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�(�[�S�O�R�L�W�p���S�D�U��
�*�X�\�D�Q�H���$�V�W�U�R�Q�R�P�L�H

�0�L�V�H���j ���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q0 LVH�j �GLVSRVLWLRQ
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�4�X�
�H�V�W���F�H���T�X�
�X�Q���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���P�R�E�L�O�H���"

�8�Q���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���P�R�E�L�O�H���H�V�W���X�Q���G�{�P�H���J�R�Q�I�O�D�E�O�H8 Q�SODQpWDULXP �P RELOH�HVW�XQ�G{ P H�JRQIODEOH

�G�D�Q�V���O�H�T�X�H�O���V�R�Q�W���S�U�R�M�H�W�p�H�V���G�H�V���L�P�D�J�H�V���j ������ �� �ƒ��GDQV�OHTXHO�VRQW�SURMHWpHV�GHV�LP DJHV�j �� � � ƒ�

�S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W���G�H���U�H�F�U�p�H�U���O�H���F�L�H�O���p�W�R�L�O�p���H�W���G�HSHUP HWWDQW�GH�UHFUpHU�OH�FLHO�pWRLOp�HW�GH

�Y�R�\�D�J�H�U���D�X���F�¤ �X�U���G�H���O�ª�8�Q�L�Y�H�U�V��YR\ DJHU�DX�F¤ XU�GH�Oª8 QLYHUV�

�*�X�L�G�p�V���S�D�U���X�Q���P�p�G�L�D�W�H�X�U���V�F�L�H�Q�W�L�I�L�T�X�H�����O�H�V* XLGpV�SDU�XQ�P pGLDWHXU�VFLHQWLILTXH��OHV

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���G�p�F�R�X�Y�U�H�Q�W���O�H�V���F�R�Q�V�W�H�O�O�D�W�L�R�Q�V��SDUWLFLSDQWV�GpFRXYUHQW�OHV�FRQVWHOODWLRQV�

�H�[�S�O�R�U�H�Q�W���O�H�V���S�O�D�Q�q�W�H�V���H�W���R�E�V�H�U�Y�H�Q�W���G�L�I�I�p�U�H�Q�W�VH[ SORUHQW�OHV�SODQqWHV�HW�REVHUYHQW�GLIIpUHQWV

�S�K�p�Q�R�P�q�Q�H�V���D�V�W�U�R�Q�R�P�L�T�X�H�V���D�X���F�R�X�U�V���G�ª�X�Q�HSKpQRP qQHV�DVWURQRP LTXHV�DX�FRXUV�GªXQH

�V�p�D�Q�F�H���L�P�P�H�U�V�L�Y�H���H�W���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�Y�H��VpDQFH�LP P HUVLYH�HW�LQWHUDFWLYH�

�8�Q���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���P�R�E�L�O�H���H�V�W���X�Q���G�{�P�H���J�R�Q�I�O�D�E�O�H

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

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

�Y�R�\�D�J�H�U���D�X���F�¤ �X�U���G�H���O�ª�8�Q�L�Y�H�U�V��

�*�X�L�G�p�V���S�D�U���X�Q���P�p�G�L�D�W�H�X�U���V�F�L�H�Q�W�L�I�L�T�X�H�����O�H�V

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

�H�[�S�O�R�U�H�Q�W���O�H�V���S�O�D�Q�q�W�H�V���H�W���R�E�V�H�U�Y�H�Q�W���G�L�I�I�p�U�H�Q�W�V

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

�V�p�D�Q�F�H���L�P�P�H�U�V�L�Y�H���H�W���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�Y�H��



�3�R�X�U�T�X�R�L���X�Q���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���"

33 ���6�ª�L�P�P�H�U�J�H�U���D�X��6ªLP P HUJHU�DX

�F�¤ �X�U���G�H���O�ª�8�Q�L�Y�H�U�V���H�WF¤ XU�GH�Oª8 QLYHUV�HW

�Y�L�Y�U�H���O�H���F�L�H�O���D�X�W�U�H�P�H�Q�WYLYUH�OH�FLHO�DXWUHP HQW

3 ���6�ª�L�P�P�H�U�J�H�U���D�X

�F�¤ �X�U���G�H���O�ª�8�Q�L�Y�H�U�V���H�W

�Y�L�Y�U�H���O�H���F�L�H�O���D�X�W�U�H�P�H�Q�W

SS ���$�S�S�U�H�Q�G�U�H���J�U�k�F�H��$ SSUHQGUH�JUkFH

�j���X�Q�H���D�Q�L�P�D�W�L�R�Qj �XQH�DQLP DWLRQ

�L�Q�W�H�U�D�F�W�L�Y�HLQWHUDFWLYH

S ���$�S�S�U�H�Q�G�U�H���J�U�k�F�H

�j���X�Q�H���D�Q�L�P�D�W�L�R�Q

�L�Q�W�H�U�D�F�W�L�Y�H

,, ���e�Y�H�L�O�O�H�U���O�D���F�X�U�L�R�V�L�W�p���H�W���I�D�F�L�O�L�W�H�U���O�D��eYHLOOHU�OD�FXULRVLWp�HW�IDFLOLWHU�OD

�F�R�P�S�U�p�K�H�Q�V�L�R�Q���G�H�V���S�K�p�Q�R�P�q�Q�H�VFRP SUpKHQVLRQ�GHV�SKpQRP qQHV

�D�V�W�U�R�Q�R�P�L�T�X�H�VDVWURQRP LTXHV

, ���e�Y�H�L�O�O�H�U���O�D���F�X�U�L�R�V�L�W�p���H�W���I�D�F�L�O�L�W�H�U���O�D

�F�R�P�S�U�p�K�H�Q�V�L�R�Q���G�H�V���S�K�p�Q�R�P�q�Q�H�V

�D�V�W�U�R�Q�R�P�L�T�X�H�V

++ ���' �p�F�R�X�Y�U�L�U���O�H���F�L�H�O���j ���W�R�X�W��' pFRXYULU�OH�FLHO�j �WRXW

�P�R�P�H�Q�W�����T�X�H�O�O�H���T�X�H���V�R�L�W���O�DP RP HQW��TXHOOH�TXH�VRLW�OD

�P�p�W�p�RP pWpR

☀️ ���' �p�F�R�X�Y�U�L�U���O�H���F�L�H�O���j ���W�R�X�W

�P�R�P�H�Q�W�����T�X�H�O�O�H���T�X�H���V�R�L�W���O�D

�P�p�W�p�R



�4�X�H���F�R�P�S�U�H�Q�G���X�Q�H���V�p�D�Q�F�H���G�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���"

�3�U�R�M�H�F�W�L�R�Q3URMHFWLRQ

�L�P�P�H�U�V�L�Y�H���G�X���I�L�O�PLP P HUVLYH�GX�ILOP

�S�p�G�D�J�R�J�L�T�X�H����SpGDJRJLTXH������

�/�D���*�U�D�Q�G�H/ D�* UDQGH

�$�Y�H�Q�W�X�U�H���G�X$ YHQWXUH�GX

�6�\�V�W�q�P�H���6�R�O�D�L�U�H6\ VWqP H�6RODLUH

�3�U�R�M�H�F�W�L�R�Q

�L�P�P�H�U�V�L�Y�H���G�X���I�L�O�P

�S�p�G�D�J�R�J�L�T�X�H������

�/�D���*�U�D�Q�G�H

�$�Y�H�Q�W�X�U�H���G�X

�6�\�V�W�q�P�H���6�R�O�D�L�U�H

�(�[�S�O�R�U�D�W�L�R�Q���G�X( [ SORUDWLRQ�GX

�F�L�H�O���G�X���V�R�L�U��FLHO�GX�VRLU�

�G�p�F�R�X�Y�H�U�W�H���G�H�VGpFRXYHUWH�GHV

�F�R�Q�V�W�H�O�O�D�W�L�R�Q�VFRQVWHOODWLRQV

�H�W���U�p�S�R�Q�V�H�V���D�X�[HW�UpSRQVHV�DX[

�T�X�H�V�W�L�R�Q�VTXHVWLRQV

�(�[�S�O�R�U�D�W�L�R�Q���G�X

�F�L�H�O���G�X���V�R�L�U��

�G�p�F�R�X�Y�H�U�W�H���G�H�V

�F�R�Q�V�W�H�O�O�D�W�L�R�Q�V

�H�W���U�p�S�R�Q�V�H�V���D�X�[

�T�X�H�V�W�L�R�Q�V

�'�X�U�p�H�������������P�L�Q' XUpH���� � �P LQ�'�X�U�p�H�������������P�L�Q �'�X�U�p�H�������������P�L�Q' XUpH���� � �P LQ�'�X�U�p�H�������������P�L�Q

�'�X�U�p�H���W�R�W�D�O�H�����������K�H�X�U�H' XUpH�WRWDOH���� �KHXUH�'�X�U�p�H���W�R�W�D�O�H�����������K�H�X�U�H
�L�Q�F�O�X�D�Q�W�������P�L�Q���G�ª�L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���H�W�������P�L�Q���G�H���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�QLQFOXDQW�� �P LQ�GªLQWURGXFWLRQ�HW�� �P LQ�GH�FRQFOXVLRQ�L�Q�F�O�X�D�Q�W�������P�L�Q���G�ª�L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���H�W�������P�L�Q���G�H���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q



�4�X�H�O�V���V�R�Q�W���O�H�V���S�X�E�O�L�F�V���F�R�Q�F�H�U�Q�p�V���"

�����/�H���F�R�Q�W�H�Q�X���G�H�V���V�p�D�Q�F�H�V���H�V�W���D�G�D�S�W�p���j ���O�
�k�J�H�����D�X/ H�FRQWHQX�GHV�VpDQFHV�HVW�DGDSWp�j �O
kJH��DX
�Q�L�Y�H�D�X���H�W���D�X�[���D�W�W�H�Q�W�H�V���G�H���F�K�D�T�X�H���S�X�E�O�L�F��QLYHDX�HW�DX[ �DWWHQWHV�GH�FKDTXH�SXEOLF�

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

'' ���6�F�R�O�D�L�U�H�V��6FRODLUHV' ���6�F�R�O�D�L�U�H�V ZZ ���*�U�D�Q�G���S�X�E�O�L�F��* UDQG�SXEOLFZ ���*�U�D�Q�G���S�X�E�O�L�F

�)�D�P�L�O�O�H�V) DP LOOHV

�$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V$ VVRFLDWLRQV

�&�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�p�V&ROOHFWLYLWpV

�0�D�Q�L�I�H�V�W�D�W�L�R�Q�V0 DQLIHVWDWLRQV

�)�D�P�L�O�O�H�V

�$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V

�&�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�p�V

�0�D�Q�L�I�H�V�W�D�W�L�R�Q�V

�&�0�����j ���7�H�U�P�L�Q�D�O�H&0 ��j �7HUP LQDOH

�e�W�X�G�L�D�Q�W�VeWXGLDQWV

�(�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W( QVHLJQHP HQW

�V�S�p�F�L�D�O�L�V�pVSpFLDOLVp

�&�0�����j ���7�H�U�P�L�Q�D�O�H

�e�W�X�G�L�D�Q�W�V

�(�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W

�V�S�p�F�L�D�O�L�V�p



�$�Y�H�F���T�X�H�O���p�T�X�L�S�H�P�H�Q�W���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�R�Q�V���Q�R�X�V���"

�/�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���H�V�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�p���G�H���S�O�X�V�L�H�X�U�V/ H�SODQpWDULXP �HVW�FRQVWLWXp�GH�SOXVLHXUV
�p�O�p�P�H�Q�W�V���I�D�F�L�O�H�P�H�Q�W���W�U�D�Q�V�S�R�U�W�D�E�O�H�V����pOpP HQWV�IDFLOHP HQW�WUDQVSRUWDEOHV��

�O�H���G�{�P�H���J�R�Q�I�O�D�E�O�H����OH�G{ P H�JRQIODEOH��
�O�D���V�R�X�I�I�O�H�U�L�H����OD�VRXIIOHULH��
�O�H���V�\�V�W�q�P�H���G�H���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q����OH�V\ VWqP H�GH�SURMHFWLRQ��
�O�H���V�\�V�W�q�P�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�T�X�H�������D�X�G�L�R����OH�V\ VWqP H�LQIRUP DWLTXH�� �DXGLR��
�O�H�V���D�F�F�H�V�V�R�L�U�H�V��OHV�DFFHVVRLUHV�

�S�R�X�U���X�Q���S�R�L�G�V���W�R�W�D�O���G�ª�H�Q�Y�L�U�R�Q�������� ���N�J��SRXU�XQ�SRLGV�WRWDO�GªHQYLURQ��� � �NJ�

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

�O�H���G�{�P�H���J�R�Q�I�O�D�E�O�H����
�O�D���V�R�X�I�I�O�H�U�L�H����
�O�H���V�\�V�W�q�P�H���G�H���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q����
�O�H���V�\�V�W�q�P�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�T�X�H�������D�X�G�L�R����
�O�H�V���D�F�F�H�V�V�R�L�U�H�V��

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

�/�
�H�Q�V�H�P�E�O�H���H�V�W���W�U�D�Q�V�S�R�U�W�p���H�W���L�Q�V�W�D�O�O�p���S�D�U/ 
HQVHP EOH�HVW�WUDQVSRUWp�HW�LQVWDOOp�SDU
�*�X�\�D�Q�H���$�V�W�U�R�Q�R�P�L�H���H�Q���D�P�R�Q�W���G�H* X\ DQH�$ VWURQRP LH�HQ�DP RQW�GH
�O�ª�D�Q�L�P�D�W�L�R�Q��OªDQLP DWLRQ�

�/�
�H�Q�V�H�P�E�O�H���H�V�W���W�U�D�Q�V�S�R�U�W�p���H�W���L�Q�V�W�D�O�O�p���S�D�U
�*�X�\�D�Q�H���$�V�W�U�R�Q�R�P�L�H���H�Q���D�P�R�Q�W���G�H
�O�ª�D�Q�L�P�D�W�L�R�Q��



�&�D�U�D�F�W�p�U�L�V�W�L�T�X�H�V���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V
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�� �����S�O�D�F�H�V� � �SODFHV

�&�D�S�D�F�L�W�p���P�D�[�L�P�D�O�H������
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�' �L�D�P�����H�[�W�p�U�L�H�X�U' LDP ��H[ WpULHXU�' �L�D�P�����H�[�W�p�U�L�H�X�U



�&�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�
�L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q

cc ���/�R�F�D�O��/ RFDO
áá ���,�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q���H�[�F�O�X�V�L�Y�H�P�H�Q�W���H�Q���L�Q�W�p�U�L�H�X�U��,QVWDOODWLRQ�H[ FOXVLYHP HQW�HQ�LQWpULHXU
áá ���6�D�O�O�H���F�R�X�Y�H�U�W�H�����S�U�R�S�U�H���H�W���V�p�F�X�U�L�V�p�H��6DOOH�FRXYHUWH��SURSUH�HW�VpFXULVpH
áá ���6�X�U�I�D�F�H���O�L�E�U�H���P�L�Q�L�P�D�O�H������6XUIDFH�OLEUH�P LQLP DOH������������ ���[���� ���P��� �[ �� �P �
áá ���+�D�X�W�H�X�U���O�L�E�U�H���P�L�Q�L�P�D�O�H�������� ���P����+ DXWHXU�OLEUH�P LQLP DOH���� �P �
áá ���7�D�S�L�V���G�H���V�R�O���U�H�F�R�P�P�D�Q�G�p�V��7DSLV�GH�VRO�UHFRP P DQGpV

c ���/�R�F�D�O
á ���,�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q���H�[�F�O�X�V�L�Y�H�P�H�Q�W���H�Q���L�Q�W�p�U�L�H�X�U
á ���6�D�O�O�H���F�R�X�Y�H�U�W�H�����S�U�R�S�U�H���H�W���V�p�F�X�U�L�V�p�H
á ���6�X�U�I�D�F�H���O�L�E�U�H���P�L�Q�L�P�D�O�H���������� ���[���� ���P��
á ���+�D�X�W�H�X�U���O�L�E�U�H���P�L�Q�L�P�D�O�H�������� ���P��
á ���7�D�S�L�V���G�H���V�R�O���U�H�F�R�P�P�D�Q�G�p�V

ÒÒ ���$�O�L�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q��$ OLP HQWDWLRQ
áá ���8�Q�H���S�U�L�V�H���p�O�H�F�W�U�L�T�X�H�������� �9���j ���S�U�R�[�L�P�L�W�p��8 QH�SULVH�pOHFWULTXH�� � � 9 �j �SUR[ LP LWp

Ò ���$�O�L�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q
á ���8�Q�H���S�U�L�V�H���p�O�H�F�W�U�L�T�X�H�������� �9���j ���S�U�R�[�L�P�L�W�p

-- ���$�F�F�q�V��$ FFqV
áá ���$�F�F�q�V���S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W���O�H���W�U�D�Q�V�S�R�U�W���G�X��$ FFqV�SHUP HWWDQW�OH�WUDQVSRUW�GX
�P�D�W�p�U�L�H�O���M�X�V�T�X�
�j ���O�D���V�D�O�O�HP DWpULHO�MXVTX
j �OD�VDOOH

- ���$�F�F�q�V
á ���$�F�F�q�V���S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W���O�H���W�U�D�Q�V�S�R�U�W���G�X
�P�D�W�p�U�L�H�O���M�X�V�T�X�
�j ���O�D���V�D�O�O�H

²² ���7�H�P�S�V��7HP SV
áá ���0�R�Q�W�D�J�H���H�W���U�p�J�O�D�J�H�V�����������K�H�X�U�H��������0 RQWDJH�HW�UpJODJHV�����KHXUH�� �
áá ���' �p�P�R�Q�W�D�J�H���H�W���U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�����������K�H�X�U�H��' pP RQWDJH�HW�UDQJHP HQW�����KHXUH

⏱️ ���7�H�P�S�V
á ���0�R�Q�W�D�J�H���H�W���U�p�J�O�D�J�H�V�����������K�H�X�U�H������
á ���' �p�P�R�Q�W�D�J�H���H�W���U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�����������K�H�X�U�H

çç ���,�P�S�O�D�Q�W�D�W�L�R�Q��,P SODQWDWLRQ
áá ���/�D���V�X�U�I�D�F�H���P�L�Q�L�P�D�O�H���L�Q�F�O�X�W���X�Q�H���]�R�Q�H��/ D�VXUIDFH�P LQLP DOH�LQFOXW�XQH�] RQH
�G�H���G�p�J�D�J�H�P�H�Q�W���D�X�W�R�X�U���G�X���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�PGH�GpJDJHP HQW�DXWRXU�GX�SODQpWDULXP

ç ���,�P�S�O�D�Q�W�D�W�L�R�Q
á ���/�D���V�X�U�I�D�F�H���P�L�Q�L�P�D�O�H���L�Q�F�O�X�W���X�Q�H���]�R�Q�H
�G�H���G�p�J�D�J�H�P�H�Q�W���D�X�W�R�X�U���G�X���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P

�/�
�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�X���P�R�Q�W�D�J�H�����G�H�V���U�p�J�O�D�J�H�V���H�W���G�X���G�p�P�R�Q�W�D�J�H���H�V�W/ 
HQVHP EOH�GX�P RQWDJH��GHV�UpJODJHV�HW�GX�GpP RQWDJH�HVW
�D�V�V�X�U�p���S�D�U���*�X�\�D�Q�H���$�V�W�U�R�Q�R�P�L�H��DVVXUp�SDU�* X\ DQH�$ VWURQRP LH�

�/�
�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�X���P�R�Q�W�D�J�H�����G�H�V���U�p�J�O�D�J�H�V���H�W���G�X���G�p�P�R�Q�W�D�J�H���H�V�W
�D�V�V�X�U�p���S�D�U���*�X�\�D�Q�H���$�V�W�U�R�Q�R�P�L�H��



�6�p�F�X�U�L�W�p

�/�H�V���P�R�G�D�O�L�W�p�V���G�
�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���G�X���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���V�
�D�S�S�X�L�H�Q�W���V�X�U���O�H�V/ HV�P RGDOLWpV�G
H[ SORLWDWLRQ�GX�SODQpWDULXP �V
DSSXLHQW�VXU�OHV
�U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�D���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���&�H�Q�W�U�D�O�H���G�H���6�p�F�X�U�L�W�p���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V���D�X�[UHFRP P DQGDWLRQV�GH�OD�&RP P LVVLRQ�&HQWUDOH�GH�6pFXULWp�DSSOLFDEOHV�DX[

�S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P�V���P�R�E�L�O�H�V���G�H���P�R�L�Q�V���G�H������ ���P�Ö���G�X���� ���D�Y�U�L�O������ ������SODQpWDULXP V�P RELOHV�GH�P RLQV�GH�� � �P Ö�GX�� �DYULO�� � � � �

�/�H�V���P�R�G�D�O�L�W�p�V���G�
�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���G�X���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���V�
�D�S�S�X�L�H�Q�W���V�X�U���O�H�V
�U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�D���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���&�H�Q�W�U�D�O�H���G�H���6�p�F�X�U�L�W�p���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V���D�X�[

�S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P�V���P�R�E�L�O�H�V���G�H���P�R�L�Q�V���G�H������ ���P�Ö���G�X���� ���D�Y�U�L�O������ ������

öö ���(�Q�F�D�G�U�H�P�H�Q�W��( QFDGUHP HQW
áá ���8�Q���P�p�G�L�D�W�H�X�U���D�V�V�X�U�H���H�Q���S�H�U�P�D�Q�H�Q�F�H��8 Q�P pGLDWHXU�DVVXUH�HQ�SHUP DQHQFH
�O�D���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�H���O�D���V�p�D�Q�F�HOD�VXUYHLOODQFH�GH�OD�VpDQFH
áá ���8�Q�H���S�H�U�V�R�Q�Q�H���G�R�L�W���r�W�U�H���S�U�p�V�H�Q�W�H���j��8 QH�SHUVRQQH�GRLW�r WUH�SUpVHQWH�j
�O�
�H�[�W�p�U�L�H�X�U���D�I�L�Q���G�H���S�R�X�Y�R�L�U���G�R�Q�Q�H�U���O�
�D�O�H�U�W�HO
H[ WpULHXU�DILQ�GH�SRXYRLU�GRQQHU�O
DOHUWH����

ö ���(�Q�F�D�G�U�H�P�H�Q�W
á ���8�Q���P�p�G�L�D�W�H�X�U���D�V�V�X�U�H���H�Q���S�H�U�P�D�Q�H�Q�F�H
�O�D���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�H���O�D���V�p�D�Q�F�H
á ���8�Q�H���S�H�U�V�R�Q�Q�H���G�R�L�W���r�W�U�H���S�U�p�V�H�Q�W�H���j
�O�
�H�[�W�p�U�L�H�X�U���D�I�L�Q���G�H���S�R�X�Y�R�L�U���G�R�Q�Q�H�U���O�
�D�O�H�U�W�H��

-- �����e�Y�D�F�X�D�W�L�R�QeYDFXDWLRQ
áá ���/�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���S�H�X�W���r�W�U�H���p�Y�D�F�X�p��/ H�SODQpWDULXP �SHXW�r WUH�pYDFXp
�U�D�S�L�G�H�P�H�Q�W���j ���W�R�X�W���P�R�P�H�Q�WUDSLGHP HQW�j �WRXW�P RP HQW
áá ���8�Q���G�p�J�D�J�H�P�H�Q�W���O�L�E�U�H���H�V�W���P�D�L�Q�W�H�Q�X��8 Q�GpJDJHP HQW�OLEUH�HVW�P DLQWHQX
�D�X�W�R�X�U���D�I�L�Q���G�H���I�D�F�L�O�L�W�H�U���O�
�p�Y�D�F�X�D�W�L�R�QDXWRXU�DILQ�GH�IDFLOLWHU�O
pYDFXDWLRQ

- ���e�Y�D�F�X�D�W�L�R�Q
á ���/�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���S�H�X�W���r�W�U�H���p�Y�D�F�X�p
�U�D�S�L�G�H�P�H�Q�W���j ���W�R�X�W���P�R�P�H�Q�W
á ���8�Q���G�p�J�D�J�H�P�H�Q�W���O�L�E�U�H���H�V�W���P�D�L�Q�W�H�Q�X
�D�X�W�R�X�U���D�I�L�Q���G�H���I�D�F�L�O�L�W�H�U���O�
�p�Y�D�F�X�D�W�L�R�Q

�� ���3�U�p�Y�H�Q�W�L�R�Q��3UpYHQWLRQ
áá ���/�D���W�R�L�O�H���G�X���G�{�P�H���H�V�W���F�H�U�W�L�I�L�p�H���0�����S�R�X�U��/ D�WRLOH�GX�G{ P H�HVW�FHUWLILpH�0 ��SRXU
�X�Q���X�V�D�J�H���H�Q���(�5�3XQ�XVDJH�HQ�( 53

� ���3�U�p�Y�H�Q�W�L�R�Q
á ���/�D���W�R�L�O�H���G�X���G�{�P�H���H�V�W���F�H�U�W�L�I�L�p�H���0�����S�R�X�U
�X�Q���X�V�D�J�H���H�Q���(�5�3

ÖÖ ���e�T�X�L�S�H�P�H�Q�W��eTXLSHP HQW
áá ���8�Q�H���O�D�P�S�H���G�
�p�F�O�D�L�U�D�J�H���H�V�W���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H��8 QH�ODP SH�G
pFODLUDJH�HVW�GLVSRQLEOH
�j���O�
�L�Q�W�p�U�L�H�X�U���G�X���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�Pj �O
LQWpULHXU�GX�SODQpWDULXP

Ö ���e�T�X�L�S�H�P�H�Q�W
á ���8�Q�H���O�D�P�S�H���G�
�p�F�O�D�L�U�D�J�H���H�V�W���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H
�j���O�
�L�Q�W�p�U�L�H�X�U���G�X���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P



�4�X�H�V�W�L�R�Q�V���I�U�p�T�X�H�Q�W�H�V

jj �����3�H�X�W���R�Q���L�Q�V�W�D�O�O�H�U���O�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���G�D�Q�V���X�Q�H���F�O�D�V�V�H���"3HXW�RQ�LQVWDOOHU�OH�SODQpWDULXP �GDQV�XQH�FODVVH�"
�/�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���Q�p�F�H�V�V�L�W�H���X�Q���H�V�S�D�F�H���G�p�J�D�J�p���G�
�D�X���P�R�L�Q�V/ H�SODQpWDULXP �QpFHVVLWH�XQ�HVSDFH�GpJDJp�G
DX�P RLQV
�����Ô�������P���H�W���� ���P���G�H���K�D�X�W�H�X�U�����,�O���H�V�W���J�p�Q�p�U�D�O�H�P�H�Q�W���L�Q�V�W�D�O�O�p� �Ô�� �P �HW�� �P �GH�KDXWHXU��,O�HVW�JpQpUDOHP HQW�LQVWDOOp
�G�D�Q�V���X�Q���J�\�P�Q�D�V�H���R�X���X�Q�H���V�D�O�O�H���S�R�O�\�Y�D�O�H�Q�W�H��GDQV�XQ�J\ P QDVH�RX�XQH�VDOOH�SRO\ YDOHQWH�

@@ ���3�H�X�W���R�Q���I�D�L�U�H���G�H�V���V�p�D�Q�F�H�V���H�Q���M�R�X�U�Q�p�H���"��3HXW�RQ�IDLUH�GHV�VpDQFHV�HQ�MRXUQpH�"
�2�X�L�����/�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���F�U�p�H���V�R�Q���S�U�R�S�U�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W2 XL��/ H�SODQpWDULXP �FUpH�VRQ�SURSUH�HQYLURQQHP HQW
�V�R�P�E�U�H���H�W���I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H���D�X�V�V�L���E�L�H�Q���G�H���M�R�X�U���T�X�H���G�H���Q�X�L�W��VRP EUH�HW�IRQFWLRQQH�DXVVL�ELHQ�GH�MRXU�TXH�GH�QXLW�

›› ���4�X�H�O���k�J�H���P�L�Q�L�P�X�P���S�R�X�U���S�D�U�W�L�F�L�S�H�U���j ���X�Q�H���V�p�D�Q�F�H���"��4 XHO�kJH�P LQLP XP �SRXU�SDUWLFLSHU�j �XQH�VpDQFH�"
�/�H�V���V�p�D�Q�F�H�V���V�R�Q�W���S�U�R�S�R�V�p�H�V���j ���S�D�U�W�L�U���G�H���� ���D�Q�V���S�R�X�U���O�H/ HV�VpDQFHV�VRQW�SURSRVpHV�j �SDUWLU�GH�� �DQV�SRXU�OH
�J�U�D�Q�G���S�X�E�O�L�F���H�W���G�H���� ���D�Q�V���H�Q���P�L�O�L�H�X���V�F�R�O�D�L�U�H�����/�H���F�R�Q�W�H�Q�XJUDQG�SXEOLF�HW�GH�� �DQV�HQ�P LOLHX�VFRODLUH��/ H�FRQWHQX
�H�W���O�H�V���H�[�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���V�R�Q�W���D�G�D�S�W�p�V���j ���O�ª�k�J�H���H�W���D�X���Q�L�Y�H�D�X���G�H�VHW�OHV�H[ SOLFDWLRQV�VRQW�DGDSWpV�j �OªkJH�HW�DX�QLYHDX�GHV
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V��SDUWLFLSDQWV�

j ���3�H�X�W���R�Q���L�Q�V�W�D�O�O�H�U���O�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���G�D�Q�V���X�Q�H���F�O�D�V�V�H���"
�/�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���Q�p�F�H�V�V�L�W�H���X�Q���H�V�S�D�F�H���G�p�J�D�J�p���G�
�D�X���P�R�L�Q�V
�����Ô�������P���H�W���� ���P���G�H���K�D�X�W�H�X�U�����,�O���H�V�W���J�p�Q�p�U�D�O�H�P�H�Q�W���L�Q�V�W�D�O�O�p
�G�D�Q�V���X�Q���J�\�P�Q�D�V�H���R�X���X�Q�H���V�D�O�O�H���S�R�O�\�Y�D�O�H�Q�W�H��

@ ���3�H�X�W���R�Q���I�D�L�U�H���G�H�V���V�p�D�Q�F�H�V���H�Q���M�R�X�U�Q�p�H���"
�2�X�L�����/�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���F�U�p�H���V�R�Q���S�U�R�S�U�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W
�V�R�P�E�U�H���H�W���I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H���D�X�V�V�L���E�L�H�Q���G�H���M�R�X�U���T�X�H���G�H���Q�X�L�W��

› ���4�X�H�O���k�J�H���P�L�Q�L�P�X�P���S�R�X�U���S�D�U�W�L�F�L�S�H�U���j ���X�Q�H���V�p�D�Q�F�H���"
�/�H�V���V�p�D�Q�F�H�V���V�R�Q�W���S�U�R�S�R�V�p�H�V���j ���S�D�U�W�L�U���G�H���� ���D�Q�V���S�R�X�U���O�H
�J�U�D�Q�G���S�X�E�O�L�F���H�W���G�H���� ���D�Q�V���H�Q���P�L�O�L�H�X���V�F�R�O�D�L�U�H�����/�H���F�R�Q�W�H�Q�X
�H�W���O�H�V���H�[�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���V�R�Q�W���D�G�D�S�W�p�V���j ���O�ª�k�J�H���H�W���D�X���Q�L�Y�H�D�X���G�H�V
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V��

-- ���3�H�X�W���R�Q���O�
�L�Q�V�W�D�O�O�H�U���H�Q���H�[�W�p�U�L�H�X�U���"��3HXW�RQ�O
LQVWDOOHU�HQ�H[ WpULHXU�"
�1�R�Q�����/�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���H�V�W���F�R�Q�o�X���S�R�X�U���X�Q�H���L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q1 RQ��/ H�SODQpWDULXP �HVW�FRQoX�SRXU�XQH�LQVWDOODWLRQ
�H�[�F�O�X�V�L�Y�H�P�H�Q�W���H�Q���L�Q�W�p�U�L�H�X�U�����G�D�Q�V���X�Q���O�R�F�D�O���F�R�X�Y�H�U�W���H�WH[ FOXVLYHP HQW�HQ�LQWpULHXU��GDQV�XQ�ORFDO�FRXYHUW�HW
�V�p�F�X�U�L�V�p��VpFXULVp�

RR ���)�D�X�W���L�O���S�U�p�Y�R�L�U���G�X���P�D�W�p�U�L�H�O���"��) DXW�LO�SUpYRLU�GX�P DWpULHO�"
�1�R�Q�����*�X�\�D�Q�H���$�V�W�U�R�Q�R�P�L�H���D�S�S�R�U�W�H���W�R�X�W���O�H���P�D�W�p�U�L�H�O1 RQ��* X\ DQH�$ VWURQRP LH�DSSRUWH�WRXW�OH�P DWpULHO
�Q�p�F�H�V�V�D�L�U�H���H�W���D�V�V�X�U�H���O�H���P�R�Q�W�D�J�H�����O�H�V���U�p�J�O�D�J�H�V��QpFHVVDLUH�HW�DVVXUH�OH�P RQWDJH��OHV�UpJODJHV�
�O�
�D�Q�L�P�D�W�L�R�Q���H�W���O�H���G�p�P�R�Q�W�D�J�H��O
DQLP DWLRQ�HW�OH�GpP RQWDJH�

ÔÔ ���/�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���H�V�W���L�O���D�F�F�H�V�V�L�E�O�H���D�X�[���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���H�Q��/ H�SODQpWDULXP �HVW�LO�DFFHVVLEOH�DX[ �SHUVRQQHV�HQ
�V�L�W�X�D�W�L�R�Q���G�H���K�D�Q�G�L�F�D�S���"VLWXDWLRQ�GH�KDQGLFDS�"
�/�
�D�F�F�H�V�V�L�E�L�O�L�W�p���G�p�S�H�Q�G���G�H���O�D���Q�D�W�X�U�H���G�X���K�D�Q�G�L�F�D�S�����(�Q/ 
DFFHVVLELOLWp�GpSHQG�GH�OD�QDWXUH�GX�KDQGLFDS��( Q
�U�D�L�V�R�Q���G�H���V�R�Q���P�R�G�H���G�
�D�F�F�q�V�����S�R�U�W�H���J�R�Q�I�O�D�E�O�H�����H�W���G�
�X�Q�HUDLVRQ�GH�VRQ�P RGH�G
DFFqV��SRUWH�JRQIODEOH��HW�G
XQH
�L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q���G�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�X���V�R�O�����O�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���Q�
�H�V�WLQVWDOODWLRQ�GHV�SDUWLFLSDQWV�DX�VRO��OH�SODQpWDULXP �Q
HVW
�S�D�V���D�G�D�S�W�p���j ���W�R�X�W�H�V���O�H�V���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V�����1�R�X�V���Y�R�X�V���L�Q�Y�L�W�R�Q�VSDV�DGDSWp�j �WRXWHV�OHV�VLWXDWLRQV��1 RXV�YRXV�LQYLWRQV
�j���Q�R�X�V���F�R�Q�W�D�F�W�H�U���D�I�L�Q���G�
�p�W�X�G�L�H�U���O�H�V���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�p�V���G�
�D�F�F�X�H�L�Oj �QRXV�FRQWDFWHU�DILQ�G
pWXGLHU�OHV�SRVVLELOLWpV�G
DFFXHLO
�H�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H�V���E�H�V�R�L�Q�V���G�X���S�X�E�O�L�F���F�R�Q�F�H�U�Q�p��HQ�IRQFWLRQ�GHV�EHVRLQV�GX�SXEOLF�FRQFHUQp�

🌧️ ���3�H�X�W���R�Q���O�
�L�Q�V�W�D�O�O�H�U���H�Q���H�[�W�p�U�L�H�X�U���"
�1�R�Q�����/�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���H�V�W���F�R�Q�o�X���S�R�X�U���X�Q�H���L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q
�H�[�F�O�X�V�L�Y�H�P�H�Q�W���H�Q���L�Q�W�p�U�L�H�X�U�����G�D�Q�V���X�Q���O�R�F�D�O���F�R�X�Y�H�U�W���H�W
�V�p�F�X�U�L�V�p��

R ���)�D�X�W���L�O���S�U�p�Y�R�L�U���G�X���P�D�W�p�U�L�H�O���"
�1�R�Q�����*�X�\�D�Q�H���$�V�W�U�R�Q�R�P�L�H���D�S�S�R�U�W�H���W�R�X�W���O�H���P�D�W�p�U�L�H�O
�Q�p�F�H�V�V�D�L�U�H���H�W���D�V�V�X�U�H���O�H���P�R�Q�W�D�J�H�����O�H�V���U�p�J�O�D�J�H�V��
�O�
�D�Q�L�P�D�W�L�R�Q���H�W���O�H���G�p�P�R�Q�W�D�J�H��

Ô ���/�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���H�V�W���L�O���D�F�F�H�V�V�L�E�O�H���D�X�[���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���H�Q
�V�L�W�X�D�W�L�R�Q���G�H���K�D�Q�G�L�F�D�S���"
�/�
�D�F�F�H�V�V�L�E�L�O�L�W�p���G�p�S�H�Q�G���G�H���O�D���Q�D�W�X�U�H���G�X���K�D�Q�G�L�F�D�S�����(�Q
�U�D�L�V�R�Q���G�H���V�R�Q���P�R�G�H���G�
�D�F�F�q�V�����S�R�U�W�H���J�R�Q�I�O�D�E�O�H�����H�W���G�
�X�Q�H
�L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q���G�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�X���V�R�O�����O�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���Q�
�H�V�W
�S�D�V���D�G�D�S�W�p���j ���W�R�X�W�H�V���O�H�V���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V�����1�R�X�V���Y�R�X�V���L�Q�Y�L�W�R�Q�V
�j���Q�R�X�V���F�R�Q�W�D�F�W�H�U���D�I�L�Q���G�
�p�W�X�G�L�H�U���O�H�V���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�p�V���G�
�D�F�F�X�H�L�O
�H�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H�V���E�H�V�R�L�Q�V���G�X���S�X�E�O�L�F���F�R�Q�F�H�U�Q�p��



�&�R�Q�W�D�F�W

�(�Q�Y�L�H���G�H���I�D�L�U�H���G�p�F�R�X�Y�U�L�U���O�ª�8�Q�L�Y�H�U�V���D�X�W�U�H�P�H�Q�W���"���1�R�W�U�H���p�T�X�L�S�H���Y�R�X�V( QYLH�GH�IDLUH�GpFRXYULU�Oª8 QLYHUV�DXWUHP HQW�" �1 RWUH�pTXLSH�YRXV
�D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H���S�R�X�U���R�U�J�D�Q�L�V�H�U���X�Q�H���V�p�D�Q�F�H���G�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���D�G�D�S�W�p�H���j ���Y�R�W�U�HDFFRP SDJQH�SRXU�RUJDQLVHU�XQH�VpDQFH�GH�SODQpWDULXP �DGDSWpH�j �YRWUH

�S�X�E�O�L�F���H�W���j ���Y�R�V���E�H�V�R�L�Q�V��SXEOLF�HW�j �YRV�EHVRLQV�

�(�Q�Y�L�H���G�H���I�D�L�U�H���G�p�F�R�X�Y�U�L�U���O�ª�8�Q�L�Y�H�U�V���D�X�W�U�H�P�H�Q�W���"���1�R�W�U�H���p�T�X�L�S�H���Y�R�X�V
�D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H���S�R�X�U���R�U�J�D�Q�L�V�H�U���X�Q�H���V�p�D�Q�F�H���G�H���S�O�D�Q�p�W�D�U�L�X�P���D�G�D�S�W�p�H���j ���Y�R�W�U�H

�S�X�E�O�L�F���H�W���j ���Y�R�V���E�H�V�R�L�Q�V��

���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���O�R�L�������������G�
�L�Q�W�p�U�r�W���J�p�Q�p�U�D�O���G�p�G�L�p�H���j���O�D���P�p�G�L�D�W�L�R�Q��
�H�W���j���O�D���G�L�I�I�X�V�L�R�Q���G�H���O�D���F�X�O�W�X�U�H���D�V�W�U�R�Q�R�P�L�T�X�H���H�Q���*�X�\�D�Q�H

�*�X�\�D�Q�H���$�V�W�U�R�Q�R�P�L�H* X\ DQH�$ VWURQRP LH
ÎÎ ���F�R�Q�W�D�F�W�# �J�X�\�D�Q�H�D�V�W�U�R�Q�R�P�L�H���I�U��FRQWDFW# JX\ DQHDVWURQRP LH�IU

ðð �������� �� ���� ���� �� ���������� �� ��������� � � � �� �� � �� � �� � �� �
## ���Z�Z�Z���J�X�\�D�Q�H�D�V�W�U�R�Q�R�P�L�H���I�U��Z Z Z �JX\ DQHDVWURQRP LH�IU

�*�X�\�D�Q�H���$�V�W�U�R�Q�R�P�L�H
Î ���F�R�Q�W�D�F�W�# �J�X�\�D�Q�H�D�V�W�U�R�Q�R�P�L�H���I�U
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# ���Z�Z�Z���J�X�\�D�Q�H�D�V�W�U�R�Q�R�P�L�H���I�U
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