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���������������������������������������������� ���������������!��"�������������������������#���$����%

����������&���
'
%�����(����������)������������������"������������$���&�������������������������#��%

���&�������"���#���*�������������������������"���������������+,�

��� !�"#$%&� '(��!��"������������-������.������������

�)�������

�&�������!���&�����&����������� ��/���������!�0��!��������� ���������*�� ��&��&��!�&��������������������� �����*��

�������������(�����"��)�/������������ ���������������&����*����� ������ ����������&����&�����*��� ��&����� �������

� ��&�����1���������&����! %������������ ����!����������&����������+,�

�'*� �+,-(�&��!�&����������������-��/���������!�0��!����


��.��

2� ����������"�� ���������&��������������&�������������������-�3�����*����*����������"��)��%
���3��"�������������"��
'
-�45
-�6������������
������-���!����"�������7���&������7����#!���%
���7+����������������������������8������"�����������9-���������3��� ��������������������������
������ ��������������7� ����������!���#���"����7�����,� 	�����7�������7�����������"����3�#�%
�������� )� �������������� �������� ����!��� ��������� ���� �����������&� ������"�� :� �� ����
��������*����&+���������� �������"�� ��&����� ������� �� ����&� �!����"�,�2��������� 
'
%"��
������������3�.���!�����������*������������#!����*���������������.��������������������*��
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�;�

�"����� #�
$ %�� #&��������'� #�

���������������� ��� ���� ������������ ����� ��7������ � �������� �!�� ���*�� ��������� :� ����
��������������������:��������!����&�����������&�������������<�����&������ ����������-�������!�%
���������*����������&��!��"���������"�����!�������&������$-�����������������$-��������%
���������������!������������"����#!�����&,�=���������3!����&������������������
'
%��&����%
��$� �������������������������������������#��������"�%�!����"������������ ���������#���*�,� 	����%
����� ����� �*��������� ����������� ����� ��������� �������-� ��"��� ����������� ������� ������������
��������  �������������� �!��"���� ���������� ���� ������� #���$� �������������&� �� 
'
%���
��(���������,� >�!��� ��������� ����� ��������<� ��� �������-� ���� ��������� �������7���#����� �!�������
 �������������� �!��"���� ���������� ���� ���� ����������� ���&� ����� � ��*!7����� ���������"��
�����!�������&��#�����&,�

��������������
���)��������������
������
	��������	
	����

?� ����� ������� ���������� �� �@@@� �,� ���� ����������� ���� ��� ������ ����*� ���������&� ���������&�
���������"��)����&������������&������#"����������+���������������7���������������� ��������%
������ ��#!�����&� �������"�� ��&����� ������,� '#���7��� �������!��*�� *�������������� �������%
����� ���#���� ��������� ���� ��� ������*�� ��������������� � ����������7� ��������� )��"��� �����
����3�������������!�3�����������������:���,����!������������������������-�������������#���"�-�
����"���*�����������������&������&������$����,+,�A�����������������&�!����&��!��"��������������%
������-�����!���������������������������*�����������������������&����#"���������������&�)�����%
���&+������#-������������!�������$�� ������� ���������������-� ��7����&��,��,� � !��������7-� �7��%
������������������������������"��!�#���&������,�2�������$����&���3����!���.��,��,B��

• ����������*������������"��!���������)*�"������������������*�������-��������$���#�!�%
��������&-����������������3��������"�������!���&+-�

• ����������*������������&��#���"�������!������)��,����7�����-���3�������-�����*�����!%
������� �����!��&+-���"��*����!���:����"���#��3�������"��:���������#�.��������������
�������-�

• ���"�� �����&� ����*-� ��"��� ���3!������� ���������� ������� ����&������� �!��"���� ����
����!�����������������������������!��"����������������-�

• ���#������������������*�������������#!�����&�������������&���������������������%
 �!�������������!��������������"�������!���&�)������������������.������������������%
����������!�����������+,�

	�����$��B��������������������������������������-�������!�������
'
%�-�*��3�����������������
������ #���� <�"���� ����&��"�-� ��7��������� ���������.� ������������ �"����3� �����������&�
�����#� �������"�� �� ������ ��!�� �������� �#���*�� )�,��,� ������������ � �������!��-� ����������.�
�������$+,�

���	/0�
�������������)������������
�����������

CD'���������-�3�������.��������������������������������������3�������&����������"�����!���-�
�#��8���E�����,�������.���7���������������������������������������������������*����������%
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($� !)%�%�#����*+#!�� ��%!,�%������%��#���%!����� +�������-�#�*��� .#�����������/��#��%���0 

��������������!�������������������������7�������������7������������������9�-���� ���!������
���������.� �73����� ��� �����!����� ��������� )� ��*!���������� ��*�� �����#+� ���� ������������
�������� ����������&� ����*,�2� ������-� *������ � ��"�7� �����.� ����*����������� ��!�*�� ��� �������
������������ ������#������� ��� ����*�� ��������� ���� ��3!����� �����3���&� ������&� �������&�
��������������"�-� �� �����&� �#���7��7���&� ��*�!����� �� !����"�� ������������&� ���� ������
���������������� �� �����������  �������7��� ����*�-� ���������� ����������� �� ���������� ���������� ���
���#!�������,� C� ����� ����"#� ������7� �����.� ������ ��������� ��������������� �"3��*�� ���#!�-�
��"��� �737� ��� ����������� �� ����������� � ���#"�� ���������&� �� ���3#��� ������,� 2���������
������������7���*�!�����������������������������������-���"����"��7���GH����E��I-��,�E�%E;JB�

• ����������������������*�*������������!�7�����7�������7-�
• ��������&-� ����������� ������.� ������������������ �������� ��������$� ������#"����%

������&-�
• ����*�����&������7���&���"#��������7���&���"���������-�
• ���#��*��������������!������������$����������&��������������������������������%

�������������-�
• ��3!������� �������� ����� ������ �������������*�� ����������7��*�� ����������� �����!����&�

��������"���������-��
• ���������*!�����������������������!����&������ ������������������&���������������

�������"�-�
• ��3!�������������!�����������4��������5������
����������������������$�����!����&�

������������������"�-�
• ������� �����������������������-���"����������� �����-����"�� ������!�*��������%

���!�� �� ������� �����!������ ������� ���������� ���� ������ ����������� ������� �� �#�������
*�"����� ���!������ ���$� ����������&� ���� ���������.� �� ������ ����!����&� �������$�
���������&,�

4����!�*���7��!������-� 3�� �����.����!��"����&�������� ���������� ����������������3����-���%
��*�� #������ ��*!��������� ����� ���� ����*�� ���������-� �����!����� ���� ����������&� ��#����"��
)�!����"�+� ���� �� ���������-� ������������ �&�����������.� ���� ��#!����� �!��"���� ��������-�
#���"����������.�����*����������� �������,�6�3����������.� ���-� 3�� 8��#��� �7�����9���#!������

'
%����� �!�3������3������������ ��7������ �������7� ����*-� *��3�������3�������� ��!�������
)�7������������7����+����������3��"�������#����������������37���������7*�������!"�����%
������� ������������&� )�����!����� �!����"�� � �������� ����*� ��#������&��� �����������&� ��#!��%
���&+�G5�7��E��I-��,�K�J,��

C������������&���#!�����&���3������"3��.������������������������*�G5�7��E��F-��,�E�L%E;�JB��
• ������:� ���������������������������-���� �������������������7� �����-�����!��7���

��� ��������  �������������� ����������� ��#!�����&-� ��,� �� �������� <�"����  ������������
�����!�����M� ��� ���3�� �����.� �������������� )��� �������� ���"�� �������&� �!�3�� �����.�
����������.�����������������*���#!�����&+M�������������������������#�����������%
������������������*����������M�

                                                 
��>�!��;�����������8
�������E�9�CD'-��B�GH�������@@@-��,�LKJ,��
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�"����� #�
$ %�� #&��������'� #�

• ����:���������������3��"�-���"�����������7�������������������������������*-�����%
����������!"��������*�����&��������������-������������������������"�M��

• ������:�������������!��������!"����!�37�������������"�����������7���&�������!�������,�
?��*���������������������������������#��������������������!��������������-���"���
�!�3����*�"�����������������������"����������� !����-����������7���&�����#�����������
��!��������G5�7��E��I-��,�KLJ��������7�����������!��"��������������������&��������"�,�
2!���*����!�����������"��!�������&���������������������������#�����������!������������%
��<���� �������� :� �!��"���� ��&����� ������E,� 6��7� ���� ������ ��� �����.� ��7������
��
'
%��-��&�.������!�*���7��!������-�3��������������������������#�����������!*������
�����������������������"�,��

6����3��������!��"�������������&-���7���7����������7�����*-���*7������������.�������
	N'�@���BE���-���"��������!��7��������������7�������������7�G=�����E���-��,�IIJB�

• ��������������� ��� �!�����B� 
'
� ����� �!�3��� ��� �����&� �!����"�� )���������&� �� ���%�
�������&+-��!���*�����������#���.�#��37��������*�����.�������������#�������&��!���%
�"�-�����������������.���&�����*����-��������������������.�)�!��������������#�.�������!%
��������!�������#������&�����*-��!��������������&������+M��������������������"��
����� �� ���!������ ���������� ���� GO������ �@@IJB� !$��%1��� )�!����+-� !#��"%����� )����*�����
�������"�+-�!#*#2�+������)���#������!�����+-�!%��3�*�%4��#2�+����#���5#+$��)����-�������!%
���.���������.+-�!%���%+�%4��,��!%��#!���%�!#�,�*�%!������)������!��������"�����������������
��!������+-�!%++#2%�#��%��#�������"�#��%��)����*�����������"������+-�!$��%1��#��%��)����%
�����!�����+-� !%11$��!#��%��3� �����#!��%�� #��� *%����%���"� )������������ �������������
���!��������+-�!$��%1���1�#�$��1�����)��������������������!�����+-�!$��%1���!#����#�%
���.����!�����+-�!,#���%4���+#��%��,�*��)��$���&������������+M���

• ����"����B� �����3������� �!��"���� ���������7� ������*��� ������$� ���� ����������7�
��������7���!�����-�����"�����������������������#�.������������*�3�����������7*�����
��!"��
'
%�M�

• ���*�3����������������"�B��������������*�������!��"��������*����&��7���������%
��-� ��&������� ���*�3������� ���3!������������������ ��&������������������7*����������%
����!���&��������M�

• �������������������B� ���������� ���!���� ����� ���7*����#������� � ��������-� *�������7�%
��������#�������������������7��������������������M�

• �������������������������7�����B� ������ ��������-���������������7���������������
�������������7����&�������"���!�������!���*����!�������������������������� �����%
��������������������������������#!�����&M�

• ��7*����������!����B���������������!�����3����������������������7*����������!����������%
���&�������"�M��

• ���������� �����&���������������������������������B�� ����������������������7��������!�%
*������!�#����������������!���������&������#�����&��� �������M�

                                                 
E�6����3��������!��"�������������&�����������"��.����*�������-����������������������"��!�������&��7�������*��������
�������"�-�*��3��������������!�����������������������������7�������!��"��7,�	��������7�����3��#�.����"������������
�����������&������������"��� ��������7����������"��)����������� �������������������������!���� ������ ��������+-� *��3�
����!�����������������������!����B���������:������������!��"�����������������"�&������"���������-����������������3!����
������������������������#���������������� ����������������������,��
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($� !)%�%�#����*+#!�� ��%!,�%������%��#���%!����� +�������-�#�*��� .#�����������/��#��%���0 

• �������������������������������������B���!���.��������������������������������� �����
�����3���������������������������������������������������������,���

4�����3����������.-�3���!���������������7�������������������������*����������&����������
�������� �������7��-� *��3� � �������7� ����*� ��������&� ��737� ���� ����������� �������"�� �"3���&�
��������"������������*���������&B�

• ��������L-�
• ������������������*��:�*�"�����!�����������!�*������-�
• �!��"�������������:�����������������������#����7���7��-��
• ���������:�45
������������������� �������7��-�
• ��!��������������*�,�
H�3���������������&��������"������������������������������!�#���3��������������7���*�M�����

����� ���������� �������� �������$���������&� ����� �"3��� �!�� �����*"!���&� ��������"�� ��������
��&�����������-���,�����������#!�����#���������������������7�������������������*��������3!�%
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Znaczenie informacyjne wska�nika PI (PROFITABILITY INDEX) 
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����"���� &���!��7� ���7� ������� ��������� �����7�,� C����� �����7����� ��*7� ������.� ���.�
�����"���������!����������������������)���#��-���"����+,�=��������������������#"������� �%
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���������������������� )���������������� �����&� �����!������ ������������ *������������ ��!��*�� ��"#�������������&-� �����"��
�������`�5C��:�(#1�+��F%� �����+,�



���

I��

I�#O��#�H#�1%�� # 

��������"�-�!�������������-��������*������������������!����������&�����������&,�
�!��7��#��
��������  ������� ����� ������.� ��&� �������������,� C��"��������� ��*������ ��  ������� !�������� ������7�
����������"����������������������������������������-��������3����-�3����������������������7�
�����������������,�C� �����������*����-�����*��������7����"����������!������������������������
������������������*���������-��������3����-�3��������������������������7�#������,�2�#"��
�������&��������!����������������������������7�������������������������,�

2!�� ����������������������7��!�3�7�����������������*"���B�

 131SEy :������������*"����G�J�
�����������������������!�3�����������)�������&����R?+-���������������������������������7��B�

 010SEx :����������������*"����)�����+�G�CRJ-�

025SEx :��������&�����3���������&��3���"����!���&�)�����+�G&�J-�

510SEx :���������������.����������������7��*��)�������+�G�J,�

2!�� �����������"�������7��!�3�7��7��������*"���B�

 131SEy :��������*"����G�J�
�����������������������!�3������������������!����-���������������������B�

135SEx :��������������!�����G�J-�

 206SEx :�������������������G�J-�

 256SEx :��������������������G�J,�

2!�� ����������!��������!������8���������!���9����������� ������������������!�������*"!%
���&�!���#���$�)��#�!����+,�

�
�!1'#!�223�5������������������!������������!��������!������8���������!���9�

��"� �$6"%<!� �:�

E��K�
                          (0,0736)    (0,0617) (0,7630)

4005,0
510

5798,0
025

2004
131 2468,25 SESE

AB
SE XXy = � �-IE�K�

E����
                  (0,0794)        (0,0599)    (0,0817)         (0,8821)

3939,04780,03848,0

510025010
2005

131 9387,98 SESESE
AB

SE XXXy = � �-I�I@�

E��;�
                       (0,0708)    (0,06319)   (0,7243)

6220,03978,0

510025
2006

131 7767,9 SESE
AB

SE XXy = � �-F�L@�

E��F�
                          (0,0771)    (0,0692)      (0,7888)

3753,0

510
5825,0
025

2007
131 4011,55 SESE

AB
SE XXy = � �-F@�K�

6���.%7��*�#!%�#�����.#�����#�*%���#�����#��!,�(���8�

�
A��������������������������!�3�����#���B����������������*"���-��������&�����3������%

���&� R?� ���� �������� ������.� ��������� ������7��*�,� =������� �� ����� E���� ��������� ��� �������
������� ���� �������� ����������7�������!�-������������&� !����&��������������!�3������7� ������
���������,�C��"����������!����������������������*!������������!�����������������-�F@I��������
E��K�����-L@FI��������E��;,�C������E��F�����7���� ��&��������������������-�IE�,�C��"��������
�!����������� ���������� �*!����� ��������� �����3��� #��� �� ����� E��;� )�-;EE�+,� C� ���������&�



 

I��

�4� ����%;A�!����� ���*�%�$ !)�����%������!,�"%�*%�#����#!,��%+��!, 

!����&������������������������-K���,�?���7������!������������E��������E��;�)�-E�;F+�����������
��� ���"�� ����������� *����������-� ���������� �� ���������&� !����&� ���!�� ���������� �����������
���������#!���������������)������������"���"���������+,�

5������� ���������� �!�� ����� �����!������ ��!������ 8�������9� )��#�!�� �E+� ���������� ����� E��F�
�������������������������������!�3��B������-����������������,��

�
�!1'#!�2:3�5������������������!������������!��������!������8�������9�

��"� �$6"%<!� �:�

E��K�
                         (0,0774)    (0,0614)   (0,8327)

4328,06282,0

510025
2004

131 1739,54 SESE
I

SE XXy = � �-I�EK�

E����
                        (0,0755)    (0,0656)   (0,7881)

5294,05435,0

510025
2005

131 5036,19 SESE
I

SE XXy = � �-I�F@�

E��;�
                      (0,0771)    (0,0692)   (0,7888)

3753,05825,0

510025
2006

131 3624,124 SESE
I

SE XXy = � �-F@�K�

E��F�
  (0,0740)      (0,0669)     (0,0960)    (0,7773)                 

3931,04914,03949,0

510025010
2007

131 7651,111 SESESE
I

SE XXXy = � �-ILE��

6���.%7��*�#!%�#�����.#�����#�*%���#�����#��!,�(���8�

�
C����������&�!����&����������������������������,�4����3�7�������.����"���������!�������%

���������������*!��������������7���� �����E��K� )�-;EIE+-��������3�7���E��F� )�-K@�K+,�H�������
�����3�7� �!��������.� ���7*�7���� ����� E���� )�-�E@K+,� N��!�� ������������ !����&� E��K%E��;� #����
#!�������������-������������������E��F�����7���)�-EF@K+-�������������"�������������*�����������
������7���&�������7�������������!���7,�

5������� ����"���!�� *����������� ������!�����7� ��!���7� 8���������!���9��������������.� !�%
����7�)��#�!���L+,�
������������������������!�3�������������������!����-����������������%
�����,�C�������� ���� �����������������������7�������!�� ���������������E��F,�[������.� �����3��
������������������*�����������������&�<�"�������&���-��������������7,�C����������&�!����&�
�������������!�3������7��������������!��������������,��

C��"��������� ��*������ ���� �������&� ����!�3���&� ������7� ������������ ������ ������-�
�������3����-�3�������������������7����������������������,�C������E��K���E��;����������%
����������������������!�����������������#������������������������)�-F����-I+,�C������E�������%
��������������������-���3��������������!�����-��������������������������)E-�E���#����-FF+,�C������
E��F�����7������"3��������������������������������*"!���&����������,�4����3���������������
�������������!�����)�-;L+-��������3����������������������)�-��+,�

2!��*�������������!���&��������7������!�����7���!���7����������������"����3������.� ���%
����!�������&�)��#�!���K+,�

�

                                                 
�E�N��!�������������"����������������!����������������*"!���&�������"�����������,�'������7����������������"��������%
����������������������,�



���

IE�

I�#O��#�H#�1%�� # 

�!1'#!�2G3�5�����������"���!������������!��������!������8���������!���9�

��"� �$6"%<!� �:�

E��K�
(0,0550)                    (0,0168)                

206135
2004

270 7627,07511,0 SESE
AB

SE XXy += � �-@�E��

E����
(0,5741)                      (0,0341)     (0,0148)                

256206
2005

270 1191,27739,08524,0 SESE
AB

SE XXy ++= � �-@FLF�

E��;�
(0,0490)          (0,0210)  (6074,28)              

206135
2006

270 8600,08300,071,14869 SESE
AB

SE XXy ++= � �-@L�I�

E��F� (0,2290)            (0,0520)          (0,0190)  (6231,48)              
256206135

2007
270 1500,17100,06300,019,18969 SESESE

AB
SE XXXy +++=

�

�-I@I@�

6���.%7��*�#!%�#�����.#�����#�*%���#�����#��!,�(���8�

�
�!1'#!�2H3�5�����������"���!������������!��������!������8�������9�

��"� �$6"%<!� R2 

E��K�
(0,0320)                    (0,0300)          (4425,98)                

206135
2004

270 6200,07900,027,16494 SESE
I

SE XXy ++= � 0,9603 

E����
(0,0292)                    (0,0410)                

206135
2005

270 9025,07779,0 SESE
I

SE XXy += � 0,9677 

E��;�
(0,0330)                       (0,0540)          (6286,15)               

206135
2006

270 8800,07700,057,11538 SESE
I

SE XXy ++= � 0,9408 

E��F�
(0,0279)                      (0,0185)                 

206135
2007

270 5813,00063,1 SESE
I

SE XXy += � 0,9859 

6���.%7��*�#!%�#�����.#�����#�*%���#�����#��!,�(���8�

�
C�����!���������������!�3������7��������������!��������������,�C����!����������������

���������������������&�����������#�����"3��������,�C����!����������������������������������
���&�����������#�����"3��������,�A������������!����������3�����������������������7*������������
E��F�)�-��+-��������������&�!����&����������*���������#������������)�-FF%�-F@+,�2!������������
��������-������3��������������������#����������E��F�)�-�I+-��������3�����E����)�-@�+,�

������������
�	/���
�)�����������
��
�	��	�����
��	������

�A������7� ������ � ����������� ��� ���#!�� *����������� ����� ��������� Wf`A%H-� �������7��� �"3�����
�����������������������������������,�4�����������!�������E��F�����������!��������!������8����%
�����!���9-����*!�������������������*��*������������)��������������7�������������������+-�
������.���*���������������������E�-L����,�AX4-����!�������8�������9�L�-K����,�AX4,�=�*����!�������
������������"���,��

�

�
2007

270
2007

131' SESE yyE −= � )�+�



 

IL�

�4� ����%;A�!����� ���*�%�$ !)�����%������!,�"%�*%�#����#!,��%+��!, 

��
'����� ��-� 3���� ����� E��F� ���������� *������������ ��!��� ����� 8������� ��!���9� ����������

��3�7������3������������������������������������3�����8�������9,�
6�3��� �"����3� ������.� �*!���� ���"�������� � ����������� #�������� � ��������������

 ������������������� �����������"��)�"��E+,�'����!�������!������������ �������������������!�������
E��F��!��*�����������������8���������!���9,�

�

� 256206135

3753,0
510

5825,0
025

2007
270

2007
131

15,171,063,019,18969

4011,55

SESESE

SESE
AB

SE

AB
SE

XXX

XX

y

y
E

+++
==

� )E+��
�

� ������� ������������������)�� �+���������������������-LI���������������������-����!��*����%

���������!���&������8�������9�:��-E���,�C������E��F�����������*��������������!��������8�������
��!���9�#����#�������� ����������3�8�������9,

�W ��������.�����������7����#"��������"�����������������������������������������%
�����&� ������,�4�����������!��*��������������!��*�������8���������!���9��������E��K������&��
R?�)�������3���������������&������������������� ��R?+����������������������;I@-KL������������
����������)�"��L+,��

�

� haPLNXXy SESE
AB

SE
SE 1/43,6892468,25 4005,0

510
4202,0

025
2004

025
131 ==

− � �)L+�

 
�������������������������������-�K�������������)�"��K+B�
 

�
1427,02468,25 5995,0

510
5798,0
025

2004

510
131 ==

−

SESE
AB

SE
SE XXy

� )K+�

C��������������������� �����������������7�����7�� ��������.����$���7-��!�������*"!%
���&�������"�B�

�+ �!������-��������7��� �����������������������������������������B�
�

��
PLN/1ha 399,736381,14 4005,0

510
5798,42020,0

025
025

2004
131 ==

−

SESE

SE

AB
SE XX

dx

dy
� )�+�

�
������ ��-� 3�� � �� &�� ���������� ����������� ����� �� ����� E��K� �� *������������&� ��!���&� �����
8���������!���9���3���#���������.�L@@-FL����������������������)�"���+-�

#+ �!����������-��������7��� ����������������������������������B��

�

�

0571,01113,10 5995,0
510

5798,0
025

510

2004
131 ==

−

SESE
SE

AB
SE XX

dx

dy
� );+�

�



���

IK�

I�#O��#�H#�1%�� # 

�����-�3������������������������������������������E��K���*������������&���!���&������8����%
�����!���9���3���#���������.��-�;���������������������,�

A���3����!�3����������!��7�������������������������&����"�������"���������������-�
��������������������*"!���&������"�����������-� ������������"�����������,�C���������������
��3���������.����������������������)���������+-���"�����*7�#�.����������������������!�����%
!��������*"!���&�*����������,��


��	����

C�������� ����� �����!������ ��!������ ���������� ������� ������������� �����3��� #������������ ��� ���%
�������#������&� !��,�=����������!��������������!�����������������!�������,�C����������������#�� !�������
NO6,�=������������3������������������������!��������!������������������7�����"��#����������&������%
�������&��!������*����*�������������&����������,�C���!�����!�����������������������������������!�#�
�����������"���������"�����������-�����#!���$�������������7��������������&�!��������������*��������-�
������������������������&������&�������&������*����*����,�X�������7��!����3��*����*����������������%
*�����!����3��������������������!�������������������������&���������!�#�����������������,�

N��#�!�����7� ���#"�� ������� ���� *������������ � ������ �����!������ 8������� ��!���9� ����
8�������9,�C���������������� �������������������&������&�*����������,�

A�����������.�����������������#����������#�!�����������-�������������������������E��F,�
C��������7��������"3��������������������������������*"!���&������&�*����������,�

2��&"����������*��*��������������!��*�������&��R?����������������������������������%
����7-��!����������&� ���"�������!�����-� ����7������8����7�� �����3�����&9��������E��;-�����
8��"���!�����&9���E��F,�C����������,��,�����������������!�����������������,�

?��������.� �����"�� �������� �!������ NO6� �� �����"�� �*"���� #���� #����� ���"������
�����������&������&������!��������!�����,

�C����������������<�"�����-���������������� ������������������� �����������"�-������������%
������ ����<���"�-� ��"��� ��*7� �������.� ���!������ ������������ ��� �!��������� �� ���*��� �������
�����*"!���&�*�������������!���&,�A������3��������#�������������������K�!���-��!�������������%
�����������������������������&�������3�������������#�����������#���$,�

����������

�, Q���������Q,-�2�����D,-�N������C,-�� %�%1����#8�F�2�#����#"#������#3�AC4-�C�������E��L,�

E, >������,-��%!,%�%�%;A�1#����#+��!,�!����� ���*�%�$ !)����"%�*%�#����#!,� �������$#+��!,���<DD[�

�% $3�	W?�O(%A	Q-�C�������E��;,�

L, � %�%1� #�*�%�$ !)���%+��!��)-���,�#,��������,�?,�H����!-����,��?�-�'!������@@@,�

K, D�����W,',-�� %�%1� #�*�%�$ !)���%+��!��)3�AC?�X-�C��������@;F,�

�, H�������� =,-� ���O��!%�#���� ��"�%�#+��� *%���!)#.$� *�%�$ !�)��"%� %�#�� ���� ��� *�%�$ !�)�%&�

&� %�%1�!���!,��������$#+��!,�"%�*%�#������%+��!,����%+�!����$��"+J�������1���2�#��!,���*����%+&

��!��!,�-�#�*%���#����-(���0M����,����!,�**�,�!S��#!������M�E��@%�E%�K,�
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;, ����������������������*�"�������������������"������������������!�����-�
F, ���������������*�$��������&�������*�$���7����&����������)������������*��"���7��%
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>�!��#��3������������������������*��)��������*�+����37B�
• �������!��������&��!�*�����&�������3�������������"����������&��������-�
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 ����-�
• ���#�!������ ���������� ����,�
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•  ������������������-�
•  �������������!��,�
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•  �������������!��:��������"���������������������7*������&������"������!����������!�%
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���������� ����� ������� ����*����$� ��!�3������ �� ������� ������ ��� ���!������ ���$�
�����!����&���#��3����,�

Q��3����������������3����-������&���������������-���"����������������������#��������&�
��&�����&� ��� ��!��� ��������� ����� ��$���� ����,� C������� �������� ��� �!��������-� ������������
�������������� �������7� ������������� ���#�� ����������!���� �� ���#��*� ��*�� �������� *�"�����
����3��&��������#��������&,�'��#7��7������������!!��-���"���������������������������#��3�����%
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L, =����!���� H,-� N�#���%C�<����� Q,-� �%���%++��"� �� �#��:��#��$� *������J2�%�����1� 1�J����#�%�%��13�

C������������W-�H��������E��L,�

K, H�3������A,-�X�����!)���%��%)$� %1*$���%�%���*%1#"#��"%�!%���%++��"$���1#.�!,���;�����!,�*����&

��J2�%����#!,3�G�BJ����,�=,�Q���!��-�6,�H�!���������������J2�%�!�%;A����1$+#�%��1��%��%)$�"%�*%�#�!��&

"%3�	��������C�����NOD-�C�������E��K,�

�, 4���#����Q,-��%���%++��"���*������J2�%��������#��:��#��1�*�����*�%)� ��3�' ������W���������-�H���"��

E���,�

;, A����������,-�A��*����,-�A����!��=,-��%���%++��"�*���%�#!��-�G�BJ����,�6,�N�����$�����%���%++��"�4$� !�)���

��*������J2�%������3�' ������W���������-�H���"��E��K,�

F, A��������� �,-� �#��:��#���� �#�%2#1�� +$�� �1�8� �#���� *�%2+�1#�� �� �� 1��%�3� C����������� �������-�

H���"���@@I,�

I, A����������,-��#��:��#�����#�%2#1��+$�� �1�3�'���!�����-�C��������@@;,�

@, N������
,-��%���%++��"�*���%�#+��3��4'�H-�Q��*����E���,�

��, N�����$����6,-�4���#����Q,-��%���%++��"�%*��#!�)�����*������J2�%������3�AC4-�C�������E��L,�

��, N������=,�,5,-�5�������?,W,-�O�!#����2,?,-�H���%�#���3���������E-�AC4�C������-��@@F,�
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5���������������������������������!��������������*��7�������"��*�����������������������A�!���,�C��"��

��������!���&�������������"����*7���&��#��*�.������������7���*��������������� ��,�2!���*����3���!����� ������

����������������������������$����&���*���������������������� ����������������!���&-���������������3%

!����.� ��������*�� ������� ���&� �������"�� �� ���������������  ������� �������&� ���� ��������� ��������$�

����&������������,�

��� !�"#$%&� '(� ������������������-���*��������������� ��-�A��*����'����������H�������X�����

�)�������

WR� �����#��������������!� ���������������*�������������������!���1�!����������A�!���,�����*���&���-��&����

�������%��� �����*�����������&������������!���������!�� ����&��,��&��� ���-��&������� ��&�����������������������&����

�/���������� ��� �����*� ��1����*�� � � ���������!�  ����-� ����������� � � �&�� �����#�!������ � � �  ����1�� �������������� � �

�&�������������������!��������� �WR� ����-������!!���������������� ���  ���!���������#������&��,�

�'*� �+,-(���������� ����-����%��� �����*���������-�&�����������!�����������!����*������
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C��"����������!���&�������������"���#��*��7���&������� ����������������!����&�E��F-E��L������%
�7� ��!�� ��*�����7� ��*�������� ����7����-� �� ���� ���!������� �� �������� ������7��� ��� �������
������� ��-�������������-���"���&���!������������*��������������"�-������!��������!"������������&,�
	��������������������������!������������������������7�����������������&� �����������&��W���%
�������*��5�������N�������*��)W5N+��������&�A��*�����'���������*��H�������X����� )A'HX+,�
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���#�B#�!������ # 

'�*���������%��*�%4������"3����7���������!�����������&���������������������������������������7�
������������ ���� ����� �����&�*���,��Q��� ���������������$� ���&���*�������� �7��,��,B�������3-�
���������������-� ���*�����!�� #���#����-� ��#����-� ������$��� �����"�� ��������&-� ��&��<��� ���
����������� ��������,�2����� ������ ����������� ���&��-� ���� ��� ������!��-� ������������.-� �!�%
�������.���������������*�3���������������-���*���������������������������������������������
�*��������� ������������,����������������� �������������������*��������������� ����������7�
��!�����*���������������7������������������&���!������������������� ����������������!���&�
�������&�A'HX,�4�!�3��������3���������!�.-�3����*���������%��*�%4��-�������7�������������������
����3����-� �������� ����������� ���������.� ������� ��#!����� ���������� ��� ��������� ��!"��
*�����&����&���!���������������,���!����7����������$��������&�A��*�����'���������*��H�������
X����-� �7� ��� �������*�������� ������� !������ ���7��������#��*��������!����&��#�����&������%
�������3�������������������������������,�
���*!��������&��������������������!��������*�����������
���7����!��������������7.��,��,���������������������������������"����������������,��

>�!����� �������������������������3!����.���������*�����������*��������������� ���������%
�����������  ������� �������&-� ��������� ��������$� �� ��&� ������������ ���� ��������������
���������$����&���*���������������������� ����������������!���&,��

�����������	����	����
��	����

'�*��������������� ��������!���������������������*�����������������&-������"3�����������������%
���������������&�������7�����#�������� ������������#!�����-����������������,�R�������� �������
��*������������7����������8���#��7����������������������� �����"����#!�����&-�������������
������"���� �������&���#!�����&-������������7�������!�����7*�����������-����#���������!�#����%
������������������7������#�������������������������������������������"�������-������� ��������
��������������9�G���,�L����,�E�R������������EK����������E��L��,��������!��������3�������#!����*��
������!����������J,�

N���� ���� ��!����&� ��*�������� �%�� *�%4��� ��� ��3�� �������� �!�� �����!����� ��&� ��������*��
������������������������ ��������������&,�X��#�����&���*���������������������������������%
�����-���!��#����������������&��������"����������������!����#��*���&������������������������
�����,�C�	�������!��E��I��,������������?WO'4���������������&�#�����I�ELF����������$���@��;�
 �������,�=�����3�����E�����,���#�������.���3����8������������9�			��������-���������������%
������ ���� �!����� ��*�������� ����������&� �� ��������� ��� ����������&,� =����� ������� ��*��������
����7�����&� �� A�!���� ��������� �� ��������&� ������&� !����&-� �� ��!��� ������ ��� ������.� ���������
�������������@I@,�
���*!��������"3�������������������!�����3�������3�.-�3���������.���*���%
���������7�����&� �����������*�"��������������&,�A����*!�����!���#�������������7���&������%
������ ���� ��� ��� �� ��*�����&� �������7� �����"����B� ����������-� ���������� �� �����$���%�
%��������,�4�������� ��������������&���*�������� ������������"�����B� �������������-� �!7����-�
���!�������!�#�!�����GA��#�!���%6�����-�E��@-��,��;J,��


�������������� ��*��������&� ����7�����&� ����� ������!���,� >�� �"���� ��*�������� ���������
�������*������������-����������&��������������������������������� ��������������&�������*"����
��E-�� ���,� ��"#-� � ��*�������� ��� �������� *�"���� <�"���������������!�� ���-K� ���,� ����&,�A������!�
��*���������%��*�%4����������������������������7����#�����������������!���-������������*�%



 

�I��

�%��� ��#����4$��$����$��)��!,�*�����%�"#���#!)���%��*�%4�� 

�������&� �����7���*���������*�� �� �������*�,�4����������������!� ���������$� �� ��*��������
���������&��������7�*�"�����!�����������G4�����E��@-��,��EIJ,��


� #������� N������������ H!��S=����� ������������*�� ���"�� �F��� ��*�������� ����7��%
���&�������-�3���������E��F������7�����*�����������������&"��������������7��������,��-�����&�%
���ELU���*�����������������������������,��-�L�U���*������������������&"��������������������,�
�-��;U���*������������������&"���������������,������!���-�����&��������������7�������!����
�������������-FU���*�������,�A����������������"�������!��������*��������������� �����E��F��,�
�����������,���-@��!�������&-�����������������-�U�����������������*��#�����,����!�������&��"��
��������������� ����������-�3�������������������&��"�����&�����������������������&����"��
��������&,�
����������!������*��������������������EKU���������&�����&��"���������-��!����%
���������� *�� ��!��� FU� ��*�������,� O�"����� <�"����� ���������� ���&� ��*�������� #���� ��������
������������ �� �� ������������ �����7����,�A�������L����K���*�������� �������-� 3�������������
������������7������� ���������&�����L����K����������-�3��������������3����*���������*�����7����
G4�����E��@-��,��F���6,�O��������-�=,�D��#��B��#)�#O���)����*��#��#]�E��I-��,�ELM�N�!��E��@J,�

A���������7������3����������������������&�#���$-���3�����������.-�3�B����
• I�U���*�������������������&�����#��37�����#����-�
• ��U�����&�����������������������#���������� �����������*��"���-�
• @U���*���������������������7������!������&�����������&-�
• ��U���*����������������E��F��,�����&�������������#�������&-����"������������3�!�%

��*�-������"���������-�
• ;�U� ����������� �����!���� ����7� ���������  �������7� ���7� �7� ���� �������� ��� ����������

����#������� ������-��
• �LU�#������&��������"��������������������������#������7�#�������������������������

��#!�����-�
• �EU� #������&� ����������� ����������-� 3��  ����!������ ��7���� � ��������� ��� *��������%

�"�-��������"�-� �������RW��7������!�������-��
• ��U���������#������"#�*������&����#�����������������������������*�������-�
• EFU� ��*�������� �������� ��� ��3����� !����"�-� 8����!����� ���9� ��"#� ���*�3������&�

�������������*�������,��
A���7��������������*��������������� ��-���3�������3�.-�3��������������&����������������#��%

��������������-� !���!�����-���������������������������!� ������������������"������!�������%
�����������������������������*�������!��������&,������������������������������*�-�3���������
��������*�����������3!���������������,�=�����3���������������-��!����!���*�������*�������-���"���
����������������� ������!���������������������� �!�����*������������������������������������7����
��������������#���&���������GA��#�!���%6������E��@-��,��@J,�

N��������*������������7�����&�������"3��������,�=�����3����3������#�������.�������%
������������*���������������!�����������������������������������,����������������*���������%��
*�%4�����!�3������ �������������"������������&���� ��&����"�,�?�!����*������������7�����&�
���������������������������������� ��������������*���������,�N����������� �����������������������
�������������-����������������������-��!��������.-���"����������������������*7��������.�����
���� �������*��������������� ��������������&��������������������,��
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���#�B#�!������ # 

	������� �������� �!��  �������������� ����������� ���� ��� ��� ��� ���"������� � ������������7� ��%
#!���7� �� ��������� ������������ ����*� ���������&,� 4�������7�  ���7� ���� ���"������� ����� ��������
�� ������������!����������$���#!�����&,�=�����3���������!�����-��3�������������!�����#!��"������%
�7���&��������"������,�C��"�����#!��"�������������&�������*������������7�����������7����B�
�����!�������� ����!��������7���������������������������&������"�-���#��������#�����������
����������������#!�����-������������*�������"���������*���������������������7���#!���7-�����������
������!���������������������������#!�����,�4�������������������������#!�������������������������%
#!�������"������� � ��*���������� ����������-� ���B� ������ �������.� ������� �������!������ ��3�����
��#!����*�� �� �� ��!����������-� #���� ���#"�� ��������&� �� ��*����������&� ��� ������������ ���$�
���������&-� �������������� ������������ �� ��!������� � ���� �� ���������� �����&� ���!������ ���$� ��%
#!�����&-�����7���������.���*������������7�����&�GA��#�!���%6������E��@-��,��IJ,� �


�������������������!���������3�$� ����������������!���&���*������������7�������*7����!�%
���.�������������������������,��,��������������������*����������&-�����*����������������)�����%
*"!���������������������7���&��������������������������!����"#��*��3����&����!������������������
!�#����!������&���������������������������������!������+����� ����*������*���������������%
������ !���!���&,�>��&7��&�������������7��!�������������������� �����������7���&�� ����������������!%
���&�������!��������.��������������*�������������#!�������������������!�����&��������"���������%
����������������������#������&��!����!"�����������&�GA��#�!���%6������E��@-��,�EEJ,��

2�������� #������� G4����� E��@M� 6,� O��������-� =,� D��#��B��#)�#O���)���� *��#��#]� E��IM�
A��#�!���%6������ E��@J� ������ ��*�������� ���� ��� ��� ����������7-� 3����A�!���� ��!��� ����������
K�U����&���*������������������������.�����������#��!�����-�����*������.�������������!���-���%
����.� ���"������� �����������������!�7-� ������� �� �������� ��������� ������������ ��#!����%�
%��������*�,�=������������������7���7*��������#���������������������������<�"���� ������������
�� ��3!������� ������� �����&� ��*�������,� Q���� !�#� ������������7��� ������ �� ������ ���&� �����$�
��73�� ����*�"����� ������������������ ��*�� ���������*-������"����������.���*������������7��%
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4����"����������#��������������7�������������&���!������!����*����������7��������������
���*����� !���!��������-� ���� ���� ��������7��� ������ �I� �!�� ����� ������� W,X��!���� ��� 5������� ���
��������C��!�����Q��������:����3�����������������!����&������*!������ ��������������*���"��
!���!���������&���W�������GH�������E��F-��,���LJ,�A�����������!�����������3��7����*����>!�#�����
)��"��� �#������� ������ �K��!�� ��������"�+� �� ��������-� �&�.� ������������ �������7� �������"�-�
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��"����������#��������������-����!���7�����*���,�

2�������� ���������� ����"�� �� ����"#� ��&� ������������� ���� �� ������ �!�3�� #������ ���  �����
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E, G# #��,��E���#����!��������������������B�
• ���������!��������������"���#���*��7���&����*���-�
• ������ �������������� ���� � ������������ ���*����� )������ ������������ �� �#������
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��*!����.B�
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C������� �������#������� ��� �"3��*�� ������� ��������-� ��"���&� ��!��� ����� ���������� !���!������
�!����"�-�����������������7,�
��"���������-����������*� �!����������������*�������������������7�
���� ��� ����������*�$� ���������&� ���� �� ��������� ������3�-� ��"����� ������������� ��������
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• �������!������� ��������������������������-��������3�����!�����������"�,�
C������.� ���������"�� ��������*�� ����� ��������� ������������ ���������� ������"�-� �������
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������� ��� ������� � ����� ��������� G5���-� E��@J,� C������.� ���������"�� ��*�� �������� ������� ����
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H������� �#�����  ��������*�� ���*���"�� !���!���������&� ��!�3�� ���������.� �� ��"�&-� �!�%
�����&���������&-�����7��������������������7�����������GX����-�N����$����E��FJB�
�, >�����*������������������������������������#��������������������&���������&��������%

*��������"���!����"�����*�3������&T�
E, >�������������������!�������������������������*��������������������������"��"�T�
C����������� ��� ��� �������������3������� ������*7� ������.� ���� ��� ��,� ����!������ �����-� *��3�
���.� ������������� �� ���������� �!����"�� ������� ����������� ������������,� A����7� ����� #������
 ���-� #�� ���*����� #��������� ��!����� � �!�������� ���������� ��!����� ��������  ��������-� ��!�3���
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C� ���� ����!��������������������7� ����������������������B� 84��!����� �!������ ��� !���!��� �!�����,�
H�������&��#���*���7���3��,�
��������7�*������������.����������3�����,�>�������*�����7���3���!��
3��������������  ����-� ��&��!��7�� �7����"���������"�� �� �������&,�
��#7�<� ��&� !���!���.-� �� �����
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��������������������&��!����"��#���%
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L, 
������� ���"�� ��!� �������&� ��� ��������������� �!���������7� ��������&����� ���� ��3�
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 �������� ������������� ���� ��!��� ������ ������ ������� ����!�������� #���$-� �!�� ���3�� ������
�������������&������&�������"�-�������������-���B�

• ������������"#�#�������&�#����3��������-� ���������&���-� ����������������������
����"�B� �������� ����������&�  ����!���-� ����"�� ���"�� � �������������� �� !��#��
�������7�7� ��"#�� #�����7-� ����"�������� ������������ �����&-� ��&����� �����&� ���%
���������&������������&��������������&���������&������&����,M�

• ��������������B������������-������������������������������� ���������3����������M�
• �������������*�������&�����������&�#����&�������������&M�
• ����������������������� ��������������������������"��������&����*�3����������������!�%
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;, �*%.�!��'���%���4%�1#!�)������%+�!�-�	� ���������������������������������-�C������#���$�������������&�
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��������������������*!���������� ���"��������!�-����!�����������������,������������������������������!��#���$�

������������� ���"��������!�-����!���������������������������.������S�����"�,�
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�&��-�!����������!��������-������������-����������� ����!!�0�����������!����� ��������#�!���-��������!���� ����#%

!����  ��� #�������� 1�!�������� �/�����,� �&�� �����!�� ��������� �&��  �����*�� � � �/�����1�� �������&� ����� ������!� ���%

����-������������-����������� ����!!�0�����������!����� ��������#�!���������&������ !����������&����1�!��,�
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C� �������� �����S�����"�� �������#������� ����� ��� ��������� � ��!����� � ������-� ��"��� ��*7�
��������������"#�������.������&�������.,�4��������������� ����������7����������*�7�������������%
���#����������������7�����������������-�������!7������������#��������-����!�����7�������!������
�������#���������������������7������-������"���������#�������,�W ����������*7�������.�������.�
�����-������"���������������������������������7-�!�#��������.�������.������-������"�-���������!��
�������������*���������������!�#����������,�	����� ���������*�������� ���"����3�����.�����������%
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�������!�������!�������������������S�����"�-���,��������������&�������3�������S�����"�-���� !�����
�����������&������������������!�����������#�������������3����������������������������*������%
�����-� ���� �"����3������������������"�������������-� �����������7������������#���������������
��������*�������3�������,�

>�!������������ ������������������� �������� ���"��������!�-������*��-����!������ ����������������
��&����������� ������*�������������� �����S�����"�,�2�� ���!������ ��*�� ��!�������������� �����7�
������� #���$� �!������7��� ���!�� ���&� � ���"�� ���� ���������� ������� ��*!������7���&� ��� � �����
���������7���&����������,�
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A������� ����������������������!��)������%�)����$�+��������������7�����-����7������������������%
��.� �����7��� ����� �������������� #�������� �� ������������������� ����������&� ������� GA����-�
�,�EL�-���=������E��I-��,��LJ,�A�����&����������������������#����#!����������������������!��
��������"��������������������������������&��������#�������-�#��7��*���#���������������������
� ���7��� ������7�!�#������������7����7��������������������&,�?"3�����������#!�������������������
*�������������������,�C��!�3���������#������������������7��"3�����������!�������!����������������
������ ���7���������7��������"�&������������3������� ����,�

H��������������7����������!�������������#����������7���!�3����������������������������-�
��� ����� ����������������7��-����������������� �������������-� �����!�3����������#���7��7��*��
�������������*�B�

• ��3!����.��#���������������������������#�������������"3���&��������&���7�����-�
• �������7��*��*���������������������-�
• �������7��*��*���������7�������������#��������-�
• ��3!����������������7�����������!�����7����������7��� �������7��������#�������-�
• ��������������*"�����&��� �����������������#��������-�
• ��3!����.�����������������#����������������"���������#�������-�
• ��3!����.����7*������#���7�$������������������#�������-�
• ������������������"��������3���&�*����������&������������#��������)��3!����.���%

�������������+-�
• ��3!����.� ����*������ �����!������ �������#�������� )�����������-� ���������-� ������#����+�

������������������������*���������������������-�
• ��3!����.�������������������7������������#���������)��,���7���*�����7������+,�
6�3!������� ��� ���� �7� ��������� �!�� ���������!����������������&-� �!���*��������.� �����S�����"��

�������������&���������������3���������������&-�������������"3�����������������������7���������!�,��

����������������!����3��������!�.�� ���������*��������3���������������*���)�����-���)����$�+�

���������� ���7������.��!�����������-����!�3�����������������������������#���3�-���7�"�����&��%
!�*�����&-���3!������������������������������������������#��������,���*�������&�������������!�����,�
4�����!��������������������������!����-���������.����������������!�������������� ���������*��,�W ����
�������������!��������������!����-��3����������������������������������������� �����������.-������ ������
��3��#�.��������7�������������������!��7�������������������!�,�=��7����!���.����������!�3��#��.�
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��37�����������7,�C�!����&��@@�%E��E����������������!��������������������������������!���������%
�����������������!���I%�LU������������������������!������*����*��������������������K�U�)��#�!���+,�
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A������������ �������� �������-� 3�� �#��� ������ � ����������� :� ������  ��������� �� ����������
������ �����������*7���������������"3��.,�C����� ���������Q?W�N,�,���E��I��,�����"���II@��!���-�
�������������������������� ���������:�;����!���,�

������������2�	)	
�>���>��	��2����������:FFP��3�


�����������������3�����*�!�����6N?�������������������������,�H������������������������� �����-�
3������������������ ������������������7�� ��������������������*���������*�-���������!����!����%
�����������7��������������������������������*�,�2!���*�� ��������!�*�������������� ��������$�
 ���������&,�A���������������!�*��������������������������� ��������*�,�'#�����������G6N?���
���������-����,���JB�
�, �������������������� ��������������������������-�
E, ����������������������*��������� ��������*���������-�
L, ���������������������������!�����������������-�
K, ��������������������"�������"��������3���&��������-�
�, ����-�
;, ������������ � �������  ���������� ��� ���7���� ������������ �����������*�� ������� �� ���%

������������������������������������&���������-���������������*����������������!�#���%
������������*��������!� ��������,�
=��� ����.-� �� ������ ������������  ��������*�� �*� ���*�!���$� �#���7��7���&� ��� �� ��������

E��@��,���&������3�����������������������*��������� ��������*���������#������-����������&�%
�������"���������,�?��&��������"����������������������������7�����������������������*���������
 ��������*�,�?��&��������������*��������� ��������*�������������#������B�

• ���&��������"���������-�
• ���&�������������*�����������*��������� ��������*��)��#��1����%4�%�,���!%1*��,����5��

��!%1�+,�
N���������������������*��������� ��������*����3��#�.������!������������������ ������%

���-� �#�����7���� ��� ���� �!������-� ��3�� #�.� ��� �"����3� ������������ ������������,� =������
��3�!�� ������������ � ���������*�� �������  ��������*�� ����� ������������� �������������-�
��� ���&����� ��������*�� ���������*�� ������� ��������� #�.� ������������� #����������� ��� ��%
�&��������"����������G6N?������������-����,��EJ,�

���������

C����������� ���&����� ���������*���������  ��������*�� ����� �!������� ������������  ��������*����%
���������� ��� ��,� � ����� �����!��*�,� W ���� ���� ��!�*�� ��� ���-� 3�� �� ��������� �����"���&� ����&��"��
������"��������������������������������&������������������������������� ���������-����������������
��� ��*�� �����,�4��������-� ������������������ ���!������ ����&���-������������� 8����"�����9����%
�&���� !�#��������� ���&����� ���������*������������� ��*�����������������:� ���� ����� ��3�����������
 ���������,� ����� ����������� ���&����� ���������*�� ������� ��������� ������ ���������,� A��#!���
�������� ����-�3�� �������������#���7������&"��!�#���������������7*������!�#������������������������,�
��������������!��*���*�����-�3���������������������7*����������&"��)���������������+�:��������������%
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���������!���-��"<����������������������������������������)���7*�����������&���+��������������������%
����������� ���������������������������7*�����������&����)�����������������+���������� ���������,�
������8�#������9�������� ��������*����������7��������������������7���&�� ���"������������B�
�, �"3������������&�����!�������������"��)����������������7��������&+�����������3�������!��

)������������������+����������� ��������!���-�
E, �����"��������������"�� ���������&����������&����������3�-�*�������6N?�L@-�
L, �����"����������#�����������������"��������3���&-�*�������6N?�L@-�
K, �����"����������#����������������������������������������*��������-�*�������6N?�L@,�
4����������������������&����������������������������������������� ���������������������7�
� ����������!��*�,�
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R������ �� ���&���������� ���������� ����7�������,��,� ���&����� ���"�� �� ������ ���� �����������
����� �� ������!�� �������� ����� �!�����"�� ������������  ��������*�-� ����7����*�� ���� ���%
����������!�*��7����#���7�������#������-�����������������,�;K����,���������,�=���������#�����&�
�!�������&������������� ��������*����������� ���������������������������� ���������,�
�����
������������������*�!������#���7��7���&���A�!����)����7�������������������!�*��7���&��������
�����!���������6NN5+���������������������*��������� ��������*������������#!�*��������,�'��%
��������������!����������������������������*������������� ������������������,�=��������������%
��-��������������-�����7��������7�����#����������.������������,�
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�

C���!��#��������������������������� ���������������������������� �����������������������
���!����� ���������������&���������������&� ���������&-�����7�����&�*�������6NN5�����
��"���� *�������,� Q������� ��������� ���� � ����&� ����"�,� A�� �������-� *��������� ������������
��"����*��������&-�����7�����*�������6NN5,�A�����*��-�������!��������������.� ���&�����%
����$� ���������&������7��������������&��� ���������������������������� ���������,�A�����%
���-����������������������������#���$,��

�
�!&!�Q+�B!,&'65!�-4+! �&,!Y�S56!6-� *%R�-4E�'"�
N�����������  �����������"����*��������&�*���������*�"�����������������������&��������&�
������������ �������������4�������N������N�,�A����������������"����3��� �����������������%
���������������&�������������&�����������,�!������������,���,�

A���������� #������� #���� ��#����� ����� ���&��7��� �� ��������$�  ���������&� ��"�����
��E��I��,-�E��F��,� ��E��;��,�2������E��I��,� �� ��E��F��,� *���������������������� ��������$�
 ���������&-� ����7�����&� �� E��I� �,� 2���� �� E��;� �,� *��������� ��� ���������� ��������$�
 ���������&-�����7�����&���E��F��,�A�����������������������!��������������������!�������"�%
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����!�����������&,�2���������3����������������������E��I��,�����E��F��,�#��������3���������
���"�����!��,�2������E��;��,���*���#�.����������������"�����!��,�A������������������!�*���
*���������������&�����������������������3!����������#�����&������������E��;��,�

C����������*����������� ����7���� ������������ �� ������!�������� ������������  ���������
#����� ���� ���*�� ���7����� ������!�������� �����������,� A�����7� �����*�� ������������� �����
���3����-� 3�� ������!�������� ������������  ��������� ��������� #������� ���������-� �� ����������
��� �����������*��������������  ��������*�-� �� �������,�O��������������� ����7���� ������!���%
����*�������������� ��������*�-�#������������*������7����������������� ��������,�

C���������#������������� ��������L�;���"���-����������&����OAC-���"���������7�6NN5,�N��%
��"����������$����&��������"�����������FL���"���,�
����������������#�������#����������%
������ ���������EKL���"����*��������&,�

A���������������������������$� ���������&�FL���"����#���B�
�, #������3!������������������������$� ���������&���E��F��,�����E��I��,-�
E, #������3!������������������������$� ���������&���E��F��,-�
L, #������3!������������������������$� ���������&���E��I��,-�
K, ��������!�������������������������-�
�, �����������������&�������!��������&-�!������7�����������������&-���������������� ����%

����������7�������������������������!��������&���������$� ���������&-�
;, #�������"�����!���&������&���������������&� ���������&-�
F, �����������������$� ���������&����#��!����&M�����������������$�#�����������������������

�����*���������!�������M������������������&�������������&�������7������-��3�������&���%
�����������������"�����!�����-�

I, ��!����������������������3�AX4,�
4����*!�����������#������������&��������7���&�����������$� ���������&����������������,�

�-�E-�L-��-�;-�F��������������-�*��3�#����� ����������������������&�.#��������������"�����!���&�
�����&���E��I��,-�E��F��,�����E��;��,�4����*!�����������#������������&-��������7���&�������%
����$� ���������&���"�������������������,�K���I-�#���������� ����-�3����������������*7�#�.����"�%
���������������"���-�������7���&�AX4��������!��������������7,��

�
�!1'#!�:3�X��#����"�������!����������&��#������������������7�����������

�43� �5%&1!��,+&$%�6*%R�
&�1!,!65!�-4E�'"� �+&*%&*6!��,+&$%'65!�&�1!,!65!�

�,� �� Q������3!������������������������$� ���������&���!����E��I���E��F,�
E,� I� R����������������$� ���������&����7�������E��F��,�
L,� LI� R����������������$� ���������&����7�������E��I��,�

K,� E� R����������������$���E��I���E��F��,-��!����������!����������%
���������������������&�������������&� ���������&,�

�,� �� 4����������������&�������!��������&-�!������7�����������������&�
��E��I���E��F��,�

;,� E� Q�������"�����!���&������&��������������� ������������E��F��,�
����������������������������E��I��,�

F,� ���
R����������������$� ���������&����#��!����&M�����������������$�
����������������-������*���������!�������M������������������������%
�7����"�����!�����������&,�

I,� ��� C�!����������������������3�AX4,�
?�
W6� FL� �

6���.%7��*�#!%�#�����.#���8�
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�!&!�Q+�B!,&'65!�56S�+B!%<5�&'�-4+! �&,!Y�S56!6-� *%R�-4E�'"�
C� ���*����  ���� #������� ������ *�������� �� �������� �� ����������� �������  ���������-� �������
��������������&�  ���������&� ��"���,� 2���� ������� �����!�������� �!�� EKL� #������&� ��"���,��
Q������� �� �������� �������&��� ������������&�  ���������&� ��!�*���� ��� ���!���� ����������� ��%
 ���������������������������� �����������!�����&���"���,�
�
�6!#5&!�$<! 65!65!�56S�+B!%<5���%!�"� 5;*B� *65"$�S56!6-� *B��
,#!�-4E�'"��
C���������#�������������������!��-� ����� !��#����"�������������������������&� ���������&� ��%
 �������� �� ����������� �������  ���������,� Q������� ������������� �����!���� �!�� ��$��� �����
E��I-� E��F� �� E��;,� A���3��� ������������� !��#�� ��"���� ��������7���&� �� �������� �� �����������
������� ���������,�

�
�!1'#!�G3�X��#����"������������7���&��� ���������������������������� ����������

� :FFO� �B5!6!�N� :FFM� �B5!6!� �N� :FFL�

X��#����"������������7���&��� ��������
�������������������� ��E� %�-;�U� ��L� %E-��U� ��F�

6���.%7��*�#!%�#�����.#���8�

�
=�������.-�!��#�������!��������������������-�!��������������7����7��,�C��������������7���
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