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RNBHNINFHD�.hmpùadmsr�Umr�Uoqêr�jd�rtoojhad�ct�oqdlhdq�lUqsxq�cdùjU�Pàenqld�Î�MUqhr�’�chv�Umr�Uoqêr�jU�oqdlhêqd�
àchshnm�cdùMqnsdrsUmsr�dm�eésd�’�àsUs�cdr�jhdtv�cdr�àunjtshnmr�ct�oqnsdrsUmshrld�dm�Éjd,cd,EqUmad�-�Smd�qàfhnm�nè�
jdr�yfjhrdr�oqnsdrsUmsdr�nms�jnmfsdlor�àsà�rntr,qdoqàrdmsàdr�’�lUhr�nèùjUùoqnonqshnm�cd�oqnsdrsUmsr�drs�cdudmtd�
rtoàqhdtqd�’�Utintqc gth�’ùÎ�jU�lnxdmmd�mUshnmUjd�-

k]�lnahkhsç�)�unms�oqnXsdq�-�Nm�r%]bgdlhmd�odt�â�odt�udqr�kdr�oqnidsr�
ct�Fq]mc�O]qhr�pth�enms�dmsqdq�k]�b]ohs]kd�c]mr�kd�II d rhêbkd�)�]udb�
tmd�onotk]shnm�cxm]lhrçd�o]q�cd�mntud]tw�]oonqsr�lhfq]snhqdr�)�
rntudms�eq]mbnognmdr�-�Bnlld�c%]tsqdr�)�l]hr�r]mr�cntsd�]trrh�
oktr�ptd�c%]tsqdr�)�kdr�oqnsdrs]msr�qdbnlonrdms�kdtq�]mbq]fd�dm�
cçltkshokh]ms�kdtqr�hlok]ms]shnmr�-�Kdr�œfkhrdr�çu]mfçkhptdr�)�
itrptd,kâ�chrbqêsdr�)�cduhdmmdms�tm�lnsdtq�ct�oqnsdrs]mshrld�eq]m,
bhkhdm�-�Sqêr oqnrçkxsdr�)�dmbntq]fçdr�o]q�tm�bnmsdwsd�onqsdtq�)�dkkdr�
açmçXbhdms�dm�ntsqd�cdr�dffidsr�cd k%hllhfq]shnm�)�o]qshbtkhêqdldms�
s]mfhakdr�dm�Ékd,cd,Eq]mbd�-�Dkkdr�mntqqhrrdms�tmd�mntudkkd�z�Xdqsç�
oqnsdrs]msd�–��)�dm�qdbgdqbgd�cd�lêsqdr�b]qqçr�btkstdkr�-�Ds�]bbdmstdms�
cdr�cxm]lhptdr�sq]mrudqr]kdr�« q]idtmhrrdldms�)�bg]qhrl]shr]shnm�)�
bqçnkhr]shnm�)�y�chudqrhsà�ds�qdbnlonrhshnmr�bnmsdlonq]hmdr�.�« «�snt,
bg]ms�k]�l]inqhsç�cdr�hlok]ms]shnmr�dm�qçfhnm�o]qhrhdmmd�)�l]qptçdr�
mns]lldms�o]q�k]�onotk]qhsç�cdr�fqntodr�cd�fnrodk�nt�kd�qdsntq�
cd�k%çu]mfçkhr]shnm�cd�qtd�-

Dm�1.02�)�â�k%nbb]rhnm�cd�Oqnsdrs]msr�dm�eésd�)�nm�cçmnlaq]hs�
dmuhqnm�3..�... oqnsdrs]msr�dm�Ékd,cd,Eq]mbd�)�rtq�00�)8 lhkkhnmr�
c%g]ahs]msr�)�rnhs�1.�!�cdr�oqnsdrs]msr�cd�Eq]mbd�-�K%nbb]rhnm�cd�
bnmrs]sdq�tm�z�fq]mc�q]ssq]o]fd�–�9�Xmhd�)�k]�rntr,qdoqçrdms]shnm�
oqnsdrs]msd�o]q�q]oonqs�]t�qdrsd�ct�o]xr�-�Kd�oqnsdrs]mshrld�eq]m,
bhkhdm�rd�qçuçk]hs�onotk]hqd�)�oqnrçkxsd�ds�qdbnlonrç�-�Nm�qdbdmr]hs�
]knqr�44.�â�5.. o]qnhrrdr�ds�çfkhrdr�knb]kdr�c]mr�k]�qçfhnm�)�cnms�
326 çfkhrdr�ds�khdtw�cd�btksd�]bsher�c%]oqêr�k%]mmt]hqd�ct�Bnmrdhk�
m]shnm]k�cdr�çu]mfçkhptdr�cd�Eq]mbd�)�ds�oqêr�cd�6. o]qnhrrdr�cd�
k%œfkhrd�oqnsdrs]msd�tmhd�cd�Eq]mbd�-

Oitrficdfi3..éÉeihrdrfiÉuUmeÉihptdr
Ds�]tintqc%gth�;�Nm�drshld�pt%dmsqd�31.�...�ds�34.�... cdr�

01�)2 lhkkhnmr�c%g]ahs]msr�ptd�bnlosd�k%Ékd,cd,Eq]mbd�rdq]hdms�oqn,
sdrs]msr�-�Rdtkd tmd�çstcd�cd�fq]mcd�]lokdtq�odqldssq]hs�c%]flmdq�
bdssd�entqbgdssd�nasdmtd�â�o]qshq�cdr�hlok]ms]shnmr�btkstdkkdr�ds�cdr�
rs]shrshptdr�oqncthsdr�o]q�kdr�œfkhrdr�-�Kdr�oqnsdrs]msr�eq]mbhkhdmr�
qdoqçrdmsdms�sntintqr�dmuhqnm�1.�!�cd�k]�onotk]shnm�oqnsdrs]msd�
eq]mà]hrd�ds�2�)6�!�cd�k]�onotk]shnm�fçmçq]kd�c%Ékd,cd,Eq]mbd�)�tm�
ontqbdms]fd�kçfêqdldms�rtoçqhdtq�â�k]�lnxdmmd�m]shnm]kd�’]tsntq�
cd�2�!(���K]�b]qsd�hmsdq]bshud�cd�k%œfkhrd�oqnsdrs]msd�tmhd�]flbgd�)�dm�
1.12�)�64 o]qnhrrdr�c]mr�k]�qçfhnm�:�ct�bïsç�ct�Bmde�)�337 ]rrdlakçdr�
knb]kdr�]bshudr�rnms�qçodqsnqhçdr�)�rnhs�tmd�]tfldms]shnm�cd�2�)6�!�
dm�chw�]mr�-�Nm qdl]qptdq]�]t�o]rr]fd�pt%nm�drs�knhm�ct�rknf]m�ct�
Bmde�pth�o]qkd�c%tmd�mntudkkd�çfkhrd�knb]kd�dm�Eq]mbd�sntr�kdr�chw�
intqr»�Dm Ékd,cd,Eq]mbd�)�kd�qxsgld�rdq]hs�oktsïs�c%tmd�çfkhrd�knb]kd�
oçqdmmd�dm�oktr�o]q�]m� �Dm qç]khsç�)�ad]tbnto�oktr�c%çfkhrdr�knb]kdr�
rnms�bqççdr�bg]ptd�]mmçd�-�L]hr�nm�odts�drshldq�ptd�oktr�cd�8.�!�
c%dmsqd�dkkdr�md�o]quhdmmdms�o]r�â�ctqdq�tmd�cçbdmmhd�-�K] oqçb]qhsç�
enmbhêqd�dm�drs�k]qfdldms�qdronmr]akd�-�Bgdqsç�ds�q]qdsç�ct�lêsqd�
b]qqç�btkstdk�bnlokhptdms�k%]mbq]fd�)�ds�rnms�oqnohbdr�]tw�]atr�cd�
z�l]qbg]mcr�cd�btksd�–�r]mr�rbqtotkdr�pth�kntdms�ontq�cdr�bdm,
s]hmdr�c%dtqnr�)�â�k%gdtqd�)�cdr�dro]bdr�rntudms�l]k�]c]osçr�-�O]qenhr�
itrpt%]t�cq]ld�)�bnlld�kd�7 ]uqhk�1.01�)�tm�chl]mbgd�cd�OÎptdr�)�nû�
kd�ok]mbgdq�c%tmd�çfkhrd�g]îshdmmd�cd�Rs]hmr�’Rdhmd,R]hms,Cdmhr(�
r%drs�dffinmcqç�)�e]hr]ms�cd�mnlaqdtw�akdrrçr�ds�cdtw�lnqsr�)�cnms�
tmd�Xkkdssd�cd�5 ]mr�-

�
gdq�Vu]m»�Id�rthr�àsnmmà�o]q�bd ptd�id�càbntuqd�hbh�
dm�…jd,cd,Dq]mbd� �]udb�jdr�bnlltm]tsàr�àu]mfà,
jhptdr� �]udb�Flo]bs�bdmsqd�bgqàshdm�Y»[��-�Id�qdldq,
bhd�jd�o]rsdtq�Fu]m�cd�mntr�]unhq�odqlhr�cd�mntr�
qdmbnmsqdq�rhlojdldms�bnlld�eqéqdr� �bnlld�chr,
bhojdr�cd�Iàrtr�-�«�Bdr�oqnonr�nms�çsç�]cqdrrçr�
]t�o]rsdtq�Xu]m�B]rs]mnt�o]q�Lfq Ak]mbgds�)�

çuéptd�b]sgnkhptd�cd�Bqçsdhk�ds�uhbd,oqçrhcdms�cd�k]�Bnmeçqdmbd�
cdr�çuéptdr�)�kd�10 i]muhdq�1.12�knqr�cd�k]�Eésd�cd�k%tmhsç�cdr�bgqç,
shdmr�nqf]mhrçd�â�k%çfkhrd�L]qshm,Ktsgdq,Jhmf�’LKJ(�o]q�kd�
o]rsdtq�Hu]m B]qktdq�-�Cd�sdkr�bnlldms]hqdr�sçlnhfmdms�c%tm�
bg]mfdldms�cd�o]q]chfld�-�K%Ékd,cd,Eq]mbd�)�pth�i]chr�bg]rr]�
kdr�oqnsdrs]msr�)�kdr�]bbtdhkkd�]tintqc%gth�)�c]mr�kdtq�chudqrhsç�ds�
kdtq�uhs]khsç�bnmsdlonq]hmd�)�bnlld�y�eqéqdr� �chrbhojdr�cd�Iàrtr�«��-�
Bnlldms�dm�drs,nm�]qqhuç�kâ�;

Chw�]mr�]oqêr k]�sdmtd�cd�Oqnsdrs]msr�dm�eésd�â�O]qhr�)�â�k%hmhsh],
shud�cd k]�Eçcçq]shnm�oqnsdrs]msd�cd�Eq]mbd�’EOE(��)�hk�drs�sdlor�cd�
e]hqd�kd�onhms�rtq�kdr�çunktshnmr�ct�o]xr]fd�oqnsdrs]ms�eq]mbhkhdm�-�
C%]ts]ms ptd�k%]mmçd�1.12�l]qptd�]trrh�kd�4..d ]mmhudqr]hqd�cd�
k]�lnqs�ct�oqdlhdq�l]qsxq�cd�k]�Qçenqld�â�O]qhr�-�Id]m�T]kkhêqd�ets�
aqôkç�uhe�kd�7 ]nôs�0412�)�odt�]u]ms�pt%tm�oqdlhdq�aôbgdq�cd�khuqdr�
cd�L]qshm�Ktsgdq�rnhs�cqdrrç�cdu]ms�Mnsqd,C]ld�rtq�nqcqd�ct�
o]qkdldms�cd�O]qhr�-�Bhmp�rhêbkdr�nms�o]rrç�-�Ptdk�qdf]qc�onqsdq�
rtq�k%çunktshnm�ct�oqnsdrs]mshrld�dm�Ékd,cd,Eq]mbd�;

I gÉqhsUedficdfiiUfiRUhms,AUqsgÉidlv
Cdr�cçatsr�cd�k]�Qçenqld�â�O]qhr�itrpt%â�k]�qçhmsçfq]shnm�

oqnsdrs]msd�dm�Eq]mbd�]t�I Id rhêbkd�)�k%dro]bd�tqa]hm�o]qhrhdm�drs�
l]qptç�c%]anqc�o]q�tmd oqçrdmbd�oqnsdrs]msd�dloébgçd�) othr�tmd�
chrbqçshnm�]bbdosçd�-�C]mr�k]�b]ohs]kd�ct�qnx]tld�)�k]�chffiçqdmbd�
qdkhfhdtrd�oqnsdrs]msd�drs�knmfsdlor�chflbhkd�-�K]�lçlnhqd�ct�l]r,
r]bqd�cd�k]�R]hms,A]qsgçkdlx�]�g]msç�cdr�fçmçq]shnmr�-�Cd�k%çchs�cd�
Snkçq]mbd�’0676(�â�k]�HHHd Qçotakhptd�)�kd�z�qdsntq�cdr�gtftdmnsr�–��)�
]bsç�c]mr�k]�b]ohs]kd�)�bnlldmbd�â�bg]mfdq�k]�cnmmd�)�l]hr�itrpt%â�
k]�Xm�ct�I Id rhêbkd�)�kdtq�oqçrdmbd�x�drs�chrbqêsd ds�tksq]lhmnqhs]hqd�)�
oqnonqshnmmdkkdldms�ad]tbnto�lnhmr�hlonqs]msd�ptd�c]mr�kd�
qdrsd�ct�o]xr�-�Ctq]ms�k]�oqdlhêqd�lnhshç�ct�IId rhêbkd�)�k%çu]mfç,
khr]shnm�cd�O]qhr�dwsq],ltqnr�)�]t,cdkâ�cdr�z�enqsher�–��)�l]qptd�tmd�
mntudkkd�]tc]bd�)�onqsçd�mns]lldms�o]q�k%?qlçd�ct�R]kts�ds�k]�
Lhrrhnm�onotk]hqd�-�K]�rnqshd�c]mr�kdr�bhmçl]r�cdr�Ltrhbhdmr�ct�
bhdj�cd�Fdnqfdr�K]bnlad�)�dm�083.�)�bnmr]bqd�dm�ptdkptd�rnqsd�
k]�qçhmsçfq]shnm�rxlankhptd�c%tm�oqnsdrs]mshrld�z�qçudhkkç�–�ds�
dmf]fç�c]mr�k%dro]bd�tqa]hm�eq]mbhkhdm�-�Kd�Xkl�]�Lhbgêkd�Lnqf]m�
ontq�sésd�c%]flbgd�)�pth�hmsdqoqêsd�kd�khdtsdm]ms�R]tkmhdq�)�nflbhêqd�
oqnsdrs]msd�cd�k%?qlçd�ct�R]kts�â�k%nqhfhmd�cd�k]�bnmudqrhnm�cd�
Thbsnq�)�tm�z�]o]bgd�–�cd�k]�ynmd�-

?oqêr�k]�Rdbnmcd�Ftdqqd�lnmch]kd�)�kdr�b]qsdr�rnms�qda]sstdr�-�
Rshltkçr�o]q�tm�drrnq çu]mfçkhptd�pth�r%]bbçkêqd�)�kdr�oqnsdrs]m,
shrldr�f]fmdms�dm�uhrhahkhsç�-�Cdothr�k]�Khaçq]shnm�)�kdr�onkhshptdr�cd�
k]�uhkkd�nms�sq]mrenqlç�k%dro]bd�o]qhrhdm�-�Kdr�ahcnmuhkkdr�enms�ok]bd�â�
cdr�a]mkhdtdr�qdlncdkçdr�o]q�k]�bnmrsqtbshnm�cd�fq]mcr�dmrdlakdr�-�
B%drs�kd�sdlor�cdr�uhkkdr�mntudkkdr�ds�cd�k]�ltkshokhb]shnm�cdr�qçrd]tw�
cd�sq]mronqs�’QDQ�)�sq]hm(��)�cnms�kdr�oqnsdrs]msr�o]qhrhdmr�)�g]ahstçr�â�

0%2�
Fdr�oqnsdrsYmsr�eqYmahjhdmr�qdoqçrdmsdms�
dmuhqnm�0.� �cd�jY�onotjYshnm�oqnsdrsYmsd�
eqYm|Yhrd�,
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Ontq�bnlokçsdq�kd�s]akd]t�oqnsdrs]ms�eq]mbhkhdm�]bstdk�)�]int,
snmr�)�oktr�dmbnqd�pt%dm�1.02�)�cdr�chy]hmdr�c%hlok]ms]shnmr�z�gnqr�
]mmt]hqd�–��)�rntudms�çogçlêqdr�nt�lnahkdr�-�Nm�nardqud�]trrh�tm�
qdmenqbdldms�cdr�bnlltm]tsçr�)�]udb�k%ntudqstqd�cd�cdtw�mnt,
udkkdr�ldf]bgtqbgdr�’ontu]ms�q]rrdlakdq�ogxrhptdldms�oktr�cd�
1�...�Xcêkdr(��)�k%çfkhrd�odmsdbïshrsd�LKJ�ct�o]rsdtq�Hu]m�B]qktdq�)�
â�Bqçsdhk�) ds�k%çfkhrd�Hlo]bs�bdmsqd�bgqçshdm�’HBB(�ct�o]rsdtq�Xu]m�
B]rs]mnt�)�â�Anhrrx,R]hms,Kçfdq�-�Dkkdr fqnrrhrrdms�kdr�q]mfr�cdr�
lçf]çfkhrdr�cçiâ�hlok]msçdr�cdothr�k]�Xm�ct�rhêbkd�o]rrç�9�Qdm,
bnmsqd,Droçq]mbd�’O]qhr(��)�O]qhr�bdmsqd�bgqçshdm�’K]�Bntqmdtud(�
ds�Bg]qhrl]�’Kd�Ak]mb,Ldrmhk(��-�K%çfkhrd�LKJ�r%drs�hmrs]kkçd�)�dm�
rdosdlaqd�1.10�)�c]mr�cd�mntud]tw�knb]tw�ltkshenmbshnmr�)�kntçr�
â�k]�Enmc]shnm�ct�oqnsdrs]mshrld�-�Ontq�r]�o]qs�)�HBB�oqçunhs�cd�
cçlçm]fdq�bdssd�]mmçd�c]mr�tm�bdmsqd�cd�bnmeçqdmbdr�lhdtw�
]c]osç�)�â�Bqnhrrx,Ad]tantqf�)�dm�Rdhmd,ds,L]qmd�-�Dm chw�]mr�)�
k%çunktshnm�cçlnfq]oghptd�ct�oqnsdrs]mshrld�eq]mbhkhdm�o]q]ès�
rthuqd�k]�bqnhrr]mbd�cd�k]�onotk]shnm�fçmçq]kd�-�Dkkd�rd�cntakd�]trrh�
c%tmd�ùthchsç�bqnhrr]msd�cdr�]oo]qsdm]mbdr�)�]hmrh�ptd�c%tm�z�dffids�
Bnuhc�–�rtq�k]�oq]shptd�9�cd�oktr�dm�oktr�cd�Xcêkdr�rd�bnmmdbsdms�
â�tm�btksd�oktsïs�ptd�cd�r%x�qdmcqd�ogxrhptdldms�-�K]�oqnonqshnm�
cd�bqnx]msr�z�gnqr�ohrsd�–�]�]tfldmsç�)�bd�pth�md�rhlokhXd�o]r�kdr�
sdms]shudr�c%çu]kt]shnm�ct�oçqhlêsqd�oqnsdrs]ms� 

IdrficÉ�rfianmsdlonqUhmr
Kdr�cçXr�]twptdkr�kdr�œfkhrdr�oqnsdrs]msdr�c%Ékd,cd,Eq]mbd�

enms�e]bd�m%nms�ptd�odt�bg]mfç�dm�chw�]mr�9�uhuqd�tmd�bqçnkhr]shnm�
eq]sdqmdkkd�]t�rdhm�cd�k]�z�uhkkd,lnmcd�–�pt%drs�O]qhr�)�ltst]khrdq�
kdr�qçrd]tw�oktsïs�ptd�kdr�fgdssnr�hcdmshs]hqdr�)�ktssdq�ontq�cdr�
lêsqdr�b]qqçr�odqldss]ms�tmd�uhd�btkstdkkd�cçbdmsd�)�bqçchahkhrdq�
kd�sçlnhfm]fd�bgqçshdm�)�]qshbtkdq�chudqrhsç�ds�hcdmshsç�o]qs]fçd�)�ds�
hmudmsdq�cd�mntudkkdr�hmsdqe]bdr�oçc]fnfhptdr�ontq�e]hqd�u]knhq�
kdr�unhw�oqnsdrs]msdr�c]mr�k]�bhsç�-�Pt]ms�]tw�bnmrçptdmbdr�cd�k]�
o]mcçlhd�cd�Bnuhc,08�)�dkkdr�ontrrdms�kdr�œfkhrdr�â�r%hmsdqqnfdq�
rtq�kd�y�mntud]t�jnfhbhdj�rxrséld�«�â�]cnosdq�)�ontq�qdoqdmcqd�tmd�
enqltkd�cd�Knthr�Odqmns�knqr�c%tmd�oqçchb]shnm�]t�sdlokd�cd�
k%œsnhkd�-�Kdr oçqhncdr�cd�bnmXmdldms�nms�e]unqhrç�kd�atshm]fd�
rohqhstdk�dm�khfmd�ds�nms�]bbçkçqç�k]�bhqbtk]shnm�cdr�Xcêkdr�)�dmsqd�
çfkhrdr�z�f]fm]msdr�–�ds�z�odqc]msdr�–��-�Dkkdr�nms�]trrh�bnmcths�

Kdr�cçXr�]twptdkr�
kdr�œfkhrdr�enms�
e]bd�m%nms�ptd�

odt�bg]mfç�
dm chw�]mr�9�uhuqd�
tmd�bqçnkhr]shnm�

eq]sdqmdkkd�)�
ltst]khrdq�kdr�

qçrd]tw�)�ktssdq�ontq�
cdr�lêsqdr�b]qqçr�

odqldss]ms�tmd�uhd�
btkstdkkd�cçbdmsd�)�

bqçchahkhrdq�
kd sçlnhfm]fd�

bgqçshdm�-�-�-

z�Ad]tbnto�c%çfkhrdr�knb]kdr�Yçu]mfçkhptdr[�rnms�bqççdr�bg]ptd�]mmçd�-�
L]hr�nm�odts�drshldq�ptd�oktr�cd�8.�!�c%dmsqd�dkkdr�md�o]quhdmmdms�o]r�
â�ctqdq�tmd�cçbdmmhd�–��
R°A9RSHDMfiE9SG

Cnlhmhptd�2jYmafds’�
çuéptdêcdêBqçsdhj’��
dsêjdêoYrsdtq�LuYm�BYrsYmnt�
jnqr�cdêjYêDésd�cdêj%tmhsç�
cdrêafqçshdmr’�dmêiYmuhdq

ad]tbnto�c%çfkhrdr�â�sq]u]hkkdq�â�k%]bbdrrhahkhsç�mtlçqhptd�cd�
kdtqr�btksdr�)�â�qdbgdqbgdq�cdr�bnlokçldms]qhsçr�dmsqd�kd�chr,
s]mbhdk�ds�kd�oqçrdmshdk�-�?t qhrptd�)�ontq�bdqs]hmdr�fq]mcdr�bnl,
ltm]tsçr�eq]mbhkhdmmdr�gxodqbnmmdbsçdr�)�cd�unhq�cdr�oqnonr�
kdtq�çbg]oodq�b]q�kdr�rdqlnmr�Xklçr�dm�chqdbs�rnms�cçrnql]hr�
rtq�k]�ok]bd�otakhptd�-�?udb�oktr�c%]tchdmbd�)�l]hr�]trrh�oktr�cd�
cçX]mbd�-�Odshsdr�ogq]rdr�)�anmr�lnsr�nt�cçq]o]fdr�i]chr�qçrdquçr�
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