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D¸wh ah5¦[9 
{¢Laнлн twh5¦/¢ .wL9C 

¶ {Ƴŀƭƭ ǎƛȊŜΣ ƭƻǿ ǿŜƛƎƘǘ ŀƴŘ ƭƻǿ Ŏƻǎǘ 

¶ L¢!w ŦǊŜŜ 

¶ LƴǎŜƴǎƛǝǾŜ ǘƻ ƳŀƎƴŜǝŎ ŬŜƭŘǎ 

¶ лΦп ϲκƘ ōƛŀǎ ƛƴǎǘŀōƛƭƛǘȅ 

¶ лΦмт ϲκҞƘ ŀƴƎǳƭŀǊ ǊŀƴŘƻƳ ǿŀƭƪ 

¶ ҕплл ϲκǎ ŀƴƎǳƭŀǊ ǊŀǘŜ ƛƴǇǳǘ ǊŀƴƎŜ 

¶ мрлл Ǝ ǎƘƻŎƪ ŎŀǇŀōƛƭƛǘȅ 

όоф ƳƳ Ȅ пр ƳƳ Ȅ нл ƳƳύ 

{¢Laнлн ƛǎ ŀ Ƴǳƭǝ-ŀȄƛǎ ƎȅǊƻ ƳƻŘǳƭŜ  
ǿƛǘƘ о ŀȄŜǎ ƻŦ ƘƛƎƘƭȅ ŀŎŎǳǊŀǘŜ a9a{ 
ƎȅǊƻǎΦ 9ŀŎƘ ŀȄƛǎ ƛǎ ŦŀŎǘƻǊȅ ŎŀƭƛōǊŀǘŜŘ ŦƻǊ 
ōƛŀǎ ŀƴŘ ǎŜƴǎƛǝǾƛǘȅΣ ŀƴŘ ŎƻƳǇŜƴǎŀǘŜŘ ŦƻǊ 
ǘŜƳǇŜǊŀǘǳǊŜ ŜũŜŎǘǎ ƻǾŜǊ ǘƘŜ Ŧǳƭƭ 
ǘŜƳǇŜǊŀǘǳǊŜ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǊŀƴƎŜΦ  
 
CƻǊ Ƴŀƴȅ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴǎ {¢Laнлн ǊŜǇƭŀŎŜǎ 
ChDΩǎ ŀƴŘ ƛƳǇǊƻǾŜ ǎȅǎǘŜƳ ǎƻƭǳǝƻƴǎ 
ŘƛǊŜŎǘƭȅ ǿƛǘƘ ǊŜǎǇŜŎǘ ǘƻ ǊƻōǳǎǘƴŜǎǎΣ 
ǊŜƭƛŀōƛƭƛǘȅΣ ǎƛȊŜκǿŜƛƎƘǘΣ ǇƻǿŜǊ ŀƴŘ ŎƻǎǘΦ 
{¢Laнлн ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭƛȊŀǝƻƴ ƛǎ ǊŜŀƭƛȊŜŘ ōȅ 
ŎƻƳōƛƴƛƴƎ ǘƘŜ ǿŜƭƭ ǇǊƻǾŜƴ {ŜƴǎƻƴƻǊ 
.ǳǧŜǊƅȅDȅǊƻ¢a ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ǿƛǘƘ Ŧǳƭƭ 
ŘƛƎƛǘŀƭ ƻǇŜǊŀǝƻƴΦ 
 
LƴǇǳǘ ǊŀƴƎŜΣ ƻǊǘƘƻƎƻƴŀƭƛǘȅ ŀƴŘ ƻǳǘǇǳǘ 
ŦƻǊƳŀǘǎ 

¢ƘŜ {¢Laнлн Ŧǳƭƭ-ǎŎŀƭŜ ŀƴƎǳƭŀǊ ǊŀǘŜ ƛƴǇǳǘ 
ǊŀƴƎŜ ƛǎ плл ϲκǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƻǳǘǇǳǘ ƛǎ ŎŀǇǇŜŘ 
ŀǘ ҕпул ϲκǎΦ о-ŀȄƛǎ ƳƻŘǳƭŜǎ ŦŜŀǘǳǊŜ 
ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ ŀȄƛǎ ŀƭƛƎƴƳŜƴǘΣ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ 
ƻǊǘƘƻƎƻƴŀƭƛǘȅ ōŜǘǿŜŜƴ ŀȄƛǎ όŘƻǿƴ ǘƻ       
м ƳǊŀŘύΦ {ŜƭŜŎǘŀōƭŜ ƻǳǘǇǳǘ ŦƻǊƳŀǘǎ ŀǊŜ 
ŀƴƎǳƭŀǊ ǊŀǘŜΣ ƛƴŎǊŜƳŜƴǘ ŀƴƎƭŜΣ ŀǾŜǊŀƎŜ 
ŀƴƎǳƭŀǊ ǊŀǘŜ ŀƴŘ ƛƴǘŜƎǊŀǘŜŘ ŀƴƎƭŜΣ ŀǘ 
ǎŀƳǇƭƛƴƎ ǊŀǘŜǎ ǳǇ ǘƻ мллл ǎŀƳǇƭŜǎ ǇŜǊ 
ǎŜŎƻƴŘΦ 
 

wŜƭƛŀōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ǊƻōǳǎǘƴŜǎǎ 

tŜǊŦŜŎǘ ǘǳƴƛƴƎ ƻŦ ŜȄŎƛǘŀǝƻƴ ŀƴŘ ŘŜǘŜŎǝƻƴ 
ŦǊŜǉǳŜƴŎƛŜǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǇŜǊŦŜŎǘƭȅ ōŀƭŀƴŎŜŘ 
ǾƛōǊŀǝƻƴŀƭ ƳŀǎǎŜǎΣ ǊŜǎǳƭǘ ƛƴ ǾŜǊȅ ƭƻǿ 
ǎŜƴǎƛǝǾƛǘȅ ǘƻ ǾƛōǊŀǝƻƴ ŀƴŘ ǎƘƻŎƪΦ CƻǊ ǳǎŜ 
ƛƴ ŜȄǘǊŜƳŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘǎΣ ǘƘŜ {¢Laнлн 
ǇǊƻǾƛŘŜǎ ŀ ǾƛōǊŀǝƻƴ ƛǎƻƭŀǘŜŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ 
ŀǎǎŜƳōƭȅ ǘƻ ŀǾƻƛŘ ǊŜŎǝŬŎŀǝƻƴ ŜǊǊƻǊǎΦ 
 
tƻǿŜǊ ŀƴŘ LƴǘŜǊŦŀŎŜ 

¢ƘŜ ǳƴƛǘ ƛǎ ǇƻǿŜǊŜŘ ōȅ ŀ ǎƛƴƎƭŜ р ± ǎǳǇǇƭȅ 
ŀƴŘ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǘŜǎ Ǿƛŀ ŀ tƭǳƎ- 
ŀƴŘ-tƭŀȅ ƘƛƎƘ-ƭŜǾŜƭ w{пнн ƛƴǘŜǊŦŀŎŜ ŀǘ  
ōƛǘ ǊŀǘŜǎ ǳǇ ǘƻ фнмслл ōƛǘκǎΦ  
 
5ŜǾƛŎŜ ŎƻƴŬƎǳǊŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ǎŜƭŦ 
ŘƛŀƎƴƻǎǝŎǎ  

¢ƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ŀ он-ōƛǘ wL{/ !wa 
ƳƛŎǊƻŎƻƴǘǊƻƭƭŜǊ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ƅŜȄƛōƛƭƛǘȅ ƛƴ 
ŘŜǾƛŎŜ ŎƻƴŬƎǳǊŀǝƻƴΦ /ƘƻƛŎŜǎ ŦƻǊ ƻǳǘǇǳǘ 
ǳƴƛǘΣ ǎŀƳǇƭƛƴƎ ŦǊŜǉǳŜƴŎȅΣ [t ŬƭǘŜǊ Ŏǳǘ-ƻũ 
ŦǊŜǉǳŜƴŎȅΣ w{пнн ǘǊŀƴǎƳƛǎǎƛƻƴ ōƛǘ ǊŀǘŜΣ 
ƭƛƴŜ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ hbκhCCΣ ŜǘŎΦ Ŏŀƴ ōŜ  
ŘƻƴŜ ƛƴ ŘŜǾƛŎŜ {ŜǊǾƛŎŜ aƻŘŜΦ  
¢ƘŜ {ŜǊǾƛŎŜ aƻŘŜ ŀƭǎƻ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ǘƘŜ  
ŀōƛƭƛǘȅ ǘƻ ǇŜǊŦƻǊƳ ǎƛƴƎƭŜ ƳŜŀǎǳǊŜƳŜƴǘǎ 
ƻƴ ŘŜƳŀƴŘ ŀƴŘ ŀŎŎŜǎǎ ŘŜǘŀƛƭŜŘ 
ŘƛŀƎƴƻǎǝŎǎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴΦ  

9Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ƪƛǘǎ 

{¢Laнлн ŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ƪƛǘǎ ŦƻǊ t/L ŀƴŘ ¦{. 
ŎƻƴƴŜŎǝǾƛǘȅ ŀǊŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜΦ ¢ƘŜ t/L ƪƛǘ ƛǎ 
ǘƘŜ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŜŘ ŎƘƻƛŎŜ ŦƻǊ ǘƘƻǊƻǳƎƘ 
ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛȊŀǝƻƴΦ ¢ƘŜ ¦{. ƪƛǘ ƛǎ ǘƘŜ 
ŀƭǘŜǊƴŀǝǾŜ ǎƻƭǳǝƻƴΣ ŜΦƎΦ ŦƻǊ ǎƳŀƭƭŜǊΣ 
ǇƻǊǘŀōƭŜ ƭŀǇǘƻǇ ǎŜǘǳǇǎΣ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ŀƴ 
ŜȄŎŜƭƭŜƴǘ ŎƘƻƛŎŜ ŦƻǊ ǉǳƛŎƪ ƎȅǊƻ ƳƻŘǳƭŜ 
ŎƻƴŬƎǳǊŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ǎƘƻǊǘŜǊ ƳŜŀǎǳǊŜƳŜƴǘ 
ǎŜǊƛŜǎΦ  
 
!ǇǇƭƛŎŀǝƻƴǎ 

¢ȅǇƛŎŀƭ {¢Laнлн ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴǎ ŀǊŜ ŀǩǘǳŘŜ 
ƘŜŀŘƛƴƎ ǊŜŦŜǊŜƴŎŜ ǎȅǎǘŜƳǎ ό!Iw{ǎύΣ 
ǇƭŀǜƻǊƳ ǎǘŀōƛƭƛȊŀǝƻƴ ŀƴŘ ǇƻƛƴǝƴƎ 
ǎȅǎǘŜƳǎ όŀƴǘŜƴƴŀǎΣ ŎŀƳŜǊŀǎΣ ƎƛƳōŀƭǎΣΦΦύΣ 
ƘƛƎƘ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴǎΣ 
ǳƴƳŀƴƴŜŘ ŀŜǊƛŀƭ ǾŜƘƛŎƭŜǎ ό¦!±ǎύΣ 
ŀǳǘƻƴƻƳƻǳǎ ǳƴŘŜǊǿŀǘŜǊ ǾŜƘƛŎƭŜǎ ό!¦±ǎύΣ 
ŀǳǘƻƳŀǘŜŘ ƎǊƻǳƴŘ ǾŜƘƛŎƭŜǎ ό!D±ǎύΣ ǎǇŀŎŜ 
ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴǎΣ ŀƴŘ ƳƻǊŜΦ {¢Laнлн Ŏŀƴ ŀƭǎƻ 
ƻǇŜƴ ƴŜǿ ƳŀǊƪŜǘǎΣ ǿƘŜǊŜ ŀŘŜǉǳŀǘŜ 
ǎƻƭǳǝƻƴǎ ǇǊŜǾƛƻǳǎƭȅ ƘŀǾŜ ƴƻǘ ȅŜǘ ōŜŜƴ 
ǇƻǎǎƛōƭŜ ǘƻ ǊŜŀƭƛȊŜΦ 



LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŦǳǊƴƛǎƘŜŘ ōȅ {ŜƴǎƻƴƻǊ ƛǎ ōŜƭƛŜǾŜŘ ǘƻ ōŜ ŀŎŎǳǊŀǘŜ ŀƴŘ ǊŜƭƛŀōƭŜΦ IƻǿŜǾŜǊΣ ƴƻ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ƛǎ ŀǎǎǳƳŜŘ ōȅ {ŜƴǎƻƴƻǊ ŦƻǊ ƛǘǎ ǳǎŜΣ ƴƻǊ ŦƻǊ ŀƴȅ ƛƴŦǊƛƴƎŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ǇŀǘŜƴǘǎ ƻǊ ƻǘƘŜǊ ǊƛƎƘǘǎ ƻŦ ǘƘƛǊŘ ǇŀǊǝŜǎ ǘƘŀǘ Ƴŀȅ 
ǊŜǎǳƭǘ ŦǊƻƳ ƛǘǎ ǳǎŜΦ {ŜƴǎƻƴƻǊ ǊŜǎŜǊǾŜǎ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ǘƻ ƳŀƪŜ ŎƘŀƴƎŜǎ ǿƛǘƘƻǳǘ ŦǳǊǘƘŜǊ ƴƻǝŎŜ ǘƻ ŀƴȅ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ƘŜǊŜƛƴΦ {ŜƴǎƻƴƻǊ ƳŀƪŜǎ ƴƻ ǿŀǊǊŀƴǘȅΣ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴ ƻǊ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ ǎǳƛǘŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ƛǘǎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŦƻǊ 
ŀƴȅ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ǇǳǊǇƻǎŜΣ ƴƻǊ ŘƻŜǎ {ŜƴǎƻƴƻǊ ŀǎǎǳƳŜ ŀƴȅ ƭƛŀōƛƭƛǘȅ ŀǊƛǎƛƴƎ ƻǳǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ ƻǊ ǳǎŜ ƻŦ ŀƴȅ ǇǊƻŘǳŎǘ ƻǊ ŎƛǊŎǳƛǘΣ ŀƴŘ ǎǇŜŎƛŬŎŀƭƭȅ ŘƛǎŎƭŀƛƳǎ ŀƴȅ ŀƴŘ ŀƭƭ ƭƛŀōƛƭƛǘȅΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǿƛǘƘƻǳǘ ƭƛƳƛǘŀǝƻƴ ŎƻƴǎŜǉǳŜƴǝŀƭ ƻǊ 
ƛƴŎƛŘŜƴǘŀƭ ŘŀƳŀƎŜǎΦ bƻ ƭƛŎŜƴǎŜ ƛǎ ƎǊŀƴǘŜŘ ōȅ ƛƳǇƭƛŎŀǝƻƴ ƻǊ ƻǘƘŜǊǿƛǎŜ ǳƴŘŜǊ ŀƴȅ ǇŀǘŜƴǘ ƻǊ ǇŀǘŜƴǘ ǊƛƎƘǘǎ ƻŦ {ŜƴǎƻƴƻǊΦ ¢ǊŀŘŜƳŀǊƪǎ ŀƴŘ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ǘǊŀŘŜƳŀǊƪǎ ŀǊŜ ǘƘŜ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ǊŜǎǇŜŎǝǾŜ ƻǿƴŜǊǎΦ {ŜƴǎƻƴƻǊ 
ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀǊŜ ƴƻǘ ƛƴǘŜƴŘŜŘ ŦƻǊ ŀƴȅ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ŦŀƛƭǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ {ŜƴǎƻƴƻǊ ǇǊƻŘǳŎǘ ŎƻǳƭŘ ŎǊŜŀǘŜ ŀ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ǿƘŜǊŜ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ƛƴƧǳǊȅ ƻǊ ŘŜŀǘƘ Ƴŀȅ ƻŎŎǳǊΦ {ƘƻǳƭŘ .ǳȅŜǊ ǇǳǊŎƘŀǎŜ ƻǊ ǳǎŜ {ŜƴǎƻƴƻǊ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŦƻǊ ŀƴȅ 
ǎǳŎƘ ǳƴƛƴǘŜƴŘŜŘ ƻǊ ǳƴŀǳǘƘƻǊƛȊŜŘ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴΣ .ǳȅŜǊ ǎƘŀƭƭ ƛƴŘŜƳƴƛŦȅ ŀƴŘ ƘƻƭŘ {ŜƴǎƻƴƻǊ ŀƴŘ ƛǘǎ ƻŶŎŜǊǎΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎΣ ŀŶƭƛŀǘŜǎΣ ŀƴŘ ŘƛǎǘǊƛōǳǘƻǊǎ ƘŀǊƳƭŜǎǎ ŀƎŀƛƴǎǘ ŀƭƭ ŎƭŀƛƳǎΣ ŎƻǎǘǎΣ ŘŀƳŀƎŜǎΣ ŀƴŘ ŜȄǇŜƴǎŜǎΣ 
ŀƴŘ ǊŜŀǎƻƴŀōƭŜ ƭŜƎŀƭ ŦŜŜǎ ŀǊƛǎƛƴƎ ƻǳǘ ƻŦΣ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ƻǊ ƛƴŘƛǊŜŎǘƭȅΣ ŀƴȅ ŎƭŀƛƳ ƻŦ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ƛƴƧǳǊȅ ƻǊ ŘŜŀǘƘ ŀǎǎƻŎƛŀǘŜŘ ǿƛǘƘ ǎǳŎƘ ǳƴƛƴǘŜƴŘŜŘ ƻǊ ǳƴŀǳǘƘƻǊƛȊŜŘ ǳǎŜΣ ŜǾŜƴ ƛŦ ǎǳŎƘ ŎƭŀƛƳ ŀƭƭŜƎŜǎ ǘƘŀǘ {ŜƴǎƻƴƻǊ ǿŀǎ ƴŜƎƭƛƎŜƴǘ 
ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ ŘŜǎƛƎƴ ƻǊ ƳŀƴǳŦŀŎǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ǇŀǊǘΦ 

{ŜƴǎƻƴƻǊ !{ ω IƻǊǘŜƴΣ bƻǊǿŀȅ ω ǎŀƭŜǎϪǎŜƴǎƻƴƻǊΦŎƻƳ ω ǿǿǿΦǎŜƴǎƻƴƻǊΦŎƻƳ 
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{t9/LCL/!¢Lhb{ 

a9/I!bL/![ 5La9b{Lhb{ 
!ƭƭ ŘƛƳŜƴǎƛƻƴǎ ƛƴ ƳƳΦ 

C¦b/¢Lhb![ .[h/Y 5L!Dw!a 

tLb h¦¢ !·L{ 59CLbL¢Lhb{ 

ό¢w!b{aL¢ hb[¸ύ 

όC¦[[ C¦b/¢Lhbύ 

9[9/¢wL/![ /hbb9/¢Lhb{ 

tŀǊŀƳŜǘŜǊ aƛƴ bƻƳ aŀȄ ¦ƴƛǘ 

²ŜƛƎƘǘ  рр  Ǝ 

LƴǇǳǘ ǊŀƴƎŜ  ҕплл  ϲκǎ 

wŜǎƻƭǳǝƻƴ  нп  ōƛǘǎ 

hǇŜǊŀǝƴƎ ǘŜƳǇŜǊŀǘǳǊŜ -пл  ур ϲ/ 

{ǘƻǊŀƎŜ ǘŜƳǇŜǊŀǘǳǊŜ -рл  фл ϲ/ 

tƻǿŜǊ ǎǳǇǇƭȅ пΦр рΦл рΦр ± 

tƻǿŜǊ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ  мΦн мΦр ² 

{ǘŀǊǘ-ǳǇ ǝƳŜ  о нύ  ǎ 

{ŀƳǇƭŜ wŀǘŜ   мллл {t{ 

5ȅƴŀƳƛŎ ƻǾŜǊƭƻŀŘ   рллл ϲκǎ 

aŜŎƘŀƴƛŎŀƭ ǎƘƻŎƪ   мрлл Ǝ 

.ƛŀǎ ƛƴǎǘŀōƛƭƛǘȅ όwƻƻǘ !ƭƭŀƴ ±ŀǊƛŀƴŎŜύ  лΦп  ϲκƘ 

!ƴƎǳƭŀǊ ǊŀƴŘƻƳ ǿŀƭƪ όwƻƻǘ !ƭƭŀƴ 
±ŀǊƛŀƴŎŜύ 

 лΦмт  ϲκҞƘ 

.ŀƴŘǿƛŘǘƘ ό-о Ř.ύ   нсн IȊ 

{ŎŀƭŜ CŀŎǘƻǊ ŀŎŎǳǊŀŎȅ  ҕлΦн  ҈ 

bƻƴ-ƭƛƴŜŀǊƛǘȅ όŀǘ ҕнрл ϲκǎύ  нр  ǇǇƳ 

.ƛŀǎ ŜǊǊƻǊ ƻǾŜǊ ǘŜƳǇŜǊŀǘǳǊŜ ƎǊŀŘƛŜƴǘǎ  ҕол  ϲκƘ ǊƳǎ 

[ƛƴŜŀǊ ŀŎŎŜƭŜǊŀǝƻƴ ŜũŜŎǘ     

                      .ƛŀǎ  мп  ϲκƘκƎ 

                      {ŎŀƭŜ ŦŀŎǘƻǊ  плл  ǇǇƳκƎ 

w{пнн ōƛǘ ǊŀǘŜ   фнмслл ōƛǘκǎ 

LƴǇǳǘ ǊŜǎƛǎǘŀƴŎŜ όǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ hbύ  мнл  Ҡ 

LƴǇǳǘ ǊŜǎƛǎǘŀƴŎŜ όǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ hCCύ  мнр ƪҠ 

[ƻƎƛŎ ƭŜǾŜƭǎ bw{¢ ŀƴŘ 9·¢ ¢wLDD9w 
Ǉƛƴǎ 

/ah{ ŀƴŘ ¢¢[ ŎƻƳǇŀǝōƭŜ   


