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�F�R�Q�V�«�T�X�H�Q�F�H�V���� �-�H�� �Q�H�� �W�U�R�P�S�H�U�D�L�� �M�D�P�D�L�V�� �O�H�X�U�� �F�R�Q�I�L�D�Q�F�H�� �H�W�� �Q�
�H�[�S�O�R�L�W�H�U�D�L�� �S�D�V�� �O�H�� �S�R�X�Y�R�L�U�� �K�«�U�L�W�«��

�G�H�V�� �F�L�U�F�R�Q�V�W�D�Q�F�H�V�� �S�R�X�U�� �I�R�U�F�H�U�� �O�H�V�� �F�R�Q�V�F�L�H�Q�F�H�V���� �-�H�� �G�R�Q�Q�H�U�D�L�� �P�H�V�� �V�R�L�Q�V�� �¢�� �O�
�L�Q�G�L�J�H�Q�W�� �H�W�� �¢��

�T�X�L�F�R�Q�T�X�H�� �P�H�� �O�H�V�� �G�H�P�D�Q�G�H�U�D���� �-�H�� �Q�H�� �P�H�� �O�D�L�V�V�H�U�D�L�� �S�D�V���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�U�� �S�D�U�� �O�D�� �V�R�L�I�� �G�X�� �J�D�L�Q�� �R�X�� �O�D��

�U�H�F�K�H�U�F�K�H���G�H���O�D���J�O�R�L�U�H����

�$�G�P�L�V�H�� �G�D�Q�V�� �O�
�L�Q�W�L�P�L�W�«�� �G�H�V�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���� �M�H�� �W�D�L�U�D�L�� �O�H�V�� �V�H�F�U�H�W�V�� �T�X�L�� �P�H�� �V�R�Q�W�� �F�R�Q�I�L�«�V���� �5�H�©�X�H�� �¢��

�O�
�L�Q�W�«�U�L�H�X�U���G�H�V���P�D�L�V�R�Q�V�����M�H���U�H�V�S�H�F�W�H�U�D�L���O�H�V���V�H�F�U�H�W�V���G�H�V���I�R�\�H�U�V���H�W���P�D���F�R�Q�G�X�L�W�H���Q�H���V�H�U�Y�L�U�D���S�D�V���¢��

�F�R�U�U�R�P�S�U�H�� �O�H�V�� �P�R�H�X�U�V���� �-�H�� �I�H�U�D�L�� �W�R�X�W�� �S�R�X�U�� �V�R�X�O�D�J�H�U�� �O�H�V�� �V�R�X�I�I�U�D�Q�F�H�V���� �-�H�� �Q�H�� �S�U�R�O�R�Q�J�H�U�D�L�� �S�D�V��

�D�E�X�V�L�Y�H�P�H�Q�W���O�H�V���D�J�R�Q�L�H�V�����-�H���Q�H���S�U�R�Y�R�T�X�H�U�D�L���M�D�P�D�L�V���O�D���P�R�U�W���G�«�O�L�E�«�U�«�P�H�Q�W����

�-�H�� �S�U�«�V�H�U�Y�H�U�D�L�� �O�
�L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�Q�F�H�� �Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H�� �¢�� �O�
�D�F�F�R�P�S�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �P�D�� �P�L�V�V�L�R�Q���� �-�H��

�Q�
�H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�G�U�D�L�� �U�L�H�Q�� �T�X�L�� �G�«�S�D�V�V�H�� �P�H�V�� �F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H�V���� �-�H�� �O�H�V�� �H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�G�U�D�L�� �H�W�� �O�H�V��

�S�H�U�I�H�F�W�L�R�Q�Q�H�U�D�L���S�R�X�U���D�V�V�X�U�H�U���D�X���P�L�H�X�[���O�H�V���V�H�U�Y�L�F�H�V���T�X�L���P�H���V�H�U�R�Q�W���G�H�P�D�Q�G�«�V����
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�D�S�S�R�U�W�H�U�D�L���P�R�Q���D�L�G�H���¢���P�H�V���F�R�Q�I�U�ª�U�H�V���D�L�Q�V�L���T�X�
�¢���O�H�X�U�V���I�D�P�L�O�O�H�V���G�D�Q�V���O�
�D�G�Y�H�U�V�L�W�«����

�4�X�H���O�H�V���K�R�P�P�H�V���H�W���P�H�V���F�R�Q�I�U�ª�U�H�V���P�
�D�F�F�R�U�G�H�Q�W���O�H�X�U���H�V�W�L�P�H���V�L���M�H���V�X�L�V���I�L�G�ª�O�H���¢���P�H�V���S�U�R�P�H�V�V�H�V��

�����T�X�H���M�H���V�R�L�V���G�«�V�K�R�Q�R�U�«�H���H�W���P�«�S�U�L�V�«�H���V�L���M�
�\���P�D�Q�T�X�H������
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�'�D�Q�V�� �Q�R�W�U�H�� �V�R�F�L�«�W�«���� �O�D�� �V�«�G�H�Q�W�D�U�L�W�«�� �H�Q�� �F�R�Q�V�W�D�Q�W�H�� �D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �G�D�Q�V�� �O�D�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q��

�J�«�Q�«�U�D�O�H���F�R�Q�V�W�L�W�X�H���X�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���I�D�F�W�H�X�U���G�H���U�L�V�T�X�H���T�X�D�Q�W���¢���O�D���V�X�U�Y�H�Q�X�H���G�H���S�D�W�K�R�O�R�J�L�H�V��

�F�K�U�R�Q�L�T�X�H�V�� �W�H�O�O�H�V�� �T�X�H�� �O�¬�K�\�S�H�U�W�H�Q�V�L�R�Q�� �D�U�W�«�U�L�H�O�O�H���� �O�¬�R�E�«�V�L�W�«���� �O�H�� �G�L�D�E�ª�W�H�� �G�H�� �W�\�S�H�� ���� �R�X��

�H�Q�F�R�U�H�� �O�H�V�� �F�R�U�R�Q�D�U�R�S�D�W�K�L�H�V���� �'�D�Q�V�� �F�H�� �F�R�Q�W�H�[�W�H���� �O�D�� �S�U�D�W�L�T�X�H�� �G�¬�X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H��

�U�«�J�X�O�L�ª�U�H�� �H�V�W�� �U�H�F�R�P�P�D�Q�G�«�H�� �F�D�U�� �D�\�D�Q�W�� �O�D�U�J�H�P�H�Q�W�� �G�«�P�R�Q�W�U�«�� �V�H�V�� �E�L�H�Q�I�D�L�W�V�� �S�R�X�U�� �O�D��

�V�D�Q�W�«����

�/�H���0�«�G�H�F�L�Q���*�«�Q�«�U�D�O�L�V�W�H�����D�F�W�H�X�U���G�H���V�D�Q�W�«���D�X���S�O�X�V���S�U�R�F�K�H���G�H���O�D���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H��

�O�¬�L�Q�W�H�U�O�R�F�X�W�H�X�U���S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«���V�H���G�H�Y�D�Q�W���G�H���G�«�O�L�Y�U�H�U���¢���V�H�V���S�D�W�L�H�Q�W�V���F�H�V���U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q�V�����6�L��

�O�D���G�«�O�L�Y�U�D�Q�F�H���G�H���F�H���P�H�V�V�D�J�H���H�V�W���V�R�X�Y�H�Q�W���U�«�D�O�L�V�«�H�����L�O���Q�¬�H�[�L�V�W�H���D�F�W�X�H�O�O�H�P�H�Q�W���T�X�H���G�H���W�U�R�S��

�I�D�L�E�O�H�V�� �G�R�Q�Q�«�H�V�� �F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �O�¬�L�P�S�D�F�W�� �U�«�H�O�� �G�¬�X�Q�H�� �W�H�O�O�H�� �D�F�W�L�R�Q�� �V�X�U�� �O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H��

�S�U�D�W�L�T�X�«�H���S�D�U���O�H�V���S�D�W�L�H�Q�W�V����

�1�R�X�V���D�O�O�R�Q�V���W�R�X�W���G�¬�D�E�R�U�G���Y�R�L�U���O�H�V���E�L�H�Q�I�D�L�W�V���G�¬�X�Q�H���S�U�D�W�L�T�X�H���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���U�«�J�X�O�L�ª�U�H��

�S�X�L�V�� �¢�� �W�U�D�Y�H�U�V�� �X�Q�H�� �«�W�X�G�H�� �U�«�D�O�L�V�«�H�� �H�Q�� �F�D�E�L�Q�H�W�� �G�H�� �P�«�G�H�F�L�Q�H�� �J�«�Q�«�U�D�O�H���� �O�¬�L�P�S�D�F�W�� �G�¬�X�Q��

�F�R�Q�V�H�L�O�� �P�L�Q�L�P�X�P�� �V�X�U�� �O�H�V�� �U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q�V�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H�� �H�W�� �V�X�U�� �O�H�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�H��

�S�U�D�W�L�T�X�H���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���������� ��
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�/�H�V���U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q�V���S�R�X�U���O�D���S�U�D�W�L�T�X�H���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���F�R�Q�F�H�U�Q�H�Q�W���O�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V��

�¤�J�«�H�V���G�H���������¢�� ������ �D�Q�V���� �H�O�O�H�V���V�R�Q�W���«�W�D�E�O�L�H�V���S�D�U���O�H���&�R�O�O�ª�J�H���D�P�«�U�L�F�D�L�Q���G�H���P�«�G�H�F�L�Q�H���G�X��

�V�S�R�U�W�� �H�W�� �O�¬�$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �F�D�U�G�L�R�O�R�J�L�H�� �D�P�«�U�L�F�D�L�Q�H�� ���������� �,�O�� �I�D�X�W�� �G�¬�D�S�U�ª�V�� �O�H�V��

�U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q�V�� �S�U�D�W�L�T�X�H�U�� �X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �G�¬�L�Q�W�H�Q�V�L�W�«�� �P�R�G�«�U�«�H�� ���P�D�U�F�K�H����

�S�H�Q�G�D�Q�W���X�Q�H���G�X�U�«�H�� �G�H�� ������ �P�L�Q�X�W�H�V���� �F�L�Q�T�� �M�R�X�U�V�� �S�D�U�� �V�H�P�D�L�Q�H�� �R�X�� �X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H��
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�V�H�S�W���P�L�O�O�L�R�Q�V���G�H���G�«�F�ª�V���S�D�U���D�Q���G�D�Q�V���O�H���P�R�Q�G�H�������������/�D���V�«�G�H�Q�W�D�U�L�W�«���H�V�W���U�H�F�R�Q�Q�X�H���F�R�P�P�H��

�«�W�D�Q�W�� �X�Q�� �I�D�F�W�H�X�U�� �G�H�� �U�L�V�T�X�H�� �S�U�«�G�L�V�S�R�V�D�Q�W�� �O�D�� �V�X�U�Y�H�Q�X�H�� �G�H�� �O�¬�+�7�$���� �/�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H��

�G�¬�L�Q�W�H�Q�V�L�W�«���P�R�G�«�U�«�H���G�L�P�L�Q�X�H���O�D���S�U�H�V�V�L�R�Q���D�U�W�«�U�L�H�O�O�H���G�H�V���S�D�W�L�H�Q�W�V���Q�R�U�P�R���W�H�Q�G�X�V�����H�O�O�H���D�J�L�W��

�V�X�U�W�R�X�W���V�X�U���O�D���3�$�6�����/�H�V���D�Y�D�Q�W�D�J�H�V���G�H���O�¬�H�[�H�U�F�L�F�H���U�«�J�X�O�L�H�U���V�R�Q�W���O�H�V���V�X�L�Y�D�Q�W�V�������L�O���D�P�«�O�L�R�U�H��

�O�D���F�R�Q�W�U�D�F�W�L�R�Q���G�X���P�\�R�F�D�U�G�H�����������H�W���V�D���V�W�D�E�L�O�L�W�«���«�O�H�F�W�U�L�T�X�H�����L�O���H�Q�W�U�D�°�Q�H���X�Q�H���D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q��

�G�H���O�D���Y�L�W�H�V�V�H���G�¬�«�M�H�F�W�L�R�Q���V�\�V�W�R�O�L�T�X�H���D�X���U�H�S�R�V���H�W���S�H�Q�G�D�Q�W���O�¬�H�[�H�U�F�L�F�H������ �F�R�Q�G�X�L�V�D�Q�W���¢�� �X�Q�H��

�Y�D�O�H�X�U�� �P�D�[�L�P�D�O�H�� �G�X�� �G�«�E�L�W�� �F�D�U�G�L�D�T�X�H�� �S�O�X�V�� �«�O�H�Y�«�H������ �O�D�� �I�U�«�T�X�H�Q�F�H�� �F�D�U�G�L�D�T�X�H�� �«�W�D�Q�W��

�G�L�P�L�Q�X�«�H���D�X���U�H�S�R�V����

�,�O���H�[�L�V�W�H���X�Q���U�D�S�S�R�U�W���L�Q�Y�H�U�V�H���H�Q�W�U�H���O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���H�W���O�D���S�U�H�V�V�L�R�Q���D�U�W�«�U�L�H�O�O�H�����3�$������

�8�Q�H���P�«�W�D���D�Q�D�O�\�V�H�����������D���«�W�«���H�I�I�H�F�W�X�«�H���V�X�U���������«�W�X�G�H�V���L�Q�F�O�X�D�Q�W���G�H�V���V�X�M�H�W�V���G�H���S�O�X�V���G�H��������

�D�Q�V�����U�D�Q�G�R�P�L�V�«�V���H�Q���J�U�R�X�S�H���H�[�H�U�F�L�F�H�����D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���D�«�U�R�E�L�H�����H�W���H�Q���J�U�R�X�S�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H��

���V�D�Q�V�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�������� �F�K�H�]�� �O�H�V�T�X�H�O�V�� �R�Q�� �D�� �P�H�V�X�U�«�� �O�D�� �S�U�H�V�V�L�R�Q�� �D�U�W�«�U�L�H�O�O�H�� �¢��

�L�Q�W�H�U�Y�D�O�O�H�V���U�«�J�X�O�L�H�U�V�����2�Q���U�H�W�U�R�X�Y�H���X�Q�H���3�$�6���L�Q�I�«�U�L�H�X�U�H���¢�������������P�P���+�J�����,�&���¢��������������������������

�¢�� �������������� �G�D�Q�V�� �O�H�� �J�U�R�X�S�H�� �H�[�H�U�F�L�F�H�� �S�D�U�� �U�D�S�S�R�U�W�� �D�X�� �J�U�R�X�S�H�� �F�R�Q�W�U�¶�O�H�� �H�W�� �X�Q�H�� �3�$�'��

�L�Q�I�«�U�L�H�X�U�H���¢���������������,�&���¢�����������G�H���������������¢������������������
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�&�H�W�W�H�� �U�«�G�X�F�W�L�R�Q�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�H�� �H�V�W�� �R�E�V�H�U�Y�«�H�� �F�K�H�]�� �O�H�V�� �K�\�S�H�U�W�H�Q�G�X�V�� �F�R�P�P�H�� �F�K�H�]�� �O�H�V��

�Q�R�U�P�R�� �W�H�Q�G�X�V���� �F�K�H�]�� �O�H�V�� �V�X�M�H�W�V�� �D�Y�H�F�� �X�Q�� �V�X�U�S�R�L�G�V�� ���,�0�&�� �H�Q�W�U�H�� ���������� �H�W�� ���������� �N�J���P������

�F�R�P�P�H���D�Y�H�F���X�Q���S�R�L�G�V���Q�R�U�P�D�O�����,�0�&���L�Q�I�«�U�L�H�X�U���¢�����������N�J���P��������

�/�H�V�� �«�W�X�G�H�V�� �S�R�U�W�D�Q�W�� �V�X�U�� �G�H�V�� �G�X�U�«�H�V�� �S�O�X�V�� �O�R�Q�J�X�H�V�� �P�R�Q�W�U�H�Q�W�� �X�Q�H�� �G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q��

�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�H�P�H�Q�W���P�R�L�Q�G�U�H���V�X�U���O�D���3�$�'����

�/�H�V�� �D�X�W�H�X�U�V�� �F�R�Q�F�O�X�H�Q�W�� �T�X�¬�X�Q�� �H�Q�W�U�D�°�Q�H�P�H�Q�W�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �D�«�U�R�E�L�H�� �G�L�P�L�Q�X�H�� �O�D�� �3�$���� �D�X�V�V�L��

�E�L�H�Q�� �F�K�H�]�� �O�¬�K�\�S�H�U�W�H�Q�G�X�� �T�X�H�� �F�K�H�]�� �O�H�V�� �Q�R�U�P�R�� �W�H�Q�G�X�V�������V�R�L�W�� �X�Q�� �H�[�H�U�F�L�F�H�� �D�«�U�R�E�L�H��

�G�\�Q�D�P�L�T�X�H������ �P�D�U�F�K�H���� �M�R�J�J�L�Q�J���� �U�R�X�O�H�U�� �¢�� �Y�«�O�R���� �Q�D�J�H�U�� �¢�� �X�Q�H�� �L�Q�W�H�Q�V�L�W�«�� �I�D�L�E�O�H�� �¢�� �P�R�G�«�U�«��

���L�Q�I�«�U�L�H�X�U�� �¢�� ���0�(�7�������� �U�«�X�V�V�L�U�� �¢�� �W�H�Q�L�U�� �X�Q�H�� �F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�� �S�H�Q�G�D�Q�W�� �O�¬�H�I�I�R�U�W�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�� �¢��

�¬�W�U�H���V�R�X�V���V�R�Q���V�H�X�L�O���D�Q�D�«�U�R�E�L�H����

�'�¬�D�S�U�ª�V�� �X�Q�H�� �«�W�X�G�H�� ���������� �P�H�V�X�U�D�Q�W�� �O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �F�K�H�]�� ���������� �K�R�P�P�H�V�� �H�W�� ����������

�I�H�P�P�H�V���¤�J�«�H�V���G�H���������¢�� ������ �D�Q�V���� �V�D�Q�V���D�Q�W�«�F�«�G�H�Q�W�V���F�D�U�G�L�R�Y�D�V�F�X�O�D�L�U�H�V���� �R�Q���U�H�W�U�R�X�Y�H���X�Q��

�U�L�V�T�X�H�� �U�H�O�D�W�L�I�� �G�H�� ���������� �G�H�� �G�«�Y�H�O�R�S�S�H�U�� �X�Q�H�� �K�\�S�H�U�W�H�Q�V�L�R�Q�� �D�U�W�«�U�L�H�O�O�H�� �F�K�H�]�� �O�H�V�� �V�X�M�H�W�V��

�V�«�G�H�Q�W�D�L�U�H�V�������������G�H�V���V�X�M�H�W�V���G�H���O�¬�«�W�X�G�H��������

�'�¬�D�S�U�ª�V�� �X�Q�H�� �«�W�X�G�H�� �������� �Y�L�V�D�Q�W�� �¢�� �«�Y�D�O�X�H�U�� �O�D�� �U�H�O�D�W�L�R�Q���H�Q�W�U�H�� �O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �H�W��

�O�¬�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���G�H���O�¬�+�7�$���� �U�«�D�O�L�V�«�H���V�X�U���������D�Q�V���F�K�H�]�� ���������� �V�X�M�H�W�V���D�\�D�Q�W���H�Q�W�U�H�������� �H�W�������� �D�Q�V��

�D�Y�H�F���P�H�V�X�U�H���G�H���O�D���3�$���¢���������������������������H�W���������D�Q�V�����H�W���G�H���O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H�����2�Q���D���R�E�V�H�U�Y�«��

�X�Q�H�� �D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�� �L�Q�Y�H�U�V�H�� �H�Q�W�U�H�� �O�¬�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�� �G�H�� �O�¬�+�7�$���H�W�� �O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �F�K�H�]�� �O�H�V��

�D�G�X�O�W�H�V���M�H�X�Q�H�V����
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�/�D���S�U�«�Y�D�O�H�Q�F�H���G�H���O�¬�R�E�«�V�L�W�«���D���T�X�D�V�L�P�H�Q�W���G�R�X�E�O�«���H�Q���S�U�ª�V���G�H���������D�Q�V���G�D�Q�V���O�H���0�R�Q�G�H���H�W��

�W�R�X�F�K�H�� �������� �P�L�O�O�L�R�Q�V�� �G�¬�D�G�X�O�W�H�V������ �G�D�Y�D�Q�W�D�J�H�� �O�H�V�� �I�H�P�P�H�V�� �T�X�H�� �O�H�V�� �K�R�P�P�H�V������ �V�H�O�R�Q�� �X�Q�H��

�«�W�X�G�H���S�X�E�O�L�«�H���S�D�U���O�D���U�H�Y�X�H���E�U�L�W�D�Q�Q�L�T�X�H���7�K�H���/�D�Q�F�H�W����

�/�H�� �V�X�U�S�R�L�G�V�� �H�V�W�� �D�W�W�H�L�Q�W�� �O�R�U�V�T�X�H�� �O�¬�,�Q�G�L�F�H�� �G�H�� �0�D�V�V�H�� �&�R�U�S�R�U�H�O�O�H�� ���,�0�&������ �3�R�L�G�V���� �7�D�L�O�O�H������

�G�«�S�D�V�V�H���������N�J���P���������O�¬�R�E�«�V�L�W�«���T�X�D�Q�G���L�O���D�W�W�H�L�Q�W�������N�J���P�������$�������N�J���P�������R�Q���S�D�U�O�H���G�¬�R�E�«�V�L�W�«��

�V�«�Y�ª�U�H���H�W���G�¬�R�E�«�V�L�W�«���P�R�U�E�L�G�H���O�R�U�V�T�X�¬�L�O���H�V�W���V�X�S�«�U�L�H�X�U���¢�������N�J���P������

�'�H�� ���������� �¢�� ������������ �O�¬�,�0�&�� �D�� �D�X�J�P�H�Q�W�«�� �D�X�V�V�L�� �E�L�H�Q�� �F�K�H�]�� �O�H�V�� �K�R�P�P�H�V�� �T�X�H�� �F�K�H�]�� �O�H�V��

�I�H�P�P�H�V���� �'�D�Q�V�� �O�H�� �0�R�Q�G�H���� ���������� �P�L�O�O�L�D�U�G�V�� �G�¬�D�G�X�O�W�H�V�� �V�R�Q�W�� �H�Q�� �V�X�U�S�R�L�G�V�� �H�W�� �O�D�� �S�U�«�Y�D�O�H�Q�F�H��

�G�H�� �O�¬�R�E�«�V�L�W�«�� �D�� �T�X�D�V�L�� �G�R�X�E�O�«���� �W�R�X�F�K�D�Q�W�� �������� �P�L�O�O�L�R�Q�V���G�¬�K�R�P�P�H�V�� �H�W�� �������� �P�L�O�O�L�R�Q�V�� �G�H��

�I�H�P�P�H�V���V�R�L�W�������������G�¬�K�R�P�P�H�V���H�W���������������G�H���I�H�P�P�H�V����

�/�H�� �V�X�U�S�R�L�G�V�� �H�W�� �O�¬�R�E�«�V�L�W�«�� �Q�H�� �V�R�Q�W�� �S�O�X�V�� �O�¬�D�S�D�Q�D�J�H�� �G�H�V�� �S�D�\�V�� �R�F�F�L�G�H�Q�W�D�X�[�� �R�X�� �G�H�V�� �S�D�\�V��

�U�L�F�K�H�V���H�W���R�Q�W���J�O�L�V�V�«���Y�H�U�V���G�H�V���S�D�\�V���¢���U�H�Y�H�Q�X���E�D�V���R�X���P�R�\�H�Q����
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�,�O�� �V�¬�D�J�L�W�� �G�¬�X�Q�� �I�D�F�W�H�X�U�� �G�H�� �U�L�V�T�X�H�� �F�D�U�G�L�R�Y�D�V�F�X�O�D�L�U�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �H�W�� �L�O�� �V�H�U�D�L�W�� �¢�� �O�¬�R�U�L�J�L�Q�H�� �G�H�� ����

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

�$�F�W�X�H�O�O�H�P�H�Q�W�����O�D���)�U�D�Q�F�H���F�R�P�S�W�H���������������G�¬�D�G�X�O�W�H�V���R�E�ª�V�H�V�����D�Y�H�F���X�Q�H���D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H��

�O�D���S�U�«�Y�D�O�H�Q�F�H���G�H���O�¬�R�E�«�V�L�W�«���G�H�������������S�D�U���D�Q�����������������G�H�V���H�Q�I�D�Q�W�V���V�R�Q�W���R�E�ª�V�H�V���V�R�L�W���T�X�D�W�U�H��

�I�R�L�V���S�O�X�V���T�X�¬�H�Q��������������

�/�H�� �F�R�½�W�� �D�Q�Q�X�H�O�� �G�H�� �O�D�� �S�U�L�V�H�� �H�Q�� �F�K�D�U�J�H�� �S�D�U�� �O�¬�D�V�V�X�U�D�Q�F�H�� �P�D�O�D�G�L�H�� �V�H�U�D�L�W�� �G�H�� ���� �P�L�O�O�L�D�U�G�V��

�G�¬�H�X�U�R�V���H�W���G�H���������P�L�O�O�L�D�U�G�V���G�¬�H�X�U�R�V���V�L���R�Q���D�M�R�X�W�H���O�H���V�X�U�S�R�L�G�V����

�/�¬�R�E�«�V�L�W�«�� �H�V�W�� �X�Q�H�� �P�D�O�D�G�L�H�� �F�K�U�R�Q�L�T�X�H���� �P�D�L�V�� �H�O�O�H�� �H�V�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W�� �X�Q�� �I�D�F�W�H�X�U�� �G�H�� �U�L�V�T�X�H��

�S�R�X�U���G�¬�D�X�W�U�H�V���S�D�W�K�R�O�R�J�L�H�V���F�K�U�R�Q�L�T�X�H�V��������

1 �/�H�V���P�D�O�D�G�L�H�V���F�D�U�G�L�R�Y�D�V�F�X�O�D�L�U�H�V����

1 �/�H���G�L�D�E�ª�W�H����

1 �&�H�U�W�D�L�Q�V���F�D�Q�F�H�U�V�����F�R�O�R�Q�����U�H�F�W�X�P�����V�H�L�Q�������V�R�S�K�D�J�H�����H�Q�G�R�P�ª�W�U�H���H�W���U�H�L�Q������

�/�D�� �K�D�X�V�V�H�� �G�H�� �O�D�� �S�U�«�Y�D�O�H�Q�F�H�� �G�H�� �O�¬�R�E�«�V�L�W�«�� �H�V�W�� �«�W�U�R�L�W�H�P�H�Q�W�� �O�L�«�H�� �¢�� �O�¬�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q�� �G�H�� �Q�R�V��

�P�R�G�H�V�� �G�H�� �Y�L�H���� �/�H�V�� �P�R�G�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�V�� �H�W�� �T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�V�� �G�H�� �Q�R�W�U�H�� �D�O�L�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q����
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�'�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V�� �«�W�X�G�H�V�� �H�I�I�H�F�W�X�«�H�V�� �F�K�H�]�� �G�H�V�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�� �«�W�D�Q�W�� �D�X�� �V�W�D�G�H�� �G�¬�D�Q�R�P�D�O�L�H�� �G�H�� �O�D��

�J�O�\�F�R�U�«�J�X�O�D�W�L�R�Q���R�Q�W���«�W�«���I�D�L�W�H�V�������H�Q���D�Q�D�O�\�V�D�Q�W���G�H�X�[���W�\�S�H�V���G�¬�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q������

1 �0�R�G�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���G�X���P�R�G�H���G�H���Y�L�H�������K�\�J�L�ª�Q�H���D�O�L�P�H�Q�W�D�L�U�H���H�W���D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H����

1 �0�«�G�L�F�D�P�H�Q�W�H�X�V�H�V�������0�H�W�I�R�U�P�L�Q�H�����W�K�L�D�]�R�O�L�G�L�Q�H�G�L�R�Q�H���H�W���D�F�D�U�E�R�V�H����

�/�D�� �P�R�G�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�� �G�X�� �P�R�G�H�� �G�H�� �Y�L�H�� �U�«�G�X�L�W�� �O�H�� �U�L�V�T�X�H�� �G�H���V�X�U�Y�H�Q�X�H�� �G�X�� �G�L�D�E�ª�W�H�� �G�H�� ������������

�S�R�X�U���O�H�V���P�«�G�L�F�D�P�H�Q�W�V�����R�Q���U�H�W�U�R�X�Y�H���X�Q�H���U�«�G�X�F�W�L�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���������¢������������

�&�H�S�H�Q�G�D�Q�W���� �O�D�� �G�X�U�«�H�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �G�D�Q�V�� �F�H�W�W�H���«�W�X�G�H�� �H�V�W�� �G�H�� �������K�� �¢�� ���K�� �S�D�U��

�V�H�P�D�L�Q�H�����F�H�F�L���H�V�W���G�R�Q�F���G�L�I�I�L�F�L�O�H���¢���P�H�W�W�U�H���H�Q���S�U�D�W�L�T�X�H���G�D�Q�V���O�D���Y�L�H���G�H���W�R�X�V���O�H�V���M�R�X�U�V����

�(�Q���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�����F�¬�H�V�W���O�D���P�R�G�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���G�X���P�R�G�H���G�H���Y�L�H���S�D�U���X�Q�H���G�L�«�W�«�W�L�T�X�H���D�S�S�U�R�S�U�L�«�H���H�W��

�X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �U�«�J�X�O�L�ª�U�H�� �Y�L�V�D�Q�W�� �¢�� �R�E�W�H�Q�L�U�� �X�Q�H�� �S�H�U�W�H�� �G�H�� �S�R�L�G�V�� �P�R�G�H�V�W�H�� �P�D�L�V��

�G�X�U�D�E�O�H���T�X�L���U�H�V�W�H�Q�W���O�H�V���S�O�X�V���H�I�I�L�F�D�F�H�V���F�K�H�]���O�H�V���S�D�W�L�H�Q�W�V���L�Q�W�R�O�«�U�D�Q�W���D�X���J�O�X�F�R�V�H�����G�D�Q�V���O�D��

�S�U�«�Y�H�Q�W�L�R�Q���G�H���O�D���V�X�U�Y�H�Q�X�H���G�X���G�L�D�E�ª�W�H���G�H���W�\�S�H��������



���
 

�&�H�V�� �U�«�V�X�O�W�D�W�V�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�H�Q�W�� �O�H�� �G�«�S�L�V�W�D�J�H�� �H�W�� �O�D�� �P�L�V�H�� �H�Q�� �S�O�D�F�H�� �G�H�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�V�� �G�H��

�S�U�«�Y�H�Q�W�L�R�Q���H�Q���)�U�D�Q�F�H���F�K�H�]���O�H�V���V�X�M�H�W�V���¢���K�D�X�W���U�L�V�T�X�H���G�H���G�L�D�E�ª�W�H���G�H���W�\�S�H��������

�'�¬�D�X�W�U�H�V�� �«�W�X�G�H�V�� ���������� �G�¬�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�� �S�U�L�P�D�L�U�H�� �R�Q�W�� �«�W�«�� �I�R�Q�G�«�H�V�� �V�X�U�� �O�D�� �F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q�� �G�H�V��

�I�D�F�W�H�X�U�V�� �G�H�� �U�L�V�T�X�H�� �G�H�� �G�L�D�E�ª�W�H�� �m���P�R�G�L�I�L�D�E�O�H�V���}������ �P�R�G�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�¬�D�O�L�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �H�W�� �G�H��

�O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H������

�/�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���G�H�V�������«�W�X�G�H�V���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V�����X�Q�H���F�K�L�Q�R�L�V�H���H�W���X�Q�H���I�L�Q�O�D�Q�G�D�L�V�H���L�Q�G�L�T�X�H�Q�W���T�X�H��

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

�L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H�� �O�¬�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q�� �Y�H�U�V�� �O�H�� �G�L�D�E�ª�W�H�� �G�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���S�U�«�V�H�Q�W�D�Q�W�� �X�Q�H�� �L�Q�W�R�O�«�U�D�Q�F�H�� �D�X��

�J�O�X�F�R�V�H����

�&�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���G�R�L�Y�H�Q�W���F�R�Q�G�X�L�U�H���¢���X�Q�H���S�U�L�V�H���G�H���F�R�Q�V�F�L�H�Q�F�H���G�H�V���D�X�W�R�U�L�W�«�V���G�H���V�D�Q�W�«���D�I�L�Q��

�G�¬�«�Y�L�W�H�U���O�¬�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q���Y�H�U�V���O�D���S�D�Q�G�«�P�L�H���D�Q�Q�R�Q�F�«�H����

�9�R�\�R�Q�V�� �H�Q�V�X�L�W�H�� �O�¬�L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �G�H�� �O�D�� �S�U�D�W�L�T�X�H�� ���������� �G�H���O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �G�D�Q�V�� �O�D��

�S�U�«�Y�H�Q�W�L�R�Q�� �V�H�F�R�Q�G�D�L�U�H�� �S�R�X�U�� �«�Y�L�W�H�U�� �O�H�V�� �F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �G�X�� �G�L�D�E�ª�W�H�� �H�[�L�V�W�D�Q�W�� �H�W�� �G�D�Q�V�� �O�D��

�S�U�«�Y�H�Q�W�L�R�Q���W�H�U�W�L�D�L�U�H���S�R�X�U���O�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���G�H�V���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���V�X�U�Y�H�Q�X�H�V����

�/�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �H�V�W�� �X�Q�H�� �F�R�P�S�R�V�D�Q�W�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H�� �G�X�� �W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W�� �G�X�� �G�L�D�E�ª�W�H����

�3�O�X�V�L�H�X�U�V�� �U�H�Y�X�H�V�� �R�Q�W�� �P�R�Q�W�U�«�� �T�X�¬�X�Q�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �G�L�P�L�Q�X�D�L�W�� �O�H�� �W�D�X�[��

�G�¬�+�E�$���F�� �H�Q�� �P�R�\�H�Q�Q�H�� �G�H�� �������� �S�R�L�Q�W�� �H�Q�� ������ �X�Q�H�� �G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q�� �G�H�� �X�Q�� �S�R�L�Q�W�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�� �¢��

�X�Q�H���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�H���������¢�����������G�H�V���«�Y�ª�Q�H�P�H�Q�W�V���F�D�U�G�L�R�Y�D�V�F�X�O�D�L�U�H�V���P�D�M�H�X�U�V�����H�W���G�H����������

�G�H�V���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���P�L�F�U�R���Y�D�V�F�X�O�D�L�U�H�V����



���
 

�0�D�L�V�� �T�X�H�O�� �W�\�S�H�� �G�¬�H�[�H�U�F�L�F�H�� �S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«���"�� �8�Q�� �H�V�V�D�L�� �F�D�Q�D�G�L�H�Q�� �U�D�Q�G�R�P�L�V�«�� �D�� �W�H�Q�W�«�� �G�H��

�T�X�D�Q�W�L�I�L�H�U�� �O�H�V�� �U�«�S�R�Q�V�H�V�� �¢�� �F�H�W�W�H�� �T�X�H�V�W�L�R�Q���� �,�O�� �V�¬�D�J�L�W�� �G�H�� �O�¬�H�V�V�D�L�� �m���'�L�D�E�H�W�H�V�� �$�H�U�R�E�L�F�� �D�Q�G��

�5�H�V�L�V�W�D�Q�F�H���(�[�H�U�F�L�V�H���}����

�/�¬�H�V�V�D�L���D���L�Q�F�O�X�V�����������G�L�D�E�«�W�L�T�X�H�V���¤�J�«�V���G�H���������¢���������D�Q�V���V�«�G�H�Q�W�D�L�U�H�V�����,�O�V���R�Q�W���«�W�«���U�«�S�D�U�W�L�V��

�H�Q�������J�U�R�X�S�H�V������

���� ���D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���D�«�U�R�E�L�H�����W�D�S�L�V���U�R�X�O�D�Q�W���R�X���E�L�F�\�F�O�H�W�W�H��������������������������������������������������������������������������������������������������

���� ���D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���G�H���U�«�V�L�V�W�D�Q�F�H�����D�S�S�D�U�H�L�O���¢���S�R�L�G�V��������������������������������������������������������������������������������������������������������������

���� ���O�H�V���G�H�X�[����

���� �F�R�Q�W�U�¶�O�H����

�,�O�V���H�I�I�H�F�W�X�D�L�H�Q�W�������V�«�D�Q�F�H�V���S�D�U���V�H�P�D�L�Q�H���S�H�Q�G�D�Q�W���������V�H�P�D�L�Q�H�V�����/�H���F�U�L�W�ª�U�H���G�H���M�X�J�H�P�H�Q�W��

�S�U�L�Q�F�L�S�D�O���«�W�D�L�W���O�¬�+�E�$���F�����'�D�Q�V���O�H���J�U�R�X�S�H�������R�Q���U�H�W�U�R�X�Y�H���X�Q�H���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�H��������������������������

���������������G�D�Q�V���O�H���J�U�R�X�S�H�������X�Q�H���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�H�������������������������������������������G�D�Q�V���O�H���J�U�R�X�S�H�������X�Q�H��

�G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q�� �G�H�� ������������ �G�H�� �S�O�X�V�� �T�X�H�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �J�U�R�X�S�H�� ���� �H�W�� �X�Q�H�� �G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q�� �G�H�� ������������ �G�H��

�S�O�X�V���T�X�H���G�D�Q�V���O�H���J�U�R�X�S�H���������/�D���F�R�P�E�L�Q�D�L�V�R�Q���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���D�«�U�R�E�L�H���H�W���D�Q�D�«�U�R�E�L�H��

�G�R�Q�Q�H���G�H���P�H�L�O�O�H�X�U�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V����

�/�D���P�«�W�D���D�Q�D�O�\�V�H���&�R�F�K�U�D�Q�H�������������U�H�J�U�R�X�S�D�Q�W���������H�V�V�D�L�V���F�R�Q�W�U�¶�O�«�V���U�«�D�O�L�V�«�V���G�D�Q�V�������S�D�\�V��

�G�R�Q�W���O�D���)�U�D�Q�F�H�����L�Q�F�O�X�H�Q�W�����������S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���S�H�Q�G�D�Q�W�������V�H�P�D�L�Q�H�V���¢���������P�R�L�V����

�'�D�Q�V�� �O�H�� �J�U�R�X�S�H�� �L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�� ���W�R�X�V�� �W�\�S�H�V�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H�� �P�D�L�V�� �S�D�V�� �G�H�� �P�H�V�X�U�H�V��

�Q�X�W�U�L�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V�����O�H���W�D�X�[���G�¬�+�E�$���F���G�L�P�L�Q�X�H���G�H�����������������������������������S�A��������������

�(�Q���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�����O�¬�H�[�H�U�F�L�F�H���S�K�\�V�L�T�X�H���H�V�W���E�«�Q�«�I�L�T�X�H���S�R�X�U���O�H���G�L�D�E�ª�W�H���G�H���W�\�S�H�����������G�H���W�\�S�H��

�D�«�U�R�E�L�H�� �G�H�� �S�U�«�I�«�U�H�Q�F�H������ ������ �P�L�Q�X�W�H�V�� �G�H�� �P�D�U�F�K�H�� �T�X�R�W�L�G�L�H�Q�Q�H�� �V�H�U�R�Q�W�� �E�«�Q�«�I�L�T�X�H�V����
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�2�X�E�O�L�H�U�� �G�H�� �S�U�H�V�F�U�L�U�H�� �X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �F�K�H�]�� �X�Q���G�L�D�E�«�W�L�T�X�H�� �D�X�M�R�X�U�G�¬�K�X�L�� �H�V�W��

�L�Q�D�F�F�H�S�W�D�E�O�H����
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�/�¬�R�V�W�«�R�S�R�U�R�V�H�� �H�V�W�� �X�Q�H�� �D�I�I�H�F�W�L�R�Q�� �J�«�Q�«�U�D�O�H�� �G�X�� �V�T�X�H�O�H�W�W�H�� �F�D�U�D�F�W�«�U�L�V�«�H�� �S�D�U�� �X�Q�H�� �P�D�V�V�H��

�R�V�V�H�X�V�H�� �E�D�V�V�H�� �H�W�� �X�Q�H�� �G�«�W�«�U�L�R�U�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�D�� �P�L�F�U�R�D�U�F�K�L�W�H�F�W�X�U�H�� �G�X�� �W�L�V�V�X�� �R�V�V�H�X�[��

�F�R�Q�G�X�L�V�D�Q�W���¢���X�Q�H���I�U�D�J�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���O�¬�R�V���H�W���¢���X�Q�H���V�X�V�F�H�S�W�L�E�L�O�L�W�«���D�F�F�U�X�H���D�X�[���I�U�D�F�W�X�U�H�V������������

�(�O�O�H�� �W�R�X�F�K�H�� �V�X�U�W�R�X�W�� �O�H�V�� �I�H�P�P�H�V�� �G�H�� �S�O�X�V�� �G�H�� ������ �D�Q�V�� �P�«�Q�R�S�D�X�V�«�H�V�� �S�D�U�� �F�D�U�H�Q�F�H��

�R�H�V�W�U�R�J�«�Q�L�T�X�H�����(�O�O�H���V�H���P�D�Q�L�I�H�V�W�H���S�D�U���G�H�V���I�U�D�F�W�X�U�H�V���O�L�«�H�V���¢���G�H�V���W�U�D�X�P�D�W�L�V�P�H�V���P�L�Q�L�P�H�V��

�F�R�P�P�H�� �X�Q�H�� �V�L�P�S�O�H�� �F�K�X�W�H�� �G�H�� �V�D�� �K�D�X�W�H�X�U���� �(�O�O�H�� �V�H�� �G�«�I�L�Q�L�W�� �S�D�U�� �X�Q�H�� �G�H�Q�V�L�W�«�� �P�L�Q�«�U�D�O�H��
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�O�D���I�R�U�F�H���P�X�V�F�X�O�D�L�U�H�����O�H�V���U�«�I�O�H�[�H�V���H�W���O�D���F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q�����'�H�V���«�W�X�G�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�«�H�V���R�Q�W���P�R�Q�W�U�«��

�T�X�¬�X�Q�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�� �G�¬�H�[�H�U�F�L�F�H�V�� �V�L�P�S�O�H�V�� �I�D�L�W�V�� �¢�� �G�R�P�L�F�L�O�H�� �F�K�H�]�� �G�H�V�� �I�H�P�P�H�V�� �¤�J�«�H�V��

�G�L�P�L�Q�X�D�L�W���Q�R�W�D�E�O�H�P�H�Q�W���O�H�V���F�K�X�W�H�V���P�¬�P�H���D�S�U�ª�V���������D�Q�V����



�
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�(�Q�� �F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q������ �F�H�V�� �G�R�Q�Q�«�H�V�� �P�R�Q�W�U�H�Q�W�� �O�¬�L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �G�H�� �O�¬�D�F�W�L�R�Q�� �V�X�U�� �O�¬�H�Q�V�H�P�E�O�H�� �G�H�V��

�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���Y�L�H���S�R�X�U���S�U�«�Y�H�Q�L�U���O�¬�R�V�W�«�R�S�R�U�R�V�H���H�W���O�H�V���I�D�F�W�X�U�H�V���O�L�«�H�V�������G�ª�V���O�¬�H�Q�I�D�Q�F�H�������O�D��

�V�R�O�L�G�L�W�«�� �R�V�V�H�X�V�H�� �V�H�� �m���F�R�Q�V�W�U�X�L�W���}�� �G�X�U�D�Q�W�� �O�D�� �Y�L�H���� �&�K�H�]�� �O�D�� �I�H�P�P�H�� �P�«�Q�R�S�D�X�V�«�H�� �H�W��

�O�¬�K�R�P�P�H�� �G�H�� �S�O�X�V�� �G�H�� ������ �D�Q�V���� �O�H�V�� �E�«�Q�«�I�L�F�H�V�� �G�H�� �O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �V�R�Q�W�� �H�Q�F�R�U�H�� �S�O�X�V��

�«�Y�L�G�H�Q�W�V�����G�D�Q�V���O�D���S�U�«�Y�H�Q�W�L�R�Q���G�H�V���F�K�X�W�H�V���H�W���G�H�V���I�U�D�F�W�X�U�H�V���V�X�U�W�R�X�W���G�H���K�D�Q�F�K�H����
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���/�¬�D�U�W�K�U�R�V�H�� �G�H�� �K�D�Q�F�K�H�� �H�W�� �G�H�� �J�H�Q�R�X�� �S�U�«�G�R�P�L�Q�H�� �F�K�H�]�� �O�D�� �I�H�P�P�H�� ������������ �R�Q�� �Q�R�W�H�� �X�Q�H��

�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H���F�H�V���S�D�W�K�R�O�R�J�L�H�V���G�D�Q�V���O�H�V���G�H�X�[���V�H�[�H�V���¢���S�D�U�W�L�U���G�H���������D�Q�V�����(�Q�������������O�D��

�S�U�«�Y�D�O�H�Q�F�H���H�V�W���G�H�������������������P�L�O�O�L�R�Q�V���G�H���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���H�Q���V�R�X�I�I�U�H�Q�W���H�Q���)�U�D�Q�F�H���������������G�H�V��

�I�H�P�P�H�V�� �V�R�X�I�I�U�H�Q�W�� �G�¬�D�U�W�K�U�R�V�H�� �G�X�� �J�H�Q�R�X�� �H�Q�W�U�H�� ������ �H�W�� ������ �D�Q�V�� ���Y�V�� ������������ �F�K�H�]�� �O�H�V��

�K�R�P�P�H�V���������������������G�H�V���I�H�P�P�H�V���H�Q�W�U�H���������H�W���������D�Q�V�����Y�V�������������F�K�H�]���O�H�V���K�R�P�P�H�V����������������

�F�K�H�]���O�H�V���I�H�P�P�H�V���G�H���������¢���������D�Q�V�����Y�V�������������F�K�H�]���O�H�V���K�R�P�P�H�V������

�3�R�X�U���O�¬�D�U�W�K�U�R�V�H���G�H���K�D�Q�F�K�H�����O�D���S�U�«�Y�D�O�H�Q�F�H���H�V�W���S�O�X�V���I�D�L�E�O�H���������������G�H�V���I�H�P�P�H�V���H�Q�W�U�H��������

�H�W�� ������ �D�Q�V�� �F�R�Q�W�U�H�� ���������� �G�H�V�� �K�R�P�P�H�V������ ���������� �H�Q�W�U�H�� ������ �H�W�� ������ �D�Q�V�� �F�K�H�]�� �O�H�V�� �I�H�P�P�H�V��

�F�R�Q�W�U�H�������������F�K�H�]���O�H�V���K�R�P�P�H�V����

�&�H�V�� �U�«�V�X�O�W�D�W�V�� �F�R�Q�I�L�U�P�H�Q�W�� �O�¬�L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �G�H�� �O�¬�D�U�W�K�U�R�V�H�� �G�X�� �J�H�Q�R�X�� �H�W�� �G�H�� �O�D�� �K�D�Q�F�K�H�� �H�Q��

�)�U�D�Q�F�H������

�/�¬�D�U�W�K�U�R�V�H���G�X���J�H�Q�R�X���H�W���G�H���O�D���K�D�Q�F�K�H���U�H�V�W�H�Q�W���O�H�V���S�O�X�V���L�Q�Y�D�O�L�G�D�Q�W�H�V���D�X���T�X�R�W�L�G�L�H�Q�����'�X���I�D�L�W��

�G�X���Y�L�H�L�O�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����L�O���I�D�X�W���V�¬�D�W�W�H�Q�G�U�H���¢���X�Q�H���W�U�ª�V���I�R�U�W�H���D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H��

�O�D���S�U�L�V�H���H�Q���F�K�D�U�J�H���G�H���F�H�V���S�D�W�K�R�O�R�J�L�H�V���G�D�Q�V���O�H�V���D�Q�Q�«�H�V���¢���Y�H�Q�L�U����



���
 

�/�H�V���F�R�Q�V�«�T�X�H�Q�F�H�V���«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V���G�H���O�¬�D�U�W�K�U�R�V�H���V�R�Q�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H�V���������������F�K�D�T�X�H���D�Q�Q�«�H����

�R�Q���H�I�I�H�F�W�X�H�����������������S�R�V�H�V���G�H���S�U�R�W�K�ª�V�H���W�R�W�D�O�H���G�H���K�D�Q�F�K�H���H�W�����������������S�R�V�H�V���G�H���S�U�R�W�K�ª�V�H��

�G�H���J�H�Q�R�X���F�K�H�]���O�H�V���V�X�M�H�W�V���¤�J�«�V���G�H���S�O�X�V���G�H���������D�Q�V�����(�Q���)�U�D�Q�F�H���������������������S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���G�H��

�S�O�X�V�� �G�H�� ������ �D�Q�V�� �Y�L�Y�H�Q�W���D�Y�H�F�� �X�Q�H�� �S�U�R�W�K�ª�V�H�� �W�R�W�D�O�H�� �G�H�� �K�D�Q�F�K�H�� �V�R�L�W�� ������ �G�H�� �O�D�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q��

�G�H�V�� �S�O�X�V�� �G�H�� ������ �D�Q�V�� �H�W�� ���������������� �Y�L�Y�H�Q�W�� �D�Y�H�F�� �X�Q�H�� �S�U�R�W�K�ª�V�H�� �G�H�� �J�H�Q�R�X�� �V�R�L�W�� ������ �G�H�� �O�D��

�S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���F�R�Q�F�H�U�Q�«�H����
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�/�¬�D�U�W�K�U�R�V�H���H�V�W���I�D�Y�R�U�L�V�«�H���S�D�U������

1 �/�¬�¤�J�H�����O�D���I�U�«�T�X�H�Q�F�H���D�X�J�P�H�Q�W�H���D�Y�H�F���O�¬�D�Y�D�Q�F�«�H���G�H���O�¬�¤�J�H����

1 �/�H���V�H�[�H�����H�O�O�H���S�U�«�G�R�P�L�Q�H���F�K�H�]���O�H�V���I�H�P�P�H�V����

1 �/�¬�K�«�U�«�G�L�W�«��

1 �/�¬�R�E�«�V�L�W�«�� �I�D�Y�R�U�L�V�H�� �O�D�� �V�X�U�Y�H�Q�X�H�� �G�H�� �O�¬�D�U�W�K�U�R�V�H�� �G�X�� �J�H�Q�R�X������ �G�H�V�� �«�W�X�G�H�V�� �R�Q�W��

�G�«�P�R�Q�W�U�«���F�K�H�]�� �O�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���D�\�D�Q�W���X�Q���V�X�U�S�R�L�G�V���X�Q�H���D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H��

�G�H���V�X�U�Y�H�Q�X�H���G�¬�D�U�W�K�U�R�V�H���G�X���J�H�Q�R�X����

1 �/�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �L�Q�W�H�Q�V�L�Y�H�� �V�X�U�W�R�X�W�� �O�H�� �I�R�R�W�E�D�O�O�� �H�W�� �O�H�� �U�X�J�E�\�� �G�D�Q�V�� �O�¬�D�U�W�K�U�R�V�H�� �G�X��

�J�H�Q�R�X������ �O�D�� �G�D�Q�V�H���G�D�Q�V�� �O�¬�D�U�W�K�U�R�V�H�� �G�H�V�� �K�D�Q�F�K�H�V���� �H�W�� �O�H���E�D�V�H���E�D�O�O�� �G�D�Q�V�� �O�¬�D�U�W�K�U�R�V�H��

�G�H�V���F�R�X�G�H�V���H�W���G�H�V���«�S�D�X�O�H�V����
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�/�D�� �S�U�D�W�L�T�X�H�� �G�¬�X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �U�H�Q�I�R�U�F�H�� �O�H�� �W�R�Q�X�V�� �P�X�V�F�X�O�D�L�U�H���� �S�H�U�P�H�W�� �X�Q�� �M�H�X��

�D�U�W�L�F�X�O�D�L�U�H�� �D�F�F�U�X���� �D�X�J�P�H�Q�W�H�� �O�H�� �I�O�X�[�� �O�L�T�X�L�G�L�H�Q�� �D�U�W�L�F�X�O�D�L�U�H���� �G�L�P�L�Q�X�H�� �O�D�� �P�D�V�V�H�� �J�U�D�V�V�H�� �H�W��

�D�X�J�P�H�Q�W�H���O�H���V�H�X�L�O���G�H���O�D���G�R�X�O�H�X�U��������������



���
 

�'�H�V�� �«�W�X�G�H�V�� �R�Q�W�� �«�Y�D�O�X�«�� �O�H�V�� �H�I�I�H�W�V�� �G�¬�X�Q�H�� �S�U�D�W�L�T�X�H�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �V�X�U�� �O�H�V��

�D�U�W�L�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�����,�O���D���«�W�«���G�«�P�R�Q�W�U�«���T�X�¬�X�Q�H���S�U�D�W�L�T�X�H���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���G�H���O�R�L�V�L�U���G�D�Q�V���X�Q�H��

�F�R�K�R�U�W�H�� �G�H�� �)�U�D�P�L�Q�J�K�D�P�� �Q�¬�D�Y�D�L�W�� �S�D�V�� �G�¬�H�I�I�H�W�V�� �Q�«�I�D�V�W�H�V�� �V�X�U�� �O�H�� �V�W�D�W�X�W�� �U�D�G�L�R�O�R�J�L�T�X�H�� �G�H�V��

�D�U�W�L�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�������H�Q���F�H���T�X�L���F�R�Q�F�H�U�Q�H���O�H�X�U���Y�L�H�L�O�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�����O�H�X�U���«�W�D�W���H�W���O�¬�D�U�W�K�U�R�V�H����

�'�H�� �S�O�X�V���� �O�D�� �S�U�D�W�L�T�X�H�� �G�¬�X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �M�R�X�H�� �X�Q�� �U�¶�O�H�� �G�D�Q�V�� �O�D�� �S�U�«�Y�H�Q�W�L�R�Q�� �G�H��

�O�¬�D�U�W�K�U�R�V�H������ �X�Q�H�� �«�W�X�G�H�� �H�I�I�H�F�W�X�«�H�� �F�K�H�]�� �G�H�V�� �H�Q�I�D�Q�W�V�� �D�� �P�R�Q�W�U�«�� �T�X�¬�X�Q�H�� �D�E�V�H�Q�F�H�� �G�H��

�S�U�D�W�L�T�X�H�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �H�Q�W�U�D�°�Q�H�� �X�Q�H�� �G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q�� �G�X�� �G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W�� �G�X�� �F�D�U�W�L�O�D�J�H��

�S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���D�X�[���H�Q�I�D�Q�W�V���S�U�D�W�L�T�X�D�Q�W���X�Q�H���D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H����

�/�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���S�H�U�P�H�W���G�R�Q�F���G�¬�D�Y�R�L�U���X�Q���P�H�L�O�O�H�X�U���F�D�U�W�L�O�D�J�H���D�U�W�L�F�X�O�D�L�U�H���H�Q���I�D�Y�R�U�L�V�D�Q�W��

�O�D���V�\�Q�W�K�ª�V�H���G�H�V���J�O�\�F�R�V�D�P�L�Q�R�J�O�\�F�D�Q�H�V����

�/�D���S�U�D�W�L�T�X�H���G�¬�X�Q�H���D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���U�«�J�X�O�L�ª�U�H���V�W�L�P�X�O�H���O�H���P�«�W�D�E�R�O�L�V�P�H���G�X���F�D�U�W�L�O�D�J�H���� �H�W��

�D�P�«�O�L�R�U�H�� �O�H�V�� �F�D�S�D�F�L�W�«�V�� �G�H�� �U�«�S�D�U�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �F�H�O�X�L���F�L�� �S�D�U�� �U�D�S�S�R�U�W�� �D�X�[�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V��

�V�«�G�H�Q�W�D�L�U�H�V������

���'�H���Q�R�P�E�U�H�X�V�H�V���«�W�X�G�H�V���R�Q�W���H�[�D�P�L�Q�«���O�H���U�¶�O�H���G�H���O�¬�¤�J�H���V�X�U���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�U���X�Q�H��

�D�U�W�K�U�R�V�H���� ���������� �/�H�V�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�� �«�W�D�Q�W�� �D�F�W�L�Y�H�V�� �G�H�� ������ �¢�������� �D�Q�V�� �H�W�� �G�H�� ������ �¢�� ������ �D�Q�V��

�Q�¬�D�Y�D�L�H�Q�W���S�D�V���G�H���U�L�V�T�X�H���G�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�U���X�Q�H���D�U�W�K�U�R�V�H���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���¢���G�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���G�X��

�P�¬�P�H�� �¤�J�H�� �«�W�D�Q�W�� �V�«�G�H�Q�W�D�L�U�H�V������ �X�Q�H�� �S�U�«�Y�D�O�H�Q�F�H�� �G�¬�D�U�W�K�U�R�V�H�� �S�O�X�V�� �I�D�L�E�O�H�� �«�W�D�L�W�� �U�H�W�U�R�X�Y�«�H��

�H�Q�W�U�H���������H�W���������D�Q�V���S�R�X�U���O�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���D�F�W�L�Y�H�V���G�D�Q�V���O�H�X�U���M�H�X�Q�H�V�V�H����
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�&�H�S�H�Q�G�D�Q�W���� �X�Q�H�� �S�U�D�W�L�T�X�H�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �L�Q�W�H�Q�V�L�Y�H�� �S�H�X�W�� �D�Y�R�L�U�� �D�X�� �F�R�Q�W�U�D�L�U�H�� �G�H�V��

�H�I�I�H�W�V���Q�«�I�D�V�W�H�V���V�X�U���O�H�V���D�U�W�L�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���H�W���I�D�Y�R�U�L�V�H�U���O�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���G�H���O�¬�D�U�W�K�U�R�V�H�����������8�Q�H��

�«�W�X�G�H�� ���������� �G�H�� �F�R�K�R�U�W�H�� �U�«�D�O�L�V�«�H�� �H�Q�� �$�X�V�W�U�D�O�L�H�� �D�� �P�R�Q�W�U�«�� �T�X�H�� �O�H�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�H�� �S�U�D�W�L�T�X�H��

�G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �H�V�W�� �S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�Q�H�O�� �D�X�� �G�H�J�U�«�� �G�H�� �G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W�� �G�H�V�� �D�U�W�K�U�R�V�H�V��

�U�D�G�L�R�O�R�J�L�T�X�H�V���� �'�H�� �Q�R�P�E�U�H�X�V�H�V�� �«�W�X�G�H�V�� �R�Q�W�� �P�R�Q�W�U�«�� �X�Q�H���D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �S�U�«�Y�D�O�H�Q�F�H��

�G�H�V�� �R�V�W�«�R�S�K�\�W�H�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�V�� �R�»�� �O�D�� �S�U�D�W�L�T�X�H�� �G�H�� �O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �«�W�D�L�W��

�L�Q�W�H�Q�V�L�Y�H���� �'�D�Q�V���X�Q�H���F�R�K�R�U�W�H���G�H���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���¤�J�«�H�V���G�H�������� �������� �����D�Q�V���T�X�L���D�Y�D�L�H�Q�W���H�X���X�Q��

�Q�L�Y�H�D�X���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���«�O�H�Y�«�H���G�D�Q�V���O�H�X�U���M�H�X�Q�H�V�V�H�����R�Q���U�H�W�U�R�X�Y�H���X�Q�H���D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H��

�G�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���G�¬�D�U�W�K�U�R�V�H����

�8�Q�H�� �«�W�X�G�H�� �O�R�Q�J�L�W�X�G�L�Q�D�O�H�� �I�D�L�W�H�� �V�X�U�� �������������� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���¤�J�«�H�V�� �G�H�� ������ �¢�� ������ �D�Q�V�� �I�D�L�W�H�V��

�S�H�Q�G�D�Q�W���������D�Q�V���D���«�Y�D�O�X�«���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���G�¬�D�U�W�K�U�R�V�H���F�K�H�]���O�H�V���M�H�X�Q�H�V���G�H��

������ �¢�� ������ �D�Q�V�� �H�W�� �O�H�V�� �S�O�X�V�� �¤�J�«�H�V�� �G�H�� �S�O�X�V�� �G�H�� ������ �D�Q�V���� �,�O�� �D�� �«�W�«�� �P�R�Q�W�U�«�� �X�Q�H�� �D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q��

�H�Q�W�U�H�� �O�H�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� ���P�D�U�F�K�H�� �R�X�� �M�R�J�J�L�Q�J�� �G�H�� �S�O�X�V�� �G�H�� ������ �P�L�O�H�V�� �S�D�U��

�V�H�P�D�L�Q�H�����H�W���O�¬�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���G�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���G�¬�D�U�W�K�U�R�V�H���¢���O�¬�¤�J�H���M�H�X�Q�H����
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�/�D�� �S�U�D�W�L�T�X�H�� �G�¬�X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� ���������� �U�H�V�W�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H�� �H�Q�� �F�D�V�� �G�¬�D�U�W�K�U�R�V�H�� �D�Y�«�U�«�H����

�(�O�O�H�� �«�Y�L�W�H�� �O�D�� �I�R�Q�W�H�� �P�X�V�F�X�O�D�L�U�H���� �V�W�L�P�X�O�H�� �O�H�� �F�D�U�W�L�O�D�J�H�� �G�H�� �I�D�©�R�Q�� �E�«�Q�«�I�L�T�X�H���� �/�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«��

�S�K�\�V�L�T�X�H�� �G�R�L�W�� �¬�W�U�H�� �P�R�G�«�U�«�H���� �G�H�� �S�U�«�I�«�U�H�Q�F�H�� �G�H�V�� �V�S�R�U�W�V�� �T�X�L�� �«�Y�L�W�H�� �G�H�V�� �F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V��

�G�¬�D�S�S�X�L���E�U�X�W�D�X�[���H�W���G�H�V���U�«�F�H�S�W�L�R�Q�V���Y�L�R�O�H�Q�W�H�V�����L�O���I�D�X�W���G�R�Q�F���S�U�L�Y�L�O�«�J�L�H�U���G�H�V���V�S�R�U�W�V���F�R�P�P�H��

�O�H���F�\�F�O�L�V�P�H�����O�D���Q�D�W�D�W�L�R�Q�����O�D���P�D�U�F�K�H������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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�8�Q�H�� �«�W�X�G�H�� �S�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�H�� �H�I�I�H�F�W�X�«�H�� �S�H�Q�G�D�Q�W�� ������ �D�Q�V�� �F�K�H�]�� �G�H�V�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�U�W�K�U�R�V�L�T�X�H�V���� �D��

�«�W�X�G�L�«���O�¬�H�I�I�H�W���G�¬�X�Q�H���P�R�G�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���G�X���I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���S�U�D�W�L�T�X�H���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H��

�H�W�� �G�¬�X�Q�H�� �U�«�K�D�E�L�O�L�W�D�W�L�R�Q�� �Q�H�X�U�R�P�X�V�F�X�O�D�L�U�H���� �,�O�� �D�� �«�W�«�� �P�R�Q�W�U�«�� �T�X�¬�X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H��

�P�R�G�«�U�«�H�� �G�L�P�L�Q�X�D�L�W�� �O�D�� �V�\�P�S�W�R�P�D�W�R�O�R�J�L�H�� �G�H�� �O�¬�D�U�W�K�U�R�V�H���H�W�� �D�P�«�O�L�R�U�D�L�W�� �O�H�� �I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W��

�G�X���F�D�U�W�L�O�D�J�H���H�W���O�D���T�X�D�O�L�W�«���G�H���F�H�O�X�L���F�L������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

���'�H�� �S�O�X�V�� �O�D�� �I�R�Q�F�W�L�R�Q�� �P�X�V�F�X�O�D�L�U�H�� �G�X�� �T�X�D�G�U�L�F�H�S�V�� �H�V�W�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H�� �G�D�Q�V�� �O�D�� �S�U�«�Y�H�Q�W�L�R�Q�� �G�H��

�V�X�U�Y�H�Q�X�H�� �G�¬�D�U�W�K�U�R�V�H�� �H�W�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �O�¬�D�U�W�K�U�R�V�H������ �L�O�� �D�� �«�W�«�� �P�R�Q�W�U�«�� �T�X�¬�X�Q��

�G�\�V�I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���G�H���F�H���P�X�V�F�O�H���I�D�Y�R�U�L�V�H���O�D���V�X�U�Y�H�Q�X�H���H�W���O�¬�D�J�J�U�D�Y�D�W�L�R�Q���G�H���O�¬�D�U�W�K�U�R�V�H����

�,�O���H�V�W���«�Y�L�G�H�Q�W���T�X�H���O�D���S�U�D�W�L�T�X�H���G�¬�X�Q�H���D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���P�R�G�«�U�«�H���M�R�X�H���X�Q���U�¶�O�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W��

�G�D�Q�V�� �O�H�� �W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �O�¬�D�U�W�K�U�R�V�H���� �8�Q�H�� �«�W�X�G�H�� �«�S�L�G�«�P�L�R�O�R�J�L�T�X�H�� �I�D�L�W�H�� �F�K�H�]�� �G�H�V��

�S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�� �G�H�� ������ �¢�� ������ �D�Q�V�� �D�� �P�R�Q�W�U�«�� �T�X�¬�X�Q�H�� �S�U�D�W�L�T�X�H�� �U�«�J�X�O�L�ª�U�H�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H��

�P�R�G�«�U�«�H���G�L�P�L�Q�X�H���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���G�¬�D�U�W�K�U�R�V�H���V�«�Y�ª�U�H������
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�/�D���O�R�P�E�D�O�J�L�H���F�K�U�R�Q�L�T�X�H���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�������¢�����������G�H���O�¬�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���S�D�W�L�H�Q�W�V���V�R�X�I�I�U�D�Q�W���G�H��

�O�R�P�E�D�O�J�L�H�V�������P�D�L�V���H�O�O�H���H�V�W���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���G�H���G�H�X�[���W�L�H�U�V���G�H�V���M�R�X�U�Q�«�H�V���G�H���W�U�D�Y�D�L�O���S�H�U�G�X�H�V��

�H�W�� �G�H�� �W�U�R�L�V�� �T�X�D�U�W�� �G�H�V�� �F�R�½�W�V�� �G�¬�L�Q�G�H�P�Q�L�V�D�W�L�R�Q���� ���������� ���� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�� �V�X�U�� ������ �V�R�X�I�I�U�H�Q�W�� �G�H��

�G�R�X�O�H�X�U�V���U�D�F�K�L�G�L�H�Q�Q�H�V�������L�O���V�¬�D�J�L�W���G�H���O�D���S�U�H�P�L�ª�U�H���F�D�X�V�H���G�H���K�D�Q�G�L�F�D�S���G�D�Q�V���O�D���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q��

�G�H�V�� �P�R�L�Q�V�� �G�H�� ������ �D�Q�V�� �W�U�D�Y�D�L�O�O�D�Q�W�� �H�Q�� �V�H�F�W�H�X�U�� �L�Q�G�X�V�W�U�L�H�O���� �O�D�� �O�R�P�E�D�O�J�L�H�� �H�V�W�� �O�D�� �S�U�H�P�L�ª�U�H��

�F�D�X�V�H���G�H���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���F�K�H�]���O�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���G�H���������¢���������D�Q�V���H�W���O�D���W�U�R�L�V�L�ª�P�H���F�D�X�V�H��

�G�H�� �K�D�Q�G�L�F�D�S�� �F�K�U�R�Q�L�T�X�H���� �6�R�Q�� �L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�� �H�V�W�� �G�H�� ������ �¢�� ���������� �6�D�� �S�U�«�Y�D�O�H�Q�F�H�� �Y�D�U�L�H�� �D�Y�H�F��

�O�¬�¤�J�H�� �H�W�� �O�D�� �G�«�I�L�Q�L�W�L�R�Q�� �D�G�R�S�W�«�H���� �(�Q�� �)�U�D�Q�F�H���� �H�O�O�H�� �U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�� �S�U�ª�V���G�¬�X�Q�� �T�X�D�U�W�� �G�H�V�� �P�R�W�L�I�V��
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�G�H�� �F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q�� �U�K�X�P�D�W�R�O�R�J�L�T�X�H�� �H�W�� ���� �¢�� ���������� �G�H�V�� �F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q�V�� �G�H���P�«�G�H�F�L�Q�H�� �$�F�W�L�Y�L�W�«��

�S�K�\�V�L�T�X�H�� �H�W�� �O�R�P�E�D�O�J�L�H�V�� �F�K�U�R�Q�L�T�X�H�V�� ������������ �6�R�Q�� �F�R�½�W�� �D�Q�Q�X�H�O�� �H�V�W�� �F�R�Q�V�L�G�«�U�D�E�O�H������ �H�Q�Y�L�U�R�Q��

������ �P�L�O�O�L�D�U�G�V�� �G�H�� �G�R�O�O�D�U�V�� �D�X�[�� �(�W�D�W�V���8�Q�L�V������ �������� �P�L�O�O�L�D�U�G�V�� �G�¬�H�X�U�R�V�� �H�Q�� �)�U�D�Q�F�H���� �/�H�� �S�O�X�V��

�V�R�X�Y�H�Q�W�� �D�L�J�¾�H���� �O�D�� �O�R�P�E�D�O�J�L�H�� �Q�H�� �S�H�U�V�L�V�W�H�� �S�O�X�V�� �G�H�� ���� �V�H�P�D�L�Q�H�V�� �T�X�H�� �F�K�H�]�� �������� �G�H�V��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���� �H�W�� �V�H�X�O�H�P�H�Q�W�� ������ �G�H�P�H�X�U�H�U�R�Q�W�� �O�R�P�E�D�O�J�L�H�V�� �����P�R�L�V�� �D�S�U�ª�V���� �&�¬�H�V�W�� �F�H�� �S�H�W�L�W��

�J�U�R�X�S�H���T�X�L���H�V�W���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���G�H���S�O�X�V���G�H�����������G�X���F�R�½�W���G�H���F�H�W�W�H���S�D�W�K�R�O�R�J�L�H����

�'�D�Q�V�� �X�Q�H�� �U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�¬�$�1�$�(�6�� ���������� �G�H�� ������������ �O�D�� �O�R�P�E�D�O�J�L�H�� �F�K�U�R�Q�L�T�X�H�� �H�V�W��

�G�«�I�L�Q�L�H�� �S�D�U�� �m�� �X�Q�H�� �G�R�X�O�H�X�U�� �K�D�E�L�W�X�H�O�O�H�� �G�H�� �O�D�� �U�«�J�L�R�Q�� �O�R�P�E�D�L�U�H�� �«�Y�R�O�X�D�Q�W�� �G�H�S�X�L�V�� �S�O�X�V�� �G�H��

�W�U�R�L�V���P�R�L�V���� �&�H�W�W�H���G�R�X�O�H�X�U���S�H�X�W���V�¬�D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�U���G�¬�X�Q�H���L�U�U�D�G�L�D�W�L�R�Q���¢�� �O�D���I�H�V�V�H�����¢�� �O�D���F�U�¬�W�H��

�L�O�L�D�T�X�H�����Y�R�L�U���¢���O�D���F�X�L�V�V�H���H�W���Q�H���G�«�S�D�V�V�H���T�X�¬�H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�P�H�Q�W���O�H���J�H�Q�R�X���}����

�,�O�V���H�[�L�V�W�H�Q�W���G�H�V�������W�\�S�H�V���G�H���I�D�F�W�H�X�U�V���G�H���F�D�X�V�D�O�L�W�«������

1 �2�U�J�D�Q�L�T�X�H������ �O�H�� �F�D�Q�D�O�� �O�R�P�E�D�L�U�H�� �«�W�U�R�L�W���� �O�¬�D�U�W�K�U�R�V�H�� �S�R�V�W�«�U�L�H�X�U�H���� �O�H�V�� �G�L�V�F�R�S�D�W�K�L�H�V��

�G�«�J�«�Q�«�U�D�W�L�Y�H�V�¹��

1 �)�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���� �G�X�H�� �¢�� �X�Q�H�� �L�Q�D�G�D�S�W�D�W�L�R�Q�� �P�X�V�F�X�O�R���V�T�X�H�O�H�W�W�L�T�X�H�� �D�X�[�� �F�R�Q�W�U�D�L�Q�W�H�V��

�L�P�S�R�V�«�H�V�����D�X���F�R�X�U�V���G�H���O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H���R�X���G�H�V���O�R�L�V�L�U�V����

1 �3�V�\�F�K�R�V�R�F�L�D�O�H����

�,�O���H�[�L�V�W�H���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V���W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W�V��������

1 �/�H�V���W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W�V���P�«�G�L�F�D�P�H�Q�W�H�X�[�������O�H�V���D�Q�W�D�O�J�L�T�X�H�V�����O�H�V���$�,�1�6�����O�H�V���P�\�R�U�H�O�D�[�D�Q�W�V����

�O�H�V���D�Q�W�L�G�«�S�U�H�V�V�H�X�U�V�����O�H�V���L�Q�I�L�O�W�U�D�W�L�R�Q�V����

1 �/�H�V���W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W�V���Q�R�Q���P�«�G�L�F�D�P�H�Q�W�H�X�[�������O�H���U�H�S�R�V���I�D�L�W���O�¬�R�E�M�H�W���G�H���F�R�Q�W�U�R�Y�H�U�V�H�����X�Q�H��

�U�H�Y�X�H���U�«�D�O�L�V�«�H���S�D�U���+�D�J�H�Q���H�W���D�O���Q�H���U�H�W�U�R�X�Y�H���S�D�V���G�¬�H�I�I�H�W���P�D�Q�L�I�H�V�W�H���G�X���U�H�S�R�V�����H�Q��
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�F�D�V�� �G�¬�D�F�F�L�G�H�Q�W�� �D�L�J�¾�H������������ �/�¬�«�W�X�G�H�� �G�H�� �5�R�]�H�Q�E�H�U�J�� �H�W�� �D�O�� �S�D�U�Y�L�H�Q�W�� �D�X�[�� �P�¬�P�H�V��

�F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V���G�¬�«�T�X�L�Y�D�O�H�Q�F�H���G�H���U�H�S�R�V���H�W���G�H���O�D���S�H�U�V�L�V�W�D�Q�F�H���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���H�Q��

�S�K�D�V�H�� �D�L�J�¾�H���� �&�H�V�� �G�R�Q�Q�«�H�V�� �V�¬�L�Q�V�F�U�L�Y�H�Q�W�� �G�R�Q�F�� �S�R�X�U�� �X�Q�H�� �O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�� �G�X�� �U�H�S�R�V�� �H�Q��

�S�K�D�V�H���D�L�J�¾�H����

�-�D�F�N�V�R�Q�� �H�W�� �%�U�R�Z�Q�� �������������� ���������� �R�Q�W�� �H�I�I�H�F�W�X�«�� �X�Q�H�� �U�H�Y�X�H�� �G�H�� �O�D�� �O�L�W�W�«�U�D�W�X�U�H�� �V�X�U�� �O�H�� �U�¶�O�H�� �G�H��

�O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���F�K�H�]���O�H�V���S�D�W�L�H�Q�W�V���O�R�P�E�D�O�J�L�T�X�H�V�����8�Q�H���D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���T�X�R�W�L�G�L�H�Q�Q�H��

�D�P�«�O�L�R�U�H���O�D���I�R�U�F�H�����O�¬�H�Q�G�X�U�D�Q�F�H���P�X�V�F�X�O�D�L�U�H���G�H���O�D���U�«�J�L�R�Q���E�O�H�V�V�«�H����

�/�H�V�� �P�¬�P�H�V�� �F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V�� �V�R�Q�W�� �D�S�S�R�U�W�«�H�V���S�D�U�� �&�D�G�\�� �H�W�� �&�R�O�O������ �X�Q�H�� �«�W�X�G�H���I�D�L�W�H�� �V�X�U�� ����������

�S�R�P�S�L�H�U�V�� �H�V�W�L�P�H�� �X�Q�H�� �U�«�G�X�F�W�L�R�Q�� �G�H�� �������� �G�H�V�� �F�R�½�W�V�� �U�H�O�D�W�L�I�V�� �D�X�[�� �F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�V��

�V�D�O�D�U�L�D�O�H�V�� �V�X�L�W�H�� �D�X�[�� �D�F�F�L�G�H�Q�W�V�� �G�H�� �W�U�D�Y�D�L�O�� �O�R�U�V�T�X�¬�L�O�V�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�L�H�Q�W�� �¢�� �X�Q�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�� �G�H��

�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���S�K�\�V�L�T�X�H����

�'�H�V�� �«�W�X�G�H�V�� �F�R�Q�W�U�¶�O�«�H�V�� ���������� �R�Q�W�� �G�«�P�R�Q�W�U�«�� �T�X�H�� �O�H�V�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�W�L�R�Q�V�� �Y�H�U�W�«�E�U�D�O�H�V���� �O�¬�«�F�R�O�H��

�G�X�� �G�R�V���� �O�H�� �U�H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W�� �P�X�V�F�X�O�D�L�U�H�� �R�Q�W�� �D�S�S�R�U�W�«�� �O�D�� �S�U�H�X�Y�H�� �G�H�� �O�H�X�U�� �H�I�I�L�F�D�F�L�W�«�� �S�R�X�U��

�D�P�«�O�L�R�U�H�U�� �O�D�� �G�R�X�O�H�X�U���� �U�«�G�X�L�U�H�� �O�D�� �F�R�Q�V�R�P�P�D�W�L�R�Q�� �P�«�G�L�F�D�P�H�Q�W�H�X�V�H���� �D�F�F�U�R�°�W�U�H�� �O�H�V��

�F�D�S�D�F�L�W�«�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V�����O�D���V�R�X�S�O�H�V�V�H���U�D�F�K�L�G�L�H�Q�Q�H����

�6�H�O�R�Q���O�H�V���U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�¬�$�1�$�(�6���G�H���������������������O�¬�H�[�H�U�F�L�F�H���S�K�\�V�L�T�X�H���H�V�W���H�I�I�L�F�D�F�H��

�¢�� �F�R�X�U�W�� �W�H�U�P�H�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W�� �¢�� �Y�L�V�«�H�� �D�Q�W�D�O�J�L�T�X�H�� �H�W�� �I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�� �G�H�� �O�D�� �O�R�P�E�D�O�J�L�H��

�F�K�U�R�Q�L�T�X�H���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���¢���O�¬�D�E�V�H�Q�F�H���G�H���W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���R�X���¢���X�Q���S�O�D�F�H�E�R�����,�O���H�V�W���L�P�S�R�V�V�L�E�O�H���G�H��

�F�R�Q�F�O�X�U�H���V�X�U���O�¬�«�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H���V�X�S�«�U�L�R�U�L�W�«���G�¬�X�Q���W�\�S�H���G�¬�H�[�H�U�F�L�F�H���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���¢���O�¬�D�X�W�U�H�����I�O�H�[�L�R�Q��

�R�X�� �H�[�W�H�Q�V�L�R�Q������ �O�H�V�� �U�«�V�X�O�W�D�W�V�� �G�H�V�� �«�W�X�G�H�V�� �H�[�L�V�W�D�Q�W�H�V���� �G�H�� �I�D�L�E�O�H�� �T�X�D�O�L�W�«���� �«�W�D�Q�W��

�F�R�Q�W�U�D�G�L�F�W�R�L�U�H�V�����/�¬�H�[�H�U�F�L�F�H���S�K�\�V�L�T�X�H���T�X�H�O�O�H���T�X�H���V�R�L�W���V�D���I�R�U�P�H�����H�V�W���G�R�Q�F���U�H�F�R�P�P�D�Q�G�«����
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�P�D�L�V���D�X�F�X�Q�H���W�H�F�K�Q�L�T�X�H���Q�H���O�¬�H�V�W���H�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U���� �,�O���I�D�X�W���Q�R�W�H�U���T�X�H���F�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���Q�H���V�R�Q�W��

�R�E�W�H�Q�X�V���T�X�H���F�K�H�]���G�H�V���S�D�W�L�H�Q�W�V���P�R�W�L�Y�«�V���H�W���R�E�V�H�U�Y�D�Q�W�V����
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�'�¬�D�S�U�ª�V���O�¬�2�0�6�����O�H���F�D�Q�F�H�U���H�Q�������������D���«�W�«���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���G�H���S�O�X�V���G�H�������P�L�O�O�L�R�Q�V���G�H���G�«�F�ª�V��

�G�D�Q�V���O�H���0�R�Q�G�H���V�R�L�W���H�Q�Y�L�U�R�Q�������P�L�O�O�L�R�Q�V���G�¬�K�R�P�P�H�V���H�W�������P�L�O�O�L�R�Q�V���G�H���I�H�P�P�H�V����

�&�K�H�]���O�¬�K�R�P�P�H�����O�H���F�D�Q�F�H�U���G�X���S�R�X�P�R�Q���S�U�«�G�R�P�L�Q�H�����&�K�H�]���O�D���I�H�P�P�H�����F�¬�H�V�W���O�H���F�D�Q�F�H�U���G�X��

�V�H�L�Q���T�X�L���S�U�«�G�R�P�L�Q�H���S�X�L�V���O�H���F�D�Q�F�H�U���G�X���S�R�X�P�R�Q����

�'�D�Q�V���O�H���0�R�Q�G�H�����O�H���F�D�Q�F�H�U���O�H���S�O�X�V���I�U�«�T�X�H�Q�W���H�V�W���O�H���F�D�Q�F�H�U���G�X���S�R�X�P�R�Q�����U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���G�¬��

���������P�L�O�O�L�R�Q�V���G�H���G�«�F�ª�V���H�Q��������������

�&�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�D���U�«�S�D�U�W�L�W�L�R�Q���J�«�R�J�U�D�S�K�L�T�X�H�����G�D�Q�V���O�H�V���S�D�\�V���H�Q���Y�R�L�H���G�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W�����L�O��

�\���D���X�Q�H���S�O�X�V���J�U�D�Q�G�H���I�U�«�T�X�H�Q�F�H���G�H�V���F�D�Q�F�H�U�V���O�L�«�V���¢���G�H�V���P�D�O�D�G�L�H�V���L�Q�I�H�F�W�L�H�X�V�H�V�����Y�L�U�D�O�H�V��

�F�R�P�P�H�� �O�H�� �F�D�Q�F�H�U�� �G�X�� �I�R�L�H���� �G�H�� �O�¬�X�W�«�U�X�V���� �'�D�Q�V���O�H�V�� �S�D�\�V�� �G�«�Y�H�O�R�S�S�«�V���� �L�O�V�� �V�R�Q�W�� �O�L�«�V�� �¢�� �G�H�V��

�S�U�R�I�L�O�V���K�R�U�P�R�Q�D�X�[���R�X���¢���O�¬�D�O�L�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���F�R�P�P�H���O�H���F�D�Q�F�H�U���G�X���V�H�L�Q�����G�H���O�D���S�U�R�V�W�D�W�H���H�W���G�X��

�F�R�O�R�Q�����,�O���V�¬�D�J�L�W���G�H���O�D�����ª�P�H���F�D�X�V�H���G�H���G�«�F�ª�V���D�S�U�ª�V���O�H�V���P�D�O�D�G�L�H�V���G�H���O�¬�D�S�S�D�U�H�L�O���F�L�U�F�X�O�D�W�R�L�U�H����

�,�O���H�[�L�V�W�H�������F�D�W�«�J�R�U�L�H�V���G�H���I�D�F�W�H�X�U�V���G�H���U�L�V�T�X�H���G�H���F�D�Q�F�H�U������

1 �&�H�X�[���P�R�G�L�I�L�D�E�O�H�V���D�X���Q�L�Y�H�D�X���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O����

1 �&�H�X�[���Q�«�F�H�V�V�L�W�D�Q�W���X�Q�H���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���G�H���W�\�S�H���O�«�J�L�V�O�D�W�L�Y�H����

1 �&�H�X�[���Q�R�Q���P�R�G�L�I�L�D�E�O�H�V������
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���� �/�H�V�� �P�R�G�L�I�L�D�E�O�H�V������ �O�H�� �W�D�E�D�F���� �O�¬�D�O�F�R�R�O���� �O�¬�D�O�L�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���� �O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �W�U�R�S��

�U�H�V�W�U�H�L�Q�W�H�� �H�Q�� �D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�� �D�Y�H�F�� �O�¬�R�E�«�V�L�W�«�� �V�R�Q�W�� �G�H�V�� �I�D�F�W�H�X�U�V�� �G�H�� �U�L�V�T�X�H�V�� �G�H��

�V�X�U�Y�H�Q�X�H�V���G�X���F�D�Q�F�H�U���G�X���V�H�L�Q���S�R�V�W���P�«�Q�R�S�D�X�V�L�T�X�H���H�W���G�H���F�D�Q�F�H�U���G�H���S�U�R�V�W�D�W�H����

���� �/�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�I�V�������O�H�V���D�J�H�Q�W�V���S�K�\�V�L�T�X�H�V�����F�K�L�P�L�T�X�H�V�����Y�L�U�R�O�R�J�L�T�X�H�V���S�U�«�V�H�Q�W�V���G�D�Q�V���O�H��

�P�L�O�L�H�X���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O���H�W���G�D�Q�V���O�¬�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���J�«�Q�«�U�D�O����

���� ���/�H�V���Q�R�Q���P�R�G�L�I�L�D�E�O�H�V�������J�«�Q�«�W�L�T�X�H�V���S�D�U���H�[�H�P�S�O�H���O�H�V���J�ª�Q�H�V���%�5�&�$�����H�W�������G�D�Q�V���O�H��

�F�D�Q�F�H�U���G�X���V�H�L�Q����
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�/�H���F�D�Q�F�H�U���G�X���V�H�L�Q���H�V�W���O�H���S�U�H�P�L�H�U���F�D�Q�F�H�U���F�K�H�]���O�H�V���I�H�P�P�H�V�������O�D���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���G�H���F�D�Q�F�H�U���G�X��

�V�H�L�Q���O�L�«�H���¢���O�D���V�«�G�H�Q�W�D�U�L�W�«���H�V�W���«�Y�D�O�X�«�H���¢�����������S�D�U���O�¬�$�J�H�Q�F�H���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�H���G�H���U�H�F�K�H�U�F�K�H��

�V�X�U���O�H���F�D�Q�F�H�U���H�Q���������������¢���������������H�Q�������������F�K�H�]���O�H�V���I�H�P�P�H�V���S�R�V�W���P�«�Q�R�S�D�X�V�«�H�V������

�/�D�� �V�«�G�H�Q�W�D�U�L�W�«�� �H�Q�� �)�U�D�Q�F�H�� �H�V�W�� �H�V�W�L�P�«�H�� �S�D�U�� �O�H�� �Q�R�P�E�U�H���G�¬�K�H�X�U�H�V�� �S�D�V�V�«�H�V�� �G�H�Y�D�Q�W�� �O�D��

�W�«�O�«�Y�L�V�L�R�Q�� �R�X�� �O�¬�R�U�G�L�Q�D�W�H�X�U���� �������� �G�H�V�� �I�H�P�P�H�V�� �G�H�� ������ �¢�������� �D�Q�V�� �\�� �S�D�V�V�D�L�H�Q�W�� �H�Q�� ����������

�H�Q�Y�L�U�R�Q�����K���S�D�U���M�R�X�U����
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�'�H�� �Q�R�P�E�U�H�X�[�� �I�D�F�W�H�X�U�V�� �G�H�� �U�L�V�T�X�H�V�� �V�R�Q�W�� �P�R�G�L�I�L�D�E�O�H�V�� �S�R�X�U�� �«�Y�L�W�H�U�� �O�D�� �V�X�U�Y�H�Q�X�H�� �G�¬�X�Q��

�F�D�Q�F�H�U�� �G�X�� �V�H�L�Q������ �L�O�� �V�¬�D�J�L�W�� �G�H�� �O�D�� �F�R�Q�V�R�P�P�D�W�L�R�Q�� �G�¬�D�O�F�R�R�O���� �G�H�� �O�¬�D�O�L�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���� �G�H�� �O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«��

�S�K�\�V�L�T�X�H���H�W���G�H���O�¬�R�E�«�V�L�W�«���� �/�D���S�U�D�W�L�T�X�H���G�¬�X�Q�H���D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���U�«�J�X�O�L�ª�U�H���H�W���O�H���P�D�L�Q�W�L�H�Q��

�G�¬�X�Q���S�R�L�G�V���Q�R�U�P�D�O���V�R�Q�W���U�H�F�R�P�P�D�Q�G�«�V�����,�O���H�[�L�V�W�H���X�Q�H���U�H�O�D�W�L�R�Q���L�Q�Y�H�U�V�H���H�Q�W�U�H���O�D���S�U�D�W�L�T�X�H��

�G�H���O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���H�W���O�¬�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���G�H���F�D�Q�F�H�U���G�X���V�H�L�Q����
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���'�H�V�� �«�W�X�G�H�V�� �R�Q�W�� �P�R�Q�W�U�«�� �X�Q�H�� �U�«�G�X�F�W�L�R�Q�� �G�X�� �U�L�V�T�X�H�� �G�H�� �G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �F�D�Q�F�H�U�� �G�X��

�V�H�L�Q���G�H�����������F�K�H�]���O�H�V���I�H�P�P�H�V���S�U�D�W�L�T�X�D�Q�W���X�Q�H���D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H����

���� �¢�� ���� �K�H�X�U�H�V���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �S�D�U�� �V�H�P�D�L�Q�H�� �P�R�G�«�U�«�H�� �R�X�� �L�Q�W�H�Q�V�H�� �V�R�Q�W�� �Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H�V��

�S�R�X�U�� �G�L�P�L�Q�X�H�U�� �O�H�� �U�L�V�T�X�H�� �G�H�� �V�X�U�Y�H�Q�X�H���G�H�� �F�D�Q�F�H�U�� �G�X�� �V�H�L�Q���� �/�H�V�� �P�¬�P�H�V�� �G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q�V���G�X��

�U�L�V�T�X�H���R�Q�W���«�W�«���U�H�W�U�R�X�Y�«�H�V���������F�K�H�]���G�H�V���I�H�P�P�H�V���P�«�Q�R�S�D�X�V�«�H�V���V�R�L�W�����������Y�H�U�V�X�V�����������F�K�H�]��

�O�H�V���I�H�P�P�H�V���Q�R�Q���P�«�Q�R�S�D�X�V�«�H�V����

�/�H���V�X�U�S�R�L�G�V���H�V�W���D�X�V�V�L���X�Q���I�D�F�W�H�X�U���G�H���U�L�V�T�X�H���G�H���V�X�U�Y�H�Q�X�H���G�H���F�D�Q�F�H�U���G�X���V�H�L�Q���������J�U�D�Q�G�H�V��

�«�W�X�G�H�V�� �R�Q�W�� �R�E�M�H�F�W�L�Y�«�� �X�Q�H�� �D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �G�«�F�ª�V�� �S�D�U���F�D�Q�F�H�U�� �H�Q�� �F�D�V�� �G�H�� �V�X�U�F�K�D�U�J�H��

�S�R�Q�G�«�U�D�O�H������

�8�Q�H���«�W�X�G�H���G�H���F�R�K�R�U�W�H�������������G�H�������������������I�H�P�P�H�V���¤�J�«�H�V���G�H���������¢���������D�Q�V�����L�Q�G�H�P�Q�H�V���G�H��

�P�D�O�D�G�L�H�V�� �F�D�U�G�L�R�Y�D�V�F�X�O�D�L�U�H�V�� �H�W�� �G�H�� �F�D�Q�F�H�U�� �H�Q�� ���������� �¢�� �O�¬�L�Q�F�O�X�V�L�R�Q���� ������ �D�Q�V�� �S�O�X�V�� �W�D�U�G��

���������������«�W�D�L�W���G�«�F�«�G�«�H�V���G�R�Q�W�������������S�D�U���P�D�O�D�G�L�H�V���F�D�U�G�L�R�Y�D�V�F�X�O�D�L�U�H�V���H�W�������������S�D�U���F�D�Q�F�H�U����

�&�R�P�S�D�U�«�� �D�X�[�� �I�H�P�P�H�V�� �D�\�D�Q�W�� �X�Q�� �,�0�&�� �L�Q�I�«�U�L�H�X�U�� �¢�� ������ �N�J���P���� �H�W�� �D�\�D�Q�W�� �X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«��

�S�K�\�V�L�T�X�H�� �G�¬�H�Q�Y�L�U�R�Q�� ���K������ �S�D�U�� �V�H�P�D�L�Q�H���� �O�H�� �U�L�V�T�X�H�� �G�H�� �G�«�F�ª�V�� �«�W�D�L�W�� �G�H�� ���������� ����������������������

�G�D�Q�V���O�H���P�¬�P�H���J�U�R�X�S�H���G�H���S�R�L�G�V���P�D�L�V���Q�H���S�U�D�W�L�T�X�D�Q�W���S�D�V���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H�����&�K�H�]���O�H�V��

�I�H�P�P�H�V�� �R�E�ª�V�H�V���� �L�O�� �«�W�D�L�W�� �G�H�� ���������� �������������������� �H�Q�� �F�D�V�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �U�«�J�X�O�L�ª�U�H�� �H�W�� �G�H��

�����������������������������������H�Q���O�¬�D�E�V�H�Q�F�H���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H����

�/�¬�H�[�F�ª�V�� �S�R�Q�G�«�U�D�O�� �G�«�I�L�Q�L�W�� �S�D�U�� �X�Q�� �,�0�&�� �V�X�S�«�U�L�H�X�U�� �¢�� �������N�J���P���� �H�W�� �X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H��

�L�Q�I�«�U�L�H�X�U�H�� �¢�� ���K������ �S�D�U�� �V�H�P�D�L�Q�H�� �H�[�S�O�L�T�X�D�L�W�� �������� �G�H�V�� �G�«�F�ª�V�� �S�D�U�� �F�D�Q�F�H�U���� �/�D�� �V�X�U�F�K�D�U�J�H��

�S�R�Q�G�«�U�D�O�H�� �D�J�J�U�D�Y�H�� �O�H�� �S�U�R�Q�R�V�W�L�F�� �H�W�� �D�X�J�P�H�Q�W�H�� �O�H�� �U�L�V�T�X�H�� �G�H�� �U�«�F�L�G�L�Y�H�� �T�X�H�O�� �T�X�H�� �V�R�L�W�� �O�H��

�V�W�D�W�X�W���P�«�Q�R�S�D�X�V�L�T�X�H����
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�/�D�� �V�X�U�F�K�D�U�J�H�� �S�R�Q�G�«�U�D�O�H�� �D�X�J�P�H�Q�W�H�� �O�D�� �F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�� �H�Q�� ���V�W�U�R�J�ª�Q�H�V���� �(�Q�� �S�R�V�W��

�P�«�Q�R�S�D�X�V�H���� �O�¬�K�\�S�H�U�R�H�V�W�U�R�J�«�Q�L�H�� �O�L�«�H�� �¢�� �O�D�� �V�X�U�F�K�D�U�J�H�� �S�R�Q�G�«�U�D�O�H�� �H�[�S�O�L�T�X�H��

�O�¬�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H���V�X�U�Y�H�Q�X�H���G�H���F�D�Q�F�H�U���G�X���V�H�L�Q����

�8�Q���U�D�S�S�R�U�W���V�X�U���O�D���S�U�D�W�L�T�X�H���G�H���O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���H�Q���(�X�U�R�S�H���H�Q�������������P�R�Q�W�U�H���T�X�H���G�H�X�[��

�W�L�H�U�V���G�H�V���H�X�U�R�S�«�H�Q�V���Q�H���V�X�L�Y�H�Q�W���S�D�V���O�H�V���U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H�����V�R�L�W��

������ �P�L�Q�X�W�H�V�� �S�D�U�� �M�R�X�U�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �P�R�G�«�U�«�H���� �F�L�Q�T�� �M�R�X�U�V�� �S�D�U�� �V�H�P�D�L�Q�H�� �R�X�� ������

�P�L�Q�X�W�H�V���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���L�Q�W�H�Q�V�H�������I�R�L�V���S�D�U���V�H�P�D�L�Q�H������

�/�H���U�¶�O�H���G�H���O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���G�D�Q�V���O�H���F�D�Q�F�H�U���G�X���V�H�L�Q���D���«�W�«���S�U�«�F�L�V�«�����W�D�Q�W���H�Q���S�U�«�Y�H�Q�W�L�R�Q��

�S�U�L�P�D�L�U�H���T�X�H���W�H�U�W�L�D�L�U�H����

�/�D�� �:�R�P�H�Q�¬�V�� �+�H�D�O�W�K�� �,�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�� ���:�+�,���� �F�R�K�R�U�W�H�� �V�W�X�G�\�� ������������ �S�R�U�W�D�L�W�� �V�X�U�� �������������� �I�H�P�P�H�V��

�¤�J�«�H�V�� �G�H�� ������ �¢�� ������ �D�Q�V���� �/�H�V�� �S�D�W�L�H�Q�W�H�V�� �T�X�L�� �D�Y�D�L�H�Q�W�� �X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �W�R�W�D�O�H��

�V�X�S�«�U�L�H�X�U�H���¢���������0�(�7���S�D�U���V�H�P�D�L�Q�H�����D�Y�D�L�H�Q�W���X�Q�H���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���V�X�U�Y�H�Q�X�H���G�H��

�F�D�Q�F�H�U�� �G�X�� �V�H�L�Q�� �G�H�� �������� �S�D�U�� �U�D�S�S�R�U�W�� �D�X�[�� �V�«�G�H�Q�W�D�L�U�H�V�����5�5� �� �������������� �,�&�� ������������������������������

�S� ������������

�/�H�V�� �I�H�P�P�H�V�� �I�D�L�V�D�Q�W�� �U�«�J�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W�� ������ �P�L�Q�X�W�H�V�� �G�H�� �P�D�U�F�K�H�� �T�X�R�W�L�G�L�H�Q�Q�H�� �D�Y�D�L�H�Q�W�� �X�Q�H��

�G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�H���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���V�X�U�Y�H�Q�X�H���G�H���F�D�Q�F�H�U���G�X���V�H�L�Q���G�H�����������S�D�U���U�D�S�S�R�U�W��

�D�X�[���V�«�G�H�Q�W�D�L�U�H�V�����5�5� ���������������,�&���������������������������������������S� ������������

�8�Q�H���D�X�W�U�H���«�W�X�G�H���G�H���F�R�K�R�U�W�H���(���1�� ���������� �H�I�I�H�F�W�X�«�H���V�X�U���������������� �I�H�P�P�H�V���G�H�������� �¢�������� �D�Q�V��

�V�X�L�Y�L�H�V���G�H�������������¢�������������F�K�H�]���O�H�V�T�X�H�O�O�H�V���L�O���D���«�W�«���G�L�D�J�Q�R�V�W�L�T�X�«�������������F�D�V���G�H���F�D�Q�F�H�U�V����
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�/�¬�«�W�X�G�H�� �(���1�� �F�R�Q�I�L�U�P�H�� �T�X�H�� �O�D�� �T�X�D�Q�W�L�W�«�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �L�Q�I�O�X�H�� �S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�P�H�Q�W��

�V�X�U���O�H���E�«�Q�«�I�L�F�H�����H�Q���W�H�U�P�H�V���G�H���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���F�K�H�]���O�H�V���I�H�P�P�H�V���D�F�W�L�Y�H�V�����S�R�X�U��

�G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�R�P�H�V�W�L�T�X�H�V���O�«�J�ª�U�H�V�����H�Q�Y�L�U�R�Q�������K���S�D�U���V�H�P�D�L�Q�H�����5�5� ���������������������������������������S��

�L�Q�I�«�U�L�H�X�U���¢��������������

�'�D�Q�V�� �X�Q�H�� �D�X�W�U�H�� �F�R�K�R�U�W�H�� �(�3�,�&�� ������������ �O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O���� �G�R�P�H�V�W�L�T�X�H�� �H�W��

�G�H���O�R�L�V�L�U�V���D���«�W�«���D�Q�D�O�\�V�«�����������������������I�H�P�P�H�V���S�U�«���H�W���S�R�V�W���P�«�Q�R�S�D�X�V�«�H�V���¤�J�«�H�V���G�H�������¢��������

�D�Q�V���I�D�L�V�D�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�H���G�H���O�¬�«�W�X�G�H�������R�Q���D���U�H�W�U�R�X�Y�«�������������F�D�V���G�H���F�D�Q�F�H�U���G�X���V�H�L�Q���S�H�Q�G�D�Q�W���O�H�V��

�������D�Q�V���G�H���V�X�L�Y�L�����&�H�W�W�H���«�W�X�G�H���P�R�Q�W�U�H���X�Q���H�I�I�H�W���E�«�Q�«�I�L�T�X�H���G�H���O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H������

�(�Q�� �S�U�«�� �P�«�Q�R�S�D�X�V�H���� �X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �V�X�S�«�U�L�H�X�U�H���¢�� ������ �0�(�7���K���V�H�P�D�L�Q�H�� �U�H�W�U�R�X�Y�H��

�X�Q���5�5� ���������������,�&���������������������������������������S� ��������������

�(�Q�� �S�R�V�W�� �P�«�Q�R�S�D�X�V�H���� �X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �V�X�S�«�U�L�H�X�U���¢�� ������ �0�(�7���K���V�H�P�D�L�Q�H�� �U�H�W�U�R�X�Y�H��

�X�Q���5�5� ���������������,�&�����������������������������������S� ��������������

�4�X�H�O���T�X�H���V�R�L�W���O�H���W�\�S�H���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H�����F�H���V�R�Q�W���W�R�X�M�R�X�U�V���O�H�V���I�H�P�P�H�V���O�H�V���S�O�X�V���D�F�W�L�Y�H�V��

�T�X�L���R�Q�W���X�Q���E�«�Q�«�I�L�F�H���O�H���S�O�X�V���J�U�D�Q�G����

"�  �����	���	�������������

�'�H�V���«�W�X�G�H�V���G�H���F�R�K�R�U�W�H���R�Q�W���«�W�X�G�L�«���O�H���O�L�H�Q���H�Q�W�U�H���O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���P�R�G�«�U�«�H���S�U�D�W�L�T�X�«�H��

�V�R�L�W���O�¬�D�Q�Q�«�H���S�U�«�F�«�G�D�Q�W���O�H���G�L�D�J�Q�R�V�W�L�F���� �V�R�L�W���O�H�V���G�H�X�[�� �D�Q�Q�«�H�V���V�X�L�Y�D�Q�W���O�H���W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���H�W���O�H��

�U�L�V�T�X�H���G�H���U�«�F�L�G�L�Y�H�V���H�W���G�H���G�«�F�ª�V����

�'�D�Q�V���O�¬�«�W�X�G�H���G�¬�X�Q���E�U�D�V���G�H���O�D���1�X�U�V�H�V���+�H�D�O�W�K���6�W�X�G�\�������������������������I�H�P�P�H�V���R�Q�W���«�W�«���V�X�L�Y�L�H�V��

�S�H�Q�G�D�Q�W�������D�Q�V�����L�O�V���V�¬�D�J�L�V�V�D�L�H�Q�W���G�H���I�H�P�P�H�V���D�\�D�Q�W���H�X���X�Q���F�D�Q�F�H�U���G�X���V�H�L�Q���D�X�[���V�W�D�G�H�V���,�����,�,��
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�I�X�P�H�X�U�V�� �«�W�D�L�H�Q�W�� �P�R�L�Q�V�� �H�Q�J�D�J�«�V�� �G�D�Q�V�� �O�D�� �S�U�D�W�L�T�X�H�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �S� �������������� �� �/�H�V��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���R�E�ª�V�H�V���P�D�U�F�K�H�Q�W���P�R�L�Q�V���T�X�H���O�H�V���D�X�W�U�H�V����

���(�Q�� �F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q���� �S�H�X�� �G�¬�«�W�X�G�H�V�� �R�E�V�H�U�Y�H�Q�W�� �O�D�� �U�H�O�D�W�L�R�Q���H�Q�W�U�H�� �O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �H�W�� �O�H��

�F�D�Q�F�H�U���G�X���S�R�X�P�R�Q�����'�
�X�Q���S�R�L�Q�W���G�H���Y�X�H���S�K�\�V�L�R�S�D�W�K�R�O�R�J�L�T�X�H�����D�X�F�X�Q�H���H�[�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���Q�
�D���S�X��

�¬�W�U�H���D�Y�D�Q�F�«�H���S�R�X�U���H�[�S�O�L�T�X�H�U���F�H�W�W�H���U�«�G�X�F�W�L�R�Q�����,�O���H�V�W���W�R�X�W���G�H���P�¬�P�H���S�R�V�V�L�E�O�H���G�H���S�H�Q�V�H�U��

�T�X�H�� �O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �D�X�J�P�H�Q�W�H�� �O�H�� �G�«�E�L�W�� �Y�H�Q�W�L�O�D�W�R�L�U�H�� �H�W�� �S�R�X�U�U�D�L�W�� �G�R�Q�F�� �D�P�«�O�L�R�U�H�U�� �O�H��

�G�U�D�L�Q�D�J�H���G�H�V���D�J�H�Q�W�V���F�D�U�F�L�Q�R�J�ª�Q�H�V���D�X���Q�L�Y�H�D�X���G�H�V���D�O�Y�«�R�O�H�V���H�W���G�H�V���E�U�R�Q�F�K�H�V����



���
 

&' ��
���
������������
��	
��������	�����
	
���

��  ����������������+!��

�/�H�� �F�D�Q�F�H�U�� �G�H�� �O�D�� �S�U�R�V�W�D�W�H�� �H�V�W�� �O�¬�X�Q�� �G�H�V�� �F�D�Q�F�H�U�V�� �F�K�H�]���O�¬�K�R�P�P�H�� �O�H�� �S�O�X�V�� �I�U�«�T�X�H�Q�W���� �6�R�Q��

�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���Q�H���F�H�V�V�H���G�¬�D�X�J�P�H�Q�W�H�U�����(�Q���)�U�D�Q�F�H�����H�O�O�H���H�V�W���G�H�������������S�R�X�U�������������������������������G�H�V��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �R�Q�W�� �H�Q�W�U�H�� ������ �H�W�� ������ �D�Q�V���D�Y�H�F���X�Q�� �¤�J�H�� �P�«�G�L�D�Q���G�H�������� �D�Q�V���� �/�D�� �P�R�U�W�D�O�L�W�«���H�V�W�� �G�H��

���������������S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���S�D�U���D�Q���H�Q���)�U�D�Q�F�H����
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�8�Q�H�� �«�W�X�G�H�� �S�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�H�� ���������� �S�R�U�W�D�Q�W�� �V�X�U�� �������������� �� �K�R�P�P�H�V�� �D�� �«�W�«�� �U�«�D�O�L�V�«�� �G�H�� ���������� �¢��

�������������� �¤�J�«�H�V�� �G�H�� ������ �¢�� ������ �D�Q�V���� �&�K�H�]�� �� �O�H�V�� �K�R�P�P�H�V�� �«�W�D�Q�W�� �D�V�V�L�V�� �S�O�X�V�� �O�R�Q�J�W�H�P�S�V�� �D�X��

�W�U�D�Y�D�L�O���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���¢�� �F�H�X�[�� �D�\�D�Q�W���X�Q�H���D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���G�H���P�D�U�F�K�H���R�X���G�H���Y�«�O�R������ �R�Q���V�H��

�U�H�Q�G���F�R�P�S�W�H���T�X�H���O�H�V���K�R�P�P�H�V���D�V�V�L�V���O�D���P�R�L�W�L�«���G�X���W�H�P�S�V���H�Q���P�R�L�Q�V���R�Q�W���X�Q�H���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q��

�G�H�� �������� �G�X�� �U�L�V�T�X�H�� �G�H�� �G�«�Y�H�O�R�S�S�H�U�� �X�Q�� �F�D�Q�F�H�U�� �G�H�� �O�D�� �S�U�R�V�W�D�W�H�� ���,�&�� ������� �� ���������������� �/�H�V��

�W�U�D�Y�D�X�[���P�D�Q�X�H�O�V���V�R�Q�W���D�V�V�R�F�L�«�V���¢���X�Q�H���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H�������������,�&����������������������������

�S�D�U�� �U�D�S�S�R�U�W�� �D�X�[�� �V�«�G�H�Q�W�D�L�U�H�V���� �/�¬�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�� �G�X�� �F�D�Q�F�H�U���G�H�� �O�D�� �S�U�R�V�W�D�W�H�� �H�V�W�� �G�L�P�L�Q�X�«�H�� �G�H��

�������� �F�K�H�]�� �O�H�V�� �K�R�P�P�H�V�� �P�D�U�F�K�D�Q�W�� �R�X�� �I�D�L�V�D�Q�W�� �G�X�� �Y�«�O�R�� ���� �K�H�X�U�H�� �S�D�U�� �M�R�X�U�� �S�D�U�� �U�D�S�S�R�U�W�� �¢��

�F�H�X�[�� �S�U�D�W�L�T�X�D�Q�W�� ������ �¢�� ������ �P�L�Q�X�W�H�V�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �S�D�U�� �M�R�X�U�� ���,�&�� ������������ ���������������� �2�Q��

�U�H�W�U�R�X�Y�H�� �X�Q�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�� �L�Q�Y�H�U�V�H�� �H�Q�W�U�H�� �O�H�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �H�W�� �O�¬�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�� �G�X��

�F�D�Q�F�H�U���G�H���O�D���S�U�R�V�W�D�W�H�����8�Q�H���D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���G�H���������P�L�Q�X�W�H�V���G�H���P�D�U�F�K�H���S�D�U���M�R�X�U���U�«�G�X�L�W��

�G�H���������O�¬�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���G�H�V���F�D�Q�F�H�U�V���W�R�W�D�X�[�����������G�H�V���I�R�U�P�H�V���O�R�F�D�O�L�V�«�H�V���H�W�����������G�H�V���I�R�U�P�H�V��

�«�W�H�Q�G�X�H�V����
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�8�Q�H���«�W�X�G�H���U�D�Q�G�R�P�L�V�«�H�������������D���D�Q�D�O�\�V�«���O�¬�L�P�S�D�F�W���G�¬�X�Q�H���D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���U�«�J�X�O�L�ª�U�H���F�K�H�]��

�G�H�V���S�D�W�L�H�Q�W�V���D�W�W�H�L�Q�W�V���G�H���F�D�Q�F�H�U���G�H���O�D���S�U�R�V�W�D�W�H���V�X�U���O�H�X�U���«�W�D�W���S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�T�X�H�����O�H�X�U���T�X�D�O�L�W�«��

�G�H���Y�L�H����

�,�O�� �V�H�P�E�O�H�U�D�L�W�� �T�X�H�� �G�H�V�� �P�«�G�L�D�W�H�X�U�V�� �V�\�Q�W�K�«�W�L�V�«�V�� �O�R�U�V�� �G�H�� �O�D�� �S�U�D�W�L�T�X�H�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H��

�D�P�«�O�L�R�U�H�Q�W�� �O�¬�«�W�D�W�� �S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�T�X�H�� �H�W�� �O�D�� �T�X�D�O�L�W�«�� �G�H�� �Y�L�H�� �G�H�V�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �H�W�� �G�R�Q�F�� �O�H�X�U��

�H�V�S�«�U�D�Q�F�H���G�H���Y�L�H����

�(�Q���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�����O�H�V���S�U�H�X�Y�H�V���G�H���O�D���U�«�G�X�F�W�L�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�D�Q�F�H�U���G�H���O�D���S�U�R�V�W�D�W�H���J�U�¤�F�H���¢��

�O�
�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���V�R�Q�W���P�R�L�Q�V���I�R�U�P�H�O�O�H�V���P�D�L�V���R�U�L�H�Q�W�H�Q�W���W�R�X�W���G�H���P�¬�P�H���I�R�U�W�H�P�H�Q�W���Y�H�U�V��

�X�Q�H���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�H���F�H���U�L�V�T�X�H����
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�/�H�� �V�X�U�H�Q�W�U�D�°�Q�H�P�H�Q�W�� ���������� �H�V�W�� �X�Q�H�� �S�D�W�K�R�O�R�J�L�H�� �F�R�P�S�O�H�[�H���� �L�Q�Y�D�O�L�G�D�Q�W�H���� �T�X�L�� �V�L�� �H�O�O�H�� �Q�¬�H�V�W��

�S�D�V�� �W�U�D�L�W�«�H�� �¢�� �W�H�P�S�V���� �S�H�X�W�� �G�H�Y�H�Q�L�U�� �J�U�D�Y�H���� �/�H�� �V�\�Q�G�U�R�P�H�� �G�H�� �V�X�U�H�Q�W�U�D�L�Q�H�P�H�Q�W�� �H�V�W�� �X�Q��

�G�«�V�R�U�G�U�H�� �Q�H�X�U�R�H�Q�G�R�F�U�L�Q�L�H�Q���� �U�«�V�X�O�W�D�Q�W�� �G�¬�X�Q�H�� �V�X�U�F�K�D�U�J�H�� �G�H�� �W�U�D�Y�D�L�O�� �¢�� �O�¬�H�Q�W�U�D�L�Q�H�P�H�Q�W�� �H�W��

�H�Q�� �F�R�P�S�«�W�L�W�L�R�Q���� �P�D�L�V���G�R�Q�W�� �O�H�V�� �P�«�F�D�Q�L�V�P�H�V�� �L�Q�W�L�P�H�V�� �U�H�V�W�H�Q�W�� �O�D�U�J�H�P�H�Q�W�� �L�Q�F�R�Q�Q�X�V���� �(�O�O�H��

�D�V�V�R�F�L�H�� �X�Q�H�� �E�D�L�V�V�H�� �G�H�V�� �S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�V���� �X�Q�H�� �S�H�U�W�X�U�E�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�¬�«�W�D�W�� �P�H�Q�W�D�O���� �D�Y�H�F�� �X�Q�H��

�I�D�L�E�O�H�V�V�H�� �H�W�� �I�D�W�L�J�X�H�� �J�«�Q�«�U�D�O�L�V�«�H���� �(�Q�� �6�X�L�V�V�H�� �H�Q�� ������������ �V�X�U�� �X�Q�� �«�F�K�D�Q�W�L�O�O�R�Q�� �G�H�� ��������

�V�S�R�U�W�L�I�V���� �O�D�� �S�U�«�Y�D�O�H�Q�F�H�� �D�� �«�W�«�� �U�H�W�U�R�X�Y�«�H�� �¢�� ���������� �F�H�W�W�H�� �S�U�«�Y�D�O�H�Q�F�H�� �S�D�U�W�L�F�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W��

�«�O�H�Y�«�H�� �G�R�L�W�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�H�U�� �O�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�V�� �G�H�� �V�D�Q�W�«���J�U�D�Y�L�W�D�Q�W�� �D�X�W�R�X�U�� �G�H�V�� �V�S�R�U�W�L�I�V�� �¢��



�
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�D�P�«�O�L�R�U�H�U�� �O�H�X�U�V�� �F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H�V�� �H�Q�� �O�D�� �P�D�W�L�ª�U�H�� �D�I�L�Q�� �G�¬�D�P�«�O�L�R�U�H�U�� �O�D�� �S�U�«�Y�H�Q�W�L�R�Q���� �/�H��

�W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���S�D�V�V�H���D�Y�D�Q�W���W�R�X�W���S�D�U���X�Q�H���L�Q�W�H�U�U�X�S�W�L�R�Q���S�U�R�O�R�Q�J�«�H���G�H���O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H����

�,�-���	����
��

Tests (56) 

- Évaluation d’un indice de fatigue  : 

Il s’agit d’un outil psychologique : avant chaque entraînement, l’athlète procède à une 

auto évaluation de son état sur une échelle de 1 à 7 avec les critères suivants :  

Niveau de fatigue    

Perturbation du sommeil    

Douleurs musculaires    

Stress    

 

1= très très bas, 2 très bas, 3 bas, 4 moyen, 5 élevé, 6 très élevé, 7= très très élevé 

Résultat :  

En période de préparation un total (indice de fatigue) proche de 16 révèle un niveau 

de fatigue normal.  

En période de compétitions, l’indice de fatigue doit être plus bas (10- 12). 

Un niveau 5 pendant 5 jours consécutifs dans un des 4 critères doit conduire l’athlète 

à alerter son entraîneur et à réajuster les charges de travail. 

Ces valeurs moyennes sont données à titre indicatif. Elles doivent être pondérées en 

fonction des individus et des observations sur le terrain. 

- Questionnaire psycho comportemental de surentraînement, élaboré par le groupe « 

surentraînement » de la Société Française de Médecine du Sport (57)  (annexe 1) 
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1 �/�«�V�L�R�Q���P�X�V�F�X�O�D�L�U�H�V�/�«�V�L�R�Q���P�X�V�F�X�O�D�L�U�H�V�/�«�V�L�R�Q���P�X�V�F�X�O�D�L�U�H�V�/�«�V�L�R�Q���P�X�V�F�X�O�D�L�U�H�V����������������

�/�D�� �S�U�D�W�L�T�X�H�� �G�H�� �O�¬�H�[�H�U�F�L�F�H�� �L�Q�W�H�Q�V�H�� �H�V�W�� �D�V�V�R�F�L�«�H�� �D�X�� �G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �P�L�F�U�R�O�«�V�L�R�Q�V��

�P�X�V�F�X�O�D�L�U�H�V�����/�H�X�U���J�U�D�Y�L�W�«���H�W���O�H�X�U���«�Y�R�O�X�W�L�R�Q���V�R�Q�W���Y�D�U�L�D�E�O�H�V�������G�«�S�H�Q�G�D�Q�W���G�H���O�¬�L�Q�W�H�Q�V�L�W�«���G�H��

�O�¬�H�[�H�U�F�L�F�H�� �S�K�\�V�L�T�X�H���� �G�H�� �V�R�Q�� �L�Q�W�H�Q�V�L�W�«���� �G�H�� �V�D�� �G�X�U�«�H���H�W�� �G�H�� �V�H�V�� �F�D�U�D�F�W�«�U�L�V�W�L�T�X�H�V���� �/�H��

�G�L�D�J�Q�R�V�W�L�F�� �E�L�R�O�R�J�L�T�X�H�� �V�H�� �I�D�L�W�� �S�D�U�� �G�R�V�D�J�H�� �G�H�V�� �&�3�.���� �O�¬�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �V�R�Q�� �G�R�V�D�J�H��

�G�D�Q�V�� �O�H�� �S�O�D�V�P�D�� �U�H�I�O�ª�W�H�� �X�Q�H�� �V�X�U�F�K�D�U�J�H�� �P�«�F�D�Q�L�T�X�H�� �G�X�� �P�X�V�F�O�H���� �/�H�V�� �I�L�E�U�H�V�� �O�«�V�«�H�V�� �D�X��

�G�«�F�R�X�U�V�� �G�H�� �O�¬�H�[�H�U�F�L�F�H�� �L�Q�W�H�Q�V�H�� �V�R�Q�W�� �¢�� �O�¬�R�U�L�J�L�Q�H�� �G�H�� �O�D�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �G�H�� �F�\�W�R�N�L�Q�H�V�� �S�U�R��

�L�Q�I�O�D�P�P�D�W�R�L�U�H������ �L�O�� �H�Q�� �G�«�F�R�X�O�H�� �X�Q�H�� �D�O�W�«�U�D�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �G�«�I�H�Q�V�H�V�� �L�P�P�X�Q�L�W�D�L�U�H�V�� �H�Q�W�U�D�Q�W�� �G�D�Q�V��

�O�H���F�D�G�U�H���F�O�L�Q�L�T�X�H���G�X���V�X�U�H�Q�W�U�D�L�Q�H�P�H�Q�W����

1 �)�U�D�F�W�X�U�H�V���G�H���I�D�)�U�D�F�W�X�U�H�V���G�H���I�D�)�U�D�F�W�X�U�H�V���G�H���I�D�)�U�D�F�W�X�U�H�V���G�H���I�D�W�L�J�X�H���W�L�J�X�H���W�L�J�X�H���W�L�J�X�H��������������

�(�O�O�H�V�� �S�H�X�Y�H�Q�W�� �¬�W�U�H�� �F�R�P�S�O�ª�W�H�V�� ���W�U�ª�V�� �U�D�U�H������ �H�O�O�H�V�� �V�R�Q�W�� �O�H�� �S�O�X�V�� �V�R�X�Y�H�Q�W�� �S�D�U�W�L�H�O�O�H�V�� �H�W��

�S�H�X�Y�H�Q�W�� �S�D�V�V�H�U�� �L�Q�D�S�H�U�©�X�H�V���� �(�O�O�H�V�� �V�R�Q�W�� �G�X�H�V�� �¢�� �X�Q�� �V�W�U�H�V�V�� �U�«�S�«�W�«�� �R�X�� �H�[�F�H�V�V�L�I���� �T�X�L�� �Q�H��

�S�H�U�P�H�W���S�D�V���D�X�[���R�V�W�«�R�E�O�D�V�W�H�V���G�H���U�«�S�D�U�H�U���¢���W�H�P�S�V���O�H�V���G�R�P�P�D�J�H�V���I�D�L�W���¢���O�¬�R�V�������(�O�O�H���S�H�X�W��

�D�Y�R�L�U���O�L�H�X���O�R�U�V���G�¬�X�Q�H���J�U�D�Q�G�H���I�D�W�L�J�X�H���P�X�V�F�X�O�D�L�U�H�����O�R�U�V�T�X�H���O�H�V���P�X�V�F�O�H�V���Q�H���S�H�X�Y�H�Q�W���S�O�X�V��

�D�E�V�R�U�E�H�U���O�H�V���F�K�R�F�V�����O�H�V���R�V���S�U�H�Q�Q�H�Q�W���O�H���U�H�O�D�L�V������

1 �6�L�J�Q�H�V���D�V�V�R�F�L�«�V���6�L�J�Q�H�V���D�V�V�R�F�L�«�V���6�L�J�Q�H�V���D�V�V�R�F�L�«�V���6�L�J�Q�H�V���D�V�V�R�F�L�«�V����������

1 �6�\�Q�G�U�R�P�H���J�U�L�S�S�D�O�������L�Q�I�H�F�W�L�R�Q���Y�L�U�D�O�H���E�«�Q�L�J�Q�H���D�Y�H�F���U�H�S�R�V���S�U�«�I�«�U�D�E�O�H����

1 �3�H�W�L�W�V�� �W�U�D�X�P�D�W�L�V�P�H�V������ �E�O�H�V�V�X�U�H�V�� �P�X�V�F�X�O�D�L�U�H�V���� �W�H�Q�G�L�Q�H�X�V�H�V�� �R�X�� �O�L�J�D�P�H�Q�W�D�L�U�H�V��

�E�«�Q�L�J�Q�H�V���V�D�Q�V���U�D�L�V�R�Q�V���D�S�S�D�U�H�Q�W�H�V����



���
 

1 �$�W�K�O�ª�W�H�� �I�D�W�L�J�X�«������ �G�R�X�O�H�X�U�V�� �P�X�V�F�X�O�D�L�U�H�V���� �P�D�Q�T�X�H�� �G�H�� �V�R�P�P�H�L�O���� �S�U�R�E�O�ª�P�H��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�V�����S�H�U�W�H���G�¬�D�S�S�«�W�L�W�¹��

"�������	���	������������	���

�3�U�«�Y�H�Q�W�L�R�Q��

�8�Q�H�� �I�R�L�V�� �D�S�S�D�U�X�� �H�W�� �G�«�W�H�F�W�«�� �L�O�� �H�V�W�� �W�U�R�S�� �W�D�U�G�� �S�R�X�U�� �U�«�D�J�L�U�� �H�W�� �O�H�� �U�H�S�R�V�� �H�V�W�� �Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H���� �,�O��

�F�R�Q�Y�L�H�Q�W�� �G�R�Q�F�� �G�H�� �E�L�H�Q�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�U�� �O�¬�H�Q�W�U�D�°�Q�H�P�H�Q�W�� �H�W���G�H�� �O�¬�D�G�D�S�W�H�U�� �¢�� �F�K�D�F�X�Q���� �� �8�Q�H��

�E�R�Q�Q�H�� �U�«�S�D�U�W�L�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �F�K�D�U�J�H�V�� �G�H�� �W�U�D�Y�D�L�O�� �D�Y�H�F�� �X�Q�� �U�H�V�S�H�F�W�� �G�H�V�� �S�K�D�V�H�V�� �G�H��

�U�«�F�X�S�«�U�D�W�L�R�Q���� �«�Y�L�W�H�U�� �O�H�V�� �V�«�D�Q�F�H�V�� �P�R�Q�R�W�R�Q�H�V���� �J�«�U�H�U�� �O�H�V�� �K�X�P�H�X�U�V�� �H�W�� �«�Y�L�W�H�U�� �O�H�� �V�W�U�H�V�V��

�L�Q�X�W�L�O�H���� �P�H�W�W�U�H�� �D�X�� �U�H�S�R�V�� �G�ª�V�� �T�X�H�� �F�H�O�D�� �H�V�W�� �Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H���� �Y�D�U�L�H�U�� �O�H�V�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�V�� �S�K�\�V�L�T�X�H�V����

�P�H�W�W�U�H���H�Q���S�O�D�F�H���X�Q�H���S�U�R�J�U�H�V�V�L�R�Q���U�«�J�X�O�L�ª�U�H���H�W���F�R�P�P�X�Q�L�T�X�H�U���D�Y�H�F���O�¬�H�Q�W�U�D�°�Q�H�X�U������

�7�U�D�L�W�H�P�H�Q�W��

�$�U�U�¬�W�� �G�H�� �W�R�X�W�H�V�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�V�� �S�K�\�V�L�T�X�H�V�� �R�X�� �H�Q�W�U�D�°�Q�H�P�H�Q�W�� �P�L�Q�L�P�X�P�� �O�X�G�L�T�X�H�� �H�W�� �G�¬�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q��

�T�X�H�O�� �T�X�H�� �V�R�L�W�� �O�H�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�¬�D�W�W�H�L�Q�W�H���� �U�«�«�T�X�L�O�L�E�U�H�� �P�«�W�D�E�R�O�L�T�X�H�� ���Y�L�W�D�P�L�Q�H�V���� �R�O�L�J�R��

�«�O�«�P�H�Q�W�V�����������V�R�X�W�L�H�Q���S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�T�X�H�����K�\�J�L�ª�Q�H���G�H���Y�L�H���F�R�U�U�H�F�W�H����

��  /�	
�����	�

�/�H�� �V�X�U�H�Q�W�U�D�°�Q�H�P�H�Q�W�� �H�V�W�� �G�L�I�I�L�F�L�O�H�� �¢�� �G�«�W�H�F�W�H�U���� �L�O�� �W�R�X�F�K�H�� �W�R�X�V�� �O�H�V�� �V�S�R�U�W�V���� �H�W�� �W�R�X�V�� �O�H�V��

�V�S�R�U�W�L�I�V���D�X�V�V�L���E�L�H�Q���D�P�D�W�H�X�U�V���T�X�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�V�����/�¬�D�W�K�O�ª�W�H���G�R�L�W���G�R�Q�F���¬�W�U�H���¢���O�¬�«�F�R�X�W�H���G�H��

�V�R�Q���F�R�U�S�V���S�R�X�U���U�D�O�H�Q�W�L�U���V�R�Q���D�F�W�L�Y�L�W�«���V�L���E�H�V�R�L�Q�����H�W���«�Y�L�W�H�U���D�L�Q�V�L���G�H�V���S�R�V�V�L�E�O�H�V���E�O�H�V�V�X�U�H�V����

�$�X���P�R�L�Q�G�U�H���G�R�X�W�H�����L�O���G�H�Y�U�D���D�U�U�¬�W�H�U���V�R�Q���D�F�W�L�Y�L�W�«���H�W���F�R�Q�V�X�O�W�H�U���X�Q���P�«�G�H�F�L�Q����
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�/�H�� �G�R�F�W�H�X�U�� �:�L�O�O�L�D�P�� �*�O�D�V�V�H�U�� ���������� �D�� �G�«�F�U�L�W�� �O�H�� �F�R�Q�F�H�S�W�� �G�¬�D�G�G�L�F�W�L�R�Q�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�� �H�Q�� ������������ �L�O��

�G�«�F�U�L�W�� �O�¬�D�G�G�L�F�W�L�R�Q�� �¢�� �O�D�� �S�U�D�W�L�T�X�H�� �V�S�R�U�W�L�Y�H�� �F�R�P�P�H�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�� �D�I�L�Q�� �G�H�� �O�D�� �G�L�V�W�L�Q�J�X�H�U�� �G�H�V��

�D�X�W�U�H�V�� �I�R�U�P�H�V�� �G�¬�D�G�G�L�F�W�L�R�Q�V�� ���D�O�F�R�R�O���� �W�D�E�D�F���� �G�U�R�J�X�H�V�¹������ �/�D�� �S�U�D�W�L�T�X�H�� �G�¬�X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«��

�S�K�\�V�L�T�X�H���G�H�Y�L�H�Q�W���D�G�G�L�F�W�L�R�Q���S�D�U���G�«�S�D�V�V�H�P�H�Q�W���G�¬�X�Q���H�I�I�H�W���V�H�X�L�O���G�¬�H�Q�Q�X�L�����G�H���I�D�W�L�J�X�H���H�W���G�H��

�O�D�V�V�L�W�X�G�H���� �,�O�V�� �H�[�L�V�W�H�Q�W�� �G�¬�D�X�W�U�H�V�� �I�D�F�W�H�X�U�V�� �U�H�Q�I�R�U�©�D�Q�W�� �O�H�� �F�¶�W�«�� �D�G�G�L�F�W�R�J�ª�Q�H�� �F�R�P�P�H�� �O�D��

�O�L�E�«�U�D�W�L�R�Q���G�¬�H�Q�G�R�U�S�K�L�Q�H�V�����O�¬�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�¬�X�Q�H���I�R�U�W�H���H�V�W�L�P�H���G�H���V�R�L������

�(�O�O�H���H�V�W���S�O�X�V���I�U�«�T�X�H�Q�W�H���F�K�H�]���O�H�V���F�R�X�U�H�X�U�V���¢���S�L�H�G���H�W���F�K�H�]���O�H�V���E�R�G�\���E�X�L�O�G�H�U�V����

�/�H�V���D�X�W�H�X�U�V���D�Q�J�O�R���V�D�[�R�Q�V���P�D�L�V���D�X�V�V�L���F�H�U�W�D�L�Q�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�����Y�«�O�«�D�����������������V�¬�D�F�F�R�U�G�H�Q�W���S�R�X�U��

�V�R�X�O�L�J�Q�H�U���O�¬�L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���G�H���O�¬�L�P�D�J�H���F�R�U�S�R�U�H�O�O�H���F�K�H�]���O�H�V���V�S�R�U�W�L�I�V���D�G�G�L�F�W�L�I�V�����/�D���P�D�°�W�U�L�V�H���H�W��

�O�D�� �S�U�R�J�U�D�P�P�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �F�H�W�W�H�� �W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �F�R�U�S�R�U�H�O�O�H�� �F�R�Q�I�U�R�Q�W�H�Q�W�� �V�R�X�Y�H�Q�W�� �O�¬�L�Q�G�L�Y�L�G�X��

�D�X�[���O�L�P�L�W�H�V���G�H���V�H�V���F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H�V���S�V�\�F�K�R�P�R�W�U�L�F�H�V����

�,�O���H�[�L�V�W�H���¢���O�¬�K�H�X�U�H���D�F�W�X�H�O�O�H���S�O�X�V�L�H�X�U�V���«�F�K�H�O�O�H�V���G�¬�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�H���F�H�W�W�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H���D�G�G�L�F�W�L�R�Q����

�X�Q�H���S�R�X�U���O�H�V���F�R�X�U�H�X�U�V���G�H���I�R�Q�G���H�W���X�Q�H���S�R�X�U���O�H�V���E�R�G�\���E�X�L�O�G�H�U�V��������������

�/�D���5�X�Q�Q�L�Q�J���$�G�G�L�F�W�L�R�Q���6�F�D�O�H�����&�K�D�P�S�D�Q���H�W���&�D�V�W�U�R�������������������D�Q�Q�H�[�H���������H�W���O�H�V���F�U�L�W�ª�U�H�V���G�H��

�G�«�S�H�Q�G�D�Q�F�H���D�X���E�R�G�\���E�X�L�O�G�L�Q�J�����'���6�P�L�W�K�������������������D�Q�Q�H�[�H����������

�/�H�V�� �«�W�X�G�H�V�� �U�«�D�O�L�V�«�H�V�� �S�D�U�P�L�� �O�H�V�� �V�S�R�U�W�L�I�V�� �R�Q�W�� �S�H�U�P�L�V���G�H�� �U�H�O�H�Y�H�U�� �S�O�X�V�L�H�X�U�V�� �H�I�I�H�W�V��

�F�R�P�S�R�U�W�H�P�H�Q�W�D�X�[���G�H���O�D���S�U�D�W�L�T�X�H���V�S�R�U�W�L�Y�H���H�Q���H�[�F�ª�V��������

1 �6�H�Q�V�D�W�L�R�Q���G�H���E�L�H�Q���¬�W�U�H��

1 �6�H�Q�V�D�W�L�R�Q���G�¬�H�X�S�K�R�U�L�H��



���
 

1 �6�H�Q�V�D�W�L�R�Q���G�H���W�U�D�Q�V�F�H�Q�G�D�Q�F�H���V�S�D�W�L�R���W�H�P�S�R�U�H�O�O�H����

�$�Y�H�F�� �D�S�S�D�U�L�W�L�R�Q�� �G�H�� �V�\�Q�G�U�R�P�H�� �G�H�� �V�H�Y�U�D�J�H�� �D�Y�H�F�� �G�H�V�� �V�L�J�Q�H�V�� �G�H�� �P�D�Q�T�X�H������ �D�Q�[�L�«�W�«����

�F�X�O�S�D�E�L�O�L�W�«�����L�U�U�L�W�D�E�L�O�L�W�«�����V�H�Q�W�L�P�H�Q�W���G�H���G�«�Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q�¹��
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�,�O�� �V�¬�D�J�L�W�� �G�H�� �O�D�� �G�«�O�L�Y�U�D�Q�F�H�� �H�W�� �G�H�� �O�¬�X�W�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �V�X�E�V�W�D�Q�F�H�V�� �G�H�V�W�L�Q�«�H�V�� �¢�� �D�P�«�O�L�R�U�H�U��

�D�U�W�L�I�L�F�L�H�O�O�H�P�H�Q�W���O�H�V���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�V���S�K�\�V�L�T�X�H�V���H�W���P�H�Q�W�D�O�H�V���G�¬�X�Q���D�W�K�O�ª�W�H����

�/�H�V�� �S�U�R�G�X�L�W�V�� �X�W�L�O�L�V�«�V�� �V�R�Q�W�� �Q�R�P�E�U�H�X�[�� �������������� �D�P�S�K�«�W�D�P�L�Q�H�V���� �V�W�«�U�R�±�G�H�V�� �D�Q�D�E�R�O�L�V�D�Q�W�V����

�(�3�2�� �H�W�� �V�X�E�V�W�L�W�X�W�V�� �G�X�� �V�D�Q�J���� �F�R�U�W�L�F�R�V�W�«�U�R�±�G�H�V���� �E�«�W�D�� ���� �D�J�R�Q�L�V�W�H�V���� �E�«�W�D�E�O�R�T�X�D�Q�W�V����

�V�W�X�S�«�I�L�D�Q�W�V�����/�H���G�R�S�D�J�H���F�R�Q�F�H�U�Q�H���W�R�X�W�H�V���O�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V���G�H���O�¬�R�U�J�D�Q�L�V�P�H�����W�R�X�V���O�H�V���¤�J�H�V���H�W��

�W�R�X�W�H�V���O�H�V���F�D�W�«�J�R�U�L�H�V�����S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�V���H�W���D�P�D�W�H�X�U�V����

�(�Q�� ���������� ������������ �O�H�V�� �F�D�Q�Q�D�E�L�Q�R�±�G�H�V�� �R�Q�W�� �«�W�«�� �G�«�W�H�F�W�«�V�� �G�D�Q�V�� �������� �G�H�V�� �F�D�V���� �V�X�L�Y�L�V�� �S�D�U�� �O�H��

�V�D�O�E�X�W�D�P�R�O�� �������������� �O�H�V�� �F�R�U�W�L�F�R�±�G�H�V�� �������������� �O�H�V�� �V�W�L�P�X�O�D�Q�W�V�� ������������ �H�W�� �O�H�V�� �V�W�«�U�R�±�G�H�V��

�D�Q�D�E�R�O�L�V�D�Q�W�V����������������

�6�X�U�� �X�Q�H�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�� �G�H�� ���������� �V�S�R�U�W�L�I�V�� �D�P�D�W�H�X�U�V�� �¤�J�«�V�� �G�H�� �S�O�X�V�� �G�H�� ������ �D�Q�V�� ������������ ����������

�G�L�V�H�Q�W���D�Y�R�L�U���U�H�F�R�X�U�V���¢���G�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���G�R�S�D�Q�W�V���D�X���F�R�X�U�V���G�H�V���������G�H�U�Q�L�H�U�V���P�R�L�V������

�/�H�V�� �F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �O�L�«�H�V�� �D�X�� �G�R�S�D�J�H�� �V�R�Q�W�� �Q�R�P�E�U�H�X�V�H�V�� �H�W�� �P�X�O�W�L�S�O�H�V�� �T�X�H�� �F�H�� �V�R�L�W�� �D�X��

�Q�L�Y�H�D�X�� �V�R�P�D�W�L�T�X�H�� ���P�R�U�W�� �V�X�E�L�W�H���� �F�R�P�D���� �L�Q�I�D�U�F�W�X�V�� �G�X�� �P�\�R�F�D�U�G�H���� �L�Q�V�X�I�I�L�V�D�Q�F�H�� �U�«�Q�D�O�H��

�D�L�J�¾�H�����F�D�Q�F�H�U�V�¹�������R�X���D�X���Q�L�Y�H�D�X���S�V�\�F�K�L�T�X�H���F�R�P�P�H���G�H�V���W�U�R�X�E�O�H�V���G�X���F�R�P�S�R�U�W�H�P�H�Q�W����
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�(�Q�� �)�U�D�Q�F�H�� �G�¬�D�S�U�ª�V�� �O�H�V�� �G�R�Q�Q�«�H�V�� �G�H�� �O�¬�H�Q�T�X�¬�W�H�� �(�6�(�0�(�'������������ �S�O�X�V�� �G�¬�X�Q�� �W�L�H�U�V�� �G�H�V��

�S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�� �D�� �S�U�«�V�H�Q�W�«�� �X�Q�� �G�L�D�J�Q�R�V�W�L�F�� �G�¬�X�Q�� �W�U�R�X�E�O�H�� �P�H�Q�W�D�O�� �G�D�Q�V�� �V�D�� �Y�L�H���� ������������ �D��

�S�U�«�V�H�Q�W�«���G�H�X�[���G�L�D�J�Q�R�V�W�L�F���R�X���S�O�X�V���H�W�������������������R�X���S�O�X�V�����&�H���V�R�Q�W���O�H�V���W�U�R�X�E�O�H�V���D�Q�[�L�H�X�[���H�W��

�G�H���O�¬�K�X�P�H�X�U���T�X�L���V�R�Q�W���O�H�V���S�O�X�V���I�U�«�T�X�H�Q�W�V���������������H�W�����������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W�����2�Q���W�U�R�X�Y�H���X�Q�H��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�H�� �H�Q�W�U�H�� �O�D�� �S�U�«�Y�D�O�H�Q�F�H�� �G�¬�X�Q�� �W�U�R�X�E�O�H�� �P�H�Q�W�D�O�� �V�X�U�� �O�D�� �Y�L�H�� �H�W�� �O�¬�¤�J�H�� ���� �O�H�V��

�S�U�«�Y�D�O�H�Q�F�H�V�� �V�R�Q�W�� �V�W�D�E�O�H�V�� �M�X�V�T�X�¬�¢�� �O�¬�¤�J�H�� �G�H�� ������ �D�Q�V�� �S�X�L�V�� �G�L�P�L�Q�X�H�Q�W���� �/�H�V�� �I�H�P�P�H�V�� �R�Q�W��

�G�H�X�[�� �I�R�L�V�� �S�O�X�V�� �G�H�� �W�U�R�X�E�O�H�V�� �G�H�� �O�¬�K�X�P�H�X�U�� �H�W�� �W�U�R�L�V�� �I�R�L�V�� �S�O�X�V�� �G�H�� �W�U�R�X�E�O�H�� �G�H�� �O�¬�D�Q�[�L�«�W�«�� �H�Q��

�U�L�V�T�X�H���U�H�O�D�W�L�I���T�X�H���O�H�V���K�R�P�P�H�V����
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�/�¬�H�[�H�U�F�L�F�H�� �H�W�� �O�¬�H�Q�W�U�D�°�Q�H�P�H�Q�W�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �D�J�L�V�V�H�Q�W�� �V�X�U���O�D�� �Q�H�X�U�R�F�K�L�P�L�H�� �F�«�U�«�E�U�D�O�H�� ������������

�/�H�X�U�� �D�F�W�L�R�Q�� �V�¬�H�[�H�U�F�H�� �G�H�� �I�D�©�R�Q�� �D�L�J�¾�H�� �V�X�U�� �O�¬�K�X�P�H�X�U�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �V�X�L�W�H�V�� �L�P�P�«�G�L�D�W�H�V�� �G�H��

�O�¬�H�[�H�U�F�L�F�H���P�X�V�F�X�O�D�L�U�H���R�X���G�H���I�D�©�R�Q���F�K�U�R�Q�L�T�X�H���V�R�X�V���O�¬�H�I�I�H�W���G�H���O�¬�H�Q�W�U�D�°�Q�H�P�H�Q�W�����/�H�V���D�[�H�V��

�Q�H�X�U�R�F�K�L�P�L�T�X�H�V�� �L�Q�I�O�X�H�Q�F�«�V�� �S�D�U�� �O�¬�H�[�H�U�F�L�F�H�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �V�R�Q�W�� �O�¬�D�[�H�� �V�«�U�R�W�R�Q�L�Q�H�U�J�L�T�X�H���� �O�H�V��

�Y�R�L�H�V�� �G�R�S�D�P�L�Q�H�U�J�L�T�X�H�V�� �H�W�� �O�H�� �P�«�W�D�E�R�O�L�V�P�H�� �G�X�� �*�$�%�$���� �,�O�� �D�� �«�W�«�� �P�R�Q�W�U�«�� �X�Q�H��

�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �W�D�X�[�� �G�H�� �V�«�U�R�W�R�Q�L�Q�H�� �F�«�U�«�E�U�D�X�[�� �D�S�U�ª�V�� �X�Q�� �H�[�H�U�F�L�F�H�� �P�X�V�F�X�O�D�L�U�H����

�0�H�H�X�V�H�Q���H�W���D�O�����R�Q�W���P�R�Q�W�U�«�����S�D�U���P�L�F�U�R�G�L�D�O�\�V�H���F�«�U�«�E�U�D�O�H���G�D�Q�V���O�¬�K�L�S�S�R�F�D�P�S�H���G�X���U�D�W�����T�X�H��

�O�H�V�� �W�D�X�[�� �G�H�� �����+�7�� �D�X�J�P�H�Q�W�H�Q�W�� �¢�� �X�Q�H�� �K�H�X�U�H�� �G�H�� �F�R�X�U�V�H�����/�H�V�� �W�D�X�[�� �G�H�� �����+�7�� �V�R�Q�W��

�D�X�J�P�H�Q�W�«�H�V�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�H�P�H�Q�W�� �H�Q�� �I�L�Q�� �G�¬�H�[�H�U�F�L�F�H�� �S�U�R�O�R�Q�J�«�H�� ���G�H�X�[�� �K�H�X�U�H�V���� �G�D�Q�V��

�O�¬�K�L�S�S�R�F�D�P�S�H���H�W���G�D�Q�V���O�H���F�R�U�W�H�[���G�X���U�D�W�����8�Q���H�Q�W�U�D�°�Q�H�P�H�Q�W���P�R�G�«�U�«���S�D�U���D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�X��

�W�D�X�[���G�H���V�«�U�R�W�R�Q�L�Q�H���D�X�J�P�H�Q�W�H�U�D�L�W���G�R�Q�F���O�¬�K�X�P�H�X�U����
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�/�D�Q�G�H�U�V�� �H�W�� �$�U�H�Q�W�� ���������� �V�R�X�O�L�J�Q�H�Q�W�� �T�X�¬�L�O�� �\�� �D�� �H�X�� �V�L�[�� �P�«�W�D���D�Q�D�O�\�V�H�V�� �S�R�U�W�D�Q�W�� �V�X�U�� ��������

�D�U�W�L�F�O�H�V�� �S�X�E�O�L�«�V�� �W�U�D�L�W�D�Q�W�� �G�H�V�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�� �H�Q�W�U�H�� �O�D�� �S�U�D�W�L�T�X�H�� �G�¬�X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �H�W�� �O�D��

�U�«�G�X�F�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�¬�D�Q�[�L�«�W�«���� �(�O�O�H�V�� �F�R�Q�F�O�X�D�L�H�Q�W�� �W�R�X�W�H�V�� �D�X�� �I�D�L�W�� �T�X�H�� �O�¬�H�[�H�U�F�L�F�H�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �«�W�D�L�W��

�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�H�P�H�Q�W�� �D�V�V�R�F�L�«�� �¢�� �O�D�� �U�«�G�X�F�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �W�U�D�L�W�V�� �G�H�� �O�¬�D�Q�[�L�«�W�«���� �&�H�W�W�H�� �U�«�G�X�F�W�L�R�Q�� �H�V�W��

�S�O�X�V���H�Q���U�D�S�S�R�U�W���D�Y�H�F���O�D���S�U�D�W�L�T�X�H���G�¬�X�Q���H�[�H�U�F�L�F�H���G�¬�L�Q�W�H�Q�V�L�W�«���P�R�G�«�U�«���R�X���I�D�L�E�O�H����

�8�Q�H�� �«�W�X�G�H�� �D�� �«�W�«�� �F�R�Q�G�X�L�W�H�� �S�D�U�� �O�H�V�� �F�K�H�U�F�K�H�X�U�V�� �G�H�� �O�
�X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�«�� �G�H�� �*�H�R�U�J�L�H�� �H�W�� �S�X�E�O�L�«�H��

�G�D�Q�V�����$�U�F�K�L�Y�H�V���R�I���,�Q�W�H�U�Q�D�O���0�H�G�L�F�L�Q�H��������������

�/�
�«�T�X�L�S�H���G�X���'�U���+�(�5�5�,�1�*���D���S�D�V�V�«���H�Q���U�H�Y�X�H���������H�V�V�D�L�V���T�X�L���R�Q�W���L�Q�F�O�X�V���������������S�H�U�V�R�Q�Q�H�V��

�D�Y�H�F���G�H�V���D�I�I�H�F�W�L�R�Q�V���P�«�G�L�F�D�O�H�V���G�L�Y�H�U�V�H�V�����\���F�R�P�S�U�L�V���O�D���P�D�O�D�G�L�H���F�D�U�G�L�D�T�X�H�����O�D���V�F�O�«�U�R�V�H��

�H�Q�� �S�O�D�T�X�H�V���� �O�H�� �F�D�Q�F�H�U�� �H�W�� �O�
�D�U�W�K�U�L�W�H���� �'�D�Q�V�� ������ ���� �G�H�V���«�W�X�G�H�V���� �O�H�V�� �J�H�Q�V�� �T�X�L�� �R�Q�W�� �V�X�L�Y�L�� �X�Q��

�S�U�R�J�U�D�P�P�H���G�
�H�[�H�U�F�L�F�H���R�Q�W���H�X���P�R�L�Q�V���G�H���V�\�P�S�W�¶�P�H�V���G�
�D�Q�[�L�«�W�«���������\���F�R�P�S�U�L�V���G�H�V���V�R�X�F�L�V����

�O�
�D�S�S�U�«�K�H�Q�V�L�R�Q���H�W���O�
�«�Q�H�U�Y�H�P�H�Q�W���������S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���¢���F�H�X�[���T�X�L���Q�
�R�Q�W���S�D�V���I�D�L�W���G�
�H�[�H�U�F�L�F�H����

�(�Q���I�D�L�W�����O�
�H�[�H�U�F�L�F�H���S�K�\�V�L�T�X�H���U�«�J�X�O�L�H�U���D���P�R�Q�W�U�«���T�X�
�L�O���U�«�G�X�L�W���O�H�V���V�\�P�S�W�¶�P�H�V���G�
�D�Q�[�L�«�W�«���G�H��

��������������

�/�
�H�[�H�U�F�L�F�H���S�H�Q�G�D�Q�W���������P�L�Q�X�W�H�V���«�W�D�L�W���O�H���S�O�X�V���H�I�I�L�F�D�F�H���S�R�X�U���U�«�G�X�L�U�H���O�
�D�Q�[�L�«�W�«���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W��

�¢�� �G�H�V�� �S�«�U�L�R�G�H�V�� �S�O�X�V�� �F�R�X�U�W�H�V���� �/�H�V�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�V�� �G�
�H�[�H�U�F�L�F�H�� �T�X�L�� �R�Q�W�� �G�X�U�«�� �G�H�� �W�U�R�L�V�� �¢�� ������

�V�H�P�D�L�Q�H�V�� �«�W�D�L�H�Q�W�� �S�O�X�V�� �H�I�I�L�F�D�F�H�V�� �T�X�H�� �O�H�V�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�V���T�X�L�� �R�Q�W�� �G�X�U�«�� �S�O�X�V�� �G�H�� ������

�V�H�P�D�L�Q�H�V����
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�'�¬�D�S�U�ª�V�� �O�¬�2���0���6���� ������������ �O�¬�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�� �P�R�Q�G�L�D�O�H�� �G�H�� �O�D�� �G�«�S�U�H�V�V�L�R�Q�� �V�H�� �V�L�W�X�H�U�D�L�W�� �¢�� ������ �G�H�� �O�D��

�S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���J�«�Q�«�U�D�O�H�����F�H���T�X�L���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G���¢���H�Q�Y�L�U�R�Q�����������P�L�O�O�L�R�Q�V���G�¬�L�Q�G�L�Y�L�G�X�V�����&�H���F�K�L�I�I�U�H��

�V�H�P�E�O�H�� �P�D�Q�L�I�H�V�W�H�P�H�Q�W�� �V�R�X�V���«�Y�D�O�X�«���� �G�D�Q�V�� �O�D�� �P�H�V�X�U�H�� �R�»�� �F�H�U�W�D�L�Q�V�� �D�X�W�H�X�U�V�� �H�V�W�L�P�H�Q�W�� �¢��

�S�U�ª�V�� �G�H�� �������� �O�¬�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�� �G�H�� �O�D�� �G�«�S�U�H�V�V�L�R�Q�� �G�D�Q�V�� �Q�R�W�U�H�� �S�D�\�V���� �S�D�U�� �H�[�H�P�S�O�H���� �/�D��

�S�U�«�Y�D�O�H�Q�F�H�� �D�Q�Q�X�H�O�O�H�� �G�H�V�� �«�S�L�V�R�G�H�V�� �G�«�S�U�H�V�V�L�I�V�� �P�D�M�H�X�U�V�� �G�D�Q�V�� �O�D�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�� �J�«�Q�«�U�D�O�H��

�«�W�D�L�W�� �H�Q�� �)�U�D�Q�F�H�� �G�H�� �������� �&�H�V�� �F�K�L�I�I�U�H�V�� �D�X�J�P�H�Q�W�H�Q�W�� �H�W�� �Y�D�U�L�H�Q�W�� �H�Q�� �I�R�Q�F�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�D�� �G�X�U�«�H��

�F�R�Q�V�L�G�«�U�«�H�� �H�W�� �G�X�� �V�H�[�H���� �$�L�Q�V�L���� �V�X�U�� �O�D�� �Y�L�H�� �H�Q�W�L�ª�U�H���� �H�O�O�H�� �S�D�V�V�H�� �¢�� �S�O�X�V�� �G�H�� �������� �F�K�H�]�� �O�H�V��

�K�R�P�P�H�V�� �H�W�� �S�O�X�V�� �G�H�� �������� �F�K�H�]�� �O�H�V�� �I�H�P�P�H�V���� �2�Q�� �F�R�Q�V�L�G�ª�U�H�� �T�X�¬�H�Q�� �)�U�D�Q�F�H�� �S�O�X�V�� �G�¬�X�Q��

�L�Q�G�L�Y�L�G�X���V�X�U������ �H�V�W���G�«�S�U�L�P�«���� �'�D�Q�V���O�H�V���S�D�\�V���G�«�Y�H�O�R�S�S�«�V���� �H�O�O�H���Y�L�H�Q�W���D�X���G�H�X�[�L�ª�P�H���U�D�Q�J����

�W�R�X�W�� �G�H�� �V�X�L�W�H�� �D�S�U�ª�V�� �O�H�V�� �P�D�O�D�G�L�H�V�� �F�D�U�G�L�D�T�X�H�V�� �L�V�F�K�«�P�L�T�X�H�V�� ���L�Q�I�D�U�F�W�X�V�� �H�W�� �D�Q�J�R�U���� �H�W��

�S�U�«�F�ª�G�H���O�H�V���D�W�W�H�L�Q�W�H�V���F�«�U�«�E�U�D�O�H�V���Y�D�V�F�X�O�D�L�U�H�V���� �4�X�L���S�O�X�V���H�V�W���� �O�H�V���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q�V���V�X�U���O�H�V��������

�D�Q�V�� �¢�� �Y�H�Q�L�U�� �O�D�L�V�V�H�Q�W�� �D�S�S�D�U�D�°�W�U�H�� �T�X�H�� �Y�H�U�V�� �O�H�V�� �D�Q�Q�«�H�V�� ������������ �O�D�� �G�«�S�U�H�V�V�L�R�Q�� �V�H�U�D�� �O�D��

�G�H�X�[�L�ª�P�H���F�D�X�V�H���P�R�Q�G�L�D�O�H���G�H���K�D�Q�G�L�F�D�S�����T�X�
�H�O�O�H���D�X�U�D���O�D���W�R�X�W�H���S�U�H�P�L�ª�U�H���S�O�D�F�H���G�D�Q�V���O�H�V��

�S�D�\�V�� �«�P�H�U�J�H�D�Q�W�V���� �D�O�R�U�V�� �T�X�
�H�O�O�H�� �V�H�U�D�� �D�X�� �W�U�R�L�V�L�ª�P�H�� �U�D�Q�J�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �S�D�\�V�� �G�«�Y�H�O�R�S�S�«�V����

�&�
�H�V�W�� �G�L�U�H�� �O�
�L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �G�H�� �O�D�� �G�«�S�U�H�V�V�L�R�Q���� �T�X�L�� �F�R�Q�V�W�L�W�X�H���� �O�D�� �I�R�U�P�X�O�H���H�V�W�� �¢�� �O�D�� �P�R�G�H���� �X�Q��

�S�U�R�E�O�ª�P�H���P�D�M�H�X�U���G�H���V�D�Q�W�«���S�X�E�O�L�T�X�H����

!,  �����������
�
���������%��&�������������������	��

�/�H�V���«�W�X�G�H�V���«�S�L�G�«�P�L�R�O�R�J�L�T�X�H�V�����W�U�D�Q�V�Y�H�U�V�D�O�H�V���H�W���O�R�Q�J�L�W�X�G�L�Q�D�O�H�V�������������R�Q�W���P�R�Q�W�U�«���T�X�H���O�H�V��

�m���D�F�W�L�I�V���}���D�Y�D�L�H�Q�W���X�Q���V�F�R�U�H���S�O�X�V���I�D�L�E�O�H���T�X�H���O�H�V���m���Q�R�Q���D�F�W�L�I�V���}���D�X�[���G�L�Y�H�U�V�H�V���«�F�K�H�O�O�H�V���G�H��

�O�D���G�«�S�U�H�V�V�L�R�Q�����8�Q�H���«�W�X�G�H���U�«�D�O�L�V�«�H���S�D�U���)�D�U�P�H�U���H�W���D�O���������������D�\�D�Q�W���V�X�L�Y�L�������������S�H�U�V�R�Q�Q�H�V��

�G�«�S�U�H�V�V�L�Y�H�V�� �H�W�� �Q�R�Q�� �G�«�S�U�H�V�V�L�Y�H�V�� �¤�J�«�V�� �G�H�� ������ �¢�� ������ �D�Q�V���S�H�Q�G�D�Q�W�� �K�X�L�W�� �D�Q�V���� �2�Q�W�� �«�W�«��
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�D�Q�D�O�\�V�«�H�V�� �O�H�V�� �L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�V�� �H�Q�W�U�H�� �O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �H�W�� �O�H�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�H�� �G�«�S�U�H�V�V�L�R�Q������ �L�O�� �D��

�«�W�«���P�L�V���H�Q���«�Y�L�G�H�Q�F�H���X�Q�H���U�H�O�D�W�L�R�Q���H�Q�W�U�H���O�¬�D�E�V�H�Q�F�H���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���H�W���O�D���G�«�S�U�H�V�V�L�R�Q��

�D�X�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�H�� �O�D�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�� �Q�R�Q�� �G�«�S�U�H�V�V�L�Y�H���� �,�O�� �D�� �«�W�«�� �P�R�Q�W�U�«�� �X�Q�H�� �D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�D��

�G�«�S�U�H�V�V�L�R�Q���G�D�Q�V���O�D���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���Q�R�Q���G�«�S�U�H�V�V�L�Y�H���H�W���L�Q�D�F�W�L�Y�H�������F�K�H�]���O�D���I�H�P�P�H���O�D���S�U�D�W�L�T�X�H��

�G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �D�S�S�D�U�D�°�W�� �F�R�P�P�H�� �X�Q�� �I�D�F�W�H�X�U�� �S�U�R�W�H�F�W�H�X�U���� �D�Y�H�F�� �X�Q�H�� �D�E�V�H�Q�F�H�� �G�H��

�G�«�S�U�H�V�V�L�R�Q���K�X�L�W���D�Q�Q�«�H�V���S�O�X�V���W�D�U�G����

�6�H�O�R�Q�� �X�Q�H�� �D�X�W�U�H�� �«�W�X�G�H�� �F�R�Q�G�X�L�W�H�� �S�D�U�� �O�H�� �J�U�R�X�S�H�� �G�X�� �'�X�N�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �0�H�G�L�F�D�O�� �&�H�Q�W�H�U��

������������ �L�O�� �D�� �«�W�«�� �P�R�Q�W�U�«�� �T�X�¬�L�O�� �V�X�I�I�L�W�� �G�H�� ������ �P�L�Q�X�W�H�V�� �G�¬�H�[�H�U�F�L�F�H�� �Y�L�J�R�X�U�H�X�[�� �W�U�R�L�V�� �I�R�L�V�� �S�D�U��

�V�H�P�D�L�Q�H���S�R�X�U���V�R�X�O�D�J�H�U���O�H�V���V�\�P�S�W�¶�P�H�V���G�¬�X�Q�H���G�«�S�U�H�V�V�L�R�Q���P�D�M�H�X�U�H���D�X�V�V�L���H�I�I�L�F�D�F�H�P�H�Q�W��

�T�X�H�� �O�H�V�� �P�«�G�L�F�D�P�H�Q�W�V���� �/�H�V�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�� �T�X�L�� �I�R�Q�W�� �G�H�� �O�¬�H�[�H�U�F�L�F�H�� �S�R�X�U�� �V�R�U�W�L�U�� �G�H�� �O�D��

�G�«�S�U�H�V�V�L�R�Q�� �R�Q�W�� �O�H�� �V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�� �G�¬�D�Y�R�L�U�� �X�Q�H�� �F�H�U�W�D�L�Q�H�� �P�D�L�W�U�L�V�H�� �V�X�U�� �O�H�X�U�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���� �H�O�O�H�V��

�D�F�F�R�P�S�O�L�V�V�H�Q�W�� �T�X�H�O�T�X�H�� �F�K�R�V�H�� �S�D�U�� �H�O�O�H�V���P�¬�P�H�V�� �H�W�� �V�R�Q�W�� �U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�V�� �G�H�� �O�H�X�U�� �P�L�H�X�[��

�¬�W�U�H������

�/�H�V�� �U�«�V�X�O�W�D�W�V�� �G�H�� �F�H�V�� �«�W�X�G�H�V�� �L�Q�F�L�W�H�Q�W�� �G�R�Q�F�� �¢�� �S�U�R�P�R�X�Y�R�L�U�� �O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �G�D�Q�V�� �O�D��

�S�U�L�V�H���H�Q���F�K�D�U�J�H���G�H���O�D���G�«�S�U�H�V�V�L�R�Q�������O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���D�X�U�D�L�W���O�H�V���P�¬�P�H�V���H�I�I�H�W�V���T�X�H���O�H�V��

�D�Q�W�L�G�«�S�U�H�V�V�H�X�U�V�� �L�Q�K�L�E�D�Q�W�� �O�D�� �U�H�F�D�S�W�X�U�H�� �G�H�� �O�D�� �V�«�U�R�W�R�Q�L�Q�H�� �W�R�X�W�� �H�Q�� �«�Y�L�W�D�Q�W�� �O�H�V�� �H�I�I�H�W�V��

�V�H�F�R�Q�G�D�L�U�H�V���G�H���F�H�V���P�R�O�«�F�X�O�H�V����
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�/�D�� �V�«�G�H�Q�W�D�U�L�W�«�� �F�R�Q�V�W�L�W�X�H�� �G�D�Q�V�� �Q�R�W�U�H�� �V�R�F�L�«�W�«�� �D�F�W�X�H�O�O�H�� �X�Q�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �I�D�F�W�H�X�U�� �G�H�� �U�L�V�T�X�H��

�T�X�D�Q�W�� �¢�� �O�D�� �V�X�U�Y�H�Q�X�H�� �G�H�� �S�D�W�K�R�O�R�J�L�H�V�� �F�K�U�R�Q�L�T�X�H�V�� �W�H�O�O�H�V�� �T�X�H�� �O�¬�K�\�S�H�U�W�H�Q�V�L�R�Q�� �D�U�W�«�U�L�H�O�O�H����

�O�¬�R�E�«�V�L�W�«���� �O�H�� �G�L�D�E�ª�W�H�� �G�H�� �W�\�S�H�� ���� �R�X�� �H�Q�F�R�U�H�� �O�H�V�� �F�R�U�R�Q�D�U�R�S�D�W�K�L�H�V���� �'�D�Q�V�� �F�H�� �F�R�Q�W�H�[�W�H���� �O�D��

�S�U�D�W�L�T�X�H�� �G�¬�X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �U�«�J�X�O�L�ª�U�H�� �H�V�W�� �U�H�F�R�P�P�D�Q�G�«�H���� �(�O�O�H�� �I�D�L�W�� �S�D�U�W�L�H�� �G�H�V��

�R�E�M�H�F�W�L�I�V�� �G�H�� �V�D�Q�W�«�� �S�X�E�O�L�T�X�H���� �O�H�� �+�D�X�W�� �F�R�Q�V�H�L�O�� �G�H�� �V�D�Q�W�«�� �S�X�E�O�L�T�X�H�� �D�� �S�R�X�U�� �P�L�V�V�L�R�Q��

�G�¬�D�X�J�P�H�Q�W�H�U�� �O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H�� �H�W�� �G�H�� �G�L�P�L�Q�X�H�U�� �O�D�� �V�«�G�H�Q�W�D�U�L�W�«���¢�� �W�R�X�V�� �¤�J�H�V�� �� �G�D�Q�V�� �V�R�Q��

�U�D�S�S�R�U�W���G�¬�D�Y�U�L�O�������������L�Q�W�L�W�X�O�«���2�E�M�H�F�W�L�I�V���G�H���V�D�Q�W�«���S�X�E�O�L�T�X�H�������«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�H�V���R�E�M�H�F�W�L�I�V���G�H���O�D��

�O�R�L���G�X�������D�R�½�W���������������3�U�R�S�R�V�L�W�L�R�Q�V��������������

���1�R�X�V���D�Y�R�Q�V���S�X���P�H�W�W�U�H���H�Q���«�Y�L�G�H�Q�F�H���V�X�L�W�H���¢���O�D���U�H�Y�X�H���G�H���O�D���O�L�W�W�«�U�D�W�X�U�H���H�I�I�H�F�W�X�«�H���G�D�Q�V���O�D��

�S�U�H�P�L�ª�U�H���S�D�U�W�L�H���O�H�V���Q�R�P�E�U�H�X�[���E�L�H�Q�I�D�L�W�V���G�¬�X�Q�H���S�U�D�W�L�T�X�H���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���U�«�J�X�O�L�ª�U�H����

�/�H���0�«�G�H�F�L�Q���*�«�Q�«�U�D�O�L�V�W�H�����D�F�W�H�X�U���G�H���V�D�Q�W�«���D�X���S�O�X�V���S�U�R�F�K�H���G�H���O�D���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H��

�O�¬�L�Q�W�H�U�O�R�F�X�W�H�X�U���S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«���V�H���G�H�Y�D�Q�W���G�H���G�«�O�L�Y�U�H�U���¢���V�H�V���S�D�W�L�H�Q�W�V���F�H�V���U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q�V�����6�L��

�O�D���G�«�O�L�Y�U�D�Q�F�H���G�H���F�H���P�H�V�V�D�J�H���H�V�W���V�R�X�Y�H�Q�W���U�«�D�O�L�V�«�H�����L�O���Q�¬�H�[�L�V�W�H���D�F�W�X�H�O�O�H�P�H�Q�W���T�X�H���G�H���W�U�R�S��

�I�D�L�E�O�H�V�� �G�R�Q�Q�«�H�V�� �F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �O�¬�L�P�S�D�F�W�� �U�«�H�O�� �G�¬�X�Q�H�� �W�H�O�O�H�� �D�F�W�L�R�Q�� �V�X�U�� �O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H��

�S�U�D�W�L�T�X�«�H���S�D�U���O�H�V���S�D�W�L�H�Q�W�V����

�&�¬�H�V�W�� �S�R�X�U�T�X�R�L�� �Q�R�X�V�� �D�Y�R�Q�V�� �G�«�F�L�G�«�� �G�¬�«�Y�D�O�X�H�U�� �O�¬�L�P�S�D�F�W�� �G�H�� �O�D�� �G�«�O�L�Y�U�D�Q�F�H�� �G�¬�X�Q�H��

�U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �U�«�J�X�O�L�ª�U�H�� �O�R�U�V�� �G�¬�X�Q�H�� �F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �0�«�G�H�F�L�Q�H��

�*�«�Q�«�U�D�O�H����
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�,�O�� �V�¬�D�J�L�W�� �G�¬�X�Q�H�� �«�W�X�G�H�� �S�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�H�� �U�«�D�O�L�V�«�H�� �G�D�Q�V�� �X�Q���F�D�E�L�Q�H�W�� �G�H�� �J�U�R�X�S�H�� �G�H�� �P�«�G�H�F�L�Q�H��

�J�«�Q�«�U�D�O�H�� �¢�� �6�H�Q�R�Q�H�V���� �/�H�V�� �F�U�L�W�ª�U�H�V�� �G�¬�L�Q�F�O�X�V�L�R�Q�� �«�W�D�L�H�Q�W�� �G�H�V�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �¤�J�«�V�� �G�H�� ������ �¢�� ������

�D�Q�V���Y�H�Q�D�Q�W���F�R�Q�V�X�O�W�H�U���D�X���F�D�E�L�Q�H�W���G�H���P�«�G�H�F�L�Q�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���G�X�U�D�Q�W���O�D���S�«�U�L�R�G�H���G�X���P�R�L�V���G�H��

�I�«�Y�U�L�H�U�������������D�X���P�R�L�V���G�¬�D�Y�U�L�O����������������

�(�Q���I�L�Q���G�H���F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q���X�Q���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���0�$�4�������������«�W�D�L�W���U�H�Q�V�H�L�J�Q�«���S�D�U���O�H�V���S�D�W�L�H�Q�W�V������

�/�H�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�� �0�$�4�� �H�V�W�� �X�Q�� �D�X�W�R���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�� �Y�D�O�L�G�«�� �H�Q�� �I�U�D�Q�©�D�L�V�� �S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W�� �G�H��

�P�H�V�X�U�H�U�� �O�D�� �G�«�S�H�Q�V�H�� �«�Q�H�U�J�«�W�L�T�X�H�� �H�Q�� �0�(�7���K���V�H�P�D�L�Q�H�� �D�X�V�V�L�� �E�L�H�Q�� �D�X�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�H�V��

�D�F�W�L�Y�L�W�«�V�� �G�H�� �O�R�L�V�L�U�� �R�X�� �G�H�V�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�V���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���� �,�O�� �S�H�U�P�H�W�� �«�J�D�O�H�P�H�Q�W�� �G�¬�«�Y�D�O�X�H�U�� �O�H��

�Q�L�Y�H�D�X�� �G�H�� �V�«�G�H�Q�W�D�U�L�W�«���H�Q���D�S�S�U�«�F�L�D�Q�W�� �O�H���Q�R�P�E�U�H�� �G�¬�K�H�X�U�H�V���S�D�V�V�«�V�� �S�D�U�� �M�R�X�U�� �¢�� �U�H�J�D�U�G�H�U��

�O�D���W�«�O�«�Y�L�V�L�R�Q������

�/�H�� �0�(�7�� �R�X�� �«�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�� �P�«�W�D�E�R�O�L�T�X�H�� �G�
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�7�R�X�W�� �G�¬�D�E�R�U�G���� �O�D�� �O�X�W�W�H�� �F�R�Q�W�U�H�� �O�D�� �V�«�G�H�Q�W�D�U�L�W�«�� �H�V�W�� �� �X�Q�� �U�«�H�O�� �S�U�R�E�O�ª�P�H���� �R�Q�� �H�V�W�L�P�H�� �T�X�H�� �O�D��

�P�R�L�W�L�«�� �G�H�V�� �G�«�F�ª�V�� �D�V�V�R�F�L�«�V�� �D�X�[�� �G�L�[�� �P�D�O�D�G�L�H�V�� �O�H�V�� �S�O�X�V�� �I�U�«�T�X�H�Q�W�H�V�� �V�R�Q�W�� �L�P�S�X�W�D�E�O�H�V�� �¢��

�G�H�V���I�D�F�W�H�X�U�V���G�H���Y�L�H���G�D�Q�V���O�H�V���S�D�\�V���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O�L�V�«�V��������������

�3�R�X�U�W�D�Q�W�� �O�H�V�� �P�«�G�H�F�L�Q�V�� �F�R�Q�V�D�F�U�H�Q�W�� �H�Q�F�R�U�H�� �W�U�R�S�� �S�H�X�� �G�H�� �W�H�P�S�V�� �D�X�[�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V��

�V�X�V�F�H�S�W�L�E�O�H�V�� �G�¬�D�P�«�O�L�R�U�H�U�� �O�D�� �V�D�Q�W�«�� �J�O�R�E�D�O�H�� �G�X�� �S�D�W�L�H�Q�W���� �6�H�X�O�H�P�H�Q�W�� �������� �G�H�V�� �P�«�G�H�F�L�Q�V��

�G�R�Q�Q�H�Q�W�� �G�H�V�� �F�R�Q�V�H�L�O�V�� �S�U�D�W�L�T�X�H�V�� �V�X�U�� �O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �U�«�J�X�O�L�ª�U�H�� �¢�� �O�H�X�U�V�� �S�D�W�L�H�Q�W�V������

�3�R�X�U�W�D�Q�W�� �O�D�� �F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q�� �S�D�U�W�L�H�O�O�H�� �G�H�� �O�D�� �V�«�G�H�Q�W�D�U�L�W�«���D�X�U�D�L�W�� �X�Q�� �L�P�S�D�F�W�� �«�Q�R�U�P�H�� �V�X�U�� �O�H��

�Q�R�P�E�U�H���D�E�V�R�O�X���G�H���G�«�F�ª�V�����V�X�U���O�H���E�X�G�J�H�W���G�H���O�D���V�D�Q�W�«���S�X�E�O�L�T�X�H���H�W���V�X�U���O�D���T�X�D�O�L�W�«���G�H���Y�L�H����

�3�R�X�U�T�X�R�L���O�H�V���P�«�G�H�F�L�Q�V���V�R�Q�W���L�O�V���V�L���S�H�X���Q�R�P�E�U�H�X�[���¢���G�«�O�L�Y�U�H�U���F�H���W�\�S�H���G�¬�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����F�D�U���L�O��

�V�¬�D�J�L�W���G�¬�«�O�«�P�H�Q�W�V���G�L�I�I�L�F�L�O�H�V���¢���P�R�G�L�I�L�H�U�����L�O���V�¬�D�J�L�W���G�H�V���K�D�E�L�W�X�G�H�V���G�H���Y�L�H������

�1�R�X�V�� �D�O�O�R�Q�V�� �Y�R�L�U�� �T�X�H�O�O�H�V�� �S�L�V�W�H�V�� �Q�R�X�V�� �S�R�X�Y�R�Q�V�� �S�U�R�S�R�V�H�U�� �D�I�L�Q�� �G�H�� �P�R�W�L�Y�H�U�� �O�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �¢��

�P�R�G�L�I�L�H�U���V�H�V���K�D�E�L�W�X�G�H�V���G�H���Y�L�H���H�W���H�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U���V�D���S�U�D�W�L�T�X�H���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H����
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�������� �G�H�V�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �L�Q�W�H�U�U�R�J�«�V�� �G�D�Q�V�� �O�¬�«�W�X�G�H�� �R�Q�W�� �H�X�� �X�Q�H�� �U�«�H�O�O�H�� �H�Q�Y�L�H�� �G�H�� �P�R�G�L�I�L�H�U�� �O�H�X�U�V��

�K�D�E�L�W�X�G�H�V�� �D�Y�H�F�� �F�R�P�P�H�� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�� �P�R�W�L�Y�D�W�L�R�Q�� �O�H�V�� �E�«�Q�«�I�L�F�H�V�� �S�R�X�U�� �O�D�� �V�D�Q�W�«�� �S�R�X�U�� ��������

�G�H�V���S�D�W�L�H�Q�W�V���H�W�����O�¬�H�Q�Y�L�H���G�¬�D�Y�R�L�U���X�Q���P�R�G�H���G�H���Y�L�H���S�O�X�V���V�D�L�Q���S�R�X�U�����������G�H�V���S�D�W�L�H�Q�W�V����

�(�W���S�R�X�U���O�H�V�����������U�H�V�W�D�Q�W���Q�¬�D�\�D�Q�W���S�D�V���H�Q�Y�L�H���G�H���P�R�G�L�I�L�H�U���O�H�X�U�V���K�D�E�L�W�X�G�H�V�����O�H���P�R�W�L�I���O�H���S�O�X�V��

�I�U�«�T�X�H�P�P�H�Q�W���U�H�W�U�R�X�Y�«���«�W�D�L�W���O�H���P�D�Q�T�X�H���G�H���W�H�P�S�V����

�(�Q�V�X�L�W�H�� �O�R�U�V�T�X�¬�R�Q�� �O�H�X�U�� �G�H�P�D�Q�G�H�� �V�¬�L�O�V�� �R�Q�W�� �U�«�H�O�O�H�P�H�Q�W�� �D�X�J�P�H�Q�W�«�� �O�H�X�U�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�H��

�S�U�D�W�L�T�X�H�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� ���� �������� �U�«�S�R�Q�G�H�Q�W�� �R�X�L���� �2�U�� �O�R�U�V�T�X�H�� �Q�R�X�V�� �U�H�J�D�U�G�R�Q�V�� �O�H�V��

�U�«�V�X�O�W�D�W�V�����L�O���\���D���U�«�H�O�O�H�P�H�Q�W�����������G�H�V���S�D�W�L�H�Q�W�V���T�X�L���R�Q�W���D�X�J�P�H�Q�W�«���O�H�X�U���D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H����

�&�H�O�D�� �S�H�X�W�� �V�¬�H�[�S�O�L�T�X�H�U�� �S�D�U�� �O�H�� �I�D�L�W�� �T�X�H�� �O�H�� �S�U�H�P�L�H�U�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�� �D�� �«�W�«�� �U�H�P�S�O�L�� �V�X�U�� �O�H�V����

�P�R�L�V�� �G�¬�K�L�Y�H�U�� �D�O�R�U�V�� �T�X�H�� �O�H�� �G�H�X�[�L�ª�P�H�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�� �D���«�W�«�� �U�H�P�S�O�L�� �V�X�U�� �O�H�V�� �P�R�L�V�� �G�¬�«�W�«�� ����

�V�D�F�K�D�Q�W���T�X�¬�H�Q���«�W�«���O�H�V���S�D�W�L�H�Q�W�V���R�Q�W���H�Q���P�R�\�H�Q�Q�H���X�Q�H���D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���S�O�X�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H��

�H�[�S�O�L�T�X�«�H���S�D�U���O�H�V���I�D�F�W�H�X�U�V���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V����

�&�H�S�H�Q�G�D�Q�W�� �������� �G�H�V�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �R�Q�W�� �D�X�J�P�H�Q�W�«�� �O�H�X�U�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �G�H��

�P�D�Q�L�ª�U�H���L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���F�H���T�X�L���I�D�L�W���S�H�X����

�/�H�V�� �������� �U�H�V�W�D�Q�W�� �R�Q�W�� �«�Y�R�T�X�«�� �F�R�P�P�H�� �P�R�W�L�I�V�� �M�X�V�W�L�I�L�D�Q�W���O�H�� �I�D�L�W�� �T�X�¬�L�O�� �Q�¬�D�L�W�� �S�D�V�� �D�X�J�P�H�Q�W�«��

�O�H�X�U�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� ���� �X�Q�� �P�D�Q�T�X�H�� �G�H�� �W�H�P�S�V�� �S�R�X�U�� ���������� �X�Q�� �P�D�Q�T�X�H�� �G�H��

�P�R�W�L�Y�D�W�L�R�Q���S�R�X�U�����������H�W���X�Q���P�D�Q�T�X�H���G�H���P�R�\�H�Q�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V���S�R�X�U������������

�&�R�P�P�H�Q�W�� �U�«�X�V�V�L�U�� �¢�� �W�U�D�Q�V�I�R�U�P�H�U�� �X�Q�H�� �U�«�H�O�O�H�� �H�Q�Y�L�H�� �H�Q�� �X�Q�H�� �D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�H��

�G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H���"��
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�/�D���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���G�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�K�\�V�L�T�X�H������

�/�D�� �S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� �P�«�G�L�F�D�O�H�� �G�¬�X�Q�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �H�W�� �V�S�R�U�W�L�Y�H�� �U�«�J�X�O�L�ª�U�H�� �E�D�V�«�H�� �V�X�U��

�O�¬�D�S�W�L�W�X�G�H�� �G�X�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �H�W�� �V�X�L�Y�L�H�� �S�D�U�� �P�«�G�H�F�L�Q�� �G�H�Y�L�H�Q�W�� �X�Q�� �H�Q�M�H�X�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �G�H�� �V�D�Q�W�«��

�S�X�E�O�L�T�X�H����

�(�O�O�H�� �H�V�W�� �X�W�L�O�H�� �¢�� �W�R�X�W�� �¤�J�H���� �F�R�P�P�H�� �O�H�� �P�R�Q�W�U�H�Q�W�� �G�H�� �Q�R�P�E�U�H�X�[�� �W�U�D�Y�D�X�[�� �V�F�L�H�Q�W�L�I�L�T�X�H�V������������

�(�O�O�H�� �Q�H�� �G�H�Y�U�D�L�W���G�R�Q�F�� �S�D�V�� �I�D�L�U�H�� �H�[�F�H�S�W�L�R�Q���H�W���¬�W�U�H�� �«�W�H�Q�G�X�H�� �¢�� �G�H�� �Q�R�P�E�U�H�X�[�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �H�Q��

�F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �I�D�©�R�Q�� �U�D�L�V�R�Q�Q�«�H�� �G�D�Q�V�� �X�Q�� �E�X�W�� �G�H�� �S�U�«�Y�H�Q�W�L�R�Q�� �S�U�L�P�D�L�U�H�� �H�W�� �V�H�F�R�Q�G�D�L�U�H����
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�/�H�V���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V���S�H�U�V�R�Q�Q�D�O�L�V�«�H�V���V�H�P�E�O�H�Q�W���S�O�X�V���H�I�I�L�F�D�F�H�V���������������������O�H�V���S�U�R�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���Y�L�V�D�Q�W��

�¢�� �D�X�J�P�H�Q�W�H�U�� �O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �T�X�R�W�L�G�L�H�Q�Q�H�� �D�X�� �J�U�«�� �G�H�� �F�K�D�F�X�Q�� �V�R�Q�W�� �S�O�X�V�� �H�I�I�L�F�D�F�H�V�� �T�X�H�� �O�H�V��

�S�U�R�J�U�D�P�P�H�V�� �V�W�U�X�F�W�X�U�«�V�� �G�¬�H�[�H�U�F�L�F�H�� �R�X�� �G�H�� �F�R�X�U�V�� �L�Q�W�H�Q�V�L�I�V���� �(�O�O�H�V�� �V�R�Q�W�� �G�¬�D�X�W�D�Q�W�� �S�O�X�V��

�H�I�I�L�F�D�F�H�V���T�X�¬�H�O�O�H�V���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Q�Q�H�Q�W���D�X���V�H�L�Q���G�H���J�U�R�X�S�H�V���V�R�F�L�D�X�[���H�[�L�V�W�D�Q�W�����P�L�O�L�H�X���V�F�R�O�D�L�U�H����

�F�R�O�O�ª�J�X�H�V���G�H���W�U�D�Y�D�L�O�����J�U�R�X�S�H���G�¬�D�P�L�V������

�/�H�� �U�¶�O�H�� �G�X�� �P�«�G�H�F�L�Q�� �J�«�Q�«�U�D�O�L�V�W�H�� �H�V�W�� �G�H�� �G�L�V�F�X�W�H�U�� �D�Y�H�F�� �O�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �G�H�V�� �R�E�M�H�F�W�L�I�V��

�U�«�D�O�L�V�D�E�O�H�V�� �S�D�U�� �«�W�D�S�H�V���� �S�O�X�V�� �O�¬�R�E�M�H�F�W�L�I�� �H�V�W�� �S�H�W�L�W�����S�O�X�V�� �O�H�� �V�X�F�F�ª�V�� �H�V�W�� �J�D�U�D�Q�W�L���� �/�D��

�S�U�R�E�O�«�P�D�W�L�T�X�H���H�V�W���O�D���P�¬�P�H���T�X�H���S�R�X�U���O�H�V���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V���E�U�ª�Y�H�V���S�R�X�U���O�H�V���S�U�R�E�O�ª�P�H�V���H�Q��

�U�D�S�S�R�U�W���D�Y�H�F���O�H���W�D�E�D�F���R�X���O�¬�D�O�F�R�R�O�����L�O���V�¬�D�J�L�W���G�¬�X�Q���S�D�U�F�R�X�U�V���¢���O�R�Q�J���W�H�U�P�H�����D�Y�H�F���V�H�V���D�O�«�D�V��

�H�W���V�H�V���U�H�F�K�X�W�H�V���H�W���Q�R�Q���G�¬�X�Q�H���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q���S�R�Q�F�W�X�H�O�O�H���H�W���G�«�I�L�Q�L�W�L�Y�H����

�$�X���&�D�Q�D�G�D���������������G�H�V���S�U�R�J�U�D�P�P�H�V���G�¬�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q���F�R�P�P�X�Q�D�X�W�D�L�U�H���Y�L�V�D�Q�W���¢���S�U�R�P�R�X�Y�R�L�U��

�O�¬�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �R�Q�W�� �«�W�«�� �P�L�V�� �H�Q�� �S�O�D�F�H���� �,�O�� �V�¬�D�J�L�W�� �G�X�� �m���S�O�D�Q�� �Y�H�U�W���}���� �G�R�Q�W�� �O�H�� �E�X�W�� �H�V�W��
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�G�¬�H�Q�F�R�X�U�D�J�H�U���� �W�D�Q�W�� �F�K�H�]�� �O�H�V�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�V�� �T�X�H�� �G�D�Q�V�� �O�¬�H�Q�V�H�P�E�O�H�� �G�H�� �O�D�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«���� �G�H�V��

�F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V�� �G�H�� �F�R�P�S�R�U�W�H�P�H�Q�W�� �T�X�L�� �D�P�ª�Q�H�Q�W�� �¢�� �V�¬�D�G�R�Q�Q�H�U���G�D�Y�D�Q�W�D�J�H�� �¢�� �G�H�V�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�V��

�S�K�\�V�L�T�X�H�V���G�H���S�O�H�L�Q���D�L�U���V�D�L�Q�H�V�����U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�V���H�W���U�H�V�S�H�F�W�X�H�X�V�H�V���G�H���O�¬�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W����

�(�Q���)�U�D�Q�F�H�����O�H���S�U�R�J�U�D�P�P�H���3�1�1�6�����S�U�R�J�U�D�P�P�H���Q�D�W�L�R�Q�D�O���Q�X�W�U�L�W�L�R�Q���V�D�Q�W�«�����D���S�R�X�U���R�E�M�H�F�W�L�I��

�G�H���S�U�R�P�R�X�Y�R�L�U���X�Q���H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H���U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q�V���S�D�U�P�L���O�H�V�T�X�H�O�O�H�V���O�¬�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H��
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Recommandations for regular physical activity in ge neral practice : evaluation of an action on 
the measure of physical activity by questionnaire. 
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MOTS CLEFS : recommandations activité physique, promotion de la santé par l'activité 
physique, conseil minimal, lutte contre la sédentarité. 
 
————————————————————————————————————————————— 
 
INTITULÉ ET ADRESSE : 
 
UNIVERSITÉ DE LORRAINE 
Faculté de Médecine de Nancy 
9, avenue de la Forêt de Haye 
54505 VANDOEUVRE LES NANCY Cedex 
 


	Avertissement

	P
age de titre 



