǈǻǂǨǳ¦�ƨȈǷȂǸǠǳ¦�ƨƸȈǴǟ�ǂǬƬǇ¦�Ŗǳ¦�©¦®ƢȀƬƳȏ¦�ƪǼǼǫ�Ŗǳ¦Â ƢǔǬǳ¦�ƢȀ�

°̈Ȃǐƥ Ëȏ¤ Ƣđ śǼȇƾŭ¦ ȏÂ ¿Ȑǟȍ¦ ǂǏƢǼǟ ®ƾŢ ȏ œǘǳ¦ ¿ȐǟȍƢƥ ƨǏƢŬ¦ ´ȂǐǼǳƢǧ ÄǂƟ¦ǄŪ¦ ÀȂǻƢǬǳ¦ Ŀ ƢǸǼȈƥ
¨®Ƣŭ¦ ËǎǼƬǧ �ƨǷƢǟϰϯƤǘǳ¦�ƨǼȀǷ�©ƢȈǫȐƻ¢�ƨǻÂƾǷ�ǺǷ���ǾǔȇǂǷ�¨®Ƣǧȍ�ƾȀƬŸ�À¢�ÀƢǼǇȋ¦�¬¦ǂƳ�Â¢�ƤȈƦǘǳ¦�ȄǴǟ�ƤŸ

ǲǯ�§ƢƦǇ¢�ÀƘǌƥ�ƨǫ®ƢǏÂ�ƨƸǓ¦Â�©ƢǷȂǴǠŠœǗ�ǲǸǟ���Â¢�¬¦ǂƳ�ǎǐƼƬǷ�Â¢�¿Ƣǟ�ŀƢǠŭ¦�ƤȈƦǘǳ¦�ÀȂǰȇ�À¢�ǲǸƬŹÂ
�¨®Ƣŭ¦�ǎǻ�Ŀ�ƢǸǯ�ǂȇǀţ�ȆƟƢǐƻ¢ϭϲϮ� ǂ̈ǬǧϮ�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǺǷϴϱ�ϬϱƢȀƬȈǫǂƫÂ�ƨƸǐǳ¦�ƨȇƢǸŞ�ǪǴǠƬŭ¦��� Ő̧ƬǸǴǳ�±ȂŸ�ȏ

Ǹǟ ƢȀȈǧ ƤƦǈƬƫ ƾǫ Ŗǳ¦ ƨǴǸƬƄ¦ ƨȈƦǘǳ¦ °ƢǘƻȋƢƥ ƤȈƦǘǳ¦ ǽŐź À¢ ƾǠƥ Ëȏ¤ ǾƬǬǧ¦ȂǷ Ǻǟ ËŐǠȇ À¢¦̧ǄƬǻȏ¦�ƨȈǴ����ËǎǼƫ ƢǸǼȈƥ
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ϰϬ

�¨®Ƣŭ¦ϭϲϲƨǈŨ� ǂ̈Ǭǧ��´ƢƼǋȋ¦ Â¢ ǲƦǬƬǈŭ¦ ǎƼǌǳ¦ ŀƢǠŭ¦ ƤȈƦǘǳ¦ ǶǴǠȇ À¢ ƾǠƥ Ëȏ¤ ƨǬǧ¦Ȃŭ¦ Ǻǟ ŚƦǠËƬǳ¦ ǺǰŻ ȏ
Ǯǳ¯ Ǻǟ ËǂƴǼƫ ËŖǳ¦ ƨȈƦǘǳ¦ °ƢǘƻȋƢƥ ƨǬƥƢǈǳ¦ ǂ̈ǬǨǳ¦ Ŀ Ǻȇ°Ȃǯǀŭ¦��

Ǩǳ ƤǈƷ ¨®Ƣŭ¦ ƢȀǴǸǌƫ Ȑǧ ƨȈƦËǘǳ¦ ǾƦǋ ½ȐǇȋ¦  Ƣǔǟ¢ ƢËǷ¢ÄǀȈǨǼƬǳ¦ ¿ȂǇǂŭ¦ ƨǠƳ¦ǂŠ ËŕƷ �ƢȀǜϭϭ�ϭϮϭ
� Ŀ� ­°ƚŭ¦ϮϬ�Ϭϯ�ϮϬϭϭƨƸǐǴǳ śȈƦǘǳ¦ ǾƦǋ ½ȐǇȌǳ śǸƬǼŭ¦ śǨËǛȂŭƢƥ ´ƢŬ¦ ȆǇƢǇȋ¦ ÀȂǻƢǬǳ¦ ǺǸǔƬŭ¦
ƨȈǷȂǸǠǳ¦��ÀƢǼǇȋ¦ ȆƷ¦ǂƳ ÄƾǟƢǈǷ Ãƾǟ ǂƟ¦ǄŪ¦ Ŀ œǘǳ¦ ǾƦǋ ½ȐǇ¢ ƤǴǣ¢ ¿ƢȀǷ ǺǷ ŐƬǠȇ ¿ȐǟȍƢƥ ¿¦ǄƬǳȏ¦ ËÀ¢ ƾų ȏ

ǎź�ƢǸȈǧÀƢǼǇȋ¦Â�ǶǨǳ¦�ƨǧƢǜǼƥ��ƨǏƢŬ¦�ƶƟƢǐǼǳ¦�ŉƾǬƫ����¿Ȑǟ¤�ǎź�ƢǸȈǧ�ȆƟƢȇǄȈǨǳ¦Â�ȆǠȈƦǘǳ¦�«ȐǠǳ¦�Ŀ�śǐƬƼŭ¦�Â
ȆǠȈƦǘǳ¦�«ȐǠǳ¦�Ǻǟ�ǾǘȈŰÂ�ǒȇǂŭ¦�®Ƣǋ°¤Â���ǲǏ¦ȂƬǳ¦Â ƢǸȀƬȈƥǂƫÂ ǾǘȈŰÂ ǒȇǂŭ¦ ¿Ȑǟ¤ ǎź ƢǸȈǧ ƨȈǈǨËǼǳ¦ ƨȈǯǂū¦ ¦ȂǷȂǬǷÂ

ƢǸȀǠǷ���Ű�ǎƼǌǳ¦�¿Ȑǟ¢�ǎź�ƢǸȈǧ�¿ƾǬǳ¦�ȂƦƦǘǷÂƢǸȀǠǷ�ǲǏ¦ȂƬǳ¦Â�ƢǸȀƬȈƥǂƫÂ�ǾǘȈ����ŉƾǬƫ�ǎź�ƢǸȈǧ�ǞǸǈǳ¦�ȂǷȂǬǷÂ
ȆǠǸǈǳ¦�°ȂǐǬǳƢƥ�śƥƢǐǸǴǳ�©ƢǷƢǷǂǳ¦�¾Ƣů�Ŀ�ƨȈƥŗǳ¦Â� °̈ƢǌƬǇȏ¦����¾ƢƦǬƬǇ¦�ǎź�ƢǸȈǧ�œǘǳ¦�ǂȇȂǐƬǳ¦� Ǆ̈ȀƳ¢�ȂǴǤǌǷÂ

ǽŚǔŢÂ� ǾǷȐǟ¢Â� ǒȇǂŭ¦���ȈǜǼƫ� ÀƘǌƥ� śǼǗ¦Ȃŭ¦� ¿Ȑǟ¦� Ŀ� ƨǯ°Ƣǌŭ¦� ǎź� ƢǸȈǧ� ƨƸǐǳ¦� ǚǨƷ� Ŀ� ÀȂǐƬƼŭ¦Â�Ƕ
ȆƸǐǳ¦���śǬǨƫǂŭ¦�ȄǓǂŭ¦�ǾȈƳȂƫÂ�¿Ȑǟ¤�ǎź�ƢǸȈǧ�ÀȂȈƦǘǳ¦�ÀÂƾǟƢǈŭ¦Â����Ŀ�ȄǓǂŭ¦�ǪƷ�Ŀ�¦ŚƦǯ�¦ŚǐǬƫ�ǲưŻ�ƢǷ�ȂǿÂ
¿Ȑǟȍ¦�

Ϯ�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏƢƥ�ǺƟ¦ƾǳ¦���ǲȈƦǫ�ǺǷ�ǽŚǣ�ǎƼǌǳ�©ƢǷȂǴǠŭ¦�ǽǀđ� ȏ®ȍ¦�ÀȂǰȈǧ�ǽƾƷÂ�ǒȇǂŭ¦�Ȃǿ�¢ƾƦŭ¦�ƮȈƷ�ǺǷ
ȉ¦ Ȃǿ ƾǠȇ Äǀǳ¦ řȀŭ¦ ǂËǈǳ¦  Ƣǌǧ¤�ǪƫƢǟ�ȄǴǟ�ǞǬȇ�ƢȈǼȀǷ�ƢǷ¦ǄƬǳ¦�ǂƻœǘǳ¦�ǶǫƢǘǳ¦����ń¤� ƢǼưƬǇ¦�ƾƬŻ�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�Ǻǰǳ

ÀȂǻƢǬǳ¦�Ƕǿ®ƾƷ�Ǻȇǀǳ¦�ǒȇǂǸǴǳ�ÀȂȈǻȂǻƢǬǳ¦�ÀȂǴưǸŭ¦�Ƕǿ�´ƢƼǋȋ¦�ǺǷ�°ȂǐŰ�®ƾǟ��
¢�ǒȇǂǸǴǳ�Ȇǟǂǌǳ¦�ȆǳȂǳ¦���Ƣǿ°ǂǬȇ�Ŗǳ¦�ƨǷƢǠǳ¦�ƾǟ¦ȂǬǳ¦�ǾȈǴǟ�ÄǂǈƬǧ�ƨȈǴǿȋ¦�ŉƾǟ�Â¢�ǎǫƢǻ�ǒȇǂŭ¦�ÀƢǯ� ¦ȂǇ�ÀȂǻƢǬǳ¦

ƨȈǐƼǌǳ¦�¾¦ȂƷȋ¦�ÀȂǻƢǫÂ�ňƾŭ¦��¬Âǂǘŭ¦�Ä¢ǂǳ¦�ń¤� °̈Ƣǋȍ¦�ƢǼƥ�°ƾŸ�Ǿǻ¢�Śǣ��ǲƄ¦�¦ǀǿ�Ŀ�Ƣǿǂǯ̄ �¨®Ƣǟ¤�ǺǷ� °̈ÂǂǓ�Ȑǧ
ǾǬǨǳ¦�ǺǷ�ƤǻƢƳ�ǺǷ���Ŀ�Śƻȋ¦�¦ǀŮ�Ǫū¦�ȄǘǟƘǧ��Ƣđ�ÀÂ¯Ƙŭ¦�ǂǏƢǬǳ¦Â� °̈¦®ȍƢƥ�ÀÂ¯Ƙŭ¦�Śǣ�ǂǏƢǬǳ¦�śƥ�¼ǂǨȇ�Äǀǳ¦Â

�ƨȈƸǐǳ¦�ǾƬǳƢƷ�ÀƘǌƥ�¿Ȑǟȍ¦�ƢȀƦǻ¦ȂƳ�Ŀ�ƨȈƦǘǳ¦�ƨǫȐǠǳ¦�ȄǴǟ�ƨǬǧ¦Ȃŭ¦Â�ƨƸȈǐǼǳ¦�ȄǴǟ�ŅȂǳ¦�°Â®�ǂǐƬǬȇÂ�¬ŗǬŭ¦�«ȐǠǳ¦Â
�ƤƳÂ¢Â�ǄȈǸŭ¦�Śǣ�ǂǏƢǬǳ¦Â�ǄȈǸŭ¦�ǂǏƢǬǳ¦�śƥ�ǄȈŻ�Ń�ÀȂǻƢǬǳ¦�À¢�Śǣ��ǾȈǴǟ�°ȂƴƄ¦�ƾǋ¦ǂǳ¦�ȄǴǟ�Ä¢ǂǳ¦�ǆǨǻ�ǪƦǘǼȇÂ��ƨȈǳƢŭ¦

Ǩǐƥ�ƨȈƦǘǳ¦�©ȐƻƾƬǳ¦�ǲǯ�ÀƘǌƥ�Ȇǟǂǌǳ¦�ŅȂǴǳ�¿Ȑǟȍ¦�®ƢǼǇ¤ǽƢǓ°�¿ǄǴƬǈȇÂ�ǾƬǬǧ¦ȂŠ�ǀƻƚȇ�Äǀǳ¦�ƾȈƷȂǳ¦�ǾƬ�¨®Ƣŭ¦�ǪǧÂϱϮ
ǺǷ�ńÂ¢� ǂ̈Ǭǧ�ƢǷ¢��Ƥǘǳ¦�©ƢȈǫȐƻ¢�ƨǻÂƾǷ�ǢǳƢƦǳ¦�ǄƳƢǠǳ¦�PDMHXUO¶LQFDSDEOH�®ÂƾƷ�Ŀ�Ǿȇ¢ǂƥ�ǀƻȋ¦�ƤƴȈǧ

�ǎǻ�ƤǈƷ�ÀƢǰǷȍ¦�ǺǷ�ƨȈǻƢưǳ¦� ǂ̈ǬǨǳ¦�¨®Ƣŭ¦ϱϮǰǷȍ¦�®ÂƾƷ�Ŀ�ǾǷȐǟ¤�śǠƬȇ�ŅƢƬǳƢƥÂ�Ƥǘǳ¦�©ƢȈǫȐƻ¢�ƨǻÂƾǷ�ǺǷÀƢ��
�Ŗǳ¦�ȆǈǻǂǨǳ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�Ŀ�¾Ƣū¦�ȂǿÂŸ�śǼȇƾŭ¦�Ƕǿ�ƨȇƢǏȂǳ¦�ƪŢ�śǤǳƢƦǳ¦�Ǻǟ� ƢȈǏÂȋ¦Â�ǂǐǬǳ¦�Ǻǟ� ƢȈǳÂȋ¦�ǺǷ�ǲǠ

¨®Ƣŭ¦�ǪǧÂ�¿ȐǟȍƢƥ>ϭϭϭϭͲϬϮ�� ǂ̈Ǭǧϱ�ƤǈƷ�ƨȈƸǐǳ¦�ǶȀƬǳƢƷ�ǎź�°¦ǂǫ�¯Ƣţ¦Â�¿Ȑǟȍ¦�Ŀ�ƨȈǴǿȋ¦�ȆǐǫƢǻ�½¦ǂǋ¦�ǞǷ
ǶȀȈǟÂ�Â¢�ǶȀƴǔǻ�ƨƦǈǻ�ǂǏƢǬǳ¦ ǮËǈŤ ¦¯¤ Ëȏ¤�Â¢� ¦ǂƳƜƥ�¿ƢȈǬǳƢƥ��œǗ�°¦ǂǫ�ƨƦǇƢǼŠ�ƨȈƸǐǳ¦�ǾƬǳƢƷ�ƨȇǂǇ�ȄǴǟ�·ƢǨūƢƥ

�¾Ȃǐū¦�ǺǷ�ÀȂǓǂǸŭ¦Â�©ȐƥƢǬǳ¦Â� ƢƦǗȋ¦�ȄǨǠȇ�À¢�ǺǰŻ�ǾƬƸǏ�ǚǨū�»ƾȀȇ�«Ȑǟ�Â¢�ǎȈƼǌƫ�Â¢�ƨȇƢǫÂ�Â¢�ǎƸǧ
Ǿǳ�ňȂǻƢǬǳ¦�ǲưǸŭ¦� ƢǓ°�ȄǴǟ��Âȋ¦� ¦ǀǿ�ÀƢǯÂ�ǾǴǿ¢Â�ǂǏƢǬǳ¦�śƥ� ƢǷ�ƨǟȂǘǬǷ�ƨȈǴƟƢǠǳ¦�©ƢǫȐǠǳ¦�ƪǻƢǯ� ¦¯¤�ǺǷ�ƾȈǨƬǈȇ�Śƻ

�ǽƾƷÂ�ǽƢǓ°�ÀƜǧ�ǶȀǼǟ�ƨǴǬƬǈǷ�ƨǬȇǂǘƥ�ȆǟƢǸƬƳȏ¦�ÀƢǸǔǳ¦�©ƢǷƾƻ�¨®Ƣŭ¦�ǪǧÂ�ǽ ¦ǂƳ¤�®¦ǂŭ¦�œǘǳ¦� ¦ǂƳȍ¦�ƨȈǟǂǌǳ�ȆǨǰȇ
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ϰϭ

>ϭϭϭϭͲϱ� ¨®Ƣŭ¦Â>ϭϭϭϭͲϱͲϭ� ÀȂǻƢǬǳ¦� ƤƳȂŠ� ƨǳƾǠŭ¦� ȆǈǻǂǨǳ¦� ƨƸǐǳ¦� ÀȂǻƢǫ� ǺǷϮϬϭϲ�ϰϭ�Ŀ� °®Ƣǐǳ¦
Ϯϲ�Ϭϭ�ϮϬϭϲ�
§�ǒȇǂǸǳ¦�ƨǬƯ�ǲƸǷ�ǎƼǌǳ¦��OD�SHUVRQQH�GH�FRQILDQFH�

�ƾƷ¢�ÀȂǰȇ�À¢�ǺǰŻ�Äǀǳ¦Â�ƨȈǴǿȋ¦�ǲǷƢǯ�ǢǳƢƦǳ¦�ǒȇǂŭ¦�ǾǼȈǠȇ�Äǀǳ¦�ǎƼǌǳ¦�Ǯǳ¯��ƨǬưǳ¦�ǲŰ�ǎƼǌǳƢƥ�ƾǐǬȇ
ȈƦǗ�Â¢� �§°Ƣǫȋ¦�ƾƷ¢� Â¢� � ƢȈǳÂȋ¦ƦƢƶǸǈƫ�ȏ� ƨǳƢƷ�Ŀ�ǒȇǂŭ¦�ÀƢǯ�ŕǷ� ǾƬǠƳ¦ǂǷ�ƤŸ�Äǀǳ¦Â� �ǒȇǂŭ¦� ¦ǀǿ�ŀƢǟ�Ǿǳ

�Ǻǟ�ŚƦǠƬǳƢƥǾƫ®¦°¤�ƶȈƸǐǳ¦�ǽƢǓ°�ȄǴǟ�¾Ȃǐū¦�ƨȈǤƥ�ƨȇ°Âǂǔǳ¦�©ƢǷȂǴǠŭƢƥ�ǽƾȇÂǄƫÂ�ǾȈǳ¤� Ȃ̧Ƴǂǳ¦�ǶȀȈǴǟ�śǠƬȈǧ��ƾǸƬǈȇÂ
�¨®Ƣŭ¦�ǎǻ�ǺǷ�ǾƬȈǟǂǋ�ƨǬưǳ¦�ǲŰ�ǎƼǌǳ¦�¿ȐǟƜƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦ϲ�ϭϭϭϭ>�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ<ŽƵĐŚŶĞƌ�ǎƼǌǳ¦�¦ǀŮ�ƾƳÂƘǧ��

�ƢȈǻȂǻƢǫ�¦ǄǯǂǷ�ƨƴȈƬǻƢǈǻȍ¦�©ƢǫȐǠǳ¦�ƾȈǬǠƫÂ�ǮǰǨƫ�ǲǿƘƥ� ƢƦǗȋ¦�¾Ƣǐƫ¦�ƤǠǐȇ�Äǀǳ¦�ǂǷȋ¦�ȆǈǻǂǨǳ¦�ǞǸƬĐ¦�®¦ǂǧ¢�śƥ�ƨȈǻ
�Ŀ�œǘǳ¦�ǂǈǳ¦�ÀƢǸƬǰƥ�ǒȇǂŭ¦�ǂǷƘȇ�ÀƢȈƷȋ¦�ǶǜǠǷ�Ŀ�ǾǻƜǧ��ȐȀǇ�¾Ƣǐƫȏ¦�ÀƢǯ�À¤�ŕƷÂ��ƤǇƢǼŭ¦�ƪǫȂǳ¦�Ŀ�ǒȇǂŭ¦

´ƢƼǋȋ¦� ȏƚǿ�ƨȀƳ¦ȂǷ��ŗǋ¦�ǲƥ�ǶȈǜǼƫ�ÀÂƾƥ� ¦ǂƳȍ¦�¦ǀǿ�½ŗȇ�Ń�ȆǈǻǂǨǳ¦�ƨƸǐǳ¦�ÀȂǻƢǫ�À¢�ƾȈƥ�°ƢȈƬƻ¦�ǀƼƬȇ�À¢�¶
�¨®Ƣŭ¦�ǺǷ�ńÂȋ¦� ǂ̈ǬǨǳ¦�ƪǐǻ�ƾǬǧ�Ƥƫŗŭ¦�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�ǺǷ�ǎƼǌǳ¦�¦ǀǿ�ƾȈǨƬǈȇ�Ȇǯ�ƢǼȈǠǷ�Ȑǰǋ�ƨǬưǳ¦�ǲŰ�ǎƼǌǳ¦

ϲ�ϭϭϭϭ�>���Ŀ�°ƢȈƬƻȏ¦� ¦ǀǿ�ÀȂǰȇ�À¢�ȄǴǟ�¨®Ƣŭ¦�ǆǨǻ�ǺǷ�ƨȈǻƢưǳ¦� ǂ̈ǬǨǳ¦�ƪǐǻÂ��ƢȈƥƢƬǯ�°ƢȈƬƻȏ¦� ¦ǀǿ�ÀȂǰȇ�À¢
¨ƾǷ�ȄǴǟ�ÄǂǈȇÂ� ƢǨǌƬǇȏ¦�ƨȇ¦ƾƥǮǳ¯�»Ȑƻ�ǒȇǂŭ¦�°ǂǬȇ�Ń�ƢǷ� ƢǨǌƬǇȏ¦�Ǯǳ¯��¾Ǆǟ�ƪǫÂ�Ä¢�Ŀ�ǒȇǂǸǴǳ�±ȂŸ�ƢǸǯ

�¦ǀǿ�ƪȈƦưƫ� ƢǷ¤�ȆǓƢǬǴǳ� ±ƢƳ�ǾƬǬƯ�ǲƸǸǯ�ƢǷ�ǎƼǋ�śȈǠƫ�ƾǠƥ� ǾƬȈǴǿ¢�ǒȇǂŭ¦�ƾǬǧ�ÀƜǧ� ǽǄǯǂǷ�ǺǷ�ƨǬưǳ¦�ǲŰ�ǎƼǌǳ¦
ǾƼǈǧ�Â¢�śȈǠƬǳ¦�

¨®Ƣŭ¦ ËǎǼƫ ƢǸǼȈƥϱϭǾËǻ¢ ƨȇǂƟ¦ǄŪ¦ Ƥǘǳ¦ ƨǼȀǷ ©ƢȈǫȐƻ¢ ƨǻÂƾǷ ǺǷ��ǰŻ�Ǻǟ�Śǘƻ�µǂǷ�ǎȈƼǌƫ�  ƢǨƻ¦�Ǻ
ƤȈƦǘǳ¦ Ƣǿ°ËƾǬȇ ƨǟÂǂǌǷ §ƢƦǇȋ ǒȇǂŭ¦���ƾǫ ǒȇǂŭ¦ ÀƢǯ ¦¯¤ Ëȏ¤ Ƣǿ°ƢƦƻ¦ ƤŸ ǂ̈Ǉȋ¦ ËÀ¢ Śǣ ´Ȑƻ¤Â ¼ƾǏ ǲǰƥ

ǂǷȋƢƥ ƢȀǣȐƥ¦ ƤŸ Ŗǳ¦ »¦ǂǗȋ¦ ËśǟÂ¢ �ǽǀǿ  Ƣǌǧȏ¦ ƨȈǴǸǟ ƢǬƦǈǷ ǞǼǷ�����ÀÂ®ËǓȂȇ À¢�ƶ¦ƨǳƘǈŭËǜǼȇ Â¢ƢȀǸ�
ǂ̧Ǩǳ¦ȆǻƢưǳ¦�¦�©ƢƦƯ¤�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ

°Âǂǔŭ¦ ǒȇǂŭ¦ ń¤ ƾǼǈÉȇ ©ƢƦƯȍ¦  Ƥǟ ÀƢǯ�ǒǬǼǳ¦�ƨǸǰƄ�ǪƥƢǇ�°¦ǂǬǳ�¨ƾǟƢǬǳ¦�ǽǀǿ�ƾǼƬǈƫÂƨȈǈǻǂǨǳ¦�Ŀ�­°ƚǷ
Ϯϵ� ÄƢǷϭϵϱϭ��� °¦ǂǬƥ�»ǂǠȇDĂƌƚŝŶͲ�ŝƌŽƚǒȇǂŭ¦ »Ƣǐǻ¦ ¿ƾǟ ²ƢǇ¢ ȄǴǟ ƾǬƬǻÉ¦ ǽƢšȏ¦ ¦ǀǿ À¢ Śǣ �

¤�À¢� ƢǸǯ�ƨȈƦǘǳ¦� ƨǫȐǠǳ¦�Ŀ�ǦǠǓȋ¦�»ǂǘǳ¦� ǽ°ƢƦƬǟƢƥ�ǾǻȂǯ� ǾȈǳ¤� ƨƦǈǼǳƢƥ� ƨǴȈƸƬǈǷ�ǾƦǋ�¿Ȑǟȍ¦�ǦǴţ�ȄǴǟ�ǲȈǳƾǳ¦� ƨǷƢǫ
ǳƢǘǷƦƢƨȈƦǴǇ�ƨǠǫ¦Â�©ƢƦƯƜƥ���²ƢǇȋ¦� ¦ǀǿ�ȄǴǟÂ�©ƢƦƯȍ¦� Ƥǟ�ƤǴǫ�ȆǓƢǬǳ¦�°ǂǫ� ǽ ƢǬǳ¤Â�¿ȐǟȍƢƥ�Ǻȇƾŭ¦�ǪƫƢǟ�ȄǴǟ
 ¦ƾƬƥ¦ǺǷϮϱ�ǂȇ¦Őǧϭϵϵϳ�ƨȈǔǫ�ƨƦǇƢǼŠ,ĞĚƌĞƵů����ƾȈǈǳ¦�À¢�ƢȀǠƟƢǫÂ�ǎƼǴƬƫ�Ŗǳ¦,ĞĚƌĞƵůǷ�ňƢǠȇ�ÀƢǯ�Ǻ
�¿ȏ¦�¿¦ƾƼƬǇƢƥ� ¨ƾǠŭƢƥ� ¨®ȂƳȂŭ¦� ¿¦°Âȋ¦�ǒǠƥ�¾ƢǐƠƬǇȏ�ȆƷ¦ǂŪ¦�ǲƻƾƬǳ¦�ȆǟƾƬǈƫ� ǾƬǳƢƷ�À¢�ƤȈƦǘǳ¦� °ƾǫÂ� ¨ƾǠŭ¦�Ŀ
°ƢǜǼŭ¦�¨ƾǠŭƢƥ�ƤǬưƥ�ǒȇǂŭ¦�ƤȈǏ¢�ƨȈǴǸǠǳ¦�  ƢǼƯ¢� Ǿǻ¢�Śǣ�¤�¿ƾǟ�°ƢƦƬǟ¦�ȄǴǟ�ǒȇȂǠƫ�ÃȂǟ®�ǒȇǂŭ¦�Ǟǧ°�ǾǷȐǟ�ǂǗƢƼŠ

ƨǴǸƬƄ¦�ƨƷ¦ǂŪ¦��ƨƳ°®�¾Â¢�¿ƢǷƘǧ�ƨǸǰƸŠ�À¦°�ƪǔǧ°ǾȈǟƾȇ�ƢǷ�ǾƫƢƦƯ¦�¿ƾǠǳ�ǽ¦Ȃǟ®��ƨǸǰŰ�ȄǴǟ�ǽ¦Ȃǟ®�µǂǟ�ƢǷƾǼǟ�Â
ƾȇƾƳ�¢ƾƦǷ�©°ǂǫÂ�Ƕǰū¦�ƪǤǳ¢�ƨȈǈǻǂǨǳ¦�ǒǬǼǳ¦¦�¨®Ƣŭ¦�ǺǷ�ƨȈǻƢưǳ¦� ǂ̈ǬǨǳ¦�ń¤�¦®ƢǼƬǇ¦ϭϯϭϱ�ǺǷ�ȏƾƥ�ňƾŭ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǺǷ
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ϰϮ

ƢŮȂǬƥ�¨®Ƣŭ¦�ǆǨǻ�ǺǷ�ńÂȋ¦� ǂ̈ǬǨǳ¦��ǶȈǬȇ�Â¢�Ǯǳ¯�ƪƦưȇ�À¢�ǾǷ¦ǄƬǳƢƥ� ƢǧȂǳ¦�Ȇǟƾȇ�ǺǷ�ȄǴǟ�©®¢�Ŗǳ¦�ƨǠǫ¦Ȃǳ¦�ȄǴǟ�ǲȈǳƾǳ¦
ǾǷ¦ǄƬǳ¦� ƢǔǬǻ¦�ń¤���������������������������������������������������

�ĿÂϭϰǒǬǼǳ¦�ƨǸǰŰ�©°ƾǏ¢�ƨǼǈǳ¦�ǆǨǻ�ǺǷ�ǂƥȂƬǯ¢ƨȈǈǻǂǨǳ¦ƨȈǔǫ ƨƦǇƢǼŠ ¦Å°¦ǂǫ'ƵǇŽŵĂƌ���©°ǂǫ�Ŗǳ¦Â
¦ǄƬǳȐǳ�ǽǀȈǨǼƫ�©ƢƦƯȍ�ĺƢƬǰǳ¦�ǲȈǳƾǳƢƥ�¿ǄǴǷ�Śǣ�ƤȈƦǘǳ¦�ÀƘƥ�ǾƦƳȂŠ�¼ǂǗ�ƨǧƢǯ�¾ƢǸǠƬǇ¦�ǾǼǰŻ�ƢŶ¤Â�¿ȐǟȍƢƥ�¿©ƢƦƯȍ¦��Ľ

�ƺȇ°ƢƬƥ�Ǻȇ°®ƢǏ�Ǻȇ°¦ǂǫ�¾Ȑƻ�ǺǷ�ƤȈƦǘǳ¦�ǪƫƢǟ�ȄǴǟ�ňȂǻƢǬǳ¦�¿Ȑǟȍ¦�ǀȈǨǼƫ�©ƢƦƯ¤� Ƥǟ� ƢǬǳ¤�Ŀ�ȆƟƢǔǬǳ¦�®ƢȀƬƳȏ¦�ƾƷȂƫ
Ϭϱ�ǂȇƢǼȇϮϬϬϬ���ƨǳÂƾǳ¦�ǆǴů�ƢǸȀƬƦǇƢǼŠ�ŘƦƫ�ȆǈǻǂǨǳ¦ǒǬǼǳ¦�ƨǸǰŰ�ǦǫȂǷƨȈǈǻǂǨǳ¦�ƨȈǔǫ�Ŀ,ĞĚƌĞƵůËǂǯÂ�ǾǇ

ǂ̈ǬǨǳ¦ Ŀ ȆǈǻǂǨǳ¦ Ȩ̈ǂǌŭ¦ϳ�¨®Ƣŭ¦�ǺǷ>ϭϭϭϭͲϮ�
ƨȈǻȂǻƢǬǳ¦�®¦Ȃŭ¦�ǂǈǨȇ�Â¢�¨ƢǔǬǳ¦�ǾƳȂƬǳ�Ƣǻƾǋǂȇ�®ƢȀƬƳ¦�Ä¢�ƾų�Ń�ǂƟ¦ǄŪ¦�Ŀ�ƢǸǼȈƥ�

ȆǻƢưǳ¦�ƮƸƦǸǳ¦���¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏƢƥ�¾Ȑƻȍ¦�Ǻǟ�ǺȈǸƳƢǼǳ¦�°ǂǔǳ¦�Â�ƨȈǳÂƚǈǸǳ¦�ƨǠȈƦǗ
ǋȋ¦Â�¶Âǂǌǳ¦�ǪǧÂ�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�ǶƬȇ�Ń� ¦¯¤Ŗǳ¦�¾Ƣǰ�¿ƢȈǬǳƢƥ�¾Ȑƻ¤�¿ƢǷ¢�ÀȂǰǻ�¾Âȋ¦�ƮƸƦŭ¦�Ŀ�ƢǿƢǼǇ°®

�Ǻǟ�Ƥƫŗƫ�Ŗǳ¦� ƨȈǳÂƚǈŭ¦� ƨǠȈƦǗ�ƮƸƦŭ¦� ¦ǀǿ�Ŀ�²°ƾǼǇ�Ǯǳǀǳ� �Ǿƥ�Ǻȇƾŭ¦� ƨȈǳÂƚǈǷ�¿ȂǬƫ�ŅƢƬǳƢƥÂ�ǒȇǂŭ¦� ¿Ȑǟ¤� ¿¦ǄƬǳƢƥ
¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�®ÂƾƷ�½ƢȀƬǻ¦�ƨǳƢƷ�Ŀ�Ǿƥ�ƨƦǳƢǘŭ¦�ƤŸ�Äǀǳ¦�°ǂǔǳ¦�ƨǠȈƦǗ�Ľ��Ǿƥ�¾Ȑƻȍ¦�

Ǹǳ¦¾Âȋ¦�ƤǴǘ�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�Ǻǟ�ƲƫƢǼǳ¦�°ǂǔǳ¦�ƨǠȈƦǗ�
�ÀÂ®�ƨȈƦǘǳ¦�ƨȈǳÂƚǈŭ¦�¿ƢȈǬǳ�¾Ƣů�½ƢǼǿ�ÀȂǰȇ�Ǻǳ�œǘǳ¦�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳƢƥ�¾Ȑƻȏ¦�¾ȂƷ�ȆƟƢǔǫ� ¦̧Ǆǻ�ªÂƾƷ�ƨǳƢƷ�Ŀ

¿¦ǄƬǳȏƢƥ�¾Ȑƻȏ¦�ƨƴȈƬǻ�ƨȈƸǔǴǳ�ǲǏƢū¦�°ǂǔǳ¦�ƨǠȈƦǘǳ�ƶǓ¦Â�ƾȇƾŢ�°ǂǔǳ¦�Ȃǿ�ǒȇȂǠƬǳ¦�²ƢǇƘǧ�ǿ�Ŀ�ǊǫƢǼǼǇ�Ǯǳǀǳ�¦ǀ
ƨȈƦǘǳ¦�ǾƬǳƢƷ�¾ȂƷ�¿Ȑǟȍ¦�Ŀ�ǾǬƷ�ǀǨǼƬǈȇ�Ń�Äǀǳ¦�ǒȇǂŭ¦�ƤȈǐƫ�À¢�ǺǰǸŭ¦�ǺǷ�Ŗǳ¦�°ǂǔǳ¦� ¦̧Ȃǻ¢�ƤǴǘŭ¦�

¾Âȋ¦� ǂ̧Ǩǳ¦�ƨǏǂǨǳ¦� Ƣ̧ȈǓ�
ƨǳÂƾǳ¦�ǆǴů�°ǂǫȆǈǻǂǨǳ¦�ƺȇ°ƢƬƥ� °®ƢǏ�°¦ǂǫ�ĿϬϮ�ŐǸǈȇ®ϭϵϳϳ�ƤƦǈƥ�ǒȇǂŭƢƥ�ǪƸǴȇ�Äǀǳ¦� °ǂǔǳ¦�À¢

�ǲưǸƬǷ�°ǂǓ�Ȃǿ�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏƢƥ�¾Ȑƻȍ¦Ŀ�ƨǏǂǨǳ¦� Ƣ̧ȈǓ�ůĂ�ƉĞƌƚĞ�ĚĞ�ĐŚĂŶĐĞǾǳ °¦ǂǫ Ŀ Ǯǳ¯ ȄǴǟ ƾǯ¢ ËĽ
�ĿϮϵ�ǂƥȂƬǯ¢ϭϵϴϬ���ǶƬȇ�Ń�Äǀǳ¦�ǂǘŬ¦�ǪǬŢ�ƤƦǈƥ�ǒȇǂŭƢƥ�Ǫū�Äǀǳ¦�ȆǴǰǳ¦�°ǂǔǳ¦�ŐƳ�²ƢǇȋ¦�Ǯǳ¯�ȄǴǟ��

Ǿƥ�ǾǷȐǟ¤��
ǒǬǼǳ¦�ƨǸǰŰ�ǺǰǳƨȈǈǻǂǨǳ¦�ƨǳÂƾǳ¦�ǆǴů�ƪǨǳƢƻ�ȆǈǻǂǨǳ¦ǒȇȂǠƬǳ¦�ǂȇƾǬƫ�ÀƘǌƥ�¦�ǆǴů�ǂǫ¢� ƢǸǼȈƦǧ�ǪƷ�ƨǳÂƾǳ

�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏƢƥ�¾Ȑƻȍ¦�Ǻǟ�ǶƳƢǼǳ¦�°ǂǔǳ¦Â�ǂǘŬ¦�ǪǬŢ�Ǻǟ�ǶƳƢǼǳ¦�°ǂǔǳ¦�Ǻǟ�ȆǴǯ�ǒȇȂǠƫ�ȄǴǟ�¾Ȃǐū¦�Ŀ�ǒȇǂŭ¦
�ǒǬǼǳ¦�ƨǸǰŰ�ƪƦǿ¯��ƨǏǂǨǳ¦� Ƣ̧ȈǓ�Ä¢�ƨȈǈǻǂǨǳ¦�°¦ǂǫ�ĿϬϳ�ÄǂǨȈǧϭϵϵϬ��ÀƘƥ�¾ȂǬǳ¦�ń¤���¨®ƢȈǠǳ¦Â�ƤȈƦǘǳ¦ËǴǳ¦ǀȇǺ
ȏ¤�ÀȏƘǈȇ�ȏ�¿ȐǟȍƢƥ�ƢǸȀǷ¦ǄƬǳƢƥ�Ȑƻ¢ȆǴǰǳ¦�°ǂǔǳ¦�Ǻǟ�ǆȈǳÂ�ƨǏǂǨǳ¦� Ƣ̧ȈǓ�Ǻǟ�Ƥƫŗŭ¦�°ǂǔǳ¦�Ǻǟ��

¦ǂǫ�ǪȇǂǗ�ǺǟÂ�°Ϭϱ�ȆǨǻƢƳϮϬϬϬƨǳÂƾǳ¦�ǆǴů�¾±ƢǼƫȆǈǻǂǨǳ¦�ǒǬǼǳ¦�ƨǸǰŰ�ń¤�ǶǔǼȈǳ�ǾǨǫȂǷ�Ǻǟ�ƨȈǈǻǂǨǳ¦
� Ƣ̧Ȉǔƥ� ǂ̈ǋƢƦǷ� ǪǴǠƬȇ� ƢǷ� ®ÂƾƷ�Ŀ�ȏ¤� ÀȂǰȇ�ȏ� ¿ȐǟȍƢƥ� ¿¦ǄƬǳȏƢƥ� ¾Ȑƻȍ¦�Ǻǟ�ǶƳƢǼǳ¦� °ǂǔǳ¦� Ǻǟ�ǒȇȂǠƬǳ¦� À¢� °ǂǫÂ

Ǩǳ¦ƨǏǂ��°ǂǔǳ¦�ǺǷ�¿Ȑǟȍ¦�Ŀ�ƘǘŬ¦�Ǻǟ�ǶƳƢǼǳ¦�°ǂǔǳ¦�ǲȇȂŢ�ȄǴǟ�ȆǈǻǂǨǳ¦�ȆƟƢǔǬǳ¦�®ƢȀƬƳȏ¦�śū¦�Ǯǳ¯�ǀǼǷ�ǂǬƬǇ¦Â
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�«ȐǠǳ¦�ƨǬȇǂǗ�ǺǷ�ǽƢǓ°�ǲȇȂƸƬǳ�ǒȇǂǸǴǳ�ƨƦǈǼǳƢƥ�ƨǏǂǨǳ¦�©¦Ȃǧ�ń¤�ǂǘŬ¦�ǪǬŢ�ƾǼǟ�ǒȇǂŭ¦�Ǿƥ�§Ƣǐȇ�Äǀǳ¦�ňƢǸǈŪ¦
ǀǿ�ǾƦǼŸ�ǂƻ¡�ǂǷ¢�ń¤�ǪǬŢ�Äǀǳ¦�ǂǘŬ¦�ȄǴǟ�ÄȂƬŢ�Ŗǳ¦ǂǘŬ¦�¦�

�°ǂǔǳ¦�ǂȇȂŢ�Ļ�ƾǫÂ>Ă�ƌĠĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƉƌĠũƵĚŝĐĞ�ǂǘŬ¦�ǪǬŢ�Ǻǟ�ƲƫƢǼǳ¦�ňƢǸǈŪ¦�°ǂǔǳ¦�ǺǷ��
�¨ƾȈǯ¢Â� ǂ̈ǋƢƦǷ�ƨȈƦƦǇ�ƨǫȐǟ�Ǿǘƥǂƫ�ȏ�¾Âȋ¦�°ǂǔǳ¦�À¢�¯¤��ȄǓǂŭ¦�¼ȂǬƷ�ƨȇƢŧ�»ƾđ�ƨǏǂǨǳ¦� Ƣ̧ȈǓ�Ŀ�ǲưǸƬŭ¦�°ǂǔǳ¦�ń¤

ǈŭ¦�ƨǷƢǫ¤�ǺǰǸŭ¦�Śǣ�ǺǷ�ÀƢǰǧ�¿Ȑǟȍ¦�Ŀ�ƘǘŬ¦�ǞǷ�°ǂǔǳ¦�ƢǷ¢��°ǂǔǳ¦Â�ƘǘŬ¦�śƥ�ƨȈƦƦǈǳ¦�ƨǫȐǠǳ¦�Ǻǯ°�ǪǬŢ�ÀÂ®�ƨȈǳÂƚ
Ƣē¦¯� ƾƷ�Ŀ� ¨ƾȈǯ¢�ƪǈȈǳ� ƢȀǼǰǳ� ǂ̈ǋƢƦǷ� ƨȈƦƦǇ� ƨǫȐǟ� ƘǘŬƢƥ� Ǿǘƥŗǧ� �ƨǏǂǨǳ¦�©¦Ȃǧ�Ä¢�ňƢưǳ¦��ÀȂǸǰŹ� ¨ƢǔǬǳ¦� Ǻǰǳ

¦ƾȈǯ¢Â�ƢȈǬȈǬƷ�ƨǏǂǨǳ¦�ǽǀǿ�®ȂƳÂ�ÀƢǯ�ŕǷ�ǒȇȂǠƬǳƢƥ���ǳƢƷ�Ŀ�¦ƾȈǯ¢Â�ƢȈǬȈǬƷ�ƨǏǂǨǳ¦�ǽǀǿ�®ȂƳÂ�ÀȂǰȇÂśƬ�
�À¢ ǒȇǂŭ¦ ƢǓǂǳ ÀƢǯÃǂƻ¢ ƨȈƳȐǟ ǲƟ¦ƾƥ ¿ȐǟȍƢƥ ¾ȐƻȍƢƥ Ȇǟƾŭ¦ ǾǼǷ ňƢǠÉȇ Äǀǳ¦ µǂǸǴǳ ÀƘƥ ȆǓƢǬǴǳ ƪÉƦưȇ ƢǷƾǼǟ

ǪǬŢ�Äǀǳ¦�ǂǘŬƢƥ�ǶǴǟ�À¤�Ƣǿ¦ƾƷ¤�ń¤�¾ȂƸƬȇ�
��ǲƻƾƬǳ¦�¦ǀǿ�ǲǠš� °̈ȂǘŬ¦�ǺǷ�ƨƳ°ƾƥ�ǾǓǂǷ�ǶǈƬȇ�ȏ�ƪǫȂǳ¦�ǆǨǻ�Ŀ�ǾǼǰǳÂ��ƨȈƳȐǟ�ǲƟ¦ƾƥ�ǒȇǂǸǴǳ�ÀȂǰȇ�ȏ�ƢǷƾǼǟ

�Äǀǳ¦�µǂŭ¦�ǞǷ�ǾƫƢȈƷ�ƨǴǏ¦ȂǷÂ�«ȐǠǳ¦�¦ǀŮ� Ȃ̧ǔŬ¦�Ǻǟ� Ƣ̧ǼƬǷȏ¦�ń¤�ǽƢǓ°�ǾƴƬȈǳ�ƨǏǂǧ�Ǿȇƾǳ�ÀȂǰƬǧ��Ƣȇ°ÂǂǓ�ȆƳȐǠǳ¦
ƢȀǼǷ�ňƢǠȇ�

ŭ¦�ƨƦǈǼǳ¦�ƾȇƾƸƬƥ�ƢǷǄǴǷ�ȆǓƢǬǳ¦�ÀȂǰȇ�¾¦ȂƷȋ¦�ǲǯ�ĿÂƠ�ƨƦƷƢǐŭ¦�»Âǂǜǳ¦�ǾȈǴǟ�ǾȈǴŤ�ƢǷ�ƤǈƷ�ƨǏǂǨǳ¦�ǽǀŮ�ƨȇȂ
ƾƷ�ȄǴǟ�ƨȈǔǫ�ǲǰǳÃ���ǳ¦�®ƢȀƬƳȏ¦�À¢�ȏ¤�°¦ǂǫ�ǪȇǂǗ�Ǻǟ�¿Ƣǿ�ȏȂŢ�¾ȂŢ�ȆƟƢǔǬϬϯ�À¦ȂƳϮϬϭϬ����ȆǴȈǇ�Äǀǳ¦

Ņ¦Ȃŭ¦� ǂ̧Ǩǳ¦�Ŀ�ǾƫƢȈưȈƷ�ǂǯ̄�
ȆǻƢưǳ¦� ǂ̧Ǩǳ¦�ÄȂǼǠǸǳ¦�°ǂǔǳ¦�

ǒǬǼǳ¦� ƨǸǰƄ�ńÂȋ¦� ƨȈǻƾŭ¦� ƨǧǂǤǳ¦�Ǻǟ�°ƾǏƨȈǈǻǂǨǳ¦°¦ǂǫĿ� Ƣȇ°ǀƳ� ¦ŚȈǤƫ�ȆƟƢǔǬǳ¦� ®ƢȀƬƳȏ¦�ŚǣϬϯ�À¦ȂƳ
ϮϬϭϬȇ�ÀƢǯ�ȐƳ°�ÀƘƥ� ǾƫƢȈưȈƷ�ǎƼǴƬƫ�Äǀǳ¦Â�ǾƦȈƦǗ�°ǂǫ��ǾƬǳƢƷ�ǶǫƢǨƫ�ǞǷÂ��ƨȈǳȂƥ�©Ƣƥ¦ǂǘǓ¦�ǺǷ�©¦ȂǼǇ�ǀǼǷ�ňƢǠ
� ŀƢǠŭ¦�ƨȈǳȂƦǳ¦�ǮǳƢǈŭ¦� Ŀ� ȆƟƢǐƻ¢�ƤȈƦǗ� �� ǲȇǂƥ¢� Ŀ� ƨƷ¦ǂƳ� Ǿǳ� ÄǂŸ� À¢ϮϬϬϭƨƫƢƬǇÂŐǳ¦ ǺǷ ȐċǷÉ® ǲǏƘƬǈȈǳ

ĂĚĠŶŽŵĞĐƚŽŵŝĞ� ƉƌŽƐƚĂƚŝƋƵĞǾƬǳƢū�ƤƦǈŭ¦� Ȃǿ�Äǀǳ¦ ȆǈǼŪ¦ ǄƴǠǳ¦ ǂǘş ǾǸǴǠÉȇ Ń ƤȈƦǘǳ¦ Ǻǰǳ
�ǪǬŢ¿Ȑǟȍ¦Â�ƨƷ¦ǂŪ¦�ƾǠƥ�ƢǷ�ƨǠƥƢƬǷ�ȆǷ¦ǄƬǳƢƥ�¾Ȑƻȍ¦�²ƢǇ¢�ȄǴǟ�ƤȈƦǘǳ¦�ȄǴǟ�ǒȇȂǠƫ�ÃȂǟ®�ǒȇǂŭ¦�Ǟǧǂǧ��À¢�Śǣ

�»ƢǼƠƬǇ¦�ƨǸǰŰ�¿ƢǷ¢�ȆƟ¦ƾƬƥȏ¦�Ƕǰū¦�»ƢǼƠƬǇ¦�°ǂǬǧ�ǾƫƢƦǴǗ�¦Ȃǔǧ°� Ȃ̧ǓȂŭ¦�¨ƢǔǫďŽƌĚĞĂƵǆ�Ƣǿ°¦ǂǫ�©°ƾǏ¢�Ŗǳ¦Â
�ƺȇ°ƢƬƥϬϵ�ǲȇǂƥ¢ϮϬϬϴǷ�ȆƟ¦ƾƬƥȏ¦�ǶǰƸǴǳ�¦ƾȇƚǷ� ƢƳ�Äǀǳ¦Â��Éź Ń ƤȈƦǘǳ¦ À¢ ƮȈƷ ǺƨǠƥƢƬŭƢƥ�ǾǷ¦ǄƬǳƢƥ�ǲ�

�ƢǷ¢ǸȈǧƢƥ�ǪǴǠƬȇƥ�¿¦ǄƬǳȏƢǎǫƢǻ�¿Ȑǟȍ�ǾŻƾǬƫ�ƾǼǟ�ǾǷ¦ǄƬǳƢƥ�ǲƻ¢�ƤȈƦǘǳ¦�ÀƘƥ�¨ƢǔǬǳ¦�ǂǫ¢�ƾǬǧ��¿ȐǟȍƢ��Ŀ�ǶȀǼǰǳ
ŕƸǧ��ƨȈƳȐǠǳ¦�ǲƟ¦ƾƦǳ¦�¿¦ƾǠǻ¦�²ƢǇ¢�ȄǴǟ�ǒȇȂǠƬǳ¦�ǺǷ�ǒȇǂŭ¦�śǰŤÂ�ƤȈƦǘǳ¦�ȄǴǟ�ƨȈǳÂƚǈŭ¦�ƤȈƫǂƫ�¦Ȃǔǧ°�ƪǫȂǳ¦�ǆǨǻ
ǾǳƖƥ ȄǬƦȇÂ ƢȀǼǟ ǞǼƬǸȈǳ ÀƢǯ ƢǷ Ǿǻȋ ƨƷ¦ǂŪ¦ ȄǴǟ ¿ƾǬȈǳ ÀƢǯ ¾¦ȂƷȋ¦ ǞȈŦ Ŀ ǾǻƜǧ �ǪǬŢ Äǀǳ¦ ǂǘŬƢƥ ǒȇǂŭ¦ ǶǴǟÉ¢ Ȃǳ

�ƨǻƢưŭ¦�ǢȇǂǨƫƐŽŶĚĞ�ǀĠƐŝĐĂůĞƲƟƢƬǼǳ¦� Ś̈ǘƻ�ÃÂƾǟ�ǂǗƢƼŭ�ǾǈǨǻ�ƢǓǂǠǷ�
ǒǬǼǳ¦� ƨǸǰŰ� ¿ƢǷ¢� °¦ǂǬǳ¦�ǒǬǻ�ǒȇǂŭ¦� ƤǴǗƨȈǈǻǂǨǳ¦ƾǴǳ� ƨƦǈǼǳƢƥ�ǒǬǼǳ¦� ¨Ƣǔǫ� §ƢƳƘǧ�ǪǴǠƬŭ¦� �¾Âȋ¦� Ǟǧ

��ǂȀǋ�ƾǠƥ�ȏ¤�ǾǐƸǨȈǳ�¦ƾǟȂǷ�Ǿǳ�®ƾŹ�Ń�ƤȈƦǘǳ¦�ÀƘƥ�ǒȇǂŭ¦�Ȅǟ®¦�À¢�ƾǠƥ��ƨƷ¦ǂŪ¦�ƾǠƥ�ƢǷ�ƨǠƥƢƬŠ�¿¦ǄƬǳȏƢƥ�¾ȐƻȍƢƥ
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ƨƷ¦ǂŪ¦� ¦ǂƳ¤�ƺȇ°Ƣƫ�ǺǷ�ǲǷƢǯ��Ǿǳ�ǲȈǷ±�ń¤�ǾǴȇȂƸƬƥ�¿Ƣǫ�ǾǼǰǳÂ��ƨǠƥƢƬǷ�ÀÂƾƥ�ƨȈǴǯ�Ǿǯŗȇ�Ń�ƤȈƦǘǳ¦�Àȋ�Ǟǧƾǳ¦�¦ǀǿ�ǒǧ°
Ƿ�Ǿǳ�¿ƾǫÂ�ǾǐƸǨƥ�¿Ƣǫ�ǾǼǟ�ǦǴţ�ƢưǳƢƯ� ¦ƾǟȂǷ�®ƾƷÂ�śƫǂǷ�ǾǐƸǧÂ�ǾǴƦǬƬǇ¦�ƢǸǯ��ƨƬƥƢưǳ¦�ƨȈǸǴǠǳ¦�ƾǟ¦ȂǬǳ¦�ǞǷ�ǪǨƬƫ�ƨǠƥƢƬ

ǒȇǂŭ¦�ǳ¦�Śǣ�ǺǷ�ǾǻƜǧ�Ƙǘƻ�Ä¢�ǾȈǳ¤�ƾǼǈȇ�Ń� Ǧǯ�ƤȈƦǗ�ƾȇ�ȄǴǟ�ƨǠƥƢƬŭ¦�°¦ǂǸƬǇ¦�ÀƢǸǓ�ƾǼǠǧ�ƨǸǰŰ�ÀƘƥ�¾ȂǬǳ¦�§¦Ȃǐ
�»ƢǼƠƬǇȏ¦¦ǘƻ©ƘǇȏ¦�ƨǸǰŰ�ǒǬǼǳ¦�ƨǸǰŰ�©ƾȇ¢Â�Ǟǧƾǳ¦�¦ǀǿ�ǒǧ°�ƾǼǟ»ƢǼƠƬ�

�Ǻǟ�°®Ƣǐǳ¦�°¦ǂǬǳ¦�ǒǬǻ�©°ǂǫÂ�ǒǬǼǳ¦�ƨǸǰŰ�Ǿƫǂǫ¢�ƾǬǧ�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏƢƥ�¾ȐƻȍƢƥ�ǪǴǠƬŭ¦�ňƢưǳ¦�Ǟǧƾǳ¦�Ǻǟ�ƢǷ¢
� »ƢǼƠƬǇ¦� ƨǸǰŰ�ŽƌĚĞĂƵǆ� ƺȇ°ƢƬƥ� °®Ƣǐǳ¦Ϭϵ� ǲȇǂƥ¢ϮϬϬϴ� ƢǔǬǻ� �ǸȈǧ� ƢȈƟǄƳƢ�¨®Ƣǟ¤Â� ƤǻƢŪ¦� ¦ǀđ� ǪǴǠƬȇ

�°¦ǂǬǳ¦�¦ǀǿ�ǲƦǫ�ƢȀȈǴǟ�¦ȂǻƢǯ�Ŗǳ¦�ƨǳƢū¦�ń¤�»¦ǂǗȋ¦�»ƢǼƠƬǇ¦�ƨǸǰŰ�¿ƢǷ¢�¦®ƾů�ƢȀȈǧ�ǂǜǼǴǳ�ƨȈǔǬǳ¦�ƨǳƢƷ¤ÂdŽƵůŽƵƐĞ

�ƾǠƥ© ËŚǣ À¢�ǺǷ�ǒȇȂǠƬǴǳ�ƤƳȂŭ¦�°ǂǔǴǳ�ňȂǻƢǬǳ¦�ǦȈȈǰƬǳ¦�Ȇǧ�ǲưǸƬǷ�°ǂǓ�ƨǏǂǨǳ¦� Ƣ̧ȈǓ�SHUWH�GH�FKDQFH

ń¤�Ȇǧ�ǲưǸƬǷ�ÄȂǼǠǷ�°ǂǓ�ƨȈǻƢǈǻȍ¦�ƨǷ¦ǂǰǳƢƥ�²ƢǈǸǳ¦�$WWHLQWH�j�OD�GLJQLWp�KXPDLQH�ƾǠƥǀƻ¢Ƣǿ�ǞǧƾǳƢƥ
¦ÀƘƥ�ǾȈǧ� ƢƳ�Äǀǳ¦�Ȇǟƾŭ¦�»ǂǗ�ǺǷ�¿ƾǬŭ���Ëǲǯ ǲƦǫ ¿ȐǟȍƢƥ ¿¦ǄƬǳȏ¦�ƨǷ¦ǂǰǳ¦�ȄǴǟ�·ƢǨū¦�ǾǷ¦Ȃǫ�ǒȇǂŭ¦�Ƕǈŝ�²ƢǈǷ

ƨȈǻƢǈǻȍ¦�ËÀ¤»ƢǼƠƬǇȏ¦ ƨǸǰŰ ÀƜǧ ŅƢƬǳƢƥÂ �ǖǬǧ ƢȇȂǼǠǷ ÀƢǯ À¤Â ǒȇȂǠƬǳ¦ ƤƳ¦Â ¦°ǂǓ ƤƫǂÉȇ ¿¦ǄƬǳȏ¦ ¦ǀđ ¾Ȑƻȍ¦
�Ŀ� ƨǏǂǧ�Ä¢� ǾƬǨƫ�Ń�ǒȇǂŭ¦�ÀƘƥ� ƢȀȇǂȇǂǬƬƥ� ®¦Ȃŭ¦�ƪǫǂƻ� �ǪǬŢ�Äǀǳ¦� °ǂǔǳ¦�ƤǼšϭ�ϭϲ� �Ϯ�ϭϲ� Âϭϭϰϳ�ǺǷ

ňƾŭ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦���ǒǬǼǳ¦�ƨǸǰŰ�©°ǂǫ�ƾǬǧ�ƢǼǿ�ǺǷÂƨȈǈǻǂǨǳ¦�¦®ƾŰ�¦°ǂǓ�Ƥƫǂȇ��ňȂǻƢǬǳ¦�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏƢƥ�¾Ȑƻȍ¦�ÀƘƥ
ǒȇȂǠƬǴǳ�ƢƦƳȂǷ͘

© 2EOLJDWLRQ� G¶LQIRUPDWLRQ� OpJDOHPHQW� GXH�� HVW� j� O¶RULJLQH� G¶XQ�
SUpMXGLFH VSpFLILTXH�LQGHPQLVDEOH ª

ǾǬǨǳ¦�À¢�Śǣ���¿ƾǟ�Ŀ�ȐưǸƬǷ�ƢȇȂǼǠǷ�¦°ǂǓ�ǽ°ƢƦƬǟ¦�ƤŸ�ǲȀǧ��ÄȂǼǠŭ¦�°ǂǔǳ¦�¦ǀǿ� Ȃ̧ǻ�¾ȂƷ�»ȐƬƻ¦�Ŀ�¾¦±ƢǷ
ƢȈǈǨǻ�ǒȇǂŭ¦� ŚǔŢ� ƨȈǇƢǇȋ¦�¼ȂǬū¦� ƾƷ¢� ¿¢� ƢȈǐƼǋ� ƢǬƷ� ǽ°ƢƦƬǟ¦�ƤŸ� ǲǿ� ¿¢�ǂǘŬ¦� ¦ǀǿ� ǲưǷ� ƨȀƳ¦ȂŭGURLW�

VXEMHFWLI�RX�GURLW�IRQGDPHQWDO�ǾǬǨǳ¦�ǲȈŻ� ƢǔǬǴǳ�ǲǐǨǳ¦�ǦǫȂŭ¦�°ƢǜƬǻ¦�Ŀ���Ǻǟ�ǶƳƢǼǳ¦�°ǂǔǳ¦�°ƢƦƬǟ¦�ń¤
�ƨǷ¦ǂǰǳ¦�ȄǴǟ�·ƢǨū¦�¢ƾƦǷ�Ȃǿ�Ä°ȂƬǇ®�¢ƾƦǷ�ȄǴǟ�Ǆǰƫǂȇ�ȆǇƢǇ¢�ǪŞ�²Ƣǈŭ¦�Ŀ�ȐưǸƬǷ�ƢȇȂǼǠǷ�¦°ǂǓ�¿ȐǟȍƢƥ�¾Ȑƻȍ¦

ƨȈǻƢǈǻȍ¦© SULQFLSH�GH�VDXYHJDUGH�GH�OD�GLJQLWp�GH�OD�SHUVRQQH�KXPDLQH ªÀ¢�ƮȈƷ�ƨǷ¦ǂǰǳ¦
�ƨȈǻƢǈǻȍ¦�ƨǷ¦ǂǰǳ¦� ǂ̈ǰǧ�©ǂȀǛ�ƾǬǧ�ƨȈǻȂǻƢǬǳ¦� ƨǷȂǜǼŭ¦�ǲǷƢǰǳ�ÃŐǰǳ¦�¾ȂǏȋ¦�ƾƷ¢�Ȇǿ�ňƢǈǻȍ¦�ǲǬǠǳ¦Â�ƾǈŪ¦�ƨǷǂƷÂ

�Ŀ�°®Ƣǐǳ¦�ǺǗ¦Ȃŭ¦Â�ÀƢǈǻȍ¦�¼ȂǬū�ȆǈǻǂǨǳ¦� ÀȐǟȍ¦�Ŀ� ƨȈǠǓȂǳ¦� ǶǜǼǳ¦�Ŀ� ǂ̈Ƿ�¾ÂȋϭϳϴϵńÂȋ¦� Ǿƫ®ƢǷ�Ŀ���Ľ
ƬǇ®�¾Ȑƻ�ǺǷ�Ƣǈǻǂǧ�Ŀ�Ä°ȂƬǇ®�¢ƾƦǸǯ�©°ǂǬƫ�°Ȃϭϵϰϲ�°ȂƬǇ®�Ľϭϵϱϴ�¦ǀǿ�ȄǴǟ�ǎǻ�ƾǬǧ�ÄǂƟ¦ǄŪ¦�°ȂƬǇƾǳ¦�ƢǷ¢��

�śƫ®Ƣŭ¦�Ŀ�¢ƾƦŭ¦ϯϰ�ÂϯϱƢȀǼȈƥ�ǺǷ�ƨȈǻƢǈǻȍ¦�ƨǷ¦ǂǰǳ¦�ƨȇƢǸŞ�ǎƬţ�©ƢǻƢǸǔǳ¦Â�¥®ƢƦŭ¦�ǺǷ�ƨǟȂǸů�Ŀ�²ǂǯ�ƢǸǯ����Ȃũ
�ňƢǈǻȍ¦�ǎƼǌǳ¦�ÂēƢȈƷ�ƨȇ¦ƾƥ�ǀǼǷ�ňƢǈǻȍ¦�ǺƟƢǰǳ¦�¿¦ŗƷ¦ū�ƨǧƢǓƜÀƢǈǻȍ¦�ǶǈƳ�ƨǷȐǇÂ�ƨǷǂ�ÂǇ�ňƢǈǻȍ¦�ǆǼŪ¦�ƨǷȐ

ËƬǳ¦ ǂǜƷÂÀƢǈǻȍ¦�ǶǈƳ�Ŀ�ŅƢŭ¦�ǲǷƢǠ���ȄǴǟ�·ƢǨū¦�ƤƳȂƬǈȇ� ƢŲ�ÄǂǌƦǳ¦�ǺƟƢǰǴǳ� ƨȈǷƢǈǳ¦� ƨǻƢǰŭ¦�śƦƫ�©ƢȈǘǠǷ� ƢȀǴǯ
ǾȈǼƦƫ ń¤ ƨǫƢƦǇ ƪǻƢǯ  ƢƸǸËǈǳ¦ ƨȈǷȐǇȍ¦ ƨǠȇǂǌǳ¦ ÀƘƥ ǂƼƬǨǻ ǦǫȂǷ ȂǿÂ ǾƬǷ¦ǂǯ�ńƢǠƫ� ǾǳȂǬǳ� ��È¿È®¡ ÊřÈƥ ƢÈǼ ÌǷċǂÈǯ ÌƾÈǬÈǳÈÂ

ÈǼÌǴÈÈŧÈÂÅȐȈ ÊǔÌǨÈºƫ ƢÈǼ ÌǬÈǴ Èƻ ÌǺċďŲ ÇŚÊưÈǯ ÙȄÈǴÈǟ ÌǶÉǿƢÈǼÌǴċǔÈǧÈÂ Ê©ƢÈƦďȈċǘǳ¦ ÈǺďǷ ǶÉǿƢÈǼÌºǫÈ±È°ÈÂ Êǂ ÌƸÈƦÌǳ¦ÈÂ ďǂÈºƦÌǳ¦ ÊĿ ÌǶÉǿƢ����
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ϰϱ

Ƕǣ°ËÀ¢�°¦ǂǫϬϯ�À¦ȂƳϮϬϭϬƨǷ¦ǂǰǳƢƥ�²Ƣǈŭ¦�ǆȇǂǰƬǳ�ǾǟȂǻ�ǺǷ�¾Âȋ¦�°ǂǔǯ��ƨǏǂǨǳ¦�©¦Ȃǧ�¾ƾƥ�ƨȈǻƢǈǻȍ¦
�Ǻǟ¿Ȑǟȍ¦�ǂǨǳ¦� ƢǔǬǳ¦�À¢�ȏ¤ȀȈǧ�ŘƦƫ��°¦ǂǬǳ¦�¦ǀŮ�ƨǬƥƢǇ�»ǂǟ�ȆǈǻƢ�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǲǿ¢�ƨǜȈǨƷ�©°ƢƯ¢�ƨǬȇǂǘƥ�ƨȇǂǜǼǳ¦�ǆǨǻ

ƢǠǷ�Ƥǘǳ¦�ǲǿ¢Â͘�ƺȇ°ƢƬƥ�ƨȈǈǻǂǨǳ¦�ǒǬǼǳ¦�ƨǸǰŰ�Ǿƫ°ƾǏ¢�°¦ǂǫ�ȂǿÂϬϵ�ǂƥȂƬǯ¢ϮϬϬϭ���ƨǸǰƄ¦�ǺǷ�ǲǯ�ƪǔǧ°�ƢǷƾǠƥ
� ºƥ�»ƢǼƠƬǇȍ¦� ƨǸǰŰÂ� ƨȈƟ¦ƾƬƥȏ¦>ǇŽŶÄǀǳ¦� Ȇǟƾŭ¦�©ƢƦǴǘǳ� ƨƥƢƴƬǇȏ¦ƨǼǇ ƾÊǳÉÂϭϵϳϱ�Ǿǟ¦°¯�Ŀ�ƤǘǠƥ� ƢƥƢǐǷ

ƉůĞǆƵƐ�ďƌĂĐŚŝĂůƨƦǈǼƥ ƢǸƟ¦® ¦Ǆƴǟ Ǿȇƾǳ ƾËǳÂϮϱй�ƨƳ°®�¾Â¢�¿ƢǷ¢�Ǿƥ�Ǫū�Äǀǳ¦�°ǂǔǳ¦�Ǻǟ�ǒȇȂǠƬǳƢƥ�ƤǳƢǘǧ��
�¿Ƣǟϭϵϵϯ�ǂǸǠǳ¦�ǺǷ�ǢǴƥ�ƢǷƾǼǟϭϴ�ǂǘŬ¦�À¢�ǺǷ�Ƕǣǂǳ¦�ȄǴǟ�Ǿƫƾǳ¦Ȃǳ�¿ƾǬŭ¦�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏƢƥ�¾Ȑƻȍ¦�²ƢǇ¢�ȄǴǟ�ƨǼǇ

ź�ȆƟƢǼưƬǇ¦�ǂǘƻ�Ȃǿ�ǪǬŢ�Äǀǳ¦ǾŻƾǬƬƥ�ƤȈƦǘǳ¦�¿ǄƬǴȇ�Äǀǳ¦�¿Ȑǟȍ¦�¼Ƣǘǻ�Ǻǟ�«ǂ����¦ǀǿ�ƪǔǧ°�ǒǬǼǳ¦�ƨǸǰŰ�À¢�ƾȈƥ
°¦ǂǬǳ¦� ƢǤǳ¤�©°ǂǫÂ�ǆȈǇƘƬǳ¦²ƢǇ¢ ȄǴǟ ǀËǨǼȇ À¢ ƤŸ ¿Ȑǟȍ¦ À¢ ²ƢǇ¢ ȄǴǟ¿¦ǂƬƷ¦ǒȇǂǸǴǳ�ƨȈǻƢǈǻȍ¦�ƨǷ¦ǂǰǳ¦��À¤Â

ƦǷ ¾ƢǸǟƜƥ ²ƢǇȋ¦ ¦ǀǿ ȄǴǟ ȄǟƾǸǴǳ ƶǼ ÉŻ À¢ ƤŸ ǒȇȂǠƬǳ¦ À¢Â �ƢȈƟƢǼưƬǇ¦ ǂǘŬ¦ ÀƢǯ�ǂƯƘƥ�ƨȈǻƢǈǻȍ¦�ƨǷ¦ǂǰǳ¦�¿¦ŗƷ¦�¢ƾ
�¿Ƣǟ�Ŀ�ȏ¤�Ä°ȂƬǇƾǳ¦�ǆǴĐ¦�ǽ°ǂǬȇ�Ń�¢ƾƦŭ¦�¦ǀǿ�À¢�°ƢƦƬǟƢƥ��ȆǠƳ°ϭϵϵϰ�����

�ƤǴǘǸǳ¦ȆǻƢưǳ¦��ƨǠȈƦǗƨȈǳÂƚǈŭ¦ƫŗŭ¦Ʀƨǒȇǂŭ¦�¿ȐǟƜƥ�¾Ȑƻȏ¦�Ǻǟ�
ǲƟƢǈŭ¦�ǺǷ�ǲǿ�Ǿƥ�¾Ȑƻȍ¦�Ǻǟ�ƨƦƫŗŭ¦�ƨȈǳÂƚǈŭ¦�ƨǠȈƦǗ�ƮŞ�¿¦ǄƬǳ¦�ǲǯ�ƨǇ¦°®�Ŀ�ƨǸȀŭ¦�ƤȈƫǂƫ�ǺǰŻ

�ǖǬǧ�ƨȈǻƾǷ�ƨȈǳÂƚǈǷ�¿¢�ƨȈǻƾǷÂ�ƨȈƟ¦ǄƳ�ƨȈǳÂƚǈǷ�¾Ȑƻȍ¦�¦ǀǿ�Ǻǟ�Â¢�ƨȇƾǬǟ�ƨȈǳÂƚǈǷ�Ȇǿ�¿ȂǬƫ�Ŗǳ¦�ƨȈǻƾŭ¦�ƨȈǳÂƚǈŭ¦�ǲǿÂ
ƤǴǘŭ¦�¦ǀǿ�Ŀ�ǾǼǟ�ƤȈƴǼǇ�ƢǷ�ȂǿÂ�ƨȇŚǐǬƫ�

¾Âȋ¦� ǂ̧Ǩǳ¦�ƨȈƟ¦Ǆƴǳ¦�ƨȈǳÂƚǈǸǳ¦�
¦�Śǣ�µƢȀƳȍƢǯ�ÀƢǈǻȍ¦�ǶǈƳ�ȄǴǟ�ƤȈƦǘǳ¦�Ǿƥ�¿ȂǬȇ� Â̧ǂǌǷ�Śǣ�ǲǠǧ�ǲǯ�Ŗǳ¦�ƨȈƟ¦ǄŪ¦�ƨǴƟƢǈǸǴǳ�ǾǓǂǠȇ�ňȂǻƢǬǳ

ǂ̧ǌŭ¦�ƢȀȈǴǟ�ǎǻ��ǲǯ�À¢�ƢǸǯœǗ�ǲǸǟȐǟ�»ƾǿ�Ȑƥ�ǶǈŪ¦�ȄǴǟ��ȆƳ�Â�ǶȈǬǠƬǳƢǯ¦Â�ǆǼŪ¦�ŚȈǤƫ� ƢǐŬ�ŐƬǠƫ�Â�ƢƥǂǓ
śȈȇƾǸǟ� ƢƷǂƳ�©Ȃŭ¦�Â¢� ƨŻƾƬǈǷ�ƨǿƢǟ�ń¤�Ȅǔǧ¢�  ¦ȂǇȂǳÂ�ǲƥĐ¦� ƢǓ°�ȄǴǟ�©Ȃǘǻ¦�řǲƟƢǈȇ� �ǾȈǴǟ�ƤȈƦǘǳ¦� ƢȀǼǟ

ƢȈƟƢǼƳ�Ƣǯ� ¦¯¤� ƢǷ¢�ȏ�ǂǐƦƬŭ¦�ǒȇǂŭ¦� ƢǓǂƥÂ�ȆƳȐǟ�»ƾŮÂ� ƢȈǻȂǻƢǫÂ� ƢȈǸǴǟ�ǲǿƚǷ�ǎƼǋ�ǺǷÂ� ƢǟÂǂǌǷ�œǘǳ¦�ǲǸǠǳ¦�À
�śǻ¦ȂǬǴǳ�ǾƫƢǟ¦ǂǷ�¿ƾǟ�Â¢�ǽ±¦ŗƷ¦�¿ƾǟ�Â¢�ǾƬǻȂǟ°�Â¢�ǾǳƢŷ¤�ƪƦƯ�¦¯¤�ȏ¤�ƘǘŬ¦�ǲƬǬǳ¦�Â¢�¬ǂŪ¦�Ǻǟ�ƤȈƦǘǳ¦�ǲƟƢǈȇ�ƨǸǜǻȋ¦Â

�®¦ȂǸǴǳ�ƢǬǧÂϮϴϴ�Ϯϴϵ©ƢƥȂǬǟ�ÀȂǻƢǫ�ǺǷÄǂƟ¦ǄƳ�
�ǲǐƷ� ¦¯¤� ƢǷ¢ǓƨƴȈƬǻ�ǒȇǂǸǴǳ� °ǂ��ƨȇƾǸǟ�Śǣ�ƨŻǂŪ�ǾƦȈƫǂƫ�Ŀ�ǦǴƬƻ¦�ƾǬǧ� � �Ǿƥ�ǶǴǠȇ�Ń�Äǀǳ¦�œǘǳ¦�ǲǸǠǳ¦

�°ƢƦƬǟ¦�ȄǴǟ�ǂǐƦƬŭ¦�ǒȇǂŭ¦�ƢǓ°�ȄǴǟ�¾Ȃǐū¦�¿ŗŹ�Ń�Äǀǳ¦�ƤȈƦǘǳ¦�ȄǴǟ�ƘǘŬ¦�ǲƬǬǳ¦�Â¢�¬ÂǂŪ¦�ƨƥȂǬǟ�Ƥƫ°�ǺǷ�ǶȀǼǸǧ
Ŀ�ǾȈǴǟ�´ȂǐǼǷ�¿¦ǄƬǳ¦�ȂǿÂ�ǒȇǂŭ¦�ƢǓ°�ȄǴǟ�¾Ȃǐū¦�¿ŗŹ�Ń�ƤȈƦǘǳ¦�À¢ƨǸǜǻȋ¦�¿ŗŹ�Ń�ŅƢƬǳƢƥÂ�ÀȂǻƢǬǳ¦���ƤǻƢƳ�ƢǸǼȈƥ

� ¨®Ƣŭ¦� ǪǧÂ� ƘǘŬ¦�¬ÂǂŪ¦�§Ƣǰƫ°ȏ� ƨȈƟ¦ǄƳ� ƨȈǳÂƚǈǷ�Ƥƫǂȇ� ȏ� ȆǈǻǂǨǳ¦� ǾǬǨǳ¦� ǺǷ� ŚƦǯϮϮϭ�ϲÂϮϮϮ�ϭϵ�ÀȂǻƢǫ
� ȄǴǟ� Ȇǈǻǂǧ�©ƢƥȂǬǟǒȇǂŭ¦� ¿Ȑǟ¦� ¿ƾǟ����¿¦ǄƬǳȏƢƥ� ¾Ȑƻȏ¦�śƥ� ǂ̈ǋƢƦŭ¦� ƨȈƦƦǈǳ¦� ƨǫȐǠǳ¦�©ƢƦƯ¦� ƨƥȂǠǏ� °ƢƦƬǟ¦� ȄǴǟ

¿ȐǟȍƢƥƨȈƸǔǳ¦�§ƢǏ¢�Äǀǳ¦�°ǂǔǳ¦�ǞǷ�
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ϰϲ

�ǲƥƢǬŭ¦�Ŀ�¨®Ƣŭ¦�ƾųϯϬϯ°ǂǰǷϭϳËǎǼƫ Ŗǳ¦��ƤǫƢǠȇǆƦūƢƥǺǷǆŨ;�ϱͿ�©¦ȂǼǇń¤ǂǌǟ;�ϭϬ�Ϳ�
©¦ȂǼǇƨǷ¦ǂǤƥÂǺǷϱϬϬ͘ϬϬϬ«®ń¤ϭ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ��«®ǯǲǺǷǄ̧ƬǼȇ¦ȂǔǟǺǷǎƼǋȄǴǟƾȈǫ¨ƢȈū¦ÀÂ®
¾Ȃǐū¦ȄǴǟƨǬǧ¦Ȃŭ¦ƢǬǧÂ¶ÂǂǌǴǳ´ȂǐǼŭ¦ƢȀȈǴǟĿǞȇǂǌƬǳ¦Ä°Ƣǈǳ¦¾ȂǠǨŭ¦͘

ǪƦǘƫÂǆǨǻƨƥȂǬǠǳ¦¦¯¤Ļ¦̧ǄƬǻ¦ȂǔǟǺǷǎƼǋƪȈǷÀÂ®¨Ƣǟ¦ǂǷǌƬǳ¦ǞȇǂÄ°Ƣǈǳ¦¾ȂǠǨŭ¦�͘�¨®Ƣŭ¦ÂϯϬϯ�°ǂǰǷ
ϭϵ� ÄǂƟ¦ǄŪ¦� ©ƢƥȂǬǠǳ¦� ÀȂǻƢǫ� ǺǷËǎǼƫ Ŗǳ¦��ƤǫƢǠȇǆƦūƢƥǺǷƨǼǇ�ϭ�ń¤ǆŨ;ϱͿ�©¦ȂǼǇƨǷ¦ǂǤƥÂǺǷ

ϭϬϬ͘ϬϬϬ�«®ń¤ϱϬϬ͘ϬϬϬ��«®ǯǲǺǷǄ̧ƬǼȇǈǻƢƴȈÂ¢ƢȇȐƻÂ¢ǞǸŸ¨®ƢǷǺǷǶǈƳǎƼǋȄǴǟƾȈǫ¨ƢȈū¦
ÀÂ®¾Ȃǐū¦ȄǴǟƨǬǧ¦Ȃŭ¦´ȂǐǼŭ¦ƢȀȈǴǟĿǞȇǂǌƬǳ¦Ä°Ƣǈǳ¦¾ȂǠǨŭ¦͘

ǪƦǘƫÂǆǨǻƨƥȂǬǠǳ¦¦¯¤Ļ¦̧ǄƬǻ¦ƲȈǈǻÂ¢ƢȇȐƻÂ¢ǞŦ®¦ȂǷǺǷǎƼǋƪȈǷÀÂ®¨Ƣǟ¦ǂǷǞȇǂǌƬǳ¦Ä°Ƣǈǳ¦
¾ȂǠǨŭ¦͘�ǫ�ÄǂǌƦǳ¦�ǶǈŪ¦�®¦ȂǷ�ǲǬǻ�©ƢȈǴǸǟ�Ŀ�Â� Ő̧Ƭŭ¦�¿ȐǟƜƥ�¦®ƾǌǷ�ƢǷ¦ǄƬǳ¦�ƢȀƬȈǫǂƫ�Â�ƨƸǐǳ¦�ƨȇƢŧ�ÀȂǻƢǫ�Ŀ� ǂ̧ǌŭ¦�°ǂ

�¨®Ƣŭ¦�ǪǧÂ�ƨǴǸƬƄ¦�°Ƣǘƻȋ¦�ǲǰƥϭϲϮǲǬǻ ©ƢȈǴǸǟ Ŀ Ȩ̈ŐƬŭ¦ ƨȀƳ¦ȂǷ Ŀ ¿Ȑǟȍ¦ ¿¦ǄƬǳƢƥ ¾Ȑƻ¦ ÄƘǧ À¯¤ �ƨȈǻƢƯ ǂ̈Ǭǧ
ǔǟȋƢƥ�°Ƣšȏ¦�ƨȇƢǼŪ�ƢƦǰƫǂǷ�ƤȈƦǘǳ¦� ƢȀǼȈƷ�ÀȂǰȇ�À¢�ǺǰŻ�ƨȇǂǌƦǳ¦� Ƣǔǟȋ¦� °̧±Â�®¦Ȃŭ¦�Ŀ�ƢȀȈǴǟ�´ȂǐǼŭ¦�ƨȇǂǌƦǳ¦� Ƣ

ϯϬϯ�°ǂǰǷϭϳ°ǂǰǷÂϭϵ�ȆǟËŐƬǳ¦ ȆƳȐǠǳ¦ »ƾȀǴǳ ƨǧƢǓ¤ ƨȇǂǌƦǳ¦  Ƣǔǟȋ¦ Ǆ̧ǻ ©ƢȈǴǸǟ ƨƷƢƥ¤ ƤƦǇ ËÀ¢ °ƢƦƬǟ¦ ȄǴǟ
ǦǳƢű ŅƢƬǳƢƥÂ ǾǟËŐƫ Ƥǫ¦ȂǠǳ Ƣǯ°ƾǷ Ǻǰȇ Ń ǾËǻȋ ƢƦȈǠǷ ǽƢǓ° ŐƬǠȇ ƨȈǴǸǠǳ¦ ǂǗƢƼŠ Ȩ̈ŐƬŭ¦ ǶǴǠȇ Ń ¦¯Ɯǧ ƨȈƸǔǳ¦ ƢǓ° Ȃǿ

ËǼǴǳ¨®Ƣŭ¦ ǎǻ Ŀ  ƢƳ ƢǷ ƨǏƢƻ ƨȇǂǌƦǳ¦  Ƣǔǟȋ¦ °̧±Â ǲǬǻ ©ƢȈǴǸǠǳ ƨǸËǜǼŭ¦ ƨȈǠȇǂǌƬǳ¦ ´ȂǐϭϲϮ�ƨƸǐǳ¦�ƨȇƢŧ�ÀȂǻƢǫ
ƢȀƬȈǫǂƫÂ��ƢȀȈǧ ƤËƦǈƬƫ ƾǫ ËŖǳ¦ ƨǴǸƬƄ¦ ƨËȈƦǘǳ¦ °ƢǘƻȋƢƥ ƤȈƦǘǳ¦ ǽŐź À¢ ƾǠƥ Ëȏ¤ ǾƬǬǧ¦ȂǷ Ǻǟ ËŐǠȇ À¢ Ȩ̈ŐƬǸǴǳ ±ȂŸ ȏ

¦̧ǄƬǻȏ¦�ƨȈǴǸǟ����
ǳ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�Ŀ¨®Ƣŭ¦� ¿ǂš�ȆǈǻǂǨϱϭϭ�ϯ�ƢǓ°�ȄǴǟ�¾Ȃǐū¦�ÀÂ®�Äǂǌƥ� ȂǔǠǳ� ¦̧ǄƬǻ¦�ǲǯ�©ƢƥȂǬǟ�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ

�¨®Ƣŭ¦�Ŀ�ƢȀȈǴǟ�´ȂǐǼŭ¦�ƨȈǻȂǻƢǬǳ¦�¶Âǂǌǳ¦�ƤǈƷ� Ő̧Ƭŭ¦��>ϭϮϯϭͲϭ�ƨȈǨȈǯ�®ƾŢ�Ŗǳ¦Â�ȆǈǻǂǨǳ¦�ƨƸǐǳ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ
ǐƦƬŭ¦�ǂū¦�ǽƢǓ°�ǺǷ�ƾǯƘƬȇ�ǎƬű�µƢǫ�¿ƢǷ¢�ÄǂǌƦǳ¦�ȂǔǠǳƢƥ� Ő̧Ƭŭ¦�ƢǓ°�ȄǴǟ�¾Ȃǐū¦�ǲǷƢǯ�¿Ȑǟ¦�ȄǴǟ�ǾǳȂǐƷ�ƾǠƥ�ǂ

� ¨®Ƣŭ¦� ƢȀȈǴǟ� ǎǼƫ� Ǯǳ¯� Ŀ� ƨǐǐƼƬǷ� ƨǼŪ� ǺǷ>ϭϮϯϭͲϯ��� ǺǷ� ƨǻȂǰǷϱ�śȈǈǨǻ� śȈƟƢǐƻ¢Â�  ƢƦǗ¢�  Ƣǔǟ¢
śȈǟƢǸƬƳ¦Â��ǺǸǧ�ǂǐƦƬŭ¦� Ő̧Ƭŭ¦�ƢǏ°�ǺǷ�ƢǓǂǳ¦�ǲȈƴǈƫ�ǲƦǫ�ƢȈƟƢǔǫ�ƾǯƘƬǳ¦Â�¨ƾǬǠŭ¦�©¦ ¦ǂƳȍ¦�ǽǀǿ� Ƣ̧ƦƫƜƥ�ƢǓǂǳ¦�ǀƻ¢�¦¯Ɯǧ

¦�Ŀ�ŚǐǬƬƥ� Ƣǟ®ȏ¦�ǲȈƸƬǈŭ¦�ȆǨǰȇ�ȂȀǧ�ƢǬƥƢǇ�ƨƸǓȂŭ¦�¾Ƣǰǋȋ¦�ƤǈƷ�ƢǓǂǳ¦�ǀƻ¢�ǶƬȇ�Ń�¦¯¤� ƢǷ¢��¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ
¿Ȑǟȏ¦�¿¦ǄƬǳƢƥ�¾ȐƻȍƢƥ�ǮǈǸƬǴǳ�ƨƳƢū¦�ÀÂ®�ƨȇǂǌƦǳ¦� ƢǔǟȋƢƥ�°Ƣšȏ¦�ƨŻǂƳ�©ȂƦưǳ��

� ǂ̧Ǩǳ¦ȆǻƢưǳ¦�ƨȈǻƾǸǳ¦�ƨȈǳÂƚǈǸǳ¦�
�ǂƻȏ¦�ŚȈǤƬǳ¦ǒǬǼǳ¦�ƨǸǰŰ�°¦ǂǫ�Ǿƥ� ƢƳ�Äǀǳ¦�ǶȀŭ¦ƨȈǈǻǂǨǳ¦ºǳϬϯ�À¦ȂƳϮϬϭϬ�Ƥƫŗŭ¦�°ǂǔǳ¦� Ȃ̧ǻ�Śǣ�Äǀǳ¦

¿ȐǟȍƢƥ� ¿¦ǄƬǳȏƢƥ� ¾Ȑƻȏ¦� Ǻǟ�ǂǯǀǳ¦� ǦǳƢǇ��¿¦ǄƬǳȏƢƥ� ¾Ȑƻȍ¦� Ǻǟ� ƨƦƫŗŭ¦� ƨȈǻƾŭ¦� ƨȈǳÂƚǈŭ¦� Ȃ̧ǻ� Ǯǳǀǯ� Śǣ� Ǿǻ¢
¿ȐǟȍƢƥ�ǺǷ�¿ƾǬŭ¦�Ǟǧƾǳ¦�ǒǬǼǳ¦�¨Ƣǔǫ�ǂǫ¢�ƾǬǧǗǟƾŭ¦�»ǂȆ�ÄȂǼǠŭ¦�°ǂǔǳ¦�Ǻǟ�ǽȂǓȂǟÂ�ƨȈǻƾŭ¦�ƨȈǳÂƚǈŭ¦�¿ƢȈǬƥ�¦Âǀƻ¢Â

ŭ¦�ǂǸǴǳ�ƨȈǻƢǈǻȍ¦�ƨǷ¦ǂǰǳƢƥ�²Ƣǈŭ¦�Ŀ�ǲưǸƬȇ�ǲưǸƬŭ¦Â�Ǟǧƾǳ¦�¦ǀǿ�ǾȈǴǟ�Ǆǰƫ°¦�Äǀǳ¦�ȆǠȇǂǌƬǳ¦�²ƢǇȋƢƥ�¦ÂǀƻƘȇ�Ń�ǶĔ¢�ȏ¤�ǒ
�®¦Ȃŭ¦�Ŀϭ�ϭϲ�Ϯ�ϭϲȆǈǻǂǧ�ňƾǷ�ÀȂǻƢǫÂϭϭϰϳ>ǟ�ȆǈǻǂǨǳ¦�ƨǷƢǠǳ¦�ƨƸǐǳ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ�ǾȈǴǟ�©ǂƳ�ƢǷ�°¦ǂǣ�ȄǴ



ƨǴƴǷ©ƢǇ¦°ƾǳ¦ƨȈǻȂǻƢǬǳ¦ƨǻ°ƢǬǸǳ¦,661����������
®ƾǠǳ¦ǳ¦Ǟƥ¦ǂ��ǂƦǸǧȂǻ����

ϰϳ

ƳÂ� Ƕǣ°� ƨȇƾǬǠǳ¦� ƨȈǳÂƚǈŭ¦� ƾǟ¦ȂǬƥ� Ǟǧƾǳ¦� ǺǷ� ¨®ƢǠǳ¦�¨®Ƣŭ¦�ǎǻ� ȄǴǟ� Ƕǿ°¦ǂǫ� ¦ȂǈǇ¢�ǒǬǼǳ¦� ¨Ƣǔǫ� Ǻǰǳ� �œǗ� ƾǬǟ� ®Ȃ
ϭϯϴϮňƾŭ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǺǷ�ƾǬǠǳ¦�®ȂƳÂ�Ƕǣǂƥ�ƨȇŚǐǬƬǳ¦�ƨȈǳÂƚǈŭ¦�²ƢǇ¢�ȄǴǟ�Ä¢�

�Ŀ� °®ƢǏ� °¦ǂǫ� ǂǷȋ¦� ƨǬȈǬƷ�Ŀ� ǾǬƦǇ�ǲƥ� �ǾǟȂǻ�ǺǷ�¾Âȋ¦�ǆȈǳ� °¦ǂǬǳ¦� ¦ǀǿÂϮϴ� ǂȇƢǼȇϮϬϭϬ���ȄǴǟ�ǆǇƘƫ
�śƫ®Ƣŭ¦ϯ�ϭϲÂ�ňƾŭ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǺǷϭ�ϭϭϰϮ�>�®¦Ȃŭ¦�Ǻǟ�ƢȈǓƢǤƬǷ�ƨȈǷȂǸǠǳ¦�ƨƸǐǳ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷϭϭϰϳÂϭϭϰϵ�ǺǷ

ǂƴǿ�Ǿǻ¢�¿¢�¦ȂȀǇ�®ǂů�¾ƢǨǣȍ¦�¦ǀǿ�ÀƢǯ�¦¯¤�ƢǷ�ƪƦưȇ�ǶǴǧ��ƨȇƾǬǠǳ¦�ƨȈǳÂƚǈŭ¦�ǪȈƦǘƫ�ń¤�Śǌƫ�Ŗǳ¦�ňƾŭ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǪȈƦǘƬǳ
ƨȇƾǬǠǳ¦� ƨȈǳÂƚǈŭ¦� ƾǟ¦Ȃǫ��ȂǻƢǬǳ¦� ´Ȃǐǻ� Ŀ� ƨȈǷ¦Ǆǳȍ¦� ǾƫȂǫ� ƾŸ� ¿ȐǟȍƢƥ� ¿¦ǄƬǳȏ¦� ¿¦®� ƢǷ�ƨƸǐǳ¦� ÀȂǻƢǫ� ¦ǀǯÂ� ňƾŭ¦� À

ƨȈǷȂǸǠǳ¦͘
� °¦ǂǬƥ�ǲȇ±¢� ƾǫ�µȂǸǤǳ¦� ¦ǀǿ�À¢�ȏ¤Ϭϯ� À¦ȂƳϮϬϭϬ�¾Ȑƻȍ¦�Ǻǟ� ƨȈǳÂƚǈŭ¦� ƾǟ¦Ȃǫ�ƾȈƷȂƫ�ȄǴǟ� ƾǯ¢�Äǀǳ¦

�´ȂǐǼǳ¦�ń¤� ƢǔǬǳ¦� ȂŪ�ƾȇ¦Ǆƫ�ǞǷ�ŘǠǷ�Ä¢�ƢŮ�ƾǠȇ�Ń�ÄŚǐǬƬǳ¦�ƘǘŬ¦Â�ÄƾǬǠǳ¦�ƘǘŬ¦�śƥ�ƨǫǂǨƬǳ¦�À¢�ƢŭƢǗ�¿ȐǟȍƢƥ
�ƨǏƢŬ¦�ƨǬǴǠƬŭ¦�Ä¢Ƥǘǳ¦�©ƢȈǫȐƻ¢�ƨǻÂƾǷÂ�ƨȈǷȂǸǠǳ¦�ƨƸǐǳ¦�ÀȂǻƢǬƥ��œǘǳ¦�ƘǘŬ¦�ƾȇƾƸƬǳ�

�°¦ǂǫ�ǺǷ�ƢǫȐǘǻ¦�ǾǻƜǧ�²ƢǇȋ¦�¦ǀǿ�ȄǴǟÂϬϯ�À¦ȂƳϮϬϭϬ�ƨȇŚǐǬƬǳ¦�ƨȈǳÂƚǈŭ¦�Ƥƫǂȇ�¿ȐǟȍƢƥ�¾Ȑƻȍ¦�ƶƦǏ¢
ǇƢǰŭ¦ ǞȈŦ ǺǷ ƾȈǨƬǈȈǇ ǒȇǂŭƢǧ �ƢǠǷ ȆǓƢǬǳ¦Â ǒȇǂŭ¦ ŁƢǏ Ŀ Ƥǐȇ ǽƢš¦ ȂǿÂ �ƾǬǠǳ¦ Èƾ ÊƳÉÂ À¤Â ŕƷ�Ŗǳ¦�Ƥ

�´Ȃǐǻ� °ƢȈƬƻ¦� ÀƜǧ� ƨȈǻƢƯ� ƨȀƳ� ǺǷÂ� �ƨȀƳ� ǺǷ� ¦ǀǿ� �ƨȇŚǐǬƬǳ¦� ƨȈǳÂƚǈŭ¦� ń¤� ƨȇƾǬǠǳ¦� ƨȈǳÂƚǈŭ¦� ǺǷ� ¾ȂƸƬǳ¦�ƤƸǐƫ
�ǲǐǨǳƢƥ�Ä®ƢǠǳ¦�ȆǓƢǬǳ¦Â�Ä°¦®ȍ¦�ȆǓƢǬǴǳ�ƶǸǈȈǇ� ƨȇŚǐǬƬǳ¦� ƨȈǳÂƚǈŭ¦ ƢǼƥ� ƢǸȀȈǴǟ� ƨǓÂǂǠŭ¦� ƢȇƢǔǬǳ¦�Ŀ�²ƢǇ¢�ȄǴǟ

ƾƷȂǷ��ÀȂǻƢǫ�ȂǿϬϰ�²°ƢǷϮϬϬϮ��
ƫ¦�¦ǀǿ�ȄǴǟ�Ƥƫŗ�ƲƟƢƬǻ�°ȂǘƬǳŚ̈ǘƻ��¤À��ňƾŭ¦�Ǫǌǳ¦�Ŀ�ȏ¤�ƨȈƦǘǳ¦�ƨȈǳÂƚǈŭ¦�Ƥƫǂȇ�ȏ�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏƢƥ�¾Ȑƻȍ¦

�¦ǀǿ�ÀƢǯ�À¤Â��ƢǓǂǳ¦�ŚȈǤƫ�ƨǏǂǧ�©¦Ȃǧ�Ȃǿ�ǾǼǟ�ǶƳƢǼǳ¦�°ǂǔǳ¦�À¢�Ǯǳ¯��ǽǂȇǂǬƫ�¨ƢǔǬǴǳ�ǺǰŻ�ÀƢǯ�ƢǸǧ�ȆƟ¦ǄŪ¦�ƘǘŬ¦�ƢǷ¢
œǘǳ¦�ǲǸǠǳ¦�ƨƷƢƥȍ�ƢǷ±ȏ�ƢǗǂǋ�ƢǓǂǳ¦�Ǩǳ¦�©¦Ȃǧ� ǂ̈ǰǧ�ÀƜǧ�ȆǈǻǂǨǳ¦� ƢǔǬǳ¦�ǲǠƳ�ƢŲ�¾ƢǸƬƷȏ¦�ǞƥƢǗ�ȄǴǟ�ÄȂǘǼƫ�ƨǏǂ

ȈƟ¦ǄŪ¦�ƨȈǳÂƚǈŭ¦�ƤȈƫŗǳ�²ƢǇƘǯ�ƢȀƬǸƟȐǷ�¿ƾǟ�ƨǠǗƢǫ�ƨǨǐƥ�°ǂǬȇƨ��¿¦ǄƬǳȏƢƥ�¾Ȑƻȍ¦�Ǻǟ�ƲƫƢǻ�°ǂǓ�®ȂƳÂ�ǂȇǂǬƫ�À¢�Śǣ
ǾǇƢǇ¢�ȄǴǟ�°ǂǬƬƫ�ƢƦƦǇ�¿¦ǄƬǳȏ¦�¦ǀđ�¾Ȑƻȍ¦�ǺǷ�ǲǠŸ�ƨȈǻƢǈǻȍ¦�ƨǷ¦ǂǰǳƢƥ�²Ƣǈŭ¦�Ŀ�ǲưǸƬǷ��¿ȐǟȍƢƥ�ƨȈƟ¦ǄŪ¦�ƨȈǳÂƚǈŭ¦

ȈƦǘǴǳǽǀȈǨǼƫ�Ǻǟ�ƨǳÂƚǈŭ¦�ƨǈǇƚŭ¦�Â¢�Ƥ���

ƨǸƫƢƻ�
»ƾđ ƨȈËƦǘǳ¦ ƨȈǳÂƚǈǸǴǳ ¦ƾȇƾǌƫ  ƢǔǬǳ¦ ǾǫƢǘǻÂ ǽ®ÂƾƷ ǶǇ°Â ÀȂǻƢǬǳ¦ ǾƦËƫ° ¿¦ǄƬǳ¦ Ȃǿ ǒȇǂŭ¦ ¿ȐǟƜƥ ¿¦ǄƬǳȏ¦ ËÀ¤

� ËƤǘǳ¦ ȂǿÂ ǾƬǼȀǷ ¾ȂǏƘƥ ƢŭƢǟ ƢǧŗŰ ËǶǔƫ ËŖǳ¦ ƨȈƦǘǳ¦ ƨǫȐǠǳ¦ Ŀ ȄǓǂŭ¦ ƨËǨǯ ƶȈƳǂƫ�ǶǰŞ�ǦȈǠǓÂ�ǲǿƢƳ�ǲƥƢǬǷ�Ŀ
µǂŭ¦�Ŀ ËÀȋ  ƢƦǗȋ¦ Äƾȇ¢ Ŀ ¨®¦°¤ Ȑƥ ȄǷËƾǳƢǯ ¦ȂǻȂǰȇ ȏ ËŕƷ ȄǓǂǸǴǳ »Ƣǐǻ¤ ǒȇǂŭ¦ ¿ȐǟƜƥ ¿¦ǄƬǳȏ¦ ®ÂƾƷ ǞȈǇȂƬǧ

ƨȈǻƢǈǻȍ¦�ƨǷ¦ǂǰǴǳ�°¦ƾǿ¤�Ǯǳ¯�ƢȀËŷ¢ ƲƟƢƬǼǳ¦ ǺǷ ƨǴǸŪ ƢǼǴËǏȂƫ ¿¦ǄƬǳȏ¦ ¦ǀŮ ƢǼƬǇ¦°® ¾Ȑƻ ǺǷÂ�
�ǰȇ ƾǫ ¿ȐǟȍƢƥ ¿¦ǄƬǳȏ¦ ËÀ¢ƨƴȈƬǻ�ǪȈǬƸƬƥ�¿¦ǄƬǳ¦�ÀȂ��ÀȂǰȇ�À¢�ǾȈǴǟ�œǘǳ¦�¿Ȑǟȍ¦�ƨƴȈƬǻ�ǪǬƷ�ƾǫ�ƤȈƦǘǳ¦�ÀȂǰȇ�ŕƷ�¦ǀǳ

ƨǳƢū¦ ǦǐȈǧ ƨȈǴǸǠǳ¦ ǂǗƢƼŭ ǦȈǨţ ÀÂ® Ƣǫ®ƢǏ ƢǬȈǫ®Â �ǒȇǂŭ¦ Ãƾǳ ƨǷȂȀǨǷÂ ƨǘȈǈƥÂ ƨƸǓ¦Â ƨǤǴƥ ǲËƻƾƫ ËÄȋ ƢǬƥƢǇ
ȆƳȐǠǳ¦�ǲȇƾƦǳ¦Â�ƨƷŗǬŭ¦�ƨȈƳȐǠǳ¦�ƨǘŬ¦Â�ƨȈƸǐǳ¦�
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�ǳ¦ ÀȂǻƢǬǳ¦ Ŀ ǾËǻ¢�ÀȂǻƢǬǳ¦�Ŀ�ƢǸǼȈƥ�ƨǸȈǈŪ¦�ǂǗƢƼŭ¦Â� Ȃ̧ǫȂǳ¦� Ś̈ưǯÂ�ƨȈǬȈǬū¦�ǂǗƢƼŭ¦�œǘǳ¦�¿Ȑǟȏ¦�ǲǸǌȇ�À¢�ƤŸ�ȆǈǻǂǨ
¨®Ƣŭ¦ ǪǧÂ ƨȇǂǌƦǳ¦  Ƣǔǟȋ¦ °̧±Â ǲǬǻ ©ƢȈǴǸǟ Ŀ Ëȏ¤ ¿ȐǟȍƢƥ ¿¦ǄƬǳȏ¦ ¼ƢǘǼǳ ¦®ƾŰ ȏÂ ƢƸǓ¦Â Ǻǰȇ Ń ÄǂƟ¦ǄŪ¦ϭϲϮ

Ƣǟ Ƣǿ°Âƾƥ © ƢƳ ËŖǳ¦Â ƢȀƬȈǫǂƫÂ ƨƸǐǳ¦ ƨȇƢŧ ÀȂǻƢǫĿ ¿ȐǟȍƢƥ ¿¦ǄƬǳȏ¦ ¼Ƣǘǻ ƢǼǳ ƶËǓȂȇ ȆƟƢǔǫ ®ƢȀƬƳ¦ ƾƳȂȇ ȏÂ ƨËǷ
ǂƟ¦ǄŪ¦�

�Ëǲǯ ƨȈƦËǘǳ¦ ǾƦǋ ½ȐǇȋ¦  Ƣǔǟ¢ Â¢  ƢƦǗ¢  ¦ȂǇ œËǘǳ¦ ǶǫƢËǘǳ¦ Ëǲǯ ¿ȐǟȍƢƥ ÀȂǼȇƾŭ¦ ÀȂǰȇ ȆǈǻǂǨǳ¦ ÀȂǻƢǬǳ¦ Ŀ ǾËǻ¢
ǟ�ǲǰǌƥ� ƢƦǗȋ¦�ǂǯ̄ �ÄǂƟ¦ǄŪ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�ƢǸǼȈƥ�ǒȇǂŭ¦�¿ȐǟƜƥ�ƢǼȇƾǷ�ǾǏƢǐƬƻ¦�ƤǈƷ�ȄǓǂŭ¦�¿Ȑǟ¤�ǲǠƳÂ�ƾȇƾŢ�ÀÂ®Â�¿Ƣ

ǖǬǧ�śȈƦǘǳ¦�ǾƦǋ�½ȐǇ¢�ǒǠƥ��¿ƢȀǷ�ǺǷ�ŅȂǳ¦ Â¢ ƢǤǳƢƥ ȐǫƢǟ ¿¦®ƢǷ ǒȇǂŭ¦ ǎƼËǌǳ¦ Ƕǿ ¿¦ǄƬǳȏ¦ ¦ǀđ ÀȂǼƟ¦ƾǳ¦ ƢǸǼȈƥ
Ǿƫ®¦°¤  ¦ƾƥ¤ ǢǳƢƦǳ¦ ǒȇǂŭ¦ ȄǴǟ °ËǀǠƫ ŕǷ ƨǬËưǳ¦ ËǲŰ ǎƼËǌǳ¦ Â¢ ƨȈǴǿȋ¦ ǎǫƢǻ ǒȇǂŭ¦ ÀƢǯ ¦¯¤ ȆǟǂËǌǳ¦�

�ǂƟ¦ǄŪ¦ Ŀ ǾËǻ¢ÀȂǻƢǬǳ¦ Ŀ ƢǸǼȈƥ ¿ȐǟȍƢƥ ¿¦ǄƬǳȏ¦ ¿ƢȈǫ ©ƢƦƯ¤ ¼ǂǗ ƶȈǓȂƬǳ ¿ƢǠǳ¦ ǎËǼǳ¦ ¬ǂǌȇ ȆƟƢǔǫ ®ƢȀƬƳ¦ Ä¢ ƾƳȂȇ ȏ
�ǀǼǷ�ƶƦǏ¢�ȆǈǻǂǨǳ¦Ϯϱ�ǂȇ¦Őǧϭϵϵϳ�ƨȈǔǫ�ƨƦǇƢǼŠ,ĞĚƌĞů�ƤȈƦǘǳ¦�ǪƫƢǟ�ȄǴǟ�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏƢƥ�¿ƢȈǬǳ¦�©ƢƦƯ¤�ƞƦǟ
©ƢƦƯȍ¦ ¼ǂǗ ƨËǧƢǰƥ�

�ǻ ǒȇȂǠƬǴǳ ƤƳȂŭ¦ °ǂǔǳ¦ ¾ËȂŢ ËÀ¢�²Ƣǈŭ¦�Ǻǟ�ƲƫƢǻ�ÄȂǼǠǷ�°ǂǓ�ń¤�ƨǏǂǨǳ¦� Ƣ̧ȈǓ�ǺǷ�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏƢƥ�¾Ȑƻȏ¦�ƨƴȈƬ
ºǳ�ƨȈǈǻǂǨǳ¦�ǒǬǼǳ¦�ƨǸǰŰ�°¦ǂǫ�ƨƦǇƢǼŠ�ƨȇǂǌƦǳ¦�ƨǷ¦ǂǰǳƢƥϬϯ�À¦ȂƳϮϬϭϬ�

�Ŀ ƨȇǂǌƦǳ¦  Ƣǔǟȋ¦ °̧±Â ǲǬǻ ƨǳƢƷ Ŀ Ëȏ¤ ƨȈƟ¦ǄƳ ƨȈǳÂƚǈǷ ƤËƫǂƫ ȏ ƨǷƢǟ ¨ƾǟƢǬǯ œǘǳ¦ ¿ȐǟȍƢƥ ¿¦ǄƬǳȏƢƥ ¾Ȑƻȏ¦ ËÀ¢
ǂƟ¦ǄŪ¦�

�®ƢȀƬƳȏ ƨƴȈƬǻ ƾǬǠǳ¦ ®ȂƳÂ ǞǷ ŕƷ ƨȇŚǐǬƫ ƨȈǳÂƚǈǷ Ȇǿ Ëœǘǳ¦ ¿Ȑǟȍ¦ ǦËǴţ Ǻǟ ƨƦƫŗŭ¦ ƨȈǻƾŭ¦ ƨȈǳÂƚǈŭ¦ ËÀ¢�ƨǸǰŰ
ºǳ�ƨȈǈǻǂǨǳ¦�ǒǬǼǳ¦Ϭϯ�À¦ȂƳϮϬϭϬ�

ƢȀËŷ¢ ©ƢȈǏȂƫ ¨Ëƾǟ ƪƸËǓȂƫ ƨǬƥƢǈǳ¦ ƲƟƢƬǼǴǳ ƨƴȈƬǼǯ�
ǳ¦�ÀȂǻƢǫ�Ŀ�ǾƬȈŷ¢�œǘǳ¦�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȐǳ�ȄǘǠȇ�À¢ŅƢËƬǳƢƥÂ ȄǓǂŭ¦ ¨®¦°¤ ƨȇƢǸū ƨËǫ® ǂưǯ¢ ǲǰǌƥ ǽƾȇƾŢÂ ÄǂƟ¦ǄŪ¦ ƨËƸǐ

ǶȀƬǷ¦ǂǯ��
ƨȀƳ¦ȂǷ Ŀ ȄǓǂǸǴǳ Őǯ¢ ƨǻƢǸǓ ǪȈǬƸƬǳ ƨȈƦǘǳ¦ ƨȈǳÂƚǈŭ¦ ¾Ƣů Ŀ  ¦ȂËǈǳ¦ ȄǴǟ ǂƟ¦ǄŪ¦ Ŀ ¨ƢǔǬǳ¦Â śǷƢƄ¦ ǺȇȂǰƫ

 ƢƦǗȋ¦�ǺǷ ǞǧËǂǴǳ ÄǂƟ¦ǄŪ¦ ÀȂǻƢǬǳ¦ Ŀ  ƢƦǗȋ¦ ©ƢǷ¦ǄƬǳ¦Â ȄǓǂŭ¦ ¼ȂǬƷ ƾȇƾŢËŖǳ¦Â ǂƟ¦ǄŪ¦ Ŀ ƨȈƦǘǳ¦ ©ƢǷƾŬ¦ ÃȂƬǈǷ
ƨƷ®ƢǨǳ¦ ƨȈƦǘǳ¦  Ƣǘƻȋ¦ ÀȂǻƢǠȇ ȄǓǂŭ¦ ǲǠƳ ƢËŲ œǘǳ¦ ǶǫƢǘǳ¦ ƨȀƳ¦ȂǷ Ŀ ƨǷ¦ǂǐǴǳ ǂǬƬǨƫ�

ÀȂǰȈǳ À°ƢǬŭ¦  ƢǔǬǳ¦ Ŀ ǽ®ÂƾƷ ƶËǓÂÂ ËǶȀǷ œǗ ¿¦ǄƬǳ¦ ȄǴǟ  Ȃǔǳ¦ ǖËǴǇ ƾǫ ƮƸƦǳ¦ ¦ǀǿ ÀȂǰȇ À¢ ËŘǸƬǻ ¦Śƻ¢Â
Ū¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�Ŀ� Ǿƥ�ǀƻȌǳ�ȏƢưǷËǈǳ¦ ȄǴǟ śưƷƢƦǳ¦Â ¨ƢǔǬǳ¦Â śǷƢƄ¦ ƢǼƟȐǷǄǳ ƢǠƳǂǷ ÀȂǰȇÂ ÄǂƟ¦Ǆ�Ŀ�ƮƸƦǳ¦� ǞȈǇȂƬǳ�  ¦Ȃ

ƢǷ¦ǄƬǳȏ¦ƨȈƦǘǳ¦�©�

���ŉǂǰǳ¦�ƾƦǟ�ÀȂǷƘǷ�ƨȈǠǷƢŪ¦�©ƢǟȂƦǘŭ¦�°¦®��ƨȈƷ¦ǂŪ¦Â�ƨȈƦǘǳ¦�¾ƢǸǟȋ¦�Ǻǟ�ǒȇǂŭ¦�ƢǓ°��ƨȇ°ƾǼǰǇȍ¦�����´����
��®ȂǬǠǳ¦�Ŀ�ƨȈǼǳ¦�ǺǈƷ��ǶȈǿ¦ǂƥ¦�ȄǇȂǷ�ǶǠǼŭ¦�ƾƦǟ�ƨǻ°ƢǬǷ�ƨǇ¦°®���ÀƢǼƦǳ��©ÂŚƥ��ƨȈǫȂǬū¦�Ǻȇ±�ƨƦƬǰǷ�������´����

��%HUQDUG�+2(51,��6\OYLH�%5(721���FRPPHQW�OD�FRXUV�GH�FDVVDWLRQ�D�IDLW�pYROXHU�O¶LQIRUPDWLRQ�
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ϰϵ

GHV�PDODGH���LQ�/D�UHYXH�GX�SUDWLFLHQ��9RO�����Q�����QRYHPEUH�������SS�����������
���/H�SDWHUQDOLVPH�PpGLFDO� HW� MXVWHPHQW� j� O¶RULJLQH�G¶XQH� UHODWLRQ� WRWDOHPHQW�GpVpTXLOLEUp� HQWUH� OH�
SDWLHQW� WUDLWp�FRPPH�XQ�HQIDQW� VRXV� LQIRUPp��YRLUH�SDV� LQIRUPp�GX� WRXW� HW� OH�PpGHFLQ�TXL�SUHQDLW�
VHXO� OHV� GpFLVLRQV� GDQV� OH� EXW� GH� © IDLUH� OH� ELHQ ª�GH� © VRQV ª�PDODGH�� SDUFH� TX¶LO� GpWHQDLW� VHXO� OH�
VDYRLU�PpGLFDO�HW�TXH�OH�SDWLHQW�pWDLW�SDU�QDWXUH��SURIDQH�HQ�OD�PDWLqUH��$�%D\HU��O¶LQIRUPDWLRQ�GDQV�
OH�V\VWqPH�GH�VDQWp��QDWXUH�HW�FRQVpTXHQFH�VXU�OD�UHODWLRQ�PpGLFDOH��WKqVH�SRXU�O¶REWHQWLRQ�GX�JUDGH�
GX�GRFWHXU�HQ�GURLW�SXEOLF��XQLYHUVLWp�GH�/LPRJHV���������S����

���ÀȂǻƢǬǳ¦������Ŀ�­°ƚŭ¦����������ǶǸƬŭ¦�Â�¾ƾǠŭ¦�ƢȀƬȈǫǂƫ�Â�ƨƸǐǳ¦�ƨȇƢǸŞ�ǪǴǠƬŭ¦�
��Ǽƫ�¨®Ƣŭ¦�ǎ���°ǂǰǷ�� ǂ̈Ǭǧ�ȄǴǟ�ƢȀƬȈǫǂƫÂ�ƨƸǐǳ¦�ƨȇƢŧ�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ���ǾǷƾǟ ƾǼǟ Â¢ ƤȇǂƴƬǳ¦ Ȃ̧ǓȂǷ ǎƼǌǴǳ Ś̈Ǽŭ¦ Â Ë̈ǂū¦ ƨǬǧ¦ȂǸǴǳ ƤȇǂƴËƬǳ¦ Ǟǔź

ňȂǻƢǬǳ¦ ǾǴËưǸŭ��
��®���ÄƾȈƦǠǳ¦�ņƢǣ�ƨǼȇ±��śǈƷ�®ȂǸŰ�¿ǂǯ¢�œËǘǳ¦ ƾǬǠǳ¦ Ŀ ǒȇǂŭ¦ ŚǐƦƫ�ƾǴů �¼ȂǬƸǴǳ Ǻȇƾǧ¦Ëǂǳ¦ ƨËǴů ��®ƾǟ�����ƨǼǇ����´�����
���Ƕǫ°�ÄǀȈǨǼƬǳ¦�¿ȂǇǂŭ¦�ƤƳȂŠ� °̈®Ƣǐǳ¦�Ƥǘǳ¦�ƨǼȀǷ�©ƢȈǫȐƻ¢�ƨǻÂƾǷ�������Ŀ�­°ƚǷ�ȂȈǳȂȇ�����Ƕǫ°�ƨȈũǂǳ¦�¨ƾȇǂŪ¦����

��OD� FLUFXODLUH� Q�� ���063�&$%�'8��� DRXW� ������ LQ� 'DKELD� 528$%(+��/D� UHTXHWWH� GX�
PDODGH��S��� Ϊόϟ΍ˬΓΎπϘϟ΍�ΓήθϧΩ���
���O¶LQVWUXFWLRQ� Q�� ���0635+������� � 'DKELD� 528$%(+�� �/D� UHTXHWWH� GX� PDODGH��S����Γήѧѧθϧ

�ΩΪόϟ΍ˬΓΎπϘϟ΍���
��� $UW������GH�FRGH�FLYLO�IUDQoDLV��,O�QH�SHXW�rWUH�SRUWp�DWWHLQWH�j�O
LQWpJULWp�GX�FRUSV�KXPDLQ�TX
HQ�
FDV� GH� QpFHVVLWp� PpGLFDOH� SRXU� OD� SHUVRQQH� RX j� WLWUH� H[FHSWLRQQHO� GDQV� O
LQWpUrW� WKpUDSHXWLTXH�
G
DXWUXL�
/H� FRQVHQWHPHQW� GH� O
LQWpUHVVp� GRLW� rWUH� UHFXHLOOL� SUpDODEOHPHQW� KRUV� OH� FDV� R�� VRQ� pWDW� UHQG�
QpFHVVDLUH�XQH LQWHUYHQWLRQ�WKpUDSHXWLTXH�j�ODTXHOOH�LO�Q
HVW�SDV�j�PrPH�GH�FRQVHQWLU��
��� $UW�/����� ��GH�FRGH�GH�OD�VDQWH�SXEOLF�IUDQoDLV�� 7RXWH�SHUVRQQH�D�OH�GURLW�G
rWUH�LQIRUPpH�VXU�
VRQ�pWDW�GH�VDQWp��&HWWH�LQIRUPDWLRQ�SRUWH�VXU�OHV�GLIIpUHQWHV LQYHVWLJDWLRQV��WUDLWHPHQWV�RX�DFWLRQV�GH�
SUpYHQWLRQ�TXL� VRQW�SURSRVpV�� OHXU�XWLOLWp�� OHXU�XUJHQFH� pYHQWXHOOH� OHXUV� FRQVpTXHQFHV�� OHV� ULVTXHV�
IUpTXHQWV� RX� JUDYHV� QRUPDOHPHQW� SUpYLVLEOHV� TX
LOV� FRPSRUWHQW� DLQVL� TXH VXU� OHV� DXWUHV� VROXWLRQV�
SRVVLEOHV� HW� VXU� OHV� FRQVpTXHQFHV� SUpYLVLEOHV� HQ� FDV� GH� UHIXV�� (OOH� HVW� pJDOHPHQW LQIRUPpH� GH� OD�
SRVVLELOLWp�GH� UHFHYRLU�� ORUVTXH� VRQ�pWDW� GH� VDQWp� OH�SHUPHW�� QRWDPPHQW� ORUVTX
HOOH� UHOqYH GH� VRLQV�
SDOOLDWLIV�DX�VHQV�GH�O
DUWLFOH�/�����������OHV�VRLQV�VRXV�IRUPH�DPEXODWRLUH�RX�j�GRPLFLOH��,O�HVW WHQX�
FRPSWH� GH� OD� YRORQWp� GH� OD� SHUVRQQH� GH� EpQpILFLHU� GH� O
XQH� GH� FHV� IRUPHV� GH� SULVH� HQ� FKDUJH�
/RUVTXH SRVWpULHXUHPHQW�j�O
H[pFXWLRQ�GHV�LQYHVWLJDWLRQV��WUDLWHPHQWV�RX�DFWLRQV�GH�SUpYHQWLRQ��GHV�
ULVTXHV� QRXYHDX[ VRQW� LGHQWLILpV�� OD� SHUVRQQH� FRQFHUQpH� GRLW� HQ� rWUH� LQIRUPpH�� VDXI� HQ� FDV�
G
LPSRVVLELOLWp�GH�OD�UHWURXYHU�
&HWWH�LQIRUPDWLRQ�LQFRPEH�j�WRXW�SURIHVVLRQQHO�GH�VDQWp�GDQV�OH�FDGUH�GH�VHV�FRPSpWHQFHV�HW�GDQV�OH�
UHVSHFW GHV� UqJOHV� SURIHVVLRQQHOOHV� TXL� OXL� VRQW� DSSOLFDEOHV�� 6HXOHV� O
XUJHQFH� RX� O
LPSRVVLELOLWp�
G
LQIRUPHU�SHXYHQW O
HQ�GLVSHQVHU�
&HWWH�LQIRUPDWLRQ�HVW�GpOLYUpH�DX�FRXUV�G
XQ�HQWUHWLHQ LQGLYLGXHO�
/D�YRORQWp�G
XQH�SHUVRQQH�G
rWUH�WHQXH�GDQV�O
LJQRUDQFH�G
XQ�GLDJQRVWLF�RX�G
XQ�SURQRVWLF�GRLW�rWUH�
UHVSHFWpH� VDXI�ORUVTXH�GHV�WLHUV�VRQW�H[SRVpV�j�XQ�ULVTXH�GH�WUDQVPLVVLRQ�
/HV�GURLWV�GHV�PLQHXUV�RX�GHV�PDMHXUV�VRXV�WXWHOOH�PHQWLRQQpV�DX�SUpVHQW�DUWLFOH�VRQW�H[HUFpV��VHORQ�
OHV� FDV� SDU� OHV� WLWXODLUHV� GH� O
DXWRULWp� SDUHQWDOH� RX� SDU� OH� WXWHXU�� &HX[�FL� UHoRLYHQW� O
LQIRUPDWLRQ�
SUpYXH�SDU�OH�SUpVHQW DUWLFOH��VRXV�UpVHUYH�GHV�DUWLFOHV�/���������HW�/������������/HV�LQWpUHVVpV�RQW�OH�
GURLW�GH�UHFHYRLU�HX[�PrPHV XQH�LQIRUPDWLRQ�HW�GH�SDUWLFLSHU�j�OD�SULVH�GH�GpFLVLRQ�OHV�FRQFHUQDQW��
G
XQH�PDQLqUH�DGDSWpH�VRLW�j� OHXU�GHJUp GH�PDWXULWp�V
DJLVVDQW�GHV�PLQHXUV��VRLW�j� OHXUV� IDFXOWpV�GH�
GLVFHUQHPHQW�V
DJLVVDQW�GHV�PDMHXUV�VRXV�WXWHOOH�
'HV� UHFRPPDQGDWLRQV� GH� ERQQHV� SUDWLTXHV� VXU� OD� GpOLYUDQFH� GH� O
LQIRUPDWLRQ� VRQW� pWDEOLHV� SDU� OD�
+DXWH $XWRULWp�GH�VDQWp�HW�KRPRORJXpHV�SDU�DUUrWp�GX�PLQLVWUH�FKDUJp�GH�OD�VDQWp�
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ϱϬ

(Q�FDV�GH�OLWLJH��LO�DSSDUWLHQW�DX�SURIHVVLRQQHO�RX�j�O
pWDEOLVVHPHQW�GH�VDQWp�G
DSSRUWHU�OD�SUHXYH�TXH
O
LQIRUPDWLRQ�D�pWp�GpOLYUpH�j�O
LQWpUHVVp�GDQV�OHV�FRQGLWLRQV�SUpYXHV�DX�SUpVHQW�DUWLFOH��&HWWH�SUHXYH�
SHXW�rWUH DSSRUWpH�SDU�WRXW�PR\HQ�
/
pWDEOLVVHPHQW�GH�VDQWp�UHFXHLOOH�DXSUqV�GX�SDWLHQW�KRVSLWDOLVp�OHV�FRRUGRQQpHV�GHV�SURIHVVLRQQHOV�
GH�VDQWp DXSUqV�GHVTXHOV�LO�VRXKDLWH�TXH�VRLHQW�UHFXHLOOLHV�OHV�LQIRUPDWLRQV�QpFHVVDLUHV�j�VD�SULVH�HQ�
FKDUJH� GXUDQW� VRQ VpMRXU� HW� TXH� VRLHQW� WUDQVPLVHV� FHOOHV� XWLOHV� j� OD� FRQWLQXLWp� GHV� VRLQV� DSUqV� VD�
VRUWLH��
���&DVV�� �UH� FLY��� ��� MDQY�� ������'�� ������ S�����&LWp� SDU��'RPLWLOOH�'89$/�$5128/' ��0DUF�
'89$/�$5128/'��2S�FLW���S�����
��� 0�7H\VVLHU�HVW�9LFWLPH�G¶DFFLGHQW�GH�YRLWXUH�HQ�PDUV�������RSpUp�GDQV�O¶K{SLWDO�6DLQW�$QGUp�GH�
ERUGHDX[�� DPSXWp� GH� O¶DYDQW�EUDV� VXLWH� j� GHV� FRPSOLFDWLRQV� LQIHFWLHXVHV� �DSSHOpHV� DXMRXUG¶KXL
© LQIHFWLRQV�QRVRFRPLDOHV ª��OD�FRXU�G¶DSSHO�GH�ERUGHDX[��OH����-DQ��������FRQGDPQH�OH�FKLUXUJLHQ��
HW�OD�FRXU�GH�FDVVDWLRQ�FRQILUPH�FHWWH�FRQGDPQDWLRQ�OH����-DQ��������HQ�MXVWLILDQW�TXH�© 0�7H\VVLHU�
Q¶D�SDV�pWp�pFODLUp�FRPPH�LO�DYDLW�GX�O¶rWUH�«HQ�YLRODQW FHWWH�REOLJDWLRQ�LPSRVpH�SDU�OH�UHVSHFW�GH�
OD�SHUVRQQH�KXPDLQH��LO�FRPPHW�XQH�DWWHLQWH�JUDYH�DX[�GURLWV�GX�PDODGH ª����
��� $UW����±©�OH�PpGHFLQ��«�GRLW�V¶HIIRUFHU�GpFODUHU�VRQ�PDODGH�SDU�XQH�LQIRUPDWLRQ�LQWHOOLJLEOH�HW�
OR\DOH�VXU�OHV�UDLVRQV�GH�WRXW�DFWH�PpGLFDO ª�
ϭϲ� $UW� �� ����/H�PpGHFLQ� GRLW� j� OD� SHUVRQQH� TX¶LO� H[DPLQH�� TX¶LO� VRLJQH� RX� TX¶LO FRQVHLOOH� XQH�
LQIRUPDWLRQ�OR\DOH��FODLUH�HW�DSSURSULpH�VXU�VRQ�pWDW��OHV LQYHVWLJDWLRQV�HW�OHV�VRLQV�TX¶LO�OXL�SURSRVH��
WRXW� DX� ORQJ� GH� OD�PDODGLH�� LO WLHQW� FRPSWH� GH� OD� SHUVRQQDOLWp� GX� SDWLHQW� GDQV� VHV� H[SOLFDWLRQV� HW�
YHLOOH�j OHXU�FRPSUpKHQVLRQ��

���Ņ¦®Ȃƥ�ƾǸŰ�ƨȈǳÂƚºǈŭ¦�ƾǟ¦ȂǬƥ�ǾƬǫȐǟÂ�œǘǳ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦���ƨǼºǇ�®ƾǠǳ¦��²ƢºƦǠǴƥ�ÄƾȈºǈƥ�ǆƥƢºȈǳ¦�ŅȐȈºƳ�ƨºǠǷƢƳ�¼ȂºǬū¦�ƨºȈǴǯ�ƨºǴů��ƨºȇ°¦®ȍ¦�Â�ƨºȈǻȂǻƢǬǳ¦�¿ȂºǴǠǳ¦�ƨºǴů
�´���
��ǺǈƷ�ƾǸŰ��ƨȇ°ƾǼǰǇȍ¦��¨ƾȇƾŪ¦�ƨǠǷƢŪ¦�°¦®��œǘǳ¦�¾ƢĐ¦�Ŀ�ƘǘŬ¦�©ƢƦƯ¤��ǶǇƢǫ�����´�����
���¨®Ƣŭ¦�ǞƳ¦ǂƫ���¨®Ƣŭ¦�ƢȀǴƥƢǬƫ�ƨȇǂƟ¦ǄŪ¦�Ƥǘǳ¦�©ƢȈǫȐƻ¢�ƨǻÂƾǷ�ǺǷ��ƨȈǈǻǂǨǳ¦�Ƥǘǳ¦�©ƢȈǫȐƻ¢�ƨǻÂƾǷ�ǺǷ��
���ƨȇǂǐŭ¦�ƤƬǰǳ¦�°¦®��ƨȈǻƾŭ¦�śƷ¦ǂŪ¦Â� ƢƦǗȋ¦�ƨȈǳÂƚǈǷ��ǲǷƢǯ�¾ƢŦ�ÀƢǔǷ°¶�������´������

���&DUROLQH� 5H\�6DOPRQ �� &\ULO� %25$8'� © /H� 'RVVLHU� 0pGLFDO�� O¶,QIRUPDWLRQ� GX� 0DODGH�� /H�
6HFUHW�0pGLFDO ª��LQ��/D�5HYXH�GX�3UDWLFLHQ��9RO������Q������MXLQ�������S������

���®���œǘǳ¦�ǲǸǠǳ¦�Ŀ�¨®¦°ȍ¦�°Â®��ȄǴǟ�§ȂƴŰ�ǂƥƢƳ�ƨǻ°ƢǬǷ�ƨǇ¦°®�ǳ¦�ǆǴů����ƪȇȂǰǳ¦�ƨǠǷƢƳ�ȆǸǴǠǳ¦�ǂǌǼ����´����������
���ƨȇǂǌƦǳ¦� ƢǔǟȋƢƥ� Â̧ǂǌŭ¦�Śǣ�ǲǷƢǠƬǳ¦��ƨŧ°�®ƢƦǟ�Ǻƥ�ȆǈȈű��²ƢƦǠǴƥ�ÄƾȈǈƥ�ǆƥƢȈǳ¦�ŅȐȈƳ�ƨǠǷƢƳ��ŚƬǈƳƢǷ� ǂ̈ǯǀǷ�����������
�®���œǘǳ¦�ǲǸǠǳ¦�Ŀ�¨®¦°ȍ¦�°Â®��ȄǴǟ�§ȂƴŰ�ǂƥƢƳ�ƨǻ°ƢǬǷ�ƨǇ¦°®���ƪȇȂǰǳ¦�ƨǠǷƢƳ�ȆǸǴǠǳ¦�ǂǌǼǳ¦�ǆǴů������´����������

���ƨȇǂǌƦǳ¦� ƢǔǟȋƢƥ� Â̧ǂǌŭ¦�Śǣ�ǲǷƢǠƬǳ¦��ƨŧ°�®ƢƦǟ�Ǻƥ�ȆǈȈű��²ƢƦǠǴƥ�ÄƾȈǈƥ�ǆƥƢȈǳ¦�ŅȐȈƳ�ƨǠǷƢƳ��ŚƬǈƳƢǷ� ǂ̈ǯǀǷ�����������
�� �&DVV���UH FLY�����RFW��������Q������������FLWp�SDU��)UDQoRLV�9,$//$��2S�FLW���S�����
���1LFRODV�/28%5<��© GpIDXW�G¶LQIRUPDWLRQ�G¶XQ�K{SLWDO�j�SURSRV�G¶XQ�ULVTXH�H[FHSWLRQQHO ª�� LQ��
OH�FRQ�PpG��7������>Q����@�GX����RFW��������S�����

��� $UW�/��������7RXWH�SHUVRQQH�D�GURLW�j�XQH�LQIRUPDWLRQ�VXU�OHV�IUDLV�DX[TXHOV�HOOH�SRXUUDLW�rWUH�
H[SRVpH�j�O
RFFDVLRQG
DFWLYLWpV�GH�SUpYHQWLRQ��GH�GLDJQRVWLF�HW�GH�VRLQV�HW�� OH�FDV�pFKpDQW�� VXU�OHV�

FRQGLWLRQV�GH�OHXU�SULVH�HQFKDUJH�HW�GH�GLVSHQVH�G
DYDQFH�GHV�IUDLV�&HWWH�LQIRUPDWLRQ�HVW�JUDWXLWH�
���ǞƳ¦ǂȇ�ǲȈǐǨƬǳ¦�ǺǷ�ƾȇǄǸǴǳ�®�´��ǪƥƢǈǳ¦�ǞƳǂŭ¦��ÄƾȈƦǠǳ¦�ņƢǣ�ƨǼȇ±��śǈƷ�®ȂǸŰ�¿ǂǯ¢�������$�%D\HU� 2S�FLW���S���������
���ǞƳ¦ǂȇ�ǲȈǐǨƬǳ¦�ǺǷ�ƾȇǄǸǴǳ�®�´��ǪƥƢǈǳ¦�ǞƳǂŭ¦��ÄƾȈƦǠǳ¦�ņƢǣ�ƨǼȇ±��śǈƷ�®ȂǸŰ�¿ǂǯ¢���

���$UW��/�������DO�����GX�&63��© FHWWH� LQIRUPDWLRQ� LQFRPEH�j�WRXW�SURIHVVLRQQHO�GH�VDQWp�GDQV� OH�
FDGUH� GH� VHV� FRPSpWHQFHV�� HW� GDQV� OH� UHVSHFW� GHV� UqJOHV� SURIHVVLRQQHOOHV� TXL� OXL� VRQW� DSSOLFDEOHV��
6HXOHV�O¶XUJHQFH�HW�O¶LPSRVVLELOLWp�G¶LQIRUPDWLRQ�SHXYHQW�O¶HQ�GLVSHQVHU ª

��¶ �ƨȈǫȂǬū¦ œǴū¦ ©¦°ȂǌǼǷ � ǂ̧Ëǌǳ¦Â ÀȂǻƢǬǳ¦ śƥ ƨȇǂǌƦǳ¦  Ƣǔǟȋ¦ °̧±Â ǲǬǻ ©ƢȈǴǸǟ �©Ƣȇ® ƾȇƢǟ Ś̈ũ���©ÂŚƥ�������´������
��ǳ¦�ƾƦǟ�ÀȂǷƘǷ�´�´��ǪƥƢǈǳ¦�ǞƳǂŭ¦��ƨȈƷ¦ǂŪ¦Â�ƨȈƦǘǳ¦�¾ƢǸǟȋ¦�Ǻǟ�ǒȇǂŭ¦�ƢǓ°��ŉǂǰ��������



ƨǴƴǷ©ƢǇ¦°ƾǳ¦ƨȈǻȂǻƢǬǳ¦ƨǻ°ƢǬǸǳ¦,661����������
®ƾǠǳ¦ǳ¦Ǟƥ¦ǂ��ǂƦǸǧȂǻ����

ϱϭ

����Ƕǫ°�ƨȈũǂǳ¦�¨ƾȇǂŪ¦���ƨǼǈǳ����
����¨®Ƣŭ¦�ǪǧÂ��� ǂ̈Ǭǧ��ÄǀȈǨǼƬǳ¦�¿ȂǇǂŭ¦�ǺǷ������śȈƦǗ�ǾƦǋ�½ȐǇȋ�śǸƬǼŭ¦�śǨǛȂŭƢƥ�´ƢŬ¦�ȆǇƢǇȋ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǺǸǔƬŭ¦�
����¨®Ƣŭ¦�ǪǧÂ��� ǂ̈Ǭǧ�ŭ¦�ǺǷ�ÄǀȈǨǼƬǳ¦�¿ȂǇǂ������śȈƦǗ�ǾƦǋ�½ȐǇȋ�śǸƬǼŭ¦�śǨǛȂŭƢƥ�´ƢŬ¦�ȆǇƢǇȋ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǺǸǔƬŭ¦�
����¨®Ƣŭ¦�ǪǧÂ���� ǂ̈Ǭǧ��ÄǀȈǨǼƬǳ¦�¿ȂǇǂŭ¦�ǺǷ������śȈƦǗ�ǾƦǋ�½ȐǇȋ�śǸƬǼŭ¦�śǨǛȂŭƢƥ�´ƢŬ¦�ȆǇƢǇȋ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǺǸǔƬŭ¦�
����¨®Ƣŭ¦�ǪǧÂ���� ǂ̈Ǭǧ��ÄǀȈǨǼƬǳ¦�¿ȂǇǂŭ¦�ǺǷ������śȈƦǗ�ǾƦǋ�½ȐǇȋ�śǸƬǼŭ¦�śǨǛȂŭƢƥ�´ƢŬ¦�ȆǇƢǇȋ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǺǸǔƬŭ¦�
����¨®Ƣŭ¦�ǪǧÂ���� ǂ̈Ǭǧ��ÄǀȈǨǼƬǳ¦�¿ȂǇǂŭ¦�ǺǷ������śȈƦǗ�ǾƦǋ�½ȐǇȋ�śǸƬǼŭ¦�śǨǛȂŭƢƥ�´ƢŬ¦�ȆǇƢǇȋ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǺǸǔƬŭ¦�
���¨®Ƣŭ¦�ǪǧÂ���� ǂ̈Ǭǧ��ÄǀȈǨǼƬǳ¦�¿ȂǇǂŭ¦�ǺǷ������ÀȂǻƢǬǳ¦�ǺǸǔƬŭ¦śȈƦǗ�ǾƦǋ�½ȐǇȋ�śǸƬǼŭ¦�śǨǛȂŭƢƥ�´ƢŬ¦�ȆǇƢǇȋ¦�
����¨®Ƣŭ¦�ǪǧÂ���� ǂ̈Ǭǧ��ÄǀȈǨǼƬǳ¦�¿ȂǇǂŭ¦�ǺǷ������śȈƦǗ�ǾƦǋ�½ȐǇȋ�śǸƬǼŭ¦�śǨǛȂŭƢƥ�´ƢŬ¦�ȆǇƢǇȋ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǺǸǔƬŭ¦�
����¨®Ƣŭ¦�ǪǧÂ���� ǂ̈Ǭǧ��ÄǀȈǨǼƬǳ¦�¿ȂǇǂŭ¦�ǺǷ������ŭƢƥ�´ƢŬ¦�ȆǇƢǇȋ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǺǸǔƬŭ¦śȈƦǗ�ǾƦǋ�½ȐǇȋ�śǸƬǼŭ¦�śǨǛȂ�
���®¦Ȃŭ¦ řȀŭ¦ ǂËǈǳƢƥ ¿¦ǄƬǳȏ¦ ȄǴǟ ƪǐǻ���ǺǷ�ƢǿƾǠƥ�ƢǷ�ÂƤǘǳ¦�©ƢȈǫȐƻ¢�ƨǻÂƾǷ�®¦Ȃŭ¦Â������°ǂǰǷ��ǺǷ�ƢǿƾǠƥ�ƢǷÂƢȀƬȈǫǂƫ�Â�ƨƸǐǳ¦�ÀȂǻƢǫ��������
����´��ǪƥƢǈǳ¦�ǞƳǂŭ¦��ƨȈƷ¦ǂŪ¦Â�ƨȈƦǘǳ¦�¾ƢǸǟȋ¦�Ǻǟ�ǒȇǂŭ¦�ƢǓ°��ŉǂǰǳ¦�ƾƦǟ�ÀȂǷƘǷ����

���$UW�/��������7RXWH�SHUVRQQH�PDMHXUH�SHXW�GpVLJQHU�XQH�SHUVRQQH�GH�FRQILDQFH�TXL�SHXW�rWUH�XQ�
SDUHQW��XQ�SURFKH�RX OH�PpGHFLQ�WUDLWDQW�HW�TXL�VHUD�FRQVXOWpH�DX�FDV�R��HOOH�PrPH�VHUDLW�KRUV�G
pWDW�
G
H[SULPHU� VD� YRORQWp� HW� GH UHFHYRLU� O
LQIRUPDWLRQ� QpFHVVDLUH� j� FHWWH� ILQ�� (OOH� UHQG� FRPSWH� GH� OD�
YRORQWp� GH� OD� SHUVRQQH�� 6RQ� WpPRLJQDJH SUpYDXW� VXU� WRXW� DXWUH� WpPRLJQDJH�� &HWWH� GpVLJQDWLRQ� HVW�
IDLWH�SDU�pFULW�HW�FRVLJQpH�SDU�OD�SHUVRQQH�GpVLJQpH��(OOH�HVW�UpYLVDEOH�HW�UpYRFDEOH�j�WRXW�PRPHQW�
6L�OH�SDWLHQW�OH�VRXKDLWH��OD�SHUVRQQH�GH�FRQILDQFH�O
DFFRPSDJQH�GDQV�VHV�GpPDUFKHV�HW�DVVLVWH�DX[�
HQWUHWLHQV PpGLFDX[�DILQ�GH�O
DLGHU�GDQV�VHV�GpFLVLRQV��
��� -HDQ�3(11($8��/D�UHVSRQVDELOLWp�GX�PpGHFLQ���qPH pG��'$//2=��������S�����

���´��ǪƥƢǈǳ¦�ǞƳǂŭ¦��ǶǇƢǫ�ǺǈƷ�ƾǸŰ�����ǼǷ��¶��ȆǠǷƢŪ¦�ǂǰǨǳ¦�°¦®��ȆƷ¦ǂŪ¦�œǘǳ¦�ƘǘŬ¦��ƢǼƷ�µƢȇ°�Ś���ƨȇ°ƾǼǰǇȍ¦������´�������
��� &DVV���UH�FLY����� IpY��������EXOO��Q������S�����&LWp�SDU��'RPLWLOOH�'89$/�$5128/' ��0DUF�
'89$/�$5128/'��2S�FLW���S�����
���© &HOXL�TXL�HVW�OpJDOHPHQW�RX�FRQWUDFWXHOOHPHQW�WHQX�G¶XQH�REOLJDWLRQ�SDUWLFXOLqUH�G¶LQIRUPDWLRQ�
GRLW�DSSRUWHU�OD�SUHXYH�GH�O¶H[pFXWLRQ�GH�FHWWH�REOLJDWLRQ ª�
��� &DVV�� �UH� FLY��� ��� RFW�� ������ EXOO�� Q�� ����� S������ &LWp� SDU�� 'RPLWLOOH� '89$/�$5128/' ��
0DUF�'89$/�$5128/'��2S�FLW���S������
��� &(������MDQY��������Q����������SXEOLp�DX�UHFXHLO�/HERQ ��&(������MDQY��������Q����������LQpGLW�
DX�UHFXHLO�/HERQ�
���&(��� GpF�� ������/HERQ�� S������ ���2FW�� ������0DUW\��/HERQ�� S������ FLWp� SDU�� O¶LQIRUPDWLRQ� GX�
SDWLHQW��OHV�JXLGHV�GH�O¶$3�+3��pG��/$0$55(��3DULV��������S������
���&DVV��UH�FLY������IpY��������Q�����������FLWp�SDU��)UDQoRLV�9,$//$��2S�FLW���S������
�� © -XVWLILH�OpJDOHPHQW�VD�GpFLVLRQ��XQH�FRXU�G¶DSSHO�D\DQW�UHWHQX�TXH�VL�XQ�PpGHFLQ�DQHVWKpVLVWH�
UpDQLPDWHXU�QH�GpPRQWUDLW�SDV�DYRLU�GRQQp�DX�SDWLHQW�XQH� LQIRUPDWLRQ� OR\DOH��FODLUH�HW� DSSURSULpH�
VXU� OHV� ULVTXHV� JUDYHV� DIIpUHQWV� DX[� LQYHVWLJDWLRQV� HW� VRLQV� SURSRVpV�� FH� SDWLHQW� QH� FDUDFWpULVDLW�
FHSHQGDQW� DXFXQH� FKDQFH� G¶pFKDSSHU� DX� ULVTXH� UpDOLVp� GDQV� OD�PHVXUH�R�� FHOXL�FL� pWDLW� LQKpUHQW� j�
O¶LQWHUYHQWLRQ� GRQW� OD� QpFHVVLWp Q¶pWDLW� SDV� GLVFXWpH� GH� VRUWH� TX¶LO� QH� MXVWLILDLW� G¶DXFXQ� SUpMXGLFH�
LQGHPQLVDEOH�ª�FI��&DVV��UH�FLY������IpY������������������SXEOLp�DX�EXOOHWLQ���������
���$QQH�%2<(5�� O¶LQIRUPDWLRQ� GDQV� OH� V\VWqPH� GH� VDQWp�� QDWXUH� HW� FRQVpTXHQFHV� VXU� OD� UHODWLRQ�
PpGLFDOH�� WKqVH� SRXU� O¶REWHQWLRQ� GX� JUDGH� GH� GRFWHXU� HQ� GURLW� SXEOLF�� 8QLYHUVLWp� GH� /LPRJHV��
VRXWHQXH�OH����GpF��������S������
��� &DVV���UH�FLY�����MXLQ�������Q������������SXEOLp�DX�EXOOHWLQ�>DUUrW�Q������GX�����������@�
�� ©�O
REOLJDWLRQ�GX�PpGHFLQ�G
LQIRUPHU�VRQ�SDWLHQW�DYDQW�GH�SRUWHU�DWWHLQWH�j�VRQ�FRUSV�HVW�IRQGpH�
VXU� OD� VDXYHJDUGH� GH� OD� GLJQLWp� KXPDLQH� �� TXH� OH� PpGHFLQ� TXL� PDQTXH� j� FHWWH� REOLJDWLRQ�
IRQGDPHQWDOH�FDXVH�QpFHVVDLUHPHQW�XQ�SUpMXGLFH�j�VRQ�SDWLHQW��I�W�LO�XQLTXHPHQW�PRUDO��TXH�OH�MXJH�
QH� SHXW� ODLVVHU� VDQV� LQGHPQLVDWLRQ� �� TX
HQ� GpFLGDQW� DX� FRQWUDLUH� TXH�0�� 6�� Q
DXUDLW� SHUGX� DXFXQH�
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ϱϮ

FKDQFH�G
pYLWHU�OH�ULVTXH�TXL�V
HVW UpDOLVp�HW�DXTXHO�OH�GRFWHXU�3��O
D�H[SRVp��OD�FRXU�G
DSSHO�D�YLROp�OHV�
DUWLFOHV������������HW������GX�FRGH�FLYLO�ª�
�� -�� 3HQQHDX�� © /H� GpIDXW� G¶LQIRUPDWLRQ� HQ�PpGHFLQH ª�� QRWH� VRXV�$QJHUV� ����������� '�� ������
�� ��0�%DU\�© /¶H[LVWHQFH�FRQWHVWDEOH�G¶XQ�GURLW�VXEMHFWLI�j� O¶LQIRUPDWLRQ ª� 3HWLWHV�$IILFKHV�������
������������ S��� FLWp� SDU�� 0DUJR� %(51(/,1�� ©/D� UpSDUDWLRQ� GX� SUpMXGLFH� UpVXOWDQW� G¶XQ� GpIDXW�
G¶LQIRUPDWLRQ� PpGLFDOH�� DQDO\VH� GH� OD� MXULVSUXGHQFH� DQJODLVH� HW� IUDQoDLVHª�� GURLW� GH� OD�
UHVSRQVDELOLWp�� � XQLYHUVLWp� GH� 3DULV� 2XHVW�� DUWLFOH� 6RXPLV� VXU� OH� QHW� SDU� 0DUJR� %(51(/,1� OH�
����������� 'LVSRQLEOH� VXU�� KWWS���P�EGH�X�SDULV���IU�FRQWHQW�OD�U�&��$�SDUDWLRQ�GX�
SU�&��$�MXGLFH�U�&��$�VXOWDQW�G�(�������XQ�G�&��$�IDXW�G�(�������LQIRUPDWLRQ�
P�&��$�GLFDOH�DQDO\VH�GH�OD�MXULVS��FRQVXOWp�OH�������������
�� %HUQDUG�+2(15,��6\OYLH�%5(721��©&RPPHQW�OD�FRXU�GH�FDVVDWLRQ�D�IDLW�pYROXHU�O¶LQIRUPDWLRQ�
GHV�PDODGHVª��LQ��/D�UHYXH�GX�SUDWLFLHQ��9RO����Q�����1RY��������S��������

��ŐººƬǠƫǳ¦�¨®Ƣººŭ¦�Ŀ�®°Â�ƮººȈƷ��ňȂǻƢººǬǳ¦�ƢººȀǷȂȀǨŭ�Ƣººǧ¦ŗǟ¦�ǆȈººǳ�Â� ǂ̈ººǰǨǴǳ�ÄȂººǼǠŭ¦�¿ȂººȀǨǸǴǳ�Ƣººǧ¦ŗǟ¦�ÀȐººǟȍ¦�Ŀ�ƨȈǻƢººǈǻȍ¦�ƨººǷ¦ǂǰǳ¦�ń¤� °̈Ƣººǋȍ¦�ÀȐººǟȍ¦�ǆǨǼººǳ�ƨººȈǻƢư
ƨȈǻƢººǈǻȍ¦�ƨººǷ¦ǂǰǴǳ�µǂººǠƬǳ¦�ÀÂ®�ÀƢººǈǻȍ¦�¼ȂººǬū�¦®¦ƾººǠƫ��ǞººƳ¦ǂȇ���ƨººǷ¦ǂǰǳ¦�¢ƾººƦŭ�ƨȇ°ȂƬººǇƾǳ¦�ƨººȇƢǸū¦��ǂǗƢººƻ�ȆººǸǴƷ�ǦººǇȂȇ�Ǧȇǂººǋ��ƨººȈƥǂǠǳ¦�ƨººǔȀǼǳ¦�°¦®��ƨȈǻƢººǈǻȍ¦

�� ǂ̈ǿƢǬǳ¦�����´��������
����ƨȇȉ¦�� ¦ǂǇȍ¦� °̈ȂǇ�ǺǷ�

�� &DVV�FLY��%XOO��-XU�3UDW�+RVS������������������&LWp�SDU��0DQXHO�:2/)�HW�DO���© 'DQV�OH�GRPDLQH�
PpGLFDO��OD�GLJQLWp�HVW�HOOH�XQ�REMHW�MXULVSUXGHQWLHO "�$QDO\VH�GH�O¶DUUrW GH�OD�&RXU�GH�&DVVDWLRQ�GX���
RFWREUH����� ª��LQ��OD�3UHVVH�0pGLFDOH��7������Q������S������
�� ,ELG���S������
�� ,ELG���S������

���´��ǪƥƢǈǳ¦�ǞƳǂŭ¦�ȆǴǟ�§ȂƴŰ�ǂƥƢƳ����
ϲϰ͘ $UW� /������� DO� ���/H� GRQQHXU�� SUpDODEOHPHQW� LQIRUPp� SDU� OH� FRPLWp� G
H[SHUWV� PHQWLRQQp� j�
O
DUWLFOH�/���������GHV�ULVTXHV�TX
LO HQFRXUW��GHV�FRQVpTXHQFHV� YHQWXHOOHV�GX�SUpOqYHPHQW�HW��OH�FDV�
pFKpDQW��GHV�PRGDOLWpV�GX�GRQ�FURLVp��GRLW
H[SULPHU�VRQ�FRQVHQWHPHQW�DX�GRQ�HW��OH�FDV�pFKpDQW��DX�GRQ�FURLVp�GHYDQW�OH�SUpVLGHQW�GX�WULEXQDO�
GH�JUDQGH LQVWDQFH�RX�OH�PDJLVWUDW�GpVLJQp�SDU�OXL��TXL�V
DVVXUH�DX�SUpDODEOH�TXH�OH�FRQVHQWHPHQW�HVW�
OLEUH�HW�pFODLUp�HW TXH�OH�GRQ�HVW�FRQIRUPH�DX[�FRQGLWLRQV�SUpYXHV�DX[�SUHPLHU��GHX[LqPH�HW��OH�FDV�
pFKpDQW��WURLVLqPH�DOLQpDV�
(Q� FDV� G
XUJHQFH� YLWDOH�� OH� FRQVHQWHPHQW� HVW� UHFXHLOOL�� SDU� WRXW� PR\HQ�� SDU� OH� SURFXUHXU� GH� OD�
5pSXEOLTXH��/H FRQVHQWHPHQW�HVW�UpYRFDEOH�VDQV�IRUPH�HW�j�WRXW�PRPHQW��
ϲϱ͘ $UW�/��������/H�FRPLWp�G
H[SHUWV�GRQW�O
LQWHUYHQWLRQ�HVW�SUpYXH�DX[�DUWLFOHV�/���������/���������
HW� /�� ������� VLqJH� HQ� GHX[� IRUPDWLRQV� GH� FLQT� PHPEUHV� GpVLJQpV� SRXU� WURLV� DQV� SDU� DUUrWp� GX�
PLQLVWUH�FKDUJp�GH� OD�VDQWp��7URLV�GH�FHV�PHPEUHV��GRQW�GHX[�PpGHFLQV�HW�XQH�SHUVRQQH�TXDOLILpH�
GDQV�OH�GRPDLQH�GHV�VFLHQFHV�KXPDLQHV�HW�VRFLDOHV��VRQW�FRPPXQV�DX[�GHX[�IRUPDWLRQV��/RUVTXH�OH�
FRPLWp�VH�SURQRQFH�VXU�OHV�SUpOqYHPHQWV�VXU�SHUVRQQH�PDMHXUH�PHQWLRQQpV�DX[�DUWLFOHV�/���������HW�
/���������� LO�FRPSRUWH�XQ�SV\FKRORJXH�HW�XQ�PpGHFLQ��/RUVTX
LO� VH�SURQRQFH�VXU�OHV�SUpOqYHPHQWV�
VXU�SHUVRQQH�PLQHXUH�PHQWLRQQpV� j� O
DUWLFOH�/���������LO� FRPSRUWH�XQH�SHUVRQQH�TXDOLILpH�GDQV� OH�
GRPDLQH� GH� OD� SV\FKRORJLH� GH� O
HQIDQW� HW� XQ� SpGLDWUH�� (Q� FDV� G
XUJHQFH� YLWDOH�� OHV� PHPEUHV� GX�
FRPLWp� G
H[SHUWV� VRQW� GpVLJQpV� SDU� O
$JHQFH� GH� OD� ELRPpGHFLQH� SDUPL� OHV� PHPEUHV� GLVSRQLEOHV�
ILJXUDQW�VXU�O
DUUrWp�VXVPHQWLRQQp� /H�FRPLWp�DLQVL�FRQVWLWXp�GpOLYUH�VRQ�DXWRULVDWLRQ�SDU�WRXW�PR\HQ��
'DQV� FH� FDV� G
XUJHQFH�� O
LQIRUPDWLRQ� SUpYXH� SDU� OH� TXDWULqPH� DOLQpD� GH� O
DUWLFOH� /�� ������� HVW�
GpOLYUpH� SDU� OH� SUDWLFLHQ� TXL� D� SRVp� O
LQGLFDWLRQ� GH� JUHIIH� RX� SDU� WRXW� DXWUH� SUDWLFLHQ� GX� FKRL[� GX�
GRQQHXU�
�� &DVV���UH FLY������MDQY��������Q�����������SXEOLp�DX�EXOOHWLQ�������,��Q�����
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