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/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ͗
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ͲZĞǀŝƐŝſŶ�ĚĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ĞƐĐƌŝƚĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞǆĂŶ�ƌĞŵŝƚŝĚĂƐ�ƉŽůĂƐ�ĨĂŵŝůŝĂƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĨŽƚŽŐƌĂĨşĂƐ�
ĚŽƐ�ƚƌĂďĂůůŽƐ�ƉƌŽƉŽƐƚŽƐ͘
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�Ğ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐŽŵƉĂƌƚŝĚĂ�ĐŽĂ�ĨĂŵŝůŝĂ�Ğ�ĐŽĂ�ƋƵĞ�ǆĂ�ƐĞ�ƚŝŹĂ�ĚŽ�ϭǑ�Ğ�ϮǑ�
ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ͕ Ă�ĨŝŶĂů�ĚĞ�ĐƵƌƐŽ�ĞůĂďŽƌĂƌĂƐĞ�ƵŶ�ŝŶĨŽƌŵĞ�ĂŶƵĂů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂĚŽ�ŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ƌĞĨůĞĐƚŝƌĄŶ�ŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ŵĄŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�Ğ�ƋƵĞ�
ƌĞĐŽůůĞƌĄ�Ž�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞĐƵĐŝſŶ�ǆĞƌĂů�ĚŽƐ�ŽďǆĞĐƚŝǀŽƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�
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ͲdĞƌĐĞŝƌĂ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ͗�ϭϬй�ƐŽďƌĞ�Ă�ĐƵĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ŽďƚŝĚĂ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵşŶĚŽƐĞ�ĚĂ�ƐĞŐƵŝŶƚĞ�
ŵĂŶĞŝƌĂ͗�;Ϭǲϱй�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ͕�ϬǲϮϱй�ƐĞŐƵĞ�ĂƐ�ŝŶĚŝĐĂĐŝſŶƐ�ĚĂĚĂƐ͕�
ϬǲϮϱй�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĂǆĞŝƚĂĚĂ�;ůŝŵƉĞǌĂ͕�ŽƌĚĞ͘͘͘Ϳ͘
EĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ�Ă�ƚĞƌĐĞŝƌĂ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ�ŶŽŶ�ƉƵŶƚƷĂ�ŶƵŶĐĂ�ŶĞŐĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ͕�ƐĞŵƉƌĞ�ĞŶ�
ƉŽƐŝƚŝǀŽ͘�K�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ƉƌŽŵŽĐŝŽŶĂƌĄ ƐĞŵƉƌĞ�Ğ�ĐĂŶĚŽ�ĂĐĂĚĞ�ŽƐ�ŽďǆĞĐƚŝǀŽƐ�Ğ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ�ĞƐĞ�ĐƵƌƐŽ͘�EŽ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂƐ�ŶŽŶ�ƐĞǆĂŶ�ĐŽŶƐĞŐƵŝĚĂƐ͕�Ž�
ĂůƵŵŶĂĚŽ�ŶŽŶ�ƉƌŽŵŽĐŝŽŶĂƌĄ͘
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W�y/E��ϴ ���ϭϭ ��/W���ZD�E�'�Z�1����ZZ�^�K
ϱǑ����WZ/D�Z/�

WƌŽďĂ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�
ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ
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ƐĞƚĞŵďƌŽ�Ğ�ŶŽŶ�ƐĞ�ĚĄ�Ž�ĐĂƐŽ�ĞŶ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�ĚĞ�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ĐŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
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ϯ͘ DĞƚŽĚŽůŽǆşĂ�Ğ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚŽ�ϯǑ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�;ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ͕�ƌĞƉĂƐŽ͕�ƌĞĨŽƌǌŽ͕�Ğ�
ŶŽ�ƐĞƵ�ĐĂƐŽ͕�ĂŵƉůŝĂĐŝſŶͿ�

�ĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�

�Ɛ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌŽƉŽŹĞŶ�ĂŽ�ůŽŶŐŽ�ĚĞƐƚĞ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ƉĂƌĂ�Ž�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ƐŽŶ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĐŝſŶ͕�ƌĞĨŽƌǌŽ�Ğ�ƌĞƉĂƐŽ�ĚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵşĚŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ž�
ƉƌŝŵĞŝƌŽ�Ğ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ͘�dƌĂƚĂŶ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ŵŽƚŝǀĂĚŽƌĂƐ�Ğ�
ǀĂƌŝĂĚĂƐ͘
dĂŵĠŶ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĂŵƉůŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽĂƐ�ĚĞŵĂŶĚĂƐ�ĚŽ�
ƉƌŽƉŝŽ�ĂůƵŵŶĂĚŽ Ğ�ĂƐ�ĨĂŵŝůŝĂƐ͘�WĂƌĂ�ĂůŐƷŶƐ�ĐĂƐŽƐ�ĂƐ�ĞǆƉůŝĐĂĐŝſŶƐ�ĚŽ�ůŝďƌŽ�ƐŽŶ�
ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞƐ�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚŝĚŽƐ�ƐŝŶǆĞůŽƐ͖�ŶŽƵƚƌŽƐ�ƐŽŶ�
ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽƐ�ĐƵŶŚĂ�ďƌĞǀĞ�ĞǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĂĚĂ�ƉŽƌ�ŵŝŶ�ŶŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ůůĞ�ĂĐŚĞŐĂ�ƐĞŵĂŶĂůŵĞŶƚĞ�ſ�ĂůƵŵŶĂĚŽ͖�Ğ�ŶŽƵƚƌŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ƐŽŶ�ĐŽŵƉůĞƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ�
ǀşĚĞŽƐ�ƐĂĐĂĚŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘��Ŷ�ƚŽĚŽ�ĐĂƐŽ͕�ƚƌĄƚĂƐĞ�ĚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�ĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ƉĂƌĂ�
ƋƵĞ�ŶŽŶ�ƌĞƐƵůƚĞŶ ĚŝĨşĐŝůĞƐ Ă�ƐƷĂ�ĞǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ĨĂŵŝůŝĂƐ͘
KƚƌŽ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĐŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚĂŵŽƐ�Ġ�Ă�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�^ŶĂƉƉĞƚ͘�WĂƌĂ�Ă�ĐĂů�Ġ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�
ĚŝƐƉŽŹĞƌ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�Ğ�ƵŶ�ƐŽƉŽƌƚĞ�ĚŝǆŝƚĂů�;ŽƌĚĞŶĂĚŽƌ͕�dĂďůĞƚ͕�ŵŽďŝů͙Ϳ͘�EĞƐƚĂ�
ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ĐĂƌŐĂŶƐĞ�ƐĞŵĂŶĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶƚŝĚŽƐ�ƚƌĂďĂůůĂĚŽƐ�Ă�ƐĞŵĂŶĂ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�ĐŽ�
ĨŝŶ�ĚĞ�ƌĞĨŽƌǌĂůŽƐ�Ğ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂůŽƐ͘

DĞƚŽĚŽůŽǆşĂ�
;ĂůƵŵŶĂĚŽ�ĐŽŶ�
ĐŽŶĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞ�

Ğ�ƐĞŶ�
ĐŽŶĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞͿ

��ƉƌĄĐƚŝĐĂ�ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ�ĞƐƚĄ�ŵĂƌĐĂĚĂ�ƉŽƌ�ƵŶŚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽǆşĂ�ƋƵĞ�ƚĞŶ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂ�Ă�
ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĂůƵŵŶĂĚŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƌŝƚŵŽƐ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂǆĞ͘�
�ƚĞŶĚĞƌĂƐĞ�ĂŽ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ĂƵƚŽŶŽŵşĂ͕ ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ą�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�
ĂƉƌĞŶĚĞƌ�ƉŽƌ�Ɛŝ�ŵĞƐŵŽ͘�WƌŽƉŽŹĞƌĂŶƐĞ͕�ŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ĚŽ�ƉŽƐŝďůĞ͕�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�
ƌĞƐƵůƚĞŶ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ĂůƵŵŶĂĚŽ�Ğ�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĞŶ�ŵŽƚŝǀĂĚŽƌĂƐ͘
dŽĚŽƐ�ŽƐ�ůƵŶƐ�ƐĞ�ƉƵďůŝĐĂŶ�ŶĂ�ǁĞď�ĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ƐĞŵĂŶĂ͕�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ĐƵƌƐŽƐ͘
�ƐƚĂƐ�ĐŽŶƐƚĂŶ�ĚĞ͗�
Ͳ&ŽůůĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂƐ͗�ƐƵŵĂƐ͕�ƌĞƐƚĂƐ͕�ŵƵůƚŝƉůŝĐĂĐŝſŶƐ�Ğ�ĚŝǀŝƐŝſŶ͘
Ͳ&ŽůůĂƐ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĂƐ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝǀĂƐ͘�
Ͳ�ůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƋƵĞŶŽƐ�ƉƌŽǆĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ĐŝĞŶĐŝĂƐ�ĐŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐĂƐĞŝƌŽ͘
Ͳ �ĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ ĚŽƐ�ůŝďƌŽƐ͘��ƐƚĂďůĠĐĞŶƐĞ�Ğ�ĞǆƉůşĐĂŶƐĞ�ĂƐ�ƉĄǆŝŶĂƐ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ƉŽƌ�
ĚşĂƐ͕�ƐŝŵŝůĂƌĞƐ�ĄƐ�ƋƵĞ�ĨĂĐŝĂŵŽƐ�ŶĂ�ĞƐĐŽůĂ͘
Ͳ�ĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƌĞĨŽƌǌŽ ŶĂ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�^ŶĂƉĞĞƚ͘
Ͳ�ĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĂƐ�ĞŶ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ�ĚŝǆŝƚĂůĞƐ͘
Ͳ �ĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ͗�ŵƷƐŝĐĂ�;ĐŽŶ�ĂƵĚŝŽƐ͕�ĐĂŶĐŝſŶƐ͕�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶƐ�ĂƵĚŝƚŝǀĂƐͿ͕��&�ĐŽŶ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ĚĞ�ǆŽŐŽƐ�Ğ�ƌĞƚŽƐͿ�Ğ�ůŝŶŐƵĂ�ŝŶŐůĞƐĂ͘�
K�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ĐŽŶ�ĐŽŶĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞ�ĂĐĐĞĚĞ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�Ą�ǁĞď�Ğ�ĚĞŶĚĞ�Ăůş�ŽůůĂ�ĂƐ�
ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ĚĂ�ƐĞŵĂŶĂ͕�ƋƵĞ�ŶŽŶ�Ġ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ŝŵƉƌŝŵŝƌ͘�WŽůĂ�ƐƷĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ĂŽ�
ĂůƵŵŶĂĚŽ�ƐĞŶ�ĐŽŶĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞ�ĞŶǀşĂƐĞůůĞ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚŽ�ƚĞůĠĨŽŶŽ�ŵſďŝů�;ǀşĂ�
ǁŚĂƚƐĂƉƉͿ�ŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƉĚĨ�ĐŽĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ƐƷĂ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�
Ğ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ͘�
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M�ƌĞŵĂƚĞ�ĚĂ�ƐĞŵĂŶĂ�ƉşĚĞƐĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ƌĞĞŶǀşĞŶ�ŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĂƐ�
ƚĂƌĞĨĂƐ͕�ƉĂƌĂ�ĂƐş͕�ƐĞƌ�ĐŽŹĞĐĞĚŽƌĞƐ�Ă�ƐƷĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ͕�ĂǀĂŶĐĞƐ͕�
ĚŝĨŝĐƵůƚĂĚĞƐ͘͘͘�Ğ�ĂƐş�ƉŽĚĞŶĚŽ�ŽƌŝĞŶƚĂƌ�ĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĨƵƚƵƌĂƐ͘

DĂƚĞƌŝĂŝƐ�Ğ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ

KƐ�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ�ĞŵƉƌĞŐĂĚŽƐ�ŝŶĐůƷĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ�ǆĂ�ĞůĂďŽƌĂĚŽƐ�
;ůŝďƌŽƐͿ�ĐŽŵŽ�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ�ĞůĂďŽƌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ŶſƐ�Ğ�ƉŽůĂƐ�ĨĂŵŝůŝĂƐ�;ǆŽŐŽƐ�
ĐŽŵŽ�Ž�ƚĂŶŐƌĂŵ͕�ĨŽůůĂƐ�ĚĞ�ƚĂƌĞĨĂƐ͘͘͘Ϳ͕�ĂĚĂƉƚĂĚŽƐ�Ą�ŝĚĂĚĞ�Ğ�ĄƐ�
ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶƐ͘�
DĂƚĞƌŝĂů�ƉĂƌĂ�Ž�ĂůƵŵŶĂĚŽ�
�ĞŶĚĞ�Ž�ĐĞŶƚƌŽ�ĞĚƵĐĂƚŝǀŽ�ĨŝǆĞŵŽƐ�ĐŚĞŐĂƌ�ĂŽ�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ĄƐ�ƐƷĂƐ�ĐĂƐĂƐ͕�
Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚŽ��ŽŶĐĞůůŽ͕�Ž�ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚŝĚĄĐƚŝĐŽ͗�
Ͳ >ŝďƌŽƐ�Ğ�ĐĂĚĞƌŶŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůůŽ͘
Ͳ DĂƚĞƌŝĂů�ĞůĂďŽƌĂĚŽ�ƉŽůŽ�ƉƌŽƉŝŽ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĂƐ�
ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�Ğ�ƉƌŽǆĞĐƚŽƐ�;ƋƵĞ�ƐĞ�ƉŽĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƌ�ŶĂ�ǁĞď�ĚŽ�
ĐĞŶƚƌŽ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ůƵŶƐ�Ğ�ƋƵĞ�Ž��ŽŶĐĞůůŽ�ůůĞƐ�ĨĂŝ�ĐŚĞŐĂƌ�ŝŵƉƌĞƐŽ�ƐĞ�ĂƐş�Ž�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶͿ͘�
Ͳ >ŝďƌŽƐ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĂ�ĚŽ�ĐĞŶƚƌŽ�ĞŵƉƌĞƐƚĂĚŽƐ�ƋƵĞ�Ž��ŽŶĐĞůůŽ�ĂĐŚĞŐĂ�
ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ǆŽǀĞƐ�ĄƐ�ĐĂƐĂƐ�ĚŽƐ�ŶĞŶŽƐ�Ğ�ŶĞŶĂƐ�ƋƵĞ�ĂƐş�Ž�ƐŽůŝĐŝƚĞŶ�
;�ŝďůŝŽƚĞĐĂ�ŵſďŝůͿ͘�
Ͳ DĂƚĞƌŝĂů�ĚŽ�ĞŶƚŽƌŶŽ͗�ĨŽůůĂƐ͕�ƉĞĚƌĂƐ͘͘͘�Ğ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞĐŝĐůĂĚŽ͘�
DĂƚĞƌŝĂů�ĚŽ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�
Ͳ WƌŽƉŽƐƚĂƐ�Ğ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚŝĚĄĐƚŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ�ŽƌŝĞŶƚĂƌ�Ž�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞŵĞŶƚŽ�
ĚŽƐ�ƉƌŽǆĞĐƚŽƐ͘�
Ͳ sşĚĞŽƐ͕�ĂƵĚŝŽƐ͕�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�dŝĐƐ�ĂƚŽƉĂĚŽƐ�ŶĂ�ǁĞď͘�
Ͳ KƌĚĞŶĂĚŽƌ�Ğ�ŽƵƚƌŽƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽƐ�;ĐŽŵŽ�ƚĂďůĞƚĂ�ŽƵ�
ƚĞůĠĨŽŶŽͿ


