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�+�H�U�]�O�L�F�K���Z�L�O�O�N�R�P�P�H�Q���]�X�P���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W
�����������L�P
�7�X�U�Q�J�D�X���&�R�E�X�U�J���)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G��
�,�F�K���I�U�H�X�H���P�L�F�K�����6�L�H���D�O�V���6�F�K�L�U�P�K�H�U�U
�E�H�J�U�•�‰�H�Q���]�X���G�•�U�I�H�Q��
�(�L�Q���)�H�V�W���Z�L�H���G�D�V���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W���N�D�Q�Q���Q�X�U���J�H�O�L�Q�J�H�Q�����Z�H�Q�Q���V�L�F�K���0�H�Q�V�F�K�H�Q���D�X�V
�D�O�O�H�Q�� �%�H�U�H�L�F�K�H�Q�� �G�H�V�� �7�X�U�Q�J�D�X�V�� �P�L�W�� �+�H�U�]�� �X�Q�G�� �(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�� �H�L�Q�E�U�L�Q�J�H�Q��
�9�R�U�V�W�D�Q�G�V�F�K�D�I�W�����7�U�D�L�Q�H�U�L�Q�Q�H�Q�����7�U�D�L�Q�H�U���V�R�Z�L�H���I�U�H�L�Z�L�O�O�L�J�H���+�H�O�I�H�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���+�H�O�I�H�U��
�,�K�U���X�Q�H�U�P�•�G�O�L�F�K�H�U���(�L�Q�V�D�W�]���L�V�W���G�D�V���)�X�Q�G�D�P�H�Q�W�����D�X�I���G�H�P���X�Q�V�H�U���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W���M�H�G�H�V
�-�D�K�U���H�U�Q�H�X�W���D�X�I�E�D�X�W��
�' �D�I�•�U���G�D�Q�N�H���L�F�K���,�K�Q�H�Q���Y�R�Q���J�D�Q�]�H�P���+�H�U�]�H�Q��
�' �D�V���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W���L�V�W���Q�L�F�K�W���Q�X�U���H�L�Q���)�H�V�W���G�H�U���* �H�P�H�L�Q�V�F�K�D�I�W�����V�R�Q�G�H�U�Q���Y�R�U���D�O�O�H�P���H�L�Q
�)�H�V�W���G�H�U���%�H�Z�H�J�X�Q�J�����' �L�H���9�L�H�O�I�D�O�W���G�H�V���V�S�R�U�W�O�L�F�K�H�Q���$�Q�J�H�E�R�W�V���°���Y�R�Q���N�O�D�V�V�L�V�F�K�H�Q
�7�X�U�Q�Z�H�W�W�N�l�P�S�I�H�Q���•�E�H�U���+�L�Q�G�H�U�Q�L�V�S�D�U�F�R�X�U�V���E�L�V���K�L�Q���]�X�P���P�R�G�H�U�Q�H�Q���6�K�R�Z�W�D�Q�]���°
�]�H�L�J�W�����G�D�V�V���6�S�R�U�W���0�H�Q�V�F�K�H�Q���M�H�G�H�Q���$�O�W�H�U�V���]�X�V�D�P�P�H�Q�E�U�L�Q�J�W��
�%�H�V�R�Q�G�H�U�V�� �E�H�H�L�Q�G�U�X�F�N�H�Q�G�� �L�V�W���� �Z�L�H�� �6�S�R�U�W�� �D�O�V�� �Y�H�U�E�L�Q�G�H�Q�G�H�V�� �(�O�H�P�H�Q�W�� �Z�L�U�N�W��
�. �L�Q�G�H�U���O�H�U�Q�H�Q���7�H�D�P�J�H�L�V�W���X�Q�G���)�D�L�U�S�O�D�\�����-�X�J�H�Q�G�O�L�F�K�H���H�Q�W�G�H�F�N�H�Q���L�K�U�H���7�D�O�H�Q�W�H���X�Q�G
�V�W�l�U�N�H�Q���L�K�U���6�H�O�E�V�W�Y�H�U�W�U�D�X�H�Q�����( �U�Z�D�F�K�V�H�Q�H���I�L�Q�G�H�Q���$�X�V�J�O�H�L�F�K���]�X���%�H�U�X�I���X�Q�G���$�O�O�W�D�J
�X�Q�G���H�U�O�H�E�H�Q���)�U�H�X�G�H���D�Q���D�N�W�L�Y�H�U���)�U�H�L�]�H�L�W�����6�H�Q�L�R�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���6�H�Q�L�R�U�H�Q���]�H�L�J�H�Q�����G�D�V�V
�%�H�Z�H�J�X�Q�J���N�H�L�Q���$�O�W�H�U���N�H�Q�Q�W���X�Q�G���E�O�H�L�E�H�Q���I�L�W���X�Q�G���Y�L�W�D�O��
�,�F�K���E�L�Q���•�E�H�U�]�H�X�J�W�����G�D�V�V���G�L�H���K�H�X�W�H���J�H�]�H�L�J�W�H�Q���V�S�R�U�W�O�L�F�K�H�Q���/�H�L�V�W�X�Q�J�H�Q���Q�L�F�K�W���Q�X�U
�I�•�U���G�H�Q���0�R�P�H�Q�W�����V�R�Q�G�H�U�Q���D�X�F�K���I�•�U���G�L�H���=�X�N�X�Q�I�W���X�Q�V�H�U�H�V���7�X�U�Q�J�D�X�V���L�Q�V�S�L�U�L�H�U�H�Q�G
�Z�L�U�N�H�Q��
�1�X�W�]�H�Q���Z�L�U���G�L�H�V�H�Q���S�R�V�L�W�L�Y�H�Q���0�R�P�H�Q�W�����X�P���G�L�H���V�S�R�U�W�O�L�F�K�H���,�Q�I�U�D�V�W�U�X�N�W�X�U���Z�H�L�W�H�U
�D�X�V�]�X�E�D�X�H�Q�����1�D�F�K�Z�X�F�K�V�I�|�U�G�H�U�S�U�R�J�U�D�P�P�H���]�X���V�W�l�U�N�H�Q���X�Q�G���G�D�V���(�K�U�H�Q�D�P�W���Q�R�F�K
�V�W�l�U�N�H�U�� �]�X�� �Y�H�U�D�Q�N�H�U�Q���� �* �H�P�H�L�Q�V�D�P�� �N�|�Q�Q�H�Q�� �Z�L�U�� �G�D�I�•�U�� �V�R�U�J�H�Q���� �G�D�V�V�� �G�D�V
�7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W���Q�R�F�K���Y�L�H�O�H
�-�D�K�U�H���H�L�Q���/�H�X�F�K�W�W�X�U�P���I�•�U���* �H�P�H�L�Q�V�F�K�D�I�W�����* �H�V�X�Q�G�K�H�L�W���X�Q�G���)�U�H�X�G�H���D�Q���%�H�Z�H�J�X�Q�J
�E�O�H�L�E�W��
�,�P���1�D�P�H�Q���G�H�V���/�D�Q�G�N�U�H�L�V�H�V���. �U�R�Q�D�F�K���G�D�Q�N�H���L�F�K���D�O�O�H�Q���I�•�U���L�K�U�H���8�Q�W�H�U�V�W�•�W�]�X�Q�J���X�Q�G
�L�K�U�H�Q���V�S�R�U�W�O�L�F�K�H�Q���(�K�U�J�H�L�]�����,�F�K���Z�•�Q�V�F�K�H���H�L�Q���H�U�H�L�J�Q�L�V�U�H�L�F�K�H�V�����I�U�|�K�O�L�F�K�H�V���X�Q�G���Y�R�U
�D�O�O�H�P���E�H�Z�H�J�X�Q�J�V�U�H�L�F�K�H�V���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W��

�,�K�U�������( �X�H�U
�. �O�D�X�V���/ �| �I�I�O�H�U��
�/�D�Q�G�U�D�W���G�H�V���/�D�Q�G�N�U�H�L�V�H�V���. �U�R�Q�D�F�K
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�/�L�H�E�H���7�X�U�Q�H�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���7�X�U�Q�H�U��
�O�L�H�E�H���)�U�H�X�Q�G�H���G�H�V���6�S�R�U�W�V��
�P�L�W���J�U�R�‰�H�U���)�U�H�X�G�H���G�D�U�I���L�F�K���6�L�H���]�X�P���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W
�G�H�V���7�X�U�Q�J�D�X���&�R�E�X�U�J���)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G���K�H�U�]�O�L�F�K
�E�H�J�U�•�‰�H�Q��
�' �D�V�V�� �G�L�H�V�H�V�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�V�U�H�L�F�K�H�� �)�H�V�W�� �H�U�V�W�P�D�O�V�� �V�H�L�W�� �G�H�P�� �-�D�K�U�� ���������� �Z�L�H�G�H�U
�V�W�D�W�W�I�L�Q�G�H�W�����L�V�W���H�L�Q���E�H�V�R�Q�G�H�U�H�U���$�Q�O�D�V�V���]�X�U���)�U�H�X�G�H�����' �D�V���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W���V�W�H�K�W���V�H�L�W
�M�H�K�H�U���I�•�U���* �H�P�H�L�Q�V�F�K�D�I�W�����V�S�R�U�W�O�L�F�K�H�Q���(�K�U�J�H�L�]�����)�D�L�U�Q�H�V�V���X�Q�G���G�L�H���)�U�H�X�G�H���D�Q���G�H�U
�%�H�Z�H�J�X�Q�J�����( �V���E�U�L�Q�J�W���0�H�Q�V�F�K�H�Q���D�O�O�H�U���* �H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�H�Q���]�X�V�D�P�P�H�Q���X�Q�G���P�D�F�K�W
�V�L�F�K�W�E�D�U�����Z�D�V���G�D�V���9�H�U�H�L�Q�V�O�H�E�H�Q���L�Q���X�Q�V�H�U�H�U���5�H�J�L�R�Q���D�X�V�]�H�L�F�K�Q�H�W�����=�X�V�D�P�P�H�Q�K�D�O�W��
�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���X�Q�G���%�H�J�H�L�V�W�H�U�X�Q�J���I�•�U���G�H�Q���6�S�R�U�W��
�' �H�U���G�L�H�V�M�l�K�U�L�J�H�Q���)�H�V�W�W�D�J�H���V�W�H�K�H�Q���]�X�J�O�H�L�F�K���L�Q���H�L�Q�H�P���E�H�V�R�Q�G�H�U�H�Q���]�H�L�W�O�L�F�K�H�Q
�=�X�V�D�P�P�H�Q�K�D�Q�J�����( �U�V�W���L�P���Y�H�U�J�D�Q�J�H�Q�H�Q���-�D�K�U���N�R�Q�Q�W�H���G�D�V���������M�l �K�U�L�J�H���-�X�E�L�O�l�X�P
�G�H�V�� �=�X�V�D�P�P�H�Q�V�F�K�O�X�V�V�H�V�� �Y�R�Q�� �7�X�U�Q�J�D�X�� �&�R�E�X�U�J�� �X�Q�G�� �7�X�U�Q�J�D�X�� �)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G
�J�H�I�H�L�H�U�W���Z�H�U�G�H�Q�����)�•�Q�I���-�D�K�U�]�H�K�Q�W�H���H�U�I�R�O�J�U�H�L�F�K�H�U���J�H�P�H�L�Q�V�D�P�H�U���$�U�E�H�L�W���V�L�Q�G���H�L�Q
�E�H�H�L�Q�G�U�X�F�N�H�Q�G�H�U�� �%�H�O�H�J�� �G�D�I�•�U���� �Z�L�H�� �D�X�V�� �H�L�Q�H�U�� �J�X�W�H�Q�� �,�G�H�H�� �H�L�Q�H�� �V�W�D�U�N�H�� �X�Q�G
�O�H�E�H�Q�G�L�J�H���* �H�P�H�L�Q�V�F�K�D�I�W���H�Q�W�V�W�H�K�H�Q���N�D�Q�Q��
�' �H�U���7�X�U�Q�J�D�X���&�R�E�X�U�J���)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G���L�V�W���H�L�Q���Z�L�F�K�W�L�J�H�U���%�H�V�W�D�Q�G�W�H�L�O���G�H�U���V�S�R�U�W�O�L�F�K�H�Q
�6�W�U�X�N�W�X�U�H�Q���L�P���&�R�E�X�U�J�H�U���/�D�Q�G���X�Q�G���G�D�U�•�E�H�U���K�L�Q�D�X�V���� �0�L�W���V�H�L�Q�H�Q���]�D�K�O�U�H�L�F�K�H�Q
�9�H�U�H�L�Q�H�Q�����h�E�X�Q�J�V�O�H�L�W�H�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���h�E�X�Q�J�V�O�H�L�W�H�U�Q���V�R�Z�L�H���G�H�Q���Y�L�H�O�H�Q���H�K�U�H�Q�D�P�W�O�L�F�K
�(�Q�J�D�J�L�H�U�W�H�Q���V�F�K�D�I�I�W���H�U���$�Q�J�H�E�R�W�H���I�•�U���. �L�Q�G�H�U�����-�X�J�H�Q�G�O�L�F�K�H�����( �U�Z�D�F�K�V�H�Q�H���X�Q�G
�6�H�Q�L�R�U�H�Q�����( �U���I�|�U�G�H�U�W���%�H�Z�H�J�X�Q�J�����* �H�V�X�Q�G�K�H�L�W���X�Q�G���J�H�V�H�O�O�V�F�K�D�I�W�O�L�F�K�H�V���0�L�W�H�L�Q�D�Q�G�H�U
�X�Q�G���O�H�L�V�W�H�W���G�D�P�L�W���H�L�Q�H�Q���Z�L�F�K�W�L�J�H�Q���%�H�L�W�U�D�J���]�X�U���/�H�E�H�Q�V�T�X�D�O�L�W�l�W���L�Q���X�Q�V�H�U�H�U���+�H�L�P�D�W��
�%�H�V�R�Q�G�H�U�V���K�H�U�Y�R�U�K�H�E�H�Q���P�|�F�K�W�H���L�F�K���G�D�V���H�K�U�H�Q�D�P�W�O�L�F�K�H���(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�����R�K�Q�H
�G�D�V�V�� �Z�H�G�H�U�� �G�L�H�� �W�l�J�O�L�F�K�H�� �9�H�U�H�L�Q�V�D�U�E�H�L�W�� �Q�R�F�K�� �G�L�H�� �' �X�U�F�K�I�•�K�U�X�Q�J�� �H�L�Q�H�V
�7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W�H�V�� �P�|�J�O�L�F�K�� �Z�l �U�H�Q���� �$�O�O�H�Q�� �+�H�O�I�H�U�L�Q�Q�H�Q�� �X�Q�G�� �+�H�O�I�H�U�Q���� �G�H�Q
�9�H�U�D�Q�W�Z�R�U�W�O�L�F�K�H�Q�� �L�Q�� �G�H�Q�� �9�H�U�H�L�Q�H�Q�� �V�R�Z�L�H�� �G�H�Q�� �2�U�J�D�Q�L�V�D�W�R�U�L�Q�Q�H�Q�� �X�Q�G
�2�U�J�D�Q�L�V�D�W�R�U�H�Q�� �J�L�O�W�� �P�H�L�Q�� �K�H�U�]�O�L�F�K�H�U�� �' �D�Q�N���� �,�K�U�� �(�L�Q�V�D�W�]�� �Y�H�U�G�L�H�Q�W�� �J�U�R�‰�H
�$�Q�H�U�N�H�Q�Q�X�Q�J���X�Q�G���5�H�V�S�H�N�W��
�,�F�K�� �Z�•�Q�V�F�K�H�� �G�H�P�� �7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W�� �H�L�Q�H�Q�� �H�U�I�R�O�J�U�H�L�F�K�H�Q�� �9�H�U�O�D�X�I���� �V�S�D�Q�Q�H�Q�G�H
�: �H�W�W�N�l�P�S�I�H�����Y�L�H�O�H���%�H�J�H�J�Q�X�Q�J�H�Q���X�Q�G���X�Q�Y�H�U�J�H�V�V�O�L�F�K�H���J�H�P�H�L�Q�V�D�P�H���(�U�O�H�E�Q�L�V�V�H��
�0�|�J�H���G�L�H�V�H���9�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�X�Q�J���H�L�Q���V�W�D�U�N�H�V���=�H�L�F�K�H�Q���I�•�U���G�L�H���=�X�N�X�Q�I�W���G�H�V���7�X�U�Q�V�S�R�U�W�V
�X�Q�G���G�H�V���9�H�U�H�L�Q�V�O�H�E�H�Q�V���L�Q���X�Q�V�H�U�H�U���5�H�J�L�R�Q���V�H�W�]�H�Q��

�0�L�W���G�H�Q���E�H�V�W�H�Q���: �•�Q�V�F�K�H�Q
�,�K�U���&�R�E�X�U�J�H�U���/�D�Q�G�U�D�W
�6�H�E�D�V�W�L�D�Q���6�W�U�D�X�E�H�O��
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�/�L�H�E�H���7�X�U�Q�H�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���7�X�U�Q�H�U��
�O�L�H�E�H���* �l �V�W�H��
�H�V�� �L�V�W�� �P�L�U�� �H�L�Q�H�� �J�U�R�‰�H�� �)�U�H�X�G�H���� �6�L�H�� �D�O�O�H�� �]�X�P
�7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W�� ���������� �L�Q�� �X�Q�V�H�U�H�U�� �/�X�F�D�V���&�U�D�Q�D�F�K��
�6�W�D�G�W���. �U�R�Q�D�F�K���K�H�U�]�O�L�F�K���Z�L�O�O�N�R�P�P�H�Q���]�X���K�H�L�‰�H�Q��

�' �D�V�V���. �U�R�Q�D�F�K���* �D�V�W�J�H�E�H�U���G�L�H�V�H�V���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�V�U�H�L�F�K�H�Q���X�Q�G���V�S�R�U�W�O�L�F�K���E�H�G�H�X�W�H�Q�G�H�Q
�)�H�V�W�H�V���V�H�L�Q���G�D�U�I�����H�U�I�•�O�O�W���X�Q�V���P�L�W���J�U�R�‰�H�U���)�U�H�X�G�H�����' �D�V���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W���V�W�H�K�W���V�H�L�W���M�H�K�H�U
�I�•�U�� �Z�H�L�W�� �P�H�K�U�� �D�O�V�� �V�S�R�U�W�O�L�F�K�H�Q�� �: �H�W�W�N�D�P�S�I���� �( �V�� �Y�H�U�E�L�Q�G�H�W�� �0�H�Q�V�F�K�H�Q
�X�Q�W�H�U�V�F�K�L�H�G�O�L�F�K�H�U���* �H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�H�Q��
�I�|�U�G�H�U�W�� �* �H�P�H�L�Q�V�F�K�D�I�W���� �)�D�L�U�Q�H�V�V�� �X�Q�G�� �7�H�D�P�J�H�L�V�W�� �X�Q�G�� �E�U�L�Q�J�W�� �%�H�Z�H�J�X�Q�J��
�%�H�J�H�L�V�W�H�U�X�Q�J���X�Q�G���/�H�E�H�Q�V�I�U�H�X�G�H���L�Q���X�Q�V�H�U�H���6�W�D�G�W��
�* �H�U�D�G�H�� �G�D�V�� �7�X�U�Q�H�Q�� �Y�H�U�H�L�Q�W�� �D�X�I�� �E�H�V�R�Q�G�H�U�H�� �: �H�L�V�H�� �/�H�L�V�W�X�Q�J�V�E�H�U�H�L�W�V�F�K�D�I�W��
�' �L�V�]�L�S�O�L�Q�� �X�Q�G�� �=�X�V�D�P�P�H�Q�K�D�O�W���� �( �V�� �V�W�l�U�N�W�� �Q�L�F�K�W�� �Q�X�U�� �. �|�U�S�H�U�� �X�Q�G�� �* �H�V�X�Q�G�K�H�L�W��
�V�R�Q�G�H�U�Q�� �Y�H�U�P�L�W�W�H�O�W�� �: �H�U�W�H���� �G�L�H�� �Z�H�L�W�� �•�E�H�U�� �G�H�Q�� �6�S�R�U�W�� �K�L�Q�D�X�V�U�H�L�F�K�H�Q���� �8�P�V�R
�V�F�K�|�Q�H�U���L�V�W���H�V�����G�D�V�V���E�H�L�P���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W���-�X�Q�J���X�Q�G���$�O�W���]�X�V�D�P�P�H�Q�N�R�P�P�H�Q�����X�P
�J�H�P�H�L�Q�V�D�P�� �6�S�R�U�W�� �]�X�� �H�U�O�H�E�H�Q���� �)�U�H�X�Q�G�V�F�K�D�I�W�H�Q�� �]�X�� �S�I�O�H�J�H�Q�� �X�Q�G�� �Q�H�X�H
�%�H�J�H�J�Q�X�Q�J�H�Q���]�X���V�F�K�D�I�I�H�Q��
�0�H�L�Q�� �E�H�V�R�Q�G�H�U�H�U�� �' �D�Q�N�� �J�L�O�W�� �G�H�P�� �9�R�U�V�L�W�]�H�Q�G�H�Q�� �G�H�V�� �7�X�U�Q�J�D�X�� �&�R�E�X�U�J��
�)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G���+�D�U�W�P�X�W���-�D�K�Q�����D�O�O�H�Q���2�U�J�D�Q�L�V�D�W�R�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���2�U�J�D�Q�L�V�D�W�R�U�H�Q�����G�H�Q
�Y�L�H�O�H�Q�� �H�K�U�H�Q�D�P�W�O�L�F�K�H�Q�� �+�H�O�I�H�U�L�Q�Q�H�Q�� �X�Q�G�� �+�H�O�I�H�U�Q���� �G�H�Q�� �9�H�U�H�L�Q�H�Q�� �V�R�Z�L�H�� �D�O�O�H�Q
�8�Q�W�H�U�V�W�•�W�]�H�U�L�Q�Q�H�Q�� �X�Q�G�� �8�Q�W�H�U�V�W�•�W�]�H�U�Q���� �G�L�H�� �P�L�W�� �J�U�R�‰�H�P�� �(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�� �]�X�P
�* �H�O�L�Q�J�H�Q�� �G�L�H�V�H�V�� �)�H�V�W�H�V�� �E�H�L�W�U�D�J�H�Q���� �2�K�Q�H�� �G�L�H�V�H�Q�� �(�L�Q�V�D�W�]�� �Z�l �U�H�� �H�L�Q�H
�9�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�X�Q�J���G�L�H�V�H�U���* �U�|�‰�H�Q�R�U�G�Q�X�Q�J���Q�L�F�K�W���P�|�J�O�L�F�K��
�,�F�K�� �Z�•�Q�V�F�K�H�� �D�O�O�H�Q�� �7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U�L�Q�Q�H�Q�� �X�Q�G�� �7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U�Q�� �I�D�L�U�H�� �: �H�W�W�N�l�P�S�I�H��
�V�S�R�U�W�O�L�F�K�H���(�U�I�R�O�J�H���X�Q�G���X�Q�Y�H�U�J�H�V�V�O�L�F�K�H���(�U�O�H�E�Q�L�V�V�H���L�Q���. �U�R�Q�D�F�K�����* �H�Q�L�H�‰�H�Q���6�L�H
�Q�H�E�H�Q�� �G�H�P�� �V�S�R�U�W�O�L�F�K�H�Q�� �3�U�R�J�U�D�P�P�� �D�X�F�K�� �X�Q�V�H�U�H�� �K�L�V�W�R�U�L�V�F�K�H�� �$�O�W�V�W�D�G�W���� �G�L�H
�)�H�V�W�X�Q�J���5�R�V�H�Q�E�H�U�J���X�Q�G���G�L�H���E�H�V�R�Q�G�H�U�H���* �D�V�W�I�U�H�X�Q�G�V�F�K�D�I�W���X�Q�V�H�U�H�U���6�W�D�G�W�����,�Q
�G�L�H�V�H�P���6�L�Q�Q�H���Z�•�Q�V�F�K�H���L�F�K���G�H�P���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W�������������H�L�Q�H�Q���H�U�I�R�O�J�U�H�L�F�K�H�Q���X�Q�G
�I�U�|�K�O�L�F�K�H�Q���9�H�U�O�D�X�I��

�+�H�U�]�O�L�F�K�H���* �U�•�‰�H

�$�Q�J�H�O�D���+�R�I�P�D�Q�Q
�(�U�V�W�H���%�•�U�J�H�U�P�H�L�V�W�H�U�L�Q���G�H�U���6�W�D�G�W���. �U�R�Q�D�F�K
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�/�L�H�E�H���7�X�U�Q�H�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���7�X�U�Q�H�U��
�O�L�H�E�H���0�L�W�J�O�L�H�G�H�U���G�H�U���9�H�U�H�L�Q�H��
�O�L�H�E�H���* �l �V�W�H���G�H�V���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W�H�V������������
�G�D�V���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W�������������L�Q���. �U�R�Q�D�F�K���L�V�W���H�L�Q���J�D�Q�]
�E�H�V�R�Q�G�H�U�H�V�� �(�U�H�L�J�Q�L�V�� �I�•�U�� �X�Q�V�H�U�H�� �5�H�J�L�R�Q���� �( �V
�E�U�L�Q�J�W�� �0�H�Q�V�F�K�H�Q�� �D�O�O�H�U�� �* �H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�H�Q
�]�X�V�D�P�P�H�Q���� �G�L�H�� �G�L�H�� �)�U�H�X�G�H�� �D�Q�� �%�H�Z�H�J�X�Q�J��
�* �H�P�H�L�Q�V�F�K�D�I�W�� �X�Q�G�� �V�S�R�U�W�O�L�F�K�H�P�� �: �H�W�W�V�W�U�H�L�W
�Y�H�U�E�L�Q�G�H�W��

�+�L�H�U���J�H�K�W���H�V���X�P���P�H�K�U���D�O�V���6�S�R�U�W�����,�Q���G�H�Q���7�X�U�Q�Y�H�U�H�L�Q�H�Q���Z�H�U�G�H�Q���: �H�U�W�H���Y�H�U�P�L�W�W�H�O�W��
�G�L�H�� �I�•�U�� �X�Q�V�H�U�� �J�H�V�H�O�O�V�F�K�D�I�W�O�L�F�K�H�V�� �0�L�W�H�L�Q�D�Q�G�H�U�� �Y�R�Q�� �J�U�R�‰�H�U�� �%�H�G�H�X�W�X�Q�J�� �V�L�Q�G��
�)�D�L�U�Q�H�V�V�����5�H�V�S�H�N�W�����$�X�V�G�D�X�H�U�����/�H�L�V�W�X�Q�J�V�E�H�U�H�L�W�V�F�K�D�I�W���X�Q�G���7�H�D�P�J�H�L�V�W�����+�L�H�U���O�H�U�Q�H�Q
�. �L�Q�G�H�U���X�Q�G���-�X�J�H�Q�G�O�L�F�K�H���I�U�•�K�����9�H�U�D�Q�W�Z�R�U�W�X�Q�J���]�X
�•�E�H�U�Q�H�K�P�H�Q�����J�H�P�H�L�Q�V�D�P���=�L�H�O�H���]�X���H�U�U�H�L�F�K�H�Q���X�Q�G���V�L�F�K���L�P�P�H�U���Z�L�H�G�H�U���Q�H�X�H�Q
�+�H�U�D�X�V�I�R�U�G�H�U�X�Q�J�H�Q�� �]�X�� �V�W�H�O�O�H�Q���� �* �O�H�L�F�K�]�H�L�W�L�J�� �E�L�H�W�H�Q�� �G�L�H�� �9�H�U�H�L�Q�H�� �D�X�F�K
�(�U�Z�D�F�K�V�H�Q�H�Q���X�Q�G���6�H�Q�L�R�U�H�Q���G�L�H���0�|�J�O�L�F�K�N�H�L�W�����D�N�W�L�Y���]�X���E�O�H�L�E�H�Q���X�Q�G���* �H�P�H�L�Q�V�F�K�D�I�W
�]�X���H�U�O�H�E�H�Q��
�7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W�H���V�W�H�K�H�Q���V�H�L�W���Y�L�H�O�H�Q���-�D�K�U�H�Q���I�•�U���J�H�O�H�E�W�H���* �H�P�H�L�Q�V�F�K�D�I�W�����6�L�H���Y�H�U�H�L�Q�H�Q
�V�S�R�U�W�O�L�F�K�H���: �H�W�W�E�H�Z�H�U�E�H�����%�H�J�H�J�Q�X�Q�J�H�Q���X�Q�G���G�D�V���0�L�W�H�L�Q�D�Q�G�H�U���Y�R�Q���0�H�Q�V�F�K�H�Q
�D�X�V���G�H�U���J�H�V�D�P�W�H�Q���5�H�J�L�R�Q�����' �H�V�K�D�O�E���L�V�W���H�V���E�H�V�R�Q�G�H�U�V���H�U�I�U�H�X�O�L�F�K�����G�D�V�V���H�V���Q�D�F�K
�O�D�Q�J�H�U���=�H�L�W���H�Q�G�O�L�F�K���Z�L�H�G�H�U���H�L�Q���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W���L�P���7�X�U�Q�J�D�X���&�R�E�X�U�J���)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G
�J�L�E�W��
�0�H�L�Q���K�H�U�]�O�L�F�K�H�U���' �D�Q�N���J�L�O�W���G�H�P���7�X�U�Q�J�D�X���&�R�E�X�U�J���)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G�����G�H�U���7�X�U�Q�H�U�V�F�K�D�I�W
�. �U�R�Q�D�F�K���D�O�V���$�X�V�U�L�F�K�W�H�U���V�R�Z�L�H���G�H�Q���]�D�K�O�U�H�L�F�K�H�Q���H�K�U�H�Q�D�P�W�O�L�F�K�H�Q���+�H�O�I�H�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G
�+�H�O�I�H�U�Q�����7�U�D�L�Q�H�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���7�U�D�L�Q�H�U�Q�����. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U�Q�����,�K�U
�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���P�D�F�K�W���H�L�Q�H���9�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�X�Q�J���G�L�H�V�H�U���* �U�|�‰�H�Q�R�U�G�Q�X�Q�J���•�E�H�U�K�D�X�S�W���H�U�V�W
�P�|�J�O�L�F�K�����6�L�H���O�H�L�V�W�H�Q���G�D�P�L�W���H�L�Q�H�Q���X�Q�V�F�K�l �W�]�E�D�U�H�Q���%�H�L�W�U�D�J���I�•�U���G�H�Q���6�S�R�U�W���X�Q�G���I�•�U
�G�H�Q���J�H�V�H�O�O�V�F�K�D�I�W�O�L�F�K�H�Q���=�X�V�D�P�P�H�Q�K�D�O�W���L�Q���X�Q�V�H�U�H�U���5�H�J�L�R�Q��
�,�F�K���Z�•�Q�V�F�K�H���G�H�P���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W�������������H�L�Q�H�Q���H�U�I�R�O�J�U�H�L�F�K�H�Q���9�H�U�O�D�X�I�����V�S�D�Q�Q�H�Q�G�H
�: �H�W�W�N�l�P�S�I�H���� �Y�L�H�O�H�� �S�H�U�V�|�Q�O�L�F�K�H�� �(�U�I�R�O�J�V�H�U�O�H�E�Q�L�V�V�H�� �X�Q�G�� �Y�R�U�� �D�O�O�H�P�� �]�D�K�O�U�H�L�F�K�H
�V�F�K�|�Q�H���%�H�J�H�J�Q�X�Q�J�H�Q��

�0�L�W���K�H�U�]�O�L�F�K�H�Q���* �U�•�‰�H�Q

�' �R�P�L�Q�L�N���6�D�X�H�U�W�H�L�J
�2�E�H�U�E�•�U�J�H�U�P�H�L�V�W�H�U���G�H�U���6�W�D�G�W���&�R�E�X�U�J



�W�U�D�G�L�W�L�R�Q�V�E�H�Z�X�V�V�W���X�Q�V�H�U�H���9�H�U�H�L�Q�H���]�Z�L�V�F�K�H�Q���G�H�U���9�H�V�W�H�V�W�D�G�W���X�Q�G���G�H�Q���+�|�K�H�Q���G�H�V
�)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G�H�V���V�L�Q�G��

�9�R�P���7�X�U�Q�S�O�D�W�]���]�X�P���P�R�G�H�U�Q�H�Q���%�U�H�L�W�H�Q�V�S�R�U�W
�' �L�H���$�Q�I�l �Q�J�H���G�H�V���7�X�U�Q�H�Q�V���L�Q���X�Q�V�H�U�H�U���5�H�J�L�R�Q���Z�D�U�H�Q���J�H�S�U�l�J�W���Y�R�P���N�O�D�V�V�L�V�F�K�H�Q
�5�L�H�J�H�Q�����X�Q�G���* �H�U�l�W�W�X�U�Q�H�Q�����h�E�H�U���G�L�H���-�D�K�U�]�H�K�Q�W�H���K�D�W���V�L�F�K���G�L�H���* �H�V�F�K�L�F�K�W�H���G�H�U
�7�X�U�Q�J�D�X�H���&�R�E�X�U�J���X�Q�G���)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G���J�U�X�Q�G�O�H�J�H�Q�G���Y�H�U�l�Q�G�H�U�W��

�6�W�D�U�N�H���)�X�V�L�R�Q�����' �H�U���Z�R�K�O���J�U�|�‰�W�H���0�H�L�O�H�Q�V�W�H�L�Q���X�Q�V�H�U�H�V���: �D�Q�G�H�O�V���Z�D�U���G�H�U
�=�X�V�D�P�P�H�Q�V�F�K�O�X�V�V�� �G�H�U�� �H�K�H�P�D�O�V�� �H�L�J�H�Q�V�W�l�Q�G�L�J�H�Q�� �7�X�U�Q�J�D�X�H�� �&�R�E�X�U�J�� �X�Q�G
�)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G���L�P���-�D�K�U���������������' �L�H�V�H���Z�H�L�W�V�L�F�K�W�L�J�H���(�Q�W�V�F�K�H�L�G�X�Q�J���O�H�J�W�H���G�H�Q
�* �U�X�Q�G�V�W�H�L�Q�� �I�•�U�� �H�L�Q�H�� �V�S�R�U�W�O�L�F�K�H�� �* �U�R�‰�I�D�P�L�O�L�H���� �G�L�H�� �K�H�X�W�H�� �7�U�D�G�L�W�L�R�Q�� �X�Q�G
�0�R�G�H�U�Q�H���S�H�U�I�H�N�W���Y�H�U�H�L�Q�W��
�1�H�X�H���9�L�H�O�V�H�L�W�L�J�N�H�L�W�����$�X�V���G�H�P���U�H�L�Q���N�O�D�V�V�L�V�F�K�H�Q���7�X�U�Q�H�Q���H�U�Z�X�F�K�V���H�L�Q���E�X�Q�W�H�V
�3�U�R�J�U�D�P�P�����+�H�X�W�H���P�H�V�V�H�Q���V�L�F�K���X�Q�V�H�U�H���$�N�W�L�Y�H�Q���Q�H�E�H�Q���G�H�P���* �H�U�l�W�W�X�U�Q�H�Q
�D�X�F�K�� �L�Q�� �P�R�G�H�U�Q�H�Q�� �: �H�W�W�N�l�P�S�I�H�Q�� �Z�L�H�� �E�H�L�P�� �7�X�U�Q������ �R�G�H�U�� �G�H�P
�2�U�L�H�Q�W�L�H�U�X�Q�J�V�O�D�X�I��
�* �H�O�X�Q�J�H�Q�H�V���&�R�P�H�E�D�F�N�����' �D�V�V���Z�L�U���Q�D�F�K���������-�D�K�U�H�Q���3�D�X�V�H���H�Q�G�O�L�F�K���Z�L�H�G�H�U
�H�L�Q�� �J�U�R�‰�H�V�� �7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W�� �L�Q�� �. �U�R�Q�D�F�K�� �I�H�L�H�U�Q�� �G�•�U�I�H�Q���� �E�H�Z�H�L�V�W�� �G�L�H
�X�Q�J�H�E�U�R�F�K�H�Q�H�� �9�L�W�D�O�L�W�l�W�� �X�Q�G�� �G�H�Q�� �1�H�X�V�W�D�U�W�� �X�Q�V�H�U�H�V�� �7�X�U�Q�J�D�X�H�V�� �L�Q�� �H�L�Q�H�U
�P�R�G�H�U�Q�H�Q���6�S�R�U�W�O�D�Q�G�V�F�K�D�I�W��

�%�U�•�F�N�H���]�Z�L�V�F�K�H�Q���7�U�D�G�L�W�L�R�Q���X�Q�G���=�X�N�X�Q�I�W
�7�U�R�W�]���G�H�V���V�W�l�Q�G�L�J�H�Q���: �D�Q�G�H�O�V���L�P���6�S�R�U�W�S�U�R�J�U�D�P�P���X�Q�G���L�P���J�H�V�H�O�O�V�F�K�D�I�W�O�L�F�K�H�Q
�/�H�E�H�Q���E�O�H�L�E�W���G�H�U���. �H�U�Q���X�Q�V�H�U�H�V���7�X�U�Q�I�H�V�W�H�V���D�E�V�R�O�X�W���V�W�D�E�L�O�����( �V���L�V�W���X�Q�G���E�O�H�L�E�W���H�L�Q
�2�U�W���G�H�U���H�F�K�W�H�Q���%�H�J�H�J�Q�X�Q�J�����+�L�H�U���I�H�L�H�U�W���G�L�H���7�X�U�Q�H�U�I�D�P�L�O�L�H���G�H�Q���7�H�D�P�J�H�L�V�W�����G�D�V
�I�D�L�U�H���0�L�W�H�L�Q�D�Q�G�H�U���X�Q�G���G�L�H���S�X�U�H���)�U�H�X�G�H���D�Q���G�H�U���%�H�Z�H�J�X�Q�J�����* �H�U�D�G�H���L�Q���X�Q�V�H�U�H�U
�G�L�J�L�W�D�O�L�V�L�H�U�W�H�Q���� �V�F�K�Q�H�O�O�O�H�E�L�J�H�Q�� �: �H�O�W�� �E�L�H�W�H�Q�� �G�L�H�� �9�H�U�H�L�Q�H�� �Y�R�U�� �2�U�W�� �H�L�Q�H�Q
�X�Q�V�F�K�l �W�]�E�D�U�H�Q�� �$�Q�N�H�U�� �I�•�U�� �G�H�Q�� �J�H�V�H�O�O�V�F�K�D�I�W�O�L�F�K�H�Q�� �=�X�V�D�P�P�H�Q�K�D�O�W�� �X�Q�G�� �G�L�H
�-�X�J�H�Q�G�I�|�U�G�H�U�X�Q�J��
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�/�L�H�E�H���7�X�U�Q�H�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���7�X�U�Q�H�U�����O�L�H�E�H���)�H�V�W�J�l �V�W�H��
�O�L�H�E�H���6�S�R�U�W�E�H�J�H�L�V�W�H�U�W�H���D�X�V���X�Q�V�H�U�H�U���+�H�L�P�D�W��
�7�X�U�Q�I�H�V�W�H�� �V�L�Q�G�� �Z�H�L�W�� �P�H�K�U�� �D�O�V�� �V�S�R�U�W�O�L�F�K�H
�: �H�W�W�N�l�P�S�I�H�� �°�� �V�L�H�� �V�L�Q�G�� �O�H�E�H�Q�G�L�J�H�� �(�F�N�S�I�H�L�O�H�U
�X�Q�V�H�U�H�U���E�D�\�H�U�L�V�F�K�H�Q���7�X�U�Q�����X�Q�G���. �X�O�W�X�U�J�H�V�F�K�L�F�K�W�H��
�8�Q�W�H�U���G�H�P���/�H�L�W�P�R�W�L�Y���Ã�,�P���: �D�Q�G�H�O���G�H�U���=�H�L�W�²���E�O�L�F�N�H�Q
�Z�L�U���L�P���7�X�U�Q�J�D�X���&�R�E�X�U�J���)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G���Y�R�O�O�H�U���6�W�R�O�]
�D�X�I�� �H�L�Q�H�� �(�Q�W�Z�L�F�N�O�X�Q�J�� �]�X�U�•�F�N���� �G�L�H�� �]�H�L�J�W���� �Z�L�H
�D�Q�S�D�V�V�X�Q�J�V�I�l �K�L�J�����P�R�G�H�U�Q���X�Q�G���J�O�H�L�F�K�]�H�L�W�L�J��



�( �L�Q���K�H�U�]�O�L�F�K�H�V���' �D�Q�N�H�V�F�K�| �Q
�(�L�Q���V�R�O�F�K�H�U���: �D�Q�G�H�O���J�H�O�L�Q�J�W���Q�L�F�K�W���Y�R�Q���D�O�O�H�L�Q�����0�H�L�Q���J�D�Q�]���E�H�V�R�Q�G�H�U�H�U���' �D�Q�N���J�L�O�W
�G�H�U�� �7�6�� �. �U�R�Q�D�F�K�� �I�•�U�� �G�L�H�� �$�X�V�U�L�F�K�W�X�Q�J�� �G�L�H�V�H�V�� �0�D�P�P�X�W�S�U�R�M�H�N�W�V�� �V�R�Z�L�H�� �D�O�O�H�Q
�H�K�U�H�Q�D�P�W�O�L�F�K�H�Q���+�H�O�I�H�U�Q�����. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U�Q���X�Q�G���G�H�Q���9�H�U�H�L�Q�H�Q���X�Q�V�H�U�H�V���7�X�U�Q�J�D�X�H�V��
�0�L�W�� �,�K�U�H�P�� �X�Q�H�U�P�•�G�O�L�F�K�H�Q�� �(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�� �W�U�D�J�H�Q�� �6�L�H�� �G�H�Q�� �7�X�U�Q�J�H�G�D�Q�N�H�Q
�H�U�I�R�O�J�U�H�L�F�K���L�Q���G�L�H���=�X�N�X�Q�I�W��
�$�O�O�H�Q���$�W�K�O�H�W�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���$�W�K�O�H�W�H�Q���Z�•�Q�V�F�K�H���L�F�K���I�D�L�U�H�����Y�H�U�O�H�W�]�X�Q�J�V�I�U�H�L�H���: �H�W�W�N�l�P�S�I�H
�X�Q�G�� �G�H�Q�� �Y�H�U�G�L�H�Q�W�H�Q�� �V�S�R�U�W�O�L�F�K�H�Q�� �(�U�I�R�O�J���� �8�Q�V�� �D�O�O�H�Q�� �Z�•�Q�V�F�K�H�� �L�F�K�� �H�L�Q
�X�Q�Y�H�U�J�H�V�V�O�L�F�K�H�V�� �7�X�U�Q�I�H�V�W�� �L�Q�� �. �U�R�Q�D�F�K�� �Y�R�O�O�H�U�� �(�Q�H�U�J�L�H���� �: �L�H�G�H�U�V�H�K�H�Q�� �X�Q�G
�%�H�J�H�L�V�W�H�U�X�Q�J��
�* �H�Q�D�X�V�R���J�U�R�‰�H�U���' �D�Q�N���J�L�O�W���X�Q�V�H�U�H�Q���(�K�U�H�Q�J�l �V�W�H�Q���X�Q�G���6�S�R�Q�V�R�U�H�Q�����R�K�Q�H���G�L�H
�K�H�X�W�H���V�R�O�F�K���H�L�Q���(�Y�H�Q�W���Q�L�F�K�W���P�H�K�U���P�|�J�O�L�F�K���L�V�W�����8�Q�V�H�U�H�Q���7�X�U�Q�J�D�X���3�D�W�H�Q�����G�L�H���G�L�H
�7�X�U�Q�I�H�V�W�V�K�R�Z�� �X�Q�W�H�U�V�W�•�W�]�H�Q�� �X�Q�G�� �G�H�Q�� �Y�L�H�O�H�Q�� �(�K�U�H�Q�D�P�W�O�L�F�K�H�Q�� �D�X�V�� �G�H�Q
�7�H�L�O�Q�H�K�P�H�Q�G�H�Q���9�H�U�H�L�Q�H�Q���J�L�O�W���J�H�Q�D�X�V�R���X�Q�V�H�U���' �D�Q�N��

�$�X�I���H�L�Q���: �L�H�G�H�U�V�H�K�H�Q���L�Q���. �U�R�Q�D�F�K�����L�F�K���I�U�H�X�H���P�L�F�K

�P�L�W���7�X�U�Q�H�U�J�U�X�‰�����)�U�L�V�F�K���°���)�U�R�P�P���°���)�U�| �K�O�L�F�K�������)�U�H�L

�+�D�U�W�P�X�W���-�D�K�Q��
�7�X�U�Q�J�D�X�Y�R�U�V�L�W�]�H�Q�G�H�U
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���#�(�0�!�2�2�!�7�&��

�/�L�H�E�H�� �7�X�U�Q�H�U�L�Q�Q�H�Q�� �X�Q�G�� �7�X�U�Q�H�U���� �O�L�H�E�H
�6�S�R�U�W�I�U�H�X�Q�G�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���6�S�R�U�W�I�U�H�X�Q�G�H�����V�H�K�U���J�H�H�K�U�W�H
�* �l �V�W�H���� �O�L�H�E�H���)�U�H�X�Q�G�H���G�H�U���7�X�U�Q�H�U�V�F�K�D�I�W���. �U�R�Q�D�F�K��
�Y�R�P�����������E�L�V�����������-�X�O�L�������������G�•�U�I�H�Q���Z�L�U���L�Q���. �U�R�Q�D�F�K���H�L�Q
�E�H�V�R�Q�G�H�U�H�V�� �V�S�R�U�W�O�L�F�K�H�V�� �(�U�H�L�J�Q�L�V�� �I�H�L�H�U�Q���� �G�D�V
�7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W�� ������������ �$�O�V�� ������ �9�R�U�V�L�W�]�H�Q�G�H�U�� �G�H�U
�7�X�U�Q�H�U�V�F�K�D�I�W���. �U�R�Q�D�F�K�������������H�����9�����I�U�H�X�H���L�F�K���P�L�F�K
�V�H�K�U�����6�L�H���D�O�O�H���L�P���1�D�P�H�Q���X�Q�V�H�U�H�V���9�H�U�H�L�Q�V���K�H�U�]�O�L�F�K
�Z�L�O�O�N�R�P�P�H�Q���]�X���K�H�L�‰�H�Q��
�)�•�U���P�L�F�K���S�H�U�V�|�Q�O�L�F�K���L�V�W���H�V���H�L�Q�H���E�H�V�R�Q�G�H�U�H���(�K�U�H�����G�D�V�V���Z�L�U���D�O�V���7�X�U�Q�H�U�V�F�K�D�I�W
�. �U�R�Q�D�F�K���G�L�H�V�H�V���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W���L�Q���X�Q�V�H�U�H�U���+�H�L�P�D�W�V�W�D�G�W���D�X�V�U�L�F�K�W�H�Q���G�•�U�I�H�Q�����0�L�W���U�X�Q�G
�������������0�L�W�J�O�L�H�G�H�U�Q���]�l �K�O�W���G�L�H���7�X�U�Q�H�U�V�F�K�D�I�W���. �U�R�Q�D�F�K���]�X���G�H�Q���J�U�|�‰�W�H�Q���9�H�U�H�L�Q�H�Q���L�Q
�2�E�H�U�I�U�D�Q�N�H�Q���X�Q�G���L�P���7�X�U�Q�J�D�X���&�R�E�X�U�J���)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G�����' �L�H�V�H���* �U�|�‰�H���L�V�W���I�•�U���X�Q�V
�Q�L�F�K�W���Q�X�U���$�X�V�G�U�X�F�N���H�L�Q�H�U���O�D�Q�J�H�Q���X�Q�G���O�H�E�H�Q�G�L�J�H�Q���9�H�U�H�L�Q�V�J�H�V�F�K�L�F�K�W�H�����V�R�Q�G�H�U�Q
�D�X�F�K���9�H�U�S�I�O�L�F�K�W�X�Q�J�����9�H�U�D�Q�W�Z�R�U�W�X�Q�J���]�X���•�E�H�U�Q�H�K�P�H�Q���± ���I�•�U���G�H�Q���6�S�R�U�W�����I�•�U���G�L�H
�* �H�P�H�L�Q�V�F�K�D�I�W���X�Q�G���I�•�U���G�L�H���0�H�Q�V�F�K�H�Q���L�Q���X�Q�V�H�U�H�U���5�H�J�L�R�Q��
�8�Q�W�H�U���G�H�P���/�H�L�W�J�H�G�D�Q�N�H�Q���Ã�%�H�Z�H�J�H�Q���°���%�H�J�H�J�Q�H�Q���°���=�X�N�X�Q�I�W�����* �H�Q�H�U�D�W�L�R�Q���L�Q
�$�N�W�L�R�Q���E�H�L�P���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W�²���P�|�F�K�W�H�Q���Z�L�U���D�Q���G�L�H�V�H�P���: �R�F�K�H�Q�H�Q�G�H���]�H�L�J�H�Q�����Z�D�V
�G�H�Q���7�X�U�Q�V�S�R�U�W���X�Q�G���G�D�V���9�H�U�H�L�Q�V�O�H�E�H�Q���D�X�V�P�D�F�K�H�Q�����)�U�H�X�G�H���D�Q���G�H�U���%�H�Z�H�J�X�Q�J��
�* �H�P�H�L�Q�V�F�K�D�I�W�� �•�E�H�U�� �* �H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�H�Q�� �K�L�Q�Z�H�J���� �J�H�J�H�Q�V�H�L�W�L�J�H�� �8�Q�W�H�U�V�W�•�W�]�X�Q�J��
�)�D�L�U�Q�H�V�V�� �X�Q�G�� �H�L�Q�� �V�W�D�U�N�H�V�� �0�L�W�H�L�Q�D�Q�G�H�U���� �6�S�R�U�W�� �Y�H�U�E�L�Q�G�H�W�� �0�H�Q�V�F�K�H�Q�� �±
�X�Q�D�E�K�l �Q�J�L�J�� �Y�R�Q�� �$�O�W�H�U���� �+�H�U�N�X�Q�I�W���� �/�H�L�V�W�X�Q�J�V�V�W�D�Q�G�� �R�G�H�U�� �S�H�U�V�|�Q�O�L�F�K�H�Q
�9�R�U�D�X�V�V�H�W�]�X�Q�J�H�Q�����* �H�Q�D�X���G�L�H�V�H�Q���* �H�G�D�Q�N�H�Q���P�|�F�K�W�H�Q���Z�L�U���P�L�W���G�H�P���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W
�����������V�L�F�K�W�E�D�U���X�Q�G���H�U�O�H�E�E�D�U���P�D�F�K�H�Q��
�8�Q�V�H�U���)�H�V�W���U�L�F�K�W�H�W���V�L�F�K���D�Q���. �L�Q�G�H�U�����-�X�J�H�Q�G�O�L�F�K�H�����)�D�P�L�O�L�H�Q�����6�H�Q�L�R�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G
�6�H�Q�L�R�U�H�Q�����0�H�Q�V�F�K�H�Q���P�L�W���%�H�K�L�Q�G�H�U�X�Q�J�����9�H�U�H�L�Q�V�P�L�W�J�O�L�H�G�H�U���H�E�H�Q�V�R���Z�L�H���D�Q���D�O�O�H��
�G�L�H���E�L�V�K�H�U���Q�R�F�K���N�H�L�Q�H�Q���I�H�V�W�H�Q���=�X�J�D�Q�J���]�X�P���9�H�U�H�L�Q�V�V�S�R�U�W���J�H�I�X�Q�G�H�Q���K�D�E�H�Q�����0�L�W
�: �H�W�W�N�l�P�S�I�H�Q�����0�L�W�P�D�F�K�D�Q�J�H�E�R�W�H�Q�����: �R�U�N�V�K�R�S�V�����%�H�Z�H�J�X�Q�J�V�V�W�D�W�L�R�Q�H�Q���X�Q�G���H�L�Q�H�U
�J�U�R�‰�H�Q�� �6�S�R�U�W�J�D�O�D�� �P�|�F�K�W�H�Q�� �Z�L�U�� �0�H�Q�V�F�K�H�Q�� �L�Q�� �%�H�Z�H�J�X�Q�J�� �E�U�L�Q�J�H�Q�� �X�Q�G
�%�H�J�H�L�V�W�H�U�X�Q�J���I�•�U���U�H�J�H�O�P�l �‰�L�J�H���V�S�R�U�W�O�L�F�K�H���$�N�W�L�Y�L�W�l�W���Z�H�F�N�H�Q��
�7�U�D�G�L�W�L�R�Q�H�O�O���%�H�V�W�D�Q�G�W�H�L�O�H���G�H�V���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W�H�V���V�L�Q�G���G�L�H���Y�L�H�O�I�l �O�W�L�J�H�Q���: �H�W�W�N�l�P�S�I�H��
�G�L�H�� �G�D�V�� �J�H�V�D�P�W�H�� �: �R�F�K�H�Q�H�Q�G�H�� �S�U�l �J�H�Q���� �2�E�� �E�H�L�P�� �7�X�U�Q�������&�8�3���� �G�H�P
�2�U�L�H�Q�W�L�H�U�X�Q�J�V�O�D�X�I�����E�H�L���G�H�Q���* �D�X���( �L�Q�]�H�O���0�H�L�V�W�H�U�V�F�K�D�I�W�H�Q���L�P���* �H�U�l�W�W�X�U�Q�H�Q���Z�H�L�E�O�L�F�K
�X�Q�G�� �P�l �Q�Q�O�L�F�K�� �G�H�U�� �7�X�U�Q�H�U�L�Q�Q�H�Q�� �X�Q�G�� �7�X�U�Q�H�U�� �V�R�Z�L�H�� �G�H�Q�� �' �D�U�E�L�H�W�X�Q�J�H�Q�� �G�H�U
�7�X�U�Q�H�U�P�X�V�L�N�H�U�����' �L�H���7�H�L�O�Q�H�K�P�H�Q�G�H�Q���]�H�L�J�H�Q���P�L�W��



�( �L�Q�V�D�W�]�����. �|�Q�Q�H�Q���X�Q�G���7�H�D�P�J�H�L�V�W�����Z�L�H���O�H�E�H�Q�G�L�J���X�Q�G���Y�L�H�O�V�H�L�W�L�J���G�H�U���7�X�U�Q�V�S�R�U�W���L�Q
�X�Q�V�H�U�H�U���5�H�J�L�R�Q���L�V�W�����' �D�E�H�L���V�W�H�K�H�Q���Q�L�F�K�W���Q�X�U���(�U�J�H�E�Q�L�V�V�H���X�Q�G���3�O�D�W�]�L�H�U�X�Q�J�H�Q���L�P
�0�L�W�W�H�O�S�X�Q�N�W�����V�R�Q�G�H�U�Q���Y�R�U���D�O�O�H�P���G�L�H���)�U�H�X�G�H���D�P���V�S�R�U�W�O�L�F�K�H�Q���0�L�W�H�L�Q�D�Q�G�H�U�����G�H�U���I�D�L�U�H
�: �H�W�W�E�H�Z�H�U�E���X�Q�G���G�D�V���J�H�P�H�L�Q�V�D�P�H���(�U�O�H�E�Q�L�V��
�( �L�Q���E�H�V�R�Q�G�H�U�H�U���6�F�K�Z�H�U�S�X�Q�N�W���O�L�H�J�W���G�D�E�H�L���D�X�I���G�H�U���%�H�J�H�J�Q�X�Q�J���]�Z�L�V�F�K�H�Q���-�X�Q�J
�X�Q�G���$�O�W�����2�E���E�H�L�P���. �L�Q�G�H�U�W�X�U�Q�D�E�]�H�L�F�K�H�Q�����E�H�L���V�S�R�U�W�O�L�F�K�H�Q���: �H�W�W�E�H�Z�H�U�E�H�Q�����E�H�L�P
�* �<�0�: �( �/�7���$�F�W�L�R�Q�� �' �D�\�� �R�G�H�U�� �E�H�L���$�Q�J�H�E�R�W�H�Q�� �I�•�U�� �6�H�Q�L�R�U�L�Q�Q�H�Q�� �X�Q�G�� �6�H�Q�L�R�U�H�Q
�V�R�Z�L�H���0�H�Q�V�F�K�H�Q���P�L�W���%�H�K�L�Q�G�H�U�X�Q�J�����' �D�V���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W���V�R�O�O���H�L�Q���2�U�W���V�H�L�Q�����D�Q���G�H�P
�* �H�P�H�L�Q�V�F�K�D�I�W�� �H�Q�W�V�W�H�K�W���� �%�H�U�•�K�U�X�Q�J�V�l �Q�J�V�W�H�� �D�E�J�H�E�D�X�W�� �Z�H�U�G�H�Q�� �X�Q�G�� �D�O�O�H
�* �H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�H�Q���Y�R�Q�H�L�Q�D�Q�G�H�U���O�H�U�Q�H�Q���N�|�Q�Q�H�Q��
�)�•�U���G�L�H���7�X�U�Q�H�U�V�F�K�D�I�W���. �U�R�Q�D�F�K���L�V�W���G�L�H�V�H�V���)�H�V�W���Z�H�L�W���P�H�K�U���D�O�V���H�L�Q�H���H�L�Q�]�H�O�Q�H
�9�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�X�Q�J�����( �V���L�V�W���H�L�Q���,�P�S�X�O�V���I�•�U���Q�D�F�K�K�D�O�W�L�J�H���%�H�Z�H�J�X�Q�J���L�Q���X�Q�V�H�U�H�U���6�W�D�G�W
�X�Q�G���L�Q���G�H�U���J�H�V�D�P�W�H�Q���5�H�J�L�R�Q�����: �L�U���P�|�F�K�W�H�Q���$�Q�J�H�E�R�W�H���V�F�K�D�I�I�H�Q�����G�L�H���•�E�H�U���G�D�V
�)�H�V�W�Z�R�F�K�H�Q�H�Q�G�H�� �K�L�Q�D�X�V�� �Z�L�U�N�H�Q���� �Q�H�X�H�� �* �U�X�S�S�H�Q�� �H�Q�W�V�W�H�K�H�Q�� �O�D�V�V�H�Q��
�. �R�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�H�Q���P�L�W���%�L�O�G�X�Q�J�V�H�L�Q�U�L�F�K�W�X�Q�J�H�Q���V�W�l�U�N�H�Q���X�Q�G���0�H�Q�V�F�K�H�Q���G�D�X�H�U�K�D�I�W���I�•�U
�G�H�Q���6�S�R�U�W���L�P���9�H�U�H�L�Q���E�H�J�H�L�V�W�H�U�Q�����' �D�P�L�W���O�H�L�V�W�H�Q���Z�L�U���J�H�P�H�L�Q�V�D�P���H�L�Q�H�Q���%�H�L�W�U�D�J���]�X
�* �H�V�X�Q�G�K�H�L�W�����V�R�]�L�D�O�H�P���=�X�V�D�P�P�H�Q�K�D�O�W���X�Q�G���D�N�W�L�Y�H�U���7�H�L�O�K�D�E�H��
�(�L�Q���V�R�O�F�K�H�V���)�H�V�W���L�V�W���Q�X�U���P�|�J�O�L�F�K�����Z�H�Q�Q���Y�L�H�O�H���0�H�Q�V�F�K�H�Q���]�X�V�D�P�P�H�Q�V�W�H�K�H�Q���X�Q�G
�J�H�P�H�L�Q�V�D�P�� �D�Q�S�D�F�N�H�Q���� �0�H�L�Q�� �K�H�U�]�O�L�F�K�H�U�� �' �D�Q�N�� �J�L�O�W�� �G�H�V�K�D�O�E�� �D�O�O�H�Q
�8�Q�W�H�U�V�W�•�W�]�H�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���8�Q�W�H�U�V�W�•�W�]�H�U�Q�����G�L�H���G�L�H�V�H�V���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W���P�|�J�O�L�F�K���P�D�F�K�H�Q
�± �� �V�H�L�� �H�V�� �G�X�U�F�K�� �W�D�W�N�U�l�I�W�L�J�H�� �+�L�O�I�H���� �R�U�J�D�Q�L�V�D�W�R�U�L�V�F�K�H�� �%�H�J�O�H�L�W�X�Q�J���� �L�G�H�H�O�O�H
�8�Q�W�H�U�V�W�•�W�]�X�Q�J�� �R�G�H�U�� �I�L�Q�D�Q�]�L�H�O�O�H�� �)�|�U�G�H�U�X�Q�J���� �2�K�Q�H�� �G�L�H�V�H�� �%�H�U�H�L�W�V�F�K�D�I�W��
�9�H�U�D�Q�W�Z�R�U�W�X�Q�J���]�X���•�E�H�U�Q�H�K�P�H�Q���X�Q�G���X�Q�V�H�U�H�Q���9�H�U�H�L�Q���V�R�Z�L�H���G�H�Q���7�X�U�Q�V�S�R�U�W���]�X
�V�W�l�U�N�H�Q�����Z�l �U�H���H�L�Q�H���9�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�X�Q�J���G�L�H�V�H�U���* �U�|�‰�H�Q�R�U�G�Q�X�Q�J���Q�L�F�K�W���X�P�V�H�W�]�E�D�U��
�0�H�L�Q���J�U�|�‰�W�H�U���' �D�Q�N���J�L�O�W���P�H�L�Q�H�P���7�H�D�P���G�H�U���7�X�U�Q�H�U�V�F�K�D�I�W���. �U�R�Q�D�F�K�����,�Q���H�L�Q�H�U
�Y�H�U�J�O�H�L�F�K�V�Z�H�L�V�H�� �N�X�U�]�H�Q�� �=�H�L�W�V�S�D�Q�Q�H�� �Z�X�U�G�H�� �P�L�W�� �J�U�R�‰�H�P�� �(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���� �Y�L�H�O
�+�H�U�]�E�O�X�W���X�Q�G���E�H�H�L�Q�G�U�X�F�N�H�Q�G�H�P���=�X�V�D�P�P�H�Q�K�D�O�W���G�L�H�V�H���J�U�R�‰�D�U�W�L�J�H���9�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�X�Q�J
�D�X�I���G�L�H���%�H�L�Q�H���J�H�V�W�H�O�O�W�����%�H�V�R�Q�G�H�U�V���G�D�Q�N�H�Q���P�|�F�K�W�H���L�F�K���X�Q�V�H�U�H�U���$�E�W�H�L�O�X�Q�J�V�O�H�L�W�H�U�L�Q
�* �H�U�l�W�W�X�U�Q�H�Q���7�D�Q�M�D���-�D�N�R�E�����G�L�H���P�L�W���D�X�‰�H�U�R�U�G�H�Q�W�O�L�F�K�H�P���(�L�Q�V�D�W�]�����h�E�H�U�E�O�L�F�N���X�Q�G
�J�U�R�‰�H�U�� �/�H�L�G�H�Q�V�F�K�D�I�W�� �H�L�Q�H�Q�� �Z�H�V�H�Q�W�O�L�F�K�H�Q�� �%�H�L�W�U�D�J�� �]�X�U�� �9�R�U�E�H�U�H�L�W�X�Q�J�� �X�Q�G
�' �X�U�F�K�I�•�K�U�X�Q�J���G�L�H�V�H�V���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W�H�V���J�H�O�H�L�V�W�H�W���K�D�W��
�(�E�H�Q�V�R���G�D�Q�N�H���L�F�K���D�O�O�H�Q���H�K�U�H�Q�D�P�W�O�L�F�K�H�Q���+�H�O�I�H�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���+�H�O�I�H�U�Q�����G�H�Q
�h�E�X�Q�J�V�O�H�L�W�H�U�L�Q�Q�H�Q�� �X�Q�G�� �h�E�X�Q�J�V�O�H�L�W�H�U�Q���� �G�H�Q�� �. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U�L�Q�Q�H�Q�� �X�Q�G
�. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U�Q�����G�H�Q���: �H�W�W�N�D�P�S�I�O�H�L�W�X�Q�J�H�Q�����G�H�Q���W�H�L�O�Q�H�K�P�H�Q�G�H�Q���9�H�U�H�L�Q�H�Q�����G�H�P
�7�X�U�Q�J�D�X���&�R�E�X�U�J�����)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G�����X�Q�V�H�U�H�Q���3�D�U�W�Q�H�U�Q�����6�S�R�Q�V�R�U�H�Q���V�R�Z�L�H���D�O�O�H�Q�����G�L�H
�Y�R�U���� �Z�l �K�U�H�Q�G�� �X�Q�G�� �Q�D�F�K�� �G�H�P�� �)�H�V�W�� �P�L�W�K�H�O�I�H�Q���� �,�K�U�� �(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�� �L�V�W�� �G�D�V
�)�X�Q�G�D�P�H�Q�W���G�L�H�V�H�V���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W�H�V��



�,�F�K���Z�•�Q�V�F�K�H���D�O�O�H�Q���7�H�L�O�Q�H�K�P�H�Q�G�H�Q���I�D�L�U�H���: �H�W�W�N�l�P�S�I�H�����H�U�I�R�O�J�U�H�L�F�K�H���h�E�X�Q�J�H�Q���X�Q�G
�/�l �X�I�H�����V�F�K�|�Q�H���%�H�J�H�J�Q�X�Q�J�H�Q�����X�Q�Y�H�U�J�H�V�V�O�L�F�K�H���(�L�Q�G�U�•�F�N�H���X�Q�G���Y�R�U���D�O�O�H�P���Y�L�H�O
�)�U�H�X�G�H���D�Q���G�H�U���%�H�Z�H�J�X�Q�J�����0�|�J�H���G�D�V���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W�������������L�Q���. �U�R�Q�D�F�K���H�L�Q���V�W�D�U�N�H�V
�=�H�L�F�K�H�Q���V�H�W�]�H�Q���± ���I�•�U���6�S�R�U�W�����* �H�P�H�L�Q�V�F�K�D�I�W�����,�Q�N�O�X�V�L�R�Q���X�Q�G���=�X�N�X�Q�I�W��
�+�H�U�]�O�L�F�K���Z�L�O�O�N�R�P�P�H�Q���L�Q���. �U�R�Q�D�F�K��

�-�| �U�J���6�F�K�Q�D�S�S�D�X�I
�������9�R�U�V�L�W�]�H�Q�G�H�U
�7�X�U�Q�H�U�V�F�K�D�I�W���. �U�R�Q�D�F�K�������������H�����9��
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�( �U�|�I�I�Q�X�Q�J�V�I�D�Q�I�D�U�H �1�L�N�R�O�D�L���+�L�H�V�O���X�Q�G���7�X�U�Q�H�U�P�X�V�L�N�H�U

�%�H�J�U�•�‰�X�Q�J���G�X�U�F�K���G�H�Q���7�X�U�Q�J�D�X�Y�R�U�V�L�W�]�H�Q�G�H�Q�� �+�D�U�W�P�X�W���-�D�K�Q

�6�R�O�L�V�W�L�Q�� �/�R�W�W�H���. �R�H�Q�H�Q

�7�D�O�N�U�X�Q�G�H��

�6�F�K�L�U�P�K�H�U�U���/�D�Q�G�U�D�W���. �U�R�Q�D�F�K�� �. �O�D�X�V���/�|�I�I�O�H�U
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�:�L�U���P�|�F�K�W�H�Q���D�O�O�H�Q���0�H�Q�V�F�K�H�Q���L�Q���6�W�D�G�W���X�Q�G���/�D�Q�G�N�U�H�L�V���.�U�R�Q�D�F�K���Q�L�F�K�W���Q�X�U
�$�Q�J�H�E�R�W�H���P�D�F�K�H�Q�����G�L�H���V�L�H���H�L�Q���/�H�E�H�Q���O�D�Q�J���L�Q���L�K�U�H�P���J�H�V�X�Q�G�H�Q���/�H�E�H�Q�V�V�W�L�O
�E�H�J�O�H�L�W�H�Q�����V�R�Q�G�H�U�Q���D�X�F�K���H�L�Q�H�Q���N�X�O�W�X�U�H�O�O�H�Q���%�H�L�W�U�D�J���I�•�U���X�Q�G���L�Q���.�U�R�Q�D�F�K
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�7�X�U�Q�I�H�V�W�H���L�P���: �D�Q�G�H�O���G�H�U���=�H�L�W7XUQIHVWH�LP �: DQGHO�GHU�=HLW

�1�L�F�K�W�� �Q�X�U�� �* �D�X�W�X�U�Q�I�H�V�W�H�� �K�D�E�H�Q�� �V�L�F�K�� �Y�R�Q�� �P�D�F�K�W�Y�R�O�O�H�Q���� �U�H�J�L�R�Q�D�O�� �J�H�S�U�l�J�W�H�Q1 LFKW� QXU� * DXWXUQIHVWH� KDEHQ� VLFK� YRQ� P DFKWYROOHQ�� UHJLRQDO� JHSUl JWHQ
�0�D�V�V�H�Q�Y�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�X�Q�J�H�Q�� �G�H�V�� �������� �-�D�K�U�K�X�Q�G�H�U�W�V�� �]�X�� �P�R�G�H�U�Q�H�Q��0 DVVHQYHUDQVWDOWXQJHQ� GHV� � � �� - DKUKXQGHUWV� ] X� P RGHUQHQ�
�E�U�H�L�W�H�Q�V�S�R�U�W�R�U�L�H�Q�W�L�H�U�W�H�Q�� �(�Y�H�Q�W�V�� �X�Q�G�� �. �L�Q�G�H�U�W�X�U�Q�I�H�V�W�H�Q�� ���D�X�V�� �0�D�Q�J�H�O�� �D�QEUHLWHQVSRUWRULHQWLHUWHQ� ( YHQWV� XQG� . LQGHUWXUQIHVWHQ� �DXV� 0 DQJHO� DQ
�H�U�Z�D�F�K�V�H�Q�H�Q���7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U�Q�����J�H�Z�D�Q�G�H�O�W�����6�L�H���V�S�L�H�J�H�O�Q���G�H�Q���K�L�V�W�R�U�L�V�F�K�H�Q���: �D�Q�G�H�OHUZDFKVHQHQ� 7HLOQHKP HUQ�� JHZDQGHOW�� 6LH� VSLHJHOQ� GHQ� KLVWRULVFKHQ� : DQGHO
�Y�R�Q�� �G�H�U�� �Y�R�U�P�L�O�L�W�l�U�L�V�F�K�H�Q�� �(�U�W�•�F�K�W�L�J�X�Q�J�� �K�L�Q�� �]�X�� �H�L�Q�H�U�� �G�L�Y�H�U�V�H�Q��YRQ� GHU� YRUP LOLWl ULVFKHQ� ( UW• FKWLJXQJ� KLQ� ] X� HLQHU� GLYHUVHQ�
�J�H�V�X�Q�G�K�H�L�W�V�R�U�L�H�Q�W�L�H�U�W�H�Q���9�H�U�H�L�Q�V�����X�Q�G���* �H�V�H�O�O�V�F�K�D�I�W�V�N�X�O�W�X�U���Z�L�G�H�U��JHVXQGKHLWVRULHQWLHUWHQ�9HUHLQV��XQG�* HVHOOVFKDIWVNXOWXU�ZLGHU�����

�' �L�H�� �( �Y�R�O�X�W�L�R�Q�� �G�H�U�� �* �D�X�W�X�U�Q�I�H�V�W�H�� �O�l �V�V�W�� �V�L�F�K�� �L�Q�� �I�R�O�J�H�Q�G�H�� �S�U�l �J�H�Q�G�H�� �3�K�D�V�H�Q' LH� ( YROXWLRQ� GHU� * DXWXUQIHVWH� Ol VVW� VLFK� LQ� IROJHQGH� SUl JHQGH� 3KDVHQ
�H�L�Q�W�H�L�O�H�Q��HLQWHLOHQ�

�' �H�U���8�U�V�S�U�X�Q�J��' HU�8 UVSUXQJ����( �Q�W�V�W�D�Q�G�H�Q���L�Q���G�H�U���%�O�•�W�H�]�H�L�W���G�H�U���G�H�X�W�V�F�K�H�Q���7�X�U�Q�E�H�Z�H�J�X�Q�J��( QWVWDQGHQ�LQ�GHU�%O• WH] HLW�GHU�GHXWVFKHQ�7XUQEHZHJXQJ
���Z�L�U�� �H�U�L�Q�Q�H�U�Q�� �D�Q�� �7�X�U�Q�Y�D�W�H�U�� �-�D�K�Q������ �G�L�H�Q�W�H�Q�� �G�L�H�� �)�H�V�W�H�� �]�X�Q�l�F�K�V�W�� �G�H�U�ZLU� HULQQHUQ� DQ� 7XUQYDWHU� - DKQ��� GLHQWHQ� GLH� ) HVWH� ] XQl FKVW� GHU
�N�|�U�S�H�U�O�L�F�K�H�Q���(�U�W�•�F�K�W�L�J�X�Q�J���X�Q�G���G�H�U���)�|�U�G�H�U�X�Q�J���G�H�V���* �H�P�H�L�Q�V�F�K�D�I�W�V�J�H�I�•�K�O�V��N| USHUOLFKHQ�( UW• FKWLJXQJ�XQG�GHU�) | UGHUXQJ�GHV�* HP HLQVFKDIWVJHI• KOV�

�' �L�H���9�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�X�Q�J�H�Q���Z�D�U�H�Q���R�I�W���Y�R�Q���I�H�L�H�U�O�L�F�K�H�Q���)�D�K�Q�H�Q�Z�H�L�K�H�Q�����S�D�W�U�L�R�W�L�V�F�K�H�Q' LH�9HUDQVWDOWXQJHQ�ZDUHQ�RIW�YRQ�IHLHUOLFKHQ�) DKQHQZHLKHQ��SDWULRWLVFKHQ
�$�X�I�P�l �U�V�F�K�H�Q���X�Q�G���6�F�K�D�X���7�X�U�Q�H�Q���J�H�S�U�l�J�W��$XIP l UVFKHQ�XQG�6FKDX�7XUQHQ�JHSUl JW�����

�=�X�U���=�H�L�W���G�H�U���H�U�V�W�H�Q���E�D�\�H�U�L�V�F�K�H�Q���7�X�U�Q�I�H�V�W�H���Z�D�U�H�Q���G�L�H���G�H�X�W�V�F�K�H�Q=XU�=HLW�GHU�HUVWHQ�ED\ HULVFKHQ�7XUQIHVWH�ZDUHQ�GLH�GHXWVFKHQ
�7�X�U�Q�Y�H�U�H�L�Q�H���L�Q���G�H�U�����' �H�X�W�V�F�K�H�Q���7�X�U�Q�H�U�V�F�K�D�I�W�������G�H�P���9�R�U�J�l �Q�J�H�U���G�H�V���K�H�X�W�L�J�H�Q7XUQYHUHLQH�LQ�GHU�� ' HXWVFKHQ�7XUQHUVFKDIW���GHP �9RUJl QJHU�GHV�KHXWLJHQ
�' �7�%���Y�R�Q�������������E�L�V���������������L�Q�����������. �U�H�L�V�H�����J�H�J�O�L�H�G�H�U�W�����l �K�Q�O�L�F�K���G�H�Q���K�H�X�W�L�J�H�Q' 7%�YRQ�� � � � �ELV�� � � � ��LQ�� � �� . UHLVH��JHJOLHGHUW��l KQOLFK�GHQ�KHXWLJHQ
�/�D�Q�G�H�V�W�X�U�Q�Y�H�U�E�l �Q�G�H�Q�������%�X�Q�G�H�V�O�l�Q�G�H�U���L�P���K�H�X�W�L�J�H�Q���6�L�Q�Q���J�D�E���H�V���G�D�P�D�O�V/ DQGHVWXUQYHUEl QGHQ���%XQGHVOl QGHU�LP �KHXWLJHQ�6LQQ�JDE�HV�GDP DOV
�Q�R�F�K���Q�L�F�K�W�����Z�R�K�O���D�E�H�U���������G�H�X�W�V�F�K�H���6�W�D�D�W�H�Q�����G�D�U�X�Q�W�H�U���D�X�F�K���. �|�Q�L�J�U�H�L�F�K�H��QRFK�QLFKW��ZRKO�DEHU�� � �GHXWVFKH�6WDDWHQ��GDUXQWHU�DXFK�. | QLJUHLFKH�
���. �U�H�L�V���; �,�,�����Z�D�U���G�H�U���E�D�\�H�U�L�V�F�K�H���. �U�H�L�V���G�H�V�����%�D�\�H�U�L�V�F�K�H�Q���7�X�U�Q�H�U�E�X�Q�G�V�������%�7�%����� . UHLV�; ,,� �ZDU�GHU�ED\ HULVFKH�. UHLV�GHV��%D\ HULVFKHQ�7XUQHUEXQGV���%7%��
�G�H�P���K�H�X�W�L�J�H�Q���%�7�9���D�O�V���/�D�Q�G�H�V�W�X�U�Q�Y�H�U�E�D�Q�G�����' �L�H�V�H�U���K�D�W�W�H���G�D�P�D�O�V�����������K�H�X�W�HGHP �KHXWLJHQ�%79�DOV�/ DQGHVWXUQYHUEDQG��' LHVHU�KDWWH�GDP DOV�� � ��KHXWH
�������* �D�X�H�����' �L�H���%�D�\�H�U�L�V�F�K�H�Q���/�D�Q�G�H�V�W�X�U�Q�I�H�V�W�H���L�P���. �U�H�L�V���; �,�,���K�L�H�‰�H�Q���G�H�V�K�D�O�E� � �* DXH��' LH�%D\ HULVFKHQ�/ DQGHVWXUQIHVWH�LP �. UHLV�; ,,�KLH‰HQ�GHVKDOE
�I�U�•�K�H�U���D�X�F�K�����. �U�H�L�V�W�X�U�Q�I�H�V�W�H����IU• KHU�DXFK�� . UHLVWXUQIHVWH��

�: �L�H���L�P�P�H�U���D�X�F�K���G�L�H���7�X�U�Q�I�H�V�W�H���K�L�H�‰�H�Q�����L�K�U�H���0�X�V�W�H�U���X�Q�G���+�H�U�D�X�V�I�R�U�G�H�U�X�Q�J�H�Q: LH� LP P HU� DXFK� GLH� 7XUQIHVWH� KLH‰HQ�� LKUH� 0 XVWHU� XQG� +HUDXVIRUGHUXQJHQ
�I�R�O�J�W�H�Q�� �7�U�D�G�L�W�L�R�Q�H�Q�� �X�Q�G�� �Z�X�V�V�W�H�Q�� �J�O�H�L�F�K�]�H�L�W�L�J���� �V�L�F�K�� �L�Q�V�E�H�V�R�Q�G�H�U�H�� �D�Q�� �G�H�QIROJWHQ� 7UDGLWLRQHQ� XQG� ZXVVWHQ� JOHLFK] HLWLJ�� VLFK� LQVEHVRQGHUH� DQ� GHQ
�J�H�V�H�O�O�V�F�K�D�I�W�O�L�F�K�H�Q���: �D�Q�G�H�O���D�Q�]�X�S�D�V�V�H�Q���R�K�Q�H�����D�X�I���M�H�G�H�Q���=�X�J���]�X���V�S�U�L�Q�J�H�Q���������( �L�QJHVHOOVFKDIWOLFKHQ�: DQGHO�DQ] XSDVVHQ�RKQH��DXI�MHGHQ�=XJ�] X�VSULQJHQ���� ( LQ
�M�H�G�H�V���)�H�V�W���K�D�W���Q�H�X�H���: �H�J�H���J�H�V�X�F�K�W���X�Q�G���G�L�H���(�Q�W�Z�L�F�N�O�X�Q�J���G�H�V���7�X�U�Q�Z�H�V�H�Q�V���D�X�IMHGHV� ) HVW�KDW�QHXH� : HJH�JHVXFKW�XQG�GLH� ( QWZLFNOXQJ�GHV�7XUQZHVHQV�DXI
�V�H�L�Q�H���: �H�L�V�H���Y�R�U�Z�l �U�W�V�J�H�W�U�L�H�E�H�Q�������' �D�V���%�X�F�K���G�H�U���' �H�X�W�V�F�K�H�Q���7�X�U�Q�H�U�V�F�K�D�I�W�����0�D�[VHLQH� : HLVH� YRUZl UWVJHWULHEHQ�� � ' DV� %XFK� GHU� ' HXWVFKHQ� 7XUQHUVFKDIW�� 0 D[
�6�F�K�Z�D�U�]�H����������������6FKZDU] H��� � � � � �

�' �L�H�� �( �Q�W�Z�L�F�N�O�X�Q�J�� �L�Q�� �G�H�U�� �5�H�J�L�R�Q��' LH� ( QWZ LFNOXQJ� LQ� GHU� 5 HJLRQ��� �/�R�N�D�O�H�� �0�H�L�O�H�Q�V�W�H�L�Q�H�� �Z�D�U�H�Q�� / RNDOH� 0 HLOHQVWHLQH� ZDUHQ
�* �U�R�‰�H�U�H�L�J�Q�L�V�V�H���Z�L�H���G�D�V���(�U�V�W�H���' �H�X�W�V�F�K�H���7�X�U�Q�I�H�V�W�������������L�Q���&�R�E�X�U�J���R�G�H�U���G�L�H* UR‰HUHLJQLVVH�ZLH�GDV�( UVWH� ' HXWVFKH�7XUQIHVW�� � � � �LQ�&REXUJ�RGHU�GLH
�* �D�X�W�X�U�Q�I�H�V�W�H���L�Q���1�H�X�V�W�D�G�W���E�H�L���&�R�E�X�U�J���������������X�Q�G��������������* DXWXUQIHVWH�LQ�1 HXVWDGW�EHL�&REXUJ��� � � � �XQG�� � � � � �����

�7�X�U�Q�I�H�V�W�H���L�P���: �D�Q�G�H�O���G�H�U���=�H�L�W

�1�L�F�K�W�� �Q�X�U�� �* �D�X�W�X�U�Q�I�H�V�W�H�� �K�D�E�H�Q�� �V�L�F�K�� �Y�R�Q�� �P�D�F�K�W�Y�R�O�O�H�Q���� �U�H�J�L�R�Q�D�O�� �J�H�S�U�l�J�W�H�Q
�0�D�V�V�H�Q�Y�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�X�Q�J�H�Q�� �G�H�V�� �������� �-�D�K�U�K�X�Q�G�H�U�W�V�� �]�X�� �P�R�G�H�U�Q�H�Q��
�E�U�H�L�W�H�Q�V�S�R�U�W�R�U�L�H�Q�W�L�H�U�W�H�Q�� �(�Y�H�Q�W�V�� �X�Q�G�� �. �L�Q�G�H�U�W�X�U�Q�I�H�V�W�H�Q�� ���D�X�V�� �0�D�Q�J�H�O�� �D�Q
�H�U�Z�D�F�K�V�H�Q�H�Q���7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U�Q�����J�H�Z�D�Q�G�H�O�W�����6�L�H���V�S�L�H�J�H�O�Q���G�H�Q���K�L�V�W�R�U�L�V�F�K�H�Q���: �D�Q�G�H�O
�Y�R�Q�� �G�H�U�� �Y�R�U�P�L�O�L�W�l�U�L�V�F�K�H�Q�� �(�U�W�•�F�K�W�L�J�X�Q�J�� �K�L�Q�� �]�X�� �H�L�Q�H�U�� �G�L�Y�H�U�V�H�Q��
�J�H�V�X�Q�G�K�H�L�W�V�R�U�L�H�Q�W�L�H�U�W�H�Q���9�H�U�H�L�Q�V�����X�Q�G���* �H�V�H�O�O�V�F�K�D�I�W�V�N�X�O�W�X�U���Z�L�G�H�U����

�' �L�H�� �( �Y�R�O�X�W�L�R�Q�� �G�H�U�� �* �D�X�W�X�U�Q�I�H�V�W�H�� �O�l �V�V�W�� �V�L�F�K�� �L�Q�� �I�R�O�J�H�Q�G�H�� �S�U�l �J�H�Q�G�H�� �3�K�D�V�H�Q
�H�L�Q�W�H�L�O�H�Q��

�' �H�U���8�U�V�S�U�X�Q�J�����( �Q�W�V�W�D�Q�G�H�Q���L�Q���G�H�U���%�O�•�W�H�]�H�L�W���G�H�U���G�H�X�W�V�F�K�H�Q���7�X�U�Q�E�H�Z�H�J�X�Q�J
���Z�L�U�� �H�U�L�Q�Q�H�U�Q�� �D�Q�� �7�X�U�Q�Y�D�W�H�U�� �-�D�K�Q������ �G�L�H�Q�W�H�Q�� �G�L�H�� �)�H�V�W�H�� �]�X�Q�l�F�K�V�W�� �G�H�U
�N�|�U�S�H�U�O�L�F�K�H�Q���(�U�W�•�F�K�W�L�J�X�Q�J���X�Q�G���G�H�U���)�|�U�G�H�U�X�Q�J���G�H�V���* �H�P�H�L�Q�V�F�K�D�I�W�V�J�H�I�•�K�O�V��

�' �L�H���9�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�X�Q�J�H�Q���Z�D�U�H�Q���R�I�W���Y�R�Q���I�H�L�H�U�O�L�F�K�H�Q���)�D�K�Q�H�Q�Z�H�L�K�H�Q�����S�D�W�U�L�R�W�L�V�F�K�H�Q
�$�X�I�P�l �U�V�F�K�H�Q���X�Q�G���6�F�K�D�X���7�X�U�Q�H�Q���J�H�S�U�l�J�W����

�=�X�U���=�H�L�W���G�H�U���H�U�V�W�H�Q���E�D�\�H�U�L�V�F�K�H�Q���7�X�U�Q�I�H�V�W�H���Z�D�U�H�Q���G�L�H���G�H�X�W�V�F�K�H�Q
�7�X�U�Q�Y�H�U�H�L�Q�H���L�Q���G�H�U�����' �H�X�W�V�F�K�H�Q���7�X�U�Q�H�U�V�F�K�D�I�W�������G�H�P���9�R�U�J�l �Q�J�H�U���G�H�V���K�H�X�W�L�J�H�Q
�' �7�%���Y�R�Q�������������E�L�V���������������L�Q�����������. �U�H�L�V�H�����J�H�J�O�L�H�G�H�U�W�����l �K�Q�O�L�F�K���G�H�Q���K�H�X�W�L�J�H�Q
�/�D�Q�G�H�V�W�X�U�Q�Y�H�U�E�l �Q�G�H�Q�������%�X�Q�G�H�V�O�l�Q�G�H�U���L�P���K�H�X�W�L�J�H�Q���6�L�Q�Q���J�D�E���H�V���G�D�P�D�O�V
�Q�R�F�K���Q�L�F�K�W�����Z�R�K�O���D�E�H�U���������G�H�X�W�V�F�K�H���6�W�D�D�W�H�Q�����G�D�U�X�Q�W�H�U���D�X�F�K���. �|�Q�L�J�U�H�L�F�K�H��
���. �U�H�L�V���; �,�,�����Z�D�U���G�H�U���E�D�\�H�U�L�V�F�K�H���. �U�H�L�V���G�H�V�����%�D�\�H�U�L�V�F�K�H�Q���7�X�U�Q�H�U�E�X�Q�G�V�������%�7�%����
�G�H�P���K�H�X�W�L�J�H�Q���%�7�9���D�O�V���/�D�Q�G�H�V�W�X�U�Q�Y�H�U�E�D�Q�G�����' �L�H�V�H�U���K�D�W�W�H���G�D�P�D�O�V�����������K�H�X�W�H
�������* �D�X�H�����' �L�H���%�D�\�H�U�L�V�F�K�H�Q���/�D�Q�G�H�V�W�X�U�Q�I�H�V�W�H���L�P���. �U�H�L�V���; �,�,���K�L�H�‰�H�Q���G�H�V�K�D�O�E
�I�U�•�K�H�U���D�X�F�K�����. �U�H�L�V�W�X�U�Q�I�H�V�W�H����

�: �L�H���L�P�P�H�U���D�X�F�K���G�L�H���7�X�U�Q�I�H�V�W�H���K�L�H�‰�H�Q�����L�K�U�H���0�X�V�W�H�U���X�Q�G���+�H�U�D�X�V�I�R�U�G�H�U�X�Q�J�H�Q
�I�R�O�J�W�H�Q�� �7�U�D�G�L�W�L�R�Q�H�Q�� �X�Q�G�� �Z�X�V�V�W�H�Q�� �J�O�H�L�F�K�]�H�L�W�L�J���� �V�L�F�K�� �L�Q�V�E�H�V�R�Q�G�H�U�H�� �D�Q�� �G�H�Q
�J�H�V�H�O�O�V�F�K�D�I�W�O�L�F�K�H�Q���: �D�Q�G�H�O���D�Q�]�X�S�D�V�V�H�Q���R�K�Q�H�����D�X�I���M�H�G�H�Q���=�X�J���]�X���V�S�U�L�Q�J�H�Q���������( �L�Q
�M�H�G�H�V���)�H�V�W���K�D�W���Q�H�X�H���: �H�J�H���J�H�V�X�F�K�W���X�Q�G���G�L�H���(�Q�W�Z�L�F�N�O�X�Q�J���G�H�V���7�X�U�Q�Z�H�V�H�Q�V���D�X�I
�V�H�L�Q�H���: �H�L�V�H���Y�R�U�Z�l �U�W�V�J�H�W�U�L�H�E�H�Q�������' �D�V���%�X�F�K���G�H�U���' �H�X�W�V�F�K�H�Q���7�X�U�Q�H�U�V�F�K�D�I�W�����0�D�[
�6�F�K�Z�D�U�]�H����������������

�' �L�H�� �( �Q�W�Z�L�F�N�O�X�Q�J�� �L�Q�� �G�H�U�� �5�H�J�L�R�Q���� �/�R�N�D�O�H�� �0�H�L�O�H�Q�V�W�H�L�Q�H�� �Z�D�U�H�Q
�* �U�R�‰�H�U�H�L�J�Q�L�V�V�H���Z�L�H���G�D�V���(�U�V�W�H���' �H�X�W�V�F�K�H���7�X�U�Q�I�H�V�W�������������L�Q���&�R�E�X�U�J���R�G�H�U���G�L�H
�* �D�X�W�X�U�Q�I�H�V�W�H���L�Q���1�H�X�V�W�D�G�W���E�H�L���&�R�E�X�U�J���������������X�Q�G����������������



�L�Q���G�H�U���=�Z�L�V�F�K�H�Q�N�U�L�H�J�V�]�H�L�W���G�H�U�����������H�U���	 �����������H�U���-�D�K�U�H���W�U�D�W���H�L�Q

�6�W�U�X�N�W�X�U�H�O�O�H�U�� �: �D�Q�G�H�O�� �H�L�Q���� �1�D�F�K�� �G�H�P�� �(�U�V�W�H�Q�� �: �H�O�W�N�U�L�H�J�� �Z�X�U�G�H�Q�� �G�L�H
�6�W�U�X�N�W�X�U�H�Q�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�L�V�L�H�U�W���� �' �H�U�� �Ã�&�R�E�X�U�J�H�U�� �7�X�U�Q�J�D�X�²�� ���� �. �U�H�L�V�� �9�,�,�� �L�P
�7�K�•�U�L�Q�J�L�V�F�K���)�U�l �Q�N�L�V�F�K�H�Q���* �D�X�����I�R�U�P�L�H�U�W�H���V�L�F�K���Q�D�F�K���G�H�P���L�P���-�D�K�U�H����������
�H�U�I�R�O�J�W�H�Q���$�Q�V�F�K�O�X�V�V���G�H�V���H�K�H�P�D�O�L�J�H�Q���+�H�U�]�R�J�W�X�P���&�R�E�X�U�J���D�Q���%�D�\�H�U�Q�����Q�H�X��
�X�Q�G���W�U�D�W���D�E�������������D�O�V���7�X�U�Q�J�D�X���&�R�E�X�U�J���D�X�I����

�7�X�U�Q�I�H�V�W�H���L�Q���/�D�X�V�F�K�D�������������������( �L�V�I�H�O�G�����������������X�Q�G���6�R�Q�Q�H�E�H�U�J�����������������]�R�J�H�Q
�D�O�V���U�H�J�L�R�Q�D�O�H���* �U�R�‰�H�U�H�L�J�Q�L�V�V�H���W�D�X�V�H�Q�G�H���7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U���D�Q����

�,�Q�� �G�H�Q�� ���������H�U�� �-�D�K�U�H�Q�� �Z�X�U�G�H�Q�� �G�L�H�� �)�H�V�W�H�� �]�X�Q�H�K�P�H�Q�G�� �S�R�O�L�W�L�V�L�H�U�W�� �X�Q�G
�J�O�H�L�F�K�J�H�V�F�K�D�O�W�H�W���� �Z�D�V�� ���������� �]�X�U�� �Y�R�U�•�E�H�U�J�H�K�H�Q�G�H�Q�� �$�X�I�O�|�V�X�Q�J�� �Y�L�H�O�H�U
�7�X�U�Q�J�D�X�H���I�•�K�U�W�H����

�' �H�U���1�H�X�E�H�J�L�Q�Q�����$�E�������������H�U�O�H�E�W�H�Q���G�L�H���* �D�X�W�X�U�Q�I�H�V�W�H���H�L�Q�H�Q���1�H�X�D�Q�I�D�Q�J�����' �H�U
�)�R�N�X�V���Y�H�U�V�F�K�R�E���V�L�F�K���Z�H�J���Y�R�Q���G�H�U���3�R�O�L�W�L�N���K�L�Q���]�X�P���U�H�L�Q�H�Q���: �H�W�W�N�D�P�S�I�V�S�R�U�W
�X�Q�G���]�X�U���)�|�U�G�H�U�X�Q�J���G�H�U���-�X�J�H�Q�G�����' �L�H���)�H�V�W�H���G�H�U�����������H�U���X�Q�G�����������H�U���-�D�K�U�H
�Z�D�U�H�Q���J�U�R�‰�H���9�R�O�N�V�I�H�V�W�H���P�L�W���O�H�L�F�K�W�D�W�K�O�H�W�L�V�F�K�H�Q���: �H�W�W�E�H�Z�H�U�E�H�Q�����* �H�U�l�W�W�X�U�Q�H�Q
�X�Q�G���J�H�V�H�O�O�L�J�H�Q���)�H�V�W�E�D�Q�N�H�W�W�H�Q����

�: �D�V�� �V�L�F�K�� �D�X�F�K�� �J�H�l �Q�G�H�U�W�� �K�D�W���� �V�L�Q�G�� �G�L�H�� �)�R�U�P�H�Q�V�S�U�D�F�K�H�� �X�Q�G�� �G�D�V
�(�U�V�F�K�H�L�Q�X�Q�J�V�E�L�O�G���� �. �H�L�Q�H�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�H�Q�� �6�\�P�E�R�O�H���� ���)�D�U�E�H�Q�� �X�Q�G�� �)�D�K�Q�H�Q��
�-�D�K�Q�E�•�V�W�H�Q���X�Q�G���(�L�F�K�H�Q�O�D�X�E�N�U�l�Q�]�H�����P�H�K�U�����X�P���%�H�J�H�L�V�W�H�U�X�Q�J���I�•�U���G�D�V���7�X�U�Q�H�Q
�]�X���Z�H�F�N�H�Q�����N�D�X�P���P�H�K�U�����G�D�V�V���P�D�Q���G�L�H�������)���Q�R�F�K���I�O�l �F�K�H�Q�G�H�F�N�H�Q�G���]�H�L�J�W���X�Q�G
�Q�L�U�J�H�Q�G�V���P�H�K�U���K�|�U�W���P�D�Q�����* �X�W���+�H�L�O���������' �L�H�����1�D�W�L�R�Q�D�O�L�V�L�H�U�X�Q�J���G�H�U���0�D�V�V�H�Q�����K�D�W
�V�L�F�K���•�E�H�U�K�R�O�W�����$�Q���G�L�H���6�W�H�O�O�H���G�H�U�����S�R�O�L�W�L�V�F�K�H�Q�����%�R�W�V�F�K�D�I�W�H�Q���Z�X�U�G�H���6�L�J�Q�D�O�H
�S�O�D�W�]�L�H�U�W���� �X�P�� �G�H�Q�� �7�X�U�Q�Y�H�U�E�D�Q�G�� �D�O�V�� �3�D�U�W�Q�H�U�� �I�•�U�� �G�L�H�� �,�Q�G�L�Y�L�G�X�H�Q���� �D�O�V
�J�H�V�H�O�O�V�F�K�D�I�W�O�L�F�K�H�Q�����Z�L�U�W�V�F�K�D�I�W�O�L�F�K�H�Q���X�Q�G���S�R�O�L�W�L�V�F�K�H�Q���3�D�U�W�Q�H�U���]�X���S�U�l �V�H�Q�W�L�H�U�H�Q

�' �H�Q�Q�R�F�K���Z�L�U�G���N�H�L�Q���J�X�W�H�V���7�X�U�Q�I�H�V�W���R�K�Q�H���G�L�H���E�H�D�E�V�L�F�K�W�L�J�W�H���h�E�H�U�K�|�K�X�Q�J���G�H�V
�$�O�O�W�D�J�V���J�H�I�H�L�H�U�W�����V�L�F�K���G�D�P�L�W���Y�R�P���E�O�R�‰�H�Q���: �H�W�W�N�D�P�S�I�W�D�J���]�X���X�Q�W�H�U�V�F�K�H�L�G�H�Q�����6�H�L���H�V
�G�X�U�F�K���G�L�H���1�l �K�H���]�X���G�H�Q���)�H�V�W�W�H�L�O�Q�H�K�P�H�U�Q���°���I�U�•�K�H�U���* �H�P�H�L�Q�V�F�K�D�I�W�V�T�X�D�U�W�L�H�U���X�Q�G
�)�H�V�W�]�X�J�������������G�H�P���7�U�D�L�Q�L�Q�J�V�D�Q�]�X�J���D�O�V���6�W�D�Q�G�D�U�G�E�H�N�O�H�L�G�X�Q�J�����G�L�H���* �H�Z�L�V�V�K�H�L�W���G�H�U
�1�l �K�H���L�Q���V�H�L�Q�H�U���* �U�X�S�S�H���R�G�H�U���L�P���9�H�U�H�L�Q���R�G�H�U���G�X�U�F�K���G�H�Q���9�R�O�N�V�I�H�V�W�F�K�D�U�D�N�W�H�U���G�H�U
�5�D�K�P�H�Q�Y�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�X�Q�J�H�Q���X�Q�G���G�H�P���6�S�H�N�W�D�N�H�O���G�H�U���6�K�R�Z�V���X�Q�G���9�R�U�I�•�K�U�X�Q�J�H�Q��
�* �H�Q�D�X�� �G�H�V�Z�H�J�H�Q�� �L�V�W�� �H�V�� �U�L�F�K�W�L�J���� ���7�X�U�Q�I�H�V�W�H�� �Z�H�U�G�H�Q�� �J�H�I�H�L�H�U�W�� �X�Q�G�� �Q�L�F�K�W
�Y�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�H�W����



�1�H�X�H�U���6�F�K�Z�H�U�S�X�Q�N�W����
�' �D�V�� �N�O�D�V�V�L�V�F�K�H�� �* �D�X�W�X�U�Q�I�H�V�W�� �Z�X�U�G�H�� �Y�L�H�O�H�U�R�U�W�V�� �G�X�U�F�K�� �* �D�X�N�L�Q�G�H�U�W�X�U�Q�I�H�V�W�H
�D�E�J�H�O�|�V�W���� �G�D�V�� �G�H�Q�� �)�R�N�X�V�� �D�X�I�� �V�S�L�H�O�H�U�L�V�F�K�H�� �%�H�Z�H�J�X�Q�J���� �6�S�D�‰�� �X�Q�G
�* �H�P�H�L�Q�V�F�K�D�I�W���I�•�U���G�L�H���-�•�Q�J�V�W�H�Q���O�H�J�W��

�8�Q�G���6�W�L�F�K�Z�R�U�W���)�H�V�W�]�X�J
�)�H�V�W�]�X�J�"���' �L�H���O�l �Q�J�V�W�H���=�H�L�W���H�L�Q���0�X�V�V
�* �H�U�D�G�H���G�H�Q���)�H�V�W�]�X�J���S�U�l �J�W�H���G�L�H�V�H�V���* �H�I�•�K�O�����D�O�V���7�X�U�Q�H�U�����D�O�V���7�X�U�Q�H�U�L�Q�����D�Q���H�L�Q�H�U
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�' �L�H���0�H�O�G�H�J�H�O�G�H�U�����X�Q�G���H�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H���]�X�V�l �W�]�O�L�F�K�H���* �H�E�•�K�U�H�Q�����Z�H�U�G�H�Q
�Q�D�F�K���G�H�P���: �. ���S�H�U���/�D�V�W�V�F�K�U�L�I�W���H�L�Q�J�H�]�R�J�H�Q�����G�H�U���5�H�F�K�Q�X�Q�J�V���9�H�U�V�D�Q�G
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�&�R�E�X�U�J���)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G���Q�R�F�K���N�H�L�Q�H�V���D�X�V�J�H�V�W�H�O�O�W���Z�X�U�G�H����
�0�D�1�X�����������������������������������������>� ���0�D�‰�Q�D�K�P�H�Q���1�U�����G�H�V���%�7�9���I�•�U���G�L�H�V�H�Q
�: �. �@���%�H�W�U�H�I�I�����7�* �)���P�O�����������������9�H�U�H�L�Q�V�Q�D�P�H
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�' �H�P���$�X�V�U�L�F�K�W�H�U���R�E�O�L�H�J�W���G�L�H���6�R�U�J�H�����G�D�V�V���E�H�U�H�L�W�V���Z�l �K�U�H�Q�G���G�H�V���(�L�Q�W�X�U�Q�H�Q�V
�E�L�V���]�X�P���( �Q�G�H���G�H�V���: �. ���H�L�Q���H���$�U�]�W���b�U�]�W�L�Q���R�G�H�U���6�D�Q�L�W�l�W�H�U���L�Q���D�Q�Z�H�V�H�Q�G���L�V�W��
�' �L�H���: �H�W�W�N�D�P�S�I�O�H�L�W�X�Q�J���E�H�K�l �O�W���V�L�F�K���°���D�X�F�K���N�X�U�]�I�U�L�V�W�L�J�������b�Q�G�H�U�X�Q�J�H�Q���Y�R�U��
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�8�Z�H���%�R�‰�H�F�N�H�U
�7�X�U�Q�J�D�X���%�H�D�X�I�W�U�D�J�W�H�U



�P�L�W���* �•�Q�W�H�U���5�| �G�H�O���3�R�N�D�O���/ �D�X�I
�D�P���6�D�P�V�W�D�J�����G�H�Q������������������
�9�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�H�U���$�X�V�U�L�F�K�W�H�U��
�7�X�U�Q�J�D�X���&�R�E�X�U�J���)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G

�Ã���������*�D�X�P�H�L�V�W�H�U�V�F�K�D�I�W�H�Q���L�P���2�U�L�H�Q�W�L�H�U�X�Q�J�V�O�D�X�I�²

�%�D�K�Q�O�H�J�X�Q�J�����-�R�K�D�Q�Q�D���. �Q�D�X�H�U��
�: �H�W�W�N�D�P�S�I�I�R�U�P�����( �L�Q�]�H�O���7�D�J���2�/
�2�/���. �D�U�W�H�����Ã�6�F�K�X�O�]�H�Q�W�U�X�P���. �U�R�Q�D�F�K�²���0�D�‰�V�W�D�E����������������
�* �H�O�l�Q�G�H�E�H�V�F�K�U�H�L�E�X�Q�J�����6�F�K�X�O�J�H�O�l�Q�G�H���P�L�W���* �H�E�l �X�G�H�N�R�P�S�O�H�[�H�Q���X�Q�G
�X�P�O�L�H�J�H�Q�G�H�Q���6�S�R�U�W�D�Q�O�D�J�H�Q���. �R�Q�W�U�R�O�O�V�\�V�W�H�P�����Ã�6�3�2�5�7�L�G�H�Q�W�²����
�6�,���&�K�L�S���/�H�L�K�P�|�J�O�L�F�K�N�H�L�W���Y�R�U���2�U�W���Y�R�U�K�D�Q�G�H�Q
�. �D�W�H�J�R�U�L�H�Q���	 ���%�D�K�Q�H�Q�����( �V���Z�H�U�G�H�Q�������Y�H�U�V�F�K�L�H�G�H�Q���O�D�Q�J�H���6�W�U�H�F�N�H�Q
�D�Q�J�H�E�R�W�H�Q��
�. �X�U�]���F�D�������N�P���' ���+���������' ���+����
�0�L�W�W�H�O���F�D�������N�P���' ���+���������' ���������' ���+����
�/�D�Q�J���F�D�������N�P���' ���+���������' ���+���������' ���+���������' ���+���������+����
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�)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G���D�Q�J�H�K�|�U�W�����' �L�H���N�X�U�]�H���%�D�K�Q���H�L�J�Q�H�W���V�L�F�K���D�X�F�K���]�X�P
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�9�H�U�H�L�Q���X�Q�G���J�H�Z�•�Q�V�F�K�W�H���%�D�K�Q���. �D�W�H�J�R�U�L�H���D�Q�J�H�E�H�Q
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�X�Q�G���%�H�K�|�U�G�H�Q���•�E�H�U�Q�H�K�P�H�Q���•�E�H�U���E�H�V�W�H�K�H�Q�G�H���9�H�U�V�L�F�K�H�U�X�Q�J�H�Q���K�L�Q�D�X�V
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�V�H�L�Q�H�U���0�H�O�G�H�G�D�W�H�Q�����( �U�J�H�E�Q�L�V�V�H���X�Q�G���H�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H�U���%�L�O�G�H�U���L�Q���G�H�Q���0�H�G�L�H�Q�����L�Q
�G�H�Q���6�W�D�U�W�����X�Q�G���(�U�J�H�E�Q�L�V�O�L�V�W�H�Q�����V�R�Z�L�H���L�P���,�Q�W�H�U�Q�H�W���H�L�Q�Y�H�U�V�W�D�Q�G�H�Q��

�9�H�U�D�Q�W�Z�R�U�W�O�L�F�K���I�•�U���G�L�H���$�X�V�V�F�K�U�H�L�E�X�Q�J
�-�R�K�D�Q�Q�D���. �Q�D�X�H�U
�* �D�X�I�D�F�K�Z�D�U�W�L�Q���2�/���L�P���7�X�U�Q�J�D�X���&�R�E�X�U�J���)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G



�%�D�V�L�V�V�W�X�I�H
�: �D�K�O���������. �D�P�S�I�������: �D�K�O���������. �D�P�S�I

�Ã�7�X�U�Q�I�H�V�W���&�8�3���7�X�U�Q�����²

�9�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�H�U �7�X�U�Q�J�D�X���&�R�E�X�U�J���)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G

�$�X�V�U�L�F�K�W�H�U �7�X�U�Q�H�U�V�F�K�D�I�W���. �U�R�Q�D�F�K

�0�D�Q�X�����1�X�P�P�H�U ����������������������������������

�7�H�U�P�L�Q ��������������������

�2�U�W�����: �H�W�W�N�D�P�S�I�V�W�l�W�W�H �6�F�K�X�O�]�H�Q�W�U�X�P���' �U�H�L�I�D�F�K�W�X�U�Q�K�D�O�O�H
�$�P���6�F�K�X�O�]�H�Q�W�U�X�P������
�������������. �U�R�Q�D�F�K

�=�H�L�W�S�O�D�Q �(�V���Z�L�U�G���M�H���Q�D�F�K���0�H�O�G�X�Q�J�H�Q�����]�Z�H�L���' �X�U�F�K�J�l �Q�J�H
�J�H�E�H�Q��
�����������8�K�U���(�U�Z�l �U�P�X�Q�J
�����������8�K�U���(�L�Q�P�D�U�V�F�K�������: �H�W�W�N�D�P�S�I�E�H�J�L�Q�Q
�$�Q�V�F�K�O�L�H�‰�H�Q�G���6�L�H�J�H�U�H�K�U�X�Q�J
�. �H�L�Q���(�L�Q�W�X�U�Q�H�Q���Y�R�U���G�H�P���: �H�W�W�N�D�P�S�I�E�H�J�L�Q�Q
�(�L�Q���H�Q�G�J�•�O�W�L�J�H�U���=�H�L�W�S�O�D�Q���Z�L�U�G���Q�D�F�K���0�H�O�G�H�V�F�K�O�X�V�V
�H�U�V�W�H�O�O�W��

�0�H�O�G�H�D�G�U�H�V�V�H �0�H�O�G�X�Q�J�H�Q���S�H�U���(�����0�D�L�O���P�L�W���E�H�L�O�L�H�J�H�Q�G�H�P
�0�H�O�G�H�E�R�J�H�Q
���E�L�W�W�H���Z�L�H�G�H�U���D�O�V���(�[�F�H�O�����' �D�W�H�L���]�X�U�•�F�N�V�F�K�L�F�N�H�Q��
�D�Q���/�D�X�U�D���$�O�E�H�U�W�����O�D�X�U�D���D�O�E�H�U�W�# �W�Y���������F�R�E�X�U�J���G�H
�V�F�K�L�F�N�H�Q

�0�H�O�G�H�V�F�K�O�X�V�V �6�R�Q�Q�W�D�J�����������������������������������������8�K�U

�: �H�W�W�N�D�P�S�I�O�H�L�W�X�Q�J �%�H�D�W�U�L�[���+�H�V�V���( �����0�D�L�O�����W�U�L�[�L���K�H�V�V�# �J�P�D�L�O���F�R�P

�. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U�O�H�L�W�X�Q�J �/�D�X�U�D���$�O�E�H�U�W���(�����0�D�L�O��
�O�D�X�U�D���D�O�E�H�U�W�# �W�Y���������F�R�E�X�U�J���G�H

�* �H�U�l�W�H�D�Q�I�R�U�G�H�U�X�Q�J�H�Q �V�L�H�K�H���* �H�U�l�W�H�D�X�V�V�F�K�U�H�L�E�X�Q�J

�7�H�L�O�Q�D�K�P�H�E�H�U�H�F�K�W�L�J�W �0�L�W�J�O�L�H�G�H�U���E�D�\�H�U�L�V�F�K�H�U���9�H�U�H�L�Q�H���X�Q�G���,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�H�Q



�' �D�V���$�O�W�H�U���L�V�W���E�H�L�P���: �H�W�W�N�D�P�S�I���D�X�I���$�X�I�I�R�U�G�H�U�X�Q�J���D�P�W�O�L�F�K�H�P���' �R�N�X�P�H�Q�W
�Q�D�F�K�]�X�Z�H�L�V�H�Q��
�3�����3�U�R�J�U�D�P�P�����7�X�U�Q�H�U���L�Q�Q�H�Q�����$�. ���7�X�U�Q�H�U���L�Q�Q�H�Q�����/�. ���7�X�U�Q�H�U���L�Q�Q�H�Q���X�Q�G
�7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U���L�Q�Q�H�Q���D�Q���. �X�Q�V�W�W�X�U�Q�Z�H�W�W�N�l�P�S�I�H�Q���V�L�Q�G���Q�L�F�K�W���V�W�D�U�W�E�H�U�H�F�K�W�L�J�W��
�' �L�H�� �J�H�V�X�Q�G�K�H�L�W�O�L�F�K�H�� �7�D�X�J�O�L�F�K�N�H�L�W�� �O�L�H�J�W�� �L�Q�� �G�H�U�� �H�L�J�H�Q�H�Q�� �9�H�U�D�Q�W�Z�R�U�W�X�Q�J�� �X�Q�G�� �Z�L�U�G
�Y�R�U�D�X�V�J�H�V�H�W�]�W��

�: �H�W�W�N�D�P�S�I�N�O�D�V�V�H�Q�������: �H�W�W�N�D�P�S�I�Q�X�P�P�H�U
�)�•�U���Z�H�L�E�O�L�F�K���: ���X�Q�G���I�•�U���P�l �Q�Q�O�L�F�K���0

�]���%�����0�D�[���0�•�O�O�H�U�����-�D�K�J�D�Q�J�������������9 ���0������
�0�D�U�L�H���0�X�V�W�H�U�����-�D�K�U�J�D�Q�J�������������9 ���: ������

�: �H�W�W�N�D�P�S�I�E�H�V�W�L�P�P�X�Q�J�H�Q��
�' �L�H���%�H�V�W�L�P�P�X�Q�J�H�Q���U�L�F�K�W�H�Q���V�L�F�K���Q�D�F�K���G�H�P���R�I�I�L�]�L�H�O�O�H�Q���7�X�U�Q�����Š�����5�H�J�O�H�P�H�Q�W�����G�H�V
�%�D�\�H�U�L�V�F�K�H�Q���7�X�U�Q�H�U�Y�H�U�E�D�Q�G�H�V�����%�7�9�������Z�H�O�F�K�H���X�Q�W�H�U���Z�Z�Z���W�X�U�Q�������H�X���H�L�Q�J�H�V�H�K�H�Q
�Z�H�U�G�H�Q���N�|�Q�Q�H�Q�����( �V���Z�H�U�G�H�Q���D�X�V�V�F�K�O�L�H�‰�O�L�F�K���( �O�H�P�H�Q�W�H���D�X�V���G�H�U���%�D�V�L�V�V�W�X�I�H���D�O�V
�(�L�Q�]�H�O�Z�H�W�W�N�D�P�S�I���J�H�W�X�U�Q�W��

�$�. ������
�$�X�V���G�H�Q�������D�Q�J�H�E�R�W�H�Q�H�Q���* �H�U�l�W�H�Q���5�H�F�N�����6�S�U�X�Q�J�����%�R�G�H�Q�����6�F�K�Z�H�E�H�E�D�O�N�H�Q�����7�X�U�Q�E�D�Q�N��
�%�D�U�U�H�Q���X�Q�G���0�L�Q�L�W�U�D�P�S�R�O�L�Q���Z�l �K�O�W���V�L�F�K���M�H�G�H�U���7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U���V�H�L�Q�H�Q���: �D�K�O���������. �D�P�S�I��
�' �L�H���J�H�Z�l �K�O�W�H�Q���* �H�U�l�W�H���P�•�V�V�H�Q���P�L�W���G�H�U���0�H�O�G�X�Q�J���D�Q�J�H�J�H�E�H�Q���Z�H�U�G�H�Q��

�$�E���$�. ������
�$�X�V���G�H�Q�������D�Q�J�H�E�R�W�H�Q�H�Q���* �H�U�l�W�H�Q���5�H�F�N�����6�S�U�X�Q�J�����%�R�G�H�Q�����6�F�K�Z�H�E�H�E�D�O�N�H�Q�����7�X�U�Q�E�D�Q�N��
�%�D�U�U�H�Q���X�Q�G���0�L�Q�L�W�U�D�P�S�R�O�L�Q���Z�l �K�O�W���V�L�F�K���M�H�G�H�U���7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U���V�H�L�Q�H�Q���: �D�K�O���������. �D�P�S�I��
�' �L�H���J�H�Z�l �K�O�W�H�Q���* �H�U�l�W�H���P�•�V�V�H�Q���P�L�W���G�H�U���0�H�O�G�X�Q�J���D�Q�J�H�J�H�E�H�Q���Z�H�U�G�H�Q��



�)�•�O�O�H�O�H�P�H�Q�W�H���G�L�H���L�P���( �O�H�P�H�Q�W�N�D�W�D�O�R�J���G�H�U���2�E�H�U�V�W�X�I�H���]�X���J�H�R�U�G�Q�H�W���V�L�Q�G�����V�L�Q�G���Q�L�F�K�W
�H�U�Z�•�Q�V�F�K�W��
���]���%�����%�R�J�H�Q�J�D�Q�J���R�G�H�U���I�U�H�L�H�V���5�D�G���D�P���%�R�G�H�Q�����I�U�H�L�H���5�R�O�O�H���D�P���%�D�O�N�H�Q�����H�W�F����

�6�R�Q�V�W�L�J�H�V��
�+�D�I�W�X�Q�J�����9�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�H�U���X�Q�G���$�X�V�U�L�F�K�W�H�U���•�E�H�U�Q�H�K�P�H�Q���E�H�L���8�Q�I�l �O�O�H�Q�����' �L�H�E�V�W�D�K�O��
�6�S�R�U�W�X�Q�I�l �O�O�H�Q�����6�F�K�D�G�H�Q�V�I�l �O�O�H�Q���N�H�L�Q�H���+�D�I�W�X�Q�J�����6�S�R�U�W�J�H�V�X�Q�G�K�H�L�W���X�Q�G
�: �H�W�W�N�D�P�S�I�W�D�X�J�O�L�F�K�N�H�L�W���O�L�H�J�H�Q���L�Q���G�H�U���H�L�J�H�Q�H�Q���9�H�U�D�Q�W�Z�R�U�W�X�Q�J���X�Q�G���Z�H�U�G�H�Q
�Y�R�U�D�X�V�J�H�V�H�W�]�W��
�' �L�H���7�X�U�Q�H�U�V�F�K�D�I�W���. �U�R�Q�D�F�K���E�L�H�W�H�W���(�V�V�H�Q���X�Q�G���* �H�W�U�l�Q�N�H���D�Q��

�9�H�U�|�I�I�H�Q�W�O�L�F�K�X�Q�J���Y�R�Q���S�H�U�V�|�Q�O�L�F�K�H�Q���' �D�W�H�Q���X�Q�G���%�L�O�G�H�U�Q��
�0�L�W���G�H�U���0�H�O�G�X�Q�J�����H�U�N�O�l�U�W���V�L�F�K���G�H�U���G�L�H���7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U���L�Q���E�]�Z�����G�H�U�H�Q
�(�U�]�L�H�K�X�Q�J�V�E�H�U�H�F�K�W�L�J�W�H���G�D�P�L�W���H�L�Q�Y�H�U�V�W�D�Q�G�H�Q�����G�D�V�V���S�H�U�V�|�Q�O�L�F�K�H���' �D�W�H�Q�����9�H�U�H�L�Q��
�1�D�P�H�����9�R�U�Q�D�P�H�����-�D�K�U�J�D�Q�J�������( �U�J�H�E�Q�L�V�V�H���V�R�Z�L�H���R�I�I�L�]�L�H�O�O�H���)�R�W�R�V���X�Q�G���)�L�O�P�D�X�I�Q�D�K�P�H�Q
���]�����%�����D�X�F�K���L�Q���$�N�W�L�R�Q�������G�L�H���L�P���=�X�V�D�P�P�H�Q�K�D�Q�J���P�L�W���G�H�U���7�H�L�O�Q�D�K�P�H���D�P���: �H�W�W�N�D�P�S�I
�V�W�H�K�H�Q�����I�•�U���U�H�G�D�N�W�L�R�Q�H�O�O�H���=�Z�H�F�N�H���L�Q���' �U�X�F�N�P�H�G�L�H�Q���Y�H�U�|�I�I�H�Q�W�O�L�F�K�W���Z�H�U�G�H�Q���G�•�U�I�H�Q��

�' �L�H���: �H�W�W�N�D�P�S�I�O�H�L�W�X�Q�J���E�H�K�l �O�W���V�L�F�K���P�|�J�O�L�F�K�H���b�Q�G�H�U�X�Q�J�H�Q���Y�R�U��

�J�H�]�����%�H�D�W�U�L�[���+�H�V�V
�%�H�D�X�I�W�U�D�J�W�H���7�X�U�Q�������7�X�U�Q�J�D�X���&�R�E�X�U�J�����)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G
�(�����0�D�L�O�����W�U�L�[�L���K�H�V�V�# �J�P�D�L�O���F�R�P
�7�H�O�H�I�R�Q����������������������������

�. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U
�-�H�G�H�U���9�H�U�H�L�Q���P�H�O�G�H�W���T�X�D�O�L�I�L�]�L�H�U�W�H���7�X�U�Q�����Š���. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U

�E�L�V�������7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U �����T�X�D�O�L�I�L�]�L�H�U�W�H���U���7�X�U�Q�����Š���. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U���L�Q

�E�L�V���������7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U �����T�X�D�O�L�I�L�]�L�H�U�W�H���7�X�U�Q�����Š���. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U

�������R�G�H�U���P�H�K�U���7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U�,�Q�Q�H�Q �����T�X�D�O�L�I�L�]�L�H�U�W�H���7�X�U�Q�����Š���. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U

�' �H�U���7�X�U�Q�����Š���4�X�D�O�L�I�L�]�L�H�U�X�Q�J�V�����X�Q�G���. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U�D�X�V�Z�H�L�V���L�V�W���G�H�U���: �H�W�W�N�D�P�S�I�O�H�L�W�X�Q�J
�D�P���: �H�W�W�N�D�P�S�I�W�D�J���Y�R�U�]�X�O�H�J�H�Q��
�6�R�O�O�W�H���H�V���G�X�U�F�K���$�E�P�H�O�G�X�Q�J�H�Q���Q�D�F�K���0�H�O�G�H�V�F�K�O�X�V�V���G�D�]�X���N�R�P�P�H�Q�����G�D�V�V���H�L�Q���9�H�U�H�L�Q
�Q�L�F�K�W���V�W�D�U�W�H�W�����E�O�H�L�E�W���G�L�H���9�H�U�S�I�O�L�F�K�W�X�Q�J�����G�L�H���J�H�I�R�U�G�H�U�W�H�Q���. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U���]�X���V�W�H�O�O�H�Q��
�E�H�V�W�H�K�H�Q��
�' �H�U���. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U�H�L�Q�V�D�W�]���H�U�I�R�O�J�W���G�X�U�F�K���G�L�H���. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U�O�H�L�W�X�Q�J��

�7�H�L�O�Q�D�K�P�H�J�H�E�•�K�U�H�Q

�E�L�V�������7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U �����T�X�D�O�L�I�L�]�L�H�U�W�H���U���7�X�U�Q�����Š���. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U���L�Q

�E�L�V���������7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U �����T�X�D�O�L�I�L�]�L�H�U�W�H���7�X�U�Q�����Š���. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U

�)�•�U���G�L�H���H�U�V�W�H�Q���������7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U�� �������������»

�$�E���G�H�P�����������7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U�� �����������»



�Ã�6�F�K�Q�X�S�S�H�U�Z�H�W�W�N�D�P�S�I�²���.�*�:���	���7�*�:
�9�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�H�U���7�X�U�Q�J�D�X���&�R�E�X�U�J���)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G
�$�X�V�U�L�F�K�W�H�U���7�6���.�U�R�Q�D�F�K

�7�H�U�P�L�Q����������������������
�2�U�W���: �H�W�W�N�D�P�S�I�V�W�l�W�W�H���6�F�K�X�O�]�H�Q�W�U�X�P���. �U�R�Q�D�F�K
�: �H�W�W�N�D�P�S�I�O�H�L�W�X�Q�J���0�D�U�L�H���)�U�H�P�E�V
�|�U�W�O�����$�Q�V�S�U�H�F�K�S�D�U�W�Q�H�U���-�|�U�J���6�F�K�Q�D�S�S�D�X�I
�. �R�Q�W�D�N�W���E�H�L���0�H�O�G�H�I�U�D�J�H�Q���0�D�U�L�H���)�U�H�P�E�V
�I�U�H�P�E�V�P�D�U�L�H�# �J�P�D�L�O���F�R�P
�=�H�L�W�S�O�D�Q���$�E�O�D�X�I�� �' �H�U�� �H�Q�G�J�•�O�W�L�J�H�� �=�H�L�W�S�O�D�Q�� �X�Q�G�� �G�H�W�D�L�O�O�L�H�U�W�H�� �,�Q�I�R�V�� �]�X�P�� �: �. ���$�E�O�D�X�I
�Z�H�U�G�H�Q���Q�D�F�K���0�H�O�G�H�V�F�K�O�X�V�V���Y�H�U�V�F�K�L�F�N�W��
�0�H�O�G�H�Y�H�U�I�D�K�U�H�Q�� �' �L�H�� �0�H�O�G�X�Q�J�� �G�H�U���7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U�
�L�Q�Q�H�Q�� �X�Q�G�� �. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U�
�L�Q�Q�H�Q�� �L�V�W
�D�X�V�V�F�K�O�L�H�‰�O�L�F�K���$�Q�J�H�O�H�J�H�Q�K�H�L�W���G�H�U���9�H�U�H�L�Q�H���X�Q�G���H�U�I�R�O�J�W���D�Q���: �H�W�W�N�D�P�S�I�O�H�L�W�X�Q�J���0�D�U�L�H
�)�U�H�P�E�V���S�H�U���(���0�D�L�O
�0�H�O�G�H�J�H�E�•�K�U�������������»���S�U�R���J�H�P�H�O�G�H�W�H�U���P���7�X�U�Q�H�U�
�L�Q
�' �L�H�� �0�H�O�G�H�J�H�E�•�K�U�� �Z�L�U�G�� �P�L�W�� �G�H�U�� �0�H�O�G�X�Q�J�� �I�l �O�O�L�J�� �X�Q�G�� �E�H�L�� �1�L�F�K�W�D�Q�W�U�H�W�H�Q�� �Q�L�F�K�W
�U�•�F�N�H�U�V�W�D�W�W�H�W���� �' �L�H�� �0�H�O�G�H�J�H�O�G�H�U�� ���X�Q�G�� �H�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H�� �]�X�V�l �W�]�O�L�F�K�H�� �* �H�E�•�K�U�H�Q���� �Z�H�U�G�H�Q
�Q�D�F�K���G�H�P���: �. ���S�H�U���/�D�V�W�V�F�K�U�L�I�W���H�L�Q�J�H�]�R�J�H�Q�����G�H�U���5�H�F�K�Q�X�Q�J�V���9�H�U�V�D�Q�G���H�U�I�R�O�J�W
�]�H�L�W�J�O�H�L�F�K��
�%�L�W�W�H���]�Z�L�Q�J�H�Q�G���G�L�H���0�D�1�X�����������������������������������������7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W����
�D�Q�J�H�E�H�Q
�0�H�O�G�H�V�F�K�O�X�V�V���0�L�W�W�Z�R�F�K�������������-�X�Q�L����������

�: �H�W�W�N�D�P�S�I�N�O�D�V�V�H�Q��
�7�* �: ���-�X�Q�L�R�U�H�Q�������' �U�H�L�N�D�P�S�I
���������������7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U�������������������-�D�K�U�H�����]�Z�H�L���7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U���G�•�U�I�H�Q���Y�R�Q���������E�L�V���������-�D�K�U�H���D�O�W
�V�H�L�Q�����-�D�K�U�J�D�Q�J���]�l �K�O�W��
�. �* �: �������' �U�H�L�N�D�P�S�I���P�L�W���h�E�H�U�U�D�V�F�K�X�Q�J�V�D�X�I�J�D�E�H
���������������7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U�������°���������-�D�K�U�H�����H�L�Q���7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U���G�D�U�I���������-�D�K�U�H���D�O�W���V�H�L�Q�����-�D�K�U�J�D�Q�J
�]�l �K�O�W��
�. �* �: �������' �U�H�L�N�D�P�S�I���P�L�W���h�E�H�U�U�D�V�F�K�X�Q�J�V�D�X�I�J�D�E�H
���������������7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U�������°�������-�D�K�U�H�����H�L�Q���7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U���G�D�U�I���������-�D�K�U�H���D�O�W���V�H�L�Q�����-�D�K�U�J�D�Q�J
�]�l �K�O�W��
�' �L�V�]�L�S�O�L�Q�H�Q���7�* �: ���-�X�Q�L�R�U�H�Q
�* �U�X�S�S�H�Q�W�X�U�Q�H�Q�� �D�P�� �%�R�G�H�Q�� �P�L�W�� �R�G�H�U�� �R�K�Q�H�� �. �D�V�W�H�Q���� �)�O�l �F�K�H�� ������ �[�� �����P�� ����������
�7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U��
�3�H�Q�G�H�O�V�W�D�I�I�H�O�������[�������P
�0�H�G�L�]�L�Q�E�D�O�O���: �H�L�W�Z�X�U�I�������������J���I�•�U���-�X�Q�J�H�Q���E�]�Z�������������J���I�•�U���0�l �G�F�K�H�Q�����������7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U��



�. �* �: �������X�Q�G����
�* �U�X�S�S�H�Q�W�X�U�Q�H�Q���D�P���%�R�G�H�Q���P�L�W���R�G�H�U���R�K�Q�H���. �D�V�W�H�Q�����)�O�l �F�K�H���������[���������P
�3�H�Q�G�H�O�V�W�D�I�I�H�O�������[�������P
�%�D�O�O���: �H�L�W�Z�X�U�I���������J���%�D�O�O�����������* �U�X�S�S�H�Q�P�L�W�J�O�L�H�G�H�U
�h�E�H�U�U�D�V�F�K�X�Q�J�V�D�X�I�J�D�E�H�� ���D�O�O�H�� �D�X�I�� �G�H�U�� �: �H�W�W�N�D�P�S�I�N�D�U�W�H�� �D�Q�J�H�P�H�O�G�H�W�H�Q
�* �U�X�S�S�H�Q�P�L�W�J�O�L�H�G�H�U��

�$�Q�I�R�U�G�H�U�X�Q�J�H�Q�� �D�Q�� �G�L�H�� �M�H�Z�H�L�O�L�J�H�Q�� �' �L�V�]�L�S�O�L�Q�H�Q�� �V�L�Q�G�� �G�H�P�� �+�D�Q�G�E�X�F�K�� �I�•�U�� �7�X�-�X��
�: �H�W�W�N�l�P�S�I�H���]�X���H�Q�W�Q�H�K�P�H�Q����
�6�W�D�U�W�E�H�U�H�F�K�W�L�J�W���V�L�Q�G���0�L�W�J�O�L�H�G�H�U���D�X�V
�R�E�H�U�I�U�l �Q�N�L�V�F�K�H�Q���9�H�U�H�L�Q�H�Q����
�' �L�H�� �: �H�W�W�N�D�P�S�I�W�D�X�J�O�L�F�K�N�H�L�W�� �O�L�H�J�W�� �L�Q�� �G�H�U�� �H�L�J�H�Q�H�Q�� �9�H�U�D�Q�W�Z�R�U�W�X�Q�J�� �X�Q�G�� �Z�L�U�G
�Y�R�U�D�X�V�J�H�V�H�W�]�W����
�. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�Q�G�H���S�U�R���J�H�P�H�O�G�H�W�H���0�D�Q�Q�V�F�K�D�I�W���* �U�X�S�S�H���P�•�V�V�H�Q�������. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U�
�L�Q�Q�H�Q
�J�H�P�H�O�G�H�W���Z�H�U�G�H�Q�����)�H�K�O�H�Q�G�H���. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U���Z�H�U�G�H�Q���J�H�J�H�Q���H�L�Q�H���* �H�E�•�K�U���Y�R�Q������������
�( �X�U�R���J�H�V�W�H�O�O�W��

�' �L�H�� �J�H�P�H�O�G�H�W�H�Q�� �. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�Q�G�H�Q�� �Z�H�U�G�H�Q�� �I�•�U�� �G�L�H�� �J�H�V�D�P�W�H�� �: �H�W�W�N�D�P�S�I�G�D�X�H�U
�H�L�Q�J�H�V�H�W�]�W��
�' �L�H�� �. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U�H�L�Q�V�D�W�]�S�O�l�Q�H�� �Z�H�U�G�H�Q�� �Y�R�U�� �G�H�P�� �: �. �� �D�Q�� �G�L�H�� �J�H�P�H�O�G�H�W�H�Q
�. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U�
�L�Q�Q�H�Q���Y�H�U�V�F�K�L�F�N�W�����1�D�F�K�W�U�l�J�O�L�F�K�H���b�Q�G�H�U�X�Q�J�H�Q���D�Q���G�H�U���(�L�Q�W�H�L�O�X�Q�J���V�L�Q�G
�Q�L�F�K�W���P�|�J�O�L�F�K��
�+�D�I�W�X�Q�J���' �H�U���9�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�H�U���X�Q�G���G�H�U���$�X�V�U�L�F�K�W�H�U���•�E�H�U�Q�H�K�P�H�Q���N�H�L�Q�H�U�O�H�L���+�D�I�W�X�Q�J��
�' �H�U���P�H�O�G�H�Q�G�H���9�H�U�H�L�Q���K�D�W���V�H�L�Q�H���7�H�L�O�Q�H�K�P�H�U�
�L�Q�Q�H�Q���E�]�Z�����G�H�U�H�Q���6�R�U�J�H�E�H�U�H�F�K�W�L�J�W�H
�G�D�U�•�E�H�U���]�X���L�Q�I�R�U�P�L�H�U�H�Q��

�6�F�K�X�W�]���Y�R�U���* �H�Z�D�O�W��
�' �H�P�� �%�7�9�� �L�V�W�� �G�H�U�� �6�F�K�X�W�]�� �Y�R�Q�� �. �L�Q�G�H�U�Q���� �-�X�J�H�Q�G�O�L�F�K�H�Q�� �X�Q�G�� �(�U�Z�D�F�K�V�H�Q�H�Q�� �H�L�Q�H
�Z�L�F�K�W�L�J�H���$�Q�J�H�O�H�J�H�Q�K�H�L�W�����6�R���Z�H�U�G�H�Q���L�Q���G�H�U���D�O�O�W�l�J�O�L�F�K�H�Q���$�U�E�H�L�W���L�Q���G�H�Q���7�X�U�Q�����X�Q�G
�6�S�R�U�W�Y�H�U�H�L�Q�H�Q�� �V�R�Z�L�H�� �L�P�� �5�D�K�P�H�Q�� �V�R�O�F�K�H�U�� �9�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�X�Q�J�H�Q�� �G�L�H�� �6�S�R�U�W�D�Q�J�H�E�R�W�H
�Y�H�U�D�Q�W�Z�R�U�W�X�Q�J�V�Y�R�O�O�� �J�H�V�W�D�O�W�H�W�� �X�Q�G�� �J�O�H�L�F�K�]�H�L�W�L�J�� �G�L�H�� �3�H�U�V�|�Q�O�L�F�K�N�H�L�W�V�H�Q�W�Z�L�F�N�O�X�Q�J
�X�Q�W�H�U�V�W�•�W�]�W��
�=�L�H�O���L�V�W���H�V�����H�L�Q�H���. �X�O�W�X�U���G�H�U���$�X�I�P�H�U�N�V�D�P�N�H�L�W���X�Q�G���G�H�V���+�L�Q�V�H�K�H�Q�V
�]�X���V�F�K�D�I�I�H�Q��
�$�X�V�]�H�L�F�K�Q�X�Q�J�H�Q���$�O�O�H���7�H�L�O�Q�H�K�P�Q�G�H���H�U�K�D�O�W�H�Q���H�L�Q�H���0�H�G�D�L�O�O�H���)�•�U���G�L�H���0�D�Q�Q�V�F�K�D�I�W�H�Q
�J�L�E�W���H�V���]�X�V�l �W�]�O�L�F�K���H�L�Q�H���8�U�N�X�Q�G�H��

�)�•�U���G�L�H���$�X�V�V�F�K�U�H�L�E�X�Q�J���Y�H�U�D�Q�W�Z�R�U�W�O�L�F�K
�0�D�U�L�H���)�U�H�P�E�V
�7�X�U�Q�J�D�X���%�H�D�X�I�W�U�D�J�W�H���I�•�U���. �* �:
�' �L�H���: �H�W�W�N�D�P�S�I�O�H�L�W�X�Q�J���E�H�K�l �O�W���V�L�F�K���P�|�J�O�L�F�K�H���b�Q�G�H�U�X�Q�J�H�Q���Y�R�U��



�5�D�K�P�H�Q�S�U�R�J�U�D�P�P���Ã�7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W���L�Q���.�U�R�Q�D�F�K�����������²
�$�X�V�V�F�K�U�H�L�E�X�Q�J���/�H�K�U�J�D�Q�J���P�L�W���/�L�]�H�Q�]�Y�H�U�O�l�Q�J�H�U�X�Q�J
�(�U�Q�l�K�U�X�Q�J�V�O�H�K�U�J�D�Q�J���Ã�,�6�6���:�$�6���°���:�,�6�6���:�$�6�²
�/�H�K�U�J�D�Q�J�V���1�U�������������������������� �����°�������8�(

�7�H�U�P�L�Q���������������������������������������°���������������8�K�U
�0�H�O�G�H�V�F�K�O�X�V�V����������������������
�2�U�W���$�P���6�F�K�X�O�]�H�Q�W�U�X�P�����������������. �U�R�Q�D�F�K
�. �R�V�W�H�Q���%�7�9���0�L�W�J�O�L�H�G�V�Y�H�U�H�L�Q�H�����������������»�������%�/�6�9���0�L�W�J�O�L�H�G�V�Y�H�U�H�L�Q�H���X�Q�G���6�R�Q�V�W�L�J�H�����������������»
�=�X�O�����9�R�U�D�X�V�V�H�W�]�X�Q�J�H�Q�������������9�H�U�H�L�Q�V�I�U�H�L�J�D�E�H
�0�L�Q�G�H�V�W�D�O�W�H�U������

�,�Q�K�D�O�W��
�(�U�Q�l�K�U�X�Q�J�� �I�•�U�� �I�L�W�W�H�� �. �Q�R�F�K�H�Q���� �* �H�O�H�Q�N�H���� �0�X�V�N�H�O�Q�� �°�� �)�L�W�� �X�Q�G�� �Y�L�W�D�O�� �G�X�U�F�K�� �E�H�Z�X�V�V�W�H
�(�U�Q�l�K�U�X�Q�J�����' �X�U�F�K���D�X�V�J�H�Z�R�J�H�Q�H���(�U�Q�l�K�U�X�Q�J���N�D�Q�Q���L�F�K���D�O�V���6�S�R�U�W�O�H�U���L�P���K�|�K�H�U�H�Q���$�O�W�H�U
�* �H�O�H�Q�N�V�F�K�P�H�U�]�H�Q���X�Q�G���. �Q�R�F�K�H�Q�S�U�R�E�O�H�P�H�Q���Y�R�U�E�H�X�J�H�Q���X�Q�G���R�I�W���G�L�H�V�H���O�L�Q�G�H�U�Q�����)�H�W�W�H��
�. �R�K�O�H�Q�K�\�G�U�D�W�H�����( �L�Z�H�L�‰���X�Q�G���=�X�F�N�H�U���V�S�L�H�O�H�Q���H�L�Q�H���Z�L�F�K�W�L�J�H���5�R�O�O�H���I�•�U���* �H�V�X�Q�G�K�H�L�W���X�Q�G
�: �R�K�O�E�H�I�L�Q�G�H�Q�����' �X���H�U�I�l �K�U�V�W�����Z�H�O�F�K�H���/�H�E�H�Q�V�P�L�W�W�H�O���G�H�L�Q�H�Q���. �|�U�S�H�U���R�S�W�L�P�D�O���X�Q�W�H�U�V�W�•�W�]�H�Q
�X�Q�G���]�X���V�W�D�U�N�H�Q���. �Q�R�F�K�H�Q���X�Q�G���0�X�V�N�H�O�H�U�K�D�O�W���E�H�L�W�U�D�J�H�Q��

�6�R�Q�V�W�L�J�H�V��
�' �H�U���(�L�Q�]�X�J���G�H�U���0�H�O�G�H�J�H�E�•�K�U�H�Q���H�U�I�R�O�J�W���Q�D�F�K���G�H�P���/�H�K�U�J�D�Q�J���S�H�U���/�D�V�W�V�F�K�U�L�I�W�H�L�Q�]�X�J
�/�R�F�N�H�U�H���. �O�H�L�G�X�Q�J���X�Q�G���* �X�W�H���/�D�X�Q�H���P�L�W�E�U�L�Q�J�H�Q

�5�H�I�H�U�H�Q�W��
�6�K�H�L�O�D���6�W�U�D�K�O���: �D�O�W�H�U�V�����' �L�S�O�R�P���(�U�Q�l�K�U�X�Q�J�V�Z�L�V�V�H�Q�V�F�K�D�I�W�O�H�U�L�Q

�/�L�]�H�Q�]�Y�H�U�O�l�Q�J�H�U�X�Q�J��
�%�/�6�9���h�E�X�Q�J�V�O�H�L�W�H�U���&���3�U�R�I�L�O���. �L�Q�G�H�U���-�X�J�H�Q�G�O�L�F�K�H
�%�/�6�9���h�E�X�Q�J�V�O�H�L�W�H�U���&���3�U�R�I�L�O���(�U�Z�D�F�K�V�H�Q�H���b�O�W�H�U�H
�h�E�X�Q�J�V�O�H�L�W�H�U���&���$�O�O�U�R�X�Q�G���)�L�W�Q�H�V�V
�7�U�D�L�Q�H�U���&���%�U�H�L�W�H�Q�V�S�R�U�W���)�L�W�Q�H�V�V���X�Q�G���* �H�V�X�Q�G�K�H�L�W�����6�F�K�Z�H�U�S�X�Q�N�W���(�U�Z�D�F�K�V�H�Q�H
�h�E�X�Q�J�V�O�H�L�W�H�U���%���%�U�H�L�W�H�Q�V�S�R�U�W���6�S�R�U�W���L�Q���G�H�U���3�U�l �Y�H�Q�W�L�R�Q
�h�E�X�Q�J�V�O�H�L�W�H�U���%���3�U�R�I�L�O���(�U�Z�D�F�K�V�H�Q�H���b�O�W�H�U�H���6�F�K�Z�H�U�S�X�Q�N�W���b�O�W�H�U�H

�$�Q�P�H�O�G�X�Q�J��
�=�X�V�H�Q�G�X�Q�J�� �G�H�V�� �0�H�O�G�H�E�R�J�H�Q�V�� ���0�H�O�G�H�E�R�J�H�Q���� �V�F�K�U�L�I�W�O�L�F�K�� �S�H�U�� �0�D�L�O�� �D�Q�� �G�L�H
�5�H�J�L�R�Q�D�O�J�H�V�F�K�l �I�W�V�V�W�H�O�O�H���2�E�H�U�I�U�D�Q�N�H�Q���Q�L�Q�D���I�U�D�Q�N�# �E�W�Y���W�X�U�Q�H�Q���G�H

�%�H�L���)�U�D�J�H�Q���]�X�U���$�Q�P�H�O�G�X�Q�J�����5�H�J�L�R�Q�D�O�J�H�V�F�K�l �I�W�V�V�W�H�O�O�H���2�E�H�U�I�U�D�Q�N�H�Q��
�Q�L�Q�D���I�U�D�Q�N�# �E�W�Y���W�X�U�Q�H�Q���G�H������������������������������



�5�D�K�P�H�Q�S�U�R�J�U�D�P�P���Ã�7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W���L�Q���.�U�R�Q�D�F�K�����������²
�$�X�V�V�F�K�U�H�L�E�X�Q�J���/�H�K�U�J�D�Q�J���P�L�W���/�L�]�H�Q�]�Y�H�U�O�l�Q�J�H�U�X�Q�J
�6�S�R�U�W���I�•�U���b�O�W�H�U�H���Ã�)�L�W���L�P���$�O�W�H�U�²���/�H�K�U�J�D�Q�J�V���1�U�������������������������������°�������8�(
�7�H�U�P�L�Q���������������������������������������°���������������8�K�U
�0�H�O�G�H�V�F�K�O�X�V�V����������������������

�2�U�W���$�P���6�F�K�X�O�]�H�Q�W�U�X�P�����������������. �U�R�Q�D�F�K
�. �R�V�W�H�Q���%�7�9���0�L�W�J�O�L�H�G�V�Y�H�U�H�L�Q�H�����������������»�������%�/�6�9���0�L�W�J�O�L�H�G�V�Y�H�U�H�L�Q�H���X�Q�G���6�R�Q�V�W�L�J�H�����������������»
�=�X�O�����9�R�U�D�X�V�V�H�W�]�X�Q�J�H�Q�������������9�H�U�H�L�Q�V�I�U�H�L�J�D�E�H
�0�L�Q�G�H�V�W�D�O�W�H�U������

�,�Q�K�D�O�W��
�6�S�R�U�W���I�•�U���b�O�W�H�U�H���°���P�L�W���X�Q�G���R�K�Q�H���+�D�Q�G�J�H�U�l�W�H�������+�R�F�N�H�U�J�\�P�Q�D�V�W�L�N�������$�	 �( ���$�Q�V�S�D�Q�Q�X�Q�J���	
�( �Q�W�V�S�D�Q�Q�X�Q�J���°���* �D�Q�]�N�|�U�S�H�U�J�\�P�Q�D�V�W�L�N���L�P���6�W�H�K�H�Q���. �Q�L�H�Q���/�L�H�J�H�Q���P�L�W���I�O�L�H�‰�H�Q�G�H�U
�$�W�H�P�W�H�F�K�Q�L�N

�6�R�Q�V�W�L�J�H�V��
�' �H�U���(�L�Q�]�X�J���G�H�U���0�H�O�G�H�J�H�E�•�K�U�H�Q���H�U�I�R�O�J�W���Q�D�F�K���G�H�P���/�H�K�U�J�D�Q�J���S�H�U���/�D�V�W�V�F�K�U�L�I�W�H�L�Q�]�X�J
�/�R�F�N�H�U�H���. �O�H�L�G�X�Q�J���X�Q�G���* �X�W�H���/�D�X�Q�H���P�L�W�E�U�L�Q�J�H�Q

�5�H�I�H�U�H�Q�W�H�Q��
�&�K�U�L�V�W�L�Q�H���%�X�V�F�K�����+�D�U�W�P�X�W���-�D�K�Q

�/�L�]�H�Q�]�Y�H�U�O�l�Q�J�H�U�X�Q�J��
�%�/�6�9���h�E�X�Q�J�V�O�H�L�W�H�U���&���3�U�R�I�L�O���. �L�Q�G�H�U���-�X�J�H�Q�G�O�L�F�K�H
�%�/�6�9���h�E�X�Q�J�V�O�H�L�W�H�U���&���3�U�R�I�L�O���(�U�Z�D�F�K�V�H�Q�H���b�O�W�H�U�H
�h�E�X�Q�J�V�O�H�L�W�H�U���&���$�O�O�U�R�X�Q�G���)�L�W�Q�H�V�V
�7�U�D�L�Q�H�U���&���%�U�H�L�W�H�Q�V�S�R�U�W���)�L�W�Q�H�V�V���X�Q�G���* �H�V�X�Q�G�K�H�L�W�����6�F�K�Z�H�U�S�X�Q�N�W���(�U�Z�D�F�K�V�H�Q�H
�h�E�X�Q�J�V�O�H�L�W�H�U���%���%�U�H�L�W�H�Q�V�S�R�U�W���6�S�R�U�W���L�Q���G�H�U���3�U�l �Y�H�Q�W�L�R�Q
�h�E�X�Q�J�V�O�H�L�W�H�U���%���3�U�R�I�L�O���(�U�Z�D�F�K�V�H�Q�H���b�O�W�H�U�H���6�F�K�Z�H�U�S�X�Q�N�W���b�O�W�H�U�H

�$�Q�P�H�O�G�X�Q�J��
�=�X�V�H�Q�G�X�Q�J���G�H�V���0�H�O�G�H�E�R�J�H�Q�V�����0�H�O�G�H�E�R�J�H�Q�����V�F�K�U�L�I�W�O�L�F�K���S�H�U���0�D�L�O���D�Q���G�L�H
�5�H�J�L�R�Q�D�O�J�H�V�F�K�l �I�W�V�V�W�H�O�O�H���2�E�H�U�I�U�D�Q�N�H�Q���Q�L�Q�D���I�U�D�Q�N�# �E�W�Y���W�X�U�Q�H�Q���G�H

�%�H�L���)�U�D�J�H�Q���]�X�U���$�Q�P�H�O�G�X�Q�J�����5�H�J�L�R�Q�D�O�J�H�V�F�K�l �I�W�V�V�W�H�O�O�H���2�E�H�U�I�U�D�Q�N�H�Q��
�Q�L�Q�D���I�U�D�Q�N�# �E�W�Y���W�X�U�Q�H�Q���G�H������������������������������



�Ã�7�X�U�Q�I�H�V�W�D�E�]�H�L�F�K�H�Q���Ã�/�|�Z�H�Q�V�W�D�U�N�²



�5�D�K�P�H�Q�S�U�R�J�U�D�P�P���Ã�7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W���L�Q���.�U�R�Q�D�F�K�����������²

�����Ã�$�F�W�L�R�Q�������'�D�\�²���X�Q�G���0�L�W�P�D�F�K�D�Q�J�H�E�R�W�H���G�H�V���$�X�V�U�L�F�K�W�H�U�Y�H�U�H�L�Q�V
�7�X�U�Q�H�U�P�X�V�L�N�H�U���W�U�H�W�H�Q���D�X�I���L�P���7�X�U�Q�I�H�V�W�J�H�O�l�Q�G�H
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�'�D�Q�N�V�D�J�X�Q�J

�����Ã�' �D�Q�N�E�D�U�N�H�L�W���L�V�W���Q�L�F�K�W���Q�X�U���G�L�H���J�U�|�‰�W�H���D�O�O�H�U���7�X�J�H�Q�G�H�Q�����V�R�Q�G�H�U�Q���D�X�F�K���G�L�H���0�X�W�W�H�U���Y�R�Q
�D�O�O�H�Q���²�����&�L�F�H�U�R�����U�|�P�L�V�F�K�H�U���3�R�O�L�W�L�N�H�U���X�Q�G���3�K�L�O�R�V�R�S�K�������������Y�����&�K�U�����°���������Y�����&�K�U����
�8�Q�V�H�U���K�H�U�]�O�L�F�K�H�U���' �D�Q�N���J�L�O�W���D�O�O�H�Q���8�Q�W�H�U�V�W�•�W�]�H�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���8�Q�W�H�U�V�W�•�W�]�H�U�Q�����R�K�Q�H���G�L�H���G�L�H�V�H�V
�7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W���Q�L�F�K�W���P�|�J�O�L�F�K���L�V�W���± ���P�H�L�V�W�H�Q�V���L�P���+�L�Q�W�H�U�J�U�X�Q�G�����X�Q�W�H�U�V�W�•�W�]�H�Q�G���G�X�U�F�K
�W�D�W�N�U�l�I�W�L�J�H���+�L�O�I�H�����R�U�J�D�Q�L�V�D�W�R�U�L�V�F�K�H���%�H�J�O�H�L�W�X�Q�J�����L�G�H�H�O�O�H���R�G�H�U���I�L�Q�D�Q�]�L�H�O�O�H���)�|�U�G�H�U�X�Q�J�����2�K�Q�H
�G�L�H�V�H���%�H�U�H�L�W�V�F�K�D�I�W�����9�H�U�D�Q�W�Z�R�U�W�X�Q�J���]�X���•�E�H�U�Q�H�K�P�H�Q���X�Q�G���G�H�U���* �H�V�H�O�O�V�F�K�D�I�W���X�Q�G���K�H�X�W�H
�G�H�Q���7�X�U�Q�V�S�R�U�W���]�X���V�W�l�U�N�H�Q�����Z�l �U�H���H�L�Q�H���9�H�U�D�Q�V�W�D�O�W�X�Q�J���G�L�H�V�H�U���* �U�|�‰�H�Q�R�U�G�Q�X�Q�J���Q�L�F�K�W
�X�P�V�H�W�]�E�D�U��
�8�Q�V�H�U���J�U�|�‰�W�H�U���' �D�Q�N���J�L�O�W���G�H�P���7�H�D�P���G�H�U���7�X�U�Q�H�U�V�F�K�D�I�W���. �U�R�Q�D�F�K���V�R�Z�L�H���G�H�P���7�H�D�P���G�H�V
�7�X�U�Q�J�D�X�V���&�R�E�X�U�J���)�U�D�Q�N�H�Q�Z�D�O�G�����G�L�H���P�L�W���W�H�L�O�Z�H�L�‰�H���D�X�‰�H�U�R�U�G�H�Q�W�O�L�F�K�H�P���( �L�Q�V�D�W�]��
�h�E�H�U�E�O�L�F�N���X�Q�G���J�U�R�‰�H�U���/�H�L�G�H�Q�V�F�K�D�I�W���H�L�Q�H�Q���Z�H�V�H�Q�W�O�L�F�K�H�Q���%�H�L�W�U�D�J���]�X�U���9�R�U�E�H�U�H�L�W�X�Q�J���X�Q�G
�' �X�U�F�K�I�•�K�U�X�Q�J���G�L�H�V�H�V���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W�H�V���J�H�O�H�L�V�W�H�W���K�D�E�H�Q��
�(�E�H�Q�V�R���G�D�Q�N�H���L�F�K���D�O�O�H�Q���H�K�U�H�Q�D�P�W�O�L�F�K�H�Q���+�H�O�I�H�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���+�H�O�I�H�U�Q�����G�H�Q
�h�E�X�Q�J�V�O�H�L�W�H�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���h�E�X�Q�J�V�O�H�L�W�H�U�Q�����G�H�Q���. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U�L�Q�Q�H�Q���X�Q�G���. �D�P�S�I�U�L�F�K�W�H�U�Q�����G�H�Q
�: �H�W�W�N�D�P�S�I�O�H�L�W�X�Q�J�H�Q�����G�H�Q���W�H�L�O�Q�H�K�P�H�Q�G�H�Q���9�H�U�H�L�Q�H�Q�����G�H�U���6�W�D�G�W���. �U�R�Q�D�F�K�����X�Q�V�H�U�H�Q
�3�D�U�W�Q�H�U�Q�����6�S�R�Q�V�R�U�H�Q���V�R�Z�L�H���D�O�O�H�Q�����G�L�H���Y�R�U�����Z�l �K�U�H�Q�G���X�Q�G���Q�D�F�K���G�H�P���)�H�V�W���P�L�W�K�H�O�I�H�Q�����,�K�U
�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���L�V�W���G�D�V���)�X�Q�G�D�P�H�Q�W���G�L�H�V�H�V���7�X�U�Q�J�D�X�I�H�V�W�H�V���X�Q�G���Z�H�L�W�H�U�H�U���H�U�I�R�O�J�U�H�L�F�K�H�U
�(�Y�H�Q�W�V���G�L�H�V�H�U���$�U�W��
�8�Q�V�H�U�H�Q���(�K�U�H�Q�J�l �V�W�H�Q���G�L�H���V�L�F�K���D�O�V���7�X�U�Q�I�H�V�W�S�D�W�H���H�Q�J�D�J�L�H�U�W�H�Q�����X�Q�V�H�U�H�P���+�D�X�S�W�V�S�R�Q�V�R�U
�6�S�D�U�N�D�V�V�H���&�R�E�X�U�J���°���/�L�F�K�W�H�Q�I�H�O�V�����G�L�H���P�L�W���H�L�Q�H�U���K�R�Q�R�U�D�E�O�H�Q���6�S�H�Q�G�H���H�U�V�W���G�L�H
�5�H�V�W�D�X�U�D�W�L�R�Q���X�Q�V�H�U�H�U���E�H�L�G�H�Q���7�X�U�Q�J�D�X�E�D�Q�Q�H�U���H�U�P�|�J�O�L�F�K�W�H�Q���J�L�O�W���H�V���J�H�Q�D�X�V�R���' �D�Q�N���]�X
�V�D�J�H�Q��
�$�O�O�H�Q�����G�L�H���Y�R�U���X�Q�G���K�L�Q�W�H�U���G�H�Q���. �X�O�L�V�V�H�Q���P�L�W�Z�L�U�N�W�H�Q�����Q�L�F�K�W���J�H�Q�D�Q�Q�W���Z�H�U�G�H�Q���Z�R�O�O�H�Q�����J�L�O�W
�X�Q�V�H�U���D�O�O�H�U���J�U�R�‰�H�U���' �D�Q�N��
�* �H�P�l �‰���G�H�U���/�L�H�G�]�H�L�O�H���D�X�V���G�H�P���/�L�H�G���G�H�U���7�X�U�Q�H�U��

�$�X�I���G�H�Q�Q���7�X�U�Q�H�U���U�L�Q�J�H�W�����S�U�•�I�W���G�H�U���6�H�K�Q�H�Q���. �U�D�I�W
�G�R�F�K���]�X�Y�R�U���X�P�V�F�K�O�L�Q�J�W���H�X�F�K���D�O�V���%�U�•�G�H�U�V�F�K�D�I�W
�_�����* �U�R�‰�H�V���: �H�U�N���J�H�G�H�L�K�W�����Q�X�U���G�X�U�F�K���( �L�Q�L�J�N�H�L�W�����_

�7�H�[�W�����$�����+�H�L�Q�U�L�F�K���: �H�L�V�V�P�D�Q�Q������������
�0�X�V�L�N�����-�R�V�H�S�K���+�D�U�W�P�D�Q�Q���6�W�X�Q�]�����X�P����������
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