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ǮǴȀƬǈǸǳ¦�ƨȇƢǸƷÂ�ȆǻȐǟȍ¦�¾ƢȈƬƷȍ¦
/¶HVFURTXHULH�GDQV�OD�SXEOLFLWp HW�OD�SURWHFWLRQ�GX�FRQVRPPDWHXU

¢�®ƢǠǇ�ȆƳ¦Â®�ÀƢǈƷ
¦�ȆǴǟȂƥ�Ǻƥ�ƨƦȈǈƷ�ƨǠǷƢƳ��ƨȈǇƢȈǈǳ¦�¿ȂǴǠǳ¦�Â�¼ȂǬƸǳ¦�ƨȈǴǯǦǴǌǳ

JPDLO�FRP#GDRXDGMLVRDG
ǎƼǴǷ��

�ƨŻǂŪ¦�ǽǀǿ�©ǄȈǸƬǧ��Ǻǿ¦ǂǳ¦�ƪǫȂǳ¦�Ŀ�®ȐƦǳ¦�ƢǿƾȀǌƫ�Ŗǳ¦�ƨưȇƾū¦�Â� Ś̈ǘŬ¦�ǶƟ¦ǂŪ¦�śƥ�ǺǷ�ňȐǟȍ¦�¾ƢȈƬƷȏ¦
¢�ƮȈƷ�ǺǷ��ƢǬƥƢǇ� ƢŮ�®ȂȀǠŭ¦�ǮǴƫ�Śǣ�¨ƾȇƾƳ�ƨǴŞ�®ȂƳȂǴǳ�©ǂȀǛ�ƨŻǂƳ�ƢĔƘƥ�Â��ƢȇƢƸǔǳ¦�®ƾǟ�Â�¾ƢȈƬƷȏ¦�ƤȈǳƢǇ

�ǒǠƥ� ƨƴȈƬǻ� ŚƦǯ� °Ȃǘƫ� Ƣđ�Ǫū�ǲƥ� �ƢđƢǰƫ°¦�Ŀ� ƨȇƾȈǴǬƬǳ¦�ƤȈǳƢǇȋ¦� Ƣ̧Ʀƫ¤� ƾƷ� ƾǼǟ�ǦǬƫ� ƨŻǂŪ¦� ǽǀǿ�ƾǠƫ�Ń�ŅƢƬǳƢƥ
¬ƢƬǨǻȏ¦� ƨǇƢȈǈǳ� ƨƴȈƬǼǯ�Â�ÀƢǰǇȍ¦� ƨǷ±Ƙǯ� ƨȇ®ƢǐƬǫȏ¦�©ƢǷ±ȋ¦��ƨŻǂŪ¦� ǽǀǿ�°ȂǘƬƫ�À¢�ȆǬǘǼŭ¦�Â�ȆǠȈƦǘǳ¦�ǺǷ�ÀƢǰǧ

ǐǠǳ¦�ǂȇƢǈƬǳƨȇ°ƢƴƬǳ¦�©ƢǻȐǟȍ¦�Ǯǳ¯�Ŀ�ƤȈǳƢǇȋ¦�ǺǈƷ¢�ǺǷ�ƪǻƢǯ�Â�ǂ��ƨŻǂŪ¦�ǽǀǿ�°ƢǌƬǻ¦�Ŀ�ȆǈȈƟǂǳ¦�ƤƦǈǳ¦�ǲǠǳÂ
ǴǟȄǴǟ�ǲȀǇ�Äǀǳ¦�ǂǷȋ¦��ǂƟ¦ǄŪ¦�Ŀ�°ƢȀǋȍ¦�À¦ƾȈŭ�ňȂǻƢǫ�ǶȈǜǼƫ�§ƢȈǣ�Ȃǿ�ǞǇ¦Â�¼ƢǘǻȄ�ÀƢȀƬǷ¦�Ŀ�ǺǼǨƬǳ¦�śǷǂĐ¦

ňȐǟȍ¦� ¾ƢȈƬƷȏ¦�ȏ¦�śǠƥ� ǂ̧ǌŭ¦� ǽǀƻƘȇ� À¢� ǲǷƘǻ� ƢǷ� ȂǿÂ�À¦ƾȈŭ¦� ¦ǀǿ� ǶȈǜǼƬǳ� ¦̧ǂǇȍ¦� Â�ƤȇǂǬǳ¦� ǲƦǬƬǈŭ¦�Ŀ� °ƢƦƬǟ
śǳƢƬƄ¦�¶Ƣǌǻ�ǺǷ�ƾū¦�ŅƢƬǳƢƥÂ�ÄȂȈū¦�

ƨȈƷƢƬǨǸǳ¦�©ƢǸǴǰǳ¦�
�¾ƢȈƬƷȏ¦ÀȐǟȍ¦�ǺǴǠŭ¦�§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦��ǮǴȀƬǈŭ¦�

5pVXPp�
/¶HVFURTXHULH�GDQV�OD�SXEOLFLWp�ILJXUH�SDUPLV�OHV�FULPHV�GDQJHUHX[�HW�

DFWXHOV�TXH�YLW� OH�SD\V�GDQV�FHV�WHPSV�FH�FULPH�V¶HVW�GLVWLQJXH�SDU�OH�IDLW�
TXH� F¶HVW� XQ� FULPH� TXL� IDLW� UHDSSDUHQFH� QRXYHOOH�� (Q� ILQ� GH� FRPSWH� FH�
FULPH�QH�V¶HVW�SDV�DUUrWp�DX[�OLPLWHV�GHV�PpWKRGHV�DQFLHQQHV�PDLV�LO�D�SULV�
XQH� pYROXWLRQ� FRQVLGpUDEOH� UpVXOWDQWH� GH� TXHOTXHV� FULVHV� pFRQRPLTXHV�LO�
pYROXH�DYHF� OH� WHPSV�HW� VD�PpWKRGH�DFWXHOOH� OD�SXEOLFLWp� FRPPHUFLDOH�/D�
UDLVRQ� TXL� IDLW� O¶H[WHQVLRQ� GH� FH� FULPH� VXU� XQ� JUDQG� VHFWHXU� HVW� OD� QRQ�
RUJDQLVDWLRQ�G¶XQH�ORL�GDQV�OH�GRPDLQH�GH�OD�SXEOLFLWp�HQ�$OJpULH��FH�TXL�D�
IDFLOLWp OH�SHUIHFWLRQQHPHQW�GDQV�O¶DUW�G¶HVFURTXHU�GDQV�OD�SXEOLFLWp��
0RWV�FOpV�
OD�SXEOLFLWp� DQQRQFHXU� FRQVRPPDWHXU��SXEOLFLWp�PHQVRQJHU�

ƨǷƾǬǷ
¦� «ƢƬǻȍ¦� ¶ƢŶ¢� ȄǴǟ�ǮǴȀƬǈŭ¦� ǲƦǬȇ� Ȇǰǳ� Â�Ä°ƢƴƬǳ¦� ¾®ƢƦƬǳ¦� ǖȈǌǼƫ�µǂǤƥ�ƨȇ°ƢƴƬǳ¦�©ƢǌǼŭ¦�©ƘŪ� ƨǨǴƬƼŭ

�Âń¤� ƢȀǼǷ� ƨȈǷƾŬ¦ǲƟƢǇÂ� ƨǴǸǠƬǈǷ� ƢȀƳƢƬǻƜƥ�ǦȇǂǠƬǳ¦��ǺǷ�Âǂǘƻ¦Â�Ƕǿ¢�ǲƟƢǇȂǳ¦� ǽǀǿȂǿ�ȏ�ȂȀǧ�Ä°ƢƴƬǳ¦�ÀȐǟȍ¦
�Ǿƫ¦¯�ƪǫȂǳ¦�Ŀ�ƾǸƬǠȇ�¨®ƾǠƬǷ�¶ƢŶ¢�Ȃǿ�ǲƥ��¨ƾƷ¦Â� °̈ȂǏ�ȄǴǟ�ǂǐƬǬȇ�ȄǴǟń¤�¾ȂǏȂǳ¦�µǂǤǳ�¨®ƾǠƬǷ�ǲƟƢǇÂǮǴȀƬǈŭ¦�
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¿Ȑǟ¤�Ŀ�ǶǿƢǈȇ�ƮȈŞ�ǪȇȂǈƬǴǳ�ƨǻȂǰŭ¦�ǂǏƢǼǠǳ¦�Ƕǿ¢�ŐƬǠȈǧǮǴȀƬǈŭ¦�Â°ȂȀǸŪ¦�ƨȈǟȂƫÂ�ƤǈŞ�¼¦Â¯ȋ¦�ǾȈƳȂƫ�Ŀ�ŕƷ
�ƨǬǴƷ�Â�©ƢǷƾŬ¦�Â�ǞǴǈǳ¦�¾ȂƷ�řȀŭ¦�ƢǿǂǧȂȇ�Ŗǳ¦�©ƢǷȂǴǠǸǴǳ�°ƾǐǷ�Ƕǿ¢�¿ȂȈǳ¦�°ƢȀǋȍ¦�ƶƦǏ¢�¦ǀŮ�Â��śǼǴǠŭ¦�©ƢƦǣ°

ƨȇ°Ƣš�»¦ƾǿȋ�°ȂȀººǸŪ¦�ȄǴǟ�ȆƳȂǳȂǰȈǈƥ�ŚƯƘƫ�²°ƢŻ�Ǻǧ�Ȃǿ�Â��řȀŭ¦�Â�ǮǴȀƬººǈŭ¦�śƥ�ǲǏÂ��ϭ

ƢȀºǋȍ¦� ÀƢǯ� À¤� ÂÀ¢� ȏ¤� �¼Ȃǈǳ¦� Ŀ� ƨƷÂǂǘŭ¦� ©ƢǷƾŬ¦� Â� ©ƢƴººƬǼŭ¦� ƲȇÂŗǳ� ƨǴȈǇÂ� ƾǠȇ� � Ä°ƢƴƬǳ¦� °ǒǠƥ
©¦°ƢȀǋȏ¦�ǺǷ�ǺǴǠȇ�Ǻȇ¢�ƨǴǴǔǷ�ƢĔȂǰǳ��ƨƸȈƸǐǳ¦�©ƢǷȂǴǠŭ¦�Ŀ�ȆǬǴƬŭ¦�ǪƷ�ȄǴǟ�Â�ƨǈǧƢǼºŭ¦�¿Ƣǜǻ�ȄǴǟ�ƢƦǴǇ�ƪǈǰǠǻ¦

ǲȈǴǔƬǳ¦� Â� §ǀǰǳ¦� ƾƷ� ń¤� ƨǗǂǨǷ� ƨǨǐƥ� ƢȀȈǧ� ǢǳƢƦǷ� ©ƢǷȂǴǠǷ� Ǻǟ� ƢŮȐƻ�ƪǻƢǯ� Â¢�¾ƢǷ¢� ƤȈţ� ƨǬȈǬƸǴǳ� ƨȈǧƢǼǷ
ƨȈǇƢǇȋ¦�ǾƫƢƳƢƷ�Â�ǪǨƬȇ�ȏ�Â¢�ǽƢǼƬǫ¦�ƢǷ�ń¤�ƨƳƢŞ�ǆȈǳ�Ǿǻ¦�ƢǿƾǠƥ�ǦǌƬǰȈǳ�ƨƦȈǠǷ�¨®¦°Ɯƥ�ƾǫƢǠƬǴǳ�ǾǠǧƾȇ�ƢŲ�ǮǴȀƬǈŭ¦Ϯ�

¾ƢƬƄ¦�ǺǴǠŭ¦�ƢȀǴǘƥ�ÀƢǯ�¾ƢȈƬƷ¦�Â�Ƥǐǻ�ƨȈǴǸǠǳ�µǂǠƫ�Ǿǻ¦Â�
�ǺǷ��ǮǴȀƬǈŭ¦�ƢǓ°�ƨȇƢŧ� °̈ÂǂǓ� ǂ̈ǰǧ�©±ǂƥ�¦ǀŮ�Â©ƢǻȐǟȍ¦ǳ¦ƨȈǻȂǻƢǬǳ¦�ǶǜǼǳ¦�ƪȀƦǼƫ�Â�ƨǴǴǔŭ¦�ƨȇ°ƢƴƬ��Ŀ

ǺǷ�Śưǯ�°ƢȀǋȍ¦�¾Ƣů�Ŀ�ǲǸǠǳ¦�ǖƥ¦ȂǓ�ǞǓÂ�ȄǴǟ�ƪǴǸǟ�Ǯǳǀǳ��œǴǈǳ¦�ǾƦǻƢƳ�Ŀ�°ƢȀǋȍ¦� °̈ȂǘŬ�¾Âƾǳ¦�ƨƦǫƢǠŭ¦�Â
�Ǿƥ�ƨǬǴǠƬŭ¦�ǶƟ¦ǂŪ¦�ȄǴǟÀ¦ƾȈŭ¦�¦ǀǿ�ǶȈǜǼƫ�Ŀ�¼ƢƦǈǳ¦�ȆǈǻǂǨǳ¦�ǞȇǂǌƬǳ¦�ƢȀǼȈƥ�ǺǷ�Âϯ�

Ű�¨ƾǟ�ƪǻƢǰǧ�ǂƟ¦ǄŪ¦�Ŀ�ƢǷ¢�Ǟȇ°ƢǌǷ�ȄǴǟ�ƨǫ®Ƣǐŭ¦�¿ƾǠǳ�ǲǌǨǳƢƥ�© Ƣƥ�ƢĔ¢�ȏ¤�°ƢȀǋȍ¦�ÀȂǻƢǫ�ǞǓȂǳ�©ȏÂƢ
°ƢȀǋȍƢƥ�ƨǬǴǠƬŭ¦�ƨƷŗǬŭ¦�śǻ¦ȂǬǳ¦�śǻ¦ȂǬǳ¦�ǒǠƥ�ń¤�ǞƳǂǻ�Ä°ƢƴƬǳ¦�°ƢȀǋȍ¦�ǶǜǼȇ�ÀȂǻƢǫ�°ÂƾǏ�°ƢǜƬǻ¦�Ŀ�ÂǶȈǇ¦ǂŭ¦�Â

�ÀȂǻƢǫ�ƢȀǼǷϬϰ�ϬϮϰ��Â�ƨȇ°ƢƴƬǳ¦�©ƢǇ°ƢǸŭ¦�ȄǴǟ�ƨǬƦǘŭ¦�ƾǟ¦ȂǬǳ¦�®ƾŹ�Äǀǳ¦ÀȂǻƢǫϭϰ�Ϭϰϱ�ȆǠǸǈǳ¦�¶ƢǌǼǳƢƥ�ǪǴǠƬŭ¦
ÀȂǻƢǬǳ¦�Â�ÄǂǐƦǳ¦Ϭϵ�Ϭϯϲ¦ǀǯ�Â�ǮǴȀƬǈŭ¦�ƨȇƢǸŞ�ǪǴǠƬŭ¦�ÄǀȈǨǼƬǳ¦�¿ȂǇǂŭ¦ϵϬ��ϯϵϳ�Â�¨®ȂŪ¦�ƨƥƢǫǂƥ�ǪǴǠƬŭ¦

ǊǤǳ¦�ǞǸǫ���ǺǷ��ǮǴȀƬǈǸǴǳ�ƨǳȂǨǰŭ¦�ƨȇƢǸū¦�Ȇǿ�ƢǷ�¬Âǂǘŭ¦�¾¦ƚǈǳ¦�Ǻǰǳ¦©ƢǻȐǟȍ¦�ƢȀǼǷ�ƢǸȈǇȏ�ƨȇ°ƢƴƬǳ¦�ƨǟ®ƢŬ��Â
Ǉ�ǦȈǯ�ƨȇǂƟ¦ǄŪ¦�ǶǯƢƄ¦�Ƣđ�ƲǠƫ�ƪƸƦǏ¢�Ŗǳ¦�ƢȇƢǔǬǳ¦�ǽǀǿ�Ŀ�ÄǂƟ¦ǄŪ¦� ƢǔǬǳ¦�ǲǐǨȈ�ňȂǻƢǫ�ǎǻ�®ȂƳÂ�¿ƾǟ�ǲǛ�Ŀ

�ǂƟ¦ǄŪ¦�Ŀ�°ƢȀǋȍƢƥ�´Ƣƻ
¾Âȋ¦�ǲǐǨǳ¦��ÀȐǟȍ¦�Â�Ä°ƢƴƬǳ¦¿Ȑǟ¤ǮǴȀƬǈŭ¦

�ƨǠǴǈǴǳ�ƲƬǼǷ�ǺǷ�ǺǴǠŭ¦�¿ȂǬȇ�À¢�ȆǔƬǬƫ�ǮǴȀƬǈŭ¦�ƨȇƢŧ�À¤Â¢� ƢŮ�®°ȂƬǈǷ�Â¢±̧ȂǷǺǷ��ǟ¤�ǮǴȀƬǈŭ¦�¿Ȑ
ǂǗƢű�ǺǷ�Ƣđ�ǖȈŹ�ƢǷ�Â�©ƢººǷƾŬ¦�Â�ǞǴǈǳ¦�ǎƟƢǐş�Ǿǳ�ƨǬƷȏ�ƨǴƷǂǷ�Ŀ�Â¢�ÀȐǟȍ¦�ǪȇǂǗ�Ǻǟ� ¦ȂǇ�ǽ°ƢƦƻ¤Â��¦ǀǿ�ĿÂ

�°ƢȀǋȍ¦�¿ȂȀǨŭ�µǂǟ�¾ÂƢƸǼǇ�ǲǐǨǳ¦�¾Âȋ¦�ƮƸƦŭ¦��ǮǴȀƬǈŭ¦�¿ȐǟƜƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�Â�ňƢưǳ¦�ƮƸƦŭ¦��
¾Âȋ¦�ƮƸƦŭ¦�ǮǴȀƬǈŭ¦�Â�°ƢȀǋȍ¦

Ȁǋȍ¦� ƨǠǴǈǴǳ�ÄǂǤŭ¦� ŉƾǬƬǳ¦� ǺǨǯ� °Ƣ�ǪǬŹ�ŕƷ� ǾȈǴǟ�ŚƯƘƬǳ¦� Â�ǮǴȀƬǈŭ¦�»¦ƾȀƬǇ¦�ń¤�ȄǠǈȇ� À¢� ƾƥȏ
� °ƢȀǋȍ¦� ¿ȂȀǨǷ� ȄǴǟ�  Ȃǔǳ¦� ǖǴǈǼǇ� Ǯǳǀǳ� Â� �ǾǴƳ¦� ǺǷ� ƾƳÂ� Äǀǳ¦� »ƾŮ¦Ϳ¾Âȋ¦� ƤǴǘŭ¦;�¼ǂǘƬǼǇ� ƢǿƾǠƥ� Â� �

°ƢȀǋȍ¦�¦ǀǿ�ǾǴƳ¦�ǺǷ�ƾƳÂ�Äǀǳ¦�ǮǴȀƬǈǸǴǳͿňƢưǳ¦�ƤǴǘŭ¦;�
¾Âȋ¦�ƤǴǘǸǳ¦���ÀȐǟȍ¦Ǿǧ¦ǂǗ¢Â

ÀȐǟȍ¦�¿ȂȀǨǷ
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�ÀƢÈǸÌƬǰǳ¦ÈÂ  ƢÈǨ Ìƻȍ¦ÈÂ ǂËǈǳ¦ É»ÈȐƻ ÈȂÉǿÈÂ  ƢÈǌÌǧȍ¦ÈÂ È̈ǂÈǿƢÈǜÉ
ŭ¦Â °ƢÈȀÌǛ Êȍ¦ ƢȀǼǷ ňƢǠǷ ¨ƾǟ Ǿǳ ƶǴǘǐǸǯ ÀȐǟȍ¦

Èđ ÈǂÈȀÈƳ ÌÄÈ¢ ¨ÈÂ¦ ÈƾÈǠǳƢƥ ÈǺǴÌǟÈ¢ÈÂ ȆǨÈƻ Æ»ÈȐƻ ÈǂÈǌÈƬÌºǻ¦ÈÂ ÈǂÈȀÈǛ ƨċȈǻÈȐÈǟÈÂ ÉǺÈǴÌǠÉºȇÂ Éǂ ÌǷȋ¦ ÈǺÈǴÈǟ ¾ƢǬÉȇ¾ƢÈǬÉºȇ ǂËǈǳ¦ É»ÈȐƻ ƨċȈǻÈȐÈǠǳ¦ÈÂ �Ƣ
ǽÈǂ ÌǷ¢ Èǂ ÈȀÈƳ ÌÄÈ¢ ƨċȈǻÈȐÈǟ ǲƳÈ°�¿Ȑǟȍ¦� Ǆ̈ȀƳ¢� Ǿƥ� ¿ȂǬƫ�¶ƢǌǼǯ�ÀȐǟȍ¦� ƢǷ¢�Ǻǟ�©ƢǻƢȈƦǳ¦� Â¢�©ƢǷȂǴǠŭ¦� ǂǌǻ� Ȃǿ� ƨǨǴƬƼŭ¦

ƢȀǠȈƥ�Ŀ�¨ƾǟƢǈŭ¦�Â¢�ƢȀǠȈƥ�ƾǐǬƥ�ƨǨǴƬƼŭ¦�ǂǌǼǳ¦�ǲƟƢǇÂ�Ŀ�ƨǷƾŬ¦�Â¢�ƨǠǴǈǳ¦�ϴ

� ǂ̧ǌŭ¦� � ǾǨȇǂǠƬǳ�¼ǂǘƫÂ� Ƕǫ°�ÄǀȈǨǼƬǳ¦� ¿ȂǇǂŭ¦� ¾Ȑƻ�ǺǷ� ®¦Ȃŭ¦�ǒǠƥ�Ŀ�ÄǂƟ¦ǄŪ¦ϵϬ�ϯϵ�ƨƥƢǫǂƥ�ǪǴǠƬŭ¦
ǊǤǳ¦�ǞǸǫÂ�¨®ȂŪ¦��¨®Ƣŭ¦�ƪǐǼǧϬϮ� ǂ̈ǬǨǳ¦ϴǾǻ¢�ȄǴǟ�ǾǼǷ����µÂǂǠǳ¦�Â¢�©ƢǻƢȈƦǳ¦�Â¢�©ƢȇƢǟƾǳ¦�Â¢�©ƢƷ¦ŗǫȏ¦�ǞȈŦ

� ƨǘǇ¦Ȃƥ� ƨǷƾƻ�Â¢� ƨǠǴǇ�ǪȇȂǈƫ�ƲȇÂŗǳ� ¨ƾǠŭ¦�©ƢǸȈǴǠƬǳ¦� Â¢�©¦°ȂǌǼŭ¦� Â¢�©ƢǻȐǟȍ¦ƨȇǂǐƥ� ƨȈǠũ� Â¢� ƨȇǂǐƥ� ƨǷƢǟ®����
� ¨®Ƣŭ¦� ǾƬǧǂǟ� ƢǸǯϯ� ǂ̈Ǭǧϯ�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǺǷϬϰ�ϬϮǾǻƘƥ� ƨȇ°ƢƴƬǳ¦�©ƢǇ°ƢǸŭ¦�ȄǴǟ�ƨǬƦǘŭ¦�ƾǟ¦ȂǬǳ¦� ®ƾŹ�Äǀǳ¦� � ����ǲǯ

�¾Ƣǐƫȏ¦�ǲƟƢǇÂ�Â¢�ÀƢǰŭ¦�ÀƢǯ�ƢǸȀǷ�©ƢǷƾŬ¦�Â¢�ǞºǴǈǳ¦�ǞȈƥ�ƲȇÂǂƫ��ń¤� ǂ̈ǋƢƦǷ�Śǣ�Â¢� ǂ̈ǋƢƦǷ�ƨǨǐƥ��»ƾȀȇ�ÀȐǟ¤
�ƨǴǸǠƬǈŭ¦���¨®Ƣŭ¦�¾Ȑƻ�ǺǷ�ÄǂǐƦǳ¦�ȆǠǸǈǳ¦�ÀȂǻƢǫ�Ǿǧǂǟ�ÂϳϬǾǻ¦�ȄǴǟ�ǾǼǷ���Â¢� °̈ǂŰ�ƨǳƢǇ°�Â¢�ǶǸǐǷ�ǲǰǋ�Ä¢�Ȃǿ

�Â¢�Ä°Ƣš�¶Ƣǌǻ�°ƢǗ¤�Ŀ�©ƢǷƾƻ�Â¢�ǞǴǇ�ŉƾǬƫ�ƨȈǫǂƫ�ǲƳ¦�ǺǷ� ¦ȂǇ�ǒȇȂǠƫ�Â¢�ǂƳ¦�ǲƥƢǬǷ�ƮƦƫ�ƨȇǂǐƥ�ƨȈǠũ�Â¢�ƨȈƫȂǏ
ƨǈǇƚŭ�ƨȇ°Ƣš�ƨȈǫǂƫ�ÀƢǸǓ�ǲƳ¦�ǺǷ�Â¢� ǂ̈Ʒ�ƨǼȀǷ�Â¢�ĿǂƷ�Â¢�ȆǟƢǼǏ��

� ¨®Ƣŭ¦� ¾Ȑƻ�ǺǷ�ȆǈǻǂǨǳ¦� ǂ̧ǌŭ¦� ǾǳÂƢǼƫÂϯ�ϱϴϭ>͘��Ƕǫ°� ÀȂǻƢǬǳ¦�Ŀ� ƢȀȈǴǟ�´ȂǐǼŭ¦� ƨƠȈƦǳ¦� ÀȂǻƢǫ� ǺǷ
ϭϭϱϬ�ϳϵ�Ŀ�°ƚŭ¦ϮϵŐǸǈȇ®ϭϵϳϵǾǳȂǬƥ���ƨǐǐű� °̈ȂǏ� Â¢� ǲȈƴǈƫ� ǲǯ� �©¦°Ƣǋȍ¦�  ƢǼưƬǇƢƥ� ƢǻȐǟ¤�ŐƬǠȇ

¦�¯Ƣţ¦�ĻÂ��ǾǿƢƦƬǻ¦�ƪǨǳ�Â¢�°ȂȀǸŪ¦�¿Ȑǟȍ�Ƣǿ°ƢƦƬǟƢƥ�°Ȃǐǳ¦Â��¾Ƣǰǋȋ¦��©ȐȈƴǈƬǳ¦�ǽǀǿ�ȆǬǴƫ�ǲƳ¢�ǺǷ�ƨǷ±Ȑǳ¦�Śƥ¦ƾƬǳ
ƨȈǈȈƟ°�©ƢǻȐǟ¤��ϵ

�¿ƾƼƬǇ¦�ƢŶ¤Â�ǽǂǏƢǼǟÂ�ǾƬȈǿƢŭ�ǾǓǂǟ�¾Ȑƻ�ǺǷ�ƢǬȈǫ®�¦ƾȇƾŢ�ÀȐǟȍ¦�¾ȂǳƾǷ�ƾȇƾƸƬǳ�¼ǂǘƬȇ�Ń�ȆǈǻǂǨǳ¦� ǂ̧ǌŭƢǧ
Ƣǘǻ� Ŀ� ÀȐǟȍ¦� ¿ȂȀǨǷ� ǂǐƷ� ¿ƾǟ� Ŀ� ȆǈǻǂǨǳ¦� ǂ̧ǌŭ¦� ƨƦǣ°� ǆǰǠȇ� ƢǷƢǟ� ƢǜǨǳ�ƨǻÂƾǷ� ƪǴǸǠƬǇ¦� ƮȈƷ� �ǪȈǓ� ¼

¿ȂǸǠǳ¦Â�¾ȂǸǌǳ¦�ƾȈǨƫ�ƨǷƢǟ�©¦°ƢƦǟ�ƢȀǼƬǷ�Ŀ�ȆǈǻǂǨǳ¦�½ȐȀƬǇȏ¦��¨®Ƣŭ¦�ƪǷƾƼƬǇƢǧͲϭϭϮϭ>�½ȐȀƬǇȏ¦�śǼǬƫ�ǺǷ
�ȆǈǻǂǨǳ¦�¦ǀǿ�ǺǷ� ǂ̧ǌŭ¦�®ȂǐǬǷ�ÀƘƥ�¾ȂǬǳ¦�ń¤�ȆǈǻǂǨǳ¦�ǾǬǨǳ¦�ǒǠƥ�Ǟǧ®�ƢŲ��ǎȈǐţ�Â¢�ǲȈǐǨƫ�ÀÂ®�ÀȐǟ¤�ǲǯ�ǚǨǳ
¿ƢȀȇȍ¦

½ǂƫ�ǲȈǐǨƬǳ¦��¿ƾǟ�Â ƢǔǬǳ¦Â�ǾǬǨǴǳ�ÀȐǟȍ¦�¾ȂǳƾǷ�ƾȇƾŢ�ƨǸȀǷ�ϭϬ

�ƢȈǴǠǳ¦� ƨǸǰƄ¦�©®°Â¢�ƮȈƷ� �ÀȐǟȎǳ� ǞǇȂŭ¦� ¿ȂȀǨŭƢƥ� ǀƻȋ¦� ȄǴǟ� ȆǈǻǂǨǳ¦�  ƢǔǬǳ¦� ¿ƢǰƷ¢�©ǂƫ¦Ȃƫ� ƢǸǯ
Ƣ̧Ʀǘǻ¦� Ƣǘǟ¤�Â¢� ȐǸǠǳ¦�§ǀƳ�»ƾȀƬǈƫ�Ŗǳ¦�©ƢǷȂǴǠŭ¦�ǲƟƢǇÂ�ǲǯ�ǲǸǌȇ�Ǿǻ¢�ȄǴǟ�Ǿǳ�ƢǨȇǂǠƫ�ƨȈǈǻǂǨǳ¦��®ǂů�ŕƷ�Â¢

ƬǼǳ¦�Ǻǟ� ǂ̈ǰǧǞȈƦǴǳ�ƨƷÂǂǘŭ¦�©ƢǷƾŬ¦Â�¾¦ȂǷȋ¦�ǺǷ�ƢȀȈǴǟ�¾ȂǠȇ�Ŗǳ¦�ƲƟƢ�ϭϭ

ƢȀȈǴǟ�¾ƢƦǫȍ¦�ȄǴǟ�ǮǴȀƬǈŭ¦�ƮŢ� °̈Ȃǐƥ�©ƢǷƾŬ¦�Â�ǞǴǈǳƢƥ�ǦȇǂǠƬǳ¦�ǾǻƢǋ�ǺǷ�ƢǷ�ǲǯ�°ƢȀǋȍƢǧ�ǾǼǷ�Â�
Ϯ��»¦ǂǗ¢ÀȐǟȍ¦
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ϲϴ

�Ƣǿ®¦ƾǟ¤�Ŀ�ǶǿƢǈƫ�»¦ǂǗ¢�½ƢǼǿ�®ȂƳȂǳ¦�ń¤�ƨȈǻȐǟȍ¦�ƨǳƢǇǂǳ¦�«ǂţ�ŕƷ�ȂȀǸŪ¦�ń¤�ƢŮƢǐȇ¤ÂǲƳ¦�ǺǷ��°À¢
�¿ȂǬƫƢđ�¶ȂǼŭ¦�°ÂƾǳƢƥ�©ƢǷƾŬ¦Â�ǞǴǈǴǳ�ǪȇȂǈƬǳ¦Â�ƲȇÂŗǳ¦�ȂǿÂ��ǺǴǠŭ¦�Ŀ�»¦ǂǗȋ¦�ǽǀǿ�ǲưǸƬƬǧ��ÀȐǟȍ¦�©ȏƢǯÂ

ÀȐǟȍ¦�©¦Â®¢Â�
�ǺǴǠǸǳ¦$QQRQFHXU�

ǾȈǳ¤�ǺǴǠŭ¦�ń¤�ƢȀǴȈǏȂƫ�§ȂǴǘŭ¦�©ƢǻƢȈƦǳ¦�Â�©ƢǷȂǴǠŭ¦�°ƾǐǷ�Ȃǿ�
�ÀȐººǟȍ¦�©¦Â®¢/H� VXSSRUW�SXEOLFLWDLUH��©ƢǻƢȈƦǳ¦� Â�©ƢǷȂǴǠŭ¦� ǲǬǻ� ƢȀǬȇǂǗ� Ǻǟ� ǶƬȇ� Ŗǳ¦� Ȇǿ

ƾƟ¦ǂŪ¦�ǲưǷ�ƨǨǴƬƼŭ¦�ƨȇƢǟƾǳ¦�Â�ÀȐǟȍ¦�ǲƟƢǇÂ�Ǻǟ� °̈ƢƦǟ�Ȇǿ�Â���ǾȈǳ¤�ǺǴǠŭ¦�Ņ¤�ǺǴǠŭ¦�ǺǷ�ƢȀǴǬǻ�§ȂǴǘŭ¦�©ȐĐ¦�
ƪǻŗǻȏ¦�Â�ÀȂȇǄǨǴƬǳ¦��ƨǟ¦¯ȍ¦�

��ÀȐǟȍ¦�ƨǳƢǯÂ$JHQFH�GH�SXEOLFLW���ǇÂÂ�ǺǴǠŭ¦�śƥ�ǖȈǇȂǳ¦�ȆǿÂǂǌǼǳ¦�ƨǴȈ���

ȆǻƢưǳ¦�ƤǴǘǸǳ¦��ƨȇ°ƢƴƬǳ¦�©ƢǻȐǟȍ¦�¾ƢƴǷ�Ȇǧ�ǮǴȀƬǈǸǳ¦�¿ȂȀǨǷ
ƨȈǻȂǻƢǬǳ¦�©ƢǇ¦°ƾǳ¦�¾Ƣů�Ŀ�ƨƯƾƸƬǈŭ¦�©ƢƸǴǘǐŭ¦�ǺǷ�ǮǴȀƬǈŭ¦�ƶǴǘǐǷ�ŐƬǠȇ��ǖǬǧ�ǂǐƸǼǷ�ƢǬƥƢǇ�ÀƢǯ�Â

ǘǳ¦� ¦ǀǿ� ƨȇƢǸŞ�ƨȇƢǼǠǴǳ�śǻ¦ȂǬǳ¦� Â�©ƢǠȇǂǌƬǳ¦�ǶǜǠǷ�ƪȀš¦�À¢�ń¤� ƨȇ®ƢǐƬǫȏ¦�©ƢǇ¦°ƾǳ¦�¾Ƣů�Ŀ�»ǂ��ǮǴȀƬǈŭ¦ó
»ŗƄ¦�ǞǷ�ƨǻ°ƢǬŭƢƥ�ƨȇƾǫƢǠƬǳ¦�ƨǫȐǠǳ¦�Ŀ�ǦǠǓȋ¦�»ǂǘǳ¦�Ǿǻ¦�ŚƦǠƬǳ¦�ƶǏ�À¤�ǾǼǟ�¾ȂǬǳ¦�ǺǰŻ�Äǀǳ¦�ϭϯ

�¨®Ƣŭ¦�¾Ȑƻ�ǺǷ�ÄǂƟ¦ǄŪ¦�ǞȇǂǌƬǳ¦�ǾǧǂǠǧϬϮ� ǂ̈ǬǨǳ¦Ϭϵ�ÄǀȈǨǼƬǳ¦�¿ȂǇǂŭ¦�ǺǷϵϬ�ϯϵ�Â�¨®ȂŪ¦�ƨƥƢǫǂƥ�ǪǴǠƬŭ¦
Ǿǻ¦�ȄǴǟ�ǊǤǳ¦�ǞǸǫ��ů�Â¢�ǺǸưƥ�řƬǬȇ�ǎƼǋ�ǲǯ�ƾǈǳ�ȆƟƢȀǼǳ¦� Â¢�ȆǘǇȂǳ¦�¾ƢǸǠƬǇȐǳ�ǺȇƾǠǷ� ƨǷƾƻ�Â¢� ƢƳȂƬǼǷ� ƢǻƢ

Ǿƥ�ǲǨǰƬȇ�À¦ȂȈƷ�Â¢�ǂƻ¢�ǎƼǋ�ƨƳƢƷ�Â¢�ƨȈǐƼǌǳ¦�ǾƫƢƳƢƷ����¨®Ƣŭ¦�ǾȈǳ¤�ƪǫǂǘƫ�ƢǸǯϯǂ̈ǬǨǳ¦ϯ�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǺǷϬϰ�ϬϮ
ƢŮȂǬƥ�ƪǐǻ�ƮȈƷ����ƪǓǂǟ�©ƢǷƾƻ�ǺǷ�ƾȈǨƬǈȇ�Â¢�ǞȈƦǴǳ�ƪǷƾǫ�ƢǠǴǇ�řƬǬȇ�ÄȂǼǠǷ�Â¢�ȆǠȈƦǗ�ǎƼǋ�ǲǯ�ǮǴȀƬǈŭ¦

ů�Â�řȀǷ�ǞƥƢǗ�ǲǯ�ǺǷ�¨®ǂ��ÀȂǻƢǬǳ¦�ƢǷ¢��Ϭϵ�Ϭϯ�¾Ȑƻ�ǺǷ�ǂƻȋ¦�Ȃǿ�Ǿǧǂǟ�ǊǤǳ¦�ǞǸǫ�Â�ǮǴȀƬǈŭ¦�ƨȇƢǸŞ�ǪǴǠƬŭ¦
�¨®Ƣŭ¦ϯǾǻ¦�ȄǴǟ�ǾǼǷ����ȆƟƢȀǼǳ¦�¾ƢǸǠƬǇȐǳ�ƨȀƳȂǷ�ƨǷƾƻ�Â�ǞǴǇ�ƢǻƢů�Â¢�ǲƥƢǬŠ�řƬǬȇ�ÄȂǼǠǷ�Â¢�ȆǠȈƦǗ�ǎƼǋ�ǲǯ�Ȃǿ

�Â¢�ǂƻ¢�ǎƼǋ�ƨƳƢƷ�ƨȈƦǴƫ�Â¢�ƨȈǐƼǌǳ¦�ǾƬƳƢƷ�ƨȈƦǴƫ�ǲƳ¦�ǺǷǾƥ�ǲǨǰƬȇ�À¦ȂȈƷ����´ƢŬ¦�°ȂǌǼǷ�°ƾǏ�Ƣǈǻǂǧ�Ŀ�Â
�Ŀ�°®Ƣǐǳ¦�°ƢǠǇȋ¦�©ƢǫƢǘƥ�ǞǓÂ� °̈Âǂǔƥ�ƨǏƢŬ¦�´ȂǐǼǳ¦�ǪȈƦǘƬƥϭϰ�ȆǨǻƢƳϭϵϳϮǾǻƘƥ�ǮǴȀƬǈŭ¦�»ǂǟ�Äǀǳ¦��

��Â¢� ƢȀǠȈƥ� ¨®Ƣǟȍ�ǆȈǳ� Â� ǶȀǼǟ�¾Âƚǈŭ¦�´ƢƼǋȋ¦�©ƢƳƢȈƬƷ¦� Â¢� ƨǏƢŬ¦� ǾƫƢƳƢȈƬƷ¦� Ƣ̧Ʀǋȍ�©ƢƴƬǼŭ¦� ¿ƾƼƬǈȇ�ǺǷ
ƢȀǴȇȂŢ

¦ƾƼƬǇ¦�Â¢ǾƬǼȀǷ�¼Ƣǘǻ�Ŀ�ƢȀǷ��
Ǿǻ¦�ȄǴǟ�ǾǨȇǂǠƬǳ�ǂƻȋ¦�Ȃǿ�ǾǬǨǳ¦�¼ǂǘƫ�Â���ƨȈǴƟƢǠǳ¦�Â�ƨȈǐƼǌǳ¦�ǾƫƢƳƢƷ� Ƣ̧Ʀǋ¤�ƾǐǬƥ�ƾǫƢǠƬȇ�ǎƼǋ�ǲǯ��ϭϰ

�Â�Â¢�ƨǠǴǇ�½ƢǼǿ�ÀȂǰȇ�À¢�ƾƥȏ�ƢǰǴȀƬǈǷ�ŐƬǠȇ�ŕƷ�ǎƼǌǳ¦�À¢��ǮǴȀƬǈŭ¦�ÀƢǌƥ�¨®°¦Ȃǳ¦�Ǧȇ°ƢǠƬǳ¦�ǽǀǿ�¾Ȑƻ�ǺǷ�śƦƬȇ
Â¢�ȆǠȈƦǗ�ǎƼǋ�»ǂǗ�ǺǷ�Ƣǿ ƢǼƬǫ¦�Ļ��ƨǷƾƻǾƥ�ǲǨǰƬȇ�À¦ȂȈū�Â¢�ƨȈǴƟƢǠǳ¦�Â¢�ƨȈǐƼǌǳ¦�ǾƫƢƳƢƷ�ƾǇ�ǲƳ¦�ǺǷ�ÄȂǼǠǷ�

ȆǻƢưǳ¦�ƮƸƦǸǳ¦��ǮǴȀƬǈǸǳ¦�¿ȐǟƜƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦
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ϲϵ

ÀȐǟȍ¦�Â�ƨȇƢǟƾǳ¦�ǂǗƢű�ƨǷÂƢǬŭ�ƨǴȈǇÂ�ǮǴȀƬǈŭ¦�¿ȐǟƜƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�ƾǠȇ���©ƢǷȂǴǠǷ�ŉƾǬƫ�ǪȇǂǗ�Ǻǟ�Ǯǳ¯�Â
�ƨȈǟȂǓȂǷ

ÀȐǟȎǳ�ÀƢǯ�Ŗǳ¦�©ƢǷƾŬ¦�Â�ǞǴǈǳ¦�Ǻǟ�ƨǬȈǬƷƢȀȈǴǟ�ƾǫƢǠƬǴǳ�ǮǴȀƬǈŭ¦�Ǟǧ®�Ŀ�°Â®��µǂǠƬǼǇ�ǪǴǘǼŭ¦�¦ǀǿ�ǺǷÂ
�¿ȂȀǨŭ�¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦��¾Âȋ¦�ƤǴǘŭ¦��¿Ȑǟȍ¦�Ŀ�ǮǴȀƬǈŭ¦�ǪƷ�ÀȂǸǔǷ�Â�ňƢưǳ¦�ƤǴǘŭ¦��

¾Âȋ¦�ƤǴǘǸǳ¦��¿ȐǟȍƢƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦�¿ȂȀǨǷ
ȄǴǟ�ƨǬƥƢǈǳ¦� ƨǴƷǂŭ¦�ȆǘǤȇ�¿Ƣǟ�¿¦ǄƬǳ¦�Ȃǿ�ǮǴȀƬººǈŭ¦�¿ȐǟƜƥ�¿¦ǄƬǳȏ¦½ȐȀƬººººǇȏ¦�®ȂǬǟ�ǞȈŦ�Ŀ�ƾǫƢǠƬǳ¦��Â

�ǮǴȀƬǈŭ¦�Ãƾǳ�ǶȈǴǇÂ�ǂƷ� ƢǓ°�®ƢƳȋ�ƨǷ±Ȑǳ¦�©ƢǻƢȈƦǳ¦�Â�©ƢǷȂǴǠŭ¦�ƨǧƢǰƥ� ȏ®ȍ¦�ǪȈƦǘƬƥ�¿Ȑǟȍ¦�Ŀ�ǮǴȀƬǈŭ¦�ǪƸǧ
ǮǴȀƬǈŭ¦� Ƣđ� ǞƬǸƬȇ�Ŗǳ¦� ƨȇǂǿȂŪ¦�¼ȂǬū¦� ǺǷ� ƾǠȇ�ǷȂǴǠŭƢƥ�  ȏ®ȍƢƥ�řȀŭ¦� ǪƫƢǟ�ȄǴǟ� ȄǬǴŭ¦� ¿¦ǄƬǳȏ¦� ǲƥƢǬȇ� Ȃǿ� Â�©Ƣ

Ǵǟ�Ȃǿ�Â�ǮǴȀƬǈŭ¦�Ãƾǳ�ƾǫƢǠƬǳ¦�¿ƾǟ�Â¢�ƾǫƢǠƬǳƢƥ�°¦ǂǬǳ¦�¯Ƣţȏ�ƨǷ±Ȑǳ¦ȄƨǷƢƫ� Ś̈ǐƥ�ϭϱ�¼Ƣǘǻ�Ŀ�Ǿƫ¦°ŐǷ�Ǫū¦�¦ǀǿ�ƾŸ�Â
ǞǴǈǳ¦�ǽǀǿ�Ǻǟ�ÀȐǟȍ¦ŅƢƬǳƢǯ�

ϭ�Ǵǟ�©ƢǻȐǟȍ¦�ǾǇ°ƢŤ�Äǀǳ¦�ŚƦǰǳ¦�ŚƯƘƬǳ¦�À¢�ÀȂǯ��ĿȄń¤�ȆǨǔȇ�ƢǷ�Ȃǿ�ǮǴȀƬǈŭ¦�¨®¦°¤�ǮǴȀƬǈŭ¦�ƨƥƢǏ¤
¦�ǺǷ� Ȃ̧Ǽƥ�ǀƻ¦�Ŀ�ƢǟƢǧƾǻ¦�Â�Ƣǟǂǈƫ�ǂưǯ¢�ŚǐȈǧ�ƾǫƢǠƬǳƢƥ�ǶǇƢū¦�ǽ°¦ǂǫ�¯Ƣţ¦�ȄǴǟ�ǽƾǟƢǈȈǳ�°ƢȀǋȍ¦�ļƘȇ�Â�®®ǂººººººººººƬǳ¦�Â� Ś̈ū

� ¦ǂǌǳ¦� °¦ǂǫń¤� ǂǬƬǨƫ� Â¢� ǾǸƟȐƫ� ȏ� ƨǠǴǈǳ¦� ǽǀǿ� À¢� Â� ƘǘŬ¦� ƨǠǴǈǳ¦� ȄǴǟ� ǲǐƷ� ƾǫ� ǾǻƘƥ� ƘƳƢǨȈǳ� Ľ�Â�ǎƟƢǐŬ¦
ƢȀȈǴǟ�ƾǫƢǠƫ�Ŗǳ¦�©ƢǨǏȂŭ¦�

Ϯ�¦� Ő̈ƻ�ƨǴǫ�Â¢�ƲƬǼŭ¦� Â¢� ƨǠǴǈǳ¦�ǎƟƢǐş�ƨȇ¦°ƾǳ¦�ƮȈƷ�ǺǷ�ǺǴǠŭ¦� ǄǯǂǷ�Ǻǟ� ǽǄǯǂǷ�°ƢǬƬǧ¦� Â� ƨȈǼǨǳ¦�ǮǴȀƬǈŭ
½ȐȀƬǇȏ¦�ǲŰ�ƨǷƾŬ¦�ϭϲ

ȆǻƢưǳ¦�ƤǴǘǸǳ¦��¿Ȑǟȍ¦�Ȇǧ�ǮǴȀƬǈǸǳ¦�ǪƷ�ÀȂǸǔǷ
Ŀ�ǾƫƾǟƢǈŭ�ƨǷ±Ȑǳ¦�Â�ƨȇ°Âǂǔǳ¦�©ƢǷȂǴǠŭƢƥ�ǮǴȀƬǈŭ¦�ƾŻ�À¢�ǺǴǠŭ¦�ȄǴǟ�¿Ȑǟȍ¦�Ŀ�ǮǴȀƬǈŭ¦�ǪƷ�ƤƳȂȇ

ǮǴȀƬǈŭ¦� ƢǓ°�ƤȈǠȇ�À¢�¿¦ǄƬǳȏ¦�¦ǀđ� ƢǧȂǳ¦�¿ƾǟ�ÀƢǋ�ǺǷ�À¢�¯¤��ƾǫƢǠƬǳ¦�¿ƾǠƥ�Â¢�ƾǫƢǠƬǳƢƥ�°¦ǂǫ�¯Ƣţ¦�ϭϳ

��ǮǴȀƬǈŭ¦� ¦̧ƾƻ�¿ƾǠƥ�ǺǴǠŭ¦�Â� ±̧Ȃŭ¦�Â¢�ƲƬǼǸǴǳ�œǴǈǳ¦�¿¦ǄƬǳȏ¦�ȄǴǟ� Â̈Ȑǟ�ǾǻƘƥ�ǾǬǨǳ¦�ǺǷ�Śưǰǳ¦�Ã®Ƣǻ�ƾǫ�Â
�Â� ±̧Ȃŭ¦�Â¢�ƲƬǼŭ¦�ȄǴǟ�ĺƢŸ¦�¿¦ǄƬǳ¦�½ƢǼǿ�ƶƦǏ¢ǾƟƢǓ°�ǺȇȂǰƬǳ�ƨǷ±Ȑǳ¦�©ƢǷȂǴǠŭƢƥ�ǮǴȀººººƬǈǸǴǳ� ƢǔǧȍƢƥ�ǺǴǠŭ¦��ǾƟƢǘǟ¤�Â
ǾǷ¦ǂƥ¤�®¦ǂŭ¦�ƾǬǠǳ¦�ǲŰ�Ǻǟ�ƨǴǷƢǯ�ƨƸȈƸǏ� ǂ̈ǰǧ�ϭϴ

�¿Ȑǟȍ¦�Ŀ�ǪƸǴǳ�ĺƢŸȏ¦�ƤǻƢŪ¦�
ǂƟƢǇ�ǺǸǔƬȇ�ƲƬǼŭ¦�Ǻǟ�ƨȈǷȐǟ¤�ƨǫƢǘƥ� ±̧Ȃŭ¦�Â¢�ǺǴǠŭ¦�ŉƾǬƬƥ�Ä°ƢƴƬǳ¦�ÀȐǟȍ¦�¾Ƣů�Ŀ�¿¦ǄƬǳȏ¦� ¦ǀǿ�ǪǬƸƬȇ

Ƭǳ�ƨǷ±Ȑǳ¦�Â��ƨǠǴǈǳƢƥ�ƨǏƢŬ¦�©ƢǷȂǴǠŭ¦ŚǐƦƨǷƾŬ¦�Â¢�ƨǠǴǈǳ¦�ǽƢš�ȆƟƢȀǼǳ¦�ǽ°¦ǂǫ�Ŀ� ǂ̈Ưƚŭ¦�Â�ǮǴȀƬǈŭ¦�ϭϵ

��ƤǻƢŪ¦¦œǴǈǳ�
�Â¢�¨ȏƢǤǷ�Â¢�¶¦ǂǧ¤�ǲǯ�ǺǷ�ÀȐǟȍ¦�¾Ȑƻ�ǺǷ�Ƣđ�Ņ®¢�Ŗǳ¦�©ƢǷȂǴǠŭ¦�ȂǴş� ±̧Ȃŭ¦�Â¢�ǺǴǠŭ¦�¿¦ǄƬǳȏ¦�Ŀ�ǲưǸƬȇ

µȂǸǣ
ń¤�ȆǔǨŭ¦�§ǀǰǳ¦�Âƾǳ�ǆƦǴǳ¦Ãń¤�Ƣđ�ȆǨǔȇ�Ŗǳ¦�©ƢǷȂǴǠŭƢǧ��ǮǴȀƬǈŭ¦�ƨȈǫ¦ƾǐŭƢƥ�ǶǈƬƫ�À¢�ƾƥȏ�ǮǴȀƬǈŭ¦
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ϳϬ

¬ȂǓȂǳ¦�Â�ƨȈǟȂǓȂŭ¦�Â�ϮϬ

ȆǻƢưǳ¦�ǲºººººººººǐǨǳ¦��¾ƢȈƬƷȐǳ�ƨǴȈǇȂǯ�§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦
Ǵǟ�řǿǀǳ¦�Â�ȆǈǨǼǳ¦�ŚƯƘƬǳ¦�ǺǷ�ƢǟȂǻ�ǪǬŹ�ƨưȇƾū¦�¾Ƣǐƫȏ¦�ǲƟƢǇÂ�ǺǷ�ƨǴȈǇÂ�ǽ°ƢƦƬǟƢƥ�°ƢȀǋȍ¦�À¤�ǮǴȀƬǈŭ¦�Ȅ

ƨǓÂǂǠŭ¦�ƨǷƾŬ¦�Â¢�ƲƬǼŭ¦� ¦ǂǋ�ȄǴǟ�ǽǄȈǨŢ�ƾǐǬƥ�ń¤�ǾǬǨǳ¦�ǒǠƥ�Ǟǧ®��Äǀǳ¦�ǂǷȋ¦�°ƢȀǋȍ¦�Ǿƥ�ǶǈƬȇ�ƢǷ�Ƕǿ¢�ÀƢƥ�¾ȂǬǳ¦
ȆǬǴƬǸǴǳ�ƨƦǈǼǳƢƥ�řǿǀǳ¦�Â�ȆǈǨǼǳ¦�ŚƯƘƬǳ¦�ȄǴǟ�Ǿƫ°ƾǫ�Ä°ƢƴƬǳ¦���ǾǠǧƾȇ�ƢŲ�ǾƫƢȈǯȂǴǇ�Â�ǾƬǟƢǼǫ�Ŀ�ǂƯƚǷ�¬Ƣū¤�ǺǷ�ǾǇ°ƢŻ�ƢŠ

ń¤ƾǫƢǠƬǳ¦�ǲǠǳ�Â®¢�ƢǷ�Ȃǿ�Ä°ƢƴƬǳ¦�°ƢȀǋȎǳ�ǲǟƢǨǳ¦�ŚƯƘƬǳ¦�¦ǀǿÃń¤�ǲǸŹ�Äǀǳ¦�Â¢� Â̧ǂǌŭ¦�ŚǤǳ¦�°ƢȀǋȍ¦�°ȂǏ�ŉǂš
ń¤�ȆǔǨȇ��ǲȇƢƸƬǳ¦�ǺǷ�¦°ƾǫǴǟ� ®̧ƢŬ¦�ŚƯƘƬǳ¦Ȅ�ȄǴǟ�ƾǫƢǠƬǳ¦�ȂŴ�§ǀǰǳ¦�¦ǀđ�¦ǂƯƘƬǷ�ǾǠǧƾȇ�Äǀǳ¦�ǂǷȋ¦�ǮǴȀƬǈŭ¦�ƨǟƢǼǫ
�ƾūƢƥ�ǞƬǸƬƫ�ȏ�ƨǷƾƻ�Â¢�ƲƬǼǷŇ®ȋ¦ǳ¦�©ƢǨǏ¦Ȃŭ¦�ǺǷǴǟ�ǾƫǄǨƷ�ŖȄƢǿ ¦ǂǋ�Ϯϭ

ƨȈǳƢƬǳ¦�ƮƷƢƦŭ¦�Ŀ� ǾƸȈǓȂƫ�ǶƬȈǇ� ƢǷ� Ȃǿ�Â� �¾Âȋ¦�ƮƸƦŭ¦� �¾ƢȈƬƷȏ¦� ƨŻǂƳ� Â�§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦�ƮƸƦŭ¦Â
ňƢưǳ¦��Ư¦Ƣ�ƨȈǳÂƚǈŭ¦�°ƨȈƟ¦ǄŪ¦�°ƢȀǋȍ¦�ƨŻǂƳ�Ǻǟ®̧ƢŬ¦�

�ƮƸººººººƦǸǳ¦¾Âȋ¦��¾ƢȈƬƷȏ¦�ƨǸȇǂƴƥ�ǾƬǫȐǟ�Â�§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦
�°ƢȀǋȏ¦�ƤǠǴƫ�Â�®ǂǨǳ¦�Ãƾǳ�ǺǷƢǰǳ¦�ƤǴǘǳ¦� °̈ƢǌºººººƬǇ¦�Ŀ�ƨǏƢƻ�ƨǨǐƥ�ǲǴǔŭ¦�°ƢȀǋȍ¦�Â�ƨǷƢǟ� ƨǨǐƥ�©¦

ń¤� ǾǠǧ®ń¤� ǾǴȇȂŢ� Â� °ȂǠǌǳ¦� ŃƢǟ� ǾȈǴǟ� ¦ǂǋƢƦǷ� ¦ŚƯƘƫ� ǂƯƚȇ� ¦ǀđ� Ȃǿ� Â� �¾ƢǠǧ�ƤǴǗǳ�»ƾºººǿ� ǺǴǠŭ¦� ǽ ¦°Â� ǺǷ�ǪǬƸȈ
Â̧ǂººººººǌŭ¦�ŚǤǳ¦�°ƢȀººººǋȍ¦�ϮϮ

Ƣƥ� ®ȂǐǬŭ¦� ƢǷ�śƦǼǇ�Ǯǳ¯�ȄǴǟ�Â�°ƢȀǋȍ§¯Ƣǰǳ¦�¾Âȋ¦�ƤǴºººǘŭ¦��� ƨȈǳÂƚǈŭ¦�ÂƨȈƟ¦ǄŪ¦� ƨŻǂƳ�Ǻǟ�ÀȐǟȍ¦
®̧ƢŬ¦�ňƢưǳ¦�ƤǴǘŭ¦��

¾Âȋ¦�ƤǴǘŭ¦�Ŭ¦�°ƢȀǋȍ¦®̧Ƣ
ȏÂ¢��®̧ƢŬ¦�ÀȐǟȍƢƥ�®ȂǐǬŭ¦

� ÀȂǻƢǬǳ¦� ¾Ȑƻ� ǺǷ� ǲǴǔŭ¦� °ƢȀǋȍ¦� ÄǂƟ¦ǄŪ¦� ǂ̧ǌŭ¦� ¾ÂƢǼƫ� ƾǬǳϬϰ�ϬϮ�ȄǴǟ� ƨǬƦǘŭ¦� ƾǟ¦ȂǬǳ¦� ®ƾŹ� Äǀǳ¦
ƢǸŭ¦�¨®Ƣŭ¦�ƤƳȂŠ�ƨȇ°ƢƴƬǳ¦�©ƢǇ°ϮϴǾǳȂǬƥ�ǾǼǷ����¦ǀǿ�Ŀ�ƨǬƦǘŭ¦�Ãǂƻȋ¦�ƨȈǸȈǜǼƬǳ¦Â�ƨȈǠȇǂǌƬǳ¦�¿ƢǰƷȋƢƥ�¾Ȑƻȍ¦�ÀÂ®

À¦ƾȈŭ¦�ÀƢǯ�¦¯¤�ƢǸȈǇ�ȏ�ȆǴȈǴǔƫ�°ƢȀǋ¤�ǲǯ� Ȃ̧ǼŲÂ�Ȇǟǂǋ�Śǣ�¦°ƢȀǋ¤�ŐƬǠȇ�
ϭ��ǾƬȈǸǰƥ�Â¢�ƨǷƾƻ�Â¢�«ȂƬǼǷ�ǦȇǂǠƬƥ�ǲȈǴǔƬǳ¦�ń¤�Ä®ƚƫ�À¢�ǺǰŻ�©ȐȈȀǈƫ�Â¢�©ƢǻƢȈƥ�Â¢�©ƢŹǂǐƫ�ǺǸǔƬȇ

Ǿƫ¦ǄȈŲ�Â¢�ǾƫǂǧÂ�Â¢�������������
Ϯ��Â¢�ǾƫƢǷƾƻ�Â¢�ǾƫƢƴƬǼǷ�ǞǷ�Â¢�ǂƻ¡�ǞƟƢƥ�ǞǷ�²ƢƦƬǳȏ¦�ń¤�Ä®ƚƫ�À¢�ǺǰŻ�ǂǏƢǼǟ�ǺǸǔƬȇǾǗƢǌǻ��������������������������������������������
ϯ��ȏ�Â¢�ǞǴǈǳ¦�ǮǴƫ�ǺǷ�ĿƢǯ�ÀÂǄű�ȄǴǟ�ǂǧȂƬȇ�ȏ�Ä®ƢǐƬǫȏ¦�ÀȂǠǳ¦�À¢�śƷ�Ŀ�©ƢǷƾƻ�Â¢�ǞǴǈǳ�śǠǷ�µǂǠƥ�ǪǴǠƬȇ

°ƢȀǋȍ¦�ƨǷƢƼǓ�ǞǷ�ƨǻ°ƢǬŭƢƥ�¨®Ƣǟ�ƢȀŻƾǬƫ�ƤŸ�Ŗǳ¦�©ƢǷƾŬ¦�ÀƢǸǓ�ǾǼǰŻ��
ÀȐǟȍ¦�»ǂǟ�ƾǬǧ�ȆǈǻǂǨǳ¦� ǂ̧ǌŭ¦�ƢǷ¢®̧ƢŬ¦�¨®Ƣŭ¦�¾Ȑƻ�ǺǷϭϮϭ�ϭƢŮȂǬƥ�ȆǈǻǂǨǳ¦�½ȐȀƬǇȏ¦�ƨǻÂƾǷ�ǺǷ�

���ŕǷ��ǖǴǤǳ¦�Ŀ�ƢȀƬǠȈƦǘƥ�ǞǫȂƫ�ƨƠǗƢƻ�µÂǂǟ�Â¢�©ƢǻƢȈƥ�©¦ Ƣǟ®¦�ÀƢǯ�ǲǰǋ�Ä¢�ƪŢ�ǺǸǔƬȇ�ÀȐǟ¤�ǲǯ�ǞǼŻ
�ȄǴǟ�ƪǠǫÂƨȈƫȉ¦�ǂǏƢǼǠǳ¦�ǺǷ�ǂưǯ¢�Â¢�ǂǐǼǟ�Ǽǳ¦��ÃȂƬƄ¦��ƨȇǂǿȂŪ¦�ǎƟƢǐŬ¦��©ƢǻȂǰŭ¦��ƨǠȈƦǘǳ¦��®ȂƳȂǳ¦��ǲǏȋ¦�� Ȃ̧
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ϳϭ

�¾ƢǸǠƬǇȏ¦�¶ǂǋ�ÀȐǟȎǳ�ȐŰ�ÀȂǰƫ�Ŗǳ¦�©ƢǷƾŬ¦Â�®¦Ȃŭ¦�ǞȈƥ�¶ÂǂǋÂ�ǂǠǈǳ¦� �ƨȈǰǴŭ¦� �ǞǼǐǳ¦�ƺȇ°ƢƫÂ�ƨȈǨȈǯ��ƨȈǸǰǳ¦
��ƨȇȂŮ¦��ǺǴǠŭ¦�ǲƦǫ�ǺǷ�¨ǀƼƬŭ¦�©ƢǷ¦ǄƬǳȏ¦�ÃƾǷ�©ƢǷƾŬ¦� ¦®¢�Â¢�ǞȈƦǳ¦�©¦ ¦ǂƳ¤Â�ƤȈǳƢǇ¢��¾ƢǸǠƬǇȏ¦�ǺǷ� Ȃ̈Ƴǂŭ¦�ƲƟƢƬǼǳ¦

ÄƾǠǷÂ�ǞǻƢǐǳ¦�¨ ƢǨǯÂ�©ƢǨǏ©ƢǷƾŬ¦�ȆǷƾǬǷ�Â¢�©ƢǟÂǂǌŭ¦�ÄƾȀǠƬǷ��ǞȈƦǳ¦��Ϯϯ

�Ŀ� °̈®Ƣǐǳ¦�ƨȈƥÂ°Âȋ¦�ƨȀȈƳȂƬǳ¦�Ƣǿ°Âƾƥ�ƪǧǂǟ�ƢǸǯϭϬ�ŐǸƬƦǇϭϵϴϰƢŮȂǬƥ�ǲǴǔŭ¦�ÀȐǟȍ¦�����ÄƘƥ�ÀȐǟ¤�Ä¢
�ǶȀȈǳ¤�ǲǐȇ�Â¢�ǾƳȂȇ�ǺȇǀǴǳ¦� ȏƚǿ�ǲȈǴǔƫ�ń¤�Ä®ƚȇ�ƾǫ�Â¢�ǲȈǴǔƫ�Ä¢�ȄǴǟ�ǾŻƾǬƫ�ƨǬȇǂǗ�ȄǴǟ�ÄȂƬŢ�ƪǻƢǯ�ƨǬȇǂǗ�¦ǀǿ

ÀȐǟȍ¦���¨®Ƣŭ¦�ƪǐǻÂϯÀ¢�ȄǴǟ�ǾǼǷ�����ƨǠǴǈǴǳ�ƨȇǂǿȂŪ¦�ǎƟƢǐŬ¦�ÃƾƷ¤�¾ƢǨǣ¤�ǪȇǂǗ�Ǻǟ�ǞǬȇ�ǲǴǔŭ¦�ÀȐǟȍ¦
ƢȀǼǟ�ǺǴǠŭ¦� ��ϰϮ�śǼǯ°� ǂǧ¦Ȃƫ�ǺǷ� ƾƥȏ� ®̧ƢŬ¦� ÀȐǟȍ¦� ƨŻǂƳ�ǒȀǼƫ�ŕƷ� Ǿǻ¦�ƶǔƬȇ� ǾȈǳ¤�¼ǂǘƬǳ¦� Ļ� ƢǷ�¼ƢȈǇ�ǺǷ� Â

ÄȂǼǠŭ¦�Ǻǯǂǳ¦�Â�Ä®Ƣŭ¦�Ǻǯǂǳ¦�Ƣŷ�Â�śǇƢǇ¢�
ƢȈǻƢƯ���ÀƢǯ°¢�ǂƳ�°ƢȀǋȍ¦�ƨǸȇ®̧ƢƼǳ¦�
ϭ�Ä®ƢǸǳ¦�Ǻǯǂǳ¦�

�°ƢȀǋ¤�½ƢǼǿ�ÀȂǰȇ�À¢�
śǰǴȀƬǈŭ¦�°ȂȀŦ�ƤǴŪ�ǺǴǠŭ¦�ǾưƦƥ�¿ȂǬȇ�ǪƦǈǷ�°ƢȀǋ¤�®ȂƳÂ� °̈ÂǂǓ�Â¢�©ƢƷ¦ŗǫȏ¦�ǞȈŦ�ȂȀǧ©ƢȈǟƾǳ¦Â¢

� Â¢�©¦°ȂǌǼŭ¦� Â¢�©ƢǻȐǟȍ¦� Â¢�µÂǂǠǳ¦� Â¢�©ƢǻƢȈƦǳ¦©ƢǸȈǴǠƬǳ¦�¦Ȃƥ� ƨǷƾƻ�Â¢� ƨǠǴǇ�ǪȇȂǈƫ�ƲȇÂŗǳ� ¨ƾǠŭ¦�®ƢǼǇ¤� ƨǘǇ
Â¢�ƨȇǂǐƥ�ƨȈǠũƨȇǂǐƥ�
�ń¤�Ǟǧƾȇ�ǾƬǠȈƦǘƥ�Â¢�§¯Ƣǯ�°ƢȀǋȍ¦�ÀȂǰȇ�À¢ǖǴǤǳ¦�

ń¤�Ä®ƚƫ�ƢǷ�ƨǬȇǂǘƥ�ǾǓǂǟ�ǶƬȇ�ƢǷ�Ȃǿ�ǲǴǔŭ¦�°ƢȀǋȍ¦�ǪƸǴȇ�ƾǫ�ȂŴ�ȄǴǟ�śǈǧƢǼŭ¦�Â¢�Ǿƥ�śƦǗƢƼŭ¦�ǲȈǴǔƫ
ƨȇ®ƢǐƬǫȏ¦�ǶȀūƢǐŠ�°ǂǓ��©ƢǷȂǴǠǷ�ǺǸǔƬŭ¦�°ƢȀǋȍ¦�Ǯǳ¯�Ȃǿ�Â¢ƫǴȀƬǈŭ¦�Ǟǧƾń¤�Ǯ�ƢǸȈǧ� ¦̧ƾƻ�Â�ǖǴƻ�Ŀ� Ȃ̧ǫȂǳ¦

ƲƬǼǸǴǳ�ƨȇǂǿȂƳ�»ƢǏÂ¢�Â¢�ǂǏƢǼǠƥ�ǪǴǠƬȇǮǴȀƬǈŭ¦� ¦̧ƾƻ�ń¤�ǲǠǨǳ¦�¦ǀǿ�Ä®ƚȇ�À¢�¶ǂǌƥ�Ϯϱ

�¨®ƾŰ�ǂǏƢǼǟ�ȄǴǟ�Ǟǫ¦Ȃǳ¦�ǲǴǔŭ¦�°ƢȀǋȍ¦�
°ƢȀǋȍ¦�ǲŰ�ƨǷƾŬ¦�Â¢�«ȂƬǼŭ¦�ǂǏƢǼǠǳ¦�ǺǷ�ǂưǯ¢�Â¢�ƾƷ¦Â�ǂǐǼǟ�ȄǴǟ�ǞǬȇ�°ƢȀǋȍ¦�Ŀ�ǲȈǴǔƬǳ¦�À¤¨®ƾƄ¦�Â

�¨®Ƣŭ¦�ĿůϭϮϭͲϭ��½ȐȀƬǇȏ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷϮϲ�ń¤�°ȂȀǸŪ¦�Ǟǧ®�ǾǻƢǋ�ǺǷ�ÀȂǰȇ�ƮȈŞ�©ƢǷƾƻ�Â¢�©ƢƴƬǼǷ�ȄǴǟ�¾ƢƦǫȍ¦
ȐǏ¢�ƢȀȈǴǟ�ǲƦǬȈǇ�Ǻǰȇ�Ń��ǂǏƢǼǟ�ȄǴǟ�ǞǬȇ�ƾǫ�Â�Ƣē¦¯�ƨǷƾŬ¦�Â¢�Ǿƫ¦¯�ƲƬǼŭƢƥ�ǲǐƬȇ�ƾǫ�ǲȈǴǔƬǳ¦�Â¢�§ǀǰǳ¦�ǲŰ�Â

ÀȂǰȇ�ƾǫ�Â��ƨǷƾŬ¦�Â¢�«ȂƬǼŭ¦�Ǻǟ�ƨǴǬƬǈǷ�Â¢�ƨƳ°Ƣƻ�®ȂƳÂ�Ǻǟ�Ƥǐǻ¦� ¦¯¤�«ȂƬǼŭ¦�©¦ǀƥ� ƢǬǴǠƬǷ�ǲȈǴǔƬǳ¦�Â¢�§ǀǰǳ¦
ƨǷƾŬ¦�Â¢�«ȂƬǼŭ¦�ǾƫƢǻȂǰǷ�Â¢�ǾƬǠȈƦǗ�Â¢�ǾƫƾƟƢǧ�Â¢�ƨȇǂǿȂŪ¦�ǾǐƟƢǐƻ�Â¢�ǾǟȂǻ�Â¢�Ä¢Ƣǿ°ƢǜƬǻ¦�ǺǰǸŭ¦�ƲƟƢƬǼǳ¦��Â¢�®ƾǠǳ¦

�Â¢�ǲǏȋ¦�Â¢��À±Ȃǳ¦�Â¢�ǲȈǰǳ¦�Â¢�²ƢȈǬŭ¦�Â¢�ƨȈǸǰǳ¦�Â¢�°¦ƾǬŭ¦�Â¢�°ƾǐŭ¦§ǀǰǳ¦�ǪǴǠƬȇ�ƾǫÂǂǏƢǼǠƥ�ǲȈǴǔƬǳ¦�Â¢
Ǵǟ�Ƥǐǻ¦�¦¯¤�ƨǷƾŬ¦�Â¢�«ȂƬǼŭ¦�Ǻǟ�ƨǴǬƬǈǷ�Â¢�ƨȈƳ°ƢƻȄǾǗÂǂǋ�Â�ǞȈƦǴǳ�Ǟǧ¦ƾǳ¦��ǄƬǳ¦�Ǯǳǀǯ�Â�ǾǼť�Â¦Ƿ©ƢǺǴǠŭ¦�

ƢȈǻƢƯ�Ŭ¦�°ƢȀǋȍ¦�ƨŻǂŪ�ÄȂǼǠŭ¦�Ǻǯǂǳ¦®̧Ƣ
ÄȂǼǠŭ¦�Ǻǯǂǳ¦�ǂǧ¦Ȃƫ�¶ŗǌȇ�ÀƢǯ�ƮȈƷ��ǲƷ¦ǂǷ�¨ƾǠƥ�Ƣǈǻǂǧ�Ŀ�§¯Ƣǰǳ¦�°ƢȀǋȍ¦�ŉǂš�ǂǷ�ƾǬǳ���ƨȈǼǳ¦� ȂǇ�Ä¢

�ǲǴǔŭ¦�°ƢȀǋȍ¦�ȄǴǟ�ƨƦǫƢǠŭ¦�ǶƬƫ�ŕƷǲǛ�Ŀ�¦ǀǿ�Â¦�ÀȂǻƢǬǳϮ�ƨȈǴȇȂƳϭϵϲϯ�¨®Ƣŭ¦�¾Ȑƻ�ǺǷϱǾǼǷϮϳǧ���ŐƬǠȇ�ÀƢǰ
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ϳϮ

ǾȇƾǸǟ�ƨŻǂƳ�Ƣǿ°ƢƦƬǟƢƥ��ǲǴǔŭ¦�°ƢȀǋȍ¦�ƨŻǂƳ�¿ƢȈǬǳ�ȆǇƢǇ¢�Ǻǯ°�ƨȈǼǳ¦� ȂǇ�¿ƢǠǳ¦�ƾǐǬǳ¦�ǂǧ¦Ȃƫ� °̈ÂǂǓ�Ä¢��»¦ǂǐǻ¦�Ä¢
ń¤�ňƢŪ¦�¨®¦°¤ǞƟƢǫÂ�ǪȈǬŢ�ÀȂǻƢǫ�°ÂƾǏ�ƾǠƥ�Ǿǻ¦�Śǣ��ƢĔƢǯ°Ƙƥ�ǶǴǠǳ¦�ǞǷ�ƨŻǂŪ¦Ϯϳ�ŐǸǈȇ®ϭϵϳϯ�Ń�Â�ǞǓȂǳ¦�ŚǤƫ��

ƨŻǂŪ¦�ÀƢǯ°¢�ǺǸǓ�ƨȈǼǳ¦� ȂǇ�Śƻȋ¦�¦ǀǿ�Ŀ�¶ŗǌȇ��¨®Ƣŭ¦�Ŀ�ǎǻ�ƮȈƷϰϰ�ƾǠƥ�ƢȀȈǴǟ�ǎǻ�Ŗǳ¦�ƢȀǈǨǻ��ȆǿÂ�ǾǼǷ
� ¨®Ƣŭ¦�Ŀ�Ǯǳ¯ϭϮϭ�ϭƨȈǼǳ¦�  ȂǇ�¶¦ŗǋ¦�  ƢǤǳ¤�ȄǴǟ�½ȐȀƬǇȏ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ�đÂ�ǲǴǔŭ¦�°ƢȀǋȍ¦� ƨŻǂƳ�ƪƸƦǏ¢� ¦ǀ
ǾȇƾǸǟ�Śǣ�ƨŻǂƳ��Ƣƥ¯Ƣǯ�ƢǻȐǟ¤�ǺǴǟ¢�ƾǫ�ÀƢǯ���Ä°ƢǬǟ�ǲȈǯ�Â�ƨǻ¦®¤�ń¤�ƨȈǈǻǂǨǳ¦�ǒǬǼǳ¦�ƨǸǰŰ�ƪƦǿ¯�Ǯǳǀǳ�ƢǬȈƦǘƫ�Â

ǺǴǠǸǴǳ�ǮǳƢŭ¦�Ƣǿƾǯ¢�Ŗǳ¦�ƨǬưǳ¦�ȄǴǟ�¦ƾǸƬǠǷ���ǾǼǟ�ǺǴǠŭ¦�°ƢǬǠǳ¦�ƨƷƢǈŭ�ƨƦǈǼǳƢƥ�Ϯϴ

ÀȂǰȇ�ƾǫ�ǲǴǔŭ¦� °ƢȀǋȍƢǧ�Ǯǳǀǳ� Â¶ƢȈƬººƷȏ¦� ¿ƾǠǳ� Â¢�¾ƢŷƜƥ�ÀƢǯ� �  ¦ȂǇ� ǾǻÂ®�Â¢�§ǀǯ�ƨƴȈƬǻ��Ǻǰǳ
ń¤�Ä®ƚȇ�À¢�Ȃǿ�ȆǇƢǇȋ¦�¶ǂººǌǳ¦ÄȂǼǠŭ¦�Ǻǯǂǳ¦�ǂǧ¦Ȃƫ�ƢǼǿ�¶ŗǌȇ�ȏ�Â�ȆǬǴƬŭ¦�ǲȈǴǔƫ�ǺǴǠŭ¦�ǲǠŸ�À¢�ǾǻƢǋ�ǺǷ�Ǯǳ¯�Àȏ

ǾǼǟ�°ƾǐȇ�ƢǸȈǧ�¦°ǀƷ�Â�ƢǏǂƷ�ǂưǯ¢�
�ƤǴǘǸǳ¦ȆǻƢưǳ¦�¾ƢȈƬƷȏ¦�ƨǸȇǂƴƥ�§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦�ƨǫȐǟ
ȏÂ¢��¾ƢȈƬƷȏƢƥ�®ȂǐǬǸǳ¦�

� ¨®Ƣŭ¦�¾Ȑƻ�ǺǷ� ǾȈǴǟ�ǎǼǳƢƥ�ǖǬǧ�ȄǨƬǯ¦Â�ƤǐǼǳ¦�ÄǂƟ¦ǄŪ¦� ǂ̧ǌŭ¦�»ǂǠȇ�ŃϯϳϮϮϵ©ƢƥȂǬǠǳ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ
¨®Ƣŭ¦�¾Ȑƻ�ǺǷ�ȆǈǻǂǨǳ¦� ǂ̧ǌŭ¦�ǮǴǈǷ�ǮǴǇ�ƾǫ�¦ǀđ�ȂǿÂ��ÄǂƟ¦ǄŪ¦ϯϭϯϯϬȆǈǻǂǨǳ¦�©ƢƥȂǬǠǳ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ��ƪǫǂǘƫ�Â

�Â�ƨǻ°ƢǬŭ¦�©ƢǠȇǂǌƬǳ¦�ǒǠƥ�ǾǨȇǂǠƬǳřȇǂƸƦǳ¦��ǞȇǂǌƬǳ¦�ƢȀǼǷ���¨®Ƣŭ¦�ƤƳȂŠ�Ǿǧǂǟ�ƾǬǧϮϰϮǴǟ��©ƢƥȂǬǠǳ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷȄǾǻ¦��
� ��ǾǟƢǼǫ¤� ¿ƾǟ�ǞǷ� Â¢�§¯Ƣǯ� ǾǻƘƥ� ǽƢǘǟ¢�Äǀǳ¦�ǎƼǌǳ¦� ǶǴǟ� ǞǷ� ǂǓƢƷ�Â¢� �ȆǓƢǷ�ȆǠǫ¦Â� ǂǷ¢� Ǻǟ�Ȅǘǟ¢� ÀƢȈƥ� ǲǯ

�²ƢǼǳ¦�ȄǴǟ�¾ƢȈƬƷ¦�ŐƬǠȇ�ǂǷ¢�ƨƸǏ�Ǻǟ�®ȂǐǬǷ�§¯Ƣǯ�ÀƢȈƥ�Â¢��®ȂǐǬǷ� ƢǨƻ¤�ǲǯÂ��ǾƬƸǐƥ��ϯϭ

ƯƢȈǻƢ�¾ƢȈƬƷȏ¦�ƨǸȇǂƳ�ÀƢǯ°¢
�ƾǬǳ�¨®Ƣŭ¦�ǪǧÂ�ƤǐǼǳ¦�ƨŻǂƳ�ȄǴǟ�ÄǂƟ¦ǄŪ¦� ǂ̧ǌŭ¦�ǎǻϯϳϮ�ÀȐǟȍ¦�ŐƬǠȇ�ŕƷ�Â���©ƢƥȂǬǠǳ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ

ÄȂǼǠŭ¦�Ǻǯǂǳ¦�Â�Ä®Ƣŭ¦�Ǻǯǂǳ¦�ǂǧ¦Ȃƫ�ǺǷ�ƨȇƾȈǴǬƬǳ¦�ƤǐǼǳ¦�ƨŻǂƳ�ƢȀƦǴǘƬƫ�Ŗǳ¦�ÀƢǯ°ȋ¦�ƢȀǈǨǻ�Ȇǿ�ÀƢǯ°¢�ǂǧ¦Ȃƫ�ǺǷ�ƾƥȏ�ƢƦǐǻ�
ϭ�Ä®ƢǸǳ¦�Ǻǯǂǳ¦�

�¾ƢȈƬƷȏ¦�Â�ǆȈǳƾƬǳ¦�ǲƟƢǇÂ�ǺǷ�ƨǴȈǇÂ�ňƢŪ¦�ǺǴǠŭ¦�¾ƢǸǠƬǇ¦�ǺǷ�ƾƥȏ�ƤǐǼǳ¦�ƨŻǂŪ�Ä®Ƣŭ¦�Ǻǯǂǳ¦�¿ȂǬȇ�ŕƷ
�¨®Ƣŭ¦�Ŀ� ǂ̧ǌŭ¦�ƢȀȈǴǟ�ǎǻ�Ŗǳ¦ϯϳϮ¾Ƣŭ¦�ǶȈǴǈƫ�Â�ǆȈǳƾƬǳ¦�śƥ�ƨȈƦƦǈǳ¦�ƨǫȐǠǳ¦�ǂǧ¦Ȃƫ� °̈ÂǂǓ�Â�¾Ƣŭ¦�ǶȈǴǈƫ�¦ǀǯ�Â����

�ǆȈǳƾƬǳ¦�ǲƟƢǇÂ�ǺǷ�ƨǴȈǇÂ�ǺǴǠŭ¦�¾ƢǸǠƬǇ¦¾ƢȈƬƷȏ¦�Â�
ƥƜ�¨®Ƣŭ¦�ǎǻ� ¦ǂǬƬǇϯϳϮǾǻ¢�ȄǴǟ�ǎǼƫ�Ŗǳ¦Â�ÄǂƟ¦ǄŪ¦�©ƢƥȂǬǠǳ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ����Â¢�¿ȐƬǇ¦�ń¤�ǲǏȂƫ�ǺǷ�ǲǯ
ȏ¦ȂǷ¢�ȄǬǴƫ����͘�Ŀ�ǲǷȋ¦�ª¦ƾƷƜƥ� Â¢�ŅƢȈƻ�ŅƢǷ� ®ƢǸƬǟ¦� Â¢� ƨȈǳƢȈƻ� ƨǘǴǇ� Â¢� ƨƥ¯Ƣǯ�©ƢǨǏ�Â¢�  Ƣũ¢�¾ƢǸǠƬǇƢƥ� ƢǷ¤

±ȂǨǳ¦������Â�ǆȈǳƾƬǳ¦�ǲƟƢǇÂ�©ǂǐƷ�ƾǫ�Ƣǿƾų��ƨƥ¯Ƣǯ�©ƢǨǏ�Â¢� Ƣũ¢�¾ƢǸǠƬǇ¦�Ƣŷ�śƬǴȈǇÂ�Ŀ�¾ƢȈƬƷȏ¦�ǯ�ÀȐǟȍƢ
�ȆǸȈǴǫȍ¦�ƢȀǴưŲ�Ǿǻ¢�Â¢�ƨȈŭƢǟ�ƨǯǂǋ�Ǻǟ�ǲȈǯÂ�Ǿǻ¢�ǺǴǠŭ¦�ǾȈǧ�Ȇǟƾȇ�Äǀǳ¦�Ä°ƢƴƬǳ¦ǧ°ȂȀǸŪ¦�ƨǬƯ�Ƥǈǰǳ�»ƾȀȈ��Ń� ¦ȂǇ

�ÀȐǟȍ¦�ǲƦǫ�ǾǼǟ�ƪǳ¦±Â�Ƣđ�ƢǠƬǸƬǷ�ÀƢǯ�Â¢�ȐǏ¢�ƨǨǐǳ¦�ǽǀđ�ǞƬǸƬȇ�ǺǰȇϯϮ��ƢǼǷ�¾ƢǸǠƬǇ¦�¦ǀǯÂƨȈǳƢȈƬƷ¦�©¦°ÂŖǳ¦�ƾǐǬȇ
Ƣđ�ƨȈƳ°Ƣƻ�ǞƟƢǫȂƥ�§ȂƸǐǷ�§ǀǯ�ǲǯĨĂŝƚƐ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌƐ�ƨȇ®ƢǷ�¾ƢǠǧ¢�Â¢�ĐƚĞƐ�ŵĂƚĠƌŝĞůƐ�ǺǷ�ÀȂǰȇ
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ϳϯ

� �¦ǀǿ� ¼ƾǐƥ� ǾȈǴǟ� řĐ¦� Ãƾǳ� ®ƢǬƬǟȏ¦� ƾȈǳȂƫ� ƢĔƘǋ¦°ƢȈƬƻ¦Â� ƨȈǟ¦ȂǗ� ǾǸȈǴǈƫ� ǾǼǷ� ®¦ǂȇ� ƢǷ� ǶȈǴǈƫ� ń¤� ǾǠǧƾȇ� ƢŠ��ϯϯ

�ƤŸ�Ǿǻ¢�¦ǀǿ�ǺǷ�®ƢǨƬǈŭ¦Â
ǺǷ�§ǀǯ�°ÂƾǏǾƫ°ȂǏÂ�Ǿǻ¦ƾȈǷ�ÀƢǯ�Ƣȇ¢�ňƢŪ¦����ǖǴƬźÂ�ƨȈǳƢȈƬƷȏ¦�¼ǂǘǳƢƥ�§ǀǰǳ¦�Ƣđ�ÀŗǬȇ�Ŗǳ¦�©ȏƢū¦�ǺǷÂ

�ǾǠȈƦȇ�Ľ�ǎǳƢŬ¦�Ƥǿ¯�ǺǷ�ƨǟƢǈǳ¦�À¢�ǾǻȐǟ¤�Ŀ�ȄǟƾȇÂ�Ƥǿ¯�ǺǷ�Ƣǿ ȐǗ�ƨǟƢǇ�ǺǸǔƬŭ¦�ǾǻȐǟ¤�Ŀ�ňƢŪ¦�ǾǼǴǠȇ�ƢǷ�Ƣđ
²ƢǇȋ¦�¦ǀǿ�ȄǴǟ�ϯϰ

ƢƳ�Ŗǳ¦�Ȇǿ�Â�ƨȈǳƢȈƬƷȏ¦�©¦°ÂƢǼŭ¦�µǂǣ�ƢǷ¢�¨®Ƣŭ¦�Ƣđ�© ϯϳϮ��Â¢�§¯Ƣǯ� Â̧ǂǌǷ�®ȂƳȂƥ�²ƢǼǳ¦�¿ƢȀȇ¤�Ȇǿ�Â
�ƾǼǇ�®ȂƳȂƥ�Â¢���¾ƢȈƬƷȏ¦�Ǫȇǂǘƥ�ǀƻ¦�Äǀǳ¦�ǢǴƦŭ¦�ƾȇƾǈƫ�Â¢�ȆŷÂ�ƶƥ°�¾ȂǐŞ�ǲǷȋ¦�ª¦ƾƷ¤�Â¢� °̈ÂǄǷ�ƨǠǫ¦Ȃƥ�¿ƢȀȇȍ¦

°ÂǄǷ�ƨǐǳƢű�ƾǼǇ�Â¢�ƶȈƸǏ�Śǣ�Ǻȇ®�
�¾Ƣŭ¦�ǶȈǴǈƫ�

ňƢŪ¦�ń¤�ǾǈǨǻ�ƨȈƸǔǳ¦�ǺǷ�¾Ƣŭ¦�ǶȈǴǈƫ�ǺǰŻ�ƢǸǯƨŻǂŪ¦�Ŀ�ňƢƴǴǳ�Ǯȇǂǋ�ǂƻ¢�ǎƼǋ�ǺǷ�Â¢�
�ƨȈƦƦǈǳ¦�ƨǫȐǠǳ¦�

�řĐƢƥ�ƪǠǧ®�Ŗǳ¦�Ȇǿ�¼ǂǘǳ¦�ǽǀǿ�ÀȂǰƫ�À¢�ŘǠŠ���¾Ƣŭ¦�ǶȈǴǈƫ�śƥ�Â�ƨȈǳƢȈƬƷȏ¦�¼ǂǘǳ¦�śƥ�ƨǫȐǟ�®ȂƳÂ�ǺǷ�ƾƥȏ
ǾǳƢǷ�ǶȈǴǈƬǳ�ǾȈǴǟ�ϯϱ

Ϯ�ÄȂǼǠǸǳ¦�Ǻǯǂǳ¦�
À¤ƫ�ȆǔƬǬƫ�ƨȇƾǸǠǳ¦�ƨŻǂŪ¦�Â�¦ƾǸǟ�ȏ¤�ǞǬƫ�ȏ�ƤǐǼǳ¦�ƨŻǂƳǾȇǂǐǼǠƥ�ȆƟƢǼŪ¦�ƾǐǬǳ¦�ǂǧ¦Ȃϯϲ�ÀȂǰȇ�À¢�ƤƴȈǧ��

��ƤǐǼǳ¦�ƨŻǂŪ�ƨǻȂǰŭ¦�ƨȇ®Ƣŭ¦�ǂǏƢǼǠǳ¦�ǞȈǸŝ�ǶǴǟ�ȄǴǟ�ňƢŪ¦�ǲưǸƬȇ�ȆǷ¦ǂƳ¤�¶ƢǌǼƥ�¿ȂǬȇ�ǾǻƘƥ�ǾǸǴǟ�ǖȈŹ�À¢�ƤŸ�Ä¢
¨®Ƣŭ¦�Ŀ�ǂǐū¦�ǲȈƦǇ�ȄǴǟ�© ƢƳ�Ŗǳ¦Â��ƢǻȂǻƢǫ�ƢȀȈǴǟ�´ȂǐǼŭ¦�¾ƢȈƬƷȏ¦�Â�ǆȈǳƾƬǳ¦�ǲƟƢǇÂ�ǺǷ�ƨǴȈǇȂǳ�ǾǷ¦ƾƼƬǇ¦�Ŀ

ϯϳϮƨȈǳƢȈƬƷ¦�©¦°ÂƢǼŭ�ǾǳƢǸǠƬǇ¦�¦ǀǯÂ�ƨƥ¯Ƣǯ�©ƢǨǏ�Â¢� Ƣũȋ�¾ƢƬƄ¦�ǺǴǠŭ¦�¾ƢǸǠƬǇ¦�Ŀ�ƨǴưǸƬŭ¦Â�
ƢưǳƢƯ��¾ƢȈƬƷȏ¦�ƨǸȇǂƴƥ�§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦�ƨǫȐǟ

�¾ƢȈƬƷȏ¦��ňƢƴǴǳ� Ȇǋ�ǶȈǴǈƫ�ȄǴǟ�ǾǴŧÂ�ǾȈǴǟ�řĐ¦� ¦̧ƾƻ�ǪȇǂǗ�Ǻǟ�ŚǤǴǳ�½ȂǴŲ�¾ȂǬǼǷ�ȄǴǟ� ȐȈƬǇ¦�ȏ¤�Ȃǿ�ƢǷ
 ¦ƾƬǟ¦�ǲưŻ�ȂȀǧ�ǶȀūƢǐǷÂ�Ǻȇǂƻȉ¦�¼ȂǬƷ�ȄǴǟ�ƚȇ�§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍƢǧǺǰŻÂ�ƤǐǼǳ¦�ǾȈǳ¤�Ä®ƚȇ�ƢǷ�ń¤�Ä®�Ǿǻ¢�¾ȂǬǳ¦

�ǾƦȈǳƢǇ¢�ǺǷ�§ȂǴǇ¢�Â¢�ǾǴƟƢǇÂ�ǺǷ�ƨǴȈǇÂ�ǲưŻƨǬȇǂǘƥ�ŚǤǳ¦�¾ƢǷ�ȄǴǟ� ȐȈƬǇȏ¦�ȄǴǟ�§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦�ǲǸǠȈǧ�ƨǟ®Ƣƻ
ǀǰǳ¦�Ǿƥ�Ä®ƚȇ�À¢�ƾǠƥ��Ǿƫ®¦°Ɯƥ�ǾȈǴǟ�řĐ¦�ǺǷ�ǶȈǴǈƬǳ¦�ǞǬȇÂ�ƨǴǴǔǷ®ƢǬƬǟȏ¦�ń¤�ÀȐǟȍ¦�ǾȈǴǟ�ÄȂǘǼȇ�Äǀǳ¦�§ƻ�»Ȑ

Ȃǿ�½ŗǌŭ¦�ǶȀǧƾǿÂ�§ǀǰǳ¦�ǽǂǿȂƳ�ƢŷȐǰǧ��ƨƥ¯Ƣǰǳ¦�©ƢǻȐǟȍ¦Â�ƤǐǼǳ¦�śƥ�ǾƥƢǌƫ�½ƢǼǿ�À¢�ƨǬȈǬū¦Â��ƨǬȈǬū¦� Ƣ̧Ǭȇȍ¦
ǾȈǴǟ�řĐƢƥ�ǮǴȀƬǈŭ¦���ǾǳƢǷ�ȄǴǟ� ȐȈƬǇȏ¦�µǂǤƥ�ƨǬȈǬū¦�ŚǤƥ�ǾǷƢȀȇƜƥϯϳÀȐǟȍ¦�ǲǿ�¬ǂǘȇ�ƾǫ�¾¦ƚǇ�ƨť�Âǰǳ¦�§¯Ƣ

Ŀ�¾£ƢǈƬǳ¦�¦ǀǿ�ŚƯ¢��§ǀǰǳ¦�Ƕǟƾƫ�Ŗǳ¦�ƨȈǳƢȈƬƷȏ¦�¼ǂǘǳ¦�ǆǨǻ�ǲǰǌȇ�Ä¢���ƢƦǐǻ�ǲǰǌȇ�Ǿƫ¦¯�ƾƷ�ĿǾǬǨǳ¦ȆǈǻǂǨǳ¦
/D� SXEOLFLWp� PHQVRQJqUH� HVW� FRQVWLWXWLYH� GHV� PDQ°XYUHV� GH�

O¶HVFURTXHULH��
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ϳϰ

ƫ¦¯�ƾƷ�Ŀ�§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦�À¢�Ãǂȇ�ȆǈǻǂǨǳ¦�ǾǬǨǳ¦�Ŀ�ƤǳƢǤǳ¦�Ä¢ǂǳ¦ȏ�ǾƤǐǻ�ƨŻǂƳ�ǲǰǌȇ¾ƢȈƬƷ¦Â�ǮǳǀǯÂ
ǽƾȇƚȇ�ƨȈǳƢȈƬƷ¦�¼ǂǘƥ�ǶǟƾǷ�Śǣ�§ǀǯ�®ǂů�ȏ¤�ǲǰǌȇ�ȏ�ǾǬǨǳ¦�¦ǀǿ�ǂǜǻ�ƨȀƳÂ�ǺǷ�§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍƢǧ��ȆǈǻǂǨǳ¦� ƢǔǬǳ¦

ƤǐǼǳ¦�®ȂƳÂ�ƾǯƚƫ�Ŗǳ¦��®ȂƳÂ�ƾǯƚȇ�ǂưǯ¢�Â¢�ǂǐǼǟ�ǂǧ¦ȂƬȇ�À¢�ƤŸ�Ƥǐǻ�Ǿǻ¢�ȄǴǟ�§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦�ǦȈǰȇ�Ȇǰǳ�ǺǰǳÂ
Ǉ�ƨȈǳƢȈƬƷȏ¦�¼ǂǘǳ¦�ǽǀǿ�ÀƘǯ�Ǿǳ�ƨǸǟƾǷ� °̈ȂǏ�Ŀ�§ǀǰǳ¦�¦ǀǿ�«¦ǂƻ¤�Â¢�§ǀǰǳ¦�¦ǀǿ�®ȂƳÂ�ƾȈǯƘƬǳ�Ǻȇǂƻȉ¦�ǲƻƾƬƥ� ¦Ȃ

ǂ̈ǯ�Ƥǟȏ�Â¢�ȆƟƢǸǼȈǇ�ǶƴǼǯ�� °̈ȂȀǌǷ�ƨȈǐƼǋ�ǺǷ�Ǿǳ�µǂǟ�ǪȇǂǗ�Ǻǟ�ÀȐǟȍ¦�ǂȀǜȇ�ϯϴ

�ŚǤǳ¦�¾ƢǷ�ȄǴǟ� ȐȈƬǇȏ¦�ǺǷ�ƤǐǼǳ¦�ǾȈǳ¤�Ä®ƚȇ�ƢǷ�ń¤�Ä®ƚȇ�§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦�À¢�ƨǬȈǬƷ�ǾǻƘƥ�¾ȂǬǻ�ǾȈǴǟÂ
�ǂǘƥ�ƢǸƟ¦®�ǆȈǳ�ǺǰǳÂ��Ǿƫ±ȂƷ�Ŀ�Äǀǳ¦�¾Ƣŭ¦�ǮǴŤ�ƨȈǤƥ�ƨȈǳƢȈƬƷ¦�ǲƟƢǇÂ�Ǯǳ¯�Ŀ�¾ƢƬƄ¦�ǺǴǠŭ¦�ȐǸǠƬǈǷ� Â̧ǂǌǷ�Śǣ�Ǫȇ

�Ŀ�ƨȈǳƢȈƬƷȏ¦�ǲƟƢǇȂǳ¦�ƨƦƫǂǷ�ń¤�ǦȇǄŭ¦�ÀȐǟȍ¦�ǂǿȂƳ�Ȃǿ�Äǀǳ¦�§ǀǰǳ¦�Ȅǫǂȇ�Ń�ƢǷ�Ƥǐǻ�ƨŻǂƳ�ǲǰǌȇ�§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦
�ƤǐǼǳ¦�ƨŻǂƳϯϵ�ƨȈǴǸǟ�®ȂƳÂ�µŗǨȇ�Śƻȋ¦�¦ǀȀǧ���řĐ¦�¾ƢǷ�ǺǷ�ǾȈǴǟ�ńȂƬǇ¦�ƢǷ�ǲƥƢǬǷ�ƢƠȈǋ�ƢȀȈǧ�ňƢŪ¦�¿ƾǬȇ�ȏ�ƨȈŷÂ

�Ǻǰȇ�Ń�À¢�Â�ÀȐǟȍ¦�ǲŰ� Ȇǌǳ¦�ǺǴǠŭ¦�¿ƾǬȇ�À¢�ƤǴǤȇ�ƮȈƷ��§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦�Ŀ�ƢǸƟ¦®�Ǯǳǀǯ�¾Ƣū¦�ǆȈǳÂ��ǾȈǴǟ
ǮǴȀƬǈŭ¦�Ǻǿ¯�Ŀ�Äǀǳ¦� Ȇǌǳ¦�Â¢�ǲƥƢǬŭ¦�Ȃǿ�ǖƦǔǳƢƥ�ϰϬ

ǴǟÂȄǷ�ǎǴƼƬǈǻ�À¢�ǺǰŻ�²ƢǇȋ¦�¦ǀǿ�ƢǷȂȀǨǷ�ǾȈǳ¤�¼ǂǘƬǳ¦�Ļ�ƢǷ�¾Ȑƻ�Ǻ¾ƢȈƬƷȐǳǾǻƘƥ�ňȐǟȍ¦͗
���©ƢǻȐǟ¤�¾Ȑƻ�ǺǷ�ƨǴȈū¦�Â� ¦̧ƾŬƢƥ�ŚǤǳ¦�¾ƢǷ�ȄǴǟ� ȐȈƬǇȏ¦ƨȈŷÂ��

ňƢưǳ¦�ƮƸƦŭ¦�Ư¢Ƣ°�ƨŻǂƳ�Ǻǟ�ƨȈƟ¦ǄŪ¦�ƨȈǳÂƚǈŭ¦®̧ƢŬ¦�ÀȐǟȍ¦
�°ƢȀǋȍ¦�ƨŻǂƳ�Ǻǟ�ƨȈƟ¦ǄŪ¦�ƨǳȂƠǈŭ¦�®ƢǬǠǻ¦�ȄǴǟ�Ƥƫŗȇ®̧ƢŬ¦�¨ƾǟƯ¢Ƣ°�ƨȈƟ¦ǄŪ¦�ƨȈǳÂƚǈŭ¦�¼Ƣǘǻ�¾ÂƢǼƬƥ�Ƣǿ£ƾƦǻ

� °ƢȀǋȍ¦� ƨŻǂƳ�Ǻǟ®̧ƢŬ¦ƨȈǳƢƬǳ¦�ƤǳƢǘŭ¦�¾Ȑƻ�ǺǷ� ¦ǀǿ�Â� ƨŻǂŪ¦� ǽǀǿ�ȄǴǟ�§ƢǬǠǳ¦� ¿ƢǰƷȍ�¼ǂǘƬǼǇ�Ľ� �Ϳ�ƤǴǘŭ¦
¾Âȋ¦;ƨȈƟ¦ǄŪ¦�ƨȈǳÂƚǈǸǴǳ�ȆǐƼǌǳ¦�¼ƢǘǼǳ¦Â�°ƢȀǋȍ¦�ƨŻǂƳ�Ǻǟ�ƨȈƟƢǼŪ¦�©¦ ¦ǄŪ¦®̧ƢŬ¦�ĿͿ�ňƢưǳ¦�ƤǴǘŭ¦;�

�ƤǴǘŭ¦¾Âȋ¦���ƨŻǂƳ�Ǻǟ�ƨȈƟ¦ǄŪ¦�ƨȈǳÂƚǈǸǴǳ�ȆǐƼǌǳ¦�¼ƢǘǼǳ¦®̧ƢŬ¦�ÀȐǟȍ¦
�°ƢȀǋȍ¦�ƨŻǂƳ�Ǻǟ�ƢȈƟ¦ǄƳ�¾ȂƠǈŭ¦�ƾȇƾŢ�À¤®̧ƢŬ¦ƢȇȂǼǠǷ�ƢǐƼǋ�Â¢� ƢȈǠȈƦǗ�ƢǐƼǋ�ÀȂǰȇ�À¢�ƢǷ¤�ƨǠȈƦǘƥ

Ƣǫ� ®ȂƳÂ� ¿ƾǟ�ǲǛ�Ŀ� ƢȈǐǠƬǈǷ� ¦ǂǷ¢�ÄǂƟ¦ǄŪ¦� ǞȇǂǌƬǳ¦�Ŀ� ®̧ƢŬ¦� ÀȐǟȍ¦�Ǻǟ�¾Âƚǈŭ¦� ƾȇƾŢ�Ǻǰǳ� �¾Ƣū¦�´Ƣƻ�ÀȂǻ
Ƥǐǻ�ƨŻǂƳ�Ǿǻ¦�ȄǴǟ�§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦�ǦȈǯ�¦¯¤�ȏ¤�ǶȀǴǳ¦�°ƢȀǋȍƢƥ��ƨǷƢǠǳ¦�ƾǟ¦ȂǬǴǳ� Ȃ̧Ƴǂǳ¦�ǺǷ�ƾƥȏ��ƨǳƢū¦�ǽǀǿ�Ŀ�Â

�¨®Ƣŭ¦�´ȂǐŬƢƥ�Â�ƨȈǳÂƚǈǸǴǳϰϭ©ƢƥȂǬǠǳ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷϰϭǎǼƫ�Ŗǳ¦���ǀȈǨǼƫ�Ŀ� ǂ̈ǋƢƦǷ�ƨŷƢǈǷ�ǶǿƢǇ�ǺǷ�ǲǯ�ȐǟƢǧ�ŐƬǠȇ
ƨŻǂŪ¦��

Ƿ�Ŀ�ǲƻƾȇ�Ǯǳ¯�ȄǴǟ�¦ ƢǼƥ�Â�Â��ƨŻǂŪ¦�ǀȈǨǼƫ�Ŀ� ǂ̈ǋƢƦǷ�ƨŷƢǈǷ��ǶǿƢǇ�ǺǷ�ǲǯ�¨®ƢǸǴǳ�ƢǬǧÂ�ȆǴǏȋ¦�ǲǟƢǨǳ¦�¿ȂȀǨ
�©Ȑǧȍ¦�ń¤�Ãǂƻ¢�»¦ǂǗƘƥ�Ä®ƚȇ�Â�ȆǴǏȋ¦�ǲǟƢǨǳ¦�¾ȂǳƾǷ�Ŀ�ǞǇȂȇ�ȂƸǼǳ¦�¦ǀǿ�ȄǴǟ�ƨǷƢǠǳ¦�ƾǟ¦ȂǬǳ¦�ǪȈƦǘƫ�À¢�Ãǂǻ�ǾǼǷ

Ǯǳǀǯ�Ȇǿ�ŉǂƴƬǳƢƥ�ƨȈǼǠǷ�ƢĔ¢�ǺǷ�ǶǣǂǳƢƥ�ŉǂƴƬǳ¦�ǺǷ�
ƫ� ȆǈǻǂǨǳ¦� ǞȇǂǌƬǳ¦� Ǻǰǳ� ƨǘǬǼǳ¦� ǽǀǿ� ¾ÂƢǼ� ǲǰǌƥǲǐǨǷ� ¨®Ƣŭ¦�ǎǻ� ¾Ȑƻ�ǺǷ>͘ϭϮϭͲϱϰϮ�ƨǻÂƾǷ� ǺǷ

À¢�ȄǴǟ�ƪǐǻ�Ŗǳ¦�Â��ȆǈǻǂǨǳ¦�½ȐȀƬǇȏ¦����ƢǐƼǋ�ǦǳƢƼŭ¦�ÀƢǯ� ¦¯¤� ƢǷ¢� ®̧ƢŬ¦�ÀȐǟȍ¦�ƨŻǂƳ�Ǻǟ�¾ÂƚǈǷ�ǺǴǠŭ¦
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ϳϱ

Ǿƫ°¦®¤�ÀȂǳȂƬȇ�ǺǷ�ȄǴǟ�ƢǸƬƷ�ǞǬƫ�ƨȈǳÂƚǈŭ¦�ÀƢǧ�ƢȇȂǼǠǷ�Ŭ¦�ÀȐǟȍ¦�ƨŻǂƳ�Ŀ�½¦ŗǋȐǳ�ƨƦǈǼǳƢƥ�Â�ǾȈǴǟ�§ƢǬǠǳ¦�ǲǜȇ� ®̧Ƣ
ƨǷƢǠǳ¦�ƾǟ¦ȂǬǳ¦�Ƕǰū�ƢǠǓƢƻ����

ÄȂǼǠŭ¦�ǎƼǌǳ¦�ǺǴǠŭ¦�Â�ȆǠȈƦǘǳ¦�ǎƼǌǳ¦�ǺǴǠŭ¦�ƨȈǳÂƚǈǷ�Ǻǟ�ȆǈǻǂǨǳ¦� ǂ̧ǌŭ¦�ªƾƸƬǧ��
ȆǠȈƦǘǳ¦�ǎƼǌǳ¦�ǺǴǠǸǳ¦�

¨®Ƣŭ¦�ƪǐǻϭϮϭ�ϱǺǴǠŭ¦�À¢�ȄǴǟ�ȆǈǻǂǨǳ¦�½ȐȀƬǇȏ¦�ƨǻÂƾǷ�ǺǷȂǿŭ¦��¦¯¤�ƢǷ¢� ®̧ƢŬ¦�ÀȐǟȍ¦�ƨŻǂƳ�Ǻǟ�¾ȂƠǈ
ŭ¦�ÀƢǯǾƫ°¦®¤�ÀȂǳȂƬȇ�ǺǷ�ȄǴǟ�ƢǸƬƷ�ǞǬƫ�ƨȈǳÂƚǈŭ¦�ÀƢǧ� ƢȇȂǼǠǷ� ƢǐƼǋ�ǦǳƢƼ���Ǻǟ�ȆǴǏ¢�ǲǟƢǨǯ�¾ȂƠǈŭ¦�Ȃǿ�ǺǴǠŭƢǧ

ƨƦǰƫǂŭ¦� ƨŻǂŪ¦� �� ¨®Ƣŭ¦�ƤǈƷÂϰϰ� ƨǼǈǳ� ȆǈǻǂǨǳ¦� ÀȂǻƢǬǳ¦� ǺǷϭϵϳϯǾƥƢǈū� °ƢȀǋȍ¦� Ļ�Äǀǳ¦� Ȃǿ� ���Ȃǿ�ŅƢƬǳƢƥÂ
ƨȈǴǏ¢�ƨǨǐƥ�¾ȂƠǈŭ¦���������������������������������������

� °̈ƢƦǟ�ŚǈǨƫ�Ŀ�ǦǴƬƻ¦�ƾǫÂ�ǾƥƢǈū�°ƢȀǋȍ¦�Ļ�Äǀǳ¦�ǺǴǠŭ¦��°ƢȀǋȍ¦�Ļ�Äǀǳ¦�ǎƼǌǳ¦�À¢�Ãǂȇ�ǒǠƦǳ¦�¯¤��
Ƿ� ȂǿÂ� °ƢȀǋȍƢƥ� ǂǷȋ¦� °ƾǐȇ�Äǀǳ¦�Ǯǳ¯�Ȃǿ� Ǿǻ¦�Ãǂȇ� ǂƻȉ¦�ǒǠƦǳ¦Â� �°ƢȀǋȍ¦�ǺǷ�ƾȈǨƬǈȇ�Äǀǳ¦�Ǯǳ¯� Ȃǿ� ǾƥƢǈū�Ƣ

�ƨȈǈǻǂǨǳ¦�ǒǬǼǳ¦�ƨǸǰŰ�Ǿƥ�©ǀƻ¢�ÃƾƷ¤�Ŀ�°ƢȀǋ¤�ǂǌǼƥ�¿ƢǫÂ�°ƢǬǠǳ¦�ǞȈƦƥ�ǂǷ¢�ȄǬǴƫ�Äǀǳ¦�Ä°ƢǬǠǳ¦�ǲȈǯȂǳ¦�©ŐƬǟ¦�¯¤
ƨȈǴǏ¢�ƨǨǐƥ�ȏȂƠǈǷ�ƾǠȇ�ǾƬƷƢǈǷ�ÀƘǌƥ�ƨƥ¯Ƣǯ�©ƢǻƢȈƥ�ǺǸǔƬȇ�ǦƸǐǳ¦��Ŗǳ¦�©ƢǻƢȈƦǳ¦�ǮǴƫ�ÀƘƥ�ǾǸǟ±�ƨǸǰƄ¦�ǲƦǬƫ�ŃÂ

ÀƢǯ�ƢǿǂǌǻǮǳƢŭ¦�Ǻǟ�ƢǿƢǬǴƫ�ƾǫ��ƚǈǷ�¿ȂǬƫ�Äǀǳ¦ÂǮȇǂǌǯ�ǾƬȈǳÂ��ƨƸǏ�ǺǷ�ǪǬƸƬȇ�À¢�ǾȈǴǟ�śǠƬŭ¦�ǺǷ�ÀƢǯ�ƮȈƷ
�ǮǳƢŭ¦�Ƣđ�ǽ®Â±�Ŗǳ¦�©ƢǻƢȈƦǳ¦�ǲƦǫ�ǂǌǻÀȐǟȍ¦�ϰϯ

ǂǷȉ¦�Â�°ƢȀǋȍ¦�ǺǷ�ƾȈǨƬǈŭ¦�ÀȂǰȇ�À¢�Ǟǫ¦Ȃǳ¦�Ŀ�ƤǴǤȇÂ¦ƾƷ¦Â�ƢǐƼǋ�Ǿƥ�ƨǴȈǴǫ�ƨǳƢƷ�ƢȀǼǰǳ�©ȏƢūƢƥ�ƨǻ°ƢǬŭƢƥ
ǂǷȋ¦�Â�ÀȐǟȍ¦�ǺǷ�ƾȈǨƬǈŭ¦�ǎƼǌǳ¦�ƢȀȈǧ�®ƾǠƬȇ�Ŗǳ¦Ǯǳ¯�Ŀ�ǾǼǟ�ȐȈǯÂ�ÀȂǰȇ�ƾǫ�Äǀǳ¦�ǽǂǌǼƥ͘

Ϯ�ÄȂǼǠŭ¦�ǎƼǌǳ¦�ǺǴǠŭ¦�
�°ƢȀǋȍ¦�ƨŻǂƳ�Ǻǟ�ǾǴǰǋ�ÀƢǯ�Ƣȇ¢�Ä°ƢƦƬǟȏ¦�ǎƼǌǳ¦�ƨǳ ƢǈǷ�ȆǈǻǂǨǳ¦� ǂ̧ǌŭ¦�ǂǫ¦�ƾǬǳ®̧ƢŬ¦�Ǯǳǀǳ�¶ŗǋ¦�Â��

��Ȇǿ�¶ÂǂǋŅƢƬǳƢǯ�
ϭ��ǎƼǌǳ¦�Ãƾǳ�śǴǷƢǠǳ¦�ƾƷ¦�ǺǷ�ǦǳƢƼŭ¦�ǞǬȇ�À¢�Ä°ƢƦƬǟȏ¦�ÀȂǰȇ�À¢�§ȂƳÂ�řǠŠ�śƥ�ƨȈǠƦƫ�ƨǫȐǟ�½ƢǼǿ
�ƤǰƫǂǷÂ�ƨŻǂŪ¦�ǎƼǌǳ¦Ä°ƢƦƬǟȏ¦�
Ϯ��ÀƢǯ�ƨǠǫ¦Ȃǳ¦�Ƥǰƫ°¦�Äǀǳ¦�ǦǛȂŭ¦�À¢�řǠȇ�ƢǷ�Ȃǿ�Â�ǾƥƢǈū�Â¢�Ä°ƢƦƬǟȏ¦�ǎƼǌǳ¦�ǶǇƢƥ�ƨŻǂŪ¦�Ƥǰƫǂƫ�À¢

ƨǠǫ¦Ȃǳ¦�ǾƥƢǰƫ°¦�¾Ȑƻ�ǺǷ�Ä°ƢƦƬǟȏ¦�ǎƼǌǳ¦�¨®¦°¤�Ǻǟ�ŐǠȇ��ϰϰ

¦� Ŀ� ÄȂǼǠŭ¦�ǎƼǌǳ¦� ƨǳ ƢǈǷ� ƨȈǻƢǰǷ¤� Ǻǟ� ƢǼưŞ� ¦¯¤Â� ¾ȂǬǼǧ� �ÄǂƟ¦ǄŪ¦� ǞȇǂǌƬǳÀ¦ÄǂƟ¦ǄŪ¦� ǂ̧ǌŭ¦ǂǫ¦�ǽ°Âƾƥ
�Ƕǫ°�ÀȂǻƢǬǳ¦�ƤƳȂŠ�ÄȂǼǠŭ¦�ǎƼǌǴǳ�ƨȈƟ¦ǄŪ¦�ƨȈǳÂƚǈŭ¦Ϭϰ�ϭϱϰϱ�¨®Ƣŭ¦�Ŀ�Ǯǳ Â̄�©ƢƥȂǬǠǳ¦�ÀȂǻƢǬǳ�¾ƾǠŭ¦ϱϭ��°ǂǰǷ

�ÀȐǟȍƢƥ�ƨǬǴǠƬŭ¦�ǶƟ¦ǂŪ¦�ǶǜǼȇ�ňȂǻƢǫ�ǎǻ�§ƢȈǤǳ�¦ǂǜǻ�ǺǰǳÂǧ��ƢȀǼǟ�ǾƬǳ ƢǈǷ�ƨȈǻƢǰǷƜƥ�¾ȂǬǳ¦�ǺǰŻ�Ȑǧ�ƨǠƥƢƬǷ�±ȂŸ�Ȑ
ǎƼǌǳ¦¦¯¤�ȏ¤�ǾƬǳ ƢǈǷ�Â¢�ÄȂǼǠŭ¦�¦¯¤�ƢǼǻ¢�Śǣ�� Ǆ̈ȈǸƬǷÂ�ƨǏƢƻ�ƨȈǳÂƚǈǷ�ǾƬȈǳÂƚǈǷ�À¢�Ǯǳ¯��ƨƷ¦ǂǏ�Ǯǳ¯�ƾȈǨȇ�ǎǻ�ƾƳÂ

§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦�Ǿƥ�ǦǏȂȇ�À¢�ǺǰǸŭ¦�ǦȈȈǰƬǳ¦�ń¤�ƢǼǠƳ°�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǪǧÂ�ƨȀȇǄǻ�Śǣ�ƨȇ°Ƣš�ƨǇ°ƢŲ�Ǿǻ¦�ȄǴǟ�ƢǷ¤Ϭϰ�ϬϮ�Â¢
ŻǂƳ�Â¢� ¦̧ƾƻ�ƨŻǂƳ�²ƢǇ¢�ȄǴǟƢǼǿ�Â�Ƥǐǻ�ƨ¾ƘǈȇÄȂǼǠŭ¦�ǎƼǌǳ¦ƤƳȂŠ�¨®Ƣŭ¦ϯϴϮ°ǂǰǷ͘ϭϰϲ



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

ϳϲ

ǞƥƢƬȇ Śƻȋ¦ ¦ǀǿ ËÀƜǧ ƤǐǼǳ¦ ƨŻǂƳ ǦǏÂ ÄȂǼǠŭ¦ ǎƼǌǳ¦ Ǻǟ °ƾǏ Äǀǳ¦ ÀȐǟȍ¦ ǀƻ¢ ¦¯¤ ŅƢƬǳƢƥÂ
�¨®Ƣŭ¦�Ä¢�ǎǼǳ¦�¦ǀǿ�ƤǈƷ�ƤǫƢǠȇÂϯϳϮÄǂƟ¦ǄŪ¦�©ƢƥȂǬǠǳ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ�ǟ�ÄȂǼǠŭ¦�ǎƼǌǳ¦�¾Ƣǈȇ�ǾǳȐƻ�ǺǷ�Â�ǽǀǿ�Ǻ

�ÄȂǼǠŭ¦�Ǻǯǂǳ¦�Â�Ä®Ƣŭ¦�Ǻǯǂǳ¦�ǂǧ¦ȂƬƥ�ƨŻǂŪ¦�ƨŻǂŪ¦�ƪƦǰƫ°¦�ŕǷ�śǴǏ¦�śǴǟƢǧ�Ƕǿ°ƢƦƬǟƢƥ�ǾƫǄȀƳ¢�ƾƷ¦�Â¢�ǾǴưŲ�Ǻǟ�ƲƫƢǼǳ¦
�ǾƥƢǈūÂ�ǾũƢƥ�ǲƻƾȇ�ǾǗƢǌǻ�ÀƢǯ�ƢŭƢǗǺǸǓ��¨®Ƣŭ¦�¿ƢǰƷ¢ϰϭÄǂƟ¦ǄŪ¦�©ƢƥȂǬǠǳ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ�

¦ȆǻƢưǳ¦�ƤǴǘǸǳ��ǋȍ¦�ƨǸȇǂƳ�Ǻǟ�ƨȈƟƢǼƴǳ¦�©¦ ¦Ǆƴǳ¦®̧ƢƼǳ¦�°ƢȀ
ȏÂ¢�ȆǈǻǂǨǳ¦�ǞȇǂǌƬǳ¦�Ȇǧ�ƢȀȈǴǟ�´ȂǐǼǸǳ¦�©ƢƥȂǬǠǳ¦
ϭ��©ƢƥȂǬǠǳ¦ƨȈǴǏȋ¦�

�°ƢȀǋȍ¦� ƨŻǂƳ�ȄǴǟ�§ƢǬǠǴǳ�ȆǈǻǂǨǳ¦� ǂ̧ǌŭ¦� ǂǫ¦�ƾǬǳ®̧ƢŬ¦©¦ ¦ǄƳ� ¨ƾǟ� ¨®Ƣŭ¦� Ƣē®ƾƷϮϭϯ�ϭ��Ȇǿ
ŅƢƬǳƢǯ�ń¤�ǂȀǋ¦�ƨƯȐƯ�ǺǷ�ǆƦū¦śƬǼǇ�¦ȂƳ�¢ƾƦŭ�ȆǈǻǂǨǳ¦� ǂ̧ǌŭ¦�°¦ǂǫ¤�řǠȇ�¦ǀǿ�Â�Ŀ�ƨȇǂƸǴǳ�ƨƦǳƢǇ�ƨƥȂǬǠǯ�ǆƦū¦�±

�°ƢȀǋȍ¦�ǶƟ¦ǂƳ®̧ƢŬ¦��Ǻǟ�ƾȇǄƫ�ȏ�Ŗǳ¦�ƨǷ¦ǂǤǳ¦�ÂϯϳϱϬϬ¢śƬƥȂǬǠǳ¦�śƫƢǿ�ÃƾƷƜƥ�Â¢�Â°Â��
ƨȈƦǈǼǳ¦�ƨǷ¦ǂǤǳ¦� �Ņ¤�ǲǐƫ�ƨǷ¦ǂǤƥ�ǶǰŢ�À¢�ƨǸǰƄ¦�©±ƢƳ¢�ƮȈƷ����ƢǬǨǻ�ƨǸȈǫ�ǺǷ®̧ƢŬ¦�°ƢȀǋȍ¦�©�Ŀ�Â

ŭ¦�ƨǧƢǰƥ�ƢǿƾȇÂǄƫ�ƤǴǘƫ�À¢�ƨǸǰƸǸǴǳ�ƨǳƢū¦�ǽǀǿ�°ƢȀǋȍ¦�©ƢǬǨǻ�Â�ǦȈǳƢǰƫ�ǂȇƾǬƫ�Ŀ�ƢǿƾǟƢǈƫ�Ŗǳ¦�ƨǷ±Ȑǳ¦�©¦ƾǼƬǈ
ƨǷ¦ǂǤǳ¦�ǢǴƦǷ�ǂȇƾǬƬǳ���

��ƨȈǴȈǸǰƬǳ¦�©ƢƥȂǬǠǳ¦�
ȆǈǻǂǨǳ¦� ǂ̧ǌŭ¦� Ƣǿǂǫ¦�Ŗǳ¦� ƨȈǴǏȋ¦�©ƢƥȂǬǟ�Ǻǟ�Ȑǔǧ��©ȂƦƯ� ƾǼǟ� �ǞǫȂƫ� ƨȈƟƢǼƳ�©¦ ¦ǄƳ� ¨ƾǟ�ȄǴǟ�ǎǻ

�Ǻǟ� ƨȈǳÂƚǈŭ¦®̧ƢŬ¦�ÀȐǟȍ¦ǿ� ƨȈǴȈǸǰƬǳ¦�©ƢƥȂǬǠǳ¦�ǮǴƫ� Â§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦�ǦǫÂ�Ȇ���ȆƸȈƸǐƬǳ¦� °ƢȀǋȍ¦� ǂǌǻ� Â
ƨȈƥȂƳÂ�ƨȈǴȈǸǰƫ�©ƢƥȂǬǟ�ȆǈǻǂǨǳ¦� ǂ̧ǌŭ¦�ƢǿŐƬǟ¦�Â�ƨǻ¦®ȍƢƥ�°®Ƣǐǳ¦�Ƕǰū¦�ǂǌǻ�¦Śƻ¢Â�

¢�°ƢȀǋȍ¦�ǂǌǻ�ǦǫÂ§¯Ƣǰǳ¦�
�¨®Ƣŭ¦��ƨƥȂǬǠǳ¦�ǽǀǿ�ȄǴǟ�ƪǐǻϭϮϭ�ϯȆǈǻǂǨǳ¦�½ȐȀƬǇȏ¦�śǼǬƫ�ǺǷ��ȆǓƢǬǴǳ�¨®Ƣŭ¦�ǽǀǿ�©±ƢƳ¢�ƮȈƷ

ǂǷƘȇ� À¢�ǦǫȂƥ®̧ƢŬ¦� ÀȐǟȍ¦�� ƨŻǂƳ�ƤǰƫǂǷ�ȄǴǟ� °̈ǂǬŭ¦� ƨƥȂǬǠǳ¦�©¦ǀǳ� Ǟǔź� ǾǻƢǧ� ǾǨǫÂ�ǺǴǠŭ¦�ǒǧ°� ¦¯Ɯǧ�ÀȐǟȍ¦
®̧ƢŬ¦�ƨǟÂǂǌŭ¦�ǺǴǠŭ¦�ŁƢǐǷ�ȄǴǟ�ƢǟƢǧ®�¦ǂǿƢǛ�ǲȈǴǔƬǳ¦�ÀƢǯ�¦¯¤�ȏ¤�ǦǫȂǳƢƥ�ǶǰŹ�À¢�ǾȈǴǟ�ƤŸ�ȏÂ�ϰϴ

§�ƨǻ¦®ȍƢƥ�°®Ƣǐǳ¦�ǶǰƸǳ¦�ǂǌǻ��
ń¤�ƨȈƥȂƳÂ�ƨƥȂǬǟ�ȆǿƥȂǬǟ�ƤǻƢƳ�°ƢȀǋȍ¦�ǦǫÂ�ƨ®̧ƢŬ¦�Ƕǰū¦�Ŀ�ǾƬȈǨȈǯ�Â�ǂǌǼǳ¦�¨ƾǷ�ƾȇƾŢ�ƨǸǰƄ¦�ńȂƬƫ�Â��

�°®Ƣǐǳ¦ƨǻ¦®ȍƢƥ�
«�ȆƸȈƸǐƬǳ¦�°ƢȀǋ¤�ǂǌǻ����

ƨȇ±¦ȂƳ�ƨȈǴȈǸǰƫ�ƨƥȂǬǟ�ȆȀǧ��ǲƦǫ�ǺǷ�ǽǂǌǻ�Ļ�Ƣŭ�¨®ƢǔǷ�ƨȇƢǟ®�ƨƥƢưŠ�ŐƬǠȇ�ƤƳ¦Ȃǳ¦�ǺǷ�Ǿǻ¦�ǾǬǨǳ¦�ǒǠƥ�Ãǂȇ�Â
ȍ¦�ǲƟƢǇȂǳ¦�©¦¯�Ŀ�ȆƸȈƸǐƬǳ¦�ÀȐǟȍ¦�ǂǌǻǺǴǠŭ¦�ƢȀǷƾƼƬǇ¦�Ŗǳ¦�ƨȈǻȐǟ�ϰϵ

�ǳ¦�°ƢȀǋȎǳ� °̈ǂǬǸǳ¦�©ƢƥȂǬǠǳ¦®̧ƢƼÄǂƟ¦Ǆƴǳ¦�ǞȇǂǌƬǳ¦�Ȇǧ�
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�ÀȐǟȍ¦�¿ǂŸ�´Ƣƻ�ÀȂǻƢǫ�ȄǴǟ�ǎǼȇ�Ń� ǂ̧ǌŭ¦�À¢�ǦȈǯ�ƢǬƥƢǇ�ƢǼȇ¢°®̧ƢŬ¦�ǽǀǿ�À¢�ǦȈǯÂ��ǾȈǴǟ�ƤǫƢǠȇ�Â
ƨƥȂǬǠǳ¦�ǦǴƬţ�ǾȈǴǟÂ��śǻ¦Ȃǫ�¨ƾǟ�śƥ� ǂ̈ƯƢǼƬŭ¦�´ȂǐǼǴǳ�ƢȀǨȈǰƫ�Ǟǔź�ƨŻǂŪ¦ǦȈǰƬǳ¦�»ȐƬƻ¦�ƤǈƷ�

�ÀȂǻƢǫ�ƤǈƷ�ǦȈǰƬǳ¦�Ļ�¦¯ƜǧϬϰ�ϬϮ�ŐƬǟ¦�ƾǬǧ��ƨȇ°ƢƴƬǳ¦�©ƢǇ°ƢǸŭ¦�ȄǴǟ�ƨǬƦǘŭ¦�ƨǷƢǠǳ¦�ƾǟ¦ȂǬǳƢƥ�ǪǴǠƬŭ¦
�ƨȀȇǄǻ�Śǣ�ƨȇ°Ƣš�ƨǇ°ƢŲ�§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�¦ǀǿ¦ǂǤƥ�ƢȀȈǴǟ�ƤǫƢǟ�Â�śƥ�¬Â¦ŗƫ�ƨǷϱϬ͘ϬϬϬ�Âϱ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ�«®

� ¨®Ƣŭ¦�ƤƳȂŠ�Ǯǳ¯�ÂϯϴǠƫ�Ŗǳ¦� ®¦Ȃŭ¦� ƨǨǳƢű�ȄǴǟ�ƤǫƢϮϲ�Ϯϳ�Ϯϴ�ϮϵÀȂǻƢǬǳ¦�ǆǨǻ�ǺǷ��ƢƸǓ¦Â�ÂƾƦȇÂ
�¨®Ƣŭ¦�ǾȈǴǟ�ƪǐǻ�ƢŠ�ƨǻ°ƢǬǷ�ƨŻǂŪ¦�ǽǀŮ� °̈ǂǬŭ¦�ƨǷ¦ǂǤǳ¦�ǶƴƷϰϯϭ�¬Â¦ŗȇ�ǢǴƦŠ�ƨǷ¦ǂǤǳ¦�©°ƾǫ�ƮȈƷ��©ƢƥȂǬǠǳ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ

�śƥƢǷϭϬϬϬϬń¦ϱϬϬϬϬ«®�
�ÀȂǻƢǫ� ƢǷ¢Ϭϵ�ϬϯÂ�  ¦ƾƬǟȏ¦�ǺǷ� Ȃ̧Ǽǳ¦� ¦ǀǿ� ¿ǂŸ� Ƣǐǻ� ǾȈǧ� ƾųȏÀȐǟȍ¦�¾ƢǸǠƬǇ¦�Ļ� ¦¯¤�ȏ¤� �ǾȈǴǟ�ƤǫƢǠȇ

¦̧ƾƼǴǳ�ƨǴȈǇȂǯ�
�¨®Ƣŭ¦�ǎǼǳ� Ȃ̧ƳǂǳƢƥ�ÂϰϮϵ�Ŗǳ¦�ƨƥȂǬǠǳ¦�ȄǴǟ�ǎǼƫ�Ƣǿƾų� ¦̧ƾŬ¦�ƨŻǂƳ�ȄǴǟ�ƤǫƢǠƫ�Ŗǳ¦�©ƢƥȂǬǠǳ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ

ȆǿǆƦū¦�ǺǷ�ƨǷ¦ǂǤƥ�Â��©¦ȂǼǇ�ªȐƯ�ń¤�ǺȇǂȀǋ�ǺǷϮϬϬϬϬ�ń¤�«®ϭϬϬϬϬϬśƬƥȂǬǠǳ¦�śƫƢǿ�ÃƾƷƜƥ�Â¢�«®�
ƪǧƢǓ¢�Â®Ƣŭ¦�¨ϰϯϬ�ń¤�ƨǷ¦ǂǤǳ¦�Â�©¦ȂǼǇ�ǆŨ�ń¤�ǆƦū¦�¨ƾǷ�Ǟǧǂƫ�Ǿǻ¦�ȄǴǟ�ÀȂǻƢǬǳ¦�©¦¯�ǺǷϱϬϬϬϬϬ�«®

ƢƦǰƫ°¦�ƾǫ�ƢȀȈǧ� Â̧ǂǌǳ¦�Â¢�ƨŻǂŪ¦�ƪǻƢǯ�¦¯¤������ƨȈǳƢȈƬƷ¦�¼ǂǗ�ƨǘǇ¦Ȃƥ���
ǳ¦�ÀȂǰƬǧ���ƤǐǼǳ¦�ƨŻǂƳ�ƢȀƦǴǘƬƫ�ƢǸǯ�ƨȈǳƢȈƬƷ¦�ǲƟƢǇÂ� ®̧ƢŬ¦�ÀȐǟȍ¦��Ŀ��ňƢŪ¦�ǺǴǠŭ¦�ǲǸǠƬǇ¦�¦¯¤Â�ƨƥȂǬǠ

�¨®Ƣŭ¦�ǾȈǴǟ�ƪǐǻ�ƢǷ�Ǫǧ�Â�ƤǐǼǳ¦�ƨŻǂƳ�ƨƥȂǬǟ�ƢȀǈǨǻ�ȆǿϯϳϮ�Â�ƨȈǴǏ¢�©ƢƥȂǬǟ�ń¤�ƢȀǨǼǏ�ƾǫ� ǂ̧ǌŭ¦�ƾų�ǾȈǴǟÂ��
Ŀ�ƨǴưǸƬǷ�ƨȈǴȈǸǰƫ�Ãǂƻ¢�

¦ƨȈǴǏȋ¦�©ƢƥȂǬǠǳ�
�ǺǷ�ƨǷ¦ǂǤƥ�Â�ǂưǯȋ¦�ȄǴǟ�©¦ȂǼǇ�ǆŨ�ń¤�ǲǫȋ¦�ȄǴǟ�ƨǼǇ�ǺǷ�ǆƦū¦������ń¤�«®�������

�À¢�ǺǰŲ�ƾȇƾǌƬǳ¦�ƨǳƢƷ�Ŀ�Â�ń¤�ƨǷ¦ǂǤǳ¦�Â�©¦ȂǼǇ�ǂǌǟ�ń¤�ǆƦū¦�¨ƾǷ�ǲǐƫ���������ƨƸǼŪ¦�ƪǠǫÂ�¦¯¤�«®
©¦ƾǼǇ�Â¢�ǶȀǇ¢�°¦ƾǏ¤�ƾǐǬƥ�°ȂȀǸŪ¦�ń¤�ƢŪ�ǎƼǋ�ǺǷ����������ł¦�

¦ƨȈǴȈǸǰƬǳ¦�©ƢƥȂǬǠǳ�
�¨®Ƣŭ¦�Ŀ�¨®°¦Ȃǳ¦�¼ȂǬū¦�ǞȈŦ�ǺǷ�ÀƢǷǂū¦���ǲǫȋ¦�ȄǴǟ�ƨǼǇ�¨ƾŭ�Ǯǳ¯�Â�ƨǷƢǫȍ¦�ǺǷ�ǞǼŭƢƥ�Â��ƢȀǔǠƥ�ǺǷ�Â¢

ŨÂǂưǯȋ¦�ȄǴǟ�©¦ȂǼǇ�ǆ�����
¦�´ȂǐǼǳ¦�ǺǷ�ǎǴƼƬǈȇÂǳƨǬƥƢǈƨƥȂǬǠǳ¦�ǽǀǿ�À¢´ȂǐǼǳ¦�ƢȀǼǸǔƬƫ�Ŗǳ¦�ǂǯǀǳ¦�ƨǨǳƢǈǳ¦�ƨǠȈƦǗÂ�ƤǇƢǼƬƫ�ȏ

�� ǂ̈ƯƚǷ�Śǣ�Ƣē¦ǀƥ�ƢĔ¢�Ǻǟ�Ȑǔǧ�śǰǴȀƬǈŭ¦�°ȂȀǸŪ�ƨȇƢŧ�ǲǨǰƫ�ȏÂ��ňȐǟȍ¦� ¦̧ƾŬ¦�ǺǷ�ƨȇƢǸūƢƥ�¨®ȂǐǬŭ¦�ƨƸǴǐŭ¦
ǧŭ�¾ƢǠǧ�Śǣ� ¦ǄƳ�ƨǷ¦ǂǤǳƢ� ¦°Â�ǺǷ�ǺǴǠŭ¦�ƢȀǬǬŹ�Ŗǳ¦�¬Ƣƥ°ȋƢƥ�ƨǻ°ƢǬǷ�ƨȈŷȋ¦�ƨǴȈƠǓ�ȆȀǧ��ƨƥ¯Ƣǰǳ¦�ƨȈǻȐǟȍ¦�ǲƟƢǇǂǳ¦�ƨȀƳ¦Ȃ

�Ȇǿ�ƨȈǴȈǸǰƫ�©ƢƥȂǬǟ�Ŀ�ƨǴưǸƬǷ�¾ƢƬƄ¦�ǺǴǠǸǴǳ�Ƣǟ®°�ǂưǯ¢�©ƢƥȂǬǟ�ªƾƸƬǇ¦�ȆǈǻǂǨǳ¦� ǂ̧ǌŭƢǧ�ǮǳǀǳÂ��ƨƥ¯Ƣǰǳ¦�ǾƫƢǻȐǟ¤
ǶǰƷ�ǂǌǻÂ�ȆƸȈƸǐƫ�ÀȐǟ¤�ǂǌǻ��§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦�ǦǫÂ°®Ƣǐǳ¦ƥ�ƨȀƳ¦ȂǷ�Ŀ�ƢȀƬȈǳƢǠǧ�ƪƬƦƯ¢�©ƢƥȂǬǟ�ȆǿÂ��ƨǻ¦®ȍƢ

ƨǷ¦ǂǤǳ¦Â�ǆƦū¦�ƨƥȂǬǟ�ƤǻƢƳ�ń¤�ǺǴǠŭ¦�
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ƨǸƫƢƻ�
�ǺǷ�ǮǴȀƬǈŭ¦� ƨȇƢŧ�À¢�Ǯǋȏȍ¦©ƢǻȐǟƨȇ°ƢƴƬǳ¦ƨǟ®ƢŬ¦ȇ�ƢȀǠƦƬȇ�Ŗǳ¦�µǂǠǳ¦�Â�§ƢŸȍ¦�¼ǂǗ�ǶȈǜǼƫ�ȆǔƬǬ

�©ƢǷƾŬ¦� ¦®¢�Â�©ƢƴƬǼŭ¦�ǞȈƥ�ƨȈǸǼƫ�ǲƳ¦�ǺǷ�ǺǴǠŭ¦ǺǷ�ȏ¤�Ǯǳ¯�ļƘȇ�ȏ�Â�ƢǷ�ȂǿÂ�°ƢȀǋȍƢƥ�´Ƣƻ�ÀȂǻƢǫ�ǺǇ�¾Ȑƻ
�ƢȈǳƢƷ�ƶƦǏ¢�°ƢȀǋȍ¦�À¢�°ƢƦƬǟƢƥ�ÄǂƟ¦ǄŪ¦� ǂ̧ǌŭ¦�ȄǴǟ�ƤǈŢ�ƨǘǬǻ�ȆȀǧ��ƾǠƥ�ǂƟ¦ǄŪ¦�ǾǧǂǠƫ�ȏǂǐǠǳ¦�ƢȀƦǴǘƬȇ� °̈ÂǂǓ�

ƤǐǼǳ¦�ƨŻǂƳ�ǎź�ƢǸȈǧ�©ƢƥȂǬǠǳ¦�ÀȂǻƢǫ�¿ƢǰƷ¢�ǪȈƦǘƫ�ȏ¤�ȆǓƢǬǳ¦�¿ƢǷ¢�ȆǬƦȇ�ȏ�ňȂǻƢǬǳ¦��¹¦ǂǨǳ¦�¦ǀǿ�¿ƢǷ¢Â�¨®Ƣŭ¦
ϯϳϮŬ¦�Â�Ãǂƻȋ¦�ǶȈǇ¦ǂŭ¦�ǒǠƥ�Â�ǮǴȀƬǈŭ¦�ƨȇƢŧ�śǻ¦Ȃǫ�Â¢� ¦̧ƾ�ƨǳƢǇǂǳ¦�ȆǬǴƬŭ�ƨȈǳƢǠǧ�ǂưǯ¢�ƨȇƢŧ�ǲƳ¦�ǺǷ�Ǯǳ¯

ȍ¦ȍ¦�ǲƟƢǇȂǳ¦�ǦǴƬű�Őǟ�ƨȇ°ƢȀǋƨȇ°ƢȀǋ�
�¿Ƣǟ�ǎǻ�¶ƢǬǇ¤�ǺǰŻ�ȏ�Ǿǻȋ�§ȂǴǘŭ¦�µǂǤǳ¦�ǪǬŹ�ȏ� ®̧ƢŬ¦�ÀȐǟȍ¦�ƨŻǂƳ�ȄǴǟ�´ȂǐǼǳ¦�ǽǀǿ�ǪȈƦǘƫ�À¢�ȏ¤

ǺǷ�Àȏ�ƨǏƢƻ�ƨŻǂƳ�ȄǴǟ�ǦǓ��ƢǬƥƢǇ�ǽƢǼȇ¢°�ƢǷ�Ȃǿ�Â�ƢǿŚǣ�ǺǷ�ǂưǯ¢�ƨȈǼǠǷ�´ƢƼǋ¢�ŉǂƴƬǳ¦�ǺǷ�ƪǴǨȇ�À¢�Ǯǳ¯�ÀƢǋ
�ƨǼǴǠŭ¦�ƨǯǂǌǳ¦�ǾȈǼš�ƢǷ�ǞǷ�ƨǻ°ƢǬŭƢƥ�ƨǴȈǴǫ�ƨǷ¦ǂǣ�Ȇǿ�ǂǯǀǳ¦�ƨǨǳƢǈǳ¦�śǻ¦ȂǬǳ¦�Ŀ�ƢȀȈǴǟ�´ȂǐǼŭ¦�ƨǷ¦ǂǤǳ¦�ƨƥȂǬǟ�À¢�Ǯǳ¯�ń¤

ǲǸǠǳ¦�Ŀ� °̈®Ƣǻ�ǆƦū¦�¿ƢǰƷ¢�À¢�ƢǸǯ��ƨǟ®ƢŬ¦�©ƢǻȐǟȍ¦� ¦̧°Â�ǺǷ´Ƣƻ�ǲǰǌƥ�ǺǴǠǸǴǳ�Â�ƢǷȂǸǟ�śȈǼȀǸǴǳ�ƨƦǈǼǳƢƥ�
�Â�¾ƢƬƄ¦�ǺǴǠŭ¦�ƨȀƳ¦ȂǷ�Ŀ�ƨǷ¦ǂǏ�ǂưǯ¢�©ƢƥȂǬǟ�ǪȈƦǘƫ�ń¤�ÄǂƟ¦ǄŪ¦� ǂ̧ǌŭƢƥ�ƤȈĔ�ȆǠȇǂǌƬǳ¦�ǎǬǼǳ¦�¦ǀǿ�¿ƢǷ¢�Â

®̧ƢŬ¦�°ƢȀǋȍ¦�ȄǴǟ�ƤǫƢǠȇ�´Ƣƻ�ÀȂǻƢǫ�ǺǸǓ�Ǯǳ¯�

ϭ��®śƥ�ÀȐǟȎǳ�ƨȈǫȐƻȋ¦�Â�ƨȈǻȂǻƢǬǳ¦�ǖƥ¦Ȃǔǳ¦�ȆǸȀǧ�ȄǨǘǐǷ�ƾǳƢƻǪȈƦǘƬǳ¦�Â�ƨȇǂǜǼǳ¦��ǂǌǼǴǳ�¨ƾȇƾŪ¦�ƨǠǷƢŪ¦�°¦®��ƨǻ°ƢǬǷ�ƨȈǴȈǴŢ�ƨǇ¦°®ϮϬϬϳƨƸǨǐǳ¦�ϳ�
Ϯ��®¶��ƨȈƥǂǠǳ¦�ƨǔȀǼǳ¦�°¦®��ƨǟ®ƢŬ¦�©ƢǻȐǟȍ¦�ǺǷ�ǮǴȀƬǈǸǴǳ�ƨȈƟƢǼŪ¦�ƨȇƢǸū¦��ňȂƫ�ȄǇȂǷ�ƾǳƢƻϭ��ϮϬϬϳ�ƨƸǨǐǳ¦ϴϯ�
ϯ�ƾƥ�ƨƥ¯Ƣǰǳ¦�©ƢǻȐǟȍ¦�ƨȀƳ¦Ȃŭ�śǻ¦Ȃǫ�¨ƾǟ�ȆǈǻǂǨǳ¦� ǂ̧ǌŭ¦�°ƾǏ¢�ƾǬǳ�ÀȂǻƢǬƥ�ƨȇ¦Ϯ�ƨȈǴȇȂƳϭϵϲϯ§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦�ƨƸǼƳ�Ȇǿ�ƨǴǬƬǈǷ�ƨŻǂƳ�Ƣǌǻ¢�Äǀǳ¦�

ƨƥ¯Ƣǰǳ¦�©ƢǻȐǟȍ¦�ƾǓ�ƢȀƬǴŧ�Ŀ�ǮǴȀƬǈŭ¦�ƨȇƢŧ�©ƢȈǠŦ�®ȂȀŪ�ƨƥƢƴƬǇ¦� ƢƳ�Äǀǳ¦Â�¤�ǺǷ�©¦ȂǼǇ�ǂǌǟ�°ÂǂǷ�ƾǠƥ�Ǻǰǳ�©ƢǸǜǼŭ�ƶǔƫ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�¦ǀǿ�°¦ƾǏ
�ÂǈǸǴǳ�ƨȈǧƢǯ�ƨȇƢŧ�ǂǧȂȇ�Ń�Ǿǻ¦�ǮǴȀƬǈŭ¦�ƨȇƢŧ�©ƢȈǠŦ�ǺǸǔƬƫ�Ŗǳ¦�©ƢǻȐǟȍ¦�ÃȂǇ�ǾƳ¦Ȃȇ�ȏ�Ǿǻ¦�ǲȈǳƾƥ�ƨƥ¯Ƣǰǳ¦�©ƢǻȐǟȎǳ�ƨǳƢǠǧ�ƨđƢƴŠ�ƶǸǈȇ�ȏ�Â��śǰǴȀƬ

ǾǬȈƦǘƫ�¼Ƣǘǻ�ǪȈǔƫ�Ņ¤�Ä®¢�ƢŲ�ƨƥ¯Ƣǯ�Ƕǟ¦ǄǷ��§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦�ƨŻǂƳ�ǺǷ�ǲǠƳ�ƾǫ�ǽ°ƢƦƬǟƢƥ�ǺǴǠŭ¦�ƨȈǻ� ȂǇ�©ƢƦƯ¤� Ƥǟ�ƨǷƢǠǳ¦�ƨƥƢȈǼǳ¦�ǪƫƢǟ�ȄǴǟ�ȆǬǳ¦�Ǿǻ¦�ƢǸǯ
ƨȇƾǸǟ�ƨŻǂƳ��ǂǷȋ¦ǾƬȈǻ� ȂǇ�ȆǴǟ�ǲȈǳƾǳ¦�ƨǷƢǫ¤�ǺǷ�¿Ƣēȏ¦�ƨǘǴǇ�Ǆƴǟ�ƨǳƢƷ�Ŀ�§ƢǬǠǳ¦�ǺǷ�ǺǴǠŭ¦�©Ȑǧ¤�ƨȈǻƢǰǷ¤�Ņ¤�Ä®ƚȇ�Äǀǳ¦���°®Ƣƥ�ƨǬƥƢǈǳ¦�©ƢȈƦǴǈǴǳ�¦ǂǜǼǧ

�ƺȇ°ƢƬƥ�ƾȇƾƳ�ÀȂǻƢǫ�°¦ƾǏ¤�Ņ¤�ƨȈǻƢƯ�ȆǈǻǂǨǳ¦� ǂ̧ǌŭ¦Ϯϳ�ŐǸǈȇ®ϭϵϳϯ�ÀȂǻƢǬƥ�ȄǸǈŭ¦ZKz�ZǼƳ�Ǻǟ�¾ƾǟ�Â�ÀȐǟȎǳ�ǞǇÂ¢�ƢǷȂȀǨǷ�řƦƫ�Äǀǳ¦�Â�ƨƸ
� ®̧ƢŬ¦�ÀȐǟȍ¦�ƨƸǼƳ�Ņ¤�§¯Ƣǰǳ¦�ÀȐǟȍ¦ůĂ�ƉƵďůŝĐŝƚĠ�ƚƌŽŵƉĞƵƐĞ�½ȐȀƬǇȏ¦�ÀȂǻƢǫ�Ŀ�ǽ®¦ȂǷ�«ƢǷ®Ɯƥ�ƢǿƾǠƥ�ȆǈǻǂǨǳ¦� ǂ̧ǌŭ¦�¿ȂǬȈǳ���¨®Ƣŭ¦ϰϰ�ǺǷ

�ÀȂǻƢǫϳϯ�ǺǷ�®¦Ȃŭ¦� ƢȈǳƢƷ�ǲǰǌƬǳ� � ®̧ƢŬ¦�ÀȐǟȍ¦� ƨŻǂŝ�ƨǏƢŬ¦>͘ϭϮϭͲϭ�Ņ¤>͘ϭϮϭͲϳ�Ņ¦®Ȃƥ�ƾǸŰ�ǂǜǻ¦� ��Ŀ�ǮǴȀƬǈŭ¦� ƨȇƢŧÀ°ƢǬŭ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦��°¦®
Ʈȇƾū¦�§ƢƬǰǳ¦�ǂƟ¦ǄŪ¦�����©ƢƸǨǐǳ¦�����Â����

���Ƕǫ°�ÀȂǻƢǫ������Ŀ�°ƚŭ¦� ����ȂȈǻȂȇ�����®ƾǠǳ¦� �ƨȈũǂǳ¦� ¨ƾȇǂŪ¦� �ƨȇ°ƢƴƬǳ¦�©ƢǇ°ƢǸŭ¦�ȄǴǟ�ƨǬƦǘŭ¦�ƾǟ¦ȂǬǳ¦� ®ƾŹ�����Ŀ� °̈®Ƣǐǳ¦� ����ȂȈǻȂȇ
����ƨƸǨǐǳ¦����

���ÀȂǻƢǫ������Ŀ�°ƚŭ¦���ǂȇ¦Őǧ����¦ÄǂǐƦǳ¦�ȆǠǸǈǳ¦�¶ƢǌǼǳƢƥ�ǪǴǠƬŭ��®ƾǟ�°�«���Ŀ� °̈®Ƣǐǳ¦���²°ƢǷ����
���Ƕǫ°�ÀȂǻƢǫ������Ŀ�°ƚŭ¦���ǂȇ¦Őǧ�����ƨȈũǂǳ¦�¨ƾȇǂŪ¦��ǊǤǳ¦�ǞǸǫ�Â�ǮǴȀƬǈŭ¦�ƨȇƢǸŞ�ǪǴǠƬŭ¦��²°ƢǷ����®ƾǠǳ¦����ƨƸǨǐǳ¦����
���ÄǀȈǨǼƬǳ¦�¿ȂǇǂŭ¦������Ŀ�°ƚŭ¦���ȆǨǻƢƳ�����ƨƥƢǫǂƥ�ǪǴǠƬŭ¦���ƨǼǈǳ�ƨȈũǂǳ¦�¨ƾȇǂŪ¦��ǊǤǳ¦�ǞǸǫÂ�¨®ȂŪ¦�����®ƾǠǳ¦���ƨƸǨǐǳ¦�����
��¶��ȆǠǷƢŪ¦�ǂǰǨǳ¦�°¦®��Ä°ƢƴƬǳ¦�ÀȐǟȍ¦��ǲƦƳ�ǺǈƷ�ȆǴǟ�ƾǷƢƷ�ǂǯƢǋ�������ƨƸǨǐǳ¦���

ϵ�*8<� 5D\PRQG�� �SXEOLFLWp�UpJOHV� JpQpUDOHV �-XULV� FODVVHXU� FRPPHUFLDO� HQWUHSULVH� HW�
FRQVRPPDWHXU �)DVFLFXOH��������������S��
���&+$9$11(6��$�� � SXEOLFLWp�IDXVVH�RX�GH�QDWXUH�j�LQGXLUH�HQ�HUUHXU ��-�&�3��1�������� �S�
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ϳϵ

ϭϭ�ňȂƫ�ȄǇȂǷ�ƾǳƢƻ�®�ǪƥƢǈǳ¦�ǞƳǂŭ¦��´Ϯϱ
ϭϮ�Ä®ƢƦǟ� Â̈¦ǂǏ�¾ȂƬƥ�®�ǮǴȀƬǈŭ¦�ȄǴǟ�ǽǂƯ¦�Â�Ä°ƢƴƬǳ¦�ňȐǟȍ¦�ǲȈǴǔƬǳ¦�ƨȈǫȂǬū¦�œǴū¦�©¦°ȂǌǼǷ�ńÂȏ¦�ƨǠƦǘǳ¦�ϮϬϭϭ�ƨƸǨǐǳ¦��ϮϱÂϮϲ�
ϭϯ��¨®Ƣŭ¦�ƪǧǂǟ�ƾǬǳϮ�Ƕǫ°�ÄǀȈǨǼƬǳ¦�¿ȂǇǂŭ¦�ǺǷϵϬ�Ϯϲϲ�Ŀ�°ƚŭ¦ϭϱ�ϵ�ϭϵϵϬǾǻ¦�ȄǴǟ�»ŗƄ¦�©ƢǷƾŬ¦�Â�©ƢƳȂƬǼŭ¦�ÀƢǸǔƥ�ǪǴǠƬŭ¦���Â¦�ƲƬǼǷ�ǲǯ

�µǂǟ�ƨȈǴǸǟ�Ŀ�ǾƬǼȀǷ�°ƢǗ¦�ǺǸǓ�ǲƻƾƬǷ�ǲǯ�Ȃǿ�¿ȂǸǠǳ¦�ȄǴǟ�Â� ±̧ȂǷ�Â¦�®°ȂƬǈǷ�Â¦�ǂƳƢƫ�Â¦�ĿǂƷ�Â¦�ǖȈǇÂ�Â¦�ǞǻƢǏ½ȐȀƬǇȐǳ�ƨǷƾŬ¦�Â¦�«ȂƬǼŭ¦��®ƾǟ�°�«�
ϰϬ� °̈®Ƣǐǳ¦ϭϵϵϬ�
ϭϰ�ǲȈǟƢũ¦�ĿƢǌǳ¦�ƾƦǟ�ƾǸŰ�ǮǴȀƬǈǸǴǳ�ȆƟƢǼŪ¦� ǂ̧ǌŭ¦�ƢȀǴǨǰȇ�ŕǳ¦�ƨȇƢǸū¦�ÃƾǷÂ�ƨǟ®ƢŬ¦�ƨȇ°ƢƴƬǳ¦�©ƢǻȐǟȏ¦�ƨȈƥǂǠǳ¦�ƨǔȀǼǳ¦�°¦®�ńÂȏ¦�ƨǠƦǘǳ¦�� ǂ̈ǿƢǬǳ¦

ϭϵϵϵƨƸǨǐǳ¦��ϭϴ�
ϭϱǲȈǟƢũ¦�ĿƢǌǳ¦�ƾƦǟ�ƾǸŰ�®�¦�ǞƳǂŭ¦ǪƥƢǈǳ��´ϱϰ�
ϭϲňȂƫ�ȄǇȂǷ�ƾǳƢƻ�®�ǪƥƢǈǳ¦�ǞƳǂŭ¦��´ϲϳÂϲϴ�

���%LKO�/���YHUV�XQ�GURLW�GH�FRQVRPPDWLRQ��*�3�1���HW���VHSWHPEUH������S����
ϭϴ�ǲȈǟƢũ¦�ĿƢǌǳ¦�ƾƦǟ�ƾǸŰ�ǪƥƢǈǳ¦�ǞƳǂŭ¦��´ϱϴ��������
ϭϵǲȈǟƢũ¦�ĿƢǌǳ¦�ƾƦǟ�ƾǸŰ�®�ǪƥƢǈǳ¦�ǞƳǂŭ¦��´ϱϵ�

��� %,+/�/���RS�FLW�S���
Ϯϭ�ȆƟƢǼŪ¦�ÀȂǻƢǬǳ¦�¼Ƣǘǻ�Ŀ�ƨǟÂǂǌŭ¦�Śǣ�©ƢǻȐǟȏ¦��³ȂǬǌǫ�ƾǷƢƷ�Ãƾǿ�®�� ǂ̈ǿƢǬǳ¦��ƨȈƥǂǠǳ¦�ƨǔȀǼǳ¦�°¦®ϭϵϵϴ�ƨƸǨǐǳ¦��ϳ�
ϮϮ�ŘǠŭ¦�¦ǀǿ�Ŀ�ǂǜǻ¦�ǪƥƢǈǳ¦�ǞƳǂŭ¦��Ä®ƢƦǟ� Â̈¦ǂǏ�¾ȂƬƥ�®��´ϭϵ�

�ϯ � $UW�� ������ © (VW� LQWHUGLWH� WRXWH� SXEOLFLWp� FRPSRUWDQW�� VRXV� TXHOTXH� IRUPH� TXH� FH� VRLW�� GHV�
DOOpJDWLRQV�� LQGLFDWLRQV�RX�SUpVHQWDWLRQV�IDXVVHV�RX�GH�QDWXUH�j�LQGXLUH�HQ�HUUHXU�� ORUVTXH�FHOOHV�FL�
SRUWHQW� VXU� XQ� RX� SOXVLHXUV� GHV� pOpPHQWV� FL�DSUqV �� H[LVWHQFH�� QDWXUH�� FRPSRVLWLRQ�� TXDOLWp�
VXEVWDQWLHOOH�� WHQHXU� HQ� SULQFLSH� XWLOH�� HVSqFH�� RULJLQH�� TXDQWLWp�� PRGH� HW� GDWH� GH� IDEULFDWLRQ��
SURSULpWp��SUL[�HW�FRQGLWLRQ�GH�YHQWH�GH�ELHQV�RX�VHUYLFHV�TXL�IRQW�O¶REMHW�GH�OD�SXEOLFLWp��FRQGLWLRQ�
GH� OHXU�XWLOLVDWLRQ�� UpVXOWDWV�TXL�SHXYHQW�rWUH�DWWHQGXV�GH� OHXU�XWLOLVDWLRQ��PRWLIV�RX�SURFpGpV�GH� OD�
YHQWH�RX�GH�OD�SUHVWDWLRQ�GH�VHUYLFH��SRUWpH�GHV�HQJDJHPHQWV�SULV�SDU�O¶DQQRQFHXU��LGHQWLWp��TXDOLWp�
RX�DSWLWXGH�GX�IDEULFDQW��GHV�UHYHQGHXUV�GHV�SURPRWHXUV�RX�GHV�SUHVWDWDLUHV ª�

���ƨȈǠǷƢŪ¦�°¦ƾǳ¦��ňÂŗǰǳȏ¦�ǮǴȀƬǈŭ¦�ǺǷ¦��ǶȈǿ¦ǂƥ¤�¬ÂƾŲ�ƾǳƢƻ�ƨȇ°ƾǼǰǇȍ¦��ǂǌǼǴǳ�����ƨƸǨǐǳ¦����
���ƨȈǻȂǻƢǬǳ¦�ǾƳȂǳ¦�ǺǷ�©ƢǷƾŬ¦�Â�©ƢƴƬǼŭ¦�Ǻǟ�ÀȐǟȍ¦��ƾŧ¦�ƾǸŰ�ǲȈǔǨǳ¦�ƾƦǟ�®�¨ƾȇƾŪ¦� ȐŪ¦�ƨƦƬǰǷ�� °̈ȂǐǼŭ¦����ƨƸǨǐǳ¦������ƾƦǟ�ƾǸŰ�®��

ǲȈǟƢũ¤�ĿƢǌǳ¦�ǪƥƢǈǳ¦�ǞƳǂŭ¦��´����
����ǎǻ�Ŀ�¨®°¦Ȃǳ¦�ǂǏƢǼǠǴǳ�ƾȇƾƸƬǳ¦�¦ǀǿ�°ƢƯ¦�ƾǬǳ�¨®Ƣŭ¦������ǲȈƦǇ�ȄǴǟ�ǂǏƢǼǠǴǳ�ƾȇƾƸƬǳ¦�¦ǀǿ� ƢƳ�¦¯¦�ƢǷ�¾ȂƷ�ǲƟƢǈƬǳ¦�ǺǷ�Śưǰǳ¦�½ȐȀƬǇȏ¦�ÀȂǻƢǫ�ǺǷ

¾Ƣưŭ¦�ǲȈƦǇ�ȄǴǟ�¿¦�ǂǐū¦��ǒǠƦǳ¦�ŐƬǟƢǧ*�+(,'6,(&.¾Ƣưŭ¦�ǲȈƦǇ�ȄǴǟ�®°Â�®¦ƾǠƬǳ¦�¦ǀǿ�À¦�� ǂ̧ǌŭ¦�ȄǴǟ�ȆǤƦǼȇ�ÀƢǯ�Ǿǻ¦�ǂƻȋ¦�ǒǠƦǳ¦�Ãǂȇ�ƢǸǼȈƥ
�Ǯǳ¯�ÀƢǋ�ǺǷ�Àȏ�®¦ƾǠƬǳ¦�ƤǼš¬ȂǓȂǳ¦� Ǆ̈ȈǷ�ǎǼǴǳ�ȆǘǠȇ�À¦�ǲȈƦǻ�¨ƾȇƾǟ�Ǻƥ�ǂǜǻ¦�¿ȐǟȍƢƥ�»ŗƄ¦�¿¦ǄƬǳ¦�ȋ¦�ÀȂǻƢǫ�Ŀ�ŚƬǈƳƢŭ¦�¨®ƢȀǋ�ǲȈǼǳ� ǂ̈ǯǀǷ��¾ƢǸǟ

À¦ǂǿÂ�ƨǠǷƢƳ�����������
Ϯϳ�&$/$,6�$8/2<�-��� (7� 67(,10(7=� �)���� GURLW� GH� OD� FRQVRPPDWLRQ�� �pPH pG�� 'DOOR]�
������S����
���&DVV�&ULP��PDL�����G������S�����QRW�3LURYDQR�

Ϯϵ��¨®Ƣŭ¦ϯϳϮ�Ƕǫ°�ÀȂǻƢǬǳ¦�ǺǷϬϲ�Ϯϯ�Ŀ�°ƚŭ¦ϮϬ�ŐǸǈȇ®ϮϬϬϲ�Ƕǫ°�ǂǷȌǳ�ǶǸƬŭ¦�Â�¾ƾǠŭ¦�ϲϲ�ϭϱϲ�Ŀ�°ƚŭ¦ϴ�À¦ȂƳϭϵϲϲ�ÀȂǻƢǫ�ǺǸǔƬŭ¦
©ƢƥȂǬǠǳ¦��Ŀ� °̈®Ƣǐǳ¦� ƨȈũǂǳ¦� ¨ƾȇǂŪ¦ϮϰŐǸǈȇ®ϮϬϬϲ®ƾǠǳ¦�ϴϰƨƸǨǐǳ¦�ϭϯȆǴȇƢǷ�ȄǴǟ�ǎǼƫ�Ŗǳ¦� Â� �����Ȃƫ�ǺǷ�ǲǯ�Â¢�ȏ¦ȂǷ¢�ȄǬǴƫ�Â¢� ¿ȐƬǇ¦�ń¤�ǲǏ

Â¢�©Ƣǧǂǐƫ�Â¢�©¦ƾǼǇ�Â¢�©ȏȂǬǼǷȄǴǟ�¾Ȃǐū¦�ń¤�Â¢�©ƢǷ¦ǄƬǳ¦�ǺǷ� ¦ǂƥ¤�Â¢�©ƢǐǳƢű�Â¢�®ȂǟÂ�Â¢�ƨȈǳƢǷ�¼¦°Â¢�¾ƢȈƬƷȏƢƥ�Ǯǳ¯�ÀƢǯ�Â�Ǯǳ¯�Ŀ� ǂ̧ǋ�Â¢�ƢȀǼǷ�Ä¢
ƢȀǔǠƥ�Â¢�ŚǤǳ¦� Â̈ǂƯ�ǲǯ�ƤǴǈǳƨǘǴǇ�Â¢�ƨƥ¯Ƣǯ�©ƢǨǏ�Â¢� Ƣũ¢�¾ƢǸǠƬǇƢƥ�ƢǷ¤�ǾȈǧ� Â̧ǂǌǳ¦�Â¢�Â¢�ƨȈǳƢȈƻ®ƢǸƬǟ¦� Ȇǋ�ÄƘƥ�±ȂǨǳ¦�Ŀ�ǲǷȋ¦�ª¦ƾƷƜƥ�Â¢�ŅƢȈƻ�¾ƢǷ

Ãǂƻ¢�ƨǠǫ¦Â�ƨȇ¢�Â¢�ª®ƢƷ� Ȃ̧ǫÂ�Ŀ�Â¢ń¤�ǲǫȋ¦�ȄǴǟ�ƨǼǇ�ǺǷ�ǆƦūƢƥ�ƤǫƢǠȇ�ƢȀǼǷ� Ȇǋ�Ä¢� Ȃ̧ǫÂ�ǺǷ�ƨȈǌŬ¦�Â¢�ƨȈŷÂ�Â�ǂưǯȋ¦�ȄǴǟ�©¦ȂǼǇ�ǆŨ�ǺǷ�ƨǷ¦ǂǤƥ
ϱϬϬ�ń¤ϮϬ͘ϬϬϬ«®͘ƪǠǫÂ�¦¯¤�Â�°ȂȀǸŪ¦�ń¤�ƘŪ�ǎƼǋ�ǺǷ�ƨƸǼŪ¦ǎǐƷ�Â¢�©ƢǻÂ¯¢�Â¢�©¦ƾǼǇ�Â¢�ǶȀǇ¢�°¦ƾǏ¤�ƾǐǬƥ� ¦ȂǇ�ƨȈǳƢǷ�©¦ƾǼǇ�ƨȇ¢�Â¢

ǲǐƫ�À¢�±ȂƴȈǧ�ƨȈǟƢǼǏ�Â¢�ƨȇ°Ƣš�©ƢǟÂǂǌǷ�Â¢�©Ƣǯǂǌǳ�ń¤�ƨǷ¦ǂǤǳ¦�Â�©¦ȂǼǇ�ǂǌǟ�ń¤�ǆƦū¦�¨ƾǷϮϬϬ͘ϬϬϬ«®͘
ǺǷ�ÀƢǷǂūƢƥ�ňƢŪ¦�ȄǴǟ�Ǯǳ¯�ȄǴǟ� Â̈Ȑǟ�ǶǰŹ�À¢�±ȂŸ�©ȏƢū¦�ǞȈŦ�Ŀ�Â¦�Ŀ�¨®°¦Ȃǳ¦�¼ȂǬū¦�ǞȈŦ�¨®ƢŭϭϰǮǳ¯�Â�ƨǷƢǫȍ¦�ǺǷ�ǞǼŭƢƥ�Â�ƢȀǔǠƥ�ǺǷ�Â¢�¨ƾŭ

ǂưǯȋ¦�ȄǴǟ�©¦ȂǼǇ�ǆŨ�Â�ǲǫȋ¦�ȄǴǟ�ƨǼǇ�͘
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ϴϬ

���$UW������� F�� SpQDO�� © O¶HVFURTXHULH� HVW� OH� IDLW�� VRLW� SDU� O¶XVDJH� G¶XQ� IDX[� QRP� RX� G¶XQH� IDXVVH�
TXDOLWp��VRLW�SDU�O¶DEXV�G¶XQH�TXDOLWp�YUDLH��VRLW�SDU�O¶HPSORL�GH PDQ°XYUHV�IUDXGXOHXVHV��GH�WURPSHU�
XQH�SHUVRQQH�SK\VLTXH��RX�PRUDOH�HW�GH�OD�GpWHUPLQHU�DLQVL��j�VRQ�SUpMXGLFH�RX�DX��SUpMXGLFH�G¶XQ�
WLHUV��j�UHPHWWUH�GHV�IRQGV��GHV�YDOHXUV�RX�XQ�ELHQ�TXHOFRQTXH��j�IRXUQLU�XQ�VHUYLFH�RX�j�FRQVHQWLU�XQ�

DFWH�RSpUDQW�REOLJDWLRQ�RX�GpFKDUJH�
/¶¶HVFURTXHULH�HVW�SXQLH�GH�FLQT�DQV�G¶HPSULVRQQHPHQW�HW�GH��������HXURV
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