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�M�D�P�D�L�V���O�H���S�U�L�Q�F�L�S�H���G�µ�X�Q�H���p�F�R�O�H���G�X���W�U�L
�V�R�F�L�D�O�� �H�W�� �G�H�� �O�D�� �F�R�P�S�p�W�L�W�L�R�Q
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���������8�Q���P�D�Q�L�I�H�V�W�H�������)�D�L�U�H��
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�S�U�R�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�H���V�R�Q���P�D�Q�L�I�H�V�W�H
�G�D�Q�V���V�H�V���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���S�X�E�O�L�T�X�H�V�����V�D
�S�U�R�S�U�H���S�R�O�L�W�L�T�X�H�����G�D�Q�V���V�H�V
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�/�H���W�U�D�Y�D�L�O���G�H���O�D���/�L�J�X�H���V�X�U���O�
�H�V�S�U�L�W���F�U�L�W�L�T�X�H���H�W���O�H�V���I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���G�
�p�O�H�F�W�H�X�U�V���S�H�X�W���V�H�P�E�O�H�U���E�L�H�Q���O�R�L�Q�W�D�L�Q���G�H���Q�R�W�U�H
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�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�����U�D�S�S�H�O�O�H���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�D���F�L�W�R�\�H�Q�Q�H�W�p���H�V�W���O�H���I�U�X�L�W���G�µ�X�Q
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�D�X�W�R�Q�R�P�H�V���G�D�Q�V���O�H�X�U�V���F�K�R�L�[��

�K�W�W�S�V�������O�D�O�L�J�X�H���R�U�J���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D���O�H�V�S�U�L�W���F�U�L�W�L�T�X�H����
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�U�p�J�L�R�Q�D�O���G�H���O�D�������/ �L�J�X�H���G�H���O�µ�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W���G�H�V���3�D�\�V���G�H���O�D���/ �R�L�U�H������
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�)�p�G�p�U�D�W�L�R�Q�V�� �¯ �X�Y�U�H�Q�W�� �H�Q�V�H�P�E�O�H�� �W�R�X�W�� �D�X�� �O�R�Q�J�� �G�H�� �O�µ�D�Q�Q�p�H�� �D�Y�H�F�� �O�H�V
�P�r�P�H�V�� �R�E�M�H�F�W�L�I�V�� �H�W�� �O�H�V�� �P�r�P�H�V�� �Y�D�O�H�X�U�V�� �j �� �O�µ�p�F�K�H�O�R�Q�� �U�p�J�L�R�Q�D�O�� �H�Q
�U�H�J�U�R�X�S�D�Q�W���S�U�q�V���G�H�������������D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V���H�W���S�O�X�V���G�H�����������������D�G�K�p�U�H�Q�W�V��
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�D�L�Q�V�L�� �T�X�H�� �O�H�V�� �V�p�M�R�X�U�V�� �G�H�� �Y�D�F�D�Q�F�H�V�� �D�X�� �G�p�S�D�U�W�� �G�H�� �F�K�D�T�X�H�� �G�p�S�D�U�W�H�P�H�Q�W�� �H�W�� �O�H
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�F�X�O�W�X�U�H�O�O�H�V���H�Q���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�X���P�L�O�L�H�X���S�p�Q�L�W�H�Q�W�L�D�L�U�H�������O�X�W�W�H���F�R�Q�W�U�H���O�µ�L�O�O�H�W�W�U�L�V�P�H�����V�R�X�W�L�H�Q���j ���O�D���S�D�U�H�Q�W�D�O�L�W�p�����p�G�X�F�D�W�L�R�Q
�j�� �O�D�� �F�L�W�R�\�H�Q�Q�H�W�p���� �D�F�W�L�R�Q�V�� �G�H�� �I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V�� �S�R�U�W�H�X�V�H�V�� �G�H�� �V�H�Q�V���� �$�X�S�D�U�D�Y�D�Q�W�� �I�p�G�p�U�D�O�H�V���� �F�H�V�� �P�L�V�V�L�R�Q�V�� �V�R�Q�W
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�( �Q�������������H�W���������������O�µ�(�[�p�F�X�W�L�I���U�p�J�L�R�Q�D�O�����F�R�P�S�R�V�p���G�H�V���V�H�F�U�p�W�D�L�U�H�V���J�p�Q�p�U�D�X�[���H�W���G�p�O�p�J�X�p�V���J�p�Q�p�U�D�X�[���G�H�V���F�L�Q�T
�I�p�G�p�U�D�W�L�R�Q�V�����V�µ�H�V�W���U�p�X�Q�L���W�U�q�V���V�R�X�Y�H�Q�W�����H�Q���S�U�p�V�H�Q�F�H���R�X���Y�L�V�L�R���F�R�Q�I�p�U�H�Q�F�H�����D�I�L�Q���G�H���W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U���j ���O�D���V�W�U�D�W�p�J�L�H
�U�p�J�L�R�Q�D�O�H���V�X�U���O�H���I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���/�L�J�X�H���3�' �/���H�W���O�H�V���S�U�R�M�H�W�V���H�W���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V��

�3�R�X�U���H�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V�����Z�Z�Z���O�D�O�L�J�X�H�S�D�\�V�G�H�O�D�O�R�L�U�H���R�U�J

����

�/�$���/�,�* �8�(���' �(���/�
�(�1�6�(�,�* �1�(�0 �(�1�7��
�(�1���5�†�* �,�2�1

�� ��

�/�D���I�p�G�p�U�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���6�D�U�W�K�H���F�R�R�U�G�R�Q�Q�H���U�p�J�L�R�Q�D�O�H�P�H�Q�W���O�H���G�R�V�V�L�H�U���G�H�V�������I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���9�D�O�H�X�U�V���G�H���O�D���5�p�S�X�E�O�L�T�X�H
�H�W���/ �D�w�F�L�W�p������

�3�R�X�U���O�H�V���M�H�X�Q�H�V���Y�R�O�R�Q�W�D�L�U�H�V���H�W���O�H�V���I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�H�X�U�V���W�X�W�H�X�U�V�����O�H���6�H�U�Y�L�F�H���&�L�Y�L�T�X�H���D���p�J�D�O�H�P�H�Q�W���X�Q�H
�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q���U�p�J�L�R�Q�D�O�H�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�D���U�p�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���j ���G�L�V�W�D�Q�F�H����



�/�D���/�L�J�X�H���G�H���O�µ�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W���L�Q�Y�L�W�H���O�H�V���F�L�W�R�\�H�Q�V���j ���V�µ�D�V�V�R�F�L�H�U���S�R�X�U����
�&�R�P�S�U�H�Q�G�U�H���O�H�V���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���G�H���Q�R�W�U�H���p�S�R�T�X�H��
�&�R�Q�W�U�L�E�X�H�U���j ���O�µ�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�H���Q�R�W�U�H���V�R�F�L�p�W�p���H�W���O�D���I�D�L�U�H���S�U�R�J�U�H�V�V�H�U��
�3�U�R�P�R�X�Y�R�L�U���O�D���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���G�µ�X�Q�H���(�X�U�R�S�H���S�R�O�L�W�L�T�X�H���H�W���V�R�F�L�D�O�H��
�6�µ�L�P�S�O�L�T�X�H�U���G�D�Q�V���X�Q���G�p�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���G�X�U�D�E�O�H���H�W���V�R�O�L�G�D�L�U�H���G�H���O�D���S�O�D�Q�q�W�H����

�( �O�O�H���D�J�L�W���S�D�U�W�R�X�W���F�R�Q�W�U�H���W�R�X�W�H�V���O�H�V���L�Q�p�J�D�O�L�W�p�V���H�W���O�H�V���G�L�V�F�U�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V���S�R�X�U���F�R�Q�V�W�U�X�L�U�H���X�Q�H���V�R�F�L�p�W�p���S�O�X�V���M�X�V�W�H�����S�O�X�V
�V�R�O�L�G�D�L�U�H���I�R�Q�G�p�H���V�X�U���O�D���O�D�w�F�L�W�p���F�R�P�P�H���S�U�L�Q�F�L�S�H���G�X�������Y�L�Y�U�H���H�Q�V�H�P�E�O�H��������

�������������/ �$�Ì�&�,�7�e���°���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V�����$�Q�L�P�D�W�L�R�Q���S�R�X�U���O�µ�(�G�X�F�D�W�L�R�Q���j ���O�D���&�L�W�R�\�H�Q�Q�H�W�p��
�/�D�w�F�L�W�p�������W�H�[�W�H���G�H���U�p�I�p�U�H�Q�F�H���G�H���O�D���/�L�J�X�H���G�H���O�
�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�������K�W�W�S�V�������O�D�O�L�J�X�H���R�U�J���W�H�[�W�H�V���G�H���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���O�D�L�F�L�W�H��
�E�O�R�J�V���P�H�G�L�D�S�D�U�W���I�U���H�G�L�W�L�R�Q���O�D�L�F�L�W�H��
�/�D���U�H�Y�X�H���' �L�D�V�S�R�U�L�T�X�H�V���G�H�V���F�X�O�W�X�U�H�V���H�Q���P�R�X�Y�H�P�H�Q�W��
�����/�D���O�D�w�F�L�W�p���S�R�X�U���I�D�L�U�H���V�R�F�L�p�W�p�������K�W�W�S�V�������P�H�P�R�L�U�H�V���O�D�O�L�J�X�H���R�U�J���D�U�F�K�L�Y�H���G�R�F�X�P�H�Q�W���O�D���O�D�L�F�L�W�H���S�R�X�U���I�D�L�U�H���V�R�F�L�H�W�H��
�/�H���O�L�Y�U�H���¨���O�D���O�D�w�F�L�W�p���©���G�H���-���0�����' �X�F�R�P�W�H�����p�G�����G�X���&�,�' �( �0����
�����/�D���O�D�w�F�L�W�p�����X�Q�H���p�P�D�Q�F�L�S�D�W�L�R�Q���H�Q���D�F�W�H�V�������K�W�W�S�V�������O�D�O�L�J�X�H���R�U�J���X�S�O�R�D�G�V�������������������W�[�W�U�H�I�O�D�L�F�L�W�H�D�Y�U�L�O���������Y�I���S�G�I��
�/�H�V���I�R�U�X�P�V���¨���/�D�w�F�L�W�p���' �L�Y�H�U�V�L�W�p���©
�/�H�V���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V���G�X���&���5���$���( ���&�����j ���O�D���)�p�G�p�U�D�W�L�R�Q��
�/�µ�(�G�X�F�D�W�L�R�Q���j ���O�µ�H�V�S�U�L�W���F�U�L�W�L�T�X�H
�/�D���O�X�W�W�H���F�R�Q�W�U�H���O�H���K�D�U�F�q�O�H�P�H�Q�W��

�������������1�R�V���D�F�W�L�R�Q�V��
�&�K�D�F�X�Q�H���G�H���Q�R�V���D�F�W�L�R�Q�V���H�V�W���S�R�U�W�p�H���S�D�U���X�Q���U�p�V�H�D�X���G�µ�D�F�W�H�X�U�V���O�R�F�D�X�[�����( �O�O�H�V���R�Q�W���O�µ�D�P�E�L�W�L�R�Q���G�H���I�D�L�U�H���Y�L�Y�U�H���O�D
�F�L�W�R�\�H�Q�Q�H�W�p���H�W���O�D���V�R�O�L�G�D�U�L�W�p�����( �O�O�H�V���F�R�Q�F�R�X�U�H�Q�W���D�X���U�H�V�V�H�U�U�H�P�H�Q�W���G�X���O�L�H�Q���V�R�F�L�D�O�����D�X���G�p�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���O�R�F�D�O���H�W���j ���O�D
�G�\�Q�D�P�L�V�D�W�L�R�Q���G�H�V���W�H�U�U�L�W�R�L�U�H�V���X�U�E�D�L�Q�V���H�W���U�X�U�D�X�[����

�������������9�L�H���D�V�V�R�F�L�D�W�L�Y�H���H�W���I�p�G�p�U�D�W�L�Y�H��
�$�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W���j ���O�D���Y�L�H���D�V�V�R�F�L�D�W�L�Y�H��
�$�L�G�H���j ���O�D���F�U�p�D�W�L�R�Q���G�µ�D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q��
�)�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�H�V���E�p�Q�p�Y�R�O�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�L�I�V��
���$�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W���j ���O�D���J�H�V�W�L�R�Q��
�6�\�Q�G�L�F�D�W���H�P�S�O�R�\�H�X�U��
�&�H�Q�W�U�H���G�H���G�R�F�X�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V��
�$�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���D�X�[���S�U�R�M�H�W�V��
�0�L�V�H���H�Q���S�O�D�F�H���G�H���P�L�V�V�L�R�Q�V���H�Q���V�H�U�Y�L�F�H���F�L�Y�L�T�X�H��
�' �L�V�S�R�V�L�W�L�I�������-�X�Q�L�R�U���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V�������S�R�X�U���O�D���P�L�V�H���H�Q���¯ �X�Y�U�H���G�H�V���S�U�R�M�H�W�V���G�H�V���P�R�L�Q�V���G�H���������D�Q�V����

���������/ �µ�$�3�$�&���$�V�V�X�U�D�Q�F�H�V���I�X�W���O�H���J�U�R�X�S�H���F�R�R�S�p�U�D�W�L�I���H�W���P�X�W�X�D�O�L�V�W�H���G�µ�D�V�V�X�U�D�Q�F�H���G�H���O�D���/�L�J�X�H���G�H���O�µ�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W���T�X�L
�S�U�R�S�R�V�D���D�X�[���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V���G�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���G�µ�D�V�V�X�U�D�Q�F�H�V���D�G�D�S�W�p�V�����5�p�V�L�O�L�D�W�L�R�Q���G�H���W�R�X�V���O�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���F�R�X�U�D�Q�W������������

�( �O�O�H���H�Q�F�R�X�U�D�J�H���O�H�V���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���O�R�F�D�O�H�V���T�X�L���S�H�U�P�H�W�W�H�Q�W���j ���W�R�X�V���G�µ�D�F�F�p�G�H�U���j ���O�µ�p�G�X�F�D�W�L�R�Q���H�W���j ���O�D���F�X�O�W�X�U�H���G�D�Q�V���O�D
�U�H�F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H���G�H�V���G�L�Y�H�U�V�L�W�p�V���F�X�O�W�X�U�H�O�O�H�V�����9�R�W�U�H���)�p�G�p�U�D�W�L�R�Q���G�p�S�D�U�W�H�P�H�Q�W�D�O�H���H�V�W���D�Q�L�P�p�H���S�D�U���G�H�V���p�O�X�V�����H�X�[��
�P�r�P�H�V���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�V���G�µ�D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V���D�I�I�L�O�L�p�H�V���R�X���D�G�K�p�U�H�Q�W�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V���� �( �Q�Y�L�U�R�Q���������� �D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V���V�R�Q�W
�D�I�I�L�O�L�p�H�V���H�Q���6�D�U�W�K�H�����U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�Q�W���H�Q�Y�L�U�R�Q���������������D�G�K�p�U�H�Q�W���H���V�����M�H�X�Q�H�V���H�W���D�G�X�O�W�H�V��

�/ �D�� �)�p�G�p�U�D�W�L�R�Q�� �G�p�S�D�U�W�H�P�H�Q�W�D�O�H�� �G�H�� �O�D�� �6�D�U�W�K�H�� �D�Q�L�P�H�� �O�D�� �Y�L�H�� �O�R�F�D�O�H��
�G�p�Y�H�O�R�S�S�H���O�D���V�R�O�L�G�D�U�L�W�p���H�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�H���j ���O�D���I�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�H���F�L�W�R�\�H�Q�V���O�L�E�U�H�V��
�p�J�D�X�[���H�W���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�V���G�D�Q�V���X�Q�H���V�R�F�L�p�W�p���O�D�w�T�X�H����

����

��
��

��
��

�/�$���/�,�* �8�(���' �(���/�
�(�1�6�(�,�* �1�(�0 �(�1�7���(�1���6�$�5�7�+�(

�� ��



���������������&�X�O�W�X�U�H���H�W���p�G�X�F�D�W�L�R�Q��
�3�R�X�U���O�µ�p�G�X�F�D�W�L�R�Q���S�R�X�U���W�R�X�V���H�W���O�D���G�p�P�R�F�U�D�W�L�V�D�W�L�R�Q���F�X�O�W�X�U�H�O�O�H�����O�H���V�H�U�Y�L�F�H���D�J�L�W���S�R�X�U���I�R�U�P�H�U���j���O�D���F�L�W�R�\�H�Q�Q�H�W�p���S�D�U������

�'�H�V���D�F�W�L�R�Q�V���G�µ�p�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H���H�W���F�X�O�W�X�U�H�O�O�H���H�W���G�H���V�R�X�W�L�H�Q���D�X�[���S�U�R�M�H�W�V���F�X�O�W�X�U�H�O�V��
�'�H�V���D�F�W�L�R�Q�V���G�H���V�R�O�L�G�D�U�L�W�p���H�W���G�H���O�X�W�W�H���F�R�Q�W�U�H���O�H�V���G�L�V�F�U�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V��
�'�H�V���D�F�W�L�R�Q�V���p�G�X�F�D�W�L�Y�H�V���H�W���G�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
�'�H�V���D�F�W�L�R�Q�V���G�H���G�p�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���Y�L�H���D�V�V�R�F�L�D�W�L�Y�H���O�R�F�D�O�H��

�������������/�µ�8�)�2�/�(�3�����8�Q�L�R�Q���)�U�D�Q�o�D�L�V�H���G�H�V���®�X�Y�U�H�V���/�D�w�T�X�H�V���G�µ�(�G�X�F�D�W�L�R�Q���3�K�\�V�L�T�X�H�����V�H�F�W�H�X�U���V�S�R�U�W�L�I���G�H���O�D���/�L�J�X�H���G�H
�O�µ�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�����H�V�W���X�Q�H���I�p�G�p�U�D�W�L�R�Q���V�S�R�U�W�L�Y�H���D�I�I�L�Q�L�W�D�L�U�H���H�W���P�X�O�W�L�V�S�R�U�W�V���Q�p�H���G�H���O�D���Y�R�O�R�Q�W�p���G�H���I�D�L�U�H���G�X���V�S�R�U�W���X�Q
�D�F�W�H���p�G�X�F�D�W�L�I���H�W���F�L�W�R�\�H�Q���S�D�U���O�H���S�O�D�L�V�L�U���G�X���M�H�X����

�2�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���P�D�Q�L�I�H�V�W�D�W�L�R�Q�V���V�S�R�U�W�L�Y�H�V��
�0�L�V�H���H�Q���S�O�D�F�H���G�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���G�µ�D�Q�L�P�D�W�H�X�U�V��
�$�Q�L�P�D�W�L�R�Q�V��
�3�U�r�W���G�H���P�D�W�p�U�L�H�O��
�'�L�I�I�X�V�L�R�Q���G�H���F�D�O�H�Q�G�U�L�H�U�V���V�S�R�U�W�L�I�V��
�6�R�X�W�L�H�Q���D�X���G�p�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���G�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�p�V��
�0�L�V�H���H�Q���S�O�D�F�H���G�µ�(�&�2�/�(�6���G�X���6�3�2�5�7���S�R�X�U���O�H�V���S�O�X�V���M�H�X�Q�H�V����

�� �� �� �/�µ�8�6�(�3�����8�Q�L�R�Q���6�S�R�U�W�L�Y�H���G�H���O�µ�(�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W���G�X���3�U�H�P�L�H�U���G�H�J�U�p�����V�H�F�W�H�X�U���V�S�R�U�W�L�I���G�H���O�D���/�L�J�X�H���G�H
�O�µ�(�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�����S�U�R�S�R�V�H���D�X�[���F�O�D�V�V�H�V���p�O�p�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���H�W���P�D�W�H�U�Q�H�O�O�H�V���S�X�E�O�L�T�X�H�V���X�Q�H���S�U�D�W�L�T�X�H���V�S�R�U�W�L�Y�H
�G�L�Y�H�U�V�L�I�L�p�H���F�R�P�S�O�p�P�H�Q�W�D�L�U�H���G�H���O�µ�p�G�X�F�D�W�L�R�Q���S�K�\�V�L�T�X�H������

�(�Q���D�S�S�R�U�W�D�Q�W���D�X�[���H�Q�V�H�L�J�Q�D�Q�W�V���X�Q�H���D�L�G�H���P�D�W�p�U�L�H�O�O�H�����W�H�F�K�Q�L�T�X�H���H�W���S�p�G�D�J�R�J�L�T�X�H��
�(�Q���R�U�J�D�Q�L�V�D�Q�W���G�H�V���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�V���V�S�R�U�W�L�Y�H�V��
�(�Q���D�L�G�D�Q�W���O�H�V���S�D�U�W�H�Q�D�L�U�H�V���p�G�X�F�D�W�L�I�V���j���F�R�Q�F�H�Y�R�L�U���H�W���U�p�D�O�L�V�H�U���X�Q���S�U�R�M�H�W���V�S�R�U�W�L�I����

���������������9�D�F�D�Q�F�H�V���3�R�X�U���7�R�X�V��
�1�R�W�U�H���V�H�U�Y�L�F�H���Y�D�F�D�Q�F�H�V���S�U�R�S�R�V�H���j���W�R�X�V���O�H�V���D�G�K�p�U�H�Q�W�V���G�X���U�p�V�H�D�X���G�H���O�D���/�L�J�X�H���G�H���O�µ�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W���X�Q�H���J�D�P�P�H
�F�R�P�S�O�q�W�H���G�H���V�p�M�R�X�U�V���H�W���G�µ�D�F�W�L�Y�L�W�p�V����

�&�H�Q�W�U�H�V���G�H���Y�D�F�D�Q�F�H�V�����6�p�M�R�X�U�V�������M�X�Q�L�R�U�V������
�9�R�\�D�J�H�V���G�H���J�U�R�X�S�H�V��
�9�D�F�D�Q�F�H�V���I�D�P�L�O�L�D�O�H�V��
�6�p�M�R�X�U�V���O�L�Q�J�X�L�V�W�L�T�X�H�V����

�������������&�O�D�V�V�H�V���G�H���G�p�F�R�X�Y�H�U�W�H��
�$�Y�H�F���O�H�V���H�Q�V�H�L�J�Q�D�Q�W�V�����D�X���V�H�U�Y�L�F�H���G�H���O�H�X�U���S�U�R�M�H�W��

���������������/�H���&�R�P�L�W�p���G�H���9�L�J�L�O�D�Q�F�H���/�D�w�T�X�H���V�D�U�W�K�R�L�V
���&�U�p�p���H�Q���V�H�S�W�H�P�E�U�H���������������O�H���F�R�O�O�H�F�W�L�I���O�D�w�T�X�H���V�D�U�W�K�R�L�V���S�R�X�U���O�D���F�R�P�P�p�P�R�U�D�W�L�R�Q���G�H���O�D
���O�R�L�������������D���¯�X�Y�U�p���S�R�X�U���V�R�X�O�L�J�Q�H�U���I�R�U�W�H�P�H�Q�W���F�H���F�H�Q�W�H�Q�D�L�U�H�����/�H���F�R�O�O�H�F�W�L�I���D���G�p�F�L�G�p���G�H
���S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H���V�R�Q���D�F�W�L�R�Q���H�Q���V�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�Q�W���H�Q�������&�R�P�L�W�p���G�H���9�L�J�L�O�D�Q�F�H���/�D�w�T�X�H������
���&���9���/�������������D�Y�H�F���F�R�P�P�H���R�E�M�H�F�W�L�I���I�R�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�������r�W�U�H���D�W�W�H�Q�W�L�I���j���W�R�X�W�H�V���O�H�V���D�W�W�H�L�Q�W�H�V���U�H�P�H�W�W�D�Q�W���H�Q���F�D�X�V�H���O�D
�O�D�w�F�L�W�p���G�H���O�D���V�R�F�L�p�W�p���I�U�D�Q�o�D�L�V�H�����7�R�X�W���p�Y�q�Q�H�P�H�Q�W���V�R�F�L�p�W�D�O�����F�R�P�P�X�Q�D�X�W�D�L�U�H�����L�Q�W�p�J�U�L�V�P�H�V���������������O�H�V���I�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V
�G�H�V���p�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�D�Q�V���O�H���V�\�V�W�q�P�H���p�G�X�F�D�W�L�I�����S�H�X�Y�H�Q�W���r�W�U�H���V�X�M�H�W�V���G�µ�D�F�W�L�R�Q�V���R�X���G�H���U�p�D�F�W�L�R�Q�V���G�H���F�H���F�R�O�O�H�F�W�L�I����
�F�R�P�P�X�Q�L�T�X�p���G�H���S�U�H�V�V�H�����F�R�Q�I�p�U�H�Q�F�H���G�H���S�U�H�V�V�H�����G�L�I�I�X�V�L�R�Q���G�µ�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V�����W�U�D�F�W�V�����R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���F�R�Q�I�p�U�H�Q�F�H����
�G�p�E�D�W��������
�/�H�V���P�H�P�E�U�H�V���D�F�W�X�H�O�V�������&�(�0�(�$�����'�'�(�1���� �)�&�3�(�����)�5�$�1�&�$�6�����/�,�%�5�(���3�(�1�6�e�(�����/�L�J�X�H���G�H���O�µ�(�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W����
�)�$�/�����������/�'�+�����-�3�$�����2�&�&�(�����3�(�3�����)�6�8�����6�1�8�L�S�S�����6�(���8�1�6�$�����8�1�6�$���(�'�8�&�$�7�,�2�1�����8�1�6�$�����6�1�8�'�,���)�2�����6�*�(�1��
�&�)�'�7�����������&�)�'�7�����6�'�(�1���&�*�7�����������6�8�'���e�G�X�F�D�W�L�R�Q�����$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���/�D�w�T�X�H���G�X���3�D�\�V���)�H�U�W�R�L�V�����D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H�V
�P�H�P�E�U�H�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V�����/�H���&���9���/���������H�V�W���R�X�Y�H�U�W���j���W�R�X�W�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�X���S�H�U�V�R�Q�Q�H���L�Q�W�p�U�H�V�V�p�H���S�D�U���F�H�V���R�E�M�H�F�W�L�I�V���H�W
�D�F�W�L�R�Q�V��

����

��
��

��
��

��
��



�����������$�J�L�U���S�R�X�U���O�µ�p�G�X�F�D�W�L�R�Q���G�H���W�R�X�V�����W�R�X�W���D�X���O�R�Q�J���G�H���O�D���Y�L�H
�3�U�R�M�H�W�V���p�G�X�F�D�W�L�I�V��
�$�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W���j ���O�D���V�F�R�O�D�U�L�W�p��
�&�O�D�V�V�H�V���G�H���G�p�F�R�X�Y�H�U�W�H��
�)�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�H���G�p�O�p�J�X�p�V���p�O�q�Y�H�V��
�6�H�P�D�L�Q�H���G�µ�p�G�X�F�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�U�H���O�H�V���G�L�V�F�U�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V��
�3�U�p�Y�H�Q�W�L�R�Q���G�X���K�D�U�F�q�O�H�P�H�Q�W�����O�D�E�H�O���S�U�R�J�U�D�P�P�H���²�)�U�L���I�R�U���0�R�E�E�H�U�L�³��
�/�X�W�W�H���F�R�Q�W�U�H���O�H���G�p�F�U�R�F�K�D�J�H���V�F�R�O�D�L�U�H�����' �H�Y�R�L�U�V���)�D�L�W�V�����6�H�U�Y�L�F�H���F�L�Y�L�T�X�H������
�&�D�P�S�D�J�Q�H���V�R�O�L�G�D�L�U�H�������3�D�V���G�µ�p�G�X�F�D�W�L�R�Q�����S�D�V���G�µ�D�Y�H�Q�L�U���������������-�R�X�R�Q�V���O�D���&�D�U�W�H���G�H���O�D���)�U�D�W�H�U�Q�L�W�p
�)�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�H�V���H�Q�V�H�L�J�Q�D�Q�W�V���H�W���G�H�V���p�G�X�F�D�W�H�X�U�V�����V�S�R�U�W�����p�G�X�F�D�W�L�R�Q�����F�X�O�W�X�U�H����
�$�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W���j ���O�D���S�D�U�H�Q�W�D�O�L�W�p
�)�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���%�$�)�$�������%�$�)�' ���H�W���3�6�&����
�)�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���F�L�Y�L�T�X�H�V���2�)�,�,�����S�R�X�U���O�H���&�R�Q�W�U�D�W���G�µ�,�Q�W�p�J�U�D�W�L�R�Q���5�p�S�X�E�O�L�F�D�L�Q�H��

�����������0�L�O�L�W�H�U���S�R�X�U���O�D���O�D�w�F�L�W�p�����O�D���G�L�Y�H�U�V�L�W�p���H�W���O�D���O�X�W�W�H���F�R�Q�W�U�H���W�R�X�W�H�V���O�H�V���G�L�V�F�U�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V��
�/�X�W�W�H���F�R�Q�W�U�H���W�R�X�W�H�V���O�H�V���I�R�U�P�H�V���G�H���G�L�V�F�U�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V����
�2�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�V�� �H�W�� �G�H�� �S�D�U�F�R�X�U�V�� �F�L�Y�L�T�X�H�V�� �I�D�Y�R�U�L�V�D�Q�W�� �O�D�� �U�H�F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H�� �G�H�V�� �G�L�Y�H�U�V�L�W�p�V
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�O�H�V���G�µ�R�U�L�J�L�Q�H�V���H�W���G�H���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���V�R�F�L�D�O�H�V��
�)�R�U�P�D�W�L�R�Q�V�������9�D�O�H�X�U�V���G�H���O�D���5�p�S�X�E�O�L�T�X�H���H�W���/�D�w�F�L�W�p�������R�X�������/�D�w�F�µ���&�D�I�p�V������
�' �p�I�H�Q�V�H���G�H���O�D���O�D�w�F�L�W�p�����Y�D�O�H�X�U���G�H���F�L�Y�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���S�U�L�Q�F�L�S�H���G�H���G�U�R�L�W���I�L�J�X�U�D�Q�W���G�D�Q�V���O�D���&�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���I�U�D�Q�o�D�L�V�H��
�L�P�S�O�L�T�X�D�Q�W���X�Q�H���O�X�W�W�H���F�R�Q�V�W�D�Q�W�H���S�R�X�U���O�D���G�L�J�Q�L�W�p���G�H���F�K�D�T�X�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X���H�W���F�R�Q�W�U�H���O�H�V���L�Q�M�X�V�W�L�F�H�V�����D�J�L�V�V�D�Q�W���S�R�X�U
�T�X�H���F�H�W�W�H���p�W�K�L�T�X�H���G�H���O�D���G�L�Y�H�U�V�L�W�p�����G�X���G�p�E�D�W���H�W���G�H���O�D���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�p���V�R�L�W���Y�p�F�X�H���G�D�Q�V���V�H�V���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�V
�V�R�F�L�D�O�H�V�����p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V�����F�L�Y�L�T�X�H�V���H�W���F�X�O�W�X�U�H�O�O�H�V��

�����������6�H���F�X�O�W�L�Y�H�U���H�Q�V�H�P�E�O�H�����j ���O�µ�p�F�R�O�H���H�W���G�D�Q�V���O�D���F�L�W�p��
�$�F�W�L�R�Q���F�X�O�W�X�U�H�O�O�H���G�X�U�D�E�O�H���H�W���F�R�Q�F�H�U�W�p�H���D�Y�H�F���O�H�V���D�F�W�H�X�U�V���G�µ�X�Q���W�H�U�U�L�W�R�L�U�H����
�' �L�I�I�X�V�L�R�Q���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�p�H���G�H���6�S�H�F�W�D�F�O�H�V���9�L�Y�D�Q�W�V���������6�S�H�F�W�D�F�O�H�V���H�Q���&�K�H�P�L�Q�V��������������
�&�D�U�Q�H�W���G�X���M�H�X�Q�H���V�S�H�F�W�D�W�H�X�U���G�H���6�S�H�F�W�D�F�O�H���9�L�Y�D�Q�W�������( �V�F�D�O�H�V���(�Q���6�F�q�Q�H�V������
�( �G�X�F�D�W�L�R�Q���D�X�[���0�p�G�L�D�V
�3�U�R�J�U�D�P�P�H�������/�L�U�H���H�W���I�D�L�U�H���O�L�U�H������
�3�U�L�[���/�L�W�W�p�U�D�L�U�H���G�H���O�D���&�L�W�R�\�H�Q�Q�H�W�p���* �L�V�q�O�H���3�R�X�V�V�L�Q��
�&�H�Q�W�U�H���G�H���5�H�V�V�R�X�U�F�H�V���H�W���G�µ�$�Q�L�P�D�W�L�R�Q�V���S�R�X�U���O�µ�(�G�X�F�D�W�L�R�Q���j ���O�D���&�L�W�R�\�H�Q�Q�H�W�p�����&�5�$�(�&�����j ���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�H���W�R�X�V����

�����������( �Q�J�D�J�H�U���X�Q�H���G�p�P�D�U�F�K�H���G�H���G�p�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���G�X�U�D�E�O�H��
�( �G�X�F�D�W�L�R�Q���j ���O�µ�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�����j ���O�µ�p�F�R�O�H�����H�Q���F�H�Q�W�U�H���G�H���O�R�L�V�L�U�V�����H�Q���F�O�D�V�V�H�V���G�H���G�p�F�R�X�Y�H�U�W�H����
�3�U�R�J�U�D�P�P�H�������&�L�W�R�\�H�Q�Q�H�W�p���( �Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���' �p�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���G�X�U�D�E�O�H���������&�(�' ����
�7�R�X�U�L�V�P�H���V�R�O�L�G�D�L�U�H����

�����������' �p�E�D�W�W�U�H���H�W���S�D�U�W�L�F�L�S�H�U��
�&�R�O�O�R�T�X�H�V���H�W���I�R�U�X�P�V��
�5�H�Q�F�R�Q�W�U�H�V���F�L�W�R�\�H�Q�Q�H�V��
�6�D�O�R�Q���(�X�U�R�S�p�H�Q���G�H���O�µ�p�G�X�F�D�W�L�R�Q�����j ���3�D�U�L�V���H�Q���Q�R�Y�H�P�E�U�H��
�4�X�H�V�W�L�R�Q���G�H���&�R�Q�J�U�q�V�������������j �������������²���( �G�X�F�D�W�L�R�Q���j ���O�µ�H�V�S�U�L�W���F�U�L�W�L�T�X�H���²

����

��
��

��
��

��



���������3�U�R�P�R�X�Y�R�L�U���O�D���Y�L�H���D�V�V�R�F�L�D�W�L�Y�H��
�‡���/�D�E�H�O�O�L�V�D�W�L�R�Q���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W���J�p�Q�p�U�D�O�L�V�W�H���* �X�L�G�µ�D�V�V�R���G�H���M�X�L�Q�������������j ���P�D�L����������
�‡���$�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W���G�H�V���S�R�U�W�H�X�U�V���G�H���S�U�R�M�H�W�V��
�‡���&�H�Q�W�U�H���G�H���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V���j ���O�D���Y�L�H���D�V�V�R�F�L�D�W�L�Y�H��
�‡���)�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���G�H�V���D�F�W�H�X�U�V���D�V�V�R�F�L�D�W�L�I�V��
�‡���6�R�X�W�L�H�Q���G�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V���G�D�Q�V���O�H�X�U���I�R�Q�F�W�L�R�Q���H�P�S�O�R�\�H�X�U���H�W���F�R�P�S�W�D�E�O�H
�‡���' �L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H�V�������-�X�Q�L�R�U���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V�������S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W���O�µ�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���D�V�V�R�F�L�D�W�L�I���G�H�V���P�R�L�Q�V���G�H���������D�Q�V��
�‡���/�H���6�H�U�Y�L�F�H���F�L�Y�L�T�X�H�������O�µ�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���G�H�V���M�H�X�Q�H�V�����O�H�V���P�L�V�V�L�R�Q�V���G�D�Q�V���O�H�V���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V�����O�H�V���I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���G�H�V
�M�H�X�Q�H�V���H�W���G�H�V���W�X�W�H�X�U�V��
��
�&�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�������F�K�U�R�Q�L�T�X�H�V�D�V�V�R�F�L�D�W�L�Y�H�V���O�D�O�L�J�X�H���R�U�J��

���������5�H�Q�G�H�]���Y�R�X�V���D�Q�Q�X�H�O�V��

�$�V�V�H�P�E�O�p�H���J�p�Q�p�U�D�O�H���D�Q�Q�X�H�O�O�H��
�7�H�P�S�V���V�W�D�W�X�W�D�L�U�H���S�H�Q�G�D�Q�W���O�H�T�X�H�O���O�D���/�L�J�X�H���G�H���O�µ�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�������)�$�/���������S�U�p�V�H�Q�W�H���V�R�Q���E�L�O�D�Q���H�W���V�H�V���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V
�G�µ�D�Y�H�Q�L�U�����/�µ�D�V�V�H�P�E�O�p�H���J�p�Q�p�U�D�O�H���H�V�W���D�X�V�V�L���O�µ�R�F�F�D�V�L�R�Q���G�H���V�H���U�H�W�U�R�X�Y�H�U�����G�H���G�p�E�D�W�W�U�H�����G�H���Y�D�O�R�U�L�V�H�U���G�H�V���D�F�W�L�R�Q�V���G�H
�V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���G�X���U�p�V�H�D�X�����H�W���G�H���S�D�U�W�D�J�H�U���X�Q���P�R�P�H�Q�W���F�R�Q�Y�L�Y�L�D�O���D�Y�H�F���W�R�X�V���O�H�V���D�F�W�H�X�U�V���G�X���P�R�Q�G�H���D�V�V�R�F�L�D�W�L�I����

�6�H�P�D�L�Q�H�V���G�µ�(�G�X�F�D�W�L�R�Q���&�R�Q�W�U�H���O�H�V���'�L�V�F�U�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V��
�/�D���/�L�J�X�H���G�H���O�µ�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�������)�$�/���������F�R�R�U�G�R�Q�Q�H���X�Q���F�R�O�O�H�F�W�L�I���F�R�P�S�R�V�p���G�µ�X�Q�H���T�X�D�U�D�Q�W�D�L�Q�H���G�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V
�S�U�R�S�R�V�D�Q�W���W�R�X�W���D�X���O�R�Q�J���G�X���P�R�L�V���G�H���P�D�U�V���H�W���D�X���G�H�O�j���G�H�V���D�Q�L�P�D�W�L�R�Q�V���S�R�X�U���O�D���G�L�Y�H�U�V�L�W�p����

�)�R�U�X�P���/�D�w�F�L�W�p�������'�L�Y�H�U�V�L�W�p
�-�R�X�U�Q�p�H���G�µ�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����G�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����R�U�J�D�Q�L�V�p�H���S�D�U���O�D���/�L�J�X�H���G�H���O�µ�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�������)�$�/���������H�W���O�H���&�R�O�O�H�F�W�L�I
�G�µ�(�G�X�F�D�W�L�R�Q���j ���O�D���&�L�W�R�\�H�Q�Q�H�W�p���H�W���j ���O�D���' �L�Y�H�U�V�L�W�p���j ���O�µ�L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q���G�H�V���D�Q�L�P�D�W�H�X�U�V�����p�G�X�F�D�W�H�X�U�V�����H�Q�V�H�L�J�Q�D�Q�W�V���H�W
�P�L�O�L�W�D�Q�W�V���G�p�V�L�U�H�X�[���G�µ�p�F�K�D�Q�J�H�U���H�W���G�H���G�p�E�D�W�W�U�H���V�X�U���G�H�V���V�X�M�H�W�V���V�R�F�L�p�W�D�X�[����

�6�H�P�D�L�Q�H�V���G�H���O�D���/�D�w�F�L�W�p��
�' �p�E�D�W���H�W���D�F�W�L�R�Q�V���D�X�W�R�X�U���G�H���O�D���G�D�W�H���G�X�������G�p�F�H�P�E�U�H��

�$�X�W�U�H�V���U�H�Q�G�H�]���Y�R�X�V����
�( �Y�p�Q�H�P�H�Q�W���I�p�G�p�U�D�W�H�X�U���G�H�V���Y�R�O�R�Q�W�D�L�U�H�V���H�Q

���V�H�U�Y�L�F�H���F�L�Y�L�T�X�H���²���6�R�O�L�G�D�U�L�µ�G�D�\���²
�/�H�V���&�D�U�U�H�I�R�X�U�V���G�H���O�D���3�H�Q�V�p�H�����P�D�U�V����
�-�R�X�U�Q�p�H���D�V�V�R�F�L�D�W�L�Y�H���S�R�X�U���O�H�V���E�p�Q�p�Y�R�O�H�V

���H�W���D�G�K�p�U�H�Q�W���H���V�����M�X�L�Q����
�( �Q�W�U�H���&�R�X�U�V���H�W���-�D�U�G�L�Q�V�����V�H�S�W�H�P�E�U�H����
�)�R�U�X�P���3�K�L�O�R���/�H���0�R�Q�G�H�������/�H���0�D�Q�V�����D�X�W�R�P�Q�H��
�&�X�O�W�X�U�µ�D�U�W�V�����D�X�W�R�P�Q�H�������K�L�Y�H�U����

����

��
��

https://chroniquesassociatives.laligue.org/


�3�U�p�V�L�G�H�Q�W�H�������$�U�O�H�W�W�H���/�( �&�$�1�������9�L�F�H���S�U�p�V�L�G�H�Q�W�V�������%�p�D�W�U�L�F�H���0�X�Q�D�U�L���H�W���7�R�Q�\���0�$�,�* �1�$�1�������7�U�p�V�R�U�L�H�U�������6�W�q�Y�H
�-�2�8�<�������7�U�p�V�R�U�L�H�U���D�G�M�R�L�Q�W�������3�L�H�U�U�H���* �H�R�U�J�H�V���3�,�&�+�$�5�' �������6�H�F�U�p�W�D�L�U�H���J�p�Q�p�U�D�O�H�������1�D�W�K�D�O�L�H���/�( �7�(�/�/�,�( �5����
�0�H�P�E�U�H�V�������$�Q�Q�L�F�N���%�5�,�1�' �( �$�8�����0�D�U�L�H���-�R�V�p���&�+�$�5�%�2�1�1�(�$�8�����5�H�Q�p�H���' �( �6�&�+�$�5�5�(�$�8�; �����2�O�L�Y�L�H�U���' �5�2�1�1�(��
�6�W�p�S�K�D�Q�H���* �,�5�$�8�/�7�����-�H�D�Q���/�X�F���-�2�8�9�,�1�����&�p�O�L�Q�H���/�( ���%�2�5�* �1�(�����<�R�D�Q�Q���3�8�(�&�+�����%�U�L�J�L�W�W�H���4�8�,�' �µ�%�(�8�)

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

�/�H�V���P�H�P�E�U�H�V���G�X���&�R�Q�V�H�L�O���G�
�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���/�L�J�X�H���G�H���O�
�(�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�������)�$�/������

�H�Q����������

����

��

�'�H�V���L�Q�Y�L�W�p�V���S�H�X�Y�H�Q�W���r�W�U�H���D�V�V�R�F�L�p�V���D�X���&�R�Q�V�H�L�O���G�
�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q��

�'�p�V�L�J�Q�D�W�L�R�Q �'�D�W�H �+�H�X�U�H �/�L�H�X

�%�X�U�H�D�X���/�L�J�X�H������ �0�H�U�F�U�H�G�L�������M�D�Q�Y�L�H�U�����K���� �/�L�J�X�H���)�$�/����

���(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/�����S�R�X�U���O�H�V���G�L�U�H�F�W�H�X�U�V
�G�H�V�������)�'���U�p�J�L�R�Q�D�O�H�V��

�-�H�X�G�L�������M�D�Q�Y�L�H�U�����K���� �9�L�V�L�R

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �9�H�Q�G�U�H�G�L���������M�D�Q�Y�L�H�U���K �$�Q�J�H�U�V

�3�U�p�S�D�U�D�W�L�R�Q���F�R�Q�J�U�q�V���V�R�O�L�G�D�U�L�W�p�V�9�H�Q�G�U�H�G�L���������M�D�Q�Y�L�H�U�����K���� �/�L�J�X�H���)�$�/����

�&�$���/�L�J�X�H������ �0�D�U�G�L���������M�D�Q�Y�L�H�U �����K �/�L�J�X�H���)�$�/����

�*�U�R�X�S�H���G�H���7�U�D�Y�D�L�O�����*�7�����P�L�[�W�H
���(�T�X�L�S�H���H�W���p�O�X�V���Y�R�O�R�Q�W�D�L�U�H�V��

�0�H�U�F�U�H�G�L���������M�D�Q�Y�L�H�U�����K �/�L�J�X�H���)�$�/����

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �-�H�X�G�L���������M�D�Q�Y�L�H�U�����K���� �9�L�V�L�R�F�R�Q�I�p�U�H�Q�F�H

�*�7���� �6�D�P�H�G�L���������M�D�Q�Y�L�H�U���K���� �/�H���0�D�Q�V��

�*�7���� �0�D�U�G�L���������M�D�Q�Y�L�H�U�����K �/�H���0�D�Q�V

�%�X�U�H�D�X���/�L�J�X�H������ �0�H�U�F�U�H�G�L�������I�p�Y�U�L�H�U�����K �/�L�J�X�H���)�$�/����

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �-�H�X�G�L�������I�p�Y�U�L�H�U �����K���� �9�L�V�L�R�F�R�Q�I�p�U�H�Q�F�H

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �9�H�Q�G�U�H�G�L�������I�p�Y�U�L�H�U�����K���� �1�D�Q�W�H�V

�*�7���&�$ �9�H�Q�G�U�H�G�L�������I�p�Y�U�L�H�U�����K �/�L�J�X�H���)�$�/����

�3�R�U�W�H�V���R�X�Y�H�U�W�H�V�����G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�X
�&�R�Q�J�U�q�V���G�H�V���6�R�O�L�G�D�U�L�W�p�V��

�/�X�Q�G�L���������I�p�Y�U�L�H�U �����K �/�L�J�X�H���)�$�/����

�&�$���Q�D�W�L�R�Q�D�O�������F�R�Q�J�U�q�V���G�H�V���V�R�O�L�G�D�U�L�W�p�V�-�H�X�G�L���������I�p�Y�U�L�H�U �����K �/�H���0�D�Q�V

�&�$���/�3�'�/ �-�H�X�G�L���������I�p�Y�U�L�H�U �����K �$�Q�J�H�U�V

�-�(�/ ���P�L�[�W�H �0�H�U�F�U�H�G�L�������P�D�U�V ���K �/�\�F�p�H���)�X�Q�D�\���+���%�R�X�F�K�H�U

�%�X�U�H�D�X���/�L�J�X�H������ �0�H�U�F�U�H�G�L�������P�D�U�V �����K �/�L�J�X�H���)�$�/����

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �-�H�X�G�L�������P�D�U�V ���K���� �$�Q�J�H�U�V

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �9�H�Q�G�U�H�G�L�������P�D�U�V ���K���� �$�Q�J�H�U�V

�&�$���H�[�W�U�D���Q�D�W�L�R�Q�D�O �0�D�U�G�L���������P�D�U�V �����K �/�L�J�X�H���)�$�/����

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �-�H�X�G�L���������P�D�U�V ���K���� �$�Q�J�H�U�V

�(�[�p�F�X�W�L�I���H�[�W�U�D���/�3�'�/ �-�H�X�G�L���������P�D�U�V �����K �9�L�V�L�R�F�R�Q�I�p�U�H�Q�F�H

�%�X�U�H�D�X���/�L�J�X�H������ �0�H�U�F�U�H�G�L�������D�Y�U�L�O�����K �/�L�J�X�H���)�$�/����

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �-�H�X�G�L�������D�Y�U�L�O ���K���� �$�Q�J�H�U�V

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �-�H�X�G�L���������D�Y�U�L�O �����K���� �9�L�V�L�R�F�R�Q�I�p�U�H�Q�F�H

�&�$���/�L�J�X�H������ �0�D�U�G�L���������D�Y�U�L�O �����K �/�L�J�X�H���)�$�/����



�'�p�V�L�J�Q�D�W�L�R�Q �'�D�W�H �+�H�X�U�H �/�L�H�X

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �-�H�X�G�L���������D�Y�U�L�O �����K �$�Q�J�H�U�V

�&�$���/�3�'�/ �-�H�X�G�L���������D�Y�U�L�O �����K���� �1�D�Q�W�H�V

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �0�H�U�F�U�H�G�L���������D�Y�U�L�O �����K���� �9�L�V�L�R�F�R�Q�I�p�U�H�Q�F�H

�%�X�U�H�D�X���/�L�J�X�H������ �0�H�U�F�U�H�G�L�������P�D�L �����K �/�L�J�X�H���)�$�/����

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ ���0�D�U�G�L���������P�D�L ���K���� �$�Q�J�H�U�V

�$�*���/�L�J�X�H������ �-�H�X�G�L���������P�D�L �����K �/�H���0�D�Q�V

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �0�D�U�G�L���������P�D�L ���K���� �$�Q�J�H�U�V

�%�X�U�H�D�X���/�L�J�X�H������ �0�H�U�F�U�H�G�L�������M�X�L�Q �����K �/�L�J�X�H���)�$�/����

�$�*���/�3�'�/ �-�H�X�G�L�������M�X�L�Q �����K �/�L�U�p

�&�$���/�L�J�X�H������ �0�D�U�G�L���������M�X�L�Q �����K �/�L�J�X�H���)�$�/����

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �-�H�X�G�L���������M�X�L�Q �����K���� �9�L�V�L�R�F�R�Q�I�p�U�H�Q�F�H

�&�R�Q�J�U�q�V���Q�D�W�L�R�Q�D�O�������������������M�X�L�Q ���K �5�H�Q�Q�H�V

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �-�H�X�G�L���������M�X�L�Q �����K �1�D�Q�W�H�V

�%�X�U�H�D�X���/�L�J�X�H������ �0�H�U�F�U�H�G�L�������M�X�L�O�O�H�W�����K �/�L�J�X�H���)�$�/������

�%�X�U�H�D�X���/�L�J�X�H������ �-�H�X�G�L���������M�X�L�O�O�H�W �����K���� �9�L�V�L�R�F�R�Q�I�p�U�H�Q�F�H

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �-�H�X�G�L���������D�R�€�W ���K���� �$�Q�J�H�U�V

�%�X�U�H�D�X���/�L�J�X�H������ �-�H�X�G�L�������V�H�S�W�H�P�E�U�H �����K �/�L�J�X�H���)�D�O������

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �0�D�U�G�L�������V�H�S�W�H�P�E�U�H �����K���� �9�L�V�L�R�F�R�Q�I�p�U�H�Q�F�H

�&�$���/�L�J�X�H������ �0�D�U�G�L���������V�H�S�W�H�P�E�U�H �����K �/�L�J�X�H���)�$�/����

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �-�H�X�G�L���������V�H�S�W�H�P�E�U�H ���K���� �$�Q�J�H�U�V

�%�X�U�H�D�X���/�L�J�X�H������ �-�H�X�G�L�������R�F�W�R�E�U�H �����K �/�L�J�X�H���)�$�/������

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �/�X�Q�G�L���������R�F�W�R�E�U�H �����K �1�D�Q�W�H�V

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �0�D�U�G�L�������Q�R�Y�H�P�E�U�H ���K���� �$�Q�J�H�U�V

�%�X�U�H�D�X���/�L�J�X�H������ �-�H�X�G�L�������Q�R�Y�H�P�E�U�H �����K �/�L�J�X�H���)�$�/������

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �0�H�U�F�U�H�G�L���������Q�R�Y�H�P�E�U�H�����K���� �9�L�V�L�R�F�R�Q�I�p�U�H�Q�F�H

�%�X�U�H�D�X���/�L�J�X�H������ �-�H�X�G�L���������Q�R�Y�H�P�E�U�H �����K �/�L�J�X�H���)�$�/������

�&�$���/�L�J�X�H������ �0�H�U�F�U�H�G�L���������Q�R�Y�H�P�E�U�H�����K �/�L�J�X�H���)�$�/����

�6�p�P�L�Q�D�L�U�H���/�3�'�/ �-�H�X�G�L�������G�p�F�H�P�E�U�H ���K �0�X�U�V���(�U�L�J�Q�p

�(�[�p�F�X�W�L�I���/�3�'�/ �0�H�U�F�U�H�G�L���������G�p�F�H�P�E�U�H�����K���� �9�L�V�L�R

�%�X�U�H�D�X���/�L�J�X�H������ �-�H�X�G�L���������G�p�F�H�P�E�U�H �����K �/�L�J�X�H���)�$�/����

�&�$���Q�D�W�L�R�Q�D�O �6�D�P�H�G�L���������G�p�F�H�P�E�U�H ���K���� �3�D�U�L�V

�&�$���/�3�'�/ �0�D�U�G�L���������G�p�F�H�P�E�U�H �����K���� �9�L�V�L�R�F�R�Q�I�p�U�H�Q�F�H

�H�Q����������

����



�-�R�K�D�Q�Q�D���$�/�/ �$
����������������������������

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

�����&�2�1�7�$�&�7�6��

�1�R�P�E�U�H���G�µ�D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V���H�Q���������� �7�2�7�$�/

�$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V �8�6�(�3 �8�)�2�/�( �3
�6�R�F�L�R��

�F�X�O�W�X�U�H�O�O�H�V
�������� �������� ��������

�( �W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���V�F�R�O�D�L�U�H�V
�0�D�W�H�U�Q�H�O�O�H�V�������3�U�L�P�D�L�U�H�V

������ �� �� ������ ������ ����

�$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V���&�X�O�W�X�U�H�V����
�/ �R�L�V�L�U�V�������6�S�R�U�W�V�������)�R�U�P�D�W�L�R�Q

�(�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�X���V�H�F�R�Q�G�D�L�U�H
�����&�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�p�V

�� ���� ������ ������ ������ ������

�7�R�W�D�O���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V���D�I�I�L�O�L�p�H�V ������ ���� ������ ������ ������ ������

�����������$�I�I�L�O�L�D�W�L�R�Q�V

����

��

�/�$���9�,�(���$�6�6�2�&�,�$�7�,�9�(

�� ��

�1�R�P�E�U�H���G�µ�D�G�K�p�U�H�Q�W���H���V���H�Q���������� �7�2�7�$�/

�$�G�K�p�U�H�Q�W���H���V �-�H�X�Q�H�V �$�G�X�O�W�H�V �������� ���������
 ��������

�( �W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���V�F�R�O�D�L�U�H�V
�0�D�W�H�U�Q�H�O�O�H�V�������3�U�L�P�D�L�U�H�V

���������� ������ ���������� ������������ ����������

�$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V���&�X�O�W�X�U�H�V����
�/ �R�L�V�L�U�V�������6�S�R�U�W�V�������)�R�U�P�D�W�L�R�Q

�(�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�X��
�V�H�F�R�Q�G�D�L�U�H�������&�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�p�V

���������8�)�2�/�( �3
���������/�,�* �8�(

���������8�)�2�/�( �3
�������/�,�* �8�(

������ ���������� ����������

�7�R�W�D�O���0�H�P�E�U�H�V���D�G�K�p�U�H�Q�W�V ���������� ������ ���������� ������������ ����������

�
�D�Q�Q�p�H���G�H�V���-�2
���²�* �p�Q�p�U�D�W�L�R�Q�����������³��



�/�D���S�O�D�W�H�I�R�U�P�H���: �H�E�$�I�I�L�O�L�J�X�H�����H�V�W���X�Q�H���V�R�O�X�W�L�R�Q���S�U�D�W�L�T�X�H���H�W���I�D�F�L�O�H���S�R�X�U���T�X�µ�X�Q�H���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���D�I�I�L�O�L�p�H���j ���O�D���/�L�J�X�H���G�H
�O�µ�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�����O�
�8�6�(�3���R�X���O�
�8�)�2�/�( �3���S�X�L�V�V�H���J�p�U�H�U���V�H�V���D�G�K�p�U�H�Q�W�V���S�D�U���L�Q�W�H�U�Q�H�W�����8�Q�H���E�D�V�H���G�H���G�R�Q�Q�p�H�V
�S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W���G�µ�L�P�S�U�L�P�H�U���G�H�V���O�L�V�W�H�V�����G�H�V���p�W�L�T�X�H�W�W�H�V�����H�Q�Y�R�\�H�U���G�H�V���P�D�L�O�V���D�X�[���D�G�K�p�U�H�Q�W�V�����X�Q�H�������O�H�W�W�U�H���G�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H�V����
�Q�H�Z�V�O�H�W�W�H�U�������H�W���G�µ�D�X�W�U�H�V���R�X�W�L�O�V�������S�U�D�W�L�T�X�H�V�������S�R�X�U���O�µ�D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q��
�(�O�O�H���V�H�U�D���U�H�P�S�O�D�F�p�H���H�Q���M�D�Q�Y�L�H�U�������������S�D�U���²�/ �L�J�X�µ�$�V�V�R�³���Z�Z�Z���O�L�J�X�D�V�V�R���R�U�J

�����������G���$�I�I�L�O�L�J�X�H���¢���/�L�J�X���$�V�V�R

�����������7�D�U�L�I�V���D�I�I�L�O�L�D�W�L�R�Q�V�����H�W���D�G�K�«�V�L�R�Q�V

����

��
��

�/�µ�D�Q�Q�p�H�������������I�X�W���P�D�U�T�X�p�H���S�D�U���O�D���I�L�Q���G�H�V���W�U�D�Y�D�X�[���Q�D�W�L�R�Q�D�X�[�����G�H�������D�Q�V�����D�E�R�X�W�L�V�V�D�Q�W���j ���G�H�V���Y�R�W�H�V���L�P�S�O�L�T�X�D�Q�W
�G�H�V���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�D�W�p�J�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���G�H���W�D�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�����D�Y�H�F�����R�E�O�L�J�D�W�R�L�U�H�P�H�Q�W�����X�Q���L�P�S�D�F�W���D�X���Q�L�Y�H�D�X���G�H
�F�K�D�T�X�H���I�p�G�p�U�D�W�L�R�Q��

�$�' �+�(�6�,�2�1�6�����D�X�W�U�H�V���W�D�U�L�I�V���/ �,�* �8�(�������)�$�/������
�)�R�U�I�D�L�W���²�)�D�P�L�O�O�H�V�������)�D�O�µ�$�Q�L�P�³�������������»�����T�X�H�O���T�X�H���V�R�L�W���O�H���Q�R�P�E�U�H���G�H���S�D�U�H�Q�W�V���	 ���H�Q�I�D�Q�W�V��
�3�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���²�$�G�X�O�W�H�������)�D�O�µ�$�Q�L�P�³���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�O�H�������������»
�)�R�U�I�D�L�W���&�(���j ���S�D�U�W

�$�)�)�,�/ �,�$�7�,�2�1�6�����G�H���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���P�R�U�D�O�H�V�������W�D�U�L�I�V���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�V���/ �,�* �8�(�������)�$�/����

�( �F�R�O�H���H�Q���=�R�Q�H���S�U�L�R�U�L�W�D�L�U�H�������D�E�D�Q�G�R�Q���G�H�V���S�D�U�W�V���/�,�* �8�(���H�W���8�6�(�3��
Q���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G���j ���X�Q���G�H�P�L���W�D�U�L�I
�)�R�U�I�D�L�W�V���S�R�X�U���p�F�R�O�H�V���j ���I�D�L�E�O�H���H�I�I�H�F�W�L�I�����Y�R�L�U���8�6�(�3����

�3�R�V�V�L�E�L�O�L�W�p���S�R�X�U���W�R�X�W�H�V���O�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���P�R�U�D�O�H�V�������9�L�V�D���6�$�&�(�0���6�$�&�' ���S�R�X�U���E�p�Q�p�I�L�F�L�H�U���G�H���U�p�G�X�F�W�L�R�Q�V��

�$�' �+�(�6�,�2�1�6���,�1�' �,�9�,�' �8�(�/ �/ �( �6���j ���O�D���/ �L�J�X�H���G�H���O�µ�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W���)�$�/����
�7�D�U�L�I���X�Q�L�T�X�H�����������»��

���/�H�V���D�G�K�p�V�L�R�Q�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�O�H�V���j ���O�D���/�L�J�X�H���G�H���O�µ�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W���Q�D�W�L�R�Q�D�O�H���Q�µ�H�[�L�V�W�H�Q�W���S�O�X�V���G�H�S�X�L�V���P�D�U�V��������������

�-�8�1�,�2�5���$�6�6�2�&�,�$�7�,�2�1�6�������J�U�D�W�X�L�W�����D�V�V�X�U�D�Q�F�H���F�R�P�S�U�L�V�H��

�*�U�R�X�S�H�V���G�H���7�U�D�Y�D�L�O���G�H�V���«�O�X�V���V�X�U���O�H�V���W�H�[�W�H�V���V�W�D�W�X�W�D�L�U�H�V

��

�$�X���V�X�M�H�W���G�H�V���W�H�[�W�H�V���V�W�D�W�X�W�D�L�U�H�V�����H�Q���������������O�H�V���p�O�X�V���G�X���&�R�Q�V�H�L�O���G�µ�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�Q�W��
�U�p���p�W�X�G�L�p���O�H�V���V�W�D�W�X�W�V���G�H���)�$�/�µ�$�1�,�0���T�X�µ�L�O���U�H�V�W�H���j ���P�H�W�W�U�H���H�Q���D�F�W�L�R�Q���D�Y�H�F���G�H�V���p�O�X�V���Y�R�O�R�Q�W�D�L�U�H�V��
�U�H�P�L�V���j ���M�R�X�U���H�W���I�D�L�W���Y�D�O�L�G�H�U���O�H���5�q�J�O�H�P�H�Q�W���,�Q�W�p�U�L�H�X�U���G�H���O�µ�$�* ����
�U�H�W�U�D�Y�D�L�O�O�p���H�W���I�D�L�W���Y�D�O�L�G�H�U���O�D���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q���H�W���O�H�V���D�Q�Q�H�[�H�V���O�L�D�Q�W���O�H���V�H�F�W�H�X�U���V�S�R�U�W�L�I���8�6�(�3���j ���O�D���/ �,�* �8�(���G�H
�O�µ�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W���)�$�/����

�	 ���O�D�Q�F�p���X�Q���* �U�R�X�S�H���G�H���7�U�D�Y�D�L�O���F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�W���S�R�X�U���P�R�G�L�I�L�H�U���O�H�V���V�W�D�W�X�W�V���G�H���O�D���I�p�G�p�U�D�W�L�R�Q�����V�D�F�K�D�Q�W���T�X�H���O�D���O�R�Q�J�X�H
�U�p�Y�L�V�L�R�Q���G�H�V���V�W�D�W�X�W�V���Q�D�W�L�R�Q�D�X�[�����S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W���O�D���5�H�F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H���G�µ�8�W�L�O�L�W�p���3�X�E�O�L�T�X�H���G�X���F�H�Q�W�U�H���F�R�Q�I�p�G�p�U�D�O���G�H�S�X�L�V
�I�L�Q���������������L�P�S�D�F�W�H�U�D���R�E�O�L�J�D�W�R�L�U�H�P�H�Q�W���S�U�R�F�K�D�L�Q�H�P�H�Q�W���O�H�V���V�W�D�W�X�W�V���G�H�V���I�p�G�p�U�D�W�L�R�Q�V��

( ; 75$,7� ' ( 6�67$78 76�' ( � / $�/ ,* 8 (( ; 75$,7� ' ( 6�67$78 76�' ( � / $�/ ,* 8 (
� � ���$UW��� �ELV����0 R\ HQV� � ���$UW��� �ELV����0 R\ HQV
( OOH� >���@� SHXW� VH� GRWHU�� VXU( OOH� >���@� SHXW� VH� GRWHU�� VXU
SURSRVLWLRQ� GX� &$� HW� GÞFLVLRQ� GHSURSRVLWLRQ� GX� &$� HW� GÞFLVLRQ� GH
O•$* �� GH� VWUXFWXUHV� DGÞTXDWHVO•$* �� GH� VWUXFWXUHV� DGÞTXDWHV
SRXU� IDYRULVHU� OD� UHQFRQWUH� HW� OHSRXU� IDYRULVHU� OD� UHQFRQWUH� HW� OH
GÞEDW� HQWUH� FLWR\ HQV� RX� SRXUGÞEDW� HQWUH� FLWR\ HQV� RX� SRXU
JÞUHU� XQ� GRP DLQH� G•DFWLYLWÞJÞUHU� XQ� GRP DLQH� G•DFWLYLWÞ
GÞWHUP LQÞ� GäV� ORUV� TX•HOOHVGÞWHUP LQÞ� GäV� ORUV� TX•HOOHV
V•LQVFULYHQW� GDQV� OH� FDGUH� GH� VRQV•LQVFULYHQW� GDQV� OH� FDGUH� GH� VRQ
REMHW�VRFLDO�REMHW�VRFLDO�

( ; 75$,7� ' ( 6�67$78 76�' ( � / $�/ ,* 8 (
� � ���$UW��� �ELV����0 R\ HQV
( OOH� >���@� SHXW� VH� GRWHU�� VXU
SURSRVLWLRQ� GX� &$� HW� GÞFLVLRQ� GH
O•$* �� GH� VWUXFWXUHV� DGÞTXDWHV
SRXU� IDYRULVHU� OD� UHQFRQWUH� HW� OH
GÞEDW� HQWUH� FLWR\ HQV� RX� SRXU
JÞUHU� XQ� GRP DLQH� G•DFWLYLWÞ
GÞWHUP LQÞ� GäV� ORUV� TX•HOOHV
V•LQVFULYHQW� GDQV� OH� FDGUH� GH� VRQ
REMHW�VRFLDO�

�)�R�F�X�V���)�$�/���$�1�–�0
�7�R�X�W���F�R�P�P�H���O�µ�8�I�R�O�H�S���H�W���O�µ�8�V�H�S���V�R�Q�W���G�H�V���V�H�F�W�H�X�U�V���V�S�R�U�W�L�I�V���V�W�D�W�X�W�D�L�U�H�P�H�Q�W
�F�U�p�p�V���D�X���V�H�L�Q���G�H���O�D���)�p�G�p�U�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���/�L�J�X�H�����)�$�/�µ�$�1�,�0���H�V�W���X�Q�H���H�Q�W�L�W�p
�V�D�W�H�O�O�L�W�H�� �L�Q�W�H�U�Q�H�� �G�H�� �O�D�� �)�p�G�p�U�D�W�L�R�Q���� �F�U�p�p�H�� �H�Q�� ������������ �H�Q�� �U�p�I�p�U�H�Q�F�H�� �D�X�[
�V�W�D�W�X�W�V�����D�U�W�������E�����H�W���D�X���U�q�J�O�H�P�H�Q�W���L�Q�W�p�U�L�H�X�U�����D�U�W���������������D�I�L�Q���T�X�H���V�H�V���D�G�K�p�U�H�Q�W�V
�S�X�L�V�V�H�Q�W�� �E�p�Q�p�I�L�F�L�H�U�� �G�µ�D�F�W�L�Y�L�W�p�V���� �I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V�� �R�X�� �D�F�W�L�R�Q�V�� �V�R�F�L�R���F�X�O�W�X�U�H�O�O�H�V
�T�X�H���O�D���)�p�G�p�U�D�W�L�R�Q���S�H�X�W���P�H�Q�H�U���H�O�O�H���P�r�P�H���G�D�Q�V���O�H���G�p�S�D�U�W�H�P�H�Q�W��
�)�$�/�µ�$�1�,�0���D���O�µ�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���G�µ�r�W�U�H���J�p�U�p�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���S�D�U���G�H�V���p�O�X�V���G�X���&�$
�G�H���O�D���)�p�G�p�U�D�W�L�R�Q���H�W���Q�H���S�H�X�W���E�p�Q�p�I�L�F�L�H�U���G�µ�D�X�F�X�Q���P�D�Q�G�D�W���j ���O�µ�$�* ��

�/�H�V���p�O�X�V���G�X���&�$���R�Q�W���G�p�F�L�G�p���G�H���F�R�Q�V�H�U�Y�H�U���F�H�W�W�H���H�Q�W�L�W�p���L�Q�V�X�I�I�L�V�D�P�P�H�Q�W���Y�D�O�R�U�L�V�p�H
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�p�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���G�H���G�R�V�V�L�H�U�V
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����

��

�����������-�X�Q�L�R�U���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V
�/�D���/�L�J�X�H���G�H���O�µ�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�������)�$�/���������D�L�G�H���O�H�V���M�H�X�Q�H�V���G�H���O�D���6�D�U�W�K�H���j
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�I�D�P�L�O�O�H�V�����U�H�G�R�Q�Q�H�U���G�H���O�D���F�R�Q�I�L�D�Q�F�H���H�Q���V�R�L���H�W���G�D�Q�V���O�µ�D�Y�H�Q�L�U�����6�µ�p�F�K�D�Q�J�H�U���G�H�V���F�R�Q�V�H�L�O�V�����G�H�V���V�R�O�X�W�L�R�Q�V�����G�H�V
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�G�µ�R�F�W�U�R�L�� �G�H�� �S�R�V�W�H�� ���D�G�X�O�W�H���U�H�O�D�L�V������ �O�H�� ���P�p�G�L�D�W�H�X�U�� �I�D�P�L�O�O�H�V���� �D�� �S�R�X�U�� �P�L�V�V�L�R�Q�� �G�H�� �I�D�Y�R�U�L�V�H�U�� �O�H�V�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V
�p�F�R�O�H�V���I�D�P�L�O�O�H�V���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�L�Y�H�V���H�W���S�D�U�W�H�Q�D�L�U�H�V��

�,�O�� �V�R�X�W�L�H�Q�W�� �O�H�V�� �I�D�P�L�O�O�H�V�� �G�H�V�� �p�F�R�O�H�V�� �G�X�� �W�H�U�U�L�W�R�L�U�H�� �S�R�X�U�� �U�p�D�O�L�V�H�U�� �O�H�V�� �L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V�� �H�W�� �D�X�W�U�H�V�� �G�p�P�D�U�F�K�H�V
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�V�����H�Q���O�L�H�Q���D�Y�H�F���O�
�p�F�R�O�H���R�X���S�O�X�V���J�O�R�E�D�O�H�P�H�Q�W�����,�O���V�H���F�K�D�U�J�H���p�J�D�O�H�P�H�Q�W���G�H���P�H�W�W�U�H���H�Q���S�O�D�F�H���G�H�V
�F�D�I�p�V���G�H�V���S�D�U�H�Q�W�V���V�H�O�R�Q���G�H�V���W�K�q�P�H�V���V�S�p�F�L�I�L�T�X�H�V���W�U�D�Y�D�L�O�O�p�V���H�Q���p�W�U�R�L�W�H���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���D�Y�H�F���O�H�V���p�T�X�L�S�H�V���V�F�R�O�D�L�U�H�V��
�&�µ�H�V�W���X�Q�H���S�H�U�V�R�Q�Q�H���U�p�I�p�U�H�Q�W�H���S�R�X�U���O�H�V���I�D�P�L�O�O�H�V�����O�µ�p�F�R�O�H���H�W���O�H�V���S�D�U�W�H�Q�D�L�U�H�V���D�Y�H�F���T�X�L���X�Q�H���Y�U�D�L�H���U�H�O�D�W�L�R�Q���G�H
�F�R�Q�I�L�D�Q�F�H���D���V�X���V�H���Q�R�X�H�U��
�,�O���G�R�L�W���E�p�Q�p�I�L�F�L�H�U���G�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���D�I�L�Q���G�H���V�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�D�O�L�V�H�U���H�W���U�p�D�O�L�V�H�U���V�D���P�L�V�V�L�R�Q���G�D�Q�V���O�H�V���P�H�L�O�O�H�X�U�H�V
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�D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W���G�H�V���I�D�P�L�O�O�H�V���H�Q���G�L�I�I�L�F�X�O�W�p�����1�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�µ�D�F�F�q�V���D�X�[���G�U�R�L�W�V�����O�µ�H�P�S�O�R�L�����O�D���V�D�Q�W�p���H�W���E�L�H�Q���r�W�U�H�����O�H
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�V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�L�Y�H�V���G�X���T�X�D�U�W�L�H�U�����W�U�D�Y�D�L�O�O�H�Q�W���H�Q���p�W�U�R�L�W�H���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���D�Y�H�F���O�X�L���D�Y�H�F���O�H�V���P�r�P�H�V���R�E�M�H�F�W�L�I�V���K�R�U�V
�W�H�P�S�V���V�F�R�O�D�L�U�H�V�������O�H���F�H�Q�W�U�H���V�R�F�L�D�O���7�U�D�L�W���G�µ�8�Q�L�R�Q�V���G�H�V���T�X�D�U�W�L�H�U�V���V�X�G�����O�D���0�-�&���5�R�Q�F�H�U�D�\���H�W���O�D���0�3�7���-�H�D�Q���0�R�X�O�L�Q
�Q�R�W�D�P�P�H�Q�W��

�0�D�O�J�U�p���W�R�X�W���O�µ�L�Q�W�p�U�r�W���H�W���W�R�X�W�H���O�µ�L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���G�H���F�H�V���P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H���S�U�R�[�L�P�L�W�p�����O�j ���R�•���O�H�V���E�H�V�R�L�Q�V���V�R�Q�W���U�p�H�O�V�����D�X�S�U�q�V
�G�H���S�X�E�O�L�F�V���H�W���G�µ�p�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���H�Q���G�H�P�D�Q�G�H�����O�H���&�R�Q�V�H�L�O���G�µ�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���/�L�J�X�H���G�H���O�µ�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W��
�)�$�/�������D���G�p�F�L�G�p�����D�S�U�q�V�������D�Q�Q�p�H�V���G�µ�H�[�S�p�U�L�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���H�W���G�H���F�R���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���D�Y�H�F���O�H�V���V�H�U�Y�L�F�H�V���G�H���O�µ�(�W�D�W�����G�H���Q�H
�S�D�V�� �U�H�F�R�Q�G�X�L�U�H�� �W�U�R�L�V�� �S�R�V�W�H�V�� �D�L�G�p�V�� �T�X�L�� �D�U�U�L�Y�D�L�H�Q�W�� �j �� �W�H�U�P�H�� �H�Q�� ������������ �( �Q�� �H�I�I�H�W���� �O�H�V�� �I�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V
�F�R�P�S�O�p�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���H�W���O�H���W�H�P�S�V���G�µ�D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W���j ���F�R�Q�V�D�F�U�H�U���j ���F�H�V���P�L�V�V�L�R�Q�V���Q�H���V�R�Q�W���S�D�V���V�X�I�I�L�V�D�Q�W�V���D�Y�H�F���O�H�V
�D�L�G�H�V���j ���O�µ�H�P�S�O�R�L���D�F�W�X�H�O�O�H�����W�D�Q�G�L�V���T�X�H���O�H�V���P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H�V���P�p�G�L�D�W�H�X�U�V���S�U�H�Q�Q�H�Q�W���G�H���S�O�X�V���H�Q���S�O�X�V���G�H���S�O�D�F�H���H�W
�D�S�S�R�U�W�H�Q�W���G�H���Y�p�U�L�W�D�E�O�H�V���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���V�X�S�S�O�p�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���D�X�[���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�V���S�D�U���O�H�X�U���S�U�R�[�L�P�L�W�p���D�Y�H�F���O�H�V���S�X�E�O�L�F�V���H�W
�O�H�X�U���F�D�S�D�F�L�W�p���j ���F�U�p�H�U���X�Q���U�p�V�H�D�X�����G�H�V���O�L�H�Q�V���L�Q�G�L�V�S�H�Q�V�D�E�O�H�V�����,�O���H�V�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���G�H���U�p�I�O�p�F�K�L�U���j ���X�Q�H���S�p�U�H�Q�Q�L�V�D�W�L�R�Q���G�H
�O�D���P�L�V�V�L�R�Q���G�H�V���P�p�G�L�D�W�H�X�U���W�U�L�F�H�V���H�W���S�R�X�U�T�X�R�L���S�D�V���G�D�Q�V���X�Q���I�X�W�X�U�����O�H�X�U���D�F�F�R�U�G�H�U���X�Q���V�W�D�W�X�W���G�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O���j ���S�D�U�W
�H�Q�W�L�q�U�H��
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�P�L�V�V�L�R�Q�V�����D�Y�R�L�U���X�Q�H���U�H�F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H���U�p�H�O�O�H���G�H���O�µ�X�W�L�O�L�W�p���S�X�E�O�L�T�X�H���G�H���F�H���T�X�L���H�V�W���I�D�L�W���V�X�U���O�H���W�H�U�U�D�L�Q���H�W���I�D�L�U�H
�U�H�F�R�Q�Q�D�v�W�U�H���O�H�V���E�H�V�R�L�Q�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V���V�X�S�p�U�L�H�X�U�V���Q�p�F�H�V�V�D�L�U�H�V���S�R�X�U���X�Q�H���T�X�D�O�L�W�p���G�H���W�U�D�Y�D�L�O���H�W���G�µ�D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W
�G�H�V���S�X�E�O�L�F�V���G�H�V���4�X�D�U�W�L�H�U�V���3�U�L�R�U�L�W�D�L�U�H�V���j ���P�D�L�Q�W�H�Q�L�U��
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�8�Q���P�R�X�Y�H�P�H�Q�W���G�µ�p�G�X�F�D�W�L�R�Q���O�D�w�T�X�H��

�/�D�� �/�L�J�X�H�� �G�H�� �O�µ�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�� �F�R�Q�F�R�X�U�W�� �j �� �O�D
�G�p�P�R�F�U�D�W�L�V�D�W�L�R�Q���� �O�µ�H�[�W�H�Q�V�L�R�Q�� �H�W�� �O�µ�D�P�p�O�L�R�U�D�W�L�R�Q�� �G�X
�V�H�U�Y�L�F�H���S�X�E�O�L�F���G�H���O�µ�(�G�X�F�D�W�L�R�Q���1�D�W�L�R�Q�D�O�H���V�X�U���O�µ�H�Q�V�H�P�E�O�H
�G�X�� �W�H�U�U�L�W�R�L�U�H�� �I�U�D�Q�o�D�L�V�� �D�V�V�R�F�L�D�Q�W�� �O�H�V�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�p�V
�W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O�H�V�� �H�W�� �O�H�V�� �F�L�W�R�\�H�Q�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �U�H�V�S�H�F�W�� �G�H�� �O�D
�P�L�[�L�W�p���V�R�F�L�D�O�H���H�W���G�H���O�D���G�L�Y�H�U�V�L�W�p���F�X�O�W�X�U�H�O�O�H��
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�/�D���/�L�J�X�H���G�H���O�µ�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W���I�p�G�q�U�H���G�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V
�H�W���G�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���P�R�U�D�O�H�V���T�X�L���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�Q�W���W�R�X�W�H�V���O�H�V
�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�O�H�V�� �H�W�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�V���� �H�Q�� �Y�X�H�� �G�H
�G�p�Y�H�O�R�S�S�H�U�� �O�µ�p�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �W�R�X�W�� �D�X�� �O�R�Q�J�� �G�H�� �O�D�� �Y�L�H���� �G�H
�I�D�Y�R�U�L�V�H�U�� �O�µ�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�� �F�L�Y�L�T�X�H�� �H�W�� �G�H�� �I�D�L�U�H�� �Y�L�Y�U�H�� �O�D
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�O�D�w�T�X�H�V���p�G�X�F�D�W�L�Y�H�V�����F�X�O�W�X�U�H�O�O�H�V�����V�S�R�U�W�L�Y�H�V���H�W���V�R�F�L�D�O�H�V��
�(�O�O�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�H���j ���O�µ�D�Q�L�P�D�W�L�R�Q���G�H���F�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V���H�W
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�V�H�U�Y�L�F�H�� �G�H�� �O�µ�+�R�P�P�H�� �H�W�� �G�p�Y�H�O�R�S�S�H�� �G�H�V�� �D�F�W�L�Y�L�W�p�V
�V�µ�L�Q�V�F�U�L�Y�D�Q�W�� �G�D�Q�V�� �F�H�� �F�D�G�U�H�� �W�R�X�W�� �H�Q�� �U�H�V�S�H�F�W�D�Q�W�� �V�R�Q
�F�D�U�D�F�W�q�U�H���j ���E�X�W���Q�R�Q���O�X�F�U�D�W�L�I�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�µ�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q
�G�H�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �p�G�X�F�D�W�L�I�V���� �V�R�F�L�D�X�[�� �H�W�� �F�X�O�W�X�U�H�O�V���� �G�H
�Y�R�\�D�J�H�V���H�W���V�p�M�R�X�U�V���G�H���Y�D�F�D�Q�F�H�V�����G�µ�D�F�W�L�Y�L�W�p�V���V�S�R�U�W�L�Y�H�V
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