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�V�R�O�L�G�D�U�L�W�«���D�Y�H�F���O���8�N�U�D�L�Q�H���V���H�V�W���X�Q�H���Q�R�X�Y�H�O�O�HVROLGDULW«� DYHF� O�8 NUDLQH� V�HVW� XQH� QRXYHOOH
�I�R�L�V�� �H�[�S�U�L�P�«�H�� �D�Y�H�F�� �I�R�U�F�H���� �0�H�U�F�L�� �¢�� �W�R�X�W�H�VIRLV� H[ SULP «H� DYHF� IRUFH�� 0 HUFL� ¢� WRXWHV
�F�H�O�O�H�V�� �H�W�� �F�H�X�[�� �T�X�L�� �V�R�X�W�L�H�Q�Q�H�Q�W�� �O�H�� �S�H�X�S�O�HFHOOHV� HW� FHX[ � TXL� VRXWLHQQHQW� OH� SHXSOH
�X�N�U�D�L�Q�L�H�Q�� �D�Y�H�F�� �I�L�G�«�O�L�W�«���� �F�R�X�U�D�J�H�� �H�WXNUDLQLHQ� DYHF� ILG«OLW«�� FRXUDJH� HW
�G�«�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q��G«WHUP LQDWLRQ�����

�‚ ���%�D�V�W�L�O�O�H���H�W���5�«�S�X�E�O�L�T�X�H�����O�H���������I�«�Y�U�L�H�U���������������O�D
�V�R�O�L�G�D�U�L�W�«���D�Y�H�F���O���8�N�U�D�L�Q�H���V���H�V�W���X�Q�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H
�I�R�L�V�� �H�[�S�U�L�P�«�H�� �D�Y�H�F�� �I�R�U�F�H���� �0�H�U�F�L�� �¢�� �W�R�X�W�H�V
�F�H�O�O�H�V�� �H�W�� �F�H�X�[�� �T�X�L�� �V�R�X�W�L�H�Q�Q�H�Q�W�� �O�H�� �S�H�X�S�O�H
�X�N�U�D�L�Q�L�H�Q�� �D�Y�H�F�� �I�L�G�«�O�L�W�«���� �F�R�X�U�D�J�H�� �H�W
�G�«�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q����
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�/�H�� ������ �I�«�Y�U�L�H�U�� ������������ �Q�R�W�U�H�� �D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�� �D�� �S�D�U�W�L�F�L�S�«�� �D�X
�U�D�V�V�H�P�E�O�H�P�H�Q�W���V�R�O�L�G�D�L�U�H���R�U�J�D�Q�L�V�«���¢���3�D�U�L�V�����H�Q�W�U�H���%�D�V�W�L�O�O�H���H�W
�5�«�S�X�E�O�L�T�X�H�����S�R�X�U���W�«�P�R�L�J�Q�H�U���G�H���V�R�Q���V�R�X�W�L�H�Q���L�Q�G�«�I�H�F�W�L�E�O�H���¢
�O���8�N�U�D�L�Q�H���H�W���D�X���S�H�X�S�O�H���X�N�U�D�L�Q�L�H�Q�����&�H���P�R�P�H�Q�W���G�H���P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q
�D���U�«�X�Q�L���G�H���Q�R�P�E�U�H�X�[���F�L�W�R�\�H�Q�V�����E�«�Q�«�Y�R�O�H�V���H�W���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V
�H�Q�J�D�J�«�V���D�X�W�R�X�U���G���X�Q�H���P�¬�P�H���F�R�Q�Y�L�F�W�L�R�Q�������G�D�Q�V���O�D���G�X�U�«�H�����O�D
�V�R�O�L�G�D�U�L�W�«���U�H�V�W�H���H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H��

�' �H�S�X�L�V���T�X�D�W�U�H���D�Q�V�����O���8�N�U�D�L�Q�H���I�D�L�W���I�D�F�H���¢���X�Q�H���J�X�H�U�U�H���T�X�L���D�I�I�H�F�W�H
�S�U�R�I�R�Q�G�«�P�H�Q�W���O�D���Y�L�H���T�X�R�W�L�G�L�H�Q�Q�H���G�H���P�L�O�O�L�R�Q�V���G�H���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V��
�6�H���V�R�L�J�Q�H�U�����V�H���F�K�D�X�I�I�H�U�����V�H���Q�R�X�U�U�L�U�����S�U�R�W�«�J�H�U���O�H�V���S�O�X�V���I�U�D�J�L�O�H�V����
�D�X�W�D�Q�W���G�H���E�H�V�R�L�Q�V���I�R�Q�G�D�P�H�Q�W�D�X�[���T�X�L���G�H�P�H�X�U�H�Q�W���D�X���F�� �X�U���G�H
�O���X�U�J�H�Q�F�H���K�X�P�D�Q�L�W�D�L�U�H�����‚ ���W�U�D�Y�H�U�V���Q�R�W�U�H���S�U�«�V�H�Q�F�H���O�R�U�V���G�H���F�H
�U�D�V�V�H�P�E�O�H�P�H�Q�W�����Q�R�X�V���D�Y�R�Q�V���V�R�X�K�D�L�W�«���U�D�S�S�H�O�H�U���T�X�H���Q�R�W�U�H
�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���V�H���S�R�X�U�V�X�L�W�����H�Q���)�U�D�Q�F�H���F�R�P�P�H���H�Q���8�N�U�D�L�Q�H��

�0�H�U�F�L���¢���W�R�X�W�H�V���F�H�O�O�H�V���H�W���F�H�X�[���T�X�L���V�H���V�R�Q�W���P�R�E�L�O�L�V�«�V���¢���Q�R�V
�F�¶�W�«�V�����9�R�W�U�H���S�U�«�V�H�Q�F�H�����Y�R�W�U�H���V�R�X�W�L�H�Q���H�W���Y�R�W�U�H���I�L�G�«�O�L�W�«���G�R�Q�Q�H�Q�W
�H�Q�F�R�U�H���S�O�X�V���G�H���I�R�U�F�H���¢���Q�R�W�U�H���D�F�W�L�R�Q�����3�O�X�V���T�X�H���M�D�P�D�L�V�����U�H�V�W�R�Q�V
�X�Q�L�V�����V�R�O�L�G�D�L�U�H�V���H�W���G�«�W�H�U�P�L�Q�«�V��



�* �U�¤�F�H�� �D�X�� �V�R�X�W�L�H�Q�� �G�H�� �O�D��* U¤FH� DX� VRXWLHQ� GH� OD� �I�R�Q�G�D�W�L�R�Q�� �$�O�V�W�R�PIRQGDWLRQ� $OVWRP ���� �G�H�X�[�� GHX[
�D�P�E�X�O�D�Q�F�H�V���R�Q�W���«�W�«���P�L�V�H�V���¢���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�H�V���«�T�X�L�S�H�V���G�HDP EXODQFHV�RQW�«W«�P LVHV�¢�GLVSRVLWLRQ�GHV�«TXLSHV�GH
�G�«�P�L�Q�D�J�H�� �G�H�� �O�D��G«P LQDJH� GH� OD� �G�L�U�H�F�W�L�R�Q�� �U�«�J�L�R�Q�D�O�H�� �G�H�� �' �Q�L�S�U�R�� �G�XGLUHFWLRQ� U«JLRQDOH� GH� ' QLSUR� GX
�6�H�U�Y�L�F�H�� �G���‹�W�D�W�� �X�N�U�D�L�Q�L�H�Q�� �G�H�V�� �V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V�� �G���X�U�J�H�Q�F�H6HUYLFH� G�‹ WDW� XNUDLQLHQ� GHV� VLWXDWLRQV� G�XUJHQFH
���' �6�1�6����� ' 61 6�����/�D���)�R�U�G���5�D�Q�J�H�U�����H�Q�J�D�J�«�H���G�H�S�X�L�V����/ D�) RUG�5DQJHU��HQJDJ«H�GHSXLV��O�H�������M�X�L�Q����������OH�� �MXLQ�� � � � ���
�D���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�«���O�H�V���P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H���G�«�P�L�Q�D�J�HD�SULQFLSDOHP HQW�DFFRP SDJQ«�OHV�P LVVLRQV�GH�G«P LQDJH
�G�D�Q�V�� �O�D�� �U�«�J�L�R�Q�� �G�H�� �' �Q�L�S�U�R�S�H�W�U�R�Y�V�N���� �8�Q�H�� �G�H�X�[�L�ª�P�HGDQV� OD� U«JLRQ� GH� ' QLSURSHWURYVN�� 8 QH� GHX[ Lª P H
�D�P�E�X�O�D�Q�F�H�� �Q�H�X�Y�H����DP EXODQFH� QHXYH�� �3�H�X�J�H�R�W���/�D�Q�G�7�U�D�F�N�H�U�� �. �3����3HXJHRW� / DQG7UDFNHU� . 3� ��� �D�� �«�W�«��D� «W«
�O�L�Y�U�«�H���¢���OOLYU«H�¢�O���D�X�W�R�P�Q�H�����������DXWRP QH� � � � � ���S�R�X�U���O�H�V���«�T�X�L�S�H�V���G�H���G�«�P�L�Q�D�J�H��SRXU�OHV�«TXLSHV�GH�G«P LQDJH
�G�H���O�D���U�«�J�L�R�Q���G�H���' �Q�L�S�U�R�����/�R�U�V���G�H���O�D���P�L�V�V�L�R�Q���G�H���W�H�U�U�D�L�Q���G�HGH�OD�U«JLRQ�GH�' QLSUR��/ RUV�GH�OD�P LVVLRQ�GH�WHUUDLQ�GH
�O���$�0�&�)�8�����Q�R�X�V���O���D�Y�R�Q�V���Y�X�H���¢���' �Q�L�S�U�R���H�Q���G�«�F�H�P�E�U�H������������O�$0 &) 8 ��QRXV�O�DYRQV�YXH�¢�' QLSUR�HQ�G«FHP EUH�� � � � �

�* �U�¤�F�H�� �D�X�� �V�R�X�W�L�H�Q�� �G�H�� �O�D�� �I�R�Q�G�D�W�L�R�Q�� �$�O�V�W�R�P���� �G�H�X�[
�D�P�E�X�O�D�Q�F�H�V���R�Q�W���«�W�«���P�L�V�H�V���¢���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�H�V���«�T�X�L�S�H�V���G�H
�G�«�P�L�Q�D�J�H�� �G�H�� �O�D�� �G�L�U�H�F�W�L�R�Q�� �U�«�J�L�R�Q�D�O�H�� �G�H�� �' �Q�L�S�U�R�� �G�X
�6�H�U�Y�L�F�H�� �G���‹�W�D�W�� �X�N�U�D�L�Q�L�H�Q�� �G�H�V�� �V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V�� �G���X�U�J�H�Q�F�H
���' �6�1�6�������/�D���)�R�U�G���5�D�Q�J�H�U�����H�Q�J�D�J�«�H���G�H�S�X�L�V���O�H�������M�X�L�Q������������
�D���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�«���O�H�V���P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H���G�«�P�L�Q�D�J�H
�G�D�Q�V�� �O�D�� �U�«�J�L�R�Q�� �G�H�� �' �Q�L�S�U�R�S�H�W�U�R�Y�V�N���� �8�Q�H�� �G�H�X�[�L�ª�P�H
�D�P�E�X�O�D�Q�F�H�� �Q�H�X�Y�H���� �3�H�X�J�H�R�W���/�D�Q�G�7�U�D�F�N�H�U�� �. �3������ �D�� �«�W�«
�O�L�Y�U�«�H���¢���O���D�X�W�R�P�Q�H�������������S�R�X�U���O�H�V���«�T�X�L�S�H�V���G�H���G�«�P�L�Q�D�J�H
�G�H���O�D���U�«�J�L�R�Q���G�H���' �Q�L�S�U�R�����/�R�U�V���G�H���O�D���P�L�V�V�L�R�Q���G�H���W�H�U�U�D�L�Q���G�H
�O���$�0�&�)�8�����Q�R�X�V���O���D�Y�R�Q�V���Y�X�H���¢���' �Q�L�S�U�R���H�Q���G�«�F�H�P�E�U�H������������
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�/�D���Q�R�X�Y�H�O�O�H���D�P�E�X�O�D�Q�F�H���H�V�W���W�U�ª�V���D�S�S�U�«�F�L�«�H�����W�D�Q�W���S�R�X�U���V�R�Q
�D�J�H�Q�F�H�P�H�Q�W���T�X�H���S�R�X�U���V�R�Q���D�V�S�H�F�W���H�[�W�«�U�L�H�X�U�����$�X���G�H�O�¢���G�H
�V�H�V�� �P�L�V�V�L�R�Q�V�� �G�D�Q�V�� �O�D�� �U�«�J�L�R�Q�� �G�H�� �' �Q�L�S�U�R���� �H�O�O�H�� �D�� �«�W�«
�U�H�W�H�Q�X�H�� �S�D�U�� �O�D�� �G�L�U�H�F�W�L�R�Q�� �J�«�Q�«�U�D�O�H�� �G�X�� �' �6�1�6�� �F�R�P�P�H
�Y�«�K�L�F�X�O�H�� �G���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�� �S�R�X�U�� �G�H�V�� �R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V�� �G�H
�G�«�P�L�Q�D�J�H���P�X�O�W�L���D�F�W�H�X�U�V���H�W���L�Q�W�H�U�U�«�J�L�R�Q�D�O�H�V��



�1�R�X�V���U�H�P�H�U�F�L�R�Q�V���O�D��1 RXV�UHP HUFLRQV�OD��I�R�Q�G�D�W�L�R�Q���$�O�V�W�R�PIRQGDWLRQ�$OVWRP ���S�R�X�U���O�H���V�R�X�W�L�H�Q���G�H���F�H���S�U�R�M�H�W������SRXU�OH�VRXWLHQ�GH�FH�SURMHW���1�R�X�V���U�H�P�H�U�F�L�R�Q�V���O�D���I�R�Q�G�D�W�L�R�Q���$�O�V�W�R�P���S�R�X�U���O�H���V�R�X�W�L�H�Q���G�H���F�H���S�U�R�M�H�W����

�(�Q���G�«�P�L�Q�D�J�H�����O���D�P�E�X�O�D�Q�F�H���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H���V�\�V�W�«�P�D�W�L�T�X�H�P�H�Q�W���X�Q�H���«�T�X�L�S�H���G�H�������¢�������G�«�P�L�Q�H�X�U�V�����Y�R�L�U�H( Q�G«P LQDJH��O�DP EXODQFH�DFFRP SDJQH�V\ VW«P DWLTXHP HQW�XQH�«TXLSH�GH� � � ¢� � �G«P LQHXUV��YRLUH
�G�D�Y�D�Q�W�D�J�H���O�R�U�V�T�X�H���S�O�X�V�L�H�X�U�V���«�T�X�L�S�H�V���V�R�Q�W���P�R�E�L�O�L�V�«�H�V�����&�H�V���G�«�P�L�Q�H�X�U�V���F�R�Q�V�W�L�W�X�H�Q�W���O�H�V���S�U�H�P�L�H�U�VGDYDQWDJH� ORUVTXH� SOXVLHXUV� «TXLSHV� VRQW� P RELOLV«HV�� &HV� G«P LQHXUV� FRQVWLWXHQW� OHV� SUHP LHUV
�E�«�Q�«�I�L�F�L�D�L�U�H�V���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�V���G�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I��E«Q«ILFLDLUHV�SHUP DQHQWV�GX�GLVSRVLWLI�

�(�Q���G�«�P�L�Q�D�J�H�����O���D�P�E�X�O�D�Q�F�H���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H���V�\�V�W�«�P�D�W�L�T�X�H�P�H�Q�W���X�Q�H���«�T�X�L�S�H���G�H�������¢�������G�«�P�L�Q�H�X�U�V�����Y�R�L�U�H
�G�D�Y�D�Q�W�D�J�H���O�R�U�V�T�X�H���S�O�X�V�L�H�X�U�V���«�T�X�L�S�H�V���V�R�Q�W���P�R�E�L�O�L�V�«�H�V�����&�H�V���G�«�P�L�Q�H�X�U�V���F�R�Q�V�W�L�W�X�H�Q�W���O�H�V���S�U�H�P�L�H�U�V
�E�«�Q�«�I�L�F�L�D�L�U�H�V���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�V���G�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I��
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�/�D�� �G�L�U�H�F�W�L�R�Q�� �U�«�J�L�R�Q�D�O�H�� �G�H�� �' �Q�L�S�U�R�� �G�X�� �6�H�U�Y�L�F�H�� �G���‹�W�D�W
�X�N�U�D�L�Q�L�H�Q���G�H�V���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���G���X�U�J�H�Q�F�H�����' �6�1�6�����L�Q�W�H�U�Y�L�H�Q�W���Q�R�Q
�V�H�X�O�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V���O�D���U�«�J�L�R�Q���G�H���' �Q�L�S�U�R�����P�D�L�V���D�X�V�V�L���G�D�Q�V���O�H�V
�U�«�J�L�R�Q�V���G�H���. �K�D�U�N�L�Y�����. �K�H�U�V�R�Q���H�W���6�R�X�P�\�����/�H�V���U�«�J�L�R�Q�V���G�H
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