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Resumo

O presente trabalho apresenta um estudo estatistico sobre as diferencas existentes entre
normas contabeis, especificamente aquela exigida pela Comissdo de Valores Mobilidrios —
CVM, como o6rgao regulamentador do mercado mobilidrio brasileiro e responsavel pela
aplicacdo dos principios contdbeis geralmente aceitos — BR GAAP, e aquela exigida pela
Securities and Exchange Commission — SEC, com o mesmo perfil, e responsavel pela
aplicacdo dos principios contabeis geralmente aceitos nos Estados Unidos — United States
Generally Accepted Accounting Principles - US GAAP. Para tanto, foi utilizada uma amostra
de dados obtida junto aos balancgos patrimoniais de uma série determinada de periodos das
empresas brasileiras listadas na New York Stock Exchange — NYSE. Por meio da ferramenta
de andlise Teste-T: Duas Amostras em Par para Médias, um recurso do software MS-Excel
2000, o objetivo ¢ demonstrar se existem diferencas significativas quanto ao indice de
liquidez corrente, entendido como uma medida de eficiéncia na gestdo das empresas, ao se
adotar as normas supracitadas. A partir da interpretagdo dos resultados da pesquisa, €
discutida a necessidade de tradugdo de normas contdbeis, tendo em vista a verificagdo de
dados semelhantes com a utilizagdo daquelas normas.

1. Introducao

Diante do crescente desenvolvimento das operagdes entre os mercados, decorrente do
processo de globalizacao, notadamente marcado pela forte competi¢ao, podemos verificar
como resultado um aumento das exigéncias quanto a divulgacao de informagdes. A busca por
novas fronteiras econdmicas ou fontes alternativas de recursos, demandam a adocao de
praticas contabeis virtualmente distintas.

Diversas pesquisas do meio académico e empresarial tém demonstrado o interesse
pelo campo da contabilidade internacional e seus impactos quanto as exigéncias a serem
cumpridas para a inser¢do em novos cenarios econdmicos, preocupagao semelhante aquela do
International Accounting Standards Board - IASB, o qual tem atuado no mundo como 6rgao
responsavel pela unificacdo das normas contabeis.

O objetivo deste trabalho baseia-se no fato de demonstrar aos tomadores de decisdo se
ha informagdes contdbeis diferentes ao comparar duas normas de uma mesma empresa, tendo
em vista também as particularidades quanto a traducdo de balancos. Com a finalidade de
explicitar a possivel diferenca, sera destacada a avaliacdo do indice de liquidez corrente, cuja
finalidade ¢ a de verificar a capacidade de pagamento da entidade a curto prazo, considerando
itens ativos e passivos circulantes.



2. Antecedentes do problema

A Contabilidade reflete as particularidades de cada pais e suscita o estudo e a
interpretacdo dos variados pronunciamentos sobre a matéria. O ingresso em novos mercados,
seja como fonte alternativa de financiamentos e investimentos ou ainda como busca de
consumidores, requer o entendimento do ambiente politico-legal, bem como a adaptacio ‘as
normas contabeis.

O FASB emite pronunciamentos contabeis nos Estados Unidos, assim como a CVM
no Brasil, e tem como missdo estabelecer e aperfeicoar os padrdes contdbeis, diante das
diversas necessidades dos usuarios da informagao contabil.

CASTRO (2001, p. 7), aponta a preocupagdo quanto ‘a confiabilidade e
comparabilidade da informacdo contdbil, duas caracteristicas apontadas pelo proprio FASB
como sine qua non para garantir sua qualidade. Nesse sentido, também lembramos o papel do
IASB quanto ‘a sua importancia na harmonizagdo de normas, de modo a amenizar uma
possivel assimetria diante de diversos formatos de informagao:

Cabe ressaltar que os usuarios da informagdo contabil precisam estar seguros de que
as demonstra¢des de diferentes paises sejam confiaveis e comparaveis, ou que, pelo
menos, sejam claras sobre a natureza e magnitude das diferengas, e as empresas
multinacionais seriam beneficiadas se as demonstragdes nos diversos paises fossem
feitas numa mesma base, podendo comparar o desempenho de subsididrias em
diferentes paises.

A assimetria ocorre em fun¢do do acesso privilegiado dos gestores a informagdes
relevantes, considerados insiders por atuarem dentro da organizagdo € possuirem acesso
direto a informagdes privadas, as quais podem influenciar as expectativas dos investidores e
os fluxos de caixa futuros da empresa nas negociagdes no mercado.

Quanto ao processo de elaboracdo, a tradu¢do de normas contdbeis vincula-se “as
exigéncias para o lancamento de Depositary Receipts (DRs) - Recibos de Depdsito - de
empresas estrangeiras no mercado norte-americano. Existem quatro niveis, os quais sdo
diferenciados quanto ao modo e meio de negociagdo ¢ em relagdo as exigéncias tanto de
transparéncia e adequagdo as normas da SEC e das bolsas locais, quanto de observancia dos
US GAAP. Dependendo do nivel de DRs, portanto, a empresa estrangeira devera atender aos
requisitos de divulgacao:

- ADR Nivel I (Pink Sheet): ndo ¢ necessario adaptar as demonstragdes financeiras aos
USGAAP nem fornecer a SEC o disclosure completo. A empresa fornece as mesmas
informagdes ja disponibilizadas no mercado brasileiro;

- ADR Nivel II (Lister): esse nivel exige a adaptacdo das demonstragdes financeiras ao
USGAAP e fornecimento periddico de informagdes detalhadas aos investidores;

- ADR Nivel II (Fully Registred): é necessaria a adaptacdo das demonstragdes
financeiras a0 USGAAP. Os custos para atender a essas exigéncias sdo maiores do que
nos niveis anteriores;

- ADR emitido segundo as normas 144A (Rule 144A): Como os investidores, em razao
do volume que negociam, sdo considerados sofisticados, ndo ha a necessidade de
adaptagdo das demonstragdes financeiras aos USGAAP. E necessario apenas
apresentar um “memorando de ofertas”, contendo informagdes baseadas no mais
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recente relatorio anual completo da empresa, com poucas modificagdes, além de
manter o fornecimento de informagdes aos investidores estrangeiros com a mesma
freqliéncia e conteudo das fornecidas ao investidor nacional.

Também atentamos para os conceitos de FEITOSA apud PEREZ JUNIOR (2002, p.
8), a qual aponta as diferencas quanto aos termos conversao e tradu¢cdo de normas contébeis:

No caso de conversio de demonstragdes contabeis, a empresa mantém sua
contabilidade em moeda nacional (...) e somente ao final do exercicio, apds o
encerramento das demonstracdes em moeda nacional, aplica os procedimentos de
conversdo (...). No caso da contabilidade em moeda estrangeira, as operagdes sdo
convertidas para moeda estrangeira ‘a medida que ocorrerem e registradas em
sistema contabil proprio, apurando ao termino do exercicio as demonstragcdes em
moeda estrangeira, ndo havendo a necessidade de nenhuma conversao.

Da mesma forma, os processos de traducao e conversao de operagdes obedecerdo “as
exigéncias legais ou serdo atendidas conforme o limite de transparéncia admitido como ideal
pelas empresas, resultando até mesmo em divulgagdes espontaneas.

3. Problema

O problema a ser abordado neste trabalho consiste em: Ha diferenca significativa
entre o indice de liquidez corrente apurado de acordo com a legislacido societaria
brasileira e aquele apurado pela legislacio norte-americana?

4. Metodologia

A metodologia utilizada para o desenvolvimento deste trabalho consiste em utilizar a
ferramenta Teste-T: Duas Amostras em Par para Médias, obtida por meio do uso do software
MS-Excel 2000. Tal ferramenta realiza um teste estatistico de hipdtese de diferenga de médias
a partir de uma base de dados obtida de empresas brasileiras listadas na NYSE, segundo
pesquisa realizada em 13/04/2004.

De acordo com a regulamentagdo exigida pela Comissdo de Valores Mobiliarios -
CVM e pela Securities and Exchange Commission — SEC, o conteudo foi obtido a partir de
demonstragdes contdbeis. Primeiramente, verificou-se a disponibilidade de tais informagdes,
por meio dos websites, nos formatos estipulados para a pesquisa, ou seja, para integrar a
amostra deste trabalho, a empresa deveria oferecer demonstragdes contabeis na linguagem BR
GAAP e US GAAP para os anos de 2001 e 2002.

A partir dai, colhidos os valores referentes ao ativo e passivo circulante do referido
periodo, foi calculado o indice de liquidez corrente, conceituado como a razdo entre o ativo
circulante e o passivo circulante (LC = AC / PC). Esse indice indica quanto a empresa
possui de recursos com alta liquidez (como caixa e os bens e direitos realizaveis no decorrer
do exercicio seguinte ao do encerramento do balango), representados pelo ativo circulante,
para liquidar seus compromissos venciveis num curto periodo de tempo, representados pelo
passivo circulante.

O objetivo do teste aplicado ¢ o de verificar se o indice de liquidez corrente apurado
segundo as normas brasileiras tem correspondéncia com o mesmo indice apurado de acordo
com as normas norte-americanas. A ferramenta de analise Teste-T: Duas Amostras em Par



para Médias executa o teste de hipotese de diferenca de médias e deve ser utilizada para
apurar se os valores de uma amostra sdo, em média, iguais aos valores de outra, ou seja, se a
média das diferencas entre as amostras difere significativamente ou ndo de zero.

Com 5% de nivel de confianga, a hipotese nula ¢ de que a diferenga de médias ¢ igual
a zero e a hipotese alternativa ¢ a de que a diferenca de médias ¢ diferente de zero:

Ho: md=0
Hymd=0

A aplicagdo do teste consistiu em trés etapas distintas:

4.1 Primeira Etapa

Primeiramente, calculou-se a média do indice de liquidez corrente de 2001 e 2002,
para os formatos BR GAAP e US GAAP, separadamente. A partir da média, aplicou-se o
Teste-T: Duas Amostras em Par para Médias, também para os anos de 2001 e 2002;

Para tanto, foram utilizados os seguintes parametros:

- Intervalo da varidvel 1: compreende os valores do indice de liquidez corrente calculados
pela média dos anos de 2001 e 2002, identificados na coluna BRM¢dia, constante no
Anexo 1, de acordo com a regulamentacado brasileira;

- Intervalo da varidvel 2: compreende os valores do indice de liquidez corrente calculados
pela média dos anos de 2001 e 2002, identificados na coluna USMédia, constante no
Anexo 1, de acordo com a regulamentacio norte-americana;

- Hipotese da diferenca de média: conforme mencionado anteriormente, a hipotese nula ¢
zero; portanto, adotamos 0 numero zero como parametro;

- A opcdo “Rotulo” foi indicada, j& que se selecionou os titulos das colunas de dados;

- A opcao “Alfa” foi de 0,05.

O objetivo foi o de verificar em um prazo mais longo o comportamento do indice de
liquidez, porque poderia haver uma tendéncia maior de serem diferentes, principalmente em
funcao das diversas normas intrinsecas a cada pais.

4.2 Segunda Etapa

A segunda etapa consistiu na aplicagdo do Teste-T: Duas Amostras em Par para
Meédias para o indice de liquidez corrente em BR GAAP e US GAAP para o ano de 2001.

Para tanto, foram utilizados os seguintes parametros:

- Intervalo da variavel 1: compreende os valores do indice de liquidez corrente calculados
para o ano de 2001, identificados na coluna BR2001, constante no Anexo 1, de acordo
com a regulamentac¢do brasileira;



- Intervalo da variavel 2: compreende os valores do indice de liquidez corrente calculados
para o ano de 2002, identificados na coluna US2001, constante no Anexo 1, de acordo
com a regulamentag¢ao norte-americana;

- Hipotese da diferenca de média: mesma consideracdo anterior;
- A opc¢ao “Rotulo” foi indicada, ja que se selecionou os titulos das colunas de dados;
- A opgdo “Alfa” foi de 0,05.

4.3 Terceira Etapa

A terceira etapa consistiu na aplicagdo do Teste-T: Duas Amostras em Par para
Meédias para o indice de liquidez corrente em BR GAAP e US GAAP para o ano de 2002.

Para tanto, foram utilizados os seguintes parametros:

- Intervalo da varidvel 1: compreende os valores do indice de liquidez corrente calculados
para o ano de 2002, identificados na coluna BR2002, constante no Anexo 1, de acordo
com a regulamentacao brasileira;

- Intervalo da varidvel 2: compreende os valores do indice de liquidez corrente calculados
para o ano de 2002, identificados na coluna US2002, constante no Anexo 1, de acordo
com a regulamentag@o norte-americana;

- Hipoétese da diferenca de média: mesma consideracdo anterior;
- A opcdo “Rotulo” foi indicada, j& que se selecionou os titulos das colunas de dados;

- A opcao “Alfa” foi de 0,05.

N

. Algumas diferencas entre padroes

Algumas diferencas entre padrdes podem ser explicitadas conforme segue:

5.1 Caixa e equivalentes a caixa

Assim como os critérios brasileiros para a mensuragdo do caixa e equivalentes a caixa,
o FASB determina que os valores sejam apurados com base em seu valor presente e sejam
conversiveis.

De acordo com o Statement of Financial Accounting Standards n°95 - Statement of
Cash Flows, Cash and Cash Equivalents

A statement of cash flows shall explain the change during the period in cash and
cash equivalents. The statement shall use descriptive terms such as cash or cash and
cash equivalents rather than ambiguous terms such as funds. The total amounts of
cash and cash equivalents at the beginning and end of the period shown in the
statement of cash flows shall be the same amounts as similarly titled line items or
subtotals shown in the statements of financial position as of those dates.

For purposes of this Statement, cash equivalents are short-term, highly liquid
investments that are both:

a. Readily convertible to known amounts of cash

b. So near their maturity that they present insignificant risk of changes in value
because of changes in interest rates.



Generally, only investments with original maturities of three months or less qualify
under that definition.

Segundo o U.S. GAAP, a SFAS 95 "Demonstracdo dos Fluxos de Caixa", define-se
equivalentes a caixa como investimentos altamente liquidos de curto prazo que sejam tanto
(1) prontamente conversiveis a valores conhecidos de caixa, quanto (2) tdo proximos de seus
vencimentos que apresentem uma taxa de risco insignificante de variagdo em valores devido
as variagdes nas taxas de juros. Normalmente, s6 os investimentos com vencimentos de trés
meses ou menos qualificam-se segundo esta definicao.

5.2 Clientes, Fornecedores e Financiamentos

No caso brasileiro, os itens acima citados sdo demonstrados ao valor de face, ndo
levando em consideragdo o prazo de recebimento e pagamento.

Segundo FEITOSA (2002, pag.42),

as normas norte-americanas (APB 21) requerem o ajuste a valor presente para contas
a receber e a pagar a longo prazo, em cujos montantes nio esteja embutida nenhuma
indexacdo ou taxa de juros ou, ainda, nos casos em que a taxa de juros cobrada for
anormal em relacdo as taxas de juros praticadas no mercado nas datas de emissdo
dos titulos. Com relagéo aos direitos e obrigacdes de curto prazo é facultativa a
aplicacéo de ajuste a valor presente.

5.3 Avaliacio de estoques

No Brasil e nos Estados Unidos, os estoques podem ser avaliados pelo sistema FIFO
(first in first out), pelo LIFO (last in first out) ou pelo custo médio. A diferenga reside no fato
de os Estados Unidos aceitarem todos esses métodos para fins fiscais, enquanto o Brasil nao
permite o uso do UEPS para este fim.

-  EUA: Em KPMG (2001, p. 8), “o custo pode ser determinado com base PEPS, custo
médio ou UEPS. O ultimo ¢ aceitavel, desde que seja adotado também para fins fiscais”.
Apesar da pouca relevancia da diferenca apontada nesta conta, notamos que os nimeros
apresentados nos padrdes em estudo sdo distintos.

- Brasil: Em KPMG (2001, p. 8), “o custo pode ser determinado com base no método
PEPS, custo médio ou UEPS. Todavia, o UEPS ndo ¢ aceito para fins fiscais e,
conseqiientemente, ndo ¢ um método geralmente utilizado.

6. Analise dos dados
De acordo com a metodologia exposta, podemos apresentar os resultados abaixo.

Como produto do teste de hipotese para o periodo de 2001 e 2002 (dois anos), temos:



Tabela 1 — Média do indice de liquidez corrente BR GAAP x US GAAP para o periodo
2001-2002

Teste-t: duas amostras em par para médias

ERMédia Uildedia
Llédia 1262436 1536662
Varidricia 0,263035616 1,5481525309
Ohservagtes 25 25
Correlagdo de Pearson 0570725701
Hipdtese da diferenca de média 1]
al 24
Stat t -1,317672364
PT==t) utu-caudal 0,100026969
t critico urd-caudal 1710852314
PT==tf) bi-caudal 0200053932
t critico bi-candal 2063898137

A média do indice de liquidez corrente apurado segundo as normas brasileiras ¢
estatisticamente igual a média desse indice apurado de acordo com as normas norte-
americanas quando a Estatistica t (Stat t) estd entre —2,0639 e +2,0639, que sdo as
extremidades da curva com 95% de confianca. Verifica-se que o Stat t estd dentro do
intervalo, aceitando-se a hipdtese, ou seja, ndo ha diferenca significativa entre o indice de
liquidez apurado de acordo com as normas em estudo.

Outra forma de analisar os resultados obtidos ¢ tomando como base o valor encontrado
em P(T<=t) bi-caudal. Como o valor encontrado (0,2000) ¢ maior que o nivel de significancia
0,05, a hipotese nula devera ser aceita, pois a diferenca de médias ndo ¢ significativa.

Em uma primeira andlise, poder-se-ia dizer que as médias sdo iguais e, portanto, os
indices de liquidez ndo sdo diferentes de acordo com cada modelo utilizado; entretanto, ¢
preciso analisar porque ocorreu esse resultado. Para isso, foram elaborados outros dois testes,
um para cada ano do periodo. As tabelas estdo reproduzidas a seguir, com 0s anos
identificados nas colunas da tabela:



Tabela 2 - indice de liquidez corrente BR GAAP x US GAAP de 2001

Teste-t: duas amostras em par para médias

ER200] vs2001

Liédia 1,311564 1655443
Varidticia 0,352402587 2,60001297
Ohservagles 25 25
Correlagdo de Pearson 0649373152

Hipdtese da diferenica de média 0

al 24

Stat t -1,306251639

PT==t) utu-caudal 01019230903

t critico urd-caudal 1710882314

PT<=t) bi-caudal 0,203247905

t critico bi-candal 2, 063895137

Tabela 3 - indice de liquidez corrente BR GAAP x US GAAP de 2002
Teste-t: duas amostras em par para médias
ER2002 s2002

Iiédia 1,213308 14128748
Varidnecia 0265455845 0795289002
Ohservaces 25 25
Correlagio de Pearson 0425676458

Hipdtese da diferenca de média 0

gl 24

Stat t -1,2T93568812

PrT<=t) uru-caudal 0106501177

t critico wm-caudal 1710882314

PrT==tf) bi-caudal 0,213002554

t critico bi-caudal 2, 063895137

Para facilitar a verificagdo e a andlise, elaboramos um quadro resumo com os

principais valores dessas tabelas, a seguir:



Média
Anos | Statt BR | TS
2001 1a063] 1316] 14504
2002 -1,2794)  1.2133]  1,4139

2001-2002 13177 12624] 15367

tcritico bi-caudal | 20639

Pode-se observar que os dois anos estdo dentro do intervalo de igualdade, fato que
também pode ser observado quando o teste foi realizado para os anos separadamente.

O que se pode inferir € um comportamento regular na relagdo entre o indice de
liquidez corrente apurado segundo as normas brasileiras ¢ o0 mesmo indice apurado de acordo
com as normas norte-americanas, tanto em um prazo curto € quanto em um outro maior.



Conclusao

O trabalho consistiu na apresentacdo da analise do Teste-T: Duas Amostras em Par
para Médias do indice de liquidez corrente aplicado aos valores circulantes dos balangos
patrimoniais em BR GAAP e US GAAP de uma série determinada de periodos das empresas
brasileiras listadas na New York Stock Exchange — NYSE.

Diante do exposto, verificamos que realmente nao existem diferencas significativas
entre as normas adotadas, afirmacdo esta confirmada com a adogdo da ferramenta aplicada
tanto em um periodo de tempo maior quanto em periodos isolados. Dessa forma, vimos que o
Stat-t, apurado nas trés etapas apresentadas na metodologia, estd compreendido entre o t
critico bi-caudal, confirmando, estatisticamente, a validade da afirma¢dao da existéncia de
diferenca significativa entre normas.

Como conseqliéncias deste estudo, podemos dizer que comega a haver evidéncias de
ndo-necessidade de se efetuar a tradugdo das operacdes e das demonstracdes para outras
normas. Notamos, assim, que se poderia tomar decisoes confiaveis utilizando tanto as normas
americanas quanto as normas brasileiras, pois apesar de algumas diferencas apontadas neste
caso, a analise para a tomada de decisdo nao seria afetada.

Apesar dos resultados apontados neste trabalho, ressaltamos que os critérios
utilizados em cada pais podem produzir diferengas; caso contrario, ndo haveria a necessidade
de discutir a harmonizagdo ou padroniza¢cdo das normas contabeis. Os itens analisados nao
apresentaram diferengas, mas essa conclusdo ndo pode ser generalizada.

Sendo assim, a idéia consiste no fato de que, apesar da existéncia de diferengas nas
normas contabeis, o efeito sobre o indicador de liquidez € in6cuo, pois as médias sao
estatisticamente iguais.

Além disso, reafirmamos a falta de divulgacdo de dados essenciais, em formatos
compativeis, fato este vinculado as proprias exigéncias da legislacdo brasileira, em caso
especifico.

A divulgagdo e aplicagdo da metodologia exposta, apesar de simplista, podem fornecer
ndo somente o aprendizado mas também o uso da técnica contabil para a gestdo competitiva.
Surge, assim, a importancia da Contabilidade Internacional como instrumento de estudo das
peculiaridades dos diversos entendimentos sobre a matéria ¢ como meio de fomento de
atividades voltadas a geracdo de riquezas destinadas ao crescimento e desenvolvimento
econdmico, voltados ao papel de compromisso social diante da comunidade em geral.
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Anexo 1. Amostra das empresas selecionadas para efeito do calculo do indice de liquidez

corrente segundo as normas BR GAAP e US GAAP, referente aos anos de 2001 e 2002.

EMPRESAS - NYSE

Ambev - Companhia de Bebidas das Americas

Brasil Telecom Participacies 3.4,

Brasil Telecom 3.4,

Companhia Brasileira de Distribuicio

Companhia Energética de Minas Gerais - CEMIG

Companhia Siderurgica Nacional

Companhia Vale do Fio Doce

Etttbraer-Empresa Brasiledra de A eronautica

Emtbratel Participagies 3.4,

Gerdau 3.4,

FPerdigio .4,

Petroleo Brasilero 3.A. - Petrobras

SABESF

Vadia 3.4

Tele Cehylar Sl Participagfes 3.4,

Tele Centro Oeste Celular Participagfes 5.4

Tele Leste Celular Patticipagtes 3.4,

Tele Nordeste Celulat Participaghes 5.4,

Tele Norte Celular Participagiies 3.4,

Tele Norte Leste Participacoes 5.4,

Tele Budeste Celular Participagfies 3.4,

Telemig Celular Participaghes 5.4,

Telesp Celular Participagfes 3.4,

Ultrapar Participacoes 3.4,

Votorantim Celulose & Papel

BR2001 | BR2002 | BRMédia
1,3731 1,9740 1,6736
10,2365 1,5126 1,199
10,7810 13223 L0517
1,2126 1,155 11343
ngsig]  o0s147] 0783
07640 08939 0800
1,3558 1,6013 1,4756
1,5109 1,5442 1,5276
ngese|  0g23E| 07972
L0653] 00967 1,0310
1,0286 1,1171 1,0729
1,5520 15149 1,4335
15038| 07877 1,3408
1,2000 1,3770 1,2885
03050  04012] 05431
1,5334 18362 1,7008
1o092]  ogde0| 09776
1,9305 1,5138 1,7222
13006] 0733 1,0216
05325 1,1045] 09935
1,1303 1,3571 1,2537
2,667 17963 22325
07177 03%68| 05523
32267 25349 28808
0z745]  o0gs1z| ogrme

US2001 | US2002 | USMédia
1,3731 1,9740 16736
10,2599 1,4825 1,1712
07581 1,2978 1,0280
1,2410 11563 1,1987
ng7os]  o0sers| 0734
09057 og1E0] 09134
1,3732] 09997 1,1865
1,5199 1,5442 1,5321
ngese|  0g28E| 07972
0333z ogend| 0716
1,0286 1,1171 1,0729
1,7510 1,463 16247
1003|0589 07934
1,1744] 10872 1,1308
23,1938 1,450 1,5250
1,5640 15218 1,6034
0o3ts| 09287 09351
1,9305 1,5138 1,7222
4zeo0|  3s874] 47282
05825 1,1092] 0995
1,1264] 11178 1,1221
g1297| 4288|1793
04697  03%68| 04283
32260 25350 28810
0zew9|  0g4s0]  0gsTs
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