




DELEGATION
REGIONALE

CODE CHANTIER VILLE NOM DU PROJET Dates Dates Âge

AQUITAINE CONCF-33308 BAZAS THE PATH UNDER THE
GISQUET GATE

03/07/2026 17/07/2026 18+

RHÔNES ALPES CONCF-46901 LA MOTTE SERVOLEX LAKE, MOUNTAINS AND SAVOY 03/07/2026 17/07/2026 18+

PACA CONCF-41313 MONTFERRAT WATERFALL IN PROVENCE 08/07/2026 29/07/2026 18+

PACA CONCF-41311 FREISSINIERES DARE THE MOUNTAIN 15/07/2026 05/08/2026 18+

RHÂ CONCF-46914 VIVIERS A HISTORIC RENOVATION 17/07/2026 31/07/2026 18+

RHÔNES ALPES CONCF-46908 GIVORS CASTLE IN THE STARS 17/07/2026 31/07/2026 18 - 30

PACA CONCF-41314 PUY SANIERES ROOF FRAMEWORK WITH A
VIEW

22/07/2026 12/08/2026 18+

AQUITAINE CONCF-33301 ISLE AROUND THE MILL 14/08/2026 28/08/2026 18+

PICARDIE CONCF-28001 Avricourt NEW STORY FOR OLD HISTORY 04/09/2026 19/09/2026 18+
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�9�H�Q�H�]���Y�L�Y�U�H���X�Q�H���H�[�S�Æ�U�L�H�Q�F�H���X�Q�L�T�X�H���H�Q�W�U�H���O�D�F�V���H�W���P�R�Q�W�D�J�Q�H�V���H�Q
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���½���X�Q���F�K�D�Q�W�L�H�U���G�H���E�Æ�Q�Æ�Y�R�O�H�V���D�X���F�z �X�U���G�H���O�D���6�D�Y�R�L�H�������•���/ �D
�0�R�W�W�H���6�H�U�Y�R�O�H�[���� �F�K�D�U�P�D�Q�W�H�� �Y�L�O�O�H�� �S�U�R�F�K�H�� �G�H�� �&�K�D�P�E�Æ�U�\���� �Y�R�X�V�� �V�H�U�H�]
�D�F�F�X�H�L�O�O�L�”�H�”�V���F�K�D�O�H�X�U�H�X�V�H�P�H�Q�W���S�D�U���O�H�V���K�D�E�L�W�D�Q�W�”�H�”�V���H�W���S�U�H�Q�G�U�H�]���S�D�U�W���½���X�Q
�S�U�R�M�H�W���D�O�O�L�D�Q�W���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�����D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H���H�W���L�P�P�H�U�V�L�R�Q���F�X�O�W�X�U�H�O�O�H��
�( �Q�� �S�D�U�W�H�Q�D�U�L�D�W�� �D�Y�H�F�� �O�D�� �F�R�P�P�X�Q�H���� �F�H�� �F�K�D�Q�W�L�H�U�� �V�p�L�Q�V�F�U�L�W�� �G�D�Q�V�� �X�Q�H
�G�Æ�P�D�U�F�K�H���G�X�U�D�E�O�H���Y�L�V�D�Q�W���½���D�P�Æ�O�L�R�U�H�U���O�p�D�F�F�H�V�V�L�E�L�O�L�W�Æ���H�W���½���S�U�Æ�V�H�U�Y�H�U
�O�p�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���O�R�F�D�O�����( �Q�F�D�G�U�Æ�”�H�”�V���S�D�U���O�H�V���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���H�W
�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�����O�H���F�K�D�Q�W�L�H�U���H�V�W���R�U�J�D�Q�L�V�Æ���D�X�W�R�X�U���G�H���S�O�X�V�L�H�X�U�V���D�F�W�L�R�Q�V
�G�Æ�I�L�Q�L�H�V���H�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H�V���E�H�V�R�L�Q�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�Æ�V���S�D�U���O�D���F�R�P�P�X�Q�H���D�X���P�R�P�H�Q�W
�G�X���S�U�R�M�H�W�����•���W�L�W�U�H���G�p�H�[�H�P�S�O�H�����O�H�V���D�Q�Q�Æ�H�V���S�U�Æ�F�Æ�G�H�Q�W�H�V���R�Q�W���S�H�U�P�L�V���O�D
�U�Æ�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���W�U�D�Y�D�X�[���Y�D�U�L�Æ�V���W�H�O�V���T�X�H���O�p�D�P�Æ�Q�D�J�H�P�H�Q�W���G�p�X�Q���V�H�Q�W�L�H�U���H�Q
�]�R�Q�H���K�X�P�L�G�H���D�I�L�Q���G�H���O�H���U�H�Q�G�U�H���S�O�X�V���D�F�F�H�V�V�L�E�O�H�����O�D���U�H�P�L�V�H���H�Q���Æ�W�D�W���G�H
�E�D�U�U�L�Å�U�H�V���½���S�U�R�[�L�P�L�W�Æ���G�p�X�Q�H���Æ�F�R�O�H�����R�X���H�Q�F�R�U�H���O�D���F�U�Æ�D�W�L�R�Q���G�p�X�Q�H���I�U�H�V�T�X�H
�P�X�U�D�O�H��

�/�p�K�Æ�E�H�U�J�H�P�H�Q�W���V�H���I�H�U�D���G�D�Q�V���O�D���F�R�X�U���G�p�X�Q���J�\�P�Q�D�V�H���P�L�V���½���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���S�D�U���O�D���F�R�P�P�X�Q�H�����Y�R�X�V���G�R�U�P�L�U�H�]
�H�Q���W�H�Q�W�H�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�O�H�V���V�X�U���G�H�V���P�D�W�H�O�D�V���I�R�X�U�Q�L�V���S�D�U���&�R�Q�F�R�U�G�L�D���H�W���Y�R�X�V���D�X�U�H�]���D�F�F�Å�V���D�X�[���V�D�Q�L�W�D�L�U�H�V
�G�X���E�¿�W�L�P�H�Q�W���H�W���½���X�Q�H���F�X�L�V�L�Q�H���H�Q���G�X�U���� �9�R�X�V���S�D�U�W�L�F�L�S�H�U�H�]�� �S�O�H�L�Q�H�P�H�Q�W���½���O�D���Y�L�H���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���� �H�Q���Y�R�X�V
�U�Æ�S�D�U�W�L�V�V�D�Q�W���O�H�V���W�¿�F�K�H�V���O�L�Æ�H�V���½���O�p�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���G�X���T�X�R�W�L�G�L�H�Q�����F�R�P�P�H���O�H���P�Æ�Q�D�J�H���H�W���O�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�Æ�V���G�X���J�U�R�X�S�H��
�/�H�V���U�H�S�D�V���V�H�U�R�Q�W���S�U�Æ�S�D�U�Æ�V���H�Q�V�H�P�E�O�H�����½���W�R�X�U���G�H���U�Ñ�O�H�����½���S�D�U�W�L�U���G�H���S�U�R�G�X�L�W�V���D�F�K�H�W�Æ�V���O�R�F�D�O�H�P�H�Q�W�����' �D�Q�V���X�Q�H
�G�Æ�P�D�U�F�K�H���G�H���F�R�Q�V�R�P�P�D�W�L�R�Q���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�����Q�R�X�V���I�D�Y�R�U�L�V�H�U�R�Q�V���D�X�W�D�Q�W���T�X�H���S�R�V�V�L�E�O�H���X�Q�H���D�O�L�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q
�Y�Æ�J�Æ�W�D�U�L�H�Q�Q�H�����D�Y�H�F���G�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���G�H���V�D�L�V�R�Q���H�W���L�V�V�X�V���G�H���F�L�U�F�X�L�W�V���F�R�X�U�W�V�����W�R�X�W���H�Q���U�H�V�S�H�F�W�D�Q�W���O�H�V���U�Æ�J�L�P�H�V
�D�O�L�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���G�H���F�K�D�F�X�Q�”�H�����9�R�X�V���D�X�U�H�]���D�F�F�Å�V���D�X�[���F�R�P�P�R�G�L�W�Æ�V���H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�V���½���S�U�R�[�L�P�L�W�Æ�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���S�R�X�U
�O�D���F�X�L�V�L�Q�H�����O�H�V���V�D�Q�L�W�D�L�U�H�V���H�W���O�p�H�V�S�D�F�H���G�H���Y�L�H���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�����8�Q�H���F�R�Q�Q�H�[�L�R�Q���: �L���)�L���V�H�U�D���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H���D�X�[���D�E�R�U�G�V
�G�H�V���E�¿�W�L�P�H�Q�W�V���S�X�E�O�L�F�V���V�L�W�X�Æ�V���½���P�R�L�Q�V���G�H���F�L�Q�T���P�L�Q�X�W�H�V�����9�R�X�V���S�R�X�U�U�H�]���O�D�Y�H�U���Y�R�W�U�H���O�L�Q�J�H���H�Q���O�D�Y�H�U�L�H
�D�X�W�R�P�D�W�L�T�X�H��

�3�R�X�U���O�H���F�K�D�Q�W�L�H�U�����V�H�U�R�Q�W���I�R�X�U�Q�L�V���J�D�Q�W�V�����J�L�O�H�W�V���U�Æ�I�O�Æ�F�K�L�V�V�D�Q�W�V���H�W���O�X�Q�H�W�W�H�V���G�H���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�����P�D�L�V���L�O���H�V�W���L�Q�G�L�V�S�H�Q�V�D�E�O�H
�G�p�D�S�S�R�U�W�H�U���G�H�V���F�K�D�X�V�V�X�U�H�V���I�H�U�P�Æ�H�V���T�X�L���Q�H���F�U�D�L�J�Q�H�Q�W���Q�L���O�D���E�R�X�H���Q�L���O�D���S�R�X�V�V�L�Å�U�H�����' �H�V���Y�Æ�O�R�V�����H�W�����F�D�V�T�X�H�V���V�H�U�R�Q�W
�P�L�V���½���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���S�R�X�U���Y�R�V���G�Æ�S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V�����L�O���H�V�W���G�R�Q�F���Q�Æ�F�H�V�V�D�L�U�H���G�H���V�D�Y�R�L�U���H�Q���I�D�L�U�H���S�R�X�U���S�U�R�I�L�W�H�U���S�O�H�L�Q�H�P�H�Q�W���G�X
�V�Æ�M�R�X�U�����/ �H�V���Q�X�L�W�V���S�R�X�Y�D�Q�W���Ç�W�U�H���I�U�D�Ë�F�K�H�V�����S�H�Q�V�H�]���½���S�U�H�Q�G�U�H���X�Q���V�D�F���G�H���F�R�X�F�K�D�J�H���F�K�D�X�G�����W�H�P�S�Æ�U�D�W�X�U�H���G�H���F�R�Q�I�R�U�W
�D�X�W�R�X�U���G�H�������� �� �•�&�����H�W�����V�L���E�H�V�R�L�Q�����X�Q���W�D�S�L�V���G�H���V�R�O���F�R�P�S�O�Æ�P�H�Q�W�D�L�U�H���S�R�X�U���S�O�X�V���G�H���F�R�Q�I�R�U�W�����3�U�Æ�Y�R�\�H�]���D�X�V�V�L���G�H�V
�Y�Ç�W�H�P�H�Q�W�V���F�R�P�P�H���X�Q�H���S�R�O�D�L�U�H���H�W���X�Q���L�P�S�H�U�P�Æ�D�E�O�H�����H�W���G�H�V���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�V���V�R�O�D�L�U�H�V�������O�X�Q�H�W�W�H�V�����F�U�Å�P�H�����F�K�D�S�H�D�X��
�J�R�X�U�G�H�����H�W���X�Q���P�D�L�O�O�R�W���G�H���E�D�L�Q�����S�R�X�U���S�U�R�I�L�W�H�U���G�H�V���E�D�L�J�Q�D�G�H�V���H�Q���S�L�V�F�L�Q�H���R�X���H�Q���E�D�V�H���Q�D�X�W�L�T�X�H��

�/�D���0�R�W�W�H���6�H�U�Y�R�O�H�[���R�I�I�U�H���X�Q���F�D�G�U�H���G�H���Y�L�H���L�G�Æ�D�O���H�Q�W�U�H���P�R�Q�W�D�J�Q�H�V���D�O�S�L�Q�H�V���H�W���O�D�F���G�X���%�R�X�U�J�H�W�����O�H���S�O�X�V
�J�U�D�Q�G���O�D�F���Q�D�W�X�U�H�O���G�H���)�U�D�Q�F�H�����$�O�O�L�D�Q�W���S�U�R�[�L�P�L�W�Æ���X�U�E�D�L�Q�H���H�W���Q�D�W�X�U�H���S�U�Æ�V�H�U�Y�Æ�H�����O�H���W�H�U�U�L�W�R�L�U�H���S�U�R�S�R�V�H���G�H
�Q�R�P�E�U�H�X�V�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�Æ�V���G�H���S�O�H�L�Q���D�L�U���D�F�F�H�V�V�L�E�O�H�V���D�S�U�Å�V���O�H���F�K�D�Q�W�L�H�U�����9�R�X�V���S�R�X�U�U�H�]���S�D�U�W�L�U���H�Q���U�D�Q�G�R�Q�Q�Æ�H���H�Q
�P�R�Q�W�D�J�Q�H�����Y�R�X�V���E�D�L�J�Q�H�U���V�X�U���O�H�V���S�O�D�J�H�V���D�P�Æ�Q�D�J�Æ�H�V���G�X���O�D�F���R�X���H�Q�F�R�U�H���G�Æ�F�R�X�Y�U�L�U���O�H�V���U�L�F�K�H�V�V�H�V���F�X�O�W�X�U�H�O�O�H�V
�H�W���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�D�O�H�V���O�R�F�D�O�H�V�����' �H�V���Y�Æ�O�R�V���V�H�U�R�Q�W���S�U�Ç�W�Æ�V���S�D�U���Q�R�W�U�H���S�D�U�W�H�Q�D�L�U�H���D�I�L�Q���G�H���I�D�F�L�O�L�W�H�U���Y�R�V���G�Æ�S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V
�H�W���Y�R�X�V���S�H�U�P�H�W�W�U�H���G�p�H�[�S�O�R�U�H�U���O�H�V���H�Q�Y�L�U�R�Q�V���½���Y�R�W�U�H���U�\�W�K�P�H�����' �H�V���V�R�U�W�L�H�V���V�H�U�R�Q�W���R�U�J�D�Q�L�V�Æ�H�V���D�Y�H�F���O�H���J�U�R�X�S�H��
�F�R�P�P�H���G�H�V���E�D�O�D�G�H�V���½���Y�Æ�O�R�����G�H�V���P�R�P�H�Q�W�V���G�H���G�Æ�W�H�Q�W�H���D�X���O�D�F���R�X���G�H�V���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q�V���H�Q���S�O�H�L�Q���D�L�U��

�(�Q���U�H�M�R�L�J�Q�D�Q�W���F�H���F�K�D�Q�W�L�H�U�����Y�R�X�V���S�D�U�W�L�F�L�S�H�U�H�]���F�R�Q�F�U�Å�W�H�P�H�Q�W���½���O�D���S�U�Æ�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���G�H���O�p�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���H�W���½
�O�p�H�P�E�H�O�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�X���F�D�G�U�H���G�H���Y�L�H���G�H���/�D���0�R�W�W�H���6�H�U�Y�R�O�H�[�����Y�L�O�O�H���M�H�X�Q�H���H�W���G�\�Q�D�P�L�T�X�H���H�Q�J�D�J�Æ�H���G�D�Q�V���O�H�V
�H�Q�M�H�X�[�� �G�H�� �G�Æ�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W�� �G�X�U�D�E�O�H���� �&�H�� �S�U�R�M�H�W�� �H�V�W�� �D�X�V�V�L�� �X�Q�H�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�Æ�� �X�Q�L�T�X�H�� �G�H�� �I�D�Y�R�U�L�V�H�U�� �O�H�V
�Æ�F�K�D�Q�J�H�V���L�Q�W�H�U�F�X�O�W�X�U�H�O�V���D�Y�H�F���O�H�V���K�D�E�L�W�D�Q�W�”�H�”�V��
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�9�H�Q�H�]���F�R�Q�W�U�L�E�X�H�U���½���S�U�Æ�V�H�U�Y�H�U���O�H���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���O�R�F�D�O���D�X���F�z �X�U���G�H���0�R�Q�W�I�H�U�U�D�W����
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�U�H�S�D�V�����/�D���F�R�P�P�X�Q�H���P�H�W���D�X�V�V�L���½���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���X�Q�H���V�D�O�O�H���G�H���I�Ç�W�H���G�X���Y�L�O�O�D�J�H�����D�Y�H�F���D�F�F�Å�V���D�X�[���: �&���H�W���X�Q�H
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�8�Q���E�X�G�J�H�W���V�H�U�D���D�O�O�R�X�Æ���D�X�[���D�Q�L�P�D�W�H�X�U�V�”�U�L�F�H�V���H�W���Y�R�X�V���S�D�U�W�L�F�L�S�H�U�H�]���D�X�[���F�R�X�U�V�H�V���H�W���½���O�D���S�U�Æ�S�D�U�D�W�L�R�Q���G�H�V
�U�H�S�D�V�����H�Q���S�U�L�Y�L�O�Æ�J�L�D�Q�W���O�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���V�D�L�Q�V���H�W���O�R�F�D�X�[�����8�Q���O�L�Y�U�H�W���G�H���U�H�F�H�W�W�H�V���G�H���F�X�L�V�L�Q�H���V�H�U�D���I�R�X�U�Q�L���D�I�L�Q���G�H
�I�D�Y�R�U�L�V�H�U���G�H�V���D�F�K�D�W�V���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�V���H�W���X�Q�H���D�O�L�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�X�U�D�E�O�H����

�3�H�Q�V�H�]���½���S�U�H�Q�G�U�H���G�H�V���J�D�Q�W�V�����G�H�V���Y�Ç�W�H�P�H�Q�W�V���G�H���W�U�D�Y�D�L�O�����G�H�V���F�K�D�X�V�V�X�U�H�V���S�R�X�U���O�H���W�U�D�Y�D�L�O�����/ �H�V���Q�X�L�W�V���V�R�Q�W���I�U�D�Ë�F�K�H�V
�H�Q���P�R�Q�W�D�J�Q�H�����D�S�S�R�U�W�H�]���X�Q���E�R�Q���G�X�Y�H�W���H�W���G�H�V���Y�Ç�W�H�P�H�Q�W�V���F�K�D�X�G�V�����1�H���S�D�V���R�X�E�O�L�H�U���G�p�H�P�P�H�Q�H�U���Æ�J�D�O�H�P�H�Q�W���G�H���T�X�R�L
�V�H���S�U�R�W�Æ�J�H�U���G�X���V�R�O�H�L�O���V�H�O�R�Q���O�D���P�Æ�W�Æ�R���D�W�W�H�Q�G�X�H�����F�K�D�S�H�D�X�����O�X�Q�H�W�W�H�V���G�H���V�R�O�H�L�O�����F�U�Å�P�H���V�R�O�D�L�U�H�����H�W�F�������9�R�X�V���S�R�X�Y�H�]
�Æ�J�D�O�H�P�H�Q�W���H�P�S�R�U�W�H�U���G�H�V���U�H�F�H�W�W�H�V���G�H���Y�R�W�U�H���S�D�\�V���U�Æ�J�L�R�Q�����G�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�H���P�X�V�L�T�X�H���H�W���G�H�V���M�H�X�[�����/ �H���G�H�U�Q�L�H�U���M�R�X�U
������ ���� �� �����H�V�W���F�R�Q�V�D�F�U�Æ���D�X���G�Æ�S�D�U�W�����J�Æ�Q�Æ�U�D�O�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V���O�D���P�D�W�L�Q�Æ�H��

�/�D���F�R�P�P�X�Q�H���H�W���Y�D�O�O�Æ�H���G�H���)�U�H�L�V�V�L�Q�L�Å�U�H�V���H�V�W���V�L�W�X�Æ�H���G�D�Q�V���O�H�V���+�D�X�W�H�V���$�O�S�H�V�������������D�X�[���S�R�U�W�H�V���G�X���S�D�U�F
�Q�D�W�L�R�Q�D�O���G�H�V���( �F�U�L�Q�V�����G�D�Q�V���O�D���U�Æ�J�L�R�Q���3�U�R�Y�H�Q�F�H���$�O�S�H�V���&�Ñ�W�H���G�p�$�]�X�U�����/�H���F�K�D�Q�W�L�H�U���G�X���P�R�X�O�L�Q���G�H�V���9�L�R�O�O�L�Q�V
�V�H���W�U�R�X�Y�H���H�Q���D�Y�D�O���G�H���O�D���F�R�P�P�X�Q�H���H�Q���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���)�U�H�L�V�V�L�Q�L�Å�U�H�V�����,�O���V�H���V�L�W�X�H���V�X�U���O�H�V���E�R�U�G�V���G�X���W�R�U�U�H�Q�W���G�H
�O�D���%�L�D�\�V�V�H��
�(�Q���K�L�Y�H�U���F�R�P�P�H���H�Q���Æ�W�Æ�����O�D���Y�D�O�O�Æ�H���E�L�H�Q���D�E�U�L�W�Æ�H���R�I�I�U�H���X�Q�H���J�U�D�Q�G�H���Y�D�U�L�Æ�W�Æ���G�p�D�F�W�L�Y�L�W�Æ�V���½���I�D�L�U�H�����G�Æ�F�R�X�Y�H�U�W�H
�G�H���O�D���U�Æ�J�L�R�Q���H�W���G�H���V�H�V���V�S�Æ�F�L�D�O�L�W�Æ�V�����U�D�Q�G�R�Q�Q�Æ�H�V�����V�S�R�U�W�V���G�H���Q�D�W�X�U�H�����U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�V���D�Y�H�F���O�D���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���H�W
�Æ�F�K�D�Q�J�H�V���L�Q�W�H�U�F�X�O�W�X�U�H�O�V�f

�&�H���F�K�D�Q�W�L�H�U���H�V�W���H�I�I�H�F�W�X�Æ���H�Q���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���D�Y�H�F���O�D���0�D�L�U�L�H���G�H���)�U�H�L�V�V�L�Q�L�Å�U�H�V���H�W���D�Y�H�F���O�H���3�D�U�F���Q�D�W�L�R�Q�D�O
�G�H�V���(�F�U�L�Q�V�����/�D���F�R�P�P�X�Q�H���V�R�X�K�D�L�W�H���U�H�V�W�D�X�U�H�U���O�H���P�R�X�O�L�Q���G�H���9�L�R�O�O�L�Q�V�����R�X�Y�U�D�J�H���T�X�L���I�D�L�W���S�D�U�W�L�H���G�X
�S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H�� �U�X�U�D�O�� �G�H�� �O�D�� �F�R�P�P�X�Q�H�� �H�W�� �T�X�L�� �S�R�X�U�U�D�L�W�� �Æ�J�D�O�H�P�H�Q�W�� �G�H�Y�H�Q�L�U�� �X�Q�� �S�R�L�Q�W�� �G�
�D�E�U�L�V�� �S�R�X�U�� �O�H�V
�S�U�R�P�H�Q�H�X�U�V��
�/�D���F�R�P�P�X�Q�H���V�H���F�K�D�U�J�H�U�D���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���G�H���O�p�L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q���G�H���O�p�H�V�S�D�F�H���G�H���F�X�L�V�L�Q�H�����D�F�K�D�W���G�H���P�D�W�Æ�U�L�D�X�[���H�W
�P�D�W�Æ�U�L�H�O���� �S�U�Æ�S�D�U�D�W�L�R�Q�� �G�X�� �V�L�W�H���� �G�H�P�D�Q�G�H�� �G�p�D�X�W�R�U�L�V�D�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �W�U�D�Y�D�X�[�� �H�W�� �V�W�R�F�N�D�J�H�� �G�H�V�� �P�D�W�Æ�U�L�D�X�[
�Q�Æ�F�H�V�V�D�L�U�H���½���O�p�Æ�G�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�K�D�U�S�H�Q�W�H��

�1�L�F�K�Æ���D�X���F�z �X�U���G�H���O�D���P�R�Q�W�D�J�Q�H�����O�H���Y�L�O�O�D�J�H���G�H���)�U�H�L�V�V�L�Q�L�Å�U�H�V���D�E�U�L�W�H���X�Q
�P�R�X�O�L�Q���G�D�W�D�Q�W���G�X���; �9�,�,�,�Å�P�H���V�L�Å�F�O�H�����9�R�X�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�H�U�H�]���D�X���G�H�X�[�L�Å�P�H
�F�K�D�Q�W�L�H�U���G�H���U�H�V�W�D�X�U�D�W�L�R�Q���G�H���F�H���P�R�X�O�L�Q���V�L�W�X�Æ���O�H���O�R�Q�J���G�X���W�R�U�U�H�Q�W���G�H���O�D
�%�L�D�\�V�V�H�����V�X�U���O�H���S�D�V�V�D�J�H���G�H�V���U�D�Q�G�R�Q�Q�H�X�U�V�����3�U�Æ�S�D�U�H�]���Y�R�X�V���S�R�X�U���X�Q�H
�U�D�Q�G�R�Q�Q�Æ�H�� �P�D�W�L�Q�D�O�H�� �G�H�� ������ �P�L�Q�X�W�H�V�� �G�H�S�X�L�V�� �O�H�� �F�D�P�S�H�P�H�Q�W���� �Y�R�X�V
�H�P�S�U�X�Q�W�H�U�H�]���X�Q���S�R�Q�W���G�H���I�R�U�W�X�Q�H���S�R�X�U���W�U�D�Y�H�U�V�H�U���O�H���W�R�U�U�H�Q�W�����S�X�L�V���J�U�D�Y�L�U�H�]���O�D
�F�R�O�O�L�Q�H�� �D�Y�D�Q�W�� �G�p�D�U�U�L�Y�H�U�� �V�X�U�� �O�H�� �F�K�D�Q�W�L�H�U�� ���� �O�H�� �P�R�X�O�L�Q�� �G�H�V�� �9�L�R�O�O�L�Q�V���� �/�H
�F�K�D�Q�W�L�H�U���D�\�D�Q�W���G�Æ�M�½���F�R�P�P�H�Q�F�Æ���O�p�D�Q�Q�Æ�H���S�U�Æ�F�Æ�G�H�Q�W�H���Y�R�X�V���D�X�U�H�]���O�D���F�K�D�Q�F�H
�G�H���W�H�U�P�L�Q�H�U���O�p�Æ�G�L�I�L�F�H���H�Q���U�H�P�H�W�W�D�Q�W���V�X�U���S�L�H�G���O�H�V���T�X�D�W�U�H���P�X�U�V���G�p�H�Q�F�H�L�Q�W�H�V��
�7�U�D�Y�D�L�O�� �U�Æ�J�X�O�L�H�U�� �V�X�U�� �Æ�F�K�D�I�D�X�G�D�J�H���� �X�W�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V�� �G�H
�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���� �9�R�X�V�� �V�H�U�H�]�� �E�L�H�Q�� �V�Ø�U�� �D�L�G�Æ�V�� �S�D�U�� �G�H�V
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�V����
�0�D�L�V���O�H���S�U�R�M�H�W���Q�H���V�p�D�U�U�Ç�W�H���S�D�V���O�½�������9�R�X�V���V�H�U�H�]���D�X�V�V�L���F�K�D�U�J�Æ�V���G�H���U�H�W�U�D�F�H�U
�O�
�K�L�V�W�R�L�U�H���G�X���P�R�X�O�L�Q���G�H�V���9�L�R�O�O�L�Q�V���½���W�U�D�Y�H�U�V���X�Q���S�U�R�M�H�W���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H���H�Q
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���D�Y�H�F���O�H�V���K�D�E�L�W�D�Q�W�V���G�X���Y�L�O�O�D�J�H��
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�9�R�X�V���V�H�U�H�]���O�R�J�Æ�V���D�X���&�O�R�V���6�D�L�Q�W���5�R�F�����D�Q�F�L�H�Q���F�O�R�Ë�W�U�H���G�R�Q�W���F�H�U�W�D�L�Q�H�V���S�D�U�W�L�H�V���G�D�W�H�Q�W���G�X���; �,�,�,�H���V�L�Å�F�O�H��
�F�O�D�V�V�Æ���P�R�Q�X�P�H�Q�W���K�L�V�W�R�U�L�T�X�H�����V�L�W�X�Æ���G�D�Q�V���O�H���T�X�D�U�W�L�H�U���P�Æ�G�L�Æ�Y�D�O���S�U�Å�V���G�H���O�D���F�D�W�K�Æ�G�U�D�O�H���G�H���9�L�Y�L�H�U�V�����½����
�P�L�Q�X�W�H�V���½���S�L�H�G���G�X���F�K�D�Q�W�L�H�U�����/�p�K�Æ�E�H�U�J�H�P�H�Q�W�����H�Q���G�X�U�����F�R�P�S�U�H�Q�G���S�O�X�V�L�H�X�U�V���S�L�Å�F�H�V���F�R�P�P�X�Q�H�V�����/�H�V
�F�R�X�F�K�D�J�H�V���V�H���I�H�U�R�Q�W���V�X�U���P�D�W�H�O�D�V���I�R�X�U�Q�L�V�����P�D�L�V���V�L���Y�R�X�V���D�Y�H�]���X�Q���P�D�W�H�O�D�V���Æ�S�D�L�V���H�W���F�R�Q�I�R�U�W�D�E�O�H�����L�O���H�V�W
�F�R�Q�V�H�L�O�O�Æ�� �G�H�� �O�p�D�S�S�R�U�W�H�U���� �9�R�X�V�� �G�H�Y�H�]�� �Æ�J�D�O�H�P�H�Q�W�� �D�S�S�R�U�W�H�U�� �Y�R�W�U�H�� �V�D�F�� �G�H�� �F�R�X�F�K�D�J�H���� �D�G�D�S�W�Æ�� �D�X�[
�W�H�P�S�Æ�U�D�W�X�U�H�V���H�V�W�L�Y�D�O�H�V��
�8�Q�H���F�X�L�V�L�Q�H���H�Q�W�L�Å�U�H�P�H�Q�W���Æ�T�X�L�S�Æ�H���D�Y�H�F���Y�X�H���V�X�U���X�Q���S�D�U�F���H�V�W���½���Y�R�W�U�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�����/�H�V���U�H�S�D�V���V�H�U�R�Q�W
�S�U�Æ�S�D�U�Æ�V�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���� �F�K�D�F�X�Q�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�� �½�� �W�R�X�U�� �G�H�� �U�Ñ�O�H�� ���F�X�L�V�L�Q�H���� �P�Æ�Q�D�J�H���� �R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q������ �/�H�V
�L�Q�J�U�Æ�G�L�H�Q�W�V���V�H�U�R�Q�W���D�F�K�H�W�Æ�V���½���S�U�R�[�L�P�L�W�Æ�����H�Q���S�U�L�Y�L�O�Æ�J�L�D�Q�W���S�U�R�G�X�L�W�V���O�R�F�D�X�[�����G�H���V�D�L�V�R�Q���H�W���F�L�U�F�X�L�W�V���F�R�X�U�W�V�����8�Q�H
�D�O�L�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���Y�Æ�J�Æ�W�D�U�L�H�Q�Q�H���H�V�W���H�Q�F�R�X�U�D�J�Æ�H�����W�R�X�W���H�Q���U�H�V�S�H�F�W�D�Q�W���O�H�V���U�Æ�J�L�P�H�V���G�H���F�K�D�F�X�Q���H�W���H�Q���G�Æ�F�R�X�Y�U�D�Q�W
�O�H�V���V�S�Æ�F�L�D�O�L�W�Æ�V���O�R�F�D�O�H�V��
�,�O���Q�p�\���D���S�D�V���G�H���P�D�F�K�L�Q�H���½���O�D�Y�H�U���V�X�U���S�O�D�F�H�����P�D�L�V���X�Q�H���O�D�Y�H�U�L�H���D�X�W�R�P�D�W�L�T�X�H���½�������P�L�Q�X�W�H�V���½���S�L�H�G�����F�R�Ø�W���½���O�D
�F�K�D�U�J�H���G�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�������/�H���O�R�J�H�P�H�Q�W���G�L�V�S�R�V�H���G�p�X�Q�H���F�R�Q�Q�H�[�L�R�Q���: �L���)�L��

�/ �H�V���W�U�D�Y�D�X�[���X�W�L�O�L�V�H�Q�W���G�H���O�D���F�K�D�X�[���H�W���G�X���P�R�U�W�L�H�U�����W�U�Å�V���V�D�O�L�V�V�D�Q�W�V�������D�S�S�R�U�W�H�]���G�H�V���Y�Ç�W�H�P�H�Q�W�V���V�R�O�L�G�H�V���H�W���G�H�V
�F�K�D�X�V�V�X�U�H�V���I�H�U�P�Æ�H�V�����9�R�X�V���G�R�U�P�L�U�H�]���V�X�U���G�H�V���P�D�W�H�O�D�V���D�X���V�R�O���I�R�X�U�Q�L�V�������S�U�Æ�Y�R�\�H�]���X�Q���V�D�F���G�H���F�R�X�F�K�D�J�H���G�p�Æ�W�Æ�����a����
�•�&�������X�Q���G�U�D�S���K�R�X�V�V�H���H�W���X�Q�H���W�D�L�H�����/ �p�Æ�W�Æ���H�V�W���F�K�D�X�G���P�D�L�V���G�H�V���D�Y�H�U�V�H�V���V�R�Q�W���S�R�V�V�L�E�O�H�V�������D�S�S�R�U�W�H�]���X�Q���L�P�S�H�U�P�Æ�D�E�O�H��
�X�Q���F�K�D�S�H�D�X�����G�H�V���O�X�Q�H�W�W�H�V���G�H���V�R�O�H�L�O�����G�H���O�D���F�U�Å�P�H���V�R�O�D�L�U�H�����X�Q�H���J�R�X�U�G�H���H�W���X�Q���P�D�L�O�O�R�W���G�H���E�D�L�Q�����/ �H�V���W�U�D�Q�V�S�R�U�W�V���H�Q
�F�R�P�P�X�Q���V�R�Q�W���O�L�P�L�W�Æ�V�����E�X�V���Y�H�U�V���0�R�Q�W�Æ�O�L�P�D�U���H�W���/ �H���7�H�L�O���������D�Q�W�L�F�L�S�H�]���Y�R�V���G�Æ�S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V�����9�R�X�V���S�R�X�Y�H�]���D�X�V�V�L
�D�S�S�R�U�W�H�U���X�Q���Æ�O�Æ�P�H�Q�W���G�H���Y�R�W�U�H���F�X�O�W�X�U�H�����8�Q�H���O�H�W�W�U�H���G�H���P�R�W�L�Y�D�W�L�R�Q���H�V�W���U�H�T�X�L�V�H��

�6�L�W�X�Æ�H���D�X���F�z �X�U���G�H���O�D���Y�D�O�O�Æ�H���G�X���5�K�Ñ�Q�H�����9�L�Y�L�H�U�V���H�V�W���S�U�R�F�K�H���G�H���0�R�Q�W�Æ�O�L�P�D�U�����G�H�V���* �R�U�J�H�V���G�H���O�p�$�U�G�Å�F�K�H���H�W
�D�X�[���S�R�U�W�H�V���G�H���O�D���3�U�R�Y�H�Q�F�H�����&�H���Y�L�O�O�D�J�H���P�Æ�G�L�Æ�Y�D�O�����S�H�U�F�K�Æ���V�X�U���X�Q���S�L�W�R�Q���U�R�F�K�H�X�[���G�R�P�L�Q�D�Q�W���O�H���5�K�Ñ�Q�H�����R�I�I�U�H
�X�Q���F�D�G�U�H���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O���H�Q�W�U�H���Q�D�W�X�U�H���H�W���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H�������U�X�H�O�O�H�V���S�L�W�W�R�U�H�V�T�X�H�V�����Y�H�V�W�L�J�H�V���K�L�V�W�R�U�L�T�X�H�V���H�W
�P�D�M�H�V�W�X�H�X�V�H���F�D�W�K�Æ�G�U�D�O�H���V�X�U�S�O�R�P�E�D�Q�W���O�D���Y�D�O�O�Æ�H��
�+�R�U�V�� �F�K�D�Q�W�L�H�U���� �Y�R�X�V�� �S�R�X�U�U�H�]�� �G�Æ�F�R�X�Y�U�L�U�� �O�D�� �U�Æ�J�L�R�Q�� �D�Y�H�F�� �O�p�D�L�G�H�� �G�H�V�� �H�Q�F�D�G�U�D�Q�W�V�� �G�H�� �&�R�Q�F�R�U�G�L�D���� �T�X�L
�R�U�J�D�Q�L�V�H�U�R�Q�W���O�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�Æ�V���D�Y�H�F���O�H���J�U�R�X�S�H�����U�D�Q�G�R�Q�Q�Æ�H�V�����P�D�U�F�K�Æ���O�R�F�D�O�����Y�L�V�L�W�H�V���F�X�O�W�X�U�H�O�O�H�V����
�3�R�X�U���O�D���E�D�L�J�Q�D�G�H�����O�D���S�L�V�F�L�Q�H���P�X�Q�L�F�L�S�D�O�H���G�H���9�L�Y�L�H�U�V���H�V�W���D�F�F�H�V�V�L�E�O�H�����' �H�V���V�L�W�H�V���Q�D�W�X�U�H�O�V���F�R�P�P�H���O�H���O�D�F���G�H
�3�L�J�Q�H�G�R�U�Æ���½���3�L�H�U�U�H�O�D�W�W�H���R�X���O�H�V���S�O�D�J�H�V���G�H�V���* �R�U�J�H�V���G�H���O�p�$�U�G�Å�F�K�H���V�R�Q�W���S�R�V�V�L�E�O�H�V���P�D�L�V���G�H�P�D�Q�G�H�Q�W���X�Q
�G�Æ�S�O�D�F�H�P�H�Q�W���S�O�X�V���O�R�Q�J�����G�R�Q�F���S�D�V���T�X�R�W�L�G�L�H�Q�������/�D���P�R�E�L�O�L�W�Æ���G�R�X�F�H���H�V�W���S�U�L�Y�L�O�Æ�J�L�Æ�H�������S�D�V���I�R�U�F�Æ�P�H�Q�W���G�H
�P�L�Q�L�E�X�V�����G�Æ�S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V���F�R�O�O�H�F�W�L�I�V�����P�D�U�F�K�H�����F�R�Y�R�L�W�X�U�D�J�H�����W�U�D�Q�V�S�R�U�W�V���H�Q���F�R�P�P�X�Q���V�L���D�F�F�H�V�V�L�E�O�H�V����

�1�R�X�V���F�R�O�O�D�E�R�U�R�Q�V���S�R�X�U���O�D���W�U�R�L�V�L�Å�P�H���D�Q�Q�Æ�H���F�R�Q�V�Æ�F�X�W�L�Y�H���D�Y�H�F���O�H���&�,�&�3���9�L�Y�L�H�U�V�����D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���H�Q�J�D�J�Æ�H
�G�D�Q�V���O�D���S�U�Æ�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���H�W���O�D���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���K�L�V�W�R�U�L�T�X�H�����P�R�Q�X�P�H�Q�W�D�O���H�W���D�U�F�K�Æ�R�O�R�J�L�T�X�H���G�H
�9�L�Y�L�H�U�V���H�W���G�H���V�D���U�Æ�J�L�R�Q��
�&�H���S�U�R�M�H�W���F�R�P�P�X�Q���Y�L�V�H���½���U�H�G�R�Q�Q�H�U���Y�L�H���D�X���F�H�Q�W�U�H���K�L�V�W�R�U�L�T�X�H���H�W���½���V�H�Q�V�L�E�L�O�L�V�H�U���O�H���S�X�E�O�L�F���½���V�R�Q
�L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�����W�R�X�W���H�Q���I�D�Y�R�U�L�V�D�Q�W���O�D���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H���H�Q�W�U�H���K�D�E�L�W�D�Q�W�V�����E�Æ�Q�Æ�Y�R�O�H�V���H�W���Y�L�V�L�W�H�X�U�V���H�W���X�Q���Æ�F�K�D�Q�J�H
�L�Q�W�H�U�F�X�O�W�X�U�H�O���H�W���L�Q�W�H�U�J�Æ�Q�Æ�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O��

�3�O�R�Q�J�H�]���G�D�Q�V���O�p�K�L�V�W�R�L�U�H���H�Q���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���½���O�D���U�H�V�W�D�X�U�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���0�D�L�V�R�Q���G�H�V
�&�K�H�Y�D�O�L�H�U�V���� �M�R�\�D�X�� �G�X�� �; �9�,�H�� �V�L�Å�F�O�H�� �F�O�D�V�V�Æ�� �0�R�Q�X�P�H�Q�W�� �+�L�V�W�R�U�L�T�X�H���� �&�H�W�� �Æ�W�Æ��
�U�H�M�R�L�J�Q�H�]���X�Q���F�K�D�Q�W�L�H�U���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���G�H���E�Æ�Q�Æ�Y�R�O�H�V���H�Q���$�U�G�Å�F�K�H���S�R�X�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�H�U
�½���V�D���S�U�Æ�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q��
�/�H���P�D�W�L�Q�����Y�R�X�V���D�S�S�U�H�Q�G�U�H�]���O�H�V���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���G�H���U�H�V�W�D�X�U�D�W�L�R�Q���G�X���E�¿�W�L���D�Q�F�L�H�Q����
�W�D�L�O�O�H���H�W���S�R�V�H���G�H���S�L�H�U�U�H�V�����P�D�Ä�R�Q�Q�H�U�L�H���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�����U�H�M�R�L�Q�W�R�L�H�P�H�Q�W���H�W���I�L�Q�L�W�L�R�Q�V��
�H�Q�F�D�G�U�Æ�V���S�D�U���G�H�V���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�V���H�W���E�Æ�Q�Æ�Y�R�O�H�V���H�[�S�Æ�U�L�P�H�Q�W�Æ�V���G�X���&�,�&�3�����$�X�F�X�Q�H
�H�[�S�Æ�U�L�H�Q�F�H���U�H�T�X�L�V�H�����V�H�X�O�H�P�H�Q�W���O�p�H�Q�Y�L�H���G�p�D�S�S�U�H�Q�G�U�H��
�&�H���S�U�R�M�H�W�����P�H�Q�Æ���D�Y�H�F���O�D���F�R�P�P�X�Q�H���H�W���G�H�V���H�[�S�H�U�W�V���G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H�����Y�L�V�H���½
�Y�D�O�R�U�L�V�H�U���O�H���F�H�Q�W�U�H���K�L�V�W�R�U�L�T�X�H���H�W���G�\�Q�D�P�L�V�H�U���O�D���Y�L�H���O�R�F�D�O�H�����+�R�U�V���F�K�D�Q�W�L�H�U��
�S�U�R�I�L�W�H�]���G�H�V���S�D�\�V�D�J�H�V���G�H���O�p�$�U�G�Å�F�K�H���H�W���S�D�U�W�D�J�H�]���X�Q�H���H�[�S�Æ�U�L�H�Q�F�H���X�Q�L�T�X�H���D�Y�H�F
�G�H�V���E�Æ�Q�Æ�Y�R�O�H�V���G�X���P�R�Q�G�H���H�Q�W�L�H�U��
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�3�O�R�Q�J�H�]�� �D�X�� �F�z �X�U�� �G�H�� �O�
�K�L�V�W�R�L�U�H�� �W�R�X�W�� �H�Q�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�� �½�� �X�Q�� �S�U�R�M�H�W�� �F�R�O�O�H�F�W�L�I
�G�\�Q�D�P�L�T�X�H�������O�H���&�K�¿�W�H�D�X���6�D�L�Q�W���* �Æ�U�D�O�G������
�¦ �G�L�I�L�Æ���D�X���; �,�,�,�H���V�L�Å�F�O�H���H�W���U�H�G�Æ�F�R�X�Y�H�U�W���H�Q���������������O�H�V���Y�H�V�W�L�J�H�V���I�R�Q�W���D�X�M�R�X�U�G�p�K�X�L
�O�p�R�E�M�H�W���G�p�X�Q�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H���S�K�D�V�H���G�H���P�L�V�H���H�Q���Y�D�O�H�X�U�����/�p�L�G�Æ�H���Q�p�H�V�W���S�D�V���V�H�X�O�H�P�H�Q�W
�G�H�� �U�H�V�W�D�X�U�H�U�� �X�Q�� �V�L�W�H�� �D�Q�F�L�H�Q���� �P�D�L�V�� �D�X�V�V�L�� �G�H�� �Y�L�Y�U�H�� �X�Q�H�� �H�[�S�Æ�U�L�H�Q�F�H
�H�Q�U�L�F�K�L�V�V�D�Q�W�H�� ���� �D�S�S�U�H�Q�G�U�H�� �G�H�V�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V�� �G�H�� �F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���� �W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U�� �H�Q
�Æ�T�X�L�S�H�����S�U�R�I�L�W�H�U���G�p�X�Q���H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���Q�D�W�X�U�H�O���L�P�S�U�H�V�V�L�R�Q�Q�D�Q�W���H�W���S�D�U�W�D�J�H�U���G�H�X�[
�V�H�P�D�L�Q�H�V���D�Y�H�F���G�p�D�X�W�U�H�V���M�H�X�Q�H�V���Y�H�Q�X�”�H�”�V���G�p�K�R�U�L�]�R�Q�V���Y�D�U�L�Æ�V�����/�H���F�K�D�Q�W�L�H�U���P�Ç�O�H�U�D
�G�R�Q�F���S�U�D�W�L�T�X�H�����Æ�F�K�D�Q�J�H�V���H�W���G�Æ�F�R�X�Y�H�U�W�H�����G�D�Q�V���X�Q�H���D�P�E�L�D�Q�F�H���F�R�Q�Y�L�Y�L�D�O�H���H�W
�D�F�F�H�V�V�L�E�O�H���½���W�R�X�W�H�V���H�W���W�R�X�V��
�&�H���F�K�D�Q�W�L�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�I���S�H�U�P�H�W�W�U�D���G�
�D�P�Æ�Q�D�J�H�U���G�H�V���H�V�S�D�F�H�V���G�
�D�F�F�X�H�L�O���S�R�X�U���O�H
�S�X�E�O�L�F�����8�Q���H�Q�F�D�G�U�H�P�H�Q�W���V�H�U�D���S�U�R�S�R�V�Æ���S�R�X�U���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�U���O�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�”�H�”�V
�D�Y�H�F���O�H�V���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���G�H���U�H�V�W�D�X�U�D�W�L�R�Q�����/�H���F�K�D�Q�W�L�H�U���V�
�D�G�D�S�W�H�U�D���D�X�[���G�L�I�I�Æ�U�H�Q�W�V
�Q�L�Y�H�D�X�[�� �G�
�H�[�S�Æ�U�L�H�Q�F�H���� �F�R�P�E�L�Q�D�Q�W�� �W�U�D�Y�D�L�O�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�� �H�W�� �Æ�F�K�D�Q�J�H�V�� �V�X�U
�O�
�K�L�V�W�R�L�U�H���G�X���V�L�W�H�����9�H�Q�H�]���U�H�G�R�Q�Q�H�U���D�X�[���Y�H�V�W�L�J�H�V���G�X���&�K�¿�W�H�D�X���6�D�L�Q�W���* �Æ�U�D�O�G
�W�R�X�W�H���V�D���V�S�O�H�Q�G�H�X�U����

�9�R�X�V�� �V�H�U�H�]�� �K�Æ�E�H�U�J�Æ�”�H�”�V�� �G�D�Q�V�� �X�Q�� �D�S�S�D�U�W�H�P�H�Q�W�� �D�X�� �F�z �X�U�� �G�H�� �* �L�Y�R�U�V���� �S�U�R�F�K�H�� �G�X�� �F�K�D�Q�W�L�H�U���� �D�Y�H�F�� �G�H�V
�F�K�D�P�E�U�H�V���S�D�U�W�D�J�Æ�H�V���G�H���W�U�R�L�V���½���T�X�D�W�U�H���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�����O�L�W�V���V�L�P�S�O�H�V�������' �H�V���V�D�Q�L�W�D�L�U�H�V���V�R�Q�W���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V���G�D�Q�V
�F�H�U�W�D�L�Q�H�V���F�K�D�P�E�U�H�V���H�W���G�p�D�X�W�U�H�V���½���O�p�Æ�W�D�J�H�����D�L�Q�V�L���T�X�p�X�Q�H���V�D�O�O�H���F�R�P�P�X�Q�H���S�R�X�U���O�H�V���U�H�S�D�V���H�W���O�H�V���P�R�P�H�Q�W�V
�F�R�Q�Y�L�Y�L�D�X�[���� �3�U�Æ�Y�R�\�H�]�� �X�Q�� �G�X�Y�H�W�� ���F�R�Q�I�R�U�W�� ������ �•�&������ �8�Q�H�� �F�R�Q�Q�H�[�L�R�Q�� �: �L�I�L�� �H�V�W�� �D�F�F�H�V�V�L�E�O�H�� �½�� �S�U�R�[�L�P�L�W�Æ�� �H�W
�O�p�D�S�S�D�U�W�H�P�H�Q�W���G�L�V�S�R�V�H���G�p�X�Q�H���P�D�F�K�L�Q�H���½���O�D�Y�H�U�����/�H�V���U�H�S�D�V���V�H�U�R�Q�W���S�U�Æ�S�D�U�Æ�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V���X�Q�H���F�X�L�V�L�Q�H
�Æ�T�X�L�S�Æ�H���� �/�H�V�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�”�H�”�V�� �V�H�� �U�H�O�D�L�H�U�R�Q�W�� �S�R�X�U�� �O�D�� �F�X�L�V�L�Q�H���� �O�H�� �P�Æ�Q�D�J�H�� �H�W�� �O�H�V�� �W�¿�F�K�H�V�� �T�X�R�W�L�G�L�H�Q�Q�H�V��
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�6�D�L�Q�W���¦ �W�L�H�Q�Q�H�����F�D�S�L�W�D�O�H���G�X���G�H�V�L�J�Q��
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�9�R�X�V���V�H�U�H�]���O�R�J�Æ�”�H�V���V�X�U���X�Q���F�D�P�S�H�P�H�Q�W���½���O�p�D�U�U�L�Å�U�H���G�H���O�D���P�D�L�U�L�H���G�H���3�X�\���6�D�Q�L�Å�U�H�V�����R�Ö���O�H�V���W�H�Q�W�H�V
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�O�H�V�����I�R�X�U�Q�L�H�V���S�D�U���&�2�1�&�2�5�' �,�$�����V�H�U�R�Q�W���S�O�D�Q�W�Æ�H�V���D�L�Q�V�L���T�X�p�X�Q���J�U�D�Q�G���P�D�U�D�E�R�X�W���L�Q�F�O�X�D�Q�W
�G�H�V���Æ�T�X�L�S�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�X�L�V�L�Q�H���H�W���X�Q���H�V�S�D�F�H���G�H���Y�L�H�����$�F�F�Å�V���½���G�H�V���: �&���H�Q���G�X�U���H�W���G�R�X�F�K�H�V���V�R�O�D�L�U�H�V��
�/�H���W�Æ�O�Æ�S�K�R�Q�H���F�D�S�W�H���P�D�L�V���L�O���Q�p�\���D���S�D�V���G�H���: �,�)�,��
�/�H�V���U�H�S�D�V���V�H�U�R�Q�W���S�U�Æ�S�D�U�Æ�V���G�D�Q�V���O�D���F�X�L�V�L�Q�H���F�R�X�Y�H�U�W�H�����9�R�X�V���S�D�U�W�D�J�H�U�H�]���O�H�V���G�L�I�I�Æ�U�H�Q�W�H�V���W�¿�F�K�H�V
�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�V���H�W���S�U�Æ�S�D�U�H�U�H�]���O�H�V���U�H�S�D�V���H�Q�V�H�P�E�O�H�����8�Q���E�X�G�J�H�W���V�H�U�D���D�O�O�R�X�Æ���D�X�[���D�Q�L�P�D�W�H�X�U�V�”�U�L�F�H�V���H�W���Y�R�X�V
�S�D�U�W�L�F�L�S�H�U�H�]���D�X�[���F�R�X�U�V�H�V���H�W���½���O�D���S�U�Æ�S�D�U�D�W�L�R�Q���G�H�V���U�H�S�D�V�����H�Q���S�U�L�Y�L�O�Æ�J�L�D�Q�W���O�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���V�D�L�Q�V���H�W���O�R�F�D�X�[��

�/ �H�V���Y�H�L�O�O�Æ�H�V���½���O�p�H�[�W�Æ�U�L�H�X�U���H�W���O�H�V���Q�X�L�W�V���H�Q���W�H�Q�W�H���V�H�U�R�Q�W���I�U�R�L�G�H�V�����D�S�S�R�U�W�H�]���X�Q���E�R�Q���G�X�Y�H�W���F�K�D�X�G������ �
�&���F�R�Q�V�H�L�O�O�Æ�������D�L�Q�V�L
�T�X�H���G�H�V���Y�H�V�W�H�V���L�P�S�H�U�P�Æ�D�E�O�H�V���H�W���G�H�V���S�X�O�O�V���G�p�K�L�Y�H�U�����$�P�H�Q�H�]���D�X�V�V�L���G�H�V���F�K�D�X�V�V�X�U�H�V���G�H���U�D�Q�G�R�Q�Q�Æ�H�����J�R�U�H�W�H�[���V�L
�S�R�V�V�L�E�O�H�������( �W�����V�X�U�W�R�X�W�����Q�p�R�X�E�O�L�H�]���S�D�V���Y�R�W�U�H���P�D�W�H�O�D�V���J�R�Q�I�O�D�E�O�H���R�X���O�H���W�D�S�L�V�����½���Y�R�X�V���G�H���Y�R�L�U�����Y�R�X�V���G�R�U�P�L�U�H�]���G�H�V�V�X�V������
�/ �H�V���W�H�Q�W�H�V���V�R�Q�W���I�R�X�U�Q�L�H�V���S�D�U���&�R�Q�F�R�U�G�L�D�����D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H���J�R�Q�I�O�H�X�U���S�R�X�U���Y�R�V���P�D�W�H�O�D�V�����3�R�X�U���O�H���F�K�D�Q�W�L�H�U�������S�H�Q�V�H�]���½
�S�U�H�Q�G�U�H���G�H�V���Y�Ç�W�H�P�H�Q�W�V���H�W���G�H�V���F�K�D�X�V�V�X�U�H�V���I�H�U�P�Æ�H�V�������V�L���S�R�V�V�L�E�O�H���F�K�D�X�V�V�X�U�H���G�H���V�Æ�F�X�U�L�W�Æ�������Y�R�X�V���S�R�X�Y�H�]���D�P�H�Q�H�U
�G�H�V���Y�L�H�X�[���Y�Ç�W�H�P�H�Q�W�V���H�W���R�X���G�H�V���Y�Ç�W�H�P�H�Q�W�V���G�H���V�S�R�U�W�����3�R�X�U���O�H���V�R�O�H�L�O�������Q�H���S�D�V���R�X�E�O�L�H�U���G�p�H�P�P�H�Q�H�U���G�H���T�X�R�L���V�H
�S�U�R�W�Æ�J�H�U���G�X���V�R�O�H�L�O�����F�K�D�S�H�D�X�����O�X�Q�H�W�W�H�V���G�H���V�R�O�H�L�O�����F�U�Å�P�H�������8�Q�H���O�D�P�S�H���I�U�R�Q�W�D�O�H�����V�L���S�R�V�V�L�E�O�H���U�H�F�K�D�U�J�H�D�E�O�H�����H�V�W
�Q�Æ�F�H�V�V�D�L�U�H�����D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H�V���E�D�W�W�H�U�L�H�V���H�[�W�H�U�Q�H�V���S�R�X�U���U�H�F�K�D�U�J�H�U���O�H�V���O�D�P�S�H�V���H�W���O�H���W�Æ�O�Æ�S�K�R�Q�H��
�$�W�W�H�Q�W�L�R�Q���� �Y�R�X�V�� �V�H�U�H�]�� �G�D�Q�V�� �X�Q�� �S�D�U�F�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�� ���� �9�H�L�O�O�H�]�� �½�� �D�S�S�R�U�W�H�U�� �G�H�V�� �S�U�R�G�X�L�W�V�� �G�
�K�\�J�L�Å�Q�H�� �U�H�V�S�H�F�W�X�H�X�[�� �G�H
�O�p�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�����E�L�R�G�Æ�J�U�D�G�D�E�O�H�����S�R�X�U���O�H�V���G�R�X�F�K�H�V�����G�R�X�F�K�H�V���V�R�O�D�L�U�H�V����

�3�X�\���6�D�Q�L�Å�U�H�V���H�V�W���X�Q�H���F�R�P�P�X�Q�H���G�X���V�X�G���G�H���O�D���)�U�D�Q�F�H���T�X�L���V�H���W�U�R�X�Y�H���S�U�Å�V���G�X���I�O�D�Q�F���V�X�G���G�X���P�R�Q�W
�* �X�L�O�O�D�X�P�H���������������P�������½���O�
�H�[�W�U�Ç�P�H���V�X�G���G�X���P�D�V�V�L�I���G�H�V���¦ �F�U�L�Q�V�����( �O�O�H���V�H���W�U�R�X�Y�H���G�D�Q�V���O�H���G�Æ�S�D�U�W�H�P�H�Q�W���G�H�V
�+�D�X�W�H�V���$�O�S�H�V���H�Q���U�Æ�J�L�R�Q���3�U�R�Y�H�Q�F�H���$�O�S�H�V���&�Ñ�W�H���G�p�$�]�X�U���H�W���H�V�W���V�L�W�X�Æ�H���S�U�Å�V���G�X���O�D�F���G�H���6�H�U�U�H���3�R�Q�Ä�R�Q��
�/�H���V�L�W�H���G�H���O�D���F�D�E�D�Q�H���V�H���V�L�W�X�H���½���T�X�H�O�T�X�H�V���N�L�O�R�P�Å�W�U�H�V���G�X���F�H�Q�W�U�H���G�X���Y�L�O�O�D�J�H���G�H���3�X�\���6�D�Q�L�Å�U�H�V���V�X�U���G�H�V
�W�H�U�U�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���F�R�Q�V�D�F�U�Æ�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�Æ�V���G�H���W�R�X�U�L�V�P�H���G�R�X�[��
�/�H���F�K�D�Q�W�L�H�U���V�H�U�D���S�R�Q�F�W�X�Æ���G�p�D�F�W�L�Y�L�W�Æ�V���G�H���O�R�L�V�L�U�����W�H�O�O�H�V���T�X�H���O�D���G�Æ�F�R�X�Y�H�U�W�H���G�H���O�D���U�Æ�J�L�R�Q���H�W���G�H���V�H�V
�V�S�Æ�F�L�D�O�L�W�Æ�V�����G�H�V���U�D�Q�G�R�Q�Q�Æ�H�V�����G�H�V���E�D�L�J�Q�D�G�H�V���G�D�Q�V���O�H���O�D�F���H�W���D�X�W�U�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�Æ�V���V�S�R�U�W�L�Y�H�V�����D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H�V
�D�F�W�L�Y�L�W�Æ�V���G�H���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H���G�H���O�D���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���O�R�F�D�O�H��

���$�Y�H�F���O�H���3�D�U�F���G�H�V���( �F�U�L�Q�V�����&�R�Q�F�R�U�G�L�D���D���G�Æ�F�L�G�Æ���G�H���P�H�W�W�U�H���H�Q���S�O�D�F�H���X�Q�H���D�F�W�L�R�Q���V�X�U���O�H���W�H�U�U�L�W�R�L�U�H���G�H
�3�X�\���6�D�Q�L�Å�U�H�V���H�Q���S�O�H�L�Q�H���P�R�Q�W�D�J�Q�H�����&�H���F�K�D�Q�W�L�H�U���&�R�Q�F�R�U�G�L�D���V�p�L�Q�V�F�U�L�W���G�D�Q�V���X�Q���S�U�R�M�H�W���J�O�R�E�D�O���G�H���O�D
�G�Æ�O�Æ�J�D�W�L�R�Q���3�U�R�Y�H�Q�F�H���$�O�S�H�V���&�Ñ�W�H���G�p�$�]�X�U���G�H���W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U���H�Q���]�R�Q�H���W�U�D�Q�V�D�O�S�L�Q�H���H�W���I�U�D�Q�F�R���L�W�D�O�L�H�Q�Q�H�����1�R�X�V
�V�R�X�K�D�L�W�R�Q�V���P�H�W�W�U�H���H�Q���D�Y�D�Q�W���O�H���E�H�V�R�L�Q���G�H���U�H�V�W�D�X�U�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�D�E�D�Q�H�V���H�Q���S�L�H�U�U�H���V�Å�F�K�H���S�R�X�U���O�H�V
�F�K�D�Q�W�L�H�U�V���P�R�Q�W�D�J�H�V��

�$�L�G�H�]���Q�R�X�V���½���F�R�Q�V�W�U�X�L�U�H���O�H���W�R�L�W���G�p�X�Q���U�H�I�X�J�H���G�H���P�R�Q�W�D�J�Q�H�����F�D�F�K�Æ���D�X
�F�z �X�U���G�X���V�X�G���G�H���O�D���)�U�D�Q�F�H����
�5�H�M�R�L�J�Q�H�]���Q�R�X�V���G�D�Q�V���O�H���Y�L�O�O�D�J�H���G�H���3�X�\���6�D�Q�L�Å�U�H���S�R�X�U���U�H�G�R�Q�Q�H�U���Y�L�H���½���X�Q
�U�H�I�X�J�H���G�H���U�D�Q�G�R�Q�Q�H�X�U�V���S�H�U�F�K�Æ���D�X���G�H�V�V�X�V���G�X���V�X�S�H�U�E�H���O�D�F���G�H���6�H�U�U�H��
�3�R�Q�Ä�R�Q��
�1�L�F�K�Æ�H���G�D�Q�V���O�D���Q�D�W�X�U�H���V�D�X�Y�D�J�H���G�H�V���$�O�S�H�V���G�X���6�X�G�����F�H�W�W�H���F�D�E�D�Q�H���U�X�V�W�L�T�X�H
�V�H�U�Y�D�L�W���D�X�W�U�H�I�R�L�V���G�H���U�H�I�X�J�H���D�X�[���F�K�D�V�V�H�X�U�V���G�D�Q�V���O�H���P�D�V�V�L�I���G�H�V���¦ �F�U�L�Q�V��
�$�X�M�R�X�U�G�p�K�X�L���F�H�W�W�H���F�D�E�D�Q�H���V�H�U�W���G�p�D�E�U�L�V���D�X�[�� �U�D�Q�G�R�Q�Q�H�X�U�V���� �H�Q�W�R�X�U�Æ�H���G�H
�I�R�U�Ç�W�V���G�H���S�L�Q�V���H�W���V�X�U�S�O�R�P�E�D�Q�W���G�H�V���H�D�X�[���W�X�U�T�X�R�L�V�H�����H�O�O�H���H�V�W���O�H���V�\�P�E�R�O�H���G�X
�S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���U�X�U�D�O���H�W���G�H���O�D���V�R�O�L�G�D�U�L�W�Æ���P�R�Q�W�D�J�Q�D�U�G�H��
�/�p�D�Q�Q�Æ�H���G�H�U�Q�L�Å�U�H���X�Q���J�U�R�X�S�H���G�H���M�H�X�Q�H�V���V�p�H�V�W���D�W�W�D�T�X�Æ���D�X�[���P�X�U�V���G�H���O�D
�F�D�E�D�Q�H���½���O�D�T�X�H�O�O�H���L�O���P�D�Q�T�X�H���X�Q�H���F�K�D�U�S�H�Q�W�H���H�W���X�Q���W�R�L�W�������H�W���F�
�H�V�W���O�½���T�X�H
�Y�R�X�V���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�H�]����
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�3�D�U�W�L�F�L�S�H�]���½���O�D���U�Æ�K�D�E�L�O�L�W�D�W�L�R�Q���G�p�X�Q���D�Q�F�L�H�Q���P�R�X�O�L�Q�����G�D�Q�V���O�D���F�K�D�U�P�D�Q�W�H
�F�R�P�P�X�Q�H�� �G�p�,�V�O�H���� �D�X�� �F�z �X�U�� �G�H�� �O�D�� �I�R�U�Ç�W�� ���� �/�H�� �V�L�W�H�� �G�X�� �0�R�X�O�L�Q�� �G�X
�0�H�\�Q�L�H�X�[���V�H���W�U�R�X�Y�H���½�����������P�L�Q���H�Q���Y�R�L�W�X�U�H���G�X���F�H�Q�W�U�H���Y�L�O�O�H�����D�X���E�R�U�G���G�p�X�Q
�U�X�L�V�V�H�D�X����
�9�R�W�U�H���P�L�V�V�L�R�Q�������S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H���O�D���U�Æ�K�D�E�L�O�L�W�D�W�L�R�Q���G�X���O�L�H�X�����G�Æ�E�X�W�Æ�H���L�O���\���D�������D�Q�V
�D�Y�H�F�� �G�p�D�X�W�U�H�V�� �F�K�D�Q�W�L�H�U�V�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�X�[������ �H�Q�� �G�Æ�E�U�R�X�V�V�D�L�O�O�D�Q�W���� �H�Q
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�Q�W���H�W���F�U�L�V�W�D�O�O�L�V�D�Q�W���O�H�V���S�D�U�R�L�V���G�H�V���P�X�U�H�W�V���H�Q���S�L�H�U�U�H���H�W���H�Q
�U�H�F�R�Q�V�W�U�X�L�V�D�Q�W���O�H�V���S�D�U�W�L�H�V���G�Æ�W�U�X�L�W�H�V�����' �H�V���D�P�Æ�Q�D�J�H�P�H�Q�W�V���D�Q�Q�H�[�H�V
�V�R�Q�W�����H�Q�Y�L�V�D�J�Æ�V�����F�R�P�S�U�H�Q�D�Q�W���O�D���U�Æ�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���P�R�E�L�O�L�H�U���H�Q���E�R�L�V
���W�D�E�O�H�V���G�H���S�L�T�X�H���Q�L�T�X�H�����H�W�F�������D�L�Q�V�L���T�X�H���O�p�D�P�Æ�Q�D�J�H�P�H�Q�W���G�H���O�p�H�V�S�D�F�H�����H�Q
�F�R�P�S�O�Æ�P�H�Q�W���G�X���S�U�R�M�H�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���G�H���U�Æ�K�D�E�L�O�L�W�D�W�L�R�Q���G�X���E�L�H�I�����9�R�X�V���V�H�U�H�]
�H�Q�F�D�G�U�Æ�”�H�”�V���S�D�U���X�Q�”�H���D�Q�L�P�D�W�H�X�U�”�U�L�F�H���W�H�F�K�Q�L�T�X�H���T�X�L���Y�R�X�V���D�S�S�U�H�Q�G�U�D
�G�L�I�I�Æ�U�H�Q�W�V���S�U�R�F�Æ�G�Æ�V���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�Q�H�O�V���G�H���P�D�Ä�R�Q�Q�H�U�L�H��

�9�R�X�V���G�L�V�S�R�V�H�U�H�]���G�p�X�Q���K�Æ�E�H�U�J�H�P�H�Q�W���V�R�X�V���W�H�Q�W�H�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�O�H�V�����D�Y�H�F���V�D�Q�L�W�D�L�U�H�V�����F�X�L�V�L�Q�H���H�W���V�D�O�O�H���G�H
�Y�L�H���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�����½���F�Ñ�W�Æ���G�H�V���L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q�V���V�S�R�U�W�L�Y�H�V���G�H���O�D���F�R�P�P�X�Q�H�����9�R�X�V���S�D�U�W�D�J�H�U�H�]���O�H�V���G�L�I�I�Æ�U�H�Q�W�H�V
�W�¿�F�K�H�V�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�V�� ���P�Æ�Q�D�J�H���� �D�F�W�L�Y�L�W�Æ�V���� �H�W�F�������� �8�Q�� �E�X�G�J�H�W�� �V�H�U�D�� �D�O�O�R�X�Æ�� �D�X�[�� �D�Q�L�P�D�W�H�X�U�”�U�L�F�H���V���� �Y�R�X�V
�S�D�U�W�L�F�L�S�H�U�H�]���D�X�[���F�R�X�U�V�H�V���H�W���½���O�D���S�U�Æ�S�D�U�D�W�L�R�Q���G�H�V���U�H�S�D�V�����1�R�X�V���V�R�X�K�D�L�W�R�Q�V���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�U���X�Q�H���D�O�L�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q
�Y�Æ�J�Æ�W�D�U�L�H�Q�Q�H���D�Y�H�F���G�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���O�R�F�D�X�[���H�W���G�H���V�D�L�V�R�Q���W�R�X�W���H�Q���U�H�V�S�H�F�W�D�Q�W���O�H�V���U�Æ�J�L�P�H�V���D�O�L�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���G�H�V
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���H�W���H�Q���G�Æ�F�R�X�Y�U�D�Q�W���H�Q�V�H�P�E�O�H���O�H�V���F�X�L�V�L�Q�H�V���O�R�F�D�O�H�V�����/�H���: �,�)�,���H�V�W���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H���H�W���Y�R�X�V���S�R�X�U�U�H�]
�I�D�L�U�H���O�D���O�H�V�V�L�Y�H���½���O�D���P�D�L�Q

�6�H�O�R�Q���Y�R�V���E�H�V�R�L�Q�V�����D�S�S�R�U�W�H�]���X�Q���V�D�F���G�H���F�R�X�F�K�D�J�H�����X�Q���W�D�S�L�V���G�H���V�R�O���R�X���X�Q���P�D�W�H�O�D�V���F�R�P�S�O�Æ�P�H�Q�W�D�L�U�H���S�R�X�U
�Y�R�W�U�H���F�R�Q�I�R�U�W�����G�H�V���Y�Ç�W�H�P�H�Q�W�V���G�H���W�U�D�Y�D�L�O�����G�H�V���F�K�D�X�V�V�X�U�H�V���G�H���P�D�U�F�K�H���H�W���S�R�X�U���O�H���W�U�D�Y�D�L�O�����G�H�V���Y�Ç�W�H�P�H�Q�W�V
�F�K�D�X�G�V���H�W���G�H���S�O�X�L�H�����X�Q�H���O�D�P�S�H���W�R�U�F�K�H���R�X���X�Q�H���O�D�P�S�H���I�U�R�Q�W�D�O�H�����X�Q���P�D�L�O�O�R�W���G�H���E�D�L�Q���H�W���G�H���O�D���F�U�Å�P�H���V�R�O�D�L�U�H��
�6�L���Y�R�X�V���V�R�X�K�D�L�W�H�]���S�D�U�W�D�J�H�U���X�Q���S�H�X���G�H���Y�R�W�U�H���F�X�O�W�X�U�H�����U�H�F�H�W�W�H�V���G�H���F�X�L�V�L�Q�H�����K�L�V�W�R�L�U�H�V���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V�����R�E�M�H�W�V
�L�Q�V�R�O�L�W�H�V�����P�X�V�L�T�X�H�f �������Q�p�K�Æ�V�L�W�H�]���S�D�V���½���S�U�H�Q�G�U�H���X�Q���S�H�W�L�W���E�R�X�W���G�H���Y�R�W�U�H���S�D�\�V���R�X���G�H���Y�R�W�U�H���U�Æ�J�L�R�Q���G�D�Q�V���Y�R�W�U�H
�V�D�F���½���G�R�V�������' �H�V���F�K�D�X�V�V�X�U�H�V���I�H�U�P�Æ�H�V���H�W���U�Æ�V�L�V�W�D�Q�W�H�V���½���O�p�H�D�X���V�R�Q�W���)�2�5�7�( �0�( �1�7���5�( �&�2�0�0�$�1�' �¦ �( �6���S�R�X�U���O�H
�W�U�D�Y�D�L�O���W�H�F�K�Q�L�T�X�H

�,�V�O�H���H�V�W���X�Q�H���F�R�P�P�X�Q�H���I�U�D�Q�Ä�D�L�V�H���V�L�W�X�Æ�H���G�D�Q�V���O�H���G�Æ�S�D�U�W�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���+�D�X�W�H���9�L�H�Q�Q�H���H�Q���U�Æ�J�L�R�Q���1�R�X�Y�H�O�O�H��
�$�T�X�L�W�D�L�Q�H�����F�R�O�O�Æ�H���½���O�D���Y�L�O�O�H���G�H���/ �L�P�R�J�H�V�����F�Æ�O�Å�E�U�H���S�R�X�U���V�H�V���S�R�U�F�H�O�D�L�Q�H�V�����P�D�L�V���Æ�J�D�O�H�P�H�Q�W���U�L�F�K�H���G�p�X�Q�H
�K�L�V�W�R�L�U�H���H�W���G�p�X�Q���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���J�U�D�Q�G�L�R�V�H����
�/�D���F�R�P�P�X�Q�H���E�Æ�Q�Æ�I�L�F�L�H���G�p�X�Q���F�D�G�U�H���G�H���Y�L�H���G�p�H�[�F�H�S�W�L�R�Q���R�Ö���O�D���Q�D�W�X�U�H���\���H�V�W���R�P�Q�L�S�U�Æ�V�H�Q�W�H�����( �Q���F�H�Q�W�U�H���Y�L�O�O�H��
�M�D�U�G�L�Q�V���I�O�H�X�U�L�V�����H�V�S�D�F�H�V���Y�H�U�W�V���H�W���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���G�H���O�R�L�V�L�U�V���F�Ñ�W�R�L�H�Q�W���F�R�P�P�H�U�F�H�V���H�W���V�H�U�Y�L�F�H�V���G�H���S�U�R�[�L�P�L�W�Æ��
�•���T�X�H�O�T�X�H�V���P�L�Q�X�W�H�V���G�H���P�D�U�F�K�H�����,�V�O�H���G�Æ�Y�R�L�O�H���X�Q���H�V�S�D�F�H���U�X�U�D�O���S�U�Æ�V�H�U�Y�Æ�����I�D�Ä�R�Q�Q�Æ���S�D�U���O�H�V���G�H�X�[���Y�D�O�O�Æ�H�V���G�H
�O�D���9�L�H�Q�Q�H���H�W���G�H���O�p�$�X�U�H�Q�F�H�����%�R�L�V�����F�O�D�L�U�L�Å�U�H�V���H�W���H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�V���D�J�U�L�F�R�O�H�V���V�H���P�Ç�O�H�Q�W���D�X�[���Q�R�P�E�U�H�X�[���F�K�¿�W�H�D�X�[
�H�W���P�D�Q�R�L�U�V���T�X�H���F�R�P�S�W�H���O�D���F�R�P�P�X�Q�H���W�R�X�W���H�Q���M�R�X�L�V�V�D�Q�W���G�X���G�\�Q�D�P�L�V�P�H���X�U�E�D�L�Q���R�I�I�H�U�W���S�D�U���O�D���Y�L�O�O�H���G�H
�/�L�P�R�J�H�V���V�L�W�X�Æ�H���½�������P�L�Q�X�W�H�V����

�/�D���Y�L�O�O�H���G�p�,�V�O�H���D���S�R�X�U���S�U�R�M�H�W���G�H���U�H�V�W�D�X�U�H�U���X�Q���D�Q�F�L�H�Q���P�R�X�O�L�Q���H�W���O�D���P�D�L�V�R�Q���G�X���P�H�X�Q�L�H�U���V�L�W�X�Æ�V���H�Q���S�O�H�L�Q�H���I�R�U�Ç�W
�V�X�U���O�D���F�R�P�P�X�Q�H�����3�R�X�U���F�H���I�D�L�U�H�����S�O�X�V�L�H�X�U�V���D�F�W�L�R�Q�V���Y�R�Q�W���Ç�W�U�H���P�L�V�H�V���H�Q���S�O�D�F�H���S�D�U���O�D���V�X�L�W�H���S�D�U���O�D���F�R�P�P�X�Q�H
�S�R�X�U���Y�D�O�R�U�L�V�H�U���O�H���V�L�W�H�������O�D���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���G�p�X�Q���O�R�F�D�O���S�R�X�U���O�H�V���F�K�D�V�V�H�X�U�V�”�V�H�V�����X�Q�H���V�D�O�O�H���S�Æ�G�D�J�R�J�L�T�X�H���S�R�X�U���O�H
�F�H�Q�W�U�H���G�H���O�R�L�V�L�U�����X�Q���F�K�H�P�L�Q���G�H���U�D�Q�G�R�Q�Q�Æ�H�V���H�W���O�D���U�H�P�L�V�H���H�Q���D�F�W�L�Y�L�W�Æ���G�X���P�R�X�O�L�Q�����$���W�U�D�Y�H�U�V���F�H���S�U�R�M�H�W�����Y�R�X�V
�S�D�U�W�L�F�L�S�H�U�H�]���½���F�H�W�W�H���U�Æ�K�D�E�L�O�L�W�D�W�L�R�Q���W�R�X�W���H�Q���G�Æ�F�R�X�Y�U�D�Q�W���H�W���S�D�U�W�D�J�H�D�Q�W���X�Q�H���H�[�S�Æ�U�L�H�Q�F�H���K�X�P�D�L�Q�H���H�W���F�X�O�W�X�U�H�O�O�H
�D�Y�H�F���O�H�V���K�D�E�L�W�D�Q�W�”�H�”�V���G�H���O�D���F�R�P�P�X�Q�H����
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�Æ�T�X�L�S�Æ�H�����I�R�X�U���G�H���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�Æ�����O�D�Y�H���Y�D�L�V�V�H�O�O�H�����F�K�D�P�E�U�H���I�U�R�L�G�H���H�W�F���������' �H�V���W�H�Q�W�H�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�O�H�V���V�H�U�R�Q�W
�P�L�V�H�V���½���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���D�L�Q�V�L���T�X�p�X�Q�H���V�R�O�X�W�L�R�Q���G�H���U�H�S�O�L���G�D�Q�V���O�D���V�D�O�O�H���G�H�V���I�Ç�W�H�V���H�Q���F�D�V���G�H���P�D�X�Y�D�L�V���W�H�P�S�V��
�8�Q���W�R�L�O�H�W�W�H���H�W���X�Q�H���G�R�X�F�K�H���V�H�U�R�Q�W���P�L�V���½���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���V�X�U���O�H���V�L�W�H�����9�R�X�V���S�D�U�W�D�J�H�U�H�]���O�H�V���G�L�I�I�Æ�U�H�Q�W�H�V���W�¿�F�K�H�V
�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�V���H�W���S�U�Æ�S�D�U�H�U�H�]���O�H�V���U�H�S�D�V���H�Q�V�H�P�E�O�H�����8�Q���E�X�G�J�H�W���V�H�U�D���D�O�O�R�X�Æ���D�X�[���D�Q�L�P�D�W�H�X�U�”�W�U�L�F�H�”�V���H�W���Y�R�X�V
�S�D�U�W�L�F�L�S�H�U�H�]���D�X�[���F�R�X�U�V�H�V�����H�Q���S�U�L�Y�L�O�Æ�J�L�D�Q�W���O�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���V�D�L�Q�V���H�W���O�R�F�D�X�[����

�3�H�Q�V�H�]���½���S�U�H�Q�G�U�H���G�H�V���Y�Ç�W�H�P�H�Q�W�V���G�H���W�U�D�Y�D�L�O���S�R�X�U���O�H���F�K�D�Q�W�L�H�U���D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H�V���F�K�D�X�V�V�X�U�H�V���I�H�U�P�Æ�H�V�����3�R�X�U
�O�p�K�Æ�E�H�U�J�H�P�H�Q�W���V�R�X�V���W�H�Q�W�H�����S�H�Q�V�H�]���½���Y�R�W�U�H���V�D�F���G�H���F�R�X�F�K�D�J�H���D�L�Q�V�L���T�X�p�X�Q���W�D�S�L�V���G�H���V�R�O���S�R�X�U���S�O�X�V���G�H���F�R�Q�I�R�U�W��
�9�R�X�V���S�R�X�Y�H�]���Æ�J�D�O�H�P�H�Q�W���U�D�P�H�Q�H�U���G�H�V���V�S�Æ�F�L�D�O�L�W�Æ�V���G�H���Y�R�W�U�H���S�D�\�V���U�Æ�J�L�R�Q�����G�H�V���S�K�R�W�R�V�����G�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�H
�P�X�V�L�T�X�H�����E�U�H�I���F�H���T�X�H���Y�R�X�V���D�L�P�H�]���H�W���D�Y�H�]���H�Q�Y�L�H���G�H���S�D�U�W�D�J�H�U���V�X�U���F�H���F�K�D�Q�W�L�H�U�����T�X�H���F�H���V�R�L�W���D�Y�H�F���O�D���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q
�O�R�F�D�O�H���R�X���D�Y�H�F���O�H���J�U�R�X�S�H����
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�S�R�X�U�U�H�]���Y�L�V�L�W�H�U���$�P�L�H�Q�V�����V�D���F�D�W�K�Æ�G�U�D�O�H���H�W���V�H�V���K�R�U�W�L�O�O�R�Q�Q�D�J�H�V�����&�R�P�S�L�Å�J�Q�H���H�W���V�R�Q���S�D�O�D�L�V���L�P�S�Æ�U�L�D�O�����1�R�\�R�Q
�H�W���V�R�Q���F�H�Q�W�U�H���K�L�V�W�R�U�L�T�X�H�����2�X���H�Q�F�R�U�H���Y�R�X�V���E�D�O�D�G�H�U���G�D�Q�V���O�D���F�D�P�S�D�J�Q�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�D�Q�W�H���H�Q�W�U�H���S�O�D�L�Q�H
�F�Æ�U�Æ�D�O�L�Å�U�H���H�W���S�H�W�L�W�H���Y�D�O�O�Æ�H���G�H���S�¿�W�X�U�D�J�H�����3�R�X�U���O�H�V���D�P�R�X�U�H�X�[���G�H���O�D���Q�D�W�X�U�H���L�O���V�H�U�D���P�Ç�P�H���S�R�V�V�L�E�O�H���G�H
�G�Æ�F�R�X�Y�U�L�U���O�D���U�X�F�K�H���S�Æ�G�D�J�R�J�L�T�X�H���D�Y�H�F���O�H�V���H�Q�I�D�Q�W�V���G�H���O�p�Æ�F�R�O�H���H�W���O�H�V���U�X�F�K�H�U�V���G�p�X�Q���S�H�W�L�W���S�U�R�G�X�F�W�H�X�U���O�R�F�D�O��
�8�Q���F�R�Q�F�H�U�W���G�R�Q�Q�Æ���S�D�U���O�p�K�D�U�P�R�Q�L�H���O�R�F�D�O�H���G�D�Q�V���O�p�Æ�J�O�L�V�H���H�V�W���S�U�Æ�Y�X���O�D���Y�H�L�O�O�H���G�X���G�Æ�S�D�U�W���G�H�V���Y�R�O�R�Q�W�D�L�U�H�V��
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�G�H�V���F�K�D�Q�W�L�H�U�V���V�X�U���O�p�Æ�J�O�L�V�H�����&�H�W�W�H���S�H�W�L�W�H���F�R�P�P�X�Q�H���G�p�½���S�H�L�Q�H�����������K�D�E�L�W�D�Q�W�V���P�H�W���W�R�X�W���H�Q���z �X�Y�U�H���S�R�X�U
�U�Æ�V�H�U�Y�H�U���O�H���P�H�L�O�O�H�X�U���D�F�F�X�H�L�O���D�X�[���Y�R�O�R�Q�W�D�L�U�H�V�������5�H�S�D�V���Y�L�O�O�D�J�H�R�L�V�����L�Q�Y�L�W�D�W�L�R�Q�V���½���P�D�Q�J�H�U�����G�R�Q�V���G�H���F�R�Q�I�L�W�X�U�H�V
�H�W���D�X�W�U�H�V���O�Æ�J�X�P�H�V���G�X���M�D�U�G�L�Q���V�R�Q�W���X�Q���F�O�D�V�V�L�T�X�H���½���$�Y�U�L�F�R�X�U�W�����/�H�V���Æ�F�K�D�Q�J�H�V���V�H�U�R�Q�W���D�X���U�H�Q�G�H�]���Y�R�X�V�������$�Y�H�F
�O�p�D�L�G�H���G�H���O�p�Æ�T�X�L�S�H���G�p�D�Q�L�P�D�W�L�R�Q�����Y�R�X�V���D�X�U�H�]���Æ�J�D�O�H�P�H�Q�W���O�p�R�F�F�D�V�L�R�Q���G�p�R�U�J�D�Q�L�V�H�U���G�H�V���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�V���H�W���G�H�V
�D�Q�L�P�D�W�L�R�Q�V���S�R�X�U���O�H�V���K�D�E�L�W�D�Q�W�V���G�X���Y�L�O�O�D�J�H���H�W���O�H�V���H�Q�I�D�Q�W�V���G�H���O�p�Æ�F�R�O�H���F�R�P�P�X�Q�D�O�H����
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