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. 	.���� ������ +����� @�*2 0*���2 ��� L�=-�* b?�� ����Y� A������ 
3��  
  

 ������*��+�����9/�2 ,���������� ,�-.������/� g��	   g��	  ������* ������E*2  )�������	�� ������2��;� 	����E2 �����.� �4������� ���?������ )*�E�������
,������ VGD��� . )���	���� �*Z ��2��;��� 	E2 �.� )�	D�� )*�$E �f����2  
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'.  Q��	�4O�  ����
 	� �
�
���" )��� "" )��� "  
  
'.)) ���C ���
	�  
  

.#�	Y�2 )G�D�� )*	7����� 	�E2�� �� I���; )<��9��� X2G� ��	E< )*����� ��2��;���� ��	�9����2 
���</� ��*  
  

 
�����</� J���F�  �� 
�����</� ����*)��*����� ��	�9������2 �� 0*����� ����������K 5��*2 �� J����% ����* _��*. )��*����� ��	���9���� 
 �� K���G.�� A���;�* 	��-< A��9��2 ,������ );�����2 ^�����2  ����*� @*���� ���E�+ K�	��9 K>��D ��������/� H���? @��< K+���E���

 c�*7 ��* . )7>��� �? ������ )*����� ��	�9���� )�	���� )�*-��2 ���� K�%21�  )��=/�2 
*���� )������� J�E���d2 
D��� T��2�Y� K>�D @�� )��	���� )��*-��2 )�*��� #�	B� )4EG��� )*����� ��	�9���� ������ K��%2 �$���*7 ���* ������ �U���

. )�	���� )�*-��2  
  


*E��G� ����*  )��*����� ��	���9����)��*����� ����U4�� 1���  )��<��9��� : "� )���*-��2 )��*��� ��	���9�� T���2�Y� K>��D @��� )���	���
�U�����D���" " 1����. ����$2 34����.� ����������� ,�-.�����/� 0*������" " )���*��� ��	����9��– ���.���)  5���*2��" �  �����?� 6�����7"

�")�E*	 . )��*����� ��	���9���� H��� J���E�7  
	���� )��*2; 1���< IJ���E2 ���* ���?����� K���%��2 )�*����� ��	���9���� 
*E��G� @ 
 �$��2�  �7� �� �$��*7 ��*�U	2����.  

  
'.)' �����	� ���
	�  
  

 ��	�����*  5���*+��� )���*����� ��	����9���� #B���4;��� )���4����� A������./ )���-*�; ����� ������4�� 	���U���� K	����� )���-*�; 1����< 	���U����
���$2 )��;2����� ������4�� I>2-����� )��������� )��*	-E�� ����	���� 1���< IJ���E2 ���GD* b?���� K	������ ���� �����4�� 	��U���� K	���� .

��*-�� ����G 1��  I�2���E� H��? @���* ��	�E< ��G7� #���� K>�D �� )�*����� ��	��9���� 5�7����� ������ K>�D )�7������ )
�U	2��� 
���</� 	E< )*���	��.  

  
�����7 E��G�2 )��<��9��� ����?� 6����-�" )��*����� )��*����� ��	���9���� 
*^���	��* ����� 	��-E : ")��E*	� )��E*	� )��*��9� ����? 

 
��;� @� A��;�  C�D��)7>< ��?  .  
  
&Q�&Q� H�E2�� C	� #	G��� 	-E  

  ) H�E2�� C	� 5U�	���� ,�	EG�� �� 	-E�� @� H�E2�� C	� #	G�Y�� 	-E�� @���*J�E���d2 �� 5U�	��� ���� ()E����
,.��� . K7� �� �$%� )�>� K>D  
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'.  ����
 	� �
�
��� �4O� Q��	" )��� "" )��� "  
  
'.)' �����	� ����
	 " )��� "" )��� " 
  
&Q�&Q�   �U��D��� T�2�Y� K>D @� )�	���� )�*-��2 )*����� ��	�9����  
 

 �U��D��� T�2�Y� K>D @� )�	���� )�*-��2 )*����� ��	�9���� 
*EG� ��* �� #�9����� 6�F� L�E�-� @��� ��	E<
H�?� 
EG� @Y ���G.  

  

�?  #�9����� 6�F2 )*����� ��	�9���� 
*EG� ��*:  
• A*�-�� K2-����� �� �$�*2 
	$2 ����� K�%2 �$U�E�7  ��  �� 

•  ���*	� )����� )*��� ���	� )34.� @� J+9 K���)<��9���  T�2�� ,-.� )*��� #�	Y ���� ;�E 1�< K��%��
�*G-�� C	��� 1�<. 

• ;�.� #�	B� )���� �� )4EG� �*Z �$E�� )*��� )-�%� K���. 
  

	�9���� 
*EG� @��*�� *�����) $2 34�.���� �*F� 	�9��� #�9����� 6�Z�� *���) 2 K>D @� )�	���� )�*-��
 � T�2�Y�:�?  �U	2��� K*9���� 	E< �U��D��  

  

•  K*+* 
*EG��� �?� K�� @����  @� @������ @�� b?���� ,���� ��*Z A����.� �� c��*7 b� #��*2� #���G2 K��-*
�� �.E�� �?� 1�< 
*EG��� ��* �� �� ��*� W�E* 

• � @���YK�G  ����* ������ ����>� �� )��*����� ���2��;��� �� )�*����� ��	��9���� )��<��9� @�� J+�9 K����* �������
 C	�� )�-����� ��������� )*9������  �� �;��D��� #��	/ I��-2; )��	���� )��*-�� c���� 1��< ��$U�	� �*	�-�� �$���	 

������%����� ��	���9���� )��<��9� K���. ����������� 1���< K���G.�� ����* _��*. ) I���*�D�	 )��*����� ����2��;��� �� )��*
 ic��Y� �?� 1�< IJ�E2 

• Y� @��KG -�%� 1�< b��.* 	-< @� J+9 K��* ������@�=�� )*��� )  )2��.��� ��*�� @�� ���� �� 	.��
) ���	�����IAS �����7� (&�	�����9����) 5�����9��� �������� 	����-��� X�����* c�����*-��� 
�������<�� :)���*����� ���	Y� :��  ��

2��;�����G�2 (	�9��� ^4*E�� *���) ����) .�U��D�� �� T�2�Y� K>D @� )�	���� )�*-��2 
  


���<�� ��*� )�	���� �$��*-2 �U��D��� T�2�Y� K>D @� )�	���� )�*-��2 )*����� ��	�9���� �$3� 2 �� X2� bB
 )9��E #���D �**-��� #	�<  @<b� #���D�� �� X2��� ���G @�=�* .�U��D��� T�2�Y� ��  �� T�2�k� ���*+��	U��� 

������ KGY� @� )-.���  �� �$9��	  ��*�.	.���� KD	�� @�*2  
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	� " )��� "" )��� " 
  

&Q�&Q&  )*��� ��	�9��� )4EG��� )*����� ��	�9����–  5*2�� ).���  
  

 ��������d� ;%E ���� ,�� �� )���	����� )<��9��� )������� )9�	��� ��������/� 
*EG� ��*–  5*2�� ).���
H���� . )�	���� )�*-��2 �$9��	  ��*�  �� @��� ;%E ���� ,�� �� )9�	� �*Z C�D� ��������  I�=*� )<��9���

)�	���� )�*-��2 �$��*7 ��� 5*2�� ).����� )*����� ��	�9���� @�= �$4*EG� � H�?� c�*7 )*E���d2 #��	/� 	�-�<
)7���� )-*�;2 )�	���� )�*-�� )�*-�� �� �*F��� @< )9��E�� �U��D��� T�2�Y� g��	  ��* . KD	�� 	�E2 @�= )�	����

 J�E���d2 @*������� ,�-. �� )�	���� )�*-�� �� )�������� ���*F��� 	E2 1�  �$���=  ��* ����� C�DY� K��%��
K�. �� . #���D�� �� X2��� @�= �$9��	  ��* ����� )�*-�� �� 6�4DE/� �U��D  	�9� �� ������/� 	��2�� 

 �**-� #	�<  �;�*�.  @�= )�2����� I�-2�� ^�**-� )9*�E �U��D�� �� T�2�Y� @d�  		.� K�%2 ^��*7 �� 6�4DE 
 @�= �$9��	  ��* �������� .�U��D�� �� T�2�Y�  

  
 ��������/� T�2�� ���*+�� ��	��*d2 
���</� ��*– �� ,. J�%E 	E< 5*2�� ).����� @< ����	 �>��d2 )<��9�

. ��������/� H�� @� T�2�� ���*+��  
  

 )*����� ��	�9���� )�	���� )�*-�� @ –  A�. �$�*�.� ��*� )����� H��2 ��	*	.� ��*  )*2E9� �>��2 5*2�� ).�����
 ������ +����� @�*2 0*���2 	U���� 
�G�� ���	.����< o%�E�� )�	���� )�*-�� �� �*F��� @  . ����� �*F� @

 @�= ^��2�  ��* ��	�9���� H�� )4��� J�4;  )�*7 �� �*F��� 1�  	��* b?��� 
�G���U��D�� �� T�2�Y� ��� 
. C�DY� K��%�� KD	�� 	�E2 @�= �$9��	  ��*� C�DY� ���*F���  

  
&Q�&Q!  � 6��7)E*	� ��?  
  
   ��*)E*	��� ��?��� 6��-�� c�*7 �	D���2 #B4;��� )4�����2���4�� #	U�4�� Kn	�� �  �$E� I�.��;� �U��D�/6�4DE 

 .)�*-�� �� K9Y� #�*G7 )E*	��� ��?�� J�E����2 ���4�� #	U�4�� K	�� )-*�; ��	D���2 	U��4�� ��	��*  K*9�� ��*
 .b	�� �*Z �$*�< 	U��4��2 
���<�� @��* �����  
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&Q�&Q"  ,�-.��/� 0*��� 1�. �$2 34�.� ��������   
  

� 1�. �$2 34�.��� ��������/� ��	*	.� @��* �� )�2�� ����	 �$� )-�%� �*Z )*��� ��	�9�� �� ,�-.��/� 0*��
 1�< #�	-�� �$� @��*� �$7�-.��� 0*��� 1�. �$2 3�4�.�� )<��9��� #��	  �+��� ���� ��� )�2�� ,�-.��� 0*�����

 #B4;��� )4�����2 ,�-.���� 0*��� 1�. �$2 34�.��� ��������/� g��	  ��* .H�? #	U�4�� K	�� )-*�; ��	D���2
 ��	E< .	U���� #	U�4�� K	�� ��	D���2 	��*��2 
���<�� ��*� )�*-�� �� 6�4DE�� �U��D �$E� I�.��;� ���4��
 ,�-.��/� 0*��� 1�. �$2 34�.��� ��������/� @� #�*2� �*Z )*�� 	�9� @� ���� �� �� 5*2 )<��9��� ��-�

�����2 )U4�� @��� ��	E< .5*2�� ).��� ��������d� �$4*EG� #	�<  ��� ������2� ��B��� �=��� 	7 K  
  
&Q�&Q' )*����� ��	�9���� )�*7 6�4DE     
  

)*����� ��	�9���� )*��.�� �*-�� )�9��� ��*  �� T�2�Y� K>D @� )�	���� )�*-��2 )*����� ��	�9���� H�� 
>D2
�U��D��  b� H�E� @�� �?  ��*� 	*	.� 
	$2 0*��� �� )*����� ��	�9���� H�� )�*7 6�4DE  1�< K	* �%:� @�*2

	.���� ������ +�����9*�E� �<�=�� K*�	 	�9� 	E< )*����� ��	�9���� )�*7 6*4D� ��* .)  _�	.� �� _	.�
	�9���� H��2 �U	2��� 
���<R� I�-.� ��G.)*����� ��  57����� b	-E�� ,�	��� ��B� 1�  �*%* I>2-��� H���

)*����� ��	�9���� .  
  

 ��������d� )4EG���� )9�	��� �*Z� )9�	��� �$�k� )�	���� )�*-�� �� K9Y� K*�; �� �*2��� 6�4DE/� @ – 
.)�*-�� 6�4DE/ �=��� 	7 ��������/� L?� @B2 I�*<�=�� I>*�	 L��2�<  ��* �$�4��� @�	 �� 1�  5*2�� ).���  

  
1�< �<�=���� K*�	�� @   )�*-�� 6�4DE  C�DY� )*����� ��	�9����:��* �� 1�< K��%* @� @����� @�  

• �� K2�-��� 
�;�� �� �	G��� �$$9��* )��� )*��� ��2��G 

• �� )*���Y� ����	�� �� #	U�4�� 	�	� �� �DB� �� 
�D� 

• .)*��� )��*� #	�<  �� I��>�  ^9��* 
�� 6��-��� @� K��.��� @� 

• $� );%E ,�� J�4�D . )*����� ��2��G�� A2�2 )*����� ��	�9���� L? 
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� )2�E��29���� ��U� 6�2)*����� ��	� )E*	��� ��?�� K��  ����2�D� ��* K2 b	���  K�%2 �$��*7 64D ��* �
��2 )E*	��� ��?�� )34.� )�*7 6�4DE� 1�< �<�=���� K*�	�� K���* .����9  K�%2 )�*-�� 6�4DE� )-2���� #�2D

��?�� K*G.� �� )<��9��� �� @< �$��	 �DB�* ���� ����	�� 		< �� #	�*+��J>���� ).�E���� T����� #��� K	 
 	�	� ���� 5� )*	�; )7>< �$� ����� ��.���� �E;��� 	�G�7�� K��.� �� )3�.���� ���*F��� 1�  )��= 

.)*E�*	���  
  

� ��	�9����2 ,���* ��*��� )*����#B4;��� )4�����2 )9�	�  )�*-�� @*2 �� ,�4�� �� K���� 6�4DE/� )�*7 @d�
 	�2 )*����� ��	�9���� H�� @� I>2-��� 57����� b	-E�� ,�	��� )*��.�� )�*-��� )*����� ��	�9���� H��� )*���	��

��� 	U��4�� �GD)*��4�� #	U�4�� ����� A�. #	2��. ��� )*����� ��	�9���� )2�E��2 #���D @d�  )4�����2 )9�	
�� )�*-��� ��	�9���� H��� )*���	�� )�*-�� @*2 ,�4�� �� )�*-�� 6�4DE )*��.  )�7����� )*�2-����� )*	-E�� ��-�	���

c��� ����� �$E�  K�� . )*����� ��	�9���� H��� �7���� #	U�4�� ��� 1�< I���GD� )��4���� @��=�� �?� ��	-�
� �� 6�4DE/� �?�. )-.>�� ����4�� �� ^��< ��* � )�*-�  

  
#�%�2� )�*-�� �� 6�4DE�� �U��D2 )*����� ��	�9���� 5*�9� )9�	��� )�*-�� 6*4D� ��*  )*��9��� ��?�� J�E����2

 )E*	��� ��?�� ��2�<� 	E< .�$�*G.� �� H��%��� ��?�� VGD� K������ K>D @� �$=*4D� ��* ����� )E*	���
� )�2�7 �*ZK*G.��  ��? 	�	���� K�. ��� .�$�*G.� �� H��%��� ��?�� VGD� �� ��?�� H�� K�47  ��*

K27 @� �$��47  �� 	7 @�� )E*	� )*��9�  H��%��� ��?�� VGD� 	*G� 1�  �$���=�ٕ� �>*G.�� �$��2�  ��* ^Ed�
.� �� H��%��� ��?�� VGD�� )9�	��� )�*-�� �� �*F��� ��2�  ��* .�$�*G.� ���� �$�*G 	.���� KD	�� @�*2.  

  

 )*����� ��	�9���� @� ��2�<  K�. ��–  �U��D�� �� T�2�Y� @d� )�*-�� �� 6�4DE/ �=��� 	7 5*2�� ).���
.#��4�� �U��D �� T�2�B� �$2 
���<�� ��* K��%�� KD	�� 	�E2 @�= ,2���� �� �$2 
���</� �� ����� )��������  
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• K�Y� C������:  ,���Y� �� ()�	���� �*Z) )9�	��� ����Y� @� #�-����� )�	���� )�*-�� ����*7

��� );%E��)-2�;���� ��2��;���� ��	�9�. 

• �E���� C������:  �� ����� )9�	��� ����Y� 
>D2 �>D	� @� #�-����� )�	���� )�*-�� ����*7
 (I>�� ����Y��) #�%�2� ��� ��2��;���� K�Gk� �$�3.>� @��* ����� K�Y� C������ �� �$9��	 

(����Y� @� #�-�����) #�%�2� �*Z )-*�;2 ��. 

• ���� K�Gk� �>D	� @�=�� ����� "�**-��� A*����" @� #�-����� )�	���� )�*-�� ����*7 :_����� C��
.()3.>��� �*Z �>D	���) )3.>��� ,���� ��E�*2 1�  	E��� � ����� ��2��;��� ��  
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'1.  ���
	� ���C  " )��� "" )��� "  
  

'1.)   ��C ;��-����
	� � " )��� "" )��� "  
  

&�&�   ��2��*	 ��2��*	��������          
          
   C������ C��������   C������ C��������   C������ C������&&  \��9���\��9���  
  �����	 
��  �����	 
��  �����	 
��   �����	 
��  
          

 @���� )����	���� )���*-��2 )���*����� ��	���9����
�U��D��� T�2�Y� K>D          

#�9����� 6�F2 ��	�9��    ��"��",,&�&&�&    �!��!�,,��"��"  QQQQ    !�"!�",,'(�'(�  
          

5*2�� ).����� )*����� ��	�9����5*2�� ).����� )*����� ��	�9����          
)9�	� ��	�9��)9�	� ��	�9��    &�&&�&,,�!��!�  QQQQ  QQQQ    &�&&�&,,�!��!�  

)9�	� �*Z ��	�9��)9�	� �*Z ��	�9��  QQQQ    &&,,!�!!�!  QQQQ    &&,,!�!!�!  
    '��'��,,"&!"&!    �!&�!&,,'��'��  QQQQ    ("�("�,,�&&�&&  

  
          

  
)E��� K>D ��*������ @*2 �>*�.� )*� H�E� @�* ��. @�= �$4*EG� A�;�� )*��� ��2��;� )*� 	9�* �  b�

L><� ��*������ @� L><� K�	9�� ��.�=*  )*� g��	  ��* �� ������2�.  
  

)�*-�� 1�< ���*F� b� ��;� �� ) C������ @�= )9�	��� )*����� ���	k� )�	����& )E� ?E� (����  ��* �� ^*�<�
.�$� )*��� g��	�  

  
'1.'  ��?
,� �
��< �E
�	  

?� #	U�4�� ��� �;�D�� )<��9��� 6����)*�E2�� 6��-��� H�E2�� C	� �$�U�	�2 ,���* ��*� H�.  
  

 �� ���&� �2��*	���� H�E2�� C	� )��%�� 5U�	� 1�< )2������ )*�E��� #	U�4�� �F�2 @*2 & 1�  %!," %
) I�*�E�����: & 1�  %!,"% (I�*�E�.  )*�E2�� 6��-�� 1�< #	U�4�� ��� @ ;2���  K	��2����2*� )LIBOR (

*$���� 6�2�>� K	��2� /���2* )EIBOR ( C�DY� �>*$���� 6�2�@*2 T����* a��� 1�  )��=  �," %
 1� !,"%.  
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'1.  ���C ���
	�  " )��� "" )��� "  
  
'1.1  ���
	� �E
�	� ���: ;�4<  

 ��	G  K>D @� )<��9��� ;�%E� ��*���2 )-������ )*����� �;�D��� #��	�ٕ� )27���2 )<��9��� )*����� #��	/� ��-�
 6����� )9�	 K*�.� �$�>D @� ��* )*����� �;�D��� #��	  K�. )*�D�	 �*��-� 	�	<�ٕ���9.� �;�D��� L?$ .�$

�;�D� �$*� ��2) ,���� �;�D� �;�D��� L?� @�=�� �>���� K*�.����*�B�� #	U�4�� ����� �;�D� .  1�<
��Y� �;�D�� )�	���� )�*-��(�� .)��*��� �;�D�� @���U/� �;�D�  

  
'1.1.(  #��� �E
�	  

��� 1�< ��;� ���� ���*F���2 )-���� )*��� �;�D� 1�  �$=��* )<��9��� ;�%E @  1�<� )*2E9Y� �>���� ��
#	U�4�� ��	��.  

  
)*���.�� K*�.� K>D @� )<��9��� �$� 6���� ���� ,���� �;�D� c�*7 ��*.  

  
 #��	  �$�>D @� ��* ���� )-*�;�� 1�< �� )<��9��� �$� 6���� ���� ,���� �;�D� 1�< �*F� b� ��;* ��

�;�D��� c�*7�.  
  
'1.1.)  ��
	���I �
��< �E
�	 ����	� ���< %&  

�$��������/ )9*�E �$�Y� ����� �*F� �;�D� 1�  )<��9��� 6����.    
  
'1.1.).(    ��
	���I �
��< ���
�  "�� �����	� ���< %&  

 1�< J�E2 )*���.�� K*�.� 	�	<  �� �� �*F��� �;�D�� 6����� C	���������/� ����� )*����� ���	� ��  ���
 0*���2�� @�*2������ +��� 	.����.  
 

 �	�+ �� �? E �� ��������/� ����� �G- )*����� ���	� �� )2�E2��% @d� )<��9��� ������ ,�-.  
��
�/	*+�`�2�2 V-E �� ) ���	 @�*������: &&  ��������R� )�	���� )�*-�� �� �*F��� )9*�E� (���	 @�*��– 

5*2�� ).�����. 
  

 ����� �G-E �� �	�+ �� �?  )2�E2 #�9����� 6�F2 ��������/��� %V-E*/	*+* 
��� )<��9��� X2��� `�2�2 
!' ) ���	 @�*������: !& (���	 @�*��. 

  
'1.1.'  �����C �V	�� "�� � �
��< �E
�	  

 1�< )*���9 �;�D� 	9�* �)<��9���  ��2��;���� ��	�9���� @� _*. �>���� K*�.� ����� �**F�2 )-����
)*����� �)��- ���� )*2���� �����/� ���	2 � ��*��Y� ���	��2 �� #	. K2�-� �2�� ���	�� 
�G ��� ���	��

��*��Y�.  
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'1.  ���
	� ���C  " )��� "" )��� "  
  
'1.1.1   ���:0
	�?I �E
�	  

)*����� )<��9��� ��	�9�� @  )*�*U��� )*��9�� H�E2�� ��2��. �� K����  )�2���� 5U�	��� �C�D�� )E*	� ��?.  
  

@���U/� �;�D� @  )E*	��� )*��9��� ��?�� 1�  59�� )<��9��� C	�. E*	��� )*��9��� ��?�� �$3� 0*��� �� ) @�*2
������ +�����  	.�����$�*G.� �� H��%��� ��?�� VGD� �GD 	�2 ���G��2.  6�4DER� VGD� ?D� ��*

	�9� 	E< )�*-�� ��  _	.�2��* )-2���� #�2D�� 1�< IJ�E2  )*�2�7 6�4DE� K*�	� 	�	����,�	��� b	-E��.  
  

 � @���U/� �;�D�� +��� 	9�*)<��9��� K����� I��3E J>����� )*	7����� 
��;Y� @� #�*2� #	<�7 5�.  
  
'1.1.2  ������ �E
�	  

 #��	/ I��U>� I���;  B%E� b?�� #��	/� c�9� ,��< 1�< )��*��� �;�D� #��	d2 ,���* ��*� )*U�$E�� )*��:���� 5-�
)��*��� �;�D�  #��	  
	$2 H�?���*����� �*G7 K*�����2 )-������ ;���� � K*�;	�Y )<��9���.  )��=/�2

)��*��� #��	  ��2�;�� 1�  �� #��	  ��-�)<��9�  )2��E� ��*;�*�.d2 3�4�./� K>D @� )��*��� �;�D� #��	d2
�2��;���� ��	�9���� ,�-.��  )E��-�� )*��4��� )�7����� )*	-E�� ��-�	��� #������� )27����� K>D @�� )*�����.  

  
  

'2.  �
	�L: �
�
������
	� �� �	�  
  )*����� ��E�*2�� 	���<  �� 	-�  #	.��������	G  1�< )-�������  0*���2 #��	/� c�9� K27 @��(  c������& .  

  


