
ÌËÆ Æ ÍÌÝÀÉÝÜÐÏÝ À ¿ÌÉÚÖÆÓ ÍÃÕ¾Ó�È¾ÉÚÔÆË¾ÐÌÎ¾Ó�

ÐÌ ËÃÎÃÁÑÉÝÎËÌ� ÀÌ�ÀÐÌÎÙÓ� ÏÓÃÊ¾ Ë¾ÁÎÃÀ¾ ÐÃÎÊÌ¾Ë�

ÐÎ¾ÔÆÐ¾ Ë¾ÀÌÂÆÐ Ë¾ ÊÙÏÉÚ Ì¿ ÆÅÊÃËÃËÆÆ È¾È ÈÌË�

ÏÐÎÑÈÔÆÆ ÍÃÕÆ� Ð¾È Æ ÎÃÄÆÊÌÀ ÃÃ Î¾¿ÌÐÙ�   Ï¾ÊÌÊ

ÂÃÉÃ� ÍÎÌÔÃÏÏ Ë¾ÁÎÃÀ¾ ÑÁÉÝ ÍÌÈ¾ÅÙÀ¾ÃÐ� ÕÐÌ ÛÉÃÈ�

ÐÎÆÕÃÏÈÆÇ ÐÌÈ� ÀÙ¿Î¾À ÏÃ¿Ã À Ï¾ÊÌÊ Ë¾Õ¾ÉÃ ÍÎÌÔÃÏÏ¾

ÌÍÎÃÂÃÉÃËËÙÇ ÍÑÐÚ ÍÎÌÐÃÈ¾ËÆÝ� ËÃ ÆÅÊÃËÝÃÐ ÃÁÌ Ï¾�

ÊÌÍÎÌÆÅÀÌÉÚËÌ Ë¾ ÀÏÃÊ Â¾ÉÚËÃÇÖÃÊ ÍÑÐÆ Ë¾ÁÎÃÀ¾

ÖÆÓÐÙ� ÌÛÐÌÊÑ ÔÃÍÌÕÈÆ ÅÃÎÃË ÐÃÎÊÌ¾ËÐÎ¾ÔÆÐ¾� ÍÌ

ÈÌÐÌÎÙÊ ÐÌÈ Ë¾Õ¾É ÍÎÌÐÃÈ¾ÐÚ� ÍÎÌÂÌÉÄ¾ÜÐ Ë¾ÁÎÃ�

À¾ÐÚÏÝ ÀÍÉÌÐÚ ÂÌ ¿ÃÉÌÁÌ È¾ÉÃËÆÝ� ÐÌÁÂ¾ È¾È ÎÝÂÌÊ

Î¾ÏÍÌÉÌÄÃËËÙÃ ÔÃÍÌÕÈÆ ÌÏÐ¾ÜÐÏÝ Ì¿ÃÏÐÌÕÃËËÙÊÆ Æ

Ë¾ÁÎÃÀ¾ÜÐÏÝ ÐÌÉÚÈÌ ÈÌÏÀÃËËÙÊ ÐÃÍÉÌÊ ÌÐ ÁÌÎÝÕÆÓ

�ÏÌÏÃÂÃÇ�� °¾ÈÌÃ ÍÌÀÃÂÃËÆÃ �ÈÌÉÉÃÈÐÆÀ¾� ÅÃÎÃË

Ì¿ØÝÏËÝÃÐÏÝ ÌÐÎÆÔ¾ÐÃÉÚËÙÊ ÅË¾ÕÃËÆÃÊ ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ�

ËÌÁÌ ÈÌÛÒÒÆÔÆÃËÐ¾ ÛÉÃÈÐÎÆÕÃÏÈÌÁÌ ÏÌÍÎÌÐÆÀÉÃËÆÝ

Æ ÏÐÎÃÊÉÃËÆÃÊ ÐÌÈ¾ ÀÙ¿ÆÎ¾ÐÚ ÍÑÐÆ Ë¾ÆÊÃËÚÖÃÁÌ

ÏÌÍÎÌÐÆÀÉÃËÆÝ� ¬ÂË¾ÈÌ Ð¾ÈÌÃ ÍÌÀÃÂÃËÆÃ ÐÌÈ¾ ÎÃÅÈÌ

ÑÏÑÁÑ¿ÉÝÃÐ ËÃÎ¾ÀËÌÊÃÎËÌÏÐÚ Ë¾ÁÎÃÀ¾ ÑÁÉÝ� ¬ÐÏÜÂ¾

Ë¾ÍÎ¾ÖÆÀ¾ÃÐÏÝ ÀÙÀÌÂ Ì ÍÎÆËÑÂÆÐÃÉÚËÌÊ ÍÃÎÃÊÃÖÆ�

À¾ËÆÆ ÑÁÉÝ Æ Ì¿ ÆÊÍÑÉÚÏËÌÊ ÛÉÃÈÐÎÌÍÆÐ¾ËÆÆ ÍÃÕÆ�

¯ÈÉ¾ÂÙÀ¾ÃÐÏÝ ÀÍÃÕ¾ÐÉÃËÆÃ� ÕÐÌ ÏÌÅÂ¾ÐÃÉÆ ÍÃÕÆ�

ÆÊÃÜÐÏÝ À ÀÆÂÑ È¾È ÏÌÐÎÑÂËÆÈÆ ÒÆÎÊÙ �(/.(0��

Ð¾È Æ ÒÆÎÊÙ �¯Æ¿ÛÉÃÈÐÎÌÐÃÎÊ�� ÏÈÌËÏÐÎÑÆÎÌÀ¾À�

ÖÆÃ ÍÎÌÊÙÖÉÃËËÑÜ ÍÃÕÚ� ÎÑÈÌÀÌÂÏÐÀÌÀ¾ÉÆÏÚ ÆËÙ�

ÊÆ ÏÌÌ¿Î¾ÄÃËÆÝÊÆ ÍÎÆ Î¾ÅÎ¾¿ÌÐÈÃ ÈÌËÏÐÎÑÈÔÆÇ Æ

ÐÃÓËÌÉÌÁÆÆ ÌÐÄÆÁ¾� ËÃÄÃÉÆ ÛÉÃÈÐÎÌÈÌËÐ¾ÈÐËÙÊ

Ë¾ÁÎÃÀÌÊ ÏÉÌÝ ÂÎÌ¿ÉÃËÌÁÌ ÑÁÉÝ ¿ÌÉÚÖÌÇ ÐÌÉ×ÆËÙ�

«¾ Ë¾Ö ÀÅÁÉÝÂ� ÏÑ×ÃÏÐÀÑÜ×¾Ý ÈÌËÏÐÎÑÈÔÆÝ ÍÃ�

ÕÆ Æ ÍÎÆËÝÐ¾Ý ÐÃÓËÌÉÌÁÆÝ ÌÐÄÆÁ¾ ¾ËÐÎ¾ÔÆÐ¾ ÊÌÄÃÐ

¿ÙÐÚ ÏÑ×ÃÏÐÀÃËËÌ ÑÉÑÕÖÃË¾�

�� ©¾ÈÌÊÏÈÆÇ  � ¦� ª¾ÐÃÊ¾ÐÆÕÃÏÈ¾Ý ÊÌÂÃÉÚ Î¾ÏÕÃÐ¾ ÑÂÃÉÚ�
ËÌÁÌ ÛÉÃÈÐÎÆÕÃÏÈÌÁÌ ÏÌÍÎÌÐÆÀÉÃËÆÝ ÅÃÎËÆÏÐÌÁÌ ÐÃÎÊÌ¾ËÐ�
Î¾ÔÆÐ¾ À Å¾ÀÆÏÆÊÌÏÐÆ ÌÐ ÃÁÌ ÒÎ¾ÈÔÆÌËËÌÁÌ ÏÌÏÐ¾À¾ ��
¯ÌÀÎÃÊÃËË¾Ý ÛÉÃÈÐÎÌÊÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÝ� x ����� x � �� x
¯� ��w���

�� ©¾ÈÌÊÏÈÆÇ  � ¦�� �ÙÈÌÀÃÔ  �  � ¨ ÀÌÍÎÌÏÑ Ì ÈÌËÐ¾ÈÐËÌÊ
Ë¾ÁÎÃÀÃ ÐÃÎÊÌ¾ËÐÎ¾ÔÆÐ¾ À ÛÉÃÈÐÎÌÈ¾ÉÚÔÆË¾ÐÌÎÃ �� ´ÀÃÐ�
ËÙÃ ÊÃÐ¾ÉÉÙ� x ����� x � �� x ¯� ��w���

�� �ÙÈÌÀÃÔ  �  �� ©¾ÈÌÊÏÈÆÇ  � ¦�� ¨ÆÎÆÉÃËÈÌ  � �
±ÂÃÉÚËÌÃ ÛÉÃÈÐÎÆÕÃÏÈÌÃ ÏÌÍÎÌÐÆÀÉÃËÆÃ ÈÑÏÈÌÀÌÁÌ ÐÃÎÊÌ�
¾ËÐÎ¾ÔÆÐ¾ À ÐÌËÈÌÊ ÏÉÌÃ �� ¯ÌÀÎÃÊÃËË¾Ý ÛÉÃÈÐÎÌÊÃÐ¾É�
ÉÑÎÁÆÝ� x ����� x � �� x ¯� ��w���

�� ¯ÌÉÂ¾ÐÌÀ �� ¦� »ÉÃÈÐÎÌÈ¾ÉÚÔÆËÆÎÌÀ¾ËËÙÇ ¾ËÐÎ¾ÔÆÐ�
¬ÏÌ¿ÃËËÌÏÐÆ ÃÁÌ ÍÎÌÆÅÀÌÂÏÐÀ¾ Æ ÍÎÆÊÃËÃËÆÝ� �ÀÐÌÎÃÒ�
ÂÆÏ� ��� È¾ËÂ� ÐÃÓË� Ë¾ÑÈ � ±ÁÉÃÓÆÊÆÕÃÏÈÆÇ ÆËÏÐÆÐÑÐ� x
³¾ÎÚÈÌÀ� ����

�� ¾Ð� ������� &� 58 � §ÌÓ¾ËÏÃË §ÌÓ¾Ë �ÎËÌÉÚÂ�  ¾Ð�
É¾ËË �ÎÆÒÆËË� ¯ÍÌÏÌ¿ Æ Ì¿ÄÆÁÌÀ¾Ý ÍÃÕÚ ÂÉÝ ÛÉÃÈÐÎÆÕÃÏ�
ÈÌÁÌ Ì¿ÄÆÁ¾ ÑÁÉÃÎÌÂÏÌÂÃÎÄ¾×ÃÁÌ Ê¾ÐÃÎÆ¾É¾� x ¥¾ÝÀÉ�
��������� ¬ÍÑ¿É� ���������

�� %HUQDUG -� &�� %UDVVDUW -� /�� /DFURL[ 6� (OHFWULFDO FDOFLQD�
WLRQ DQWKUDFLWH� $ QHZ WHFKQRORJ\� 3URF� 6HVVLRQ ��� $,0(�
$QQXDO 0HHWLQJ �� /LJKW 0HWDOV� x ����� x 3� ���w����

�� &RPSXWHU VLPXODWLRQ RI WKH DQWKUDFLWH FDOFLQLQJ IXUQDFH �
5� 7� 5XL� 5� +DFKHWWH� *� 6LPDUG HW DO �� ,ELG� x
����� x 3� ���w����

�� �ÙÈÌÀÃÔ  �  �� ©¾ÈÌÊÏÈÆÇ  � ¦� ±ÂÃÉÚËÌÃ ÛÉÃÈÐÎÆÕÃÏÈÌÃ
ÏÌÍÎÌÐÆÀÉÃËÆÃ ÐÃÎÊÌ¾ËÐÎ¾ÔÆÐ¾ �� ¯ÌÀÎÃÊÃËË¾Ý ÛÉÃÈÐÎÌ�
ÊÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÝ� x ����� x � �� x ¯� ��w���

¦Ë�Ð ÛÉÃÈÐÎÌÏÀ¾ÎÈÆ ÆÊ� £� ¬� ¾ÐÌË¾ «�« ±ÈÎ¾ÆËÙ� ¨ÆÃÀ

ÌÏÐÑÍÆÉ¾ ����������
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ÎÃÂÏÐ¾ÀÉÃËÙ ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÙ Î¾¿ÌÐ ¦ËÏÐÆÐÑÐ¾ ÛÉÃÈÐÎÌÏÀ¾ÎÈÆ ÆÊ� £� ¬� ¾ÐÌË¾
«¾ÔÆÌË¾ÉÚËÌÇ ¾È¾ÂÃÊÆÆ Ë¾ÑÈ ±ÈÎ¾ÆËÙ ÍÌ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÆ ÏÀ¾ÎÈÆ ÛÉÃÈÐÎÆÕÃÏÈÆÓ ÈÌË�
Ð¾ÈÐÌÀ ÑÁÉÃÎÌÂËÙÓ Ê¾ÐÃÎÆ¾ÉÌÀ Ï ÊÃÐ¾ÉÉ¾ÊÆ Æ ÆÓ ÖÆÎÌÈ¾Ý ÍÎÌÊÙÖÉÃËË¾Ý ÍÎÌÀÃÎÈ¾
Ë¾ ÛÉÃÈÐÎÌÊÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÕÃÏÈÆÓ Å¾ÀÌÂ¾Ó ÔÀÃÐËÌÇ ÊÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÆ�

ÎÆÀÃÂÃËÙ ÒÆÅÆÈÌ�ÓÆÊÆÕÃÏÈÆÃ ÌÏËÌÀÙ ËÌÀÌÁÌ ÍÎÌÔÃÏÏ¾ ÍÉ¾ÅÊÃËËÌ�ÂÑÁÌÀÌÇ
ÏÀ¾ÎÈÆ ÈÎÑÍËÌÁ¾¿¾ÎÆÐËÙÓ ÛÉÃÈÐÎÌÂÌÀ ÆÅ ÑÁÉÃÎÌÂËÙÓ Ê¾ÐÃÎÆ¾ÉÌÀ Ï ÊÃÐ¾ÉÉ¾ÊÆ ¿ÃÅ
Å¾×ÆÐÙ ÅÌËÙ ÏÀ¾ÎÈÆ ÌÐ ÀÌÅÂÑÓ¾ Æ Î¾ÅÎ¾¿ÌÐ¾ËËÙÃ ÈÌËÏÐÎÑÈÔÆÆ ÏÀ¾ÎËÙÓ ÛÉÃÈÐÎÌ�
ÈÌËÐ¾ÈÐËÙÓ ÏÌÃÂÆËÃËÆÇ�

«¾ ÍÎÆÊÃÎÃ ¾ÉÜÊÆËÆÃÀÙÓ ÛÉÃÈÐÎÌÉÆÅÃÎÌÀ Æ ÛÉÃÈÐÎÌÐÃÎÊÆÕÃÏÈÆÓ ÍÃÕÃÇ ÂÉÝ
ÁÎ¾ÒÆÐ¾ÔÆÆ Æ ÏÆËÐÃÅ¾ È¾Î¿ÆÂ¾ ÈÎÃÊËÆÝ ÍÌÈ¾Å¾ËÌ� È¾È ÊÌÄËÌ� ÆÏÍÌÉÚÅÑÝ ËÌÀÙÇ
ÏÍÌÏÌ¿ ÏÀ¾ÎÈÆ� ÛÈÌËÌÊÆÐÚ ÛÉÃÈÐÎÌÛËÃÎÁÆÜ À ÍÎÌÆÅÀÌÂÏÐÀÃ ÍÃÎÀÆÕËÌÁÌ ¾ÉÜÊÆËÆÝ�
Ê¾ÁËÆÝ Æ ÁÎ¾ÒÆÐÆÎÌÀ¾ËËÙÓ ÛÉÃÈÐÎÌÂÌÀ� Å¾ÊÃËÝÐÚ ÊÃÂËÑÜ ÌÖÆËÌÀÈÑ ÍÃÕÃÇ Ë¾
¾ÉÜÊÆËÆÃÀÑÜ� ÏÌÅÂ¾À¾ÐÚ ËÌÀÙÃ ÏÌÀÃÎÖÃËËÙÃ ÈÌËÏÐÎÑÈÔÆÆ ÛÉÃÈÐÎÆÕÃÏÈÆÓ Ï¿ÌÎÌÈ�

®¾ÏÏÕÆÐ¾Ë¾ Ë¾ ÆËÄÃËÃÎËÌ�ÐÃÓËÆÕÃÏÈÆÓ Î¾¿ÌÐËÆÈÌÀ� Å¾ËÆÊ¾Ü×ÆÓÏÝ ÍÎÌ¿ÉÃÊÌÇ
ÛËÃÎÁÌÏ¿ÃÎÃÄÃËÆÝ� ÆËÄÃËÃÎÌÀ�ÏÀ¾Î×ÆÈÌÀ� ÆËÄÃËÃÎÌÀ�ÛÉÃÈÐÎÆÈÌÀ� ÊÌÄÃÐ ¿ÙÐÚ
ÍÌÉÃÅË¾ ÏÐÑÂÃËÐ¾Ê ÀÑÅÌÀ ÏÌÌÐÀÃÐÏÐÀÑÜ×ÆÓ ÏÍÃÔÆ¾ÉÚËÌÏÐÃÇ�

Ì ÀÌÍÎÌÏ¾Ê ÍÎÆÌ¿ÎÃÐÃËÆÝ ÈËÆÁÆ Ì¿Î¾×¾ÐÚÏÝ�

ÐÃÉ�� ��� ���� ���������

Ò¾ÈÏ� ��� ���� ���������
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¨ËÆÁ¾ ÍÌÏÀÝ×ÃË¾ ���ÉÃÐÆÜ ÌÐÂÃÉ¾ ÒÆÅÆÈÌ�ÊÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÕÃÏÈÆÓ
ÍÎÌ¿ÉÃÊ Ë¾ÍÉ¾ÀÈÆ ¦»¯ ÆÊ� £� ¬� ¾ÐÌË¾ «�« ±ÈÎ¾ÆËÙ Æ

ÌÏËÌÀ¾ÐÃÉÜ� ÍÃÎÀÌÊÑ ÎÑÈÌÀÌÂÆÐÃÉÜ ÌÐÂÃÉ¾ ÍÎÌÒÃÏÏÌÎÑ� ÂÌ�

ÈÐÌÎÑ ÐÃÓËÆÕÃÏÈÆÓ Ë¾ÑÈ ¦ÏÆÂÌÎÑ ¦ÉÚÆÕÑ ²ÎÑÊÆËÑ�   ËÃÇ

Ì¿Ì¿×ÃË ÌÍÙÐ ÍÎÆÊÃËÃËÆÝ Ë¾ÍÉ¾ÀÈÆ ÍÎÆ ÆÅÁÌÐÌÀÉÃËÆÆ Æ ÀÌÏ�

ÏÐ¾ËÌÀÉÃËÆÆ ÂÃÐ¾ÉÃÇ Ê¾ÖÆË Æ ÊÃÓ¾ËÆÅÊÌÀ À Î¾ÅÉÆÕËÙÓ ÌÐÎ¾Ï�

ÉÝÓ ÍÎÌÊÙÖÉÃËËÌÏÐÆ� ¦ÅÉÌÄÃËÙ ÏÀÃÂÃËÆÝ Ì Î¾ÅÉÆÕËÙÓ ÏÍÌ�

ÏÌ¿¾Ó Æ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÝÓ Ë¾ÍÉ¾ÀÈÆ Æ Ë¾ÍÉ¾ÀÌÕËÙÓ Ê¾ÐÃÎÆ¾É¾Ó�

¢¾ËÙ ÍÎÆÊÃÎÙ ÍÎÌÊÙÖÉÃËËÌÁÌ ÍÎÆÊÃËÃËÆÝ Ë¾ÍÉ¾ÀÈÆ� ®¾Ï�

ÏÊÌÐÎÃËÙ ÍÎÌ¿ÉÃÊÙ Ì¿Î¾ÅÌÀ¾ËÆÝ ÂÃÒÃÈÐÌÀ À Ë¾ÍÉ¾ÀÉÃËËÌÊ

ÊÃÐ¾ÉÉÃ Æ ÊÃÎÙ ¿ÌÎÚ¿Ù Ï ËÆÊÆ� ¬ÍÆÏ¾ËÙ ÈÌÊÍÚÜÐÃÎËÙÃ

ÏÆÏÐÃÊÙ ÍÎÌÃÈÐÆÎÌÀ¾ËÆÝ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÇ ÀÌÏÏÐ¾ËÌÀÉÃËÆÝ Æ ÑÍ�

ÎÌÕËÃËÆÝ ÂÃÐ¾ÉÃÇ Ë¾ÍÉ¾ÀÈÌÇ�

®¾ÏÏÕÆÐ¾Ë¾ Ë¾ ÆËÄÃËÃÎËÌ�ÐÃÓËÆÕÃÏÈÆÓ Î¾¿ÌÐËÆÈÌÀ�

Å¾ËÆÊ¾Ü×ÆÓÏÝ ÍÎÌ¿ÉÃÊ¾ÊÆ ÀÌÏÏÐ¾ËÌÀÉÃËÆÝ Æ ÑÍÎÌÕËÃËÆÝ ÂÃ�

Ð¾ÉÃÇ À Î¾ÅÉÆÕËÙÓ ÌÐÎ¾ÏÉÝÓ ÍÎÌÊÙÖÉÃËËÌÏÐÆ� ªÌÄÃÐ ¿ÙÐÚ

ÍÌÉÃÅË¾ ÏÐÑÂÃËÐ¾Ê Æ ¾ÏÍÆÎ¾ËÐ¾Ê ÀÑÅÌÀ ÏÌÌÐÀÃÐÏÐÀÑÜ×ÆÓ

ÏÍÃÔÆ¾ÉÚËÌÏÐÃÇ�
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  ÏÍÎ¾ÀÌÕËÆÈÃ ÏÆÏÐÃÊ¾ÐÆÅÆÎÌÀ¾Ë¾ ÆËÒÌÎÊ¾ÔÆÝ Ì

ÐÃÓËÆÕÃÏÈÆÓ ÀÌÅÊÌÄËÌÏÐÝÓ ÆÅÀÃÏÐËÙÓ ÏÍÌÏÌ¿ÌÀ ÛÉÃÈÐÎÆÕÃÏ�

ÈÌÇ ÏÀ¾ÎÈÆ Æ Ë¾ÍÉ¾ÀÈÆ ÈÌËÏÐÎÑÈÔÆÌËËÙÓ ÊÃÐ¾ÉÉÌÀ Æ ÏÍÉ¾ÀÌÀ�

¬ÍÆÏ¾ËÙ ÐÃÓËÆÕÃÏÈÆÃ ÀÌÅÊÌÄËÌÏÐÆ ÆÅÁÌÐÌÀÉÃËÆÝ ÆÅÂÃÉÆÇ ÆÅ

ËÆÓ� ¾ Ð¾ÈÄÃ Ó¾Î¾ÈÐÃÎÆÏÐÆÈÆ ÏÌÀÎÃÊÃËËÌÁÌ Ì¿ÌÎÑÂÌÀ¾ËÆÝ ÂÉÝ

ÎÑÕËÌÇ Æ ÊÃÓ¾ËÆÅÆÎÌÀ¾ËËÌÇ ÏÀ¾ÎÈÆ�

®¾ÏÏÕÆÐ¾Ë Ë¾ ÆËÄÃËÃÎËÌ�ÐÃÓËÆÕÃÏÈÆÓ Î¾¿ÌÐËÆÈÌÀ� ÏÍÃ�

ÔÆ¾ÉÆÅÆÎÑÜ×ÆÓÏÝ À Ì¿É¾ÏÐÆ Ï¿ÌÎÌÕËÌ�ÏÀ¾ÎÌÕËÌÁÌ ÍÎÌÆÅÀÌÂ�

ÏÐÀ¾� ¿ÑÂÃÐ ÍÌÉÃÅÃË ÏÐÑÂÃËÐ¾Ê� Ì¿ÑÕ¾Ü×ÆÊÏÝ ÍÌ ÏÍÃÔÆ¾ÉÚ�

ËÌÏÐÆ �¯À¾ÎÈ¾� À ÑÕÃ¿ËÙÓ Å¾ÀÃÂÃËÆÝÓ ÀÏÃÓ ÑÎÌÀËÃÇ ¾È�

ÈÎÃÂÆÐ¾ÔÆÆ�

��




