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������ ���D�Q�Q�X�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H���J�U�R�Z�W�K���V�L�Q�F�H���������� ���W�R���U�H�D�F�K����������
�P�L�O�O�L�R�Q�� �L�Q�� �������� �� �D�Q�G�� �R�S�H�U�D�W�H�V�� ������ �K�X�E�V�� �Q�D�W�L�R�Q�Z�L�G�H
���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �3�H�Q�Q�V�\�O�Y�D�Q�L�D���� �*�H�R�U�J�L�D���� �2�K�L�R���� �,�O�O�L�Q�R�L�V�� �D�Q�G
�&�D�O�L�I�R�U�Q�L�D�����U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J�������������������V�T�P�����7�Z�R���\�H�D�U�V���D�I�W�H�U���L�W�V
�I�L�U�V�W�� �V�W�H�S�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �8�Q�L�W�H�G�� �6�W�D�W�H�V�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �W�D�N�H�R�Y�H�U�� �R�I
�1�H�V�S�U�H�V�V�R�å�V���O�R�J�L�V�W�L�F�V���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����W�K�L�V���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���V�K�R�X�O�G
�H�Q�D�E�O�H���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���W�R���G�H�Y�H�O�R�S���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���V�\�Q�H�U�J�L�H�V���D�Q�G
�S�X�U�V�X�H���V�W�U�R�Q�J���J�U�R�Z�W�K���L�Q���D���U�H�J�L�R�Q���Z�L�W�K���K�L�J�K���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���I�R�U
�W�K�H���*�U�R�X�S�å�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��

�������� �����8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���' �R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V������
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�7�K�H���*�U�R�X�S�å�V���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���G�R���Q�R�W���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���D�Q�\���P�D�W�H�U�L�D�O���U�L�V�N
�I�R�U�� �W�K�H�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���� �D�V�� �R�I�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�D�O�� �5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q
�'�R�F�X�P�H�Q�W���G�D�W�H�����W�K�H���*�U�R�X�S���V�W�R�U�H�V���D�Q�G���K�D�Q�G�O�H�V���D���F�H�U�W�D�L�Q
�D�P�R�X�Q�W���R�I���P�D�W�H�U�L�D�O�V���U�H�J�D�U�G�H�G���D�V���W�R�[�L�F���X�Q�G�H�U���6�H�Y�H�V�R���R�U
�H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�����D�H�U�R�V�R�O�V�����F�D�U���E�D�W�W�H�U�L�H�V�����S�D�L�Q�W�����H�W�F����
�D�Q�G�� �S�U�R�Y�L�G�H�V�� �W�K�H�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J�� �U�R�D�G�� �W�U�D�Q�V�S�R�U�W�� �V�H�U�Y�L�F�H�V��
�7�K�H�V�H���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�U�H���R�I���O�L�P�L�W�H�G���V�F�R�S�H���F�R�P�S�D�U�H�G
�W�R���W�K�H���U�H�V�W���R�I���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�Q�G���W�K�H���*�U�R�X�S���F�R�Q�V�L�G�H�U�V
�W�K�D�W���L�W���L�V���Q�R�W���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���H�[�S�R�V�H�G���W�R���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���U�L�V�N�V��
�7�K�H���*�U�R�X�S���D�O�V�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q�V���D�Q���D�F�W�L�Y�H���S�R�O�L�F�\���R�I���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����D�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���V�H�F�W�L�R�Q�������������R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�D�O
�5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�� �'�R�F�X�P�H�Q�W���� �ç�&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �Q�R�Q��
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�è��

�)�H�Z�H�U���W�K�D�Q�������� �� �R�I�� �W�K�H���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���R�S�H�U�D�W�H�G���E�\�� �W�K�H���*�U�R�X�S
�Z�R�U�O�G�Z�L�G�H���D�U�H���O�R�F�D�W�H�G���L�Q���D�U�H�D�V���H�[�S�R�V�H�G���W�R���Q�D�W�X�U�D�O���U�L�V�N�V���V�X�F�K
�D�V���H�D�U�W�K�T�X�D�N�H�V�����H���J�����7�D�L�Z�D�Q���R�U���8�6�$���:�H�V�W���&�R�D�V�W�����R�U���F�\�F�O�R�Q�H�V
���H���J�����5�«�X�Q�L�R�Q���,�V�O�D�Q�G���R�U���6�R�X�W�K���(�D�V�W���8�6�$�����������7�K�H�V�H���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V
�F�R�P�S�O�\���Z�L�W�K���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���D�L�P�H�G���D�W���O�L�P�L�W�L�Q�J���W�K�H
�S�R�W�H�Q�W�L�D�O���L�P�S�D�F�W���R�I���W�K�H�V�H���S�K�H�Q�R�P�H�Q�D���R�Q���W�K�H�L�U���D�F�W�L�Y�L�W�\�����,�Q���W�K�H
�U�H�J�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G�����W�K�H���*�U�R�X�S���K�D�V���R�U�J�D�Q�L�]�H�G���L�W�V���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���L�Q
�V�X�F�K���D���Z�D�\���W�K�D�W���P�R�Y�H�P�H�Q�W�V���F�D�Q���E�H���U�H�D�O�O�R�F�D�W�H�G���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H
�Y�D�U�L�R�X�V���Z�D�U�H�K�R�X�V�H�V���P�D�Q�D�J�H�G�����/�D�V�W�O�\�����W�K�H���*�U�R�X�S���S�X�U�V�X�H�V���D�Q
�D�V�V�H�W���O�L�J�K�W�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �D�Q�G�� �G�R�H�V�� �Q�R�W�� �R�Z�Q�� �W�K�H�� �U�H�D�O�� �H�V�W�D�W�H
�D�V�V�H�W�V���L�W���R�S�H�U�D�W�H�V��

�,�Q���W�K�L�V���U�H�V�S�H�F�W�����R�X�W�V�L�G�H���W�K�H���V�F�R�S�H���R�I���W�K�H���X�V�X�D�O���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V
�U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���D�Q�G���V�D�I�H�W�\���V�W�D�Q�G�D�U�G�V�����W�K�H�U�H���L�V���Q�R
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���L�V�V�X�H���W�K�D�W���F�R�X�O�G���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H���W�K�H
�X�V�H���R�I���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V���S�U�R�S�H�U�W�\�����S�O�D�Q�W���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W��

������ �2�5�*�$�1�,�=�$�7�,�2�1���&�+�$�5�7�6

���������� �/�H�J�D�O���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���F�K�D�U�W

�$�V���V�W�D�W�H�G���L�Q���V�H�F�W�L�R�Q���������������ç�&�D�S�L�W�D�O���V�W�R�F�N�è�����R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���E�U�H�D�N�V���G�R�Z�Q���D�V���I�R�O�O�R�Z�V���D�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U��������������������

�7�U�H�D�V�X�U�\���V�W�R�F�N���K�H�O�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���X�Q�G�H�U���W�K�H���O�L�T�X�L�G�L�W�\���F�R�Q�W�U�D�F�W���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���X�Q�G�H�U���ç�3�X�E�O�L�F�è�����$�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U������������������ ���W�U�H�D�V�X�U�\
�V�K�D�U�H�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G������������ ���R�I���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���V�W�R�F�N��

�7�K�H���G�L�D�J�U�D�P���E�H�O�R�Z���V�K�R�Z�V���W�K�H���V�L�P�S�O�L�I�L�H�G���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���F�K�D�U�W���Z�L�W�K���W�K�H���P�D�L�Q���*�U�R�X�S���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���D�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U��������������������

CONCERT
(E. Hémar * + C. Satin)

ID Logistics Group PUBLIC FLOATMANAGERS

(a) 56.90%
(b) 71.36%

(a) 3.12%

(b) 3.92%

(a) 40.03%

(b) 24.98%

(a) % interest.
(b) % exercisable voting rights.

���� �� �������� ���8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���'�R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V
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�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�V���D���K�R�O�G�L�Q�J���F�R�P�S�D�Q�\���Z�K�L�F�K���K�D�V���Q�R���E�X�V�L�Q�H�V�V
�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���� �,�W�� �F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�V�� �V�R�P�H�� �R�I�� �W�K�H�� �*�U�R�X�S�å�V�� �F�H�Q�W�U�D�O
�V�H�U�Y�L�F�H�V�����7�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���F�D�U�U�L�H�G���R�X�W���E�\���W�K�H
�V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�����V�H�H���V�H�F�W�L�R�Q���������������ç�3�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V
�P�D�L�Q���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�è����

�$�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�H�O�G���G�L�U�H�F�W���D�Q�G
�L�Q�G�L�U�H�F�W���H�T�X�L�W�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q�����������F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����������R�I���Z�K�L�F�K
�D�U�H���O�R�F�D�W�H�G���Z�L�W�K�L�Q���P�D�L�Q�O�D�Q�G���)�U�D�Q�F�H�����7�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U���R�Q�O�\���F�R�Y�H�U�V
�W�K�H���*�U�R�X�S�å�V���P�D�L�Q���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V��

�7�K�H���*�U�R�X�S���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�å���E�X�V�L�Q�H�V�V���L�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���F�K�D�S�W�H�U������
�ç�%�X�V�L�Q�H�V�V���2�Y�H�U�Y�L�H�Z�è��

�7�K�H���G�X�W�L�H�V���F�D�U�U�L�H�G���R�X�W���L�Q���W�K�H���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�å�V
�R�I�I�L�F�H�U�V���D�Q�G���G�L�U�H�F�W�R�U�V���D�U�H���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���V�H�F�W�L�R�Q�������������ç�%�R�D�U�G���R�I
�'�L�U�H�F�W�R�U�V�å���F�R�U�S�R�U�D�W�H���J�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���U�H�S�R�U�W�è��

�7�K�H���*�U�R�X�S�å�V���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���W�K�H���P�D�L�Q���F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G
�V�H�U�Y�L�F�H�V�� �D�U�H�� �G�H�V�F�U�L�E�H�G�� �L�Q�� �V�H�F�W�L�R�Q�� �������������� �ç�2�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O
�R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���F�K�D�U�W�è��

�6�H�F�W�L�R�Q�� ���������������� �ç�&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G�� �Q�R�Q���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H
�L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V�è�����V�K�R�Z�V���D���E�U�H�D�N�G�R�Z�Q���R�I���*�U�R�X�S���H�P�S�O�R�\�H�H�V��

�7�K�H���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V���������� ���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���O�L�V�W�H�G���L�Q���1�R�W�H���������W�R���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�å�V
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�S�S�H�D�U�L�Q�J���L�Q���V�H�F�W�L�R�Q��������
�ç�$�Q�Q�X�D�O���K�L�V�W�R�U�L�F���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�è��

ID LOGISTICS GROUP

FICOPAR

CFL

CEPL

ID LOGISTICS

ID PROJETS

ID LOGISTICS FRANCE

ID LOGISTICS FRANCE 4

ID LOGISTICS SELECTIVE 2

ID LOGISTICS SELECTIVE 10

COLISWEB

CEPL LES HERBIERS

CEPL MOREUIL

CEPL ÉRAGNY

CEPL OZOIR

CEPL BEVILLE

CEPL FLEURY

LA FLÈCHE

FROID COMBI

ID LOGISTICS OCÉAN INDIEN Indian Ocean
100%

100%

94,99%*
60,0%100%

100%

100%

100%

100%
50%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

90,0%

60,0%

100%

100%

100%

100%

100%

25.5%
99,99% 100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

ID LOGISTICS TAÏWAN Taiwan

ID LOGISTICS ITALY Italy

FRANCE INTERNATIONAL

ID LOGISTICS MAROC Morocco

ID LOGISTICS POLSKA
100%

Poland

ID SUPPLY CHAIN

ID LOGISTICS A
Argentina

ID LOGISTICS RUS OOO Russia

ID LOGISTICS US, Inc

KANE LOGISTICS, Inc

HARKNESS LOGISTICS HOLDING, Inc

KANE IS ABLE, Inc

KANE WAREHOUSING, Inc

ID LOGISTICS US, LLC

United States

ID LOGISTICS BELGIUM Belgium

IDL BUCHAREST Romania

ID LOGISTICS CHILE Chile

GROUPE LOGISTICS I.D L ESPANA

LOGITERS LOGISTICA Portugal

LOGITERS LOGISTICA
100%

Iberian Peninsula
(1/2)

CEPL IBERIA

CEPL BARCELONA

CEPL LA ROCA

Iberian Peninsula
(2/2)

ID LOGISTICS GERMANY

ID LOGISTICS CENTRAL

ID LOGISTICS KLEINHOSTHEIM

ID LOGISTICS KAIZERSLAUTERN

ID LOGISTICS GmbH

Germany

ID LOGISTICS TILBURG

ID FREIGHT NETHERLANDS

ID LOGISTICS BENELUX

Benelux

100%

60%

100%

ID ARMAZENS GERAIS
Brazil100%

ID LOGISTICS DO BRASIL

INTERNATIONAL DIMENSION
Indonesia99%

INTI DINAMIKA LOGITIMA

FC LOGISTIQUE R & D

% ownership – % voting rights

Operational entity

Holding or dormant entity

* The remaining 5.01% is held by Immod, a 
company controlled by Éric Hémar
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�$�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���U�H�O�D�W�L�Y�H���Z�H�L�J�K�W�L�Q�J���R�I���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���J�U�R�X�S�H�G���E�\���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���V�H�J�P�H�Q�W���L�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�����P���H�[�F�H�S�W���I�R�U���K�H�D�G�F�R�X�Q�W�� �)�U�D�Q�F�H �,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O �7�R�W�D�O

�5�H�Y�H�Q�X�H�V ���������� �������������� ��������������

�8�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���(�%�,�7�'�$ ���������� ���������� ����������

�(�%�,�7���E�H�I�R�U�H���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���D�F�T�X�L�U�H�G���F�X�V�W�R�P�H�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V �������� �������� ����������

�1�H�W���F�D�V�K���I�O�R�Z���I�U�R�P���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V ���������� ���������� ����������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �������� �������� ��������

�)�L�[�H�G���D�V�V�H�W�V ���������� �������������� ��������������

�+�H�D�G�F�R�X�Q�W ���������� ������������ ������������

���������� �3�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�D�L�Q���*�U�R�X�S���F�R�P�S�D�Q�L�H�V

�$�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���P�D�L�Q���*�U�R�X�S���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���D�U�H��

�« �&�R�O�L�V�Z�H�E�����)�U�D�Q�F�H��

�&�R�O�L�V�Z�H�E�� �L�V�� �D�� �F�R�P�S�D�Q�\�� �L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G�� �X�Q�G�H�U�� �)�U�H�Q�F�K�� �O�D�Z
�F�U�H�D�W�H�G���L�Q���������� ���D�Q�G���D�F�T�X�L�U�H�G���E�\���W�K�H���*�U�R�X�S���L�Q���-�D�Q�X�D�U�\������������
�&�R�O�L�V�Z�H�E�� �R�I�I�H�U�V�� �V�R�I�W�Z�D�U�H�� �V�R�O�X�W�L�R�Q�V�� �I�R�U�� �R�U�J�D�Q�L�]�L�Q�J�� �D�Q�G
�R�S�W�L�P�L�]�L�Q�J�� �O�D�V�W�� �P�L�O�H�� �G�H�O�L�Y�H�U�\���� �,�W�� �G�R�H�V�� �Q�R�W�� �R�S�H�U�D�W�H�� �D�Q�\
�I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���D�V���V�X�F�K���D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�G���������S�H�R�S�O�H���D�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U
������������������

�« �/�R�J�L�V�W�L�F�V���,�'�/���(�V�S�D�³�D���*�U�R�X�S�����6�S�D�L�Q��

�/�R�J�L�V�W�L�F�V�� �,�'�/�� �(�V�S�D�³�D�� �*�U�R�X�S�� �L�V�� �D�� �F�R�P�S�D�Q�\�� �L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G
�X�Q�G�H�U���6�S�D�Q�L�V�K���O�D�Z���Z�K�R�V�H���K�H�D�G���R�I�I�L�F�H���L�V���L�Q���0�D�G�U�L�G�����&�U�H�D�W�H�G���L�Q
�������������L�W���R�S�H�U�D�W�H�V���H�L�J�K�W���V�L�W�H�V���I�R�U���P�D�M�R�U���U�H�W�D�L�O�H�U�V���D�Q�G���W�K�H
�W�H�[�W�L�O�H���L�Q�G�X�V�W�U�\�����0�R�V�W���R�I���L�W�V���V�L�W�H�V���D�U�H���P�D�Q�D�J�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���K�H�O�S
�R�I���P�H�F�K�D�Q�L�F�D�O���V�\�V�W�H�P�V�����$�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U�����������������������/�R�J�L�V�W�L�F�V
�,�'�/���(�V�S�D�³�D���*�U�R�X�S���K�D�G�����������G�L�U�H�F�W���H�P�S�O�R�\�H�H�V��

�« �*�9�7���7�U�D�Q�V�S�R�U�W���	 ���/�R�J�L�V�W�L�F�V�����1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V��

�*�9�7���7�U�D�Q�V�S�R�U�W���	 ���/�R�J�L�V�W�L�F�V���L�V���D���F�R�P�S�D�Q�\���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���X�Q�G�H�U
�'�X�W�F�K���O�D�Z���Z�K�R�V�H���K�H�D�G���R�I�I�L�F�H���L�V���L�Q���7�L�O�E�X�U�J�����$�F�T�X�L�U�H�G���E�\���W�K�H���,�'
�/�R�J�L�V�W�L�F�V���*�U�R�X�S���L�Q���'�H�F�H�P�E�H�U���������������*�9�7���P�D�Q�D�J�H�V���������V�L�W�H�V
�D�Q�G���K�D�G�����������H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U����������������������

�« �,�'���$�U�P�D�]�H�Q�V���*�H�U�D�L�V�����%�U�D�]�L�O��

�,�'�� �$�U�P�D�]�H�Q�V�� �*�H�U�D�L�V�� �L�V�� �D�� �F�R�P�S�D�Q�\�� �L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G�� �X�Q�G�H�U
�%�U�D�]�L�O�L�D�Q���O�D�Z�����,�W���R�S�H�U�D�W�H�V�������V�L�W�H�V���D�Q�G���K�D�G�����������H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�V
�R�I���'�H�F�H�P�E�H�U��������������������

�« �,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���%�H�O�J�L�X�P�����%�H�O�J�L�X�P��

�,�'�� �/�R�J�L�V�W�L�F�V�� �%�H�O�J�L�X�P�� �L�V�� �D�� �F�R�P�S�D�Q�\�� �L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G�� �X�Q�G�H�U
�%�H�O�J�L�D�Q���O�D�Z���Z�K�R�V�H���K�H�D�G���R�I�I�L�F�H���L�V���L�Q���%�U�X�V�V�H�O�V�����,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V
�%�H�O�J�L�X�P���R�S�H�U�D�W�H�V���R�Q�H���V�L�W�H���D�Q�G���K�D�G�����������G�L�U�H�F�W���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�V
�R�I���'�H�F�H�P�E�H�U����������������������

�« �,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���%�H�Q�H�O�X�[�����1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V��

�,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���%�H�Q�H�O�X�[�����I�R�U�P�H�U�O�\���&�(�3�/���7�L�O�E�X�U�J�����L�V���D���F�R�P�S�D�Q�\
�L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G�� �X�Q�G�H�U�� �'�X�W�F�K�� �O�D�Z�� �Z�K�R�V�H�� �K�H�D�G�� �R�I�I�L�F�H�� �L�V�� �L�Q
�7�L�O�E�X�U�J�����,�W���L�V���D�Q���L�Q�G�L�U�H�F�W���V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���R�I���&�)�/�����D�F�T�X�L�U�H�G���L�Q������������

�,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���%�H�Q�H�O�X�[���R�S�H�U�D�W�H�V���H�L�J�K�W���V�L�W�H�V���D�Q�G���K�D�G�����������G�L�U�H�F�W
�H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U��������������������

�« �,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���%�X�F�K�D�U�H�V�W�����5�R�P�D�Q�L�D��

�,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���%�X�F�K�D�U�H�V�W���L�V���D���F�R�P�S�D�Q�\���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���X�Q�G�H�U
�5�R�P�D�Q�L�D�Q���O�D�Z���D�Q�G���F�U�H�D�W�H�G���L�Q���������������,�W���R�S�H�U�D�W�H�V���V�L�[���V�L�W�H�V���D�Q�G
�K�D�G�����������H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U��������������������

�« �,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���G�R���%�U�D�V�L�O�����%�U�D�]�L�O��

�,�'�� �/�R�J�L�V�W�L�F�V�� �G�R�� �%�U�D�V�L�O�� �L�V�� �D�� �F�R�P�S�D�Q�\�� �L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G�� �X�Q�G�H�U
�%�U�D�]�L�O�L�D�Q���O�D�Z���Z�K�R�V�H���K�H�D�G���R�I�I�L�F�H���L�V���L�Q���6�¥�R���3�D�X�O�R�����&�U�H�D�W�H�G���L�Q
�������������L�W���P�D�Q�D�J�H�V���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���������V�L�W�H�V���I�R�U���D���Y�D�U�L�H�G���S�R�U�W�I�R�O�L�R
�R�I���F�X�V�W�R�P�H�U�V���D�Q�G���S�U�R�Y�L�G�H�V���D���G�L�Y�H�U�V�L�I�L�H�G���U�D�Q�J�H���R�I���V�H�U�Y�L�F�H�V���I�R�U
�P�D�M�R�U�� �U�H�W�D�L�O�H�U�V���� �H���F�R�P�P�H�U�F�H���� �F�R�Q�V�X�P�H�U�� �J�R�R�G�V�� �D�Q�G
�P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�U�V�����$�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U�����������������������,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���G�R
�%�U�D�V�L�O���K�D�G���������������G�L�U�H�F�W���H�P�S�O�R�\�H�H�V��

�« �,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���)�U�D�Q�F�H�����)�U�D�Q�F�H��

�,�'�� �/�R�J�L�V�W�L�F�V�� �)�U�D�Q�F�H�� �L�V�� �D�� �)�U�H�Q�F�K�� �V�L�P�S�O�L�I�L�H�G�� �M�R�L�Q�W�� �V�W�R�F�N
�F�R�P�S�D�Q�\�� ���V�R�F�L�«�W�«�� �S�D�U�� �D�F�W�L�R�Q�V�� �V�L�P�S�O�L�I�L�«�H���� �U�H�J�L�V�W�H�U�H�G�� �R�Q
�'�H�F�H�P�E�H�U���������������� ���Z�L�W�K���W�K�H���$�Y�L�J�Q�R�Q���7�U�D�G�H���D�Q�G���&�R�P�S�D�Q�L�H�V
�5�H�J�L�V�W�U�\���X�Q�G�H�U���W�K�H���Q�D�P�H���ç�/�D���)�O�ª�F�K�H���/�R�J�L�V�W�L�T�X�H�è�����,�W���Z�D�V
�J�L�Y�H�Q���L�W�V���F�X�U�U�H�Q�W���Q�D�P�H���R�Q���)�H�E�U�X�D�U�\������������������ ���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H
�I�U�D�P�H�Z�R�U�N���R�I���W�K�H���V�S�L�Q���R�I�I���R�I���W�K�H���O�R�J�L�V�W�L�F�V���E�X�V�L�Q�H�V�V���R�I���,�'
�3�U�R�M�H�W�V�� ���I�R�U�P�H�U�O�\�� �/�D�� �)�O�ª�F�K�H�� �&�D�Y�D�L�O�O�R�Q�Q�D�L�V�H���� �L�Q�W�R�� �D�� �Q�H�Z
�F�R�P�S�D�Q�\���Z�K�R�V�H���V�K�D�U�H�V���Z�H�U�H���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G���W�R���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���L�Q
�'�H�F�H�P�E�H�U���������������7�R�G�D�\�����L�W���L�V���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V���P�D�L�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J
�V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���D�Q�G���K�D�G���������������G�L�U�H�F�W���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U
������������������

�« �,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���)�U�D�Q�F�H���������)�U�D�Q�F�H��

�,�'�� �/�R�J�L�V�W�L�F�V�� �)�U�D�Q�F�H�� ���� �L�V�� �D�� �)�U�H�Q�F�K�� �V�L�P�S�O�L�I�L�H�G�� �M�R�L�Q�W���V�W�R�F�N
�F�R�P�S�D�Q�\�����V�R�F�L�«�W�«���S�D�U���D�F�W�L�R�Q�V���V�L�P�S�O�L�I�L�«�H�����F�U�H�D�W�H�G���L�Q���������� ���D�Q�G
�M�R�L�Q�W�O�\���R�Z�Q�H�G���������������E�\���'�D�Q�R�Q�H�����,�W���R�I�I�H�U�V���D���U�D�L�O���D�Q�G���L�Q�O�D�Q�G
�W�U�D�Q�V�S�R�U�W���R�S�W�L�P�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�R�O�X�W�L�R�Q���L�Q���(�X�U�R�S�H��
�S�U�L�P�D�U�L�O�\�� �I�R�U�� �P�D�V�V�� �I�R�R�G�� �U�H�W�D�L�O�� �F�X�V�W�R�P�H�U�V�� �I�R�U�� �'�D�Q�R�Q�H�å�V
�P�L�Q�H�U�D�O���Z�D�W�H�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���L�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�����,�W���L�V���E�D�V�H�G���L�Q���6�D�L�Q�W
�3�U�L�H�V�W�������������D�Q�G���K�D�G���������G�L�U�H�F�W���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U��������
����������

���� �� �������� ���8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���'�R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V
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�« �,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���*�P�E�+�����*�H�U�P�D�Q�\��

�,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���*�P�E�+���L�V���D���F�R�P�S�D�Q�\���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���X�Q�G�H�U���*�H�U�P�D�Q
�O�D�Z���Z�K�R�V�H���K�H�D�G���R�I�I�L�F�H���L�V���L�Q���:�H�L�O�E�D�F�K�����,�W���R�S�H�U�D�W�H�V���R�Q�H���V�L�W�H
�D�Q�G���K�D�G�����������G�L�U�H�F�W���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U��������������������

�« �,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���.�D�L�V�H�U�V�O�D�X�W�H�U�Q�����*�H�U�P�D�Q�\��

�,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���.�D�L�V�H�U�V�O�D�X�W�H�U�Q���L�V���D���F�R�P�S�D�Q�\���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���X�Q�G�H�U
�*�H�U�P�D�Q�� �O�D�Z�� �D�Q�G�� �F�U�H�D�W�H�G�� �L�Q�� ������������ �,�W�� �R�S�H�U�D�W�H�V�� �R�Q�H�� �H��
�F�R�P�P�H�U�F�H�� �V�L�W�H�� �D�Q�G�� �K�D�G�� �������� �G�L�U�H�F�W�� �H�P�S�O�R�\�H�H�V�� �D�V�� �R�I
�'�H�F�H�P�E�H�U��������������������
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�,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���,�E�H�U�L�D�����,�W���R�S�H�U�D�W�H�V�������V�L�W�H�V���I�R�U���F�R�Q�V�X�P�H�U���J�R�R�G�V
�D�Q�G�� �K�H�D�O�W�K�F�D�U�H�� �F�X�V�W�R�P�H�U�V���� �$�V�� �R�I�� �'�H�F�H�P�E�H�U�� �������� ����������
�/�R�J�L�W�H�U�V���/�R�J�¯�V�W�L�F�D���3�R�U�W�X�J�D�O���K�D�G�����������H�P�S�O�R�\�H�H�V��

�������� �����8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���' �R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V������
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���������� �2�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���F�K�D�U�W

�$�V���R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���'�R�F�X�P�H�Q�W���G�D�W�H�����W�K�H���*�U�R�X�S���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���F�K�D�U�W���Z�D�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�$�O�O���*�U�R�X�S���V�H�Q�L�R�U���P�D�Q�D�J�H�U�V���K�D�Y�H���H�[�W�H�Q�V�L�Y�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���L�Q���W�K�H�L�U���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���I�L�H�O�G�V��

������ �5�(�6�(�$�5�&�+���$�1�'���'�(�9�(�/�2�3�0�(�1�7
�$�V���V�W�D�W�H�G���L�Q���V�H�F�W�L�R�Q�������������ç�,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���P�D�U�N�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�L�Q�J�è��
�V�L�Q�F�H���L�W�V���L�Q�F�H�S�W�L�R�Q���W�K�H���*�U�R�X�S���K�D�V���S�O�D�F�H�G���D���V�W�U�R�Q�J���H�P�S�K�D�V�L�V
�R�Q�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���� �H�Q�D�E�O�L�Q�J�� �L�W�� �W�R�� �R�I�I�H�U�� �L�W�V
�F�X�V�W�R�P�H�U�V���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���F�R�P�E�L�Q�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I���V�H�U�Y�L�F�H���Z�L�W�K
�S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���� �Z�K�L�O�H�� �H�Q�V�X�U�L�Q�J�� �P�R�U�H�� �H�U�J�R�Q�R�P�L�F�� �Z�R�U�N�L�Q�J
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���I�R�U���L�W�V���V�W�D�I�I��

�7�K�L�V���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���F�X�O�W�X�U�H���L�V���V�X�S�S�R�U�W�H�G���E�\���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V���5�	�'
�G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�����V�W�D�I�I�H�G���E�\���I�R�U�W�\���W�H�F�K�Q�L�F�L�D�Q�V���D�U�R�X�Q�G���W�K�H���Z�R�U�O�G��

�Z�K�R�� �D�G�G�� �D�� �Q�H�Z�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�� �W�R�� �H�D�F�K
�F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���R�I�I�H�U���R�U���U�H�H�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J���U�H�T�X�H�V�W��

�1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V�����W�K�H���*�U�R�X�S�å�V���5�	�' ���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���G�R�H�V���Q�R�W���H�Q�W�L�W�O�H
�L�W���W�R���D���P�D�W�H�U�L�D�O���W�D�[���F�U�H�G�L�W�����7�K�H���*�U�R�X�S���F�D�Q�Q�R�W���F�D�S�L�W�D�O�L�]�H���L�W�V
�5�	�' ���H�[�S�H�Q�V�H�V�����W�K�H�\���D�U�H���S�R�V�W�H�G���W�R���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�V���D�Q�G���Z�K�H�Q
�L�Q�F�X�U�U�H�G�����7�K�H���D�Q�Q�X�D�O���D�P�R�X�Q�W���R�I���5�	�' ���F�R�V�W�V���U�H�F�R�U�G�H�G���D�V
�H�[�S�H�Q�V�H�V���E�\���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�V���Q�R�W���P�D�W�H�U�L�D�O��

Chairman and CEO

Deputy CEO

Chief Financial Officer

Chief Development & Innovation 
Officer

Chief Operating Officer

CSR Director

Chief Information 
System Officer

Taiwan 
General Manager

Indonesia 
General Manager

Italy 
General Manager

Poland 
General Manager

Romania 
General Manager

Indian Ocean 
General Manager

Iberian Peninsula 
General Manager

Germany 
General Manager

Benelux 
General Manager

Morocco 
Joint manager

USA 
General Manager

Brazil 
General Manager

Argentina/Chile 
Director

France 
General Manager

General Counsel

Chief Real Estate Officer

 Member of Group Executive Committee.

���� �� �������� ���8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���'�R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V



���%�8�6�,�1�(�6�6���2�9�(�5�9�,�(�:
�&�2�1�6�2�/�,�'�$�7�(�'���6�7�$�7�(�0�(�1�7���2�)���1�2�1���)�,�1�$�1�&�,�$�/���3�(�5�)�2�5�0�$�1�&�(
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�������������6�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���D�Q�G���J�U�R�Z�W�K�����K�L�V�W�R�U�\���R�I���R�X�U���&�6�5��
�V�W�U�D�W�H�J�\

�$�O�W�K�R�X�J�K���Q�R�W���L�Q�L�W�L�D�O�O�\���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���D�V���D���I�R�U�P�D�O���S�R�O�L�F�\�����&�6�5���K�D�V���E�H�H�Q���F�H�Q�W�U�D�O���W�R���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���V�L�Q�F�H���L�W�V���F�U�H�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q
�J�L�Y�H�Q���W�R���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���L�W�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���R�Q���W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���D�Q�G���L�W�V���V�W�D�N�H�K�R�O�G�H�U�V��

�����������������$���V�W�U�D�W�H�J�\���U�R�R�W�H�G���L�Q���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V�å���Y�D�O�X�H�V

�7�K�H���I�R�X�U���F�R�U�H���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���Y�D�O�X�H�V���D�V���H�V�S�R�X�V�H�G���E�\���D�O�O���*�U�R�X�S
�E�X�V�L�Q�H�V�V���O�L�Q�H�V���D�Q�G���U�H�J�L�R�Q�V���I�R�U�P���W�K�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���X�S�R�Q���Z�K�L�F�K
�W�K�H���&�6�5���V�W�U�D�W�H�J�\���L�V���E�X�L�O�W��

�« �(�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�V�K�L�S

�7�K�L�V�� �Z�D�W�F�K�Z�R�U�G�� �F�D�Q�� �E�H�� �E�U�R�N�H�Q�� �G�R�Z�Q�� �L�Q�W�R�� �W�K�U�H�H�� �V�L�P�S�O�H
�F�R�Q�F�H�S�W�V�����G�D�U�L�Q�J�����L�P�D�J�L�Q�D�W�L�R�Q�����J�U�R�Z�W�K���â���Z�L�W�K���D�O�O���G�X�H���F�D�U�H
�D�Q�G���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�G���Z�K�H�Q���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�L�Q�J���D�Q�G���D�V�V�H�V�V�L�Q�J
�U�L�V�N�V��

�« �2�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���H�[�F�H�O�O�H�Q�F�H

�6�W�U�L�F�W���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���V�S�H�F�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V�����T�X�D�O�L�W�\���R�I���V�H�U�Y�L�F�H�����Q�H�Z
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���� �H�W�F������ �L�Q�� �R�U�G�H�U�� �W�R�� �J�X�D�U�D�Q�W�H�H�� �W�K�H�� �F�X�V�W�R�P�H�U
�R�S�W�L�P�D�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H����

�« �5�L�J�R�U

�5�L�J�R�U�����G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H���D�Q�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�L�V�P���L�Q���K�X�P�D�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V
�E�R�W�K���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���D�Q�G���Z�L�W�K���F�X�V�W�R�P�H�U�V���D�Q�G���S�D�U�W�Q�H�U�V��

�« �6�R�O�L�G�D�U�L�W�\

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

�:�K�H�Q�� �D�S�S�O�L�H�G�� �W�R�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G
�S�U�R�P�R�W�L�R�Q���R�I���W�D�O�H�Q�W�����W�K�H�V�H���Y�D�O�X�H�V���K�H�O�S���G�H�I�L�Q�H���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V
�V�W�U�R�Q�J���W�H�D�P���V�S�L�U�L�W�����7�K�L�V���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���L�V���V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�H�G���E�\���W�K�H
�L�Q�W�H�U�Q�D�O���,�'���&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�����&�,�'�������Z�K�L�F�K���S�U�R�P�R�W�H�V���W�K�H���V�K�D�U�L�Q�J���R�I
�E�H�V�W���S�U�D�F�W�L�F�H�V�����L�Q���I�D�Y�R�U���R�I���W�K�H���H�Q�G���F�X�V�W�R�P�H�U��

�������� �����8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���' �R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V������
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�����������������$���V�W�U�D�W�H�J�\���I�R�X�Q�G�H�G���R�Q�������S�L�O�O�D�U�V

�6�L�Q�F�H���������������L�Q���O�L�Q�H���Z�L�W�K���L�W�V���Y�D�O�X�H�V�����,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���K�D�V���E�H�H�Q
�F�R�P�P�L�W�W�H�G���W�R���D���6�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���D�S�S�U�R�D�F�K��

�« �0�D�W�H�U�L�D�O�L�W�\���V�X�U�Y�H�\�����*�5�,���������������*�5�,��������������

�7�K�H�� �,�'�� �/�R�J�L�V�W�L�F�V�� �P�D�W�H�U�L�D�O�L�W�\�� �V�X�U�Y�H�\�� �Z�D�V�� �F�D�U�U�L�H�G�� �R�X�W�� �L�Q
�)�H�E�U�X�D�U�\���������� �����Q�H�[�W���U�H�Y�L�V�L�R�Q���L�Q���������������L���H�����D���U�H�Y�L�V�L�R�Q���I�U�H�T�X�H�Q�F�\
�R�I�� �H�Y�H�U�\�� �I�R�X�U�� �\�H�D�U�V������ �,�'�� �/�R�J�L�V�W�L�F�V�� �W�H�D�P�V�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� ����
�S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �F�R�U�S�R�U�D�W�H�� �V�R�F�L�D�O�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\
�F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �S�U�L�R�U�L�W�\�� �F�R�Q�W�D�F�W�V�� ���G�H�I�L�Q�H�G�� �X�V�L�Q�J�� �W�K�H
�V�W�D�N�H�K�R�O�G�H�U�� �P�D�S�S�L�Q�J�� �â�� �S�U�L�P�D�U�L�O�\�� �F�X�V�W�R�P�H�U�V���� �E�X�W�� �D�O�V�R
�V�X�S�S�O�L�H�U�V���D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����L�Q���D�O�O���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�������E�D�V�H�G���Q�R�W�D�E�O�\���R�Q
�W�K�H�� �&�6�5�� �I�U�D�P�H�Z�R�U�N�� �I�R�U�� �/�R�J�L�V�W�L�F�V�� �D�Q�G�� �,�6�2�b�������������� ������
�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�� �H�[�S�U�H�V�V�H�G�� �W�K�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �W�K�H�\�� �D�W�W�D�F�K�H�G�� �W�R
�H�D�F�K�� �R�I�� �W�K�H�V�H�� �F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q�� �R�I�� �,�'
�/�R�J�L�V�W�L�F�V�å���P�D�W�X�U�L�W�\���L�Q���D�G�G�U�H�V�V�L�Q�J���W�K�H�P�����7�K�H���I�L�Q�G�L�Q�J�V���R�I���W�K�L�V
�F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q���Z�L�O�O���E�H���I�H�G���L�Q�W�R���W�K�H���&�6�5���U�R�D�G�P�D�S���W�R���K�H�O�S���V�H�W���W�K�H
�������� ���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V��

�« �&�6�5���V�W�U�D�W�H�J�\

�%�D�V�H�G���R�Q���W�K�L�V���V�X�U�Y�H�\�����W�K�H���*�U�R�X�S���K�D�V���G�H�I�L�Q�H�G���W�K�U�H�H���P�D�L�Q
�D�U�H�D�V���R�I���Z�R�U�N�����E�U�R�N�H�Q���G�R�Z�Q���L�Q�W�R���D�P�E�L�W�L�R�Q�V��
�ì �ç�:�K�D�W���Z�H���D�U�H�è�����F�R�Y�H�U�L�Q�J���H�W�K�L�F�D�O���D�Q�G���V�R�F�L�D�O���L�V�V�X�H�V�����2�X�U

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

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

�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�� �E�H�L�Q�J���D���G�U�L�Y�L�Q�J���I�R�U�F�H���R�I�� �L�Q�F�O�X�V�L�R�Q���E�\�� �S�U�R�P�R�W�L�Q�J���W�K�H

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

�� �P�D�N�L�Q�J���H�W�K�L�F�V���W�K�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���R�I���D�Q�\���D�F�W�L�Y�L�W�\��
�ì �6�'�*�V�������������D�Q�G���������D�U�H���F�R�Y�H�U�H�G���L�Q���W�K�L�V���V�H�F�W�L�R�Q��

�ì �ç�:�K�D�W���Z�H���G�R�è���F�R�Y�H�U�L�Q�J���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���W�R�S�L�F�V�����$�F�W���Z�L�W�K�L�Q
�W�K�H�� �*�U�R�X�S�å�V�� �E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V�� �D�E�R�Y�H�� �D�O�O�� �Z�L�W�K�� �D�� �Y�L�H�Z�� �W�R
�V�D�I�H�J�X�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���D�Q�G���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���U�L�V�N�V���Z�K�L�O�H
�P�D�N�L�Q�J���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�V�V�H�W�V���V�X�F�K���D�V���Y�H�K�L�F�O�H�V���D�Q�G���V�L�W�H�V���P�R�U�H
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�O�\�� �I�U�L�H�Q�G�O�\���� �7�K�H�� �L�V�V�X�H�V�� �F�R�Y�H�U�H�G�� �E�\�� �W�K�L�V
�V�W�U�D�W�H�J�\���L�Q�F�O�X�G�H����
�� �Z�D�V�W�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
�� �S�R�O�O�X�W�D�Q�W���D�Q�G���J�U�H�H�Q�K�R�X�V�H���J�D�V���H�P�L�V�V�L�R�Q�V��
�� �Z�D�W�H�U���D�Q�G���H�Q�H�U�J�\���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��

�:�L�W�K���W�K�H���J�R�D�O���R�I��
�ì �U�H�G�X�F�L�Q�J�� �W�K�H�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�� �I�R�R�W�S�U�L�Q�W�� ���Z�L�W�K�� �*�+�*

�H�P�L�V�V�L�R�Q�V�����H�Q�H�U�J�\���L�Q�W�H�Q�V�L�W�\���D�Q�G���Z�D�V�W�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�V
�W�K�H���P�R�V�W���P�D�W�H�U�L�D�O���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V����

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

�ì �$�W�� �W�K�H�� �S�O�D�Q�Q�L�Q�J�� �V�W�D�J�H�� �R�I�� �S�U�R�M�H�F�W�V���� �W�K�H�� �*�U�R�X�S�� �J�L�Y�H�V
�F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���W�R���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���L�V�V�X�H�V���V�R���W�K�D�W
�V�X�F�K���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�V���F�D�Q���E�H���I�D�F�W�R�U�H�G���L�Q�W�R���W�K�H���V�R�O�X�W�L�R�Q�V
�S�U�R�S�R�V�H�G���W�R���F�X�V�W�R�P�H�U�V��

�ì �'�X�U�L�Q�J���W�K�H���W�H�U�P���R�I���F�R�Q�W�U�D�F�W�V�����W�K�H���*�U�R�X�S���V�W�U�L�Y�H�V���W�R���R�I�I�H�U
�V�R�O�X�W�L�R�Q�V���W�R���L�W�V���F�X�V�W�R�P�H�U�V�å���&�6�5���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V�����L�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U
�W�K�H���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�L�U���F�D�U�E�R�Q���I�R�R�W�S�U�L�Q�W����

�ì �6�'�*�V���������������D�Q�G���������D�U�H���F�R�Y�H�U�H�G���L�Q���W�K�L�V���V�H�F�W�L�R�Q��

Importance for ID LOGISTICS
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Business challenges Employee 
challenges Global challenges

 1  �Continuity of operations
 2  Innovation
 3  Business ethics
 4  Customer satisfaction
 5  �Responsible 

procurement
 6  Tax policy
 7  Governance

 8  �Ethics
 9  �Internal promotion
10  �Disability
11  �Gender equality
12  Diversity and inclusion
13  �Commitments to local 

communities
14  Health and safety
15  �Compliance with human 

rights
16  Social dialog

17  Waste management
18  �Sustainable real estate
19  Responsible transport

 �Carbon footprint

 �Protection of 
biodiversity
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�ì �&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����$�F�W���D�V���D���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���F�R�U�S�R�U�D�W�H���F�L�W�L�]�H�Q���E�\
�H�Q�F�R�X�U�D�J�L�Q�J���O�R�F�D�O���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���L�Q���N�H�H�S�L�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V
�Y�D�O�X�H�V��

�ì �7�K�H���6�'�*�V���F�R�Y�H�U�H�G���L�Q���W�K�L�V���V�H�F�W�L�R�Q���P�D�\���L�Q�F�O�X�G�H���6�'�*�V������������������
�����������������������������D�Q�G��������

�����������������$���W�R�R�O�V���E�D�V�H�G���V�W�U�D�W�H�J�\��

�2�X�U���&�6�5���V�W�U�D�W�H�J�\���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���I�R�X�U���W�R�R�O�V��

�ì �&�,�'�����,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���7�K�L�V���S�U�R�F�H�G�X�U�H�����Z�K�L�F�K���K�D�V
�E�H�H�Q���D�W���W�K�H���K�H�D�U�W���R�I���R�X�U���F�X�O�W�X�U�H���D�Q�G���S�U�D�F�W�L�F�H�V���V�L�Q�F�H������������
�H�Q�D�E�O�H�V���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���W�R���H�Q�V�X�U�H���W�K�H���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���D�O�O
�L�W�V���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���S�R�O�L�F�L�H�V�����L�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���L�W�V���&�6�5���V�W�U�D�W�H�J�\��
�Z�K�H�W�K�H�U�� �W�K�U�R�X�J�K�� �W�K�H�� �U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�� ���F�R�Y�H�U�L�Q�J�� �D�O�O�� �W�K�H
�V�W�D�Q�G�D�U�G�V���D�Q�G���O�H�J�D�O���R�U���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���P�X�V�W
�E�H���I�R�O�O�R�Z�H�G���L�Q���D�O�O���R�X�U���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����R�U���W�K�H���S�U�R�P�R�W�L�R�Q���R�I���E�H�V�W
�S�U�D�F�W�L�F�H�V�����7�K�H���&�,�'���L�V���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���E�L�E�O�H��
�� �&�R�Q�V�W�D�Q�W�O�\���X�S�G�D�W�H�G���W�R���D�F�F�R�X�Q�W���I�R�U���Q�H�Z���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V��

�W�K�L�V���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���P�X�V�W���D�F�K�L�H�Y�H�G���E�\���D�O�O���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���V�L�W�H�V
�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���I�R�U���R�Y�H�U���D���\�H�D�U���L�U�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���R�I���J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O
�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�U���V�H�U�Y�L�F�H���W�\�S�H��

�� �&�H�U�W�L�I�L�H�G���V�L�W�H�V���D�U�H���D�X�G�L�W�H�G���W�Z�L�F�H���D���\�H�D�U�����R�Q�F�H���E�\���,�'
�/�R�J�L�V�W�L�F�V�� �D�X�G�L�W�R�U�V�����S�H�U�V�R�Q�V���Q�R�W���D�W�W�D�F�K�H�G���W�R���W�K�H���V�L�W�H
�D�X�G�L�W�H�G���� �D�Q�G�� �R�Q�F�H�� �E�\�� �L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�� �H�[�W�H�U�Q�D�O�� �D�X�G�L�W�R�U�V
���(�8�5�$�&�5�3������ �,�W�� �L�V�� �D�I�W�H�U�� �W�K�L�V�� �H�[�W�H�U�Q�D�O�� �D�X�G�L�W�� �W�K�D�W
�F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �D�Z�D�U�G�H�G���� �W�K�H�U�H�E�\�� �J�X�D�U�D�Q�W�H�H�L�Q�J�� �D�Q
�L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�����0�R�U�H���W�K�D�Q�������� ���R�I���H�[�W�H�U�Q�D�O
�D�X�G�L�W�V���D�U�H���V�S�R�W���D�X�G�L�W�V�����X�Q�D�Q�Q�R�X�Q�F�H�G����

�� �,�Q���W�K�H���H�Y�H�Q�W���R�I���Q�R�Q���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H�����W�K�H���V�L�W�H���L�V���J�L�Y�H�Q���D
�S�H�U�L�R�G���R�I���R�Q�H���P�R�Q�W�K���W�R���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q�V�����I�D�L�O�L�Q�J
�Z�K�L�F�K���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���L�V���V�X�V�S�H�Q�G�H�G����

�� �$���V�L�W�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�S�R�U�W�����Z�L�W�K���D���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J���U�D�W�L�Q�J��
�H�Q�D�E�O�H�V���O�R�Q�J���W�H�U�P���P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J���R�I���W�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���I�U�R�P���R�Q�H
�\�H�D�U���W�R���W�K�H���Q�H�[�W���D�Q�G���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H�V���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G
�F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���R�I���W�K�H���V�L�W�H�V��

�� �&�,�'�� �L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�V�� �&�6�5�� �L�V�V�X�H�V���� �V�X�F�K�� �D�V�� �U�H�V�S�H�F�W�� �I�R�U
�H�P�S�O�R�\�H�H���U�L�J�K�W�V�����W�U�D�L�Q�L�Q�J�����K�H�D�O�W�K���D�Q�G���V�D�I�H�W�\���D�W���Z�R�U�N��
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�� �U�L�V�N�V���� �Z�D�V�W�H�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���� �V�D�Q�L�W�D�U�\
�F�R�Q�W�U�R�O���D�Q�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���S�U�R�F�X�U�H�P�H�Q�W�����,�W���F�R�Y�H�U�V�������� ���R�I
�U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���,�6�2������������ ���V�W�D�Q�G�D�U�G�����Q�R�W�H���W�K�D�W���������,�'
�/�R�J�L�V�W�L�F�V���V�L�W�H�V���K�D�Y�H���G�X�D�O���&�,�'���,�6�2������������ ���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q����

�ì �7�K�H���ç�6�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���7�R�R�O�E�R�[�è�����,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V�å
�&�6�5���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���D�U�H���Z�L�G�H�O�\���G�L�V�V�H�P�L�Q�D�W�H�G���Y�L�D���W�K�L�V���L�Q�W�U�D�Q�H�W
�S�O�D�W�I�R�U�P���� �Z�K�L�F�K�� �K�D�V�� �K�H�O�S�H�G�� �W�R�� �G�U�L�Y�H�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W
�F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���D�P�R�Q�J���D�O�O���*�U�R�X�S���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����7�K�H���V�\�V�W�H�P
�D�O�V�R���D�O�O�R�Z�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���W�R���E�H���R�U�J�D�Q�L�]�H�G���D�W���*�U�R�X�S���O�H�Y�H�O���V�R���D�V
�W�R���P�D�N�H���W�K�H�P����
�� �P�R�U�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�����E�\���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���G�H�W�D�L�O�H�G���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H

�H�[�H�F�X�W�L�R�Q���R�I���S�U�R�M�H�F�W�V����
�� �U�H�S�H�D�W�D�E�O�H�����R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���L�Q�W�H�U�Q�D�O���V�K�D�U�L�Q�J���R�I���E�H�V�W

�S�U�D�F�W�L�F�H�V��

�(�D�F�K���P�D�Q�D�J�H�U���L�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���S�U�R�P�R�W�L�Q�J���W�K�L�V���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���D�S�S�U�R�D�F�K���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H�L�U���V�S�K�H�U�H���R�I���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H���E�\
�F�D�U�U�\�L�Q�J�� �R�X�W�� �D�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �S�U�R�M�H�F�W�V�� �S�H�U�� �\�H�D�U���� �D�V
�Y�H�U�L�I�L�H�G���G�X�U�L�Q�J���&�,�'���D�X�G�L�W�V����

�7�K�L�V�� �W�R�R�O�E�R�[�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �U�R�O�O�H�G�� �R�X�W�� �L�Q�� �)�U�D�Q�F�H���� �6�S�D�L�Q���� �W�K�H
�1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V�����%�H�O�J�L�X�P���D�Q�G���3�R�O�D�Q�G��

�2�Y�H�U�����������S�U�R�M�H�F�W�V���D�U�H���O�L�V�W�H�G�����F�R�Y�H�U�L�Q�J���I�L�Y�H���W�K�H�P�H�V�����Z�D�V�W�H
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����Z�D�W�H�U���D�Q�G���H�Q�H�U�J�\���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����J�U�H�H�Q�K�R�X�V�H
�J�D�V�� �D�Q�G�� �S�R�O�O�X�W�D�Q�W�V�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���� �V�W�D�I�I�� �Z�H�O�I�D�U�H�� �V�F�K�H�P�H�V
���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���V�D�I�H�W�\�����D�Q�G���V�R�F�L�D�O���V�F�K�H�P�H�V��

�0�R�U�H���W�K�D�Q���������������S�U�R�M�H�F�W�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���F�R�P�S�O�H�W�H�G���V�L�Q�F�H���L�W�V
�O�D�X�Q�F�K���L�Q������������

CSR toolbox projects – finalized (January 2022)

10% Poland

78% France

1% Russia

0% �Portugal

2% �Netherlands

9% �Spain

29% �Water 
and energy 
management

35% Waste 
management

7% GHG and 
pollutants

20% Other social actions

2% �Global CSR 
Management

7% �Other societal 
actions

�������� �����8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���' �R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V������
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�,�Q���������������D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���F�K�D�Q�J�H���Z�D�V���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H
�O�D�X�Q�F�K�� �R�I�� �W�K�H�� �ç�7�R�J�H�W�K�H�U�� ���� �5�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�è�� ���(�Q�V�H�P�E�O�H�� ��
�5�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�����S�U�R�J�U�D�P�����Z�K�L�F�K���L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���U�H�S�O�D�F�H���W�K�H
�6�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���7�R�R�O�E�R�[���L�Q���������������7�K�L�V���W�L�P�H�����W�K�H���V�L�W�H
�P�X�V�W���F�R�P�P�L�W���W�R���D���O�R�Q�J���W�H�U�P���J�R�D�O���E�\���V�H�O�H�F�W�L�Q�J���R�Q�H���R�I������
�W�K�H�P�H�V�����]�H�U�R���F�D�U�E�R�Q���Z�D�U�H�K�R�X�V�H���� �]�H�U�R���Z�D�V�W�H���Z�D�U�H�K�R�X�V�H��

�F�H�U�W�L�I�L�H�G���F�R�P�S�D�Q�\�����H�W�F���������:�K�L�O�H���W�K�H���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�Q�G���F�R�Q�W�U�R�O
�S�U�L�Q�F�L�S�O�H�� �U�H�P�D�L�Q�V�� �V�L�P�L�O�D�U�� ���V�K�D�U�H�G�� �S�U�R�M�H�F�W�� �G�D�W�D�E�D�V�H��
�P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J�� �R�I�� �L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �G�X�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �&�,�'�� �S�U�R�F�H�V�V����
�P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�L�O�O���E�H���D�E�O�H���W�R���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���E�R�O�G�H�U���D�Q�G���F�O�H�D�U�H�U
�S�U�R�M�H�F�W�V���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���D�U�H���J�H�D�U�H�G���W�R�Z�D�U�G�V���D���V�S�H�F�L�I�L�F���J�R�D�O��������
�V�L�W�H�V���K�D�G���V�Z�L�W�F�K�H�G���W�K�H���Q�H�Z���I�R�U�P�D�W���E�\���W�K�H���H�Q�G���R�I��������������

�« �7�K�H���Y�L�J�L�O�D�Q�F�H���S�O�D�Q�����F�R�Y�H�U�H�G���L�Q���V�H�F�W�L�R�Q�����������R�I���W�K�H���8�5�'��

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

�7�R���S�U�H�S�D�U�H���W�K�H���S�O�D�Q�����Z�K�L�F�K���D�S�S�O�L�H�V���W�R���D�O�O���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���*�U�R�X�S
�F�R�P�S�D�Q�L�H�V���� �D�� �Z�R�U�N�L�Q�J�� �J�U�R�X�S�� �F�R�P�S�U�L�V�L�Q�J�� �W�K�H�� �I�R�O�O�R�Z�L�Q�J
�G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H�V�� �Z�D�V�� �I�R�U�P�H�G���� �S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J��
�K�X�P�D�Q���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����U�L�V�N���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����O�H�J�D�O�����R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V����

�,�Q���������������W�K�H���S�O�D�Q���Z�L�O�O���E�H���I�X�O�O�\���U�R�O�O�H�G���R�X�W���D�F�U�R�V�V���D�O�O���R�Y�H�U�V�H�D�V
�*�U�R�X�S���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���D�Q�G���W�K�H���V�\�V�W�H�P���Z�L�O�O���E�H���E�R�O�V�W�H�U�H�G���E�\���D
�F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���D�Q�G���D�X�G�L�W���S�U�R�F�H�G�X�U�H��

�7�K�L�V���S�O�D�Q���Z�D�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J
�H�O�H�P�H�Q�W�V��

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

���� �5�L�V�N�� �D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �S�U�H�Y�H�Q�W�L�R�Q���� �L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �R�I
�P�H�D�V�X�U�H�V�� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���� �F�R�G�H�� �R�I�� �H�W�K�L�F�V���� �H�W�K�L�F�V�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J��
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �R�I�� �W�K�H�� �&�,�'�� �E�H�Q�F�K�P�D�U�N�� ���V�H�H�� �S�U�H�Y�L�R�X�V
�S�D�U�D�J�U�D�S�K�������V�X�S�S�O�H�U���F�R�G�H���R�I���F�R�Q�G�X�F�W�����3�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���D�Q�G���&�6�5
�&�K�D�U�W�H�U�������S�U�R�F�X�U�H�P�H�Q�W���S�U�R�F�H�G�X�U�H�����V�X�S�S�O�L�H�U���U�L�V�N���P�D�S�S�L�Q�J
�D�Q�G���V�X�U�Y�H�\��

���� �:�K�L�V�W�O�H�E�O�R�Z�L�Q�J���V�\�V�W�H�P�����L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���D���V�R�O�X�W�L�R�Q���W�R
�P�H�H�W�� �D�O�O�� �U�H�J�X�O�D�W�R�U�\�� �U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�� ���V�H�F�X�U�L�W�\�� �R�I�� �W�K�H
�Z�K�L�V�W�O�H�E�O�R�Z�L�Q�J�� �F�K�D�Q�Q�H�O���� �F�R�Q�I�L�G�H�Q�W�L�D�O�L�W�\�� �R�I�� �D�O�H�U�W�V�� �D�Q�G
�D�Q�R�Q�\�P�L�W�\���� �S�H�U�V�R�Q�D�O�� �G�D�W�D�� �S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���� �S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�� �R�I
�S�H�U�V�R�Q�D�O���G�D�W�D���D�Q�G���Z�K�L�V�W�O�H�E�O�R�Z�H�U���F�R�Q�I�L�G�H�Q�W�L�D�O�L�W�\�����S�O�D�W�I�R�U�P
�D�F�F�H�V�V�L�E�O�H�� �L�Q�W�H�U�Q�D�O�O�\�� �D�Q�G�� �H�[�W�H�U�Q�D�O�O�\���� �H�P�S�O�R�\�H�H
�S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q����

���� �0�H�D�V�X�U�L�Q�J���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V�����E�\���P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���&�,�'
�F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���V�F�R�U�H�V�����Z�K�L�V�W�O�H�E�O�R�Z�L�Q�J���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�O
�D�X�G�L�W�V��

�« �&�X�V�W�R�P�H�U���V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q���V�X�U�Y�H�\

�&�D�U�U�L�H�G���R�X�W���H�D�F�K���\�H�D�U�����W�K�H���V�X�U�Y�H�\���H�Q�D�E�O�H�V���W�K�H���*�U�R�X�S���W�R
�P�H�D�V�X�U�H���L�W�V���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���W�K�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���I�D�F�H�G���E�\���F�X�V�W�R�P�H�U�V����
�ì ������ �� �R�I�� �W�K�H�� �V�X�U�Y�H�\�� �U�H�O�D�W�H�V�� �W�R�� �&�6�5�� �F�U�L�W�H�U�L�D���� �R�I�� �W�K�H�� ����

�T�X�H�V�W�L�R�Q�V���D�V�N�H�G���������D�U�H���X�V�H�G���W�R���D�V�V�H�V�V���W�K�H���U�H�O�H�Y�D�Q�F�H���R�I���W�K�H
�,�'�� �/�R�J�L�V�W�L�F�V�� �&�6�5�� �V�W�U�D�W�H�J�\�� �D�Q�G�� �L�W�V�� �F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\�� �Z�L�W�K
�F�X�V�W�R�P�H�U�V�å���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V��

�ì �7�K�U�R�X�J�K���D���G�H�W�D�L�O�H�G���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���F�X�V�W�R�P�H�U���U�H�V�S�R�Q�V�H�V�����W�K�H
�*�U�R�X�S���L�V���D�E�O�H���W�R���D�G�M�X�V�W���L�W�V���S�R�O�L�F�\���D�Q�G���X�S�G�D�W�H���W�K�H���&�,�'���R�U
�W�R�R�O�E�R�[���Z�K�H�U�H���Q�H�F�H�V�V�D�U�\��

�����������������$���Q�H�Z���D�P�E�L�W�L�R�Q

�,�Q���Y�L�H�Z���R�I���F�X�U�U�H�Q�W���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�V�����V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�L�Q�J���R�I���F�X�V�W�R�P�H�U
�&�6�5���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����V�W�U�L�F�W�H�U���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q�����J�U�H�D�W�H�U���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���R�I
�&�6�5���L�V�V�X�H�V���Z�L�W�K�L�Q���V�R�F�L�H�W�\�������,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���L�V���V�W�H�S�S�L�Q�J���X�S���L�W�V
�&�6�5���V�W�U�D�W�H�J�\��

�« �6�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���J�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H
�ì �$�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W���R�I���D���&�6�5���'�L�U�H�F�W�R�U���L�Q���-�X�O�\���������� ���U�H�S�R�U�W�L�Q�J

�G�L�U�H�F�W�O�\���W�R���W�K�H���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���J�U�R�X�S���&�(�2�����7�K�H���U�R�O�H���R�I���W�K�H���&�6�5
�G�L�U�H�F�W�R�U���L�V���W�R����
�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�� �*�U�R�X�S�� �&�6�5�� �V�W�U�D�W�H�J�\�� �D�Q�G�� �H�Q�V�X�U�H�� �L�W�V

�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���Z�L�W�K���W�K�H���R�W�K�H�U���*�U�R�X�S���S�R�O�L�F�L�H�V��
�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�� �S�U�R�M�H�F�W�V���� �S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�� �D�Q�G�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�V�� �W�R

�L�P�S�O�H�P�H�Q�W���*�U�R�X�S���V�W�U�D�W�H�J�\��
�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���*�U�R�X�S���L�Q���&�6�5���P�D�W�W�H�U�V�����E�R�W�K���L�Q�W�H�U�Q�D�O�O�\

�D�Q�G���H�[�W�H�U�Q�D�O�O�\����

Theme Together + Responsible

Global CSR 
Management

1
Health 

and safety

13

Qualifying 
company

4

Low 
carbon

7

Energy 
intensity

10

Waste

8

Water

2

Biodiversity
1

Community

2

Employee 
mobility

2

Circular 
economy

2

���� �� �������� ���8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���'�R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V



���%�8�6�,�1�(�6�6���2�9�(�5�9�,�(�:
�&�2�1�6�2�/�,�'�$�7�(�'���6�7�$�7�(�0�(�1�7���2�)���1�2�1���)�,�1�$�1�&�,�$�/���3�(�5�)�2�5�0�$�1�&�(

�7�K�H���&�6�5���'�L�U�H�F�W�R�U���L�V���D���P�H�P�E�H�U���R�I���W�K�H���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���&�R�P�P�L�W�W�H�H��
�Z�K�H�U�H���K�H���F�D�Q���D�F�W���D�V���D���P�R�X�W�K�S�L�H�F�H���I�R�U���&�6�5���L�V�V�X�H�V���G�X�U�L�Q�J
�G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V���R�Q���U�H�O�D�W�H�G���P�D�W�W�H�U�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���D���G�L�U�H�F�W���R�U���L�Q�G�L�U�H�F�W
�L�P�S�D�F�W�� �R�Q�� �F�R�U�S�R�U�D�W�H�� �V�R�F�L�D�O�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���� �7�K�H�� �(�[�H�F�X�W�L�Y�H
�&�R�P�P�L�W�W�H�H�� �D�S�S�U�R�Y�H�V�� �W�K�H�� �E�U�R�D�G�� �V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W
�V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���� �R�Y�H�U�V�H�H�V�� �S�U�R�J�U�H�V�V�� �L�Q�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G
�S�O�D�Q�V���� �D�S�S�U�R�Y�H�V���N�H�\�� �S�U�R�M�H�F�W�V���D�Q�G���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�O�O�R�F�D�W�H�G���W�R
�V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�V�� �S�U�R�J�U�D�P�V�� �W�R
�U�H�Z�D�U�G�� �V�W�D�I�I�� �V�R�� �D�V�� �W�R�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�H�� �D�Q�G�� �S�U�R�P�R�W�H�� �W�K�H�� �E�H�V�W
�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V��
�ì �7�K�H�� �2�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O�� �&�6�5�� �&�R�P�P�L�W�W�H�H�� �F�R�P�S�U�L�V�L�Q�J�� �W�K�H�� �&�6�5

�R�I�I�L�F�H�U�V���I�U�R�P���H�D�F�K���F�R�X�Q�W�U�\�����7�K�H���&�6�5���R�I�I�L�F�H�U�V���U�H�S�R�U�W���W�R���W�K�H
�&�6�5���'�L�U�H�F�W�R�U�����7�K�L�V���F�R�P�P�L�W�W�H�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�V���W�K�H���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V
�H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �6�W�U�D�W�H�J�L�F�� �6�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�� �'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W
�&�R�P�P�L�W�W�H�H�� �L�Q�W�R�� �D�F�W�L�R�Q�� �S�O�D�Q�V���� �P�R�Q�L�W�R�U�V�� �W�U�H�Q�G�V�� �L�Q
�L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V�� �L�Q�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �W�K�H�� �G�H�I�L�Q�H�G�� �D�F�W�L�R�Q�� �S�O�D�Q�V�� �D�Q�G
�U�H�Y�L�H�Z�V�� �S�U�R�J�U�H�V�V�� �P�D�G�H�� �E�\�� �*�U�R�X�S�� �V�L�W�H�V���� �,�W�� �V�X�E�P�L�W�V
�S�U�R�S�R�V�D�O�V�� �I�R�U�� �N�H�\�� �S�U�R�M�H�F�W�V�� �D�Q�G�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �W�R�� �G�H�G�L�F�D�W�H�G
�U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �W�R�� �W�K�H�� �6�W�U�D�W�H�J�L�F�� �6�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�� �'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W
�&�R�P�P�L�W�W�H�H�����,�W���L�V���D�O�V�R���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���I�H�H�G�L�Q�J���E�D�F�N���O�R�F�D�O
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �H�Q�V�X�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �&�6�5
�S�U�R�M�H�F�W�V���D�Q�G���S�R�O�L�F�\���D�W���O�R�F�D�O���O�H�Y�H�O��

�ì �7�K�H���H�[�S�H�U�W���Q�H�W�Z�R�U�N�����F�H�U�W�D�L�Q���V�X�E�M�H�F�W�V���P�D�\���U�H�T�X�L�U�H���H�[�S�H�U�W
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���W�R���D�G�G�U�H�V�V���P�D�W�W�H�U�V���W�K�R�U�R�X�J�K�O�\�����,�Q���V�X�F�K���F�D�V�H�V��
�H�[�S�H�U�W�V�� �D�U�H�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �L�Q�� �Y�D�U�L�R�X�V�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �L�Q�� �R�U�G�H�U
�H�V�W�D�E�O�L�V�K���W�K�H���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���U�H�V�X�O�W�L�Q�J
�I�U�R�P���W�K�H���&�6�5���S�R�O�L�F�\�����$�Q���H�[�D�P�S�O�H���R�I���W�K�L�V���L�V���W�K�H���+�H�D�O�W�K���	
�6�D�I�H�W�\���&�R�P�P�L�W�W�H�H�����Z�K�L�F�K���L�V���Z�R�U�N�L�Q�J���R�Q���D���Q�H�Z���Y�H�U�V�L�R�Q���R�I
�W�K�H���*�U�R�X�S���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���V�D�I�H�W�\���S�R�O�L�F�\���Z�L�W�K���V�L�[���+�	�6���H�[�S�H�U�W�V���L�Q
�G�L�I�I�H�U�H�Q�W���F�R�X�Q�W�U�L�H�V��

�ì �,�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���L�Q�W�R���W�K�H���&�R�X�Q�W�U�\���E�X�G�J�H�W�����D�O�O���R�I���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V
�&�6�5���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���E�U�R�N�H�Q���G�R�Z�Q���E�\���F�R�X�Q�W�U�\���D�Q�G
�L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G���L�Q�W�R���W�K�H���E�X�G�J�H�W���S�U�R�F�H�V�V��

Board of Directors

BUSINESS DEPARTMENTCSR DEPARTMENT
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management

Operational Sustainable 
Development Committee

Strategic Sustainable 
Development Committee

�(�I�—�R�M�X�M�S�R���S�J��
�S�F�N�I�G�X�M�Z�I�W����
�T�I�V�J�S�V�Q�E�R�G�I��
�Q�E�R�E�K�I�Q�I�R�X

�%�T�T�V�S�Z�E�P���S�J���W�X�V�E�X�I�K�]��
�E�R�H���S�F�N�I�G�X�M�Z�I�W

�4�V�S�T�S�W�E�P���S�J���O�I�]���T�V�S�N�I�G�X�W���E�R�H��
�G�L�E�R�K�I�W���X�S���V�I�W�S�Y�V�G�I�W���E�W�W�M�K�R�I�H��
�X�S���W�Y�W�X�E�M�R�E�F�P�I���H�I�Z�I�P�S�T�Q�I�R�X

�%�T�T�V�S�Z�E�P���S�J���F�V�S�E�H��
�W�Y�W�X�E�M�R�E�F�P�I���H�I�Z�I�P�S�T�Q�I�R�X��

�W�X�V�E�X�I�K�M�I�W

�1�S�R�M�X�S�V�M�R�K���S�J��
�E�G�X�M�S�R���T�P�E�R�W

�7�L�E�V�M�R�K���S�J���F�I�W�X��
�T�V�E�G�X�M�G�I�W

�1�S�R�M�X�S�V�M�R�K���E�R�H���G�S�R�W�X�V�Y�G�X�M�S�R��
Business cases

�(�I�—�R�M�X�M�S�R���S�J���W�X�E�R�H�E�V�H�W

COUNTRY/BU 
DEPARTMENT

CSR experts

�'�7�6���S�J�Q�G�I�V�W

�������� �����8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���' �R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V������
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�« �$�P�E�L�W�L�R�Q����������

�7�K�H���*�U�R�X�S���K�D�V���D�Q�Q�R�X�Q�F�H�G���&�6�5���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���I�R�U���������������Z�K�L�F�K���D�U�H���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�O�\���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���H�D�F�K���V�H�F�W�L�R�Q��

�7�K�H�� �*�U�R�X�S�� �D�O�V�R�� �E�H�F�D�P�H�� �D�� �V�L�J�Q�D�W�R�U�\�� �W�R�� �W�K�H�� �8�1�� �*�O�R�E�D�O
�&�R�P�S�D�F�W���L�Q���$�S�U�L�O���������������W�K�H�U�H�E�\���S�X�E�O�L�F�O�\���D�Q�G���X�Q�U�H�V�H�U�Y�H�G�O�\
�G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�L�Q�J���L�W�V���I�X�O�O���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���������S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���D�Q�G���L�W�V
�F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���W�R���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�Q�J���W�K�H�P���L�Q�W�R���L�W�V���F�R�U�S�R�U�D�W�H���S�R�O�L�F�\��
�ì �3�U�L�Q�F�L�S�O�H���������%�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���V�K�R�X�O�G���V�X�S�S�R�U�W���D�Q�G���U�H�V�S�H�F�W���W�K�H

�S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�O�\�� �S�U�R�F�O�D�L�P�H�G�� �K�X�P�D�Q�� �U�L�J�K�W�V��
�D�Q�G

�ì �3�U�L�Q�F�L�S�O�H���������0�D�N�H���V�X�U�H���W�K�D�W���W�K�H�\���D�U�H���Q�R�W���F�R�P�S�O�L�F�L�W���L�Q
�K�X�P�D�Q���U�L�J�K�W�V���D�E�X�V�H�V��

�ì �3�U�L�Q�F�L�S�O�H���������%�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���V�K�R�X�O�G���X�S�K�R�O�G���W�K�H���I�U�H�H�G�R�P���R�I
�D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�L�J�K�W���W�R
�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���E�D�U�J�D�L�Q�L�Q�J��

�ì �3�U�L�Q�F�L�S�O�H���������7�K�H���H�O�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���D�O�O���I�R�U�P�V���R�I���I�R�U�F�H�G���D�Q�G
�F�R�P�S�X�O�V�R�U�\���O�D�E�R�U��

�ì �3�U�L�Q�F�L�S�O�H���������7�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���D�E�R�O�L�W�L�R�Q���R�I���F�K�L�O�G���O�D�E�R�U�����D�Q�G
�ì �3�U�L�Q�F�L�S�O�H���������7�K�H���H�O�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���G�L�V�F�U�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q���L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I

�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���D�Q�G���R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q��
�ì �3�U�L�Q�F�L�S�O�H���������%�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���V�K�R�X�O�G���V�X�S�S�R�U�W���D���S�U�H�F�D�X�W�L�R�Q�D�U�\

�D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V��

�ì �3�U�L�Q�F�L�S�O�H�� ������ �8�Q�G�H�U�W�D�N�H�� �L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V�� �W�R�� �S�U�R�P�R�W�H�� �J�U�H�D�W�H�U
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\�����D�Q�G

�ì �3�U�L�Q�F�L�S�O�H���������(�Q�F�R�X�U�D�J�H���W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���D�Q�G���G�L�I�I�X�V�L�R�Q���R�I
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�O�\���I�U�L�H�Q�G�O�\���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V��

�ì �3�U�L�Q�F�L�S�O�H�����������%�X�V�L�Q�H�V�V�H�V���V�K�R�X�O�G���Z�R�U�N���D�J�D�L�Q�V�W���F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q
�L�Q���D�O�O���L�W�V���I�R�U�P�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���H�[�W�R�U�W�L�R�Q���D�Q�G���E�U�L�E�H�U�\��

10 GOALS FOR 2030

EMPLOYMENT ENVIRONMENT CONTRIBUTIONS

	 2022:	� Ethics
		  �100% of country Management 

Committee members and 80% 
of managers trained in ethics

	 	� Responsible procurement
		  �80% of suppliers representing 

95% of purchases are 
signatories to the Purchasing 
and CSR Charter

	 2025:	 Disability
		  �Increase the proportion 

of employees with disabilities 
by 20%

  2027:	 Workplace health and safety
		  �Decrease industrial accident 

frequency and severity rates 
(ID + temporary workers) 
by 40%

  2030:	 Internal promotion
		  �Reach 70% internal promotion 

for site managers

	 2025:	 Waste
		  �Reach 85% of waste recycled

	 	 Customer commitments
		�  75% of sites having 

undertaken a CSR initiative 
in collaboration with their 
customer

  2030:	 Carbon footprint
		�  40% reduction in scope 1 

& 2 emissions from logistics 
activities vs. 2018 (CO2/pallet), 
excluding carbon offsets

	 	 Energy
		�  20% reduction in energy 

intensity in logistics activities 
(kWh/sqm)

	 2025:	� Commitments 
in local communities

		�  100% of countries 
having undertaken 
an initiative with local 
communities

���� �� �������� ���8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���'�R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V
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�����������������7�K�H���Y�D�O�X�H���D�G�G�H�G���P�R�G�H�O

�������������&�6�5���U�L�V�N�V

�)�R�U���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���\�H�D�U�V���Q�R�Z�����*�U�R�X�S���V�H�Q�L�R�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���K�D�V
�E�H�H�Q���P�D�S�S�L�Q�J���W�K�H���Q�R�Q���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�L�V�N�V���O�L�N�H�O�\���W�R���M�H�R�S�D�U�G�L�]�H���L�W�V
�Y�D�O�X�H���D�G�G�H�G���P�R�G�H�O�����7�K�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���U�L�V�N�V�����Z�K�L�F�K
�P�D�L�Q�O�\���F�R�Q�F�H�U�Q���V�W�D�I�I���D�Q�G���W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����L�V���F�R�P�E�L�Q�H�G���Z�L�W�K
�W�K�H���W�U�D�F�N�L�Q�J���R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���U�H�Y�L�H�Z�H�G
�R�Q���D���P�R�Q�W�K�O�\���E�D�V�L�V���E�\���W�K�H���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G���L�Q���H�D�F�K
�F�R�X�Q�W�U�\���D�Q�G���D�W���O�H�D�V�W���R�Q�F�H���D���\�H�D�U���Z�L�W�K���W�K�H���*�U�R�X�S���(�[�H�F�X�W�L�Y�H
�&�R�P�P�L�W�W�H�H�������*�5�,��������������������������������������������������

�:�K�H�Q���W�K�H���G�H�F�U�H�H���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�L�Q�J���W�K�H���R�U�G�H�U���W�U�D�Q�V�S�R�V�L�Q�J���W�K�H
�(�X�U�R�S�H�D�Q�� �'�L�U�H�F�W�L�Y�H�� �Z�D�V�� �S�X�E�O�L�V�K�H�G���� �V�H�Q�L�R�U�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W
�U�H�Y�L�H�Z�H�G���W�K�H���������W�K�H�P�H�V���O�L�V�W�H�G���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���H�Q�V�X�U�H���W�K�D�W���U�L�V�N�V
�S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���D�Q�G���D�O�U�H�D�G�\���P�R�Q�L�W�R�U�H�G���E�\���W�K�H���*�U�R�X�S
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�F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�����W�K�H���*�U�R�X�S���P�R�Y�H�G���X�S���D���J�H�D�U���L�Q���������� ���E�\
�O�D�X�Q�F�K�L�Q�J�� �W�K�H�� �:�D�W�W�å�V�'�R�Z�Q�� �S�U�R�J�U�D�P���� �Z�K�L�F�K�� �H�Q�D�E�O�H�V
�V�L�W�H�V���W�R���D�V�V�H�V�V���W�K�H�L�U���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�Q�G���H�D�U�P�D�U�N���S�U�R�M�H�F�W�V���I�R�U
�L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�����(�[�D�P�S�O�H�V���R�I���S�U�R�M�H�F�W�V���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G��
�| �,�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �(�Q�H�U�J�L�V�P�H�� �V�R�I�W�Z�D�U�H�� �W�R�� �P�H�D�V�X�U�H

�K�R�X�U�O�\���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�W���W�K�H���V�L�W�H�V���Z�K�H�U�H���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���L�V
�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�� �I�R�U�� �W�K�L�V�� �L�W�H�P���� �7�K�L�V�� �L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�� �Z�D�V
�O�D�X�Q�F�K�H�G���L�Q���)�U�D�Q�F�H�����U�R�O�O�H�G���R�X�W���L�Q���6�S�D�L�Q���D�Q�G���3�R�U�W�X�J�D�O
�L�Q�� �������� �� �D�Q�G�� �Z�L�O�O�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�� �W�R�� �E�H�� �S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H�O�\
�H�[�W�H�Q�G�H�G���D�F�U�R�V�V���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���*�U�R�X�S��

�| �$�� �O�L�J�K�W�L�Q�J�� �X�S�J�U�D�G�H�� �S�U�R�J�U�D�P�� ���O�R�Z���H�Q�H�U�J�\�� �I�L�W�W�L�Q�J�V
�I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q���R�I���/�(�' ���O�L�J�K�W�L�Q�J�����F�R�P�E�L�Q�H�G
�Z�L�W�K�� �W�K�H�� �L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �P�R�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �E�U�L�J�K�W�Q�H�V�V
�V�H�Q�V�R�U�V�� �L�V�� �\�L�H�O�G�L�Q�J�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�� �U�H�V�X�O�W�V�� ���R�Y�H�U�� ������ �� �R�I
�V�X�U�I�D�F�H�V���L�Q���3�R�O�D�Q�G���������� ���L�Q���6�S�D�L�Q���D�Q�G�������� ���L�Q���)�U�D�Q�F�H
�D�U�H���Q�R�Z���I�L�W�W�H�G���Z�L�W�K���/�(�' ���O�L�J�K�W�L�Q�J������

�| �7�K�H���*�U�R�X�S���L�V���L�Q�V�W�D�O�O�L�Q�J���O�L�W�K�L�X�P���L�R�Q���E�D�W�W�H�U�L�H�V�����)�U�D�Q�F�H��
�3�R�O�D�Q�G���� �6�S�D�L�Q�� �D�Q�G�� �%�U�D�]�L�O������ �Z�K�L�F�K�� �R�I�I�H�U�� �O�R�Z�H�U
�H�O�H�F�W�U�L�F�L�W�\���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�Q�G���L�P�S�U�R�Y�H�G���V�D�I�H�W�\���R�I���X�V�H��

�� �'�H�F�D�U�E�R�Q�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���*�U�R�X�S���H�O�H�F�W�U�L�F�L�W�\���P�L�[
�| �,�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�� �W�R�� �U�H�J�X�O�D�W�R�U�\�� �U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���� �Z�K�H�Q�� �W�K�H

�F�R�Q�W�U�D�F�W�� �W�H�U�P�� �S�H�U�P�L�W�V�� �R�U�� �L�Q�� �E�X�L�O�G�L�Q�J�� �S�U�R�M�H�F�W�V
�P�D�Q�D�J�H�G���E�\���W�K�H���*�U�R�X�S�����W�K�H���*�U�R�X�S���L�Q�V�W�D�O�O�V���U�H�Q�H�Z�D�E�O�H
�H�Q�H�U�J�\���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����L�Q�������������� �W�K�H���*�U�R�X�S
�L�Q�V�W�D�O�O�H�G�� �������������� �V�T�P�� �R�I�� �V�R�O�D�U�� �S�D�Q�H�O�V�� �L�Q�� �%�H�Q�H�O�X�[��
�Z�K�L�O�H���%�U�D�]�L�O���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���Q�H�D�U�O�\�����������0�:�K���R�I���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q
�F�D�S�D�F�L�W�\���D�W���W�K�H���-�X�Q�G�D�L���V�L�W�H�V����

�| �7�K�H���*�U�R�X�S���K�D�V���D�O�V�R���V�L�J�Q�H�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���I�R�U���W�K�H���V�X�S�S�O�\���R�I
�U�H�Q�H�Z�D�E�O�H�� �H�O�H�F�W�U�L�F�L�W�\���� �Z�L�W�K�� �J�X�D�U�D�Q�W�H�H�� �R�I�� �R�U�L�J�L�Q
�F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H�V���� �I�R�U�� �������������b �0�:�K�� �������� �� �R�I�� �*�U�R�X�S
�F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�����L�Q���$�U�J�H�Q�W�L�Q�D�����W�K�H���1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V�����6�S�D�L�Q��
�*�H�U�P�D�Q�\�� �D�Q�G�� �%�U�D�]�L�O���� �7�K�H�� �*�U�R�X�S�� �Z�L�O�O�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�� �W�R
�H�[�W�H�Q�G�� �V�X�F�K�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�V�� �W�R�� �R�W�K�H�U�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�H
�F�R�P�L�Q�J���\�H�D�U�V��

�« �%�X�L�O�G�L�Q�J�V��
�ì ������ ���R�I���Z�D�U�H�K�R�X�V�H���F�D�U�E�R�Q���I�R�R�W�S�U�L�Q�W�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���E�X�L�O�G�L�Q�J

�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q��
�ì �6�W�D�E�O�H���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���R�I���*�U�R�X�S���F�D�U�E�R�Q���I�R�R�W�S�U�L�Q�W��
�ì �,�'�� �/�R�J�L�V�W�L�F�V�� �L�V�� �F�X�U�U�H�Q�W�O�\�� �G�U�D�Z�L�Q�J�� �X�S�� �D�� �U�R�D�G�P�D�S�� �I�R�U

�U�H�G�X�F�L�Q�J���H�P�L�V�V�L�R�Q�V���I�U�R�P���E�X�L�O�G�L�Q�J�V�����+�R�Z�H�Y�H�U�����Z�K�H�Q���,�'
�/�R�J�L�V�W�L�F�V�� �F�D�U�U�L�H�V�� �R�X�W�� �F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�� �R�Q�� �E�H�K�D�O�I�� �R�I�� �L�W�V
�F�X�V�W�R�P�H�U�V���� �%�5�(�(�$�0�� �9�H�U�\�� �*�R�R�G�� �F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�� �L�V
�V�\�V�W�H�P�D�W�L�F�D�O�O�\���V�R�X�J�K�W�����7�K�L�V���L�V���W�K�H���F�D�V�H���D�W���������V�L�W�H�V��

Group carbon footprint 2022
Logistics activities

9% Natural gas

1% Other 
fossil fuels

40% Electricity  
and heating systems

2% Business 
travel

18% Building

12% Consumables 
(cardboard and 
plastics)

0% Water

1% IT

17% �Waste

���� �� �������� ���8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���'�R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V
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�« �:�D�V�W�H
�ì ������ ���R�I���Z�D�U�H�K�R�X�V�H���F�D�U�E�R�Q���I�R�R�W�S�U�L�Q�W�����&�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H

�H�Q�G���R�I���Z�D�V�W�H���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���E�\���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V�å���D�F�W�L�Y�L�W�\���R�U���Z�D�V�W�H
�W�U�H�D�W�P�H�Q�W��

�ì �6�W�D�E�O�H���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���R�I���*�U�R�X�S���F�D�U�E�R�Q���I�R�R�W�S�U�L�Q�W��
�ì �7�R�� �U�H�G�X�F�H�� �Z�D�V�W�H���U�H�O�D�W�H�G�� �H�P�L�V�V�L�R�Q�V���� �,�'�� �/�R�J�L�V�W�L�F�V�� �L�V

�Z�R�U�N�L�Q�J���R�Q���L�P�S�U�R�Y�L�Q�J���L�W�V���V�R�U�W�L�Q�J���D�Q�G���U�H�F�R�Y�H�U�\���S�U�R�F�H�V�V�H�V��
�:�K�H�U�H�Y�H�U���S�R�V�V�L�E�O�H�����Z�H���D�O�V�R���O�R�R�N���L�Q�W�R���W�K�H���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I
�U�H�X�V�L�Q�J���F�R�Q�V�X�P�D�E�O�H�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���I�R�U���V�K�L�S�S�L�Q�J�����E�R�[�H�V�����R�U���W�K�H
�X�V�H���R�I���U�H�X�V�D�E�O�H���P�D�W�H�U�L�D�O�V��

�« �5�D�Z���P�D�W�H�U�L�D�O�V���D�Q�G���F�R�Q�V�X�P�D�E�O�H�V��
�ì ������ ���R�I���Z�D�U�H�K�R�X�V�H���F�D�U�E�R�Q���I�R�R�W�S�U�L�Q�W�����8�V�H�G���I�R�U���K�D�Q�G�O�L�Q�J���D�Q�G

�S�D�F�N�L�Q�J���S�U�R�G�X�F�W�V�����H�L�W�K�H�U���L�Q�V�L�G�H���W�K�H���Z�D�U�H�K�R�X�V�H���R�U���D�W���W�L�P�H
�R�I���V�K�L�S�P�H�Q�W����

�ì �7�K�H���*�U�R�X�S�å�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���F�R�Q�V�X�P�H���I�H�Z���U�D�Z���P�D�W�H�U�L�D�O�V���L�Q���W�K�H
�V�W�U�L�F�W���V�H�Q�V�H�����&�R�Q�V�X�P�D�E�O�H�V���P�D�L�Q�O�\���F�R�Q�V�L�V�W���R�I���F�D�U�G�E�R�D�U�G
�S�D�F�N�D�J�L�Q�J���D�Q�G���V�K�U�L�Q�N���Z�U�D�S�S�L�Q�J��

�ì �6�W�D�E�O�H���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���R�I���*�U�R�X�S���F�D�U�E�R�Q���I�R�R�W�S�U�L�Q�W��
�ì �,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���U�H�F�\�F�O�L�Q�J���Z�D�V�W�H�����W�K�H���*�U�R�X�S���D�O�V�R���V�H�H�N�V���W�R

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

�ì �,�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �(�Q�H�U�J�L�V�P�H�� �V�R�I�W�Z�D�U�H�� �W�R�� �P�H�D�V�X�U�H
�F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���D�W���W�K�H���V�L�W�H�V���Z�K�H�U�H���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���L�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H
�I�R�U�� �W�K�L�V�� �L�W�H�P���� �7�K�L�V�� �L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�� �Z�D�V�� �O�D�X�Q�F�K�H�G�� �L�Q�� �)�U�D�Q�F�H��
�U�R�O�O�H�G���R�X�W���L�Q���6�S�D�L�Q���D�Q�G���3�R�U�W�X�J�D�O���L�Q���������� ���D�Q�G���Z�L�O�O���F�R�Q�W�L�Q�X�H
�W�R���E�H���S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H�O�\���H�[�W�H�Q�G�H�G���D�F�U�R�V�V���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���*�U�R�X�S��

�ì �7�K�H���*�U�R�X�S���K�D�V���D�O�V�R���V�L�J�Q�H�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���I�R�U���W�K�H���V�X�S�S�O�\���R�I
�U�H�Q�H�Z�D�E�O�H���J�D�V�����Z�L�W�K���J�X�D�U�D�Q�W�H�H���R�I���R�U�L�J�L�Q���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H�V�����I�R�U
�����������b �0�:�K�� ������ �� �R�I�� �*�U�R�X�S�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���� �L�Q�� �W�K�H
�1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V���� �7�K�H�� �*�U�R�X�S�� �L�V�� �V�W�X�G�\�L�Q�J�� �W�K�H�� �S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\�� �R�I
�H�[�W�H�Q�G�L�Q�J���V�X�F�K���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���W�R���R�W�K�H�U���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���L�Q���W�K�H���F�R�P�L�Q�J
�\�H�D�U�V��

�« �1�D�W�X�U�D�O���J�D�V
�ì ���� �� �R�I�� �Z�D�U�H�K�R�X�V�H�� �F�D�U�E�R�Q�� �I�R�R�W�S�U�L�Q�W���� �X�V�H�G�� �I�R�U�� �K�H�D�W�L�Q�J

�S�U�H�P�L�V�H�V��
�ì �5�H�G�X�F�H�G���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���R�W�K�H�U���H�P�L�V�V�L�R�Q�V��

�« �2�W�K�H�U���H�O�H�P�H�Q�W�V�����I�X�H�O���R�L�O�����U�H�I�U�L�J�H�U�D�Q�W�����W�U�D�Y�H�O�����H�W�F�������D�U�H���Q�R�W
�P�D�W�H�U�L�D�O�������b���� ���R�I���H�P�L�V�V�L�R�Q�V����

�ì �,�7�����X�V�H���R�I���V�H�U�Y�H�U�V���U�X�Q�Q�L�Q�J���R�Q���U�H�Q�H�Z�D�E�O�H���H�Q�H�U�J�\�����V�H�O�H�F�W�L�R�Q
�R�I���U�H�G�X�F�H�G���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���F�R�P�S�X�W�H�U���H�T�X�L�S�P�H�Q�W

�ì �%�X�V�L�Q�H�V�V���W�U�D�Y�H�O�����S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���I�R�U���U�D�L�O
�ì �&�R�P�S�D�Q�\�� �Y�H�K�L�F�O�H�V���� �W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q�� �R�I�� �Y�H�K�L�F�O�H�� �I�O�H�H�W�� �W�R�Z�D�U�G�V

�P�R�U�H���I�X�H�O���H�I�I�L�F�L�H�Q�W���H�Q�J�L�Q�H�V
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�W�K�H���F�D�U�E�R�Q���I�R�R�W�S�U�L�Q�W���V�F�R�S�H�����0�D�Q�D�J�H�G���W�U�D�Q�V�S�R�U�W���H�P�L�V�V�L�R�Q�V
�D�U�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���D�W���D�U�R�X�Q�G�������������������W�&�2���H�T�����I�R�U������������

�« �5�H�G�X�F�H���H�P�S�O�R�\�H�H���F�D�U�E�R�Q���I�R�R�W�S�U�L�Q�W

�7�K�L�V�� �F�D�W�H�J�R�U�\�� �L�V�� �Q�R�W�� �L�Q�F�O�X�G�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �F�D�U�E�R�Q�� �I�R�R�W�S�U�L�Q�W
�S�U�H�V�H�Q�W�H�G��
�ì �7�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���W�R�R�O�E�R�[���R�I�I�H�U�V���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���I�R�U

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

�ì �0�R�U�H�R�Y�H�U�����W�K�H���W�U�D�Y�H�O���S�R�O�L�F�\���I�D�Y�R�U�V���W�U�D�Y�H�O���E�\���U�D�L�O���U�D�W�K�H�U
�W�K�D�Q���D�L�U���Z�K�H�Q�H�Y�H�U���S�R�V�V�L�E�O�H��

�ì �/�D�V�W�O�\�����V�R�P�H���W�L�P�H���D�J�R���W�K�H���*�U�R�X�S���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���D���Y�L�U�W�X�D�O
�P�H�H�W�L�Q�J���V�\�V�W�H�P���I�R�U���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����7�K�L�V���Z�R�U�N�L�Q�J���P�H�W�K�R�G���K�D�V
�E�H�H�Q���E�H�F�R�P�H���F�R�P�P�R�Q�S�O�D�F�H���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���&�2�9�,�'���������F�U�L�V�L�V
�D�Q�G���L�V���K�H�U�H���W�R���V�W�D�\��

�« �&�D�U�E�R�Q���R�I�I�V�H�W�W�L�Q�J

�7�K�H���*�U�R�X�S���K�D�V���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D���F�D�U�E�R�Q���R�I�I�V�H�W�W�L�Q�J���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S
�Z�L�W�K���(�F�R�$�F�W�����7�K�H���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q�Y�R�O�Y�H�V���F�D�U�U�\�L�Q�J���R�X�W���Y�R�O�X�Q�W�D�U�\
�F�D�U�E�R�Q�� �R�I�I�V�H�W�V�� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �P�R�V�W�� �Z�L�G�H�O�\�� �U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G
�F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H�V����

���� �� �������� ���8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���'�R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V
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�F�����5�H�V�X�O�W�V

�&�K�D�Q�J�H���L�Q���J�U�H�H�Q�K�R�X�V�H���J�D�V���H�P�L�V�V�L�R�Q�V���L�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�7�R�Q�V���R�I���&�2�����H�P�L�W�W�H�G�����V�F�R�S�H�������������D�Q�G������������ �������� ��������

�6�F�R�S�H�������)�U�D�Q�F�H ������������ ������������

�6�F�R�S�H�������,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O ������������ ������������

�6�F�R�S�H�������W�R�W�D�O���*�5�,������������ ������������ ������������

�6�F�R�S�H�������)�U�D�Q�F�H ���������� ����������

�6�F�R�S�H�������,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O ������������ ������������

�6�F�R�S�H�������W�R�W�D�O���*�5�,������������ ������������ ������������

�6�F�R�S�H�������)�U�D�Q�F�H���â���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�����*�5�,�������������� ������������ ������������

�6�F�R�S�H�������,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���â���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�����*�5�,�������������� ������������ ������������

�6�F�R�S�H�������W�R�W�D�O���â���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�����*�5�,�������������� �������������� ��������������

�6�F�R�S�H�������������	 �������)�U�D�Q�F�H���â���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�����*�5�,�������������� ������������ ������������

�6�F�R�S�H�������������	 �������,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���â���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�����*�5�,�������������� �������������� ��������������

�6�F�R�S�H�������������	 �������â���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\ �������������� ��������������

�6�F�R�S�H�������)�U�D�Q�F�H���â���Q�H�Z���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V���D�G�G�H�G�����*�5�,�������������� ������������ �1�$

�6�F�R�S�H�������,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���â���Q�H�Z���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V���D�G�G�H�G�����*�5�,�������������� �������������� �1�$

�6�F�R�S�H�������â���Q�H�Z���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V���D�G�G�H�G�����*�5�,�������������� �������������� �1�$

�6�F�R�S�H�������������	 �������)�U�D�Q�F�H���â���Q�H�Z���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�����*�5�,�������������� ������������ �1�$

�6�F�R�S�H�������������	 �������,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���â���Q�H�Z���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�����*�5�,�������������� �������������� �1�$

�6�F�R�S�H�������������	 �������â���Q�H�Z���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\ �������������� �1�$

�,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����Z�D�V�W�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���H�Q�D�E�O�H�G���W�K�H���*�U�R�X�S���W�R���D�Y�R�L�G���������������W�&�2���H�T�����R�I���H�P�L�V�V�L�R�Q�V��

�&�����2�W�K�H�U���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���W�R���S�U�R�W�H�F�W���W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W

�« �$�F�F�L�G�H�Q�W�D�O���D�L�U���D�Q�G���V�R�L�O���S�R�O�O�X�W�L�R�Q

�7�K�H�� �*�U�R�X�S�å�V�� �P�D�L�Q�� �D�F�W�L�Y�L�W�\�� �R�I�� �Z�D�U�H�K�R�X�V�H�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W
�J�H�Q�H�U�D�W�H�V���P�L�Q�L�P�D�O���G�L�V�F�K�D�U�J�H�V���L�Q�W�R���W�K�H���D�L�U�����Z�D�W�H�U���D�Q�G���V�R�L�O
�W�K�D�W���F�R�X�O�G���V�H�U�L�R�X�V�O�\���L�P�S�D�F�W���W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V��
�W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���&�,�'�����H�D�F�K���V�L�W�H���Y�L�J�L�O�D�Q�W�O�\���P�R�Q�L�W�R�U�V���W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O
�I�R�U���D�F�F�L�G�H�Q�W�D�O���S�R�O�O�X�W�L�R�Q���E�\��
�ì �N�H�H�S�L�Q�J���X�S���W�R���G�D�W�H���U�H�F�R�U�G�V���R�I���S�U�R�G�X�F�W�V���V�W�R�U�H�G��
�ì �D�S�S�O�\�L�Q�J���O�R�F�D�O���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V��
�ì �I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���U�R�X�W�L�Q�H�V���D�Q�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���V�H�W���R�X�W

�L�Q���W�K�H���&�,�'��

�,�Q���������������D�V���L�Q���S�U�H�Y�L�R�X�V���\�H�D�U�V�����W�K�H�U�H���Z�D�V���Q�R���D�F�F�L�G�H�Q�W�D�O���D�L�U���R�U
�V�R�L�O���S�R�O�O�X�W�L�R�Q�����7�K�H���&�,�'���D�X�G�L�W�V���K�D�Y�H���Q�R�W���K�L�J�K�O�L�J�K�W�H�G���D�Q�\���Q�R�Q��
�F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���L�Q���W�K�L�V���U�H�J�D�U�G��

�7�K�H���*�U�R�X�S���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V���O�R�F�D�O���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���W�R���U�H�G�X�F�H���S�R�O�O�X�W�L�R�Q��
�)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����L�Q���3�R�O�D�Q�G�����W�K�H���*�U�R�X�S���K�H�O�S�H�G���F�O�H�D�Q���X�S���W�K�H���3�L�V�L�D��
�*�.�J�R�O�L�Q�D���U�L�Y�H�U���D�Q�G���6�W�����$�Q�Q�D���Z�H�W�O�D�Q�G�V���G�X�U�L�Q�J���Q�D�W�L�R�Q�D�O���ç�&�O�H�D�Q
�5�L�Y�H�U���'�D�\�è�����0�D�\��������������

�0�D�Q�\���V�L�W�H�V���L�Q���)�U�D�Q�F�H���D�Q�G���*�H�U�P�D�Q�\���D�U�H���V�H�W�W�L�Q�J���X�S���E�H�H�K�L�Y�H�V
�D�Q�G���E�L�U�G���V�K�H�O�W�H�U�V��

�« �0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���K�D�]�D�U�G�R�X�V���S�U�R�G�X�F�W�V
�ì �7�K�H�� �*�U�R�X�S�� �V�W�R�U�H�V�� �D�Q�G�� �K�D�Q�G�O�H�V�� �D�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �D�P�R�X�Q�W�� �R�I

�P�D�W�H�U�L�D�O�V���U�H�J�D�U�G�H�G���D�V���W�R�[�L�F���X�Q�G�H�U���6�H�Y�H�V�R���R�U���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W
�U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�����H���J�����D�H�U�R�V�R�O�V�����F�D�U���E�D�W�W�H�U�L�H�V���D�Q�G���S�D�L�Q�W�����D�Q�G
�S�U�R�Y�L�G�H�V�� �W�K�H�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J�� �U�R�D�G�� �W�U�D�Q�V�S�R�U�W�� �V�H�U�Y�L�F�H�V��
�7�K�H�V�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �D�Q�G�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �D�U�H�� �R�I�� �O�L�P�L�W�H�G�� �V�F�R�S�H
�F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���U�H�V�W���R�I���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�Q�G���W�K�H
�*�U�R�X�S���F�R�Q�V�L�G�H�U�V���W�K�D�W���L�W���L�V���Q�R�W���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���H�[�S�R�V�H�G���W�R
�V�H�U�L�R�X�V���D�F�F�L�G�H�Q�W�D�O���S�R�O�O�X�W�L�R�Q���U�L�V�N�V��

�ì �1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V�����L�Q���Y�L�H�Z���R�I���L�W�V���U�R�O�H���D�V���D���V�H�U�Y�L�F�H���S�U�R�Y�L�G�H�U�����,�'
�/�R�J�L�V�W�L�F�V���P�X�V�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���I�X�O�O�\�� �W�R���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I
�K�D�]�D�U�G�R�X�V�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �L�Q�� �W�H�U�P�V�� �R�I�� �F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K
�S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�� �D�Q�G�� �O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �D�O�H�U�W�L�Q�J�� �D�Q�G�� �D�G�Y�L�V�L�Q�J
�F�X�V�W�R�P�H�U�V����

�ì �$�O�O�� �S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�� �U�H�O�D�W�L�Q�J�� �W�R�� �K�D�]�D�U�G�R�X�V�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �D�U�H
�F�R�Y�H�U�H�G���E�\���W�K�H���&�,�'�����W�K�H���V�D�I�H�W�\���S�R�O�L�F�\���D�Q�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V��
�� �I�R�U�� �W�K�H�� �Z�D�U�H�K�R�X�V�H�V���� �K�D�]�D�U�G�R�X�V�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �P�D�Q�D�J�H�U��

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

�� �I�R�U���W�U�D�Q�V�S�R�U�W�����W�K�H���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���'�L�U�H�F�W�R�U��
�ì �1�R���L�Q�F�L�G�H�Q�W���K�D�V���E�H�H�Q���U�H�S�R�U�W�H�G���W�R���G�D�W�H��
�ì �1�R���Q�R�Q���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�D�V���U�H�S�R�U�W�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���������� ���&�,�'

�F�D�P�S�D�L�J�Q���L�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q���W�R���K�D�]�D�U�G�R�X�V���S�U�R�G�X�F�W�V��
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�,�Q���)�H�E�U�X�D�U�\���������������W�K�H���%�R�D�U�G���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���D���I�R�U�P�D�O���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W
�R�I���L�W�V���R�Z�Q���Z�R�U�N���D�Q�G���W�K�D�W���R�I���W�K�H���$�X�G�L�W���&�R�P�P�L�W�W�H�H��

�7�K�L�V�� �V�H�O�I���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�� �F�R�Y�H�U�H�G�� �P�D�W�W�H�U�V�� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �J�H�Q�G�H�U
�E�D�O�D�Q�F�H���R�Q���W�K�H���%�R�D�U�G���D�Q�G���W�K�H���E�D�O�D�Q�F�H���R�I���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���E�H�W�Z�H�H�Q
�W�K�H���&�K�D�L�U�P�D�Q���D�Q�G���&�K�L�H�I���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U���D�Q�G���W�K�H���%�R�D�U�G��
�E�R�W�K���R�I���Z�K�L�F�K���Z�H�U�H���G�H�H�P�H�G���V�D�W�L�V�I�D�F�W�R�U�\��

�������� �����8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���' �R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V������
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�7�K�H���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V
�Z�H�U�H���K�H�O�G���W�R���E�H���V�D�W�L�V�I�D�F�W�R�U�\��

�P�����2�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���6�S�H�F�L�D�O��
�&�R�P�P�L�W�W�H�H

�« �$�X�G�L�W���&�R�P�P�L�W�W�H�H���P�H�P�E�H�U�V

�7�K�H���$�X�G�L�W���&�R�P�P�L�W�W�H�H���K�D�V���W�Z�R���P�H�P�E�H�U�V�����E�\���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���E�R�W�K
�L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���G�L�U�H�F�W�R�U�V�����D�S�S�R�L�Q�W�H�G���E�\���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V��
�&�K�D�L�U�P�D�Q�� �0�L�F�K�H�O�� �&�O�D�L�U�� �D�Q�G�� �+�H�U�Y�«�� �0�R�Q�W�M�R�W�L�Q���� �E�R�W�K
�L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���G�L�U�H�F�W�R�U�V��

�$�O�O���$�X�G�L�W���&�R�P�P�L�W�W�H�H���P�H�P�E�H�U�V���K�D�Y�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���H�[�S�H�U�W�L�V�H�����V�H�H
�ç�'�L�U�H�F�W�R�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�è���D�E�R�Y�H����

�« �2�E�M�H�F�W�L�Y�H�V

�7�K�H�� �$�X�G�L�W�� �&�R�P�P�L�W�W�H�H�å�V�� �R�E�M�H�F�W�L�Y�H�� �L�V�� �W�R�� �L�V�V�X�H�� �R�S�L�Q�L�R�Q�V�� �R�U
�U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R
�W�K�H���D�F�F�R�X�Q�W�V�����L�Q�W�H�U�Q�D�O���D�Q�G���H�[�W�H�U�Q�D�O���D�X�G�L�W���D�Q�G���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�R�O�L�F�L�H�V�����Z�K�L�O�H���H�Q�V�X�U�L�Q�J���W�K�D�W���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���S�U�R�Y�L�G�H�G
�W�R���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V���D�Q�G���W�K�H���P�D�U�N�H�W���L�V���U�H�O�L�D�E�O�H���D�Q�G���F�O�H�D�U�����7�R
�I�X�O�I�L�O�O���L�W�V���P�L�V�V�L�R�Q�����W�K�H���$�X�G�L�W���&�R�P�P�L�W�W�H�H��
�ì �U�H�Y�L�H�Z�V���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���D�Q�G���P�H�W�K�R�G�V���D�G�R�S�W�H�G���L�Q���W�K�H

�S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���D�Q�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���D�U�H���V�X�E�P�L�W�W�H�G���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V��
�H�Q�V�X�U�L�Q�J���W�K�H�\���D�U�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�����F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�O�\���D�S�S�O�L�H�G���D�Q�G
�W�K�D�W���D�Q�\���S�U�R�S�R�V�H�G���F�K�D�Q�J�H�V���D�U�H���S�U�R�S�H�U�O�\���M�X�V�W�L�I�L�H�G��

�ì �U�H�Y�L�H�Z�V�� �G�U�D�I�W�� �D�Q�Q�X�D�O�� �D�Q�G�� �K�D�O�I���\�H�D�U�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�� �D�Q�G
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �S�U�H�S�D�U�H�G�� �E�\�� �V�H�Q�L�R�U
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �E�H�I�R�U�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �W�K�H�� �%�R�D�U�G�� �R�I
�'�L�U�H�F�W�R�U�V��

�ì �U�H�Y�L�H�Z�V���G�U�D�I�W���D�Q�Q�X�D�O���D�Q�G���K�D�O�I���\�H�D�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���U�H�S�R�U�W�V
�I�U�R�P���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V�����D�Q�G���D�O�O���R�W�K�H�U���U�H�S�R�U�W�V�����R�S�L�Q�L�R�Q�V��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���F�R�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���R�U
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����W�K�H���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���Z�K�L�F�K���L�V���F�R�P�S�X�O�V�R�U�\
�X�Q�G�H�U���F�X�U�U�H�Q�W���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�����E�H�I�R�U�H���W�K�H�L�U���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�����D�V���Z�H�O�O
�D�V���D�O�O���D�F�F�R�X�Q�W�V���S�U�H�S�D�U�H�G���I�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���V�S�H�F�L�I�L�F���P�D�W�H�U�L�D�O
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���V�X�F�K���D�V���F�D�S�L�W�D�O���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�����P�H�U�J�H�U�V�����P�D�U�N�H�W
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���S�D�\�P�H�Q�W���R�I���L�Q�W�H�U�L�P���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V��

�ì �U�H�Y�L�H�Z�V�� �W�K�H�� �F�R�P�S�D�Q�\�� �F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q�� �V�F�R�S�H�� �D�Q�G���� �L�I
�D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�����W�K�H���U�H�D�V�R�Q�V���I�R�U���H�[�F�O�X�G�L�Q�J���F�H�U�W�D�L�Q���F�R�P�S�D�Q�L�H�V��
�F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���V�F�R�S�H���D�Q�G���W�K�H���L�P�S�D�F�W���W�K�H�U�H�R�I��

�ì �U�H�Y�L�H�Z�V�� �P�D�W�H�U�L�D�O�� �R�I�I���E�D�O�D�Q�F�H�� �V�K�H�H�W�� �U�L�V�N�V�� �D�Q�G
�F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V��

�ì �Y�H�U�L�I�L�H�V�� �W�K�D�W�� �L�Q���K�R�X�V�H�� �G�D�W�D�� �F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �F�K�H�F�N�L�Q�J
�S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�� �H�Q�V�X�U�H�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �G�D�W�D�� �L�V�� �D�F�F�X�U�D�W�H���� �T�X�L�F�N�O�\
�U�H�S�R�U�W�H�G���D�Q�G���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H��

�ì �D�Q�Q�X�D�O�O�\���U�H�Y�L�H�Z�V���Z�L�W�K���L�Q�W�H�U�Q�D�O���D�X�G�L�W���P�D�Q�D�J�H�U�V���D�Q�G���W�K�H
�V�W�D�W�X�W�R�U�\���D�X�G�L�W�R�U�V���W�K�H�L�U���D�X�G�L�W���S�O�D�Q�V�����W�K�H���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V���R�I
�W�K�H�L�U���D�X�G�L�W�V�����W�K�H�L�U���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z���X�S
�D�F�W�L�R�Q���W�D�N�H�Q��

�ì �L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�V���L�Q�W�H�U�Q�D�O���D�X�G�L�W���P�D�Q�D�J�H�U�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�R�O�O�H�U�V���I�U�R�P
�W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�H���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���D�Q�G���L�V�V�X�H�V���D�Q���R�S�L�Q�L�R�Q���R�Q���W�K�H
�G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�å�V���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q��

�ì �F�R�Q�G�X�F�W�V�� �W�K�H�� �S�U�R�F�H�G�X�U�H�� �I�R�U�� �V�H�O�H�F�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �V�W�D�W�X�W�R�U�\
�D�X�G�L�W�R�U�V���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H�L�U���D�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W���R�U���U�H�D�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W���D�Q�G
�R�Y�H�U�V�H�H�V�� �F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K�� �U�X�O�H�V���� �S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V�� �D�Q�G
�U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���H�Q�V�X�U�L�Q�J���W�K�H�L�U���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�H��

�ì �L�V�V�X�H�V�� �D�� �U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �V�W�D�W�X�W�R�U�\�� �D�X�G�L�W�R�U
�D�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W�V���R�U���U�H�D�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W�V���W�R���E�H���S�U�R�S�R�V�H�G���W�R���W�K�H
�J�H�Q�H�U�D�O���P�H�H�W�L�Q�J��

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

�ì �D�S�S�U�R�Y�H�V�� �W�K�H�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�� �R�I�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �E�\�� �W�K�H�� �V�W�D�W�X�W�R�U�\
�D�X�G�L�W�R�U�V�� �R�W�K�H�U�� �W�K�D�Q�� �W�K�H�� �F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

�ì �P�R�Q�L�W�R�U�V�� �W�K�H�� �V�W�D�W�X�W�R�U�\�� �D�X�G�L�W�R�U�V�å�� �S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�� �R�I�� �W�K�H�L�U
�D�V�V�L�J�Q�P�H�Q�W���D�Q�G�����Z�K�H�U�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W�����Q�R�W�H�V���D�Q�\���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V
�D�Q�G�� �I�L�Q�G�L�Q�J�V�� �R�I�� �W�K�H�� �)�U�H�Q�F�K�� �+�L�J�K�� �&�R�X�Q�F�L�O�� �R�I�� �6�W�D�W�X�W�R�U�\
�$�X�G�L�W�R�U�V���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D�X�G�L�W�V���F�R�Q�G�X�F�W�H�G��

�ì �U�H�Y�L�H�Z�V�� �U�H�J�X�O�D�W�H�G�� �D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�� �U�H�T�X�L�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �S�U�L�R�U
�D�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V��

�ì �P�R�Q�L�W�R�U�V���W�K�H���H�I�I�L�F�D�F�\���R�I���W�K�H���U�L�V�N���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�\�V�W�H�P��
�ì �U�H�Y�L�H�Z�V���D�Q�\���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���R�U���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���P�D�W�W�H�U�V���V�X�E�P�L�W�W�H�G���W�R

�L�W�� �E�\�� �W�K�H�� �%�R�D�U�G�� �R�I�� �'�L�U�H�F�W�R�U�V�� �R�U�� �L�W�V�� �&�K�D�L�U�P�D�Q�� �D�Q�G
�H�[�S�U�H�V�V�H�V�����L�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�����D�Q���R�S�L�Q�L�R�Q���R�Q���D�Q�\���S�O�D�Q�Q�H�G���L�V�V�X�H
�R�I���Q�H�Z���V�K�D�U�H�V�����V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���R�U���G�H�E�W�����D�Q�G

�ì �U�H�J�X�O�D�U�O�\���U�H�S�R�U�W�V���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���R�Q���W�K�H���I�L�Q�G�L�Q�J�V
�R�I���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���D�V�V�L�J�Q�P�H�Q�W�����W�K�H
�P�D�Q�Q�H�U�� �L�Q�� �Z�K�L�F�K�� �W�K�H�� �D�V�V�L�J�Q�P�H�Q�W�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G�� �W�R�� �W�K�H
�L�Q�W�H�J�U�L�W�\���R�I���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���D�Q�G���W�K�H���U�R�O�H���L�W���S�O�D�\�H�G���L�Q
�W�K�L�V���S�U�R�F�H�V�V�����,�W���P�X�V�W���D�O�V�R���S�U�R�P�S�W�O�\���L�Q�I�R�U�P���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I
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�'�H�S�X�W�\���&�(�2���D�Q�G���E�\���D�Q���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���&�R�P�P�L�W�W�H�H���Z�K�R�V�H���P�H�P�E�H�U�V
�D�U�H���D�S�S�R�L�Q�W�H�G���E�\���W�K�H���&�K�D�L�U�P�D�Q���D�Q�G���W�K�H���'�H�S�X�W�\���&�(�2�����$�V���R�I
�W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���'�R�F�X�P�H�Q�W���'�D�W�H�����W�K�H���(�[�H�F�X�W�L�Y�H
�&�R�P�P�L�W�W�H�H���F�R�P�S�U�L�V�H�G���W�K�H���&�K�L�H�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���2�I�I�L�F�H�U�����W�K�H���&�K�L�H�I
�'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���D�Q�G���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���2�I�I�L�F�H�U���D�Q�G���W�K�H���&�K�L�H�I���2�S�H�U�D�W�L�Q�J
�2�I�I�L�F�H�U��

�(�[�H�F�X�W�L�Y�H���&�R�P�P�L�W�W�H�H���P�H�P�E�H�U�V���D�U�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���V�H�W�W�L�Q�J
�X�S�� �D�Q�G�� �P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J�� �L�Q�W�H�U�Q�D�O�� �F�R�Q�W�U�R�O�� �V�\�V�W�H�P�V�� �L�Q�� �W�K�H�L�U
�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���D�U�H�D�V���R�I���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\��

�« �,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���&�R�P�P�L�W�W�H�H

�7�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���&�R�P�P�L�W�W�H�H���F�R�P�S�U�L�V�H�V���W�K�H���P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H
�(�[�H�F�X�W�L�Y�H�� �&�R�P�P�L�W�W�H�H���� �W�K�H�� �G�L�U�H�F�W�R�U�V�� �R�I�� �W�K�H�� ������ �F�R�X�Q�W�U�L�H�V
�Z�K�H�U�H���W�K�H���*�U�R�X�S���R�S�H�U�D�W�H�V���D�Q�G���V�R�P�H���*�U�R�X�S���G�L�U�H�F�W�R�U�V���Z�K�R
�D�U�H���Q�R�W���P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���&�R�P�P�L�W�W�H�H��

�7�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���&�R�P�P�L�W�W�H�H���L�V���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���E�H���D���I�R�U�X�P���I�R�U
�W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H���D�Q�G���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���L�W�V
�P�H�P�E�H�U�V�����7�K�H���&�R�P�P�L�W�W�H�H���H�Q�V�X�U�H�V���W�K�D�W���*�U�R�X�S���V�W�U�D�W�H�J�\���D�Q�G
�W�K�H���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���S�R�O�L�F�L�H�V���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���L�W�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���L�Q�W�H�U�Q�D�O
�F�R�Q�W�U�R�O���P�D�W�W�H�U�V�����K�D�Y�H���E�H�H�Q���S�U�R�S�H�U�O�\���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G��

�« �2�S�H�U�D�W�L�Q�J���G�L�Y�L�V�L�R�Q�V���D�Q�G���I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V

�,�Q���Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V���K�L�J�K�O�\���G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G���V�W�U�X�F�W�X�U�H�����W�K�H
�J�H�Q�H�U�D�O���P�D�Q�D�J�H�U�V���R�I���H�Y�H�U�\���E�X�V�L�Q�H�V�V���K�D�Y�H���W�K�H���Q�H�F�H�V�V�D�U�\
�S�R�Z�H�U�V���W�R���R�U�J�D�Q�L�]�H�����G�L�U�H�F�W���D�Q�G���P�D�Q�D�J�H���W�K�H���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G
�I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���I�R�U���Z�K�L�F�K���W�K�H�\���D�U�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�����D�Q�G���W�R���G�H�O�H�J�D�W�H
�D�X�W�K�R�U�L�W�\���O�L�N�H�Z�L�V�H���W�R���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�K�R���U�H�S�R�U�W���W�R���W�K�H�P��

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

�7�K�H�� �*�U�R�X�S�å�V�� �O�H�D�Q�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �V�W�\�O�H�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �U�H�J�X�O�D�U
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�����R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O�����+�5���D�Q�G���V�D�O�H�V���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���H�Q�V�X�U�H���W�K�D�W
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�V���U�D�S�L�G�O�\���D�Q�G���G�L�U�H�F�W�O�\���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G�����7�K�H���*�U�R�X�S���K�D�V
�D�O�V�R���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���L�Q���K�R�X�V�H���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���V�\�V�W�H�P�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J
�L�Q�W�U�D�Q�H�W�����D���V�W�D�I�I���M�R�X�U�Q�D�O�����S�O�D�V�P�D���V�F�U�H�H�Q�V�����H�W�F�������Z�K�L�F�K���K�H�O�S���W�R
�V�S�U�H�D�G���D���F�X�O�W�X�U�H���R�I���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O��

�)�L�Q�D�O�O�\���� �W�K�H�� �K�X�P�D�Q�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �I�X�Q�F�W�L�R�Q�� �I�X�O�O�\�� �D�G�K�H�U�H�V�� �W�R
�L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V��
�ì �R�Q���V�W�D�I�I���U�H�F�U�X�L�W�P�H�Q�W���E�\���H�Q�V�X�U�L�Q�J���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���V�N�L�O�O�V���L�Q���O�L�Q�H

�Z�L�W�K���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�Q�G���D�Q���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V
�R�I���*�U�R�X�S���S�R�O�L�F�L�H�V���D�Q�G���Y�D�O�X�H�V��

�ì �W�K�U�R�X�J�K���D�Q���R�Q�J�R�L�Q�J���W�U�D�L�Q�L�Q�J���S�U�R�J�U�D�P��
�ì �W�K�U�R�X�J�K���D�Q�Q�X�D�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�Y�L�H�Z�V��

�F�����,�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���W�K�H���S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G��
�S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q

�$�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�å�V���R�Y�H�U�D�O�O���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���V�\�V�W�H�P
�G�H�V�F�U�L�E�H�G�� �D�E�R�Y�H���� �W�K�H�� �*�U�R�X�S�� �I�L�Q�D�Q�F�H�� �G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�� �L�V
�V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���D�Q�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�W�H�U�Q�D�O
�F�R�Q�W�U�R�O�V���Z�K�L�F�K���K�H�O�S���W�R���H�Q�V�X�U�H���W�K�D�W���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���D�Q�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �D�F�F�X�U�D�W�H�� �D�Q�G�� �L�Q�� �F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���� �7�K�H�� �V�\�V�W�H�P
�I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�« �2�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q
�ì �$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���L�V���F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G���I�R�U���D�O�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q���)�U�D�Q�F�H�����:�K�L�O�H

�H�D�F�K���F�R�X�Q�W�U�\���K�D�V���L�W�V���R�Z�Q���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���V�R���D�V���W�R
�F�R�P�S�O�\���Z�L�W�K���O�R�F�D�O���U�X�O�H�V���I�R�U���V�W�D�W�X�W�R�U�\���D�F�F�R�X�Q�W�V�����W�D�[�D�W�L�R�Q
�D�Q�G�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�� �G�H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q�V���� �D�V�� �L�Q�� �)�U�D�Q�F�H���� �L�W�� �L�V
�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G���D�Q�G���V�X�S�S�O�L�H�U���L�Q�Y�R�L�F�H�V���D�Q�G���S�D�\�P�H�Q�W�V���D�U�H���P�D�G�H
�G�L�U�H�F�W�O�\�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �K�H�D�G�� �R�I�I�L�F�H�� �R�I�� �W�K�H�� �V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V
�F�R�Q�F�H�U�Q�H�G��

�ì �7�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���L�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���*�U�R�X�S���I�L�Q�D�Q�F�H
�G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�����&�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D���U�H�S�R�U�W�L�Q�J
�W�L�P�H�W�D�E�O�H���D�U�H���V�H�Q�W���R�X�W���D�W���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���H�Y�H�U�\���\�H�D�U��
�6�W�D�Q�G�D�U�G���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���S�D�F�N�D�J�H�V���D�U�H���X�V�H�G���E�\���W�K�H���Y�D�U�L�R�X�V
�V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�����&�X�U�U�H�Q�F�\���F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�V���D�Q�G���,�)�5�6���D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V
�D�U�H�� �S�U�L�P�D�U�L�O�\�� �S�H�U�I�R�U�P�H�G�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�� �F�R�U�S�R�U�D�W�H
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q�� �G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���� �Z�K�L�F�K�� �F�R�Q�V�W�D�Q�W�O�\�� �F�K�H�F�N�V
�D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���D�Q�G�����Z�K�H�U�H���Q�H�F�H�V�V�D�U�\�����D�G�M�X�V�W�V���W�K�H
�S�U�R�F�H�G�X�U�H���D�Q�G���G�D�W�D���U�H�S�R�U�W�H�G���E�\���W�K�H���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V��

�ì �$�O�O�� �U�H�S�R�U�W�L�Q�J�� �D�Q�G�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �E�\�� �V�L�W�H�� �D�Q�G�� �E�\�� �F�R�X�Q�W�U�\�� �L�V
�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �*�U�R�X�S�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J
�G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�����Z�K�L�F�K���S�U�H�S�D�U�H�V���D�O�O���U�H�S�R�U�W�V���W�K�D�W�����D�I�W�H�U���U�H�Y�L�H�Z
�E�\���W�K�H���*�U�R�X�S���I�L�Q�D�Q�F�H���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�����D�U�H���L�V�V�X�H�G���W�R���V�H�Q�L�R�U
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��

�ì �7�U�H�D�V�X�U�\�� �L�V�� �F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G�� �I�R�U�� �D�O�O�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �)�U�D�Q�F�H��
�)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����D���F�D�V�K���S�R�R�O�L�Q�J���V�\�V�W�H�P���K�D�V���E�H�H�Q���V�H�W���X�S���Z�L�W�K
�F�H�U�W�D�L�Q�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V���� �F�R�Y�H�U�L�Q�J�� ������ �� �R�I�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �F�D�V�K�� �D�W
�'�H�F�H�P�E�H�U�� �������� ������������ �$�O�O�� �E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �R�X�W�V�L�G�H
�)�U�D�Q�F�H���� �D�U�H�� �D�S�S�U�R�Y�H�G�� �D�Q�G�� �F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �*�U�R�X�S
�I�L�Q�D�Q�F�H���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W��

�������� �����8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���' �R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V��������
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�ì �)�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �D�U�H�� �F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H
�G�L�U�H�F�W���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���&�K�D�L�U�P�D�Q���D�Q�G���&�(�2�����W�K�H���'�H�S�X�W�\
�&�(�2���D�Q�G���W�K�H���&�)�2�����Z�K�R���D�U�H���W�K�H���R�Q�O�\���S�H�R�S�O�H���H�Q�W�L�W�O�H�G���W�R
�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H�� �*�U�R�X�S�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �G�D�W�D�� �W�R�� �R�X�W�V�L�G�H�U�V���� �7�K�H�\
�S�U�H�S�D�U�H���D�O�O���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�U�H�V�V���U�H�O�H�D�V�H�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���S�X�E�O�L�V�K�H�G
�Y�L�D���D���O�L�F�H�Q�V�H�G���E�U�R�D�G�F�D�V�W�H�U�����W�K�H���*�U�R�X�S���Z�H�E�V�L�W�H���D�Q�G���D���3�5
�D�J�H�Q�F�\��

�ì �7�K�L�V���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���L�V���U�H�J�X�O�D�U�O�\���U�H�Y�L�H�Z�H�G���D�Q�G���W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V
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�J�U�R�X�S���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����D���Z�R�U�N�L�Q�J���J�U�R�X�S���F�R�P�S�U�L�V�L�Q�J���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J
�G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H�V�� �Z�D�V�� �I�R�U�P�H�G���� �S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J��
�K�X�P�D�Q�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V���� �U�L�V�N�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���� �O�H�J�D�O���� �F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H��
�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��

�7�K�H���S�U�R�F�H�V�V���I�R�U���G�U�D�Z�L�Q�J���X�S���D�Q�G���G�H�I�L�Q�L�Q�J���W�K�H���Y�L�J�L�O�D�Q�F�H���S�O�D�Q
�E�H�J�D�Q���L�Q���������� ���D�Q�G���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���X�S���X�Q�W�L�O���Q�R�Z�����F�R�Y�H�U�L�Q�J���W�K�H
�Z�K�R�O�H���*�U�R�X�S��

�7�K�H���S�O�D�Q���K�D�V���E�H�H�Q���J�U�D�G�X�D�O�O�\���U�R�O�O�H�G���R�X�W���D�F�U�R�V�V���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V
�V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���V�L�Q�F�H���������������7�K�H���U�R�O�O���R�X�W���R�I���W�K�H���S�O�D�Q���L�V���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J
�L�Q�� �������� �� �D�Q�G�� �Z�L�O�O�� �E�H�� �E�R�O�V�W�H�U�H�G�� �E�\�� �D�X�G�L�W�V�� �D�V�� �S�D�U�W�� �R�I�� �D
�F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���S�U�R�F�H�V�V��

�7�K�H�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �S�O�D�Q�� �Z�D�V�� �G�H�V�L�J�Q�H�G�� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �L�Q�L�W�L�D�O
�R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V���V�H�W���R�X�W���L�Q���W�K�H���Y�L�J�L�O�D�Q�F�H���O�D�Z��
�ì �5�L�V�N���P�D�S�S�L�Q�J
�ì �5�L�V�N���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���D�Q�G���S�U�H�Y�H�Q�W�L�R�Q
�ì �:�K�L�V�W�O�H�E�O�R�Z�L�Q�J���V�\�V�W�H�P
�ì �0�H�D�V�X�U�L�Q�J���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V

���������� �,�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�I���U�L�V�N�V���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���E�\���,�'��
�/�R�J�L�V�W�L�F�V�å���E�X�V�L�Q�H�V�V

�)�R�U�� �D�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �\�H�D�U�V���� �W�K�H�� �*�U�R�X�S�� �K�D�V�� �W�D�N�H�Q�� �D�� �J�O�R�E�D�O
�D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���P�D�Q�D�J�L�Q�J���L�W�V���U�L�V�N�V�����7�K�H���U�L�V�N�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���D�U�H
�F�O�D�V�V�L�I�L�H�G�� �X�Q�G�H�U�� �V�H�Y�H�Q�� �F�D�W�H�J�R�U�L�H�V���� �(�[�W�H�U�Q�D�O�� �	 �� �6�W�U�D�W�H�J�L�F��
�%�X�V�L�Q�H�V�V�����)�L�Q�D�Q�F�H�����2�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O�����/�H�J�D�O�����+�X�P�D�Q���5�H�V�R�X�U�F�H�V��
�D�Q�G���,�7��

�7�K�H���Z�R�U�N�L�Q�J���J�U�R�X�S���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���D���U�H�Y�L�H�Z���R�I���D�O�O���R�I���W�K�H�V�H���U�L�V�N�V
�Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R���W�K�H���Y�L�J�L�O�D�Q�F�H���O�D�Z���D�Q�G���6�D�S�L�Q���,�,�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���U�L�V�N�V
�Z�H�U�H�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �D�Q�G�� �H�[�L�V�W�L�Q�J�� �U�L�V�N�V�� �Z�H�U�H�� �G�H�I�L�Q�H�G�� �L�Q�� �P�R�U�H

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

�������V�S�H�F�L�I�L�F���U�L�V�N�V���Z�H�U�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���D�Q�G���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���X�Q�G�H�U���I�R�X�U
�F�D�W�H�J�R�U�L�H�V��
�ì �&�R�U�U�X�S�W�L�R�Q���	 ���,�Q�W�H�J�U�L�W�\
�ì �+�X�P�D�Q���U�L�J�K�W�V���D�Q�G���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���I�U�H�H�G�R�P�V
�ì �+�H�D�O�W�K���D�Q�G���V�D�I�H�W�\
�ì �(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W

�$�U�H�D �(�[�D�P�S�O�H�V���R�I���U�L�V�N�V���D�V�V�H�V�V�H�G

�&�R�U�U�X�S�W�L�R�Q���	 ���,�Q�W�H�J�U�L�W�\ �ì �*�L�I�W�V�����G�R�Q�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���V�S�R�Q�V�R�U�V�K�L�S
�ì �)�D�F�L�O�L�W�D�W�L�R�Q���S�D�\�P�H�Q�W�V��
�ì �&�R�Q�I�O�L�F�W�V���R�I���L�Q�W�H�U�H�V�W
�ì �&�R�O�O�X�V�L�R�Q���Z�L�W�K���F�X�V�W�R�P�H�U���R�U���V�X�S�S�O�L�H�U
�ì �*�R�R�G�V���W�K�H�I�W
�ì �í

�+�X�P�D�Q���U�L�J�K�W�V �ì �,�O�O�H�J�D�O���Z�R�U�N�H�U�V
�ì �&�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���Z�R�U�N�L�Q�J���W�L�P�H�V
�ì �5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�H�P�S�R�U�D�U�\���V�W�D�I�I
�ì �+�D�U�D�V�V�P�H�Q�W���D�Q�G���G�L�V�F�U�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q
�ì �í

�+�H�D�O�W�K���D�Q�G���6�D�I�H�W�\ �ì �$�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���D�F�F�L�G�H�Q�W�V���D�W���O�R�J�L�V�W�L�F�V���V�L�W�H�V
�ì �$�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���U�R�D�G���W�U�D�Q�V�S�R�U�W���D�F�F�L�G�H�Q�W�V
�ì �)�R�R�G���K�\�J�L�H�Q�H���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���V�W�R�U�H�G���S�U�R�G�X�F�W�V
�ì �í

�(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W �ì �6�W�R�U�D�J�H���R�I���W�R�[�L�F���P�D�W�H�U�L�D�O�V
�ì �%�X�L�O�G�L�Q�J���X�S�N�H�H�S�����V�S�U�L�Q�N�O�H�U�V�����H�W�F����
�ì �í

�7�K�H���U�L�V�N���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���K�D�V���E�H�H�Q���I�R�U�P�D�O�L�]�H�G���W�R
�H�Q�D�E�O�H���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V���Y�D�U�L�R�X�V���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���W�R���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���D�Q
�D�Q�Q�X�D�O���V�H�O�I���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���F�D�P�S�D�L�J�Q��

�« �*�U�R�V�V���U�L�V�N

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

�5�L�V�N���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�U�H�H���F�U�L�W�H�U�L�D��

���� �&�R�X�Q�W�U�\���Y�X�O�Q�H�U�D�E�L�O�L�W�\
�&�R�X�Q�W�U�\���U�L�V�N���L�V���D�V�V�H�V�V�H�G���X�V�L�Q�J���W�Z�R���L�Q�G�L�F�H�V��
�ì �&�3�,���7�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�����&�R�U�U�X�S�W�L�R�Q���3�H�U�F�H�S�W�L�R�Q

�,�Q�G�H�[
�ì �0�D�S�O�H�F�U�R�I�W�����K�X�P�D�Q���U�L�J�K�W�V

���� �+�L�V�W�R�U�\���0�D�W�X�U�L�W�\���R�I���W�K�H���V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���L�Q���W�K�H���D�U�H�D
�,�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �R�I�� �S�D�V�W�� �L�Q�F�L�G�H�Q�W�V�� ���V�H�U�L�R�X�V
�D�F�F�L�G�H�Q�W�V�����G�L�V�S�X�W�H�V���Z�L�W�K���S�D�U�W�Q�H�U�V�����H�W�F�������D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I
�W�K�H���V�X�E�V�L�G�L�D�U�\�å�V���P�D�W�X�U�L�W�\���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R���H�W�K�L�F�V�����U�H�J�X�O�D�W�R�U�\
�I�U�D�P�H�Z�R�U�N���� �O�R�F�D�O�� �F�R�G�H�� �R�I�� �H�W�K�L�F�V���� �O�R�F�D�O�� �Z�K�L�V�W�O�H�E�O�R�Z�L�Q�J
�V�\�V�W�H�P�����H�W�F��

���� �5�L�V�N���I�D�F�W�R�U�V
�6�S�H�F�L�I�L�F���I�D�F�W�R�U�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���W�K�H���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�X�E�V�L�G�L�D�U�\��
�L�W�V���F�R�X�Q�W�U�\���R�I���O�R�F�D�W�L�R�Q�����W�K�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���R�U���W�K�H���Q�D�W�X�U�H���R�I
�W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�V���V�W�R�U�H�G�����W�R�[�L�F���P�D�W�H�U�L�D�O�V�����I�R�R�G���I�U�H�V�K���S�U�R�G�X�F�W�V��
�H�W�F������

�������� �����8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���' �R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V��������
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�« �1�H�W���U�L�V�N

�7�K�L�V���L�V���W�K�H���U�H�V�L�G�X�D�O���U�L�V�N�����L���H�����W�K�H���J�U�R�V�V���U�L�V�N���D�I�W�H�U���W�D�N�L�Q�J���L�Q�W�R
�D�F�F�R�X�Q�W�� �F�R�Q�W�U�R�O�� �P�H�D�V�X�U�H�V�� �L�Q�� �S�O�D�F�H�� ���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���� �F�K�H�F�N�V��
�D�X�G�L�W�V����

�7�K�H�� �Q�H�W�� �U�L�V�N�� �D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�V�� �W�K�H�� �D�F�W�L�R�Q�V�� �W�R�� �E�H
�F�D�U�U�L�H�G���R�X�W��
�ì �'�D�Q�J�H�U���]�R�Q�H�����P�D�Q�G�D�W�R�U�\���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���D�Q���D�F�W�L�R�Q���S�O�D�Q

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

�ì �9�L�J�L�O�D�Q�F�H���]�R�Q�H�����D�X�G�L�W���F�K�H�F�N�V���R�I���F�R�Q�W�U�R�O���V�\�V�W�H�P�V���L�Q���S�O�D�F�H���D�W
�*�U�R�X�S���O�H�Y�H�O��

�ì �&�R�P�I�R�U�W���]�R�Q�H�����O�R�F�D�O���U�L�V�N���P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J��

�7�K�H���U�L�V�N���P�D�W�U�L�[���D�Q�G���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���D�U�H���I�R�U�P�D�O�L�]�H�G
�D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���E�\���W�K�H���*�U�R�X�S���U�L�V�N���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W��

�7�K�H���(�W�K�L�F�V���	 ���&�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���2�I�I�L�F�H�U�V�����X�V�X�D�O�O�\���W�K�H���&�)�2���D�Q�G���+�5�'��
�D�W�� �H�D�F�K�� �V�X�E�V�L�G�L�D�U�\�� �F�D�U�U�\�� �R�X�W�� �D�� �V�H�O�I���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�� �R�I�� �W�K�H
�V�X�E�V�L�G�L�D�U�\�å�V���U�L�V�N�V�����L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H���U�L�V�N���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�\�V�W�H�P�V���L�Q
�S�O�D�F�H���D�Q�G���G�U�D�Z���X�S���D�Q���D�F�W�L�R�Q���S�O�D�Q���I�R�U���F�U�L�W�L�F�D�O���U�L�V�N�V��

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

�7�K�L�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���H�Q�D�E�O�H�G���W�K�H���*�U�R�X�S���W�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K���W�Z�R���W�\�S�H�V
�R�I���D�F�W�L�R�Q���S�O�D�Q��
�ì �D�F�W�L�R�Q�V���G�U�L�Y�H�Q���D�Q�G���O�H�G���E�\���W�K�H���*�U�R�X�S���D�Q�G���V�K�D�U�H�G���Z�L�W�K���W�K�H
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�6�D�I�H�W�\���	 ���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V �$�F�W�L�R�Q�V���W�R���L�P�S�U�R�Y�H���Z�R�U�N�L�Q�J���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���D�U�H��
�X�Q�G�H�U�Z�D�\

�ì �$�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���E�H�V�W���S�U�D�F�W�L�F�H�V���I�R�U���W�K�H���G�H�V�L�J�Q���R�I
�S�L�F�N�L�Q�J���O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����S�D�O�O�H�W���Z�U�D�S�S�L�Q�J�����X�V�H���R�I
�P�R�E�L�O�H���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����H�W�F��

�6�D�I�H�W�\���	 ���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V �(�D�F�K���V�L�W�H���F�R�P�S�O�L�H�V���Z�L�W�K���D���S�U�H�Y�H�Q�W�L�Y�H���D�Q�G��
�U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���S�O�D�Q���D�Q�G���H�Q�V�X�U�H�V���W�K�D�W��
�W�K�H���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���U�H�S�D�L�U�V���D�U�H���S�H�U�I�R�U�P�H�G

�ì �)�R�O�O�R�Z���X�S���Z�L�W�K���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V�å���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H
�V�H�U�Y�L�F�H���S�U�R�Y�L�G�H�U�V

�ì �)�R�O�O�R�Z���X�S���R�I���F�R�Q�W�U�R�O�V���D�Q�G���D�X�G�L�W�V��
�ì �$�X�G�L�W���R�I���S�D�O�O�H�W�L�]�H�U�V
�ì �&�R�P�S�O�L�D�Q�F�H�� �R�I�� �D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�� �V�L�J�Q�H�G�� �Z�L�W�K

�V�X�S�S�O�L�H�U�V���D�Q�G���V�X�E�F�R�Q�W�U�D�F�W�R�U�V
�ì �&�R�P�S�O�L�D�Q�F�H�� �R�I�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�O�\�� �D�S�S�U�R�Y�H�G

�V�X�S�S�O�L�H�U�V

�6�D�I�H�W�\���	 ���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V �+�D�Q�G�O�L�Q�J���D�Q�G���,�7���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���D�U�H���P�D�Q�D�J�H�G �ì �9�H�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�J�X�O�D�U���J�H�Q�H�U�D�O���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�V
�ì �)�R�U�N�O�L�I�W���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H
�ì �)�R�U�N�O�L�I�W���V�D�I�H�W�\�����D�Q�W�L���V�W�D�U�W���V�\�V�W�H�P���L�I���V�D�I�H�W�\

�E�H�O�W���L�V���Q�R�W���D�W�W�D�F�K�H�G�����H�W�F����
�ì �,�Q�Y�H�Q�W�R�U�\���R�I���,�7���H�T�X�L�S�P�H�Q�W

�������� �����8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���' �R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V��������
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�*�U�R�X�S �&�R�P�P�L�W�P�H�Q�W �&�K�H�F�N�S�R�L�Q�W���H�[�D�P�S�O�H�V

�6�D�I�H�W�\���	 ���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V �:�D�V�W�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���F�O�H�D�Q�L�Q�J���D�U�H���H�Q�V�X�U�H�G��
�I�R�U���Q�R�Q���I�R�R�G���V�L�W�H�V

�ì �:�D�V�W�H�� �U�H�F�\�F�O�L�Q�J�� �D�Q�G�� �P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J�� �R�I
�U�H�F�\�F�O�L�Q�J���E�L�O�O��

�ì �6�S�H�F�L�I�L�F�� �G�L�V�S�R�V�D�O�� �V�\�V�W�H�P�� �I�R�U�� �L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O
�Z�D�V�W�H

�ì �&�O�H�D�Q�L�Q�J���F�K�H�F�N�V

�6�D�I�H�W�\���	 ���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V �7�K�H���V�D�Q�L�W�D�U�\���F�R�Q�W�U�R�O���R�I���W�K�H���V�L�W�H���L�V���H�Q�V�X�U�H�G��
���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H���F�R�Q�W�U�R�O�O�H�G���Z�D�U�H�K�R�X�V�H��

�ì �6�S�H�F�L�I�L�F���W�U�D�L�Q�L�Q�J���S�O�D�Q
�ì �3�U�R�G�X�F�W���V�D�I�H�W�\���G�D�W�D���V�K�H�H�W�V
�ì �3�U�R�F�H�G�X�U�H���D�Q�G���W�U�D�L�Q�L�Q�J���J�X�L�G�H���I�R�U���S�U�R�G�X�F�W

�F�K�H�F�N�V���D�W���J�R�R�G�V���L�Q���D�Q�G���V�K�L�S�P�H�Q�W

�6�D�I�H�W�\���	 ���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V �7�K�H���V�D�Q�L�W�D�U�\���F�R�Q�W�U�R�O���R�I���W�K�H���V�L�W�H���L�V���H�Q�V�X�U�H�G��
���D�P�E�L�H�Q�W���Z�D�U�H�K�R�X�V�H���I�R�U���I�R�R�G���V�W�R�U�D�J�H��

�ì �6�S�H�F�L�I�L�F���W�U�D�L�Q�L�Q�J���S�O�D�Q
�ì �3�U�R�G�X�F�W���V�D�I�H�W�\���G�D�W�D���V�K�H�H�W�V
�ì �3�U�R�F�H�G�X�U�H���D�Q�G���W�U�D�L�Q�L�Q�J���J�X�L�G�H���I�R�U���S�U�R�G�X�F�W

�F�K�H�F�N�V���D�W���J�R�R�G�V���L�Q���D�Q�G���V�K�L�S�P�H�Q�W

�6�D�I�H�W�\���	 ���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V �7�K�H���V�D�Q�L�W�D�U�\���F�R�Q�W�U�R�O���R�I���W�K�H���V�L�W�H���L�V���H�Q�V�X�U�H�G��
���P�D�L�Q�O�\���Q�R�Q���I�R�R�G���D�P�E�L�H�Q�W���Z�D�U�H�K�R�X�V�H��

�ì �6�S�H�F�L�I�L�F���W�U�D�L�Q�L�Q�J���S�O�D�Q
�ì �3�U�R�G�X�F�W���V�D�I�H�W�\���G�D�W�D���V�K�H�H�W�V
�ì �3�U�R�F�H�G�X�U�H���D�Q�G���W�U�D�L�Q�L�Q�J���J�X�L�G�H���I�R�U���S�U�R�G�X�F�W

�F�K�H�F�N�V���D�W���J�R�R�G�V���L�Q���D�Q�G���V�K�L�S�P�H�Q�W

�« �3�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���D�Q�G���&�6�5���&�K�D�U�W�H�U

�7�K�H�� �F�R�U�S�R�U�D�W�H���� �V�R�F�L�D�O���� �H�W�K�L�F�D�O�� �D�Q�G�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O
�F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���W�K�H���*�U�R�X�S���D�U�H���V�H�W���R�X�W���L�Q���D���V�X�S�S�O�L�H�U
�F�R�G�H���R�I���F�R�Q�G�X�F�W���R�U���L�Q���W�K�H���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���3�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���D�Q�G���&�6�5
�&�K�D�U�W�H�U�����7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D�V�S�H�F�W�V���D�U�H���F�R�Y�H�U�H�G��
�ì �%�X�V�L�Q�H�V�V���H�W�K�L�F�V���D�Q�G���F�R�Q�I�L�G�H�Q�W�L�D�O�L�W�\��
�ì �$�Q�W�L���F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q���P�H�D�V�X�U�H�V��
�ì �(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�����H�Q�H�U�J�\���D�Q�G���Q�D�W�X�U�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H

�F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���� �W�R�[�L�F�� �P�D�W�H�U�L�D�O�V�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���� �Z�D�V�W�H
�U�H�F�\�F�O�L�Q�J��

�ì �)�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���K�X�P�D�Q���U�L�J�K�W�V�����F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O
�F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�V�����D�Q�W�L���G�L�V�F�U�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V����

�ì �:�R�U�N�L�Q�J���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����V�F�K�H�G�X�O�H�V�����S�D�\����
�ì �:�R�U�N�S�O�D�F�H���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���V�D�I�H�W�\��

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

�7�K�H���F�K�D�U�W�H�U���P�X�V�W���E�H���V�L�J�Q�H�G���E�\���D�O�O���V�X�S�S�O�L�H�U�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�R�V�H
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Q�J���L�Q���F�D�O�O�V���I�R�U���W�H�Q�G�H�U�V���O�D�X�Q�F�K�H�G���E�\���W�K�H���*�U�R�X�S��

�7�K�H�� �*�U�R�X�S�� �K�D�V�� �V�L�J�Q�H�G�� �W�K�H�� �ç�5�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�� �6�X�S�S�O�L�H�U
�5�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�è���F�K�D�U�W�H�U�����L�Q���Z�K�L�F�K���L�W���X�Q�G�H�U�W�D�N�H�V���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���D
�U�H�V�S�H�F�W�I�X�O�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �Z�L�W�K�� �D�O�O�� �V�X�S�S�O�L�H�U�V���� �W�R�� �L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���D�Q�G���V�R�F�L�D�O���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���L�V�V�X�H�V���D�Q�G���W�R���H�Q�V�X�U�H
�W�K�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�L�V�P�� �D�Q�G�� �H�W�K�L�F�V�� �R�I�� �L�W�V�� �S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J
�G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W����

�« �3�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V

�*�L�Y�H�Q���L�W�V���G�H�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�F�U�R�V�V���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\��������
�O�R�J�L�V�W�L�F�V�� �Z�D�U�H�K�R�X�V�H�V�� �Z�R�U�O�G�Z�L�G�H���� �W�K�H�� �*�U�R�X�S�� �K�D�V�� �V�H�W�� �X�S
�F�H�Q�W�U�D�O�L�]�H�G�� �S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�� �I�R�U�� �D�S�S�U�R�Y�L�Q�J�� �D�Q�G�� �P�D�Q�D�J�L�Q�J�� �L�W�V
�V�X�S�S�O�L�H�U�V��

�0�D�M�R�U���S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V���D�U�H���P�D�Q�D�J�H�G���E�\���W�K�H���*�U�R�X�S���R�U
�V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�����2�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���V�W�D�I�I���D�W���R�X�U
�V�L�W�H�V�� �W�K�H�U�H�I�R�U�H�� �K�D�Y�H�� �O�L�P�L�W�H�G�� �U�R�R�P�� �I�R�U�� �P�D�Q�H�X�Y�H�U�� �Z�L�W�K
�V�X�S�S�O�L�H�U�V�����P�R�V�W���R�I���Z�K�R�P���D�U�H���S�U�H�V�H�O�H�F�W�H�G�����7�K�L�V���L�V���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R
�O�L�P�L�W���D�O�O���U�L�V�N�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���F�R�O�O�X�V�L�R�Q���D�Q�G���Q�R�Q���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K
�W�K�H���*�U�R�X�S�å�V���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V��

�&�D�O�O�V���I�R�U���W�H�Q�G�H�U�V���D�U�H���O�D�X�Q�F�K�H�G���D�W���*�U�R�X�S���R�U���Q�D�W�L�R�Q�D�O���O�H�Y�H�O���I�R�U
�R�X�U���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�����6�X�S�S�O�L�H�U���D�S�S�U�R�Y�D�O���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���D���F�K�H�F�N�O�L�V�W��
�H�Q�D�E�O�L�Q�J���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���&�6�5���U�L�V�N�V���W�R���E�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�����7�K�H���F�K�R�L�F�H���R�I
�V�X�S�S�O�L�H�U�� �D�Q�G�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O�� �D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �D�S�S�U�R�Y�H�G�� �E�\
�*�U�R�X�S���V�H�Q�L�R�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�U���E�\���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���P�D�Q�D�J�H�U��

�6�W�D�Q�G�D�U�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V���F�R�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���V�S�H�F�L�I�L�F���F�O�D�X�V�H�V�����U�H�O�D�W�H�G���W�R
�H�W�K�L�F�V�����D�X�G�L�W�V�����H�W�F�������K�D�Y�H���E�H�H�Q���G�U�D�Z�Q���X�S���E�\���W�K�H���*�U�R�X�S���O�H�J�D�O
�G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���D�Q�G���F�L�U�F�X�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���D�Q�G���V�L�W�H�V��

�« �6�X�S�S�O�L�H�U���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H

�7�K�H�� �P�R�V�W�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �V�X�S�S�O�L�H�U�V�� �L�Q�� �W�H�U�P�V�� �R�I�� �S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J
�Y�R�O�X�P�H�V���X�Q�G�H�U�J�R���D�Q���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���V�X�U�Y�H�\���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���E�\���W�K�H
�S�X�U�F�K�D�V�L�Q�J�� �G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���� �7�K�H�V�H�� �V�X�U�Y�H�\�V�� �K�H�O�S�� �W�R�� �D�V�F�H�U�W�D�L�Q
�L�Q�W�H�U�Q�D�O�� �V�W�D�N�H�K�R�O�G�H�U�V�å�� ���R�X�U�� �O�R�J�L�V�W�L�F�V�� �V�L�W�H�V���� �S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q�� �R�I
�V�X�S�S�O�L�H�U�V��

�7�K�L�V���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���F�R�Y�H�U�V���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���F�U�L�W�H�U�L�D��
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�E�D�V�H�G�� �R�Q�� �G�D�W�D�� �S�U�R�Y�L�G�H�G�� �I�U�R�P�� �F�X�V�W�R�P�H�U�V�� �D�Q�G�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H
�D�F�T�X�L�U�H�G���I�U�R�P���S�D�V�W���F�R�Q�W�U�D�F�W�V�����W�K�H���*�U�R�X�S���R�S�W�L�P�L�]�H�V���W�K�H���I�L�[�H�G
�D�Q�G���Y�D�U�L�D�E�O�H���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�W���L�W�V���G�L�V�S�R�V�D�O���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H��
�H�T�X�L�S�P�H�Q�W���D�Q�G���V�W�D�I�I��

�« �&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���F�R�V�W�V

�7�K�H�� �*�U�R�X�S�å�V�� �R�S�H�U�D�W�L�Q�J�� �H�[�S�H�Q�V�H�V�� �F�R�Y�H�U�� �E�R�W�K�� �I�L�[�H�G�� �D�Q�G
�Y�D�U�L�D�E�O�H���F�R�V�W�V���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��
�ì �6�W�D�I�I���F�R�V�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D���I�L�[�H�G���S�D�U�W���D�Q�G���D���Y�D�U�L�D�E�O�H���S�D�U�W�����G�X�H

�W�R���W�H�P�S�R�U�D�U�\���H�P�S�O�R�\�H�H�V���K�L�U�H�G���W�R���F�R�S�H���Z�L�W�K���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q
�Y�R�O�X�P�H�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U����

�ì �5�H�D�O���H�V�W�D�W�H���F�R�V�W�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���O�D�U�J�H�O�\���I�L�[�H�G�����D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G
�R�Y�H�U�K�H�D�G�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���H�Q�H�U�J�\�����F�O�H�D�Q�L�Q�J���H�W�F����

�ì �3�O�D�Q�W���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���F�R�V�W�V�����H���J�����,�7�����I�R�U�N�O�L�I�W���W�U�X�F�N�V���H�W�F����
�F�R�Y�H�U�L�Q�J���U�H�Q�W�����P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���D�Q�G���F�R�Q�V�X�P�D�E�O�H�V��

�7�K�H���*�U�R�X�S���V�W�U�L�Y�H�V���W�R���N�H�H�S���L�W�V���F�R�V�W�V���Y�D�U�L�D�E�O�H���Z�K�H�U�H���S�R�V�V�L�E�O�H��
�Q�R�W�D�E�O�\�� �L�W�V�� �U�H�D�O�� �H�V�W�D�W�H���� �H�T�X�L�S�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �W�H�P�S�R�U�D�U�\�� �V�W�D�I�I
�H�[�S�H�Q�V�H�V���� �D�Q�G�� �F�R�Q�V�W�D�Q�W�O�\�� �U�H�H�Q�J�L�Q�H�H�U�V�� �L�W�V�� �P�D�W�H�U�L�D�O�V
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���L�P�S�U�R�Y�H���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V
�P�D�U�J�L�Q�V��

���������� �6�X�P�P�D�U�\���L�Q�F�R�P�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W

�« �5�H�Y�H�Q�X�H�V

�5�H�Y�H�Q�X�H�V�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�� �W�R�� �L�Q�Y�R�L�F�H�V�� �I�R�U�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �U�H�Q�G�H�U�H�G��
�Z�K�L�F�K�� �F�R�Y�H�U�� �K�D�Q�G�O�L�Q�J���� �V�W�R�U�D�J�H�� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� ���L���H��

�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �V�K�L�S�P�H�Q�W�V���� �W�U�D�Q�V�S�R�U�W���� �F�R���S�D�F�N�L�Q�J���� �H�W�F������
�6�H�U�Y�L�F�H�V���D�U�H���L�Q�Y�R�L�F�H�G���Z�K�H�Q���U�H�Q�G�H�U�H�G�����J�H�Q�H�U�D�O�O�\���R�Q���D���P�R�Q�W�K�O�\
�E�D�V�L�V��

������ �� �������� ���8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���'�R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V
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�5�H�Y�H�Q�X�H�V���D�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���Q�H�W���R�I���Y�D�O�X�H���D�G�G�H�G���W�D�[��

�« �3�X�U�F�K�D�V�H�V���D�Q�G���H�[�W�H�U�Q�D�O���F�K�D�U�J�H�V

�3�X�U�F�K�D�V�H�V�� �D�Q�G�� �H�[�W�H�U�Q�D�O�� �F�K�D�U�J�H�V�� �O�D�U�J�H�O�\�� �F�R�P�S�U�L�V�H�� �W�K�H
�I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���L�W�H�P�V��
�ì �7�H�P�S�R�U�D�U�\���V�W�D�I�I���F�R�V�W�V��
�ì �3�U�H�P�L�V�H�V���F�R�V�W�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�H�Q�W�����U�H�Q�W�D�O���F�K�D�U�J�H�V�����U�H�S�D�L�U�V

�D�Q�G���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H�����V�H�F�X�U�L�W�\���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O���D�Q�G���X�W�L�O�L�W�L�H�V���V�X�F�K���D�V
�Z�D�W�H�U�����H�O�H�F�W�U�L�F�L�W�\���D�Q�G���J�D�V�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���X�Q�G�H�U
�,�)�5�6��������

�ì �+�D�Q�G�O�L�Q�J�� �D�Q�G�� �W�U�D�Q�V�S�R�U�W�� �H�T�X�L�S�P�H�Q�W�� �F�R�V�W�V�� �R�Q�� �I�R�U�N�O�L�I�W�V��
�W�U�D�F�W�R�U�V�����D�U�W�L�F�X�O�D�W�H�G���W�U�D�L�O�H�U�V�����H�W�F�����F�R�Y�H�U�L�Q�J���U�H�Q�W�����U�H�S�D�L�U�V
�D�Q�G�� �P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���� �I�X�H�O�� �H�W�F���� �H�[�F�O�X�G�L�Q�J�� �O�H�D�V�H�� �O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V
�X�Q�G�H�U���,�)�5�6��������

�ì �6�X�E�F�R�Q�W�U�D�F�W�L�Q�J���F�R�V�W�V��
�ì �2�W�K�H�U�� �S�X�U�F�K�D�V�H�V�� �D�Q�G�� �H�[�W�H�U�Q�D�O�� �F�K�D�U�J�H�V�� �F�R�P�S�U�L�V�H

�F�R�Q�V�X�P�D�E�O�H�V�� ���H���J���� �I�L�O�P���� �O�D�E�H�O�V�� �D�Q�G�� �S�D�F�N�D�J�L�Q�J������ �W�U�D�Y�H�O
�H�[�S�H�Q�V�H�V�����,�7���F�R�V�W�V���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���F�R�V�W�V��

�« �6�W�D�I�I���F�R�V�W�V

�6�W�D�I�I���F�R�V�W�V���F�R�Y�H�U���D�O�O���H�[�S�H�Q�V�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���*�U�R�X�S���H�P�S�O�R�\�H�H�V
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �I�L�[�H�G�� �D�Q�G�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�� �S�D�\���� �U�H�O�D�W�H�G�� �V�R�F�L�D�O�� �V�H�F�X�U�L�W�\
�F�K�D�U�J�H�V�����S�H�Q�V�L�R�Q���D�F�F�U�X�D�O�V���D�Q�G���F�K�D�U�J�H�V�����D�Q�G���H�P�S�O�R�\�H�H���S�U�R�I�L�W
�V�K�D�U�H���D�Q�G���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V���R�U���W�K�H���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H
�F�R�X�Q�W�U�\���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G��

�« �0�L�V�F�H�O�O�D�Q�H�R�X�V���W�D�[�H�V

�7�K�H���ä�0�L�V�F�H�O�O�D�Q�H�R�X�V���W�D�[�H�V�å���O�L�Q�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�O�\���U�H�O�D�W�H�V���W�R���W�D�[���R�Q
�V�D�O�D�U�L�H�V�����F�D�U���W�D�[�����O�D�Q�G���W�D�[�����&���6���V�R�F�L�D�O���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����I�R�U�P�H�U
�2�5�*�$�1�,�&�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���� �L�Q�� �)�U�D�Q�F�H�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W
�G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G��

�7�K�H���*�U�R�X�S���K�D�V���R�S�W�H�G���W�R���D�F�F�R�X�Q�W���I�R�U���&�9�$�(���D�V���D���W�D�[���R�Q���L�Q�F�R�P�H��
�Z�K�L�O�H���R�Q�O�\���W�K�H���S�D�U�W���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���&�)�(���F�R�Q�W�L�Q�X�H�V���W�R���E�H���S�R�V�W�H�G
�X�Q�G�H�U���å�0�L�V�F�H�O�O�D�Q�H�R�X�V���W�D�[�H�V�å��

�« �2�W�K�H�U���L�Q�F�R�P�H���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V

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

�« �(�%�,�7

�(�%�,�7���U�H�I�O�H�F�W�V���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���E�H�I�R�U�H���Q�R�Q��
�U�H�F�X�U�U�L�Q�J�� �L�W�H�P�V�� ���V�X�F�K�� �D�V�� �U�H�V�W�U�X�F�W�X�U�L�Q�J�� �F�R�V�W�V���� �D�Q�G�� �Q�R�Q��
�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�W�H�P�V�����V�X�F�K���D�V���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���D�F�T�X�L�U�H�G���F�X�V�W�R�P�H�U
�U�H�O�D�W�L�R�Q�V����

���������� �$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V

�,�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�� �W�R�� �W�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���� �W�K�H�� �*�U�R�X�S�� �W�U�D�F�N�V�� �W�K�H�� �I�R�O�O�R�Z�L�Q�J
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V��
�ì �/�L�N�H���I�R�U���O�L�N�H���F�K�D�Q�J�H���L�Q���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����W�K�L�V���U�H�I�O�H�F�W�V���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V

�R�U�J�D�Q�L�F���J�U�R�Z�W�K�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I��
�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �L�Q�� �F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q�� �V�F�R�S�H���� �W�K�H�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �W�R

�U�H�Y�H�Q�X�H�V���R�I���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���D�F�T�X�L�U�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�L�R�G���D�Q�G
�F�R�P�S�D�Q�L�H�V���V�R�O�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�U�H�Y�L�R�X�V���S�H�U�L�R�G���L�V���H�[�F�O�X�G�H�G��

�� �F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V��
�� �F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���U�D�W�H�V�����E�\���F�D�O�F�X�O�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V���I�R�U

�W�K�H���Y�D�U�L�R�X�V���S�H�U�L�R�G�V���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���L�G�H�Q�W�L�F�D�O���H�[�F�K�D�Q�J�H
�U�D�W�H�V���� �S�X�E�O�L�V�K�H�G�� �G�D�W�D�� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�U�H�Y�L�R�X�V�� �S�H�U�L�R�G�� �L�V
�F�R�Q�Y�H�U�W�H�G�� �X�V�L�Q�J�� �W�K�H�� �H�[�F�K�D�Q�J�H�� �U�D�W�H�� �I�R�U�� �W�K�H�� �F�X�U�U�H�Q�W
�S�H�U�L�R�G��

�ì �8�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���(�%�,�7�'�$�����X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q�F�R�P�H�����(�%�,�7��
�E�H�I�R�U�H���Q�H�W���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�P�S�D�L�U�P�H�Q�W���R�I
�3�3�	�(���D�Q�G���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���D�V�V�H�W�V

�ì �1�H�W���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V�����J�U�R�V�V���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���S�O�X�V���E�D�Q�N���R�Y�H�U�G�U�D�I�W�V
�O�H�V�V���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V

�ì �1�H�W���G�H�E�W�����Q�H�W���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���S�O�X�V���,�)�5�6���������O�H�D�V�H���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V
�ì �*�H�D�U�L�Q�J�����Q�H�W���E�R�U�U�R�Z�L�Q�J�V���R�Y�H�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���H�T�X�L�W�\
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�I�U�R�P���S�D�V�W���H�Y�H�Q�W�V���W�K�D�W���L�V���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���O�H�D�G���W�R���D�Q���R�X�W�I�O�R�Z���R�I���W�K�H
�*�U�R�X�S�å�V���U�H�V�R�X�U�F�H�V���Z�K�L�F�K���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���H�F�R�Q�R�P�L�F���E�H�Q�H�I�L�W�V�����D�Q�G
�Z�K�L�F�K���F�D�Q���E�H���U�H�O�L�D�E�O�\���P�H�D�V�X�U�H�G��

�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���D�U�H���G�L�V�F�R�X�Q�W�H�G���L�I���W�K�H���L�P�S�D�F�W���L�V���G�H�H�P�H�G���P�D�W�H�U�L�D�O
�D�Q�G���� �L�I�� �V�R���� �W�K�H�� �G�L�V�F�R�X�Q�W�L�Q�J�� �H�I�I�H�F�W�� �L�V�� �S�R�V�W�H�G�� �W�R�� �R�S�H�U�D�W�L�Q�J
�L�Q�F�R�P�H��

�&�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W�� �O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�� �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�� �R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V
�U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���S�D�V�W���H�Y�H�Q�W�V���W�K�D�W���Z�L�O�O���R�Q�O�\���E�H���F�R�Q�I�L�U�P�H�G���X�S�R�Q
�W�K�H���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H���R�I���I�X�W�X�U�H���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q���H�Y�H�Q�W�V���W�K�D�W���D�U�H���E�H�\�R�Q�G
�W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\�å�V���F�R�Q�W�U�R�O�����&�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�O�V�R���U�H�O�D�W�H���W�R
�F�X�U�U�H�Q�W���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���Z�K�L�F�K���D�Q���R�X�W�I�O�R�Z���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V���L�V���Q�R�W
�S�U�R�E�D�E�O�H���� �$�S�D�U�W�� �I�U�R�P�� �W�K�R�V�H�� �D�U�L�V�L�Q�J�� �I�U�R�P�� �E�X�V�L�Q�H�V�V
�F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q�V���� �F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W�� �O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �D�U�H�� �G�L�V�F�O�R�V�H�G�� �L�Q�� �W�K�H
�Q�R�W�H�V���D�Q�G���Q�R�W���D�F�F�U�X�H�G��

�������� �5�H�Y�H�Q�X�H�V

�*�U�R�X�S���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�U�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���W�K�H���*�U�R�X�S
�H�[�S�H�F�W�V�� �W�R�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �D�V�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�� �I�R�U�� �W�K�H�� �W�U�D�Q�V�I�H�U�� �R�I
�F�R�Q�W�U�R�O���R�I���J�R�R�G�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V��

�$���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���L�V���G�H�I�L�Q�H�G���D�V���D���S�U�R�P�L�V�H���W�R���W�U�D�Q�V�I�H�U
�W�R���W�K�H���F�X�V�W�R�P�H�U���D���J�R�R�G���R�U���V�H�U�Y�L�F�H�����R�U���D���E�X�Q�G�O�H���R�I���J�R�R�G�V���R�U
�V�H�U�Y�L�F�H�V�����W�K�D�W���L�V���G�L�V�W�L�Q�F�W���R�U���D���V�H�U�L�H�V���R�I���G�L�V�W�L�Q�F�W���J�R�R�G�V���R�U
�V�H�U�Y�L�F�H�V���W�K�D�W���D�U�H���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�O�\���W�K�H���V�D�P�H���D�Q�G���W�K�D�W���K�D�Y�H���W�K�H
�V�D�P�H���S�D�W�W�H�U�Q���R�I���W�U�D�Q�V�I�H�U���W�R���W�K�H���F�X�V�W�R�P�H�U��

�7�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���J�H�Q�H�U�D�W�H�V���U�H�Y�H�Q�X�H�V���E�\���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���Z�D�U�H�K�R�X�V�L�Q�J
�D�Q�G�� �G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �I�U�R�P�� �G�H�G�L�F�D�W�H�G�� �R�U�� �P�X�O�W�L���F�O�L�H�Q�W
�Z�D�U�H�K�R�X�V�H�V�����&�R�Q�W�U�D�F�W���W�H�U�P�V���U�D�Q�J�H���I�U�R�P���V�H�Y�H�U�D�O���P�R�Q�W�K�V���W�R
�V�H�Y�H�U�D�O�� �\�H�D�U�V���� �7�K�H�U�H�� �L�V�� �D�� �V�L�Q�J�O�H�� �S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�� �R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q
�L�Q�V�R�I�D�U���D�V���W�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���U�H�P�D�L�Q���H�V�V�H�Q�W�L�D�O�O�\
�W�K�H���V�D�P�H���I�R�U���W�K�H���G�X�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�����7�K�L�V���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H
�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���L�V���V�D�W�L�V�I�L�H�G���R�Y�H�U���W�L�P�H�����D�V���L�W���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�V���W�R���W�K�H
�W�L�P�L�Q�J�� �Z�K�H�U�H�E�\�� �W�K�H�� �F�O�L�H�Q�W�� �U�H�F�H�L�Y�H�V�� �D�Q�G�� �F�R�Q�V�X�P�H�V�� �W�K�H
�E�H�Q�H�I�L�W�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���S�U�R�P�L�V�H�����7�K�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���S�U�L�F�H
�L�V���E�D�V�H�G���R�Q���D�O�O���W�K�H���H�O�H�P�H�Q�W�V���V�S�H�F�L�I�L�H�G���L�Q���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���Z�K�L�F�K��
�L�Q���D���O�D�U�J�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���F�D�V�H�V�����L�Q�F�O�X�G�H���D���I�L�[�H�G���S�D�U�W���D�Q�G���D
�Y�D�U�L�D�E�O�H���S�D�U�W���F�R�Y�H�U�L�Q�J���W�K�L�V���V�L�Q�J�O�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q��

�&�X�V�W�R�P�H�U�� �L�Q�Y�R�L�F�L�Q�J�� �D�Q�G�� �S�D�\�P�H�Q�W�� �W�H�U�P�V�� �D�U�H�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�O�\���I�R�U���H�D�F�K���F�R�Q�W�U�D�F�W��

�������� �����8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���' �R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V��������
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�������� �7�D�[

�&�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���F�K�D�U�J�H�V���R�U���L�Q�F�R�P�H���L�Q�F�O�X�G�H���F�X�U�U�H�Q�W���W�D�[
�F�K�D�U�J�H�V�����L�Q�F�R�P�H�����D�Q�G���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���F�K�D�U�J�H�V�����L�Q�F�R�P�H�������7�D�[
�F�K�D�U�J�H�V�����L�Q�F�R�P�H�����D�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q���L�Q�F�R�P�H���X�Q�O�H�V�V���W�K�H�\���U�H�O�D�W�H
�W�R���L�W�H�P�V���Z�L�W�K�L�Q���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�å���H�T�X�L�W�\�����L�Q���Z�K�L�F�K���F�D�V�H���W�K�H�\���D�U�H
�S�R�V�W�H�G���W�R���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�å���H�T�X�L�W�\��

�« �&�X�U�U�H�Q�W���W�D�[

�&�X�U�U�H�Q�W���W�D�[���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G���D�P�R�X�Q�W���G�X�H���L�Q���U�H�V�S�H�F�W
�R�I�� �W�D�[�D�E�O�H�� �L�Q�F�R�P�H�� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�H�U�L�R�G�� �S�O�X�V�� �R�U�� �P�L�Q�X�V�� �D�Q�\
�D�G�M�X�V�W�P�H�Q�W���I�R�U���F�X�U�U�H�Q�W���W�D�[���L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I���S�U�L�R�U���S�H�U�L�R�G�V��

�« �'�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[

�'�H�I�H�U�U�H�G�� �W�D�[�� �L�V�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�� �D�Q�G�� �U�H�F�R�U�G�H�G�� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �W�K�H
�O�L�D�E�L�O�L�W�\�� �P�H�W�K�R�G�� �L�Q�� �U�H�V�S�H�F�W�� �R�I�� �D�O�O�� �W�H�P�S�R�U�D�U�\�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V
�E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���E�R�R�N���Y�D�O�X�H���R�I���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���W�D�[
�E�D�V�H��

�'�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���L�V���Q�R�W���U�H�F�R�U�G�H�G���I�R�U���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���L�W�H�P�V�������L��
�W�D�[�D�E�O�H���W�L�P�L�Q�J���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V�����G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����D�U�L�V�L�Q�J���I�U�R�P
�W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���R�I���J�R�R�G�Z�L�O�O�������L�L�����L�Q�L�W�L�D�O���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���R�I���D�Q
�D�V�V�H�W���R�U���O�L�D�E�L�O�L�W�\���L�Q���D���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���W�K�D�W���L�V���Q�R�W���D���E�X�V�L�Q�H�V�V
�F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �D�I�I�H�F�W�V�� �Q�H�L�W�K�H�U�� �W�D�[�D�E�O�H�� �L�Q�F�R�P�H�� �Q�R�U
�D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���H�D�U�Q�L�Q�J�V���D�Q�G�����L�L�L�����W�L�P�L�Q�J���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���D�U�L�V�L�Q�J���I�U�R�P
�H�T�X�L�W�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���L�I���L�W���L�V���Q�R�W���S�U�R�E�D�E�O�H���W�K�D�W
�V�X�F�K���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���Z�L�O�O���Q�R�W���U�H�Y�H�U�V�H���L�Q���W�K�H���I�R�U�H�V�H�H�D�E�O�H���I�X�W�X�U�H��

�'�H�I�H�U�U�H�G�� �W�D�[�� �D�V�V�H�W�V�� �D�Q�G�� �O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �D�U�H�� �F�R�P�S�X�W�H�G�� �D�W�� �W�K�H
�H�[�S�H�F�W�H�G���W�D�[���U�D�W�H�V���D�S�S�O�\�L�Q�J���L�Q���W�K�H���S�H�U�L�R�G�V���Z�K�H�Q���W�K�H���D�V�V�H�W
�Z�L�O�O���E�H���U�H�D�O�L�]�H�G���R�U���W�K�H���O�L�D�E�L�O�L�W�\���S�D�L�G�����E�D�V�H�G���R�Q���W�D�[���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V
�W�K�D�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�G�R�S�W�H�G���R�U���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�O�\���D�G�R�S�W�H�G���D�V���R�I���W�K�H
�E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���G�D�W�H�����'�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H
�Q�H�W�W�H�G���R�I�I���L�I���W�K�H�U�H���L�V���D���O�H�J�D�O�O�\���H�Q�I�R�U�F�H�D�E�O�H���U�L�J�K�W���W�R���R�I�I�V�H�W
�F�X�U�U�H�Q�W���W�D�[���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���D�Q�G���S�D�\�D�E�O�H�V���D�Q�G���L�I���W�K�H�\���U�H�O�D�W�H���W�R

�F�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[���F�K�D�U�J�H�G���E�\���W�K�H���V�D�P�H���W�D�[���D�X�W�K�R�U�L�W�\���I�R�U
�W�K�H���V�D�P�H���H�Q�W�L�W�\��

�'�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�U�H���R�Q�O�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�I���L�W���L�V���S�U�R�E�D�E�O�H���W�K�D�W
�W�K�H���*�U�R�X�S���Z�L�O�O���K�D�Y�H���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���I�X�W�X�U�H���W�D�[�D�E�O�H���L�Q�F�R�P�H���D�J�D�L�Q�V�W
�Z�K�L�F�K�� �W�K�H�� �U�H�O�H�Y�D�Q�W�� �W�H�P�S�R�U�D�U�\�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V�� �F�D�Q�� �E�H�� �R�I�I�V�H�W��
�'�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���D�U�H���U�H�Y�L�H�Z�H�G���H�Y�H�U�\���E�D�O�D�Q�F�H���V�K�H�H�W���G�D�W�H
�D�Q�G���D�U�H���U�H�G�X�F�H�G���W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���W�K�D�W���L�W���L�V���Q�R���O�R�Q�J�H�U���S�U�R�E�D�E�O�H
�W�K�D�W���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���I�X�W�X�U�H���W�D�[�D�E�O�H���L�Q�F�R�P�H���Z�L�O�O���E�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H�����7�R
�D�V�V�H�V�V���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V���D�E�L�O�L�W�\���W�R���U�H�D�O�L�]�H���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V�����W�K�H
�I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���L�W�H�P�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���W�D�N�H�Q���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W��
�ì �)�R�U�H�F�D�V�W�V���R�I���I�X�W�X�U�H���W�D�[�D�E�O�H���L�Q�F�R�P�H��
�ì �1�R�Q���U�H�F�X�U�U�L�Q�J���F�R�V�W�V���W�K�D�W���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���S�D�V�W���O�R�V�V�H�V��
�ì �+�L�V�W�R�U�L�F�D�O���W�D�[�D�E�O�H���L�Q�F�R�P�H���I�R�U���S�U�H�Y�L�R�X�V���\�H�D�U�V��
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�W�K�H�� �V�W�D�W�X�W�R�U�\�� �D�X�G�L�W�R�U�� �F�R�Q�F�O�X�G�H�V�� �W�K�D�W�� �D�� �P�D�W�H�U�L�D�O
�X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\�� �H�[�L�V�W�V���� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �D�� �U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�� �W�R�� �G�U�D�Z
�D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���D�X�G�L�W���U�H�S�R�U�W���W�R���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���L�Q

�W�K�H�� �F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �R�U���� �L�I�� �V�X�F�K
�G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V�� �D�U�H�� �Q�R�W�� �S�U�R�Y�L�G�H�G�� �R�U�� �L�Q�D�G�H�T�X�D�W�H���� �L�V�V�X�H�� �D
�T�X�D�O�L�I�L�H�G�� �R�S�L�Q�L�R�Q�� �R�U�� �U�H�I�X�V�H�� �W�R�� �F�H�U�W�L�I�\�� �W�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

�ì �H�Y�D�O�X�D�W�H�V�� �W�K�H�� �R�Y�H�U�D�O�O�� �S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �D�V�V�H�V�V�H�V�� �Z�K�H�W�K�H�U�� �W�K�H�V�H
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�� �W�K�H�� �X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J�� �W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G
�H�Y�H�Q�W�V���L�Q���D���P�D�Q�Q�H�U���W�K�D�W���D�F�K�L�H�Y�H�V���I�D�L�U���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q��

�ì �R�E�W�D�L�Q�V�� �V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W�� �D�Q�G�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �D�X�G�L�W�� �H�Y�L�G�H�Q�F�H
�U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �H�Q�W�L�W�L�H�V�� �R�U
�E�X�V�L�Q�H�V�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���V�F�R�S�H���L�Q
�R�U�G�H�U���W�R���H�[�S�U�H�V�V���D�Q���R�S�L�Q�L�R�Q���R�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H���V�W�D�W�X�W�R�U�\���D�X�G�L�W�R�U���L�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���W�K�H
�G�L�U�H�F�W�L�R�Q�����V�X�S�H�U�Y�L�V�L�R�Q���D�Q�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���D�X�G�L�W���R�I���W�K�H
�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �I�R�U�� �W�K�H�� �R�S�L�Q�L�R�Q
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�:�H���V�X�E�P�L�W���D���U�H�S�R�U�W���W�R���W�K�H���$�X�G�L�W���&�R�P�P�L�W�W�H�H���Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H�V���D
�G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�F�R�S�H���R�I���W�K�H���D�X�G�L�W���D�Q�G���W�K�H���D�X�G�L�W���S�U�R�J�U�D�P
�L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�X�U���D�X�G�L�W�����:�H���D�O�V�R
�U�H�S�R�U�W���D�Q�\���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���G�H�I�L�F�L�H�Q�F�L�H�V���L�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���W�K�D�W���Z�H
�K�D�Y�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���D�Q�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J
�S�U�R�F�H�G�X�U�H�V��

�2�X�U���U�H�S�R�U�W���W�R���W�K�H���$�X�G�L�W���&�R�P�P�L�W�W�H�H���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���U�L�V�N�V���R�I
�P�D�W�H�U�L�D�O���P�L�V�V�W�D�W�H�P�H�Q�W���W�K�D�W�����L�Q���R�X�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���M�X�G�J�P�H�Q�W��
�Z�H�U�H���R�I���P�R�V�W���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�F�H���L�Q���W�K�H���D�X�G�L�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �S�H�U�L�R�G�� �D�Q�G�� �Z�K�L�F�K
�W�K�H�U�H�I�R�U�H�� �F�R�P�S�U�L�V�H�� �W�K�H�� �N�H�\�� �D�X�G�L�W�� �P�D�W�W�H�U�V�� �W�K�D�W�� �Z�H�� �D�U�H
�U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���G�H�V�F�U�L�E�H���L�Q���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W��

�:�H���D�O�V�R���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�H���$�X�G�L�W���&�R�P�P�L�W�W�H�H���Z�L�W�K���W�K�H���G�H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q
�S�U�R�Y�L�G�H�G���I�R�U���L�Q���$�U�W�L�F�O�H�������R�I���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�����(�8�����1�R����������������������
�F�R�Q�I�L�U�P�L�Q�J�� �R�X�U�� �L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�H�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�� �P�H�D�Q�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H
�U�X�O�H�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���L�Q���)�U�D�Q�F�H�����D�V���V�H�W���R�X�W���L�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���L�Q���$�U�W�L�F�O�H�V
�/�������������������W�R���/�������������������R�I���W�K�H���)�U�H�Q�F�K���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���&�R�G�H���D�Q�G
�L�Q���W�K�H���)�U�H�Q�F�K���&�R�G�H���R�I���(�W�K�L�F�V���I�R�U���V�W�D�W�X�W�R�U�\���D�X�G�L�W�R�U�V�����:�K�H�U�H
�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�����Z�H���G�L�V�F�X�V�V���Z�L�W�K���W�K�H���$�X�G�L�W���&�R�P�P�L�W�W�H�H���W�K�H���U�L�V�N�V
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�7�K�H���6�W�D�W�X�W�R�U�\���$�X�G�L�W�R�U�V

�*�U�D�Q�W���7�K�R�U�Q�W�R�Q

�)�U�H�Q�F�K���P�H�P�E�H�U���R�I���*�U�D�Q�W���7�K�R�U�Q�W�R�Q���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O

�'�H�O�R�L�W�W�H���	 ���$�V�V�R�F�L�«�V

�)�U�D�Q�©�R�L�V�H���0�H�F�K�L�Q �6�W�«�S�K�D�Q�H���5�L�P�E�H�X�I
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�6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���H�Y�H�Q�W�V���D�Q�G���F�K�D�Q�J�H�V���W�R���W�K�H���E�\�O�D�Z�V

�1�R���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���H�Y�H�Q�W�V���R�F�F�X�U�U�H�G���L�Q������������

�« �%�X�V�L�Q�H�V�V���V�X�P�P�D�U�\

���P �������� ��������

�5�H�Y�H�Q�X�H�V �������� ������

�(�%�,�7 ������ ������

�1�H�W���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�W�H�P�V ���������� ������

�&�R�U�S�R�U�D�W�H���L�Q�F�R�P�H���W�D�[ ���������� ����������

�1�H�W���L�Q�F�R�P�H ������ ������

�1�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W���D�V�V�H�W�V �������� ��������

�:�R�U�N�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O �������� ��������

�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V ������ ������

�6�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�å���H�T�X�L�W�\ �������� ��������

�,�'�� �/�R�J�L�V�W�L�F�V���*�U�R�X�S���6�$�� �L�V���W�K�H���S�D�U�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�\�� �R�I�� �W�K�H���,�'
�/�R�J�L�V�W�L�F�V���J�U�R�X�S���D�Q�G���H�P�S�O�R�\�V���������S�H�R�S�O�H�����,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���*�U�R�X�S
�6�$���R�S�H�U�D�W�H�V���D�V���D���K�R�O�G�L�Q�J���F�R�P�S�D�Q�\���D�Q�G���U�H�F�K�D�U�J�H�V���V�H�U�Y�L�F�H�V
�S�U�R�Y�L�G�H�G���W�R���L�W�V���G�L�U�H�F�W���D�Q�G���L�Q�G�L�U�H�F�W���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�����P�D�L�Q�O�\���L�Q
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�5�H�Y�H�Q�X�H�V�� �F�R�P�S�U�L�V�H�� �L�Q�Y�R�L�F�H�V�� �S�D�V�V�H�G�� �R�Q�� �W�R�� �*�U�R�X�S
�V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�����Z�K�L�F�K���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���L�Q���Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���K�L�J�K�H�U���F�R�V�W�V
�L�Q�F�X�U�U�H�G���E�\���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���*�U�R�X�S���R�Q���W�K�H�L�U���E�H�K�D�O�I�����(�[�S�H�Q�V�H�V
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�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�F�R�P�H���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���F�R�P�S�U�L�V�H���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�H
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�$�V�� �S�D�U�W�� �R�I�� �D�Q�� �D�X�G�L�W�� �F�R�Q�G�X�F�W�H�G�� �L�Q�� �D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���L�Q���)�U�D�Q�F�H�����W�K�H���V�W�D�W�X�W�R�U�\
�D�X�G�L�W�R�U�� �H�[�H�U�F�L�V�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�� �M�X�G�J�P�H�Q�W�� �W�K�U�R�X�J�K�R�X�W�� �W�K�H
�D�X�G�L�W���0�R�U�H�R�Y�H�U��
�ì �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�V�� �D�Q�G�� �D�V�V�H�V�V�H�V�� �W�K�H�� �U�L�V�N�V�� �R�I�� �P�D�W�H�U�L�D�O

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

�ì �R�E�W�D�L�Q�V���D�Q���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���U�H�O�H�Y�D�Q�W���W�R
�W�K�H���D�X�G�L�W���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���G�H�V�L�J�Q���D�X�G�L�W���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���W�K�D�W���D�U�H
�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���L�Q���W�K�H���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V�����E�X�W���Q�R�W���I�R�U���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H
�R�I�� �H�[�S�U�H�V�V�L�Q�J�� �D�Q�� �R�S�L�Q�L�R�Q�� �R�Q�� �W�K�H�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V�� �R�I�� �W�K�H
�L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���V�\�V�W�H�P��

�ì �H�Y�D�O�X�D�W�H�V���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�Q�H�V�V���R�I���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�R�O�L�F�L�H�V���X�V�H�G
�D�Q�G�� �W�K�H�� �U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H�Q�H�V�V�� �R�I�� �D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�� �H�V�W�L�P�D�W�H�V�� �D�Q�G
�U�H�O�D�W�H�G���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���P�D�G�H���E�\���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���S�D�U�H�Q�W
�F�R�P�S�D�Q�\���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

�ì �D�V�V�H�V�V�H�V���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�Q�H�V�V���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�å�V���X�V�H���R�I
�W�K�H�� �J�R�L�Q�J�� �F�R�Q�F�H�U�Q�� �S�U�L�Q�F�L�S�O�H�� �D�Q�G���� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �D�X�G�L�W
�H�Y�L�G�H�Q�F�H�� �R�E�W�D�L�Q�H�G���� �D�V�V�H�V�V�H�V�� �Z�K�H�W�K�H�U�� �D�� �P�D�W�H�U�L�D�O
�X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\���H�[�L�V�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���H�Y�H�Q�W�V���R�U���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���P�D�\
�F�D�V�W�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �G�R�X�E�W�� �R�Q�� �W�K�H�� �&�R�P�S�D�Q�\�å�V�� �D�E�L�O�L�W�\�� �W�R
�F�R�Q�W�L�Q�X�H���D�V���D���J�R�L�Q�J���F�R�Q�F�H�U�Q�����7�K�L�V���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���L�V���E�D�V�H�G���R�Q
�W�K�H���D�X�G�L�W���H�Y�L�G�H�Q�F�H���R�E�W�D�L�Q�H�G���X�S���W�R���W�K�H���G�D�W�H���R�I���W�K�H���D�X�G�L�W
�U�H�S�R�U�W�����+�R�Z�H�Y�H�U�����I�X�W�X�U�H���H�Y�H�Q�W�V���R�U���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���P�D�\���F�D�X�V�H
�W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���W�R���F�H�D�V�H���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���D�V���D���J�R�L�Q�J���F�R�Q�F�H�U�Q�����,�I
�W�K�H�� �V�W�D�W�X�W�R�U�\�� �D�X�G�L�W�R�U�� �F�R�Q�F�O�X�G�H�V�� �W�K�D�W�� �D�� �P�D�W�H�U�L�D�O
�X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\�� �H�[�L�V�W�V���� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �D�� �U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�� �W�R�� �G�U�D�Z
�D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���D�X�G�L�W���U�H�S�R�U�W���W�R���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���L�Q
�W�K�H�� �S�D�U�H�Q�W�� �F�R�P�S�D�Q�\�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �R�U���� �L�I�� �V�X�F�K
�G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V�� �D�U�H�� �Q�R�W�� �S�U�R�Y�L�G�H�G�� �R�U�� �L�Q�D�G�H�T�X�D�W�H���� �L�V�V�X�H�� �D
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�T�X�D�O�L�I�L�H�G�� �R�S�L�Q�L�R�Q�� �R�U�� �U�H�I�X�V�H�� �W�R�� �F�H�U�W�L�I�\�� �W�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

�ì �H�Y�D�O�X�D�W�H�V���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�D�U�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�\
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �D�V�V�H�V�V�H�V�� �Z�K�H�W�K�H�U�� �W�K�H�V�H
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�� �W�K�H�� �X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J�� �W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G
�H�Y�H�Q�W�V���L�Q���D���P�D�Q�Q�H�U���W�K�D�W���D�F�K�L�H�Y�H�V���I�D�L�U���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q��

�ì �D�V�V�H�V�V�H�V���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�Q�H�V�V���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�å�V���X�V�H���R�I
�W�K�H�� �J�R�L�Q�J�� �F�R�Q�F�H�U�Q�� �S�U�L�Q�F�L�S�O�H�� �D�Q�G���� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �D�X�G�L�W
�H�Y�L�G�H�Q�F�H�� �R�E�W�D�L�Q�H�G���� �D�V�V�H�V�V�H�V�� �Z�K�H�W�K�H�U�� �D�� �P�D�W�H�U�L�D�O
�X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\���H�[�L�V�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���H�Y�H�Q�W�V���R�U���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���P�D�\
�F�D�V�W�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �G�R�X�E�W�� �R�Q�� �W�K�H�� �&�R�P�S�D�Q�\�å�V�� �D�E�L�O�L�W�\�� �W�R
�F�R�Q�W�L�Q�X�H���D�V���D���J�R�L�Q�J���F�R�Q�F�H�U�Q�����7�K�L�V���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���L�V���E�D�V�H�G���R�Q
�W�K�H���D�X�G�L�W���H�Y�L�G�H�Q�F�H���R�E�W�D�L�Q�H�G���X�S���W�R���W�K�H���G�D�W�H���R�I���W�K�H���D�X�G�L�W
�U�H�S�R�U�W�����+�R�Z�H�Y�H�U�����I�X�W�X�U�H���H�Y�H�Q�W�V���R�U���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���P�D�\���F�D�X�V�H
�W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���W�R���F�H�D�V�H���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���D�V���D���J�R�L�Q�J���F�R�Q�F�H�U�Q�����,�I
�W�K�H�� �V�W�D�W�X�W�R�U�\�� �D�X�G�L�W�R�U�� �F�R�Q�F�O�X�G�H�V�� �W�K�D�W�� �D�� �P�D�W�H�U�L�D�O
�X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\�� �H�[�L�V�W�V���� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �D�� �U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�� �W�R�� �G�U�D�Z
�D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���D�X�G�L�W���U�H�S�R�U�W���W�R���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V���L�Q
�W�K�H�� �S�D�U�H�Q�W�� �F�R�P�S�D�Q�\�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �R�U���� �L�I�� �V�X�F�K
�G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V�� �D�U�H�� �Q�R�W�� �S�U�R�Y�L�G�H�G�� �R�U�� �L�Q�D�G�H�T�X�D�W�H���� �L�V�V�X�H�� �D
�T�X�D�O�L�I�L�H�G�� �R�S�L�Q�L�R�Q�� �R�U�� �U�H�I�X�V�H�� �W�R�� �F�H�U�W�L�I�\�� �W�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V��

�ì �H�Y�D�O�X�D�W�H�V���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�D�U�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�\
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �D�V�V�H�V�V�H�V�� �Z�K�H�W�K�H�U�� �W�K�H�V�H
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�� �W�K�H�� �X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J�� �W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G
�H�Y�H�Q�W�V���L�Q���D���P�D�Q�Q�H�U���W�K�D�W���D�F�K�L�H�Y�H�V���I�D�L�U���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q��

�« �5�H�S�R�U�W���W�R���W�K�H���$�X�G�L�W���&�R�P�P�L�W�W�H�H

�:�H���V�X�E�P�L�W���D���U�H�S�R�U�W���W�R���W�K�H���$�X�G�L�W���&�R�P�P�L�W�W�H�H���Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H�V���D
�G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�F�R�S�H���R�I���W�K�H���D�X�G�L�W���D�Q�G���W�K�H���D�X�G�L�W���S�U�R�J�U�D�P
�L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�X�U���D�X�G�L�W�����:�H���D�O�V�R
�U�H�S�R�U�W���D�Q�\���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���G�H�I�L�F�L�H�Q�F�L�H�V���L�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O���W�K�D�W���Z�H
�K�D�Y�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���D�Q�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J
�S�U�R�F�H�G�X�U�H�V��

�2�X�U���U�H�S�R�U�W���W�R���W�K�H���$�X�G�L�W���&�R�P�P�L�W�W�H�H���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���U�L�V�N�V���R�I
�P�D�W�H�U�L�D�O���P�L�V�V�W�D�W�H�P�H�Q�W���W�K�D�W�����L�Q���R�X�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���M�X�G�J�P�H�Q�W��
�Z�H�U�H���R�I���P�R�V�W���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�F�H���L�Q���W�K�H���D�X�G�L�W���R�I���W�K�H���S�D�U�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�\
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �S�H�U�L�R�G�� �D�Q�G�� �Z�K�L�F�K
�W�K�H�U�H�I�R�U�H�� �F�R�P�S�U�L�V�H�� �W�K�H�� �N�H�\�� �D�X�G�L�W�� �P�D�W�W�H�U�V�� �W�K�D�W�� �Z�H�� �D�U�H
�U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���G�H�V�F�U�L�E�H���L�Q���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W��

�:�H���D�O�V�R���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�H���$�X�G�L�W���&�R�P�P�L�W�W�H�H���Z�L�W�K���W�K�H���G�H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q
�S�U�R�Y�L�G�H�G���I�R�U���L�Q���$�U�W�L�F�O�H�������R�I���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�����(�8�����1�R����������������������
�F�R�Q�I�L�U�P�L�Q�J�� �R�X�U�� �L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�H�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�� �P�H�D�Q�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H
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�2�G�G�R���&�R�U�S�R�U�D�W�H���)�L�Q�D�Q�F�H���R�Q���$�S�U�L�O������������������ ���X�Q�W�L�O���$�S�U�L�O��������

�������������7�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���Z�L�O�O���E�H���U�H�Q�H�Z�H�G���D�J�D�L�Q���X�Q�W�L�O���$�S�U�L�O��������������������
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�$�V���R�I���'�H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���K�H�O�G���D���W�R�W�D�O���R�I��������������
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�F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�U���L�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R���S�R�W�H�Q�W�L�D�O
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�S�O�D�Q�V�����R�U���V�L�P�L�O�D�U���S�O�D�Q�V�����L�Q���I�D�Y�R�U���R�I���*�U�R�X�S���H�P�S�O�R�\�H�H�V
�D�Q�G���R�U�� �F�R�U�S�R�U�D�W�H�� �R�I�I�L�F�H�U�V���� �D�V�� �Z�H�O�O�� �D�V�� �D�O�O�� �V�K�D�U�H
�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���X�Q�G�H�U���&�R�P�S�D�Q�\���R�U���*�U�R�X�S���V�D�Y�L�Q�J�V���S�O�D�Q�V�����R�U
�V�L�P�L�O�D�U���S�O�D�Q�V�����D�Q�G���S�U�R�I�L�W���V�K�D�U�L�Q�J���V�F�K�H�P�H�V���D�Q�G���R�U���D�O�O
�R�W�K�H�U���I�R�U�P�V���R�I���V�K�D�U�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���W�R���*�U�R�X�S���H�P�S�O�R�\�H�H�V
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�P�R�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���W�R���F�R�P�S�O�H�W�H���D�Q�\���R�W�K�H�U���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���L�Q
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�D�S�S�U�R�Y�D�O���I�U�R�P���W�K�H���0�D�\������������������ ���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�å���J�H�Q�H�U�D�O
�P�H�H�W�L�Q�J��

�ì �7�H�U�P���R�I���W�K�H���S�U�R�J�U�D�P�����������P�R�Q�W�K�V���Z�L�W�K���H�I�I�H�F�W���I�U�R�P���W�K�H���0�D�\
���������������� ���J�H�Q�H�U�D�O���P�H�H�W�L�Q�J���X�Q�W�L�O���1�R�Y�H�P�E�H�U��������������������

������ �'�(�(�' ���2�)���,�1�&�2�5�3�2�5�$�7�,�2�1���$�1�'���%�<�/�$�:�6

���������� �&�R�U�S�R�U�D�W�H���S�X�U�S�R�V�H�����$�U�W�L�F�O�H�������R�I���W�K�H���E�\�O�D�Z�V��

�7�K�H�� �&�R�P�S�D�Q�\�å�V�� �G�L�U�H�F�W�� �R�U�� �L�Q�G�L�U�H�F�W�� �F�R�U�S�R�U�D�W�H�� �S�X�U�S�R�V�H�� �L�Q
�)�U�D�Q�F�H���D�Q�G���D�E�U�R�D�G���L�V�����D�G�Y�L�V�L�Q�J���R�Q���D�Q�G���S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���O�R�J�L�V�W�L�F�V
�V�H�U�Y�L�F�H�V���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���Z�R�U�O�G���D�Q�G���D�F�T�X�L�U�L�Q�J���D�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q
�D�Q�\���F�R�P�S�D�Q�\���F�D�U�U�\�L�Q�J���R�X�W���D�Q�\���D�F�W�L�Y�L�W�\�����D�Q�\���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O���D�Q�G
�F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�� �W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�� �S�H�U�W�D�L�Q�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�� �F�U�H�D�W�L�R�Q��
�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�����O�H�W�W�L�Q�J���R�U���O�H�D�V�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���D�Q�\���E�X�V�L�Q�H�V�V
�X�Q�G�H�U�W�D�N�L�Q�J���� �W�K�H�� �U�H�Q�W�D�O���� �L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q�� �R�U�� �R�S�H�U�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �D�Q�\
�H�V�W�D�E�O�L�V�K�P�H�Q�W�����E�X�V�L�Q�H�V�V���X�Q�G�H�U�W�D�N�L�Q�J�����I�D�F�W�R�U�\���R�U���Z�R�U�N�V�K�R�S
�S�H�U�W�D�L�Q�L�Q�J���W�R���D�Q�\���R�I���W�K�H���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���V�S�H�F�L�I�L�H�G���D�E�R�Y�H�����W�K�H���I�L�O�L�Q�J��

�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���� �R�S�H�U�D�W�L�R�Q�� �R�U�� �D�V�V�L�J�Q�P�H�Q�W�� �R�I�� �D�Q�\�� �S�U�R�F�H�V�V�H�V��
�S�D�W�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �L�Q�W�H�O�O�H�F�W�X�D�O�� �S�U�R�S�H�U�W�\�� �U�L�J�K�W�V�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �V�X�F�K
�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����W�K�H���G�L�U�H�F�W���R�U���L�Q�G�L�U�H�F�W���L�Q�Y�R�O�Y�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\
�L�Q�� �D�Q�\�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���� �U�H�D�O�� �S�U�R�S�H�U�W�\�� �R�U�� �P�R�Y�D�E�O�H�� �S�U�R�S�H�U�W�\
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���R�U���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���R�U���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V���Z�K�L�F�K
�P�D�\���S�H�U�W�D�L�Q���W�R���W�K�H���F�R�U�S�R�U�D�W�H���S�X�U�S�R�V�H���R�U���W�R���D�Q�\���V�L�P�L�O�D�U���R�U
�U�H�O�D�W�H�G���S�X�U�S�R�V�H�����D�V���Z�H�O�O���D�V���D�Q�\���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���Z�K�D�W�V�R�H�Y�H�U
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J���W�R���W�K�H���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�L�V���S�X�U�S�R�V�H��

���������� �5�L�J�K�W�V�����S�U�H�U�R�J�D�W�L�Y�H�V���D�Q�G���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���D�W�W�D�F�K�L�Q�J���W�R���V�K�D�U�H�V���R�I���W�K�H��
�&�R�P�S�D�Q�\

�������������� �9�R�W�L�Q�J���U�L�J�K�W�V�����$�U�W�L�F�O�H������ ���R�I���W�K�H���E�\�O�D�Z�V��

�7�K�H���Y�R�W�L�Q�J���U�L�J�K�W���D�W�W�D�F�K�L�Q�J���W�R���V�K�D�U�H�V���L�V���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�D�O���W�R���W�K�H
�D�P�R�X�Q�W���R�I���F�D�S�L�W�D�O���V�W�R�F�N���W�K�H�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�����(�D�F�K���H�T�X�L�W�\���V�K�D�U�H���R�U
�G�L�Y�L�G�H�Q�G���V�K�D�U�H���F�D�U�U�L�H�V���D�W���O�H�D�V�W���R�Q�H���Y�R�W�H�����+�R�Z�H�Y�H�U�����D���G�R�X�E�O�H
�Y�R�W�L�Q�J���U�L�J�K�W���D�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�D�W���F�R�Q�I�H�U�U�H�G���R�Q���R�W�K�H�U���V�K�D�U�H�V��
�L�Q���O�L�J�K�W���R�I���W�K�H���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���V�W�R�F�N���W�K�D�W���W�K�H�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W��
�L�V���D�V�F�U�L�E�H�G���W�R���D�O�O���I�X�O�O�\���S�D�L�G���X�S���V�K�D�U�H�V���W�K�D�W���D�U�H���S�U�R�Y�H�G���W�R
�K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���I�R�U���D�W���O�H�D�V�W���I�R�X�U���F�R�Q�V�H�F�X�W�L�Y�H���\�H�D�U�V���L�Q
�W�K�H���Q�D�P�H���R�I���W�K�H���V�D�P�H���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�����,�Q���W�K�H���H�Y�H�Q�W���R�I���D���F�D�S�L�W�D�O
�L�Q�F�U�H�D�V�H���E�\���F�D�S�L�W�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�H�U�Y�H�V�����U�H�W�D�L�Q�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V���R�U
�D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �S�D�L�G���L�Q�� �F�D�S�L�W�D�O���� �R�U�� �D�Q�� �H�[�F�K�D�Q�J�H�� �R�I�� �V�K�D�U�H�V�� �L�Q
�F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���D���V�W�R�F�N���V�S�O�L�W���R�U���U�H�Y�H�U�V�H���V�W�R�F�N���V�S�O�L�W�����W�K�H

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

�:�K�H�U�H���V�K�D�U�H�V���D�U�H���S�O�H�G�J�H�G�����W�K�H���Y�R�W�L�Q�J���U�L�J�K�W���L�V���H�[�H�U�F�L�V�H�G���E�\
�W�K�H�L�U���R�Z�Q�H�U��

�5�H�J�L�V�W�H�U�H�G�� �G�R�X�E�O�H�� �Y�R�W�L�Q�J�� �V�K�D�U�H�V�� �W�K�D�W�� �D�U�H�� �F�R�Q�Y�H�U�W�H�G�� �W�R
�E�H�D�U�H�U���V�K�D�U�H�V�����V�R�O�G���R�U���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G���V�K�D�O�O���I�R�U�I�H�L�W���W�K�H�L�U���G�R�X�E�O�H
�Y�R�W�L�Q�J���U�L�J�K�W�V���H�[�F�H�S�W���L�Q���F�D�V�H�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���I�R�U���E�\���O�D�Z��

������ �� �������� ���8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���'�R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V



���$�'�'�,�7�,�2�1�$�/���,�1�)�2�5�0�$�7�,�2�1
�'�(�(�' ���2�)���,�1�&�2�5�3�2�5�$�7�,�2�1���$�1�'���%�<�/�$�:�6

�������������� �5�L�J�K�W�V���W�R���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���D�Q�G���S�U�R�I�L�W�V�����$�U�W�L�F�O�H������
�R�I���W�K�H���E�\�O�D�Z�V��

�$�O�O���V�K�D�U�H�V���H�Q�W�L�W�O�H���W�K�H�L�U���K�R�O�G�H�U�V���W�R���D���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�å�V
�D�V�V�H�W�V���D�Q�G���S�U�R�I�L�W�V���L�Q���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���F�D�S�L�W�D�O
�V�W�R�F�N���W�K�H�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W��

�������������� �'�L�Y�L�G�H�Q�G���O�D�S�V�H���S�H�U�L�R�G�����$�U�W�L�F�O�H������ ���R�I���W�K�H��
�E�\�O�D�Z�V��

�'�L�Y�L�G�H�Q�G�V���W�K�D�W���I�D�L�O���W�R���E�H���F�O�D�L�P�H�G���Z�L�W�K�L�Q�������\�H�D�U�V���I�U�R�P���W�K�H���G�D�W�H
�R�I�� �G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �Z�L�O�O�� �E�H�� �W�L�P�H���E�D�U�U�H�G�� �L�Q�� �I�D�Y�R�U�� �R�I�� �W�K�H�� �6�W�D�W�H
���$�U�W�L�F�O�H���/�������������������R�I���W�K�H���)�U�H�Q�F�K���*�H�Q�H�U�D�O���3�X�E�O�L�F���(�Q�W�L�W�L�H�V�å
�$�V�V�H�W�V���&�R�G�H����

�������������� �5�L�J�K�W���W�R���O�L�T�X�L�G�D�W�L�R�Q���V�X�U�S�O�X�V�����$�U�W�L�F�O�H������ ���R�I��
�W�K�H���E�\�O�D�Z�V��

�7�K�H���E�D�O�D�Q�F�H���R�I���Q�H�W���D�V�V�H�W�V���D�I�W�H�U���U�H�S�D�\�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���S�D�U���Y�D�O�X�H���R�I
�W�K�H���V�K�D�U�H�V���V�K�D�O�O���E�H���V�K�D�U�H�G���H�T�X�D�O�O�\���E�H�W�Z�H�H�Q���D�O�O���V�K�D�U�H�V��

�������������� �3�U�H�I�H�U�H�Q�W�L�D�O���V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���U�L�J�K�W�����$�U�W�L�F�O�H������
�R�I���W�K�H���E�\�O�D�Z�V��

�7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�å�V���V�K�D�U�H�V���V�K�D�O�O���H�D�F�K���F�D�U�U�\���D���S�U�H�I�H�U�H�Q�W�L�D�O���U�L�J�K�W
�W�R���V�X�E�V�F�U�L�E�H���W�R���V�K�D�U�H���L�V�V�X�H�V��

�������������� �/�L�P�L�W�D�W�L�R�Q���R�I���Y�R�W�L�Q�J���U�L�J�K�W�V

�1�R�Q�H��

�������������� �,�G�H�Q�W�L�I�L�D�E�O�H���E�H�D�U�H�U���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����$�U�W�L�F�O�H�������R�I
�W�K�H���E�\�O�D�Z�V��

�6�K�D�U�H�V�� �V�K�D�O�O�� �E�H�� �L�Q�� �U�H�J�L�V�W�H�U�H�G�� �R�U�� �E�H�D�U�H�U�� �I�R�U�P���� �D�V�� �W�K�H
�V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U���P�D�\���H�O�H�F�W�����:�K�H�U�H���V�K�D�U�H�V���D�U�H���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G�����W�K�H�\
�D�U�H���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���L�Q���D�Q���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���D�F�F�R�X�Q�W���R�Q���W�K�H���W�H�U�P�V���D�Q�G
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���V�H�W���R�X�W���L�Q
�D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���V�W�D�W�X�W�R�U�\���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V��

�7�K�H�� �&�R�P�S�D�Q�\�� �P�D�\�� �L�Q�� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���� �D�W�� �D�Q�\�� �W�L�P�H�� �D�Q�G�� �L�Q
�D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K�� �D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�� �V�W�D�W�X�W�R�U�\�� �D�Q�G�� �U�H�J�X�O�D�W�R�U�\
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�����U�H�T�X�H�V�W���H�L�W�K�H�U���W�K�H���F�H�Q�W�U�D�O���F�X�V�W�R�G�L�D�Q���K�R�O�G�L�Q�J���W�K�H
�V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �L�V�V�X�H�� �D�F�F�R�X�Q�W�� �R�U���� �G�L�U�H�F�W�O�\���� �R�Q�H�� �R�U�� �P�R�U�H
�L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�U�L�H�V�� �D�V�� �U�H�I�H�U�U�H�G�� �W�R�� �L�Q�� �$�U�W�L�F�O�H�� �/���� ������������ �R�I�� �W�K�H
�)�U�H�Q�F�K���0�R�Q�H�W�D�U�\���D�Q�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���&�R�G�H�����V�X�E�M�H�F�W���W�R���S�D�\�P�H�Q�W���R�I
�U�H�P�X�Q�H�U�D�W�L�R�Q�� �E�\�� �W�K�H�� �&�R�P�S�D�Q�\���� �W�R�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �L�W�� �Z�L�W�K�� �W�K�H
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���O�D�Z���R�Q���W�K�H���K�R�O�G�H�U�V���R�I���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V
�F�D�U�U�\�L�Q�J�� �D�Q�� �L�P�P�H�G�L�D�W�H�� �R�U�� �I�X�W�X�U�H�� �Y�R�W�L�Q�J�� �U�L�J�K�W�� �D�W�� �L�W�V
�V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�å���P�H�H�W�L�Q�J�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V
�K�H�O�G���E�\���H�D�F�K���R�I���W�K�H�P���D�Q�G���D�Q�\���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���D�I�I�H�F�W�L�Q�J���V�X�F�K
�V�H�F�X�U�L�W�L�H�V��

�������������� �%�X�\�E�D�F�N���R�I���&�R�P�S�D�Q�\���V�K�D�U�H�V

�6�H�H���V�H�F�W�L�R�Q��������������

���������� �&�U�R�V�V�L�Q�J���R�I���W�K�U�H�V�K�R�O�G�V���V�H�W���L�Q���W�K�H���E�\�O�D�Z�V�����$�U�W�L�F�O�H�������R�I���W�K�H��
�E�\�O�D�Z�V��

�,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���V�W�D�W�X�W�R�U�\���G�X�W�\���W�R���L�Q�I�R�U�P���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���R�I���W�K�H
�R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H�V���R�I���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���V�W�R�F�N���R�U
�Y�R�W�L�Q�J���U�L�J�K�W�V�����W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���E�\�O�D�Z�V���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�D�W���D�Q�\���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O
�R�U���O�H�J�D�O���H�Q�W�L�W�\�����D�F�W�L�Q�J���D�O�R�Q�H���R�U���L�Q���F�R�Q�F�H�U�W�����W�K�D�W���F�R�P�H�V���W�R
�K�R�O�G�����G�L�U�H�F�W�O�\���R�U���L�Q�G�L�U�H�F�W�O�\�����D���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�K�D�U�H�V���R�U���Y�R�W�L�Q�J
�U�L�J�K�W�V���L�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���W�K�D�W���L�V���H�T�X�D�O���W�R���R�U���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q������ ���R�I
�W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�å�V���F�D�S�L�W�D�O���V�W�R�F�N���R�U���Y�R�W�L�Q�J���U�L�J�K�W�V���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G�����Q�R
�O�D�W�H�U���W�K�D�Q���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���F�O�R�V�H���R�I���W�U�D�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���I�R�X�U�W�K���W�U�D�G�L�Q�J
�G�D�\���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���F�U�R�V�V�L�Q�J���R�I���W�K�H���W�K�U�H�V�K�R�O�G���D�V���R�I���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q
�R�I�� �W�K�H�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �D�O�O�R�Z�L�Q�J�� �W�K�D�W�� �V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�� �W�R�� �D�W�W�D�L�Q�� �R�U
�H�[�F�H�H�G�� �W�K�L�V�� �W�K�U�H�V�K�R�O�G���� �W�R�� �G�L�V�F�O�R�V�H�� �W�R�� �W�K�H�� �&�R�P�S�D�Q�\���� �E�\
�U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���O�H�W�W�H�U���Z�L�W�K���U�H�W�X�U�Q���U�H�F�H�L�S�W���U�H�T�X�H�V�W�H�G�����W�K�H���W�R�W�D�O
�Q�X�P�E�H�U���R�I���V�K�D�U�H�V���D�Q�G���Y�R�W�L�Q�J���U�L�J�K�W�V���W�K�D�W���W�K�H�\���K�R�O�G���D�V���Z�H�O�O���D�V
�D�O�O���W�K�H���G�H�W�D�L�O�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���P�D�\���E�H���U�H�T�X�L�U�H�G���D�V
�D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�K�H���V�W�D�W�X�W�R�U�\���G�X�W�\���W�R���G�L�V�F�O�R�V�H���W�K�U�H�V�K�R�O�G���F�U�R�V�V�L�Q�J�V��

�7�K�L�V���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���V�K�D�O�O���E�H���U�H�Q�H�Z�H�G���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H
�I�R�U�H�J�R�L�Q�J���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���Z�K�H�Q�H�Y�H�U���D���I�X�U�W�K�H�U������ ���W�K�U�H�V�K�R�O�G���L�V
�U�H�D�F�K�H�G�� �R�U�� �H�[�F�H�H�G�H�G���� �Z�K�H�W�K�H�U�� �X�S�Z�D�U�G�V�� �R�U�� �G�R�Z�Q�Z�D�U�G�V��
�L�U�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���U�H�D�V�R�Q�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���F�U�R�V�V�L�Q�J���R�I���W�K�H���I�L�U�V�W
�V�W�D�W�X�W�R�U�\���W�K�U�H�V�K�R�O�G��

�,�Q���F�D�V�H���R�I���Q�R�Q���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���I�R�U�H�J�R�L�Q�J���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V��
�V�X�E�M�H�F�W���W�R���D���U�H�T�X�H�V�W���P�D�G�H���E�\���R�Q�H���R�U���P�R�U�H���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V
�K�R�O�G�L�Q�J���D�W���O�H�D�V�W������ ���R�I���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���V�W�R�F�N���D�Q�G���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q���W�K�H
�P�L�Q�X�W�H�V���R�I���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���P�H�H�W�L�Q�J�����W�K�H���V�K�D�U�H�V���H�[�F�H�H�G�L�Q�J���W�K�H
�X�Q�G�L�V�F�O�R�V�H�G���W�K�U�H�V�K�R�O�G���V�K�D�O�O���E�H���V�W�U�L�S�S�H�G���R�I���Y�R�W�L�Q�J���U�L�J�K�W�V���D�W���D�O�O
�V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�å���J�H�Q�H�U�D�O���P�H�H�W�L�Q�J�V���K�H�O�G���X�Q�W�L�O���W�K�H���H�[�S�L�U�\���R�I���D
�W�Z�R���\�H�D�U�� �S�H�U�L�R�G�� �I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�� �W�K�H�� �G�D�W�H�� �R�Q�� �Z�K�L�F�K�� �W�K�H�� �Q�R�Q��
�G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���L�V���U�H�F�W�L�I�L�H�G��

�������� �����8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���' �R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V��������



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

������ �,�'���/�2�*�,�6�7�,�&�6���*�5�2�8�3���6�(�&�8�5�,�7�,�(�6���0�$�5�.�(�7
�7�K�H���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���P�D�U�N�H�W���V�H�U�Y�L�F�H�V���I�R�U���,�'
�/�R�J�L�V�W�L�F�V���*�U�R�X�S���L�V���&�$�&�(�,�6���&�R�U�S�R�U�D�W�H���7�U�X�V�W�����������U�X�H���5�R�X�J�H�W���G�H
�/�L�V�O�H�������������� ���,�V�V�\���O�H�V���0�R�X�O�L�Q�H�D�X�[���&�H�G�H�[������

�,�6�,�1���F�R�G�H�����)�5��������������������

�6�W�R�F�N���H�[�F�K�D�Q�J�H�����(�X�U�R�Q�H�[�W���3�D�U�L�V

�0�D�U�N�H�W�����(�X�U�R�Q�H�[�W���&�R�P�S�D�U�W�P�H�Q�W���$

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���L�Q�G�H�[�����&�$�&���6�P�D�O�O

�2�W�K�H�U���L�Q�G�L�F�H�V�����&�$�&���0�L�G���	 ���6�P�D�O�O�����&�$�&���$�O�O���7�U�D�G�D�E�O�H�����&�$�&
�,�Q�G�X�V�W�U�L�D�O�V

�6�F�K�H�G�X�O�H���R�I���W�U�D�G�L�Q�J

�3�H�U�L�R�G �+�L�J�K���D�Q�G���O�R�Z���S�U�L�F�H�V�������� �&�O�R�V�L�Q�J���S�U�L�F�H �'�D�L�O�\���D�Y�H�U�D�J�H���Y�R�O�X�P�H�V

�+�L�J�K �/�R�Z �$�Y�H�U�D�J�H�������� �1�X�P�E�H�U���R�I���V�K�D�U�H�V �9�D�O�X�H��������������

�-�D�Q�X�D�U�\���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�)�H�E�U�X�D�U�\�b�������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�0�D�U�F�K���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�$�S�U�L�O���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�0�D�\�b�������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�-�X�Q�H���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�-�X�O�\�b�������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�$�X�J�X�V�W���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�6�H�S�W�H�P�E�H�U���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�2�F�W�R�E�H�U���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�1�R�Y�H�P�E�H�U���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�'�H�F�H�P�E�H�U���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�-�D�Q�X�D�U�\���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�)�H�E�U�X�D�U�\�b�������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�0�D�U�F�K���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�$�S�U�L�O���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�0�D�\�b�������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�-�X�Q�H���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�-�X�O�\�b�������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�$�X�J�X�V�W���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�6�H�S�W�H�P�E�H�U���������� ������������ ������������ ������������ �������� ��������

�2�F�W�R�E�H�U���������� ������������ ������������ ������������ �������� ��������

�1�R�Y�H�P�E�H�U���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�'�H�F�H�P�E�H�U���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�-�D�Q�X�D�U�\���������� ������������ ������������ ������������ �������� ��������

�)�H�E�U�X�D�U�\�b�������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�0�D�U�F�K���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�$�S�U�L�O���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�0�D�\�b�������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�-�X�Q�H���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�-�X�O�\�b�������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�$�X�J�X�V�W���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�6�H�S�W�H�P�E�H�U���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�2�F�W�R�E�H�U���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�1�R�Y�H�P�E�H�U���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�'�H�F�H�P�E�H�U���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�-�D�Q�X�D�U�\���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�)�H�E�U�X�D�U�\�b�������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

�0�D�U�F�K���������� ������������ ������������ ������������ �������� ������

������ �� �������� ���8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���'�R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V



���$�'�'�,�7�,�2�1�$�/���,�1�)�2�5�0�$�7�,�2�1
�'�2�&�8�0�(�1�7�6���2�1���'�,�6�3�/�$�<

������ �'�2�&�8�0�(�1�7�6���2�1���'�,�6�3�/�$�<
�$�O�O�� �R�I�� �W�K�H�� �&�R�P�S�D�Q�\�å�V�� �F�R�U�S�R�U�D�W�H�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�V�� �Z�K�L�F�K�� �D�U�H
�U�H�T�X�L�U�H�G�� �W�R�� �E�H�� �P�D�G�H�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �W�R�� �W�K�H�� �V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V
�W�K�U�R�X�J�K�R�X�W�� �W�K�H�� �Y�D�O�L�G�L�W�\�� �R�I�� �W�K�L�V�� �8�Q�L�Y�H�U�V�D�O�� �5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q
�'�R�F�X�P�H�Q�W���F�D�Q���E�H���Y�L�H�Z�H�G���D�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�å�V���K�H�D�G���R�I�I�L�F�H��

�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���L�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���P�D�\���E�H���U�H�Y�L�H�Z�H�G��

���D�����7�K�H���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W�O�\���X�S�G�D�W�H�G���Y�H�U�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�å�V
�G�H�H�G���R�I���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�\�O�D�Z�V��

���E���� �$�O�O�� �U�H�S�R�U�W�V���� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�F�H�� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�V��
�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���G�H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q�V���G�U�D�Z�Q���X�S���E�\���D�Q�\���H�[�S�H�U�W���D�W���W�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\�å�V���U�H�T�X�H�V�W�����S�D�U�W���R�I���Z�K�L�F�K���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���R�U���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R
�L�Q���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���'�R�F�X�P�H�Q�W��

�)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����W�K�H���U�H�J�X�O�D�W�H�G���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���P�H�D�Q�L�Q�J
�R�I���W�K�H���*�H�Q�H�U�D�O���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���)�U�H�Q�F�K���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���P�D�U�N�H�W�V
�D�X�W�K�R�U�L�W�\�����$�0�)�����V�K�D�O�O���D�O�V�R���E�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H�����L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K
�W�K�H�� �U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�� �R�I�� �D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�� �V�W�D�W�X�W�R�U�\�� �D�Q�G�� �U�H�J�X�O�D�W�R�U�\
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�����R�Q���W�K�H���*�U�R�X�S�å�V���Z�H�E�V�L�W�H�����Z�Z�Z���L�G���O�R�J�L�V�W�L�F�V���F�R�P����

������ �/�(�*�,�6�/�$�7�,�2�1���$�3�3�/�,�&�$�%�/�(���7�2���*�5�2�8�3���2�3�(�5�$�7�,�2�1�6
�7�K�H�� �*�U�R�X�S�� �L�V�� �V�X�E�M�H�F�W�� �W�R�� �W�Z�R�� �F�D�W�H�J�R�U�L�H�V�� �R�I�� �V�S�H�F�L�I�L�F
�U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V��
�ì �5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�� �F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J�� �F�O�D�V�V�L�I�L�H�G�� �V�L�W�H�V�� �L�Q�� �W�K�H

�Z�D�U�H�K�R�X�V�L�Q�J���G�L�Y�L�V�L�R�Q��
�ì �:�K�H�U�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�����U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�U�D�Q�V�S�R�U�W�D�W�L�R�Q��

�&�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G
�V�L�W�H�V

�7�K�H�� �U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�� �F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J�� �F�O�D�V�V�L�I�L�H�G�� �V�L�W�H�V�� �U�H�T�X�L�U�H�� �D
�V�W�U�X�F�W�X�U�H�G���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���H�D�F�K���W�H�Q�G�H�U���R�I�I�H�U�����F�R�Q�V�L�V�W�L�Q�J���L�Q��
�ì �L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J���W�K�H���H�[�D�F�W���Q�D�W�X�U�H���R�I���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�V���W�R���E�H���V�W�R�U�H�G

�D�Q�G���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G���K�D�]�D�U�G�V�����H���J�����L�Q�I�O�D�P�P�D�E�O�H�V�����H�[�S�O�R�V�L�Y�H�V���R�U
�S�R�O�O�X�W�D�Q�W�V����

�ì �G�H�I�L�Q�L�Q�J���Y�R�O�X�P�H�V���I�R�U���W�K�H���Z�K�R�O�H���\�H�D�U���D�Q�G���S�H�U�L�R�G�V���R�I���S�H�D�N
�D�F�W�L�Y�L�W�\��

�7�K�H�V�H���I�D�F�W�R�U�V���D�U�H���X�V�H�G���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���Z�K�L�F�K���V�H�F�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H
�S�H�U�P�L�W�� �W�R�� �R�S�H�U�D�W�H�� �I�D�F�L�O�L�W�L�H�V�� �F�O�D�V�V�L�I�L�H�G�� �I�R�U�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O
�S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�����,�&�3�(���â���,�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q�V���&�O�D�V�V�«�H�V���S�R�X�U���O�D���3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q
�G�H���O�å�(�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�����D�U�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W�����������������������������������������H�W�F���������,�Q
�W�K�H���F�D�V�H���R�I���D���V�P�D�O�O�H�U���V�F�D�O�H���S�U�R�M�H�F�W���R�U���F�U�R�V�V���G�R�F�N�L�Q�J���V�L�W�H�����D
�V�L�P�S�O�H���G�H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q���P�D�\���E�H���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W��

�,�Q���)�U�D�Q�F�H�����W�K�H���R�S�H�U�D�W�R�U���P�X�V�W���D�S�S�O�\���W�R���W�K�H���3�U�H�I�H�F�W�å�V���2�I�I�L�F�H
���3�U�«�I�H�F�W�X�U�H�����U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���W�K�H���U�H�J�L�R�Q���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���V�L�W�H���Z�L�O�O
�E�H���O�R�F�D�W�H�G���I�R�U���S�H�U�P�L�V�V�L�R�Q���W�R���R�S�H�U�D�W�H���D���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���V�L�W�H�����7�K�H
�S�H�U�P�L�W�� �L�V�� �P�D�Q�D�J�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �U�H�J�L�R�Q�D�O�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W��
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �K�R�X�V�L�Q�J�� �G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�� ���'�5�(�$�/������ �Z�K�L�F�K�� �L�V
�D�O�V�R���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���F�D�U�U�\�L�Q�J���R�X�W���U�H�J�X�O�D�U���F�K�H�F�N�V���R�Q���W�K�H
�R�S�H�U�D�W�R�U�å�V���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���L�W�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���R�Q�F�H���W�K�H���S�H�U�P�L�W
�K�D�V�� �E�H�H�Q�� �J�U�D�Q�W�H�G���� �6�L�P�L�O�D�U�� �U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�� �H�[�L�V�W�� �L�Q�� �I�R�U�H�L�J�Q
�F�R�X�Q�W�U�L�H�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���*�U�R�X�S���R�S�H�U�D�W�H�V��

�%�D�V�H�G�� �R�Q�� �W�K�L�V�� �D�Q�D�O�\�V�L�V���� �,�'�� �/�R�J�L�V�W�L�F�V�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�V�� �H�[�L�V�W�L�Q�J
�Z�D�U�H�K�R�X�V�H�V���R�Q���W�K�H���P�D�U�N�H�W���R�U���Z�D�U�H�K�R�X�V�H�V���W�R���E�H���E�X�L�O�W��

�,�Q���F�H�U�W�D�L�Q���F�D�V�H�V�����,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���G�L�U�H�F�W�O�\���O�D�X�Q�F�K�H�V���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q
�R�I���D���Z�D�U�H�K�R�X�V�H�����F�R�P�S�O�H�W�L�Q�J���D�O�O���W�K�H���I�R�U�P�D�O�L�W�L�H�V���U�H�T�X�L�U�H�G���I�R�U
�R�E�W�D�L�Q�L�Q�J���W�K�H���U�H�T�X�L�V�L�W�H���,�&�3�(���S�H�U�P�L�W�V�����7�R���G�D�W�H�����,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V
�K�D�V�� �P�D�Q�D�J�H�G�� �W�K�H�� �F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �H�L�J�K�W�� �Z�D�U�H�K�R�X�V�H�V�� �L�Q
�)�U�D�Q�F�H�����H�D�F�K���W�L�P�H���R�E�W�D�L�Q�L�Q�J���W�K�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W���D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q�V��

�&�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���S�H�U�P�L�W�V���L�V���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���S�D�U�W���R�I
�W�K�H���Z�R�U�N���R�I���D���O�R�J�L�V�W�L�F�V���R�S�H�U�D�W�R�U�����Z�K�L�F�K���P�X�V�W���F�K�H�F�N���W�K�D�W
�V�W�R�U�H�G���S�U�R�G�X�F�W�V���F�R�P�S�O�\���Z�L�W�K���S�H�U�P�L�W�V���J�U�D�Q�W�H�G���D�Q�G���W�K�D�W���W�K�H
�V�S�H�F�L�I�L�F���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���U�H�T�X�L�U�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���S�H�U�P�L�W
�D�U�H���S�U�R�S�H�U�O�\���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G�����H���J�����I�H�Q�F�H�G���R�I�I���D�U�H�D�V�����V�S�H�F�L�I�L�F���I�L�U�H
�K�R�V�H���U�H�H�O�V�����V�S�H�F�L�D�O���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�����H�W�F����

�5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���P�D�\���G�L�I�I�H�U���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���Y�D�U�L�R�X�V���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���Z�K�H�U�H
�W�K�H���*�U�R�X�S���R�S�H�U�D�W�H�V�����H�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���W�K�H�\���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G���W�R���W�K�H
�V�D�P�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V��

�6�L�P�L�O�D�U�� �U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�� �H�[�L�V�W�� �L�Q�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �Z�K�H�U�H�� �W�K�H
�*�U�R�X�S���R�S�H�U�D�W�H�V�����+�D�Y�L�Q�J���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���L�Q
�V�H�Y�H�Q�W�H�H�Q���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V���K�D�V���D�F�T�X�L�U�H�G���D���Z�H�D�O�W�K���R�I
�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�� �L�Q�� �F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J�� �O�H�J�D�O�� �U�L�V�N�V�� �L�Q�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �W�K�H
�F�R�Q�W�U�D�F�W���O�R�J�L�V�W�L�F�V���E�X�V�L�Q�H�V�V��

�&�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�U�D�Q�V�S�R�U�W�D�W�L�R�Q���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V

�7�U�D�Q�V�S�R�U�W�D�W�L�R�Q���D�Q�G���I�U�H�L�J�K�W���I�R�U�Z�D�U�G�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���D�O�V�R
�V�X�E�M�H�F�W�� �W�R�� �V�S�H�F�L�I�L�F�� �U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���� �,�Q�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �Z�K�H�U�H�� �,�'
�/�R�J�L�V�W�L�F�V�� �F�R�Q�G�X�F�W�V�� �W�K�H�V�H�� �N�L�Q�G�V�� �R�I�� �R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���� �V�S�H�F�L�I�L�F
�D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���K�D�V���E�H�H�Q���U�H�T�X�H�V�W�H�G���D�Q�G���R�E�W�D�L�Q�H�G��

�7�K�H���*�U�R�X�S���K�D�V���D�O�Z�D�\�V���D�G�R�S�W�H�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���S�U�R�F�H�G�X�U�H���Z�K�H�Q
�I�L�U�V�W���H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V��
�ì �$�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\�å�V���O�H�J�D�O���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���E�\���W�K�H���*�U�R�X�S

�O�H�J�D�O���D�I�I�D�L�U�V���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W��
�ì �/�R�F�D�O���V�X�S�S�R�U�W���I�U�R�P���D���W�R�S���U�D�Q�N�L�Q�J���O�H�J�D�O���I�L�U�P��
�ì �&�H�Q�W�U�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�G���S�H�U�P�L�W�V���E�\���W�K�H���*�U�R�X�S���O�H�J�D�O

�D�I�I�D�L�U�V���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W��

�������� �����8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���' �R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V��������



�� �$�'�'�,�7�,�2�1�$�/���,�1�)�2�5�0�$�7�,�2�1
�/�(�*�,�6�/�$�7�,�2�1���$�3�3�/�,�&�$�%�/�(���7�2���*�5�2�8�3���2�3�(�5�$�7�,�2�1�6

������ �� �������� ���8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���'�R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V



��
�0�D�\������������������ ���&�R�P�E�L�Q�H�G���*�H�Q�H�U�D�O��

�0�H�H�W�L�Q�J
������ �$�*�(�1�'�$ ������ ������ �'�5�$�)�7���5�(�6�2�/�8�7�,�2�1�6 ������

�������� �����8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���' �R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V��������



�� �0�$�<������������������ ���&�2�0�%�,�1�(�'���*�(�1�(�5�$�/���0�(�(�7�,�1�*
�$�*�(�1�'�$

�7�K�H���D�Q�Q�X�D�O���J�H�Q�H�U�D�O���P�H�H�W�L�Q�J���R�I���R�X�U���&�R�P�S�D�Q�\���Z�L�O�O���E�H���K�H�O�G���R�Q
�0�D�\�� �������� ������������ �<�R�X�� �D�U�H�� �L�Q�Y�L�W�H�G�� �W�R�� �U�H�J�X�O�D�U�O�\�� �F�R�Q�V�X�O�W�� �W�K�H
�ç�*�H�Q�H�U�D�O�� �$�V�V�H�P�E�O�\�è�� �V�H�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �&�R�P�S�D�Q�\�å�V�� �Z�H�E�V�L�W�H

���K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���L�G���O�R�J�L�V�W�L�F�V���F�R�P���H�Q���I�L�Q�D�Q�F�H�������� �Z�K�L�F�K�� �V�H�W�V�� �R�X�W
�S�U�D�F�W�L�F�D�O���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���I�R�U���W�K�H���P�H�H�W�L�Q�J��

������ �$�*�(�1�'�$
�2�U�G�L�Q�D�U�\���U�H�V�R�O�X�W�L�R�Q�V

�ì �$�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���W�K�H���S�D�U�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�\���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���I�R�U
�W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���'�H�F�H�P�E�H�U������������������ �������$�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���H�[�S�H�Q�V�H�V
�Q�R�W���G�H�G�X�F�W�L�E�O�H���I�R�U���W�D�[���S�X�U�S�R�V�H�V��

�ì �$�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���W�K�H
�\�H�D�U���H�Q�G�H�G���'�H�F�H�P�E�H�U��������������������

�ì �$�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q���R�I���H�D�U�Q�L�Q�J�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U��
�ì �6�W�D�W�X�W�R�U�\�� �D�X�G�L�W�R�U�V�å�� �V�S�H�F�L�D�O�� �U�H�S�R�U�W�� �R�Q�� �U�H�J�X�O�D�W�H�G

�D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V�������F�R�Q�I�L�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���Q�R���Q�H�Z
�D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V��

�ì �5�H�D�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W���R�I���0�U�����0�L�F�K�H�O���&�O�D�L�U���D�V���G�L�U�H�F�W�R�U
�ì �5�D�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�D�O�� �D�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W�� �R�I�� �0�V��

�0�D�O�J�R�U�]�D�W�D���+�R�U�Q�L�J���D�V���G�L�U�H�F�W�R�U��
�ì �5�D�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���F�K�D�Q�J�H���L�Q���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���D�G�G�U�H�V�V��
�ì �$�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���W�K�H���U�H�P�X�Q�H�U�D�W�L�R�Q���S�R�O�L�F�\���I�R�U���W�K�H���&�K�D�L�U�P�D�Q���D�Q�G

�&�(�2�� �S�X�U�V�X�D�Q�W�� �W�R�� �$�U�W�L�F�O�H�� �/���� ���������������� �,�,�� �R�I�� �W�K�H�� �)�U�H�Q�F�K
�&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���&�R�G�H��

�ì �$�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���W�K�H���U�H�P�X�Q�H�U�D�W�L�R�Q���S�R�O�L�F�\���I�R�U���W�K�H���'�H�S�X�W�\���&�(�2
�S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���$�U�W�L�F�O�H���/���������������������,�,���R�I���W�K�H���)�U�H�Q�F�K���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O
�&�R�G�H��

�ì �$�S�S�U�R�Y�D�O�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�P�X�Q�H�U�D�W�L�R�Q�� �S�R�O�L�F�\�� �I�R�U�� �G�L�U�H�F�W�R�U�V
�S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���$�U�W�L�F�O�H���/���������������������,�,���R�I���W�K�H���)�U�H�Q�F�K���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O
�&�R�G�H��

�ì �$�S�S�U�R�Y�D�O�� �R�I�� �D�O�O�� �U�H�P�X�Q�H�U�D�W�L�R�Q�� �S�D�L�G�� �R�U�� �D�Z�D�U�G�H�G�� �W�R
�F�R�U�S�R�U�D�W�H���R�I�I�L�F�H�U�V���L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I���I�L�V�F�D�O���������� ���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R
�$�U�W�L�F�O�H���/�����������������������,���R�I���W�K�H���)�U�H�Q�F�K���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���&�R�G�H��

�ì �$�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���W�K�H���U�H�P�X�Q�H�U�D�W�L�R�Q���S�D�L�G���R�U���D�Z�D�U�G�H�G���W�R���0�U�����(�U�L�F
�+�«�P�D�U�����&�K�D�L�U�P�D�Q���D�Q�G���&�(�2�����L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U������������

�ì �$�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���W�K�H���U�H�P�X�Q�H�U�D�W�L�R�Q���S�D�L�G���R�U���D�Z�D�U�G�H�G���W�R���0�U��
�&�K�U�L�V�W�R�S�K�H���6�D�W�L�Q�����'�H�S�X�W�\���&�(�2�����L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U
����������

�ì �$�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���J�U�D�Q�W�H�G���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���I�R�U
�W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���W�R���E�X�\���E�D�F�N���L�W�V���R�Z�Q���V�K�D�U�H�V���L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H
�Z�L�W�K���W�K�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���V�S�H�F�L�I�L�H�G���X�Q�G�H�U���$�U�W�L�F�O�H���/�����������������������R�I
�W�K�H���)�U�H�Q�F�K���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���&�R�G�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���W�H�U�P���R�I���W�K�H
�D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q�����R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V�����S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���D�Q�G���F�D�S��

�(�[�W�U�D�R�U�G�L�Q�D�U�\���U�H�V�R�O�X�W�L�R�Q�V

�ì �$�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���J�U�D�Q�W�H�G���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���I�R�U
�W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���W�R���F�D�Q�F�H�O���W�U�H�D�V�X�U�\���V�K�D�U�H�V���S�X�U�F�K�D�V�H�G���E�\���W�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\�� �L�Q�� �D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� �V�S�H�F�L�I�L�H�G
�X�Q�G�H�U���$�U�W�L�F�O�H���/�����������������������R�I���W�K�H���)�U�H�Q�F�K���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���&�R�G�H��
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�H�U�P���R�I���D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G���F�D�S��

�ì �$�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���J�U�D�Q�W�H�G���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���W�R
�L�Q�F�U�H�D�V�H���F�D�S�L�W�D�O���V�W�R�F�N���E�\���F�D�S�L�W�D�O�L�]�L�Q�J���U�H�V�H�U�Y�H�V�����U�H�W�D�L�Q�H�G
�H�D�U�Q�L�Q�J�V���D�Q�G���R�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�D�L�G���L�Q���F�D�S�L�W�D�O�����W�H�U�P���R�I���W�K�H
�D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q�����P�D�[�L�P�X�P���S�D�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H
�D�Q�G���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���R�I���I�U�D�F�W�L�R�Q�D�O���V�K�D�U�H�V��

�ì �$�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���J�U�D�Q�W�H�G���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���W�R
�L�V�V�X�H���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���D�Q�G���R�U���H�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V
�J�L�Y�L�Q�J�� �D�F�F�H�V�V�� �W�R�� �R�W�K�H�U�� �H�T�X�L�W�\�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �R�U�� �J�L�Y�L�Q�J
�H�Q�W�L�W�O�H�P�H�Q�W�� �W�R�� �G�H�E�W�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �D�Q�G���R�U�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �J�L�Y�L�Q�J
�D�F�F�H�V�V���W�R���I�X�W�X�U�H���H�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���R�U���D
�*�U�R�X�S�� �F�R�P�S�D�Q�\���� �Z�L�W�K�� �S�U�H�I�H�U�H�Q�W�L�D�O�� �V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� �U�L�J�K�W�V��
�W�H�U�P���R�I�� �W�K�H���D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���� �P�D�[�L�P�X�P���S�D�U���Y�D�O�X�H���R�I�� �W�K�H
�F�D�S�L�W�D�O�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �D�Q�G�� �S�R�Z�H�U�� �W�R�� �R�I�I�H�U�� �X�Q�V�X�E�V�F�U�L�E�H�G
�V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���W�R���W�K�H���S�X�E�O�L�F��

�ì �$�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���J�U�D�Q�W�H�G���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���W�R
�L�V�V�X�H���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���D�Q�G���R�U���H�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V
�J�L�Y�L�Q�J�� �D�F�F�H�V�V�� �W�R�� �R�W�K�H�U�� �H�T�X�L�W�\�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �R�U�� �J�L�Y�L�Q�J
�H�Q�W�L�W�O�H�P�H�Q�W�� �W�R�� �G�H�E�W�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �D�Q�G���R�U�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �J�L�Y�L�Q�J
�D�F�F�H�V�V���W�R���I�X�W�X�U�H���H�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���R�U���D
�*�U�R�X�S���F�R�P�S�D�Q�\�����Z�L�W�K�R�X�W���S�U�H�I�H�U�H�Q�W�L�D�O���V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���U�L�J�K�W�V
�Y�L�D���D���S�X�E�O�L�F���R�I�I�H�U�L�Q�J�����H�[�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���R�I�I�H�U�V���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���L�Q
�$�U�W�L�F�O�H���/�������������������r���R�I���W�K�H���)�U�H�Q�F�K���0�R�Q�H�W�D�U�\���D�Q�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�&�R�G�H���� �D�Q�G���R�U�� �D�V�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�� �I�R�U�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �L�Q
�F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���D���S�X�E�O�L�F���H�[�F�K�D�Q�J�H���R�I�I�H�U�����W�H�U�P���R�I���W�K�H
�D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q�����P�D�[�L�P�X�P���S�D�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H��
�L�V�V�X�H���S�U�L�F�H���D�Q�G���S�R�Z�H�U���W�R���O�L�P�L�W���W�K�H���R�I�I�H�U�L�Q�J���W�R���W�K�H���D�P�R�X�Q�W
�R�I���V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���R�U���W�R���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H���X�Q�V�X�E�V�F�U�L�E�H�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V��

�ì �$�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���J�U�D�Q�W�H�G���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���W�R
�L�V�V�X�H���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���D�Q�G���R�U���H�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V
�J�L�Y�L�Q�J�� �D�F�F�H�V�V�� �W�R�� �R�W�K�H�U�� �H�T�X�L�W�\�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �R�U�� �J�L�Y�L�Q�J
�H�Q�W�L�W�O�H�P�H�Q�W�� �W�R�� �G�H�E�W�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �D�Q�G���R�U�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �J�L�Y�L�Q�J
�D�F�F�H�V�V���W�R���I�X�W�X�U�H���H�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���R�U���D
�*�U�R�X�S���F�R�P�S�D�Q�\�����Z�L�W�K�R�X�W���S�U�H�I�H�U�H�Q�W�L�D�O���V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���U�L�J�K�W�V��
�Y�L�D���D�Q���R�I�I�H�U���D�V���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���L�Q���$�U�W�L�F�O�H���/�������������������r���R�I���W�K�H
�)�U�H�Q�F�K�� �0�R�Q�H�W�D�U�\�� �D�Q�G�� �)�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �&�R�G�H���� �W�H�U�P�� �R�I�� �W�K�H
�D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q�����P�D�[�L�P�X�P���S�D�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H��
�L�V�V�X�H���S�U�L�F�H�����S�R�Z�H�U���W�R���O�L�P�L�W���W�K�H���R�I�I�H�U�L�Q�J���W�R���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I
�V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���R�U���W�R���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H���X�Q�V�X�E�V�F�U�L�E�H�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V��

�ì �$�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���J�U�D�Q�W�H�G���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���W�R
�L�V�V�X�H���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���D�Q�G���R�U���H�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V
�J�L�Y�L�Q�J�� �D�F�F�H�V�V�� �W�R�� �R�W�K�H�U�� �H�T�X�L�W�\�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �R�U�� �J�L�Y�L�Q�J
�H�Q�W�L�W�O�H�P�H�Q�W�� �W�R�� �G�H�E�W�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �D�Q�G���R�U�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �J�L�Y�L�Q�J
�D�F�F�H�V�V���W�R���I�X�W�X�U�H���H�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���R�U���D
�*�U�R�X�S���F�R�P�S�D�Q�\�����Z�L�W�K�R�X�W���S�U�H�I�H�U�H�Q�W�L�D�O���V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���U�L�J�K�W�V��
�W�R�� �D�� �V�S�H�F�L�I�L�F�� �F�D�W�H�J�R�U�\�� �R�I�� �E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�L�H�V���� �W�H�U�P�� �R�I
�D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q�����P�D�[�L�P�X�P���S�D�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H��
�L�V�V�X�H���S�U�L�F�H�����S�R�Z�H�U���W�R���O�L�P�L�W���W�K�H���R�I�I�H�U�L�Q�J���W�R���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I
�V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���R�U���W�R���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H���X�Q�V�X�E�V�F�U�L�E�H�G���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V��

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

�ì �$�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�K�H���W�R�W�D�O���Y�D�O�X�H���R�I���L�V�V�X�H�V���L�Q���W�K�H
�H�Y�H�Q�W���R�I���V�X�U�S�O�X�V���G�H�P�D�Q�G��

�ì �$�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���J�U�D�Q�W�H�G���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���W�R
�L�Q�F�U�H�D�V�H���F�D�S�L�W�D�O���V�W�R�F�N���E�\���L�V�V�X�L�Q�J���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N
�D�Q�G���R�U���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���J�L�Y�L�Q�J���D�F�F�H�V�V���W�R���F�D�S�L�W�D�O�����X�S���W�R�������� ���R�I���W�K�H
�F�D�S�L�W�D�O�����L�Q���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���Q�R�Q���F�D�V�K���W�U�D�Q�V�I�H�U�V���U�H�F�H�L�Y�H�G
�R�I���H�T�X�L�W�\���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���R�U���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���J�L�Y�L�Q�J���D�F�F�H�V�V���W�R���F�D�S�L�W�D�O��

������ �� �������� ���8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���'�R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V
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�W�H�U�P���R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q��
�ì �$�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���J�U�D�Q�W�H�G���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���W�R

�L�Q�F�U�H�D�V�H���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���V�W�R�F�N���E�\���L�V�V�X�L�Q�J���V�K�D�U�H�V���R�I���F�R�P�P�R�Q
�V�W�R�F�N�� �D�Q�G���R�U�� �V�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �J�L�Y�L�Q�J�� �D�F�F�H�V�V�� �W�R�� �W�K�H�� �F�D�S�L�W�D�O
�Z�L�W�K�R�X�W���S�U�H�I�H�U�H�Q�W�L�D�O���V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���U�L�J�K�W�V���W�R���P�H�P�E�H�U�V���R�I���D
�F�R�P�S�D�Q�\���V�D�Y�L�Q�J�V���S�O�D�Q���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���$�U�W�L�F�O�H�V���/���������������������H�W
�V�H�T�����R�I���W�K�H���)�U�H�Q�F�K���/�D�E�R�U���&�R�G�H�����W�H�U�P���R�I���D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q��
�P�D�[�L�P�X�P���S�D�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H�����L�V�V�X�H���S�U�L�F�H
�D�Q�G���S�R�Z�H�U���W�R���J�U�D�Q�W���E�R�Q�X�V���V�K�D�U�H�V���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���$�U�W�L�F�O�H���/��
�����������������R�I���W�K�H���)�U�H�Q�F�K���/�D�E�R�U���&�R�G�H��

�ì �$�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���J�U�D�Q�W�H�G���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���Z�L�W�K
�D���Y�L�H�Z���W�R���L�V�V�X�L�Q�J���H�T�X�L�W�\���Z�D�U�U�D�Q�W�V�����ç�%�6�$�è�������Z�D�U�U�D�Q�W�V���W�R
�V�X�E�V�F�U�L�E�H���I�R�U���D�Q�G���R�U���S�X�U�F�K�D�V�H���Q�H�Z���D�Q�G���R�U���H�[�L�V�W�L�Q�J���V�K�D�U�H�V
���ç�%�6�$�$�1�(�è�����D�Q�G���R�U���U�H�G�H�H�P�D�E�O�H���Z�D�U�U�D�Q�W�V���W�R���V�X�E�V�F�U�L�E�H���I�R�U
�D�Q�G���R�U���S�X�U�F�K�D�V�H���Q�H�Z���D�Q�G���R�U���H�[�L�V�W�L�Q�J���V�K�D�U�H�V�����ç�%�6�$�$�5�è��
�Z�L�W�K�R�X�W�� �S�U�H�I�H�U�H�Q�W�L�D�O�� �V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� �U�L�J�K�W�V�� �W�R�� �D�� �V�S�H�F�L�I�L�F
�F�D�W�H�J�R�U�\���R�I���S�H�U�V�R�Q�V�����P�D�[�L�P�X�P���S�D�U���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O
�L�Q�F�U�H�D�V�H�����W�H�U�P���R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G���H�[�H�U�F�L�V�H���S�U�L�F�H��

�ì �$�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���J�U�D�Q�W�H�G���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���W�R
�J�U�D�Q�W���V�W�R�F�N���R�S�W�L�R�Q�V���W�R���H�P�S�O�R�\�H�H�V���D�Q�G���R�U���F�H�U�W�D�L�Q���F�R�U�S�R�U�D�W�H
�R�I�I�L�F�H�U�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���R�U���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����Z�D�L�Y�H�U���R�I
�V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�å�� �S�U�H�I�H�U�H�Q�W�L�D�O�� �V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� �U�L�J�K�W���� �W�H�U�P�� �R�I
�D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q�����F�D�S�����H�[�H�U�F�L�V�H���S�U�L�F�H���D�Q�G���R�S�W�L�R�Q���W�H�U�P��

�ì �$�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���J�U�D�Q�W�H�G���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���W�R
�J�U�D�Q�W���H�[�L�V�W�L�Q�J���D�Q�G���R�U���Q�H�Z���E�R�Q�X�V���V�K�D�U�H�V���W�R���H�P�S�O�R�\�H�H�V
�D�Q�G���R�U�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �F�R�U�S�R�U�D�W�H�� �R�I�I�L�F�H�U�V�� �R�I�� �W�K�H�� �&�R�P�S�D�Q�\�� �R�U
�U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����Z�D�L�Y�H�U���R�I���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�å���S�U�H�I�H�U�H�Q�W�L�D�O
�V�X�E�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���U�L�J�K�W�����W�H�U�P���R�I���D�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q�����F�D�S���D�Q�G���Y�H�V�W�L�Q�J
�S�H�U�L�R�G�V���� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �G�L�V�D�E�L�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �O�R�F�N���L�Q
�S�H�U�L�R�G�V��

�ì �%�\�O�D�Z���D�P�H�Q�G�P�H�Q�W�V���I�R�U���O�H�J�D�O���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H��
�ì �$�X�W�K�R�U�L�]�D�W�L�R�Q���W�R���E�H���J�U�D�Q�W�H�G���W�R���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���W�R

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

�ì �3�R�Z�H�U�V���I�R�U���I�R�U�P�D�O�L�W�L�H�V��
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�2�U�G�L�Q�D�U�\���U�H�V�R�O�X�W�L�R�Q�V

�)�L�U�V�W���5�H�V�R�O�X�W�L�R�Q���â���$�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���W�K�H���S�D�U�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�\��
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���'�H�F�H�P�E�H�U��
���������������� ���â���$�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���H�[�S�H�Q�V�H�V���Q�R�W���G�H�G�X�F�W�L�E�O�H���I�R�U��
�W�D�[���S�X�U�S�R�V�H�V

�7�K�H���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V���D�W���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���P�H�H�W�L�Q�J�����K�D�Y�L�Q�J���U�H�Y�L�H�Z�H�G���W�K�H
�U�H�S�R�U�W�V���R�I���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���D�Q�G���W�K�H���V�W�D�W�X�W�R�U�\���D�X�G�L�W�R�U�V
�I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���'�H�F�H�P�E�H�U�����������������������K�H�U�H�E�\���D�S�S�U�R�Y�H���W�K�H
�S�D�U�H�Q�W�� �F�R�P�S�D�Q�\�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �\�H�D�U�� �H�Q�G�H�G
�'�H�F�H�P�E�H�U������������������ ���D�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G�����Z�K�L�F�K���V�K�R�Z���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H���R�I
������������������

�7�K�H�� �V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�� �D�W�� �W�K�H�� �J�H�Q�H�U�D�O�� �P�H�H�W�L�Q�J�� �V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\
�D�S�S�U�R�Y�H���H�[�S�H�Q�V�H�V���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���L�Q���$�U�W�L�F�O�H�����������������R�I���W�K�H���)�U�H�Q�F�K
�*�H�Q�H�U�D�O���7�D�[���&�R�G�H�����D�P�R�X�Q�W�L�Q�J���W�R�����������������������D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���W�D�[
�W�K�H�U�H�R�Q��

�6�H�F�R�Q�G���5�H�V�R�O�X�W�L�R�Q���â���$�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G��
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���'�H�F�H�P�E�H�U��
����������������

�7�K�H���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V���D�W���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���P�H�H�W�L�Q�J�����K�D�Y�L�Q�J���U�H�Y�L�H�Z�H�G���W�K�H
�U�H�S�R�U�W�V���R�I���W�K�H���%�R�D�U�G���R�I���'�L�U�H�F�W�R�U�V���D�Q�G���W�K�H���V�W�D�W�X�W�R�U�\���D�X�G�L�W�R�U�V
�R�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G
�'�H�F�H�P�E�H�U�����������������������K�H�U�H�E�\���D�S�S�U�R�Y�H���V�D�L�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V
�D�V���V�X�E�P�L�W�W�H�G���W�R���W�K�H�P�����Z�K�L�F�K���V�K�R�Z���Q�H�W���L�Q�F�R�P�H���*�U�R�X�S���V�K�D�U�H���R�I
������������������������

�7�K�L�U�G���5�H�V�R�O�X�W�L�R�Q���â���$�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q���R�I���H�D�U�Q�L�Q�J�V���I�R�U���W�K�H��
�\�H�D�U

�2�Q�� �W�K�H�� �U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �%�R�D�U�G�� �R�I�� �'�L�U�H�F�W�R�U�V���� �W�K�H
�V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V�� �D�W�� �W�K�H�� �J�H�Q�H�U�D�O�� �P�H�H�W�L�Q�J�� �K�H�U�H�E�\�� �U�H�V�R�O�Y�H�� �W�R
�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���H�D�U�Q�L�Q�J�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�H�G���'�H�F�H�P�E�H�U������������������
�D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�6�R�X�U�F�H

�ì �1�H�W���L�Q�F�R�P�H���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U ����������������

�ì �5�H�W�D�L�Q�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V ��������������������

�$�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q

�ì �6�W�D�W�X�W�R�U�\���U�H�V�H�U�Y�H ������������

�ì �5�H�W�D�L�Q�H�G���H�D�U�Q�L�Q�J�V ��������������������

�3�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���W�K�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���$�U�W�L�F�O�H�����������E�L�V���R�I���W�K�H���)�U�H�Q�F�K
�*�H�Q�H�U�D�O���7�D�[���&�R�G�H�����L�W���L�V���U�H�F�D�O�O�H�G���W�K�D�W���Q�R���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���R�U���R�W�K�H�U
�H�D�U�Q�L�Q�J�V�� �G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�� �P�H�D�Q�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H�� �I�L�U�V�W

�S�D�U�D�J�U�D�S�K���R�I���V�D�L�G���D�U�W�L�F�O�H���K�D�Y�H���E�H�H�Q���P�D�G�H���L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I���W�K�H
�O�D�V�W���W�K�U�H�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V��

�������� �����8�Q�L�Y�H�U�V�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���' �R�F�X�P�H�Q�W���ì���,�'���/�R�J�L�V�W�L�F�V��������
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�)�R�X�U�W�K���5�H�V�R�O�X�W�L�R�Q�������6�W�D�W�X�W�R�U�\���D�X�G�L�W�R�U�V�å���V�S�H�F�L�D�O��
�U�H�S�R�U�W���R�Q���U�H�J�X�O�D�W�H�G���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V��
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���F�R�Q�I�L�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���Q�R���Q�H�Z���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V

�7�K�H���V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V���D�W���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���P�H�H�W�L�Q�J�����K�D�Y�L�Q�J���U�H�Y�L�H�Z�H�G
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