
�.
�5

�<
�3

�7
�2

���0
�,�

(�
6�

,�Á
�&

�1�5������

�&�&�&���� �� �� ��

�: �<�: �,�$�' �<

�=�$�3�2 �: �,�(�' �=�,

�5�(�/ �$�&�-�$���=���. �2 �1�)�(�5�(�1�&�-�,���: ���â�2 �' �=�,���,
�)�2 �7�2 �5�(�/ �$�&�-�$���=���5�2 �=�* �5�=�(�: �. �,

�0 �$�&�,�(�-���7�2 �0 �&�=�<�. �����. �$�0 �,�/
�3�5�(�' �(�&�. �,�����7�2 �0 �$�6�=���6�: �$�&�=�<�1�$

�&�$�6�+�,�)�$�0 �����,�1�9�(�6�7���&�8�)�)�6���:
�. �5�$�. �2 �: �,�(���,���1�%�; ���: ���: �$�5�6�=�$�: �,�(

�. �5�<�3�7�2 �0 �,�( �6�,�$ �&���3�/

�� �� �� �� �� �� ��



�6�3�,�6���7�5�(�ö�&�,

�2�' ���5�(�' �$�. �&�-�–�ò�ô�.�O�L�N�D���V�O�µ�Z���Z�V�W�Û�S�X���R�G���U�H�G�D�N�F�M�L
�G�O�D���F�]�\�W�H�O�Q�L�N�µ�Z

�.�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�\���N�W�µ�U�H���Z�D�U�W�R
���O�H�G�]�L�É���Z���F�]�D�V�L�H���N�U�\�]�\�V�X
�J�H�R�S�R�O�L�W�\�F�]�Q�H�J�R����������

�6�H�N�U�H�W�\���S�U�H�]�\�G�H�Q�W�D
�1�D�Z�U�R�F�N�L�H�J�R���]���U�\�Q�N�L�H�P
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���Z���U�D�S�R�U�F�L�H���7�X�V�N�D

�ò�÷

�ò�ù

�ò�û

�ó�ó

�ó�õ

�ó�÷

�$�1�$�/ �–�=�$���&�(�1�<���%�–�7�&�2�–�1�$
�$�Q�D�O�L�]�D���Q�D���G�]�L�H�� ����������������������

�.�D�Q�J�D�����3�R�O�V�N�D���E�O�R�N�X�M�H���Z���D�V�Q�H
�I�L�U�P�\���N�U�\�S�W�R�����=�D�J�U�D�Q�L�F�D���E�Û�G�]�L�H
�P�R�J���D���G�]�L�D���D�É���Q�R�U�P�D�O�Q�L�H

�5�R�X�E�L�Q�L���R�V�W�U�]�H�J�D���S�U�]�H�G
�F�D���N�R�Z�L�W�\�P���X�S�D�G�N�L�H�P
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���Z���H�U�]�H���7�U�X�P�S�D

�&�=���R�V�W�U�]�H�J�D�����6�W�U�D�W�H�J�L�D���N�X�S���L
�W�U�]�\�P�D�M���Q�L�H���G�O�D���N�D�>�G�H�M
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�\

�' �U�R�G�]�\���&�]�\�W�H�O�Q�L�F�\��

�R�G�G�D�M�H�P�\�� �Z�� �: �D�V�]�H�� �U�Û�F�H�� �������� �Q�X�P�H�U
�.�U�\�S�W�R�� �0�L�H�V�L�Ç�F�D���� �S�U�]�\�J�R�W�R�Z�D�Q�\�� �Q�D�� �O�X�W�\
�������������7�R���Z�\�G�D�Q�L�H���M�H�V�W���Z�\�M�Ç�W�N�R�Z�H�����E�R�����Ç�F�]�\
�Z�� �V�R�E�L�H�� �G�Z�D�� ���Z�L�D�W�\���� �N�W�µ�U�H�� �Z
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�D�F�K���O�L�F�]�Ç���V�L�Û���G�]�L�����Q�D�M�E�D�U�G�]�L�H�M��
�>�\�Z�Ç�� �V�S�R���H�F�]�Q�R���É�� �R�U�D�]�� �N�R�Q�N�U�H�W�Q�H��
�S�U�D�N�W�\�F�]�Q�H���W�U�H���F�L��
�0�R�W�\�Z�H�P���S�U�]�H�Z�R�G�Q�L�P���W�H�J�R���Q�X�P�H�U�X���M�H�V�W
�&�U�\�S�W�R�� �&�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �&�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H�� ���������� �Z
���R�G�]�L���� ���Z�\�G�D�U�]�H�Q�L�H�����N�W�µ�U�H���S�R�N�D�]�D���R�����>�H
�S�R�O�V�N�D���V�F�H�Q�D���N�U�\�S�W�R���Z�F�L�Ç�>���P�D���H�Q�H�U�J�L�Û��
�F�K�D�U�D�N�W�H�U���L���O�X�G�]�L�����N�W�µ�U�]�\���F�K�F�Ç���E�X�G�R�Z�D�É���F�R��
�Z�L�Û�F�H�M�� �Q�L�>�� �W�\�O�N�R�� �F�K�Z�L�O�R�Z�\�� �V�]�X�P�� �Z�R�N�µ��
�N�X�U�V�µ�Z�����3�U�]�\�J�R�W�R�Z�D�O�L���P�\���G�O�D���: �D�V���U�H�O�D�F�M�Û
�]�� �N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�L���� �I�R�W�R�U�H�O�D�F�M�Û�� �]�� �U�R�]�J�U�]�H�Z�N�L
�R�U�D�]���Z�\�Z�L�D�G�\���]���R�V�R�E�D�P�L�����N�W�µ�U�H���D�N�W�\�Z�Q�L�H
�W�Z�R�U�]�Ç���W�H�Q���U�\�Q�H�N���L���Q�D�G�D�M�Ç���P�X���N�L�H�U�X�Q�H�N��
�: ���Q�X�P�H�U�]�H���Q�L�H���]�D�E�U�D�N���R���W�D�N�>�H���W�H�J�R�����G�R
�F�]�H�J�R���M�X�>���: �D�V���S�U�]�\�]�Z�\�F�]�D�L�O�L���P�\�����D�Q�D�O�L�]�\
�F�H�Q�\���%�L�W�F�R�L�Q�D�����S�U�]�H�J�O�Ç�G�X���Q�D�M�F�L�H�N�D�Z�V�]�\�F�K
�W�H�P�D�W�µ�Z�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K���� �R�U�D�]�� �Z�\�Z�L�D�G�µ�Z�� �]
�F�L�H�N�D�Z�\�F�K���R�V�R�E�D�P�L�����=�D�J�O�Ç�G�D�P�\���]�D�U�µ�Z�Q�R
�G�R�����Z�L�D�W�D���G�X�>�\�F�K���Q�D�U�U�D�F�M�L���P�D�N�U�R�����M�D�N���L���G�R
�F�R�G�]�L�H�Q�Q�H�M�� �S�U�D�N�W�\�N�L�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�D���� �W�U�D�G�H�U�D��
�X�>�\�W�N�R�Z�Q�L�N�D�� �S�R�U�W�I�H�O�L�� �F�]�\�� �R�E�V�H�U�Z�D�W�R�U�D
�Q�R�Z�\�F�K�� �W�U�H�Q�G�µ�Z���� �2�E�R�N�� �P�D�W�H�U�L�D���µ�Z
�Q�H�Z�V�R�Z�\�F�K���L���S�X�E�O�L�F�\�V�W�\�F�]�Q�\�F�K���]�Q�D�M�G�]�L�H�F�L�H
�W�H�>�� �Q�D�V�]�H�� �V�W�D���H�� �G�]�L�D���\���� �R�G�� �S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�L��
�J�D�P�L�Q�J�X�� �L�� �D�Q�D�O�L�]�� �R�Q���F�K�D�L�Q���� �S�R�� �V�\�O�Z�H�W�N�L
�S�R�V�W�D�F�L�����S�U�R�M�H�N�W�\�����N�R�P�L�N�V���L���N�R�Q�N�X�U�V�\��
�&�K�F�H�P�\�����D�E�\���.�U�\�S�W�R���0�L�H�V�L�Ç�F���E�\�����Q�L�H���W�\�O�N�R
�P�D�J�D�]�\�Q�H�P�� �G�R�� �S�U�]�H�F�]�\�W�D�Q�L�D���� �D�O�H�� �W�D�N�>�H
�S�U�]�H�Z�R�G�Q�L�N�L�H�P���S�R�����Z�L�H�F�L�H���N�U�\�S�W�R��

�' �]�L�Û�N�X�M�H�P�\���>�H���M�H�V�W�H���F�L�H���]���Q�D�P�L����
�=�H�V�S�µ�����.�U�\�S�W�R���0�L�H�V�L�Ç�F



�2�)�–�&�-�$�/ �1�$���5�2�=�* �5�=�(�: �. �$
�3�5�=�(�' ���&�&�&�ó�û�7�D�Q�N�X�M���]���0�D�M�N�L�H�P���[���&�D�V�K�L�I�\���[
�%�L�W�J�H�W���[���$�5�–�������� ��

�5�8�6�=�$���: �–�2�6�(�1�1�<���&�<�. �/
�&�$�6�+�–�)�$�0
�%�H�]�S���D�W�Q�D���H�G�X�N�D�F�M�D���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D���Z
�������P�L�D�V�W�D�F�K���3�R�O�V�N�L

�–�1�9�(�6�7���&�8�)�)�6���� �� �� ��
�=�D�S�U�D�V�]�D�P�\���Q�D���Q�D�M�Z�L�Û�N�V�]�\
�.�R�Q�J�U�H�V���–�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���Z���3�R�O�V�F�H

�1�(�; �7���%�/ �2�&�. ���(�; �3�2
�.�O�X�F�]�R�Z�H���: �\�G�D�U�]�H�Q�L�H���: �H�E�����Z
�(�X�U�R�S�L�H�����U�R�G�N�R�Z�R���: �V�F�K�R�G�Q�L�H�M

�. �5�<�3�7�2���5�$�' �–�2
�: �\�V�W�D�U�W�R�Z�D���R���S�L�H�U�Z�V�]�H���U�D�G�L�R���Z
�������� ���R���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�D�F�K

�: �<�: �–�$�'
�0�D�F�L�H�M���7�R�P�F�]�\�N�����2�U�J�D�Q�L�]�D�W�R�U
�&�&�&�����S�U�H�]�H�V���.�U�\�S�W�R���(�N�L�S�\

�: �<�: �–�$�'
�.�D�P�L�O���3�U�H�G�H�F�N�L�����(�Q�F�\�N�O�R�S�H�G�L�D
�.�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�����&�(�2���3�D�\�&�R�L�Q�7�D�[

�ô�ô

�ô�ö

�ô�ù

�ô�û

�õ�ó

�õ�õ

�õ�÷
�: �<�: �–�$�'

�5�(�/ �$�&�-�$���=���&�&�&���� �� �� ���ó�ù���µ�G�<���]�Q�µ�Z���Z���F�H�Q�W�U�X�P���S�R�O�V�N�L�H�J�R
���Z�L�D�W�D���N�U�\�S�W�R

�7�R�P�D�V�]���6�Z�D�F�]�\�Q�D�����3�U�H�]�H�V
�–�Q�V�W�\�W�X�W�X���$�Q�D�O�L�]���L���(�N�V�S�H�U�W�\�]
�*�R�V�S�R�G�D�U�F�]�\�F�K

https://www.coinex.com/register?rc=6sqnx&channel=Referral
https://x.com/KryptoMiesiac


�&�2���: ���(�' �(�1�–�(���3�–�6�=�&�=�<�ö�õ�3�R�G�V�X�P�R�Z�D�Q�L�H���P�L�H�V�L�Ç�F�D���Z
�S�U�R�M�H�N�F�L�H���(�G�H�Q

�&�=�$�6���–�1�: �(�6�7�2�5�$
�3�R�G�V�X�P�R�Z�D�Q�L�H���R�G�F�L�Q�N�µ�Z���]
�R�V�W�D�W�Q�L�H�J�R���P�L�H�V�L�Ç�F�D

�+�–�6�7�2�5�–�$
�%�L�Q�D�Q�F�H�������Z�]�U�R�V�W���G�R�P�L�Q�D�F�M�L���L
�J�L�H���G�\���%�L�Q�D�Q�F�H

�3�5�2�-�(�. �7�<
�6�W�D�U�N�1�H�W�������V�N�D�O�R�Z�D�Q�L�H���S�U�]�H�]���=�.��
�U�R�O�O�X�S�\

�3�2�5�7�)�(�/ �(
�(�[�R�G�X�V�������S�R�U�W�I�H�O���]���Z�E�X�G�R�Z�D�Q�Ç
�J�L�H���G�Ç

�$�1�$�/ �–�=�$���7�(�&�+�1�–�&�=�1�$
�$�' �;�������V�L���D���W�U�H�Q�G�X���D���Q�L�H���M�H�J�R
�N�L�H�U�X�Q�H�N

�3�2�/ �6�. �$���6�&�(�1�$
�5�H�G�6�W�R�Q�H�������3�R�O�V�N�D���Z�\�U�R�F�]�Q�L�D
�G�D�Q�\�F�K���G�O�D���J�O�R�E�D�O�Q�H�J�R���' �H�)�L

�ö�ù

�÷�ô

�÷�ø

�ø�ò

�ø�ö

�ø�ú

�ù�ô�. �2�1�. �8�5�6�<

�* �$�0 �–�1�*�ö�÷�5�D�S�R�U�W���]�H�����Z�L�D�W�D���J�L�H�U
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�R�Z�\�F�K

�3�6�<�&�+�2�/ �2�* �–�$
�&�U�\�S�W�R���1�D�W�V�X���D�Q�D�O�L�]�X�M�H
�S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�Û���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�F�L�D�U�]�\

�7�(�&�+�1�2�/ �2�* �–�$
�&�R���W�R���M�H�V�W���I�L�Q�D�O�Q�R���É���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���L
�G�O�D�F�]�H�J�R���M�H�V�W���Z�D�>�Q�D�"

�3�2�6�7�$�&�–�(
�5�R�E�H�U�W���/�H�V�K�Q�H�U�������W�Z�µ�U�F�D
�&�R�P�S�R�X�Q�G���)�L�Q�D�Q�F�H

�: �<�0 �–�$�1�$
�.�X�&�R�L�Q�������D�O�W�F�R�L�Q�\���L���W�U�D�G�L�Q�J���E�H�]
�.�<�&

�$�1�$�/ �–�=�$���2�1���&�+�$�–�1
�3�X�H�O�O���0�X�O�W�L�S�O�H�������Z�V�N�D�<�Q�L�N���G�O�D
�N�R�S�D�F�]�\���L���S�R�G�D�>�\���%�7�&

�. �5�<�3�7�2���+�–�7�<
�.�U�\�S�W�R���/�L�V�W�D���3�U�]�H�E�R�M�µ�Z��
�6�W�\�F�]�H�� ����������

�÷�ò

�÷�ö

�÷�ú

�ø�ô

�ø�ø

�ù�ó

�ù�õ�. �2�0 �–�. �6
�3�U�]�\�J�R�G�\���.�U�\�S�W�R���)�D�Q�D

�0 �–�. �(���6�$�7�2�6�+�–�õ�ù�=���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�D�P�L���Z���S�O�H�Q�H�U�]�H
�� �� �� ���&�5�<�3�7�2�ö�ò�.�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�R�Z�D���(�G�X�N�D�F�M�D

�=�G�R�E�Ç�G�<���Q�D�J�U�R�G�\���S�U�]�\�J�R�W�R�Z�D�Q�H
�G�O�D���Q�D�V�]�\�F�K���F�]�\�W�H�O�Q�L�N�µ�Z



�6�7�5�2 �1 �$���� �� ���_���. �5�<�3�7�2 ���0 �–�( �6�–�Æ�&

�$�1�$�/ �,�=�$���%�,�7�&�2 �,�1�$������ ������ �� ���� �� �� �� ��
�%�,�7�&�2 �,�1���: ���6�7�5�(�)�,�(���. �5�<�7�<�&�=�1�(�-���� ���7�(�6�7
�+�,�6�7�2 �5�<�&�=�1�(�* �2 ���: �6�3�$�5�&�,�$

�$�N�W�X�D�O�Q�D���F�H�Q�D�������������������8�6�'

�=�P�L�D�Q�D���P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�D�����G�R�W�\�F�K�F�]�D�V������������������
���=�D�N�U�H�V�����Z�L�H�F�\��

�0�D�N�V�L�P�X�P�������������������8�6�'
�0�L�Q�L�P�X�P�������������������8�6�'

�=�������������������8�6�' ���G�R�����������������8�6�' �������]�P�L�D�Q�D
�F�\�N�O�X�"

�-�H�V�]�F�]�H�� �N�L�O�N�D�� �P�L�H�V�L�Û�F�\�� �W�H�P�X�� �%�L�W�F�R�L�Q
�X�V�W�D�Q�D�Z�L�D�����Q�R�Z�H���V�]�F�]�\�W�\���S�R�Z�\�>�H�M����������������
�8�6�' �����' �]�L�����F�H�Q�D���]�Q�D�M�G�X�M�H���V�L�Û���Z���R�N�R�O�L�F�D�F�K
������ �������� �8�6�' ���� �F�]�\�O�L�� �S�R�Q�D�G�� ������ �� �S�R�Q�L�>�H�M
�O�R�N�D�O�Q�H�J�R���$�7�+���]�������������U�R�N�X��

�1�D���Z�\�N�U�H�V�L�H���P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�\�P���Z�L�G�D�É���Z�\�U�D�<�Q�L�H��

�V�H�U�L�Û�� �Q�L�>�V�]�\�F�K�� �V�]�F�]�\�W�µ�Z�� �L�� �Q�L�>�V�]�\�F�K
�G�R���N�µ�Z��

�G�\�Q�D�P�L�F�]�Q�H�� �F�]�H�U�Z�R�Q�H�� ���Z�L�H�F�H�� �Z
�O�L�V�W�R�S�D�G�]�L�H�����V�W�\�F�]�Q�L�X���L���O�X�W�\�P��
�Z�\�U�D�<�Q�H�� �]���D�P�D�Q�L�H�� �N�O�X�F�]�R�Z�\�F�K�� �V�W�U�H�I
�Z�V�S�D�U�F�L�D���������������������8�6�' ���R�U�D�]��������������
�8�6�' ��

�7�U�H�Q�G���Z�]�U�R�V�W�R�Z�\���]���O�D�W�����������������������]�R�V�W�D��
�W�H�F�K�Q�L�F�]�Q�L�H���]�D�N�R�� �F�]�R�Q�\��

�.�O�X�F�]�R�Z�D���V�W�U�H�I�D���������������������������������8�6�'

�2�E�H�F�Q�L�H�� �%�L�W�F�R�L�Q�� �]�Q�D�M�G�X�M�H�� �V�L�Û�� �Z
�K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�L�H���E�D�U�G�]�R���Z�D�>�Q�\�P���R�E�V�]�D�U�]�H��

�a���������������8�6�' �������$�7�+���]�������������U�R�N�X
������ �������� �8�6�' �� ���� �N�R�O�H�M�Q�H�� �P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H
�Z�V�S�D�U�F�L�H

�7�R���S�R�]�L�R�P�\�����N�W�µ�U�H���Z���N�O�D�V�\�F�]�Q�H�M���D�Q�D�O�L�]�L�H
�W�H�F�K�Q�L�F�]�Q�H�M�� �F�]�Û�V�W�R�� �G�]�L�D���D�M�Ç�� �M�D�N�R�� �V�W�U�H�I�D
�R�E�U�R�Q�\���G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�J�R���W�U�H�Q�G�X��



�-�H�>�H�O�L�� �W�D�� �V�W�U�H�I�D�� �]�R�V�W�D�Q�L�H�� �X�W�U�]�\�P�D�Q�D��
�P�R�>�O�L�Z�H���M�H�V�W���E�X�G�R�Z�D�Q�L�H���Z�L�H�O�R�P�L�H�V�L�Û�F�]�Q�H�M
�D�N�X�P�X�O�D�F�M�L��
���-�H�>�H�O�L���]�R�V�W�D�Q�L�H���Z�\�E�L�W�D�������U�\�Q�H�N���P�R�>�H���Z�H�M���É
�Z���S�H���Q�R�S�U�D�Z�Q�Ç���E�H�V�V�Û��

�: �V�N�D�<�Q�L�N�L�������L�P�S�H�W���Q�D�G�D�O���V�S�D�G�N�R�Z�\

�6�W�R�F�K�D�V�W�L�F���5�6�–

�2�E�L�H�� �O�L�Q�L�H�� �]�Q�D�M�G�X�M�Ç�� �V�L�Û�� �E�O�L�V�N�R�� �V�W�U�H�I�\
�Z�\�S�U�]�H�G�D�Q�L�D��
�0�R�P�H�Q�W�X�P���Q�D�G�D�O���M�H�V�W���Q�H�J�D�W�\�Z�Q�H��
�%�U�D�N�� �M�H�V�]�F�]�H�� �Z�\�U�D�<�Q�H�J�R�� �V�\�J�Q�D���X
�R�G�Z�U�µ�F�H�Q�L�D��

�7�R���R�]�Q�D�F�]�D�����>�H���F�K�R�É���U�\�Q�H�N���M�H�V�W���M�X�>���P�R�F�Q�R
�S�U�]�H�F�H�Q�L�R�Q�\���� �N�D�S�L�W�X�O�D�F�M�D�� �P�R�>�H�� �M�H�V�]�F�]�H
�W�U�Z�D�É��

�: �R�O�X�P�H�Q�������U�R�V�Q�Ç�F�D���D�N�W�\�Z�Q�R���É���S�U�]�\
�V�S�D�G�N�D�F�K

�: �L�G�]�L�P�\�� �Z�\�U�D�<�Q�\�� �Z�]�U�R�V�W�� �Z�R�O�X�P�H�Q�X�� �Z
�R�V�W�D�W�Q�L�F�K�� �P�L�H�V�L�Ç�F�D�F�K���� �7�D�N�D�� �V�W�U�X�N�W�X�U�D
�]�Z�\�N�O�H���R�]�Q�D�F�]�D��

�N�D�S�L�W�X�O�D�F�M�Û���V���D�E�V�]�\�F�K���L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z��
�U�H�D�O�L�]�D�F�M�Û�� �]�\�V�N�µ�Z�� �S�U�]�H�]�� ���V�P�D�U�W
�P�R�Q�H�\����
�P�R�>�O�L�Z�H���S�U�]�H�M���F�L�H���]���I�D�]�\���G�\�V�W�U�\�E�X�F�M�L���G�R
�D�N�X�P�X�O�D�F�M�L�� ���D�O�H�� �M�H�V�]�F�]�H�� �E�H�]
�S�R�W�Z�L�H�U�G�]�H�Q�L�D����

�6�F�H�Q�D�U�L�X�V�]�H���Q�D���N�R�O�H�M�Q�H���P�L�H�V�L�Ç�F�H

�6�F�H�Q�D�U�L�X�V�]���Q�L�H�G�<�Z�L�H�G�]�L�����U�H�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�\��

�3�U�]�H�E�L�F�L�H�����������������8�6�' ��
�6�S�D�G�H�N�� �Z�� �N�L�H�U�X�Q�N�X�� ������ �������������� ������
�8�6�' �����J���Û�E�R�N�L�H���Z�V�S�D�U�F�L�H���V�W�U�X�N�W�X�U�D�O�Q�H���]
����������������������
�3�H���Q�D���I�D�]�D���E�H�V�V�\���S�R�G�R�E�Q�D���G�R���O�D�W����������
�O�X�E������������

�6�F�H�Q�D�U�L�X�V�]���Q�H�X�W�U�D�O�Q�\

�.�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�M�D���Z���S�U�]�H�G�]�L�D�O�H��������������������
���������8�6�' ��
�%�X�G�R�Z�D���E�D�]�\���S�U�]�H�]���N�L�O�N�D���P�L�H�V�L�Û�F�\��
�6�W�R�S�Q�L�R�Z�D���R�G�E�X�G�R�Z�D���V�H�Q�W�\�P�H�Q�W�X��

�6�F�H�Q�D�U�L�X�V�]���E�\�F�]�\�����N�R�Q�W�U�D�U�L�D�� �V�N�L��

�8�W�U�]�\�P�D�Q�L�H�� ������ �������� �8�6�' �� �M�D�N�R
�G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�J�R���Z�V�S�D�U�F�L�D��
�3�R�Z�U�µ�W���S�R�Z�\�>�H�M�����������������8�6�' ���L���Z�\�E�L�F�L�H
���������������8�6�' ��
�6�]�\�E�N�L�H���R�G�E�L�F�L�H���W�\�S�X�����9���V�K�D�S�H����

�1�D�� �W�H�Q�� �P�R�P�H�Q�W�� �W�H�F�K�Q�L�N�D�� �V�S�U�]�\�M�D
�V�F�H�Q�D�U�L�X�V�]�R�Z�L���Q�H�X�W�U�D�O�Q�R���V�S�D�G�N�R�Z�H�P�X��

�3�V�\�F�K�R�O�R�J�L�D���U�\�Q�N�X

�5�\�Q�H�N���S�U�]�H�V�]�H�G�����G�U�R�J�Û���R�G���H�X�I�R�U�L�L���S�U�]�\��������
���������8�6�' ���G�R���V�W�U�D�F�K�X���Z���R�N�R�O�L�F�D�F�K��������������
�8�6�' ��
�+�L�V�W�R�U�L�D�� �S�R�N�D�]�X�M�H���� �>�H�� �Q�D�M�Z�L�Û�N�V�]�H�� �R�N�D�]�M�H
�S�R�M�D�Z�L�D�M�Ç���V�L�Û���Z���D���Q�L�H���Z�W�H�G�\�����J�G�\��

�P�H�G�L�D���R�J���D�V�]�D�M�Ç�����N�R�Q�L�H�F���%�L�W�F�R�L�Q�D����
�G�H�W�D�O�L���F�L���U�H�]�\�J�Q�X�M�Ç��
�V�H�Q�W�\�P�H�Q�W���M�H�V�W���V�N�U�D�M�Q�L�H���Q�H�J�D�W�\�Z�Q�\��

�$�O�H�� �W�H�F�K�Q�L�F�]�Q�L�H�� ���� �W�U�H�Q�G�� �M�H�V�W�� �Z�F�L�Ç�>
�V�S�D�G�N�R�Z�\��

�3�R�G�V�X�P�R�Z�D�Q�L�H

�%�L�W�F�R�L�Q�� �]�Q�D�M�G�X�M�H�� �V�L�Û�� �Z�� �Q�D�M�Z�D�>�Q�L�H�M�V�]�H�M
�V�W�U�H�I�L�H���W�H�F�K�Q�L�F�]�Q�H�M���R�E�H�F�Q�H�J�R���F�\�N�O�X��
�3�R���G�\�Q�D�P�L�F�]�Q�H�M���Z�\�S�U�]�H�G�D�>�\���U�\�Q�H�N���W�H�V�W�X�M�H
�K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�H�� �$�7�+�� �]�� ���������� �U�R�N�X�� �M�D�N�R
�Z�V�S�D�U�F�L�H��
�1�D�M�E�O�L�>�V�]�H�� �W�\�J�R�G�Q�L�H�� �]�G�H�F�\�G�X�M�Ç���� �F�]�\
�R�E�V�H�U�Z�X�M�H�P�\�� �N�R�U�H�N�W�Û�� �Z�� �K�R�V�V�L�H���� �F�]�\
�S�R�F�]�Ç�W�H�N���S�H���Q�R�Z�\�P�L�D�U�R�Z�H�M���E�H�V�V�\������������

�6�7�5�2 �1 �$���� �� ���_���. �5�<�3�7�2 ���0 �–�( �6�–�Æ�&



�6�7�5�2 �1 �$���� �� ���_���. �5�<�3�7�2 ���0 �–�( �6�–�Æ�&

�&�2 �,�1�1���3�/ ����
�. �5�<�3�7�2 �: �$�/ �8�7�<���. �7�• �5�(���: �$�5�7�2
�ö�/ �(�' �=�,�Ã���: ���&�=�$�6�,�(���. �5�<�=�<�6�8
�* �(�2 �3�2 �/ �,�7�<�&�=�1�(�* �2 ���� �� �� ��

�1�D�S�L�Û�F�L�D�� �J�H�R�S�R�O�L�W�\�F�]�Q�H�� �Q�D�� ���Z�L�H�F�L�H�� �V�Ç
�F�R�U�D�]���E�D�U�G�]�L�H�M���R�G�F�]�X�Z�D�O�Q�H�����: �F�K�R�G�]�Ç�F���Z
���������� �U�R�N�� �Z�D�U�W�R�� �S�U�]�\�M�U�]�H�É�� �V�L�Û�� �N�L�O�N�X
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�R�P���� �N�W�µ�U�H�� �P�R�J�Ç�� �]�\�V�N�D�É�� �Q�D
�]�Q�D�F�]�H�Q�L�X���Z���W�D�N�L�P���R�W�R�F�]�H�Q�L�X��
�1�L�H���G�D���V�L�Û���X�N�U�\�É���������Z�L�D�W���Z�������������U�R�N�X���W�R
�W�D�N�L�����Z���N�W�µ�U�\�P���Z�R�M�Q�D���M�H�V�W���U�H�D�O�Q�Ç���R�S�F�M�Ç�����2�G
�%�O�L�V�N�L�H�J�R���: �V�F�K�R�G�X���S�R���8�N�U�D�L�Q�Û���N�R�Q�I�O�L�N�W�\
�U�R�V�Q�Ç���Z���V�L���Û���Q�D���J�O�R�E�D�O�Q�Ç���V�N�D�O�Û��
�: �H�G���X�J�� �Q�D�M�Q�R�Z�V�]�\�F�K�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L�� �6�W�D�Q�\
�=�M�H�G�Q�R�F�]�R�Q�H�� �Z�V�S�µ�O�Q�L�H�� �]�� �–�]�U�D�H�O�H�P
�S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�L���\�� �D�W�D�N�� �Q�D�� �–�U�D�Q���� �1�D�V�W�Ç�S�L���D
�R�G�S�R�Z�L�H�G�<�� �R�G�Z�H�W�R�Z�D���� �D�� �W�H�U�D�]�� �N�D�>�G�D
�V�W�U�R�Q�D�� �Z�]�\�Z�D�� �G�U�X�J�Ç�� �G�R�� �]�D�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�D
�]�D�Q�L�P�� �G�R�M�G�]�L�H�� �G�R�� �M�H�V�]�F�]�H�� �V�L�O�Q�L�H�M�V�]�H�J�R
�X�G�H�U�]�H�Q�L�D��
�: �� �R�E�O�L�F�]�X�� �W�D�N�� �S�R�Z�D�>�Q�\�F�K�� �Q�D�S�L�Û�É
�S�R�V�W�D�Q�R�Z�L�O�L���P�\���V�S�U�D�Z�G�]�L�É�����N�W�µ�U�H���W�U�]�\

�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�\�� �]�D�V���X�J�X�M�Ç�� �Q�D�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�Ç
�X�Z�D�J�Û���L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z��

�%�L�W�F�R�L�Q

�0�L�P�R�� �>�H�� ���U�R�G�R�Z�L�V�N�R�� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�R�Z�H
�F�K�Û�W�Q�L�H�� �Q�D�]�\�Z�D�� �%�L�W�F�R�L�Q�� �E�H�]�S�L�H�F�]�Q�Ç
�S�U�]�\�V�W�D�Q�L�Ç���Q�L�H�]�D�O�H�>�Q�Ç���R�G���U�\�Q�N�µ�Z���U�\�]�\�N�D��
�Z�� �R�V�W�D�W�Q�L�P���U�R�N�X���M�H�J�R���]�D�F�K�R�Z�D�Q�L�H���E�\���R
�]�X�S�H���Q�L�H���L�Q�Q�H��
�%�L�W�F�R�L�Q�� �S�R�]�R�V�W�D�M�H�� �M�H�G�Q�D�N�� �N�U�µ�O�H�P�� �U�\�Q�N�X��
�-�H�V�W���Q�D�M�Z�L�Û�N�V�]�\���S�R�G���Z�]�J�O�Û�G�H�P���N�D�S�L�W�D�O�L�]�D�F�M�L
�L���R�G�S�R�Z�L�D�G�D���]�D���������S�U�R�F�����F�D���H�J�R���V�H�N�W�R�U�D��
�7�R�� �F�]�\�Q�Q�L�N���� �N�W�µ�U�\�� �Z�D�U�W�R�� ���O�H�G�]�L�É���� �3�R�G
�Z�]�J�O�Û�G�H�P���F�H�Q�R�Z�\�P���J���µ�Z�Q�D���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�D
�]�Z�\�N�O�H�� �V�S�D�G�D�� �Z�� �P�R�P�H�Q�F�L�H�� �Z�\�E�X�F�K�X
�N�R�Q�I�O�L�N�W�µ�Z���L���R�G�E�L�M�D�����J�G�\���Q�D�S�L�Û�F�L�D���V���D�E�Q�Ç��
�7�D�N���E�\���R���Z���]�H�V�]���\�P���U�R�N�X���S�R���X�G�H�U�]�H�Q�L�X��

https://coinn.pl/wygasniecie-opcji-9-mld-usd-btc-eth/
https://coinn.pl/wygasniecie-opcji-9-mld-usd-btc-eth/


�6�7�5�2 �1 �$���� �� ���_���. �5�<�3�7�2 ���0 �–�( �6�–�Æ�&

�8�6�$���Q�D���–�U�D�Q���L���W�D�N���G�]�L�H�M�H���V�L�Û���U�µ�Z�Q�L�H�>���W�H�U�D�]��
�7�U�]�H�E�D���M�H�G�Q�D�N���S�D�P�L�Û�W�D�É�����>�H���%�L�W�F�R�L�Q���M�H�V�W
�]�Q�D�F�]�Q�L�H���E�D�U�G�]�L�H�M���]�P�L�H�Q�Q�\���Q�L�>���W�U�D�G�\�F�\�M�Q�H
�U�\�Q�N�L���� �: �L�H�O�X�� �H�N�V�S�H�U�W�µ�Z�� �X�Z�D�>�D�� �R�E�H�F�Q�H
�U�X�F�K�\�� �F�H�Q�� �]�D�� �V�\�J�Q�D���� �J���Û�E�R�N�L�H�M
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�R�Z�H�M���]�L�P�\��
�-�H���O�L�� �N�R�Q�I�O�L�N�W�� �Q�D�� �%�O�L�V�N�L�P�� �: �V�F�K�R�G�]�L�H
�]�R�V�W�D�Q�L�H�� �]�D�N�R�� �F�]�R�Q�\�� ���Z�� �W�D�N�L�� �F�]�\�� �L�Q�Q�\
�V�S�R�V�µ�E������ �Q�L�H�S�H�Z�Q�R���É�� �Q�D�� �U�\�Q�N�D�F�K�� �P�R�>�H
�V�S�D���É���L���F�H�Q�D���S�µ�M�G�]�L�H���Z���J�µ�U�Û�����=���G�U�X�J�L�H�M
�V�W�U�R�Q�\�� �G���X�>�V�]�D�� �Z�R�M�Q�D�� �]�� �X�G�]�L�D���H�P
�N�R�O�H�M�Q�\�F�K���S�D�� �V�W�Z�������Q�D���S�U�]�\�N���D�G���5�R�V�M�L�����&�K�L�Q
�F�]�\�� �F�D���H�J�R�� �%�O�L�V�N�L�H�J�R�� �: �V�F�K�R�G�X�� ��
�R�]�Q�D�F�]�D���D�E�\���M�H�V�]�F�]�H���Z�L�Û�N�V�]�Ç���Q�L�H�S�H�Z�Q�R���É��
�6�W�D�Q�\���=�M�H�G�Q�R�F�]�R�Q�H���]�D�S�R�Z�L�H�G�]�L�D���\�����>�H���Q�L�H
�F�K�F�Ç���V�L�Û���D�Q�J�D�>�R�Z�D�É���Z���S�U�]�H�G���X�>�D�M�Ç�F�\���V�L�Û
�N�R�Q�I�O�L�N�W���Z���W�\�P���U�H�J�L�R�Q�L�H�����&�]�D�V���S�R�N�D�>�H��
�$�N�W�X�D�O�Q�L�H�� �%�L�W�F�R�L�Q�� �M�H�V�W�� �Q�R�W�R�Z�D�Q�\�� �Q�D
�S�R�]�L�R�P�L�H���R�N�R���R�����������������8�6�' �������V�S�D�G�����R����
�S�U�R�F�H�Q�W�� �Z�� �F�L�Ç�J�X�� �W�\�J�R�G�Q�L�D���� �Z�]�U�µ�V���� �R�� ��
�S�U�R�F�H�Q�W���Z���F�L�Ç�J�X���R�V�W�D�W�Q�L�F�K���������J�R�G�]�L�Q�����D�O�H
�F�R���Q�D�M�Z�D�>�Q�L�H�M�V�]�H���M�H�V�W���Q�L�>�V�]�\���R���������S�U�R�F�H�Q�W
�R�G�� �V�]�F�]�\�W�X�� �Z�V�]�H�F�K�� �F�]�D�V�µ�Z�� �V�S�U�]�H�G
�]�D�O�H�G�Z�L�H�� �S�L�Û�F�L�X�� �P�L�H�V�L�Û�F�\���� �&�K�R�É�� �W�U�H�Q�G
�V�S�D�G�N�R�Z�\�� �M�H�V�W�� �Z�\�U�D�<�Q�\���� �U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H
�E�L�H�>�Ç�F�\�F�K�� �N�R�Q�I�O�L�N�W�µ�Z�� �P�R�J���R�E�\�� �V�W�D�É�� �V�L�Û
�V�L�O�Q�\�P���L�P�S�X�O�V�H�P���G�R���R�G�E�L�F�L�D��

�7�R�N�H�Q�L�]�R�Z�D�Q�H���]���R�W�R

�=���R�W�R���E�\���R���Z���F�H�Q�W�U�X�P���X�Z�D�J�L���S�U�]�H�]���F�D���\
���������� �U�R�N�� �L�� �S�R�P�L�M�D�M�Ç�F�� �M�H�G�H�Q�� �Z�\�M�Ç�W�N�R�Z�\
�V�S�D�G�H�N���Q�D���S�R�F�]�Ç�W�N�X���O�X�W�H�J�R�������������J���µ�Z�Q�L�H
�U�R�V���R�����6�S�H���Q�L�D���U�R�O�Û���S�U�D�Z�G�]�L�Z�H�M���E�H�]�S�L�H�F�]�Q�H�M
�S�U�]�\�V�W�D�Q�L�������L�Q�Z�H�V�W�R�U�]�\���P�D�V�R�Z�R���N�L�H�U�X�M�Ç���V�L�Û
�N�X�� �Q�L�H�P�X�� �Z�� �R�N�U�H�V�D�F�K�� �Q�D�S�L�Û�É
�J�H�R�S�R�O�L�W�\�F�]�Q�\�F�K�� �L�� �Q�L�H�S�H�Z�Q�R���F�L
�J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M��
�3�U�]�\���F�H�Q�L�H���S�R�Z�\�>�H�M�������������8�6�' ���]�D���X�Q�F�M�Û
�]���R�W�R���]�G�U�R�>�D���R���R���S�R�Q�D�G�����������S�U�R�F�H�Q�W���Z
�F�L�Ç�J�X���R�V�W�D�W�Q�L�H�J�R���U�R�N�X��
�)�L�]�\�F�]�Q�H�� �]���R�W�R�� �M�H�V�W�� �M�H�G�Q�D�N�� �W�U�X�G�Q�H�� �G�R
�N�X�S�Q�D���� �6�S�U�H�D�G�\�� �V�Ç�� �G�X�>�H���� �D�� �O�R�J�L�V�W�\�N�D
�V�N�R�P�S�O�L�N�R�Z�D�Q�D���� �' �O�D�W�H�J�R�� �Z�L�H�O�X
�L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���Z�\�E�L�H�U�D���M�H�J�R���F�\�I�U�R�Z�Ç���Z�H�U�V�M�Û������

�W�R�N�H�Q�\���Z���S�H���Q�L���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�R�Q�H���I�L�]�\�F�]�Q�\�P
�]���R�W�H�P��
�' �Z�D�� �Q�D�M�S�R�S�X�O�D�U�Q�L�H�M�V�]�H�� �S�U�R�M�H�N�W�\���� �N�W�µ�U�H
�G�R�P�L�Q�X�M�Ç�� �Q�D�� �W�\�P�� �U�\�Q�N�X���� �W�R�� �3�$�;�� �*�R�O�G
���3�$�;�*�����R�G���3�D�[�R�V���R�U�D�]���7�H�W�K�H�U���*�R�O�G�����;�$�8�7��
�R�G�� �7�H�W�K�H�U���� �2�E�D�� �P�D�M�Ç�� �]�E�O�L�>�R�Q�Ç
�N�D�S�L�W�D�O�L�]�D�F�M�Û��
�6�Ç�� �Q�R�W�R�Z�D�Q�H�� �Q�D�� �Q�D�M�Z�L�Û�N�V�]�\�F�K�� �J�L�H���G�D�F�K
�V�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�R�Z�D�Q�\�F�K�� �]�� �Z�\�V�R�N�Ç�� �S���\�Q�Q�R���F�L�Ç��
�G�]�L�Û�N�L�� �F�]�H�P�X�� �K�D�Q�G�H�O�� �R�G�E�\�Z�D�� �V�L�Û
�S�U�D�N�W�\�F�]�Q�L�H�� �E�H�]�� �S�R���O�L�]�J�X���� �: �\�P�L�D�Q�D
�Z�\�J�R�G�\�� �Q�D�� �E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�R�� �R�]�Q�D�F�]�D
�M�H�G�Q�D�N���� �>�H�� �W�U�]�H�E�D�� �]�D�X�I�D�É�� �H�P�L�W�H�Q�W�R�P���� �L�>
�U�]�H�F�]�\�Z�L���F�L�H�� �G�\�V�S�R�Q�X�M�Ç�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�Ç
�L�O�R���F�L�Ç�� �]���R�W�D�� �Q�D�� �Z�\�S�D�G�H�N�� �Z�\�P�L�D�Q�\�� �Q�D
�I�L�]�\�F�]�Q�\���N�U�X�V�]�H�F��
�-�H���O�L���M�H�G�Q�D�N���N�W�R�����O�X�E�L���V�S�H�N�X�O�R�Z�D�É�����D���W�D�N�L
�F�K�D�U�D�N�W�H�U�� �P�D�� �G�]�L���� �Z�L�Û�N�V�]�R���É�� �U�\�Q�N�X����
�G�R�V�W�Û�S�� �G�R�� �V�]�\�E�N�L�H�J�R�� �L�� �S���\�Q�Q�H�J�R
�R�S�D�N�R�Z�D�Q�L�D�� �]���R�W�D�� �P�R�>�H�� �E�\�É�� �E�D�U�G�]�R
�D�W�U�D�N�F�\�M�Q�\��
�=�D�L�Q�W�H�U�H�V�R�Z�D�Q�L�H�� �R�E�R�P�D�� �W�R�N�H�Q�D�P�L�� �M�H�V�W
�Z�\�U�D�<�Q�H�������L�F�K�����Ç�F�]�Q�D���N�D�S�L�W�D�O�L�]�D�F�M�D���P�R�F�Q�R
�Z�]�U�R�V���D���Z���F�L�Ç�J�X���R�V�W�D�W�Q�L�H�J�R���U�R�N�X��

�. �U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�\���V�N�X�S�L�R�Q�H���Q�D
�S�U�\�Z�D�W�Q�R���F�L

�: �� ���������� �U�R�N�X�� �P�L�H�O�L���P�\�� �S�U�D�Z�G�]�L�Z�\�� �V�]�D��
�]�D�N�X�S�µ�Z�� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�� �]�D�S�H�Z�Q�L�D�M�Ç�F�\�F�K
�S�U�\�Z�D�W�Q�R���É���� �W�D�N�L�F�K�� �M�D�N�� �=�F�D�V�K�� ���=�(�&���� �L
�0�R�Q�H�U�R�� ���;�0�5������ �: �� �Z�D�U�X�Q�N�D�F�K
�L�Q�W�H�Q�V�\�Z�Q�H�J�R�� �N�R�Q�I�O�L�N�W�X���� �N�W�µ�U�\�� �]�Z�\�N�O�H
�R�]�Q�D�F�]�D���F�L�Û�>�N�L�H���V�D�Q�N�F�M�H�����M�D�N���W�H���Z�R�E�H�F���5�R�V�M�L
�F�]�\���–�U�D�Q�X�����R�U�D�]���Z�L�Û�N�V�]�Ç���N�R�Q�W�U�R�O�Û���U�]�Ç�G�R�Z�Ç
�Q�D�G�� �S�U�]�H�S���\�Z�D�P�L�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�P�L���� �W�D�N�L�H
�D�N�W�\�Z�D���]�\�V�N�X�M�Ç���Q�D���X�>�\�W�H�F�]�Q�R���F�L��
�1�L�H���W�U�]�H�E�D���Z�L�H�U�]�\�É���Q�D���V���R�Z�R��
�3�R�P�L�P�R�� �N�U�D�F�K�X���� �N�W�µ�U�\�� �Z�� �V�W�\�F�]�Q�L�X
�S�R�]�E�D�Z�L���� �0�R�Q�H�U�R�� �R�N�R���R�� ������ �S�U�R�F�H�Q�W
�N�D�S�L�W�D�O�L�]�D�F�M�L�����;�0�5���M�H�V�W���Z�F�L�Ç�>���Z�\�>�H�M���R���S�R�Q�D�G
�������S�U�R�F�H�Q�W���Z���V�N�D�O�L���U�R�N�X�����: �\�Q�L�N���=�F�D�V�K���M�H�V�W
�M�H�V�]�F�]�H�� �O�H�S�V�]�\�� ���� �Z�]�U�R�V�W�� �R�� �S�R�Q�D�G�� ������
�S�U�R�F�H�Q�W���Z���W�\�P���V�D�P�\�P���R�N�U�H�V�L�H��



�6�7�5�2 �1 �$���� �� ���_���. �5�<�3�7�2 ���0 �–�( �6�–�Æ�&

�&�2 �,�1�1���3�/ ��
�6�(�. �5�(�7�<���3�5�(�=�<�' �(�1�7�$���1�$�: �5�2 �&�. �,�(�* �2
�=���5�<�1�. �,�(�0 ���. �5�<�3�7�2 �: �$�/ �8�7���: ���5�$�3�2 �5�&�,�(
�7�8�6�. �$

�: ���R�V�W�D�W�Q�L�F�K���W�\�J�R�G�Q�L�D�F�K���U�]�Ç�G���]�U�H�]�\�J�Q�R�Z�D��
�]���S�O�D�Q�µ�Z���N�R�O�H�M�Q�H�J�R���W�D�M�Q�H�J�R���S�R�V�L�H�G�]�H�Q�L�D
�6�H�M�P�X���Z���V�S�U�D�Z�L�H���S�R�Z�L�Ç�]�D�� ���S�R�O�L�W�\�N�µ�Z���]
�E�U�D�Q�>�Ç�� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���� �=�D�P�L�D�V�W�� �W�H�J�R��
�S�U�H�P�L�H�U���' �R�Q�D�O�G���7�X�V�N���]�D�P�L�H�U�]�D���S�X�E�O�L�F�]�Q�L�H
�]�D�S�U�H�]�H�Q�W�R�Z�D�É�� �P�D�W�H�U�L�D���\�� �]�H�E�U�D�Q�H�� �S�U�]�H�]
�V���X�>�E�\�� �V�S�H�F�M�D�O�Q�H���� �7�H�� �G�R�Z�R�G�\�� �P�D�M�Ç
�Z�V�N�D�]�\�Z�D�É���Q�D���E�O�L�V�N�L�H���U�H�O�D�F�M�H�����U�R�G�R�Z�L�V�N�D
�S�U�H�]�\�G�H�Q�W�D�� �.�D�U�R�O�D�� �1�D�Z�U�R�F�N�L�H�J�R�� �R�U�D�]
�Q�L�H�N�W�µ�U�\�F�K���S�R�O�L�W�\�N�µ�Z���S�U�D�Z�L�F�\���]���U�\�Q�N�L�H�P
�F�\�I�U�R�Z�\�F�K�� �Z�D�O�X�W�� ���� �S�R�G�D�M�H�� ���*�D�]�H�W�D
�: �\�E�R�U�F�]�D������ �: �� �N�U�Û�J�X�� �]�D�L�Q�W�H�U�H�V�R�Z�D�Q�L�D
�V���X�>�E�� �]�Q�D�O�H�<�O�L�� �V�L�Û�� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L
�S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�F�L�H�O�H���.�R�Q�I�H�G�H�U�D�F�M�L���L���3�L�6��

�' �U�X�J�L�H���Z�H�W�R���S�U�H�]�\�G�H�Q�W�D

�: ���O�X�W�\�P���S�U�H�]�\�G�H�Q�W���.�D�U�R�O���1�D�Z�U�R�F�N�L���S�R���U�D�]
�G�U�X�J�L���R�G�U�]�X�F�L�����X�V�W�D�Z�Û���U�H�J�X�O�X�M�Ç�F�Ç���U�\�Q�H�N

�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���� �7�D�� �G�H�F�\�]�M�D�� �Z�\�Z�R���D���D�� �R�V�W�U�Ç
�N�U�\�W�\�N�Û�� �]�H�� �V�W�U�R�Q�\�� �Z�L�F�H�S�U�H�P�L�H�U�D�� �L�� �V�]�H�I�D
�0�6�=�� �5�D�G�R�V���D�Z�D�� �6�L�N�R�U�V�N�L�H�J�R���� �.�D�Q�F�H�O�D�U�L�D
�3�U�H�]�\�G�H�Q�W�D�� �Q�L�H�� �X�V�W�R�V�X�Q�N�R�Z�D���D�� �V�L�Û
�V�]�F�]�H�J�µ���R�Z�R�� �G�R�� �R�V�N�D�U�>�H�� �� �R�� �V�S�H���Q�L�D�Q�L�H
�]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�� �� �Z�R�E�H�F�� �V�S�R�Q�V�R�U�µ�Z���� �:
�X�]�D�V�D�G�Q�L�H�Q�L�X�� �Z�H�W�D�� �1�D�Z�U�R�F�N�L�� �S�R�G�N�U�H���O�L����
�>�H�� �U�]�Ç�G�R�Z�D�� �Q�D�U�U�D�F�M�D�� �V�X�J�H�U�X�M�H���� �L�>�� �E�U�D�N
�U�H�J�X�O�D�F�M�L�� �V�S�U�]�\�M�D�� �Z�S���\�Z�R�P�� �U�R�V�\�M�V�N�L�F�K
�V���X�>�E���L���Q�L�H�O�H�J�D�O�Q�\�P���R�S�H�U�D�F�M�R�P���]���X�>�\�F�L�H�P
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W��

�5�D�G�R�V���D�Z���6�L�N�R�U�V�N�L�����S�U�]�H�N�D�]�D�����]�D���S�R�P�R�F�Ç
�S�O�D�W�I�R�U�P�\�� �;���� ���D�P�L�Ç�F�� �S�X�E�O�L�F�]�Q�H
�]�R�E�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�H���� �3�D�Q�� �3�U�H�]�\�G�H�Q�W�� �Q�L�H
�S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�����V�Z�R�M�H�J�R���S�U�R�M�H�N�W�X���U�H�J�X�O�D�F�M�L���U�\�Q�N�X
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�� �O�H�F�]�� �S�R�Q�R�Z�Q�L�H�� �]�D�Z�H�W�R�Z�D��
�]�P�R�G�\�I�L�N�R�Z�D�Q�\�� �S�U�R�M�H�N�W�� �U�]�Ç�G�R�Z�\��
�: �]�U�X�V�]�D�M�Ç�F�D�� �O�R�M�D�O�Q�R���É�� �Z�R�E�H�F�� �V�S�R�Q�V�R�U�µ�Z��
�N�U�D�M�R�Z�\�F�K���L���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K��

https://wyborcza.pl/7,75398,32606063,tusk-ujawni-kryptopowiazania-prezydenta-nawrockiego-bedzie.html#s=S.TD-K.C-B.6-L.2.duzy
https://wyborcza.pl/7,75398,32606063,tusk-ujawni-kryptopowiazania-prezydenta-nawrockiego-bedzie.html#s=S.TD-K.C-B.6-L.2.duzy
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://x.com/sikorskiradek/status/2022210925705801791?ref_src=twsrc%5Etfw%7Ctwcamp%5Etweetembed%7Ctwterm%5E2022210925705801791%7Ctwgr%5E44197878676c6de3dc404051ab1c42d5832d7945%7Ctwcon%5Es1_&ref_url=https%3A%2F%2Fpulsembed.eu%2Fp2em%2FaJyW--Juw%2F
https://x.com/sikorskiradek/status/2022210925705801791?ref_src=twsrc%5Etfw%7Ctwcamp%5Etweetembed%7Ctwterm%5E2022210925705801791%7Ctwgr%5E44197878676c6de3dc404051ab1c42d5832d7945%7Ctwcon%5Es1_&ref_url=https%3A%2F%2Fpulsembed.eu%2Fp2em%2FaJyW--Juw%2F


�6�7�5�2 �1 �$���� �� ���_���. �5�<�3�7�2 ���0 �–�( �6�–�Æ�&

�3�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���]���I�L�U�P�Ç���=�R�Q�G�D�F�U�\�S�W�R���L
�D�P�E�L�F�M�H���Q�D���U�\�Q�N�X���8�6�$

�)�L�U�P�D�� �=�R�Q�G�D�F�U�\�S�W�R���� �G�R�P�L�Q�X�M�Ç�F�D�� �Q�D
�S�R�O�V�N�L�P�� �U�\�Q�N�X�� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���� �G�Ç�>�\�� �G�R
�X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �O�L�F�H�Q�F�M�L�� �Q�D�� �G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �Z
�6�W�D�Q�D�F�K���=�M�H�G�Q�R�F�]�R�Q�\�F�K�����/�L�F�]�\���S�U�]�\���W�\�P���Q�D
�G�R�E�U�H���V�W�R�V�X�Q�N�L���S�U�H�]�\�G�H�Q�W�D���1�D�Z�U�R�F�N�L�H�J�R���]
�' �R�Q�D�O�G�H�P���7�U�X�P�S�H�P�����]�Q�D�Q�\�P���H�Q�W�X�]�M�D�V�W�Ç
�F�\�I�U�R�Z�\�F�K�� �Z�D�O�X�W���� �: �H�G���X�J�� �G�R�Q�L�H�V�L�H��
�P�H�G�L�µ�Z�� �Q�L�H�]�D�O�H�>�Q�\�F�K���� �=�R�Q�G�D�F�U�\�S�W�R
�Z�V�S�L�H�U�D���D�� �N�D�P�S�D�Q�L�Û�� �S�U�H�]�\�G�H�Q�F�N�Ç
�1�D�Z�U�R�F�N�L�H�J�R�� �L�� �E�U�D���D�� �X�G�]�L�D���� �Z
�Z�\�G�D�U�]�H�Q�L�D�F�K�� �S�R�G�F�]�D�V�� �M�H�J�R�� �S�L�H�U�Z�V�]�H�M
�Z�L�]�\�W�\���Z���8�6�$��

�. �R�Q�W�U�R�Z�H�U�V�M�H���Z�R�N�µ�����X�V�W�D�Z�\���L���U�H�D�N�F�M�H
�U�]�Ç�G�X

�3�R�G�F�]�D�V�� �J�U�X�G�Q�L�R�Z�H�J�R�� �]�D�P�N�Q�L�Û�W�H�J�R
�S�R�V�L�H�G�]�H�Q�L�D�� �6�H�M�P�X�� �S�U�H�P�L�H�U�� �7�X�V�N�� �Q�L�H
�]�G�R���D���� �S�U�]�H�N�R�Q�D�É�� �R�S�R�]�\�F�M�L�� �G�R�� �S�R�S�D�U�F�L�D
�X�V�W�D�Z�\���� �0�L�P�R�� �R�V�W�U�]�H�>�H�� �� �N�R�D�O�L�F�M�L���� �Z�H�W�R
�S�U�H�]�\�G�H�Q�W�D�� �Q�L�H�� �]�R�V�W�D���R�� �S�U�]�H�J���R�V�R�Z�D�Q�H��
�1�D�Z�U�R�F�N�L�H�P�X�� �]�D�O�H�>�D���R�� �Q�D�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�H�Q�L�X
�S�D�� �V�W�Z�R�Z�H�M�� �N�R�Q�W�U�R�O�L�� �Q�D�G�� �S�O�D�W�I�R�U�P�D�P�L
�K�D�Q�G�O�X�M�Ç�F�\�P�L���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�D�P�L���L

�S�U�]�H�N�D�]�D�Q�L�X�� �Q�D�G�]�R�U�X�� �.�R�P�L�V�M�L�� �1�D�G�]�R�U�X
�)�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�J�R���� �: �� �V�Z�R�L�P�� �X�]�D�V�D�G�Q�L�H�Q�L�X
�Z�V�N�D�]�D���� �Q�D�� �S�R�P�L�Q�L�Û�F�L�H�� �N�R�Q�V�W�\�W�X�F�\�M�Q�\�F�K
�]�D�V�W�U�]�H�>�H�� �� �L�� �E�U�D�N�� �U�R�]�Z�L�Ç�]�D�� �� �S�U�]�H�F�L�Z����
�Q�L�H�O�H�J�D�O�Q�H�P�X�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�Q�L�X�� �S�R�S�U�]�H�]
�N�U�\�S�W�R�D�N�W�\�Z�D��

�3�U�]�\�J�R�W�R�Z�D�Q�L�D���G�R���X�M�D�Z�Q�L�H�Q�L�D���U�D�S�R�U�W�X���L
�N�U�R�N�µ�Z���S�U�D�Z�Q�\�F�K

�-�D�N�� �Z�\�Q�L�N�D�� �]�� �X�V�W�D�O�H�� �� ���: �\�E�R�U�F�]�H�M������ �U�]�Ç�G
�S�U�]�\�J�R�W�R�Z�X�M�H���V�L�Û���G�R���S�H���Q�H�J�R���X�M�D�Z�Q�L�H�Q�L�D
�G�R�Z�R�G�µ�Z�� �Q�D�� �S�R�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D�� �S�U�H�]�\�G�H�Q�W�D�� �L
�S�U�D�Z�L�F�R�Z�\�F�K�� �S�R�O�L�W�\�N�µ�Z�� �]�� �E�U�D�Q�>�Ç
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�����' �R�U�D�G�F�\���7�X�V�N�D���Q�D�F�L�V�N�D�M�Ç���Q�D
�V�]�\�E�N�L�H�� �G�]�L�D���D�Q�L�H�� �Z�� �W�H�M�� �V�S�U�D�Z�L�H���� �N�W�µ�U�D
�R�E�H�M�P�X�M�H���Q�L�H���W�\�O�N�R���1�D�Z�U�R�F�N�L�H�J�R�����D�O�H���W�H�>
�3�U�]�H�P�\�V���D�Z�D�� �: �L�S�O�H�U�D�� �]�� �.�R�Q�I�H�G�H�U�D�F�M�L��
�-�D�Q�X�V�]�D�� �.�R�Z�D�O�V�N�L�H�J�R�� �]�� �3�L�6���� �H�X�U�R�S�R�V���D
�$�G�D�P�D�� �%�L�H�O�D�Q�D�� �R�U�D�]�� �E�\���H�J�R�� �P�L�Q�L�V�W�U�D
�=�E�L�J�Q�L�H�Z�D�� �=�L�R�E�U�Û���� �2�G�U�]�X�F�R�Q�R�� �S�R�P�\�V��
�N�R�O�H�M�Q�H�J�R���W�D�M�Q�H�J�R���S�R�V�L�H�G�]�H�Q�L�D�����X�]�Q�D�M�Ç�F���M�H
�]�D�� �E�H�]�F�H�O�R�Z�H���� �7�U�Z�D�M�Ç�� �S�U�D�F�H�� �Q�D�G
�R�G�W�D�M�Q�L�H�Q�L�H�P�� �P�D�W�H�U�L�D���µ�Z�� �V���X�>�E�� �L
�V�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�H�P�� �U�D�S�R�U�W�X�� �G�O�D�� �R�S�L�Q�L�L
�S�X�E�O�L�F�]�Q�H�M���� �-�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H�� �S�O�D�Q�R�Z�D�Q�H�� �V�Ç
�]�D�Z�L�D�G�R�P�L�H�Q�L�D���G�R���S�U�R�N�X�U�D�W�X�U�\���Z���V�S�U�D�Z�L�H
�P�R�>�O�L�Z�\�F�K���S�U�]�H�V�W�Û�S�V�W�Z��

https://kryptoradio.pl/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/
https://coinn.pl/bitcoin-druga-faza-bessy-analityk-ostrzega/


�6�7�5�2 �1 �$���� �� ���_���. �5�<�3�7�2 ���0 �–�( �6�–�Æ�&

�&�2 �,�1�1���3�/ ����
�. �$�1�* �$�����3�2 �/ �6�. �$���%�/ �2 �. �8�-�(���: �â�$�6�1�(
�)�,�5�0 �<���. �5�<�3�7�2 �����=�$�* �5�$�1�,�&�$���%�Ï �' �=�,�(
�0 �2 �* �â�$���' �=�,�$�â�$�Ã���1�2 �5�0 �$�/ �1�,�(

�: �� �R�S�X�E�O�L�N�R�Z�D�Q�\�P�� �N�L�O�N�D�� �G�Q�L�� �W�H�P�X
�V�W�D�Q�R�Z�L�V�N�X�� �.�R�P�L�V�M�D�� �1�D�G�]�R�U�X
�)�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�J�R���Z�V�N�D�]�X�M�H�����>�H���S�R�������O�L�S�F�D����������
�U������ �Z�� �S�U�]�\�S�D�G�N�X�� �E�U�D�N�X�� �Z�G�U�R�>�H�Q�L�D
�S�U�]�H�S�L�V�µ�Z�� �X�P�R�>�O�L�Z�L�D�M�Ç�F�\�F�K�� �V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�H
�U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���0�D�U�N�H�W�V���L�Q���&�U�\�S�W�R���$�V�V�H�W�V
�5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�� ���0�L�&�$������ �S�R�O�V�N�L�H�� �S�R�G�P�L�R�W�\
�P�R�J�Ç�� �X�W�U�D�F�L�É�� �P�R�>�O�L�Z�R���É�� �O�H�J�D�O�Q�H�J�R
���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���X�V���X�J���Z���N�U�D�M�X��
�=�G�D�Q�L�H�P���.�D�Q�J�D���(�[�F�K�D�Q�J�H���N�R�P�X�Q�L�N�D�W���Q�L�H
�Z�S�U�R�Z�D�G�]�D���Q�R�Z�\�F�K���I�D�N�W�µ�Z�����D�O�H���X�Q�D�R�F�]�Q�L�D
�S�R�Z�D�>�Q�\���S�U�R�E�O�H�P���V�\�V�W�H�P�R�Z�\��
�6�W�D�Q�R�Z�L�V�N�R���.�1�)���Q�L�H���M�H�V�W���Q�L�F�]�\�P���R�G�N�U�\�Z�F�]�\�P��
�%�U�D�Q�>�D�� �R�G�� �P�L�H�V�L�Û�F�\�� �Z�L�H���� �>�H�� �E�H�]�� �N�U�D�M�R�Z�H�M
�X�V�W�D�Z�\�� �Q�L�H�� �L�V�W�Q�L�H�M�H�� �I�R�U�P�D�O�Q�D�� ���F�L�H�>�N�D
�X�]�\�V�N�D�Q�L�D�� �O�L�F�H�Q�F�M�L�� �0�L�&�$�� �Z�� �3�R�O�V�F�H�� ��
�N�R�P�H�Q�W�X�M�H���6���D�Z�H�N���=�D�Z�D�G�]�N�L�����&�R���&�(�2���.�D�Q�J�D
�(�[�F�K�D�Q�J�H���������3�U�R�E�O�H�P���S�R�O�H�J�D���Q�D���W�\�P�����>�H���F�]�D�V

�P�L�M�D���� �D�� �S�R�O�V�N�L�H�� �I�L�U�P�\�� �Z�F�L�Ç�>�� �Q�L�H�� �P�D�M�Ç
�P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�D�� �S�U�R�F�H�V�X
�G�R�V�W�R�V�R�Z�D�Z�F�]�H�J�R���� �S�R�G�F�]�D�V�� �J�G�\�� �S�R�G�P�L�R�W�\
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�H�� �P�R�J�Ç�� �S�U�]�\�J�R�W�R�Z�\�Z�D�É�� �V�L�Û
�Q�R�U�P�D�O�Q�L�H��

�$�V�\�P�H�W�U�L�D���N�R�Q�N�X�U�H�Q�F�\�M�Q�D

�=�J�R�G�Q�L�H���]���0�L�&�$���R�N�U�H�V���S�U�]�H�M���F�L�R�Z�\���N�R�� �F�]�\
�V�L�Û�� ���� �O�L�S�F�D�� ���������� �U���� �-�H���O�L�� �G�R�� �W�H�J�R�� �F�]�D�V�X
�3�R�O�V�N�D�� �Q�L�H�� �Z�\�]�Q�D�F�]�\�� �I�R�U�P�D�O�Q�L�H�� �R�U�J�D�Q�X
�Z���D���F�L�Z�H�J�R�� �L�� �Q�L�H�� �X�P�R�>�O�L�Z�L�� �V�N���D�G�D�Q�L�D
�Z�Q�L�R�V�N�µ�Z���O�L�F�H�Q�F�\�M�Q�\�F�K�����N�U�D�M�R�Z�H���S�R�G�P�L�R�W�\
�Q�L�H�� �E�Û�G�Ç�� �P�R�J���\�� �G�]�L�D���D�É�� �Z�� �R�E�H�F�Q�\�P
�P�R�G�H�O�X��
�-�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���I�L�U�P�\�����N�W�µ�U�H���X�]�\�V�N�D�M�Ç���O�L�F�H�Q�F�M�Û
�Z�� �L�Q�Q�\�P�� �S�D�� �V�W�Z�L�H�� �8�(���� �E�Û�G�Ç�� �P�R�J���\
���Z�L�D�G�F�]�\�É�� �X�V���X�J�L�� �Z�� �3�R�O�V�F�H�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�]�L�H
�X�Q�L�M�Q�H�J�R���S�D�V�]�S�R�U�W�R�Z�D�Q�L�D��

https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Stanowisko_UKNF_-_nadzor_nad_krypto_96996.pdf
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Stanowisko_UKNF_-_nadzor_nad_krypto_96996.pdf
https://coinn.pl/usdq-stablecoin-zgodny-mica/
https://coinn.pl/usdq-stablecoin-zgodny-mica/
https://kanga.exchange/pl


�6�7�5�2 �1 �$���� �� ���_���. �5�<�3�7�2 ���0 �–�( �6�–�Æ�&

�����0�D�P�\���G�R���F�]�\�Q�L�H�Q�L�D���]���U�H�D�O�Q�Ç���D�V�\�P�H�W�U�L�Ç
�N�R�Q�N�X�U�H�Q�F�\�M�Q�Ç�����3�R�O�V�N�L�H���I�L�U�P�\���V�Ç���U�H�J�X�O�D�F�\�M�Q�L�H
�]�D�E�O�R�N�R�Z�D�Q�H�� �Z�H�� �Z���D�V�Q�\�P�� �N�U�D�M�X���� �D
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�H�� �S�R�G�P�L�R�W�\�� �E�Û�G�Ç�� �P�R�J���\
�V�Z�R�E�R�G�Q�L�H�� �Z�F�K�R�G�]�L�É�� �Q�D�� �Q�D�V�]�� �U�\�Q�H�N�� ��
�S�R�G�N�U�H���O�D���=�D�Z�D�G�]�N�L���������7�R���V�\�W�X�D�F�M�D�����Z���N�W�µ�U�H�M
�X�V���X�J�L���G�O�D���3�R�O�D�N�µ�Z���S�R�]�R�V�W�D�Q�Ç���G�R�V�W�Û�S�Q�H�����D�O�H
�G�]�L�D���D�O�Q�R���É�� �R�S�H�U�D�F�\�M�Q�D���� �S�R�G�D�W�N�L�� �L�� �P�L�H�M�V�F�D
�S�U�D�F�\���P�R�J�Ç���]�R�V�W�D�É���S�U�]�H�Q�L�H�V�L�R�Q�H���]�D���J�U�D�Q�L�F�Û��

�%�U�D�Q�>�D���F�K�F�H���U�H�J�X�O�D�F�M�L�����Q�L�H���S�U�µ�>�Q�L

�.�D�Q�J�D���]�D�]�Q�D�F�]�D�����>�H���U�\�Q�H�N���Q�L�H���V�S�U�]�H�F�L�Z�L�D
�V�L�Û���U�H�J�X�O�D�F�M�R�P���M�D�N�R���W�D�N�L�P��
�����2�G���Z�L�H�O�X���P�L�H�V�L�Û�F�\���D�S�H�O�X�M�H�P�\���R���M�D�V�Q�H��
�S�U�]�H�Z�L�G�\�Z�D�O�Q�H�� �L�� �S�U�R�S�R�U�F�M�R�Q�D�O�Q�H
�Z�G�U�R�>�H�Q�L�H���0�L�&�$�����-�H�V�W�H���P�\���J�R�W�R�Z�L���G�]�L�D���D�É
�Z�� �S�H���Q�L�� �U�H�J�X�O�R�Z�D�Q�\�P�� ���U�R�G�R�Z�L�V�N�X��
�3�R�W�U�]�H�E�X�M�H�P�\�� �M�H�G�Q�D�N�� �U�H�D�O�Q�\�F�K�� �Q�D�U�]�Û�G�]�L
�S�U�D�Z�Q�\�F�K���� �N�W�µ�U�H�� �S�R�]�Z�R�O�Ç�� �U�R�]�S�R�F�]�Ç�É
�S�U�R�F�H�V���O�L�F�H�Q�F�\�M�Q�\���Z���3�R�O�V�F�H�����D���Q�L�H���V�\�W�X�D�F�M�L��
�Z�� �N�W�µ�U�H�M�� �M�H�G�\�Q�Ç�� �D�O�W�H�U�Q�D�W�\�Z�Ç�� �V�W�D�M�H�� �V�L�Û
�U�H�O�R�N�D�F�M�D���]�D���J�U�D�Q�L�F�Û�������P�µ�Z�L���=�D�Z�D�G�]�N�L��
�' �O�D���X�>�\�W�N�R�Z�Q�L�N�µ�Z���R�]�Q�D�F�]�D���W�R���M�H�G�Q�R�����G�R
������ �F�]�H�U�Z�F�D�� ���������� �U���� �P�R�J�Ç�� �N�R�U�]�\�V�W�D�É�� �]
�X�V���X�J�� �S�R�O�V�N�L�F�K�� �S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�� �Q�D
�G�R�W�\�F�K�F�]�D�V�R�Z�\�F�K�� �]�D�V�D�G�D�F�K���� �: �� �G���X�>�V�]�H�M
�S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�L�H���N�L�H�U�X�Q�H�N���]�P�L�D�Q���]�D�O�H�>�\�� �R�G
�W�H�P�S�D���S�U�D�F���O�H�J�L�V�O�D�F�\�M�Q�\�F�K��

�&�R���G�D�O�H�M���]���X�V�W�D�Z�Ç�"

�3�U�R�M�H�N�W���X�V�W�D�Z�\���Z�G�U�D�>�D�M�Ç�F�H�M���0�L�&�$���]�R�V�W�D��
�S�R�Q�R�Z�Q�L�H���X�F�K�Z�D�O�R�Q�\���S�U�]�H�]���6�H�M�P���L���6�H�Q�D�W
�Z���Q�L�H�P�D�O�>�H���L�G�H�Q�W�\�F�]�Q�H�M���I�R�U�P�L�H���L���W�U�D�I�L�����Q�D
�E�L�X�U�N�R���3�U�H�]�\�G�H�Q�W�D�����*���R�Z�D���S�D�� �V�W�Z�D���P�R�>�H
�J�R�� �S�R�G�S�L�V�D�É�� �O�X�E�� �S�R�Q�R�Z�Q�L�H�� �]�D�Z�H�W�R�Z�D�É��
�2�G���W�H�M���G�H�F�\�]�M�L���]�D�O�H�>�\�����F�]�\���Z���3�R�O�V�F�H���]�R�V�W�D�Q�L�H
�I�R�U�P�D�O�Q�L�H�� �Z�\�]�Q�D�F�]�R�Q�\�� �R�U�J�D�Q�� �Z���D���F�L�Z�\
�R�U�D�]���F�]�\���N�U�D�M�R�Z�H���S�R�G�P�L�R�W�\���E�Û�G�Ç���P�R�J���\
�U�R�]�S�R�F�]�Ç�É���S�U�R�F�H�V���X�E�L�H�J�D�Q�L�D���V�L�Û���R���O�L�F�H�Q�F�M�Û
�S�U�]�H�G�� �]�D�N�R�� �F�]�H�Q�L�H�P�� �R�N�U�H�V�X
�S�U�]�H�M���F�L�R�Z�H�J�R�������O�L�S�F�D�������������U��
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�(�N�R�Q�R�P�L�V�W�D�� �1�R�X�U�L�H�O�� �5�R�X�E�L�Q�L���� �]�Q�D�Q�\�� �]
�N�U�\�W�\�N�L�� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���� �S�U�]�H�Z�L�G�X�M�H
�Q�D�G�F�L�Ç�J�D�M�Ç�F�\�� ���D�S�R�N�D�O�L�S�V�Û�� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W����
�: �\�M�D���Q�L�D�����>�H���%�L�W�F�R�L�Q���G�]�L�D���D���M�D�N���O�H�Z�D�U�R�Z�D�Q�D
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D���� �U�R�V�Q�Ç�F�� �L�� �V�S�D�G�D�M�Ç�F�� �Z�U�D�]�� �]
�U�\�]�\�N�R�Z�Q�\�P�L�� �D�N�F�M�D�P�L���� �]�D�P�L�D�V�W�� �F�K�U�R�Q�L�É
�S�U�]�H�G���Q�L�H�S�H�Z�Q�R���F�L�Ç��
�: �� �V�Z�R�L�P�� �Q�D�M�Q�R�Z�V�]�\�P�� �Z�S�L�V�L�H�� �5�R�X�E�L�Q�L
�S�R�G�N�U�H���O�D�����>�H���R�V�W�D�W�Q�L�H���V�S�D�G�N�L���F�H�Q���%�L�W�F�R�L�Q�D
�L�� �L�Q�Q�\�F�K�� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�� �S�R�N�D�]�X�M�Ç
�H�N�V�W�U�H�P�D�O�Q�Ç���]�P�L�H�Q�Q�R���É���W�H�J�R�����F�R���Q�D�]�\�Z�D
���S�V�H�X�G�R�N�O�D�V�Ç���D�N�W�\�Z�µ�Z�������: �\�U�D�>�D���Q�D�G�]�L�H�M�Û��
�>�H���G�H�F�\�G�H�Q�F�L���G�R�V�W�U�]�H�J�Ç���]�D�J�U�R�>�H�Q�L�D�����]�D�Q�L�P
�G�R�M�G�]�L�H���G�R���Z�L�Û�N�V�]�\�F�K���V�W�U�D�W��
�3�U�]�\�S�R�P�L�Q�D�����>�H���U�R�N���W�H�P�X���' �R�Q�D�O�G���7�U�X�P�S
�Z�U�µ�F�L���� �G�R�� �%�L�D���H�J�R�� �' �R�P�X���� �]�G�R�E�\�Z�D�M�Ç�F
�S�R�S�D�U�F�L�H���Z���U�µ�G���L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���G�H�W�D�O�L�F�]�Q�\�F�K
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���L���R�W�U�]�\�P�X�M�Ç�F���Z�V�S�D�U�F�L�H���R�G

�N�O�X�F�]�R�Z�\�F�K���S�R�V�W�D�F�L���]���E�U�D�Q�>�\�����7�R���V�N���R�Q�L���R
�H�Q�W�X�]�M�D�V�W�µ�Z�� �G�R�� �S�U�R�J�Q�R�]���� �>�H�� �%�L�W�F�R�L�Q
�R�V�L�Ç�J�Q�L�H�� �F�R�� �Q�D�M�P�Q�L�H�M�� �������� �W�\�V���� �8�6�' �� �G�R
�N�R�� �F�D�������������U�R�N�X���L���V�W�D�Q�L�H���V�L�Û�����F�\�I�U�R�Z�\�P
�]���R�W�H�P����

�5�R�X�E�L�Q�L�����%�L�W�F�R�L�Q���Q�L�H���M�H�V�W
�]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�H�P

�=�G�D�Q�L�H�P���5�R�X�E�L�Q�L�H�J�R�����7�U�X�P�S���]�U�H�D�O�L�]�R�Z�D��
�R�E�L�H�W�Q�L�F�H���� �O�L�N�Z�L�G�X�M�Ç�F�� �Z�L�Û�N�V�]�R���É�� �U�H�J�X�O�D�F�M�L
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�����S�R�G�S�L�V�X�M�Ç�F���X�V�W�D�Z�Û���*�X�L�G�L�Q�J
�D�Q�G���(�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���1�D�W�L�R�Q�D�O���–�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���I�R�U
�8�6���6�W�D�E�O�H���&�R�L�Q�V�����*�(�1�–�8�6�����$�F�W�����X�V�W�D�Z�D���R
�S�U�]�H�Z�R�G�Q�L�F�W�Z�L�H�� �L�� �X�V�W�D�Q�R�Z�L�H�Q�L�X
�Q�D�U�R�G�R�Z�H�M�� �L�Q�Q�R�Z�D�F�M�L�� �G�O�D�� �V�W�D�E�L�O�Q�\�F�K
�P�R�Q�H�W�� �Z�� �8�6�$������ �S�U�R�P�X�M�Ç�F�� �' �L�J�L�W�D�O�� �$�V�V�H�W
�0�D�U�N�H�W���&�O�D�U�L�W�\�����&�/�$�5�–�7�<�����$�F�W�����X�V�W�D�Z�D���R
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�M�D�V�Q�R���F�L�� �U�\�Q�N�X�� �D�N�W�\�Z�µ�Z�� �F�\�I�U�R�Z�\�F�K����
�F�]�H�U�S�L�Ç�F���]�\�V�N�L���]���N�U�D�M�R�Z�\�F�K���L���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���� �O�D�Q�V�X�M�Ç�F�� �P�R�Q�H�W�Û
�P�H�P�R�Z�Ç�� �]�� �Z���D�V�Q�\�P�� �Q�D�]�Z�L�V�N�L�H�P��
�X���D�V�N�D�Z�L�D�M�Ç�F�� �S�U�]�H�V�W�Û�S�F�µ�Z
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�R�Z�\�F�K���U�]�H�N�R�P�R���S�R�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K
�]�� �R�U�J�D�Q�L�]�D�F�M�D�P�L�� �W�H�U�U�R�U�\�V�W�\�F�]�Q�\�P�L�� �R�U�D�]
�R�U�J�D�Q�L�]�X�M�Ç�F�� �S�U�\�Z�D�W�Q�H�� �N�R�O�D�F�M�H�� �Z�� �%�L�D���\�P
�' �R�P�X���G�O�D���L�Q�V�L�G�H�U�µ�Z���E�U�D�Q�>�\��
�5�R�X�E�L�Q�L���]�D�X�Z�D�>�D�����>�H���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�\���P�L�D���\
�W�H�>�� �V�N�R�U�]�\�V�W�D�É�� �]�� �U�\�]�\�N
�P�D�N�U�R�H�N�R�Q�R�P�L�F�]�Q�\�F�K�� �L�� �J�H�R�S�R�O�L�W�\�F�]�Q�\�F�K��
�W�D�N�L�F�K�� �M�D�N�� �U�R�V�Q�Ç�F�H�� �G���X�J�L�� �S�X�E�O�L�F�]�Q�H��
�G�H�Z�D�O�X�D�F�M�D�� �Z�D�O�X�W�� �I�L�G�X�F�M�D�U�Q�\�F�K���� �Z�R�M�Q�\
�K�D�Q�G�O�R�Z�H�� �R�U�D�]�� �Q�D�S�L�Û�F�L�D�� �P�L�Û�G�]�\�� �8�6�$��
�–�U�D�Q�H�P���L���&�K�L�Q�D�P�L�����7�H���F�]�\�Q�Q�L�N�L���]�E�L�H�J���\���V�L�Û���]
�Z�]�U�R�V�W�H�P���F�H�Q�\���]���R�W�D���R���S�R�Q�D�G���������S�U�R�F�����Z
�����������U�R�N�X��
�-�H�G�Q�D�N���%�L�W�F�R�L�Q���V�S�D�G�����R�������S�U�R�F�����Z���W�\�P���U�R�N�X
�L���Z���P�R�P�H�Q�F�L�H���S�L�V�D�Q�L�D���W�H�N�V�W�X���E�\�����������S�U�R�F��
�S�R�Q�L�>�H�M�� �V�]�F�]�\�W�X�� �]�� �S�D�<�G�]�L�H�U�Q�L�N�D���� �S�R�Q�L�>�H�M
�S�R�]�L�R�P�X�� �]�� �F�]�D�V�X�� �Z�\�E�R�U�µ�Z�� �7�U�X�P�S�D��
�0�R�Q�H�W�\�� �P�H�P�R�Z�H�� �7�5�8�0�3�� �L�� �0�(�/�$�1�–�$
�V�W�U�D�F�L���\�� ������ �S�U�R�F���� �Z�D�U�W�R���F�L���� �5�R�X�E�L�Q�L
�S�R�G�N�U�H���O�D�����>�H���%�L�W�F�R�L�Q���Z�L�H�O�R�N�U�R�W�Q�L�H���V�S�D�G�D����
�J�G�\���]���R�W�R���U�R�V���R�����L���D�U�J�X�P�H�Q�W�X�M�H�����>�H���G�]�L�D���D
�M�D�N�� �O�H�Z�D�U�R�Z�D�Q�\�� �D�N�W�\�Z�� �U�\�]�\�N�R�Z�Q�\��
�V�N�R�U�H�O�R�Z�D�Q�\���]�H���V�S�H�N�X�O�D�F�\�M�Q�\�P�L���D�N�F�M�D�P�L�����D
�Q�L�H���M�D�N���]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�H��
�3�R�Z�W�D�U�]�D�� �V�Z�R�M�Ç�� �G���X�J�R�O�H�W�Q�L�Ç�� �R�S�L�Q�L�Û���� �>�H
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�\���Q�L�H���S�H���Q�L�Ç���U�R�O�L���Z�D�O�X�W�\�����E�R���Q�L�H
�V�Ç���M�H�G�Q�R�V�W�N�Ç���U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�R�Z�Ç�����V�N�D�O�R�Z�D�O�Q�\�P
�V�\�V�W�H�P�H�P�� �S���D�W�Q�R���F�L�� �D�Q�L�� �V�W�D�E�L�O�Q�\�P
�P�D�J�D�]�\�Q�H�P���Z�D�U�W�R���F�L�����3�U�]�\�W�D�F�]�D���S�U�]�\�N���D�G
�6�D�O�Z�D�G�R�U�X���� �J�G�]�L�H�� �%�L�W�F�R�L�Q�� �V�W�D�Q�R�Z�L�� �P�Q�L�H�M
�Q�L�>�� ���� �S�U�R�F���� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �' �R�G�D�M�H���� �>�H
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�\�� �Q�L�H�� �V�Ç�� �S�U�D�Z�G�]�L�Z�\�P�L
�D�N�W�\�Z�D�P�L���� �E�R�� �E�U�D�N�X�M�H�� �L�P�� �V�W�U�X�P�L�H�Q�L
�G�R�F�K�R�G�µ�Z���F�]�\���U�H�D�O�Q�H�M���X�>�\�W�H�F�]�Q�R���F�L��

�6�W�D�E�L�O�Q�H���P�R�Q�H�W�\���L���U�H�J�X�O�D�F�M�H

�5�R�X�E�L�Q�L���Z�V�N�D�]�X�M�H�����>�H���S�R���������O�D�W�D�F�K���M�H�G�\�Q�Ç
�S�R�Z�V�]�H�F�K�Q�L�H�� �S�U�]�\�M�Û�W�Ç�� �D�S�O�L�N�D�F�M�Ç
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���M�H�V�W���V�W�D�E�L�O�Q�D���P�R�Q�H�W�D�����N�W�µ�U�Ç

�R�S�L�V�X�M�H�� �M�D�N�R�� �F�\�I�U�R�Z�Ç�� �I�R�U�P�Û�� �Z�D�O�X�W�\
�I�L�G�X�F�M�D�U�Q�H�M���� �M�X�>�� �U�H�S�O�L�N�R�Z�D�Q�Ç�� �S�U�]�H�]
�W�U�D�G�\�F�\�M�Q�H���I�L�Q�D�Q�V�H�����7�Z�L�H�U�G�]�L�����>�H���Z�L�Û�N�V�]�R���É
�V�\�V�W�H�P�µ�Z�� �R�S�D�U�W�\�F�K�� �Q�D�� �E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q�L�H
�����D�� �F�X�F�K�� �E�O�R�N�µ�Z�� ���� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�D
�U�R�]�S�U�R�V�]�R�Q�H�M�� �E�D�]�\�� �G�D�Q�\�F�K���� �M�H�V�W
�V�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�R�Z�D�Q�D���� �]�� �S�R�]�Z�R�O�H�Q�L�D�P�L�� �L�� �S�R�G
�S�U�\�Z�D�W�Q�Ç���N�R�Q�W�U�R�O�Ç�����8�W�U�]�\�P�X�M�H�����>�H���Z���S�H���Q�L
�]�G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H�� �I�L�Q�D�Q�V�H�� �Q�L�J�G�\�� �Q�L�H
�V�N�D�O�X�M�Ç�� �V�L�Û���� �E�R�� �U�]�Ç�G�\�� �Q�L�H�� �S�R�]�Z�R�O�Ç�� �Q�D
�D�Q�R�Q�L�P�R�Z�H���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�H�����D���Z�\�P�D�J�D�Q�L�D���$�0�/
���D�Q�W�\�S�U�D�Q�L�H�� �S�L�H�Q�L�Û�G�]�\���� �L�� �.�<�&�� ���S�R�]�Q�D�M
�V�Z�R�M�H�J�R���N�O�L�H�Q�W�D�����S�R�G�Z�D�>�D�M�Ç���W�Z�L�H�U�G�]�H�Q�L�D���R
�Q�L�>�V�]�\�F�K���N�R�V�]�W�D�F�K��
�0�µ�Z�L�Ç�F���R���U�H�J�X�O�D�F�M�D�F�K�����R�V�W�U�]�H�J�D�����>�H���X�V�W�D�Z�D
�*�(�1�–�8�6���$�F�W���J�U�R�]�L���S�R�Z�W�µ�U�N�Ç���Q�L�H�V�W�D�E�L�O�Q�R���F�L
�]���;�–�;���Z�L�H�F�]�Q�H�J�R���Z�R�O�Q�H�J�R���E�D�Q�N�R�Z�D�Q�L�D�����E�R
�V�W�D�E�L�O�Q�H���P�R�Q�H�W�\���E�U�D�N�X�M�H���Z�Ç�V�N�L�H�M���U�H�J�X�O�D�F�M�L
�E�D�Q�N�R�Z�H�M���� �G�R�V�W�Û�S�X�� �G�R�� �S�R�>�\�F�]�N�R�G�D�Z�F�\
�R�V�W�D�W�Q�L�H�M�� �L�Q�V�W�D�Q�F�M�L�� �F�]�\�� �X�E�H�]�S�L�H�F�]�H�Q�L�D
�G�H�S�R�]�\�W�µ�Z���� �F�R�� �F�]�\�Q�L�� �M�H�� �S�R�G�D�W�Q�\�P�L�� �Q�D
�S�D�Q�L�N�L���E�D�Q�N�R�Z�H�����.�U�\�W�\�N�X�M�H���W�H�>���S�U�R�S�R�]�\�F�M�H
�S�R�]�Z�D�O�D�M�Ç�F�H�� �V�W�D�E�L�O�Q�\�P�� �P�R�Q�H�W�R�P�� �S���D�F�L�É
�R�G�V�H�W�N�L���� �W�Z�L�H�U�G�]�Ç�F���� �>�H�� �W�R�� �P�R�J���R�E�\
�]�G�H�V�W�D�E�L�O�L�]�R�Z�D�É�� �E�D�Q�N�R�Z�R���É�� �U�H�]�H�U�Z
�F�]�Ç�V�W�N�R�Z�\�F�K�����F�K�\�E�D���>�H���S���D�W�Q�R���F�L���L���N�U�H�D�F�M�D
�N�U�H�G�\�W�X���]�R�V�W�D�Q�Ç���V�W�U�X�N�W�X�U�D�O�Q�L�H���R�G�G�]�L�H�O�R�Q�H��
�.�R�P�H�Q�W�D�U�]�H���5�R�X�E�L�Q�L�H�J�R���S�R�M�D�Z�L�D�M�Ç���V�L�Û���Z
�F�]�D�V�L�H���� �J�G�\�� �%�L�W�F�R�L�Q�� �N�R�Q�W�\�Q�X�X�M�H�� �V�S�D�G�N�L��
�W�U�D�F�Ç�F�� �N�R�O�H�M�Q�H�� ���� �S�U�R�F���� �Z�� �F�]�Z�D�U�W�H�N�� �L
�K�D�Q�G�O�X�M�Ç�F�� �S�R�Q�L�>�H�M�� ���������� �W�\�V���� �8�6�' �� �Z
�P�R�P�H�Q�F�L�H�� �S�L�V�D�Q�L�D���� �1�D�M�Q�R�Z�V�]�H�� �]�Q�L�>�N�L
�S�R�J���Û�E�L�D�M�Ç���Q�L�H�S�R�N�µ�M���Q�D���U�\�Q�N�X�����D���D�Q�D�O�L�W�\�F�\
�R�V�W�U�]�H�J�D�M�Ç�����>�H���G�D�O�V�]�D���V���D�E�R���É���%�7�&���P�R�>�H
�P�L�H�É�� �V�]�H�U�V�]�H�� �L�P�S�O�L�N�D�F�M�H���� �(�N�V�S�H�U�F�L�� �F�R�U�D�]
�F�]�Û���F�L�H�M�� �Z�\�U�D�>�D�M�Ç�� �R�E�D�Z�\���� �>�H�� �I�L�U�P�\�� �]
�G�X�>�\�P�L���U�H�]�H�U�Z�D�P�L���%�7�&���P�R�J�Ç���]�P�L�H�U�]�\�É���V�L�Û
�]�� �R�J�U�R�P�Q�\�P�� �V�W�U�H�V�H�P�� �E�L�O�D�Q�V�R�Z�\�P�� �L
�U�\�]�\�N�L�H�P�� �V�\�V�W�H�P�R�Z�\�P���� �M�H���O�L�� �F�H�Q�\�� �E�Û�G�Ç
�G�D�O�H�M���V�S�D�G�D�É��



�6�7�5�2 �1 �$���� �� ���_���. �5�<�3�7�2 ���0 �–�( �6�–�Æ�&

�&�2 �,�1�1���3�/ ����
�&�=���2 �6�7�5�=�(�* �$�����6�7�5�$�7�(�* �,�$���. �8�3���,
�7�5�=�<�0 �$�-���1�,�(���' �/ �$���. �$�� �' �(�-
�. �5�<�3�7�2 �: �$�/ �8�7�<

�%�\���\���V�]�H�I���%�L�Q�D�Q�F�H�����&�K�D�Q�J�S�H�Q�J�����&�=�����=�K�D�R��
�E�U�R�Q�L�� �V�Z�R�M�H�M�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�M�� �V�W�U�D�W�H�J�L�L
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M���� �W�Z�L�H�U�G�]�Ç�F���� �>�H�� �S�U�]�H�F�L�Z�Q�L�F�\
�S�U�]�H�N�U�Û�F�D�M�Ç�� �M�H�J�R�� �V���R�Z�D�� �L�� �S�R�P�L�M�D�M�Ç
�N�R�Q�L�H�F�]�Q�R���É���V�W�D�U�D�Q�Q�H�J�R���Z�\�E�R�U�X���P�R�Q�H�W��
�-�H�J�R�� �U�D�G�\�� �Z�\�Z�R���D���\�� �E�X�U�]�O�L�Z�Ç�� �G�\�V�N�X�V�M�Û��
�S�R�N�D�]�X�M�Ç�F�����M�D�N���V���R�Z�D���W�H�J�R���S�U�]�H�G�V�L�Û�E�L�R�U�F�\���]
�U�\�Q�N�X�� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�� �Q�D�G�D�O�� �Z�S���\�Z�D�M�Ç�� �Q�D
�Q�D�V�W�U�R�M�H���L���S�U�]�\�F�L�Ç�J�D�M�Ç���X�Z�D�J�Û�����Q�D�Z�H�W���S�R
�R�G�H�M���F�L�X���]���I�L�U�P�\��

�. �R�P�H�Q�W�D�U�]�H���R���N�X�S���L���W�U�]�\�P�D�M���E�X�G�]�Ç
�N�R�Q�W�U�R�Z�H�U�V�M�H���L���Z�\�M�D���Q�L�H�Q�L�D

�1�D�M�Q�R�Z�V�]�H���Z�\�S�R�Z�L�H�G�]�L���=�K�D�R���S�R�M�D�Z�L���\���V�L�Û
�S�R���M�H�J�R���Z�S�L�V�L�H���]���������V�W�\�F�]�Q�L�D�����Z���N�W�µ�U�\�P
�V�W�Z�L�H�U�G�]�L������ �>�H�� �Q�L�H�Z�L�H�O�H�� �V�W�U�D�W�H�J�L�L
�K�D�Q�G�O�R�Z�\�F�K���S�U�]�H�Z�\�>�V�]�D���N�X�S���L���W�U�]�\�P�D�M

���V�W�U�D�W�H�J�L�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�D�� �S�R�O�H�J�D�M�Ç�F�D�� �Q�D
�N�X�S�Q�L�H�� �L�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�P�� �W�U�]�\�P�D�Q�L�X
�D�N�W�\�Z�µ�Z�������G�R�G�D�M�Ç�F�����>�H���V�D�P���M�Ç���V�W�R�V�X�M�H�����D�O�H
�Q�L�H�� �M�H�V�W�� �W�R�� �S�R�U�D�G�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D���� �: �S�L�V
�V�S�R�W�N�D�����V�L�Û���]���R�V�W�U�Ç���U�H�D�N�F�M�Ç���X�>�\�W�N�R�Z�Q�L�N�µ�Z��
�N�W�µ�U�]�\�� �D�U�J�X�P�H�Q�W�R�Z�D�O�L���� �>�H�� �R�J�µ�O�Q�H
�S�U�R�P�R�Z�D�Q�L�H���W�D�N�L�H�M���W�D�N�W�\�N�L���L�J�Q�R�U�X�M�H���Z�\�V�R�N�L
�Z�V�N�D�<�Q�L�N�� �S�R�U�D�>�H�N�� �S�U�R�M�H�N�W�µ�Z
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�R�Z�\�F�K��
�: �V�S�µ���]�D���R�>�\�F�L�H�O���%�L�Q�D�Q�F�H���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�����Q�D
�W�R�� ������ �V�W�\�F�]�Q�L�D���� �Z�\�M�D���Q�L�D�M�Ç�F���� �>�H�� �U�D�G�D
���R�F�]�\�Z�L���F�L�H���Q�L�H���G�R�W�\�F�]�\���N�D�>�G�H�M���P�R�Q�H�W�\�����L
�V�X�J�H�U�X�M�Ç�F���� �>�H�� �M�H�J�R�� �N�R�P�H�Q�W�D�U�]�H�� �V�Ç
�]�Q�L�H�N�V�]�W�D���F�D�Q�H���S�U�]�H�]���V�W�U�D�F�K�����Q�L�H�S�H�Z�Q�R���É���L
�Z�Ç�W�S�O�L�Z�R���F�L�� ���)�8�' �� ���� �I�H�D�U���� �X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\��
�G�R�X�E�W�������3�R�U�µ�Z�Q�D�����W�H�>���U�\�Q�H�N���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W
�G�R���Z�F�]�H���Q�L�H�M�V�]�\�F�K���F�\�N�O�L���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�]�Q�\�F�K��
�J�G�]�L�H���Z�L�Û�N�V�]�R���É���V�W�D�U�W�X�S�µ�Z���X�S�D�G�D���D��
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�D���W�\�O�N�R���Q�L�H�O�L�F�]�Q�H���S�U�]�\�Q�R�V�L���\���R�J�U�R�P�Q�H���]�\�V�N�L��
���-�H���O�L�� �N�X�S�L�V�]�� �L�� �W�U�]�\�P�D�V�]�� �Z�V�]�\�V�W�N�L�H
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�\�����M�D�N�L�H���N�L�H�G�\�N�R�O�Z�L�H�N���S�R�Z�V�W�D���\��
�Z�L�H�V�]�����M�D�N���S�R�U�D�G�]�L���V�R�E�L�H���W�Z�µ�M���S�R�U�W�I�H�O������
�Q�D�S�L�V�D�����&�=�����S�R�G�N�U�H���O�D�M�Ç�F�����>�H���N�O�X�F�]�R�Z�\���M�H�V�W
�Z�\�E�µ�U�� �L�� �>�H�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�]�\�� �S�R�Z�L�Q�Q�L�� �E�D�G�D�É
�S�U�R�M�H�N�W�\�����]�D�P�L�D�V�W���N�X�S�R�Z�D�É���Z�V�]�\�V�W�N�R�����F�R
�M�H�V�W���Q�R�W�R�Z�D�Q�H���Q�D���J�L�H���G�]�L�H��
�3�R�Q�D�G�W�R���������O�D�W�H�N���R�G�S�D�U�����]�D�U�]�X�W�\�����>�H���J�L�H���G�\
�S�R�Z�L�Q�Q�\�� �Q�R�W�R�Z�D�É�� �W�\�O�N�R�� �D�N�W�\�Z�D�� �]
�J�Z�D�U�D�Q�W�R�Z�D�Q�\�P�� �V�X�N�F�H�V�H�P��
�2�G�S�R�Z�L�D�G�D�M�Ç�F���Q�D���Z�S�L�V���Z���M�Û�]�\�N�X���F�K�L�� �V�N�L�P��
�]�D�S�\�W�D�������F�]�\���1�D�V�G�D�T���S�R�Z�L�Q�L�H�Q���E�\�����Z����������
�U�R�N�X�� �Q�R�W�R�Z�D�É�� �W�\�O�N�R�� �F�]�R���R�Z�H�� �I�L�U�P�\
�L�Q�W�H�U�Q�H�W�R�Z�H���� �]�D�X�Z�D�>�D�M�Ç�F���� �>�H�� �S�U�]�\�V�]���\�F�K
�]�Z�\�F�L�Û�]�F�µ�Z�� �Q�L�H�� �G�D���R�� �V�L�Û�� �Z�W�H�G�\
�S�U�]�H�Z�L�G�]�L�H�É���� �' �R�G�D������ �>�H�� �G�D�Z�D�Q�L�H�� �V�]�D�Q�V�\
�Z�F�]�H�V�Q�\�P�� �S�U�R�M�H�N�W�R�P�� �Q�L�H�� �R�]�Q�D�F�]�D���� �L�>
�L�Q�Z�H�V�W�R�U�]�\���P�X�V�]�Ç���M�H���N�X�S�R�Z�D�É��

�6�W�D�U�H�� �R�V�N�D�U�>�H�Q�L�D�� �Z�U�D�F�D�M�Ç�� �Z�� �V�W�D�U�F�L�X
�]�Z�R�O�H�Q�Q�L�N�µ�Z���L���N�U�\�W�\�N�µ�Z

�' �\�V�N�X�V�M�D�� �U�R�]�V�]�H�U�]�\���D�� �V�L�Û���� �J�G�\�� �S�R�Z�U�µ�F�L���\
�G�D�Z�Q�H�� �]�D�U�]�X�W�\�� �Z�R�E�H�F�� �=�K�D�R���� �1�L�H�G�D�Z�Q�R
�W�U�D�G�H�U�� �6�W�U�R�Q�J�+�H�G�J�H�� �Q�D�]�Z�D���� �&�=
���Q�D�M�Z�L�Û�N�V�]�\�P�� �R�V�]�X�V�W�H�P�� �Z
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�D�F�K���� �Z�� �G���X�J�L�P�� �Z�Ç�W�N�X�� �Q�D
�S�O�D�W�I�R�U�P�L�H�� �;�� ���G�D�Z�Q�L�H�M�� �7�Z�L�W�W�H�U����
�S�R�Z�W�D�U�]�D�M�Ç�F�� �R�V�N�D�U�>�H�Q�L�D�� �R�� �P�D�Q�L�S�X�O�D�F�M�H
�U�\�Q�N�R�Z�H�����Q�R�W�R�Z�D�Q�L�D���W�R�N�H�Q�µ�Z���L���V�N�D�]�D�Q�L�H���Z��

�8�6�$�� �Z�� ���������� �U�R�N�X�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�H�� �]
�Q�D�U�X�V�]�H�Q�L�D�P�L�� �]�J�R�G�Q�R���F�L���� �3�R�G�F�D�V�W�H�U
�/�H�R�Q�L�G�D�V���S�R�S�D�U�����W�H���N�U�\�W�\�N�L�����R�V�N�D�U�>�D�M�Ç�F���&�=
�R�� �Z�\�F�L�Ç�J�D�Q�L�H�� �G�X�>�\�F�K�� �V�X�P�� �]�� �U�\�Q�N�X�� �L
�Z�]�\�Z�D�M�Ç�F���G�R���M�H�J�R���G�H�P�D�V�N�R�Z�D�Q�L�D��
�-�H�G�Q�D�N���W�H���W�Z�L�H�U�G�]�H�Q�L�D���W�R���R�S�L�Q�L�H���]���P�H�G�L�µ�Z
�V�S�R���H�F�]�Q�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �L�� �Q�L�H�� �]�R�V�W�D���\
�X�G�R�Z�R�G�Q�L�R�Q�H���Z���V�Ç�G�]�L�H���S�R�]�D���Z�F�]�H���Q�L�H�M�V�]�Ç
�X�J�R�G�Ç�� �=�K�D�R���� �–�Q�Q�L�� �E�U�R�Q�L�O�L�� �W�H�M�� �S�R�V�W�D�F�L�� �]
�E�U�D�Q�>�\�����8�>�\�W�N�R�Z�Q�L�N���=�D�I�H�U���(�U�H�O���U�L�S�R�V�W�R�Z�D����
�>�H�� �&�=�� �S�R�P�µ�J���� �Z�S�U�R�Z�D�G�]�L�É�� �P�O�Q
�X�>�\�W�N�R�Z�Q�L�N�µ�Z�����]�D�P�U�R�]�L�������U�R�G�N�L���]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]
�R�V�]�X�V�W�Z�D�P�L�� �L�� �Z�V�S�L�H�U�D���� �S�R�P�R�F
�K�X�P�D�Q�L�W�D�U�Q�Ç�� �R�U�D�]�� �E�D�G�D�Q�L�D���� �]�D�P�L�D�V�W
�X�F�L�H�N�D�É���]���D�N�W�\�Z�D�P�L���N�O�L�H�Q�W�µ�Z��
�.�R�Q�I�O�L�N�W���Z�\�E�X�F�K�����Z�N�U�µ�W�F�H���S�R���W�\�P�����M�D�N���=�K�D�R
�R�V�W�U�]�H�J�D�����W�U�D�G�H�U�µ�Z�����E�\���Q�L�H���W�U�D�N�W�R�Z�D�O�L���M�H�J�R
�>�D�U�W�µ�Z���M�D�N�R���V�\�J�Q�D���µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����:
�Z�S�L�V�L�H�� �]�� ������ �V�W�\�F�]�Q�L�D�� �V�W�Z�L�H�U�G�]�L������ �>�H
�P�H�P�R�Z�H�� �P�R�Q�H�W�\�� �L�Q�V�S�L�U�R�Z�D�Q�H�� �M�H�J�R
�O�X�<�Q�\�P�L�� �X�Z�D�J�D�P�L�� �S�U�D�Z�G�R�S�R�G�R�E�Q�L�H
�V�N�R�� �F�]�Ç�� �V�W�U�D�W�D�P�L���� �F�R�� �]�Q�µ�Z�� �S�R�G�]�L�H�O�L���R
�V�S�R���H�F�]�Q�R���É���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���Q�D���W�\�F�K�����N�W�µ�U�]�\
�R�E�Z�L�Q�L�D�M�Ç�� �L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�U�µ�Z���� �L�� �W�\�F�K
�N�Z�H�V�W�L�R�Q�X�M�Ç�F�\�F�K���S�U�D�N�W�\�N�L���J�L�H���G��
�2�J�µ�O�Q�L�H�� �U�]�H�F�]�� �E�L�R�U�Ç�F���� �S�R�G�]�L�D���� �S�R�G�N�U�H���O�D
�S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�H�� �Q�D�S�L�Û�F�L�H�� �Z�� ���Z�L�H�F�L�H
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���� �I�L�O�R�]�R�I�L�Û�� �R�W�Z�D�U�W�H�J�R��
�E�H�]�S�H�U�P�L�V�V�L�R�Q�R�Z�H�J�R���Q�R�W�R�Z�D�Q�L�D���D�N�W�\�Z�µ�Z
�N�R�Q�W�U�D���Z�H�]�Z�D�Q�L�D���G�R���V�X�U�R�Z�V�]�\�F�K���I�L�O�W�U�µ�Z
�M�D�N�R���F�L�R�Z�\�F�K���� �E�\�� �R�G�V�L�D�É�� �S�R�W�H�Q�F�M�D�O�Q�H
�R�V�]�X�V�W�Z�D��
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������ �O�X�W�H�J�R�� ���������� �U������ �Z�� �&�H�Q�W�U�X�P
�' �\�G�D�N�W�\�F�]�Q�\�P���8�Q�L�Z�H�U�V�\�W�H�W�X���0�H�G�\�F�]�Q�H�J�R
�Z�����R�G�]�L�����R�G�E�\���D���V�L�Û���N�R�O�H�M�Q�D���H�G�\�F�M�D���&�U�\�S�W�R
�&�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �&�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H�� ���&�&�&����
�2�U�J�D�Q�L�]�R�Z�D�Q�\���S�U�]�H�]���.�U�\�S�W�R���(�N�L�S�Û���H�Y�H�Q�W
�S�R���U�D�]���N�R�O�H�M�Q�\���X�G�R�Z�R�G�Q�L�������>�H���S�R�O�V�N�D���V�F�H�Q�D
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�R�Z�D�� �P�D�� �V�L�Û�� �G�R�E�U�]�H�� ��
�Q�L�H�]�D�O�H�>�Q�L�H���R�G���Q�D�V�W�U�R�M�µ�Z���Q�D���U�\�Q�N�X��
�)�U�H�N�Z�H�Q�F�M�D���G�R�S�L�V�D���D�����D���D�J�H�Q�G�D���R�G���U�D�Q�D���G�R
�Z�L�H�F�]�R�U�D�� �E�\���D�� �Z�\�S�H���Q�L�R�Q�D�� �S�U�H�O�H�N�F�M�D�P�L��
�G�H�E�D�W�D�P�L�� �L�� �V�S�R�W�N�D�Q�L�D�P�L
�Q�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J�R�Z�\�P�L��

�0 �H�U�\�W�R�U�\�N�D���R�G���U�D�Q�D���G�R���Z�L�H�F�]�R�U�D

�3�U�R�J�U�D�P���N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�L�� �R�E�H�M�P�R�Z�D���� �V�]�H�U�R�N�L
�S�U�]�H�N�U�µ�M���W�H�P�D�W�µ�Z�������R�G���D�Q�D�O�L�]���U�\�Q�N�R�Z�\�F�K��

�S�U�]�H�]�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�Û�� �E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q���� �S�R
�U�H�J�X�O�D�F�M�H�����D�G�R�S�F�M�Û���L���E�L�]�Q�H�V���Z���: �H�E�������1�D
�V�F�H�Q�L�H�� �S�R�M�D�Z�L�O�L�� �V�L�Û�� �]�Q�D�Q�L�� �S�U�H�O�H�J�H�Q�F�L���� �D
�G�H�E�D�W�\���S�U�]�\�F�L�Ç�J�D���\���N�R�P�S�O�H�W���V���X�F�K�D�F�]�\��
�5�µ�>�Q�R�U�R�G�Q�R���É�� �W�H�P�D�W�\�F�]�Q�D�� �V�S�U�D�Z�L���D���� �>�H
�N�D�>�G�\�� ���� �Q�L�H�]�D�O�H�>�Q�L�H�� �R�G�� �S�R�]�L�R�P�X
�]�D�D�Z�D�Q�V�R�Z�D�Q�L�D�������P�µ�J�����]�Q�D�O�H�<�É���F�R�����G�O�D
�V�L�H�E�L�H�����3�R�F�]�Ç�W�N�X�M�Ç�F�\���P�R�J�O�L���X�S�R�U�]�Ç�G�N�R�Z�D�É
�S�R�G�V�W�D�Z�\���� �D�� �E�D�U�G�]�L�H�M�� �G�R���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L
�X�F�]�H�V�W�Q�L�F�\���S�R�J���Û�E�L�É���Z�L�H�G�]�Û���Z���R�E�V�]�D�U�D�F�K
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�����L�Q�I�U�D�V�W�U�X�N�W�X�U�\���F�]�\���W�R�N�H�Q�L�]�D�F�M�L��

�6�W�R�L�V�N�D�����J�D�G�>�H�W�\���L���U�R�]�P�R�Z�\���E�H�]���E�D�U�L�H�U

�.�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�D���W�R���Q�L�H���W�\�O�N�R���V�F�H�Q�D���J���µ�Z�Q�D��
�' �X�>�Ç���F�]�Û���É���S�U�]�H�V�W�U�]�H�Q�L���]�D�M�P�R�Z�D���D���V�W�U�H�I�D
�Z�\�V�W�D�Z�F�µ�Z��



�6�7�5�2 �1 �$���� �� ���_���. �5�<�3�7�2 ���0 �–�( �6�–�Æ�&

�3�D�U�W�H�U�������V�W�U�H�I�D���F�K�L�O�O�����J�U�\�����N�D�Z�D�����K�H�U�E�D�W�D
�L���S�U�]�H�V�W�U�]�H�� ���G�R���V�Z�R�E�R�G�Q�\�F�K���U�R�]�P�µ�Z��
�������S�L�Û�W�U�R�������V�W�R�L�V�N�D���I�L�U�P���S�R�O�V�N�L�F�K���L
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K��

�: ���U�µ�G���]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���Z�\�V�W�D�Z�F�µ�Z���]�Q�D�O�D�]���\
�V�L�Û�� �P���L�Q���� �&�K�L�O�O�L�]�� �R�U�D�]�� �0�(�;�&���� �N�W�µ�U�\�F�K
�S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�F�L�H�O�H�� �F�K�Û�W�Q�L�H�� �U�R�]�P�D�Z�L�D�O�L�� �]
�X�F�]�H�V�W�Q�L�N�D�P�L�� �R�� �V�Z�R�L�F�K�� �S�U�R�M�H�N�W�D�F�K�� �L
�S�O�D�Q�D�F�K���U�R�]�Z�R�M�X��
�3�R�O�V�N�L�H�� �I�L�U�P�\�� �U�µ�Z�Q�L�H�>�� �E�\���\�� �O�L�F�]�Q�L�H
�U�H�S�U�H�]�H�Q�W�R�Z�D�Q�H��

�&�D�V�K�L�I�\�� �L�� �]�R�Q�G�D�F�U�\�S�W�R�� �R�U�J�D�Q�L�]�R�Z�D���\
�N�R�Q�N�X�U�V�\�� �.�D�K�R�R�W�� �]�� �Z�L�H�G�]�\�� �R
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�D�F�K��
�%�L�W�R�P�D�W���F�R�P�� �S�U�H�]�H�Q�W�R�Z�D��
�Q�R�Z�R�F�]�H�V�Q�\���E�L�W�R�P�D�W���S�U�]�H�G���Z�H�M���F�L�H�P
�G�R���E�X�G�\�Q�N�X���R�U�D�]���P�R�E�L�O�Q�Ç���Z�H�U�V�M�Û���Q�D
�V�Z�R�L�P���V�W�R�L�V�N�X��
�Q�D�� �V�W�R�L�V�N�X�� �%�L�W�R�P�D�W�X�� �P�R�>�Q�D�� �E�\���R
�R�W�U�]�\�P�D�É�� �N�V�L�Ç�>�N�Û�� �-�D�Q�X�V�]�D�� �.�R�U�Z�L�Q�D��
�0�L�N�N�H���L���]�G�R�E�\�É���M�H�J�R���S�R�G�S�L�V��
�/�H�Q�L�Z�F�R�Z�D�W�H�� �S�U�R�P�R�Z�D���\�� �V�Z�R�M�Ç
�N�V�L�Ç�>�N�Û�� �G�O�D�� �S�R�F�]�Ç�W�N�X�M�Ç�F�\�F�K
�L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z��
�.�U�\�S�W�R���(�N�L�S�D���R�I�H�U�R�Z�D���D���V�]�H�U�R�N�L���Z�\�E�µ�U
�J�D�G�>�H�W�µ�Z�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K�� �]�� �P�D�U�N�D�P�L
�R�E�H�F�Q�\�P�L���Q�D���N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�L��

�3�R�� �S�U�]�H�M���F�L�X�� �Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K�� �V�W�R�L�V�N�� �Z�L�H�O�X
�X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �Z�\�F�K�R�G�]�L���R�� �]�� �W�R�U�E�D�P�L
�S�H���Q�\�P�L���N�R�V�]�X�O�H�N�����F�]�D�S�H�N�����E�O�X�]�����S�R�U�W�I�H�O�L���L
�L�Q�Q�\�F�K���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�R�Z�\�F�K���X�S�R�P�L�Q�N�µ�Z��

�1�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J���L���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�U�]�\���Q�D
�Z�\�F�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�H���U�Û�N�L

�3�R�� �]�D�N�R�� �F�]�H�Q�L�X�� �F�]�Û���F�L�� �V�F�H�Q�L�F�]�Q�H�M
�N�R�U�\�W�D�U�]�H�� �Z�\�S�H���Q�L���\�� �V�L�Û�� �U�R�]�P�R�Z�D�P�L��
�: ���U�µ�G���X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���P�R�>�Q�D���E�\���R���V�S�R�W�N�D�É
�]�Q�D�Q�\�F�K�� �L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�U�µ�Z�� �]�H�� ���Z�L�D�W�D
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���� �]�� �N�W�µ�U�\�P�L�� �G�D���R�� �V�L�Û
�S�R�U�R�]�P�D�Z�L�D�É���E�H�]���I�R�U�P�D�O�Q�H�J�R���G�\�V�W�D�Q�V�X����

�R�� �U�\�Q�N�X���� �S�U�R�M�H�N�W�D�F�K�� �F�]�\�� �S�U�\�Z�D�W�Q�\�F�K
�G�R���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D�F�K���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K��
�7�R�� �Z���D���Q�L�H�� �W�D�� �E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R���É�� �L
�G�R�V�W�Û�S�Q�R���É���E�X�G�X�M�Ç���Z�\�M�Ç�W�N�R�Z�Ç���D�W�P�R�V�I�H�U�Û
�&�U�\�S�W�R���&�R�P�P�X�Q�L�W�\���&�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H��

�2�U�J�D�Q�L�]�D�F�M�D���L���]�D�S�O�H�F�]�H

�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\���� �N�W�µ�U�]�\�� �Z�F�]�H���Q�L�H�M�� �Z�\�N�X�S�L�O�L
�R�E�L�D�G�\�����P�R�J�O�L���R�G�H�E�U�D�É���M�H���Z���U�H�V�W�D�X�U�D�F�M�L���Q�D
�W�H�U�H�Q�L�H���R�E�L�H�N�W�X�����' �R�V�W�Û�S�Q�H���E�\���\���U�µ�Z�Q�L�H�>
�N�D�Q�D�S�N�L���L���S�U�]�H�N�Ç�V�N�L���G�O�D���W�\�F�K�����N�W�µ�U�]�\���F�K�F�L�H�O�L
�V�]�\�E�N�R���Z�U�µ�F�L�É���Q�D���S�U�H�O�H�N�F�M�H��
�&�D���R���É���E�\���D���V�S�U�D�Z�Q�L�H���]�R�U�J�D�Q�L�]�R�Z�D�Q�D�������R�G
�U�H�M�H�V�W�U�D�F�M�L���� �S�U�]�H�]�� �V�W�U�H�I�\�� �W�H�P�D�W�\�F�]�Q�H���� �S�R
�O�R�J�L�V�W�\�N�Û���S�U�]�H�V�W�U�]�H�Q�L��

�3�R�G�V�X�P�R�Z�D�Q�L�H

�&�U�\�S�W�R�� �&�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �&�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H�� ��������
�S�R�N�D�]�D���D�����>�H���P�L�P�R���]�P�L�H�Q�Q�\�F�K���Q�D�V�W�U�R�M�µ�Z
�J�L�H���G�R�Z�\�F�K�����V�S�R���H�F�]�Q�R���É���N�U�\�S�W�R���Z���3�R�O�V�F�H
�S�R�]�R�V�W�D�M�H�� �D�N�W�\�Z�Q�D���� �]�D�D�Q�J�D�>�R�Z�D�Q�D�� �L
�J���R�G�Q�D���Z�L�H�G�]�\��
�7�R���Z�\�G�D�U�]�H�Q�L�H�����Ç�F�]�\���H�G�X�N�D�F�M�Û�����Q�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J
�L�� �L�Q�W�H�J�U�D�F�M�Û�� �Z�� �M�H�G�Q�\�P�� �P�L�H�M�V�F�X���� �.�D�>�G�\
�P�µ�J����

�]�G�R�E�\�É�� �Z�L�H�G�]�Û�� �]�� �U�µ�>�Q�\�F�K�� �R�E�V�]�D�U�µ�Z
���Z�L�D�W�D���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W��
�S�R�U�R�]�P�D�Z�L�D�É�� �]�� �S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�F�L�H�O�D�P�L
�S�U�R�M�H�N�W�µ�Z���L���J�L�H���G��
�Z�]�L�Ç�É���X�G�]�L�D�����Z���N�R�Q�N�X�U�V�D�F�K���L���J�U�D�F�K��
�R�G�S�R�F�]�Ç�É���Z���V�W�U�H�I�L�H���U�H�O�D�N�V�X��
�Q�D�Z�L�Ç�]�D�É�� �Q�R�Z�H�� �U�H�O�D�F�M�H�� �E�L�]�Q�H�V�R�Z�H�� �L
�W�R�Z�D�U�]�\�V�N�L�H��

���µ�G�<���Q�D���M�H�G�H�Q���G�]�L�H�� ���S�R�Q�R�Z�Q�L�H���V�W�D���D���V�L�Û
�V�W�R�O�L�F�Ç���S�R�O�V�N�L�H�M���V�F�H�Q�\���: �H�E���������L���Z�V�]�\�V�W�N�R
�Z�V�N�D�]�X�M�H���Q�D���W�R�����>�H���N�R�O�H�M�Q�H���H�G�\�F�M�H���E�Û�G�Ç
�W�\�O�N�R���Z�L�Û�N�V�]�H��
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�7�D�Q�N�X�M���]���0 �D�M�N�L�H�P���[���&�D�V�K�L�I�\���� ������
�E�H�I�R�U�H�����N�W�µ�U�H���U�R�]�J�U�]�D���R�����µ�G�<���S�U�]�H�G���&�&�&

������ �O�X�W�H�J�R���� �J�R�G�]���� ������������ ���� �G�]�L�H�� �� �S�U�]�H�G
�&�U�\�S�W�R�� �&�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �&�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H�� ���� �Z
�N�O�L�P�D�W�\�F�]�Q�\�F�K���Z�Q�Û�W�U�]�D�F�K���3�D���D�F�X���5�R�E�H�U�W�D
�6�F�K�Z�H�L�N�H�U�W�D�� �S�U�]�\�� �X�O���� �3�L�R�W�U�N�R�Z�V�N�L�H�M
���������������� �Z�� ���R�G�]�L�� �R�G�E�\���D�� �V�L�Û�� �R�I�L�F�M�D�O�Q�D
�U�R�]�J�U�]�H�Z�N�D���N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�\�M�Q�D��

�7�R���M�X�>���G�U�X�J�D���H�G�\�F�M�D���Z�\�G�D�U�]�H�Q�L�D�����N�W�µ�U�H���Q�D
�V�W�D���H�� �Z�S�L�V�D���R�� �V�L�Û�� �Z�� �N�D�O�H�Q�G�D�U�]
�W�R�Z�D�U�]�\�V�]�Ç�F�\�F�K���V�S�R�W�N�D�� ���S�U�]�H�G���&�&�&�����-�D�N���F�R
�U�R�N�X�� ���� �I�U�H�N�Z�H�Q�F�M�D�� �G�R�S�L�V�D���D���� �: �� �3�D���D�F�X
�S�R�M�D�Z�L���R���V�L�Û���Z�L�H�O�X���X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���V�R�E�R�W�Q�L�H�M
�N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�L�����W�Z�µ�U�F�\�����L�Q�Z�H�V�W�R�U�]�\�����S�D�U�W�Q�H�U�]�\
�E�U�D�Q�>�R�Z�L���R�U�D�]���R�V�R�E�\���D�N�W�\�Z�Q�L�H���G�]�L�D���D�M�Ç�F�H
�Z���S�R�O�V�N�L�P�����Z�L�H�F�L�H���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W��
�=�D�S�U�D�V�]�D�P�\���Q�D���I�R�W�R�U�H�O�D�F�M�Û���]���Z�\�G�D�U�]�H�Q�L�D��
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�5�8�6�=�$���: �,�2 �6�(�1�1�<���&�<�. �/ ���&�$�6�+�,�)�$�0 ����
�%�(�=�3�â�$�7�1�$���(�' �8�. �$�&�-�$���)�,�1�$�1�6�2 �: �$���:
���� ���0 �,�$�6�7�$�&�+���3�2 �/ �6�. �,

�3�U�D�N�W�\�F�]�Q�D�� �Z�L�H�G�]�D�� �R�� �I�L�Q�D�Q�V�D�F�K��
�E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�L�H�� �F�\�I�U�R�Z�\�P�� �L�� �Q�R�Z�\�F�K
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�D�F�K���V�W�D�M�H���V�L�Û���R�J�µ�O�Q�R�G�R�V�W�Û�S�Q�D��
�: ���P�D�U�F�X���L���N�Z�L�H�W�Q�L�X�������������U�R�N�X���R�G�E�Û�G�]�L�H
�V�L�Û���Z�L�R�V�H�Q�Q�D���H�G�\�F�M�D���&�D�V�K�L�I�D�P�������V�H�U�L�L������
�E�H�]�S���D�W�Q�\�F�K�� �N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�L�� �H�G�X�N�D�F�\�M�Q�\�F�K��
�V�N�L�H�U�R�Z�D�Q�\�F�K�� �G�R�� �R�V�µ�E���� �F�K�F�Ç�F�\�F�K
�]�U�R�]�X�P�L�H�É���]�D�V�D�G�\���U�]�Ç�G�]�Ç�F�H���Q�R�Z�R�F�]�H�V�Q�\�P
�U�\�Q�N�L�H�P���� �–�Q�L�F�M�D�W�\�Z�D�� �]�R�V�W�D���D�� �X�]�Q�D�Q�D�� �]�D
�: �\�G�D�U�]�H�Q�L�H���: �H�E�����5�R�N�X�������������Z���N�R�Q�N�X�U�V�L�H
�: �H�E���9�H�U�V�H�� �S�R�G�F�]�D�V�� �S�U�H�V�W�L�>�R�Z�H�J�R
�N�R�Q�J�U�H�V�X���–�Q�Y�H�V�W���&�X�I�I�V������������
�: �L�R�V�H�Q�Q�\���F�\�N�O���V�S�R�W�N�D�� ���W�R���R�G�S�R�Z�L�H�G�<���Q�D
�G�\�Q�D�P�L�F�]�Q�H���]�P�L�D�Q�\���Z���J�R�V�S�R�G�D�U�F�H���R�U�D�]
�U�R�V�Q�Ç�F�H���]�Q�D�F�]�H�Q�L�H���V�]�W�X�F�]�Q�H�M���L�Q�W�H�O�L�J�H�Q�F�M�L���L
�D�N�W�\�Z�µ�Z���F�\�I�U�R�Z�\�F�K�����&�H�O�H�P���Z�\�G�D�U�]�H�� ���M�H�V�W
�G�R�V�W�D�U�F�]�H�Q�L�H�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P�� �U�]�H�W�H�O�Q�H�M
�Z�L�H�G�]�\�� �R�� �D�Q�D�O�L�]�L�H�� �U�\�]�\�N�D���� �P�H�W�R�G�D�F�K
�G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�L���R�U�D�]�� �R�F�K�U�R�Q�L�H���N�D�S�L�W�D���X���Z
�V�L�H�F�L�����6�S�R�W�N�D�Q�L�D���V�Ç���N�L�H�U�R�Z�D�Q�H���G�R���N�D�>�G�H�J�R��
�Q�L�H�]�D�O�H�>�Q�L�H���R�G���S�R�]�L�R�P�X���]�D�D�Z�D�Q�V�R�Z�D�Q�L�D��

�1�R�Z�R�F�]�H�V�Q�H���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���L
�E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�R���D�N�W�\�Z�µ�Z

�3�U�R�J�U�D�P�� �N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�L�� �Z�\�N�U�D�F�]�D�� �S�R�]�D
�V�W�D�Q�G�D�U�G�R�Z�H�� �U�D�P�\�� �H�G�X�N�D�F�M�L�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�M��
�R�I�H�U�X�M�Ç�F���X�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P���G�R�V�W�Û�S���G�R���Z�L�H�G�]�\
�F�H�Q�L�R�Q�\�F�K�� �H�N�V�S�H�U�W�µ�Z���� �D�Q�D�O�L�W�\�N�µ�Z�� �R�U�D�]
�X�]�Q�D�Q�\�F�K�� �S�U�D�N�W�\�N�µ�Z�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K���� �1�D
�V�F�H�Q�D�F�K���&�D�V�K�L�I�D�P���Z�\�V�W�Ç�S�L�Ç���R�V�R�E�\�����N�W�µ�U�H
�Q�D�� �F�R�� �G�]�L�H�� �� �N�V�]�W�D���W�X�M�Ç�� �S�R�O�V�N�Ç�� �V�F�H�Q�Û
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�Ç���� ���Ç�F�]�Ç�F�� �Z�L�H�O�R�O�H�W�Q�L�H
�G�R���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�H���]���J���Û�E�R�N�L�P���]�U�R�]�X�P�L�H�Q�L�H�P
�Q�R�Z�R�F�]�H�V�Q�\�F�K���W�U�H�Q�G�µ�Z�����: ���S�R�S�U�]�H�G�Q�L�F�K
�H�G�\�F�M�D�F�K���V�Z�R�M�Ç���Z�L�H�G�]�Ç���G�]�L�H�O�L�O�L���V�L�Û���P���L�Q����
�.�D�P�L�O�� �-�D�U�]�R�P�E�H�N���� �3�D�Z�H���� ���D�V�N�D�U�]�H�Z�V�N�L��
�*�U�]�H�J�R�U�]���.�X�V�]�����: �R�M�F�L�H�F�K���6�L�U�\�N�����5�D�G�R�V���D�Z
�3�\�I�I�H�O���R�U�D�]���$�O�H�N�V�D�Q�G�H�U���3�D�Z�O�D�N��
�3�U�H�O�H�N�F�M�H�� �V�N�X�S�L�Ç�� �V�L�Û�� �Q�D�� �U�H�D�O�Q�\�F�K
�P�H�F�K�D�Q�L�]�P�D�F�K�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K���� ���Ç�F�]�Ç�F
�W�H�P�D�W�\�N�Û�� �Q�L�H�U�X�F�K�R�P�R���F�L�� �L�� �P�H�W�D�O�L
�V�]�O�D�F�K�H�W�Q�\�F�K���]���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�Ç���E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q��
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�R�U�D�]���$�–�����: �D�>�Q�\�P���H�O�H�P�H�Q�W�H�P���Z�\�E�U�D�Q�\�F�K
�V�S�R�W�N�D�� ���E�Û�G�Ç���W�D�N�>�H���S�U�H�O�H�N�F�M�H���S�R���Z�L�Û�F�R�Q�H
�F�\�E�H�U�E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�X���� �S�R�G�F�]�D�V�� �N�W�µ�U�\�F�K
�H�N�V�S�H�U�F�L���Q�D�X�F�]�Ç���M�D�N���F�K�U�R�Q�L�É���N�D�S�L�W�D�����S�U�]�H�G
�F�R�U�D�]�� �E�D�U�G�]�L�H�M�� �Z�\�U�D�I�L�Q�R�Z�D�Q�\�P�L
�R�V�]�X�V�W�Z�D�P�L���F�\�I�U�R�Z�\�P�L��

�1�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J���L���E�X�G�R�Z�D�Q�L�H���O�R�N�D�O�Q�\�F�K
�V�S�R���H�F�]�Q�R���F�L

�)�R�U�P�X���D�� �&�D�V�K�L�I�D�P�� �R�S�L�H�U�D�� �V�L�Û�� �Q�D
�E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�P�� �N�R�Q�W�D�N�F�L�H�� �L�� �V�Z�R�E�R�G�Q�H�M��
�S�U�]�\�M�D�F�L�H�O�V�N�L�H�M�� �D�W�P�R�V�I�H�U�]�H���� �.�D�>�G�H
�Z�\�G�D�U�]�H�Q�L�H���N�R�� �F�]�\���V�L�Û���V�H�V�M�Ç���Q�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J�X
�]���S�R�F�]�Û�V�W�X�Q�N�L�H�P�����F�R���V�S�U�]�\�M�D���E�X�G�R�Z�D�Q�L�X
�O�R�N�D�O�Q�\�F�K���V�S�R���H�F�]�Q�R���F�L���V�N�X�S�L�R�Q�\�F�K���Z�R�N�µ��
�Q�R�Z�R�F�]�H�V�Q�\�F�K�� �I�L�Q�D�Q�V�µ�Z�� �R�U�D�]�� �Z�\�P�L�D�Q�L�H
�G�R���Z�L�D�G�F�]�H�� ���� �7�D�N�L�� �X�N���D�G�� �S�R�]�Z�D�O�D
�X�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P���Q�D���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�Ç���U�R�]�P�R�Z�Û���]
�S�U�H�O�H�J�H�Q�W�D�P�L���L���X�]�\�V�N�D�Q�L�H���P�H�U�\�W�R�U�\�F�]�Q�\�F�K
�Z�\�M�D���Q�L�H�� ���G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K���]���R�>�R�Q�\�F�K

�]�D�J�D�G�Q�L�H�� �����N�W�µ�U�H���W�U�X�G�Q�R���Z���S�H���Q�L���]�J���Û�E�L�É
�V�D�P�R�G�]�L�H�O�Q�L�H��
�6�]�F�]�H�J�µ���\�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�H�� �F�D���H�M�� �W�U�D�V�\���� �O�L�V�W�\
�S�U�H�O�H�J�H�Q�W�µ�Z�� �L�� �]�D�S�L�V�\�� �Q�D�� �Z�\�G�D�U�]�H�Q�L�D
�P�R�>�Q�D���]�Q�D�O�H�<�É���S�R�G���D�G�U�H�V�H�P�����&�D�V�K�L�I�D�P���S�O

�2�U�J�D�Q�L�]�D�W�R�U�H�P���V�S�R�W�N�D�� ���M�H�V�W���&�D�V�K�L�I�\

�3�R�O�V�N�D�� �P�D�U�N�D�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�� �R�I�H�U�X�M�Ç�F�D
�E�H�]�S�L�H�F�]�Q�Ç�� �Z�\�P�L�D�Q�Û�� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�� �Q�D
�J�R�W�µ�Z�N�Û�� �R�U�D�]�� �G�R�V�W�Û�S�� �G�R�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�L�� �Z
�P�H�W�D�O�H���V�]�O�D�F�K�H�W�Q�H���L���Q�L�H�U�X�F�K�R�P�R���F�L��
�3�D�U�W�Q�H�U�H�P���Z�L�R�V�H�Q�Q�H�M���W�U�D�V�\���Z�\�G�D�U�]�H�� ���M�H�V�W
�%�L�W�J�H�W��

�3�D�W�U�R�Q�D�W���0 �H�G�L�D�O�Q�\

�3�D�W�U�R�Q�D�W���Q�D�G���F�\�N�O�H�P���&�D�V�K�L�I�D�P���R�E�M�Û�O�L�����–�]�E�D
�*�R�V�S�R�G�D�U�F�]�D�� �%�O�R�F�N�F�K�D�L�Q�� �L�� �1�R�Z�\�F�K
�7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�L���� �*�L�U�O�V�� �0�R�Q�H�\�� �&�O�X�E���� �5�D�Q�N�L�D��
�&�R�P�S�D�U�L�F�����%�H�–�Q�&�U�\�S�W�R�����%�L�W�F�R�L�Q���S�O�����&�U�\�S�V���S�O
�R�U�D�]���0�D�N�O�H�U�V�N�D��
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�-�X�>�� ������ �L�� ������ �P�D�U�F�D�� ���������� �U�R�N�X�� �.�U�D�N�µ�Z
�S�R�Q�R�Z�Q�L�H�� �V�W�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �F�H�Q�W�U�X�P
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�J�R�� ���Z�L�D�W�D���� �–�Q�Y�H�V�W�� �&�X�I�I�V��
�Q�D�M�Z�L�Û�N�V�]�D�� �Z�� �(�X�U�R�S�L�H�� ���U�R�G�N�R�Z�R��
�: �V�F�K�R�G�Q�L�H�M�� �N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�D�� �S�R���Z�L�Û�F�R�Q�D
�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�X���� �U�\�Q�N�R�P�� �L�� �J�R�V�S�R�G�D�U�F�H��
�S�R�Z�U�D�F�D���]���G�Z�X�Q�D�V�W�Ç���H�G�\�F�M�Ç�����: �\�G�D�U�]�H�Q�L�H
�]�J�U�R�P�D�G�]�L�� �W�\�V�L�Ç�F�H�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���� �V�H�W�N�L
�H�N�V�S�H�U�W�µ�Z�� �R�U�D�]�� �N�O�X�F�]�R�Z�H�� �S�R�G�P�L�R�W�\�� �]
�E�U�D�Q�>�\�����R�I�H�U�X�M�Ç�F���X�Q�L�N�D�O�Q�Ç���S�U�]�H�V�W�U�]�H�� ���G�R
�Z�\�P�L�D�Q�\���Z�L�H�G�]�\���L���Q�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J�X��
�–�Q�Y�H�V�W���&�X�I�I�V���������������Q�D�M�Z�L�Û�N�V�]�D���N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�D
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�D�� �Z�� �(�X�U�R�S�L�H�� ���U�R�G�N�R�Z�R��
�: �V�F�K�R�G�Q�L�H�M�����R�G�E�Û�G�]�L�H���V�L�Û���������������P�D�U�F�D���Z
�.�U�D�N�R�Z�L�H���� �S�U�]�\�F�L�Ç�J�D�M�Ç�F�� �W�\�V�L�Ç�F�H
�X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� �]�� �E�U�D�Q�>�\�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�M�� �L
�J�R�V�S�R�G�D�U�F�]�H�M���� �: �\�G�D�U�]�H�Q�L�H�� �R�I�H�U�X�M�H
�X�Q�L�N�D�O�Q�H�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �Q�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J�X��
�Z�\�P�L�D�Q�\���Z�L�H�G�]�\���L���G�R�V�W�Û�S�X���G�R���H�N�V�S�H�U�W�µ�Z���]
�U�\�Q�N�µ�Z���N�D�S�L�W�D���R�Z�\�F�K��

�2�U�J�D�Q�L�]�D�W�R�U�]�\�� �S�U�]�\�J�R�W�R�Z�D�O�L�� ��
�Z�\�V�S�H�F�M�D�O�L�]�R�Z�D�Q�\�F�K�� �V�W�U�H�I�� �W�H�P�D�W�\�F�]�Q�\�F�K��
�R�G���J�L�H���G�\���L���(�7�)���µ�Z���S�R���: �H�E�������(�6�*���L���V�W�U�H�I�\
�G�H�G�\�N�R�Z�D�Q�H�� �P���R�G�\�P�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�R�P�� �R�U�D�]
�N�R�E�L�H�W�R�P�� �Z�� �I�L�Q�D�Q�V�D�F�K���� �3�U�R�J�U�D�P
�G�R�S�D�V�R�Z�D�Q�\�� �M�H�V�W�� �]�D�U�µ�Z�Q�R�� �G�R
�S�R�F�]�Ç�W�N�X�M�Ç�F�\�F�K�� �R�V�]�F�]�Û�G�]�D�M�Ç�F�\�F�K���� �M�D�N�� �L
�G�R���Z�L�D�G�F�]�R�Q�\�F�K�� �W�U�D�G�H�U�µ�Z�� �R�U�D�]
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�\�F�K���N�D�S�L�W�D���H�P���U�R�G�]�L�Q�Q�\�P��
�1�D�� �W�U�]�H�F�K�� �S�L�Û�W�U�D�F�K�� �.�U�D�N�R�Z�V�N�L�H�J�R
�&�H�Q�W�U�X�P���.�R�Q�J�U�H�V�R�Z�H�J�R���S�U�H�]�H�Q�W�R�Z�D�É���V�L�Û
�E�Û�G�]�L�H���S�R�Q�D�G�����������Z�\�V�W�D�Z�F�µ�Z�������E�U�R�N�H�U�]�\��
�E�D�Q�N�L�����V�S�µ���N�L���J�L�H���G�R�Z�H���L���H�N�V�S�H�U�F�L���U�\�Q�N�R�Z�L��
�7�D�U�J�L���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���V�W�D�Q�R�Z�L�Ç���N�O�X�F�]�R�Z�Ç���R�N�D�]�M�Û
�G�R�� �]�D�S�R�]�Q�D�Q�L�D�� �V�L�Û�� �]�� �Q�R�Z�R���F�L�D�P�L
�S�U�R�G�X�N�W�R�Z�\�P�L�� �L�� �Q�D�U�]�Û�G�]�L�D�P�L
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P�L���Q�D���U�R�N������������
�' �R�V�W�Û�S�Q�H�� �V�Ç�� �F�]�W�H�U�\�� �U�R�G�]�D�M�H�� �E�L�O�H�W�µ�Z
���6�W�D�Q�G�D�U�G�����3�U�H�P�L�X�P�����9�–�3���L���E�H�]�S���D�W�Q�\���G�O�D
�V�W�X�G�H�Q�W�µ�Z�������R�I�H�U�X�M�Ç�F�H���U�µ�>�Q�\���S�R�]�L�R�P



�N�R�P�I�R�U�W�X�����R�G���S�R�G�V�W�D�Z�R�Z�H�J�R���G�R�V�W�Û�S�X���S�R
�H�N�V�N�O�X�]�\�Z�Q�H�� �V�W�U�H�I�\�� �9�–�3�� �]�� �F�D�W�H�U�L�Q�J�L�H�P�� �L
�]�D�P�N�Q�L�Û�W�\�P�L�� �L�P�S�U�H�]�D�P�L
�Q�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J�R�Z�\�P�L��

�-�D�N�L�H���V�W�U�H�I�\���W�H�P�D�W�\�F�]�Q�H���F�]�H�N�D�M�Ç���Q�D
�X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���–�Q�Y�H�V�W���&�X�I�I�V�����������"

�–�Q�Y�H�V�W���&�X�I�I�V���W�R���F�R�U�R�F�]�Q�H���V�S�R�W�N�D�Q�L�H�����N�W�µ�U�H
�Q�D���V�W�D���H���Z�S�L�V�D���R���V�L�Û���Z���N�D�O�H�Q�G�D�U�]���N�D�>�G�H�J�R
�L�Q�Z�H�V�W�R�U�D�������R�G���Q�R�Z�L�F�M�X�V�]�\���V�W�D�Z�L�D�M�Ç�F�\�F�K
�S�L�H�U�Z�V�]�H�� �N�U�R�N�L�� �Z�� �R�V�]�F�]�Û�G�]�D�Q�L�X���� �S�R
�G�R���Z�L�D�G�F�]�R�Q�\�F�K�� �W�U�D�G�H�U�µ�Z�� �L
�]�D�U�]�Ç�G�]�D�M�Ç�F�\�F�K�� �N�D�S�L�W�D���H�P���� �7�H�J�R�U�R�F�]�Q�D
�H�G�\�F�M�D�� �N���D�G�]�L�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�� �Q�D�F�L�V�N�� �Q�D
�U�µ�>�Q�R�U�R�G�Q�R���É�� �W�H�P�D�W�\�F�]�Q�Ç���� �L�Q�Q�R�Z�D�F�M�H
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�]�Q�H�� �R�U�D�]�� �U�R�O�Û�� �N�R�E�L�H�W�� �Z
�I�L�Q�D�Q�V�D�F�K��
�2�U�J�D�Q�L�]�D�W�R�U�]�\�� �S�U�]�\�J�R�W�R�Z�D�O�L�� �D�>�� ��
�Z�\�V�S�H�F�M�D�O�L�]�R�Z�D�Q�\�F�K�� �V�W�U�H�I�� �W�H�P�D�W�\�F�]�Q�\�F�K��
�N�W�µ�U�H���S�R�]�Z�D�O�D�M�Ç���X�F�]�H�V�W�Q�L�N�R�P���G�R�S�D�V�R�Z�D�É
�S�U�R�J�U�D�P���G�R���Z���D�V�Q�\�F�K���]�D�L�Q�W�H�U�H�V�R�Z�D�� ��

�' �O�D�� �J�L�H���G�R�Z�\�F�K�� �J�U�D�F�]�\���� �6�W�U�H�I�D
�*�L�H���G�R�Z�D�� �R�U�D�]�� �6�W�U�H�I�D�� �(�7�)�� �W�R
�N�R�P�S�H�Q�G�L�X�P���Z�L�H�G�]�\���R���U�\�Q�N�D�F�K���D�N�F�M�L���L
�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�X���S�D�V�\�Z�Q�\�P��
�' �O�D�� �L�Q�Q�R�Z�D�W�R�U�µ�Z���� �6�W�U�H�I�\�� �6�W�D�U�W�X�S��
�: �H�E���9�H�U�V�H���R�U�D�]���–�G�H�D�V���V�N�X�S�L�Ç���V�L�Û���Q�D
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�D�F�K���M�X�W�U�D�����N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�D�F�K���L
�W�U�H�Q�G�D�F�K���]�P�L�H�Q�L�D�M�Ç�F�\�F�K���J�R�V�S�R�G�D�U�N�Û��
�' �O�D�����Z�L�D�G�R�P�\�F�K���V�S�R���H�F�]�Q�L�H�����6�W�U�H�I�D
�(�6�*�� �R�U�D�]�� �: �R�P�H�Q�� �–�Q�Y�H�V�W�� �S�R�U�X�V�]�Ç
�W�H�P�D�W�\�� �]�U�µ�Z�Q�R�Z�D�>�R�Q�H�J�R�� �U�R�]�Z�R�M�X�� �L
�E�X�G�R�Z�D�Q�L�D�� �N�R�E�L�H�F�H�J�R�� �P�L�Q�G�V�H�W�X
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�J�R��
�' �O�D�� �S�O�D�Q�X�M�Ç�F�\�F�K�� �S�U�]�\�V�]���R���É���� �6�W�U�H�I�\
�6�X�N�F�H�V�M�D�����)�D�P�L�O�\���2�I�I�L�F�H���R�U�D�]���8�Q�G�H�U����
���G�O�D�� �P���R�G�\�F�K�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���� �S�R�P�R�J�Ç
�]�D�G�E�D�É���R���E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�R���P�D�M�Ç�W�N�R�Z�H
�S�R�N�R�O�H�� ��

�: �\�G�D�U�]�H�Q�L�H���W�R���V�N�L�H�U�R�Z�D�Q�H���M�H�V�W���Z�L�Û�F���G�R
�N�D�>�G�H�J�R���� �N�W�R�� �F�K�F�H�� �G�R�Z�L�H�G�]�L�H�É�� �V�L�Û�� �M�D�N
�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�É���V�Z�R�M�H���R�V�]�F�]�Û�G�Q�R���F�L���Z�������������U��
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�Q�L�H�]�D�O�H�>�Q�L�H���F�]�\���G�\�V�S�R�Q�X�M�H���N�Z�R�W�Ç���������W�\�V����
���������W�\�V�����F�]�\�������P�O�Q���]����

�&�R���R�I�H�U�X�M�Ç���7�D�U�J�L���–�Q�Y�H�V�W���&�X�I�I�V�����������"

�.�R�Q�J�U�H�V�� �–�Q�Y�H�V�W�� �&�X�I�I�V�� ���������� �W�R�� �W�D�N�>�H
�Z�\�M�Ç�W�N�R�Z�D�� �R�N�D�]�M�D�� �G�R�� �]�D�S�R�]�Q�D�Q�L�D�� �V�L�Û�� �]
�Q�R�Z�R���F�L�D�P�L�� �Z�� �R�I�H�U�F�L�H�� �E�U�R�N�H�U�µ�Z�� �R�U�D�]
�S�U�]�H�G�V�L�Û�E�L�R�U�V�W�Z�� ���F�L���O�H�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K�� �]
�U�\�Q�N�L�H�P�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���� �1�D�� �W�U�]�H�F�K
�S�L�Û�W�U�D�F�K�� �.�U�D�N�R�Z�V�N�L�H�J�R�� �&�H�Q�W�U�X�P
�.�R�Q�J�U�H�V�R�Z�H�J�R���� ���� �W�\�V�L�Û�F�\�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z
�]�Q�D�M�G�]�L�H�� �S�R�Q�D�G�� �������� �V�W�D�Q�G�µ�Z
�Z�\�V�W�D�Z�R�Z�\�F�K�� �E�U�R�N�H�U�µ�Z���� �G�R�P�µ�Z�� �L�� �E�L�X�U
�P�D�N�O�H�U�V�N�L�F�K�����E�D�Q�N�µ�Z�����V�S�µ���H�N���J�L�H���G�R�Z�\�F�K��
�U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �H�N�V�S�H�U�W�µ�Z�� �R�U�D�]�� �Z�\�W�Z�µ�U�F�µ�Z
�H�N�V�N�O�X�]�\�Z�Q�\�F�K�� �S�U�R�G�X�N�W�µ�Z���� �L�G�H�D�O�Q�L�H
�X�]�X�S�H���Q�L�D�M�Ç�F�\�F�K�� �S�U�R�I�L�O�� �V�N�X�W�H�F�]�Q�H�J�R�� �L
�]�\�V�N�R�Z�Q�H�J�R���W�U�D�G�H�U�D���F�]�\���L�Q�Z�H�V�W�R�U�D��
�3�X�Q�N�W�H�P���N�X�O�P�L�Q�D�F�\�M�Q�\�P���S�L�H�U�Z�V�]�H�J�R���G�Q�L�D
�E�Û�G�]�L�H���8�U�R�F�]�\�V�W�D���*�D�O�D���5�R�]�G�D�Q�L�D���1�D�J�U�µ�G
�–�Q�Y�H�V�W���&�X�I�I�V�����S�R�G�F�]�D�V���N�W�µ�U�H�M���V�S�R���H�F�]�Q�R���É
�L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �X�K�R�Q�R�U�X�M�H�� �O�L�G�H�U�µ�Z�� �U�\�Q�N�X��
�8�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �P�R�J�Ç�� �U�µ�Z�Q�L�H�>�� �O�L�F�]�\�É�� �Q�D
�Z�D�U�V�]�W�D�W�\�� �S�U�D�N�W�\�F�]�Q�H���� �V�W�U�H�I�Û�� �N�V�L�Ç�>�N�L
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�M�� �R�U�D�]�� �O�L�F�]�Q�H�� �R�N�D�]�M�H�� �G�R
�Q�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J�X�� �Z�V�S�L�H�U�D�Q�H�J�R�� �S�U�]�H�]
�G�H�G�\�N�R�Z�D�Q�Ç���D�S�O�L�N�D�F�M�Û��

�&�]�W�H�U�\���U�R�G�]�D�M�H���E�L�O�H�W�µ�Z�������Z�\�E�L�H�U�]���V�Z�µ�M
�V�W�D�Q�G�D�U�G���X�F�]�H�V�W�Q�L�F�W�Z�D

�$�E�\�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�H�É�� �Q�D�� �]�U�µ�>�Q�L�F�R�Z�D�Q�H
�S�R�W�U�]�H�E�\���X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�����–�Q�Y�H�V�W���&�X�I�I�V����������
�R�I�H�U�X�M�H���W�U�]�\���Z�D�U�L�D�Q�W�\���E�L�O�H�W�µ�Z�����]���N�W�µ�U�\�F�K
�N�D�>�G�\���R�W�Z�L�H�U�D���L�Q�Q�H���P�R�>�O�L�Z�R���F�L��

�������%�L�O�H�W���6�W�D�Q�G�D�U�G���W�R���S�U�]�H�S�X�V�W�N�D���G�R�����Z�L�D�W�D
�Z�L�H�G�]�\�����*�Z�D�U�D�Q�W�X�M�H���G�R�V�W�Û�S���G�R���Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K
�Z�\�N���D�G�µ�Z�� �Z�� ���� �V�W�U�H�I�D�F�K�� �W�H�P�D�W�\�F�]�Q�\�F�K��
�Z�V�W�Û�S���Q�D���7�D�U�J�L���)�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���R�U�D�]���X�G�]�L�D�����Z
�X�U�R�F�]�\�V�W�H�M���*�D�O�L���5�R�]�G�D�Q�L�D���1�D�J�U�µ�G��

������ �%�L�O�H�W�� �3�U�H�P�L�X�P�� �W�R�� �F�R������ �F�R�� �]�D�G�R�Z�R�O�L
�R�V�R�E�\���F�H�Q�L�Ç�F�H���N�R�P�I�R�U�W���L���H�O�D�V�W�\�F�]�Q�R���É��



�3�R�]�D�� �N�R�U�]�\���F�L�D�P�L�� �S�D�N�L�H�W�X�� �6�W�D�Q�G�D�U�G��
�R�I�H�U�X�M�H��

�: �V�W�Û�S���G�R���N�D�P�H�U�D�O�Q�H�M���6�W�U�H�I�\���3�U�H�P�L�X�P��
�' �R�V�W�Û�S���G�R���D�S�O�L�N�D�F�M�L���Q�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J�R�Z�H�M
�X�P�R�>�O�L�Z�L�D�M�Ç�F�H�M���X�P�D�Z�L�D�Q�L�H���V�S�R�W�N�D��
��������
�' �R�V�W�Û�S���G�R���Q�D�J�U�D�� ���9�2�' ���S�R���N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�L
���Q�L�H�R�F�H�Q�L�R�Q�H���<�U�µ�G���R���Z�L�H�G�]�\����
�0�L�H�M�V�F�D���Z���S�L�H�U�Z�V�]�\�F�K���U�]�Û�G�D�F�K���Q�D���V�D�O�L
�$�X�G�\�W�R�U�\�M�Q�H�M��
�6�W�D���\���G�R�V�W�Û�S���G�R���S�U�]�H�U�Z�\���N�D�Z�R�Z�H�M���R�U�D�]
�]�Q�L�>�N�L���Q�D���O�X�Q�F�K��

������ �%�L�O�H�W�� �9�–�3�� �W�R�� �]�� �N�R�O�H�L�� �Q�D�M�E�D�U�G�]�L�H�M
�S�U�H�V�W�L�>�R�Z�D�� �R�S�F�M�D�� �G�O�D�� �Z�\�P�D�J�D�M�Ç�F�\�F�K��
�2�E�H�M�P�X�M�H�� �S�H���H�Q�� �S�D�N�L�H�W�� �3�U�H�P�L�X�P�� �R�U�D�]
�H�N�V�N�O�X�]�\�Z�Q�H���G�R�G�D�W�N�L��

�: �V�W�Û�S���G�R���6�W�U�H�I�\���9�–�3���]���F�D�W�H�U�L�Q�J�L�H�P
�I�L�Q�J�H�U���I�R�R�G���L���Z�L�Q�H�P��
�3�H���Q�H���Z�\�>�\�Z�L�H�Q�L�H�����O�X�Q�F�K���Z���S�L�Ç�W�H�N���L
�V�R�E�R�W�Û����
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�: �V�W�Û�S�� �Q�D�� �]�D�P�N�Q�L�Û�W�H�� �L�P�S�U�H�]�\
�L�Q�W�H�J�U�D�F�\�M�Q�H���� �%�H�I�R�U�H�� �3�D�U�W�\�� �L�� �$�I�W�H�U
�3�D�U�W�\�����F�R���V�W�Z�D�U�]�D���L�G�H�D�O�Q�H���Z�D�U�X�Q�N�L���G�R
�E�X�G�R�Z�D�Q�L�D�� �U�H�O�D�F�M�L�� �E�L�]�Q�H�V�R�Z�\�F�K�� �]
�S�U�H�O�H�J�H�Q�W�D�P�L���L���J�R���É�P�L���V�S�H�F�M�D�O�Q�\�P�L��
�8�V���X�J�Û�� �V�]�\�E�N�L�H�J�R�� �F�K�H�F�N���L�Q�� ���)�D�V�W
�7�U�D�F�N����

������ �' �O�D�� �X�F�]�Q�L�µ�Z�� �L�� �V�W�X�G�H�Q�W�µ�Z
�S�U�]�\�J�R�W�R�Z�D�Q�R�� �]�� �N�R�O�H�L�� �V�S�H�F�M�D�O�Q�Ç�� �S�X�O�Û
�G�D�U�P�R�Z�\�F�K�� �Z�H�M���F�L�µ�Z�H�N���� �X�P�R�>�O�L�Z�L�D�M�Ç�F�Ç
�E�H�]�S���D�W�Q�\���X�G�]�L�D�����Z���F�D���\�P���Z�\�G�D�U�]�H�Q�L�X���S�R
�U�H�M�H�V�W�U�D�F�M�L���R�Q�O�L�Q�H��

�1�L�H�� �S�U�]�H�J�D�S�� �R�N�D�]�M�L���� �E�\�� �V�S�R�W�N�D�É�� �V�L�Û�� �]
�F�]�R���R�Z�\�P�L���S�R�V�W�D�F�L�D�P�L�����Z�L�D�W�D���I�L�Q�D�Q�V�µ�Z���L
�]�G�R�E�\�É�� �Z�L�H�G�]�Û���� �N�W�µ�U�D�� �]�D�S�U�R�F�H�Q�W�X�M�H��
�' �R���Ç�F�]���G�R���–�Q�Y�H�V�W���&�X�I�I�V�������������Z���.�U�D�N�R�Z�L�H��

�: �L�Û�F�H�M���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L���L���U�H�M�H�V�W�U�D�F�M�D���Q�D���V�W�U�R�Q�L�H��
�Z�Z�Z���L�Q�Y�H�V�W�F�X�I�I�V���S�O
�=���N�R�G�H�P���. �5�<�3�7�2�0 �–�(�6�–�$�&���]�Q�L�>�N�D�������� ���Q�D
�N�D�>�G�\���E�L�O�H�W��
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�Z�\�G�D�U�]�H�� ���E�U�D�Q�>�\���: �H�E�����Z���(�X�U�R�S�L�H�����Z�U�D�F�D
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������������ �P�D�U�F�D�� ���������� �U�R�N�X�� �Z�� �: �D�U�V�]�D�Z�L�H��
�' �]�L�Û�N�L�� �Q�R�Z�H�M���� �Z�L�Û�N�V�]�H�M�� �S�U�]�H�V�W�U�]�H�Q�L��
�R�U�J�D�Q�L�]�D�W�R�U�]�\�� �S�U�]�\�J�R�W�R�Z�X�M�Ç�� �V�L�Û�� �Q�D
�Q�D�M�Z�L�Û�N�V�]�Ç�� �G�R�W�\�F�K�F�]�D�V�� �I�U�H�N�Z�H�Q�F�M�Û��
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�L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �R�U�D�]�� �U�H�J�X�O�D�W�R�U�µ�Z���� �3�U�R�J�U�D�P
�R�E�H�M�P�L�H���S�U�H�O�H�N�F�M�H�����Z�D�U�V�]�W�D�W�\���R�U�D�]���S�D�Q�H�O�H
�G�\�V�N�X�V�\�M�Q�H�� �S�R���Z�L�Û�F�R�Q�H�� �N�O�X�F�]�R�Z�\�P
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�W�\�P�� �U�µ�Z�Q�L�H�>�� �D�N�W�X�D�O�Q�\�P�� �W�H�P�D�W�R�P
�U�H�J�X�O�D�F�\�M�Q�\�P���� �]�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�\�P
�X�Z�]�J�O�Û�G�Q�L�H�Q�L�H�P���U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���0�L�&�$��
�1�D�� �V�F�H�Q�L�H�� �S�R�M�D�Z�L�Ç�� �V�L�Û�� �F�]�R���R�Z�L
�S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�F�L�H�O�H�� �E�U�D�Q�>�\���� �Z�� �W�\�P�� �*�H�R�U�J
�+�D�U�H�U�� ���&�R���&�(�2�� �%�\�E�L�W�� �(�8������ �0�L�N�R
�0�D�W�V�X�P�X�U�D�����J�X�P�L���&�U�\�S�W�R�V���&�D�S�L�W�D�O�������5�D�I�D��
�=�D�R�U�V�N�L�����D���W�D�N�>�H���U�H�S�U�H�]�H�Q�W�D�Q�F�L���V�F�H�Q�\��
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�S�R�O�L�W�\�F�]�Q�H�M���� �P�L�Û�G�]�\�� �L�Q�Q�\�P�L�� �6���D�Z�R�P�L�U
�0�H�Q�W�]�H�Q���F�]�\���-�D�Q�X�V�]���.�R�Z�D�O�V�N�L����
���=���N�D�>�G�Ç���H�G�\�F�M�Ç���S�R�G�Q�R�V�L�P�\���S�R�S�U�]�H�F�]�N�Û�����D
�V�]�µ�V�W�D�� �R�G�V���R�Q�D�� �1�%�;�� �E�Û�G�]�L�H�� �W�H�J�R
�Q�D�M�O�H�S�V�]�\�P���G�R�Z�R�G�H�P�����: �H�E�����Z�F�K�R�G�]�L���Z
�H�W�D�S���G�R�M�U�]�D���R���F�L�������]���Z�L�Û�N�V�]�\�P���Q�D�F�L�V�N�L�H�P
�Q�D�� �U�H�J�X�O�D�F�M�H���� �E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�R�� �L�� �U�H�D�O�Q�H
�]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D���� �1�%�;�� ���������� �E�Û�G�]�L�H
�P�L�H�M�V�F�H�P�����J�G�]�L�H���W�D���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�F�M�D���]�R�V�W�D�Q�L�H
�R�P�µ�Z�L�R�Q�D�� �S�U�]�H�]�� �O�L�G�H�U�µ�Z�� �U�\�Q�N�X������ �P�µ�Z�L
�' �D�Z�L�G���.�X�V�W�U�D�����&�(�2���1�H�[�W���%�O�R�F�N���(�[�S�R����

�6�W�U�H�I�D���(�; �3�2���L���1�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J�����V�W�U�H�I�D���. �2�/

�: �� �V�W�U�H�I�L�H�� �(�;�3�2�� �]�D�S�U�H�]�H�Q�W�X�M�Ç�� �V�L�Û�� �P���L�Q����
�]�R�Q�G�D�F�U�\�S�W�R�� ���V�S�R�Q�V�R�U�� �J���µ�Z�Q�\������ �: �(�(�;��
�%�L�Q�J�;�����0�(�;�&�����.�D�Q�J�D�����2�Q�O�\���%�H�V�W���0�L�Q�H�U�V��
�' �L�J�L�W�D�O�� �(�Q�H�U�J�\���� �%�<�' �)�L���� �1�H�W�L���� �$�G�Y�D�S�D�\��
�/�X�N�N�D�����&�U�\�S�W�R���6�Z�L�I�W���R�U�D�]���Z�L�H�O�H���L�Q�Q�\�F�K���I�L�U�P
�]���V�H�N�W�R�U�D���: �H�E�����L���I�L�Q�W�H�F�K��
�2�U�J�D�Q�L�]�D�W�R�U�]�\�� �S�U�]�\�J�R�W�R�Z�D�O�L�� �U�µ�Z�Q�L�H�>
�V�]�H�U�H�J���Z�\�G�D�U�]�H�� ���W�R�Z�D�U�]�\�V�]�Ç�F�\�F�K�����Z���W�\�P
�H�N�V�N�O�X�]�\�Z�Q�\���9�–�3���	 ���6�S�H�D�N�H�U�V���1�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J
�&�R�F�W�D�L�O�� �S�U�]�H�G�� �R�I�L�F�M�D�O�Q�\�P�� �U�R�]�S�R�F�]�Û�F�L�H�P
�N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�L�� �R�U�D�]�� �$�I�W�H�U�S�D�U�W�\�� �G�O�D
�X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���Z���N�O�L�P�D�F�L�H���O�D�W�����������L������������
�3�R�G�R�E�Q�L�H�� �M�D�N�� �Z�� �S�R�S�U�]�H�G�Q�L�F�K�� �O�D�W�D�F�K��
�X�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �P�R�J�Ç�� �O�L�F�]�\�É�� �Q�D�� �G�H�G�\�N�R�Z�D�Q�H
�V�H�V�M�H�� �Q�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J�R�Z�H���� �Z�� �W�\�P�� �V�S�R�W�N�D�Q�L�D
���: �R�P�H�Q�� �L�Q�� �: �H�E�������� �: �V�]�\�V�F�\
�]�D�U�H�M�H�V�W�U�R�Z�D�Q�L�� �R�W�U�]�\�P�D�M�Ç�� �G�R�V�W�Û�S�� �G�R
�Q�R�Z�H�M�� �D�S�O�L�N�D�F�M�L�� �Q�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J�R�Z�H�M�� �1�%�;��
�X�P�R�>�O�L�Z�L�D�M�Ç�F�H�M�� �S�O�D�Q�R�Z�D�Q�L�H�� �V�S�R�W�N�D�� �� ������
�R�U�D�]�� �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �U�R�]�P�µ�Z�� �Z
�G�H�G�\�N�R�Z�D�Q�H�M���V�W�U�H�I�L�H���Q�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J�R�Z�H�M��
�: ���V�W�U�H�I�L�H���(�;�3�2���S�R�M�D�Z�L���V�L�Û���U�µ�Z�Q�L�H�>���Q�R�Z�R���É
���� �G�H�G�\�N�R�Z�D�Q�D���6�W�U�H�I�D���.�2�/�� �G�R�V�W�Û�S�Q�D���Q�D
�]�D�S�U�R�V�]�H�Q�L�D���� �J�G�]�L�H�� �Z�\�V�H�O�H�N�F�M�R�Q�R�Z�D�Q�L
�X�F�]�H�V�W�Q�L�F�\�� �E�Û�G�Ç�� �P�R�J�O�L�� �S�U�R�Z�D�G�]�L�É
�E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�H�� �U�R�]�P�R�Z�\�� �]�� �N�O�X�F�]�R�Z�\�P�L
�O�L�G�H�U�D�P�L���R�S�L�Q�L�L���L���H�N�V�S�H�U�W�D�P�L���E�U�D�Q�>�R�Z�\�P�L��

�1�%�; ���$�Z�D�U�G�V���L���3�R�O�L�V�K���%�O�R�F�N�F�K�D�L�Q���: �H�H�N

�–�Q�W�H�J�U�D�O�Q�Ç���F�]�Û���F�L�Ç���Z�\�G�D�U�]�H�Q�L�D���E�Û�G�]�L�H���J�D�O�D
�1�%�;���$�Z�D�U�G�V�����S�R�G�F�]�D�V���N�W�µ�U�H�M���Z�\�U�µ�>�Q�L�R�Q�H

�]�R�V�W�D�Q�Ç���L�Q�Q�R�Z�D�F�\�M�Q�H���S�U�R�M�H�N�W�\���: �H�E�����Z������
�N�D�W�H�J�R�U�L�D�F�K�� �Z�\���R�Q�L�R�Q�\�F�K�� �Q�D�� �G�U�R�G�]�H
�J���R�V�R�Z�D�Q�L�D���V�S�R���H�F�]�Q�R���F�L����
�3�R���U�D�]���W�U�]�H�F�L���1�H�[�W���%�O�R�F�N���(�[�S�R���V�W�D�Q�L�H���V�L�Û
�J���µ�Z�Q�\�P���Z�\�G�D�U�]�H�Q�L�H�P���Z���U�D�P�D�F�K���3�R�O�L�V�K
�%�O�R�F�N�F�K�D�L�Q�� �: �H�H�N�� ���� �R�J�µ�O�Q�R�S�R�O�V�N�L�H�M
�L�Q�L�F�M�D�W�\�Z�\�� �R�E�H�M�P�X�M�Ç�F�H�M���V�]�H�U�H�J�� �Z�\�G�D�U�]�H��
�R�U�J�D�Q�L�]�R�Z�D�Q�\�F�K�� �S�U�]�H�]�� �S�D�U�W�Q�H�U�µ�Z��
�V�S�R�Q�V�R�U�µ�Z�� �L�� �V�S�R���H�F�]�Q�R���F�L�� �E�U�D�Q�>�R�Z�H��
�3�U�R�M�H�N�W���W�H�Q���Z�]�P�D�F�Q�L�D���S�R�]�\�F�M�Û���3�R�O�V�N�L���M�D�N�R
�L�V�W�R�W�Q�H�J�R�� �R���U�R�G�N�D�� �U�R�]�Z�R�M�X�� �E�U�D�Q�>�\�� �Z
�U�H�J�L�R�Q�L�H��

�2���1�H�[�W���%�O�R�F�N���(�[�S�R�����1�%�; ��

�1�H�[�W�� �%�O�R�F�N�� �(�[�S�R���� �(�X�U�R�S�H�M�V�N�L�� �)�H�V�W�L�Z�D�O
�%�O�R�F�N�F�K�D�L�Q���� �W�R�� �M�H�G�Q�R�� �]�� �Q�D�M�Z�L�Û�N�V�]�\�F�K
�Z�\�G�D�U�]�H�� ���: �H�E�����Z���(�X�U�R�S�L�H�����R�U�J�D�Q�L�]�R�Z�D�Q�H
�Z�� �N�O�X�F�]�R�Z�\�F�K�� �R���U�R�G�N�D�F�K�� �L�Q�Q�R�Z�D�F�M�L��
�%�H�U�O�L�Q�L�H�� �L�� �: �D�U�V�]�D�Z�L�H���� �1�%�;�� �J�U�R�P�D�G�]�L
�X�Q�L�N�D�O�Q�H���J�U�R�Q�R���H�N�V�S�H�U�W�µ�Z�����G�H�Z�H�O�R�S�H�U�µ�Z��
�L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z���� �W�U�D�G�H�U�µ�Z�� �L�� �U�H�J�X�O�D�W�R�U�µ�Z��
�W�Z�R�U�]�Ç�F�� �Q�L�H�]�U�µ�Z�Q�D�Q�H�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L
�Q�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J�R�Z�H���L���E�L�]�Q�H�V�R�Z�H��
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������ �O�X�W�H�J�R�� ���������� �U�R�N�X�� �R�I�L�F�M�D�O�Q�L�H
�Z�\�V�W�D�U�W�R�Z�D���R�� �.�U�\�S�W�R�� �5�D�G�L�R�� ���� �S�L�H�U�Z�V�]�H
�L�Q�W�H�U�Q�H�W�R�Z�H���U�D�G�L�R���Z���F�D���R���F�L���S�R���Z�L�Û�F�R�Q�H
�W�H�P�D�W�\�F�H���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W��
�7�R�� �S�U�R�M�H�N�W�� �W�Z�R�U�]�R�Q�\�� �]�� �S�D�V�M�L�� �G�R
�E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q�D�����U�\�Q�N�X���F�\�I�U�R�Z�\�F�K���D�N�W�\�Z�µ�Z���L
�V�S�R���H�F�]�Q�R���F�L�� �: �H�E������ �6�W�D�U�W�� �Q�L�H�� �E�\��
�S�U�]�\�S�D�G�N�R�Z�\�������S�R�S�U�]�H�G�]�L���\���J�R���W�\�J�R�G�Q�L�H
�W�H�V�W�µ�Z���� �N�W�µ�U�H�� �P�R�>�Q�D�� �E�\���R�� ���O�H�G�]�L�É�� �Q�D
�N�D�Q�D�O�H�� �<�R�X�7�X�E�H�� �.�U�\�S�W�R�0�L�H�V�L�D�F���S�O��
�6���X�F�K�D�F�]�H�� �P�L�H�O�L�� �R�N�D�]�M�Û�� �R�E�V�H�U�Z�R�Z�D�É
�U�R�]�Z�µ�M���S�U�R�M�H�N�W�X���R�G���N�X�O�L�V���L���Z�V�S�µ���W�Z�R�U�]�\�É
�M�H�J�R���S�L�H�U�Z�V�]�Ç���U�D�P�µ�Z�N�Û��

�1�R�Z�D���Q�D�]�Z�D�����Q�R�Z�\���H�W�D�S

�3�R���R�I�L�F�M�D�O�Q�\�P���V�W�D�U�F�L�H���N�D�Q�D�����]�P�L�H�Q�L�����Q�D�]�Z�Û����

�. �U�\�S�W�R���5�D�G�L�R�������N�D�Q�D�����Q�D���<�R�X�W�X�E�H

�K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���\�R�X�W�X�E�H���F�R�P���#�.�U�\�S�W�R�5�D�G�L�R��

�1�D���N�D�Q�D�O�H���P�R�>�Q�D���]�Q�D�O�H�<�É��

�S�L�R�V�H�Q�N�L���R���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�D�F�K���S�X�V�]�F�]�D�Q�H
�Z���U�D�G�L�X��
�P�D�W�H�U�L�D���\�� �L�� �Q�D�J�U�D�Q�L�D�� �S�R�F�K�R�G�]�Ç�F�H�� �]
�D�X�G�\�F�M�L��
�W�U�H���F�L�� �H�G�X�N�D�F�\�M�Q�H���� �N�R�P�H�Q�W�D�U�]�H
�U�\�Q�N�R�Z�H���L���S�R�G�F�D�V�W�\��
�D�U�F�K�L�Z�D�O�Q�H���I�U�D�J�P�H�Q�W�\���S�U�R�J�U�D�P�µ�Z��

�%�D�]�D���P�D�W�H�U�L�D���µ�Z���M�H�V�W���V�W�D�O�H���S�R�Z�L�Û�N�V�]�D�Q�D����
�S�U�R�M�H�N�W���G�\�Q�D�P�L�F�]�Q�L�H���V�L�Û���U�R�]�Z�L�M�D�����D���N�R�O�H�M�Q�H
�I�R�U�P�D�W�\���V�Ç���Z���S�U�]�\�J�R�W�R�Z�D�Q�L�X��
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�5�D�G�L�R�������������G�O�D���V�S�R���H�F�]�Q�R���F�L���N�U�\�S�W�R

�.�U�\�S�W�R���5�D�G�L�R���W�R���P�L�H�M�V�F�H�����J�G�]�L�H��

�P�X�]�\�N�D�����Ç�F�]�\���V�L�Û���]���H�G�X�N�D�F�M�Ç��
�D�Q�D�O�L�]�\���V�S�R�W�\�N�D�M�Ç���V�L�Û���]���K�X�P�R�U�H�P��
�V�S�R���H�F�]�Q�R���É�� �: �H�E���� �P�D�� �V�Z�R�M�Ç
�S�U�]�H�V�W�U�]�H�� �� �G�R�� �U�R�]�P�µ�Z�� �L�� �Z�\�P�L�D�Q�\
�R�S�L�Q�L�L��

�7�R�� �U�D�G�L�R�� �G�O�D�� �W�U�D�G�H�U�µ�Z���� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z��
�G�H�Z�H�O�R�S�H�U�µ�Z���� �H�Q�W�X�]�M�D�V�W�µ�Z�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�L
�E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q���R�U�D�]�� �Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K���� �N�W�µ�U�]�\�� �F�K�F�Ç
�E�\�É���Q�D���E�L�H�>�Ç�F�R���]���U�\�Q�N�L�H�P���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�������Z
�O�H�N�N�L�H�M�����S�U�]�\�V�W�Û�S�Q�H�M���I�R�U�P�L�H��

�6�W�U�R�Q�D���L�Q�W�H�U�Q�H�W�R�Z�D���L���V�W�U�H�D�P�L�Q�J

�=�D�S�U�D�V�]�D�P�\���U�µ�Z�Q�L�H�>���Q�D���R�I�L�F�M�D�O�Q�Ç���V�W�U�R�Q�Û��
�Z�Z�Z���N�U�\�S�W�R�U�D�G�L�R���S�O

�=�Q�D�M�G�]�L�H�F�L�H���W�D�P���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L���V�W�U�H�D�P�L�Q�J���]
�<�R�X�7�X�E�H�����W�H�V�W�R�Z�Ç���U�D�P�µ�Z�N�Û�����L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���R
�S�U�R�M�H�N�F�L�H���D���Z�N�U�µ�W�F�H���]�D�S�R�Z�L�H�G�]�L
�Q�D�G�F�K�R�G�]�Ç�F�\�F�K���D�X�G�\�F�M�L��

�: �V�S�µ���S�U�D�F�D���L���U�R�]�Z�µ�M

�.�U�\�S�W�R�� �5�D�G�L�R�� �D�N�W�\�Z�Q�L�H�� �S�U�D�F�X�M�H�� �Q�D�G
�N�R�O�H�M�Q�\�P�L�� �Z�V�S�µ���S�U�D�F�D�P�L���� �6�]�X�N�D�P�\
�S�D�U�W�Q�H�U�µ�Z�����V�S�R�Q�V�R�U�µ�Z���L���U�H�N�O�D�P�R�G�D�Z�F�µ�Z��
�N�W�µ�U�]�\�� �F�K�F�Ç�� �U�R�]�Z�L�M�D�É�� �U�D�]�H�P�� �]�� �Q�D�P�L
�S�L�H�U�Z�V�]�H���Z���3�R�O�V�F�H���U�D�G�L�R���S�R���Z�L�Û�F�R�Q�H���Z
�F�D���R���F�L���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�R�P��
�&�H�O�H�P�� �M�H�V�W�� �F�L�Ç�J���H�� �S�R�G�Q�R�V�]�H�Q�L�H�� �M�D�N�R���F�L
�S�U�R�G�X�N�F�M�L���� �U�R�]�E�X�G�R�Z�D�� �U�D�P�µ�Z�N�L�� �R�U�D�]
�W�Z�R�U�]�H�Q�L�H�� �S�U�R�I�H�V�M�R�Q�D�O�Q�\�F�K�� �I�R�U�P�D�W�µ�Z
�D�X�G�L�R���L���Z�L�G�H�R���G�O�D���V�S�R���H�F�]�Q�R���F�L���: �H�E����

�7�R���G�R�S�L�H�U�R���S�R�F�]�Ç�W�H�N

�6�W�D�U�W�� ������ �O�X�W�H�J�R�� ���������� �U�R�N�X�� �W�R�� �S�L�H�U�Z�V�]�\
�N�U�R�N�����3�U�]�H�G���Q�D�P�L���U�R�]�E�X�G�R�Z�D���S�U�R�J�U�D�P�X��
�Q�R�Z�H�� �D�X�G�\�F�M�H�� �W�H�P�D�W�\�F�]�Q�H���� �Z�\�Z�L�D�G�\��
�S�O�D�\�O�L�V�W�\���L���N�R�O�H�M�Q�H���L�Q�L�F�M�D�W�\�Z�\�����Ç�F�]�Ç�F�H�����Z�L�D�W
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���]���P�H�G�L�D�P�L���L�Q�W�H�U�Q�H�W�R�Z�\�P�L��

�-�H���O�L�� �L�Q�W�H�U�H�V�X�M�H�V�]�� �V�L�Û�� �U�\�Q�N�L�H�P�� �N�U�\�S�W�R�� ��
�Z���Ç�F�]���.�U�\�S�W�R���5�D�G�L�R���L���]�R�V�W�D�� ���]���Q�D�P�L���Q�D���I�D�O�L
�E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q�D��
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�. �U�\�S�W�R�0 �L�H�V�L�D�F���S�O���� �0�D�F�L�H�N���� ���Z�L�H�W�Q�D
�N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�D�� �S�U�]�H�G�H�� �Z�V�]�\�V�W�N�L�P���� �&�R
�S�R�Z�L�H�V�]���Q�D���J�R�U�Ç�F�R���S�R���F�D���\�P���G�Q�L�X���S�U�D�F�\���L
�G���X�J�L�F�K���S�U�]�\�J�R�W�R�Z�D�Q�L�D�F�K�"��
�0 �D�F�L�H�M���7�R�P�F�]�\�N�����&�]�W�H�U�\���P�L�H�V�L�Ç�F�H���W�H�P�X��
�M�D�N�� �]�D�F�]�\�Q�D�O�L���P�\�� �R�U�J�D�Q�L�]�R�Z�D�É
�N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�Û�����W�R���Z�L�H�O�H���R�V�µ�E���P�µ�Z�L���R�������1�L�H
�U�µ�E�F�L�H�����%�Û�G�]�L�H���E�H�V�V�D�����Q�L�N�W���Q�L�H���S�U�]�\�M�G�]�L�H����
�=�U�H�V�]�W�Ç���M�H�V�]�F�]�H���W�\�G�]�L�H�� ���W�H�P�X���E�\���\���W�Z�H�H�W�\��
�>�H���]���G�Z�L�H���F�L�H���R�V�µ�E���E�Û�G�]�L�H���Q�D���N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�L��
�0�\�� �Z�\�F�K�R�G�]�L�P�\�� �]�� �S�U�R�V�W�H�J�R�� �]�D���R�>�H�Q�L�D
�H�G�X�N�D�F�M�D���Q�L�H���S�\�W�D�����F�]�\���M�H�V�W���K�R�V�V�D�����F�]�\���M�H�V�W
�E�H�V�V�D���� �8�Z�D�>�D�P���� �>�H�� �P�D�P�\�� �Q�D�M�O�H�S�V�]�\
�S�R�]�L�R�P�� �Z�� �3�R�O�V�F�H�� �L�� �X�G�R�Z�D�G�Q�L�D�P�\�� �W�R�� �]
�N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�L���Q�D���N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�Û�����Z�L�Û�F���V�W�D�U�D�P�\
�V�L�Û�����W�D�N���M�D�N�E�\���U�R�E�L�É���W�R���V�\�V�W�H�P�D�W�\�F�]�Q�L�H��

�5�µ�>�Q�L�F�D�� �M�H�V�W�� �W�D�N�D���� �>�H�� �Z�� �W�\�P�� �U�R�N�X
�U�]�H�F�]�\�Z�L���F�L�H���Z���N�R�� �F�X���G�R�S�L�Û�O�L���P�\���V�Z�H�J�R���L
�V�S�U�R�Z�D�G�]�L�O�L���P�\�� �G�X�>�\�F�K�� �]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K
�S�D�U�W�Q�H�U�µ�Z���� �: �L�D�G�R�P�R���� �S�R�O�V�N�L�H�� �S�U�R�M�H�N�W�\
�P�D�M�Ç���V�Z�R�M�H���S�U�R�E�O�H�P�\�����&�L�Û�>�N�R���M�H�V�W���]�H�E�U�D�É
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�Q�L�H���� �6�S�U�R�Z�D�G�]�L�O�L���P�\�� �0�H�U�J
�9�H�Q�W�X�U�H�V���� �%�\�E�L�W�D���� �&�K�L�O�L�]�D���� �%�D�V�H�
�D���� �Z�L�Û�F
�X�G�D���R�� �V�L�Û�� �W�D�N�� �Q�D�S�U�D�Z�G�Û���� �S�R�G�]�L�D���D�É�� �Z
�6�L�Q�J�D�S�X�U�]�H�����S�R�N�D�]�D�É���3�R�O�V�N�Û�����M�D�N���W�R���I�D�M�Q�L�H
�Z�\�J�O�Ç�G�D�����1�R���L���M�H�>�H�O�L���E�Û�G�]�L�H�P�\���P�L�H�O�L���V�L���Û��
�E�Û�G�]�L�H�P�\�� �W�D�N�� �U�R�E�L�É�� �F�D���\�� �F�]�D�V���� �3�U�]�\�V�]���R
�S�R�Q�D�G���W�\�V�L�Ç�F���R�V�µ�E�����8�Z�D�>�D�P�����>�H���Q�D���W�D�N�L�H
�Z�D�U�X�Q�N�L�����Q�D���W�D�N�L���U�\�Q�H�N���W�R���M�H�V�W���R�N�H�M����

�. �0 �����0�D�V�]���M�X�>���Z���J���R�Z�L�H���S�R�P�\�V���\���Q�D���W�R�����F�R
�E�\�����M�H�V�]�F�]�H���F�K�F�L�D�����X�O�H�S�V�]�\�É���Z���S�U�]�\�V�]���\�P
�U�R�N�X�"��
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�0 �7�����8�Z�D�>�D�P�����>�H���S�U�]�\���W�D�N�L�H�M���D�J�H�Q�G�]�L�H���W�R
�S�R�Z�L�Q�Q�D�� �E�\�É�� �N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�D�� �G�Z�X�G�Q�L�R�Z�D��
�-�H�G�H�Q�D���F�L�H���J�R�G�]�L�Q���S�U�D�Z�L�H���S�U�H�O�H�N�F�M�L���W�R���M�H�V�W
�]�D���G�X�>�R�����1�L�H���P�D���X���Q�D�V���S�U�]�H�U�Z���G�O�D�W�H�J�R�����>�H
�Q�D�J�U�\�Z�D�P�\���N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�Û�����-�H�>�H�O�L���N�W�R�����Q�L�H���E�\��
�Q�D�� �Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K���� �Z�\�N���D�G�D�F�K���� �G�H�E�D�W�D�F�K���� �W�R
�P�R�>�H���W�R���S�R�Z�W�µ�U�]�\�É�����Z�L�Û�F���X�Z�D�>�D�P�����>�H���S�U�]�\
�W�D�N�L�H�M���D�J�H�Q�G�]�L�H���W�H�>���Q�L�H���Z�S�X���F�L�O�L���P�\���F�D���Ç
�P�D�V�Û�� �R�V�µ�E���� �-�D�� �V�D�P�� �Q�L�H�� �P�L�D���H�P�� �V�Z�R�M�H�M
�S�U�H�O�H�N�F�M�L���Q�D���V�Z�R�M�H�M���N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�L�����1�D�W�R�P�L�D�V�W
�M�H�>�H�O�L�� �P�D�P�\�� �]�D�S�U�D�V�]�D�É�� �Z�L�Û�N�V�]�Ç�� �L�O�R���É
�]�D�J�U�D�Q�L�F�]�Q�\�F�K���J�R���F�L�����W�R���W�U�]�H�E�D���U�R�E�L�É���G�Z�D
�G�Q�L�����1�D���W�R���S�R�W�U�]�H�E�D���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�Q�L�D�����5�\�Q�H�N
�P�X�V�L���E�\�É���W�U�R�F�K�Û���Z���O�H�S�V�]�\�P���P�L�H�M�V�F�X�����1�R���L
�F�K�F�L�D���E�\�P�� �]�U�R�E�L�É�� �W�R���� �F�R�� �Z�L�G�]�L�D���H�P�� �]�D
�J�U�D�Q�L�F�Ç�����7�D�N�L�H���E�L�W�Z�\�����W�R���M�H�V�W���I�D�M�Q�H�����N�L�H�G�\����
�Z�\�V�W�D�Z�L�D�P�\���G�Z�µ�F�K���O�X�G�]�L�����M�H�V�W���U�\�Z�D�O�L�]�D�F�M�D��
�Q�R���D�O�H���W�R���W�H�>���S�R�W�U�]�H�E�D���G�Z�µ�F�K���G�Q�L���G�R���W�H�J�R��
�Z�L�Û�F���Q�D���S�H�Z�Q�R���W�R�����1�R���L���Z�\�G�D�M�H���P�L���V�L�Û���W�H�>��
�>�H���M�H�G�Q�D�N���O�X�G�]�L�H���V�L�Û���Q�D�X�F�]�\�O�L�����>�H���W�R���Q�L�H���M�H�V�W
�W�\�O�N�R���N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�D�����0�D�P�\���W�X�U�Q�L�H�M���Z���S�L���N�Û
�Q�R�>�Q�Ç�����N�R�V�]�\�N�µ�Z�N�Û�����V�W�U�H�I�Û���U�\�Z�D�O�L�]�D�F�M�L��

�/�X�G�]�L�H���S�U�]�\�M�H�>�G�>�D�M�Ç���W�D�N���Q�D�S�U�D�Z�G�Û�����>�H�E�\
�W�H�>�� �G�R�E�U�]�H�� �V�L�Û�� �S�R�E�D�Z�L�É���� �D�� �Q�L�H�� �W�\�O�N�R
�V�L�H�G�]�L�H�É���Q�D���S�U�H�O�H�N�F�M�D�F�K�����: �L�Û�F�����E�Û�G�]�L�H�P�\
�M�H�<�G�]�L�É�� �]�D�� �J�U�D�Q�L�F�Û�� �L�� �S�R�G�J�O�Ç�G�D�É���� �>�H�E�\�� �W�H
�V�W�D�Q�G�D�U�G�\���S�U�]�H�Q�L�H���É���W�X�W�D�M��

�. �0 ���� �–�O�H�� �R�V�µ�E�� �S�U�D�F�R�Z�D���R�� �Q�D�G
�S�U�]�\�J�R�W�R�Z�D�Q�L�H�P���W�H�J�R���Z�V�]�\�V�W�N�L�H�J�R�"��
�0 �7�����3�U�D�Z�L�H���W�U�]�\�G�]�L�H���F�L���]���.�U�\�S�W�R���(�N�L�S�\�����=�D
�P�D���R�����7�U�R�F�K�Û���R�V�µ�E���G�R���Q�D�V���Q�L�H���G�R�M�H�F�K�D���R��
�D�O�H�� �G�D�O�L���P�\�� �U�D�G�Û���� �1�D�W�R�P�L�D�V�W�� �M�D�N��
�G�R�V�W�D�O�L���P�\�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�M�Û���� �>�H�� �Q�L�H�� �E�Û�G�]�L�H
�Z�V�]�\�V�W�N�L�F�K�����W�R���Z�F�]�R�U�D�M���G�D�O�L���P�\���R�J���R�V�]�H�Q�L�H��
�3�U�]�\�M�H�F�K�D�O�L�� �Q�R�U�P�D�O�Q�L�� �O�X�G�]�L�H���� �V�W�X�G�H�Q�F�L
�S�R�P�D�J�D�É�� �U�R�]�N���D�G�D�É���� �Z�L�Û�F�� �G�]�L�Û�N�X�M�Û
�Z�V�]�\�V�W�N�L�P���� �1�L�N�W�� �]�D�� �W�R�� �Q�L�F�� �Q�L�H�� �G�R�V�W�D����
�&�K���R�S�D�N�L���Q�R�V�L�O�L���P�H�E�O�H�����Z�L�Û�F���P�H�J�D����

�. �0 �������Z�L�H�W�Q�L�H�����' �]�L�Û�N�X�M�Û���S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P
�]�D���V�X�S�H�U���N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�Û������
�0 �7���� �' �]�L�Û�N�L�� �]�D�� �V�X�S�H�U�� �S�D�U�W�Q�H�U�V�W�Z�R
�P�H�G�L�D�O�Q�H���L���G�]�L�D���D�P�\��
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�: �<�: �,�$�' ��
�. �$�0 �,�/ ���3�5�(�' �(�&�. �,�����(�1�&�<�. �/ �2 �3�(�' �,�$
�. �5�<�3�7�2 �: �$�/ �8�7�����&�(�2 ���3�$�<�&�2 �,�1�7�$�;

�. �U�\�S�W�R�0 �L�H�V�L�D�F���S�O���� �.�D�P�L�O�� �3�U�H�G�H�F�N�L�� �&�(�2
�3�D�\�&�R�L�Q�7�D�[�����-�D�N�L�H���Z�U�D�>�H�Q�L�D���S�R���G�]�L�V�L�H�M�V�]�H�M
�N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�L�"��
�. �D�P�L�O���3�U�H�G�H�F�N�L�����-�H�>�H�O�L���F�K�R�G�]�L���R���G�]�L�V�L�H�M�V�]�Ç
�N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�Û���� �Q�R�� �W�R�� �Q�D�� �S�H�Z�Q�R�� �M�H�V�W
�]�G�H�F�\�G�R�Z�D�Q�L�H���P�Q�L�H�M���O�X�G�]�L���Q�L�>���Z���]�H�V�]���\�P
�U�R�N�X�����2�V�R�E�L���F�L�H���P�Q�L�H���Q�L�H���E�\���R���Z���]�H�V�]���\�P
�U�R�N�X�����1�D�W�R�P�L�D�V�W���S�R���V�W�D�W�\�V�W�\�N�D�F�K�����]���W�H�J�R��
�F�R���X�V���\�V�]�D���H�P���R�G���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�R�U�µ�Z�����Q�R���W�R
�M�H�V�W���P�Q�L�H�M���Z�L�Û�F�H�M���S�R���R�Z�D���R�V�µ�E�����N�W�µ�U�D���E�\���D
�Z���]�H�V�]���\�P���U�R�N�X�����1�D�W�R�P�L�D�V�W���Z�\�V�W�D�Z�F�\���Q�D
�S�H�Z�Q�R���G�R�S�L�V�D�O�L�����6�W�R�L�V�N�D���Z�\�J�O�Ç�G�D�M�Ç���V�X�S�H�U��
�-�H�V�W�� �W�R�� �I�D�M�Q�L�H�� �S�U�]�\�J�R�W�R�Z�D�Q�H
�R�U�J�D�Q�L�]�D�F�\�M�Q�L�H���� �Q�L�H�� �P�R�>�Q�D�� �W�X�W�D�M�� �Q�L�F
�]�D�U�]�X�F�L�É���� �1�L�H�V�W�H�W�\�� �U�\�Q�H�N�� �M�H�V�W���� �Z�� �W�D�N�L�P
�P�R�P�H�Q�F�L�H���L���W�\�F�K���O�X�G�]�L���M�H�V�W���P�Q�L�H�M���L���F�K�\�E�D
�N�D�>�G�\���V�L�Û���W�H�J�R���V�S�R�G�]�L�H�Z�D�������>�H���U�H�N�R�U�G�X���Q�L�H

�S�R�E�L�M�Ç���Z���W�\�P���U�R�N�X�����F�K�R�F�L�D�>���S�D�Q�R�Z�L�H���V�L�Û
�V�W�D�U�D�O�L�����7�D�N���M�D�N���P�µ�Z�L�Û�����R�U�J�D�Q�L�]�D�F�\�M�Q�L�H���M�H�V�W
���Z�L�H�W�Q�L�H���� �D�O�H�� �Q�R�� �Q�L�H�V�W�H�W�\�� �Q�L�H�� �P�D�P�\�� �F�R
�R�F�]�H�N�L�Z�D�É���W�X�W�D�M���Z���3�&�7�����>�H���S�U�]�\�M�G�Ç���W���X�P�\����

�. �0 ���� �0�\���O�L�V�]���� �V�\�W�X�D�F�M�D�� �U�\�Q�N�R�Z�D�� �E�Û�G�]�L�H
�P�L�D���D���Z�S���\�Z���Q�D���L�O�R���É���N�O�L�H�Q�W�µ�Z�����M�H���O�L���F�K�R�G�]�L
�R���3�D�\�F�R�L�Q���7�D�[���L���U�R�]�O�L�F�]�D�Q�L�H���S�R�G�D�W�N�µ�Z�"
�. �3�����: �L�H�V�]���F�R�����Q�D���S�H�Z�Q�R�����=���M�H�G�Q�H�M���V�W�U�R�Q�\
�O�X�G�]�L�H���� �N�W�µ�U�]�\�� �V�Ç���Z�� �N�U�\�S�W�R���� �S�R�Z�L�Q�Q�L�� �V�L�Û
�U�R�]�O�L�F�]�\�É�����=���G�U�X�J�L�H�M���V�W�U�R�Q�\���E�D�U�G�]�R���Z�L�H�O�H
�R�V�µ�E���V�W�Z�L�H�U�G�]�D�����>�H���M�D�N���M�H�V�W���Q�D���P�L�Q�X�V�L�H�����W�R
�Q�D�Z�H�W���Q�L�H���E�Û�G�]�L�H���W�H�J�R���Z�S�L�V�\�Z�D�����G�R���3�–�7���X
�M�D�N�R���N�R�V�]�W�����1�R���L���S�R���S�U�R�V�W�X���W�H�J�R���W�H�P�D�W�X���Z
�R�J�µ�O�H���Q�L�H���F�K�F�H���G�R�W�\�N�D�É�����Z�L�Û�F���Q�D���S�H�Z�Q�R��
�1�R�� �]�� �Q�D�V�]�H�M�� �S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z�\�� �P�\���O�Û���� �>�H
�G�R�S�L�H�U�R���Z�H�M���F�L�H���W�H�M���G�\�U�H�N�W�\�Z�\���' �$�&�����Z
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�W�\�P�� �U�R�N�X�� �Q�L�H�V�W�H�W�\�� �]�Z�L�Û�N�V�]�\�� �L�O�R���É
�X�>�\�W�N�R�Z�Q�L�N�µ�Z���� �1�L�H�V�W�H�W�\���� �V�W�H�W�\���� �=�D�O�H�>�\�� �]
�M�D�N�L�H�M�� �V�W�U�R�Q�\�� �S�D�W�U�]�\�P�\���� �W�D�N�"�� �=�� �Q�D�V�]�H�M
�V�W�U�R�Q�\���I�D�M�Q�L�H�����E�R���E�Û�G�]�L�H���Z�L�Û�F�H�M���N�O�L�H�Q�W�µ�Z��
�=�H���V�W�U�R�Q�\���R�V�µ�E�����N�W�µ�U�H���V�L�Û���U�R�]�O�L�F�]�D�M�Ç���M�H�V�W���W�R
�Q�L�H�I�D�M�Q�H���� �>�H�� �J�L�H���G�\�� �E�Û�G�Ç�� �U�D�S�R�U�W�R�Z�D�É�� �]
�D�X�W�R�P�D�W�X�� �W�H�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�H�� �L�� �S�H�Z�Q�L�H�� �W�\�F�K
�N�R�Q�W�U�R�O�L���]���U�D�F�M�L���W�H�J�R�����>�H���X�U�]�Ç�G���V�N�D�U�E�R�Z�\
�E�Û�G�]�L�H���P�L�D�����W�H���G�D�Q�H�����E�Û�G�]�L�H���Z�L�Û�F�H�M�����Z�L�Û�F
�S�H�Z�Q�L�H�� �W�D�� �L�O�R���É�� �R�V�µ�E���� �N�W�µ�U�D�� �V�L�Û�� �E�Û�G�]�L�H
�U�R�]�O�L�F�]�D���D���� �E�Û�G�]�L�H�� �Z�]�U�D�V�W�D���D���� �3�R�Z�L�Q�Q�D
�Z�]�U�R�V�Q�Ç�É���N�L�O�N�X�N�U�R�W�Q�L�H���F�R���Q�D�M�P�Q�L�H�M�����$�O�H���M�D�N
�G�R���W�H�J�R���S�R�G�H�M�G�Ç���O�X�G�]�L�H�����W�R���M�H�V�W���W�H�>���L�Q�Q�D
�V�S�U�D�Z�D�����3�R���S�L�H�U�Z�V�]�H�����>�H�E�\���H�J�]�H�N�Z�R�Z�D�É��
�M�D�N�L�H�N�R�O�Z�L�H�N�� �N�D�U�\���� �P�X�V�L�� �Z�H�M���É�� �Z�� �N�R�� �F�X
�X�V�W�D�Z�D���R���N�U�\�S�W�R�D�N�W�\�Z�D�F�K���Z���3�R�O�V�F�H�����D���W�H�M��
�M�D�N�� �Z�L�H�P�\�� �G�R�V�N�R�Q�D�O�H���� �M�H�V�]�F�]�H�� �Q�L�H�� �P�D��
�3�U�]�\�Q�D�M�P�Q�L�H�M�� �Q�D�� �P�R�P�H�Q�W���� �N�L�H�G�\�� �W�R
�Q�D�J�U�\�Z�D�P�\����

�. �0 �����-�D�N�L�H���Q�R�Z�L�Q�N�L�����M�H���O�L���F�K�R�G�]�L���R���3�D�\�F�R�L�Q
�7�D�[���Z���W�\�P���U�R�N�X�"
�. �3���� �' �R�G�D�O�L���P�\�� �G�Z�L�H�� �Q�R�Z�H�� �S�O�D�W�I�R�U�P�\��
�' �R�G�D�O�L���P�\���1�H�[�R���L���]�D�U�D�]���G�R�G�D�M�H�P�\���%�\�E�L�W
�(�8�����F�]�\�O�L���W�Ç���Z�H�U�V�M�Û���0�–�&�$���R�Z�V�N�Ç���%�\�E�L�W�����2�Q�D
�M�H�V�W�� �Q�L�H�V�W�H�W�\�� �G�R���É�� �P�R�F�Q�R�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�D��
�7�D�P�� �E�Û�G�Ç�� �W�\�O�N�R�� �S�O�L�N�L�� �&�6�9�� �G�O�D�� �]�Z�\�N���\�F�K
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���� �E�R�� �J�L�H���G�D�� �X�G�R�V�W�Û�S�Q�L���D
�G�R�V���R�Z�Q�L�H�� �G�Z�D�� �W�\�J�R�G�Q�L�H�� �W�H�P�X�� �$�3�–���� �D�O�H
�X�G�R�V�W�Û�S�Q�L���D�� �M�H�� �W�\�O�N�R�� �G�O�D�� �G�Z�µ�F�K
�]�H�Z�Q�Û�W�U�]�Q�\�F�K���I�L�U�P�����-�H�G�Q�D���Z���R�J�µ�O�H���]�D�M�P�X�M�H
�V�L�Û���K�\�G�U�D�X�O�L�N�Ç�����&�R���R�Q�D���P�D���Z�V�S�µ�O�Q�H�J�R�"���1�L�H
�P�D�P���S�R�M�Û�F�L�D�����D�O�H���M�D�N���Z�S�L�V�]�H�F�L�H���Q�D�]�Z�Û���W�H�M
�I�L�U�P�\���Z���*�R�R�J�O�H���L���V�S�U�D�Z�G�]�L�F�L�H���W�Ç���Z�L�W�U�\�Q�Û�����W�R
�]�D�M�P�X�M�Ç���V�L�Û���K�\�G�U�D�X�O�L�N�Ç�����: �L�Û�F���R���F�R���F�K�R�G�]�L
�%�\�E�L�W�"���1�L�H���Z�L�H�P�����6�X�S�S�R�U�W���Q�L�H���E�\�����Q�D�P���Z
�V�W�D�Q�L�H�� �R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�H�É���� �' �U�X�J�D�� �I�L�U�P�D�� �M�H�V�W
�M�D�N�L�P�����G�H�[�H�P���Z���R�J�µ�O�H�����Z�L�Û�F���W�H�>���Q�L�H���Z�L�H�P��
�G�O�D�F�]�H�J�R���R�Q�L���V�L�Û���W�D�P���]�Q�D�O�H�<�O�L�����$���N�L�H�G�\���P�\
�F�K�F�L�H�O�L���P�\���V�L�Û���Q�D���W�H�M���O�L���F�L�H���]�Q�D�O�H�<�É���W�R���Q�L�H��
�Q�L�H�����E�R���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H�����E�R���M�H�V�]�F�]�H���S�R���S�U�R�V�W�X����
�Q�L�H���P�R�J�Ç���G�R�G�D�Z�D�É���Q�R�Z�\�F�K���I�L�U�P�����7�D�N�>�H���W�R
�M�H�V�W���E�D�U�G�]�R���G�]�L�Z�Q�H�����$�O�H���W�D�N���V�X�S�S�R�U�W���P�L���Q�D
�U�D�]�L�H���R�G�S�R�Z�L�D�G�D�����Z�L�Û�F���W�R���V�Ç���W�H���Q�R�Z�L�Q�N�L���Q�D
�W�H�Q���P�R�P�H�Q�W��

�. �0 ���� �-�D�N�� �Z�\�J�O�Ç�G�D�� �N�R�V�]�W�R�Z�R�� �G�R�V�W�Û�S�� �G�R
�V�H�U�Z�L�V�X���Z���3�D�\�F�R�L�Q���7�D�[���Z���W�\�P���U�R�N�X�"���&�R��
�V�L�Û���]�P�L�H�Q�L���R�"��
�. �3�����1�L�H�����1�D���W�H�Q���P�R�P�H�Q�W���M�H�V�W���W�R���V�D�P�R���F�R
�Z���]�H�V�]���\�P���U�R�N�X�����&�]�\�O�L���V�Ç���W�H���W�U�]�\���S�D�N�L�H�W�\���]�D
�G�Z�L�H���F�L�H�����F�]�W�H�U�\�V�W�D���L���R�V�L�H�P�V�H�W���]���R�W�\�F�K�����%�\�É
�P�R�>�H�� �W�R�� �M�H�V�W�� �W�H�>�� �Q�R�Z�R���É���� �N�W�µ�U�D�� �P�R�>�H
�]�R�V�W�D�Q�L�H�� �Z�S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�D���� �%�Û�G�]�L�H�� �M�H�V�]�F�]�H
�M�H�G�H�Q�� �S�D�N�L�H�W���� �Z�L�Û�N�V�]�\���� �]�� �W�D�N�Ç�� �S�U�\�Z�D�W�Q�Ç
�X�V���X�J�Ç�� �U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�D���� �7�R�� �]�Q�D�F�]�\�� �P�L�H�O�L���P�\
�W�D�N�L�F�K���N�O�L�H�Q�W�µ�Z�����N�W�µ�U�]�\���Q�L�H���F�K�F�L�H�O�L���V�L�Û���W�\�P
�]�D�M�P�R�Z�D�É�����1�L�H���S�R�W�U�D�I�L�O�L���P�R�>�H���V�N�R�U�]�\�V�W�D�É���]
�L�F�K���L�Q�V�W�U�X�N�F�M�L�����F�K�R�F�L�D�>���Z�\�G�D�M�H���P�L���V�L�Û�����>�H���V�Ç
�G�R���É���S�U�R�V�W�H���L���F�K�F�L�H�O�L�����>�H�E�\���N�W�R�����]�D���Q�L�F�K
�S�U�]�H�V�]�H�G���� �W�H�Q�� �S�U�R�F�H�V���� �0�\�� �Z�� �W�\�P�� �U�R�N�X
�S�R�V�W�D�U�D�P�\�� �V�L�Û�� �F�R���� �W�D�N�L�H�J�R�� �X�G�R�V�W�Û�S�Q�L�É��
�-�H�V�]�F�]�H���Q�L�H���P�µ�Z�L�Û�����N�L�H�G�\���W�R���Z�H�M�G�]�L�H�����E�R
�S�U�D�F�X�M�H�P�\���Q�D�G���W�\�P�����D�O�H���E�\�É���P�R�>�H���Z�W�H�G�\
�E�Û�G�]�L�H�� �W�D�N�D�� �P�R�>�O�L�Z�R���É�� �]�G�]�Z�R�Q�L�H�Q�L�D�� �V�L�Û
�M�H�G�H�Q�� �Q�D�� �M�H�G�H�Q�� �]�� �N�V�L�Û�J�R�Z�Ç�� �L�� �S�U�]�H�M���F�L�D
�F�D���H�J�R���W�H�J�R���S�U�R�F�H�V�X���U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�D�����: �L�Û�F���W�R
�M�H�V�W�� �F�R������ �Q�D�G�� �F�]�\�P�� �W�H�U�D�]�� �P�R�F�Q�R
�S�U�D�F�X�M�H�P�\����

�. �0 ���� �' �R�E�U�D���� �' �X�>�R�� �V�L�Û�� �P�µ�Z�L�� �R�V�W�D�W�Q�L�R�� �R
�U�\�]�\�N�X���]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���]���Q�L�H�U�R�]�O�L�F�]�H�Q�L�H�P���V�L�Û��
�E�R���S�R�G�R�E�Q�R���Z���D���Q�L�H���R�U�J�D�Q�\���P�D�M�Ç���F�R�U�D�]
�Z�L�Û�F�H�M�� �Z�L�H�G�]�\�� �R�� �Q�D�V�� �L�� �F�R�U�D�]�� ���F�L���O�H�M
�Z�V�S�µ���S�U�D�F�X�M�Ç���]���J�L�H���G�D�P�L�����-�D�N���E�\�����]�D�F�K�Û�F�L��
�O�X�G�]�L�����>�H�E�\���M�H�G�Q�D�N���V�L�Û���U�R�]�O�L�F�]�\�O�L���L���V�N�R�U�]�\�V�W�D�O�L
�]���D�S�O�L�N�D�F�M�L���W�D�N�L�H�M���M�D�N���3�D�\�F�R�L�Q���7�D�[�"��
�. �3�����: �L�H�V�]���F�R�����M�D���W�X���Q�L�N�R�J�R���Q�L�H���V�W�U�D�V�]�Û�����E�R
�W�X���Q�L�H���P�D���F�]�\�P���V�W�U�D�V�]�\�É�����-�H�>�H�O�L���W�H���S�U�]�H�S�L�V�\
�Z�H�M�G�Ç���L���E�Û�G�Ç���P�L�H�O�L���W�H���G�D�Q�H�����W�R���]�D�S�H�Z�Q�H
�L�O�R���É���N�R�Q�W�U�R�O�L���Z�]�U�R���Q�L�H�����1�R���E�R���E�Û�G�Ç���P�L�H�O�L
�S�R���S�U�R�V�W�X���G�R�V�W�Û�S���G�R���W�\�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L�����Q�L�H�"
�$�� �Z�L�Û�F�� �Q�L�H�� �]�D�F�K�Û�F�D�P�� �W�X�W�D�M�� �Q�L�N�R�J�R��
�1�L�H�V�W�H�W�\���S�D�� �V�W�Z�R���]�U�R�E�L���W�R���]�D���Q�D�V����

�. �0 ���� �' �]�L�Û�N�L�� �]�D�� �U�R�]�P�R�Z�Û�� �.�D�P�L�O�� �L
�Z�V�]�\�V�W�N�L�H�J�R�� �G�R�E�U�H�J�R���� �-�D�N�� �Q�D�M�Z�L�Û�F�H�M
�X�>�\�W�N�R�Z�Q�L�N�µ�Z����
�. �3�����' �]�L�Û�N�L���E�D�U�G�]�R����
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�. �U�\�S�W�R�0 �L�H�V�L�D�F���S�O�����7�R�P�H�N�����M�D�N���Z�U�D�>�H�Q�L�D��
�S�R���N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�L���&�&�&�"��
�7�R�P�D�V�]�� �6�Z�D�F�]�\�Q�D���� �: �U�D�>�H�Q�L�D�� �E�D�U�G�]�R
�S�R�]�\�W�\�Z�Q�H�����' �X�>�R���S�R�G�P�L�R�W�µ�Z�����Z�\�V�W�D�Z�L�D���R
�V�L�Û�� �M�D�N�R�� �I�L�U�P�\�� �R�N�R���R�� �E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q�R�Z�H��
�1�D�W�R�P�L�D�V�W�����]���U�D�F�M�L���W�H�J�R�����>�H���M�H�V�W�H�P���W�X���F�R
�U�R�N�X���� �W�R�� �M�H�V�W�� �P�R�M�D�� �W�U�]�H�F�L�D�� �N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�D��
�]�D�X�Z�D�>�\���H�P���� �>�H�� �M�H�V�W���� �W�U�R�F�K�Û�� �P�Q�L�H�M
�X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���Q�L�>���Z���O�D�W�D�F�K���S�R�S�U�]�H�G�Q�L�F�K�����D�O�H
�Z�\�G�D�M�H�� �P�L�� �V�L�Û���� �>�H�� �V�\�W�X�D�F�M�D�� �U�\�Q�N�R�Z�D�� �W�R
�W���X�P�D�F�]�\�����E�R���M�H�V�W�H���P�\���Z���W�\�P���P�R�P�H�Q�F�L�H
�Z�� �E�H�V�V�L�H���� �G�O�D�W�H�J�R�� �W�H�>�� �M�D�N�E�\�� �Q�D�V�W�U�R�M�H�� �L
�S�H�Z�Q�L�H���O�L�F�]�E�D���X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���M�H�V�W���P�Q�L�H�M�V�]�D��

�. �0 �����-�D�N�D���E�\���D���7�Z�R�M�D���U�R�O�D���Z���W�\�P���U�R�N�X���Q�D
�N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�L�"��
�7�6���� �: �� �W�\�P�� �U�R�N�X�� �Q�D�� �N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�L
�S�U�R�Z�D�G�]�L���H�P���S�D�Q�H�O���Z���R�E�V�]�D�U�]�H

�F�\�E�H�U�E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�D���� �J�G�]�L�H���� �]�� �P�R�L�P�L
�Z�V�S�µ���U�R�]�P�µ�Z�F�D�P�L�����S�R�U�X�V�]�D�O�L���P�\���N�Z�H�V�W�L�H
�]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���� �]�� �V�\�W�X�D�F�M�D�P�L�� �W�D�N�L�P�L�� �M�D�N
�]�D�E�H�]�S�L�H�F�]�D�Q�L�H�� �V�L�Û�� �S�U�]�H�G���� �V�W�D�Q�L�H�P�� �V�L�Û
�R�I�L�D�U�Ç�� �Q�D�� �U�\�Q�N�X�� �N�U�\�S�W�R���� �3�U�H�I�H�U�R�Z�D�Q�H
�G�]�L�D���D�Q�L�D�����W�D�N�L�H���D�E�\���S�R�P�µ�F���W�H�>���V���X�>�E�R�P���Z
�]�D�N�U�H�V�L�H�� �U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D�� �W�\�F�K�� �S�U�R�E�O�H�P�µ�Z�� �L
�]�Q�D�O�H�]�L�H�Q�L�D�����U�R�G�N�µ�Z�����5�R�]�P�D�Z�L�D�O�L���P�\���W�H�>
�R�� �U�µ�>�Q�\�F�K�� �N�Z�H�V�W�L�D�F�K�� �]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�F�K�� �]
�W�R�N�H�Q�D�P�L�����W�\�S�X���S�U�L�Y�D�W�H���R�U�D�]�����P�L�N�V�H�U�D�P�L��
�>�H�E�\�� �U�R�]�Z�L�D�É�� �S�H�Z�Q�H�� �P�L�W�\�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H
�D�Q�R�Q�L�P�R�Z�R���F�L���Q�D���V�L�H�F�L���E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q����

�. �0 ���� �-�D�N�� �Z�L�G�]�L�V�]�� �S�U�]�\�V�]���R���É�� �W�R�N�H�Q�µ�Z
�S�U�L�Y�D�W�H�"��
�7�6���� �=�� �W�H�J�R�� �F�R�� �]�D�X�Z�D�>�D�P���� �E�L�R�U�Ç�F�� �S�R�G
�X�Z�D�J�Û�� �S�R�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�H�� �U�H�J�X�O�D�F�M�H���� �G�X�>�\�P
�S�U�R�E�O�H�P�H�P���P�R�>�H���E�\�É�����S�R�P�L�P�R���W�H�J�R�����>�H
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�N�W�R���� �Q�D�E�Û�G�]�L�H�� �W�H�� �W�R�N�H�Q�\���� �Z�\�M���F�L�H�� �]
�S�R�Z�U�R�W�H�P���G�R���W�U�D�G�\�F�\�M�Q�\�F�K���I�L�Q�D�Q�V�µ�Z�����F�]�\
�W�R�� �S�R�S�U�]�H�]���� �Z�D�O�X�W�\�� �I�L�G�X�F�M�D�U�Q�H���� �F�]�\�� �W�H�>
�V�X�U�R�Z�F�H�����0�R�>�H���]�G�D�U�]�\�É���V�L�Û���W�D�N�����>�H���G�X�>�\�P
�S�U�R�E�O�H�P�H�P�� �E�Û�G�]�L�H�� �Z���D���Q�L�H�� �S�µ�<�Q�L�H�M�V�]�H
�]�D�P�L�H�Q�L�H�Q�L�H���W�\�F�K���W�R�N�H�Q�µ�Z���W�\�S�X���0�R�Q�H�U�R��
�Q�D���F�R�������]�D���F�R���E�Û�G�]�L�H���P�R�>�Q�D���G�R�N�R�Q�\�Z�D�É
�]�D�N�X�S�µ�Z����

�. �0 ���� �2�V�W�D�W�Q�L�R�� �]�D�M�P�R�Z�D���H���� �V�L�Û�� �S�L�U�D�P�L�G�Ç
�7�6�4���� �0�D�V�]�� �M�D�N�L�H���� �Q�R�Z�R���F�L�� �R�G�Q�R���Q�L�H�� �W�H�M
�V�S�U�D�Z�\�"��
�7�6���� �=�Q�D�F�]�\�� �]�� �W�H�J�R���� �F�R�� �Z�L�H�P���� �S�R�� �R�N�R���R
�P�L�H�V�L�Ç�F�X���R�G���X�S�D�G�N�X���W�H�M���S�L�U�D�P�L�G�\�����]�R�V�W�D���\

�]�D�W�U�]�\�P�D�Q�H�� �Q�L�H�N�W�µ�U�H�� �]�� �R�V�µ�E���� �N�W�µ�U�H�� �M�Ç
�R�U�J�D�Q�L�]�R�Z�D���\���� �1�L�H�� �E�\�O�L�� �W�R�� �M�D�N�E�\�� �V�D�P�L����
�W�Z�µ�U�F�\�����D�O�H���R�V�R�E�\�����N�W�µ�U�H���E�\���\���Z�\�V�R�N�R���Z
�K�L�H�U�D�U�F�K�L�L���O�X�G�]�L���Z���Q�L�H�M���R�S�H�U�X�M�Ç�F�\�F�K�����1�R���L
�G�R�P�\���O�D�P���V�L�Û�����>�H���E�L�R�U�Ç�F���S�R�G���X�Z�D�J�Û���O�L�F�]�E�Û
�R�V�µ�E���� �N�W�µ�U�D�� �Z�� �W�H�M�� �S�L�U�D�P�L�G�]�L�H�� �E�\���D
�]�D�D�Q�J�D�>�R�Z�D�Q�D���� �G�D�O�V�]�H�� �]�D�W�U�]�\�P�D�Q�L�D�� �V�Ç
�S�U�]�H�G���S�R�O�L�F�M�Ç�����Z�L�Û�F���P�\���O�Û�����>�H���W�D���V�S�U�D�Z�D
�E�Û�G�]�L�H���M�H�V�]�F�]�H���P�L�D���D���V�Z�R�M�H���N�R�O�H�M�Q�H���R�E�O�L�F�]�D
�L�� �S�H�Z�Q�L�H�� �E�Û�G�]�L�H�P�\�� �M�Ç�� �N�R�P�H�Q�W�R�Z�D�O�L�� �Z
�P�H�G�L�D�F�K����

�. �0 �����6�X�S�H�U�����' �]�L�Û�N�X�M�Û���]�D���U�R�]�P�R�Z�Û��
�7�6�����' �]�L�Û�N�X�M�Û���E�D�U�G�]�R��
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���' �O�D�F�]�H�J�R���V�W�U�D�F�L���H�P���Z�L�D�U�Û���Z���N�U�\�S�W�R�"������
�0 �L�N�H���6�D�W�R�V�K�L���R���W�R�N�V�\�F�]�Q�\�P

���U�R�G�R�Z�L�V�N�X�����Y�H�V�W�L�Q�J�D�F�K�����D�I�H�U�D�F�K���L
�S�D�� �V�W�Z�L�H�����]���G���X�J�Ç���E�U�R�Q�L�Ç��

�=�L�P�D�� �Z�U�µ�F�L���D�� ���D�� �P�R�>�H�� �Z�F�D�O�H�� �Q�L�H
�R�G�F�K�R�G�]�L���D�������1�L�H�G�]�L�H�O�Q�\���S�O�H�Q�H�U���Q�D�J�U�\�Z�D�Q�\
�Z���P�U�R�]�L�H�����E�H�]���U�Û�N�D�Z�L�F�]�H�N�������F�]�\�O�L���N�O�D�V�\�N�D��
�7�\�P�� �U�D�]�H�P�� �0�L�N�H�� �6�D�W�R�V�K�L�� �E�L�H�U�]�H�� �Q�D
�Z�D�U�V�]�W�D�W�� �W�H�P�D�W�� �F�L�Û�>�V�]�\�� �Q�L�>�� �]�Z�\�N���H�� ���F�R
�]�U�R�E�L���%�L�W�F�R�L�Q�������R�S�R�Z�L�D�G�D�����G�O�D�F�]�H�J�R���V�W�U�D�F�L��
�Z�L�D�U�Û���Z���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�\���M�D�N�R���L�G�H�Û�����F�K�R�É���Q�L�H
�]�D�P�L�H�U�]�D�� �]�Q�L�N�D�É�� �]�H�� ���U�R�G�R�Z�L�V�N�D���� �: �� �W�O�H
�S�U�]�H�Z�L�M�D�M�Ç�� �V�L�Û�� �W�H�>���� �W�R�N�H�Q�� �7�H�D�P�3�/��
���E�D�U�R�P�H�W�U���� �Q�D�V�W�U�R�M�µ�Z�� �U�\�Q�N�X���� �G�H�F�\�]�M�D�� �R
�Z�\�F�R�I�D�Q�L�X���=�D�R�U�V�N�L�H�J�R���]���&�&�&���R�U�D�]���V�S�U�D�Z�D
���3�U�R�I�H�V�R�U�D���&�K�U�L�V�D�������Z���N�W�µ�U�H�M�������]�G�D�Q�L�H�P��

�0�L�N�H���D�������S�D�� �V�W�Z�R���S�R�N�D�]�X�M�H���V�L���Û���Z���V�W�\�O�X
���]�H�U�R���M�H�G�\�Q�N�R�Z�\�P����
�7�R�� �S�O�H�Q�H�U�� �]�� �W�H�]�Ç���� �N�U�\�S�W�R�� �P�L�D���R�� �E�\�É
�Q�D�U�]�Û�G�]�L�H�P���Z�R�O�Q�R���F�L�����D���F�R�U�D�]���F�]�Û���F�L�H�M���M�H�V�W
�Q�D�U�]�Û�G�]�L�H�P���G�R���U�R�E�L�H�Q�L�D���O�X�G�]�L���Z���E�D�O�R�Q�D��

�2�G�����S�H�H�U���W�R���S�H�H�U���F�D�V�K�����G�R���N�D�V�\�Q�D���L
�I�D�E�U�\�N�L���W�R�N�H�Q�µ�Z

�0�L�N�H�� �]�D�F�]�\�Q�D�� �R�G�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�X���� �N�U�\�S�W�R
�P�L�D���R�� �V�H�Q�V�� �M�D�N�R�� �V�\�V�W�H�P�� �S�U�]�H�V�\���D�Q�L�D
�Z�D�U�W�R���F�L�������S�H�H�U���W�R���S�H�H�U���H�O�H�F�W�U�R�Q�L�F���F�D�V�K��
�3�U�R�E�O�H�P���Z���W�\�P�����>�H���S�R���G�U�R�G�]�H���S�R�M�D�Z�L���D���V�L�Û
���L�Q�I�O�D�F�M�D���L�G�H�L����

�0�D�P�\�� �P�L�O�L�D�U�G�\�� �N�R�S�L�L���� ���%�L�W�F�R�L�Q�� ����������
���%�O�R�F�N�F�K�D�L�Q�����������������(�W�K�H�U�H�X�P������������

�=���. �5�<�3�7�2�: �$�/�8�7�$�0�–���: ���3�/�(�1�(�5�=�(�����3�/�$�<�/�–�6�7�$��
�=�5�• �' ���2�����+�7�7�3�6�������: �: �: ���<�2�8�7�8�%�(���&�2�0���: �$�7�&�+�"�9� �<�� �/�)�<�=�� �&�%�3�(
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�&�R�U�D�]���P�Q�L�H�M���M�H�V�W���U�H�D�O�Q�\�F�K���]�D�V�W�R�V�R�Z�D��
�S�R�]�D���V�D�P�\�P�����N�U�\�S�W�R���G�O�D���N�U�\�S�W�R����
�&�R�U�D�]���W�U�X�G�Q�L�H�M���Z�V�N�D�]�D�É���S�U�R�M�H�N�W�����N�W�µ�U�\
�P�D���S�U�D�Z�G�]�L�Z�\���F�D�V�K�I�O�R�Z���]���X�V���X�J���S�R�]�D
�U�\�Q�N�L�H�P�� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���� �D�� �Q�L�H�� �]�D�U�D�E�L�D
�Q�D�� �� �V�S�U�]�H�G�D�Z�D�Q�L�X�� �Q�D�U�]�Û�G�]�L�� �G�O�D
�V�S�H�N�X�O�D�Q�W�µ�Z��

�0�L�N�H�� �Q�L�H�� �P�µ�Z�L���� �>�H�� ���Z�V�]�\�V�W�N�R�� �M�H�V�W�� �E�H�]
�V�H�Q�V�X�������D�O�H���S�R�G�E�L�M�D���V�W�D�Z�N�Û�����M�H�J�R���]�G�D�Q�L�H�P
���������� �� �W�R�N�H�Q�µ�Z�� �M�H�V�W�� �G�]�L���� �Q�L�H�S�R�W�U�]�H�E�Q�H��
�(�I�H�N�W�"���5�\�Q�H�N���V�W�D�M�H���V�L�Û���Z���G�X�>�H�M���F�]�Û���F�L��

�N�D�V�\�Q�H�P�� ���O�X�G�]�L�H�� �S�U�]�\�F�K�R�G�]�Ç�� �S�R
���R�G�P�L�D�Q�Û���>�\�F�L�D������
�V�L�H�G�O�L�V�N�L�H�P�� �V�F�D�P�µ�Z�� �L�� �F�D�V�K���J�U�D�E�µ�Z
���S�U�R�M�H�N�W�\���M�D�N�R���S�U�]�\�N�U�\�Z�N�D����
�P�L�H�M�V�F�H�P�� �R�� �S�U�D�Z�L�H�� �]�H�U�R�Z�H�M
�R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L��

�%�U�D�N���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L���L���P�L�O�F�]�H�Q�L�H
�S�R�V�]�N�R�G�R�Z�D�Q�\�F�K

�.�R�O�H�M�Q�\���H�O�H�P�H�Q�W���X�N���D�G�D�Q�N�L���M�H�V�W���E�U�X�W�D�O�Q�L�H
�S�U�R�V�W�\���� �Q�D�Z�H�W���M�H���O�L���N�W�R���� �W�U�D�F�L���S�L�H�Q�L�Ç�G�]�H��
�E�D�U�G�]�R���F�]�Û�V�W�R���Q�L�H���L�G�]�L�H���]���W�\�P���G�R���R�U�J�D�Q�µ�Z
���F�L�J�D�Q�L�D�����=�J���D�V�]�D�Q�L�H���N�R�� �F�]�\���V�L�Û���Q�D��

�N�U�]�\�N�X���Z���L�Q�W�H�U�Q�H�F�L�H��
�V�]�X�N�D�Q�L�X���Z�L�Q�Q�\�F�K��
�H�P�R�F�M�D�F�K�����N�W�µ�U�H���V�]�\�E�N�R���J�D�V�Q�Ç��

�0�L�N�H�� �S�U�]�\�]�Q�D�M�H���� �W�R�� �Q�L�H�� �G�R�W�\�F�]�\�� �W�\�O�N�R
�N�U�\�S�W�R�� ���� �W�D�N�� �G�]�L�D���D�� �W�H�>�� �Z�L�H�O�H�� �L�Q�Q�\�F�K
�R�V�]�X�V�W�Z���� �$�O�H�� �Z�� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�D�F�K�� �W�D
���E�H�]�N�D�U�Q�R���É�� �S�U�]�H�]�� �E�L�H�U�Q�R���É���� �G�]�L�D���D�� �M�D�N
�S�D�O�L�Z�R�����V�N�R�U�R���Q�L�N�W���U�H�D�O�Q�L�H���Q�L�H���U�H�D�J�X�M�H�����W�R
�N�R�O�H�M�Q�H�� �S�U�R�M�H�N�W�\�� �L�� �N�R�O�H�M�Q�H�� �V�F�K�H�P�D�W�\
�S�R�Z�V�W�D�M�Ç���E�H�]���V�W�U�D�F�K�X��

�7�R�N�V�\�F�]�Q�H�����U�R�G�R�Z�L�V�N�R���L�����S�R�G�D�W�H�N���R�G
�V�X�N�F�H�V�X��

�: �� �S�O�H�Q�H�U�]�H�� �Z�\�E�U�]�P�L�H�Z�D�� �F�R������ �F�R�� �Z�L�H�O�X
�W�Z�µ�U�F�µ�Z���P�µ�Z�L���P�L�Û�G�]�\���Z�L�H�U�V�]�D�P�L����

���U�R�G�R�Z�L�V�N�R���E�\�Z�D���W�R�N�V�\�F�]�Q�H�����D���K�H�M�W���S�R�W�U�D�I�L
�Z�\�N�R�� �F�]�\�É�� �S�V�\�F�K�L�F�]�Q�L�H���� �0�L�N�H�� �P�D�� �J�U�X�E�Ç
�V�N�µ�U�Û���� �D�O�H�� �]�D�X�Z�D�>�D���� �>�H�� �L�Q�Q�L�� �W�H�J�R�� �Q�L�H
�Z�\�W�U�]�\�P�X�M�Ç��
�3�D�G�D�� �F�L�H�N�D�Z�D�� �R�E�V�H�U�Z�D�F�M�D���� �F�]�Û���É�� �R�V�µ�E��
�Z�L�G�]�Ç�F�����>�H���L���W�D�N�����]�E�L�H�U�D���J�� �������G�R�F�K�R�G�]�L���G�R
�Z�Q�L�R�V�N�X��

���6�N�R�U�R�� �L�� �W�D�N�� �G�R�V�W�D�Q�Û�� �S�R�� �J���R�Z�L�H���� �W�R
�S�U�]�\�Q�D�M�P�Q�L�H�M���E�Û�G�Û���]���W�H�J�R���P�L�D�����S�L�H�Q�L�Ç�G�]�H����

�6�W�Ç�G���S�R�S�X�O�D�U�Q�R���É��

�S���D�W�Q�\�F�K���J�U�X�S��
�P�H�Q�W�R�U�L�Q�J�µ�Z��
�V�]�N�R�O�H�� ��
�Q�D�U�U�D�F�M�L�����M�D���Z�L�H�P�����Z�\���Q�L�H���Z�L�H�F�L�H����

�0�L�N�H���P�µ�Z�L���Z�S�U�R�V�W�����R�Q���P�D���N�R�P�I�R�U�W�����E�R���Q�L�H
�E�X�G�R�Z�D�����N�D�Q�D���X�����G�O�D���N�D�V�\���������W�R���K�R�E�E�\��
�N�W�µ�U�H���P�R�>�H���Z���N�D�>�G�H�M���F�K�Z�L�O�L���S�U�]�H�U�Z�D�É�����7�R
�W�H�>���W���X�P�D�F�]�\�����G�O�D�F�]�H�J�R���Q�D�J�U�\�Z�D���U�]�D�G�]�L�H�M��
�M�H���O�L���]�Q�L�N�D�����I�X�Q�������N�R�� �F�]�\���V�L�Û���P�R�W�\�Z�D�F�M�D��

�5�H�N�O�D�P�D���7�H�D�P�3�/���L�����E�D�U�R�P�H�W�U�����E�H�V�V�\��
�G�O�D�F�]�H�J�R���O�X�G�]�L�H���Z���F�L�H�N�D�M�Ç���V�L�Û���Q�D

�W�Z�µ�U�F�µ�Z

�0�L�N�H�� �Z�S�O�D�W�D�� �Z�Ç�W�H�N�� �Z�V�S�µ���S�U�D�F�\�� �]
�]�R�Q�G�D�F�U�\�S�W�R�� �L�� �W�R�N�H�Q�H�P�� �7�H�D�P�3�/�� ���W�R�N�H�Q
�R�O�L�P�S�L�M�V�N�L������ �3�R�G�N�U�H���O�D���� �>�H�� �S�U�]�H�N�D�]�� �Z
�U�H�N�O�D�P�L�H�� �M�H�V�W�� �L�Q�I�R�U�P�D�F�\�M�Q�\�� ���� �E�H�]
���Q�D�J�D�Q�L�D�Q�N�L�����–�� �W�X�� �S�R�M�D�Z�L�D�� �V�L�Û�� �M�H�J�R
���E�D�U�R�P�H�W�U�����Q�D�V�W�U�R�M�µ�Z��

�: �� �K�R�V�V�L�H�� �W�D�N�D�� �U�H�N�O�D�P�D�� �S�U�]�H�V�]���D�E�\
�S�U�D�Z�L�H���E�H�]���H�F�K�D��
�: �� �E�H�V�V�L�H�� ���� �S�R�� �V�S�D�G�N�D�F�K�� �Z�\�]�Z�D�O�D
�]���R���É�����D�J�U�H�V�M�Û���L���V�]�X�N�D�Q�L�H���Z�L�Q�Q�\�F�K��

�' �O�D�F�]�H�J�R�"���%�R���F�]�Û���É���O�X�G�]�L���S�R���S�U�R�V�W�X��

�V�W�U�D�F�L���D���S�L�H�Q�L�Ç�G�]�H��
�Q�L�H���F�K�F�H���S�U�]�\�M�Ç�É�����>�H���U�\�]�\�N�R���E�\���R���S�R���L�F�K
�V�W�U�R�Q�L�H��
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�L���X�]�Q�D�M�H�����>�H���V�D�P���I�D�N�W���U�H�N�O�D�P�R�Z�D�Q�L�D
�F�]�H�J�R�N�R�O�Z�L�H�N�� �Z�� �N�U�\�S�W�R�� �M�H�V�W
���Q�L�H�P�R�U�D�O�Q�\����

�0�L�N�H�� �S�R�U�µ�Z�Q�X�M�H�� �W�R�� �]�� �L�Q�Q�Ç�� �V�\�W�X�D�F�M�Ç���� �V�Ç
�S�U�R�M�H�N�W�\�����N�W�µ�U�H���V�S�D�G���\���G�U�D�P�D�W�\�F�]�Q�L�H�����D�O�H
�Q�L�H���P�D���]�E�L�R�U�R�Z�H�J�R�����V�N�R�Z�\�W�X�������E�R���X�G�]�L�D�����Z
�Q�L�F�K�� �E�\���� �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\�� �G�R�� �E�D�U�G�]�L�H�M
���Z�L�D�G�R�P�\�F�K�� �X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z�� ���Q�S��
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�Q�L�H�����)�D�P�L�O�\���	 ���)�U�L�H�Q�G�V���������N�W�µ�U�]�\
�U�R�]�X�P�L�H�M�Ç���P�H�F�K�D�Q�L�N�Û���U�\�Q�N�X��

�9�H�V�W�L�Q�J�������1�L�J�G�\���Z�L�Û�F�H�M�������' �O�D�F�]�H�J�R���W�R����
�M�H�J�R���]�G�D�Q�L�H�P�������S�X���D�S�N�D���G�O�D���G�H�W�D�O�L�V�W�µ�Z

�1�D�M�P�R�F�Q�L�H�M�V�]�\���I�U�D�J�P�H�Q�W���R�G�F�L�Q�N�D���G�R�W�\�F�]�\
�Y�H�V�W�L�Q�J�µ�Z�����0�L�N�H���P�µ�Z�L���Z�S�U�R�V�W�������Z���G�X�S�L�H
�P�D�P�� �W�H�� �Y�H�V�W�L�Q�J�L���� �L�� �G�H�N�O�D�U�X�M�H���� �>�H�� �Q�L�H
�]�D�P�L�H�U�]�D�� �M�X�>�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�É�� �Z�� �S�U�R�M�H�N�W�\�� �]
�W�D�N�L�P���P�H�F�K�D�Q�L�]�P�H�P��
�-�H�J�R�� �D�U�J�X�P�H�Q�W�D�F�M�D�� �M�H�V�W�� �S�U�R�V�W�D�� �L
�P�D�W�H�P�D�W�\�F�]�Q�D��

�–�Q�Z�H�V�W�X�M�H�V�]�������������8�6�' ��
�' �R�V�W�D�M�H�V�]���Q�D���V�W�D�U�W���Q�S���������� ���W�R�N�H�Q�µ�Z��
�U�H�V�]�W�D���]�D�P�U�R�>�R�Q�D��
�=�H�E�\�����W�\�O�N�R���R�G�]�\�V�N�D�����Z�N���D�G���Z���D�V�Q�\���]
�W�H�M���S�L�H�U�Z�V�]�H�M���S�X�O�L�����S�U�R�M�H�N�W���P�X�V�L���]�U�R�E�L�É
�����[���R�G���W�Z�R�M�H�M���F�H�Q�\���Z�H�M���F�L�D��

�$���Z���S�U�D�N�W�\�F�H��

�M�H�V�W���S�R�P�S�D��
�S�R�W�H�P���S�R�Z�R�O�Q�H���R�V�X�Z�D�Q�L�H��
�N�R�O�H�M�Q�H�� �R�G�E�O�R�N�R�Z�D�Q�L�D�� �]�Z�L�Û�N�V�]�D�M�Ç
�S�U�H�V�M�Û���V�S�U�]�H�G�D�>�R�Z�Ç��
�U�R�E�L���V�L�Û���H�I�H�N�W���G�R�P�L�Q�D��

�0�L�N�H���G�R�G�D�M�H�����>�H���Z���W�H�M���K�R�V�V�L�H���F�]�Û�V�W�R���O�H�S�L�H�M
�Z�\�F�K�R�G�]�L�O�L���F�L�����N�W�µ�U�]�\���N�X�S�R�Z�D�O�L���Q�D���O�L�V�W�L�Q�J�X
���P�L�P�R�� �>�H�� �G�U�R�>�H�M������ �E�R�� �P�L�H�O�L�� �S���\�Q�Q�R���É�� �L
�P�R�>�O�L�Z�R���É�� �Z�\�M���F�L�D���� �]�D�P�L�D�V�W�� ���V�L�H�G�]�L�H�É�� �Z
�]�D�P�U�R�>�H�Q�L�X����
�3�U�]�\���R�N�D�]�M�L���R�V�W�U�]�H�J�D���W�H�>���S�U�]�H�G���J�L�H���G�D�P�L��
���E�X�F�N�H�W���V�K�R�S�D�P�L�������N�W�µ�U�H�������Z�H�G���X�J���Q�L�H�J�R����

�S�R�W�U�D�I�L�Ç�� �Z�\�P�X�V�]�D�É�� �R�J�U�R�P�Q�H�� �R�S���D�W�\
�O�L�V�W�L�Q�J�R�Z�H�� �L�� �S�D�N�L�H�W�\�� �W�R�N�H�Q�µ�Z���� �D�� �S�R�W�H�P
�U�\�Q�H�N�� �Z�\�J�O�Ç�G�D�� �W�D�N���� �M�D�N�E�\�� ���N�W�R���� �]�U�]�X�F�D��
�W�R�U�E�\����

�=�D�R�U�V�N�L���]�G�M�Û�W�\���]���&�&�&�����S�U�H�V�M�D�����U�R�G�R�Z�L�V�N�D
�L���G�H�F�\�]�M�H���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�R�U�µ�Z

�: �Ç�W�H�N�� ���Q�D�� ���Z�L�H�>�R������ �5�D�I�D���� �=�D�R�U�V�N�L�� �Q�L�H
�Z�\�V�W�Ç�S�L�� �Q�D�� �&�U�\�S�W�R�� �&�R�P�P�X�Q�L�W�\
�&�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H���� �0�L�N�H�� �Q�L�H�� �Z�F�K�R�G�]�L�� �Z�� �U�R�O�Û
���V�Û�G�]�L�H�J�R�� �L�� �N�D�W�D������ �S�R�G�N�U�H���O�D���� �>�H
�S�R�V�]�N�R�G�R�Z�D�Q�L���S�R�Z�L�Q�Q�L���G�]�L�D���D�É���I�R�U�P�D�O�Q�L�H��
�D�� �Q�L�H�� �W�\�O�N�R�� �H�P�R�F�M�R�Q�D�O�Q�L�H���� �-�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H
�]�Z�U�D�F�D���X�Z�D�J�Û���Q�D���V�D�P���P�H�F�K�D�Q�L�]�P��

�E�\���D���S�U�H�V�M�D��
�S�R�M�D�Z�L���\���V�L�Û���R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�L�D�����M�D�N���P�R�>�Q�D
�V�W�D�É���]���Q�L�P���Q�D���M�H�G�Q�H�M���V�F�H�Q�L�H�"����
�D���I�L�Q�D�O�Q�L�H���G�R�V�]���R���G�R���Z�\�F�R�I�D�Q�L�D��

�0�L�N�H���R�F�H�Q�L�D�����>�H���M�H���O�L���W�R���Q�L�H���E�\���D���G�H�F�\�]�M�D
�V�D�P�H�J�R���=�D�R�U�V�N�L�H�J�R�����W�\�O�N�R���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�R�U�µ�Z��
�W�R�� �Z�\�J�O�Ç�G�D�� �W�R�� �V���D�E�R���� �E�R�� �S�U�]�\�S�R�P�L�Q�D
�X�O�H�J�D�Q�L�H���W���X�P�R�Z�L�����=�D�]�Q�D�F�]�D���W�H�>���M�D�V�Q�R�����R�Q
�&�&�&�� �Q�L�H�� �R�U�J�D�Q�L�]�X�M�H�� ���� �M�H�V�W�� �S�D�U�W�Q�H�U�H�P
�P�H�G�L�D�O�Q�\�P���L���S�U�R�Z�D�G�]�L���G�H�E�D�W�Û��

�: �Q�L�R�V�N�L

�7�H�Q���S�O�H�Q�H�U���Q�L�H���M�H�V�W���R���W�\�P�����F�]�\���M�X�W�U�R���E�Û�G�]�L�H
�]�L�H�O�R�Q�D�����Z�L�H�F�D�����7�R���R�G�F�L�Q�H�N���R���W�\�P�����F�]�\�P
�V�W�D���R���V�L�Û���N�U�\�S�W�R���M�D�N�R���N�X�O�W�X�U�D���L���U�\�Q�H�N��

�.�U�\�S�W�R���F�R�U�D�]���E�D�U�G�]�L�H�M���S�U�]�H�V�X�Z�D���V�L�Û���]
���U�H�Z�R�O�X�F�M�L���� �Z�� �V�W�U�R�Q�Û�� �V�S�H�N�X�O�D�F�M�L�� �L
�V�R�F�M�R�W�H�F�K�Q�L�N�L��
�9�H�V�W�L�Q�J�� ���� �Z�� �S�U�D�N�W�\�F�H�� ���� �E�\�Z�D
�Q�D�U�]�Û�G�]�L�H�P�� �S�U�]�H�U�]�X�F�D�Q�L�D�� �U�\�]�\�N�D�� �Q�D
�G�H�W�D�O�L�V�W�Û��
�: �� �E�H�V�V�L�H�� �O�X�G�]�L�H�� �F�]�Û���F�L�H�M�� �V�]�X�N�D�M�Ç
�Z�L�Q�Q�\�F�K���Q�L�>���D�Q�D�O�L�]�\���Z���D�V�Q�\�F�K���G�H�F�\�]�M�L��
�3�U�H�V�M�D�� �W���X�P�X�� �U�H�D�O�Q�L�H�� �Z�S���\�Z�D�� �Q�D
�G�H�F�\�]�M�H���Z�����U�R�G�R�Z�L�V�N�X�����S�U�]�\�N���D�G���&�&�&����
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�3�5�2 �6�7�(���5�=�(�&�=�<���' �=�,�$�â�$�-�Á���1�$�-�/ �(�3�,�(�-

�0�D�F�L�H�N���]�D�F�]�\�Q�D���M�D�N���]�Z�\�N�O�H���E�H�]���R�Z�L�M�D�Q�L�D���Z
�E�D�Z�H���Q�Û���� �W�R�� �Q�L�H�� �M�H�V�W�� �O�L�Y�H�� �R�G�� ���S�R�U�D�G
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K������ �-�H�V�W�� �R�G�� �P�\���O�H�Q�L�D���� �$�� �W�R
�P�\���O�H�Q�L�H���� ���Q�D�Z�H�W���M�H���O�L���S�R�G�D�Q�H���Z���M�H�J�R
�F�K�D�U�D�N�W�H�U�\�V�W�\�F�]�Q�\�P���� �V�]�\�E�N�L�P�� �V�W�\�O�X�� ��
�N�U�Û�F�L�� �V�L�Û�� �G�]�L���� �Z�R�N�µ���� �M�H�G�Q�H�J�R�� �U�G�]�H�Q�L�D��
�U�\�Q�H�N�� �P�D�� �U�\�W�P���� �.�W�R�� �J�R�� �F�]�X�M�H���� �W�H�Q�� �P�D
�S�U�]�H�Z�D�J�Û�����.�W�R���J�R���L�J�Q�R�U�X�M�H�����W�H�Q���U�H�D�J�X�M�H
�H�P�R�F�M�D�P�L���Q�D���Q�H�Z�V�\���L���Z�S�D�G�D���Z���S�X���D�S�N�Û�����D
�P�R�>�H���W�H�U�D�]�"����

���2�G�G�H�F�K���U�\�Q�N�X���������G�O�D�F�]�H�J�R���0 �D�F�L�H�N���W�D�N
�R�E�V�H�V�\�M�Q�L�H���S�D�W�U�]�\���Q�D���F�\�N�O�H

�3�U�]�H�N�D�]�� �M�H�V�W�� �M�D�V�Q�\���� �Q�H�Z�V�µ�Z�� �Q�L�H�� �G�D�� �V�L�Û
���X�F�K�Z�\�F�L�É���S�U�R�J�X���F�H�Q�R�Z�H�J�R�������2�Q�H���S�R�W�U�D�I�L�Ç
�Z�\�E�L�É���U�\�Q�H�N���Z���M�H�G�Q�Ç���V�W�U�R�Q�Û�����D�O�H���M�H���O�L���Q�L�H
�P�D�V�]�� �S�X�Q�N�W�X�� �R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�D�� ���U�\�W�P�X������ �W�R
�7�Z�R�M�H���G�H�F�\�]�M�H���V�Ç���M�D�N���M�D�]�G�D���S�R�����O�L�V�N�L�P���E�H�]
�$�%�6���X��

�' �O�D�W�H�J�R���0�D�F�L�H�N���E�X�G�X�M�H���D�Q�D�O�L�]�Û���Q�D���F�\�N�O�D�F�K��

�P�D���H���F�\�N�O�H���������P�������K�������K������ ���G�R�E�U�H���G�R
�N�U�µ�W�N�L�F�K���]�D�J�U�D�� �����D�O�H���Z�\�P�D�J�D�M�Ç���X�Z�D�J�L���L
�G�\�V�F�\�S�O�L�Q�\��
���U�H�G�Q�L�H�� �F�\�N�O�H�� �� �� �G�D�M�Ç�� ���R�G�G�H�F�K���� �L
�S�U�]�H�V�W�U�]�H�� ���Q�D���U�R�]�V�Ç�G�Q�H���G�H�F�\�]�M�H��
�G�X�>�H���F�\�N�O�H���� ���X�V�W�D�Z�L�D�M�Ç���N�R�Q�W�H�N�V�W�����F�]�\
�M�H�V�W�H���P�\�� �Z�� �I�D�]�L�H���� �J�G�]�L�H�� �U�\�Q�H�N�� �P�D
�V�]�D�Q�V�Û�� �E�X�G�R�Z�D�É�� �G�Q�R���� �F�]�\�� �G�R�S�L�H�U�R
�]�D�F�]�\�Q�D�P�\�� �N�R�� �F�µ�Z�N�Û�� �E�H�V�V�\���� �N�W�µ�U�D
���Z�\�Q�L�V�]�F�]�D����

�: �� �M�H�J�R�� �X�M�Û�F�L�X�� �W�R�� �F�\�N�O�� �P�µ�Z�L�� �&�L���� �F�]�H�J�R
�V�]�X�N�D�É���� �-�H���O�L�� �M�H�V�W�H���P�\�� �Q�D�� �N�R�� �F�µ�Z�F�H
�G���X�J�L�H�J�R���F�\�N�O�X���V�S�D�G�N�R�Z�H�J�R�����P�D���H���R�G�E�L�F�L�D
�P�R�J�Ç���E�\�É���W�\�O�N�R�����S�R�G�Q�L�H�V�L�H�Q�L�H�P���G�\�Z�D�Q�X��
���U�X�F�K�� �Z�� �J�µ�U�Û�� � �� �V�]�\�E�N�L�H�� �R�G�H�E�U�D�Q�L�H
�S���\�Q�Q�R���F�L��� ���]�M�D�]�G����
��
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�-�H���O�L���G�X�>�\���F�\�N�O�����V�L�Û���G�R�P�\�N�D�������]�D�F�]�\�Q�D���V�L�Û
�J�U�D���R���P�R�P�H�Q�W���R�E�U�R�W�R�Z�\�����P�L�H�M�V�F�H�����J�G�]�L�H
�U�\�Q�H�N���]�P�L�H�Q�L�D���N�L�H�U�X�Q�H�N�����D�O�H���Q�L�H���U�R�E�L���W�H�J�R
�Z���M�H�G�H�Q���G�]�L�H�� ����

�6�F�H�Q�D�U�L�X�V�]�����P�D�U�]�H�F���N�Z�L�H�F�L�H�� �����L
�S�X���D�S�N�D���I�D���V�]�\�Z�H�J�R���R�S�W�\�P�L�]�P�X

�0�D�F�L�H�N�� �Z�U�D�F�D�� �G�R�� �V�F�K�H�P�D�W�X���� �N�W�µ�U�\�� �]�Q�D
�N�D�>�G�\�����N�W�R���S�U�]�H�>�\�����N�L�O�N�D���F�\�N�O�L��

�����Z�V�]�\�V�F�\���P�µ�Z�L�Ç���R���N�R�� �F�X�����Z�L�D�W�D�����V�W�U�D�F�K
�U�R���Q�L�H�����V�H�Q�W�\�P�H�Q�W���O�H�>�\��

�����U�\�Q�H�N���U�R�E�L�����D�G�Q�H���R�G�E�L�F�L�H�����E�R�����]�D�Z�V�]�H��
�J�G�\�� �Z�V�]�\�V�F�\�� �N�U�]�\�F�]�Ç�� �R�� �N�D�W�D�V�W�U�R�I�L�H��
�S�R�M�D�Z�L�D���V�L�Û���N�R�Q�W�U���U�X�F�K����

�����W���X�P���]�D�F�]�\�Q�D���Z�L�H�U�]�\�É�����>�H���W�R���M�X�>���S�R�Z�U�µ�W
�K�R�V�V�\��

�����D���U�\�Q�H�N���U�R�E�L���M�H�V�]�F�]�H���M�H�G�H�Q���]�M�D�]�G�������G���X�J�L
�J�U�L�Q�G�L�Q�J�����S�R���N�W�µ�U�\�P���G�R�S�L�H�U�R���E�X�G�X�M�H
�S�U�D�Z�G�]�L�Z�H���G�Q�R��

�3�D�G�D�� �N�R�Q�N�U�H�W�Q�\�� �W�U�R�S���� �P�R�>�O�L�Z�\�� �U�X�F�K�� �Z
�P�D�U�F�X�� �L�� �N�Z�L�H�W�Q�L�X���� �D�O�H�� �Z�� �Z�D�U�L�D�Q�F�L�H
�R�V�W�U�R�>�Q�\�P���P�D���W�R���E�\�É���U�D�F�]�H�M��

�R�G�E�L�F�L�H���� �N�W�µ�U�H�� �G�D�� �R�N�D�]�M�H�� �W�U�D�G�H�U�R�P
���P�D���\�F�K���F�\�N�O�L����
�D�� �S�R�W�H�P�� �S�R�Q�R�Z�Q�\�� �V�S�D�G�H�N�� �L�� �G���X�J�L�H
�]�E�L�H�U�D�Q�L�H���V�L�Û��

�0�D�F�L�H�N���W�R���Q�D�]�\�Z�D���Z�S�U�R�V�W�������U�X�F�K�����Z�]�L�Û�F�L�H
�G�\�Z�D�Q�X���L���G�R���Z�L�G�]�H�Q�L�D������ ���F�]�\�O�L���N�O�D�V�\�F�]�Q�\
���U�D�O�O�\�� �Z�� �E�H�V�V�L�H������ �N�W�µ�U�\�� �N�D�U�P�L�� �Q�D�G�]�L�H�M�Û�� �L
�]�E�L�H�U�D���S���\�Q�Q�R���É��

���������P�L�H�V�L�Û�F�\�����L���K�L�V�W�R�U�L�D���]���%�7�&�����M�D�N���R�Q
�P�D�S�X�M�H���N�R�� �F�µ�Z�N�L���E�H�V�V�\

�1�D�M�E�D�U�G�]�L�H�M���H�G�X�N�D�F�\�M�Q�\���I�U�D�J�P�H�Q�W���G�R�W�\�F�]�\
�W�H�J�R�����M�D�N���0�D�F�L�H�N���S�D�W�U�]�\���Q�D���S�U�]�H�V�]���R���É��

�S�R�N�D�]�X�M�H�����>�H���Z���S�R�S�U�]�H�G�Q�L�F�K���F�\�N�O�D�F�K
�S�R�� �I�L�Q�D���R�Z�\�P�� �V�S�D�G�N�X�� �F�]�Û�V�W�R
�Q�D�V�W�Û�S�R�Z�D���� �R�N�U�H�V�� �N�L�O�N�X�� �P�L�H�V�L�Û�F�\
���]�E�L�H�U�D�Q�L�D���V�L�Û����

�]���W�H�J�R���Z�\�F�L�Ç�J�D���U�R�E�R�F�]�\���Z�Q�L�R�V�H�N�����M�H���O�L
�V�F�K�H�P�D�W���P�L�D���E�\���V�L�Û���S�R�Z�W�µ�U�]�\�É�����R�N�Q�R
�Q�D�� �V�W�D�E�L�O�Q�L�H�M�V�]�H�� �R�G�E�X�G�R�Z�D�Q�L�H
�P�R�J���R�E�\�� �S�U�]�\�S�D�G�D�É�� �Q�D�� �R�N�R�O�L�F�H
�S�µ�<�Q�H�J�R�� �O�D�W�D�� ���� �Z�F�]�H�V�Q�H�M�� �M�H�V�L�H�Q�L���� �D
�E�D�U�G�]�L�H�M�����S�H�Z�Q�H�����R�>�\�Z�L�H�Q�L�H���� ���G�D�O�H�M���Z
�F�]�D�V�L�H��

�–���W�X���Z�D�>�Q�D���U�]�H�F�]�����0�D�F�L�H�N���]�D�]�Q�D�F�]�D�����>�H���W�R
�Q�L�H���P�X�V�L���V�L�Û���S�R�Z�W�µ�U�]�\�É�������������7�R���Q�L�H���M�H�V�W
�S�U�]�H�S�R�Z�L�H�G�Q�L�D���� �7�R�� �M�H�V�W�� �P�D�S�D
�S�U�D�Z�G�R�S�R�G�R�E�L�H�� �V�W�Z���� �M�H���O�L�� �U�\�Q�H�N
�]�D�F�K�R�Z�X�M�H�� �V�L�Û�� �F�\�N�O�L�F�]�Q�L�H���� �W�R�� �S�O�D�Q�X�M�H�V�]
�G�]�L�D���D�Q�L�D���Z���R�E�V�]�D�U�D�F�K�����J�G�]�L�H���K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�L�H
���F�R�����V�L�Û���G�]�L�D���R����

�3�U�D�N�W�\�N�D���Q�D���D�O�W�D�F�K�����N�L�H�G�\�����Z�F�K�R�G�]�L�É����
�D���N�L�H�G�\���W�\�O�N�R���R�E�V�H�U�Z�R�Z�D�É

�0�D�F�L�H�N�� �S�U�]�H�V�N�D�N�X�M�H�� �S�U�]�H�]�� �N�L�O�N�D�� �F�R�L�Q�µ�Z
���$�$�9�(�����/�–�1�.�����6�2�/�����;�5�3�����+�%�$�5�����$�/�*�2�����7�$�2����
�D�O�H���Z�V�S�µ�O�Q�\���P�L�D�Q�R�Z�Q�L�N���M�H�V�W���M�H�G�H�Q��

�Q�L�H�� �J�R�Q�L�É�� ���Z�L�H�F�\���� �W�\�O�N�R�� �F�]�H�N�D�É�� �Q�D
�X���R�>�H�Q�L�H���I�D�O�L�������N�R�U�H�N�W�\��
�S�D�P�L�Û�W�D�É���� �>�H�� �Q�D�Z�H�W�� �M�H���O�L�� �L�P�S�X�O�V
�Z�\�J�O�Ç�G�D�� ���D�G�Q�L�H���� �W�R�� �Q�D�� �Z�\�>�V�]�H�M�� �R�V�L
�F�]�D�V�X�� ���G�Q�L�µ�Z�N�D�����+���� �U�\�Q�H�N�� �P�R�>�H
�G�R�S�L�H�U�R�����Q�D�E�L�H�U�D�É���P�R�F�\���V�S�D�G�N�R�Z�H�M����

�3�U�]�\�N���D�G���]���6�R�O�D�Q�Ç���M�H�V�W���P�R�G�H�O�R�Z�\�����Q�D�Z�H�W
�J�G�\���Q�D���I�L�E�D�F�K���Z�\�J�O�Ç�G�D�������D�G�Q�L�H�������R�Q���L���W�D�N
�P�µ�Z�L�����X�Z�D�>�D�M�����E�R���M�H�V�W���M�H�V�]�F�]�H���G�X�>�R���J�R�G�]�L�Q��
�>�H�E�\�� �F�H�Q�D�� �V�S�D�G���D���� �7�R�� �M�H�V�W�� �W�H�Q�� �U�H�D�O�L�]�P��
�N�W�µ�U�H�J�R���E�U�D�N�X�M�H���Z���H�X�I�R�U�\�F�]�Q�\�F�K���D�Q�D�O�L�]�D�F�K
�]�� �7�Z�L�W�W�H�U�D���� �: �� �S�U�D�N�W�\�F�H�� �M�H�J�R�� �S�R�G�H�M���F�L�H
�V�S�U�R�Z�D�G�]�D���V�L�Û���G�R���S�U�R�V�W�H�J�R���I�L�O�W�U�D��

�M�H���O�L�� �U�\�Q�H�N�� �P�D�� �M�H�V�]�F�]�H�� �S�U�]�H�V�W�U�]�H��
�F�]�D�V�R�Z�Ç���Q�D���]�H�M���F�L�H�����W�R���Z�H�M���F�L�H���P�X�V�L
�P�L�H�É���N�U�µ�W�V�]�\���K�R�U�\�]�R�Q�W���L���W�Z�D�U�G�H���U�\�]�\�N�R
���V�W�R�S�������V�]�\�E�N�L�H���]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H����
�M�H���O�L�� �F�]�H�N�D�V�]�� �Q�D�� ���V�H�Q�V�R�Z�Q�L�H�M�V�]�\
�]�D�N�X�S�������W�R���F�]�H�N�D�V�]���Q�D���P�R�P�H�Q�W�����N�L�H�G�\
�F�R�L�Q���M�H�V�W���Q�L�H�O�X�E�L�D�Q�\�����D���Q�L�H���Z�W�H�G�\�����J�G�\
�Z�V�]�\�V�F�\���Q�D�J�O�H���V�L�Û���Q�L�P���]�D�F�K�Z�\�F�D�M�Ç��
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�–���S�D�G�D���]�G�D�Q�L�H���N�O�X�F�]�������M�D�N���Q�D�X�F�]�\�V�]���V�L�Û���F�\�N�O�L��
�F�]�H�N�D�Q�L�H�� �G�D�M�H�� �I�U�D�M�G�Û���� �� �� �E�R�� �S�U�]�H�V�W�D�M�H�V�]
�E�\�É���J�R�Q�L�R�Q�\�P���S�U�]�H�]���H�P�R�F�M�H�����D���]�D�F�]�\�Q�D�V�]
�S�R�O�R�Z�D�É�� �Q�D�� �P�R�P�H�Q�W�\���� �J�G�\�� �U�\�Q�H�N�� �V�D�P
���S�R�G�D�M�H���&�L���R�N�D�]�M�Û����

�' �; �<�����]���R�W�R���L���V�U�H�E�U�R�����Q�D�U�U�D�F�M�H���V�Ç���E�U�R�Q�L�Ç��
�Q�L�H���S�U�D�Z�G�Ç���R�E�M�D�Z�L�R�Q�Ç

�: ���G�U�X�J�L�H�M���S�R���R�Z�L�H���O�L�Y�H���D���0�D�F�L�H�N���]�D�K�D�F�]�D���R
�N�O�D�V�\�F�]�Q�\�� �W�H�P�D�W���� �]���R�W�R���V�U�H�E�U�R�� �L�� �Z�L�H�O�N�L�H
�Q�D�U�U�D�F�M�H�� �R�� �X�S�D�G�N�X�� �V�\�V�W�H�P�X���� �–�� �W�X�� �G�D�M�H
�E�D�U�G�]�R���]�G�U�R�Z�Ç���S�U�]�H�V�W�U�R�J�Û��
�-�H���O�L���M�D�N�D�����W�H�R�U�L�D���M�H�V�W���Z�V�]�Û�G�]�L�H���� ���7�Z�L�W�W�H�U��
�<�R�X�7�X�E�H�����P�H�G�L�D���� ���L���Z�V�]�\�V�F�\���M�Ç���S�R�Z�W�D�U�]�D�M�Ç��
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�Q�R�W�R�Z�D�Q�L�D�� �Q�D�� �V�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H�M�� �J�L�H���G�]�L�H
�S�U�]�\���R�E�H�F�Q�\�F�K���Z�D�U�X�Q�N�D�F�K���U�\�Q�N�R�Z�\�F�K���Q�L�H
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�U�R�]�G�D�Q�L�D�"
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�]�Z�\�N�O�L���X�>�\�W�N�R�Z�Q�L�F�\���Q�L�H���P�L�H�O�L���G�R�V�W�Û�S�X���G�R
�S�U�\�Z�D�W�Q�\�F�K���U�X�Q�G���2�S�H�Q�$�–���F�]�\���$�Q�W�K�U�R�S�L�F��
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�G�R���Z�G�U�D�>�D�Q�L�D���D�J�H�Q�W�µ�Z���$�–�����7�R���S�R�N�D�]�X�M�H�����>�H
�E�U�D�Q�>�D���J�D�P�L�Q�J�R�Z�D���Q�L�H���S�R�U�]�X�F�D���$�–�����O�H�F�]
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�H�N�R�V�\�V�W�H�P�X��
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�����������U�R�N�X���L���S�U�µ�E�X�M�H���R�G�E�X�G�R�Z�D�É���S�R�]�\�F�M�Û
�S�R���E�R�R�P�L�H���]���F�]�D�V�µ�Z���S�D�Q�G�H�P�L�L�������������P�O�Q
�D�N�W�\�Z�Q�\�F�K���X�>�\�W�N�R�Z�Q�L�N�µ�Z���G�]�L�H�Q�Q�L�H����
�7�R�� �V�\�P�E�R�O�L�F�]�Q�H�� ���� �S�L�R�Q�L�H�U�� �S�O�D�\���W�R���H�D�U�Q
�S�U�]�H�F�K�R�G�]�L���Z���I�D�]�Û���G�R�M�U�]�D���R���F�L��

�–�O�O�X�Y�L�X�P�����J�U�D���V�]�\�E�F�L�H�M���Q�L�>���S�O�D�Q�R�Z�D�Q�R

�.�L�H�U�D�Q���: �D�U�Z�L�F�N���]�D�S�R�Z�L�D�G�D�����>�H���2�Y�H�U�Z�R�U�O�G
�S�R�M�D�Z�L���V�L�Û���V�]�\�E�F�L�H�M���Q�L�>���]�D�N���D�G�D�Q�R�������F�H�O���W�R
�J�U�X�G�]�L�H�� ���������������6�W�U�D�W�H�J�L�D�"

�&�L�Û�F�L�H���N�R�V�]�W�R�Z�Q�\�F�K���H�O�H�P�H�Q�W�µ�Z
�S�U�R�G�X�N�F�M�L
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�P�D�Q�L�I�H�V�W�������7�R���Q�L�H���M�H�V�W���N�R�O�H�M�Q�H���R�J���R�V�]�H�Q�L�H���R
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�6�7�5�2 �1 �$���� �� ���_���. �5�<�3�7�2 ���0 �–�( �6�–�Æ�&

�&�=�$�6���,�1�: �(�6�7�2 �5�$��
�3�2 �' �6�8�0 �2 �: �$�1�,�(���2 �' �&�,�1�. �• �: ���=
�2 �6�7�$�7�1�,�(�* �2 ���0 �,�(�6�,�Á�&�$

�&�]�D�V���–�Q�Z�H�V�W�R�U�D�������Q�R�Z�\���N�D�Q�D�����R
�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�X���Q�D���<�R�X�7�X�E�H

�1�D���S�R�O�V�N�L�H�M���V�F�H�Q�L�H���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�M���S�R�M�D�Z�L�����V�L�Û
�Q�R�Z�\�� �S�U�R�M�H�N�W�� �P�H�G�L�D�O�Q�\���� �N�W�µ�U�\�� �P�R�>�H
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�J�L�H���G�R�Z�\�F�K���� �M�D�N�� �L�� �R�V�R�E�\�� ���O�H�G�]�Ç�F�H�� �U�\�Q�H�N
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���F�]�\���Q�R�Z�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�����.�D�Q�D��
�&�]�D�V�� �–�Q�Z�H�V�W�R�U�D�� �Q�D�� �<�R�X�7�X�E�H�� �V�W�D�Z�L�D�� �Q�D
�P�H�U�\�W�R�U�\�F�]�Q�H�� �U�R�]�P�R�Z�\�� �]�� �S�U�D�N�W�\�N�D�P�L
�U�\�Q�N�X���L���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�F�L�H�O�D�P�L���U�µ�>�Q�\�F�K���E�U�D�Q�>
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K��

�3�U�R�M�H�N�W���G�R�V�W�Û�S�Q�\���M�H�V�W���S�R�G���D�G�U�H�V�H�P��
�K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���\�R�X�W�X�E�H���F�R�P���#�&�]�D�V�–�Q�Z�H�V�W�R
�U�D

�)�R�U�P�D�W�� �N�D�Q�D���X�� �R�S�L�H�U�D�� �V�L�Û�� �S�U�]�H�G�H
�Z�V�]�\�V�W�N�L�P���Q�D���U�R�]�P�R�Z�D�F�K���L���Z�\�Z�L�D�G�D�F�K�����Z

�N�W�µ�U�\�F�K�� �]�D�S�U�R�V�]�H�Q�L�� �J�R���F�L�H�� �G�]�L�H�O�Ç�� �V�L�Û����
�V�Z�R�L�P�L�� �G�R���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D�P�L�� �]�� �]�D�N�U�H�V�X
�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D���� �E�L�]�Q�H�V�X���� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�L�� �F�]�\
�J�H�R�S�R�O�L�W�\�N�L�����=�D�P�L�D�V�W���N�U�µ�W�N�L�F�K���Q�H�Z�V�µ�Z���F�]�\
�S�R�Z�L�H�U�]�F�K�R�Z�Q�\�F�K�� �D�Q�D�O�L�]���� �W�Z�µ�U�F�\�� �N�D�Q�D���X
�V�W�D�Z�L�D�M�Ç���Q�D���G���X�>�V�]�H�����S�R�J���Û�E�L�R�Q�H���U�R�]�P�R�Z�\��
�N�W�µ�U�H���S�R�]�Z�D�O�D�M�Ç���]�U�R�]�X�P�L�H�É���P�H�F�K�D�Q�L�]�P�\
�U�]�Ç�G�]�Ç�F�H���U�\�Q�N�D�P�L���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�P�L��
�7�H�J�R���W�\�S�X���I�R�U�P�D�W���M�H�V�W���V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H���F�H�Q�Q�\���Z
�F�]�D�V�D�F�K�����J�G�\���Z�L�H�O�H���W�U�H���F�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���Z
�L�Q�W�H�U�Q�H�F�L�H�� �R�J�U�D�Q�L�F�]�D�� �V�L�Û�� �G�R�� �N�U�µ�W�N�L�F�K
�N�R�P�H�Q�W�D�U�]�\�� �U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�� �O�X�E�� �V�S�H�N�X�O�D�F�M�L
�G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�F�K�� �F�H�Q�\�� �D�N�W�\�Z�µ�Z���� �&�]�D�V
�–�Q�Z�H�V�W�R�U�D�� �S�U�µ�E�X�M�H�� �S�R�N�D�]�D�É�� �V�]�H�U�V�]�\
�N�R�Q�W�H�N�V�W�������R�G���J�H�R�S�R�O�L�W�\�N�L�����S�U�]�H�]���U�H�J�X�O�D�F�M�H��
�D�>���S�R���Q�R�Z�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H��
�: �� �R�V�W�D�W�Q�L�F�K�� �W�\�J�R�G�Q�L�D�F�K�� �Q�D�� �N�D�Q�D�O�H
�S�R�M�D�Z�L���R���V�L�Û���N�L�O�N�D���S�L�H�U�Z�V�]�\�F�K���R�G�F�L�Q�N�µ�Z��
�N�W�µ�U�H�� �S�R�N�D�]�X�M�Ç�� �N�L�H�U�X�Q�H�N�� �U�R�]�Z�R�M�X
�S�U�R�M�H�N�W�X��
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�2�G�F�L�Q�H�N��������
�. �D�S�L�W�D�Q���/�L�V�R�Z�V�N�L�������3�U�R�J�U�D�P���6�$�)�(���L

�S�U�]�\�V�]���R���É���S�U�]�H�P�\�V���X���]�E�U�R�M�H�Q�L�R�Z�H�J�R

�3�L�H�U�Z�V�]�\�� �R�G�F�L�Q�H�N�� �S�R�U�X�V�]�D�� �W�H�P�D�W
�E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�D���(�X�U�R�S�\���R�U�D�]���U�R�V�Q�Ç�F�H�M���U�R�O�L
�S�U�]�H�P�\�V���X���]�E�U�R�M�H�Q�L�R�Z�H�J�R���Z���J�R�V�S�R�G�D�U�F�H��
�*�R���F�L�H�P���S�U�R�J�U�D�P�X���M�H�V�W���.�D�S�L�W�D�Q���/�L�V�R�Z�V�N�L��
�N�W�µ�U�\���W���X�P�D�F�]�\�����F�]�\�P���M�H�V�W���S�U�R�J�U�D�P���6�$�)�(
�R�U�D�]���M�D�N�L�H���N�R�Q�V�H�N�Z�H�Q�F�M�H���P�R�>�H���P�L�H�É���G�O�D
�3�R�O�V�N�L���L���F�D���H�J�R���U�H�J�L�R�Q�X��

�6�$�)�(�� �W�R�� �L�Q�L�F�M�D�W�\�Z�D�� �P�D�M�Ç�F�D�� �Q�D�� �F�H�O�X
�Z�]�P�R�F�Q�L�H�Q�L�H�� �]�G�R�O�Q�R���F�L�� �R�E�U�R�Q�Q�\�F�K
�S�D�� �V�W�Z�� �H�X�U�R�S�H�M�V�N�L�F�K�� �S�R�S�U�]�H�]�� �U�R�]�Z�µ�M
�S�U�]�H�P�\�V���X�� �P�L�O�L�W�D�U�Q�H�J�R���� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�L
�R�E�U�R�Q�Q�\�F�K�� �R�U�D�]�� �L�Q�I�U�D�V�W�U�X�N�W�X�U�\
�S�U�R�G�X�N�F�\�M�Q�H�M�����1�L�H���F�K�R�G�]�L���M�H�G�\�Q�L�H���R���]�D�N�X�S
�V�S�U�]�Û�W�X�� �Z�R�M�V�N�R�Z�H�J�R���� �O�H�F�]�� �R�� �E�X�G�R�Z�D�Q�L�H
�Z���D�V�Q�\�F�K���N�R�P�S�H�W�H�Q�F�M�L���Z���W�D�N�L�F�K���R�E�V�]�D�U�D�F�K
�M�D�N��

�S�U�R�G�X�N�F�M�D���D�P�X�Q�L�F�M�L
�V�\�V�W�H�P�\���R�E�U�R�Q�\���S�U�]�H�F�L�Z�O�R�W�Q�L�F�]�H�M
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H���G�U�R�Q�R�Z�H
�F�\�E�H�U�E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�R
�O�R�J�L�V�W�\�N�D���Z�R�M�V�N�R�Z�D

�: ���U�R�]�P�R�Z�L�H���S�R�G�N�U�H���O�R�Q�R�����>�H���3�R�O�V�N�D���V�W�D�M�H
�V�L�Û���M�H�G�Q�\�P���]���N�O�X�F�]�R�Z�\�F�K���S�D�� �V�W�Z���1�$�7�2���Q�D
�Z�V�F�K�R�G�Q�L�H�M�� �I�O�D�Q�F�H���� �5�R�V�Q�Ç�F�H�� �Z�\�G�D�W�N�L�� �Q�D
�R�E�U�R�Q�Q�R���É�� �R�]�Q�D�F�]�D�M�Ç�� �]�� �M�H�G�Q�H�M�� �V�W�U�R�Q�\
�Z�L�Û�N�V�]�H�� �E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�R�� �S�D�� �V�W�Z�D���� �D�� �]
�G�U�X�J�L�H�M�� �R�J�U�R�P�Q�H�� ���U�R�G�N�L�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H
�N�L�H�U�R�Z�D�Q�H���G�R���V�H�N�W�R�U�D���]�E�U�R�M�H�Q�L�R�Z�H�J�R��

�=�� �S�X�Q�N�W�X�� �Z�L�G�]�H�Q�L�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z�� �M�H�V�W�� �W�R
�L�V�W�R�W�Q�\���W�U�H�Q�G�������K�L�V�W�R�U�L�D���S�R�N�D�]�X�M�H���E�R�Z�L�H�P��
�>�H�� �Z�� �R�N�U�H�V�D�F�K�� �Q�D�S�L�Û�É�� �J�H�R�S�R�O�L�W�\�F�]�Q�\�F�K
�V�H�N�W�R�U�� �R�E�U�R�Q�Q�\�� �F�]�Û�V�W�R�� �G�\�Q�D�P�L�F�]�Q�L�H
�U�R���Q�L�H���� �5�R�]�Z�µ�M�� �I�L�U�P�� �]�D�M�P�X�M�Ç�F�\�F�K�� �V�L�Û
�H�O�H�N�W�U�R�Q�L�N�Ç�� �P�L�O�L�W�D�U�Q�Ç���� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�Ç
�V�D�W�H�O�L�W�D�U�Q�Ç�� �F�]�\�� �F�\�E�H�U�E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�H�P
�P�R�>�H�� �V�W�D�É�� �V�L�Û�� �M�H�G�Q�\�P�� �]�� �Z�D�>�Q�\�F�K
�N�L�H�U�X�Q�N�µ�Z���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���Z���(�X�U�R�S�L�H��

�2�G�F�L�Q�H�N������
�' �D�Q�–�V�1�H�D�U�E�\�������S�U�R�M�H�N�W���$�E�V�W�U�D�F�W���L

�P�R�>�O�L�Z�R���F�L���: �H�E��

�' �U�X�J�L���R�G�F�L�Q�H�N���S�U�]�H�Q�R�V�L���Z�L�G�]�µ�Z���Z�����Z�L�D�W
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�L���E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q���L���: �H�E�������*�R���F�L�H�P
�S�U�R�J�U�D�P�X�� �M�H�V�W�� �' �D�Q�–�V�1�H�D�U�E�\���� �N�W�µ�U�\
�R�S�R�Z�L�D�G�D���R���S�U�R�M�H�N�F�L�H���$�E�V�W�U�D�F�W�����$�%�6�����R�U�D�]
�M�H�J�R���S�R�W�H�Q�F�M�D�O�Q�\�F�K���]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D�F�K��
�5�R�]�P�R�Z�D�� �N�R�Q�F�H�Q�W�U�X�M�H�� �V�L�Û�� �Q�D�� �N�L�O�N�X
�N�O�X�F�]�R�Z�\�F�K���D�V�S�H�N�W�D�F�K���S�U�R�M�H�N�W�X��

�F�]�\�P�� �M�H�V�W�� �$�E�V�W�U�D�F�W�� �L�� �M�D�N�L�H�� �V�Ç�� �M�H�J�R
�]�D���R�>�H�Q�L�D
�M�D�N�� �G�]�L�D���D�� �F�D���\�� �H�N�R�V�\�V�W�H�P
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�]�Q�\
�M�D�N�L�H�� �P�R�>�O�L�Z�R���F�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�� �P�R�>�H
�R�I�H�U�R�Z�D�É���S�U�R�M�H�N�W
�Z���M�D�N�L���V�S�R�V�µ�E���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�D���E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q
�]�Q�D�M�G�X�M�H�� �]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�H�� �Z�� �U�H�D�O�Q�H�M
�J�R�V�S�R�G�D�U�F�H
�M�D�N�L�H���G�R���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�D���]���S�U�R�M�H�N�W�H�P���P�D
�V�D�P���J�R���É���S�U�R�J�U�D�P�X

�: ���R�G�F�L�Q�N�X���S�R�M�D�Z�L�D���V�L�Û���U�µ�Z�Q�L�H�>���V�]�H�U�V�]�D
�U�H�I�O�H�N�V�M�D�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�D�� �U�R�]�Z�R�M�X�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�L
�: �H�E������ �3�R�P�L�P�R�� �]�P�L�H�Q�Q�R���F�L�� �U�\�Q�N�X
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���� �Z�L�H�O�H�� �S�U�R�M�H�N�W�µ�Z
�E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q�R�Z�\�F�K�� �Q�D�G�D�O�� �U�R�]�Z�L�M�D�� �U�H�D�O�Q�H
�]�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D�� �Z�� �V�H�N�W�R�U�]�H�� �F�\�I�U�R�Z�\�P��
�W�D�N�L�F�K�� �M�D�N�� �W�R�N�H�Q�L�]�D�F�M�D�� �D�N�W�\�Z�µ�Z��
�]�G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H�� �D�S�O�L�N�D�F�M�H�� �F�]�\�� �Q�R�Z�H
�P�R�G�H�O�H���Z���D�V�Q�R���F�L���Z���L�Q�W�H�U�Q�H�F�L�H��
�0�D�W�H�U�L�D���� �P�R�>�H�� �E�\�É�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H
�L�Q�W�H�U�H�V�X�M�Ç�F�\�� �G�O�D�� �R�V�µ�E���� �N�W�µ�U�H�� �F�K�F�Ç
�]�U�R�]�X�P�L�H�É�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�]�Q�H�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�\
�S�U�R�M�H�N�W�µ�Z���: �H�E�������D���Q�L�H���W�\�O�N�R���L�F�K���S�R�W�H�Q�F�M�D��
�V�S�H�N�X�O�D�F�\�M�Q�\��

�2�G�F�L�Q�H�N������
�%�D�U�W�H�N���-�X�U�D�V�]�H�N�������0 �L�&�$���L���S�U�]�\�V�]���R���É

�U�H�J�X�O�D�F�M�L���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W

�.�R�O�H�M�Q�D�� �U�R�]�P�R�Z�D�� �G�R�W�\�F�]�\�� �M�H�G�Q�H�J�R�� �]
�Q�D�M�Z�D�>�Q�L�H�M�V�]�\�F�K���W�H�P�D�W�µ�Z���R�V�W�D�W�Q�L�F�K���O�D�W���Z
���Z�L�H�F�L�H���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�������U�H�J�X�O�D�F�M�L��
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�*�R���F�L�H�P���S�U�R�J�U�D�P�X���M�H�V�W���%�D�U�W�H�N���-�X�U�D�V�]�H�N��
�N�W�µ�U�\�� �R�P�D�Z�L�D�� �Z�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �X�Q�L�M�Q�H�J�R
�U�R�]�S�R�U�]�Ç�G�]�H�Q�L�D���0�L�&�$�����0�D�U�N�H�W�V���L�Q���&�U�\�S�W�R��
�$�V�V�H�W�V�����R�U�D�]���M�H�J�R���Z�S���\�Z���Q�D���U�\�Q�H�N��
�: �� �W�U�D�N�F�L�H�� �U�R�]�P�R�Z�\�� �S�R�U�X�V�]�R�Q�R�� �Z�L�H�O�H
�L�V�W�R�W�Q�\�F�K���N�Z�H�V�W�L�L��

�U�µ�>�Q�L�F�H�� �P�L�Û�G�]�\�� �U�H�J�X�O�D�F�M�D�P�L
�H�X�U�R�S�H�M�V�N�L�P�L���D���J�O�R�E�D�O�Q�\�P�L
�Z�S���\�Z�� �0�L�&�$�� �Q�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z
�L�Q�G�\�Z�L�G�X�D�O�Q�\�F�K
�I�X�Q�N�F�M�R�Q�R�Z�D�Q�L�H���J�L�H���G���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���Z
�Q�R�Z�H�M���U�]�H�F�]�\�Z�L�V�W�R���F�L���U�H�J�X�O�D�F�\�M�Q�H�M
�E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�R�� ���U�R�G�N�µ�Z
�S�U�]�H�F�K�R�Z�\�Z�D�Q�\�F�K���Q�D���J�L�H���G�D�F�K
�V�H�O�H�N�F�M�Û�� �S�U�R�M�H�N�W�µ�Z�� �W�U�D�I�L�D�M�Ç�F�\�F�K�� �Q�D
�S�O�D�W�I�R�U�P�\���W�U�D�G�L�Q�J�R�Z�H
�N�R�Q�N�X�U�H�Q�F�M�Û�� �P�L�Û�G�]�\�� �J�L�H���G�D�P�L�� �&�(�;�� �L
�' �(�;
�P�H�Q�W�D�O�Q�R���É���S�R�O�V�N�L�F�K���L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z
�U�H�O�D�F�M�Û�� �P�L�Û�G�]�\�� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�D�P�L�� �D
�U�\�Q�N�D�P�L���W�U�D�G�\�F�\�M�Q�\�P�L

�: �� �U�R�]�P�R�Z�L�H�� �S�R�M�D�Z�L�D�M�Ç�� �V�L�Û�� �U�µ�Z�Q�L�H�>
�S�\�W�D�Q�L�D���R���W�R�����F�]�\���P�R�>�O�L�Z�H���M�H�V�W���]�D�U�D�E�L�D�Q�L�H
�Q�D�� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�D�F�K�� �E�H�]�� �D�N�W�\�Z�Q�H�J�R
�W�U�D�G�L�Q�J�X���R�U�D�]���M�D�N���E�X�G�R�Z�D�É���Z���D�V�Q�Ç���P�D�U�N�Û
�Z���E�U�D�Q�>�\���N�U�\�S�W�R���M�D�N�R���W�Z�µ�U�F�D���L�Q�W�H�U�Q�H�W�R�Z�\��
�2�G�F�L�Q�H�N�� �Z�\�U�µ�>�Q�L�D�� �V�L�Û�� �W�\�P���� �>�H�� �]�D�P�L�D�V�W
�P�D�U�N�H�W�L�Q�J�R�Z�\�F�K�� �V�O�R�J�D�Q�µ�Z�� �S�U�H�]�H�Q�W�X�M�H
�E�D�U�G�]�L�H�M���U�H�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�H���V�S�R�M�U�]�H�Q�L�H���Q�D���U�\�Q�H�N����
�M�H�J�R���V�]�D�Q�V�H�����D�O�H���U�µ�Z�Q�L�H�>���U�\�]�\�N�D��

�2�G�F�L�Q�H�N����
�$�U�N�D�G�L�X�V�]���-�µ�<�Z�L�D�N�������G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D

�P�D�M�Ç�W�N�X���L���E�L�]�Q�H�V���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\

�&�]�Z�D�U�W�\�� �R�G�F�L�Q�H�N�� �W�R�� �U�R�]�P�R�Z�D�� �]
�$�U�N�D�G�L�X�V�]�H�P�� �-�µ�<�Z�L�D�N�L�H�P���� �S�U�]�H�G�V�L�Û�E�L�R�U�F�Ç
�]�Z�L�Ç�]�D�Q�\�P���]���S�U�R�M�H�N�W�D�P�L���&�R�P�S�D�U�L�F���R�U�D�]
�–�Q�Y�H�V�W�� �&�X�I�I�V�� ���� �M�H�G�Q�Ç�� �]�� �Q�D�M�Z�L�Û�N�V�]�\�F�K
�N�R�Q�I�H�U�H�Q�F�M�L���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���Z���3�R�O�V�F�H��
�5�R�]�P�R�Z�D�� �V�N�X�S�L�D�� �V�L�Û�� �Q�D�� �S�U�D�N�W�\�F�]�Q�\�F�K
�D�V�S�H�N�W�D�F�K�� �E�X�G�R�Z�D�Q�L�D�� �P�D�M�Ç�W�N�X�� �L
�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�D���E�L�]�Q�H�V�X���Z�����Z�L�H�F�L�H���I�L�Q�D�Q�V�µ�Z��

�: �L�G�]�R�Z�L�H�� �P�R�J�Ç�� �G�R�Z�L�H�G�]�L�H�É�� �V�L�Û�� �P�L�Û�G�]�\
�L�Q�Q�\�P�L��

�M�D�N�� �Z�\�J�O�Ç�G�D���D�� �G�U�R�J�D�� �$�U�N�D�G�L�X�V�]�D
�-�µ�<�Z�L�D�N�D�� �G�R�� ���Z�L�D�W�D�� �L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�D�� �L
�S�U�]�H�G�V�L�Û�E�L�R�U�F�]�R���F�L
�M�D�N�� �I�X�Q�N�F�M�R�Q�X�M�Ç�� �S�U�R�M�H�N�W�\�� �H�G�X�N�D�F�\�M�Q�H
�]�Z�L�Ç�]�D�Q�H���]���U�\�Q�N�D�P�L���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�P�L
�M�D�N���Z���S�U�D�N�W�\�F�H���Z�\�J�O�Ç�G�D���G�\�Z�H�U�V�\�I�L�N�D�F�M�D
�P�D�M�Ç�W�N�X
�Z�� �M�D�N�L�H�� �E�U�D�Q�>�H�� �L�Q�Z�H�V�W�X�M�Ç
�G�R���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L���S�U�]�H�G�V�L�Û�E�L�R�U�F�\
�M�D�N�� �J�H�R�S�R�O�L�W�\�N�D�� �Z�S���\�Z�D�� �Q�D�� �G�H�F�\�]�M�H
�L�Q�Z�H�V�W�R�U�µ�Z
�F�R���]�U�R�E�L�É�����J�G�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D���Z���D�O�W�F�R�L�Q�\
�Q�L�H�� �S�U�]�\�Q�L�R�V���D�� �R�F�]�H�N�L�Z�D�Q�\�F�K
�U�H�]�X�O�W�D�W�µ�Z

�: �� �R�G�F�L�Q�N�X�� �S�R�M�D�Z�L�D�� �V�L�Û�� �U�µ�Z�Q�L�H�>�� �W�H�P�D�W
�G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�H�M�� �V�W�U�D�W�H�J�L�L�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M��
�N�W�µ�U�D���R�E�H�M�P�X�M�H���Q�L�H���W�\�O�N�R���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�\�����D�O�H
�W�D�N�>�H���L�Q�Q�H���N�O�D�V�\���D�N�W�\�Z�µ�Z��

�1�R�Z�\���S�U�R�M�H�N�W���Q�D���S�R�O�V�N�L�H�M���V�F�H�Q�L�H
�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H�M

�3�L�H�U�Z�V�]�H���R�G�F�L�Q�N�L���N�D�Q�D���X���&�]�D�V���–�Q�Z�H�V�W�R�U�D
�S�R�N�D�]�X�M�Ç���� �>�H�� �W�Z�µ�U�F�\�� �F�K�F�Ç�� �E�X�G�R�Z�D�É
�S�U�]�H�V�W�U�]�H�� �� �G�R�� �V�S�R�N�R�M�Q�H�M���� �P�H�U�\�W�R�U�\�F�]�Q�H�M
�G�\�V�N�X�V�M�L���R���L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�X��
�7�H�P�D�W�\�N�D�� �S�U�R�J�U�D�P�X�� �R�E�H�M�P�X�M�H�� �V�]�H�U�R�N�L
�]�D�N�U�H�V���]�D�J�D�G�Q�L�H�� ��

�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�\���L���E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q
�J�H�R�S�R�O�L�W�\�N�Û���L���E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�R
�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D�Q�L�H���Z���U�µ�>�Q�H���N�O�D�V�\���D�N�W�\�Z�µ�Z
�U�H�J�X�O�D�F�M�H���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H
�S�U�]�H�G�V�L�Û�E�L�R�U�F�]�R���É�� �L�� �E�X�G�R�Z�D�Q�L�H
�E�L�]�Q�H�V�X

�' �]�L�Û�N�L���]�D�S�U�D�V�]�D�Q�L�X���J�R���F�L���]���U�µ�>�Q�\�F�K���E�U�D�Q�>
�N�D�Q�D�����P�D���S�R�W�H�Q�F�M�D�����V�W�D�É���V�L�Û���P�L�H�M�V�F�H�P�����Z
�N�W�µ�U�\�P���L�Q�Z�H�V�W�R�U�]�\�� �E�Û�G�Ç���P�R�J�O�L���V�S�R�M�U�]�H�É
�Q�D���U�\�Q�N�L���]���Z�L�H�O�X���S�H�U�V�S�H�N�W�\�Z��
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�: �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H

�+�D�V���R�� ���W�R�� �W�K�H�� �P�R�R�Q���� �W�R�� �G�]�L���� �Q�L�H�� �W�\�O�N�R
�P�H�P�����D�O�H���W�D�N�>�H���Z�\�U�D�<�Q�\���R�S�L�V���F�D���H�J�R���F�\�N�O�X
�S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�F�]�Q�H�J�R�����R�G���S�R�F�]�Ç�W�N�R�Z�H�M���Q�D�G�]�L�H�L
�S�U�]�H�]���P�D�V�R�Z�Ç���H�X�I�R�U�L�Û�����D�>���S�R���N�U�D�F�K�����6�W�R�L
�]�D���Q�L�P���]�H�V�W�D�Z���W�\�S�R�Z�\�F�K���P�H�F�K�D�Q�L�]�P�µ�Z����
�)�2�0�2�����H�I�H�N�W���W���X�P�X�����L�U�U�D�F�M�R�Q�D�O�Q�H���G�H�F�\�]�M�H���L
�I�L�J�X�U�D�����P�R�R�Q�E�R�\�D���� �M�D�N�R���K�X�P�D�Q�R
œ�N�U�\�S�W�R
�D�U�F�K�H�W�\�S�H���X���J�U�X�S�\��

�)�2�0 �2�������O�Û�N���S�U�]�H�G���E�\�F�L�H�P�����W�\�P�����F�R���Q�L�H
�]�D�L�Q�Z�H�V�W�R�Z�D����

�)�2�0�2�����)�H�D�U���R�I���0�L�V�V�L�Q�J���2�X�W�������O�Û�N���S�U�]�H�G
�S�R�P�L�Q�L�Û�F�L�H�P�����W�R���M�H�G�H�Q���]���J���µ�Z�Q�\�F�K���S�D�O�L�Z
�R�S�L�V�D�Q�H�M���H�X�I�R�U�L�L�����3�R�O�H�J�D���Q�D���Z�L�Û�N�V�]�\�P

�V�W�U�D�F�K�X���]���S�R�Z�R�G�X���W�H�J�R�����>�H�����L�Q�Q�L���]�D�U�D�E�L�D�M�Ç��
�D�� �M�D�� �Q�L�H������ �Q�L�>�� �]�� �S�R�Z�R�G�X�� �V�D�P�H�M�� �U�H�D�O�Q�H�M
�V�W�U�D�W�\���� �6�R�F�L�D�O�� �P�H�G�L�D�� �S�R�N�D�]�X�M�Ç�� �J���µ�Z�Q�L�H
�V�X�N�F�H�V�\���� �V�F�U�H�H�Q�\�� �]�� �[�������� �[�������� �D�� �V�W�U�D�W�\
�W�U�]�\�P�D�M�Ç�� �Z�� �X�N�U�\�F�L�X���� �: �� �W�\�P�� �N�O�L�P�D�F�L�H
�G�H�F�\�]�M�D�� ���Z�H�M�G�Û���� �E�R�� �Z�V�]�\�V�F�\�� �Z�F�K�R�G�]�Ç��
�S�R�Z�V�W�D�M�H���V�]�\�E�F�L�H�M���Q�L�>���S�\�W�D�Q�L�H�����F�]�\���W�R���P�D
�V�H�Q�V�"����

�7���X�P�������L�P���Z�L�Û�F�H�M���O�X�G�]�L���Z�V�N�D�N�X�M�H�����W�\�P
���E�H�]�S�L�H�F�]�Q�L�H�M��

�.�O�X�F�]�R�Z�\���H�O�H�P�H�Q�W���N�D�>�G�H�M���E�D�� �N�L���W�R���H�I�H�N�W
�V�W�D�G�D���� �*�G�\�� �U�\�Q�H�N�� �M�H�V�W�� �]���R�>�R�Q�\���� �O�X�G�]�L�H
�]�D�F�]�\�Q�D�M�Ç�� �N�R�S�L�R�Z�D�É�� �]�D�F�K�R�Z�D�Q�L�D�� �L�Q�Q�\�F�K��
�]�D�N���D�G�D�M�Ç�F�����>�H�����W���X�P���Q�L�H���P�R�>�H���V�L�Û���P�\�O�L�É����
�: ���P�R�P�H�Q�F�L�H�����J�G�\���P�H�G�L�D�O�Q�L�H���L���V�S�R���H�F�]�Q�L�H��
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�Z�V�]�\�V�W�N�R�� �N�U�Û�F�L�� �V�L�Û�� �W�\�O�N�R�� �Z�R�N�µ���� �M�H�G�Q�H�J�R
�P�R�W�\�Z�X���������U�D�N�L�H�W�D���������P�R�R�Q���������J�R�O�G���U�X�V�K������
�S�R�M�D�Z�L�D�� �V�L�Û�� �I�D���V�]�\�Z�H�� �S�R�F�]�X�F�L�H
�E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�D�������V�N�R�U�R���Z�V�]�\�V�F�\���Z���W�\�P���V�Ç��
�W�R���Q�L�H���P�R�>�H���V�L�Û���<�O�H���V�N�R�� �F�]�\�É�������7�R���Z���D���Q�L�H
�Z�W�H�G�\�����J�G�\���Z�V�S�µ���F�]�\�Q�Q�L�N���R�S�W�\�P�L�]�P�X���M�H�V�W
�P�D�N�V�\�P�D�O�Q�\�����U�\�]�\�N�R���U�H�D�O�Q�H�M���N�R�U�H�N�W�\���M�H�V�W
�Q�D�M�Z�L�Û�N�V�]�H��

���0 �R�R�Q�E�R�\�V���������S�R�V�W�D�É���S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�F�]�Q�D
�H�X�I�R�U�L�L

�: ���W�\�P���N�O�L�P�D�F�L�H���U�R�G�]�L���V�L�Û���W�\�S�����P�R�R�Q�E�R�\�D����

�Z�L�H�U�]�\���Z���S�U�D�N�W�\�F�]�Q�L�H���Q�L�H�R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�\
�Z�]�U�R�V�W��
�N�D�>�G�\���V�S�D�G�H�N���Q�D�]�\�Z�D�����E�X�\���W�K�H���G�L�S�������D
�N�D�>�G�Ç���N�U�\�W�\�F�]�Q�D���R�S�L�Q�L�Û���R�E�U�]�X�F�D
�P�L�D�Q�H�P
���)�8�' ����
�V�H�O�H�N�W�\�Z�Q�L�H���G�R�V�W�U�]�H�J�D���W�\�O�N�R
�L�Q�I�R�U�P�D�F�M�H���S�R�W�Z�L�H�U�G�]�D�M�Ç�F�H���M�H�J�R
�Q�D�U�U�D�F�M�Û��
�X�W�R�>�V�D�P�L�D���V�L�Û���]���S�U�R�M�H�N�W�H�P���F�]�\
�D�N�W�\�Z�H�P�����M�D�N���]���F�]�\�P�����E�O�L�V�N�L�P��
�R�V�R�E�L�V�W�\�P��

���0�R�R�Q�E�R�\���� �Q�L�H�� �D�Q�D�O�L�]�X�M�H
�I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�Q�\�F�K�� �G�D�Q�\�F�K���� �W�\�O�N�R�� �U�H�D�J�X�M�H
�H�P�R�F�M�R�Q�D�O�Q�L�H�����S�R�J�D�U�G�D���G�O�D�����V���D�E�\�F�K���U�Ç�N����
�Z�L�H�U�]�H�Q�L�H���Z�����P�D�J�L�Û�����U�\�Q�N�X�����Z�L�D�U�D�����>�H�����W�\�P
�U�D�]�H�P���E�Û�G�]�L�H���L�Q�D�F�]�H�M�������7�R���Q�L�H���W�\�O�N�R���I�D�Q�����D�O�H
�Q�R�V�L�F�L�H�O���Q�D�V�W�U�R�M�µ�Z���H�P�R�F�M�R�Q�D�O�Q�H�J�R���W���X�P�X��

�–�U�U�D�F�M�R�Q�D�O�Q�H���G�H�F�\�]�M�H�������M�D�N���S�R�Z�V�W�D�M�H
�N�U�D�F�K

�3�V�\�F�K�R�O�R�J�L�D�����W�R���W�K�H���P�R�R�Q�����S�U�]�H�E�L�H�J�D���N�U�R�N
�S�R���N�U�R�N�X��

�S�R�F�]�Ç�W�N�R�Z�R���Q�L�H�Z�L�H�O�N�D�������E�H�]�S�L�H�F�]�Q�D��
�S�R�]�\�F�M�D��
�J�G�\���N�X�U�V���U�R���Q�L�H�����V�]�\�E�N�R���S�U�]�\�F�K�R�G�]�L
�Z�]�P�R�F�Q�L�H�Q�L�H�������W�R���G�]�L�D���D����
�S�R�W�H�P���G�R�N���D�G�D�Q�L�H���F�R�U�D�]���Z�L�Û�N�V�]�\�F�K
�N�Z�R�W�����F�]�Û�V�W�R���S�R�>�\�F�]�R�Q�\�F�K��

�L�J�Q�R�U�R�Z�D�Q�L�H�� �V�\�J�Q�D���µ�Z
�R�V�W�U�]�H�J�D�Z�F�]�\�F�K�����S�U�]�H�V�D�G�]�R�Q�H���Z�\�F�H�Q�\��
�E�U�D�N
�I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�µ�Z�����N�U�\�W�\�N�D���H�N�V�S�H�U�W�µ�Z����
�Z���N�R�� �F�X���V�]�F�]�\�W���H�X�I�R�U�L�L�����J�G�\���R�����U�D�N�L�H�F�L�H��
�P�µ�Z�L�Ç�� �M�X�>�� ���]�Z�\�N�O�L�� �O�X�G�]�L�H���� �L�� �P�H�G�L�D
�J���µ�Z�Q�H�J�R���Q�X�U�W�X��

�: ���W�\�P���P�R�P�H�Q�F�L�H���Z�L�H�O�H���G�H�F�\�]�M�L���M�H�V�W���M�X�>
�F�D���N�R�Z�L�F�L�H�� �R�G�H�U�Z�D�Q�H�� �R�G�� �D�Q�D�O�L�]�\�� �U�\�]�\�N�D��
�.�U�D�F�K���M�H�V�W���Z�W�H�G�\���Q�L�H�P�D�O���Q�L�H�X�Q�L�N�Q�L�R�Q�\�������S�R
�S�U�R�V�W�X�� �E�U�D�N�X�M�H�� �Q�R�Z�\�F�K�� �F�K�Û�W�Q�\�F�K�� �G�R
�N�X�S�R�Z�D�Q�L�D���S�R���F�R�U�D�]���Z�\�>�V�]�\�F�K���F�H�Q�D�F�K�����D
�G�X�]�L�� �J�U�D�F�]�H�� �]�D�F�]�\�Q�D�M�Ç�� �U�H�D�O�L�]�R�Z�D�É�� �]�\�V�N�L��
�(�X�I�R�U�L�D�� �]�D�P�L�H�Q�L�D�� �V�L�Û�� �Z�� �]�D�S�U�]�H�F�]�H�Q�L�H��
�S�R�W�H�P���I�U�X�V�W�U�D�F�M�Û�����D���Q�D���N�R�� �F�X���Z���S�D�Q�L�N�Û����
�Q�D�M�F�]�Û���F�L�H�M�� �Z�W�H�G�\���� �J�G�\�� �Q�D�M�S�µ�<�Q�L�H�M�V�L
�L�Q�Z�H�V�W�R�U�]�\���V�S�U�]�H�G�D�M�Ç���G�R�N���D�G�Q�L�H���Q�D���G�Q�L�H��

�(�P�R�F�M�H���Y�V���U�D�F�M�R�Q�D�O�Q�R���É

�3�V�\�F�K�R�O�R�J�L�D�����W�R���W�K�H���P�R�R�Q�����S�R�N�D�]�X�M�H�����M�D�N
���D�W�Z�R�� �O�Û�N���� �Q�D�G�]�L�H�M�D�� �L�� �S�R�F�]�X�F�L�H
�S�U�]�\�Q�D�O�H�>�Q�R���F�L���G�R���W���X�P�X���P�R�J�Ç���S�U�]�H�V���R�Q�L�É
�]�G�U�R�Z�\�� �U�R�]�V�Ç�G�H�N���� �)�2�0�2���� �H�I�H�N�W�� �W���X�P�X��
�S�R�V�W�D�É�����P�R�R�Q�E�R�\�D�����L���V�H�U�L�D���L�U�U�D�F�M�R�Q�D�O�Q�\�F�K
�G�H�F�\�]�M�L���W�Z�R�U�]�Ç���Z�V�S�µ�O�Q�L�H���V�F�K�H�P�D�W�����N�W�µ�U�\����
�S�R�P�L�P�R�� �>�H�� �Z�\�G�D�M�H�� �V�L�Û�� �Q�R�Z�\�� �G�]�L�Û�N�L
�P�H�P�R�P���L���N�U�\�S�W�R�������R�G���G�D�Z�Q�D���]�D�G�R�P�R�Z�L��
�V�L�Û�� �Z�� �K�L�V�W�R�U�L�L�� �E�D�� �N�L�� �V�S�H�N�X�O�D�F�\�M�Q�\�F�K��
�5�R�]�S�R�]�Q�D�Z�D�Q�L�H�� �W�H�J�R�� �V�F�K�H�P�D�W�X�� �Q�L�H
�J�Z�D�U�D�Q�W�X�M�H�����>�H���X�Q�L�N�Q�L�H�P�\���N�D�>�G�H�M���V�W�U�D�W�\��
�D�O�H���P�R�>�H���S�R�P�µ�F���Z���M�H�G�Q�\�P���]�D�V�D�G�Q�L�F�]�\�P
�S�\�W�D�Q�L�X�����F�]�\���Z���D���Q�L�H�����O�H�F�L�����L�Q�Z�H�V�W�\�F�M�D�����F�]�\
�U�D�F�]�H�M���W�\�O�N�R���H�P�R�F�M�R�Q�D�O�Q�D���U�D�N�L�H�W�D���Z���V�W�U�R�Q�Û
�Z���D�V�Q�\�F�K���L�O�X�]�M�L�"
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�: �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H

�-�H�V�]�F�]�H���Z�������������U�R�N�X���P�D���R���N�W�R���V���\�V�]�D�����R
�%�L�Q�D�Q�F�H���� �.�L�O�N�D�� �O�D�W�� �S�µ�<�Q�L�H�M�� �V�W�D���D�� �V�L�Û
�Q�D�M�Z�L�Û�N�V�]�Ç���J�L�H���G�Ç���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W���Q�D�����Z�L�H�F�L�H��
�Z�\�]�Q�D�F�]�D�M�Ç�F�� �V�W�D�Q�G�D�U�G�\�� �Z�� �]�D�N�U�H�V�L�H
�S���\�Q�Q�R���F�L�����L�Q�Q�R�Z�D�F�M�L���L���H�N�V�S�D�Q�V�M�L���J�O�R�E�D�O�Q�H�M��
�+�L�V�W�R�U�L�D�� �%�L�Q�D�Q�F�H�� �W�R�� �S�U�]�\�N���D�G
�E���\�V�N�D�Z�L�F�]�Q�H�J�R�� �Z�]�U�R�V�W�X�� �Z�� �E�U�D�Q�>�\���� �Z
�N�W�µ�U�H�M�� �W�H�P�S�R�� �U�R�]�Z�R�M�X�� �P�L�H�U�]�\�� �V�L�Û�� �Z
�P�L�H�V�L�Ç�F�D�F�K�����D���Q�L�H���G�H�N�D�G�D�F�K��

�3�R�F�]�Ç�W�N�L�������L�G�H�D�O�Q�\���P�R�P�H�Q�W���Z���K�L�V�W�R�U�L�L

�%�L�Q�D�Q�F�H�� �]�R�V�W�D���D�� �]�D���R�>�R�Q�D�� �Z�� �O�L�S�F�X�� ��������
�U�R�N�X�� �S�U�]�H�]�� �&�K�D�Q�J�S�H�Q�J�D�� �=�K�D�R�� ���&�=����
�S�U�R�J�U�D�P�L�V�W�Û�� �]�� �G�R���Z�L�D�G�F�]�H�Q�L�H�P�� �Z
�V�\�V�W�H�P�D�F�K���W�U�D�G�L�Q�J�R�Z�\�F�K�����6�W�D�U�W���]�E�L�H�J�����V�L�Û���]
�E�R�R�P�H�P�� �–�&�2�� ������������ �N�L�H�G�\�� �L�Q�Z�H�V�W�R�U�]�\
�P�D�V�R�Z�R���V�]�X�N�D�O�L���Q�R�Z�\�F�K���W�R�N�H�Q�µ�Z��

�*�L�H���G�D���R�G���S�R�F�]�Ç�W�N�X���R�I�H�U�R�Z�D���D��
�V�]�H�U�R�N�Ç���O�L�V�W�Û���D�O�W�F�R�L�Q�µ�Z��
�Q�L�V�N�L�H���S�U�R�Z�L�]�M�H��
�V�]�\�E�N�L���V�L�O�Q�L�N���G�R�S�D�V�R�Z�X�M�Ç�F�\���]�O�H�F�H�Q�L�D��
�L�Q�W�X�L�F�\�M�Q�\���L�Q�W�H�U�I�H�M�V��

�: ���F�]�D�V�D�F�K���J�G�\���Z�L�H�O�H���J�L�H���G���P�L�D���R���S�U�R�E�O�H�P�\
�W�H�F�K�Q�L�F�]�Q�H�����%�L�Q�D�Q�F�H���G�]�L�D���D���D���V�W�D�E�L�O�Q�L�H�������L���W�R
�S�U�]�\���U�R�V�Q�Ç�F�\�P���Z�R�O�X�P�H�Q�L�H��

�7�R�N�H�Q���%�1�%�������P�R�G�H�O�����N�W�µ�U�\���]�P�L�H�Q�L��
�U�\�Q�H�N

�-�H�G�Q�\�P���]���N�O�X�F�]�R�Z�\�F�K���H�O�H�P�H�Q�W�µ�Z���V�X�N�F�H�V�X
�%�L�Q�D�Q�F�H�� �E�\���R�� �Z�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H�� �Z���D�V�Q�H�J�R
�W�R�N�H�Q�D�������%�1�%�����%�L�Q�D�Q�F�H���&�R�L�Q�������3�R�F�]�Ç�W�N�R�Z�R
�V���X�>�\�����G�R��

�R�E�Q�L�>�D�Q�L�D���S�U�R�Z�L�]�M�L���W�U�D�Q�V�D�N�F�\�M�Q�\�F�K��
�X�G�]�L�D���X�� �Z�� �V�S�U�]�H�G�D�>�D�F�K�� �W�R�N�H�Q�µ�Z�� �Q�D
�%�L�Q�D�Q�F�H���/�D�X�Q�F�K�S�D�G��
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�=���F�]�D�V�H�P���%�1�%���V�W�D�����V�L�Û���S�D�O�L�Z�H�P���F�D���H�J�R
�H�N�R�V�\�V�W�H�P�X�� ���� �R�G�� �R�S���D�W�� �V�L�H�F�L�R�Z�\�F�K�� �Z
�%�L�Q�D�Q�F�H�� �6�P�D�U�W�� �&�K�D�L�Q�� ���R�E�H�F�Q�L�H�� �%�1�%
�&�K�D�L�Q�������S�R���V�W�D�N�L�Q�J���L���' �H�)�L��
�0�R�G�H�O�� ���J�L�H���G�D�� ���� �Z���D�V�Q�\�� �W�R�N�H�Q���� �]�R�V�W�D��
�S�µ�<�Q�L�H�M�� �V�N�R�S�L�R�Z�D�Q�\�� �S�U�]�H�]�� �Z�L�H�O�H�� �L�Q�Q�\�F�K
�S�O�D�W�I�R�U�P��

�*�O�R�E�D�O�Q�D���H�N�V�S�D�Q�V�M�D

�%�L�Q�D�Q�F�H���U�R�V���D���Z���W�H�P�S�L�H���Q�L�H�V�S�R�W�\�N�D�Q�\�P���Z
�W�U�D�G�\�F�\�M�Q�\�F�K���I�L�Q�D�Q�V�D�F�K�����: ���F�L�Ç�J�X���N�L�O�N�X���O�D�W��

�V�W�D���D�� �V�L�Û�� �O�L�G�H�U�H�P�� �Z�R�O�X�P�H�Q�X�� �K�D�Q�G�O�X
�V�S�R�W���L���I�X�W�X�U�H�V��
�R�E�V���X�J�L�Z�D���D���P�L�O�L�R�Q�\���X�>�\�W�N�R�Z�Q�L�N�µ�Z��
�X�U�X�F�K�R�P�L���D���Z���D�V�Q�\���E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q��
�V�W�Z�R�U�]�\���D�� �H�N�R�V�\�V�W�H�P�� �/�D�X�Q�F�K�S�D�G��
�(�D�U�Q�����6�W�D�N�L�Q�J�����1�)�7���L���' �H�)�L��

�-�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H���I�L�U�P�D���S�U�R�Z�D�G�]�L���D���H�O�D�V�W�\�F�]�Q�Ç
�S�R�O�L�W�\�N�Û���U�H�J�X�O�D�F�\�M�Q�Ç�������S�U�]�H�Q�R�V�L���D���V�L�H�G�]�L�E�\���L
�G�R�V�W�R�V�R�Z�\�Z�D���D�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û�� �G�R
�]�P�L�H�Q�L�D�M�Ç�F�\�F�K�� �V�L�Û�� �S�U�]�H�S�L�V�µ�Z�� �Z�� �U�µ�>�Q�\�F�K
�N�U�D�M�D�F�K��

�5�H�J�X�O�D�F�M�H���L���Z�\�]�Z�D�Q�L�D

�' �\�Q�D�P�L�F�]�Q�\�� �Z�]�U�R�V�W�� �Q�L�H�� �R�E�\���� �V�L�Û�� �E�H�]
�N�R�Q�W�U�R�Z�H�U�V�M�L���� �: �� �O�D�W�D�F�K�� ������������������
�%�L�Q�D�Q�F�H���P�L�H�U�]�\���D���V�L�Û���]��

���O�H�G�]�W�Z�D�P�L�� �U�H�J�X�O�D�W�R�U�µ�Z�� �Z�� �8�6�$�� �L
�(�X�U�R�S�L�H��
�]�D�U�]�X�W�D�P�L�� �G�R�W�\�F�]�Ç�F�\�P�L�� �]�J�R�G�Q�R���F�L�� �]
�S�U�]�H�S�L�V�D�P�L���$�0�/��
�U�R�V�Q�Ç�F�Ç�� �S�U�H�V�M�Ç�� �S�R�O�L�W�\�F�]�Q�Ç�� �Q�D
�V�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H���J�L�H���G�\��

�: �� ���������� �U�R�N�X���&�=���X�V�W�Ç�S�L���� �]�H���V�W�D�Q�R�Z�L�V�N�D
�&�(�2���Z���Z�\�Q�L�N�X���X�J�R�G�\�� �]�� �D�P�H�U�\�N�D�� �V�N�L�P�L
�Z���D�G�]�D�P�L�����%�\�����W�R���M�H�G�H�Q���]���Q�D�M�Z�D�>�Q�L�H�M�V�]�\�F�K
�P�R�P�H�Q�W�µ�Z���Z���K�L�V�W�R�U�L�L���I�L�U�P�\��
�0�L�P�R�� �W�H�J�R�� �%�L�Q�D�Q�F�H�� �X�W�U�]�\�P�D���D�� �S�R�]�\�F�M�Û
�O�L�G�H�U�D���U�\�Q�N�X��

�' �O�D�F�]�H�J�R���%�L�Q�D�Q�F�H���]�G�R�E�\���D���G�R�P�L�Q�D�F�M�Û�"

�6�X�N�F�H�V�� �%�L�Q�D�Q�F�H�� �R�S�L�H�U�D���� �V�L�Û�� �Q�D�� �N�L�O�N�X
�I�L�O�D�U�D�F�K��

�V�]�\�E�N�L�H���U�H�D�J�R�Z�D�Q�L�H���Q�D���W�U�H�Q�G�\
�U�\�Q�N�R�Z�H
�V�]�H�U�R�N�D���R�I�H�U�W�D���S�U�R�G�X�N�W�µ�Z
�Q�L�V�N�L�H���R�S���D�W�\
�J�O�R�E�D�O�Q�D���G�R�V�W�Û�S�Q�R���É
�V�L�O�Q�D���V�S�R���H�F�]�Q�R���É

�%�L�Q�D�Q�F�H���Q�L�H���W�\�O�N�R���S�R�G�Ç�>�D���D���]�D���U�\�Q�N�L�H�P����
�F�]�Û�V�W�R���J�R���Z�\�S�U�]�H�G�]�D���D��

�: �S���\�Z���Q�D���F�D���\���U�\�Q�H�N���N�U�\�S�W�R

�' �R�P�L�Q�D�F�M�D�� �%�L�Q�D�Q�F�H�� �]�P�L�H�Q�L���D�� �V�W�U�X�N�W�X�U�Û
�E�U�D�Q�>�\��

�]�Z�L�Û�N�V�]�\���D�� �S�U�R�I�H�V�M�R�Q�D�O�L�]�D�F�M�Û�� �K�D�Q�G�O�X
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�D�P�L��
�Z�S�U�R�Z�D�G�]�L���D�� �V�W�D�Q�G�D�U�G�\�� �S���\�Q�Q�R���F�L�� �L
�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�N�W�X�U�\��
�S�U�]�\�V�S�L�H�V�]�\���D�� �U�R�]�Z�µ�M�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�µ�Z
�S�R�F�K�R�G�Q�\�F�K���Z���N�U�\�S�W�R��
�S�R�N�D�]�D���D���V�L���Û���P�R�G�H�O�L���H�N�R�V�\�V�W�H�P�R�Z�\�F�K
�R�S�D�U�W�\�F�K���Q�D���W�R�N�H�Q�D�F�K��

�-�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H�� �Z�]�U�R�V�W���M�H�G�Q�H�M���G�R�P�L�Q�X�M�Ç�F�H�M
�S�O�D�W�I�R�U�P�\���Z�\�Z�R���D�����G�\�V�N�X�V�M�Û���R���F�H�Q�W�U�D�O�L�]�D�F�M�L
�Z�� ���Z�L�H�F�L�H���� �N�W�µ�U�\�� �P�L�D���� �E�\�É
�]�G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�R�Z�D�Q�\��

�3�R�G�V�X�P�R�Z�D�Q�L�H

�+�L�V�W�R�U�L�D�� �%�L�Q�D�Q�F�H�� �W�R�� �R�S�R�Z�L�H���É�� �R
�E���\�V�N�D�Z�L�F�]�Q�\�P�� �Z�]�U�R���F�L�H���� �L�Q�Q�R�Z�D�F�M�L�� �L
�J�O�R�E�D�O�Q�H�M���D�P�E�L�F�M�L�����: ���F�L�Ç�J�X���N�L�O�N�X���O�D�W���I�L�U�P�D
�S�U�]�H�V�]���D�� �G�U�R�J�Û�� �R�G�� �V�W�D�U�W�X�S�X�� �G�R
�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�N�W�X�U�D�O�Q�H�J�R�� �I�L�O�D�U�X�� �U�\�Q�N�X
�N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�����&�]�\���M�H�M���G�R�P�L�Q�D�F�M�D���X�W�U�]�\�P�D
�V�L�Û���Z���N�R�O�H�M�Q�\�F�K���F�\�N�O�D�F�K���U�\�Q�N�R�Z�\�F�K�"���-�H�G�Q�R
�M�H�V�W���S�H�Z�Q�H�������%�L�Q�D�Q�F�H���Q�D���V�W�D���H���Z�S�L�V�D���D���V�L�Û
�Z�� �K�L�V�W�R�U�L�Û�� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�� �M�D�N�R�� �V�\�P�E�R�O
�H�N�V�S�D�Q�V�M�L���H�U�\���S�R�V�W���–�&�2��
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�: �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H

�: �\�V�\���D�V�]�� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�Û���� �7�U�D�Q�V�D�N�F�M�D
�S�R�M�D�Z�L�D���V�L�Û���Z���S�R�U�W�I�H�O�X���R�G�E�L�R�U�F�\�����$�O�H���F�]�\���W�R
�M�X�>���N�R�Q�L�H�F�"���&�]�\�����U�R�G�N�L���V�Ç�����Q�D���S�H�Z�Q�R�����M�H�J�R�"
�$�� �P�R�>�H�� �E�O�R�N�� �P�R�>�H�� �]�R�V�W�D�É�� �F�R�I�Q�L�Û�W�\�"
�: ���D���Q�L�H�� �W�X�W�D�M�� �S�R�M�D�Z�L�D�� �V�L�Û�� �N�O�X�F�]�R�Z�H
�S�R�M�Û�F�L�H�����I�L�Q�D�O�Q�R���É���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L��

�&�]�\�P���M�H�V�W���I�L�Q�D�O�Q�R���É�"

�)�L�Q�D�O�Q�R���É���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L���R�]�Q�D�F�]�D���P�R�P�H�Q�W�����Z
�N�W�µ�U�\�P���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D���V�W�D�M�H���V�L�Û���Q�L�H�R�G�Z�U�D�F�D�O�Q�D
�L���Q�L�H���P�R�>�H���]�R�V�W�D�É���F�R�I�Q�L�Û�W�D���D�Q�L���]�P�L�H�Q�L�R�Q�D��
�7�R���F�\�I�U�R�Z�\���R�G�S�R�Z�L�H�G�Q�L�N���V�\�W�X�D�F�M�L�����J�G�\��

�J�R�W�µ�Z�N�D���]�P�L�H�Q�L�D���Z���D���F�L�F�L�H�O�D�������L���Q�L�H���P�D
�G�U�R�J�L���S�R�Z�U�R�W�X��

�S�U�]�H�O�H�Z���E�D�Q�N�R�Z�\���]�R�V�W�D�M�H���U�R�]�O�L�F�]�R�Q�\���Z
�V�\�V�W�H�P�L�H���F�H�Q�W�U�D�O�Q�\�P��
�S�R�G�S�L�V�D�Q�D���X�P�R�Z�D���V�W�D�M�H���V�L�Û���S�U�D�Z�Q�L�H
�Z�L�Ç�>�Ç�F�D��

�: ���E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q�L�H���I�L�Q�D�O�Q�R���É���R�]�Q�D�F�]�D��
���7�D�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D�� �M�H�V�W�� �R�V�W�D�W�H�F�]�Q�D���� �+�L�V�W�R�U�L�D
�]�R�V�W�D���D���X�V�W�D�O�R�Q�D����

�)�L�Q�D�O�Q�R���É���S�U�R�E�D�E�L�O�L�V�W�\�F�]�Q�D�������M�D�N���Z
�%�L�W�F�R�L�Q�L�H

�: ���V�L�H�F�L�D�F�K���R�S�D�U�W�\�F�K���Q�D���3�U�R�R�I���R�I���: �R�U�N��
�W�D�N�L�F�K�� �M�D�N�� �%�L�W�F�R�L�Q���� �I�L�Q�D�O�Q�R���É�� �M�H�V�W
�S�U�R�E�D�E�L�O�L�V�W�\�F�]�Q�D���� �&�R�� �W�R�� �]�Q�D�F�]�\�"�� �.�D�>�G�\
�Q�R�Z�\�� �E�O�R�N�� �]�Z�L�Û�N�V�]�D
�S�U�D�Z�G�R�S�R�G�R�E�L�H�� �V�W�Z�R���� �>�H�� �Z�F�]�H���Q�L�H�M�V�]�H
�W�U�D�Q�V�D�N�F�M�H���Q�L�H���]�R�V�W�D�Q�Ç���F�R�I�Q�L�Û�W�H����
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�3�U�]�\�M�Û���R���V�L�Û�����>�H��

�����S�R�W�Z�L�H�U�G�]�H�Q�L�H��� ���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�D���Z���E�O�R�N�X
�����S�R�W�Z�L�H�U�G�]�H�Q�L�D��� ���U�D�F�]�H�M���E�H�]�S�L�H�F�]�Q�L�H
�����S�R�W�Z�L�H�U�G�]�H�� ��� ���S�U�D�N�W�\�F�]�Q�L�H���S�H�Z�Q�R���É

�$�O�H���W�H�R�U�H�W�\�F�]�Q�L�H�������S�U�]�\���R�J�U�R�P�Q�H�M���P�R�F�\
�R�E�O�L�F�]�H�Q�L�R�Z�H�M�� ���� �P�R�>�O�L�Z�\�� �M�H�V�W�� �W�]�Z���� �D�W�D�N
������ �����F�]�\�O�L���U�H�R�U�J�D�Q�L�]�D�F�M�D�����D�� �F�X�F�K�D��
�' �O�D�W�H�J�R�� �Z�� �3�R�: �� �Q�L�J�G�\�� �Q�L�H�� �P�D�� ��������
�P�D�W�H�P�D�W�\�F�]�Q�H�M�� �S�H�Z�Q�R���F�L�� ���� �M�H�V�W�� �W�\�O�N�R
�U�R�V�Q�Ç�F�H���S�U�D�Z�G�R�S�R�G�R�E�L�H�� �V�W�Z�R��

�)�L�Q�D�O�Q�R���É���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�V�W�\�F�]�Q�D�������M�D�N���Z���3�R�6
�L���%�)�7

�: ���V�L�H�F�L�D�F�K���R�S�D�U�W�\�F�K���Q�D���3�U�R�R�I���R�I���6�W�D�N�H���L
�P�H�F�K�D�Q�L�]�P�D�F�K���W�\�S�X���%�)�7�����%�\�]�D�Q�W�L�Q�H���)�D�X�O�W
�7�R�O�H�U�D�Q�F�H���� �I�L�Q�D�O�Q�R���É�� �E�\�Z�D
�Q�D�W�\�F�K�P�L�D�V�W�R�Z�D�� �L�� �P�D�W�H�P�D�W�\�F�]�Q�D��
�3�U�]�\�N���D�G��

�: ���(�W�K�H�U�H�X�P�����3�R�6�����S�R���]�D�W�Z�L�H�U�G�]�H�Q�L�X
�S�U�]�H�]�����������Z�D�O�L�G�D�W�R�U�µ�Z���E�O�R�N���V�W�D�M�H���V�L�Û
�R�V�W�D�W�H�F�]�Q�\��
�: ���V�L�H�F�L�D�F�K���%�)�7���E�O�R�N���X�]�\�V�N�X�M�H���I�L�Q�D�O�Q�R���É
�S�R���R�V�L�Ç�J�Q�L�Û�F�L�X���R�N�U�H���O�R�Q�H�J�R���T�X�R�U�X�P
�J���R�V�µ�Z��

�2�]�Q�D�F�]�D���W�R�����>�H���S�R���N�L�O�N�X���V�H�N�X�Q�G�D�F�K��

�%�O�R�N���Q�L�H���P�R�>�H���]�R�V�W�D�É���F�R�I�Q�L�Û�W�\
�1�L�H���P�D���U�\�]�\�N�D���U�H�R�U�J�D�Q�L�]�D�F�M�L
�7�U�D�Q�V�D�N�F�M�D���M�H�V�W���G�H�I�L�Q�L�W�\�Z�Q�D

�' �O�D�F�]�H�J�R���I�L�Q�D�O�Q�R���É���M�H�V�W���W�D�N���Z�D�>�Q�D�"

�%�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�R���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�����)�L�U�P�\��
�J�L�H���G�\���L���V�N�O�H�S�\���P�X�V�]�Ç���Z�L�H�G�]�L�H�É�����N�L�H�G�\
�P�R�J�Ç���X�]�Q�D�É���S���D�W�Q�R���É���]�D���U�R�]�O�L�F�]�R�Q�Ç��
�2�F�K�U�R�Q�D���S�U�]�H�G���S�R�G�Z�µ�M�Q�\�P
�Z�\�G�D�Q�L�H�P�����G�R�X�E�O�H���V�S�H�Q�G�������%�H�]
�I�L�Q�D�O�Q�R���F�L���N�W�R�����P�µ�J���E�\���S�U�µ�E�R�Z�D�É
�Z�\�V���D�É���W�H���V�D�P�H�����U�R�G�N�L���G�Z�D���U�D�]�\��

�=�D�V�W�R�V�R�Z�D�Q�L�D�� �L�Q�V�W�\�W�X�F�M�R�Q�D�O�Q�H��
�%�D�Q�N�L���� �I�X�Q�G�X�V�]�H�� �L�� �V�\�V�W�H�P�\�� �S���D�W�Q�L�F�]�H
�Z�\�P�D�J�D�M�Ç�� �S�H�Z�Q�R���F�L�� �U�R�]�O�L�F�]�H�� ���� �%�U�D�N
�I�L�Q�D�O�Q�R���F�L��� ���E�U�D�N���]�D�X�I�D�Q�L�D��
�6�P�D�U�W���N�R�Q�W�U�D�N�W�\�����=�G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H
�D�S�O�L�N�D�F�M�H�����' �H�)�L�����1�)�7�����5�: �$�����Z�\�P�D�J�D�M�Ç
�Q�D�W�\�F�K�P�L�D�V�W�R�Z�H�M���S�H�Z�Q�R���F�L���G�]�L�D���D�Q�L�D����
�Q�L�H���P�R�J�Ç���F�]�H�N�D�É�������E�O�R�N�µ�Z�����Q�D���Z�V�]�H�O�N�L
�Z�\�S�D�G�H�N����

�)�L�Q�D�O�Q�R���É���D���V�]�\�E�N�R���É

�: �� �E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q�L�H�� �G�]�L�D���D�� �V���\�Q�Q�\�� �W�U�\�O�H�P�D�W��
�G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�D�F�M�D�� ���� �E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�R�� ��
�V�N�D�O�R�Z�D�O�Q�R���É�����)�L�Q�D�O�Q�R���É���M�H�V�W���F�]�Û���F�L�Ç���W�H�J�R
�U�µ�Z�Q�D�Q�L�D��

�3�R�: ��� ���Z�R�O�Q�L�H�M�V�]�D�����D�O�H���E�D�U�G�]�R���R�G�S�R�U�Q�D
�I�L�Q�D�O�Q�R���É
�3�R�6���%�)�7��� ���V�]�\�E�N�D���I�L�Q�D�O�Q�R���É�����F�]�D�V�H�P
�N�R�V�]�W�H�P���Z�L�Û�N�V�]�H�M���F�H�Q�W�U�D�O�L�]�D�F�M�L

�.�D�>�G�\�� �S�U�R�M�H�N�W�� �Z�\�E�L�H�U�D�� �Z���D�V�Q�\
�N�R�P�S�U�R�P�L�V��

�3�R�G�V�X�P�R�Z�D�Q�L�H

�)�L�Q�D�O�Q�R���É�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �W�R�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W
�]�D�X�I�D�Q�L�D���Z���E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q�L�H�����7�R���P�R�P�H�Q�W�����Z
�N�W�µ�U�\�P�� �F�\�I�U�R�Z�D�� �K�L�V�W�R�U�L�D�� �S�U�]�H�V�W�D�M�H�� �E�\�É
�S�U�R�S�R�]�\�F�M�Ç�� ���� �D�� �V�W�D�M�H�� �V�L�Û�� �I�D�N�W�H�P���� �%�H�]
�I�L�Q�D�O�Q�R���F�L�� �Q�L�H�� �P�D�� �E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�D���� �%�H�]
�E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�D�� �Q�L�H�� �P�D�� �D�G�R�S�F�M�L���� �$�� �E�H�]
�D�G�R�S�F�M�L�������Q�L�H���P�D���S�U�]�\�V�]���R���F�L���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W��
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�: �$�5�6�7�: �$���������/ �$�<�(�5�������� ���6�,�(�&�,���%�$�=�2 �: �(��

�: �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H

�*�G�\�� �(�W�K�H�U�H�X�P�� �]�P�D�J�D�� �V�L�Û�� �]�� �Z�\�V�R�N�L�P�L
�R�S���D�W�D�P�L���L���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�Ç���S�U�]�H�S�X�V�W�R�Z�R���F�L�Ç��
�Q�D���V�F�H�Q�Û���Z�F�K�R�G�]�Ç���U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D���/�D�\�H�U������
�-�H�G�Q�\�P�� �]�� �Q�D�M�E�D�U�G�]�L�H�M�� �]�D�D�Z�D�Q�V�R�Z�D�Q�\�F�K
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�]�Q�L�H���S�U�R�M�H�N�W�µ�Z���M�H�V�W���6�W�D�U�N�1�H�W����
�V�L�H�É�� �R�S�D�U�W�D�� �Q�D�� �=�.���U�R�O�O�X�S�D�F�K���� �N�W�µ�U�D
�R�E�L�H�F�X�M�H���Q�L�H���W�\�O�N�R���V�]�\�E�N�R���É���L���Q�L�V�N�L�H���N�R�V�]�W�\��
�D�O�H�� �W�D�N�>�H�� �]�X�S�H���Q�L�H�� �Q�R�Z�\�� �S�R�]�L�R�P
�N�U�\�S�W�R�J�U�D�I�L�F�]�Q�H�J�R���E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�D�����7�R���Q�L�H
�M�H�V�W���]�Z�\�N���\�����V�]�\�E�V�]�\���(�W�K�H�U�H�X�P�������7�R���S�U�µ�E�D
�S�U�]�H�S�L�V�D�Q�L�D�� �]�D�V�D�G�� �V�N�D�O�R�Z�D�Q�L�D
�E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q�D��

�&�]�\�P���V�Ç���=�. ���U�R�O�O�X�S�\�"

�=�.���U�R�O�O�X�S�\�� ���=�H�U�R���.�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �5�R�O�O�X�S�V���� �W�R
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�D�����N�W�µ�U�D��

�S�U�]�H�W�Z�D�U�]�D�� �W�\�V�L�Ç�F�H�� �W�U�D�Q�V�D�N�F�M�L�� �S�R�]�D
�J���µ�Z�Q�\�P�����D�� �F�X�F�K�H�P�����R�I�I���F�K�D�L�Q����
�J�H�Q�H�U�X�M�H�� �N�U�\�S�W�R�J�U�D�I�L�F�]�Q�\�� �G�R�Z�µ�G
�S�R�S�U�D�Z�Q�R���F�L�����S�U�R�R�I����
�]�D�S�L�V�X�M�H�� �Q�D�� �(�W�K�H�U�H�X�P�� �M�H�G�\�Q�L�H�� �V�N�U�µ�W
�G�D�Q�\�F�K�������P�D�W�H�P�D�W�\�F�]�Q�\���G�R�Z�µ�G��

�1�D�M�Z�D�>�Q�L�H�M�V�]�H�"�� �(�W�K�H�U�H�X�P�� �Q�L�H�� �P�X�V�L
�Z�L�H�U�]�\�É�����>�H���W�U�D�Q�V�D�N�F�M�H���V�Ç���S�R�S�U�D�Z�Q�H�������R�Q�R
�P�R�>�H���W�R���P�D�W�H�P�D�W�\�F�]�Q�L�H���]�Z�H�U�\�I�L�N�R�Z�D�É�����:
�S�U�]�H�F�L�Z�L�H�� �V�W�Z�L�H�� �G�R�� �R�S�W�\�P�L�V�W�\�F�]�Q�\�F�K
�U�R�O�O�X�S�µ�Z�� ���M�D�N�� �$�U�E�L�W�U�X�P�� �F�]�\�� �2�S�W�L�P�L�V�P����
�6�W�D�U�N�1�H�W�� �Q�L�H�� �F�]�H�N�D�� �Q�D�� �H�Z�H�Q�W�X�D�O�Q�H
�]�J���R�V�]�H�Q�L�H���R�V�]�X�V�W�Z�D�����7�X���S�R�S�U�D�Z�Q�R���É���M�H�V�W
�X�G�R�Z�R�G�Q�L�R�Q�D���R�G���U�D�]�X��

�7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�D���6�7�$�5�. �������I�X�Q�G�D�P�H�Q�W���V�L�H�F�L

�6�W�D�U�N�1�H�W���]�R�V�W�D�����V�W�Z�R�U�]�R�Q�\���S�U�]�H�]���I�L�U�P�Û
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�6�W�D�U�N�: �D�U�H�� �L�� �R�S�L�H�U�D�� �V�L�Û�� �Q�D�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�L
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�Z�\�V�R�N�Ç���V�N�D�O�R�Z�D�O�Q�R���É��
�Q�L�V�N�L�H���R�S���D�W�\��
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�&�D�L�U�R�� �]�R�V�W�D���� �]�D�S�U�R�M�H�N�W�R�Z�D�Q�\�� �V�S�H�F�M�D�O�Q�L�H
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�(�W�K�H�U�H�X�P��

�7�R�� �R�J�U�R�P�Q�D�� �]�D�O�H�W�D�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�]�Q�D���� �D�O�H
�M�H�G�Q�R�F�]�H���Q�L�H�� �E�D�U�L�H�U�D�� �Z�H�M���F�L�D�� ��
�G�H�Z�H�O�R�S�H�U�]�\���P�X�V�]�Ç���Q�D�X�F�]�\�É���V�L�Û���Q�R�Z�H�J�R
���U�R�G�R�Z�L�V�N�D���� �]�D�P�L�D�V�W�� �N�R�S�L�R�Z�D�É�� �N�R�G�� �]
�(�W�K�H�U�H�X�P��

�(�N�R�V�\�V�W�H�P���6�W�D�U�N�1�H�W

�&�K�R�É���6�W�D�U�N�1�H�W���M�H�V�W���P���R�G�V�]�\���Q�L�>���$�U�E�L�W�U�X�P
�F�]�\�� �2�S�W�L�P�L�V�P���� �M�H�J�R�� �H�N�R�V�\�V�W�H�P�� �U�R���Q�L�H
�G�\�Q�D�P�L�F�]�Q�L�H��
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�Z�G�U�R�>�\���R�� �U�R�]�Z�L�Ç�]�D�Q�L�D�� �=�.�� �Z�� �S�U�R�M�H�N�W�D�F�K
�W�D�N�L�F�K�� �M�D�N�� �G�<�G�;�� ���Z�� �V�W�D�U�V�]�H�M�� �Z�H�U�V�M�L���� �F�]�\
�–�P�P�X�W�D�E�O�H���;�����F�R���S�R�N�D�]�X�M�H�����>�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�D
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�7�R�N�H�Q���6�7�5�. ���L���G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�D�F�M�D

�7�R�N�H�Q���6�7�5�.���S�H���Q�L���I�X�Q�N�F�M�H��

�J�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�����]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�H���S�U�R�W�R�N�R���H�P����
�V�W�D�N�L�Q�J�X�� �Z�� �S�U�]�\�V�]���H�M
�]�G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H�M�� �Z�H�U�V�M�L
�V�H�T�X�H�Q�F�H�U�D��
�S�R�W�H�Q�F�M�D�O�Q�H�J�R�� �X�G�]�L�D���X�� �Z
�E�H�]�S�L�H�F�]�H�� �V�W�Z�L�H���V�L�H�F�L��

�6�W�D�U�N�1�H�W�� �S�U�]�H�F�K�R�G�]�L�� �S�U�R�F�H�V
�G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�D�F�M�L�� ���� �R�E�H�F�Q�L�H�� �F�]�Û���É
�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�N�W�X�U�\���M�H�V�W���M�H�V�]�F�]�H���N�R�Q�W�U�R�O�R�Z�D�Q�D
�S�U�]�H�]�� �]�H�V�S�µ������ �D�O�H�� �U�R�D�G�P�D�S�D�� �]�D�N���D�G�D
�V�W�R�S�Q�L�R�Z�H�� �R�G�G�D�Z�D�Q�L�H�� �Z���D�G�]�\
�V�S�R���H�F�]�Q�R���F�L��
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�G�R�F�H�O�R�Z�D�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�D�� �V�N�D�O�R�Z�D�Q�L�D
�(�W�K�H�U�H�X�P���� �6�Ç�� �E�D�U�G�]�L�H�M�� �H�O�H�J�D�Q�F�N�L�H
�N�U�\�S�W�R�J�U�D�I�L�F�]�Q�L�H�� �L�� �G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�R
�E�D�U�G�]�L�H�M���V�N�D�O�R�Z�D�O�Q�H�����-�H���O�L���6�W�D�U�N�1�H�W��

�X�S�U�R���F�L���Q�D�U�]�Û�G�]�L�D���G�O�D���G�H�Z�H�O�R�S�H�U�µ�Z��
�]�Z�L�Û�N�V�]�\���G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�D�F�M�Û��
�S�U�]�\�F�L�Ç�J�Q�L�H���Z�L�Û�N�V�]�\���N�D�S�L�W�D�����G�R���' �H�)�L��

�P�R�>�H���V�W�D�É���V�L�Û���M�H�G�Q�\�P���]���I�L�O�D�U�µ�Z���S�U�]�\�V�]���H�J�R
�: �H�E����
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�2�G���H�N�R�Q�R�P�L�L���G�R���E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q�D

�5�R�E�H�U�W�� �/�H�V�K�Q�H�U�� �X�N�R�� �F�]�\���� �H�N�R�Q�R�P�L�Û�� �Q�D
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���3�H�Q�Q�V�\�O�Y�D�Q�L�D�����=�D�Q�L�P���Z�V�]�H�G��
�Z�����Z�L�D�W���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�����S�U�D�F�R�Z�D�����Z���E�U�D�Q�>�\
�I�L�Q�W�H�F�K���� �D�Q�D�O�L�]�X�M�Ç�F�� �U�\�Q�N�L�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�� �L
�W�Z�R�U�]�Ç�F�� �Q�D�U�]�Û�G�]�L�D�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�H��
�–�Q�W�H�U�H�V�R�Z�D�����V�L�Û���W�\�P�����M�D�N���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�D���P�R�>�H��

�]�Z�L�Û�N�V�]�\�É�� �G�R�V�W�Û�S�� �G�R�� �N�D�S�L�W�D���X�� �L�� �R�E�Q�L�>�\�É
�N�R�V�]�W�\���S�R���U�H�G�Q�L�N�µ�Z��
�: �� ���������� �U�R�N�X�� ���� �Z�� �V�]�F�]�\�F�L�H�� �S�L�H�U�Z�V�]�H�M
�Z�L�H�O�N�L�H�M���K�R�V�V�\���N�U�\�S�W�R�������/�H�V�K�Q�H�U���G�R�V�W�U�]�H�J��
�R�J�U�R�P�Q�\�� �S�U�R�E�O�H�P���� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�\�� �E�\���\
�D�N�W�\�Z�H�P�� �V�S�H�N�X�O�D�F�\�M�Q�\�P���� �D�O�H�� �E�U�D�N�R�Z�D���R
�Q�D�U�]�Û�G�]�L�� �G�R�� �H�I�H�N�W�\�Z�Q�H�J�R�� �]�D�U�]�Ç�G�]�D�Q�L�D
�N�D�S�L�W�D���H�P�����-�H���O�L���N�W�R�����S�R�V�L�D�G�D�����(�7�+���F�]�\���L�Q�Q�H
�W�R�N�H�Q�\���� �P�µ�J���� �M�H�� �M�H�G�\�Q�L�H�� �W�U�]�\�P�D�É�� �O�X�E
�V�S�U�]�H�G�D�É���� �1�L�H�� �E�\���R�� �S�U�R�V�W�H�J�R��
�]�G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�R�Z�D�Q�H�J�R���V�\�V�W�H�P�X���S�R�>�\�F�]�H�N��
�7�R���Z���D���Q�L�H���W�D���O�X�N�D���V�W�D���D���V�L�Û���L�Q�V�S�L�U�D�F�M�Ç���G�R
�V�W�Z�R�U�]�H�Q�L�D���&�R�P�S�R�X�Q�G���)�L�Q�D�Q�F�H��

�&�R�P�S�R�X�Q�G�������E�D�Q�N���E�H�]���E�D�Q�N�X

�8�U�X�F�K�R�P�L�R�Q�\���Z�������������U�R�N�X���&�R�P�S�R�X�Q�G���W�R
�S�U�R�W�R�N�µ�����' �H�)�L���G�]�L�D���D�M�Ç�F�\���Q�D���E�O�R�F�N�F�K�D�L�Q�L�H
�(�W�K�H�U�H�X�P���� �N�W�µ�U�\�� �X�P�R�>�O�L�Z�L�D
�X�>�\�W�N�R�Z�Q�L�N�R�P��
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�V�S�R���H�F�]�Q�R���F�L���J���R�V�R�Z�D�É���Q�D�G���]�P�L�D�Q�D�P�L���Z
�S�U�R�W�R�N�R�O�H���� �%�\���� �W�R�� �M�H�G�H�Q�� �]�� �S�L�H�U�Z�V�]�\�F�K
�S�U�R�M�H�N�W�µ�Z�����N�W�µ�U�\���Q�D���G�X�>�Ç���V�N�D�O�Û���]�D�V�W�R�V�R�Z�D��
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�$�' �;�� �P�µ�Z�L���� �F�]�\�� �U�\�Q�H�N�� �]�Q�D�M�G�X�M�H�� �V�L�Û�� �Z
�W�U�H�Q�G�]�L�H�����F�]�\���Z���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�M�L��

�-�D�N���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�R�Z�D�É���Z�D�U�W�R���F�L���$�' �; �"

����������� ���E�U�D�N���Z�\�U�D�<�Q�H�J�R���W�U�H�Q�G�X�����U�\�Q�H�N
�Z���N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�M�L
������������� ���W�U�H�Q�G���]�D�F�]�\�Q�D���V�L�Û���E�X�G�R�Z�D�É
������������� ���V�L�O�Q�\���W�U�H�Q�G
�S�R�Z�\�>�H�M��������� ���E�D�U�G�]�R���V�L�O�Q�\���W�U�H�Q�G

�–�P���Z�\�>�V�]�D���Z�D�U�W�R���É���$�' �;�����W�\�P���P�R�F�Q�L�H�M�V�]�\
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�W�U�H�Q�G�� ���� �Q�L�H�]�D�O�H�>�Q�L�H�� �R�G�� �W�H�J�R���� �F�]�\�� �M�H�V�W
�Z�]�U�R�V�W�R�Z�\���F�]�\���V�S�D�G�N�R�Z�\��

�$�' �; ���D���N�L�H�U�X�Q�H�N���U�\�Q�N�X

�: ���D���Q�L�H���W�X���Z�L�H�O�X���S�R�F�]�Ç�W�N�X�M�Ç�F�\�F�K���S�R�S�H���Q�L�D
�E���Ç�G�����5�R�V�Q�Ç�F�\���$�' �;���Q�L�H���R�]�Q�D�F�]�D���Z�]�U�R�V�W�µ�Z
�F�H�Q�\���� �0�R�>�H�� �R�]�Q�D�F�]�D�É�� �V�L�O�Q�\�� �W�U�H�Q�G
�V�S�D�G�N�R�Z�\�����$�E�\���R�N�U�H���O�L�É���N�L�H�U�X�Q�H�N�����Q�D�O�H�>�\
�V�S�R�M�U�]�H�É���Q�D���O�L�Q�L�H��

�M�H���O�L�� ���' �–�� �]�Q�D�M�G�X�M�H�� �V�L�Û�� �S�R�Z�\�>�H�M�� ���' �–��
�G�R�P�L�Q�X�M�H���W�U�H�Q�G���Z�]�U�R�V�W�R�Z�\��
�M�H���O�L�����' �–���M�H�V�W���Z�\�>�H�M���Q�L�>�����' �–�����S�U�]�H�Z�D�>�D
�W�U�H�Q�G���V�S�D�G�N�R�Z�\��

�$�' �;���M�H�G�\�Q�L�H���S�R�W�Z�L�H�U�G�]�D�����F�]�\���W�H�Q���U�X�F�K���M�H�V�W
�V�L�O�Q�\��

�' �O�D�F�]�H�J�R���$�' �; ���M�H�V�W���W�D�N���S�U�]�\�G�D�W�Q�\���Z
�N�U�\�S�W�R�"

�5�\�Q�H�N�� �N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�� �F�]�Û�V�W�R�� �S�U�]�H�F�K�R�G�]�L
�S�U�]�H�]���W�U�]�\���I�D�]�\��

�����.�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�M�D�� ���Q�L�V�N�L�� �$�' �;���� ���� �F�H�Q�D
�S�R�U�X�V�]�D�� �V�L�Û�� �E�R�N�L�H�P���� �Z�V�N�D�<�Q�L�N�L
�J�H�Q�H�U�X�M�Ç���I�D���V�]�\�Z�H���V�\�J�Q�D���\��

�����: �\�E�L�F�L�H�����U�R�V�Q�Ç�F�\���$�' �;���������]�D�F�]�\�Q�D���V�L�Û
�V�L�O�Q�\���U�X�F�K��

�����7�U�H�Q�G�� �Z���D���F�L�Z�\�� ���Z�\�V�R�N�L�� �$�' �;���� ��
�P�R�P�H�Q�W�X�P���Q�D�E�L�H�U�D���P�R�F�\��

�7�U�D�G�H�U���� �N�W�µ�U�\�� �R�E�V�H�U�Z�X�M�H�� �$�' �;���� �P�R�>�H
�X�Q�L�N�Q�Ç�É�� �K�D�Q�G�O�X�� �Z�� ���P�D�U�W�Z�\�P�� �U�\�Q�N�X���� �L
�V�N�R�Q�F�H�Q�W�U�R�Z�D�É���V�L�Û���Q�D���R�N�U�H�V�D�F�K�����J�G�\���W�U�H�Q�G
�U�]�H�F�]�\�Z�L���F�L�H���P�D���V�L���Û��

�$�' �; ���Z���S�U�D�N�W�\�F�H

�6�W�U�D�W�H�J�L�D���W�U�H�Q�G�R�Z�D

�$�' �;���S�R�Z�\�>�H�M��������� ���Z�D�U�W�R���U�R�]�Z�D�>�\�É
�V�W�U�D�W�H�J�L�H���S�R�G�Ç�>�D�Q�L�D���]�D���W�U�H�Q�G�H�P��
�$�' �;���S�R�Q�L�>�H�M��������� ���O�H�S�L�H�M���V�S�U�D�Z�G�]�D�M�Ç
�V�L�Û���V�W�U�D�W�H�J�L�H���J�U�\���Z���N�D�Q�D�O�H���E�R�F�]�Q�\�P��

�3�R�W�Z�L�H�U�G�]�H�Q�L�H���Z�\�E�L�F�L�D�����M�H���O�L���F�H�Q�D���Z�\�E�L�M�D
�N�O�X�F�]�R�Z�\���R�S�µ�U�����D���$�' �;���]�D�F�]�\�Q�D���U�R�V�Q�Ç�É����
�V�\�J�Q�D�����M�H�V�W���]�Q�D�F�]�Q�L�H���P�R�F�Q�L�H�M�V�]�\��
�8�Z�D�J�D���� �6�S�D�G�D�M�Ç�F�\�� �$�' �;�� �Q�L�H�� �R�]�Q�D�F�]�D
�R�G�Z�U�µ�F�H�Q�L�D���W�U�H�Q�G�X�������R�]�Q�D�F�]�D���M�H�G�\�Q�L�H�����>�H
�W�U�H�Q�G���V���D�E�Q�L�H��

�$�' �; ���D���L�Q�Q�H���Z�V�N�D�<�Q�L�N�L

�$�' �;�����Z�L�H�W�Q�L�H���Z�V�S�µ���S�U�D�F�X�M�H���]��

���U�H�G�Q�L�P�L�� �N�U�R�F�]�Ç�F�\�P�L�� ���R�N�U�H���O�H�Q�L�H
�N�L�H�U�X�Q�N�X����
�5�6�–�����P�R�P�H�Q�W�X�P����
�S�R�]�L�R�P�D�P�L���Z�V�S�D�U�F�L�D���L���R�S�R�U�X�����S�X�Q�N�W�\
�Z�H�M���F�L�D����

�7�R���Z�V�N�D�<�Q�L�N���I�L�O�W�U�����N�W�µ�U�\���P�µ�Z�L�����F�]�\���Z�D�U�W�R���Z
�R�J�µ�O�H���J�U�D�É���W�U�H�Q�G�"

�3�R�G�V�X�P�R�Z�D�Q�L�H

�$�' �;���W�R���Q�D�U�]�Û�G�]�L�H���G�O�D���W�\�F�K�����N�W�µ�U�]�\���F�K�F�Ç
�]�U�R�]�X�P�L�H�É�� �V�L���Û�� �U�\�Q�N�X���� �D�� �Q�L�H�� �W�\�O�N�R�� �M�H�J�R
�N�L�H�U�X�Q�H�N��

�1�L�H���S�R�N�D�]�X�M�H�����F�]�\���F�H�Q�D���Z�]�U�R���Q�L�H���F�]�\
�V�S�D�G�Q�L�H��
�3�R�N�D�]�X�M�H�����F�]�\���W�U�H�Q�G���M�H�V�W���Z�\�V�W�D�U�F�]�D�M�Ç�F�R
�V�L�O�Q�\�����E�\���Q�D���Q�L�P���]�D�U�D�E�L�D�É��
�3�R�P�D�J�D�� �R�G�U�µ�>�Q�L�É�� �N�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�M�Û�� �R�G
�S�U�D�Z�G�]�L�Z�H�J�R���U�X�F�K�X��

�: �����Z�L�H�F�L�H���N�U�\�S�W�R�Z�D�O�X�W�����J�G�]�L�H���]�P�L�H�Q�Q�R���É
�E�\�Z�D�� �R�J�U�R�P�Q�D���� �$�' �;�� �P�R�>�H�� �V�W�D�É�� �V�L�Û
�M�H�G�Q�\�P���]���Q�D�M�E�D�U�G�]�L�H�M���Q�L�H�G�R�F�H�Q�L�D�Q�\�F�K�����D
�]�D�U�D�]�H�P�� �Q�D�M�F�H�Q�Q�L�H�M�V�]�\�F�K�� �H�O�H�P�H�Q�W�µ�Z
�V�W�U�D�W�H�J�L�L��
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�: �S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H

�%�L�W�F�R�L�Q���W�R���Q�L�H���W�\�O�N�R���F�H�Q�D���L���Z�\�N�U�H�V�\�����7�R
�W�D�N�>�H�� �H�N�R�Q�R�P�L�D�� �Z�\�G�R�E�\�F�L�D���� �F�]�\�O�L
�F�R�G�]�L�H�Q�Q�D���Z�D�O�N�D���J�µ�U�Q�L�N�µ�Z�����P�L�Q�H�U�µ�Z���� �R
�U�H�Q�W�R�Z�Q�R���É���� �-�H�G�Q�\�P�� �]�� �N�O�X�F�]�R�Z�\�F�K
�Z�V�N�D�<�Q�L�N�µ�Z�� �R�Q���F�K�D�L�Q���� �N�W�µ�U�\�� �S�R�]�Z�D�O�D
�]�U�R�]�X�P�L�H�É���S�U�H�V�M�Û���V�S�U�]�H�G�D�>�R�Z�Ç���]�H���V�W�U�R�Q�\
�N�R�S�D�F�]�\���R�U�D�]���I�D�]�Û���F�\�N�O�X���U�\�Q�N�R�Z�H�J�R�����M�H�V�W
�3�X�H�O�O���0�X�O�W�L�S�O�H��
�7�R�� �Q�D�U�]�Û�G�]�L�H�� �V�]�F�]�H�J�µ�O�Q�L�H�� �L�V�W�R�W�Q�H�� �Z
�N�R�Q�W�H�N���F�L�H���K�D�O�Y�L�Q�J�µ�Z���L���]�P�L�D�Q���S�R�G�D�>�\���%�7�&��

�&�]�\�P���M�H�V�W���3�X�H�O�O���0 �X�O�W�L�S�O�H�"

�3�X�H�O�O�� �0�X�O�W�L�S�O�H�� �W�R�� �Z�V�N�D�<�Q�L�N�� �P�L�H�U�]�Ç�F�\
�U�H�O�D�F�M�Û���G�]�L�H�Q�Q�\�F�K���S�U�]�\�F�K�R�G�µ�Z���J�µ�U�Q�L�N�µ�Z
���Z���8�6�' �����G�R���L�F�K�����U�H�G�Q�L�H�M���]���R�V�W�D�W�Q�L�F�K��������
�G�Q�L��

�: ���X�S�U�R�V�]�F�]�H�Q�L�X���S�R�N�D�]�X�M�H�����F�]�\���N�R�S�D�F�]�H��

�]�D�U�D�E�L�D�M�Ç���]�Q�D�F�]�Q�L�H���Z�L�Û�F�H�M���Q�L�>���]�Z�\�N�O�H
���U�\�Q�H�N���S�U�]�H�J�U�]�D�Q�\����
�F�]�\���]�Q�D�F�]�Q�L�H���P�Q�L�H�M���Q�L�>���]�Z�\�N�O�H�����S�U�H�V�M�D
�I�L�Q�D�Q�V�R�Z�D�����S�R�W�H�Q�F�M�D�O�Q�H���G�Q�R���U�\�Q�N�X����

�)�R�U�P�X���D���Z�\�J�O�Ç�G�D���Q�D�V�W�Û�S�X�M�Ç�F�R��

�' �O�D�F�]�H�J�R���W�R���W�D�N�L�H���Z�D�>�Q�H�"

�*�µ�U�Q�L�F�\�� �V�Ç�� �Q�D�W�X�U�D�O�Q�\�P�L�� �V�S�U�]�H�G�D�Z�F�D�P�L
�%�L�W�F�R�L�Q�D��
�.�D�>�G�H�J�R���G�Q�L�D���R�W�U�]�\�P�X�M�Ç���Q�R�Z�H���%�7�&���M�D�N�R
�Q�D�J�U�R�G�Û�� �]�D�� �Z�\�G�R�E�\�F�L�H�� �E�O�R�N�µ�Z�� �L�� �F�]�Û�V�W�R
�V�S�U�]�H�G�D�M�Ç���F�]�Û���É���P�R�Q�H�W�����E�\���S�R�N�U�\�É���N�R�V�]�W�\��



�6�7�5�2 �1 �$���� �� ���_���. �5�<�3�7�2 ���0 �–�( �6�–�Æ�&

�H�Q�H�U�J�L�L���H�O�H�N�W�U�\�F�]�Q�H�M��
�V�S�U�]�Û�W�X��
�X�W�U�]�\�P�D�Q�L�D���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�N�W�X�U�\��

�-�H���O�L�� �L�F�K�� �S�U�]�\�F�K�R�G�\�� �J�Z�D���W�R�Z�Q�L�H�� �U�R�V�Q�Ç�� ��
�S�U�H�V�M�D�� �V�S�U�]�H�G�D�>�R�Z�D�� �U�µ�Z�Q�L�H�>�� �P�R�>�H
�Z�]�U�R�V�Q�Ç�É���� �-�H���O�L�� �V�S�D�G�D�M�Ç�� ���� �Q�D�M�V���D�E�V�L
�P�L�Q�H�U�]�\���N�D�S�L�W�X�O�X�M�Ç�����F�R���K�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�L�H���E�\�Z�D���R
�V�\�J�Q�D���H�P���N�R�� �F�D���E�H�V�V�\��

�: �\�V�R�N�L�H���Z�D�U�W�R���F�L���3�X�H�O�O���0 �X�O�W�L�S�O�H

�*�G�\�� �Z�V�N�D�<�Q�L�N�� �S�U�]�H�N�U�D�F�]�D�� �S�R�]�L�R�P�� ��������
�R�]�Q�D�F�]�D���W�R�����>�H��

�S�U�]�\�F�K�R�G�\�� �J�µ�U�Q�L�N�µ�Z�� �V�Ç�� �Z�L�H�O�R�N�U�R�W�Q�L�H
�Z�\�>�V�]�H���Q�L�>�����U�H�G�Q�L�D���U�R�F�]�Q�D��
�U�\�Q�H�N���]�Q�D�M�G�X�M�H���V�L�Û���Z���I�D�]�L�H���H�X�I�R�U�L�L��
�F�H�Q�D�� �%�7�&�� �M�H�V�W�� �F�]�Û�V�W�R�� �E�O�L�V�N�R�� �V�]�F�]�\�W�X
�F�\�N�O�X��

�7�D�N���E�\���R���P���L�Q�����Z���O�D�W�D�F�K�������������������������L������������

�1�L�V�N�L�H���Z�D�U�W�R���F�L���3�X�H�O�O���0 �X�O�W�L�S�O�H

�*�G�\���Z�V�N�D�<�Q�L�N���V�S�D�G�D���S�R�Q�L�>�H�M�������������R�]�Q�D�F�]�D
�W�R��

�V�L�O�Q�H���V�S�D�G�N�L���S�U�]�\�F�K�R�G�µ�Z���P�L�Q�H�U�µ�Z��
�S�U�H�V�M�Û�� �I�L�Q�D�Q�V�R�Z�Ç�� �Z�� �V�H�N�W�R�U�]�H
�Z�\�G�R�E�\�F�L�D��
�S�R�W�H�Q�F�M�D�O�Q�Ç�� �N�D�S�L�W�X�O�D�F�M�Û�� �V���D�E�V�]�\�F�K
�X�F�]�H�V�W�Q�L�N�µ�Z���U�\�Q�N�X��

�+�L�V�W�R�U�\�F�]�Q�L�H�� �E�\���\�� �W�R�� �P�R�P�H�Q�W�\���� ����������
������������ ������������ �F�]�\�O�L�� �R�N�R�O�L�F�H
�G���X�J�R�W�H�U�P�L�Q�R�Z�\�F�K���G�R���N�µ�Z���%�L�W�F�R�L�Q�D��

�3�X�H�O�O���0 �X�O�W�L�S�O�H���D���K�D�O�Y�L�Q�J

�+�D�O�Y�L�Q�J�� �]�P�Q�L�H�M�V�]�D�� �Q�D�J�U�R�G�Û�� �E�O�R�N�R�Z�Ç�� �R
�S�R���R�Z�Û�����7�R���E�H�]�S�R���U�H�G�Q�L�R���Z�S���\�Z�D���Q�D��

�G�]�L�H�Q�Q�Ç���S�R�G�D�>���Q�R�Z�\�F�K���%�7�&��
�S�U�]�\�F�K�R�G�\���P�L�Q�H�U�µ�Z��
�G�\�Q�D�P�L�N�Û���3�X�H�O�O���0�X�O�W�L�S�O�H��

�3�R���K�D�O�Y�L�Q�J�X���F�]�Û�V�W�R���R�E�V�H�U�Z�X�M�H�P�\��

�6�S�D�G�H�N�� �Z�V�N�D�<�Q�L�N�D�� ���P�Q�L�H�M�V�]�H
�S�U�]�\�F�K�R�G�\����
�6�W�R�S�Q�L�R�Z�Ç�� �R�G�E�X�G�R�Z�Û�� �Z�U�D�]�� �]�H
�Z�]�U�R�V�W�H�P���F�H�Q�\���%�7�&��
�)�L�Q�D�O�Q�L�H�� ���� �S�U�]�H�J�U�]�D�Q�L�H�� �U�\�Q�N�X�� �Z
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