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���2�	����	@
�?�	P�(%Q	 YH)HHE).E+	 E)/DC)J++	
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F
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T��	��	�������?�����	�	��������	��	�������?	��
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���������	 ���1��
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�����	 ���	 ���	 �B��@� ���	
��@� ���	�������)	

- �����	��	2���������������	���	���	�� ���	���	������1��	���	���	T�M$#(	()�)	����	��	������?��	
��	2��	 �B��@� �����	 ��	 ��������	 ��@� ���	 �������	 ���?	 �?�	 %����Z��3	 ��	 �B��@� �����	 ���?	 ���	
����B���	��	��	�����N��	��
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���	�N��	0	��	[	������3	����	
�� N�	�?�	������@��
���?�	�B���?�	�����	����?�	 ��	���	��	�
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� (����������	���)	�2��		Wa	0					b6̂<7ĉ	I	W67d9;̂	
� (����������	���)	�2��		Wa	00				ê6f	Y	ĝ;9>	
� (����������	���)	�2��		Wa	DH				b]fh	i	e<̀;6<;̂	
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���1������2
�����	������1���	��	���� �	����1���������	�1�����3	����V	
	
Y						������1�	����	k�� �V		!�AA'F&���	�&(�#�K��*	���	��	����V	

!($%��&F'%��#�K��	��#&Fl��	I	%#&"�A'	I	�(A(K(%(	�(&	�A(���	A�$�%#�	I	�"(#%'*				
P�1��	��� ����	����@���Q	

- ������1�	����	k�� �V		!�AA'F&���	�&(�#�K��*	���	��	����V		
							!($%��&F'%��#�K��	��F%#&�'�	�AA(�(�	I	�0C*			
							P��	��� ����	����@���		���	��
����	�������Q	
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1�	���	2���@� ���	�?�	K��
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���		���	
 ?�	
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��  ���������� 	
������ ���, ������ �� ��� ����� ��� ��������� ����
��������, ����������� ��� 
2 ����������� ���� ��� 7 �� ����������� ����. ��� �� ����� �� 2, ����� ��� ������ �� ����������� 
������ �� ��� !���� ��� ��
 ". 3016/2002 #�� ��� �������� ����
�������. 
'	$�������	��?�������	� ��1�	����� ��	���B������	�����?����	����2�3	�	�����	���@������	���	���������
	
����� ��	���	���������)		
����	 ����2�
�����	 ���	 ���������	 ��?�������	 � ��1�	 ���� ����������3	 �	 �B�����?��	 ���	 �@�������	 �?�	
����������?�	�� ������	���	2��2�������3		
�?�	����	�������������	����	��?�����
	��������
	A���������	���	
���������	���	������������	��
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�F	mjn		,..DV+...)	
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	 ���	 ���� ���	 �?�	 ���?�	 ��	 ���@�������	 �������?	 ���	 ��	 +..0	 ���� ������	 ��B���	 ��	 ��� �	
��������	���	�?�	����� �����?�	���	���������)	
��	��
	��	��������	���������	�	���?��	�?�	�������	�B
2?�	��	B�������	��	+..C	���	���1�Z����	��	+..0)	
	
��	����������	��	��	����  ��	����	�� �����	2���
�@?��	�?�	����� �����?�	�����	��	�B��V	
	

- %�	������ ����	�
 ����	�?�	������?�)	
- ��	���������	�������	�B
2?�)	
- '	���2�����?��	��	%����Z����	2��������)	
- '	������B�	��������?�	��
	���� ������	����)	
- '	 ����1��	 ���	 ����
�����	 ���?	2��2�������	 �������2���?�	 ���	 ������B�?�	 ��������?�	 ��
	 ��	
�B?�����
	���	��2��
����	��
	��	#������
	���
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�	 ���	2�����������	 ���@?��	 ��	 ��	 �  �����	 � �������	"�
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G?���	��	2���������	���@� �B�	?�	����	��	�����������	��	� ��1�3	�@�������	���	�����1�	���	���	
�B��VDQ	���	�����?��	/)D�	��	�������������	 �?�	�����������	���������?�3	����	�����	 �������	���@���	
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1. ����������	 
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2���?�3	 ����2����?�	 ���	 �� ������	 �����������?�3	 2�� ���	 ����	 P2������3	

��2�����Q	� �)	

'	��������	!"#����$%&�'	()%)�*	�1��	 ��	 ���@�	���	�������	 ��1�����	 ���������	 ���	 �2�����	 ���	 ���	�2��	��)	

%�������	 0.3	 (����)	 %�	 <̀;9	 ���	 ���������	 �����	 444)567789:;<=<)>6	 ���	 �����	 ���������	 ����	 �����	 �����	

G��p���������	(�����	P� �2��	���������Q)		

'	 	!"#����$%&�'	()%)�)*	����1��	 ��	 ������
	D..q	���	����1��
	 ��@� ���	 �?�	 ���������	!jb	rsnnWtuvmwm	

bnajvsxbv	jsy*	��	�2�����	����	#������	���	�	�����	2��	�1��	2�������
����3	���	!rsnnWtuvmwm	bnajvsxbv	

tnnW*	��	�2�����	���	�� �����)	

 

2. ��
�����	 ����	 ��� �����µ������ � ������� / �µ���	 �����������  �� - 

���!�
"���	 
�� � ������� #$ ����$�µ��%$ ����&��#$ 

 

2.1. ������� ��&����	 #$ ����$�µ��%$ ����&��#$ 
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}�	���1���������
�	������	���Z����	���	���2�	����1��?�	�����������	���	2�����������?�	��	����1��	���o
���	

���	��������3	��	�����	�
�������	��	2��@���������	���2����	���	���2
����	��
	������	�  ?�	���1�����������	

����?�)	}�	��?���@��
�	������3	���Z����	���	��?���@���	�����1�3	����	�����	����1�����	���o
���	���	��������	

���	�	�����	�
������	��	2��@���������	���2����	���	���2
����	��
	�  ��	�����1��)	
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�	k�� ��	2����������������	 ����	 ��������	 ���?�)	%�	 ����	 ���
 ���	 ��	 ���� ��	 �	k�� ��	 �1��	 ��	2���	 ��	

�2�������	��1����	1�������������	��	�����	2��@������������	��	����
	�	���� �	����
	��
	��	�
 ����	���
 ���)	

%�	����	��	���� ��	�	���1������	2��@������������	���?�	��
	���	1����	���	���	�����	��	������Z��	�	�� ����3	

1?���	
�?�	��	2��@�����������	�	����
�	���1�����������	���2���	���	��
2����)		

��	2�������
�����3	���	���������	2�2�p���	
��	�@�����	���� �������	����	� �2�	���������	2�����?�	���?�	3	

�����		�p���������p����	���	��?�������	?�	����	��p���)	

'	 ��������	 2����������������	 �
��	 ����	 �  �2�	 
��	 ���	 ��	 �B?�����
	 ���	 �����������	 ����	 #������	 ���	

�� �����	
��	���� ��	����	�2�������)		

 

2.4. �$������� – ���" �� ������ 

 
>( ��#����H	�����	
 ��	��	���������	��	2����������	���	� ��1�����3	�p���	�	�pp���3	��
	�  �	�������	P�������Q3	

����	p��?	���	����1��	���	� ���N�@���	 �?�	����1��	���	 ���������	����	�����	 �����	�	 ����2��3	����	p��?	���	

�B������	���	��
	���	��1����?���	��	���	����1��	�	kp� ��)	�� �2�3	���������	�����	��	���1��������	���?	����	

������	��������	 � ��1��	��
	 ���	 �������)	'	��������	������	���	�����	 � ��1�	���?	�?�	2����?���?�	N�@�)	'	

����B�	�1
�	2�������	2����?���?�	N�@�	��	�����	�����	��������	����	���	1�
��	�����B��	�?�	�����������	

���������?�3	  ���������	 �
N�	 ����������	 ��	 ����1����������	 ��	 �	 �������	 �����	 ���	 � ��1�	 ���	 �?�	

���������)	 ��	 ���������	 ������������	 � ��?�	 P� ���	 ���������Q	 ��	 ���	 ����2�	 ���	 �B������	 ��
	 ���	

����������	 ��	 ���������	 �	 � ��1��	 ��~	 ����	 ���	 �����	 ��	 ������������	 ��
	 ���	 ����������	 ��	 �������	

� ��1��	2��	@�������)	

'	 �B�����	 ���������	 ��
	 ���	k�� �	 ����������������	 �����	 ���	 ���
2�	 ���	 ������)	%�	 �
����	 ������	 ����	

���������	 �����	 �	 �� ���	�B��	 �?�	�����������	����1��?�	��	2
�����3	�?�	����1��	��	 ��2
�����	 ���	 �?�	

��1�����?�	��	��� �@�����	����	���	����������	���	����  ����3	� ���	�1
�	�
����	�����	��2�2�����	

��	 ���	 ���  ���)	 %�	 �B�����������	 ����������	 ����1���3	 ��1�������	 ���	 ��2�1
�����	 ��1�������	 ��	

����������	��	���	���1����������	����?��	������������	����	���	�B�����	����	�� ����	�B���	���	���B�����?�	

��	 ��������	 ������1��)	 %�	 �
����	 ������	 �����	 ���	 �� ����	 �B���	 �?�	 ���	 �����	 ����1��?�	 ��	

�����������3	����1?������	?�	����B��)	(�	��	��� ��
	�
����	���	������	�����	����
����	��
	���	�� ���	�B��	

�?�	���	�����	����1��?�	��	�����������3	�	2��@���	����1?������	�����	���	����� ������)	

��2���	���	���	���1�����������	���������	��	��1��	���������������	����	���	����������	���������	��	��� �	

���	 �"G"	PD�	&�������	+..EQ	1��������������	 �	 �B������	 ��	 �"G"	D	 ���	2��	 �@���
�����	 ���2������	 �	

����2��	���	�B������)	���	� �����	���	�������?	�B�������	�	��������	2��	�������� 
����	��	�
����	������	�?�	

���������	 ��	 ��1��	 ���������	 ����	 ��
	 ���	 ����������	 ���������	 ���	 �"G"3	 ����	 ���	 �� ���	 �B��	 �?�	

����������?�	����1��?�	��	�����������	���	�?�	��1�����?�	����	���	����������	���	�B������)	����	�������	

�	 ����B��	 ��	 �����?�������	 ����	 ���	 ����������	 ���������3	 �����1����	 ����	 �B������	 ��	 �"G"	 D3	
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�� ��������	��	����	���	������������	 ���������	��1��	���	�������������	��	���	 �2��	��
��	��	��������Z
���	

���@?��	��	���	�� ������	2�����������	�����������	�����������	��	��� �	����	���	��������	���	�"G")		

�����������	 ���  ����3	 �
 ����	 ���	 ��	 ����������������	 ���2�	 ��
	 ���  ����	 ����B�	 �?�	 ���������	 ��	

��� �	 ��� ��@�����)	 ��	 ��	 �����������������	 Z�����3	 ������	 ��� ��@�����3	 ���
�	 ���	 �	 ���  ���	 ����1��	

��2��B���	 ������?���3	 ��	 ���������������	 ����1���	 �����������)	 ��	  ���������	 ��1��	 �?�	 ���������	 �1��	

������������	����	��	�����	����
���@��	��	����	��	�1��	���������	��
	���	k�� �)	

�


����"#�:$��H	 �����	 ��	 ���������	 2������������3	 ���@?��	 ��	 ���	 ������	 2��	 �	 ������
����	 ����	

��� �������	���	����������	2�������
����	��	�
������	��	��
	������	� ��1�)	

(�
	������	� ��1��	�����	�	��������	�������������	��������	��	� ��1�	���?	��	���	���1������3	2� �2�	���	

2���
�����	 ��	 �����������	 �	 ����������	 ���	 ���1����������	 �� �����	 ����	 ���1�������3	 ���?�	 ����	 ��	

 ����������	��
	������	�@� �	��
	���	2�������
�����	���)	

��	������1��	���	��������	��	��������B���	������������	��	��	����2�	���	(�� ������	����������)	���@?��	��	��	

����2�	���3	��	����2��	��	����������������	���	����1���	��	�����������3	����	��1�������3	���	���2�	���	���	

�B�2�	���	��������B���	�����������	������	����	������	��	��	��������1�	����1���	����	�����������	�����������	

��	����������������)		

�	�������
�	2����������
�	�����  ��	���	��
	������	� ��1�	���?	����	��������B��	���	������?�3	�������	��
	

���	����������������	2��	������	��	� ��1��	��	2�������
����	���	��������B���	��
	�
���	��)	%�	�����
�	��
	

����� ��	 ���	 ���	 ����	 ���	 ��������B���)	 �	 �������
�	 2����������
�	 ����2����Z��	 ���	 �	  �N�	 �����?�	

���@���?�	 ���	 ���	 �����B�	 �?�	 ��
1?�	 ���	 ��������B���3	 1����Z����	 ��	 ��������	 
 ?�	 �?�	 �����	 ���	

��������B���	�	����	������������	� ���N�@���)	

���	�������
	2����������
	������	��	��������Z����	�����	��	�����	�	2��1��������	���	��������B���)	�	2��1��������	

2��	� ��1��	���	��������B��3	�  �	�������	����	���	� �����	���	�����������	���	���1�����������	�� ������	��	�1��	

��@?�����	��
	���	����������������)		

	

�(  ���$�H	�����	��	���1��������	����	���?	����	������	�	k�� ��	������	��	�������	���������	�������	�  �	2��	

� �����	 ���	 ������������	 ���	 ��	1�������������	 ����	 ���������	 ����	 ������1�	��	 ��������B��)	��	 ����2�1��	

��	1���������������	 ��
	 ���	 
�� �	��������	
��	 ��	 ����1
����	������
	����B�	+.q	���	 C.q	2����?���?�	

N�@�	 ����	 ���������	 ��2� ����	 ���������	 �������	 ���?	 ����	 ��������	 ���)	 ����2�����	 ��	 ��������	

���1��������	��1���	�����?��Z�����	����	�B��	�����?�	���	���
���	������������	��	��	����2�	���	�������	�����)	

���	�� ��	����	1�����3	�	�B��	�����?�	�B������	��	���	��� ����	���	����2������	���1�������	����	������ ��	���	

�������	�����	���	����2
�����	���1�������	���	���������	��	��	 �����
����	��
	��	������	���������)	

k���	�@���	���	����B��	��
������3	���	�������	���	�B��	���	������1��	��	���������	�?�	����� �����?�	

1�����3	
���	���������	�	�B��	���)	

%�	����2��	��	��� �	���	���2�	�	���	Z�����	�?�	��2�2����?�	���1������?�	����	���	�B�����	�����?��Z����	���	

����� ������3	 ���	 ��	 ����2��	 �?�	 ������ ��	 �?�	 ������������	 ����	 ���	 �B�����3	 �����?��Z����	 ���	
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�����������)	 ��	 ���?�������	 ������ ��	 ������Z��	 ���	  ��������	 �B��	 �?�	 ����2���?�	 ��	 ��2�2������	

���1��������)	 k���	 �	 ������1�	 ��	 ��� �	 ����	 Z�����	 ��	 ���	 ������	 ���1������	 �������	 �	 ���������	 ��	

������1�	 ���	 ���	 ������	 ���1������3	 ������ ���������?�	 ������2�����	 �  ?�	 ����@� ��	 ��������?�3	 �	

k�� ��	2��	�����?��Z��	��������?	Z�����3	���
�	���	��	 �1��	�� �N��	��1�������	�	�1��	���������	� ��?���	���	

 ��������
	���	��������	���1�������	���	��	�����	�����?�	��	���������	��
	��	����1���	�2�
����)	

K�	 ����������������	 ���2�	 ��
	 ���  ����	 ����B�	 ��	 ��� �	 ���	 �?�	 ��2�2����?�	 ���1������?�	

��� ��@�����	 ����	 ��	 ������
	 ������1��	 ��	 ��� �	 ����	 ��2�2������	 ���1��������)	K�	 �����������������	

Z�����	 ��� ��@�����3	 ���
�	 ���	 �	 ���  ���	 ����1��	 ��2��B���	 ������?���	 ��	 ���������������	 �����������	

����1���)	��	 ���������	��1��	�?�	��2�2����?�	���1������?�	�1��	������������	����	��	�����	����
���@��	��	

����	��	�1��	���������	��
	���	k�� �)	

��	 ���������	 ��	��� �	 ��	 ���	 ��������1��	2���������	 ���3	��	 �������	 ������1��3	 �����	 ���	 ���	 ��� ������	

1������	���3	��	���� ����������	����	������������	�����������	�����������3	�����V	

 

 

 

 

�
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2.5. *�����" !�$�� $�������	 
 

%�	 ����1���	 �?�	 �����������	 ���������?�	 �?�	 ���������	 ��	 ��� �	 ������������	 �����	 ��	 ����������	 ��	

��?�����	 �����������	 ������  �����3	 ���	 �����	  ��������	 �	 k�� ��	 P ��������
	 �
�����Q)	 ��	 ������������	

�����������	�����������	�������Z�����	��	���3	��	�����	 ��	 ��������
	�
�����	���	 ��	�
�����	����������	

���	��������	���������	���	
 ?�	�?�	���������	���)	

��	���  ����	��	B���	���������	�������������	���	 ��������
	�
�����	��	���	1����	�?�	���������	��	��1���	

����	���	����������	�?�	���  ����)	

���2�	���	Z�����	��
	���  ���������	2��@����	��	������	���������	��
	���	����������	�����?�	���  ����	

����	 ���	2�������	 ���	 ����
2�	 ���	 ��
	 ���	 ���������	 �?�	 ������������	 ����1��?�	 ��	 ��@��Z�����	 ��	B���	

�
�����	 ��	 ���	 ��1�����	 ���������	 ����	 ���	 ����������	 ��� �������3	 ����1?�������	 ���	 ����� ������)	 	 ��	

���  ���������	2��@����	��
	��	�����������	����1���	��	�����������	����	�� ���	�B��	���3	��?�������	?�	

�����	���	�� ����	�B���	���	������	����1?�������	
��	���	��	2��@����	���	�� ����	�B���)	

��	���
�	�  �2��	2�������
�����	��	��� �	��	B���	���������	P��	������	����� ���	����	���
��	����
������	

�����	�?�	2�����������?�	���	��������Q3	�������������	���	�
�����	 ���������	��	���	1����	�?�	���������	��	

��1���	 ����	 ���	 ����������	 �?�	 ���  ����3	 ���	 ��	 ����1���	 ��	 �����������	 ���	 ���������	 �?�	

2�����������?�	���	�B?�����
3	�p���� �p����p��?�	���	����B���	���	�?�	��������������	���	�� ����	�B���3	

��	���������	����	���	���������3	�������������	��	���	p�	���	���  ��p������	���������	��	��1���	����	

���	�p���p����	��	��� �������)		

��	 ��������	 	 �����������	 �����������	 �?�	 ���������	 ��	 ����1��	 ����	 ���������3	 ���	 ��	 ������	 ��1���	

�������Z�����		��	�
�����	2��@������
	��
	��	�
�����	����������	��	��� �3	�1��	����������	��	���)	%�	

����1���	��	�����������	���	��	��1�������	�1��	����@������	��	���	����	��������	� ���������	���	����������	

��	 ��� �������)	 %�	 ���2�	 ���	 ��	 �B�2�	 �1��	 ����������	 ���	 �
�����	 ����������	 ��	 ��� �	 ����	 �����	

���������	����	���	���@��
����	�����2�)	k�����	2��@����	���������	��
	���	���	2��2������	�1��	1��?���	-	

P����?���Q	���	����������
	����������	��� �������	���������	��	B���	�
�����3	���	�������	�����) 

 

2.6. �$�%µ��	 ���$�����"���	 

 
%�	�����	����1���	��	�����������	��������Z�����	����	�����������	�����������	����	�B���	�����?�	���	�	����	�B���	

�������
����	�
����	
�?�	��
	����2���������	����	�� ��?�	�B���	����	���	�����������	���������3	�����3	

���~	 ��1��	 ���	 ���?�������	 ����������	 ���	 2�������3	 �1��	 ���B������	 �?�	 ����?�)	 %�	 �
����	 �����?�	

���� �������	
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2.7. ���$+,���	 ��  ��$�� 
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�����?��Z�����	��������	����	���������	(���� �����?�	G�����)	
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	 ������2�����	�1���Z����	 ��	

���	�� ���)	

����	 ���2��	P�	Z����Q	 ��	 ���������	 ��
	 ������ �	 ����	 �� ���	 �B��	 ���	 ����2���3	 ������	 ����� ����	 ���	
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2.8. -��� ����������& ������� 

 
���	 � �	 ����������	 ����1���	 ������ ����������	 �	 ����B��3	 ��	 2���������	 1�����	 �������?�	

�������������?�3	�����	���	��	�2����	 ���������)	

�"�#�:$�H �����	�	2��@���	����B�	��	�
����	������	���	���	�� ����	�B���	��	�����������	���	��	���������	
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2.10. )���������$����& ���� 
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� ��(
����� ��.������$#$ ������%$ 

K�	����	��	��
������	����������?�	���@����3	�	��1��?��	���	���1�������	P������	�	��������Q	�������Z����	

���	���
	��	�1��	��@?�����	��	�����@����	����	@����	P�)1)	������Q	��	2��1����Z����	���	���@����	���	1������	

���	 ����1��)	 ������	 ��	 ���
	 �?�	 ����1��	 ��	 ��	  ����	 �	 ����Z
�����	 ����2����Z����	 ��
	 ��	 ���
	 ��	

������  ��	�	���1������	P�	���	�	����Z
�����Q	���	��
	���	����� �������	����2�����	�?�	���@����	����)	

'	� ��?���	���@���	��
	 ���	���1������	��	���	��
������	����������?�	���@����3	�����?��Z����	 ����	?�	���	

��1��?��	����	���	���	�@������	���	���@����	��	����� �����3	����	?�	���	�B�2�)	

� ��(
����� ��.������$#$ �����%$ 

'	 ��1��?��	 ��	 ����1?������	 ����	 ��� �����
	 ���	 ��	 �����������	 ����������?�	 ����1��	 ����� ��	 ���	

�������	�B��	���	��1��?���	���	���	�����������	����1�	�����	���	�� ���	�B��	�?�	����1��?�	��	�����������	

��	 ������������	P���	 ���1��Q	 ���	 ���	 ������ ��	 ��	 ���������	 ��
	 �����2�����	 ��� �������
	 ���2��	 �	

Z����	 ���	 ��	 �
����	 ���	 ������������)	 '	 2������	 ���	 ������������	 ����1��	 �� ���Z����	 �����?�	 ��
	

���B������	��� ������	��	���	1����	���	���
2�	���	������ ������	����?�����	����2��	P567h9\;98	fz<;	\698<;	

_9;�78Q)	 T��	 ���	 ����B
@ ���	 1��������������	 ��	 ����
���	 �?�	 ������������?�	 ��� 
�?�	 ��	 �  ������	

�������)	

%�	 ��� ��������	 ���2�	 ���	 ��	Z�����	 �����	 ����1���	 ���	 ��1��?���	 ���	 ����1��	 ���	 ���1�������3	 
��	 ���	 ��	

�B
2�	 ��	 �����	 ��	 �����?������	 ���	 ����� ������)	(��	 ��	 ���������	 ��
	 ���	 �����������	 ��	 ����	 ��	

��������	2�2�����	���	�����	���?	�	���?	��
	��	���������	��	D.q	���	�?�������	��1��?���3	����1?�������	

���	 ����� ������	 ����	 ����	 ������
����	 ����	 ��@� �����
	 1�
��	 �?�	 ������1
��?�	 ���	 ��
������)	 %�	

�
����	������������	�����?��Z����	�����	���	����� ������	��	 �B������	���	 ������?��	��	��	������ ��	 ��	
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������������	 �B��������	 ��
	 ���	 ������������	1�
��	 ��������	 �?�	 ����Z����?�)	����	 ������?��	 ���	 ��	

�
����	������������	����1?������	���	����� ������	��	���	�������	����2�	����	����	�����2�	?��������)	

 

(�) ������ �	�����
��� ��� ���
����
��:  

��	����1��	 
�?	 �B��	���	����������	�1����	������  �����	
���	��	����Z
�����	���1?����	����	���	����������	

����B��2�����?�)	�	k�� ��	����1?���	����	���	����1��	
���	2���������3	����	
���	�������Z��	���	����1
 ���	

���1
��?�	 ����Z����?�	 ���@?��	 ��	 ���	  ���������	 ��
������	 ���	 ��	 �����	 2��	 ���1��	 �����
����	

��
�����3	 ����	 
���	 ����@����	 ����	 ���	 ����1��	 ?�	 �������	 ���	 �������	 P��� ����Q	 ���1�����)	 k���	 ��	

����1��	����	 �����������	� ��?����	��	����
2��	����	 �?�	2�2���	�����	��
	����������	 ��	&�� �������3	

�
��	 ��	 ������	 ��	 ����B�@ ������	 ��	 ����	 ���	 ���2
����	 �?�	 N� ��	 ���
�����	 ���������	 ��� 
�?�	 �	 �?�	

��������	��� 
�?�)	

����	 ������?��	 ����	 ����@����	 ��	 �������	 ���	 ��	 ����������	 ���	 ��� ����	 ���1�����3	 �	 ���������	 �?�	

����1��	  �B��	 ���	 ����������	 �1����	 ������	 ��	 ����Z����	 ����	 �����
	 �?�	 ����Z����?�	 ��	 ����������	 ��	

2�1����	���	����@���)	

����	������?��	�����������	����1
 ����	��	���1��	�2�����	����2��������	�?�	����Z����?�	��	��	�����	

1����	����	�?�	����1��3	2��	�������	 ��������������	�  �	��?���������	����	?�	��2�1
����	��1��?��)	

 

2.18. �������
"���	 
�	k�� ��	 �����?��Z��	 ���	 ��������	 ���1���������	 ��	 ������	 �����������	 ����������	 ��	 �B��	 ��������V	 �Q	$���1��	

�������
����	 �����
����	 
��	 �	 ���1������	 �1��	 �����@?���	 �	 ��
������	 ��	 �����@?���	 ��	 ���	 
���	 ���	

���1��������	���	�Q	������ �������	
��	��	���
	���	���1��������	��	������1���)	����1?�������	����	�� ���	�B��	

���	�����?��Z�����	��	��
��	���������
	���	���2�3	��	����	���	��1�	��	��1�������	�?�	���1�������?�	��	

��	��������1�	�
���	��	�����	���	���1�������)	

��	 ���1���������	 ��	 �@�����	����1���	 ��	 �����������	���� ����������	 ����	�������
������	 ��1�������	?�	

���2�	 ��
���?�	 1����?�	 ���	 �����?��Z�����	 ����������	 ���	 ���� �����	 ���	 ���2�	 ����	 ��	 2�������	 ���	

?@� ����	Z?��	��	�����	����1���	��	�����������)	

 

2.19. ���0��1��	 
 

"��� �N���	 �����?��Z�����	 
���	 �	k�� ��	 �1��	 ��������	 �������	 �	 �������
�����	 ��1�������	?�	 ����� ����	

���� �
��?�	�����
�?�3	�����	������	�	����������	���	���?	������	�
�?�	���	�	��������	��	��������	�����	

���	 ��1��?���	 ������	 ��	 ���������������	 ��	 �B��������)	 ��	 ���� �N���	 �������������	 ����	 ���	 ����������	

�����B��	����	��� �������	���	�������
Z�����	����������	��	������� ���	���	�������	�B��	���	2������	��	

����������	��	���������	���	��	2��������	���	��1��?���)	��	��2�1
�����	��1�������	2��	�����?��Z�����	����	

�����������	 �����������	 �  �	 ��?������������3	 ���
�	 ��	 �	 �����
����	 ������	 �
�?�	 ��	 ������	 ���?�������	
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����������	�@� �	�����	� �1����)	��	��2�1
�����	����������	2��	�����?��Z�����	����	�����������	�����������	�  �	

��?������������	�@
���	�	������	�����������	�@� ��	�����	������)	

 

2.20.  $�
$%���� ��(+#$ ��� �!(+#$ 

 

/��%�H %�	 ���2�	 ���� �������	 ���	 �� ���	 �B��	 ���� ������?�	 ���?�3	 �? ���?�	 ������	 ���	 ����1��	

��������3	 ������	 ��
	M
��	"������������	(B���3	���������	 ���	 �������@��)	 	%�	2���������	 ���2�	����	 ����	

k�� �	��� ��@�����	� ��?�)		'	����������	�?�	��
2?�	�������	?�	�B��V	

- 
������(��������(�+&3����/# )�: %�	���2�	��
	���	 ���� ���	��������������	���� ��?�		

 ���Z�����	���	�����2�	��	��������Z����	��	����3	��	����	��	���2��	� �� ��?���	��)		

- �)35������ �04�: ��	 �? �����	 ������	 �����?��Z�����	 
���	 �	k�� ��	 ����2�2��	 ��	 �����	 ����	

�� ����3	 ��	 �����	 ��������	 ���2����	 ��
	 �����	 ���	 �	 ������B�	 ���	 ���������	 �����	 �� ���	

�B��@� ������)		

- ��#�15�("!#���4�: %�	 ���2�	 ��
	 ����1�	 ��������	 ���Z�����	 ���	 �����2�	 ��	 ����1�����	 ��		

��������3	 ��	 ����	 ��	 ���2��	 � �� ��?���	 ���	 ����1
�����	 ��������	 ��	 �1���	 ��	 ��	 ���� �	 �?�	

����1
���?�	��������)	

- /��%���"&���1)#!0�����%����4�����1#5�!�����4���)������1�$)��M�������0��������

�6�3!KH '	�� ���	�B��	�?�	����1?������?�		2����?���?�	�����?��Z����	?�	���2�	��
���?�	1����?�	

���	�����������	����	 ��������
	�?�	����� �����?�	���	1�����	��� ���	��	���	���
	���� ����	�?�	

������?�	���	���	������	�1��	��1?�����	?�	����  ����)	

N� �/��%���"&��&��(�: %�	 ���2�	 ��
	 �
���	 �����?��Z�����	 �����	1�������	 ��� �����	 ���	 ��	 ���	

1����	 ��	 �����������	 ��������)	 k���	 ���1��	 ������?��	 �?�	 ��������?�3	 �	  ��������	 �B��	 ����	

���������	 ���	 ����������	 ���
	 ���	 ��	 �����	 �����	 �	 �������	 �B��	 �?�	 ������
���?�	 ��  �������	

���������	����	����B�@ ����?�	��	��	��1��
	���������
	����
���)	����	���1���	 ���Z�����	�
���	��	��	

�2��	����
���	���	���	������?�����	P����	 ���������Q	�B���)	

N���#$�����: %�	���������3	 ���Z�����	?�	���2�3	
���	���� �������	��	2����?��	������B��	���)	

 

/:�%�H %�	�B�2�	�����?��Z�����	���	����� ������	��	2�2� �����	����)	��	� ��?p��	��	�����������������	

���	 ����������	���������	����@�������	���	 	����� ������	?�	�B�2�3	����	 ��	1�
��	1����?�	��	������)	%�	

�B�2�	��
	�
���	�����?��Z�����	��	2�2� �����	����)	
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2.21. *��.%���	 

 

����#$����$3�(�)�����0)�5�: ��	 ���������	 ����?�	 ����	 ���	 ������	 ��������Z�����	 ����	 k�� �	 
 ��	 ��	

���2���	 ���	 ��	 �@� �	��	 �1��	�1���	 ��	 ���	 ���
����	 ��
�	 ����1���	 ��	 �����������3	���B������	 ��
	 ���	

�� ���	����������	�	��	��	��� �	���
�����	��	����1���	����3	����� ���	���	1�����������������	���������)	

��	���������	����	��@� ������������	��	���	����B�	���	����?���	���	1��� 
����	����B�	���	�� ����	�B���	��	

�����	 ����1���	 �	 ���	 ��������	 �B���	 �?�	 � �1���?�	 ����?���?�)	 ����	 ����?��	 �������Z����	 ����B�	 ���	

��1��?���	 ���	 �?�	 1�����������������	 �B
2?�	 ����	 ����	 ��	 �����1������	 ���	 ������
	 ����
���	 ����	

�� ���
����	 1����������������	 ��1��?��)	 ��	 ��������1��	 ��1�������	 ��
	 ���������3	 �������	 ��
	

1����������������	�B�2�3	��������Z�����	����	��1�������)	%�	�����	��	1�����������������	�B
2�	��	�@���	

��	1������2������	���������	�����?��Z����	���	����� ������	1�����	����	��	2�������	���	����?���)		%�	�����	

��	�����������	��	1������2�����	����?��	������������	���	����
����	�����2�	����B�	���	?@� ����	Z?��	�?�	

����?�	����1��?�	���	���	2��������	����?���	���)	

��@?����	�������?�	
��	�	������?���	��������Z��	��	2����?��	1�����	��
�	����1���	��	�����������	���	���	

��@?������	1������	 �����2�3	1?���	?��
��	 ��	��������Z��	 ���	 ���	 ���2����	 ���	 ����������	 ���	 �2���������	

��	 �����	 ����1���3	 ��B����������	 ?�	  ����������	 ���������)	 	 ��	 � ��?���	 ��	 ��������	 ���	  ����������	

���������	P�������	��
	�1
�	�������	��	����@�������	��
	���	������?��Q	�����?��Z�����	���	����� ������	

1�����	��� �����	����	��	2�������	���	����?���)	

��	��������	�� ����	���	����������?���	�������?��Z�����	���@?��	��	���	��
�����	��	�)A)")	DH	��	��2����
	

��	 ���	 K)�)�)	 +H3	 ����	 �?�	 ����?�	 ��	 ������������	 �����	 ����1?�������	 ���	 ��1��
	 �
����	 ������)	 ��	

��������1��	��1�������	��
	���������	��������Z�����	����	��1�������)	

 
2.22. �����������& ���0(���� 

 

%�	 �������������	 ���
 ���	 �@�����	 ���	 ��������	 �����������	 ����1��?�	 �	 ���2�	 ��2�2����?�	

�����������	����1��?�	��2���	���	�� ����	���@?��	��	���	
���	��	���� �������	���	�1�����	���
 ���	���	

�?�	����?�	�	���� ���	����?�	2������	���	1�����
	2�������	��?	���	���	1�����)	

%�	�B�2�	��	�@�����	���	���
 ���	�����?��Z�����	
���	�����������������)	

 

����	������?��	
��	��	����� ����	����	��������	���������	����	2��	�����	�@���
	��	����������	�B�
�����3	

���	���?�	����	������?��	
��	��	����	���������	��	������	���2��	��	������V	

� %�	���2�	��	�����?��Z����	�
��	����	������	��	��	��� �@���	�������
	�
����	��2�1����	��	���������	

���	

� ��	�������
	�
����	������	��	�����?��Z����	���	�B�2�	���	1�����	����	�����	��� �@���� 
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������?�	���	��	���
 ���	���	�����?��Z����	������	���2�	���?�	����	��	���2��	��
	��	�����������	����	��	

�����	��2����
)	

k���	 ��	 ����� ����	 ��
�	 ���� ���	 ����	 ������	 ��	 ���������	 ��	 �B��������3	 ��	 ���2�	 ���	 ��	 �B�2�	 ��	

���� ���	�����?��Z�����	����	��	2�������	��	���� ���3	��������1�3	?�	���2�	���	�B�2�)	

�	k�� ��	1�����������	��	����2�	���	�����������	� �� ��?���	���	��	���������	��	����  � �	���
	��
2�	���	

�B
2�	��	��	�����?�����	��	���	�����������	�����2�)		

%�	���2��	� �� ��?���	��������	��	����	��	�������
	�
����	��	�1��	���������������	��1��	���	����������	

��	��� �������	��	�1���	��	��	��� ��
	����������	�
����	��������	����	����)	

k���	�����	�����
	��	��� ��
	�
����	��	���� ���	��	������	��	��� ��
	���2�3	�
��	�	������
����	Z����	

�����?��Z����	�����	���	����� ������	1����?�	?�	�B�2�)	

T��	���	�� �����
	��	�
����	��	����������������	�?�	��	�� ��	���	1�����	3	�1
�	�B�2�	��	�1���Z�����	��	

��  �������	��������	���@�����	��	��	���
 ���	�B���������	���	��@���Z�����	?�	����	��	�B� �B�)		%�	���� �	��	

�
����	��	����������������	���	��	���2��	-	Z�����	��	�����?�������	���	����	���
 ���	����������	��	

���	����2������	���� �������	��1��	��	�� ��	���	1�����)	

'	 ��������	 ���	 �	 ��1��?��	 ���	 ���������	 ��
	 ��	 �������������	 ���
 ���	 ��@���Z����	 ��N�@������	 ?�	

B�1?����
	���2� �	���	�� �@������	"���������	����1���)		
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2.24. �����,���	 ��� �$+��(��$�	 ������%���	 
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3. ���������� )���������$����%$ ��$+,$#$ 
�

3.1. ���&
�$�	 ����������$�����, ��$+,$�� 
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	���2��	�����1
����	

���?�	 ��
	 ��	 ytm	 #�������	 ���	 yt�X	 �� ������)	 	 (�
�	 �	 ���2���	 ���������	 ���?�	 ��
	 ����������	 ���	

��1�������	��	B���	�
�����	���	�������	����2�����	��	���1��������	�B?�������)	

 

0) ���#��(	 ��$+�$�	 

�	k�� ��	2��	 �1��	 ����������	 ������������	 ����?�����	 ���2���)	 	�	k�� ��	2����������������	 ���	 � �2�	 �?�	
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��	���	����	�� ������	���	������	��	�� ����	��	��� �	�����	

��������	��	2������)	

 


) ��$+�$�	 ����(��	 – ��$+�$�	 ������%$ ��%$ 

%�	��@� ���	������?�	���	���������	2��	��������	���	���	���1����	2�������
�����	���3	 
�?	���	�����������	

� ��?���	 ��	 ����	 ��?�������	 ��	 �����	 �1��	 ���� �����	 �  �	 2��	 �1��	 ��������	 ��	 ��������1��	 ���������)	
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	����	����	�  ����
	1���	P(�2����
�	����
��Q3	����	������	���2�@
��	���	���	��������3	

 
�?	 ���	 2�����������	 I	 ��������	 ��	 ��	 �� ��
	 ���������
	 ��������3	 �	 ��	 ���������	 �������������	
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��	����������	��	2����	��1�����	 �����	��	#������
	���
���)	

'	��������	���	��	�������?�����	���	������	��@� ���	�������	�����	���	�B��	��������V	
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������	 p�	 ������
	 ����
���	 2��	 �������	 ���	 ��������-kp� �	 "#����$%&�'	 (%�	 ��	 ���2��	 ������ ��	 ���	

�� ����	�B���)	"� �����	��	�p� �	�����	��	2�������	��	���� �	�1�2
�	�?�	2����?�	���	��	������
	����
���) 

 
4. ����$�����	 ����������	 ��& 
�#
�����( ����. 

 

  ���	
����� ������     ������ ��������� ������ 
  31/12/2005           
              
�����       32.493 3.670 36.163 
              
              
������
	�� � ��!��"��       1.698,00 (1.796) (98) 
���������	�
���	� ����       (964) (179) (1.143) 
���������	�
���	� �����       2 17 19 
���� ���������	�
���	� ������������           0 
����� / ������ ��� ���
�������       (3.588) 0 (3.588) 
���� �����       (2.944) (20) (2.964) 
�!
�# ���$ %�
��       (5.796) (1.978) (7.774) 
              
  ���	
����� ������           
  31/12/2004           
              
�����       19.383 5.890 25.273 
              
              
������
	�� � ��!��"��       (5.606) 125 (5.481) 
���������	�
���	� ����       (979) (20) (999) 
���������	�
���	� �����       0,7 0,2 1 
���� ���������	�
���	� ������������       0 0 0 
����� / ������ ��� ���
�������       11.207 0 11.207 
���� �����       (412) 0 (412) 
�!
�# ���$ %�
��       4.211 105 4.316 
 

�� ���& ��$�� ��������$� �� ����&+�	 2. 
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6. 3����%���	 ��	 ����$�����	 ����&���	 
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���B������	����	���������)	

 

���	���1��	�������	���	�������������3	�	�����2�����	�  �	����3	���	�?�	����?�	����1��?�	��	�����������	
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6.2 -��� ����������& ������� 

�� �
�� �������� ��
 ����#�����, ��
 %����
 ��� ��� ���������, �����������
� �#����&�� ��#������ 

��� ��������� �� � ��: 
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6.3. ���$+,���	 �� ��

�$��	 �������"���	 
��	����2�����	��	��������	���������	�@�����	��	������1�	���	���������	"���2�����	()%)�	��	������
	D..q	

���	 ����1��
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6.4. �����	 ���$+,���	 
��	 �����	����2�����	���	���������	��������?�����	���	�B��	������	������1��	��	��������B���	��1�����	���?�	

���	(����?�	���������)	

(�� ���?�	�������Z�����	��	������1��	���	���������	��	(������	���������	���	��������B���V	

	

 

 
 
 
 
 
 
 
 



 

������� ��	�
���	�� 	�������� �� ��
 ����� 2005 44

6.5  $�0���(��$�	 ������
���	 ����"���	 - ������%���	 

 
��	 �����  
�����	 @��� ������	 ����������	 ���	 ��1�������	 ��N�@�Z�����	 P���	 �����2�	 ���	 ����	 ��������	

���������Q	 
���	 ���1��	 �@���
����	 �����
	 2����?��	 ��	 ��N�@������	 ��	 ���1����	 @��� ������	 ����������	

������	 �?�	���1����	@��� ������	��1�����?�	���	 
���	 ��	 �����  
�����	@
���	 ����2������	�@�����	����	
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��	2�������	 ���	����	���
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������	����������	 ��	��� �	���	 ���	 ���������	�@�����	2�������	 ��������	 ���	 ��� ������	
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6.7  ��.���� 

%�	���������	��	��� �	���	���	���������	��� ������	?�	�B��V	
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6.8. �����������& 3��0(���� 

%� ���������� ��� 
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6.9. ���&�	 ��� �����	 ��������	  ���"���	 
��	�� ����	���	��	 �����	���������	����������	��	��� �	���	���	���������	��� ������	?�	�B��V	

	

	

	

6.10 �����	  ���"���	 
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6.11 ����& �����������& 3������ �$��
����, 

%�	 ����	�� �@������	����1���	�����������	��� �����	?�	�B��V	

 

 

 
6.12 �������& ���.����� ��� ���+,$��� 

%�	��������	2��������	���	���������	���	��	��� �	��� ������	?�	�B��V	

 

���	2��������	 ���	%�����	 ���� ���������	 ���
	[	E//)0H,3..	��	 �1��	 ��� �@���	 ��
	 ���������	��� �1�	 ��	

���-���	���	�� ������	���	� ��?��	2������	�1������	��	����	���	���2
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6.13 4+�� ���&���� 

 ) *�����( ���&���� 

%�	K���1��
	��@� ���	���	���������	����1����	������	��	������	 �B�	�����������	 ����
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����	�������	����	1� ��2��	������
����	

PEE)+/J)C..Q	������	�����������	����1��3	�����������	�B���	�������	�����	 �����	P.3C,Q	��	[	�	����	����1�)	

����	 ��	 2�������	 ���	 �������Z
�����	 ����
2�	 2��	 ����������	 �����	 ������ �	 ���	 ����1��
	 ��@� ���	 ���	

���������) 

5) ���� � -���  

%�	���	 ��	�����	����1��
	��@� ���	 ���	 ���������	�����N�	��
	 ���	 ��2���	����1��	������	��������	��	�B��	

���� �����	���	�����������	�B���)	%�	���
	��
	����1����	��	[	+/)00D)+C.3+E)	

 

6)  ��.�����& �,��
�	  !��	 

*'8',8,--. *'8',8,--; *'8',8,--. *'8',8,--;

"��� ��?�����	�B�2�	 H0)+D,3+, //)EHJ3/+ H0)DCJ3.H	 //)E.D3.J	

��2� �����	�B�2� .3.. .3.. .3..	 .3..	

�2��3� O<,'PG,P **;OQG*, O<'.QG-O **;-'G-Q

����	��� �����	��	�
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'	��� ��	�?�	������������	�� ����	�B���	
���	�@���	���	k�� �	���	���	��������	�1��	?�	��� ���?�V	

 

	 ����	���� �����	��	��

� *'',,--.� *'8',8,--;� *'',,--.� *'8',8,--;�

�&(M�#(	("k	(F("#��(#K�T'	(�&(�	"(T&}F	�%�&G�&}F	 D0)DDH)D0H3H.		 D0)DDH)D0H3H.		 D0)DDH)D0H3H.	 D0)DDH)D0H3H.	
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