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

�5�H�F�X�V�H���T�X�D�O�T�X�H�U���I�R�U�P�D���G�H���I�D�Y�R�U�H�F�L�P�H�Q�W�R���T�X�H���S�R�V�V�D���F�U�L�D�U���S�R�V�L�o�m�R���G�H���L�Q�I�O�X�r�Q�F�L�D

�H�Q�W�U�H���I�R�U�Q�H�F�H�G�R�U�H�V���H���S�U�H�V�W�D�G�R�U�H�V���G�H���V�H�U�Y�L�o�R����

�&�y�G�L�J�R���&�,�( �$�0���G�H���&�R�Q�G�X�W�D���H���e�W�L�F�D ����
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�2���&�,�(�$�0���W�H�P���F�R�P�R���R�E�M�H�W�L�Y�R�����H�[�S�U�H�V�V�D�P�H�Q�W�H���S�U�H�Y�L�V�W�R���H�P���V�H�X���H�V�W�D�W�X�W�R�����³�S�D�W�U�R�F�L�Q�D�U���R�X
�H�V�W�L�P�X�O�D�U���R���S�D�W�U�R�F�t�Q�L�R�����Q�D���P�H�G�L�G�D���G�H���V�X�D�V���S�R�V�V�L�E�L�O�L�G�D�G�H�V�����G�H���H�Y�H�Q�W�R�V���F�X�O�W�X�U�D�L�V���H
�H�V�S�R�U�W�L�Y�R�V���Q�R���(�V�W�D�G�R���G�R���$�P�D�]�R�Q�D�V�����T�X�H���V�H�M�D�P���G�H���U�H�O�H�Y�k�Q�F�L�D���S�D�U�D���D���F�R�P�X�Q�L�G�D�G�H���O�R�F�D�O�����H
�S�U�H�V�W�D�U���F�R�O�D�E�R�U�D�o�m�R���W�p�F�Q�L�F�D�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�D���H���H�F�R�Q�{�P�L�F�R���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�� �D���L�Q�V�W�L�W�X�L�o�}�H�V
�D�V�V�L�V�W�H�Q�F�L�D�L�V���I�L�O�D�Q�W�U�y�S�L�F�D�V�����V�H�P���I�L�Q�V���O�X�F�U�D�W�L�Y�R�V���P�H�G�L�D�Q�W�H���D�S�U�R�Y�D�o�m�R���G�R���&�R�Q�V�H�O�K�R
�6�X�S�H�U�L�R�U�´�����D�U�W�������ž�����;�,��

�3�D�W�U�R�F�t�Q�L�R�V���H���G�R�D�o�}�H�V�����D�O�p�P���G�H���V�H�U�H�P���I�R�U�P�D�O�P�H�Q�W�H���S�H�U�P�L�W�L�G�R�V�����I�D�]�H�P���S�D�U�W�H���G�D���H�V�V�r�Q�F�L�D
�G�H�V�W�D���H�Q�W�L�G�D�G�H�����F�R�Q�V�F�L�H�Q�W�H���G�R���V�H�X���S�D�S�H�O���G�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H���D�J�H�Q�W�H���G�H�� �W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�o�m�R
�V�R�F�L�R�D�P�E�L�H�Q�W�D�O���Q�D���U�H�J�L�m�R��

�&�R�Q�W�X�G�R�����S�D�U�D���V�H�U�H�P���D�S�U�R�Y�D�G�D�V���S�H�O�R���&�R�Q�V�H�O�K�R���6�X�S�H�U�L�R�U�����D�S�y�V���X�P�D���D�Q�i�O�L�V�H���G�H
�R�S�R�U�W�X�Q�L�G�D�G�H���H���F�R�Q�Y�H�Q�L�r�Q�F�L�D�����R�V���S�D�W�U�R�F�t�Q�L�R�V���H���G�R�D�o�}�H�V���G�H�Y�H�P���H�V�W�D�U���H�P���F�R�Q�I�R�U�P�L�G�D�G�H
�F�R�P���R�V���Y�D�O�R�U�H�V���H���S�U�L�Q�F�t�S�L�R�V���Q�R�U�W�H�D�G�R�U�H�V���G�R���&�,�(�$�0�����H���R�E�V�H�U�Y�D�U���I�L�H�O�P�H�Q�W�H���D�V���O�H�J�L�V�O�D�o�}�H�V
�H���U�H�J�X�O�D�P�H�Q�W�R�V���D�S�O�L�F�i�Y�H�L�V�����'�H�V�V�H���P�R�G�R�����D���H�Q�W�L�G�D�G�H���F�R�Q�V�H�J�X�H���J�D�U�D�Q�W�L�U���W�U�D�Q�V�S�D�U�r�Q�F�L�D���H
�O�H�J�L�W�L�P�L�G�D�G�H���D���H�V�V�H�V���D�W�R�V���G�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�L�o�m�R���V�R�F�L�D�O���H���G�H���V�R�O�L�G�D�U�L�H�G�D�G�H�����D�I�D�V�W�D�Q�G�R�����H�P
�D�E�V�R�O�X�W�R�����T�X�D�O�T�X�H�U���S�R�V�V�L�E�L�O�L�G�D�G�H���G�H���F�R�Q�G�X�W�D�V���L�O�t�F�L�W�D�V��

�'�H�V�W�D�T�X�H���V�H���T�X�H�����S�R�U���V�H�U���X�P�D���H�Q�W�L�G�D�G�H���D�S�D�U�W�L�G�i�U�L�D�����R���&�,�(�$�0���Q�m�R���U�H�D�O�L�]�D���G�R�D�o�}�H�V���D
�S�D�U�W�L�G�R�V���S�R�O�t�W�L�F�R�V���H���F�D�Q�G�L�G�D�W�R�V���D���F�D�U�J�R�V���H�O�H�W�L�Y�R�V��

�&�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���H���3�R�O�t�W�L�F�D��
�$�Q�W�L�F�R�U�U�X�S�o�m�R

�e���Y�H�G�D�G�R���U�H�D�O�L�]�D�U���T�X�D�O�T�X�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�L�o�m�R���S�D�U�D���S�D�W�U�R�F�t�Q�L�R���R�X���G�R�D�o�}�H�V���H�P���Y�D�O�R�U��
�E�H�Q�V���R�X���V�H�U�Y�L�o�R�V���S�D�U�D���L�Q�V�W�L�W�X�L�o�}�H�V���V�H�P���T�X�H���V�H�M�D���S�U�H�Y�L�D�P�H�Q�W�H���D�S�U�R�Y�D�G�R���S�H�O�R
�&�R�Q�V�H�O�K�R���6�X�S�H�U�L�R�U����

�1�m�R���U�H�D�O�L�]�H���S�U�R�P�H�V�V�D�V���G�H���S�D�W�U�R�F�t�Q�L�R���R�X���G�R�D�o�}�H�V���V�H�P���D�X�W�R�U�L�]�D�o�m�R���G�R���&�R�Q�V�H�O�K�R
�6�X�S�H�U�L�R�U�����(�V�V�D�V���G�H�F�L�V�}�H�V���G�H�Y�H�P���V�H�U���E�D�V�H�D�G�D�V���H�P���S�R�O�t�W�L�F�D�V���F�O�D�U�D�V���H
�F�R�Q�V�L�G�H�U�D�o�}�H�V���H�V�W�U�D�W�p�J�L�F�D�V�����O�H�Y�D�Q�G�R���H�P���F�R�Q�W�D���R�V���R�E�M�H�W�L�Y�R�V���H���R�V���Y�D�O�R�U�H�V���G�D
�H�Q�W�L�G�D�G�H��

�'�R�F�X�P�H�Q�W�H���W�R�G�D�V���D�V���H�W�D�S�D�V���G�R���S�U�R�F�H�V�V�R���G�H���D�Q�i�O�L�V�H���H���D�S�U�R�Y�D�o�m�R���G�H���S�D�W�U�R�F�t�Q�L�R�V
�H���G�R�D�o�}�H�V�����6�H���R���&�R�Q�V�H�O�K�R���6�X�S�H�U�L�R�U���V�R�O�L�F�L�W�D�U���L�Q�I�R�U�P�D�o�}�H�V���D�G�L�F�L�R�Q�D�L�V���R�X
�M�X�V�W�L�I�L�F�D�W�L�Y�D�V�����R�V���F�R�O�D�E�R�U�D�G�R�U�H�V���G�H�Y�H�P���V�H�U���F�D�S�D�]�H�V���G�H���I�R�U�Q�H�F�H�U���G�R�F�X�P�H�Q�W�D�o�m�R
�F�R�P�S�O�H�W�D���H���S�U�H�F�L�V�D���S�D�U�D���U�H�V�S�D�O�G�D�U���V�X�D�V���G�H�F�L�V�}�H�V��
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3DJDP HQWRV� HP � GLQKHLUR� YLYR�� SRLV�� DSHVDU� GH� VHUHP � SHUIHLWDP HQWH� OtFLWRV�
GHYHP �WHU�RULJHP �GHILQLGD�H�FRP SURYDGD�HP �GRFXP HQWDomR�LG{ QHD�
3DJDP HQWRV� RX� UHFHELP HQWRV� GH� WHUFHLURV� VHP � SUHYLVmR� FRQWUDWXDO� RX
MXVWLILFDWLYD�DFHLWi YHO�
6ROLFLWDomR�GH�SDJDP HQWR�HP �FRQWD�EDQFi ULD�GLIHUHQWH�GD�TXH�IRL�LQIRUP DGD�QR
P RP HQWR�GD�FRQWUDWDomR�
1 HJRFLDo} HV� FRP � YDORUHV� P XLWR� GHVWRDQWHV� �SDUD� FLP D� RX� SDUD� EDL[ R� � GD
P pGLD�GR�P HUFDGR�
3DJDP HQWR�VHP �D�SUpYLD�FRQILUP DomR�GH�HQWUHJD�GR�SURGXWR�RX�GH�UHDOL] DomR
GR�VHUYLoR�
6ROLFLWDo} HV� GH� SDJDP HQWR� HP � FRQWDV� VLWXDGDV� HP � RXWURV� SDtVHV�
HVSHFLDOP HQWH�TXDQGR�HQYROYHU�LQWHUP HGLi ULRV�HP �´SDUDtVRV�ILVFDLVµ�
' RFXP HQWRV�ILVFDLV�LQFRP SDWtYHLV�FRP �R�WLSR�H�R�SRUWH�GD�HP SUHVD�

�/�D�Y�D�J�H�P���G�H���' �L�Q�K�H�L�U�R���p���R���D�W�R���G�H���³�R�F�X�O�W�D�U���R�X���G�L�V�V�L�P�X�O�D�U���D���Q�D�W�X�U�H�]�D�����R�U�L�J�H�P�����O�R�F�D�O�L�]�D�o�m�R��
�G�L�V�S�R�V�L�o�m�R�����P�R�Y�L�P�H�Q�W�D�o�m�R���R�X���S�U�R�S�U�L�H�G�D�G�H���G�H���E�H�Q�V�����G�L�U�H�L�W�R�V���R�X���Y�D�O�R�U�H�V���S�U�R�Y�H�Q�L�H�Q�W�H�V��
�G�L�U�H�W�D���R�X���L�Q�G�L�U�H�W�D�P�H�Q�W�H�����G�H���L�Q�I�U�D�o�m�R���S�H�Q�D�O� �́����D�U�W�������ž�����G�D���/�H�L���Q�ž�������������������������( �P���R�X�W�U�D�V
�S�D�O�D�Y�U�D�V�����p���D���X�W�L�O�L�]�D�o�m�R���G�H���P�H�L�R�V���S�D�U�D���L�Q�V�H�U�L�U���G�L�Q�K�H�L�U�R���L�O�t�F�L�W�R���Q�D���H�F�R�Q�R�P�L�D�����X�P�D���Y�H�U�G�D�G�H�L�U�D
�O�D�Y�D�J�H�P���G�R���³�G�L�Q�K�H�L�U�R���V�X�M�R� �́����T�X�H�����D�S�y�V���X�P�D���V�p�U�L�H���G�H���R�S�H�U�D�o�}�H�V���I�U�D�X�G�X�O�H�Q�W�D�V�����S�D�V�V�D���D���V�H�U
�³�G�L�Q�K�H�L�U�R���O�L�P�S�R� �́��S�D�U�D���D���V�R�F�L�H�G�D�G�H��

�/�D�Y�D�J�H�P���G�H���G�L�Q�K�H�L�U�R���p���X�P���F�U�L�P�H���F�R�P�S�O�H�[�R���H���S�H�U�Q�L�F�L�R�V�R�����S�R�L�V�����H�P���U�H�J�U�D�����H�V�W�i���U�H�O�D�F�L�R�Q�D�G�R
�D���F�U�L�P�H�V���J�U�D�Y�t�V�V�L�P�R�V���F�R�P�R���R�V���G�H���W�U�i�I�L�F�R�����G�U�R�J�D�V�����D�U�P�D�V�����P�X�O�K�H�U�H�V�����H���G�H���F�R�U�U�X�S�o�m�R��

�2���&�,�(�$�0�����D�O�p�P���G�H���U�H�S�X�G�L�D�U���H���F�R�P�E�D�W�H�U���T�X�D�O�T�X�H�U���D�W�L�Y�L�G�D�G�H���T�X�H���H�V�W�H�M�D���U�H�O�D�F�L�R�Q�D�G�D�����G�L�U�H�W�D
�R�X���L�Q�G�L�U�H�W�D�P�H�Q�W�H�����j ���O�D�Y�D�J�H�P���G�H���G�L�Q�K�H�L�U�R�����W�D�P�E�p�P���E�X�V�F�D���D�G�R�W�D�U���P�H�G�L�G�D�V���S�D�U�D���V�H���S�U�H�Y�H�Q�L�U��

�1�H�V�V�H���V�H�Q�W�L�G�R�����L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H���G�H�V�W�D�F�D�U���D�O�J�X�P�D�V���V�L�W�X�D�o�}�H�V���T�X�H�����Q�R���G�L�D���D���G�L�D�����G�H�P�D�Q�G�D�P
�D�W�H�Q�o�m�R����

�&�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���H���3�R�O�t�W�L�F�D��
�$�Q�W�L�F�R�U�U�X�S�o�m�R

�1�m�R���D�F�H�L�W�H���S�D�J�D�P�H�Q�W�R�V���H�P���G�L�Q�K�H�L�U�R���V�H�P���F�R�P�S�U�R�Y�D�o�m�R���D�G�H�T�X�D�G�D���G�D���I�R�Q�W�H���G�R�V
�I�X�Q�G�R�V��

�1�m�R���U�H�D�O�L�]�H���W�U�D�Q�V�D�o�}�H�V���F�R�P���S�H�V�V�R�D�V���R�X���H�Q�W�L�G�D�G�H�V���U�H�F�R�Q�K�H�F�L�G�D�V���S�R�U���H�V�W�D�U�H�P
�H�Q�Y�R�O�Y�L�G�D�V���H�P���D�W�L�Y�L�G�D�G�H�V���L�O�H�J�D�L�V��

�(�Y�L�W�H���R���X�V�R���G�H���F�R�Q�W�D�V���E�D�Q�F�i�U�L�D�V���D�Q�{�Q�L�P�D�V���R�X���H�P���Q�R�P�H���G�H���W�H�U�F�H�L�U�R�V���S�D�U�D
�P�R�Y�L�P�H�Q�W�D�U���U�H�F�X�U�V�R�V��

�1�m�R���S�D�U�W�L�F�L�S�H���G�H���W�U�D�Q�V�D�o�}�H�V���T�X�H���H�Q�Y�R�O�Y�D�P���Y�D�O�R�U�H�V���D�W�t�S�L�F�R�V���R�X���L�Q�F�R�P�S�D�W�t�Y�H�L�V���F�R�P
�D���D�W�L�Y�L�G�D�G�H���R�X���U�H�Q�G�D���F�R�Q�K�H�F�L�G�D��
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�3�D�J�D�P�H�Q�W�R���G�H���I�D�F�L�O�L�W�D�o�m�R�����W�D�P�E�p�P���F�R�Q�K�H�F�L�G�R���F�R�P�R���S�D�J�D�P�H�Q�W�R���G�H���D�J�L�O�L�]�D�o�m�R�����p���D���R�I�H�U�W�D
�G�H���X�P�D���S�H�T�X�H�Q�D���V�R�P�D���G�H���G�L�Q�K�H�L�U�R���D���X�P���I�X�Q�F�L�R�Q�i�U�L�R���S�~�E�O�L�F�R���S�D�U�D���R�E�W�H�U���D�O�J�X�P�D
�Y�D�Q�W�D�J�H�P���L�Q�G�H�Y�L�G�D�����F�R�P�R���W�H�Q�W�D�U���Y�L�D�E�L�O�L�]�D�U���H���R�X���G�D�U���F�H�O�H�U�L�G�D�G�H���D���X�P�D���S�U�R�Y�L�G�r�Q�F�L�D���H�V�W�D�W�D�O��
�D���H�[�H�P�S�O�R���G�H���D�O�Y�D�U�i�V�����O�L�F�H�Q�o�D�V�����F�H�U�W�L�G�}�H�V���H���G�H�V�H�P�E�D�U�D�o�R�V���D�G�X�D�Q�H�L�U�R�V��

�3�R�U���V�H�U�H�P���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�G�R�V���V�X�E�R�U�Q�R�����R���&�,�(�$�0���S�U�R�t�E�H���Y�H�H�P�H�Q�W�H�P�H�Q�W�H���S�D�J�D�P�H�Q�W�R�V���G�H
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