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�52��"���/������%(/�)/����2��,
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c f�(:������� ��(:2���)� ���,� "��������� � )� �2)�2� ��� 5"�����8� )�d4��+�,� �)/��2(�� ���� �����!� �
�(%3�(2)���!� ����6�!.� i(/�� ��)���2-� �� ���������� ,� ��� ��(2�7��� � ��/� � )� ���-��� (� 5"������!,
(2������ d4��+�� "�������2(�,� "�� +��!��!� ����,� H,V� �/��.� ��//���)� �kd� �/�� �(%3�(2)/����
"��4�/�+2�6�(+� ����,���"��)/���� ����(��7�������(+��
#$1��4�����)�������(�/����,�)�2���6�(/�
��2�!,���/���7�,�����6� �������"���2�)������(+�!�+��)�.��/��
#$1��4�����)���� ���� �(���!�����,
+�2��%8�"����2(��%"/�2�2-����"��)�������"�//��2�)�����/�6������/��(��7�������/�)����(���������
��(+��4��2�,� /�6����� �� "��4�/�+2�+%� �""��2%��(2�6�(+� � ��4�+��!� �� ����2%� �� (���2� ,� �%��2
��(2���2-� H.V� �/��.� ��//���)� �kd� )� ���.� ����������� ��"�/��2�/-��!� ��2���2��)��%(��!� 2���"��
���!��2(���3��)���(+�/-+����//�����)���//���)�)����.
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(2���� � ��):���� ��)�2(+���� ��8��,� (�(2�)/�/�� S��� ���.� ��!6�(,� )(���� ���� ("%(2�,� 52�� ��4��� "�� (����
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H��-�����G��9’�����*��:;�<=:>	���������	�����	,
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KA��)	�)�@�( +�����J�1 
 25,3 �/� 3.8 �/� 8,8% 55% b�2���(�+(%�/-��!
�G�<	�	�+ ��6�/��Y�1 

<�����	
�KA��)	�� +�����Y�1 400 000 80 000 0,2% 40% b�2���(�+(%�/-��!,
L8�C��*����G�) �#�

MC�	
���M��2 +�����Y�1 V.Y��/� JY����� �,VUa ‘Va b�2���(�+(%�/-��!,
���G�F�	
�K
�
 �#�

���G�F�	
�K
�
�� +�����Y�1 US����� H‘����� �,�Ja H‘a �#�,�
N����)�	��)�*� b�2���(�+(%�/-��!,
������ m�m

?	G���)	
� +�����J�1 
 H,S��/� HV����� �,Va �Va m�m,��#�
K����)	 ��6�/��Y�1 � b�2���(�+(%�/-��!

O	��-�)�*�-	���*� +�����J�1 
 ‘T����� U����� �,‘a ‘Va b�2���(�+(%�/-��!,�
��6�/��Y�1 � m�m

���G�F�	
�I���’	�� ��6�/��T�1 J������ �V����� �,‘Va �Va �#�
J��G�	8.�	
�K
�


P	’	��	
 +�����J�1 
 VS����� ‘����� �,�Sa �Va m�m,��#�
I���’	 ��6�/��Y�1 �

<�����	
 +�����J�1 
 T������ SV���� �,Ua ��a m�m,��#�,
K����)	 ��6�/��Y�1 � b�2���(�+(%�/-��!

K��G�	8�
�� +�����J�1 
 HV���� V�� �,H‘a H�a m�m
Q��	
�P�8	���
 ��6�/��Y�1 �

������ 5E,3��8� B,5��8� 3,3R �4R
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@�E,21����O@,=,D5J5�@434;02�@�E,2�<=,D/�2�QJ/-1 /2,G./I�@434;0,�?4-E5?E0�<�2�QJ/-52/P
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���"�7�/� �����/��� �/8��!.���/������ ���!(2),����������/���(2�):� (��)�7�)� �6/���)�)�)����(2���2
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f��)�2���5"���������#�d0�(�(2�����������+���-�������.
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�/�����/�6�� �(/��)���(�/��������� ������"������2-����/�6����(2��2����,���"��)/���������(��7����
"�(/��(2)�!� 5"������.� 
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"�(+�/-+%� /���,� ��� 6-��� "�"�6����� ���� �� ���/�(-,� ��� ���/�� )����7��(2�� "/�2�2-� ��� ��%6����� 
� 52%
"���/��%���7�����/��%���-:�2-����(6�2�)���/�����(%�(���!������%6�������2�!1(���2.�����%��!�(2�����,�)
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)���(/���,� ������ ��� ��:���!� ���/�� ��2-� ������������ 2�%��)� � ��(%�(�)� ��3���� �/�� �+������� "���3�
���� ���!(2)��,�"�(2����):����2���#��.�
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f%+�)���2�/�� ���%2� (� ��� �2�!� ��2�� ��� �(%3�(2)/����� "�������� "��4�/�+2�+�� 
#$� ��� ����6��� ��(2�,
"�(+�/-+%,� "��� ������8,� 2�+���"���������������(2��3�.�
���!(2)�2�/-��(2�� 52����������2�/-���2�+.�

 ���� ������� �((/���)����� ��/�� "�+�����,� 62�� "��� ��2��2� � )(���� /�:-� U� ��//���)� ��� ������� ����2��+�
��)��(+�������6���"��:/��%6��%�"��"���������"����(2�)/�������4����������%(/%��)�()����(����#����(
��/-8�"��"��������������"�(�����(�+(%�/-�����"�)�������(�����()�� �+�//���"������2�e�)����%/-2�2��6�(/�
��)� � 
#$1��4�+��!� %���-:�/�(-� ��� 2��2-� "�� (��)����8� (� "���"���2����,� ���� 2�+��� ����2�� ��
"��)���/�(-.� 
� ��(2��3��� )����� 52�� �� ��%���� ����2���2�/�� ��������/�� ()��� %(�/��� �� ��(%�(�� &)+/��
+�7��!� +��"����� (�(2�)�/� HJ�� ��//���)� )� ���’� (� ��/-8� (�������� ��)�(2���������� 4����� �/�� �"/�2�
��%6���������2��+�),���2�+7��"����(2�)/�������("/�2�����+��(%/-2���)�������2�(2���)��������
#$��/�
2� � ����2��+�),� +�2����� 52���� "�7�/�82.� ����������� +��"/�+(����� "�� ���� ��7�2� "��)�(2�� +� ��/��
544�+2�)�������%/-2�2��.�s���:���"���������)/��2(����%""��:� 2��7��!�d4��+�,�+�2�������(:���/�
()�8� ����2%� "�� "��4�/�+2�+�� 
#$,� "��)���� ��� ��� 2�/-+�� (����� ()�� � 6/���).� #("�/-�%�� ����/-���
���"%�+2���/������2��(�������%""�7��3��,�+�2��������%2�"����)�2-�()���(�+(%�/-����%(/%���:� 2����,
52�2� "���+2� "���/����2� ��("/�2��!� (+������� �� /�6����� (�+(%�/-��� "�����)���� � ��4�+��!,
"��"�������%�2� �("�/-��)����� "�����)�2�)�)� �� ��%���� ����,� ��"��)/������ "��2�)� ��(+�)���� � 4���
"�)������.��������+����((/���)�2�/�!�52��"����/��"���%"����2-��‘V�(/%6��)�
#$1��4�+�����������
������ 
HTV� (�����:� 2���).�����+2����:�/(��)� �UY����������)� &‘Y�������//���)��kd�"�� 2�+%3��%���������%
+%�(%’,� ����+�� ��� "����� +��"������ (5+�����2-� (%��%,� )� �V� ���� "��)�:�83%8� %+�����%8� (%��%,� ��� (6�2
%���-:�������2��2��������)�� �������,�%���-:�����"�2��-�)�()����(��(��7������"����)���2�/-��(2�,��
2�+7�� ��� (6�2� 5+������� ��� ��%�� � ��( ��� .� 
� ��(2��3��� )����� 52�� "��������� ��(:����2(�� )
(�2�%���6�(2)��(���"��2����2�������)�� �������.�
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5"������.� �+�����6�(+��� "�+���2�/�� ��)�(�2� �2� ����� �4�+2���),� "��������#��,� +�2����� ��2�%���82
5+�����6�(+���"���������)�����
���(% �,�)�%2���������)��:����+��4/�+2�,�+���%"���,�"/� ���%"��)/����
5+�����+�!.� l�/��� 2���,� 5+�����+�,� +�+� "��)�/�,� ��/��� �6�)����� ������%�2� ��� "��)������� ���� "�� ��
��(2�%+2%�������,����+%8��� )�2+%�2�"/�)���/�����7�����%8�(���%�"��)�2�/-(2)�,�6�������/�2�/-�����
���/����������%:����,�)���)��������#���.�

��)������ ��� �2(%2(2)��� "�/�� � ����� ,� "��)/��2(�� )(�� ��/-:�� ��+���2�/-(2)� 2���,� 62�� (� %)�/�6�����
%��)��� ��("��(2�������(2�� 
#$� ���/8���2(�� ���6�2�/-���� "������� )�/�)���� �������/-����� �� ���� �
2��"�)�������(2�,���2�+7��)�/�)����)�%2��������"���%+2���/��

�.�d4��+��(+���(2����,�������4�����)���
������ Va� )���(/���� ��(�/����,� �%�%2� �3%3�2-� %��������� (��7����� 2��"�)� ��(2�� 

�.� o����� %��)��-
��("��(2�������(2�� 
#$� ��(2����2� ��a� �/�� ��/��� &62�� %7�� ���/8���2(�� )� ����� (2���� ���8���d4��+�’,
2��"����(2��

�����%2�%���-:�2(������a�)����.

���� %��)��� ��("��(2�������(2�� 
#$� �+�/�� ��a� �� ‘Ua� (��2)�2(2)����,��7����d4��+�� �� l�2()���� %7�
�3%3�82�"�(/��(2)���5"������.�#�2�����������,� %�:����3��)"�����0�)����� �(2���� �2��,�+��%�(�������HV
/�2,�����2���/���6���V�a1�!���(+�%����2-�)�()����(�
#$,��(/��2�+%3�!�%��)��-�����/�)����(2�����%��(2(�
���+�� (�+��2�2-.� ��(/������ �((/���)����,� "��)�������� �/�� "���"����2��� )� 52� � (2���� ,� "��/�)�82
��)�!� ()�2� ��� ��+��5+�����6�(+��� "�(/��(2)��,� +�2����� ���%2� �)�2-(�� ���%/-2�2��� 2�+���� ��(2�
����/�)����(2����(���2��(2�.�

#((/���)�������82���(+�/-+�����6�%8�+��2��%�)��2��:������7��!�d4��+�,������� ��������%:%���(�/����
)�(�������)�:�(2-�����)�:�,�6���)���%�� �(2���� �d4��+��+�8�%��2��� ���,�������������/-�%8�5+�����+%
52�!� (2����� "�� ���2(�� S�a� )(���� 5+�����6�(+���� "����)��(2)�� �������� �������.� ���/�(��� ������,
"�/%6������)�  ���� +��"/�+(����� �((/���)����,� "��)��������� ���+��� p#�b�l�����(�l��+q� &><I�tANGD_\’,
��3��� 2��"�� 5+�����6�(+���� ��(2�� )� �/�7�!:��� ��(�2�/�2��� �%�%2� +�7��!� ���� ��� �,‘1�,S� "�����2�� 
"%�+2�� ��7�,� 6��� 52�� ���/�� ��� ��(2�� )� �2(%2(2)��� ��#��.� �� %6�2��� ��3���� (��7����� 2��"�)
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5+�����6�(+���� ��(2�� ��� 52�2� "������ ���%/-2�2�� ��%����� �((/���)����� "�+���)�82,� 62�� +� ��H�� ���%
���/-��!�)�/�)�!��������/-��!�"���%+2�&

�’��%��2����HJa���7��"��(��)����8�(�2���7��"�+���2�/���)
%(/�)�� � �2(%2(2)�����#��.�#����� (/�)���,� 5+�����+���7��!�d4��+�� ����"�/%6�2� ����/��.� ��//���)
�kd�
�52����/���6���)��)�������"��)�:��2�)�/�)�!��������/-��!�"���%+2�/8��!�(2��������������������
����(+/86�������������.�

f��%/-2�2�� "�(/������� �((/���)����� 2�+7�� "��)�/�82� (��/�2-� )�)��� �� 2��,� 62�� +� ��6�/%� (/��%83���
��(�2�/�2������� ���!(2)���%�%2�2��2�2-�����������/-:��(���(2)����% ��������/-�������#��������2%��
(���2� ,� 6-�� ����2�/�� %���/�� �2� 52�!� ��/����,� �� � � �� ���� ��� 6�/�)�+�� )� (������� %���-:�2(�� ��� H‘a.
9��)��-� ��)�(2���!� (����2(�,� "�(+�/-+%� (��-��� 
� ��)��� +�+� �� +��"������ �� "��)�2�/-(2)��� 
� "����2(�
2��2�2-�����������(+����%7���2�����-��,�+�2�����
�)��2(%2(2)�����#���
���7�����/�����(5+�����2-��
����)�(2���)�2-� )� 5+�����+%.� ��� ��%��!� (2������ ��)�(2���������� %��)������ ��7�2� �� ���2-(�� 4�+2��,
(2��%/��%83�!�+�%(2������8���+�2��� �()������ �(�
#$���2��2����(6�2��������/8��!�
��(�������2� ,�+2�
�������2�("����/-�� ���)�+�),�
��������%��)���������:���.�
�(/%6����7��!�d4��+�����(��,�)�+�+�!�����
52�� ��7��� �(%3�(2)�2-.� 
� 2�� )����� +�+� %��)��-� ��("��(2�������(2�� 
#$1��4�+���� �)/��2(�� (����
)�(�+����������(�����52�!�+�2�����������6� ,����(-�7�����/8���2(����(���!�)�(�+�!�%��)��-�������2�(2�

��+�/��‘�a.�n�+����������,���+)�/�4�����)���� �����6� ,� %���:� ��2���#��,���7���"��(2��������2-
��%�������+)�/�4�����)�����������6���,�%�+�2��� �)���(2��3���)���������2����2.�
�2��7��)�������#�
��7�2� "��)�(2�� +� % %�:���8� (�2%����,� ()������!� (� �(2��!� �� )�2+�!� +)�/�4�����)���� � ����2��+�)� �
����2����)���/-:��(2)��(�+2���)�5+�����+�,�)����%/-2�2��6����)������(�������"����)��(2)��"��)�2(��%�+��
��(2�.��2��)���)��2��(��%8�2��)��%,�"�(+�/-+%,�+�+��"�(����)�:��&(2�.�u.’,�
#$�2�+7��"����)��2�(�(2��%
������)����� �,� (/���)�2�/-��,� )����7��(2-� ��2�)�2-� ��)��� +)�/�4�����)������ +����� "�� ����
)����+��)�����)��� �"�2�����(2�.�

�� )�2+�� +)�/�4�����)���� � ����2��+�)� �3%3��2(�� �3�� (�/-���� )� (�(����!� l�2()���,� +�2����� %7�
"���/�:��2�+�(����2�+� �����2��+�)������%�� �(2���.����/�(���"��������,�(��/������)� ���������������)��
"��)����������((/���)����,��"/�2��2�%���+)�/�4�����)���� �����2��+�)�"�)�(�2(�����H�1HJa�)�()����(�
(���2��(2-8� "�� "��6���� ��#��.� �+�����+�� 52�!� (2����,� ���� �������%83��� "�/�7����� �������2
�/��������)�83��� �2��(/-,� �������� ��/��� +�"�2�/���+��� "�� (��)����8� (� 5+�����+���� ��%�� 
�4��+��(+� �(2���.����"���������)�"�(/��%83����V�/�2��2��:�����+�"�2�/��+�"����)��(2)%�)���(2�2���
HYa,� 62�� "��)�/�2� �/��������)�83�!� �2��(/�� �(2�)�2-(�� ��� "/�)%� �� (� ����2-� �����)�!� %��)��-
��)�(2���!.���7��)�2�+� �%(/�)�� �"�/�7�����������+����+)�/�4�����)����!�����6�!�(�/��(2���2��3�
(/�7���� 
� %��)��-� �������2���� (����� ��+)�/�4�����)���� � ����6� � (����2(�� ��� Ya,� �� %��)��-
"����)��(2)��)��/��������)�83�������%�� �(�+2��� �%���-:�2(�.�����(��7�����2��"�)���(2��

�����H,Va
)�����+����V����%�5+�����+��(2�����(�+��2�2(�����‘Ha,��(/��(��)��)�2-�(�(�2%����!,�+�2��������/��������2-
��(2��"����2(%2(2)���"���/������#��.�

��2%����� )� l�2()���� �)/��2(�� �3�� ��/��� �����2�6��!� 
� 2��� ��#�� "��)���2� +� "�����("����/���8
�(2�83� (���� ���).�l�2()��������2�(���!�)�(�+�!�

������%:%���(�/�����)�d4��+��+�8�%��2��� ���.
l/�����������%����%�)+/���)���8��� ���),�"�/%6���� �)��/��������)�83�!��2��(/�,�(2���������/�(-
)�(�+����%��)��������2��(2�,� ���:����%��)���� )�2���(��)������������(+����%(/%����,���2�+7��(��7����
6�(/������� ����� ���!(2).��2����(2�7������%�%2�"����)����)����%/-2�2��5"������.�d��/���"�(/��(2)�!
��#���"��)�/��2�(��/�2-�)�)�����2��,�62��)�"�(/��%83���H��/�2�6�(/�������!:� ����� ���!(2)�&(��� ����
��7��V���//���)��kd����6�/�)�+��)���(��’�)����(2�2.����2�2�7��"�������� ���������!:� ����� ���!(2)
(����2(�����H‘a,���� ��������%)�/�6�2(�,�"�(+�/-+%�)�()����(����#�������+����/-��)�)����� ���!(2)� 
�%��2�"�� ���2-(����/-:���7��)����).�

�2�� 2�+7�� (+�7�2(�� ��� �8�7�2�� � �((����)���� ,� )���/���� � "��)�2�/-(2)��� l�2()���.� f�( ���� ��
����)�� �������,�)����2��,����+��)����(2%2�
�"����+�2���������+�����/���6���)�2��������)�"�(/��%83��
H��/�2.���+�2�����5+�������(���(2)��%��2����/8��2-(��)�(�(2����������)����,�"�(+�/-+%���("��(2�������

#$� )���2� +� (��-�����%� (��7���8� ��7�����(2�,� 62�,� �(2�(2)����,� %���-:��2� 6�(/�� ��2�!� :+�/-����
)����(2�.�����+�������7+�,� ()��������(�"����2�)+�!���(2�2�6�����+�/�6�(2)��%6�2�/�!,� 2���%�������/�
������� 2� ,� +2�� %���� �2� ��#��,� "��/�2�2� 6�(2-� 2�+� � (5+����/���� � ��(%�(�).�n�7�/��� ��������� ��
��(%���(2)����!��8�7�2�2�+7��/��%2���( ����"�����("�6���8�(����/-��!�"�����7+��(��-��,��� ���3��(�
)� �(���� 2�7�/��� "�/�7����.� 
(�� %+�������� ��"�/��2�/-���� ��( ���� ��(2%2� )� %(/�)�� � "�(2�������
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%���-:����� ��/���)�!� ����� 
� )� ���%/-2�2�� %��)��-� 5+������� (��7��2(�� )� 2��� ����� "�� (��)����8� (
��"�2�2�6�(+���%��)����"����2(%2(2)���"���/������#��.�
���/�����#����7�2�"��)�(2��+�(�+��3���8
��(%���(2)��������8�7�2��l�2()������/���6��������a�)��/�7�!:�����(�2�/�2��.�

����(��)�����2�+� �5+�����6�(+� �"�������)�)��2��:������7��!�d4��+����l�2()������7���(��/�2-�)�)��
��2��,�62��"���������"��4�/�+2�+�����"��)��(%2�+�+� 1/�������+� ���������!�)�2��"����("��(2�������

#$�)��/�7�!:����%�%3��.���(+�/-+%���/-:�!�"�����2�/8��!,�+�2�����"��"�������������/�82���%��%2�)
2�6����� "�(/��%83� � H�1HV� /�2,� %7�� ��4�����)��,� 2�+��� "���"�/�7����� "���(2�)/��2(�� ���(��)�����.
i(/����((�)�������/�������)�(2���� �8���d4��+�����("�6�2�(��7�����%��)�����("��(2�������(2��
#$1
��4�+���� (����� ��/��� � /8��!,� +�+� 52�� ���/�� ��(2�� )� 9�����,� 
� �� 52�� �)/��2(�� �(��)��!� ��/-8
m�7�%����������"��2���(2)��"�����-���(����#����)�d4��+��&(�.�
(2�)+%�V’�
�)�2�+���(/%6����"�(�����
���(-� ��/��(��6���� (�������� ���%2� �+���2-(�� "��%)�/�6������� (� 2�6+�� ������� "�(/��(2)�!� ��#��� ��
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