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�1�J�X���F�Z�Y�W�J�X���K�W�F�N�X���I ���F�H�V�Z�N�X�N�Y�N�T�S�X���J�Y���I �J���H�J�X�X�N�T�S�X���X�T�S�Y�����Q�J���H�F�X���­�H�M�F�S�Y�����H�T�S�X�Y�N�Y�Z�­�X���I �J�X���K�W�F�N�X���I ���J�S�W�J�L�N�X�Y�W�J�R�J�S�Y�����I �J�X
�K�W�F�N�X���I �•�F�H�Y�J�X���S�T�Y�F�W�N�­�X�����I �J�X���K�W�F�N�X���J�Y���­�Y�Z�I �J�X���Q�N�­�X���F�Z�]���F�H�V�Z�N�X�N�Y�N�T�S�X���J�Y���H�J�X�X�N�T�S�X���M�T�W�X���H�T�R�R�N�X�X�N�T�S�X���U�J�W�«�Z�J�X���U�F�W���Q�F
�X�T�H�N�­�Y�­���I �J���L�J�X�Y�N�T�S�����( �T�S�K�T�W�R�­�R�J�S�Y���¤���Q�F���W�­�L�Q�J�R�J�S�Y�F�Y�N�T�S���F�K�K�­�W�J�S�Y�J���F�Z�]���8�( �5�.���J�Y���F�Z�]���I �N�X�U�T�X�N�Y�N�T�S�X���X�Y�F�Y�Z�Y�F�N�W�J�X�����H�J�X
�K�W�F�N�X���X�T�S�Y���U�W�­�Q�J�[�­�X���X�Z�W���Q�F���U�W�N�R�J���I �•�­�R�N�X�X�N�T�S�����1�J�X���R�T�S�Y�F�S�Y�X���F�K�K�­�W�J�S�Y�X���X�T�S�Y���H�T�R�U�Y�F�G�N�Q�N�X�­�X���J�S���H�M�F�W�L�J�X���F�Z���H�T�Z�W�X���I �J
�Q�•�J�]�J�W�H�N�H�J���U�Z�N�X���X�T�S�Y���N�R�U�Z�Y�­�X���X�Z�W���Q�F���U�W�N�R�J���I �•�­�R�N�X�X�N�T�S���U�F�W���N�S�X�H�W�N�U�Y�N�T�S���F�Z���U�T�X�Y�J���I �J���Y�W�F�S�X�K�J�W�Y���I �J���H�M�F�W�L�J���¤���Q�F
�H�Q�¸�Y�Z�W�J���I �J���Q�•�J�]�J�W�H�N�H�J��

�1�J�X���K�W�F�N�X���L�­�S�­�W�F�Z�]���N�S�H�Q�Z�J�S�Y���U�W�N�S�H�N�U�F�Q�J�R�J�S�Y������
�Q�J�X���M�T�S�T�W�F�N�W�J�X���I �Z���( �T�R�R�N�X�X�F�N�W�J���F�Z�]���( �T�R�U�Y�J�X��� 
�Q�J�X���M�T�S�T�W�F�N�W�J�X���J�Y���K�W�F�N�X���I �J���Q�•�J�]�U�J�W�Y���J�]�Y�J�W�S�J���J�S���­�[�F�Q�Z�F�Y�N�T�S���I �Z���U�F�Y�W�N�R�T�N�S�J���N�R�R�T�G�N�Q�N�J�W��� 
�Q�J�X���M�T�S�T�W�F�N�W�J�X���I �J�X���J�]�U�J�W�Y�X���H�T�R�U�Y�F�G�Q�J�X��� 
�Q�F���W�­�R�Z�S�­�W�F�Y�N�T�S���J�Y���K�W�F�N�X���I �Z���) �­�U�T�X�N�Y�F�N�W�J��� 
�Q�J�X���K�W�F�N�X���J�S�Y�W�F�²�S�­�X���U�F�W���Q�F���Y�J�S�Z�J���I �J�X���( �T�S�X�J�N�Q�X���J�Y���&�X�X�J�R�G�Q�­�J�X���, �­�S�­�W�F�Q�J�X�����F�N�S�X�N���V�Z�J���Q�J�X���K�W�F�N�X���I ���J�]�U�­�I �N�Y�N�T�S���I �J�X
�I �T�H�Z�R�J�S�Y�X��� 
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�F�Z�]���I �N�X�U�T�X�N�Y�N�T�S�X���I �J���Q���F�W�Y�N�H�Q�J���=�; �.�.�.���I �J�X���X�Y�F�Y�Z�Y�X���I �J���Q�F���X�T�H�N�­�Y�­���Y�J�Q�Q�J�X���V�Z�•�F�U�U�W�T�Z�[�­�J�X���U�F�W���Q�•�&�X�X�J�R�G�Q�­�J���, �­�S�­�W�F�Q�J�X���I �Z����
�T�H�Y�T�G�W�J���� �� �� �� ���J�Y���K�T�S�Y���Q�•�T�G�O�J�Y���I �•�Z�S�J���H�T�R�R�Z�S�N�H�F�Y�N�T�S���X�U�­�H�N�K�N�V�Z�J���I �Z���( �T�R�R�N�X�X�F�N�W�J���F�Z�]���( �T�R�U�Y�J�X���I �F�S�X���X�T�S���W�F�U�U�T�W�Y
�X�U�­�H�N�F�Q��
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�3�T�Z�X���[�T�Z�X���U�W�T�U�T�X�T�S�X���I �•�F�U�U�W�T�Z�[�J�W���Q�F���I �­�H�N�R�F�Q�N�X�F�Y�N�T�S���I �J�X���U�F�W�Y�X���X�T�H�N�F�Q�J�X���I �J���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���H�F�W���S�T�Z�X���H�T�S�X�N�I �­�W�T�S�X
�V�Z�J���H�J�Y�Y�J���R�J�X�Z�W�J���H�T�S�X�Y�N�Y�Z�J���Z�S�J���Q�J�[�N�J�W���N�R�U�T�W�Y�F�S�Y���U�T�Z�W���I �­�[�J�Q�T�U�U�J�W���Q�F���H�T�Q�Q�J�H�Y�J���I �J���[�T�Y�W�J���8�( �5�.�����( �J�Y�Y�J���R�J�X�Z�W�J�����J�S
�U�J�W�R�J�Y�Y�F�S�Y���F�Z�]���N�S�[�J�X�Y�N�X�X�J�Z�W�X���I �•�F�H�V�Z�­�W�N�W���I �J�X���K�W�F�H�Y�N�T�S�X���I �J���U�F�W�Y�X�����[�N�X�J���¤���W�J�S�I �W�J���Q�•�N�S�[�J�X�Y�N�X�X�J�R�J�S�Y���I �F�S�X���Q�F���8�( �5�.���U�Q�Z�X
�F�H�H�J�X�X�N�G�Q�J���J�Y���U�Q�Z�X���K�Q�J�]�N�G�Q�J�������2�®�R�J���¤���U�F�W�Y�N�W���I �J���R�T�S�Y�F�S�Y�X���Y�W�¬�X���R�T�I �J�X�Y�J�X���J�Y���X�J�Q�T�S���Z�S�J���K�W�­�V�Z�J�S�H�J���V�Z�N���U�J�Z�Y���®�Y�W�J
�R�J�S�X�Z�J�Q�Q�J�����Y�W�N�R�J�X�Y�W�N�J�Q�Q�J�����X�J�R�J�X�Y�W�N�J�Q�Q�J���T�Z���F�S�S�Z�J�Q�Q�J�����Q�J�X���N�S�[�J�X�Y�N�X�X�J�Z�W�X���U�J�Z�[�J�S�Y���­�U�F�W�L�S�J�W���¤���Q�J�Z�W���W� �̂Y�M�R�J�����I �J���K�F�«�T�S
�W�­�L�Z�Q�N�¬�W�J�� �T�Z�� �U�T�S�H�Y�Z�J�Q�Q�J���� �X�J�Q�T�S�� �I �J�X�� �R�T�S�Y�F�S�Y�X�� �V�Z�•�N�Q�X�� �I �­�H�N�I �J�S�Y�� �J�S�� �K�T�S�H�Y�N�T�S�� �I �J�� �Q�J�Z�W�� �H�F�U�F�H�N�Y�­�� �I �•�­�U�F�W�L�S�J
�U�J�W�X�T�S�S�J�Q�Q�J�����( �J�Q�F���U�J�W�R�J�Y�Y�W�F���­�L�F�Q�J�R�J�S�Y���I �J���U�J�W�R�J�Y�Y�W�J���Q�F���R�N�X�J���J�S���U�Q�F�H�J���I �Z���W�­�N�S�[�J�X�Y�N�X�X�J�R�J�S�Y���I �J�X���I �N�[�N�I �J�S�I �J�X��

�( �J�Y�Y�J���­�[�T�Q�Z�Y�N�T�S���H�T�S�X�Y�N�Y�Z�J���Z�S���Q�J�[�N�J�W���N�R�U�T�W�Y�F�S�Y���I �•�­�Q�F�W�L�N�X�X�J�R�J�S�Y���I �J���Q�F���G�F�X�J���I �•�N�S�[�J�X�Y�N�X�X�J�Z�W�X���J�Y���X�•�N�S�X�H�W�N�Y���U�Q�J�N�S�J�R�J�S�Y
�I �F�S�X�� �Z�S�J�� �I � �̂S�F�R�N�V�Z�J�� �I �J�� �I �­�[�J�Q�T�U�U�J�R�J�S�Y�� �H�T�R�R�J�W�H�N�F�Q�� �I �J�� �Q�F�� �8�( �5�.���� �Y�T�Z�Y�� �J�S�� �K�F�[�T�W�N�X�F�S�Y�� �Z�S�J�� �H�T�Q�Q�J�H�Y�J�� �U�Q�Z�X
�U�W�T�L�W�J�X�X�N�[�J���J�Y���R�N�J�Z�]���­�Y�F�Q�­�J���I �F�S�X���Q�J���Y�J�R�U�X����

�( �•�J�X�Y���J�S�K�N�S���Z�S���T�Z�Y�N�Q���I �•�M�F�W�R�T�S�N�X�F�Y�N�T�S���F�[�J�H���S�T�Y�W�J���U�W�J�R�N�¬�W�J���8�( �5�.���*�U�X�N�H�F�U���3�F�S�T���V�Z�N���K�T�S�H�Y�N�T�S�S�J���I �­�O�¤���F�[�J�H���Q�F
�I �­�H�N�R�F�Q�N�X�F�Y�N�T�S���I �J�X���U�F�W�Y�X��

�8�N���[�T�Z�X���F�U�U�W�T�Z�[�J�_���Q�J���U�W�N�S�H�N�U�J���I �J���Q�F���I �­�H�N�R�F�Q�N�X�F�Y�N�T�S���I �J�X���U�F�W�Y�X���X�T�H�N�F�Q�J�X�����N�Q���H�T�S�[�N�J�S�I �W�F���I �J���R�T�I �N�K�N�J�W���Q�J�X���X�Y�F�Y�Z�Y�X���I �J
�Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���U�F�W���Q�•�N�S�X�J�W�Y�N�T�S���Z�S���S�T�Z�[�J�Q���o���&�7�9�.�( �1�*���=���' �.�8�����) �*�( �.�2�&�1�.�8�&�9�.�4�3���) �*�8���5�&�7�9�8���•�����W�­�I �N�L�­���H�T�R�R�J���X�Z�N�Y����

�o���&�7�9�.�( �1�*���=���' �.�8�����) �*�( �.�2�&�1�.�8�&�9�.�4�3���) �*�8���5�&�7�9�8
�1�J�X���U�F�W�Y�X���X�T�H�N�F�Q�J�X���U�T�Z�W�W�T�S�Y���®�Y�W�J���K�W�F�H�Y�N�T�S�S�­�J�X�����X�Z�W���I �­�H�N�X�N�T�S���I �Z���L�­�W�F�S�Y�����J�S���I �N�]�N�¬�R�J�X�����H�J�S�Y�N�¬�R�J�X�����R�N�Q�Q�N�¬�R�J�X�����I �N�]
�R�N�Q�Q�N�¬�R�J�X���I �­�S�T�R�R�­�J�X���K�W�F�H�Y�N�T�S�X���I �J���U�F�W�Y�X���X�T�H�N�F�Q�J�X��
��
�1�J�X���I �N�X�U�T�X�N�Y�N�T�S�X���I �J�X���X�Y�F�Y�Z�Y�X���W�­�L�Q�F�S�Y���Q�•�­�R�N�X�X�N�T�S�����Q�F���Y�W�F�S�X�R�N�X�X�N�T�S���I �J�X���U�F�W�Y�X���X�T�H�N�F�Q�J�X���J�Y���Q�J���W�J�Y�W�F�N�Y���I �•�F�X�X�T�H�N�­�X���X�T�S�Y
�F�U�U�Q�N�H�F�G�Q�J�X���F�Z�]���K�W�F�H�Y�N�T�S�X���I �J���U�F�W�Y�X���X�T�H�N�F�Q�J�X���I �T�S�Y���Q�F���[�F�Q�J�Z�W���X�J�W�F���Y�T�Z�O�T�Z�W�X���U�W�T�U�T�W�Y�N�T�S�S�J�Q�Q�J���¤���H�J�Q�Q�J���I �J���Q�F���U�F�W�Y
�X�T�H�N�F�Q�J�� �V�Z�•�J�Q�Q�J�X�� �W�J�U�W�­�X�J�S�Y�J�S�Y���� �9�T�Z�Y�J�X�� �Q�J�X�� �F�Z�Y�W�J�X�� �I �N�X�U�T�X�N�Y�N�T�S�X�� �I �J�X�� �X�Y�F�Y�Z�Y�X�� �W�J�Q�F�Y�N�[�J�X�� �F�Z�]�� �U�F�W�Y�X�� �X�T�H�N�F�Q�J�X
�X�•�F�U�U�Q�N�V�Z�J�S�Y���F�Z�]���K�W�F�H�Y�N�T�S�X���I �J���U�F�W�Y�X���X�T�H�N�F�Q�J�X���X�F�S�X���V�Z�•�N�Q���X�T�N�Y���S�­�H�J�X�X�F�N�W�J���I �J���Q�J���X�U�­�H�N�K�N�J�W�����X�F�Z�K���Q�T�W�X�V�Z�•�N�Q���J�S���J�X�Y
�I �N�X�U�T�X�­���F�Z�Y�W�J�R�J�S�Y�����•

�3�T�Z�X���[�T�Z�X���I �J�R�F�S�I �J�W�T�S�X���­�L�F�Q�J�R�J�S�Y���I �J���H�T�S�K�­�W�J�W���Y�T�Z�X���U�T�Z�[�T�N�W�X���¤���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J���L�J�X�Y�N�T�S���U�T�Z�W���R�T�I �N�K�N�J�W���J�S
�H�T�S�X�­�V�Z�J�S�H�J���Q�F���3�T�Y�J���I �•�.�S�K�T�W�R�F�Y�N�T�S���I �J���[�T�Y�W�J���8�( �5�.��

����

�2 �4�) �.�+�.�( �&�9�.�4�3���) �*���1�•�&�7�9�.�( �1�*���=�=�.�.�������) �*�8���8�9�&�9�: �9�8

�&�Z���W�J�L�F�W�I ���I �J���Q�•�J�S�Y�W�­�J���J�S���[�N�L�Z�J�Z�W���Q�J�����J�W���O�F�S�[�N�J�W���� �� �� �� ���I �J���S�T�Z�[�J�Q�Q�J�X���I �N�X�U�T�X�N�Y�N�T�S�X���N�X�X�Z�J�X���I �Z���) �­�H�W�J�Y���S�t�� �� �� �� �� ���� �� ���I �Z
�� ���F�T�¿�Y���� �� �� �� �����S�T�Z�X���[�T�Z�X���U�W�T�U�T�X�T�S�X���I �J���R�T�I �N�K�N�J�W���Q�•�F�W�Y�N�H�Q�J���=�=�.�.���� ���I �J�X���X�Y�F�Y�Z�Y�X�����F�K�N�S���I �•�F�X�X�Z�W�J�W���Q�J�Z�W���H�T�S�K�T�W�R�N�Y�­���F�[�J�H���Q�F
�W�­�L�Q�J�R�J�S�Y�F�Y�N�T�S���J�S���[�N�L�Z�J�Z�W�����H�T�R�R�J���X�Z�N�Y����

�o���� �����*�]�U�J�W�Y���J�]�Y�J�W�S�J���J�S���­�[�F�Q�Z�F�Y�N�T�S
�1�F���[�F�Q�J�Z�W���I �J���W�­�F�Q�N�X�F�Y�N�T�S���F�N�S�X�N���V�Z�J���Q�F���[�F�Q�J�Z�W���I �J���W�J�H�T�S�X�Y�N�Y�Z�Y�N�T�S���I �J���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���X�T�S�Y���F�W�W�®�Y�­�J�X���U�F�W���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J
�, �J�X�Y�N�T�S�� �¤�� �Q�F�� �H�Q�¸�Y�Z�W�J�� �I �J�� �H�M�F�V�Z�J�� �J�]�J�W�H�N�H�J�� �J�Y�� �¤�� �Q�F�� �X�N�Y�Z�F�Y�N�T�S�� �H�T�R�U�Y�F�G�Q�J�� �N�S�Y�J�W�R�­�I �N�F�N�W�J�� �¤�� �H�M�F�V�Z�J�� �U�W�J�R�N�J�W
�X�J�R�J�X�Y�W�J���X�Z�W���Q�F���G�F�X�J���I �J���Q���­�[�F�Q�Z�F�Y�N�T�S���J�S���[�F�Q�J�Z�W���[�­�S�F�Q�J���I �J�X���N�R�R�J�Z�G�Q�J�X���W�­�F�Q�N�X�­�J���U�F�W���Z�S���J�]�U�J�W�Y���J�]�Y�J�W�S�J���J�S
�­�[�F�Q�Z�F�Y�N�T�S���N�S�I �­�U�J�S�I �F�S�Y���T�Z���U�Q�Z�X�N�J�Z�W�X���F�L�N�X�X�F�S�Y���X�T�Q�N�I �F�N�W�J�R�J�S�Y�����( �M�F�V�Z�J���N�R�R�J�Z�G�Q�J���K�F�N�Y���Q���T�G�O�J�Y���I ���F�Z���R�T�N�S�X���Z�S�J
�J�]�U�J�W�Y�N�X�J���Y�T�Z�X���Q�J�X���H�N�S�V���F�S�X�����( �J�Y�Y�J���J�]�U�J�W�Y�N�X�J���J�X�Y���F�H�Y�Z�F�Q�N�X�­�J���H�M�F�V�Z�J���F�S�S�­�J���U�F�W���Q���J�]�U�J�W�Y�����1�F���R�N�X�X�N�T�S���I �J���Q���J�]�U�J�W�Y
�H�T�S�H�J�W�S�J���Q���J�S�X�J�R�G�Q�J���I �Z���U�F�Y�W�N�R�T�N�S�J���N�R�R�T�G�N�Q�N�J�W���Q�T�H�F�Y�N�K���I �J���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­����
�1���J�]�U�J�W�Y�����I �T�S�Y���Q�F���H�F�S�I �N�I �F�Y�Z�W�J�����U�W�­�X�J�S�Y�­�J���U�F�W���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J���, �J�X�Y�N�T�S�����F�Z�W�F���F�Z���U�W�­�F�Q�F�G�Q�J���­�Y�­���F�H�H�J�U�Y�­�J���U�F�W���Q�•�&�2�+��
�J�X�Y���S�T�R�R�­���U�F�W���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J���, �J�X�Y�N�T�S���U�T�Z�W���Q�F���I �Z�W�­�J���U�W�­�[�Z�J���U�F�W���Q�F���W�­�L�Q�J�R�J�S�Y�F�Y�N�T�S���F�U�W�¬�X���F�U�U�W�T�G�F�Y�N�T�S���I �J���X�F
�H�F�S�I �N�I �F�Y�Z�W�J���U�F�W���Q���F�X�X�J�R�G�Q�­�J���L�­�S�­�W�F�Q�J���T�W�I �N�S�F�N�W�J�����•



�8�N���H�J�X���U�W�T�U�T�X�N�Y�N�T�S�X���[�T�Z�X���F�L�W�­�J�S�Y�����S�T�Z�X���[�T�Z�X���I �J�R�F�S�I �T�S�X���I �J���G�N�J�S���[�T�Z�Q�T�N�W���U�W�T�H�­�I �J�W���¤���Q�•�F�I �T�U�Y�N�T�S���I �J�X���W�­�X�T�Q�Z�Y�N�T�S�X
�J�]�Y�W�F�T�W�I �N�S�F�N�W�J�X���V�Z�N���[�T�Z�X���X�T�S�Y���X�T�Z�R�N�X�J�X��

�3�T�Z�X���S�T�Z�X���Y�N�J�S�I �W�T�S�X���¤���[�T�Y�W�J���I �N�X�U�T�X�N�Y�N�T�S���U�T�Z�W���[�T�Z�X���F�U�U�T�W�Y�J�W���Y�T�Z�X���Q�J�X���­�H�Q�F�N�W�F�L�J�X���S�­�H�J�X�X�F�N�W�J�X���¤���Q�•�T�H�H�F�X�N�T�S���I �J
�Q�•�&�X�X�J�R�G�Q�­�J���, �­�S�­�W�F�Q�J���J�Y���J�X�U�­�W�T�S�X���V�Z�J���[�T�Z�X���[�T�Y�J�W�J�_���K�F�[�T�W�F�G�Q�J�R�J�S�Y���Q�J�X���W�­�X�T�Q�Z�Y�N�T�S�X���H�T�W�W�J�X�U�T�S�I �F�S�Y�J�X��

����

�L�� �I �I �?�L�U�P���� �� ���2�� ���P�?�
 �&�� �U�� ���� �� ��� �� �P�U�&�?�9
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�3�T�R�G�W�J���I �J
�U�J�W�X�T�S�S�J�X

�H�T�S�H�J�W�S�­�J�X

�7�­�R�Z�S�­�W�F�Y�N�T�S���K�N�]�J
�
�› ��

�7�­�R�Z�S�­�W�F�Y�N�T�S
�[�F�W�N�F�G�Q�J���
�› ��

�9�T�Y�F�Q���
�› ��

�5�J�W�X�T�S�S�J�Q ���� ������ ���*�9�5 �� �� �� ���� �� �� ������ ���� �� �� �� �� �� ���� �� ��

�.�3�+�4�7�2�&�9�.�4�3�8���8�: �7���1�*�8���) �•�1�&�.�8���) �*���5�&�.�*�2 �*�3�9���+�4�: �7�3�.�8�8�*�: �7�8���*�9���( �1�.�*�3�9�8

�*�S���F�U�U�Q�N�H�F�Y�N�T�S���I �J�X���I �N�X�U�T�X�N�Y�N�T�S�X���I �J���Q�F���Q�T�N���I �J���R�T�I �J�W�S�N�X�F�Y�N�T�S���I �J���Q�•�­�H�T�S�T�R�N�J���
 �o���1�2�*���•�� ���I �Z���� ���F�T�¿�Y���� �� �� �� ���J�Y���I �J���X�T�S
�I �­�H�W�J�Y���I �•�F�U�U�Q�N�H�F�Y�N�T�S���I �Z���� �� ���I �­�H�J�R�G�W�J���� �� �� �� �����F� �̂F�S�Y���N�S�Y�W�T�I �Z�N�Y���Q�J�X���F�W�Y�N�H�Q�J�X���1���� �� ���� �� �� �����J�Y���) ���� �� ���� �� ���I �Z���( �T�I �J���I �J
�H�T�R�R�J�W�H�J�����[�T�Z�X���Y�W�T�Z�[�J�W�J�_���H�N�� �F�U�W�¬�X���Q�J�X���N�S�K�T�W�R�F�Y�N�T�S�X���W�J�Q�F�Y�N�[�J�X���F�Z�]���I �­�Q�F�N�X���I �J���U�F�N�J�R�J�S�Y���I �J�X���K�T�Z�W�S�N�X�X�J�Z�W�X���I �J���Q�F
�8�( �5�.���*�5�8�.�( �&�5���*�=�5�1�4�7�*���¤���Q�F���H�Q�¸�Y�Z�W�J���I �Z���I �J�W�S�N�J�W���J�]�J�W�H�N�H�J��

�5�4�1�.�9�.�6�: �*���) �*���7�•�2 �: �3�•�7�&�9�.�4�3���) �: ���5�*�7�8�4�3�3�*�1���) �*���1�&���8�4�( �.�•�9�•���) �*���, �*�8�9�.�4�3

�; �J�S�Y�N�Q�F�Y�N�T�S���I �J�X���W�­�R�Z�S�­�W�F�Y�N�T�S�X���K�N�]�J�X���J�Y���[�F�W�N�F�G�Q�J�X

�1�J�X���G�­�S�­�K�N�H�N�F�N�W�J�X���I �J�X���W�­�R�Z�S�­�W�F�Y�N�T�S�X���W�J�U�W�­�X�J�S�Y�J�S�Y���Z�S�J���U�T�U�Z�Q�F�Y�N�T�S���I �J������ ������ ���U�J�W�X�T�S�S�J�X���
 �­�V�Z�N�[�F�Q�J�S�Y���Y�J�R�U�X���U�Q�J�N�S��
�I �T�S�Y���Q�J���Y�J�R�U�X���J�X�Y���W�­�U�F�W�Y�N���X�Z�W���Q�•�J�S�X�J�R�G�Q�J���I �J�X���[�­�M�N�H�Z�Q�J�X���J�Y���F�H�Y�N�K�X���L�­�W�­�X��

����

�&�W�Y�N�H�Q�J���) ���� �� �����.���� ���t�������+�F�H�Y�Z�W�J�X���W�J�«�Z�J�X���S�T�S���W�­�L�Q�­�J�X���¤���Q�F��
�I �F�Y�J���I �J���H�Q�¸�Y�Z�W�J���I �J���Q���J�]�J�W�H�N�H�J���I �T�S�Y���Q�J���Y�J�W�R�J���J�X�Y���­�H�M�Z

�&�W�Y�N�H�Q�J���) ���� �� �����.���� ���t�������+�F�H�Y�Z�W�J�X���­�R�N�X�J�X���S�T�S���W�­�L�Q�­�J�X���¤���Q�F
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�3�T�R�G�W�J�X���I �J���K�F�H�Y�Z�W�J�X
�J�]�H�Q�Z�J�X
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�) �­�Q�F�N�X���I �J���U�F�N�J�R�J�S�Y
�Z�Y�N�Q�N�X�­�X���U�T�Z�W���Q�J���H�F�Q�H�Z�Q
�I �J�X���W�J�Y�F�W�I �X���I �J
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�5�T�Q�N�Y�N�V�Z�J���J�Y���U�W�F�Y�N�V�Z�J�X���I �J���W�­�R�Z�S�­�W�F�Y�N�T�S

�1�F�� �U�T�Q�N�Y�N�V�Z�J�� �I �J�� �W�­�R�Z�S�­�W�F�Y�N�T�S�� �R�N�X�J�� �J�S�� �U�Q�F�H�J�� �F�Z�� �X�J�N�S�� �I �•�*�U�X�N�H�F�U�� �7�*�.�2�� �J�X�Y�� �H�T�S�K�T�W�R�J�� �F�Z�]�� �I �N�X�U�T�X�N�Y�N�T�S�X
�R�J�S�Y�N�T�S�S�­�J�X�� �I �F�S�X�� �Q�F�� �I �N�W�J�H�Y�N�[�J�� �� �� �������� �����: �*�� �I �Z�� �5�F�W�Q�J�R�J�S�Y�� �J�Z�W�T�U�­�J�S�� �J�Y�� �I �Z�� �H�T�S�X�J�N�Q�� �I �Z�� �� �� �O�Z�N�S�� �� �� ������ �X�Z�W�� �Q�J�X
�L�J�X�Y�N�T�S�S�F�N�W�J�X���I �J���K�T�S�I �X���I �•�N�S�[�J�X�Y�N�X�X�J�R�J�S�Y���F�Q�Y�J�W�S�F�Y�N�K�X���
 �) �N�W�J�H�Y�N�[�J���&�.�+�2�� ��

�1�F���U�T�Q�N�Y�N�V�Z�J���I �J���W�­�R�Z�S�­�W�F�Y�N�T�S���F���U�T�Z�W���T�G�O�J�H�Y�N�K���I �J���U�W�T�R�T�Z�[�T�N�W���Z�S�J���L�J�X�Y�N�T�S���X�F�N�S�J���J�Y���J�K�K�N�H�F�H�J���I �Z���W�N�X�V�Z�J���J�S
�S�•�J�S�H�T�Z�W�F�L�J�F�S�Y���U�F�X���Z�S�J���U�W�N�X�J���I �J���W�N�X�V�Z�J���N�S�H�T�R�U�F�Y�N�G�Q�J���F�[�J�H���Q�J�X���U�W�T�X�U�J�H�Y�Z�X���X�Y�F�Y�Z�Y�X���T�Z���F�Z�Y�W�J�X���I �T�H�Z�R�J�S�Y�X
�H�T�S�X�Y�N�Y�Z�Y�N�K�X���I �J�X���K�T�S�I �X���L�­�W�­�X���J�Y���F�[�J�H���Q�•�N�S�Y�­�W�®�Y���I �J�X���H�Q�N�J�S�Y�X���¤���V�Z�N���*�U�X�N�H�F�U���7�*�.�2���K�T�Z�W�S�N�Y���Z�S���X�J�W�[�N�H�J���I �•�N�S�[�J�X�Y�N�X�X�J�R�J�S�Y��
�1�F���U�T�Q�N�Y�N�V�Z�J���I �J���W�­�R�Z�S�­�W�F�Y�N�T�S���I �•���*�U�X�N�H�F�U���7�*�.�2���J�X�Y���H�T�S�K�T�W�R�J���¤���Q�F���X�Y�W�F�Y�­�L�N�J���­�H�T�S�T�R�N�V�Z�J�����F�Z�]���T�G�O�J�H�Y�N�K�X�����F�Z�]
�[�F�Q�J�Z�W�X���J�Y���F�Z�]���N�S�Y�­�W�®�Y�X���I �J���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J���, �J�X�Y�N�T�S�����I �J�X���K�T�S�I �X���J�Y���I �J�X���H�Q�N�J�S�Y�X�����J�Y���H�T�R�U�W�J�S�I ���I �J�X���R�J�X�Z�W�J�X���[�N�X�F�S�Y���¤
�­�[�N�Y�J�W���Q�J�X���H�T�S�K�Q�N�Y�X���I �•�N�S�Y�­�W�®�Y�X��

�*�U�X�N�H�F�U���7�*�.�2���F���W�­�F�Q�N�X�­���Z�S�J���­�[�F�Q�Z�F�Y�N�T�S���I �J���X�T�S���U�J�W�X�T�S�S�J�Q���J�Y���F���F�N�S�X�N���I �­�Y�J�W�R�N�S�­���V�Z�J�Q�X���X�T�S�Y���Q�J�X���H�T�Q�Q�F�G�T�W�F�Y�J�Z�W�X
�H�N�G�Q�­�X���U�F�W���Q�F���5�T�Q�N�Y�N�V�Z�J�����.�Q���F���­�Y�­���I �­�H�N�I �­���V�Z�J���Q�J�X���H�T�Q�Q�F�G�T�W�F�Y�J�Z�W�X���V�Z�N���S�•�T�S�Y���U�F�X���Z�S���N�R�U�F�H�Y���X�N�L�S�N�K�N�H�F�Y�N�K���X�Z�W���Q�J���U�W�T�K�N�Q���I �J
�W�N�X�V�Z�J���I �J���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J���, �J�X�Y�N�T�S���T�Z���I �J�X���K�T�S�I �X���L�­�W�­�X���S�J���X�T�S�Y���U�F�X���[�N�X�­�X��

�8�T�S�Y���I �T�S�H���H�T�S�X�N�I �­�W�­�X���H�T�R�R�J���U�J�W�X�T�S�S�J�Q���N�I �J�S�Y�N�K�N�­���Q�J���5�W�­�X�N�I �J�S�Y���J�Y���Q�J���) �N�W�J�H�Y�J�Z�W���, �­�S�­�W�F�Q��

�1�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J���, �J�X�Y�N�T�S���U�J�Z�Y���F�H�H�T�W�I �J�W���¤���X�J�X���H�T�Q�Q�F�G�T�W�F�Y�J�Z�W�X���I �J�Z�]���Y� �̂U�J�X���I �J���W�­�R�Z�S�­�W�F�Y�N�T�S�X����
�: �S�J���W�­�R�Z�S�­�W�F�Y�N�T�S���K�N�]�J���V�Z�N���H�T�W�W�J�X�U�T�S�I ���F�Z���U�F�N�J�R�J�S�Y���I �Z���X�F�Q�F�N�W�J���I �Z���H�T�Q�Q�F�G�T�W�F�Y�J�Z�W���V�Z�J�Q���V�Z�J���X�T�N�Y���Q�J���S�N�[�J�F�Z���I �J
�U�J�W�K�T�W�R�F�S�H�J���W�­�F�Q�N�X�­���U�F�W���H�J���I �J�W�S�N�J�W��� 
�: �S�J�� �W�­�R�Z�S�­�W�F�Y�N�T�S�� �[�F�W�N�F�G�Q�J�� �V�Z�N�� �H�T�W�W�J�X�U�T�S�I �� �V�Z�F�S�Y�� �¤�� �J�Q�Q�J�� �F�Z�� �U�F�N�J�R�J�S�Y�� �J�Y�� �F�[�F�S�Y�F�L�J�� �X�Z�U�U�Q�­�R�J�S�Y�F�N�W�J�X
�F�Y�Y�W�N�G�Z�­�X���¤���Z�S���X�F�Q�F�W�N�­���J�S���K�T�S�H�Y�N�T�S���I �J���Q�F���U�J�W�K�T�W�R�F�S�H�J���V�Z�•�N�Q���F���W�­�F�Q�N�X�­�J���I �F�S�X���Q�J���H�F�I �W�J���I �J���X�J�X���K�T�S�H�Y�N�T�S�X��

�*�U�X�N�H�F�U���7�*�.�2���F���H�M�T�N�X�N���I �J���U�Q�F�K�T�S�S�J�W���Q�J�X���W�­�R�Z�S�­�W�F�Y�N�T�S�X���[�F�W�N�F�G�Q�J�X���I �J�X���U�W�J�S�J�Z�W�X���I �J���W�N�X�V�Z�J�X���¤���N�S�I �N�[�N�I �Z�J�Q�Q�J�R�J�S�Y
���� �� ���� �� �� ���J�Z�W�T�X���G�W�Z�Y��

�1�•�F�Y�Y�W�N�G�Z�Y�N�T�S���I �•�Z�S�J���W�­�R�Z�S�­�W�F�Y�N�T�S���[�F�W�N�F�G�Q�J���I �J�[�W�F���®�Y�W�J���R�T�Y�N�[�­�J���J�Y���K�T�S�I �­�J���X�Z�W���Q�J�X���U�J�W�K�T�W�R�F�S�H�J�X���W�­�F�Q�N�X�­�J�X���U�F�W���Q�J
�H�T�Q�Q�F�G�T�W�F�Y�J�Z�W����

�.�Q���J�X�Y���W�F�U�U�J�Q�­���V�Z�J���Q�J�X���U�F�W�Y�X���I �J���8�( �5�.���X�T�S�Y���I �J�X���X�Z�U�U�T�W�Y�X���I �J���U�Q�F�H�J�R�J�S�Y���¤���Q�T�S�L���Y�J�W�R�J���J�Y���I �T�N�[�J�S�Y���®�Y�W�J���F�H�V�Z�N�X�J�X
�I �F�S�X���Z�S�J���T�U�Y�N�V�Z�J���I �J���I �N�[�J�W�X�N�K�N�H�F�Y�N�T�S���I �Z���U�F�Y�W�N�R�T�N�S�J�����1�F���I �Z�W�­�J���I �J���U�Q�F�H�J�R�J�S�Y���R�N�S�N�R�F�Q�J���W�J�H�T�R�R�F�S�I �­�J���U�F�W���Q�F
�8�T�H�N�­�Y�­���I �J���, �J�X�Y�N�T�S���J�X�Y���I �J���� ���F�S�X��

�( �T�R�R�J�� �Y�T�Z�Y�� �N�S�[�J�X�Y�N�X�X�J�R�J�S�Y���� �Q�•�N�R�R�T�G�N�Q�N�J�W�� �U�M� �̂X�N�V�Z�J�� �U�W�­�X�J�S�Y�J�� �I �J�X�� �W�N�X�V�Z�J�X���� �S�T�Y�F�R�R�J�S�Y�� �Z�S�J�� �F�G�X�J�S�H�J�� �I �J
�W�J�S�Y�F�G�N�Q�N�Y�­���U�T�Y�J�S�Y�N�J�Q�Q�J���J�Y���Z�S���W�N�X�V�Z�J���I �J���U�J�W�Y�J���J�S���H�F�U�N�Y�F�Q�����( �J�X���W�N�X�V�Z�J�X���U�J�Z�[�J�S�Y���Y�T�Z�Y�J�K�T�N�X���®�Y�W�J���F�Y�Y�­�S�Z�­�X���U�F�W���Q�F
�I �N�[�J�W�X�N�K�N�H�F�Y�N�T�S���N�R�R�T�G�N�Q�N�¬�W�J�����Q�T�H�F�Y�N�[�J���J�Y���L�­�T�L�W�F�U�M�N�V�Z�J���I �Z���U�T�W�Y�J�K�J�Z�N�Q�Q�J���I �J���Q�F���8�( �5�.�����H�J�Y���T�G�O�J�H�Y�N�K���I �J���I �N�[�J�W�X�N�K�N�H�F�Y�N�T�S
�S�•�­�Y�F�S�Y���U�F�X���L�F�W�F�S�Y�N��

�+�F�H�Y�J�Z�W�X���I �J���W�N�X�V�Z�J�X����
�7�N�X�V�Z�J���I �J���U�J�W�Y�J���J�S���H�F�U�N�Y�F�Q��� 
�&�G�X�J�S�H�J���I �J���L�F�W�F�S�Y�N�J���I �J���W�J�[�J�S�Z�X��� 
�) �Z�W�­�J���I �J���U�Q�F�H�J�R�J�S�Y���W�J�H�T�R�R�F�S�I �­�J���I �J���� ���F�S�X��� 
�+�W�F�N�X���I �J���L�J�X�Y�N�T�S���F�S�S�Z�J�Q�X���X�Z�U�U�T�W�Y�­�X��� 
�1�N�V�Z�N�I �N�Y�­���S�T�S���L�F�W�F�S�Y�N�J��� 
�*�S���H�F�X���I �J���X�T�Z�X�H�W�N�U�Y�N�T�S���¤���H�W�­�I �N�Y�����Q�•�F�Y�Y�J�S�Y�N�T�S���I �J���Q�•�N�S�[�J�X�Y�N�X�X�J�Z�W���J�X�Y���F�Y�Y�N�W�­�J���X�Z�W���Q�J���K�F�N�Y���V�Z�J���Q�•�F�G�X�J�S�H�J���I �J���L�F�W�F�S�Y�N�J
�I �J���W�J�[�J�S�Z�X���J�Y���I �J���H�F�U�N�Y�F�Q���X�Z�W���Q�F���8�( �5�.���S�J���W�J�R�J�Y���U�F�X���J�S���H�F�Z�X�J���Q�J�X���T�G�Q�N�L�F�Y�N�T�S�X���I �J���W�J�R�G�T�Z�W�X�J�R�J�S�Y���N�S�M�­�W�J�S�Y�J�X
�¤���Q�F���X�T�Z�X�H�W�N�U�Y�N�T�S���I �•�Z�S���H�W�­�I �N�Y�����*�S���H�F�X���I �J���I �­�K�F�Z�Y���I �J���W�J�R�G�T�Z�W�X�J�R�J�S�Y�����Q�•�F�X�X�T�H�N�­���J���U�J�Z�Y���®�Y�W�J���H�T�S�Y�W�F�N�S�Y���¤���[�J�S�I �W�J
�X�J�X�� �U�F�W�Y�X�� �J�Y�� �®�Y�W�J�� �F�R�J�S�­�� �¤�� �X�Z�U�U�T�W�Y�J�W�� �Z�S�� �W�N�X�V�Z�J�� �I �J�� �U�J�W�Y�J�� �J�S�� �H�F�U�N�Y�F�Q���� �1�F�� �W�J�[�J�S�Y�J�� �I �J�X�� �U�F�W�Y�X�� �U�J�Z�Y
�­�[�J�S�Y�Z�J�Q�Q�J�R�J�S�Y���S�J���U�F�X���H�T�Z�[�W�N�W���Q�J���W�J�R�G�T�Z�W�X�J�R�J�S�Y���I �Z���H�W�­�I �N�Y��

�5�T�Z�W���U�Q�Z�X���I �•�N�S�K�T�W�R�F�Y�N�T�S�X���X�Z�W���Q�J�X���W�N�X�V�Z�J�X�����X�J���W�J�U�T�W�Y�J�W���¤���Q�F���S�T�Y�J���I �•�N�S�K�T�W�R�F�Y�N�T�S����

�� ��



�( �4�3�9�7�˜ �1�*���.�3�9�*�7�3�*

�1�J���) �N�W�J�H�Y�J�Z�W���, �­�S�­�W�F�Q���I �•���*�U�X�N�H�F�U���7�*�.�2���J�X�Y���W�J�X�U�T�S�X�F�G�Q�J���I �J���Q�F���H�T�S�K�T�W�R�N�Y�­���J�Y���I �Z���H�T�S�Y�W�¸�Q�J���N�S�Y�J�W�S�J���
 �7�( �( �.�� ���J�Y���Q�J�X
�R�N�X�X�N�T�S�X���I �J���H�T�S�Y�W�¸�Q�J���U�J�W�R�F�S�J�S�Y���J�Y���I �J�X���W�N�X�V�Z�J�X���I �J���X�J�H�T�S�I ���S�N�[�J�F�Z�����I �J���[�J�N�Q�Q�J���F�Z���W�J�X�U�J�H�Y���I �J���Q�F���H�T�S�K�T�W�R�N�Y�­���J�Y���I �J
�Q�F���I �­�T�S�Y�T�Q�T�L�N�J���F�Z���X�J�N�S���I �•���*�U�X�N�H�F�U���7�*�.�2���X�T�S�Y���F�X�X�Z�W�­�J�X���U�F�W���Z�S�J���X�T�H�N�­�Y�­���J�]�Y�J�W�S�J���J�S���Y�F�S�Y���V�Z�J���I �­�Q�­�L�F�Y�F�N�W�J���I �Z
�H�T�S�Y�W�¸�Q�J���N�S�Y�J�W�S�J��

�1�J�� �I �­�Q�­�L�F�Y�F�N�W�J�� �J�X�Y�� �Z�S�� �H�F�G�N�S�J�Y�� �N�S�I �­�U�J�S�I �F�S�Y�� �I �J�� �H�T�S�X�J�N�Q�� �J�Y�� �I �•�F�X�X�N�X�Y�F�S�H�J�� �F�Z�]�� �U�W�J�X�Y�F�Y�F�N�W�J�X�� �I �J�� �X�J�W�[�N�H�J�X
�I �•�N�S�[�J�X�Y�N�X�X�J�R�J�S�Y��

�*�U�X�N�H�F�U���7�*�.�2���W�J�X�U�J�H�Y�J���J�Y���F�U�U�Q�N�V�Z�J���Q�F���W�­�L�Q�J�R�J�S�Y�F�Y�N�T�S�����Q�J�X���H�T�I �J�X���I �J���G�T�S�S�J���H�T�S�I �Z�N�Y�J���J�Y���H�T�I �J�X���I �J���I �­�T�S�Y�T�Q�T�L�N�J
�W�J�Q�F�Y�N�K�X���¤���Q�F���L�J�X�Y�N�T�S���I �J���8�( �5�.�����5�Q�Z�X���U�F�W�Y�N�H�Z�Q�N�¬�W�J�R�J�S�Y�����*�U�X�N�H�F�U���7�*�.�2�����8�T�H�N�­�Y�­���I �J���, �J�X�Y�N�T�S���I �J���Q�F���8�( �5�.���*�5�8�.�( �&�5
�*�=�5�1�4�7�*�����J�X�Y���R�J�R�G�W�J���I �J���Q�•�&�8�5�.�2���J�Y���F�U�U�Q�N�V�Z�J���Q�J�X���H�T�I �J�X���I �J���G�T�S�S�J���H�T�S�I �Z�N�Y�J���W�­�L�N�X�X�F�S�Y���Q�F���U�W�T�K�J�X�X�N�T�S�����1�J���( �T�I �J���I �J
�I �­�T�S�Y�T�Q�T�L�N�J�� �I �J�� �Q�F�� �L�J�X�Y�N�T�S�� �I �J�X�� �8�( �5�.�� �W�­�I �N�L�­�� �U�F�W�� �Q�•�&�8�5�.�2�� �J�X�Y�� �F�U�U�Q�N�H�F�G�Q�J�� �¤�� �Q�•�J�S�X�J�R�G�Q�J�� �I �J�X�� �H�T�Q�Q�F�G�T�W�F�Y�J�Z�W�X
�I �•�*�U�X�N�H�F�U���7�*�.�2�����) �F�S�X���Q�J���H�F�I �W�J���I �J���Q�F���K�T�Z�W�S�N�Y�Z�W�J���I �J���X�J�W�[�N�H�J�X���I �•�N�S�[�J�X�Y�N�X�X�J�R�J�S�Y�����Q�J�X���X�N�Y�Z�F�Y�N�T�S�X���I �J���H�T�S�K�Q�N�Y�X���I �•�N�S�Y�­�W�®�Y�X
�U�T�Z�[�F�S�Y���U�T�W�Y�J�W���F�Y�Y�J�N�S�Y�J���F�Z�]���N�S�Y�­�W�®�Y�X���I �•�Z�S���T�Z���I �J�X���H�Q�N�J�S�Y�X���I �•���*�U�X�N�H�F�U���7�*�.�2���X�T�S�Y���N�I �J�S�Y�N�K�N�­�J�X���J�Y���J�S�H�F�I �W�­�J�X�����1�F
�U�T�Q�N�Y�N�V�Z�J���I �J���L�J�X�Y�N�T�S���I �J�X���H�T�S�K�Q�N�Y�X���I �•�N�S�Y�­�W�®�Y�X���J�X�Y���I �N�X�U�T�S�N�G�Q�J���X�Z�W���I �J�R�F�S�I �J���F�Z�U�W�¬�X���I �•���*�U�X�N�H�F�U���7�*�.�2��

�7�*�8�5�4�3�8�&�' �.�1�.�9�•���5�7�4�+�*�8�8�.�4�3�3�*�1�1�*���) �*���1�&���8�4�( �.�•�9�•���) �*���, �*�8�9�.�4�3

�( �T�S�K�T�W�R�­�R�J�S�Y���¤���Q�•�F�W�Y�N�H�Q�J���� ������ �� �����.�; ���I �Z���7�, �&�2�+�����Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J���, �J�X�Y�N�T�S���I �­�H�Q�F�W�J���®�Y�W�J���H�T�Z�[�J�W�Y�J���U�F�W���Z�S�J���F�X�X�Z�W�F�S�H�J
�I �J���W�J�X�U�T�S�X�F�G�N�Q�N�Y�­���H�N�[�N�Q�J���U�W�T�K�J�X�X�N�T�S�S�J�Q�Q�J�����F�I �F�U�Y�­�J���F�Z�]���W�N�X�V�Z�J�X���H�T�Z�[�J�W�Y�X�����F�Z���Y�N�Y�W�J���I �J���Q�•�J�S�L�F�L�J�R�J�S�Y���I �J���X�F
�W�J�X�U�T�S�X�F�G�N�Q�N�Y�­���U�T�Z�W���S�­�L�Q�N�L�J�S�H�J���U�W�T�K�J�X�X�N�T�S�S�J�Q�Q�J���U�T�Z�W���Q�F���L�J�X�Y�N�T�S���I �J���K�T�S�I �X���I �•�N�S�[�J�X�Y�N�X�X�J�R�J�S�Y�X���F�Q�Y�J�W�S�F�Y�N�K�X����

�( �4�3�8�*�.�1���) �*���8�: �7�; �*�.�1�1�&�3�( �*

�1�F���L�J�X�Y�N�T�S���I �J���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���J�X�Y���H�T�S�Y�W�¸�Q�­�J���U�F�W���Q�J���( �T�S�X�J�N�Q���I �J���8�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J���­�Q�Z���U�F�W���Q�•�&�X�X�J�R�G�Q�­�J���, �­�S�­�W�F�Q�J���T�W�I �N�S�F�N�W�J��

�1�J���( �T�S�X�J�N�Q���I �J���8�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J���J�X�Y���H�M�F�W�L�­���I �•�F�X�X�N�X�Y�J�W���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J���, �J�X�Y�N�T�S�����„ ���Y�T�Z�Y�J���­�U�T�V�Z�J���I �J���Q�•�F�S�S�­�J�����N�Q���T�U�¬�W�J���Q�J�X
�[�­�W�N�K�N�H�F�Y�N�T�S�X���J�Y���Q�J�X���H�T�S�Y�W�¸�Q�J�X���V�Z�•�N�Q���O�Z�L�J���T�U�U�T�W�Y�Z�S�X�����N�Q���U�J�Z�Y���X�J���K�F�N�W�J���H�T�R�R�Z�S�N�V�Z�J�W���Y�T�Z�X���I �T�H�Z�R�J�S�Y�X���T�Z���I �J�R�F�S�I �J�W
�¤���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J���, �J�X�Y�N�T�S���Z�S���W�F�U�U�T�W�Y���X�Z�W���Q�F���X�N�Y�Z�F�Y�N�T�S���I �J���Q�F���X�T�H�N�­�Y�­�����.�Q���U�W�­�X�J�S�Y�J���H�M�F�V�Z�J���F�S�S�­�J���Z�S���W�F�U�U�T�W�Y���X�Z�W���Q�F
�L�J�X�Y�N�T�S���I �J���Q�F���8�( �5�.���¤���Q�•�&�X�X�J�R�G�Q�­�J���, �­�S�­�W�F�Q�J���T�W�I �N�S�F�N�W�J���I �J�X���F�X�X�T�H�N�­���J�X��

�( �T�S�K�T�W�R�­�R�J�S�Y���F�Z�]���X�Y�F�Y�Z�Y�X�����N�Q���J�X�Y���H�T�S�X�Y�N�Y�Z�­���Z�S���( �T�S�X�J�N�Q���I �J���8�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J���I �J���X�J�U�Y���R�J�R�G�W�J�X���F�Z���R�T�N�S�X���J�Y���I �J���I �T�Z�_�J
�F�Z���U�Q�Z�X�����U�W�N�X���U�F�W�R�N���Q�J�X���F�X�X�T�H�N�­���J�X���J�Y���S�T�R�R�­�X���U�F�W���Q�•�&�X�X�J�R�G�Q�­�J���, �­�S�­�W�F�Q�J���T�W�I �N�S�F�N�W�J�����1�J�X���R�J�R�G�W�J�X���I �Z���( �T�S�X�J�N�Q
�X�T�S�Y���I �­�X�N�L�S�­�X���U�T�Z�W���Y�W�T�N�X���F�S�X���J�Y���X�T�S�Y���W�­�­�Q�N�L�N�G�Q�J�X�����1�J���( �T�S�X�J�N�Q���I �J���8�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J���S�T�R�R�J���U�F�W�R�N���X�J�X���R�J�R�G�W�J�X���J�Y
�U�T�Z�W���Q�F���I �Z�W�­�J���I �Z���R�F�S�I �F�Y���I �J���H�T�S�X�J�N�Q�Q�J�W�����Z�S���5�W�­�X�N�I �J�S�Y���J�Y���Z�S���X�J�H�W�­�Y�F�N�W�J��

�5�T�Z�W���V�Z�J���Q�J�X���I �­�H�N�X�N�T�S�X���I �Z���( �T�S�X�J�N�Q���X�T�N�J�S�Y���[�F�Q�F�G�Q�J�X�����Q�J���S�T�R�G�W�J���I �J���X�J�X���R�J�R�G�W�J�X���U�W�­�X�J�S�Y�X�����W�J�U�W�­�X�J�S�Y�­�X���T�Z���[�T�Y�F�S�Y
�U�F�W���H�T�W�W�J�X�U�T�S�I �F�S�H�J�����S�J���U�J�Z�Y���®�Y�W�J���N�S�K�­�W�N�J�Z�W���¤���Q�F���R�T�N�Y�N�­���I �Z���S�T�R�G�W�J���Y�T�Y�F�Q���I �J�X���R�J�R�G�W�J�X���J�S���K�T�S�H�Y�N�T�S�����1�J�X
�I �­�H�N�X�N�T�S�X���X�T�S�Y���U�W�N�X�J�X���¤���Q�F���R�F�O�T�W�N�Y�­���I �J�X���[�T�Y�J�X���­�R�N�X�����*�S���H�F�X���I �J���U�F�W�Y�F�L�J���I �J�X���[�T�N�]�����H�J�Q�Q�J���I �Z���5�W�­�X�N�I �J�S�Y���I �J���X�­�F�S�H�J
�J�X�Y���U�W�­�U�T�S�I �­�W�F�S�Y�J��

�„ ���Q�•�T�H�H�F�X�N�T�S���I �J���Q�•�&�X�X�J�R�G�Q�­�J���, �­�S�­�W�F�Q�J���X�Y�F�Y�Z�F�S�Y���X�Z�W���Q�J�X���H�T�R�U�Y�J�X���I �Z���Y�W�T�N�X�N�¬�R�J���J�]�J�W�H�N�H�J���X�T�H�N�F�Q���H�T�R�U�Q�J�Y�����Q�J
�( �T�S�X�J�N�Q���I �J���8�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J���X�J�W�F���W�J�S�T�Z�[�J�Q�­���J�S���Y�T�Y�F�Q�N�Y�­���F�K�N�S���I �J���U�J�W�R�J�Y�Y�W�J���Q�F���W�J�U�W�­�X�J�S�Y�F�Y�N�T�S���Q�F���U�Q�Z�X���Q�F�W�L�J���U�T�X�X�N�G�Q�J
�I �•�F�X�X�T�H�N�­���J�X���S�•�F� �̂F�S�Y���U�F�X���I �J���Q�N�J�S���F�[�J�H���Q�J�X���K�T�S�I �F�Y�J�Z�W�X��

�5�T�Z�W���Q�J�X���S�T�R�N�S�F�Y�N�T�S�X���I �J�X���R�J�R�G�W�J�X���I �Z���( �T�S�X�J�N�Q���I �J���8�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J�����Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J���, �J�X�Y�N�T�S���T�G�X�J�W�[�J���Z�S�J���X�Y�W�N�H�Y�J
�S�J�Z�Y�W�F�Q�N�Y�­���I �F�S�X���Q�F���H�T�S�I �Z�N�Y�J���I �J�X���T�U�­�W�F�Y�N�T�S�X���Y�J�S�I �F�S�Y���¤���H�J�X���S�T�R�N�S�F�Y�N�T�S�X��

�7�Œ�, �1�*�2 �*�3�9���8�+�) �7��

�1�J�X�� �N�S�[�J�X�Y�N�X�X�J�R�J�S�Y�X�� �I �J�� �Q�F�� �8�( �5�.�� �*�5�8�.�( �&�5�� �*�=�5�1�4�7�*�� �S�J�� �U�W�J�S�S�J�S�Y�� �U�F�X�� �J�S�� �H�T�R�U�Y�J�� �Q�J�X�� �H�W�N�Y�¬�W�J�X�� �I �J�� �Q�•�: �S�N�T�S
�J�Z�W�T�U�­�J�S�S�J���J�S���R�F�Y�N�¬�W�J���I �•�F�H�Y�N�[�N�Y�­�X���­�H�T�S�T�R�N�V�Z�J�X���I �Z�W�F�G�Q�J�X���X�Z�W���Q�J���U�Q�F�S���J�S�[�N�W�T�S�S�J�R�J�S�Y�F�Q�����&�N�S�X�N�����*�5�8�.�( �&�5���*�=�5�1�4�7�*
�J�X�Y���H�Q�F�X�X�­�J���•�&�W�Y�N�H�Q�J���� �•�����X�J�Q�T�S���Q�J���W�¬�L�Q�J�R�J�S�Y���8�+�) �7���V�Z�N���U�W�­�[�T�N�Y���Z�S�J���I �J�X�H�W�N�U�Y�N�T�S���I �J���Q�F���R�F�S�N�¬�W�J���I �T�S�Y���Q�J�X���W�N�X�V�Z�J�X���J�S
�R�F�Y�N�¬�W�J���I �J���I �Z�W�F�G�N�Q�N�Y�­���X�T�S�Y���N�S�Y�­�L�W�­�X���I �F�S�X���Q�J�X���I �­�H�N�X�N�T�S�X���I �•�N�S�[�J�X�Y�N�X�X�J�R�J�S�Y���J�Y���Q�•�­�[�T�Q�Z�F�Y�N�T�S���I �J���Q�•�N�R�U�F�H�Y���U�T�Y�J�S�Y�N�J�Q���X�Z�W
�Q�J���W�J�S�I �J�R�J�S�Y��

�*�5�8�.�( �&�5���7�*�.�2���U�W�­�[�T�N�Y���I �J���Q�F�G�J�Q�N�X�J�W���.�8�7���Q�F���8�( �5�.���*�5�8�.�( �&�5���*�=�5�1�4�7�*���J�S���� �� �� �� ���V�Z�N���X�J�W�F���F�N�S�X�N���H�Q�F�X�X�­�J���•�&�W�Y�H�N�Q�J���� �•���X�J�Q�T�S���Q�J
�W�¬�L�Q�J�R�J�S�Y���8�+�) �7�����*�5�8�.�( �&�5���*�=�5�1�4�7�*���X�J�W�F���F�Q�T�W�X���J�S�L�F�L�­�J���I �F�S�X���Z�S�J���I �­�R�F�W�H�M�J���I �•�N�S�[�J�X�Y�N�X�X�J�R�J�S�Y���X�T�H�N�F�Q�J�R�J�S�Y
�W�J�X�U�T�S�X�F�G�Q�J���
 �.�8�7�� ���J�Y���U�W�J�S�I �W�F���F�N�S�X�N���Q�•�J�S�L�F�L�J�R�J�S�Y���I �J���K�F�N�W�J���U�W�T�L�W�J�X�X�J�W���Q�F���S�T�Y�J���*�8�, ���
 �H�W�N�Y�¬�W�J�X���J�S�[�N�W�T�S�S�J�R�J�S�Y�F�Z�]��
�X�T�H�N�F�Z�]���J�Y���I �J���L�T�Z�[�J�W�S�F�S�H�J���I �N�Y�X���o���H�W�N�Y�¬�W�J�X���*�8�, ���•�� ���I �J���X�J�X���F�H�Y�N�K�X���F�Z�Y�T�Z�W���I �J���� ���U�N�Q�N�J�W�X�������*�S�[�N�W�T�S�S�J�R�J�S�Y�����8�T�H�N�F�Q���J�Y
�, �T�Z�[�J�W�S�F�S�H�J�� �� ��

�
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�7�&�5�5�4�7�9���, �•�3�•�7�&�1

�2�J�X�I �F�R�J�X�����2�J�X�X�N�J�Z�W�X��

�3�T�Z�X���F�[�T�S�X���Q�•�M�T�S�S�J�Z�W���I �J���[�T�Z�X���U�W�­�X�J�S�Y�J�W�����H�T�S�K�T�W�R�­�R�J�S�Y���F�Z�]���Y�J�]�Y�J�X���J�S���[�N�L�Z�J�Z�W�����S�T�Y�W�J���W�F�U�U�T�W�Y���W�J�Q�F�Y�N�K���¤���Q�•�J�]�J�W�H�N�H�J
�H�Q�T�X���Q�J���� �����I �­�H�J�R�G�W�J���� �� �� �� �����I �J���Q�F���8�( �5�.���*�5�8�.�( �&�5���*�=�5�1�4�7�*�����) �F�S�X���Q�J���H�F�I �W�J���I �J���X�F���R�N�X�X�N�T�S���L�­�S�­�W�F�Q�J���I �J���[�­�W�N�K�N�H�F�Y�N�T�S���J�Y
�I �J���H�T�S�Y�W�¸�Q�J�����[�T�Y�W�J���H�T�S�X�J�N�Q���I �J���X�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J���F���W�J�«�Z���Y�T�Z�Y�J�X���Q�J�X���N�S�K�T�W�R�F�Y�N�T�S�X���J�Y���Q�J�X���J�]�U�Q�N�H�F�Y�N�T�S�X���S�­�H�J�X�X�F�N�W�J�X���I �J���Q�F
�U�F�W�Y���I �J���Q�F���X�T�H�N�­�Y�­���I �J���L�J�X�Y�N�T�S���J�Y���I �Z���H�T�R�R�N�X�X�F�N�W�J���F�Z�]���H�T�R�U�Y�J�X�����S�T�Y�F�R�R�J�S�Y���H�T�S�H�J�W�S�F�S�Y���Q�•�­�[�T�Q�Z�Y�N�T�S���I �Z���H�F�U�N�Y�F�Q
�J�Y���Q�F���L�J�X�Y�N�T�S���I �Z���U�F�Y�W�N�R�T�N�S�J���N�R�R�T�G�N�Q�N�J�W���I �J���[�T�Y�W�J���8�( �5�.��

�3�T�Z�X���X�T�R�R�J�X���I �T�S�H���J�S���R�J�X�Z�W�J���I �J���K�F�N�W�J���Q�J�X���T�G�X�J�W�[�F�Y�N�T�S�X���J�Y���H�T�R�R�J�S�Y�F�N�W�J�X���X�Z�N�[�F�S�Y�X��

�( �T�S�X�J�N�Q���I �J���8�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J

�( �F�U�N�Y�F�Q���J�Y���R�F�W�H�M�­���I �J�X���U�F�W�Y�X

�5�F�Y�W�N�R�T�N�S�J���J�Y���L�J�X�Y�N�T�S���Q�T�H�F�Y�N�[�J

�; �F�Q�J�Z�W�X���I �J���Q�F���X�T�H�N�­�Y�­

�3�T�Z�X���[�T�Z�X���N�S�K�T�W�R�T�S�X���V�Z�J�����Q�T�W�X���I �J���X�F���W�­�Z�S�N�T�S���I �Z���� ���T�H�Y�T�G�W�J���� �� �� �� �����Q�J���( �T�S�X�J�N�Q���I �J���8�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J���F���U�W�T�H�­�I �­���¤����
�Q�F���S�T�R�N�S�F�Y�N�T�S���I �J���X�T�S���5�W�­�X�N�I �J�S�Y����
�Q�•�F�U�U�W�T�G�F�Y�N�T�S���I �Z���7�¬�L�Q�J�R�J�S�Y���N�S�Y�­�W�N�J�Z�W���U�W�T�U�T�X�­���U�F�W���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J���, �J�X�Y�N�T�S��
�Q�F���I �­�Y�J�W�R�N�S�F�Y�N�T�S���I �J�X���R�T�I �F�Q�N�Y�­�X���I �J���H�T�S�[�T�H�F�Y�N�T�S��

�3�T�Z�X�� �[�T�Z�X�� �H�T�S�K�N�W�R�T�S�X�� �U�F�W�� �F�N�Q�Q�J�Z�W�X�� �V�Z�•�F�Z�H�Z�S�� �R�F�S�I �F�Y�� �I �J�� �R�J�R�G�W�J�� �I �J�� �( �T�S�X�J�N�Q�� �I �J�� �8�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J�� �S�•�F�W�W�N�[�J�� �¤
�­�H�M�­�F�S�H�J���F�Z���Y�J�W�R�J���I �J���Q�•�J�]�J�W�H�N�H�J���� �� �� �� ��

�1�F���8�( �5�.���F���J�S�W�J�L�N�X�Y�W�­���Z�S�J���H�T�Q�Q�J�H�Y�J���S�J�Y�Y�J���I �J���� �� ���� ���2�› �����H�T�W�W�J�X�U�T�S�I �F�S�Y���¤������ �� ���� �� �����U�F�W�Y�X���X�T�Z�X�H�W�N�Y�J�X�����U�T�W�Y�F�S�Y���F�N�S�X�N���Q�F
�H�F�U�N�Y�F�Q�N�X�F�Y�N�T�S���I �J���[�T�Y�W�J���8�( �5�.���„ ���� �� �������2�› �����&�Z�H�Z�S�J���I �J�R�F�S�I �J���I �J���W�J�Y�W�F�N�Y���S�•�J�X�Y���J�S���F�Y�Y�J�S�Y�J���F�Z���� �����I �­�H�J�R�G�W�J���� �� �� �� ��

�1�F���8�( �5�.���F���F�H�V�Z�N�X���� ���F�H�Y�N�K�X���N�R�R�T�G�N�Q�N�J�W�X���J�S���H�T�Z�W�X���I �J���Q���F�S�S�­�J���� �� �� �� ���W�J�U�W�­�X�J�S�Y�F�S�Y���Z�S���[�T�Q�Z�R�J���I ���N�S�[�J�X�Y�N�X�X�J�R�J�S�Y���F�H�Y�J
�J�S���R�F�N�S���I �J���� �� ���� ���R�› �����*�5�8�.�( �&�5���*�=�5�1�4�7�*���F���N�S�[�J�X�Y�N���I �F�S�X���Z�S���M�¸�Y�J�Q���J�Y���I �J�X���Q�T�H�F�Z�]���I �•�F�H�Y�N�[�N�Y�­���F�Z���7�T� �̂F�Z�R�J�� �Z�S�N���J�Y���X�Z�W
�Z�S���J�S�Y�W�J�U�¸�Y���Q�T�L�N�X�Y�N�V�Z�J���J�S���5�T�Q�T�L�S�J�� �1�J�X���[�F�Q�J�Z�W�X���I �•�J�]�U�J�W�Y�N�X�J���F�Z���� �������� ���� �� �� �� ���X�•�­�Q�¬�[�J���¤���� �� ���� ���R�› ��

�; �T�Y�W�J���H�T�S�X�J�N�Q���I �J���X�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J���F���H�T�S�X�Y�F�Y�­���V�Z�J���Q�F���[�F�Q�J�Z�W���H�T�R�U�Y�F�G�Q�J�����Q�F���[�F�Q�J�Z�W���I �J���W�­�F�Q�N�X�F�Y�N�T�S���J�Y���Q�F���[�F�Q�J�Z�W���I �J
�W�J�H�T�S�X�Y�N�Y�Z�Y�N�T�S���T�S�Y���­�Y�­���­�Y�F�G�Q�N�J�X���H�T�S�K�T�W�R�­�R�J�S�Y���F�Z�]�� �I �N�X�U�T�X�N�Y�N�T�S�X���Q�­�L�F�Q�J�X���J�S���[�N�L�Z�J�Z�W�����¤���[�T�X���X�Y�F�Y�Z�Y�X���J�Y���¤���Q�F
�W�­�L�Q�J�R�J�S�Y�F�Y�N�T�S���W�J�Q�F�Y�N�[�J���F�Z�]���8�( �5�.��

�( �T�R�U�Y�J�X���F�S�S�Z�J�Q�X��

�&�X�X�N�X�Y�­���I �J���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J���, �J�X�Y�N�T�S���J�Y���I �Z���( �T�R�R�N�X�X�F�N�W�J���F�Z�]���( �T�R�U�Y�J�X���I �J���[�T�Y�W�J���8�( �5�.�����S�T�Z�X���F�[�T�S�X���U�W�T�H�­�I �­���¤
�Q�•�J�]�F�R�J�S���I �J�X���H�T�R�U�Y�J�X���X�T�H�N�F�Z�]���F�S�S�Z�J�Q�X���I �J���Q�F���X�T�H�N�­�Y�­�����1�J���W�­�X�Z�Q�Y�F�Y���S�J�Y���I �J���[�T�Y�W�J���8�( �5�.���X�•�­�Q�¬�[�J���¤������ �� ���� �� �����› ��
�( �J���G�­�S�­�K�N�H�J���J�X�Y���Q�N�­���F�Z�]���F�H�V�Z�N�X�N�Y�N�T�S�X���W�­�F�Q�N�X�­�J�X���X�Z�W���Q�J���I �J�W�S�N�J�W���Y�W�N�R�J�X�Y�W�J���I �J���Q�F���8�( �5�.���F� �̂F�S�Y���L�­�S�­�W�­���I �J�X���Q�T� �̂J�W�X���J�Y���F�Z�]
�K�W�F�N�X���L�­�S�­�W�F�Z�]���I �J���Q�F���X�T�H�N�­�Y�­���X�Z�W���H�J�Y�Y�J���R�®�R�J���U�­�W�N�T�I �J��

�1�•�F�S�S�­�J���� �� �� �� ���U�J�W�R�J�Y�Y�W�F���I �•�F�U�U�W�­�H�N�J�W���Q�F���U�Q�J�N�S�J���U�J�W�K�T�W�R�F�S�H�J���I �J���[�T�Y�W�J���8�( �5�.��

�7�­�X�T�Q�Z�Y�N�T�S�X

�1�J�� �U�W�T�O�J�Y�� �I �J�� �Y�J�]�Y�J�� �I �J�X�� �W�­�X�T�Q�Z�Y�N�T�S�X�� �T�W�I �N�S�F�N�W�J�X�� �X�T�Z�R�N�X�� �¤�� �[�T�Y�W�J�� �F�U�U�W�T�G�F�Y�N�T�S�� �S�•�F�U�U�J�Q�F�S�Y�� �U�F�X�� �I �•�T�G�X�J�W�[�F�Y�N�T�S
�U�F�W�Y�N�H�Z�Q�N�¬�W�J���I �J���S�T�Y�W�J���U�F�W�Y�����S�T�Z�X���[�T�Z�X���N�S�[�N�Y�T�S�X���¤���Q�•�F�U�U�W�T�Z�[�J�W���I �F�S�X���X�T�S���J�S�X�J�R�G�Q�J��

�� ��

�L�� �I �I �?�L�U���� �Z���
 �?�9�P�� �&�2���� �� ���P�Z�L�c�� �&�2�2�� �9�
 ��

�*�S�I �J�Y�Y�J�R�J�S�Y���G�F�S�H�F�N�W�J

�) �F�S�X�� �Q�J�� �H�F�I �W�J�� �I �J�� �Q�F�� �R�N�X�J�� �J�S�� �ù �Z�[�W�J�� �I �J�� �Q�F�� �U�T�Q�N�Y�N�V�Z�J�� �I �•�N�S�[�J�X�Y�N�X�X�J�R�J�S�Y���� �[�T�Y�W�J�� �8�( �5�.�� �U�W�­�[�T�N�Y�� �I �J�� �W�J�H�T�Z�W�N�W�� �¤
�Q�•�J�S�I �J�Y�Y�J�R�J�S�Y�����I �N�W�J�H�Y���J�Y���N�S�I �N�W�J�H�Y�����G�F�S�H�F�N�W�J���J�Y���S�T�S���G�F�S�H�F�N�W�J�����I �F�S�X���Q�F���Q�N�R�N�Y�J���I �J���� �� ���
 ���I �J���Q�F���[�F�Q�J�Z�W���L�Q�T�G�F�Q�J���I �J�X
�F�H�Y�N�K�X���N�R�R�T�G�N�Q�N�J�W�X���I �J���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���Y�J�Q���V�Z���N�S�I �N�V�Z�­���I �F�S�X���Q�F���S�T�Y�J���I ���N�S�K�T�W�R�F�Y�N�T�S��
�; �T�Y�W�J���( �T�S�X�J�N�Q���I �J���8�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J���­�R�J�Y�����J�S���Y�F�S�Y���V�Z�J���I �J���G�J�X�T�N�S�����Z�S���F�[�N�X���K�F�[�T�W�F�G�Q�J���¤���Q�F���R�N�X�J���J�S���ù �Z�[�W�J���I �J���H�J�Y�Y�J
�X�Y�W�F�Y�­�L�N�J���I �J���K�N�S�F�S�H�J�R�J�S�Y��



�7�&�5�5�4�7�9���8�: �7���1�*�8���( �4�3�; �*�3�9�.�4�3�8���; �.�8�•�*�8���„ ���1�•�&�7�9�.�( �1�*���1�������� �� ���� �� ���) �: ���( �4�) �*
�2 �4�3�•�9�&�.�7�*���*�9���+�.�3�&�3�( �.�*�7

�( �T�S�[�J�S�Y�N�T�S�X���[�N�X�­�J�X���¤���Q���F�W�Y�N�H�Q�J���1�������� �� ���� �� ���I �Z���( �T�I �J���2 �T�S�­�Y�F�N�W�J���J�Y���+�N�S�F�S�H�N�J�W

�1�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J���, �J�X�Y�N�T�S���F���N�S�K�T�W�R�­���Q�J���H�T�S�X�J�N�Q���I �J���X�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J���I �J�X���H�T�S�[�J�S�Y�N�T�S�X���[�N�X�­�J�X���¤���Q�•�F�W�Y�N�H�Q�J���1���� ���� �� ���� �� ���I �Z���( �T�I �J
�R�T�S�­�Y�F�N�W�J�� �J�Y�� �K�N�S�F�S�H�N�J�W�� �H�T�S�H�Q�Z�J�X�� �F�Z�� �H�T�Z�W�X�� �I �J�� �Q�•�J�]�J�W�H�N�H�J���� �1�J�X�� �R�T�S�Y�F�S�Y�X�� �I �J�� �H�T�R�R�N�X�X�N�T�S�X�� �F�K�K�­�W�J�S�Y�X�� �¤�� �H�J�X
�H�T�S�[�J�S�Y�N�T�S�X���T�S�Y���K�F�N�Y���Q�•�T�G�O�J�Y���I �•�Z�S���H�T�S�Y�W�¸�Q�J���I �J���S�T�Y�W�J���U�F�W�Y���J�Y���X�T�S�Y���I �­�Y�F�N�Q�Q�­�J�X���I �F�S�X���Q�J���W�F�U�U�T�W�Y���I �Z���H�T�R�R�N�X�X�F�N�W�J���F�Z�]
�H�T�R�U�Y�J�X���F�Z�V�Z�J�Q���S�T�Z�X���[�T�Z�X���U�W�N�T�S�X���I �J���G�N�J�S���[�T�Z�Q�T�N�W���[�T�Z�X���W�J�U�T�W�Y�J�W��

�1�J���( �T�S�X�J�N�Q���I �J���8�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J���[�T�Z�X���W�J�H�T�R�R�F�S�I �J���I �•�F�I �T�U�Y�J�W���Q�F���W�­�X�T�Q�Z�Y�N�T�S���U�T�W�Y�F�S�Y���X�Z�W���Q�J�X���H�T�S�[�J�S�Y�N�T�S�X���[�N�X�­�J�X���¤
�Q�•�F�W�Y�N�H�Q�J���1���� ���� �� ���� �� ���I �Z���( �T�I �J���R�T�S�­�Y�F�N�W�J���J�Y���K�N�S�F�S�H�N�J�W��

�7�&�5�5�4�7�9���8�5�*�( �.�&�1���) �: ���( �4�3�8�*�.�1���) �*���8�: �7�; �*�.�1�1�&�3�( �*

�3�T�Z�X���F�[�T�S�X���­�Y�­���N�S�K�T�W�R�­�X���I �J���Q�F���U�W�T�U�T�X�N�Y�N�T�S���K�F�N�Y�J���U�F�W���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J���, �J�X�Y�N�T�S���[�N�X�F�S�Y���¤���
 �N�����I �­�H�N�R�F�Q�N�X�J�W���Q�J�X���U�F�W�Y�X
�X�T�H�N�F�Q�J�X���J�Y���¤���R�T�I �N�K�N�J�W���H�T�W�W�­�Q�F�Y�N�[�J�R�J�S�Y���Q�J�X���X�Y�F�Y�Z�Y�X���I �J���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­�����J�Y���
 �N�N�����R�T�I �N�K�N�J�W���Q�•�F�W�Y�N�H�Q�J���=�=�.�.���� ���I �J�X���X�Y�F�Y�Z�Y�X���¤���Q�F
�X�Z�N�Y�J���I �J���Q�•�J�S�Y�W�­�J���J�S���[�N�L�Z�J�Z�W���I �Z���) �­�H�W�J�Y���S�t�� �� �� �� �� ���� �� ���I �Z���� ���F�T�¿�Y���� �� �� �� ��

�1�T�W�X���I �J���Q�F���U�W�­�U�F�W�F�Y�N�T�S���¤���Q�F���U�W�­�X�J�S�Y�J���&�X�X�J�R�G�Q�­�J���, �­�S�­�W�F�Q�J���2�N�]�Y�J�����S�T�Z�X���F�[�T�S�X���U�Z���I �­�G�F�Y�Y�W�J���I �J�X���U�W�T�O�J�Y�X���I �J���Q�F
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�1�J�X���F�U�U�W�­�H�N�F�Y�N�T�S�X���F�N�S�X�N���U�T�W�Y�­�J�X���X�•�N�S�X�H�W�N�[�J�S�Y���I �F�S�X���Q�J���H�T�S�Y�J�]�Y�J���I �J���Q�•�F�Z�I �N�Y���I �J�X���H�T�R�U�Y�J�X���F�S�S�Z�J�Q�X���U�W�N�X���I �F�S�X���Q�J�Z�W
�J�S�X�J�R�G�Q�J���J�Y���I �J���Q�F���K�T�W�R�F�Y�N�T�S���I �J���S�T�Y�W�J���T�U�N�S�N�T�S���J�]�U�W�N�R�­�J���H�N�� �F�[�F�S�Y�����3�T�Z�X���S�•�J�]�U�W�N�R�T�S�X���U�F�X���I �•�T�U�N�S�N�T�S���X�Z�W���I �J�X
�­�Q�­�R�J�S�Y�X���I �J���H�J�X���H�T�R�U�Y�J�X���F�S�S�Z�J�Q�X���U�W�N�X���N�X�T�Q�­�R�J�S�Y��

�( �T�R�R�J���U�W�­�H�N�X�­���I �F�S�X���Q�F���S�T�Y�J���o���7�¬�L�Q�J�X���J�Y���R�­�Y�M�T�I �J�X���H�T�R�U�Y�F�G�Q�J�X���•���I �J���Q�•�F�S�S�J�]�J�����Q�J�X���U�Q�F�H�J�R�J�S�Y�X���N�R�R�T�G�N�Q�N�J�W�X��
�U�W�­�X�J�S�Y�­�X���I �F�S�X���Q�F���H�T�Q�T�S�S�J���o���; �F�Q�J�Z�W�X���J�X�Y�N�R�­�J�X���•���I �J���Q�•�­�Y�F�Y���I �Z���U�F�Y�W�N�R�T�N�S�J�����X�T�S�Y���­�[�F�Q�Z�­�X���¤���Q�J�Z�W�X���[�F�Q�J�Z�W�X���F�H�Y�Z�J�Q�Q�J�X��
�( �J�X���[�F�Q�J�Z�W�X���F�H�Y�Z�J�Q�Q�J�X���T�S�Y���­�Y�­���F�W�W�®�Y�­�J�X���U�F�W���Q�F���X�T�H�N�­�Y�­���I �J���L�J�X�Y�N�T�S���X�Z�W���Q�F���G�F�X�J���I �•�Z�S�J���­�[�F�Q�Z�F�Y�N�T�S�����W�­�F�Q�N�X�­�J���U�F�W
�Q�•�J�]�U�J�W�Y���N�R�R�T�G�N�Q�N�J�W���N�S�I �­�U�J�S�I �F�S�Y�����I �J�X���F�H�Y�N�K�X���N�R�R�T�G�N�Q�N�J�W�X���I �­�Y�J�S�Z�X���I �N�W�J�H�Y�J�R�J�S�Y���J�Y���N�S�I �N�W�J�H�Y�J�R�J�S�Y���U�F�W���Q�F���X�T�H�N�­�Y�­
�H�N�[�N�Q�J�� �I �J�� �U�Q�F�H�J�R�J�S�Y�� �N�R�R�T�G�N�Q�N�J�W���� �3�T�X�� �Y�W�F�[�F�Z�]�� �T�S�Y�� �S�T�Y�F�R�R�J�S�Y�� �H�T�S�X�N�X�Y�­�� �¤�� �U�W�J�S�I �W�J�� �H�T�S�S�F�N�X�X�F�S�H�J�� �I �J�X
�U�W�T�H�­�I �Z�W�J�X�� �R�N�X�J�X�� �J�S�� �T�J�Z�[�W�J�� �U�F�W�� �Q�F�� �X�T�H�N�­�Y�­�� �I �J�� �L�J�X�Y�N�T�S�� �J�Y�� �¤�� �F�U�U�W�­�H�N�J�W�� �Q�J�� �H�F�W�F�H�Y�¬�W�J�� �W�F�N�X�T�S�S�F�G�Q�J�� �I �J�X
�M� �̂U�T�Y�M�¬�X�J�X���J�Y���I �J�X���R�­�Y�M�T�I �J�X���Z�Y�N�Q�N�X�­�J�X���U�F�W���Q�•�J�]�U�J�W�Y���N�R�R�T�G�N�Q�N�J�W���N�S�I �­�U�J�S�I �F�S�Y��

�+�T�W�[�N�X���2�F�_�F�W�X���8�&
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�4�G�X�J�W�[�F�Y�N�T�S
�8�F�S�X���W�J�R�J�Y�Y�W�J���J�S���H�F�Z�X�J���Q�•�T�U�N�S�N�T�S���J�]�U�W�N�R�­�J���H�N�� �I �J�X�X�Z�X�����S�T�Z�X���F�Y�Y�N�W�T�S�X���[�T�Y�W�J���F�Y�Y�J�S�Y�N�T�S���X�Z�W���Q�J�X���N�S�H�N�I �J�S�H�J�X���I �J���Q�F
�U�W�J�R�N�¬�W�J���F�U�U�Q�N�H�F�Y�N�T�S���I �Z���W�¬�L�Q�J�R�J�S�Y���&�3�( ���S�t�� �� �� �� �� �� �� ���J�]�U�T�X�­�J�X���I �F�S�X���Q�•�F�S�S�J�]�J���I �J�X���H�T�R�U�Y�J�X���F�S�S�Z�J�Q�X��



�; �­�W�N�K�N�H�F�Y�N�T�S�X���X�U�­�H�N�K�N�V�Z�J�X

�7�J�X�U�T�S�X�F�G�N�Q�N�Y�­�X���I �J���Q�F���X�T�H�N�­�Y�­���I �J���L�J�X�Y�N�T�S
�.�Q�� �F�U�U�F�W�Y�N�J�S�Y�� �¤�� �Q�F�� �X�T�H�N�­�Y�­�� �I �J�� �L�J�X�Y�N�T�S�� �I �•�­�Y�F�G�Q�N�W�� �I �J�X�� �H�T�R�U�Y�J�X�� �F�S�S�Z�J�Q�X�� �U�W�­�X�J�S�Y�F�S�Y�� �Z�S�J�� �N�R�F�L�J�� �K�N�I �¬�Q�J
�H�T�S�K�T�W�R�­�R�J�S�Y���F�Z�]���W�¬�L�Q�J�X���J�Y���U�W�N�S�H�N�U�J�X���H�T�R�U�Y�F�G�Q�J�X���K�W�F�S�«�F�N�X���F�N�S�X�N���V�Z�J���I �J���R�J�Y�Y�W�J���J�S���U�Q�F�H�J���Q�J���H�T�S�Y�W�¸�Q�J���N�S�Y�J�W�S�J
�V�Z���J�Q�Q�J�� �J�X�Y�N�R�J�� �S�­�H�J�X�X�F�N�W�J�� �¤�� �Q���­�Y�F�G�Q�N�X�X�J�R�J�S�Y�� �I �J�� �H�T�R�U�Y�J�X�� �F�S�S�Z�J�Q�X�� �S�J�� �H�T�R�U�T�W�Y�F�S�Y�� �U�F�X�� �I ���F�S�T�R�F�Q�N�J�X
�X�N�L�S�N�K�N�H�F�Y�N�[�J�X�����V�Z�J���H�J�Q�Q�J�X�� �H�N���U�W�T�[�N�J�S�S�J�S�Y���I �J���K�W�F�Z�I �J�X���T�Z���W�­�X�Z�Q�Y�J�S�Y���I ���J�W�W�J�Z�W�X��

�1�T�W�X���I �J���Q�•�­�Y�F�G�Q�N�X�X�J�R�J�S�Y���I �J�X���H�T�R�U�Y�J�X���F�S�S�Z�J�Q�X�����N�Q���N�S�H�T�R�G�J���¤���Q�F���X�T�H�N�­�Y�­���I �J���L�J�X�Y�N�T�S���I �•�­�[�F�Q�Z�J�W���Q�F���H�F�U�F�H�N�Y�­���I �J���Q�F
�X�T�H�N�­�Y�­���H�N�[�N�Q�J���I �J���U�Q�F�H�J�R�J�S�Y���N�R�R�T�G�N�Q�N�J�W���¤���U�T�Z�W�X�Z�N�[�W�J���X�T�S���J�]�U�Q�T�N�Y�F�Y�N�T�S�����I �J���U�W�­�X�J�S�Y�J�W���I �F�S�X���H�J�X���H�T�R�U�Y�J�X�����Q�J���H�F�X
�­�H�M�­�F�S�Y�����Q�J�X���N�S�K�T�W�R�F�Y�N�T�S�X���S�­�H�J�X�X�F�N�W�J�X���W�J�Q�F�Y�N�[�J�X���¤���Q�F���H�T�S�Y�N�S�Z�N�Y�­���I �•�J�]�U�Q�T�N�Y�F�Y�N�T�S���J�Y���I �•�F�U�U�Q�N�V�Z�J�W���Q�F���H�T�S�[�J�S�Y�N�T�S
�H�T�R�U�Y�F�G�Q�J���I �J���H�T�S�Y�N�S�Z�N�Y�­���I �•�J�]�U�Q�T�N�Y�F�Y�N�T�S�����X�F�Z�K���X�•�N�Q���J�X�Y���U�W�­�[�Z���I �J���Q�N�V�Z�N�I �J�W���Q�F���X�T�H�N�­�Y�­���H�N�[�N�Q�J���I �J���U�Q�F�H�J�R�J�S�Y���N�R�R�T�G�N�Q�N�J�W
�T�Z���I �J���H�J�X�X�J�W���X�T�S���F�H�Y�N�[�N�Y�­����

�1�J�X���H�T�R�U�Y�J�X���F�S�S�Z�J�Q�X���T�S�Y���­�Y�­���F�W�W�®�Y�­�X���U�F�W���Q�F���X�T�H�N�­�Y�­���I �J���L�J�X�Y�N�T�S����

�7�J�X�U�T�S�X�F�G�N�Q�N�Y�­�X���I �Z���H�T�R�R�N�X�X�F�N�W�J���F�Z�]���H�T�R�U�Y�J�X���W�J�Q�F�Y�N�[�J�X���¤���Q�•�F�Z�I �N�Y���I �J�X���H�T�R�U�Y�J�X
�F�S�S�Z�J�Q�X

�.�.�� �S�T�Z�X�� �F�U�U�F�W�Y�N�J�S�Y�� �I �•�­�Y�F�G�Q�N�W�� �Z�S�� �W�F�U�U�T�W�Y�� �X�Z�W�� �Q�J�X�� �H�T�R�U�Y�J�X�� �F�S�S�Z�J�Q�X���� �3�T�Y�W�J�� �T�G�O�J�H�Y�N�K�� �J�X�Y�� �I �•�T�G�Y�J�S�N�W�� �Q�•�F�X�X�Z�W�F�S�H�J
�W�F�N�X�T�S�S�F�G�Q�J���V�Z�J���Q�J�X���H�T�R�U�Y�J�X���F�S�S�Z�J�Q�X���U�W�N�X���I �F�S�X���Q�J�Z�W���J�S�X�J�R�G�Q�J���S�J���H�T�R�U�T�W�Y�J�S�Y���U�F�X���I �•�F�S�T�R�F�Q�N�J�X���X�N�L�S�N�K�N�H�F�Y�N�[�J�X��
�1�•�F�X�X�Z�W�F�S�H�J���W�F�N�X�T�S�S�F�G�Q�J���H�T�W�W�J�X�U�T�S�I ���¤���Z�S���S�N�[�J�F�Z���­�Q�J�[�­���I �•�F�X�X�Z�W�F�S�H�J�����X�F�S�X���Y�T�Z�Y�J�K�T�N�X���L�F�W�F�S�Y�N�W���V�Z�•�Z�S���F�Z�I �N�Y���W�­�F�Q�N�X�­
�H�T�S�K�T�W�R�­�R�J�S�Y���F�Z�]���S�T�W�R�J�X���I �•�J�]�J�W�H�N�H�J���U�W�T�K�J�X�X�N�T�S�S�J�Q���U�J�W�R�J�Y���I �J���X� �̂X�Y�­�R�F�Y�N�V�Z�J�R�J�S�Y���I �­�Y�J�H�Y�J�W���Y�T�Z�Y�J���F�S�T�R�F�Q�N�J
�X�N�L�S�N�K�N�H�F�Y�N�[�J�����1�J�X���F�S�T�R�F�Q�N�J�X���U�J�Z�[�J�S�Y���U�W�T�[�J�S�N�W���I �J���K�W�F�Z�I �J�X���T�Z���W�­�X�Z�Q�Y�J�W���I �•�J�W�W�J�Z�W�X���J�Y���X�T�S�Y���H�T�S�X�N�I �­�W�­�J�X���H�T�R�R�J
�X�N�L�S�N�K�N�H�F�Y�N�[�J�X���Q�T�W�X�V�Z�J���Q�•�T�S���U�J�Z�Y���W�F�N�X�T�S�S�F�G�Q�J�R�J�S�Y���X�•�F�Y�Y�J�S�I �W�J���¤���H�J���V�Z�•�J�Q�Q�J�X���U�Z�N�X�X�J�S�Y�����U�W�N�X�J�X���N�S�I �N�[�N�I �Z�J�Q�Q�J�R�J�S�Y���T�Z���J�S
�H�Z�R�Z�Q�­�����N�S�K�Q�Z�J�S�H�J�W���Q�J�X���I �­�H�N�X�N�T�S�X���­�H�T�S�T�R�N�V�Z�J�X���V�Z�J���Q�J�X���Z�Y�N�Q�N�X�F�Y�J�Z�W�X���I �J�X���H�T�R�U�Y�J�X���U�W�J�S�S�J�S�Y���J�S���X�J���K�T�S�I �F�S�Y���X�Z�W
�H�J�Z�]�� �H�N����

�( �T�R�R�J���U�W�­�H�N�X�­���U�F�W���Q�•�F�W�Y�N�H�Q�J���1���� �� ���� �� �� ���I �Z���H�T�I �J���I �J���H�T�R�R�J�W�H�J�����S�T�Y�W�J���R�N�X�X�N�T�S���I �J���H�J�W�Y�N�K�N�H�F�Y�N�T�S���I �J�X���H�T�R�U�Y�J�X���S�J
�H�T�S�X�N�X�Y�J���U�F�X���¤���L�F�W�F�S�Y�N�W���Q�F���[�N�F�G�N�Q�N�Y�­���T�Z���Q�F���V�Z�F�Q�N�Y�­���I �J���Q�F���L�J�X�Y�N�T�S���I �J���[�T�Y�W�J���X�T�H�N�­�Y�­��
�) �F�S�X���Q�J���H�F�I �W�J���I �•�Z�S���F�Z�I �N�Y���W�­�F�Q�N�X�­���H�T�S�K�T�W�R�­�R�J�S�Y���F�Z�]���S�T�W�R�J�X���I �•�J�]�J�W�H�N�H�J���U�W�T�K�J�X�X�N�T�S�S�J�Q���F�U�U�Q�N�H�F�G�Q�J�X���J�S���+�W�F�S�H�J�����Q�J
�H�T�R�R�N�X�X�F�N�W�J���F�Z�]���H�T�R�U�Y�J�X���J�]�J�W�H�J���X�T�S���O�Z�L�J�R�J�S�Y���U�W�T�K�J�X�X�N�T�S�S�J�Q���Y�T�Z�Y���F�Z���Q�T�S�L���I �J���H�J�Y���F�Z�I �N�Y����

�3�T�Z�X���F�[�T�S�X���­�L�F�Q�J�R�J�S�Y���U�W�T�H�­�I �­�����H�T�S�K�T�W�R�­�R�J�S�Y���F�Z�]���S�T�W�R�J�X���I �•�J�]�J�W�H�N�H�J���U�W�T�K�J�X�X�N�T�S�S�J�Q���F�U�U�Q�N�H�F�G�Q�J�X���J�S���+�W�F�S�H�J��
�F�Z�]���[�­�W�N�K�N�H�F�Y�N�T�S�X���X�U�­�H�N�K�N�V�Z�J�X���U�W�­�[�Z�J�X���U�F�W���Q�J�X���Y�J�]�Y�J�X���Q�­�L�F�Z�]���J�Y���W�­�L�Q�J�R�J�S�Y�F�N�W�J�X��

�.�S�K�T�W�R�F�Y�N�T�S�X���I �T�S�S�­�J�X���I �F�S�X���Q�J���W�F�U�U�T�W�Y���I �J���L�J�X�Y�N�T�S���J�Y���I �F�S�X���Q�J�X���F�Z�Y�W�J�X���I �T�H�Z�R�J�S�Y�X���X�Z�W���Q�F���X�N�Y�Z�F�Y�N�T�S���K�N�S�F�S�H�N�¬�W�J
�J�Y���Q�J�X���H�T�R�U�Y�J�X���F�S�S�Z�J�Q�X���F�I �W�J�X�X�­�X���F�Z�]���F�X�X�T�H�N�­�X
�3�T�Z�X���S���F�[�T�S�X���U�F�X���I ���T�G�X�J�W�[�F�Y�N�T�S���¤���K�T�W�R�Z�Q�J�W���X�Z�W���Q�F���X�N�S�H�­�W�N�Y�­���J�Y���Q�F���H�T�S�H�T�W�I �F�S�H�J���F�[�J�H���Q�J�X���H�T�R�U�Y�J�X���F�S�S�Z�J�Q�X���I �J�X
�N�S�K�T�W�R�F�Y�N�T�S�X�� �I �T�S�S�­�J�X�� �I �F�S�X�� �Q�J�� �W�F�U�U�T�W�Y�� �I �J�� �L�J�X�Y�N�T�S�� �­�Y�F�G�Q�N�� �U�F�W�� �Q�F�� �X�T�H�N�­�Y�­�� �I �J�� �L�J�X�Y�N�T�S�� �J�Y�� �I �F�S�X�� �Q�J�X�� �F�Z�Y�W�J�X
�I �T�H�Z�R�J�S�Y�X���X�Z�W���Q�F���X�N�Y�Z�F�Y�N�T�S���K�N�S�F�S�H�N�¬�W�J���J�Y���Q�J�X���H�T�R�U�Y�J�X���F�S�S�Z�J�Q�X���F�I �W�J�X�X�­�X���F�Z�]���F�X�X�T�H�N�­�X��

�3�T�Z�X���F�Y�Y�J�X�Y�T�S�X���I �J���Q�F���X�N�S�H�­�W�N�Y�­���I �J���Q�F���H�T�S�H�T�W�I �F�S�H�J���F�[�J�H���Q�J�X���H�T�R�U�Y�J�X���F�S�S�Z�J�Q�X���I �J�X���N�S�K�T�W�R�F�Y�N�T�S�X���W�J�Q�F�Y�N�[�J�X���F�Z�]
�I �­�Q�F�N�X���I �J���U�F�N�J�R�J�S�Y���R�J�S�Y�N�T�S�S�­�J�X���¤���Q���F�W�Y�N�H�Q�J���) ���� �� ���� �� ���I �Z���H�T�I �J���I �J���H�T�R�R�J�W�H�J��
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���¬�W�J���W�­�X�T�Q�Z�Y�N�T�S�������&�U�U�W�T�G�F�Y�N�T�S���I �J�X���H�T�R�U�Y�J�X
�F�S�S�Z�J�Q�X���J�Y���V�Z�N�Y�Z�X

�1�•�&�X�X�J�R�G�Q�­�J���, �­�S�­�W�F�Q�J�����F�U�W�¬�X���F�[�T�N�W���J�S�Y�J�S�I �Z���Q�F���Q�J�H�Y�Z�W�J
�I �J�X���W�F�U�U�T�W�Y�X���I �J���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J���L�J�X�Y�N�T�S�����I �Z���( �T�S�X�J�N�Q���I �J
�X�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J�� �J�Y�� �I �Z�� �( �T�R�R�N�X�X�F�N�W�J�� �F�Z�]�� �( �T�R�U�Y�J�X��
�F�U�U�W�T�Z�[�J�� �Q�J�X�� �W�F�U�U�T�W�Y�X�� �­�Y�F�G�Q�N�X�� �U�F�W�� �Q�F�� �8�T�H�N�­�Y�­�� �I �J
�L�J�X�Y�N�T�S�� �J�Y�� �Q�J�� �( �T�S�X�J�N�Q�� �I �J�� �X�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J�� �F�N�S�X�N�� �V�Z�J�� �Q�J�X
�H�T�R�U�Y�J�X���F�S�S�Z�J�Q�X���I �Z���I �J�W�S�N�J�W���J�]�J�W�H�N�H�J���H�Q�T�X���Y�J�Q�X���V�Z�•�N�Q�X���Q�Z�N
�T�S�Y���­�Y�­���U�W�­�X�J�S�Y�­�X�����F�U�U�W�T�Z�[�J���Q�J�X���T�U�­�W�F�Y�N�T�S�X���Y�W�F�I �Z�N�Y�J�X
�U�F�W���H�J�X���H�T�R�U�Y�J�X���T�Z���W�­�X�Z�R�­�J�X���I �F�S�X���H�J�X���W�F�U�U�T�W�Y�X�����J�Y
�I �T�S�S�J���V�Z�N�Y�Z�X���¤���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J���L�J�X�Y�N�T�S���J�Y���F�Z���( �T�S�X�J�N�Q���I �J
�X�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J�� �F�Z�� �Y�N�Y�W�J�� �I �J�� �Q�J�Z�W�� �R�N�X�X�N�T�S�� �U�T�Z�W�� �Q�•�J�]�J�W�H�N�H�J
�­�H�T�Z�Q�­��

�� �J���W�­�X�T�Q�Z�Y�N�T�S�������&�Z�Y�T�W�N�X�F�Y�N�T�S���I �•�J�R�U�W�Z�S�Y���J�Y
�I �•�F�H�V�Z�N�X�N�Y�N�T�S���U�F� �̂F�G�Q�J���¤���Y�J�W�R�J��

���J���W�­�X�T�Q�Z�Y�N�T�S�������&�U�U�W�T�G�F�Y�N�T�S���I �J�X���H�T�S�[�J�S�Y�N�T�S�X
�[�N�X�­�J�X���¤���Q�•�F�W�Y�N�H�Q�J���1���������� �� ���� �� ���I �Z���( �T�I �J���R�T�S�­�Y�F�N�W�J
�J�Y���K�N�S�F�S�H�N�J�W

�1�•�&�X�X�J�R�G�Q�­�J���, �­�S�­�W�F�Q�J�����F�U�W�¬�X���F�[�T�N�W���J�S�Y�J�S�I �Z���Q�F���Q�J�H�Y�Z�W�J
�I �Z���W�F�U�U�T�W�Y���I �Z���( �T�S�X�J�N�Q���I �J���X�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J���J�Y���I �Z���W�F�U�U�T�W�Y
�I �Z�� �( �T�R�R�N�X�X�F�N�W�J�� �F�Z�]�� �( �T�R�U�Y�J�X�� �X�Z�W�� �Q�J�X�� �H�T�S�[�J�S�Y�N�T�S�X
�[�N�X�­�J�X�� �¤�� �Q�•�F�W�Y�N�H�Q�J�� �1���� �� ���� �� ���� �� �� �I �Z�� �( �T�I �J�� �R�T�S�­�Y�F�N�W�J�� �J�Y
�K�N�S�F�S�H�N�J�W�����F�U�U�W�T�Z�[�J���Q�J�X���Y�J�W�R�J�X���I �J�X�I �N�Y�X���W�F�U�U�T�W�Y�X��

�� �J���W�­�X�T�Q�Z�Y�N�T�S�������&�K�K�J�H�Y�F�Y�N�T�S���I �Z���W�­�X�Z�Q�Y�F�Y���I �Z
�I �J�W�S�N�J�W���J�]�J�W�H�N�H�J���H�Q�T�X

�1�•�&�X�X�J�R�G�Q�­�J���, �­�S�­�W�F�Q�J���U�W�J�S�I ���F�H�Y�J���V�Z�J����
�Q�J���W�­�X�Z�Q�Y�F�Y���I �Z���I �J�W�S�N�J�W���J�]�J�W�H�N�H�J���H�Q�T�X���I �J
���� �� ���� �� �� ���������›
�H�T�S�X�Y�N�Y�Z�J���Z�S���G�­�S�­�K�N�H�J���I �N�X�Y�W�N�G�Z�F�G�Q�J���I �J
���� �� ���� �� �� ���������›

�*�Y���I �­�H�N�I �J���I �J���Q�•�F�K�K�J�H�Y�J�W���F�Z���H�T�R�U�Y�J���o���7�J�U�T�W�Y���¤���S�T�Z�[�J�F�Z���•
�¤���M�F�Z�Y�J�Z�W���I �J������ �� ���� �� �� ���������› ��

�� �J���W�­�X�T�Q�Z�Y�N�T�S�������( �T�S�X�Y�F�Y�F�Y�N�T�S���I �J���Q�F���[�F�W�N�F�Y�N�T�S
�S�J�Y�Y�J���I �Z���H�F�U�N�Y�F�Q���X�T�H�N�F�Q���¤���Q�F���H�Q�¸�Y�Z�W�J���I �J
�Q�•�J�]�J�W�H�N�H�J��

�1�•�&�X�X�J�R�G�Q�­�J���, �­�S�­�W�F�Q�J�����X�Z�W���U�W�T�U�T�X�N�Y�N�T�S���I �J���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­
�I �J���, �J�X�Y�N�T�S�����F�W�W�®�Y�J���Q�J���H�F�U�N�Y�F�Q���J�K�K�J�H�Y�N�K���I �J���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���F�Z
�� ���� �I �­�H�J�R�G�W�J�� �� �� �� �� �� �¤�� �Q�F�� �X�T�R�R�J�� �I �J����������������������������������������������������������
�� �� �� �� �� �� �� ���� �� �� �› �� �J�Y�� �U�W�J�S�I �� �F�H�Y�J�� �V�Z�•�¤�� �Q�F�� �H�Q�¸�Y�Z�W�J�� �I �J
�Q�•�J�]�J�W�H�N�H�J�� �Q�F�� �[�F�W�N�F�Y�N�T�S�� �S�J�Y�Y�J�� �I �Z�� �H�F�U�N�Y�F�Q�� �W�J�X�X�T�W�Y�� �¤������������������������
���� �� �� �� �� �� �� ���� ���� �� �� �› ���� �Q�J�� �H�F�U�N�Y�F�Q���­�Y�F�S�Y���U�F�X�X�­�� �I �J�� ���� �� �� �� ��
�� ���� ���� �� �› ���¤���Q�F���H�W�­�F�Y�N�T�S���¤���� �� ���� �� �� ������ �� ���› ���F�Z���H�T�Z�W�X���I �J
�Q�•�J�]�J�W�H�N�H�J���­�H�T�Z�Q�­��

�1���&�X�X�J�R�G�Q�­�J�� �, �­�S�­�W�F�Q�J���� �H�T�S�K�T�W�R�­�R�J�S�Y�� �F�Z�]
�I �N�X�U�T�X�N�Y�N�T�S�X���I �J���Q���F�W�Y�N�H�Q�J���1������ ���� �� ���� �����I �Z���( �T�I �J���2�T�S�­�Y�F�N�W�J���J�Y
�+�N�S�F�S�H�N�J�W���J�Y���O�Z�X�V�Z�•�¤���Q�•�&�X�X�J�R�G�Q�­�J���, �­�S�­�W�F�Q�J���X�Y�F�Y�Z�F�S�Y���X�Z�W
�Q�J�X���H�T�R�U�Y�J�X���I �J���Q�•�J�]�J�W�H�N�H�J���J�S���H�T�Z�W�X�����F�Z�Y�T�W�N�X�J���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­
�I �J�� �L�J�X�Y�N�T�S���� �U�T�Z�W�� �Q�J�� �H�T�R�U�Y�J�� �I �J�� �Q�F�� �8�T�H�N�­�Y�­���� �F�U�W�¬�X
�N�S�K�T�W�R�F�Y�N�T�S���I �Z���( �T�S�X�J�N�Q���I �J���X�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J�����¤���H�T�S�Y�W�F�H�Y�J�W
�I �J�X���J�R�U�W�Z�S�Y�X�����¤���F�X�X�Z�R�J�W���I �J�X���I �J�Y�Y�J�X�����¤���U�W�T�H�­�I �J�W���¤
�I �J�X�� �F�H�V�Z�N�X�N�Y�N�T�S�X�� �U�F� �̂F�G�Q�J�X�� �¤�� �Y�J�W�R�J�� �F�Z�]�� �H�T�S�I �N�Y�N�T�S�X
�V�Z���J�Q�Q�J���O�Z�L�J�W�F���H�T�S�[�J�S�F�G�Q�J�X�����I �F�S�X���Q�F���Q�N�R�N�Y�J���I �J���� �� ���
 ���I �J
�Q�F���[�F�Q�J�Z�W���L�Q�T�G�F�Q�J���I �J�X���F�H�Y�N�K�X���N�R�R�T�G�N�Q�N�J�W�X���I �J���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­
�Y�J�Q���V�Z���N�S�I �N�V�Z�­���I �F�S�X���Q�F���S�T�Y�J���I ���N�S�K�T�W�R�F�Y�N�T�S��

�.���� ���&���9�.�9�7�*���4�7�) �.�3�&�.�7�*

�.�.���� ���&���9�.�9�7�*���*�=�9�7�&�4�7�) �.�3�&�.�7�*

�� �J���W�­�X�T�Q�Z�Y�N�T�S�������&�U�U�W�T�G�F�Y�N�T�S���I �J���Q�F
�I �­�H�N�R�F�Q�N�X�F�Y�N�T�S���I �J�X���U�F�W�Y�X���X�T�H�N�F�Q�J�X���J�Y
�R�T�I �N�K�N�H�F�Y�N�T�S�X���H�T�W�W�­�Q�F�Y�N�[�J�X���I �J�X���X�Y�F�Y�Z�Y�X���I �J���Q�F
�8�T�H�N�­�Y�­

�1�•�&�X�X�J�R�G�Q�­�J���, �­�S�­�W�F�Q�J�����F�U�W�¬�X���F�[�T�N�W���J�S�Y�J�S�I �Z���Q�F���Q�J�H�Y�Z�W�J
�I �Z�� �W�F�U�U�T�W�Y�� �X�U�­�H�N�F�Q�� �I �J�� �Q�F�� �8�T�H�N�­�Y�­�� �I �J�� �, �J�X�Y�N�T�S�� �J�Y�� �I �Z
�W�F�U�U�T�W�Y�� �X�U�­�H�N�F�Q�� �I �Z�� �( �T�S�X�J�N�Q�� �I �J�� �8�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J���� �I �­�H�N�I �J
�I �•�F�U�U�W�T�Z�[�J�W���Q�F���I �­�H�N�R�F�Q�N�X�F�Y�N�T�S���I �J�X���U�F�W�Y�X���X�T�H�N�F�Q�J�X�����J�Y�����J�S
�H�T�S�X�­�V�Z�J�S�H�J�����I �J���R�T�I �N�K�N�J�W���Q�J�X���X�Y�F�Y�Z�Y�X���I �J���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���U�F�W
�Q�•�N�S�X�J�W�Y�N�T�S���I �•�Z�S���S�T�Z�[�J�Q���o���&�7�9�.�( �1�*���=���' �.�8�����) �*�( �.�2�&�1�.�8�&�9�.�4�3
�) �*�8���5�&�7�9�8���•�����W�­�I �N�L�­���H�T�R�R�J���X�Z�N�Y����

�o���&�7�9�.�( �1�*���=���' �.�8�����) �*�( �.�2�&�1�.�8�&�9�.�4�3���) �*�8���5�&�7�9�8
�1�J�X�� �U�F�W�Y�X�� �X�T�H�N�F�Q�J�X�� �U�T�Z�W�W�T�S�Y�� �®�Y�W�J�� �K�W�F�H�Y�N�T�S�S�­�J�X���� �X�Z�W
�I �­�H�N�X�N�T�S���I �Z���L�­�W�F�S�Y�����J�S���I �N�]�N�¬�R�J�X�����H�J�S�Y�N�¬�R�J�X�����R�N�Q�Q�N�¬�R�J�X��
�I �N�]���R�N�Q�Q�N�¬�R�J�X���I �­�S�T�R�R�­�J�X���K�W�F�H�Y�N�T�S�X���I �J���U�F�W�Y�X���X�T�H�N�F�Q�J�X��

�1�J�X�� �I �N�X�U�T�X�N�Y�N�T�S�X�� �I �J�X�� �X�Y�F�Y�Z�Y�X�� �W�­�L�Q�F�S�Y�� �Q�•�­�R�N�X�X�N�T�S���� �Q�F
�Y�W�F�S�X�R�N�X�X�N�T�S���I �J�X���U�F�W�Y�X���X�T�H�N�F�Q�J�X���J�Y���Q�J���W�J�Y�W�F�N�Y���I �•�F�X�X�T�H�N�­�X
�X�T�S�Y���F�U�U�Q�N�H�F�G�Q�J�X���F�Z�]���K�W�F�H�Y�N�T�S�X���I �J���U�F�W�Y�X���X�T�H�N�F�Q�J�X���I �T�S�Y
�Q�F�� �[�F�Q�J�Z�W���X�J�W�F�� �Y�T�Z�O�T�Z�W�X���U�W�T�U�T�W�Y�N�T�S�S�J�Q�Q�J�� �¤�� �H�J�Q�Q�J�� �I �J�� �Q�F
�U�F�W�Y�� �X�T�H�N�F�Q�J�� �V�Z�•�J�Q�Q�J�X�� �W�J�U�W�­�X�J�S�Y�J�S�Y���� �9�T�Z�Y�J�X�� �Q�J�X�� �F�Z�Y�W�J�X
�I �N�X�U�T�X�N�Y�N�T�S�X�� �I �J�X�� �X�Y�F�Y�Z�Y�X�� �W�J�Q�F�Y�N�[�J�X�� �F�Z�]�� �U�F�W�Y�X�� �X�T�H�N�F�Q�J�X
�X�•�F�U�U�Q�N�V�Z�J�S�Y���F�Z�]���K�W�F�H�Y�N�T�S�X���I �J���U�F�W�Y�X���X�T�H�N�F�Q�J�X���X�F�S�X���V�Z�•�N�Q
�X�T�N�Y�� �S�­�H�J�X�X�F�N�W�J�� �I �J�� �Q�J�� �X�U�­�H�N�K�N�J�W���� �X�F�Z�K�� �Q�T�W�X�V�Z�•�N�Q�� �J�S�� �J�X�Y
�I �N�X�U�T�X�­���F�Z�Y�W�J�R�J�S�Y�����•

�� ��



�� �J���W�­�X�T�Q�Z�Y�N�T�S�������5�T�Z�[�T�N�W�X���J�S���[�Z�J���I �J�X���K�T�W�R�F�Q�N�Y�­�X

�1���&�X�X�J�R�G�Q�­�J�� �, �­�S�­�W�F�Q�J�� �H�T�S�K�¬�W�J�� �Y�T�Z�X�� �U�T�Z�[�T�N�W�X�� �F�Z
�U�T�W�Y�J�Z�W�� �I �•�Z�S�� �T�W�N�L�N�S�F�Q���� �I ���Z�S�J�� �H�T�U�N�J�� �T�Z�� �I ���Z�S�� �J�]�Y�W�F�N�Y�� �I �Z
�U�W�T�H�¬�X�� �[�J�W�G�F�Q�� �I �J�� �Q�F�� �U�W�­�X�J�S�Y�J�� �&�X�X�J�R�G�Q�­�J�� �¤�� �Q���J�K�K�J�Y
�I �•�J�K�K�J�H�Y�Z�J�W���Y�T�Z�Y�J�X���K�T�W�R�F�Q�N�Y�­�X���W�J�V�Z�N�X�J�X���U�F�W���Q�F���Q�T�N����

���J���W�­�X�T�Q�Z�Y�N�T�S�������2 �T�I �N�K�N�H�F�Y�N�T�S���I �J���Q�•�F�W�Y�N�H�Q�J���=�=�.�.����
�I �J�X���X�Y�F�Y�Z�Y�X���I �J���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­

�1�•�&�X�X�J�R�G�Q�­�J���, �­�S�­�W�F�Q�J�����F�U�W�¬�X���F�[�T�N�W���J�S�Y�J�S�I �Z���Q�F���Q�J�H�Y�Z�W�J
�I �Z���W�F�U�U�T�W�Y���X�U�­�H�N�F�Q���I �J���Q�F���8�T�H�N�­�Y�­���I �J���, �J�X�Y�N�T�S���J�Y���I �Z
�W�F�U�U�T�W�Y���X�U�­�H�N�F�Q���I �Z���( �T�S�X�J�N�Q���I �J���8�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J�����I �­�H�N�I �J���I �J
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	LA SCPI DÉDIÉE À  L’IMMOBILIER « MIDCAPS »
	Lancée en octobre 2025, la SCPI Epscap Explore a été pensée comme une SCPI parfaitement complémentaire à Epsicap Nano. Elle vise prioritairement des immeubles tertiaires d’une valeur unitaire supérieure à 10M€ situés en Europe.
	Sa stratégie repose sur les mêmes fondamentaux que ceux qui ont fait le succès d’Epsicap Nano : une stratégie d’investissement opportuniste et sélective, diversifiée, sans allocation sectorielle prédéterminée (commerce, logistique, hôtellerie, loisirs etc), avec l’exigence réaffirmée d’une forte granularité du patrimoine.
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