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��'�����
���� ����
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����'����)�����,�#�
��'���-+

♦ 	�	�(��� ���.�(���
�������
)� ���+

♦ 	�	�����������������"������$//�	��
������
��'���-�

��������/����
�#� )�	�������"������ ������#� �����-����$��#�� �!

���#�#� ���&	�� 	� ��0�#� �
�-� � �	��	�� ��  ����-�	�-� /����
)-�  )��	

�'��� �	�����	����������(�����. � �
�����
�#� �
�-����� �"����� ���!

����$��1�'�� �����-�
� ������#���	�� ��$	���#�	�������1��� ��#����#��!

.����"�������)1������������-��2����������������1��� ������-�� �����
��!

��(0�#�� 
��� ����-� ��/� #�"��-� �� 	�#������ ������ ���'��� �"�����
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#�'��� ��������� ����	�� �� �&� �� �
������ ����'�)#� ����	�#� .��� � �!
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)
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	�	�#�����	�#�����!�����.���� �&����)��#����)��"��	������#�������&��!
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���)�� ��� �"��	�� �	��
�
� 	�#������ 4#����� �����-� ����#����� �	!
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�
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���"����)-� #����� #����� ����)1� �	��
�
� #����� �"��	��  )!
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	�#�����!�����.�� ���  �������� ���	���	�� ��� ������0�-� #�#���� $��� ����

����	�#��� �.�-���������"��	��������� �����)-����� �������������
��

��/� #�"��� ��� 6�����.�17� ���� ��#�1� 6�����.�
7�� ;������)�� #����)� ��

��(�� � �����
������ �� ��1���1� 	��� )�� #�'��� � ������� /��	"���� �(!

0�-���&�����3�$��#������#��&��������������)1����� �#����
������ ���!

������ ���.����	�.�� ���������"������� �&������
��'���������.�
��������

���-���&����#�'����
��������"��	������#�������&�������1���)#�#�����#�

;"���
�������'�)������	��4<=>?�@ABC�:�<@5���&�����
�� ����#�������!

0�#� �� ����0�#� #�'��� ����������� ������
����� � ���#����  ������� ��

��
����"��1�

2� �����-� ������� ���  ������#� � �#� �� ����)
������ � �#������� �
��!

 �#����1����.��#������� ��� ������� ��������� 
)�� �� �� ���.��� �&
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����. ���)�� ��� ����-�������0�-��&����) �1��� /�� ��� ����-������!
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�����#� ���"������� ��&�����-
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����"�-�
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���%�
���� �	�����	��� ����)����	��)��	"�-�$��1

� ��� ����-� 4����#����� � ��� ������� 	��� ����)1� ��	���
� �����
����

�	���� D��� �)��� ������ 9E�5� 
� ����'��� ��� �1� �)�� �(� �	����#����+� 	 �#�

��.�� 
��'�����
�����)��� ��� ���������#�#����� ������� ��������
��!

����� �� ���.����	�#�� ��
����"��#�� �� � ����
�#� ��
� ��/�	�"��� ����
!

��.����&�����

3 �� $��#� ��	�������� ��� � �
����� .����	�1� #� 	����.�
)1� �� $	���!

#����	�1� �������
���-� �� ����� �� ����)1� � ��� ����-� 
� ����������� ;�

�)���
� ���������	������&�����"���	���&����	��� )-�� ��� �
�����#���!
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������#�'����)�� ���	����������� �������� ��)����3 ���
�"� �& �	!

��#� �
���� �&
)��-��(� ����������������&�������$	��� ��)-������"���

� ���	"���� 3�	��	�� ����)1� � ��� ����-� /�	�����	�� ������� ��	�������

#����������#���� )�	���� /��
�� �����1� �.�����������	'���
�����
���

��� #����(� � ���
"�� � ������.��#�(� 
).���� ��� �� �
������ ����)#�

� ��� �����#��

3������ ��� ���������&����� ����	��
����� ��#��.��������)#��� ����!

#�#�� 	�	� � ��&
����
����.�� �� � .���&�"�����.�� ��	� �� $	���#����	�.�� 1�!
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 �	�� ����	�������� ������"���������	���	��'������ �
������
��'���� ��!
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����	�	�
�������#�#����������#�����	�������.����&������3�$��#���� �-��#

����� ����
����� 	� � �"����� �"��	�� �� /���&����� �� �����#� �.�� �� ��������

�� /���&�����	�	���	�
�.�����.�������������-�
������. ���	�-���������
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��	�����
����

F��)��� �� �� � ����	�� �� /�� 
�#� �� �
������� 
)��	� ���������)#��

�� ���	��
�)#� 
���#� ��&������ G�������������� � ��&
����
�� 	���������� 


� ����#����������H�I�.���
)1�4��&�����������#����������
	��� ���	"�����

��� �������5��J� /�#�'���������&�
������
� �&����)1��������1��� ����.�

1�&�-��
�� :� 
� �����	�#� 1�&�-��
�� 1�#��� #���"���� ��/���� � ����	�

$	���.��������
��-�� �#)�����������������

;��������
).�����������&�
����� �� /��
�	�����
�� �����
�*� ����#����

D�K	������������-�����'�.������� /����'����#���
��1�� �.�1�
���
������!


��	 �#��.�&���3�#�#��$�� .������	�.����� �
������������&�
������� /��


����������
 �#���� �	��� �&
�������������������	�1�&�-��
������� �#���!

������ /��&� �	�#����
�
��.�������	�	�"���)-�� .������	�-�#��� ����

;���
���� ��#��	���� �� � ���	"��� 
)���	��#�-� � ��� �����#�� ��!

���. ���	�-���������
	�(�����
�����*

♦ �� /�	�#�����)-���/ �&� �)-����������	�.��1�&�-��
�+

♦ �� /������
�)-�/ �&� �)-+

♦ �� /������
�)-�	��	�
�-+

♦ ����
���&�#���4��
���#���
����	�
	�1� �&�����-��#	����5+

♦ #�	 ��� ��	�+

♦ �� /��)��.� ���	�+

♦ �� /��)��� �	��)+

♦ ���	� #	�+

♦ ���.�#��+

♦ � ����
���)-����������)-�. ���+

♦ �� /��)������)������ ���)��

J� /� �
������� ��	'�� � ��#���#� $	��� ���� 8� �
��� ��� �������� 


�� /���#�������	��
) �'����(�������"�(�	����	�����#�� �����

J� /������. ���	�-���������������������� ������&�����)1���	�����!

��-� ���	���	�� &����� ��1������� �������� &����)� ��	� ��&)
��#�.�� ����.�

�� /���� �	��������&��#�.��
� �����	�#�1�&�-��
���2�� �.�1� �.����1� �.�

���� ����� �.�� ��
).����� $	��� �� �
�������������� 6�#	�#�7� ��� �������!

#�� �� /�� �
��(���� L������ 9E�� �� ��)� �
 ��)� �� M��'��.�� 2����	�� �

��	'��� �.����� ��)�
�	��� )1� �&
� ���)� ����)������
)����(������!

 ��������
�� ����
 �0���(�$ �&���&�#�������0���
����(�$	���.����	�1

� �. �##�4 ����D5� NO�#���
�����D�����DHP�
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�
������Q ����-������� ���������� /������ /���-�� ���	"���
�#� ��4#���#�R.��5

3 ��� ������ �����. ���	�-� �������� 
� ������0��� 
 �#�� $	��� �� �(�

�� /���
���#����� /���(�� ���	"�(�
�K�������(�S�������(�M��.� �(��

� �.����� ��)����	�������
��$	��� �� ��#�.���� /��	 �-�����&�����������

;����������(��� /�� ��&
����
���
��������.��
)��	���#��� �����#!

	�����/�����#	������ ����#	���������&��������

���  ���� �� � �����
���)� ����
�)�� 
��)� ������������� �������.�� �� !

/�� ��� ���������1� ��� ������������
 �#����NO�#���
�����D�����DHP�

�
������91�#�� ����)��� /�� ��� �����
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$���%&�
#����%����#�#��	��
 "�����#����%���
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Q�	�
������&� ���� ������'�)����������������
)����)�
� �������� .���

 �&�����)�
��
 �#�����;���
��-��� ���� ����&�"����� /��:������� ����

�� ����4	�.���&�#� &�(�����������
�&#�'���&��&�������������
��� ����� !

��5�� 9����
�������� ����
��-� � ���	� ����.� �'�������� 
� $���� '�� �� ���

4��(�!#����� D� #���"5�� ;���
�)��  ��1��)� 
� $���� �� ���� 
	�(��(�� 
� ����

 ��1��)������. �&	���� /���� �#������� ���
������3� ����	�.����������!

�)���������
����
��������0���
��(��������
�)��&�� ��)�:���#�������
!

.����� 9� �� ���� ��� �	��� �� �����  �#���� ����-� � �� $��#� � ���(���� ��0�!

��
���)��&�� ��)�	��� )���	�������
��������(0�#���&�������)����� /��

G�#���� ��� ���
����� ���0���
������� 
� �� ���� 	�.���  ������ ��� ����1� ��


�������

J�	�#��� �&�#����
���������
��� �������� ��������	��� ����0���
���

��� ��� ��� �������� 
� /������ �
����� � ��� ������ 
)��'����� 
	���)!


��������.������#�����)�
� ������1�&�#�-��G������� /�� ��� ����������!

������ ����&���)��	 ����)�.����� ��
���&� ��������T�I�.���
)1�

U//�	��
���  �����(0��� � ��� ������ 
� �� ���� ��&���� ���)��� ��

���'��� ���)�)
���� � ����#� �� ��� ���)#�� � ����
�#�� ���	���	�� � ��!

��
�� 
) �����)�� ��� ����&�"��� �� /�� &�#�-� �	����� 
��� &�� ��)����� �!


������� �����
����.���
������)-��� ��������&������)���

�0������-������������(����)������� � ����	���� /���
������������

�������� &�
���#�����"��)��� /����� ������������ �������� � ����� �� �
!

	������	'��������������#�������)������� � ����	������ ����� ��)1�	�#!

#���	�"�-�

Q�	� �'�� ���#�������� ��������� $	���#����	�� $//�	��
��-� �
������

�� �
�&	���� /����� �������������������D���	#����#��������)������� � �!

���	���������#�'���������&�
����. �&�
�-��
��#������)-�� ����� ���3 �

���������� �� �
�&	�� �
)��� D��� 	#� ���� � ����� �� �
	�� �� /�� ��
���#

�'�� ����1���#�� ������&�
���� '���&���� �'�)-� � ����� ��� 3 �� $��#� ��

��	�(�����������&�
����� �
��#�������.�� � ����� ���� �������
	�� �� /�

	���. �&	�����'���&���� �'�)-������
��������� ��� �����������&	�	���-!

��-� '���&��-� �� �.�� � ���'����-� ��� ������� ��� �� �	�	���-��-� '���&!

��-� �� �.�� �� �������#� ��#����	����� �. �&	�� ��� ���
����.�� $���	���-�

;������
��� �&	�	���-��-� '���&��-� �� �.�� �� � ��� ������ ��0���
����

��� �'����� �"���������
	���� /�������� ��������

V���)� ������ ��.������ ��	�&���� 
������� � ����� ���-� �����
��(0�-

��� ��������#����� �� /�� ��#���#� ����  �������������� �� /����)��� �� ��!

 � ����	���� /���������#������
	���.�������� ��������� �����1�-�� .���!

&�"���� ����� �� �
	��#�'��������������TH������TD�I�

U	��� �� �� /�� ��
���#� ���0���
������� 	�	� � �
���� #� �	�#� ���

'���&���� �'�)#� � ����� ��#� �� �� /���(�� ���	"�(�#�'��� $	��� ��!

 �
�������
��#������)#�� ����� ��#�



���

J� /��
������������������������
)#�� ���	��#���� ��$��#��.��"���

�������&�
��������� ����� ���-������
��(0�-���������#�������	�	�	����

���)��� 1���� �)� ����-� ����)� �� /�� ����1���#�� ���� '���� "��)-� 	�#�!

��	�� #����� �� #�1���&#�
� 4� �	�� �� $	�	�
��� )� ���"����&� �
�����

��� ���
������������5�����
����
�(0�(���/ ��� �	�� ��4�/����	���)� �!

#�����!#����'�)��#���� �	���.� �'���������5������ �����1������'�0�1�

3�$��#��  �������� �� �� /�#� 
).����� ����	�� � �� �������� ����
����
�!

(0�1�4�������)��������&����&��5���,�#�
����)���
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	��� )�� ��� � ���(��#�������)1� ��
����"�-� ��� 	��� )�� �
��(���� 
)��!

	� ���������)#�����#�(���� ���	��
)� �&
��������#����*�/���
	���� ��!

��&�"�(� #��� ����)1� ���� ���-� �� � ��&
����
�� �� /��)1� . ����
�� G�&!


����� $��1� 
���
� ������������� ���������� �������� ��� ���)1� � ����
� �

� ��� ����-�
� 6#� �
)-7��� ����	�.�������� ���)��� �� /��������� ����!

&�"����� /����
���#�4#��� ����)1����� ���-��� /��)1��#���-5������1�!

��#)���
����"����	���� DX��� ������9E������ .���&�"�(�	�'��.�� �����	�

/���
	��4
��.��H������	��/���
	�5�

3�#�#�� ��
����"�-� 
� ����
�)�� � ����
�� ��  �&
����� � ��&
����
��!

�)1� #�0�����-� � ��� ����-� ����1���#�� /������ �
����� ��� ���)1

� ����
��� /�� ��� ����-�
���&������)���4
���������������� ����&�"��5�

4!� �"#$"%&'(� *15'*$0'(�� J�	��� �� ���.��� �
������� 	 ��	�� ����-
��� �
�����-�����	�����
)'�������#�#�����	�.�����'���������		�#���!

 �
���� ����1���#)�� � ����
�� ���  ����&�"�(� �� ���.���  �&
����� ����� ��

����	���	�������� 4�� ���.����	�.����
���� �5��2�$��#�������� ����������	�!

&�����������
����"�-�
����� ��� ������	��� )�����������0�-�#�#�����
!

��(�������� ���	��
�)#��

U��#� � ��� �����#� ����1���#�� �����
���� &������ ��1 ������ � ��&!


����
���)-������"������ �������������

����������)1�� ��� �����1� �����������)
������ /�
���#���,�#��	�!

�� )-���&
���(���#�(0�����#�0��������������2#������ ��� ���������!


�-� ��1��	�� �#���� �#)��� � ��� ������ ��1��	�� �)
��(� 
� ���� �������*

��,�#��'�.���)1�
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�D���)���������9E��
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�
���� �������
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/���
	��#��� ����)1� ���� ���-��� �� /��)1� �#���-��F��� $��.������1���!
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������ � ��� �����

���	 �-��-�#� ������
��������
�(�����#�������#�'�����'�������� �(����
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������ �����:�
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1���
� ��� ������������� ��� ������ ��	�	�1��J�	��� �� ���.��� ��� #�'��� � �
�!

��������
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!

	��� ��� ����-��&!&���������
�����1��	��������-����)���
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0%+69+:'-19�*�.;</$%�#%$;')$3''�."#$"%&''�#$)*'"'(
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2� &�
���#����� ��� 
)�� �� �� ���.���  ����)� �� � ��� �����#�� �����

 �&���������������� ��#)����,�#)�� ���'�	��� )��
��
�(���� ����&�
�!

���������,�#�
����)����3 ��� �
�����#����1������ /�� ��� ���������'!

�)� ����� �
����  ����&�"�(� 
��.�� ���)��.�� &�� ��&��� �� /�� ���	���	�� ��

� �����)-� 
�
 �#�� �� /� �� ���� �
������ ��������	��� �
�-��
�� �� � �����

������������)1� &�� ��� ��� 1 �������� ;�,�#)� ���)��� � ��� ����-� � �

 �&����)1��� ���.��1�� �����
���)�
���������

 ���
!���

�67%-1�:+61/'�"+#=$�,#'�#%$;')$3''�."#$"%&''�#$)*'"'(
�."#$"%&''�*15'*$0'(�8�"1.!�"+00
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���
	�
���

��


��������

�����

�������


���������

�����

������

���������

�������
�����

1 180 (10) 250 (0) 10 (10) 7,2 (7,2) 447,2 (27,2)

2 180 (10) 250 (0) 430 (10)

3 180 (10) 180 (10)

4 180 (10) 180 (10)

5 180 (10) 180 (10)

����� 900 (50) 500 (0) 10 (10) 7,2 (7,2) 0 (0) 1417,2 (67,2)

�����������
�����������

1 2 3 4 5

V 2 (2) 3,5 (2) 4 (2) 5 (2) 5 (2)

I 2 (2) 10 (2) 16 (2) 25 (2) 30 (2)

L 8 (8) 16 (8) 25 (8) 30 (8) 30 (8)

T 8 (8) 10 (8) 15 (8) 20 (8) 25 (8)

����� 20 (20) 39,5 (20) 60 (20) 80 (20) 91 (20)
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O
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�&#�'��� ����	�� � �� �
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�
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)�� �� �&����)1��� ���.�-
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��#�-�&����������#�������������� ��� ������#�!
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�1�
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♦ �� �)-� �� /� 4����  ����&�"��� ��� 
��� ����-�  )��	5� ��� "���

DX��  ���R�+

♦ ���)-��� /�4���� ����&�"������
�����#� )�	�5����"����\��� ���R��

J ����� ��)��  ��1��)� ��� �����
	�� 
� $��#� ������� ������ ��� ��������

Q �#�� ��.�� �� /�� ��� ������#�.���� ��&
������/���
���)�� �� /��#�!

��� 
� ���� ��#������;���� ���	�
	����,�#�#�\� ��� �
�
����� �� 	.��� ����&�!

��������"����H�� ���R��	���

3�#�#��/���
	���� /��#���-�� ��� ������#�.���/���
������#���!
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�������
�����$��1�����)1��� &����� ��&
����
���)��#�0������� ��!

� ����-� ��� �� � ����	�� �� /�� #�'��� �����
���� � �. �##��  ����&�"��

� ��� ����-����� �.��&�)-��� ����

3 ������.������������/��"�����1 ����������� �
���D�I�
�.�����"��)

���� ���	"�(�������	�  �	�� �
���������� �
������/��"���4�������5�

 ���
!��"

�'0$-'>$�."+'-+."'�,#+:<>3''8�#<6!

%#��� ����)�� ��� ������  ����&�"��� 
� ���� �����#� 
) �'����� �� ��!

/� #�"�(���� ������.��#)1�"���1���� ����&��#�(�� ���	"�(�#�'�����!

���
����. �/�	�����'�)1�����������-��2��
� ����#�
������	�������)� ��!

��&�"���#�'���� �����
����
�������H������ ����H������(0�#��� �&�#�

 ���
!��#

�67%-1�#%$;')$3''�,#'�+.<?%."*;%0''�."#$"%&''�#$)*'"'(
�."#$"%&''�*15'*$0'(�8�"1.!�#<6!

�����������
���� �!��

1 2 3 4 5

+�����#����(#� 180,00 207,00 238,05 273,76   314,82

,�	��#����(#� 600,00 690,00 793,50 912,53 1049,40

-�����
����(#.�)     4,50     5,18     5,95     6,84       7,87

-�������.�!��(#.�)     0,70     0,81     0,93     1,06       1,22

/��)#%��������(#.�)     9,00   10,35   11,90   13,69     15,74

�����������
�����������

1 2 3 4 5

V     855,00
    (801,00)

  1628,40
    (941,85)

  2539,20
  (1106,93)

  4037,92
  (1300,35)

  5651,04
  (1495,40)

I   4436,00
  (4328,00)

12334,90
  (9022,90)

27973,52
  (1963,84)

36608,98
(22784,23)

48732,56
(26101,86)

L   5025,00
  (2547,00)

11215,95
  (2965,28)

17512,55
  (3487,43)

24777,34
  (4072,14)

29186,54
  (4682,96)

T   1836,00
  (1836,00)

  2901,45
  (2147,53)

  5157,75
  (2535,23)

  8274,32
  (3018,18)

11782,18
  (3470,90)

����� 12152,00
  (9512,00)

28989,70
(15077,65)

53183,02
(26763,43)

73698,56
(31174,90)

95352,32
(35851,13)
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� �����#�4���
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)�	�	�����
� �������� ���.��� �&
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������	��������� ���.���
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	�(��(��
�����*

♦ /���������)�� ����4S;J5���'��� ��!��1�����	�1� ������	�
�4%JG5+

♦ � ����)�������'�+

♦ 	�##������)�������'�+

♦ �#� ��&�"����)-�/���+

♦ ����.�����#�0���
�+

♦ &�� ��)�������� '������� �#��������-+

♦ � ����� 4�
�&�� � �����
������	��� ^_� �1 ���� 	�#���� �
���)�

����� ��5�

3 ������.������ ���� ��/��"������� �����
��(0��� ��������)1� &�� ��

��	�0�.��.���������
�����D�I���&���)1�&�� ���� ����.��.����

%���&��������������
	�(��(��
�����*

♦ S;J�����
��.���� ������+

♦ #��� ���)�4�� /����� ��������	�
	���� ��� ���5+

♦ &��������4��1��	����� ���
����5+

♦ ������ ����	�+

♦ � ����� ��)�� ��1��)+

♦  �#����)-�/���+

♦ � ����� 4��#�'���)�� �����'�� ��� ��
�����)��  ��1��)� �� �
�&	�

�(��-��������5

3 ������.������ ���� ��/��"������� �����
��(0��� �� �#���)1� &�� ��

��	�0�.��.���������
�����D�I���&���)1�&�� ���� ����.��.����

O���)
��� ��������#������ ���	"���� �� �&����)1��� ���.��1�
)'�!
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���������"���
�'���������'�)1�� ����
�4�������5��3�!

�	���	����##����
����"�-�� ������
������ �1�9E�����	� ������� ��9E�

������ �������
� �����
)�� ����������(0�#��� �&�#*

�
����	
�����
�

3��	���	��#)� ������ ���#�� �
������ /�� ��� ������	�	���
����!

"����)-� � ��	�� ��� ���
	�-� ���	���� �
����� ������ 
)�������� � ����#��

�� #����1����������&�����

%�
���� �������
��������� #����1��������
��1��.����
����"�-����'!

����)������#�������I�.���
)1�
�
��(���

1 2 3 4 50%��#��		
�
#���

�#��!����#1#	��(#�%�) 28,00 30,00 32,00 34,00 36,00
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�����������

1 2 3 4 5

����������
497200

(112200)
430000
(10000)

180000
(10000)

180000
(10000)

180000
(10000)

����������

V   30536
  (28607)

54280
(31395)

79350
(34592)

118762
(38246)

156973
(41539)

I 158429
(154571)

411163
(300763)

874173
(613557)

1076735
(670124)

1353682
(727830)

L 179464
  (90964)

373865
(98843)

547267
(108982)

728745
(119769)

810737
(130082)

T   65571
  (65571)

96715
(71588)

161180
(79226)

243362
(88770)

327283
(96414)

����� 434000
(339714)

936023
(502588)

1661969
(836357)

2167605
(916909)

2648676
(995865)

	�
��
����
������

V   23104
  (23104)

25370
(25370)

27981
(27981)

30983
(30983)

34425
(34425)

I 148206
(148206)

162736
(162736)

179488
(179488)

198741
(198741)

220824
(220824)

L   60576
  (60576)

66515
(66515)

73362
(73362)

81232
(81232)

90258
(90258)

T   44783
  (44783)

49173
(49173)

54235
(54235)

60053
(60053)

66725
(66725)

����� 276669
(276669)

303794
(303724)

335067
(335067)

371008
(371009)

412231
(412231)

	�
��
�����������

V    14201
(13352,1)

24231
(13998,6)

33469
(14735,5)

47606
(15565,7)

60123
(16171)

I    59179
(57481,4)

163950
(104175)

333728
(199976)

407777
(209359)

515281
(217501)

L 101205
(43354,3)

202877
(45018,6)

281278
(47398,7)

366927
(49769,2)

388129
(51704,7)

T 32316
(32316,4)

45093
(33686,4)

71652
(35562,7)

102984
(37980,5)

132589
(39457,5)

����� 206901
(146504)

436152
(196879)

720127
(297673)

925295
(312675)

1096122
(324834)
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#��6	��� �.����
7�����#�0�(�	��� )1�� ��)����
��������&!��������.�����'�����

�������

1 2 3 4 5

�������
��
�

V 37305

(36457)

49600

(39368)

61450

(42717)

78588

(46548)

94548

(50596)

I 207385

(205687)

326686

(266911)

513216

(379464)

606519

(408101)

736104

(438325)

L 161781

(103931)

269393

(111534)

354641

(120761)

448159

(131001)

478387

(141962)

T 77099

(77099)

94266

(82859)

125887

(89798)

163037

(98033)

199314

(106182)

����� 483570

(423174)

739946

(500672)

1055193

(632739)

1296303

(683683)

1508353

(737065)

�������

V –6769

(–7849)

4680

(–7973)

17900

(–8125)

40174

(–8303)

62425

(–9057)

I –48956

(–51116)

84477

(33852)

360956

(234093)

470216

(262024)

617578

(289505)

L 17683

(–12966)

104472

(–12691)

192626

(–11779)

280586

(–11232)

332351

(–11880)

T –11528

(–11528)

2449

(–11272)

35293

(–19572)

80326

(–9263)

127969

(–9769)

����� –49570

(–83459)

196078

(1916)

606776

(203618)

871302

(233226)

1140322

(258799)

�
	��#�


�����	23

5305

(0)

58823

(10156)

182033

(70228)

261391

(78607)

342097

(86851)

��&��
�

����������

0

(0)

137254

(0)

424743

(133390)

609911

(8810)

295291

(10000)

�����#����*���

�����#4567

442325

(28741)

430000

(1760)

180000

(10000)

180000

(155809)

682935

(171948)
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�������

������#�����������

��������$

��#��%

������

1 2 3 4 5 6

����������
497200

(112200)

430000

(10000)

180000

(10000)

180000

(10000)

180000

(0)

"�
	�&
���
434000

(339714)

936023

(502588)

1661969

(836357)

2167605

(916909)

2648676

(995865)

8
��
��

����������

276669

(276669)

303794

(303794)

335067

(335067)

371008

(371008)

412231

(412231)

8
��
��

����������

206901

(146504)

436152

(196879)

720127

(297673)

925295

(312675)

1096122

(324834)

�����#&
��
��
483570

(423174)

739946

(500672)

1055193

(632739)

1296303

(683683)

1508353

(737065)

9����	2
–49570

(–83459)

196078

(1916)

606776

(203618)

871302

(233226)

1140322

(258799)

�
	��#�
#�����	2
5305

(0)

58823

(10156)

182033

(70228)

261391

(78607)

342097

(86851)

��&��
�

����������

0

(0)

137254

(0)

424743

(133390)

609911

(8810)

295291

(10000)

�����:

�&�������#CF

442325

(28741)

430000

(1760)

180000

(10000)

180000

(155809)

682935

(171948)

798226

(171948)

0�;��������

�����������
���

(i=30%)
1 0,769231 0,591716 0,4551661 0,3501278 0,26933



���

(������
������
!��0

�������
�#��0�������/�	�� �
������(��"��	���2���� ��)��0���
)
�!

�)��� ���������� ��#������ ��� �����)��� ��� ��������-��
�
���� �� �.�


� �#	�1�
)� ����-� �� ���.����#���� �
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��1����.����	�#� �� /������
)#�  ��� ��#�� U��� ��
�&#�'��� ��&� ��0���
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����� �����.�� "��� �� �� �
������ ����)#�� � ��� �����#��� 2� ����#� ���!

���� �)��  ����&�
��� 
� ����� ��&������ #���!1�����.�� ��� ���"������� ��&!

�����-� �� �
��(0�-� 	�#�����-� 
�� .��
��� b���� ��&������ 1�����.�� :

���������� �� ���.����	�1� 
).��� ��� ��,��������� � ��� ����-� 
�  �#	�1

#���!1�����.�����#����*

♦ #���#�&�"����&�� '�	�������)������� � ����	���� /�+

♦ #���#�&�"��� &�� ��� ��� �����
	�� �� /�� ��� ������(� 4��  �&�)1

����	5+

♦ ������������ �&���� �&��������� ��#������ ���	"��+

♦ ���������� 
�&#�'������ "��� ���&�
����.�� �� �
������ �	��
�#�

4��� �#� � �� �� ��	�� ��1��	�� �� ����.�� � ��� ������ ��� � �.��� 
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Q�	� ��	�&���� � �	��	�� #���#������� ����#����� ���� '����� �� �
��!

(0�-�/� #)������
�������\���������9E��
�#���"�����\]����������9E��
�.���

2�����$�������)��
��"��	��������#������(0��� �&������)�4������]5*

�������

������#�����������

��������$

��#��%

������

1 2 3 4 5 6

�����#V

 ����������
����

CF (���&���7
442325

(28741)

330769

(1354)

106509

(5917)

81930

(70919)

239114

(60204)

1200648

(167135)

 ����������
����

FCF (!�����7
–54875

(–83459)

105580

(–6338)

251327

(78929)

277611

(70377)

279481

(60204)

859125

(119716)

-���
#�����
#���������#����
���:

Vpost ………………………… 716618 (109337)

Ve (���&�
�7#……………….. 1917266 (276471)

Ve (!���
�7#………………… 1575743 (229049)
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 ���
!��1

�"#$"%&'(�#$)*'"'(��."#$"%&'(�*15'*$0'(�
.�</%"+-�#$.9+:+*�0$�.+:%#5$0'%�<,#$*;(@?%2�='#-1

�����������

1 2 3 4 5 6

9����	2 –49570

(–83459)

196078

(1916)

606776

(203618)

871302

(233226)

1140322

(258799)

�
	��#�
#�����	2 5305

(0)

58823

(10156)

182033

(70228)

261391

(78607)

342097

(86851)

��&��
�#���������� 0

(0)

75654

(0)

356983

(65000)

535375

(80000)

555187

(89000)

�����

(�&�������#CF)
442325

(28741)

491600

(1760)

247760

(78390)

254536

(84619)

423039

(92948)

798226

(92948)

��������2

%��
�	����

56000

(56000)

61600

(61600)

67760

(67760)

74536

(74536)

81990

(81990)

90189

(90189)

 ���	����	2���
��������
���

56000

(56000)

0

(71600)

0

(0)

0

(0)

0

(0)

�����

(�&�������#CF)
442325

(28741)

430000

(11760)

180000

(10630)

180000

(10083)

341049

(10958)

708037

(2759)

0�;��������

�����������
���)

(i = 30%)
1 0,7692 0,5917 0,45517 0,3501 0,2693

�����#V

 ����������
����

CF (���&���7
442325

(28741)

330769

(9046)

106509

(6290)

81930

(4589)

119411

(3837)

1080944

(52503)

 ����������
����

FCF (!�����7
–166875

(–195459)

58196

(–108800)

211233

(38834)

243685

(36451)

250774

(31497)

597012

(–197477)

9��#;���#��������2#��&���
#�%���#�	��%�<��:

Vpost ………………………. 635650 (1027,26)

Ve (���&�
�7………………. 1716594 (53530)

Ve (FCF)………………….. 1232662 (–196450)
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4. �&���5� ������ ��#� 
� ��  �&�� #������ ��##)� � ��� ������� 	��� ����)1

��	���
�:�D����)���������9E��

2�&#�'�)� ��	'�� 
� ����)� �#������-�  ����&�"��� �� ���.�-� ��� �!

#� � �� 
)�� ���	���	�� ���� ��	�� ��
���� � �0��� �������	�� /������ �
�!

���� ����&�������� ���.���
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����� �� &���#�:��� ���.��� �&
�����

��'�� � �����
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� ������
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����� �

��	���������������.�� .����

�����.������ �� &��� '	�� ����&�"��� �� ���.��� �&
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3 �.��&�)���� ���)�� ����������
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 ���
!��2

�"+'-+."A�6')0%.$�,#'�)$:%#5>%�#%$;')$3''�."#$"%&''�*15'*$0'(8
-;0�:+;;!����

%�
&����
�*���:���&���)-��� ����

%&� � �����
����)1� 
� ������ X� ����)1� ���
����� ���� &��� '	��  ����&�!

"��� �� ���.��� �&
�����1�����)��������� .���� �
�����	����� �������� ��I

&���'����"�#!�������������#�������������������(�������)

�����������
0 1 2 3

Ve  (���&�
�7
1,72

(100%)

1,51

(88%)

1,11

(65%)

0,85

(49%)

Ve  (!���
�7
1,23

(100%)

1,15

(67%)

0,87

(51%)

0,65

(38%)
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1 2 3 4 5 6

���������� 35550 2500 2500 2500 2500
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	�&
��� 154571 300763 613557 670124 727830

8
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��#���������� 148206 162736 179488 198741 220824

8
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��#���������� 57481,4 104175 199976 209359 217501
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�� 205687 266911 379464 408101 438325

9����	2 –51116 33852 234093 262024 289505

�
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#�����	2 0 10156 70228 78607 86851

��&��
�#���������� 0 23000 69050 2500 2500

�����#�&�������#56 –15566 3197 97315 183417 202653 202653

��������2#%��
�	���� 0

 ���	����	2���

��������
���
51500 0 0 0 0
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