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KůĚĞŶǌĂĂů�ĞŶ�ŽŵƐƚƌĞŬĞŶ 

EŝĞƵǁƐďƌŝĞĨ�ϮϬϭϵ�ŶƵŵŵĞƌ�ϳ 
/ŶŚŽƵĚƐŽƉŐĂǀĞ 

· �ĂŶŵĞůĚĞŶ��WW�ŐƌŽĞƉ 

· EĂƚƵƵƌǁĞƌŬŽĐŚƚĞŶĚ�ϳ�ƐĞƉƚ�/sE 

· 'ƌŽĞŶĞ�ǌŽŶĚĂŐ�ϭϱ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�;'Θ���ŶƐĐŚĞĚĞ->ŽƐƐĞƌͿ 

· dŝƉ�ϲ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ůĞǌŝŶŐ�'ĞƌƌŝĞ�sĞĞŶƐƚƌĂ͕�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ƉůĂŶƚĞŶ͘� 

· dĞƌƵŐďůŝŬ��ǀŽŶĚďĞǌŽĞŬ�ƉƌŝǀĠ�ƚƵŝŶ�Ϯϭ�ĂƵŐƵƐƚƵƐ�� 

· dĞƌƵŐďůŝŬ�ůĞĚĞŶǀĞƌǁĞŶĚĂŐ�ϯϭ�ĂƵŐƵƐƚƵƐ 

· DĞĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ĚŽŽƌ 

�K>K&KE� 

�ĞǌĞ�ŶŝĞƵǁƐďƌŝĞĨ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƵŝƚŐĂǀĞ�ǀĂŶ�'ƌŽĞŝ�ĞŶ��ůŽĞŝ�
KůĚĞŶǌĂĂů�ĞŶ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝũŶƚ�ϭϬ�ŬĞĞƌ�ƉĞƌ�
ũĂĂƌ͘ 

sKKZ�/dd�Z͗��ŽƌŝŶĂ�WƵŶƚĞ� 
^��Z�d�Z/^͗�ZĞŐŝŶĂ�Ƶŝƚ�ŚĞƚ��ƌŽĞŬ� 
W�EE/E'D��^d�Z͗�:ĂŶ�,ĞĞƌŝŶŬ 
�KPZ�/E�dKZ���d/s/d�/d�E͗�'ĞƌĂƌĚ��ƉƉŝŶŬ� 
�>'�D��E�>/�͗�,ĞŶŶŝĞ��ƌŽƐƚĞ 
t��D�^d�Z͕�E/�ht^�Z/�&͗��ŽƌŝŶĂ�WƵŶƚĞ 
 

�ŽŶƚĂĐƚ͗�ŝŶĨŽΛŽůĚĞŶǌĂĂů͘ŐƌŽĞŝ͘Ŷů 
�ĂŶ�ŽĨ�ĂĨŵĞůĚĞŶ�ŶŝĞƵǁƐďƌŝĞĨ 
tĞďƐŝƚĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬŽůĚĞŶǌĂĂů͘ŐƌŽĞŝ͘Ŷů 
&ĂĐĞďŽŽŬ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ
'ƌŽĞŝ�ůŽĞŝKůĚĞŶǌĂĂůͬ<ǀŬ�ŶƵŵŵĞƌ͗�ϰϬϬϳϯϱϮϱ 
WŽƐƚĂĚƌĞƐ͗�sĞůĚŵĂƚĞŶǁĞŐ�ϰ�ϳϱϴϭWW�>ŽƐƐĞƌ 
/��E�E>�ϱϱ�Z��K�Ϭϭϯϵ�ϭϱϲϱ�Ϯϲ 

 

 

�ĂŶƚĂů�ůĞĚĞŶ�ϭϮϬ 
�ĞǌĞ�ŽƉůĂŐĞ��ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌǌŽŶĚĞŶ�ŶĂĂƌ�ϭϱϬ�ŵĂŝůĂĚƌĞƐͲ
ƐĞŶ 

 

/Ŭ�ďĞŶ�ĂůǁĞĞƌ�
ĚƌƵŬ�ďĞǌŝŐ�ŵĞƚ�
ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁĞ�ĂĐƟǀŝͲ
ƚĞŝƚĞŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ 
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�ĨĚĞůŝŶŐ�KůĚĞŶǌĂĂů�Ğ͘Ž͘ 

����������������
��������� 

�Ğ�ĞŶĞ�ƉĞƌƐŽŽŶ�ĂƉƉƚ�ŐƌĂĂŐ͕�ĚĞ�ĂŶĚĞƌ�ůĞĞƐƚ�ŽŶǌĞ�
ďĞƌŝĐŚƚĞŶ�ůŝĞǀĞƌ�ƉĞƌ�ŵĂŝů�ŽĨ�ŽƉ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�tŝũ�
ǁŝůůĞŶ�ŐƌĂĂŐ�ĂĂŶ�Ăů�ĚĞǌĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ǀŽŽƌŬĞƵƌĞŶ�
ŵĞĞǁĞƌŬĞŶ͘  

 

Kŵ�ũƵůůŝĞ�ŶŽŐ�ƐŶĞůůĞƌ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ŝŶĨŽƌŵĞƌĞŶ�ŽǀĞƌ�
ŽŶǌĞ�ĂĐƚŝǀŝƚĞŝƚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ǁŝũ�ŶƵ�ĞĞŶ�ĂƉƉ�ŐƌŽĞƉ�ŐĞͲ
ŵĂĂŬƚ�ǁĂĂƌŝŶ�ǁĞ�ĂůůĞ�ĂĐƚŝǀŝƚĞŝƚĞŶ�ĚĞůĞŶ͘�DŽĐŚƚ�ũĞ�
ĂĂŶ�ĚĞǌĞ�ŐƌŽĞƉ�ƚŽĞŐĞǀŽĞŐĚ�ǁŝůůĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĂŶ�ŚĞďďĞŶ�ǁĞ�ũŽƵǁ�ŵŽďŝĞůĞ�ŶƵŵŵĞƌ�ŶŽĚŝŐ͘  
Kŵ�ƚĞ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ�ĚĂƚ�ũĞ�ǁĞĞƌ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞƉ�ŬƌŝũŐƚ�ǁĂĂƌŝŶ�ƚĞ�ǀĂĂŬ�ŝĞƚƐ�ŐĞŵĞůĚ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞďďĞŶ�ǁŝũ�ĞŶͲ
ŬĞůĞ�ƌĞŐĞůƐ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͖ 

Z�'�>^�sKKZ�������WW�'ZK�W 
ϭ͘ �Ğ��WW�ŐƌŽĞƉ�ŝƐ�ĞĞŶƌŝĐŚƚŝŶŐƐǀĞƌŬĞĞƌ͘��ůůĞĞŶ�ĚĞ�ďĞŚĞĞƌĚĞƌƐ�;'ĞƌĂƌĚ��ƉƉŝŶŬ�ĞŶ��ŽƌŝŶĂ�WƵŶͲ

ƚĞͿ�ŵŽŐĞŶ�Ğƌ�ďĞƌŝĐŚƚĞŶ�ŽƉ�ƉůĂĂƚƐĞŶ 

Ϯ͘ �ŶƚǁŽŽƌĚĞŶ�ŐĞǀĞŶ�ŝŶ�ĚĞǌĞ�ŐƌŽĞƉ�ŝƐ�ĚĂŶ�ŽŽŬ�ŶŝĞƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ͘�EĂƚƵƵƌůŝũŬ�ŬƵŶ�ũĞ�'ĞƌĂƌĚ�ŽĨ�ŵŝũ�
ĂůƚŝũĚ�ĞĞŶ�ƉĞƌƐŽŽŶůŝũŬĞ�ĂƉƉ��ƐƚƵƌĞŶ 

ϯ͘ /Ŷ�ĚĞǌĞ��WW�ǌĞƚƚĞŶ�ǁĞ�ŽŶǌĞ�ŶŝĞƵǁƐďƌŝĞǀĞŶ�ĞŶ�ŬƌŝũŐ�ũĞ�ĞŶŬĞůĞ�ĚĂŐĞŶ�ǀŽŽƌĂĨŐĂĂŶĚ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�
ĂĐƚŝǀŝƚĞŝƚ�ĞĞŶ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ͘  

��d/�͗�ǁŝů�ũĞ�ƚŽĞŐĞǀŽĞŐĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞǌĞ�ŐƌŽĞƉ͕�ƐƚƵƵƌ�ĚĂŶ�ŐƌĂĂŐ�ĞǀĞŶ�ĞĞŶ�ĂƉƉũĞ�ŽĨ�ŵĂŝů�

ŶĂĂƌ��ŽƌŝŶĂ�WƵŶƚĞ͘�/Ŭ�ǀŽĞŐ�ũĞ�ĚĂŶ�ŐƌĂĂŐ�ƚŽĞ͘�/ŶĚŝĞŶ�ũĞ�ĚĂƚ�ůŝĞǀĞƌ�ŶŝĞƚ�ǁŝůƚ�ŝƐ�ĚĂƚ�ŽŽŬ�ŐĞĞŶ�ĞŶŬĞů�
ƉƌŽďůĞĞŵ͘�EĂƚƵƵƌůŝũŬ�ďůŝũĨƚ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁƐďƌŝĞĨǌĞŶĚŝŶŐ�ƉĞƌ�ŵĂŝů�ŐĞǁŽŽŶ�ďĞƐƚĂĂŶ�ĞŶ�ŝƐ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽŽŬ�
ŐĞǁŽŽŶ�ƚĞ�ďĞǌŽĞŬĞŶ͘  

 

'ƌŽĞƚũĞƐ  

�ŽƌŝŶĂ�WƵŶƚĞ�ϬϲϮϬϭϳϭϮϲϱ 

'ĞƌĂƌĚ��ƉƉŝŶŬ�ϬϲϮϬϰϴϬϱϯϬ  
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�ĨĚĞůŝŶŐ�KůĚĞŶǌĂĂů�Ğ͘Ž͘ 

������������������͹����������� 
����������������ȋ����������������������-������Ȍ 

KƉ�ĚĞ�ĨůĂŶŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�dĂŶŬĞŶďĞƌŐ�ůŝŐŐĞŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƐĐŚŝƚƚĞƌĞŶĚĞ�ďƌŽŶŐĞďŝĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ďĞĞŬũĞƐ͘��ŽĂůƐ�ǀĂŶ�
ĚĞ�^ƚĂŬĞŶďĞĞŬ�ĚŝĞ�ĚŽŽƌ��ƵŝĚ-�ĞƌŐŚƵŝǌĞŶ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�,ƵůƐďĞĞŬ�ŐĂĂƚ�ĞŶ�ĚĂĂƌ�ǀĞƌĚĞƌ�'ĂŵŵĞůŬĞƌďĞĞŬ�

ŚĞĞƚ͘�KĨ�ĚĞ�ZŽƐƐƵŵŵĞƌďĞĞŬ�͕ĚŝĞ�ǌŝũŶ�ŶĂĂŵ�ĞĞƌ�ĂĂŶ�
ĚŽĞƚ�ĞŶ�ƌŝĐŚƚŝŶŐ�ZŽƐƐƵŵ�ƐƚƌŽŽŵƚ͘�EŽƌŵĂĂů�ŵĂŐ�ũĞ�ŝŶ�
ĚĞǌĞ�ďƌŽŶŐĞďŝĞĚĞŶ�ǀĂŶǁĞŐĞ�ĚĞ�ŬǁĞƚƐďĂĂƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ŐĞďŝĞĚ�ŶŝĞƚ�ŬŽŵĞŶ͘�DĂĂƌ�ŽƉ�ĚĞǌĞ�EĂƚƵƵƌǁĞƌŬͲ
ŽĐŚƚĞŶĚ�ǁĞů͘��ĞŶ�ƵŶŝĞŬĞ�ŬĂŶƐ�Žŵ�ĚĞǌĞ�ƉƌĂĐŚƚŝŐĞ�ŐĞͲ
ďŝĞĚĞŶ�ƚĞ�ǌŝĞŶ͘ 

/Ŷ�ĚĞǌĞ�ďƌŽŶŐĞďŝĞĚĞŶ�ŬĂŶ�ŶŝĞƚ�ŐĞŚŽŽŝĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŵĞƚ�
ǌǁĂƌĞ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ͕�ǀĂŶǁĞŐĞ�ĚĞ�ŶĂƚƚĞ͕�ǌĂĐŚƚĞ͕�ŬǁĞƚƐͲ
ďĂƌĞ�ďŽĚĞŵ�ĚĂĂƌ͘�,Ğƚ�ŵĂĂŝĞŶ�ŐĞďĞƵƌƚ�ĚĂĂƌŽŵ�ŵĞƚ�
ŬůĞŝŶĞƌĞ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ͘�tŝũ�ŐĂĂŶ�ĚĂƚ�ŵĂĂŝƐĞů�ĂĨǀŽĞƌĞŶ͕�
ŵĞƚ�ŚŽŽŝŚĂƌŬĞŶ�ĞŶ�ĚƌĂĂŐďĞƌƌŝĞƐ͘�/ĞĚĞƌĞĞŶ�ŬĂŶ�ŵĞĞͲ
ĚŽĞŶ͘ 

 

tĞ�ƐƚĂƌƚĞŶ�ǌĂƚĞƌĚĂŐ�ϳ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�Žŵ�ϵ�ƵƵƌ�ďŝũ�ŚĞƚ�ŬĂŶƚŽŽƌ�ǀĂŶ�EĂƚƵƵƌŵŽŶƵŵĞŶƚĞŶ͕��ƌǀĞ�DŝĚĚĞůͲ
ŬĂŵƉ͕��ĞŶƚŚĞŝŵĞƌƐƚƌĂĂƚ�ϭϱĂ�ŝŶ��Ğ�>ƵƚƚĞ͘�tĞ�ǁĞƌŬĞŶ�ƚŽƚ�ϭϯ�ƵƵƌ�ĞŶ�ŝĞĚĞƌĞĞŶ�ŬƌŝũŐƚ�ƐŽĞƉ�ĂĂŶŐĞďŽĚĞŶ�
ŶĂ�ĂĨůŽŽƉ͘�dƵƐƐĞŶĚŽŽƌ�ŝƐ�Ğƌ�ĞĞŶ�ŬŽĨĨŝĞͬƚŚĞĞ�ƉĂƵǌĞ͘��ĂĂƌǀŽŽƌ�ǁĞů�ũĞ�ĞŝŐĞŶ�ĚƌŝŶŬĞŶ�ŵĞĞŶĞŵĞŶ͘�sŽŽƌ�

ŐĞƌĞĞĚƐĐŚĂƉ�ĞŶ�ǁĞƌŬŚĂŶĚƐĐŚŽĞŶĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞǌŽƌŐĚ͘�
^ƚĞǀŝŐĞ�ƐĐŚŽĞŶĞŶ�ǌŝũŶ�ĂĂŶďĞǀŽůĞŶ͘  

DĞĞĚŽĞŶ͍�'ƌĂĂŐ�ũĞ�ĂĂŶŵĞůĚĞŶ�ƵŝƚĞƌůŝũŬ�ŵĂĂŶĚĂŐ�Ϯ�
ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ǀŝĂ�ĚĞ�ƐŝƚĞ�ǀĂŶ�/sE�KůĚĞŶǌĂĂů-ůŽƐƐĞƌ�Ğ͘Ž  

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝǀŶ͘ŶůͬĂĨĚĞůŝŶŐͬŽůĚĞŶǌĂĂů-ůŽƐƐĞƌ-ĞŽͬĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶͬ
ŶĂƚƵƵƌǁĞƌŬŽĐŚƚĞŶĚ-ϳ-ƐĞƉƚ-ĞƌǀĞ-ŵŝĚĚĞůŬĂŵƉ 
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�ĨĚĞůŝŶŐ�KůĚĞŶǌĂĂů�Ğ͘Ž͘ 


�����������������������ͳͷ���������� 
�����������������-������ 

sŽŽƌ�Ăů�ǁĞĞƌ�ĚĞ�ǀĞĞƌƚŝĞŶĚĞ�ŬĞĞƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌƚ�'ƌŽĞŝ�Θ��ůŽĞŝ͕�
ĂĨĚĞůŝŶŐ��ŶƐĐŚĞĚĞ->ŽƐƐĞƌ͕�ŚĂĂƌ�'ƌŽĞŶĞ��ŽŶĚĂŐ�ƌŽŶĚ�ĚĞ�ŬĂͲ
ƌĂŬƚĞƌŝƐƚŝĞŬĞ�ŐĞďŽƵǁĞŶ�ǀĂŶ��ƌǀĞ�<ƌĂĞƐŐĞŶďĞƌŐ͘��ĞǌĞ�ŐƌŽĞͲ
ŶĞ�ŵĂƌŬƚ͕�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ĞŝŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǌŽŵĞƌ�ĞŶ�ǀůĂŬ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ŚĞƌĨƐƚ͕�ƚƌĂĚŝƚŝĞŐĞƚƌŽƵǁ�ŽƉ�ĚĞ�ĚĞƌĚĞ�ǌŽŶĚĂŐ�ǀĂŶ�ƐĞƉƚĞŵͲ
ďĞƌ͕�ƐƚĂĂƚ�ŽŽŬ�Ěŝƚ�ũĂĂƌ�ǁĞĞƌ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƚĞŬĞŶ�ǀĂŶ�ƚƵŝŶĞŶ͕�ƚƵŝŶŝĞͲ
ƌĞŶ͕�ƉůĂŶƚĞŶ�ĞŶ�ǁĂƚ�ĚĂĂƌ�ĚŝƌĞĐƚ�ĞŶ�ŵĞĞƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ŵĞĞ�ƚĞ�
ŵĂŬĞŶ�ŚĞĞĨƚ͘� 
KƉ�ĚĞ�ƉůĂŶƚĞŶďĞƵƌƐ�ǌŝũŶ�ƉůĂŶƚĞŶ�ƚĞ�ŬŽŽƉ�ĚŝĞ�ŵĞŶƐĞŶ�ŽǀĞƌ�ŚĞďďĞŶ�ŽĨ��ƐƉĞĐŝĂĂů�ŐĞŬǁĞĞŬƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
'ƌŽĞŶĞ��ŽŶĚĂŐ͘��ŝũ�ĚĞ�'ƌŽĞŝ�Θ��ůŽĞŝ�͚ƉůĂŶƚĞŶĚŽŬƚĞƌ͛�ŬƵŶƚ�Ƶ�ƚĞƌĞĐŚƚ�ŵĞƚ�ǀƌĂŐĞŶ�ŽǀĞƌ�Ƶǁ�ƚƵŝŶ͕�ďŽͲ
ŵĞŶ͕�ŚĞĞƐƚĞƌƐ�ĞŶ�ƉůĂŶƚĞŶ͘��sĞƌĚĞƌ�ƐƚĂĂŶ�Ğƌ�ǀŽůŽƉ�ŐĞǌĞůůŝŐĞ�ŬƌĂĂŵƉũĞƐ�ŵĞƚ�ǀĂŶ�ĂůůĞƐ�ĞŶ�ŶŽŐ�ǁĂƚ�͖�
ŶĞƐƚŬĂƐƚũĞƐ͕�ŬĂůĞďĂƐƐĞŶ͕�ĐĂĚĞĂƵĂƌƚŝŬĞůĞŶ͕�ũĂŵ͕�ŬĂĂƐũĞƐ�ĞŶ�ŚŽŶŝŶŐ͕�ŐĞďůŽĞŵĚĞ�ũĂƐũĞƐ�ĞŶ�ŬƵƐƐĞŶͲ
ƚũĞƐ�ĞŶ�ǀŽŽƌǁĞƌƉĞŶ�ǀĂŶ�ŐůĂƐ�;ŝŶ�ůŽŽĚͿ͘�dĞ�ǀĞĞů�Žŵ�ŽƉ�ƚĞ�ŶŽĞŵĞŶ͘�KŽŬ�ĚĞ�ŚŽƐƚĂ-�ĞŶ�ďŽŶƐĂŝǀĞƌĞŶŝͲ
ŐŝŶŐ�ǌŝũŶ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ĞĞŶ�ŝŵŬĞƌ�ĞŶ�ĂŵďĂĐŚƚƐůŝĞĚĞŶ�ĚŝĞ�ǁĞƌŬĞŶ�ŵĞƚ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ĚĞ�
ŬŽƌĨ-�͕ǁŝůŐĞŶƚĞĞŶ-�ĞŶ�ƐƚƌŽǀůĞĐŚƚĞƌƐ͘�EĞƚ�ĂůƐ�ǀŽŽƌŐĂĂŶĚĞ�ũĂƌĞŶ�ŝƐ�Ğƌ�ĞĞŶ�ŐƌŽĞƉ�ŵĞŶƐĞŶ�ŵĞƚ�ŚƵŶ�
ǌĞůĨŐĞŵĂĂŬƚĞ�ŬŝƐƚĚƌĂĂŝŽƌŐĞůƐ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ͘�KŽŬ�Ěŝƚ�ũĂĂƌ�ǀĞƌůĞǀĞŶĚŝŐĞŶ�ǌŝũ�ĚĞ�'ƌŽĞŶĞ��ŽŶĚĂŐ�ŵĞƚ�ŚƵŶ�
ŵƵǌŝĞŬ͘  
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ǀŝŶĚĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ƚĞƌƌĞŝŶ�ǀĂŶ��ƌǀĞ�<ƌĂĞƐŐĞŶďĞƌŐ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ĂĐƚŝǀŝƚĞŝƚĞŶ�ƉůĂĂƚƐ�ǌŽĂůƐ�
ĚĞ�ũŽŶŐĚŝĞƌĞŶĚĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�>ŽƐƐĞƌƐĞ�WůƵŝŵǀĞĞ�Θ�<ŽŶŝũŶĞŶǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ͘�/Ŷ�ĚĞ��ĂŬƐƉŝĞŬĞƌ�ǁŽƌĚƚ�ďƌŽŽĚ�
ŐĞďĂŬŬĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ďĂŬŬĞƌƐ�ǀĂŶ��ƌǀĞ�<ƌĂĞƐŐĞŶďĞƌŐ�͘��ŶĚĞƌĞ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞƌƐ�ǌŽƌŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ŐĞŚĂŬƚďĂůͲ
ůĞŶ͘�EĞƚ�ĂůƐ�ǀŽƌŝŐ�ũĂĂƌ�ŚĞĞĨƚ�͞EŽĂůĚ�ĞŶ��ƌŽĂĚ͟�ďŝŶŶĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ďŽĞƌĚĞƌŝũ�ĞĞŶ�ĞǆƉŽƐŝƚŝĞ�ǀĂŶ�ĨƌĂĂŝĞ�
ŵĞƌŬůĂƉƉĞŶ�ĞŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŵŽŽŝĞ�ďŽƌĚƵƵƌǁĞƌŬĞŶ͘�  

KƉ�ŚĞƚ�ƚĞƌƌĂƐ�ǀĂŶ��ƌǀĞ�<ƌĞĂƐŐĞŶďĞƌŐ�ŬƵŶƚ�Ƶ�ŐĞŶŝĞƚĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚƌĂŶŬũĞ͘  
�Ğ�'ƌŽĞŶĞ��ŽŶĚĂŐ�ŝƐ�ǀĂŶ�ϭϭ͘ϬϬ��ƚŽƚ�ϭϲ͘ϬϬ�ƵƵƌ�ŽƉ��ƌǀĞ�<ƌĂĞƐŐĞŶďĞƌŐ�ĂĂŶ�ĚĞ��ŽŽŬŚŽůƚůĂĂŶ�Ϯϱ�ŝŶ�
>ŽƐƐĞƌ͘��Ğ�ƚŽĞŐĂŶŐ�ŝƐ�ŐƌĂƚŝƐ͘��ŝĞ�ǀĞƌĚĞƌ͗��
ǁǁǁ͘ĞŶƐĐŚĞĚĞ͘ŐƌŽĞŝ͘Ŷů� 

�ƌǀĞ�<ƌĂĞƐŐĞŶďĞƌŐ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƵŶŝĞŬ�ĐƵůƚƵƵƌƉĂƌŬ�ŵĞƚ�ďĞůĂŶŐƌŝũͲ
ŬĞ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ�ŐĞďŽƵǁĞŶ�ǁĂĂƌ�ĚĞ�ďĞǌŽĞŬĞƌƐ�ĚĞ�ƐĨĞĞƌ�ƉƌŽĞͲ
ǀĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ďŽĞƌĞŶĞƌĨ�ĂŶŶŽ�ĚĞ�ϭϳĞ�ĞĞƵǁ͘�,Ğƚ�ĞƌĨ�ŽŵǀĂƚ�
ǌĞǀĞŶ�ŝŶ�ĂƵƚŚĞŶƚŝĞŬĞ�Ɛƚŝũů�ŵĞƚ�ŽŽƌƐƉƌŽŶŬĞůŝũŬĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞŶ�
ĞŶ�ƚĞĐŚŶŝĞŬĞŶ�ŽƉŐĞƚƌŽŬŬĞŶ�ŐĞďŽƵǁĞŶ͘��ŝĞ�ǀŽŽƌ�ŵĞĞƌ�ŝŶͲ
ĨŽƌŵĂƚŝĞ�ǌŝĞ͗��ǁǁǁ͘ŬƌĂĞƐŐĞŶďĞƌŐ͘Ŷů� 
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�ĨĚĞůŝŶŐ�KůĚĞŶǌĂĂů�Ğ͘Ž͘ 

����������������±����� 

KƉ�ǁŽĞŶƐĚĂŐ�Ϯϭ�ĂƵŐƵƐƚƵƐ�ǁĂƌĞŶ�ǁĞ�ŵĞƚ�ĞŝŐĞŶ�ĂƵƚŽ͛Ɛ�ŶĂĂƌ�
�ŽƌŶĞ�ǀŽŽƌ�ŽŶƐ�ƚǁĞĞĚĞ�ĂǀŽŶĚďĞǌŽĞŬ�Ěŝƚ�ƐĞŝǌŽĞŶ͘�DĞƚ�ϮϬ�
ůĞĚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ǁĞ�ĚĞ�ƉƌŝǀĠƚƵŝŶ�ǀĂŶ�:ĂŶŶǇ�,ƵŝƐŬĞƐ�Θ�>ĞĞŶ�
^ŵŝƚƐ�ďĞǌŽĐŚƚ͘�/Ŷ�ĚĞ�ƐƚƌĂŬŬĞ�ƐǇŵŵĞƚƌŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌƚƵŝŶ�ŵĞƚ�
ƚĂǆƵƐ-�ĞŶ�ďĞƵŬĞŶŚĂŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁĞ�Žŵ�ϭϵ͘ϬϬ�ƵƵƌ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�
ĞŝŐĞŶĂƌĞŶ�ǁĂƌŵ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͘�dǁĞĞ�ŐƌŽƚĞ�>ŝƌŝŽĚĞŶĚƌŽŶƐ�ďĞͲ
ƉĂůĞŶ�ŚĞƚ�ĂĂŶǌŝĐŚƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǁŝƚƚĞ�ǀƌŝũƐƚĂĂŶĚĞ�ŚƵŝƐ͘�sŝĂ�ŚĞƚ�
ŚŽƐƚĂůĂĂŶƚũĞ�ůŝŶŬƐ�ůĂŶŐƐ�ŚĞƚ�ŚƵŝƐ�ŬǁĂŵĞŶ�ǁĞ�ŝŶ�ĚĞ�ĂĐŚƚĞƌͲ
ƚƵŝŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŐƌŽŽƚ�ŐĂǌŽŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŵŝĚĚĞŶ͕�ŵĞƚ�ŵĞĞƌĚĞƌĞ�ƚĞƌͲ
ƌĂƐƐĞŶ͕�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ�ǀŝũǀĞƌ�ĞŶ�ĞĞŶ�ǀƌŝũ�ƵŝƚǌŝĐŚƚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ĂĐŚƚĞƌͲ
ůŝŐŐĞŶĚĞ�ǁĞŝůĂŶĚĞŶ͘�<ůĞƵƌƌŝũŬĞ�ďŽƌĚĞƌƐ�ƌŽŶĚŽŵ�ŵĂŬĞŶ�ŚĞƚ�
ƚƵŝŶƉůĂĂƚũĞ�ĐŽŵƉůĞĞƚ͘� 

�ŝƚ�ŬĞĞƌ�ŬƌĞŐĞŶ�ǁĞ�ŝ͘Ɖ͘ǀ͘�ŬŽĨĨŝĞ�ŵĞƚ�ƚĂĂƌƚ�ĞĞŶ�ŚĞĞƌůŝũŬ�ŐůĂƐ�
ǁŝũŶ�ŵĞƚ�ǌĞůĨŐĞŵĂĂŬƚĞ�ŚĂƌƚŝŐĞ�ƚĂĂƌƚ�Ğƌďŝũ͘��Ž�ǁĞƌĚ�Ğƌ�ŽƉ�
ŚĞƚ�ƚĞƌƌĂƐ�ŶŽŐ�ůĂŶŐ�ŶĂŐĞƉƌĂĂƚ�ƚŽƚĚĂƚ�ŚĞƚ�ĚŽŶŬĞƌ�ǁĞƌĚ͘��Ğ�
ŵĞĞƐƚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ŶŽŐ�ƐƚĞŬũĞƐ�ŐĞŬŽĐŚƚ�ďŝũ�:ĂŶŶǇ�Θ�>ĞĞŶ�ĞŶ�
ĚĞ�ƚŽƚĂůĞ�ŐĞůĚŽƉďƌĞŶŐƐƚ�ŐŝŶŐ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ŐŽĞĚ�ĚŽĞů͕�ĚĞ�ǌŝĞŬƚĞ�
�>^͘�EŽŐŵĂĂůƐ�ďĞĚĂŶŬƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƌŽŶĚůĞŝĚŝŶŐ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƉƌĂĐŚͲ
ƚŝŐĞ�ƚƵŝŶ�ĞŶ�ũƵůůŝĞ�ŐĞǁĞůĚŝŐĞ�ŐĂƐƚǀƌŝũŚĞŝĚ͘  

�ĞŶ�'ƌŽĞŝ�Θ��ůŽĞŝ-ůŝĚ͘ 
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�ĨĚĞůŝŶŐ�KůĚĞŶǌĂĂů�Ğ͘Ž͘ 

>ĞĚĞŶ-�ĞŶ�sĞƌǁĞŶĚĂŐ͕�ĚĞĞů�ϭ  
KƉ�ǌĂƚĞƌĚĂŐ�ϯϭ�ĂƵŐƵƐƚƵƐ�ǁĂƐ�ǁĞĞƌ�ŽŶǌĞ�ũĂĂƌůŝũŬƐĞ�>ĞĚĞŶ-�ĞŶ�sĞƌǁĞŶĚĂŐ�ĞŶ�Ěŝƚ�ũĂĂƌ�ŐŝŶͲ
ŐĞŶ�ǁĞ�ŵĞƚ�ĚĞ�ďƵƐ�Žŵ�Ϭϴ͘ϯϬ�ƵƵƌ�ǀĂŶƵŝƚ�KůĚĞŶǌĂĂů�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�,Ăŵŵ͘�dĞŐĞŶ�ϭϬ͘ϯϬ�ƵƵƌ�
ŬǁĂŵĞŶ�ǁĞ�ĂĂŶ�ďŝũ�ŚĞƚ�DĂǆŝŵŝůŝĂŶƉĂƌŬ͕�ŽĨ�ǌŽĂůƐ�ĚĞ�ƉůĂĂƚƐĞůŝũŬĞ�ďĞǁŽŶĞƌƐ�ǌĞŐŐĞŶ͗�DĂǆŝͲ
ƉĂƌŬ͘�KƉ�Ěŝƚ�ƚĞƌƌĞŝŶ�ǀĂŶ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ϰϬ�ŚĞĐƚĂƌĞ�ǁĂƐ�ǀƌŽĞŐĞƌ�ĞĞŶ�ŬŽůĞŶŵŝũŶ�ŐĞǀĞƐƚŝŐĚ͘�:ĂͲ
ƌĞŶůĂŶŐ�ǁĞƌĚ�ĚĞǌĞ�Ăů�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ĂůůĞ�ŐĞďŽƵǁĞŶ�ǀĞƌǀĂůůĞŶ�ĞŶ�ǁĂƐ�ĚĞ�
ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ŝŶ��ĠĠŶ�ŐƌŽƚĞ�ǁŝůĚĞƌŶŝƐ�ǀĞƌĂŶĚĞƌĚ͘�/Ŷ�ϭϵϴϰ�ǁĞƌĚ�ŚŝĞƌ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�>ĂŶĚĞƐ'ĂƌƚĞŶͲ
ƐĐŚĂƵ��ŐĞŚŽƵĚĞŶ͘�sŝĂ�ŚĞƚ�ŬĂƐƐĂŐĞďŽƵǁ�ŐŝŶŐĞŶ�ǁĞ�ŵĞƚĞĞŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�tĞƌŬƐƚĂƚƚ�;ǀŽŽƌŵĂůŝŐĞ�
ǁĞƌŬƉůĂĂƚƐͿ��ǁĂĂƌ�ŶƵ�ĞĞŶ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ŝƐ�ŐĞǀĞƐƚŝŐĚ͘�/Ŷ�ĚĞ�ďŝĞƌŐĂƌƚĞŶ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ƉĞƌŐŽůĂ�ďĞͲ
ŐƌŽĞŝĚ�ŵĞƚ�ĚƌƵŝǀĞŶƌĂŶŬĞŶ͕�ŬŝǁŝΖƐ�ĞŶ�tŝƐƚĞƌŝĂ�ŬƌĞŐĞŶ�ǁĞ�<ĂĨĨĞĞ�ŵŝƚ�<ƵĐŚĞŶ�ĂĂŶŐĞďŽĚĞŶ͘�
�ĂĂƌŶĂ�ŚĂĚ�ĞĞŶŝĞĚĞƌ�ƚŝũĚ�ĂĂŶ�ǌŝĐŚǌĞůĨ�Žŵ�ŚĞƚ�ƉĂƌŬ�ŝŶ�ƚĞ�ŐĂĂŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƵŝƚŐĞƌĞŝŬƚĞ�ƉůĂƚƚĞͲ
ŐƌŽŶĚ͘��ƌ�ǌŝũŶ�ŽǀĞƌĂů�ƚƵŝŶĞŶ�ĂĂŶŐĞůĞŐĚ͕�Ž͘Ă͘�ĞĞŶ�ĂƉŽƚŚĞŬĞƌƐƚƵŝŶ͕�ĞĞŶ�ƌŽǌĞŶƚƵŝŶ͕�ĞĞŶ�ĨƵĐŚͲ
ƐŝĂƚƵŝŶ͕�ĞĞŶ�ĚŽŽůŚŽĨ�ŵĞƚ�ďĞƵŬĞŶŚĂŐĞŶ͘�DŝĚĚĞůƐ�ϲ�Ŭŵ�ĂĂŶ�ǁĂŶĚĞůƉĂĚĞŶ�ǌŝũŶ�ǌĞ�ŵĞƚ�ĞůͲ
ŬĂĂƌ�ǀĞƌďŽŶĚĞŶ͘��Ž�ŝƐ�ŚĞƚ�ŚŽŽĨĚŐĞďŽƵǁ�ǁĂĂƌ�ĚĞ�ŬŽůĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŐĞǁĂƐƐĞŶ�ďĞŚŽƵĚĞŶ�ĞŶ�
ŽŵŐĞďŽƵǁĚ�ƚŽƚ�ŐůĂǌĞŶ�ŽůŝĨĂŶƚ�ǀĂŶ�ϯϱ�ŵĞƚĞƌ�ŚŽŽŐ͘�sŝĂ�ĚĞ�ƐůƵƌĨ�ŬƵŶ�ũĞ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ůŝĨƚ�ŶĂĂƌ�
ďŽǀĞŶ͕�ǀĂŶ�ǁĂĂƌƵŝƚ�ũĞ�ĞĞŶ�ƉƌĂĐŚƚŝŐ�ǌŝĐŚƚ�ŚĞďƚ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ƉĂƌŬ�ĞŶ�ĚĞ�ĂĐŚƚĞƌůŝŐŐĞŶĚĞ�ƐƚĂĚ�
ŵĞƚ�ŝŶ�ĚĞ�ǀĞƌƚĞ�ŚĞƚ�^ĂƵĞƌůĂŶĚ͘�,Ğƚ�ƉĂƌŬ�ǁĞƌĚ�ĚĞǌĞ�ǌĂƚĞƌĚĂŐ�ǌĞĞƌ�ĚƌƵŬ�ďĞǌŽĐŚƚ�ǁĂŶƚ�Ğƌ�
ǁĂƐ�ĞĞŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝĞ�ǀĂŶ�ďĞƐƚƵƵƌďĂƌĞ�ĂƵƚŽ͛Ɛ�ĞŶ�ďŽƚĞŶ�ĞŶ�ǀůŝĞŐƚƵŝŐũĞƐ͘�sŽŽƌ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ŝƐ�
ŚĞƚ�ƉĂƌŬ�ƐŽǁŝĞƐŽ�ĂůƚŝũĚ�ĚĞ�ŵŽĞŝƚĞ͕�ǁĂŶƚ�ŵĞŶ�ŬĂŶ�ǌŝĐŚ�ĞĞŶ�ŚĞůĞ�ĚĂŐ�ǀĞƌŵĂŬĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǀĞƌͲ
ƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ƐƉĞĞůƚƵŝŶĞŶ�ĞŶ�ŬůŝŵƚŽĞƐƚĞůůĞŶ͘�,ĞůĞ�ŐĞǌŝŶŶĞŶ�ŚĂĚĚĞŶ�ĚĞ�ŬŽĞůďŽǆ�ďŝũ�ǌŝĐŚ�ŝŶ�
ďŽůĚĞƌŬĂƌƌĞŶ�ĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ǌŽ�
ŽŽŬ�ĞĞŶ�ĚĂŐũĞ�Ƶŝƚ͘��  
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�ĨĚĞůŝŶŐ�KůĚĞŶǌĂĂů�Ğ͘Ž͘ 

>ĞĚĞŶ-�ĞŶ�sĞƌǁĞŶĚĂŐ͕�ĚĞĞů�Ϯ  
tŝũ�ŬǁĂŵĞŶ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƚƵŝŶĞŶ͕�ďůŽĞŵĞŶ�ĞŶ�ŬƵŝƉƉůĂŶƚĞŶ͘�/Ŷ�ŚĞƚ�
ŵŝĚĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĂƌŬ�ŝƐ�ŝŶ�ϮϬϭϬ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ�ŐƌĂƐƐĞŶƚƵŝŶ�ĂĂŶŐĞůĞŐĚ͕�ŽŶƚǁŽƌͲ
ƉĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ďĞŬĞŶĚĞ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�ƚƵŝŶĂƌĐŚŝƚĞĐƚ�WŝĞƚ�KƵĚŽůĨ�Ƶŝƚ�,ƵŵŵĞůŽ͘�
/Ŷ�ĚĞ�ďŽƌĚĞƌƐ�ƐƚĂĂŶ�ŽǀĞƌĂů�ŶĂĂŵďŽƌĚũĞƐ�ďŝũ�ĚĞ�ƉůĂŶƚĞŶ͘�EĂĂƐƚ�Ž͘Ă͘�ǌŽŶŶĞͲ
ŚŽĞĚ�ĞŶ�ƐĂůǀŝĂ͛Ɛ�ƐƚĂĂŶ�Ğƌ�ĂůůĞƌůĞŝ�ŚŽŐĞ�ĞŶ�ůĂŐĞ�ŐƌĂƐƐĞŶ�ƚĞ�ǁƵŝǀĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�
ŐůŽĞŝĞŶĚ�ůĂŶĚƐĐŚĂƉ�ŵĞƚ�ŽƵĚĞ�ďŽŵĞŶ�ĞŶ�ƐĐŚĂĚƵǁƉůĞŬŬĞŶ͕�ǁĂĂƌ�ŚĞƚ�ŐŽĞĚ�
ǀĞƌƚŽĞǀĞŶ�ǁĂƐ͘�dĞŐĞŶ�ϭϱ͘ϬϬ�ƵƵƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁĞ�ŐĞǌĂŵĞŶůŝũŬ�ǀĞƌǁĂĐŚƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�
ƚĞƌƌĂƐ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ǁĂƚĞƌ�ďŝũ�ĚĞ�^ĞĞ<ŝŽƐŬ͕�ŚĞůĞŵĂĂů�ĂĐŚƚĞƌŝŶ�ŚĞƚ�ƉĂƌŬ͘�,ŝĞƌ�ŬƌĞͲ
ŐĞŶ�ǁĞ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ƉĂƌĂƐŽůƐ͕�ǁĂŶƚ�ŚĞƚ�ǁĂƐ�ŵĂĂƌ�ůŝĞĨƐƚ�ϯϭ�Ύ�͕�ĞĞŶ�ŚĞĞƌůŝũŬ�
ƐĐŚŶŝƚǌĞůŵĞŶƵ�ĂĂŶŐĞďŽĚĞŶ͘��ĂĂƌŶĂ�ǁĞƌĚ�Žŵ�ϭϲ͘ϯϬ�ƵƵƌ�ĚĞ�ďƵƐ�ǁĞĞƌ�ǀŽŽƌͲ
ŐĞƌĞĚĞŶ�ĞŶ�ŬŽŶĚĞŶ�ǁĞ�ĂĨŬŽĞůĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ďƵƐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƐŶŽĞƉƚŽŵĂĂƚũĞ͕�ďůŽŬũĞ�
ŬĂĂƐ�ĞŶ�ƐƚƵŬũĞ�ǁŽƌƐƚ�Žŵ�ƌŽŶĚ�ϭϴ͘ϭϱ�ǁĞĞƌ�ƚĞƌƵŐ�ƚĞ�ŬĞƌĞŶ�ŝŶ�KůĚĞŶǌĂĂů͘�DĞƚ�
ǀĞĞů�ŝŶĚƌƵŬŬĞŶ�ŶĂ�ĞĞŶ�ůĂŶŐĞ�ǁĂƌŵĞ�ĚĂŐ�ŐŝŶŐ�ĞĞŶŝĞĚĞƌ�ǀŽůĚĂĂŶ�ŚƵŝƐǁĂĂƌƚƐ͘�  

'ƌŽĞŝ�Θ��ůŽĞŝ�ďĞĚĂŶŬƚ͕�ŶĂŵĞŶƐ�ĞĞŶ�ƚĞǀƌĞĚĞŶ�'ƌŽĞŝ�Θ��ůŽĞŝ-ůŝĚ�ĞŶ�ĚĞĞůŶĞͲ
ŵĞƌ͘�� 
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,ŽĞǌŽ͕�ĞĞŶ�ƐůĞĐŚƚ�ŚŽƌƚĞŶƐŝĂ�ũĂĂƌ͊�
�ĞǌĞ�,ŽƌƚĞŶƐŝĂ�͞>ŝŵĞůŝŐŚƚ͟�ŝƐ�
ƌƵŝŵ�ƚǁĞĞ�ŵĞƚĞƌ�ŚŽŽŐ�ŵĞƚ�
ďůŽĞŵŬŽƉƉĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŚĂůǀĞ�
ŵĞƚĞƌ�ŚŽŽŐ͘� 

�Ŷ�ĚĂƚ�ŽŶĚĂŶŬƐ�ŵŝũŶ�ŶŝĞƚ�
ƐƉƌŽĞŝĞŶ�ďĞůĞŝĚ͘ 

�ŽƌŝŶĂ�WƵŶƚĞ 


