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Pour l�annØe �scale se terminant  
le 31 dØcembre 2024



Lors de mes visites de nos 
installations à travers le monde 
en 2024, j�ai pu constater par moi-
mŒme l�impact de notre projet 
Savaria One sur les opØrations 
quotidiennes de chaque usine. 

Avec plus de 200 initiatives axØes sur 
l�e�cacitØ et la promotion des synergies, 
nous avons rØalisØ des amØliorations 
signi�catives � tant grandes que petites 
� se traduisant par une augmentation 
substantielle de la croissance du BAIIA 
ajustØ d�une annØe à l�autre de 24 %.

La collaboration, l�une de nos valeurs 
d�entreprise fondamentales, continue 
d�Œtre l�un des moteurs de notre succŁs, 
connectant de 2 500 employØs à travers 
le monde. Le lancement prochain de 
notre nouvel ascenseur à travers le 
plancher, le Luma, en est un excellent 
exemple. Conçu comme une alternative 
pratique au siŁge d�escalier, le Luma 
o�re une solution de mobilitØ idØale 
pour la population vieillissante. Grâce à 
l�approche innovante de notre Øquipe de 
R&D et à l�Øtroite collaboration avec nos 
responsables des ventes internationales, 
le Luma sera disponible à l�Øchelle 
mondiale en 2025.

En regardant vers l�avenir, je prØvois que 
Savaria One continuera de renforcer 
notre e�cacitØ globale en 2025. Grâce 
à l�amØlioration de nos opØrations, 
nous sommes bien positionnØs pour 
favoriser la croissance dans nos secteurs 
Accessibilité et Équipements médicaux.

         Message de  
Sébastien Bourassa                  PrØsident et chef de la direction



Savaria connaît aujourd�hui le 
succŁs en partie grâce à notre 
agilitØ à nous adapter aux 
conditions du marchØ. 

Nous exploitons de nombreuses usines 
à travers le monde et, mŒme si cela peut 
parfois rendre la gestion plus complexe, 
cela nous o�re Øgalement une �exibilitØ 
remarquable pour la fabrication et la 
distribution. Alors que nous sommes 
confrontØs à des dØ�s gØopolitiques 
nouveaux et sans prØcØdent, nous 
savons que rien n�arrŒte la population 
vieillissante et ses besoins de mobilitØ. Il 
nous appartient de continuer d�Øvoluer 
et de nous adapter pour rØpondre à ces 
besoins et maintenir notre position de 
chef de �le.

Au cours de la derniŁre annØe,  
Savaria One a renforcØ nos capacitØs 
et mŒme si les choses ne sont pas 
toujours faciles, nous trouvons toujours 
des solutions et nous restons forts. En 
2025, je ne vois pas les choses changer. 
Nous collaborons, nous innovons, 
nous travaillons en Øquipe et nous 
persØvØrons dans notre travail avec 
passion.

           Message de 
Marcel Bourassa             PrØsident exØcutif du conseil



1        Accessibilité 
        AmØrique du Nord              

En 2024, nos principales 
usines de Surrey et de 
Brampton ont enregistrØ 
d�importants gains de 
productivitØ grâce aux 
initiatives de Savaria One. 

En optimisant les amØnagements 
de production et en renforçant les 
pratiques de fabrication « lean », 
nous avons amØliorØ l�e�cacitØ de 
l�ensemble des opØrations. AprŁs 

l�acquisition de Matot au dØbut de 2024, nous avons accru la capacitØ 
de Brampton a�n d�y inclure la production de monte-plats et monte-
charges, permettant aux distributeurs d�intØgrer les commandes de 
produits Matot dans notre systŁme Quote Builder. Pour rationaliser 
davantage la logistique, nous avons Øtabli un entrepôt de produits �nis 
à Mississauga (Ontario), rØduisant ainsi la congestion à Brampton et 
amØliorant l�e�cacitØ des expØditions de plates-formes ØlØvatrices et 
d�ascenseurs rØsidentiels.

L�innovation est restØe au premier plan avec le lancement de notre 
panneau de commande à Øcran tactile et d�une nouvelle porte encastrØe 
haut de gamme pour notre gamme d�ascenseurs rØsidentiels. Lors du 
salon annuel de l�industrie NAEC, nous avons renforcØ notre prØsence 
sur le marchØ en exposant Garaventa et Savaria ensemble tout en 
introduisant Access+, un nouveau programme d�incitation aux ventes 
à plusieurs paliers pour les distributeurs conçu pour renforcer les 
partenariats et stimuler la croissance.

PERSPECTIVES POUR 2025 
Nous sommes ravis de prØsenter le Luma, une solution de 
mobilitØ intuitive et magni�quement conçue qui devrait 
gØnØrer des ventes supplØmentaires et Øtendre notre 
portØe sur le marchØ de l�accessibilitØ.



2Accessibilité 
   Europe

En 2024, notre objectif en Europe Øtait 
d�amØliorer l�e�cacitØ a�n d�o�rir des avantages 
immØdiats tout en Øtablissant une structure 
plus durable pour cette rØgion hautement 
compØtitive. 

Une Øtape clef de cette transformation a ØtØ la 
rØorganisation de notre Øquipe de direction, en 
commençant par la nomination de Clare Brophy au 
poste de prØsidente du groupe, suivie de plus de 50 
rØalignements de direction supplØmentaires pour  
amØliorer l�e�cacitØ du leadership.

Nos initiatives en matiŁre de productivitØ ont conduit 
à une augmentation de 20 % des appels de service sur 
le terrain, nous permettant de mieux servir nos clients 
sans augmentation de coßts. Le progiciel de gestion 
intØgrØe mis en place en 2023 a prouvØ sa valeur en 
2024 en automatisant les tâches, en amØliorant le suivi 
des indicateurs clefs de performance et en optimisant 
les itinØraires de service pour une plus grande e�cacitØ 
opØrationnelle.

Des gains ont ØtØ rØalisØs dans la chaîne 
d�approvisionnement grâce à des renØgociations 
stratØgiques avec les fournisseurs et à des analyses 
amØliorØes pour l�approvisionnement mondial et les 
achats synergiques. De plus, nous avons amØliorØ notre 
productivitØ dans nos usines clefs en renforçant l�expertise 
interne, la stabilitØ de la main-d�oeuvre et l�e�cacitØ des 
horaires de travail.

En 2025, l�Europe lancera deux nouveaux produits sous 
la marque Savaria: le Luma et une plate-forme ØlØvatrice 
verticale Savaria Multilift conforme aux normes du code 
europØen. ParallŁlement, Handicare Ølargit son hØritage 
dans les siŁges d�escalier et sera dØsormais commercialisØ 
sous le nom de Handicare par Savaria, positionnant la 
marque pour une plus grande part de marchØ et une plus 
grande diversi�cation.

EN 2025 
L�Europe lancera sous la marque Savaria une  
plate-forme ØlØvatrice verticale SavariaMD  
Multilift conforme aux normes europØennes.



En 2024, nous avons intØgrØ nos marques Span, 
Handicare et Savaria dans notre secteur  
Équipements mØdicaux de Savaria. 

Notre nouveau site web met en valeur l�Øtendue de notre 
gamme de produits pour rØpondre aux besoins du marchØ 
dans les domaines des soins de longue durØe, des soins en 
phase aiguº et des soins à domicile. Nous avons enrichi notre 
contenu de formation clinique, notamment en y intØgrant du 
contenu numØrique enrichi. Les lŁve-personne �xes cliniques 
Savaria de la sØrie M ont ØtØ lancØs et ont remplacØ les anciens 
modŁles Handicare, renforçant ainsi notre solide rØputation 
d�innovation dans cette catØgorie. L�ajout de fonctionnalitØs 
de connectivitØ Wi-Fi et Bluetooth ainsi que de sangles 
antimicrobiennes a enrichi cette gamme de produits, dØjà 
reconnue pour sa �abilitØ exceptionnelle.

Les initiatives de Savaria One dans le domaine des Équipements 
mØdicaux ont permis de rØduire l�utilisation de peinture grâce 
à un systŁme de recyclage de la peinture, et nous avons 
Øgalement amØliorØ les temps de cycle de notre chaîne de 
montage grâce à un calendrier rØØquilibrØ. L�optimisation de la 
chaîne d�approvisionnement a permis de rØduire les coßts des 
matiŁres premiŁres, notamment la mousse pour nos matelas 
thØrapeutiques.

3 Équipements         
      médicaux 

CROISSANCE EN 2025 
Notre secteur Équipements médicaux a connu un 
quatriŁme trimestre exceptionnel et se concentre 
sur l�amØlioration continue de son e�cacitØ ainsi 
que sur la croissance des ventes en 2025.



Il s�agit d�une cohorte de 18 annØes de naissance (1946-1964) reprØsentant la plus 
nombreuse gØnØration (76 millions aux États-Unis seulement, les baby-boomers 
les plus âgØs atteignant 80 ans en 20261). Ils dØtiennent la plus grande richesse de 
toutes les gØnØrations et, en 2030, ils pourront tous prendre leur retraite.

Il est bien connu que les gens souhaitent rester chez eux le plus longtemps 
possible, ce qui crØe d�Ønormes opportunitØs de vente de produits et de services. 
Aux États-Unis, 95 % des baby-boomers vivent dans des rØsidences privØes2, et au 
Canada, ce chi�re s�ØlŁve à 93 %3.

Avec l�âge, la demande de solutions d�accessibilitØ et d�Øquipements mØdicaux 
augmente, les domaines mŒmes dans lesquels nous excellons. Les ascenseurs 
rØsidentiels, les ascenseurs à travers le plancher et les siŁges d�escalier o�rent une 
mobilitØ �uide, permettant aux personnes de se dØplacer en toute sØcuritØ dans 
des rØsidences à plusieurs niveaux. ParallŁlement, nos Øquipements pour dØplacer 
les patients, tels que nos lŁve-personne et nos lits mØdicaux, soutiennent à la fois 
les patients et les soignants, permettant des soins à domicile plus sØcuritaires 
et desservent aussi les Øtablissements institutionnels tels que les hôpitaux et les 
Øtablissements de soins de longue durØe.

Alors que la gØnØration des baby-boomers continue de vieillir, la demande de 
solutions d�accessibilitØ et de soins �ables et de haute qualitØ ne fera que croître.  
En fournissant des produits innovants et faciles à utiliser qui amØliorent la sØcuritØ 
et l�indØpendance, nous sommes bien placØs pour servir ce marchØ en expansion 
et stimuler la croissance à long terme.
1 Bureau du recensement des États-Unis, 2 Centre conjoint d�Øtudes sur le logement de Harvard, 2023,  
3 Statistique Canada

4
2024 a marquØ l�annØe oø tous les 
baby-boomers sont maintenant 
dans la tranche dØmographique  
des « 60 ans et plus ». 

Le boom des  
   baby-boomers

76 millions 
la génération la plus 

nombreuse 

2030 
l’année où chaque  
baby-boomer aura  

au moins 65 ans

plus de 90 % 
des baby-boomers vivent  

dans des résidences privées



Habilitas  
100 000 $ sur 5 ans

Campagne Chaque enfant 
a le droit de jouer pour la 
construction d�une aire de jeux 
inclusive pour le Centre Mackay 
et les Øcoles Philip E. Layton dans 
la grande rØgion de MontrØal.

SociØtØ Neil Squire
8 000 $ pour Mardi je donne

Campagne Adapter pour les 
vacances. Cette campagne 
pancanadienne �nance 
l�adaptation de jouets pour 
les rendre plus accessibles aux 
enfants en situation de handicap.

Timbres de Pâques Ontario 
20 000 $

Programme de �nancement 
d�Øquipement. La Fondation est 
�Łre de soutenir ce programme 
visant à Øliminer les obstacles, 
promouvoir l�Øpanouissement 
personnel et favoriser un sentiment 
d�appartenance pour les personnes 
en situation de handicap.

2024 a marquØ le 10e anniversaire de la Fondation Bourassa Savaria. 
Depuis sa crØation, la Fondation n�a cessØ d�accroître ses contributions.  
En 2024, plus de 282 000 $ ont ØtØ versØs. Voici quelques faits saillants:

Aider les enfants en 
situation de handicap 
physique à rØussir
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�V�H�U�Y�L�F�H���G�H���V�D���G�H�W�W�H���H�W���¢���U�H�V�S�H�F�W�H�U���V�H�V���D�X�W�U�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�L�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�V�����R�X���F�R�P�P�H���P�H�V�X�U�H���G�i�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���F�R�X�U�D�Q�W�H�����/�D���6�R�F�L�«�W�«��
�H�[�F�O�X�W���O�H�V���F�K�D�U�J�H�V���G�i�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�����T�X�L���V�R�Q�W���G�H���Q�D�W�X�U�H���K�R�U�V���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���H�W���S�H�X�Y�H�Q�W���Y�D�U�L�H�U���F�R�Q�V�L�G�«�U�D�E�O�H�P�H�Q�W���V�H�O�R�Q���O�H�V��
�P�«�W�K�R�G�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���R�X���G�H�V���I�D�F�W�H�X�U�V���Q�R�Q���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���H�W���O�H�V���F�K�D�U�J�H�V���I�L�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�V���Q�H�W�W�H�V���S�R�X�U���«�O�L�P�L�Q�H�U���O�i�L�P�S�D�F�W���V�X�U���O�H��
�U�«�V�X�O�W�D�W���S�U�R�Y�H�Q�D�Q�W���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���Q�R�Q���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V�����/�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V���V�R�Q�W���D�Y�H�U�W�L�V���T�X�H���O�H���%�$�,�,�$���Q�H���G�R�L�W���S�D�V���¬�W�U�H��
�F�R�Q�V�L�G�«�U�«���F�R�P�P�H���X�Q�H���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���D�X���U�«�V�X�O�W�D�W���G�i�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���R�X���D�X���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���S�R�X�U���O�D���S�«�U�L�R�G�H���H�Q���W�D�Q�W���T�X�H���P�H�V�X�U�H���G�H���O�D��
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�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���G�H���O�D���6�R�F�L�«�W�«���R�X���F�R�P�P�H���X�Q�H���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���D�X�[���I�O�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���S�U�R�Y�H�Q�D�Q�W���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V����
�G�i�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���H�W���G�H���I�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���F�R�P�P�H���P�H�V�X�U�H���G�H���O�D���O�L�T�X�L�G�L�W�«���H�W���G�H�V���I�O�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H��

�%�$�,�,�$���$�-�8�6�7�‹�����0�$�5�*�(���'�8���%�$�,�,�$���$�-�8�6�7�‹�(���(�7���%�$�,�,�$���$�-�8�6�7�‹���3�$�5���$�&�7�,�2�1
�/�H���%�$�,�,�$���D�M�X�V�W�«���H�V�W���G�«�I�L�Q�L���F�R�P�P�H���O�H���%�$�,�,�$���D�Y�D�Q�W���O�H�V���D�X�W�U�H�V���F�K�D�U�J�H�V���R�X���D�X�W�U�H�V���U�H�Y�H�Q�X�V�����O�H�V���I�U�D�L�V���O�L�«�V���D�X�[���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V��
�V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H�V���H�W���O�D���F�K�D�U�J�H���G�H���U�«�P�X�Q�«�U�D�W�L�R�Q���¢���E�D�V�H���G�i�D�F�W�L�R�Q�V�����/�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���X�W�L�O�L�V�H���O�H���%�$�,�,�$���D�M�X�V�W�«�����O�D���P�D�U�J�H���G�X���%�$�,�,�$���D�M�X�V�W�«��
�H�W���O�H���%�$�,�,�$���D�M�X�V�W�«���S�D�U���D�F�W�L�R�Q�����H�Q�W�U�H���D�X�W�U�H�V���P�H�V�X�U�H�V�����S�R�X�U���«�Y�D�O�X�H�U���O�D���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���G�H���O�i�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�����/�D��
�6�R�F�L�«�W�«���F�U�R�L�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���T�X�H���F�H�V���P�H�V�X�U�H�V���V�R�Q�W���F�R�X�U�D�P�P�H�Q�W���X�W�L�O�L�V�«�H�V���S�D�U���O�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V���H�W���O�H�V���D�Q�D�O�\�V�W�H�V���S�R�X�U���P�H�V�X�U�H�U��
�O�D���F�D�S�D�F�L�W�«���G�i�X�Q�H���H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H���¢���D�V�V�X�U�H�U���O�H���V�H�U�Y�L�F�H���G�H���V�D���G�H�W�W�H���H�W���¢���U�H�V�S�H�F�W�H�U���V�H�V���D�X�W�U�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�L�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�V�����R�X���F�R�P�P�H��
�P�H�V�X�U�H���G�i�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���F�R�X�U�D�Q�W�H�����/�D���6�R�F�L�«�W�«���H�[�F�O�X�W���O�D���G�«�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q���H�W���O�i�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�D���F�K�D�U�J�H���G�H���U�«�P�X�Q�«�U�D�W�L�R�Q��
�¢���E�D�V�H���G�i�D�F�W�L�R�Q�V�����T�X�L���V�R�Q�W���G�H���Q�D�W�X�U�H���K�R�U�V���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���H�W���S�H�X�Y�H�Q�W���Y�D�U�L�H�U���F�R�Q�V�L�G�«�U�D�E�O�H�P�H�Q�W���V�H�O�R�Q���O�H�V���P�«�W�K�R�G�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V��
�R�X���G�H�V���I�D�F�W�H�X�U�V���Q�R�Q���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V�����'�H���S�O�X�V�����O�D���6�R�F�L�«�W�«���H�[�F�O�X�W���D�����O�H�V���D�X�W�U�H�V���F�K�D�U�J�H�V���R�X���D�X�W�U�H�V���U�H�Y�H�Q�X�V���T�X�L���S�H�X�Y�H�Q�W���Y�D�U�L�H�U��
�G�i�X�Q�H���S�«�U�L�R�G�H���¢���O�i�D�X�W�U�H���H�W���T�X�L���S�R�X�U�U�D�L�H�Q�W���D�X�W�U�H�P�H�Q�W���P�D�V�T�X�H�U���O�H�V���W�H�Q�G�D�Q�F�H�V���V�R�X�V���M�D�F�H�Q�W�H�V���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���H�W���E�����O�H�V���I�U�D�L�V���G�H�V��
�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H�V�����T�X�L���V�R�Q�W���G�H�V���F�R�½�W�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�V���H�Q�J�D�J�«�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���6�D�Y�D�U�L�D���2�Q�H���H�W���S�R�X�U�U�D�L�H�Q�W���P�D�V�T�X�H�U���O�D��
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���G�H���E�D�V�H�����F�D�U���O�H�V���F�R�½�W�V���V�R�Q�W���X�Q�L�T�X�H�P�H�Q�W���S�R�X�U���O�D���G�X�U�«�H���G�X���S�U�R�M�H�W���H�W���H�Q�J�D�J�«�V���D�Y�D�Q�W���W�R�X�W���J�D�L�Q���S�H�U�S�«�W�X�H�O��
�U�«�D�O�L�V�«���R�X���H�Q���D�W�W�H�Q�W�H���G�H���U�«�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�����/�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V���V�R�Q�W���D�Y�H�U�W�L�V���T�X�H���O�H���%�$�,�,�$���D�M�X�V�W�«���Q�H���G�R�L�W���S�D�V���¬�W�U�H���F�R�Q�V�L�G�«�U�«���F�R�P�P�H��
�X�Q�H���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���D�X���U�«�V�X�O�W�D�W���G�i�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���R�X���D�X���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���G�H���O�D���S�«�U�L�R�G�H���H�Q���W�D�Q�W���T�X�H���P�H�V�X�U�H���G�H���O�D���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���G�H���O�D��
�6�R�F�L�«�W�«���R�X���F�R�P�P�H���X�Q�H���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���D�X�[���I�O�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���S�U�R�Y�H�Q�D�Q�W���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V�����G�i�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���H�W���G�H��
�I�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���F�R�P�P�H���P�H�V�X�U�H���G�H���O�D���O�L�T�X�L�G�L�W�«���H�W���G�H�V���I�O�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H����

�/�D���P�D�U�J�H���G�X���%�$�,�,�$���D�M�X�V�W�«���H�V�W���G�«�I�L�Q�L�H���F�R�P�P�H���«�W�D�Q�W���O�H���%�$�,�,�$���D�M�X�V�W�«���H�[�S�U�L�P�«���H�Q���S�R�X�U�F�H�Q�W�D�J�H���G�H�V���U�H�Y�H�Q�X�V��

�/�H���%�$�,�,�$���D�M�X�V�W�«���S�D�U���D�F�W�L�R�Q���H�V�W���F�D�O�F�X�O�«���H�Q���X�W�L�O�L�V�D�Q�W���O�H���Q�R�P�E�U�H���P�R�\�H�Q���S�R�Q�G�«�U�«���G�i�D�F�W�L�R�Q�V���V�X�U���X�Q�H���E�D�V�H���G�L�O�X�«�H���S�R�X�U���O�D��
�S�«�U�L�R�G�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W�H����

�7�R�W�D�O �������� ��������

�H�Q���P�L�O�O�L�H�U�V���G�H���G�R�O�O�D�U�V
�������P�R�L�V��
�F�R�Q�W�L�Q�X�V�7�� �7�� �7�� �7�� �7�� �7�� �7�� �7��

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

�����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b����������

�&�K�D�U�J�H��
�G�i�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W

�� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b��������

�%�$�,�,�$�
 �� �������b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b��������

�5�«�P�X�Q�«�U�D�W�L�R�Q���¢��
�E�D�V�H���G�i�D�F�W�L�R�Q�V

�� ���b���������� �������� �� �������� �� �������� �� �������� �� �������� �� �������� �� �������� �� ��������

�)�U�D�L�V���G�H�V��
�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V��
�V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H�V

�� �����b���������� ���b���������� ���b���������� ���b���������� ���b���������� ���b���������� �������� �� �������� �� ����

�$�X�W�U�H�V���F�K�D�U�J�H�V��
���U�H�Y�H�Q�X�V��

�� �������� �� �������� �� ������ �� �������� �� �����b������������ �������� �� ������ ������ ���b��������

�%�$�,�,�$���D�M�X�V�W�«�
���������b������������ �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b���������� �����b����������

�%�$�,�,�$���D�M�X�V�W�«���S�D�U��
�D�F�W�L�R�Q�


������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������

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

�������b�������b�������������b�������b�����������b�������b�����������b�������b�����������b�������b�����������b�������b�����������b�������b�����������b�������b�����������b�������b������

�0�D�U�J�H���G�X���%�$�,�,�$��
�D�M�X�V�W�«�


���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ����������������

�
 �/�H�V���P�H�V�X�U�H�V���Q�R�Q���F�R�Q�I�R�U�P�H�V���D�X�[���,�)�5�6���V�R�Q�W���G�«�F�U�L�W�H�V���H�W���U�«�F�R�Q�F�L�O�L�«�H�V���G�D�Q�V���F�H�W�W�H���V�H�F�W�L�R�Q��
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�7������������

�H�Q���P�L�O�O�L�H�U�V���G�H���G�R�O�O�D�U�V�����V�D�X�I���O�H�V���S�R�X�U�F�H�Q�W�D�J�H�V�$�F�F�H�V�V�L�E�L�O�L�W�«
�‹�T�X�L�S�H�P�H�Q�W�V��

�P�«�G�L�F�D�X�[�6�L�ª�J�H���V�R�F�L�D�O�7�R�W�D�O

�5�«�V�X�O�W�D�W���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O �� �����b�������������� ���b�������������� �����b���������������� �����b������������

�&�K�D�U�J�H���G�i�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W �� �����b�������� �� ���b�������� �� ���b���������� �����b������������

�%�$�,�,�$�
 �� �����b�������������� �����b�������������� �����b���������������� �����b������������

�5�«�P�X�Q�«�U�D�W�L�R�Q���¢���E�D�V�H���G�i�D�F�W�L�R�Q�V �� ���� �� ���� �� �������� �� ������������

�)�U�D�L�V���G�H�V���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H�V�� ���b�������� �� ������ �� ���b���������� ���b������������

�$�X�W�U�H�V���F�K�D�U�J�H�V �� �������� �� �������� �� ������ �� ������������

�%�$�,�,�$���D�M�X�V�W�«�
 �� �����b�������������� �����b�������������� �����b���������������� �����b������������
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�/�H���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���D�M�X�V�W�«���H�V�W���G�«�I�L�Q�L���F�R�P�P�H���«�W�D�Q�W���O�H���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���H�[�F�O�X�D�Q�W���O�H�V���D�X�W�U�H�V���F�K�D�U�J�H�V���R�X���U�H�Y�H�Q�X�V�����O�H�V���I�U�D�L�V���O�L�«�V���D�X�[��
�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H�V���H�W���O�H�V���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�V���I�L�V�F�D�O�H�V���O�L�«�H�V���¢���F�H�V���F�R�½�W�V�����/�D���6�R�F�L�«�W�«���X�W�L�O�L�V�H���O�H���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���D�M�X�V�W�«���H�W���O�H���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W��
�D�M�X�V�W�«���S�D�U���D�F�W�L�R�Q���S�R�X�U���P�H�V�X�U�H�U���V�D���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���G�i�X�Q�H���S�«�U�L�R�G�H���¢���O�i�D�X�W�U�H�����V�D�Q�V���O�D���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���F�D�X�V�«�H���S�D�U���O�H�V���L�P�S�D�F�W�V���G�H�V��
�«�O�«�P�H�Q�W�V���Q�R�P�P�«�V���F�L���G�H�V�V�X�V�����/�D���6�R�F�L�«�W�«���H�[�F�O�X�W���F�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���S�D�U�F�H���T�X�i�L�O�V���D�I�I�H�F�W�H�Q�W���O�D���F�R�P�S�D�U�D�E�L�O�L�W�«���G�H���V�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V��
�I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V���H�W���S�R�X�U�U�D�L�H�Q�W���«�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H�P�H�Q�W���I�D�X�V�V�H�U���O�i�D�Q�D�O�\�V�H���G�H�V���W�H�Q�G�D�Q�F�H�V���G�H���V�D���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���I�L�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�����/�D���6�R�F�L�«�W�«���H�[�F�O�X�W��
�D�����O�H�V���D�X�W�U�H�V���F�K�D�U�J�H�V���R�X���U�H�Y�H�Q�X�V���T�X�L���S�H�X�Y�H�Q�W���Y�D�U�L�H�U���G�i�X�Q�H���S�«�U�L�R�G�H���¢���O�i�D�X�W�U�H���H�W���T�X�L���S�R�X�U�U�D�L�H�Q�W���D�X�W�U�H�P�H�Q�W���P�D�V�T�X�H�U���O�H�V��
�W�H�Q�G�D�Q�F�H�V���V�R�X�V���M�D�F�H�Q�W�H�V���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���H�W���E�����O�H�V���I�U�D�L�V���G�H�V���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H�V�����T�X�L���V�R�Q�W���G�H�V���F�R�½�W�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�V���H�Q�J�D�J�«�V��
�G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���6�D�Y�D�U�L�D���2�Q�H���H�W���S�R�X�U�U�D�L�H�Q�W���P�D�V�T�X�H�U���O�D���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���G�H���E�D�V�H�����F�D�U���O�H�V���F�R�½�W�V���V�R�Q�W���X�Q�L�T�X�H�P�H�Q�W���S�R�X�U���O�D��
�G�X�U�«�H���G�X���S�U�R�M�H�W���H�W���H�Q�J�D�J�«�V���D�Y�D�Q�W���W�R�X�W���J�D�L�Q���S�H�U�S�«�W�X�H�O���U�«�D�O�L�V�«���R�X���H�Q���D�W�W�H�Q�W�H���G�H���U�«�D�O�L�V�D�W�L�R�Q��

�/�H���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���D�M�X�V�W�«���S�D�U���D�F�W�L�R�Q���H�V�W���F�D�O�F�X�O�«���H�Q���X�W�L�O�L�V�D�Q�W���O�H���Q�R�P�E�U�H���P�R�\�H�Q���S�R�Q�G�«�U�«���G�i�D�F�W�L�R�Q�V���V�X�U���X�Q�H���E�D�V�H���G�L�O�X�«�H���S�R�X�U���O�D��
�S�«�U�L�R�G�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W�H����

�)�$�&�,�/�,�7�‹�6���'�(���&�5�‹�'�,�7���'�,�6�3�2�1�,�%�/�(�6���(�7���)�2�1�'�6���'�,�6�3�2�1�,�%�/�(�6
�/�H�V���I�D�F�L�O�L�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V���V�R�Q�W���G�«�I�L�Q�L�H�V���F�R�P�P�H���O�H���P�R�Q�W�D�Q�W���W�R�W�D�O���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H���H�Q���Y�H�U�W�X���G�H���O�D���I�D�F�L�O�L�W�«���U�H�Q�R�X�Y�H�O�D�E�O�H��
�H�[�L�V�W�D�Q�W�H���P�R�L�Q�V���O�H���P�R�Q�W�D�Q�W���S�U�«�O�H�Y�«���H�W���O�H�V���O�H�W�W�U�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���H�Q���F�R�X�U�V�����/�H�V���I�R�Q�G�V���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V���V�R�Q�W���G�«�I�L�Q�L�V���F�R�P�P�H���O�H�V��
�I�D�F�L�O�L�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V���S�O�X�V���O�D���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���H�W���O�H�V���«�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H�����/�D���6�R�F�L�«�W�«���F�U�R�L�W���T�X�H���F�H�U�W�D�L�Q�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V��
�H�W���D�Q�D�O�\�V�W�H�V���X�W�L�O�L�V�H�Q�W���F�H�V���P�H�V�X�U�H�V���S�R�X�U���«�Y�D�O�X�H�U���O�H���O�H�Y�L�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U��

�)�2�1�'�6���'�(���5�2�8�/�(�0�(�1�7
�/�H���I�R�Q�G�V���G�H���U�R�X�O�H�P�H�Q�W���H�V�W���G�«�I�L�Q�L���F�R�P�P�H���O�H�V���D�F�W�L�I�V���F�R�X�U�D�Q�W�V���P�R�L�Q�V���O�H�V���S�D�V�V�L�I�V���F�R�X�U�D�Q�W�V�����/�D���6�R�F�L�«�W�«���X�W�L�O�L�V�H���F�H�W�W�H���P�«�W�U�L�T�X�H��
�S�R�X�U���P�H�V�X�U�H�U���V�D���O�L�T�X�L�G�L�W�«�����V�R�Q���H�I�I�L�F�D�F�L�W�«���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���H�W���V�D���V�D�Q�W�«���I�L�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���¢���F�R�X�U�W���W�H�U�P�H��

�'�(�7�7�(���7�2�7�$�/�(�����'�(�7�7�(���1�(�7�7�(���(�7���5�$�7�,�2���'�(�7�7�(���1�(�7�7�(���6�8�5���/�(���%�$�,�,�$���$�-�8�6�7�‹
�/�D���G�H�W�W�H���W�R�W�D�O�H���H�V�W���G�«�I�L�Q�L�H���F�R�P�P�H���O�H���P�R�Q�W�D�Q�W���S�U�«�O�H�Y�«���V�X�U���O�D���I�D�F�L�O�L�W�«���U�H�Q�R�X�Y�H�O�D�E�O�H�����O�H�V���E�L�O�O�H�W�V���¢���S�D�\�H�U���O�L�«�V���D�X�[���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V��
�G�i�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V�����O�H�V���O�H�W�W�U�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���H�Q���F�R�X�U�V���H�W���O�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���O�R�F�D�W�L�Y�H�V�����L�Q�F�O�X�D�Q�W���O�D���W�U�D�Q�F�K�H���¢���F�R�X�U�W���W�H�U�P�H�����/�D���G�H�W�W�H���Q�H�W�W�H��
�H�V�W���G�«�I�L�Q�L�H���F�R�P�P�H���O�D���G�H�W�W�H���W�R�W�D�O�H�����G�«�G�X�F�W�L�R�Q���I�D�L�W�H���G�H���O�D���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���H�W���G�H�V���«�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H�����/�H���U�D�W�L�R���G�H���O�D���G�H�W�W�H��
�Q�H�W�W�H���V�X�U���O�H���%�$�,�,�$���D�M�X�V�W�«���H�V�W���F�D�O�F�X�O�«���H�Q���G�L�Y�L�V�D�Q�W���O�D���G�H�W�W�H���Q�H�W�W�H���S�D�U���O�H���%�$�,�,�$���D�M�X�V�W�«���G�H�V���G�R�X�]�H���G�H�U�Q�L�H�U�V���P�R�L�V�����/�D���6�R�F�L�«�W�«���F�U�R�L�W��
�T�X�H���F�H�U�W�D�L�Q�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V���H�W���D�Q�D�O�\�V�W�H�V���X�W�L�O�L�V�H�Q�W���F�H�V���P�H�V�X�U�H�V���S�R�X�U���«�Y�D�O�X�H�U���O�H���O�H�Y�L�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U��

���� �6�X�U�Y�R�O���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V

�6�D�Y�D�U�L�D���H�V�W���X�Q���G�H�V���F�K�H�I�V���G�H���I�L�O�H���P�R�Q�G�L�D�X�[���G�H���O�i�L�Q�G�X�V�W�U�L�H���G�H���O�i�D�F�F�H�V�V�L�E�L�O�L�W�«�����R�I�I�U�D�Q�W���G�H�V���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���D�X�[���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���¢���P�R�E�L�O�L�W�«��
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�7�� �&�X�P�X�O���D�Q�Q�X�H�O
�H�Q���P�L�O�O�L�H�U�V���G�H���G�R�O�O�D�U�V�����V�D�X�I���O�H���Q�R�P�E�U�H���G�
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�D�X�W�U�H�V���F�K�D�U�J�H�V�� �� �����b������������ �������������� �����b������������ �����b����������
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�� �� �����b�������������� �����b�������������� �����b�������������� �����b������������
�(�Q�������S�D�U���D�F�W�L�R�Q

�5�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���G�L�O�X�«�� �� ���������������� ���������������� ���������������� ��������������

�,�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H�V���H�W���D�X�W�U�H�V���F�K�D�U�J�H�V���Q�H�W�W�H�V���G�H��
�O�
�L�P�S�¶�W���V�X�U���O�H���U�«�V�X�O�W�D�W�� �� ���������� �� ���������� �� ���������� �� ����������

�5�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���D�M�X�V�W�«���
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�J�O�R�E�D�O�����W�H�O���T�X�H���G�«�W�D�L�O�O�«���H�W���H�[�S�O�L�T�X�«���¢���O�D���V�H�F�W�L�R�Q������
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�S�D�U���D�F�W�L�R�Q���S�R�X�U���O�D���P�¬�P�H���S�«�U�L�R�G�H���H�Q���������������/�
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�3�R�X�U���O�H���W�U�L�P�H�V�W�U�H�����O�H���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���D�M�X�V�W�«���D���«�W�«���G�H�������������0�������R�X�����������������S�D�U���D�F�W�L�R�Q���V�X�U���X�Q�H���E�D�V�H���G�L�O�X�«�H�����F�R�P�S�D�U�«���¢�����������b�0�b�����R�X��
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�����b�������b���������D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H��������������

������ �2�3�7�,�2�1�6���'�i�$�&�+�$�7���'�i�$�&�7�,�2�1�6
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�5�H�Y�H�Q�X�V �� �������b�������������� �������b�������������� �������b������������
�0�D�U�J�H���E�U�X�W�H ���������������� ���������������� ����������������
�5�«�V�X�O�W�D�W���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O �� �����b�������� �� �����b�������� �� �����b��������
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 �� �������b�������� �� �������b�������� �� �������b��������
�5�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W �� �����b�������� �� �����b�������� �� �����b��������
�5�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���G�L�O�X�«���S�D�U���D�F�W�L�R�Q �� ���������� �� ���������� �� ����������
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�G�«�S�H�Q�V�H�V���H�Q���L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V�����F�H���T�X�L���S�R�X�U�U�D�L�W���D�Y�R�L�U���X�Q���L�P�S�D�F�W���G�«�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���V�X�U���Q�R�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���G�i�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�����8�Q�H���U�«�F�H�V�V�L�R�Q��
�«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H���S�R�X�U�U�D�L�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���D�Y�R�L�U���X�Q���H�I�I�H�W���G�«�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���V�X�U���O�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���R�X���O�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���I�L�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���G�H���O�i�X�Q��
�R�X���G�H���S�O�X�V�L�H�X�U�V���G�H���Q�R�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[���F�O�L�H�Q�W�V���R�X���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�X�U�V�����R�X���G�H���S�O�X�V�L�H�X�U�V���F�O�L�H�Q�W�V���H�W���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�X�U�V���T�X�L�����G�D�Q�V���O�i�H�Q�V�H�P�E�O�H����
�U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W���X�Q�H���S�D�U�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H���G�H���Q�R�V���Y�H�Q�W�H�V��
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�5�L�H�Q���Q�H���J�D�U�D�Q�W�L�W���T�X�H���Q�R�X�V���D�W�W�H�L�Q�G�U�R�Q�V���O�D���U�H�Q�W�D�E�L�O�L�W�«���G�D�Q�V���O�i�D�Y�H�Q�L�U���R�X���T�X�H���Q�R�X�V���S�R�X�U�U�R�Q�V���J�«�Q�«�U�H�U���V�X�I�I�L�V�D�P�P�H�Q�W���G�H��
�W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���S�U�R�Y�H�Q�D�Q�W���G�H���Q�R�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���R�X���R�E�W�H�Q�L�U���V�X�I�I�L�V�D�P�P�H�Q�W���G�H���I�R�Q�G�V���S�R�X�U���I�L�Q�D�Q�F�H�U���Q�R�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V�����8�Q���F�H�U�W�D�L�Q���Q�R�P�E�U�H��
�G�H���I�D�F�W�H�X�U�V���R�Q�W���X�Q���L�P�S�D�F�W���V�X�U���Q�R�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���D�Q�Q�X�H�O�V���H�W���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�V�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�H���Y�R�O�X�P�H���H�W���O�H���F�D�O�H�Q�G�U�L�H�U���G�H�V��
�F�R�P�P�D�Q�G�H�V���G�H�V���F�O�L�H�Q�W�V�����O�H�V���I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���G�H�V���F�R�½�W�V���G�H�V���P�D�W�«�U�L�D�X�[���H�W���O�D���J�D�P�P�H���G�H���F�R�½�W�V���G�H�V���P�D�W�«�U�L�D�X�[���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���D�X�[��
�F�R�½�W�V���L�Q�G�L�U�H�F�W�V���G�H���O�D���P�D�L�Q���G�i�R�H�X�Y�U�H���H�W���G�H�V���I�U�D�L�V���J�«�Q�«�U�D�X�[���G�H���I�D�E�U�L�F�D�W�L�R�Q�����/�H�V���D�X�W�U�H�V���I�D�F�W�H�X�U�V���D�\�D�Q�W���X�Q���L�P�S�D�F�W���V�X�U���Q�R�V��
�U�«�V�X�O�W�D�W�V���G�i�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���D�Q�Q�X�H�O�V���H�W���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�V���V�R�Q�W���O�D���F�R�Q�F�X�U�U�H�Q�F�H���G�D�Q�V���O�H�V���S�U�L�[�����Q�R�W�U�H���H�[�S�«�U�L�H�Q�F�H���G�D�Q�V���O�D���I�D�E�U�L�F�D�W�L�R�Q��
�G�i�X�Q���S�U�R�G�X�L�W���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�����O�H�V���J�D�L�Q�V���G�i�H�I�I�L�F�D�F�L�W�«���T�X�H���Q�R�X�V���D�Y�R�Q�V���U�«�D�O�L�V�«�V���G�D�Q�V���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���V�W�R�F�N�V���H�W���G�H�V���L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V����
�O�D���F�D�S�D�F�L�W�«���G�H���I�D�E�U�L�F�D�W�L�R�Q�����O�H���F�D�O�H�Q�G�U�L�H�U���G�H�V���G�«�S�H�Q�V�H�V���H�Q���S�U�«�Y�L�V�L�R�Q���G�i�X�Q�H���D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H�V���Y�H�Q�W�H�V�����O�H���P�R�P�H�Q�W���G�H�V��
�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���H�W���G�H�V���F�R�½�W�V���G�i�L�Q�W�«�J�U�D�W�L�R�Q���T�X�L���\���V�R�Q�W���U�H�O�L�«�V�����O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���O�L�Y�U�D�L�V�R�Q���G�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���D�X�[���F�O�L�H�Q�W�V�����O�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V��
�G�«�I�H�F�W�X�H�X�[�����X�Q�H���S�«�Q�X�U�L�H���G�H���P�D�W�L�ª�U�H���S�U�H�P�L�ª�U�H���R�X���G�H���P�D�L�Q���G�i�R�H�X�Y�U�H�����O�H�V���G�«�S�H�Q�V�H�V���R�X���O�H�V���U�D�G�L�D�W�L�R�Q�V���O�L�«�H�V���D�X�[���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V����
�O�H�V���F�R�½�W�V���G�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���H�W���G�H���P�D�U�N�H�W�L�Q�J�����O�H�V���G�«�S�H�Q�V�H�V���O�L�«�H�V���¢���O�i�D�J�U�D�Q�G�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H�V���L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q�V���G�H���I�D�E�U�L�F�D�W�L�R�Q��
�H�[�L�V�W�D�Q�W�H�V���H�W���O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V���J�«�Q�«�U�D�O�H�V���G�D�Q�V���O�H�V���V�H�F�W�H�X�U�V���G�H���O�i�D�F�F�H�V�V�L�E�L�O�L�W�«���H�W���G�H���O�i�«�T�X�L�S�H�P�H�Q�W���P�«�G�L�F�D�O����
�&�K�D�F�X�Q���G�H���F�H�V���I�D�F�W�H�X�U�V���R�X���X�Q�H���F�R�P�E�L�Q�D�L�V�R�Q���G�H���F�H�X�[���F�L���S�R�X�U�U�D�L�W���D�Y�R�L�U���X�Q���H�I�I�H�W���G�«�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���V�X�U���Q�R�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V����
�Q�R�W�U�H���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���I�L�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���R�X���Q�R�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���G�i�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���H�W���S�R�X�U�U�D�L�W���H�Q�W�U�D�°�Q�H�U���X�Q�H���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H���Q�R�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���G�i�X�Q�H��
�S�«�U�L�R�G�H���¢���O�i�D�X�W�U�H��
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�1�R�X�V���D�X�U�R�Q�V���S�H�X�W���¬�W�U�H���E�H�V�R�L�Q���G�H���I�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���V�X�S�S�O�«�P�H�Q�W�D�L�U�H���¢���O�i�D�Y�H�Q�L�U���H�W���Q�R�W�U�H���F�D�S�D�F�L�W�«���¢���R�E�W�H�Q�L�U���F�H���I�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�G�«�S�H�Q�G�U�D���H�Q���S�D�U�W�L�H���G�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�X���P�D�U�F�K�«���G�H�V���F�D�S�L�W�D�X�[�����D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H���Q�R�W�U�H���U�H�Q�G�H�P�H�Q�W�����5�L�H�Q���Q�H���J�D�U�D�Q�W�L�W���T�X�H���Q�R�X�V��
�U�«�X�V�V�L�U�R�Q�V���¢���R�E�W�H�Q�L�U���X�Q���I�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���V�X�S�S�O�«�P�H�Q�W�D�L�U�H���O�R�U�V�T�X�H���F�H���V�H�U�D���Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H���R�X���¢���G�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���I�D�Y�R�U�D�E�O�H�V���R�X��
�D�X�W�U�H�P�H�Q�W���V�D�W�L�V�I�D�L�V�D�Q�W�H�V���S�R�X�U���Q�R�X�V�����,�O���H�[�L�V�W�H���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���X�Q���U�L�V�T�X�H���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«���D�O�R�U�V���T�X�H���Q�R�X�V���S�R�X�U�U�L�R�Q�V���Q�H���S�D�V���¬�W�U�H���H�Q��
�P�H�V�X�U�H���G�H���U�H�V�S�H�F�W�H�U���Q�R�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���O�R�U�V���G�H���O�H�X�U���«�F�K�«�D�Q�F�H�����6�L���X�Q���I�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���V�X�S�S�O�«�P�H�Q�W�D�L�U�H���H�V�W���R�E�W�H�Q�X���S�D�U���O�i�«�P�L�V�V�L�R�Q��
�G�i�D�F�W�L�R�Q�V���G�H���Q�R�W�U�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H�����O�H�V���D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�V���S�H�X�Y�H�Q�W���V�X�E�L�U���X�Q�H���G�L�O�X�W�L�R�Q���V�X�S�S�O�«�P�H�Q�W�D�L�U�H���H�W���O�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���G�H���Q�R�W�U�H��
�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H���S�H�X�W���F�K�D�Q�J�H�U�����6�L���G�H�V���I�R�Q�G�V���V�X�I�I�L�V�D�Q�W�V���Q�H���V�R�Q�W���S�D�V���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V�����R�X���Q�H���V�R�Q�W���S�D�V���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V���¢���G�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��
�D�F�F�H�S�W�D�E�O�H�V�����Q�R�X�V���S�R�X�U�U�L�R�Q�V���Q�H���S�D�V���¬�W�U�H���H�Q���P�H�V�X�U�H���G�H���S�U�R�I�L�W�H�U���G�H�V���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�«�V�����G�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�U���G�H���Q�R�X�Y�H�D�X�[���S�U�R�G�X�L�W�V��
�R�X���G�H���I�D�L�U�H���I�D�F�H���D�X�[���S�U�H�V�V�L�R�Q�V���G�H���O�D���F�R�Q�F�X�U�U�H�Q�F�H��
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�/�H�V���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���I�R�Q�W���S�D�U�W�L�H���G�H���Q�R�W�U�H���V�W�U�D�W�«�J�L�H���G�H���F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H�����1�«�D�Q�P�R�L�Q�V�����U�L�H�Q���Q�H���J�D�U�D�Q�W�L�W���T�X�H���G�H���W�H�O�O�H�V���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�«�V���V�H��
�S�U�«�V�H�Q�W�H�U�R�Q�W���H�W���T�X�H���Q�R�X�V���V�H�U�R�Q�V���H�Q���P�H�V�X�U�H���G�H���O�H�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U���R�X���G�H���F�R�Q�F�O�X�U�H���G�H���W�H�O�O�H�V���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���¢���G�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���T�X�H��
�Q�R�X�V���M�X�J�H�U�R�Q�V���D�F�F�H�S�W�D�E�O�H�V�����,�O���V�H���S�H�X�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���T�X�H���Q�R�X�V���Q�H���S�X�L�V�V�L�R�Q�V���S�D�V���L�Q�W�«�J�U�H�U���D�Y�H�F���V�X�F�F�ª�V���F�H�V���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���G�D�Q�V��
�Q�R�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���R�X���T�X�H���Q�R�X�V���G�H�Y�L�R�Q�V���H�Q�J�D�J�H�U���G�i�L�P�S�R�U�W�D�Q�W�V���F�R�½�W�V���L�P�S�U�«�Y�X�V���S�R�X�U���O�H���I�D�L�U�H�����'�H���S�O�X�V�����O�H���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�i�L�Q�W�«�J�U�D�W�L�R�Q��
�G�H�V���H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V���D�F�T�X�L�V�H�V���S�R�X�U�U�D�L�W���H�Q�W�U�D�°�Q�H�U���X�Q�H���S�H�U�W�X�U�E�D�W�L�R�Q���G�H���Q�R�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���H�[�L�V�W�D�Q�W�H�V���H�W���S�R�X�U�U�D�L�W���H�Q�W�U�D�°�Q�H�U���X�Q�H��
�U�«�G�X�F�W�L�R�Q���R�X���X�Q�H���L�Q�W�H�U�U�X�S�W�L�R�Q���G�H���Q�R�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���H�Q���U�D�L�V�R�Q�����H�Q�W�U�H���D�X�W�U�H�V�����G�H�V���I�D�F�W�H�X�U�V���V�X�L�Y�D�Q�W�V��

�p �O�D���S�H�U�W�H���G�H���F�O�L�H�Q�W�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�V���R�X���G�H���F�R�Q�W�U�D�W�V��

�p �G�i�«�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H�V���L�Q�F�R�K�«�U�H�Q�F�H�V���R�X���F�R�Q�I�O�L�W�V���G�D�Q�V���O�H�V���Q�R�U�P�H�V�����O�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V�����O�H�V���S�U�R�F�«�G�X�U�H�V���H�W���O�H�V���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V���G�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V��
�U�H�J�U�R�X�S�«�H�V�����H�W���O�D���Q�«�F�H�V�V�L�W�«���G�i�X�Q�L�I�R�U�P�L�V�H�U���G�H�V���V�\�V�W�ª�P�H�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V�����F�R�P�S�W�D�E�O�H�V�����L�Q�I�R�U�P�D�W�L�T�X�H�V���H�W���D�X�W�U�H�V���S�R�X�U��
�O�i�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H���Q�R�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V��

�p �O�i�L�Q�F�D�S�D�F�L�W�«���G�H���P�D�L�Q�W�H�Q�L�U���R�X���G�i�D�P�«�O�L�R�U�H�U���O�D���T�X�D�O�L�W�«���G�H�V���V�H�U�Y�L�F�H�V���I�R�X�U�Q�L�V���S�U�«�F�«�G�H�P�P�H�Q�W�����H�W
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