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BESTÄTIGUNGSVERMERK

Bericht zum Konzernabschluss

Prüfungsurteil

Wir haben den Konzernabschluss der

BWT Aktiengesellschaft, Mondsee,

und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern), bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezem-
ber 2016, der Konzerngesamtergebnisrechnung, der Konzerneigenkapitalveränderungsrechnung
und der Konzerngeldflussrechnung für das an diesem Stichtag endende Geschäftsjahr und dem
Konzernanhang, geprüft .

Nach unserer Beurteilung entspricht  der beigefügte Konzernabschluss den gesetzlichen Vorschrif-
ten und vermit telt  ein möglichst  getreues Bild der Vermögens- und Finanzlage des Konzerns zum
31. Dezember 2016 sowie der Ertragslage und der Zahlungsströme des Konzerns für das an die-
sem St ichtag endende Geschäftsjahr in Übereinst immung mit  den Internat ional Financial Report-
ing Standards, wie sie in der EU anzuwenden sind (IFRS), und den zusätzlichen Anforderungen des
§ 245a UGB.

Grundlage für das Prüfungsurteil

Wir haben unsere Abschlussprüfung in Übereinstimmung mit den österreichischen Grundsätzen ord-
nungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführt . Diese Grundsätze erfordern die Anwendung der In-
ternational Standards on Auditing (ISA). Unsere Verantwortlichkeiten nach diesen Vorschriften und
Standards sind im Abschnit t  "Verantwortlichkeiten des Abschlussprüfers für die Prüfung des Kon-
zernabschlusses"  unseres Bestätigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind vom Konzern
unabhängig in Übereinstimmung mit den österreichischen unternehmensrechtlichen und berufs-
rechtlichen Vorschriften [und in Übereinstimmung mit allfälligen anderen vereinbarten Regeln bzw.
Vorschriften], und wir haben unsere sonstigen beruflichen Pflichten in Übereinstimmung mit diesen
Anforderungen erfüllt . Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungsnachweise aus-
reichend und geeignet  sind, um als Grundlage für unser Prüfungsurteil zu dienen.
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Besonders wicht ige Prüfungssachverhalte

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtge-
mäßen Ermessen am bedeutsamsten für unsere Prüfung des Konzernabschlusses des Geschäfts-
jahres waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit  unserer Prüfung des Konzernab-
schlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres Prüfungsurteils hierzu berücksicht igt , und wir
geben kein gesondertes Prüfungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Nachfolgend stellen wir die aus unserer Sicht  besonders wicht igen Prüfungssachverhalte dar:

1. Bewertung von Firmenwerten – Werthalt igkeitstest gem. IAS 36

2. Werthalt igkeit  der aktiven latenten Steuern

1. Bewertung von Firmenwerten – Werthalt igkeitstest gem. IAS 36

Beschreibung

Die BWT Akt iengesellschaft  zeigt  in ihrem Konzernabschluss wesent liche Firmenwerte aus Unter-
nehmenszusammenschlüssen in Höhe von 18,7 Mio € (Vorjahr 18,7 Mio €).

Im Rahmen des jährlichen Werthalt igkeitstests nach IAS 36 haben die gesetzlichen Vert reter we-
sent liche Annahmen und Schätzungen des Nutzungswertes (Value-in-use), die mit tels einer Dis-
counted Cashflow-Methode ermit telt  wird, zu treffen. Der erzielbare Betrag ist  dabei stark abhängig
vom verwendeten Diskont ierungssatz (WACC), sowie von den erwarteten und geplanten Mit telzu-
flüssen in der Mit telfristplanung und in der ewigen Rente.

Das wesent liche Risiko besteht dabei in der Schätzung der zukünft igen Cash-Flows der Tochterun-
ternehmen, welche zur Feststellung der Werthalt igkeit  von Firmenwerten herangezogen werden so-
wie in der Ableitung des Diskont ierungssatzes. Diese Cash-Flow Schätzungen beinhalten Annahmen,
die von zukünft igen Markt- und Wirtschaftsentwicklungen beeinflusst werden.

Die Angaben zu den Erläuterungen der Firmenwerten und deren Bewertungen sind im Konzernan-
hang in den allgemeinen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zu Immateriellen Vermögensge-
genständen und Sachanlagen sowie in Note 9 (Immaterielle Vermögenswerte und Sachanlagen)
enthalten.

Adressierung im Rahmen der Abschlussprüfung

Um dieses Risiko zu adressieren, haben wir die Annahmen und Schätzungen des Managements kri-
t isch hinterfragt  und dabei unter anderem die folgenden Prüfungshandlungen durchgeführt :

• Prüfung der angewandten Methodik, der rechnerischen Richtigkeit  der vorgelegten Unterla-
gen und Berechnungen sowie Plausibilisierung der Diskontierungssätze unter Beiziehung
von unseren internen Bewertungsspezialisten

• Durchsicht  der Planungsunterlagen sowie Plausibilisierung und Analyse der wesent lichen
Wertt reiber (Umsatz, Aufwendungen, Invest it ionen und Veränderungen im Working Capi-
tal), um die Angemessenheit  dieser Planungen zu verif izieren
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• Prüfung der Übereinst immung der prognost izierten Umsätze und Ergebnisse sowie der In-
vest it ionen  für  die CGUs („ cash-generat ing  unit“ )  mit  den  vom  Aufsichtsrat  genehmigten
Plänen

• Prüfung der Vollständigkeit  der Angaben im Anhang
• Durchführung einer Risikoanalyse in Form von Sensitivitätsanalysen und Downside-Bewer-

tungsszenarien und Abweichungsanalysen

2. Werthalt igkeit  der aktiven latenten Steuern

Beschreibung

Die BWT Akt iengesellschaft  weist  in ihrem Konzernabschluss wesent liche aktive latente Steuern
iHv 10,0 Mio € per 31. Dezember 2016 (VJ: 11,7 Mio €) aus. Weiters werden aktive latente Steu-
ern auf steuerliche Verlustvorträge iHv 46,6 Mio € nicht  bilanziert , da ihre Realisierung durch das
Unternehmen aufgrund der Steuerplanung in absehbarer Zeit  als nicht  wahrscheinlich beurteilt
wurde.

Die Beurteilung der Werthaltigkeit  der aktiven latenten Steuern war besonders wicht ig für unsere
Prüfung, da der Beurteilungsprozess komplex ist  und Ermessensentscheidungen erfordert . Die Be-
urteilung der Werthaltigkeit  basiert  auf Annahmen, die von zukünftigen Markt- und Wirtschaftspa-
rametern beeinflusst  werden.

Das wesent liche Risiko besteht  in der Schätzung der künft ig zur Verfügung stehenden steuerlichen
Ergebnisse sowie der Einschätzung des Eintrit tszeitpunktes dieser Ergebnisse. Dabei wird von BWT
AG auf der Grundlage der Budgets eine Planung der steuerlichen Ergebnisse abgeleitet  und jene
Beträge als werthaltig beurteilt , welche in den nächsten 5 Jahren voraussichtlich verwertet  wer-
den können.

Die Angaben der BWT Akt iengesellschaft  über latente Steuern und Ertragsteuern sind in den all-
gemeinen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsätzen zu Steuern sowie in Note 8 (Steuern vom
Einkommen und Ertrag) und Note 18 (latente Steuern) im Konzernabschluss enthalten.

Adressierung im Rahmen der Abschlussprüfung

Um dieses Risiko zu adressieren, haben wir  die Annahmen und Schätzungen des Managements kri-
t isch hinterfragt  und dabei unter anderem die folgenden Prüfungshandlungen durchgeführt :

• Beurteilung der Konzeption und Wirksamkeit  der Kontrollen im Prozess zur Bilanzierung
der latenten Steuern

• Abst immung der prognost izierten Umsätze und Ergebnisse sowie der Investit ionen mit  den
dem Aufsichtsrat  vorgelegten Plänen

• Analyse der wesent lichen Treiber für die in den Plänen enthaltene zukünft ige Entwicklung
(Umsatz, Aufwendungen und Invest it ionen) zur Verif izierung der Angemessenheit  dieser
Planungen
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• Verifizierung der angesetzten Unterschiede zwischen den Wertansätzen im IFRS-Konzern-
abschluss und Steuerrecht  in den Steuerplanungen

• Beurteilung der Realisierbarkeit  der aktiven latenten Steuern und Prüfung, ob substanzi-
elle Hinweise für das Vorhandensein künft iger steuerlicher Ergebnisse vorliegen

• Zuziehung von internen Steuerspezialisten für die Durchführung der Prüfungshandlungen
in Zusammenhang mit  der Bilanzierung latenter Steuern

Verantwortlichkeiten der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats für den Konzernab-
schluss

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die Aufstellung des Konzernabschlusses und dafür,
dass dieser in Übereinstimmung mit den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den zusätzlichen
Anforderungen des § 245a UGB ein möglichst getreues Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vert reter verantwortlich für die internen Kon-
trollen, die sie als notwendig erachten, um die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu ermöglichen,
der frei von wesent lichen –beabsichtigten oder unbeabsichtigten – falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vert reter dafür verantwortlich,
die Fähigkeit  des Konzerns zur Fort führung der Unternehmenstätigkeit  zu beurteilen, Sachverhalte
im Zusammenhang mit  der Fort führung der Unternehmenstätigkeit – sofern einschlägig – anzuge-
ben, sowie dafür, den Rechnungslegungsgrundsatz der Fort führung der Unternehmenstätigkeit  an-
zuwenden, es sei denn, die gesetzlichen Vertreter beabsichtigen, entweder den Konzern zu liquidie-
ren oder die Unternehmenstät igkeit  einzustellen, oder haben keine realist ische Alternat ive dazu.

Der Aufsichtsrat  ist  verantwort lich für die Überwachung des Rechnungslegungsprozesses des Kon-
zerns.

Verantwortlichkeiten des Abschlussprüfers für die Prüfung des Konzernabschlusses

Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob der Konzernabschluss als Ganzes
frei von wesentlichen –beabsicht igten oder unbeabsichtigten – falschen Darstellungen ist , und einen
Bestätigungsvermerk zu erteilen, der unser Prüfungsurteil beinhaltet . Hinreichende Sicherheit ist
ein hohes Maß an Sicherheit , aber keine Garantie dafür, dass eine in Übereinstimmung mit der EU-
VO und mit den österreichischen Grundsätzen ordnungsmäßiger Abschlussprüfung, die die Anwen-
dung der ISA erfordern, durchgeführte Abschlussprüfung eine wesentliche falsche Darstellung, falls
eine solche vorliegt , stets aufdeckt . Falsche Darstellungen können aus dolosen Handlungen oder Irr-
tümern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn von ihnen einzeln oder insgesamt
vernünftigerweise erwartet werden könnte, dass sie die auf der Grundlage dieses Konzernabschlus-
ses getroffenen wir tschaftlichen Entscheidungen von Nutzern beeinflussen.

Als Teil einer Abschlussprüfung in Übereinst immung mit  der EU-VO und mit  den österreichischen
Grundsätzen ordnungsmäßiger Abschlussprüfung, die die Anwendung der ISA erfordern, üben wir
während der gesamten Abschlussprüfung pf lichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine kriti-
sche Grundhaltung.
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Darüber hinaus gilt :

• Wir identif izieren und beurteilen die Risiken wesentlicher - beabsicht igter oder unbeabsicht ig-
ter - falscher Darstellungen im Konzernabschluss, planen Prüfungshandlungen als Reaktion auf
diese Risiken, führen sie durch und erlangen Prüfungsnachweise, die ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage für unser Prüfungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Hand-
lungen result ierende wesent liche falsche Darstellungen nicht  aufgedeckt  werden, ist  höher als
ein aus Irrtümern resultierendes, da dolose Handlungen betrügerisches Zusammenwirken, Fäl-
schungen, beabsichtigte Unvollständigkeiten, irreführende Darstellungen oder das Außerkraft -
setzen interner Kontrollen beinhalten können.

• Wir gewinnen ein Verständnis von dem für die Abschlussprüfung relevanten internen Kontroll-
system, um Prüfungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umständen angemessen
sind, jedoch nicht  mit  dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirksamkeit  des internen Kontrollsys-
tems des Konzerns abzugeben.

• Wir beurteilen die Angemessenheit  der von den gesetzlichen Vert retern angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit  der von den gesetzlichen Vertretern darge-
stellten geschätzten Werte in der Rechnungslegung und damit  zusammenhängende Angaben.

• Wir ziehen Schlussfolgerungen über die Angemessenheit  der Anwendung des Rechnungsle-
gungsgrundsatzes der Fortführung der Unternehmenstätigkeit  durch die gesetzlichen Vert re-
ter sowie, auf der Grundlage der erlangten Prüfungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicher-
heit  im Zusammenhang mit  Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die erhebliche Zweifel an
der Fähigkeit  des Konzerns zur Fort führung der Unternehmenstätigkeit  aufwerfen kann. Falls
wir die Schlussfolgerung ziehen, dass eine wesent liche Unsicherheit  besteht, sind wir verpflich-
tet , in unserem Bestät igungsvermerk auf die dazugehörigen Angaben im Konzernabschluss
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser Prüfungsurteil zu
modif izieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum un-
seres Bestätigungsvermerks erlangten Prüfungsnachweise. Zukünftige Ereignisse oder Gege-
benheiten können jedoch die Abkehr des Konzerns von der Fortführung der Unternehmenstä-
t igkeit  zur Folge haben.

• Wir beurteilen die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt  des Konzernabschlusses ein-
schließlich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Geschäftsvor-
fälle und Ereignisse in einer Weise wiedergibt , dass ein möglichst  getreues Bild erreicht  wird.

• Wir erlangen ausreichende geeignete Prüfungsnachweise zu den Finanzinformat ionen der Ein-
heiten oder Geschäftstät igkeiten innerhalb des Konzerns, um ein Prüfungsurteil zum Konzern-
abschluss abzugeben. Wir sind verantwort lich für die Anleitung, Überwachung und Durchfüh-
rung der Konzernabschlussprüfung. Wir t ragen die Alleinverantwortung für unser Prüfungsur-
teil.
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Wir tauschen uns mit  dem Aufsichtsrat  unter anderem über den geplanten Umfang und die ge-
plante zeit liche Einteilung der Abschlussprüfung sowie über bedeutsame Prüfungsfeststellungen,
einschließlich etwaiger bedeutsamer Mängel im internen Kontrollsystem, die wir während unserer
Abschlussprüfung erkennen, aus.

Wir geben dem Aufsichtsrat  auch eine Erklärung ab, dass wir die relevanten beruflichen Verhal-
tensanforderungen zur Unabhängigkeit  eingehalten haben, und tauschen uns mit  ihm über alle
Beziehungen und sonst igen Sachverhalte aus, von denen vernünft igerweise angenommen werden
kann, dass sie sich auf unsere Unabhängigkeit  und - sofern einschlägig - damit  zusammenhän-
gende Schutzmaßnahmen auswirken.

Wir best immen von den Sachverhalten, über die wir uns mit  dem Aufsichtsrat  ausgetauscht ha-
ben, diejenigen Sachverhalte, die am bedeutsamsten für die Prüfung des Konzernabschlusses des
Geschäftsjahres waren und daher die besonders wichtigen Prüfungssachverhalte sind. Wir be-
schreiben diese Sachverhalte in unserem Bestätigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere
Rechtsvorschriften schließen die öffentliche Angabe des Sachverhalts aus oder wir best immen in
äußerst  seltenen Fällen, dass ein Sachverhalt  nicht  in unserem Bestät igungsvermerk mitgeteilt
werden sollte, weil vernünft igerweise erwartet  wird, dass die negat iven Folgen einer solchen Mit -
teilung deren Vorteile für das öffent liche Interesse übersteigen würden.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Bericht zum Konzernlagebericht

Der Konzernlagebericht  ist  auf Grund der österreichischen unternehmensrechtlichen Vorschrif ten
darauf zu prüfen, ob er mit  dem Konzernabschluss in Einklang steht  und ob er nach den geltenden
recht lichen Anforderungen aufgestellt  wurde.

Die gesetzlichen Vert reter sind verantwort lich für die Aufstellung des Konzernlageberichts in
Übereinst immung mit  den österreichischen unternehmensrechtlichen Vorschriften.

Wir haben unsere Prüfung in Übereinst immung mit  den Berufsgrundsätzen zur Prüfung des Kon-
zernlageberichts durchgeführt .

Urteil

Nach unserer Beurteilung ist  der Konzernlagebericht  nach den geltenden rechtlichen Anforderun-
gen aufgestellt  worden, enthält  zutreffende Angaben nach § 243a UGB und steht in Einklang mit
dem Konzernabschluss.

7



8



���������	��
��
�	
�

�

�����������
��������	��

�

����������������������

 ���

�!���"#$�%&�'�((')*+,#�

9



��������	
�	�	

������
��
�	������	�������	��

�������
��		� ��	��	���

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

�	�)��*
�	�
����
�
�+�
�
���
�,	-����
�����
�����

.�	���	��
��	��/0��
"$.	
�	
���
�

10



��������	
�	�	

����������
��		

��
�	�
�����
��������������� �!

��� �����	�
���
��
�����
��	����	����������	�����

������������	�����

���� ����

���	 
� 
�

 !�����	�"�� ��
 ����#$%&# $#$�#�%&#

�������	��	���	�����	�������	 ��
 ������� �������

�	��� 	�!��� 	��"	��#� 	��#��$	����	�

!� �!�$	����	����%	!�����	� &�'��(� '����

)� 	�	�#*��+�	��	����	��	���!��	� ��
 ����� (����

,#�	��#�#!$-#� �!� �)!$-#� �$.��

�	%��	�	�/	���!��	� �0
 &�0��'0���� &�'��'�(���

1	����#�#!$-#� �(
 &�'��0���(� &������(���

�������	��	���	�����	�)!$-	� !��	� ��
 &����('���� &������(���

'	��(�
����	�(��	
�(�
�����)��
�*�
��

+�	�,(���	�
(����� #-��.�&� .-���/&/

)�����	��!��	��!� �2	��3�� 	�!��	� ��
 &��������� &�'�������

'	��(�
����	�(��	
�(�
�����)��
�*�
� �%�.#/&. �-�#./&#

���	�����#!��#���%��	��	��4��	��	�3	� ��
 ����� �'�(

5��#�%	�����	 ��
 0������ �������

5��#�%#!$-	� !��	� ��
 &��0�'��� &(�0�����

'	��(�
��+�	�0����	� �/�-��&% ������&�

����#���	!	�� ��
������
 &'�(����� &��������

1�	
�����	��(�
� -�..-&� /�-�$&#

6#+���	��$#��	��#!$7

)��	���	���	�� 	��,!��	�!��	��	�3	�� ����(��� ��������

)��	��	����	��	�	�����	� 	�����$�!�� ��'
 &��0'��� &�������

���� ����

���	�����8	�)*��	������
7

!�+	�-���	���9�+	�-���	�� ���
 ���� ���0

:	-����	�	�)�%#��� 	���3�43�#!$��	$�� ����	��)*��	� ���������� ����������

��;��11



��������	
�	�	

����������
��		

��
�	�
�����
��������������� �!

���� �����	�
���
���	������	����������	��
�

����������
�	�����

���� ����

���	 
� 
�

��	������	������  �!! "� #� �$"%

&���������'	������

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

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


! ("�� 
��#�("��

*	�	������(+�'�,+	��	�-	��.�	���	��	�/,���-	����	�����

0	�(1�
'�/��	��������"� ��� #���� !&�#�� ���#%

�'�'�(�	��('��	��	���	�	� �& ��#� !��#��

2����������	������ �$�%%#) !�$��%#&�

$�$��" 
#$ "��

&�������������������'	��������� $��� " 
���#�"��

���
�������	������	������ �!�!�#" ����#"(

3'0���	��('��	��'�(4

���	+��	+��	���	��5���	����	��	��	�� �)$���#% %$&)�#�

���	+�	����	�
	�	�����	��	��6+�(���� ��� !)��#&� !�$��"#��

7���	���	�������+�	��6��	
�+��	�#��+	��'�������+���+���

7	�+��	�	��	
�+�����	��+	�	����	��	�#���(	���
	��+���	�

-��'���	�,���	��	�(1�����+��4�

7���	���	�������+�	��6��	
�+��	�#��+	��'�������+����+����+���

7	�+��	�	��	
�+�����	��+	�	����	��	�4�

�"8�%12



��������	
�	�	

����������
��		

��
�	�
�����
��������������� �!

����� �����	�
��
�������������������	�����

��	��������	�� ���������� ����������

�	
� �
 �


���������
� ��� �������� ��������

�	��
��������
�������� ���!�������
� ��� ������" �������

��#$������� ��� �""������ ����"����

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

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

%�
�����������	&����
���*�
����$��� ���� ����" �����

�	��
�����	�+��,��������-��

� ��"� ���"��� �������

.�
��
���
�,�����/�0#$� ���� ����"�� ��������

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

 	��1
� ���� �������� ��������

�	�+��,������,��.��2��,�����,�+�.���
,���� ��"� ����""�� ���"���"

�	�+��,������,�����
��,����,2
�1��� ��"������� �������� ���"���"

3�
����
�,�����/�0#$� ��"� ������� �����

�	��
�����	�+��,��������-��

� ��"� ����"��� �������

.�4,�+��5�

�� ���� ���"���� ��������

6,�� ��1,7��,�����$��
���� ���!�������
� ���� ��� �������

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

%&''(��()'*+(,%-().( /!/���/#� /$��/��# 

"8��13



��������	
�	�	

����������
��		

��
�	�
�����
��������������� �!

�����	�
��
�������������������	�����

(����0�1���
���2�%34�
2�� ���������� ����������

�	
� �
 �


9�&��#$��
���:�/�
�� �������� ��������

:�/�
���0#;����� �������� ��������

9������0#;�����

;,�,����
���3���)��� ��"������ ���������

<1$�,���,���#$�,�� ������� ��"�"

&,�� ��1,7��,���'��20�)����2����&�����

 ���!�������
� ���� �����

3������%�
���� =�������� =��������

�,����%�
�����������+���5,

��,�
����$���� ��������� ����"����

%�
�����	$���)�$����#$��+���3��2�,�� ���� ������" �������

(����0�1���
 ���� �"/�/��#� � ����$#�

>0#;�
���,�����20���	&���;�/�
�� ���� "������� "���"���

.�
��
���
�,���#$,�+�� ���� �"��� �����

�	��
����>0#;�
���,���� ���� ������� ����"��

 ��&�����#$�������&'��)��+��#$;��
�� ���������� �������� ��������

�	��
���� ��)��+��#$;��
�� ���� �"��� "����

�����	�������%34�
2�� ��$��$$#� �������#/

.�,2��+��3�
����
�,���#$,�+�� ������" �������

�	��
����>0#;�
���,���� ���� �"������ ��������

 ��&�����#$�������&'��)��+��#$;��
�� ���������� �������� ����"���

 ��)��+��#$;��
����,��.��2��,�����,�+�.���
,���� ���� ���"���� ���"����

 ��)��+��#$;��
����,�����
��,����,2
�1��� ���� �������" �������

�	��
���� ��)��+��#$;��
�� ���� �������� ��������

��	��	�������%34�
2�� �$/� /"#� �� � /�#/

%&''(�(�+(,�56�.5����2�%78&��(, /!/���/#� /$��/��# 

�8��14



��������	
�	�	

����������
��		

��
�	�
�����
��������������� �!

���� ����	
���	
��
���
	�������������
�������	�	���

��
������	����������
� !"#

���� ����

���	 
� 
�

� 
��	�����������	�	�� �������� ��������

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

� 
���!�	�*���+��� 	� 	���� �,	��-*-�	�	� �����(�� �����(

��� 
��	�����.�/	'�������0	�#���1�*���*���2��	��	��3��	��	"4	� ������ ����)

� ����	��2*"#���	� (���� �����

� ����*��2*"#���	� �������� �������)

� 
�"*#�	�	�+��� 	� 	� ��(�� ����(

� 
�"*#�	�	�+��� 	� 	������*���2��	��	��3��	��	"4	� ��� )���

��� /	'������0	�#����*��� 	4�0	�5*�&������*$"*�#*�	���� �6��*�2���	�������	� ����� ����

�
%��$"�	�����	���� �,	��4�� 	����	��*�&��*$"*�#*�	���� �*�&�*#��6��*�2���	�������	���	"*#�	�	�

744���#�	�� �������� ���)���)

� %��$"�	�����	���� �,	��4�� 	����	��*�&��44*�	��	##	��0	�48�	� ���)��� �(���(��

� ,	��4�� 	����	��*�&�6��*�2���	�������	�� ��� ���

��� 
�"8"�������	�5��������0���!�	�� �)�(���� ��)���(

��� 
�"8"�������	�5��������6�� 	����	� �����(�� ��������

���

�"8"�������	�5��������0	���� #�$"5	��	��*���9�	&	����	���� �9	������	���� ��������	��

0	���� #�$"5	��	�� ������� �������

��� 
�"8"�������	�5��������:;$5��	##���	� �������( (������

� /	2*"#�	�
���*���	�	�� ����(���� ���)����

�$�%&'()������	
��*	
��+,	���	����������+�-	+� .�)1 .!�/!01. .2�//.1.

� %��2*"#���	��&;���*$"*�#*�	���� �744*�	��	##	�0	�48�	��'	��	 ��)������ ��)�(����

� %��2*"#���	��&;��6��*�2���	�������	� �����( ���

�

��2*"#���	��*���%��!��	�������*$"*�#*�	���744*�	��	##	��0	�48�	��'	��	�����'�	�2���0	�!�<	�����

�	"*#�	�	��0	�48�	��'	��	� ��(���� �)���

���
%��2*"#���	����
��2*"#���	��*���%��!��	������
�$"�	����	��	"4	���� �*��	�*��	�	��

/	�$"!&���	�	�$"	�*�2;�#�$"�*��	�	�	�	��#�=�� 	��>���	# ������ �����(�(

� %��2*"#���	��&;�� 	��
�'	�������
�$"�	����	��	"4	��*�2;�#�$"�	�'���	�	��#�=�� 	��>���	#
�)�)�� ��������(

�$�%&'()������	
���,	��+�+������+�-	+� .��1 � 3� 331. �33�0/"12

� /	2*"#�	�+��� 	� 	� �(�(���� �)������

��� %���$";������*�&�%��	�#	��"�	��	"	���$"	� 	��
��&#��� ��(��( �()���

� 
��2*"#���	��&;��
�*��*5����	��4���%��	�#�	���	����"�	��	"	���$"	� 	��
��&#��� �)��� �����

����� 
�"8"�������	�5����,	$"�	#�	���� #�$"5	��	� �(�( �����

� %�&�*"4	�6��*�2�	���� #�$"5	��	� ��(�� ���(����

� 
�#�����6��*�2�	���� #�$"5	��	� ��������� ���)����

�$�%&'()������	
�&+����+	
�������+�-	+� .��1 �"3�#!.1" 4�#321.

��� ?*�"&#�'�*��� 	���-	�*���	��/	�$"!&���!���5	�� )������) )����)�)

��� ?*�"&#�'�*��� 	��7��	���������!���5	�� ��(��((�) �((������

��� ?*�"&#�'�*��� 	��6��*�2�	������!���5	�� ��(���)�� ���(��)

�	
���	
�����	
�'+5�+�	��6+��	
 3�4#414  "�03/1 

� %�&*����	��*� � 	��9�=�� 	��>���	# ����(��� ��������

��� 
��&#��������,	$"�	#5���!� 	����	� (������ ������

7��8	�������	
�'+5�+�	��6+��	
 44�.4010 4"�23"1!

9�����	��	�������	
�'+5�+�	��6+��	
 .��1

@*��	��	��*� � ��(�� ����

/��"*�	���	��A*�5	����$"	$5� ���(�)�� ���)(���

44�.401/ 4"�23"1!

�����15



��������	
�	�	

����������
��		

��
�	�
�����
��������������� �!

��� �����	�
��
�����������	����	��
�	������


�����

����	�


����
��


�����

���
�

�������

����

��������

���������

�������


��������

�����
�

���	�

�� �� �� �� �� �� �� ��

������������� �!�"##$ �!��% $" � #��% $# ��&!%$' �$� 
�%�#%%$# �!��#�'$&  &&$� �!��"!�$&

���� !������
��
  �  � � �"�!��  �  �  � �������� �"#$%%&' ������	

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

(���)����*�	������	
�+��� �$� �$� "�&""$ 
���� $� � "$" �$� !�"'�$� 
��&�#$& &���"$!

)�

���		����� %&% %&% �*#$+,&' %&% %&% %&% 
'�&%�$" �-*$&+ 
 ��#%$!

%&% %&% +&- %&% %&% %&% %$# -,%&. ##�$�

%&% %&% %&% %&% %&% %&% �$� *+%&% '%�$�

%&% %&% %&% %&% %&% %&% �$� "%#-'/&/ ���#" $ 

������#�������� �!�"##$ �!��% $" � !����$� &!'$' � "$" 
�%�#%%$# �!#�'&#$# %�"��$" �"#��& $�

���� !������
��
  �  � � �$&!�!  �  �  � ����
��� �"#-+.&$ ��

���

( �
	���
�����
��
  �  � #&'%� &�!%!�" #! �"  � 
������ '  �' �������

(���)����*�	������	
�+��� �$� �$� ���#'%$! '�&!&$ 
&�$ �$� �'�%& $! 
'%&$" �'�'&"$%

)�

���		����� %&% %&% �-#-/,&% %&% %&% %&% 
#�# �$� �,-"&- 
#� "#$#

%&% %&% %&% %&% %&% %&% �$� ,*+&$ �'%$&

������#��������& �!�"##$ �!��% $" �&'��%!$"  �# �$% %"$# 
�%�#%%$# �" ��!&$% %�#�#$' �%'�'��$#

��))� )�	�����

 ����


������


����!��

������



(���)�0�������

��	�


1�2�	��

1�2�	���

�����

�����

0�������������� �������

)�	����

��������� ��)�	���������

� ��	����	��������� ���������
	�

!���3�����
�����

1�2�	�����������!�����

)�	���
������� ����


�����
����!���������



1�2�	�����������!�����

)�	���
������� ����


�����
����!���������



�����
�� ��� ��	����	��������

�.4/.16



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

�����

��������	
��	�����
��
���������

�������������������������

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

������*#�""��*#���+��,%�-��������.���������""��
�"�������/��������
����0���������1�2
����
�#����������/01#�!%�-���

�����������34�����-����������%�����������5�����-
����
�����5
�����������������6��������7������������
������
�������

8�9,���4 ��-��������������6��

��������:�����������������
�

;�:� ��22�����������'<<(�����������)���
�"���*��;*=�����������������3��
2���

�>�������������������
�

��*����������"��
�
���������?1����������@*�������6�A�����������*)����������/�����������%�

���������������B��	������������%�4�������"��������
""�����"��� ���
	���	��������
�

��������CD����"�+����

#���������%�C;
��������� �����������"��7
��������
������"�����"�E��������F��������������
����6�

�������* ��22������-���-����"����9��5GH��&!��
��
����������4�������"���	������������������7���
����"�&'6'969('I�

&6&9I��5GH�&69�I!�)����������������������5
������7J��	�����!6��

����1������
���
��
�������������
���������������������

�����4�������"������
���������������������1������
�*

��
��
�	
������������������* ��22����������������/01#%�-��������������34�����-����������%���� �����6�

����������������
������
�������������������������2��������/01#�'(���������������������
�����)�������������"���6�

����G�����������>���������"�1��"�������5
���
��
��������
�������

�����4�������"���-��������"�#������
�����

�
��������������������
�������6�

���� ��������
������
�����*�������-����
�"7+�/�#�'������0�����
�������	
�
��
""��6�5��"D
���-�����-����������

����������
��������������%�-����������	
������������������������	
���-D���)
�������������"�����������������
������������


�������
�
�������-�����6�#��������-��������������������
��������������%�-�����������
��
����������������
�"����� �*

���7����;����%�
���� ����������	
���-D���)
�������������"�����������������
���-������-�������������
�����������

�����
�����7������1��������%�����3��>����
�����5��2��������
��"�"�����������-D���)
������������"���������������*

��
����	����������6���������
���������������-�������3��
%�����������
�������7����
�����4�������"���%����
�������6�

����
���"�������������������
����� ����7���K�����9('I�����9('���������L�'6(((���L%�
�����������������"7���������

1�����
�"���
��!����
�������6�����#�""�����
�	
��
��������������7
�������B�
������
������D�����������5��*

-�����
����
"�����������1������������������
������
���1��������������������������6�

����3��������
������
��������������������
�
��
�����7���������������-�����
���������������
��
����2�����2�6�C���*

	
�����
��
""������������	���	��0�����������"���������C�������-������
�������!���������5��7�+����
�	���>
�����

������������5��"D
���-����%�������"�0����5�������-������-�����6�

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

�����
������������"�'6�G7�����9('I����������
�
�������
��������������������>��������������/01#�1�
����
�������

/����2������
������
�-�����H�

• M������
������/01#�'(%�/01#�'9�����/�#�9��:�/�	���"���
�������������H���-�����
�����������"�	
���������

�����
��
��������
%������������"�996<69('I%�����-�������>�� ����7���K��������'6'69('I6�

• M������
������/�#�9��:�3J���;*)���
������3�����������>����%������������"�'�6'969('�%�����-�������>��

 ����7���K��������'6'69('I6�

• M������
��� ��� /�#� '� :� ��
������������	�%� ���������� �"� '�6'969('�%� ����-������ �>��  ����7���K����� ���

'6'69('I6�

• M������
��� ��� /�#� 'I� ���� /�#� &�� :� �����������
� ���� ���7���
��� �����������
�"���
���%� ���������� �"�

96'969('�%�����-�������>�� ����7���K��������'6'69('I6�

• M������
��� ��� /01#� ''� :� �����������
� ���� 3�-����� 	
�� ��������� ��� 
�"���������������� �7��
������%�

�����������"�9,6''69('�%�����-�������>�� ����7���K��������'6'69('I6�

• M������
������/�#�'I�����/�#�,'�:�E���-���������H�0��������
����� �-7����%������������"�9&6''69('�%�

����-�������>�� ����7���K��������'6'69('I6�

17



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

<����

• M������
��� ��� /�#� '<� :� E������
�
����������� B�7��H� ���������"�������7
�%� ���������� �"� '�6'969(',%�

����-�������>�� ����7���K��������'6969('�6�

• G7��������?/"2�
	�"������
�/01#@�9('(*9('9%������������"�'�6'969(',%�����-�������>�� ����7���K��������

'6969('�6�

• G7��������?/"2�
	�"������
�/01#@�9('9*9(',%������������"�'�6'969('�%�����-�������>�� ����7���K��������

'6'69('I6�

N��������>�������������/01#�1�
����
�������/����2������
����-���������K���"��
�����������������
�-�����%�����

�������/������������������""��
�	
�
����������6�

����K7���������?/"2�
	�"������
�/01#@�9('(*9('9�����
��������������
����"�A���""�����
�"���/01#�9%�/01#�&%�/01#��%�

/01#� '&%� /�#� 'I%� /�#� 9,� ���� /�#� &�6� ���� K7��������� ?/"2�
	�"����� �
� /01#@� 9('9*9(',� ����
��� �����������
��� �"�

A���""�����
�"���/01#��%�/01#��%�/�#�'<�����/�#�&,6��

���� ���� ��
�-�������� #��������� ���� /����2������
���� ������ ������ -������������ ���-�����
��� ���� �����

5��"D
���*%�0�����*�����3����
���
�������
�����������������&'6'969('I6�

���'((�����)*�����$�!$�!%���!������&���$��#���+�!����#)*���)*��$��� ��!��� ��!���

A�"�A���2���������0���
���������������������������5��D�����������
�-����%�����������	
"��
��������
�-��������

#��������� ���� /����2������
���%� ���� �
�
������ 1�
����
��� �������� 	��D����������� ���� 	
�� ���� 34� >����
""��%�

K��
����
���������	��2��������������-�����H��

• /01#�'��:�3��D�������5����7
���"���������%�����-�������>�� ����7���K��������'6'69('�6�

• /01#�<�:�0�����������"����%�����-�������>�� ����7���K��������'6'69('�6�

/01#�'������������7"�������3��D�������5����7
���"�����������������������������������������*#�����*)
����� �>��������

3�������
��"�/01#*���������6�3���7
��-��������"�����"�����"������
���
�������%�����	
"������������4�������"���

�>�� ���� .������
��
� 	
��  >����� 
���� �������������
��� ��� ������� ����  �
���������
� ��-������ -���6� ������ ����

5���������������
����������������-���������#�������������/����2������
��������4"���������������
���������/01#�'��

��������������������>������)�����
�����1����������
�	
��4"�������D���6�

���� .������"�� ������ ���� 34� ���
�
��� �"� 996<69('I%� ���� ����"���
�� ��-�����
� ���
�
�� "��� ��"�  ����7���K����

��
��������"�'6'69('�6����>
���������3�����-�����
�������/01#�'�����������������-�������������	
���"�7�
�������

����������"
����������������
�2����	���3�����-�����
�	
�6��������* ��22��2�����������	
������
����-�����
�����

#�������������-��������"
���������������
�2����	��3�����-�����
�2���'6'69('��-7����6��

3����������3	��������
��������-�����
���������
����%�������>������C��2�
��22���	
��5����7
���������"�5�������	
��

#�������2�
�������������-�����������������������
�7������
��������-����������6�G��
����D����������
�����������

����������	����7
��������"�B�
K���*������������������
�
����7���	
��M������
�������
���������6��������D��������

�>����
��������"���-����������A���2���������1����������
�����4"�������D����
""��%����/01#�'�����������������>������

�������"���

���� 3�������
� 	
�� 4"�������D���� ���� ��
���6� ���� -�������� 3	��������
��� ���>�� -������ ��� 9('��

�
��
������6�������-�����%��������������������������* ��22�������2�����
����������������B�
�������7�����
""���

-���%�������
������-���������
������
���������������
���
������"���
�������6�

/01#�<�����7���������"���������N����
����
�	
��������%����-����������-�����
�	
��0�����������"�������
-�������

��
��D��
��������
��
���������-����������������
���������/�#�&<���������6�����.������"������������34����
�
���

�"�996''69('I%���������"���
����-�����
����
�
��"�����"� ����7���K������
��������"�'6'69('�6�3����3�������;���

������
����%����������������������������* ��22��
����
�>
�
��M������
�������������������
����������0
������������

��
������D�����%�-������K��
������� ���"�����������
�����������������������-����������	��7������->����6��

� �

18



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

'(����

�����
�
������1�
����
���-������������������������/�#��	��D����������%�����.������"������������34�����K��
�����"�

A���2���������0���
������������������������
��������7���
6��

• M������
������/�#�'9�:�3����
�������%��������	
������	������������#������������������������������5��������%�

������/�#��	��D������������"�'<6'69('I%�/�#����-�����
�2�������'6'69('�6�

• M������
������/�#���:���
������������	�%�������/�#��	��D������������"�9<6'69('I%�/�#����-�����
�2�������

'6'69('�6�

• �����������
����/01#�'��:�4"�������D�������5����7
���"���������%�������/�#��	��D������������"�'96,69('I%�

/�#����-�����
�2�������'6'69('�6�

• M������
��� ��� /01#� 9� :� �����������
� ���� ��������������
� ���� ��-�����
� 	
��  ����7���	
��7����� "���

�����������������5��
>���
%�������/�#��	��D������������"�9(6I69('I%�/�#����-�����
�2�������'6'69('�6�

• M������
��� ��� /01#� ,� :� ��-�����
� 	
�� /01#� <� 0�����������"����� 
�"�����"� "��� /01#� ,�

5����������
�	����7
�%�������/�#��	��D������������"�'96<69('I%�/�#����-�����
�2�������'6'69('�6�

• /01#�'I�:�E�����
%�������/�#��	��D������������"�'&6'69('I%�/�#����-�����
�2�������'6'69('<6�

• G7�������� ?/"2�
	�"����� �
� /01#@� 9(',*9('I%� ������ /�#�� 	��D����������� �"� �6'969('I%� /�#��

��-�����
�2�������'6'69('���'6'69('�6�

• /01/O� 99� :� �7����
��"�������
� ���� ��������
��%� ������ /�#�� 	��D����������� �"� �6'969('I%� /�#��

��-�����
�2�������'6'69('�6�

• M������
� ��� /�#� ,(� :� .������
��
��� 	
�� ���� 0�������	������
���� 
��������� /""
������%� ������ /�#��

	��D������������"��6'969('I%�/�#����-�����
�2�������'6'69('�6�

• M������
������/01#�'(�����/�#�9��:�5��7�+����
�
����3������
��
�	
��5��"D
���-�������-�����������"�

/�	���
����������"����
���������4�������"���
����G
����5�������%�������/�#��	��D������������"�''6<69(',%�

/�#����-�����
�2������������������""���A����	�����
���6�

�����"�G7�����9('I�����������������/01#�'I�:�E�����
���������������������
>���
���E�����
����������/�#�'�!�������
����

���������������
�	
��E�����
	���7������������6������������
��3��������
�	
��E�����
	���7������������=2������
�E�����

����0�������E���������7���6�A��>����
�-������
�����7������������E�����
*�����)���	����7
�����"�E�����
���"�������

N�����
����������������� E�����
	��������������� �������������� ������������ ����6�����2
��������������-�����
���	
��

/01#�'I�-������������������������6�����-��������������-�����
�-�������������������������%������5��"D
���-���������

#���������>��
2�����	��E�����
	���7������������������� ��7����%� ����7����7�"�������������������
���������������

����� -�����6� /�� ����  �-���*� ���� 5�������������
� -������ �>����
� ����� �����������
� ���� N�����
�������� ����

A������-��������E�����
	����������������������%�������������������� �����������������E�����
���-�����6������-�������

������ 5����������
� ���� 3�/���� �
-��� ��� ������ ������	���7�
����
� ���� ��"��� 	��������� ������ 
����
�����

3�
����2����J�
��� �>����6�3������	���7���
��#��7����
�J���������	���3������� ������"�
�
��-7���
���A���2������
���

������"D
����6�N
���9&����
������5��2��������
�����������2���&'6'969('I�������������=2������
�E�����
	����7
��6��

���������������������	��D�������������#�������������/����2������
������������/�#���������"�0�����������.������"��

����������34�������-���������������-�����
�����������5��"D
���*%�0�����*�����3����
���
���������* ��22�6��

����5
�������
������	
�����%�����������
������
��>������#������������K���"��
�����������������
�-������-�����%�

�����������/������������������""��
�����������34�	
�
����������6�

� �

19



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

''����

,#�%#��!������%-���%�

3����.���������>��������-������������	
���
��
�����������
-������������3J���;�)���
���������

�����4�������"���

�������������������
��56'6%�	
������#�������������
�"7+�8�9I��4 ��-���� ��������
�"����6�

/�� ���� �
��������������� ��"� &'6'969('I� -������ ������ 5
���
��
��������
� :� ������ ���� ���� � � ������� :� ����

3�����������>���� 	
�� ,<� �5GH� �(!� �
�������������"��� ������

��6� ���� �������������� 0�������  "�C%� �����������%�

-����� �"� ���������K���� ����
��
�������6� A�"� ����������������
� -������ 9� �5GH� 9!�  �������������� ����� ���� 3J���;�

)���
����
��
�������6��

���� �
��
��������
������� ���� 	
���
��
���������� �
-��� ����� ���� 3J���;� )���
��� �
��
����������  ��������������

���-��������������"� ����7���K����-����
�
�H��

�� 9('I�

��$�!�$������� ./�

/"� ����7���K������
�
��
��� *'�

��$�!�$��/������ .��

��������
�������������������3���������"�3�
����2���������"�������5
���
��
��������
�������

�����4�������"���

-������ ���� 
��
������� B
����
�� ���
�������6� ���� �"� 
���"���� B���
�����
������ ������������ ���� ��������

 ��������������� ������������ 3�
������������� -������ ��� ���� �
�����* �-���*� ���� *5�������������
� ���� ��� ����

�
�����* ���"���
������������
�
�����������
�-�����6�

�����������������'((P��������
��
��������������������E�"����%�4�%��J��������E�"����%�4�%�E����C
����
��E�"����%�4�%�

��;������4�!�E�"����%�4���
-������������#;���"��E�"����%�4�6��������������#;���"��E�"�����-�����9('I��"�1��"���

������#�����������>����
""��%��7���K��
���2���3����9('I�������-������������5��"D
���-���������#�������6�����

���* ��22��>���-����������
�����������"������������������
��
�J�
���	
���&%&P��5GH�&9%�P!�	������������������-6�

������������������
��
���������=�@������11/31�14#@��	
�"���H�A�=�)3��3)������
�

���!%�1�������%������������
�

>��������===�B������%�1�������%����6�3���� ��������������
�����
��������������-���� �"�'6�C���K����9('I������'((�P�

�������
��
�������������;��"�����6�6�%� /������6������
�G����-����������-�������'((�P��������
��
�������������
�����

#6�6�6%�/������%���-
����6�#7"�������
����
��������� ��������������-���������
�����������
����
�����������
���-6�

��-������������ ���-�����
��� ���� ���� 5��"D
���*� ���� 3����
���
�� �>�� ���� ���* ��22�� 2��� &'6'969('I� ���

�
��
��>����������������
��
���������������6��

��������===�)�
�;%�1�������%������������
��������
�������4"��7����
�"7+�/01#�'(������������
���������������

� %������������� �>��������0����������
���������0�����
��
�����E�����
�����"�+
����������7��
��������� ������������

�����
���
�������>��6���������C=C�#�;������������������
��O
"2��;�E�"����%�5���
���%���������
��
�J�
����(P!�-����

���
����� ������-�������� 9�P��������
��
� ������ ���� �������������� 4�������"������� ���* ��22�������������
�


�"7+�/01#�'(����
�>��6��

	������*���%$0������123������������

/"� �������� Q������� 9('I� -����� ���� �������� ������ 0�������  "�C%� ������������ 	�������� ���� ����
��
�������6� ����

 ������������������������-������������5��"D
���-���������#�������%��������-�����
������������
�����* �-���*�����

5�������������
��������-���������6��

A���#�7����
������������2�����
����7����������������4��E�"����������
�#�2��"����'((�P�����������������#;���"��

E�"����%� 4�%� ��-
����6� ���� 
2�����	��  ����7����������� �������  ������������ ��������2�����
����7��!� -����� �"�

,6��Q�������	
����������4��E�"�����"�������������������������>����
""��%����� ���������������������#;���"��E�"�����

�7���2���&'6'969('I�������������-������������5��"D
���-���������#�������6�)�����"������������	�����
����
�
���

����.������"��������-���������������2�����
����7�����"�1��"������������������������������������4��E�"����6�

����������������������������
������������������������5��"D
���-��������"���J������
������2���������0����5��������

CD��� 	
�� �L� ��&%9� ��
�
������ -�����%� ��	
�� �""���������� 5��"D
���-����� ��� CD��� 	
�� �L� &,,%�� �����

#�������
�	��"D
������CD���	
���L�'��%(%�E������
������
������CD���	
���L��,%(��
-���5
��7������CD���	
���L�'�%,6�

�����������
�����A���-��������E������
������
�������2��������"������
-��������E������
������
��6�����0����5�����

���� B����	-����� �����
� �L� '(<%'� ���� ������ ����� ����""��� ���� E�������� #�������������� ��� CD��� 	
�� �L� 'I%�%�

E�����	����������������� ���CD���	
���L�'(%,������
����
���5����������������� ���CD���	
���L��'%<6�����������������

20



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

'9����

��
������� ����������������� N���
	��"D
��� ��"� �������
������ A���-���� �����
� �L� ,I,%'� ���� ����2������ ��"�

����2����6� 3�� -����� ������ �����  

�-���� ���
������6� ���� 
���"��� ����2����� -����� 9('I� ��� O���� ��
������� ����

����2��������"�����"�O�����
-�������"�4�������"�����-���6�������"�4�������"�����-��������������� ������

-������������ ���������
���
����6� /�� ���� �������� ,� )
������ ���� ��"� &'6� ����"���� 9('I� ���
� ���� ��-
������

�������2�����
����7��� 4"�������D��� 	
�� ����� �L�'9(� ���� ���� 3�/�� 	
�� ����� �L�*�(� ���6� C7���� ���� 3�-���� �"�

'6�G������ 9('I� �����
�������%� -7���� ���� 4"�������D��� ���� ��-
������� �������2�����
����7���� ����

��6��L�,�(�
���
��%�����3�/��������6��L�'9(6���

	������*���%3����������.�

B���'<6'(69('�������
������������ ����������������	
���'P�����������11/31�C
����
� "�C%�)
�����������
���
����

>���� ���� ����������4�������"���
��22��)3��3)*�����
�

���� �?������11/31* ��22�@!6� ������ ���� 3�-���� ����

D����������������C
����

�����������������
������������ ��
���
����>��������������11/31�3��
2�� "�C��I&%�P!%�

)
�����%� �������� ������ 0�������  "�C� ��'P!%� �����������%� �==� �������*4������� �I&%�P!%� 4������%� A�=�)3��3)�

�����
�

�����I&%�P!%�1�������%�===��J���;���"���I&%�P!%�1�������%�===�)�
�;��'<%<P!%�1�������%�===�����
��

���%(P!%�1���������
-���===�B��������&9%�P!%�1�������6���������===�)�
�;������������
��������
�������4"��7����


�"7+�/01#�'(������������
���������������� %������������� �>��������0����������
���������0�����
��
�����E�����
�

����"�+
��������� �7��
����� ����  ������������ ���� �
���
���� ���>��6� ���� ===� B�������-���� ���
����� ������ 
����
���

��������
� ��-6� ��-������������ ���-�����
��� ���� ���� 5��"D
���*� ���� 3����
���
�� �>�� ���� ���* ��22�� ���

�
��
��>����������������
��
���������������6��

)�������4������������
�����O�
���
*�
���"�����-�������������� �
����������
� /�������������O���*�����#�����������

������B��*=2��
��>����-�������9<P�����������������>���
�����2����������27��������'6'69(9&!��������������11/31�

C
����
� "�C6�0>��������=2��
����
�����������������
�����
���6�������>���������>���
�����2������>��"�F6�',%��P�

����"���'6'69('<�����
���
�%����������������',%��P��D�����"�����>��������'6'69(9'�
���������-6���
�������-�����6�������

�>�� ���� ���>���
�2����� ���� ���� ����
���
����)����2��� ���� ���� 3�/�� �����""����  �������������� ���� ���� ��11/31*

 ��22�%��������
�������A���""��������
�K��
����������"����>���
�����2�������������������5���7����������
���
��

-���6� �������� ������ ����=2��
�������
��
��� ������)����������2����� ���� ������ ���� �������
��� 3�
����2������ ��"�

���>���
�����2�����	
�%�-
��������

���"����>���
�2�������������������3�/�*)����2����������������������������������

������>��������
��� ���������������������6�/"��
������������������������ �-������"�A���""�����
�"�������B��*

=2��
�� ������5��������������� 
�"6� /�#� &969&���
������%� ������� 0����5���������=2��
�� ��"�����������������
�������

	���7���������"���������-��6���������
���������5���������������������%��
���������	
����
����������
����	
���������*

 ��22�� ������ ���������������� 0���
���� ���� 0�����
��
� ���� �����2���"����� �
-��� ���� �
���� ������� 	
��

�
"������
��"D
����������� ���� 3�"������
� ���� "D
������� �>����
��� ���>���
�2������6� ������������

#��7����
�������������������������������������
�������������������������������������K�-����
���=2��
��������������

���>��������
������  �������������� ���� ���� 3�"������
� ���� ���
��
�2������%� ���� ���>����
��� 341�14��

4"�������
������%��������
������
���3�/�*3��-������
���������	������ �������������%�����0�����
��
������>����
���

0����������
�������
����
-���������	�������2
�����6��

������������J������
�����������������* ��22��-��������B
����
��4���O
���"��* ����7����������* ��22��
���7���6�

A���"�-������-�����%������#;���
�������������������������)�����?����:�0
��R
������B����������@�	
������"��"�B
����


��4���O
���"��* ����7����������>����6� ����������
���-���������������������������J������
�������B�7������"�B
����
��

4���O
���"��* ����7������
�����
27�������E7�������
-��������6��

���� 3�-��������2����� -����� "��� &'6'(69('�� ����
���
�%� ��� ���� ��-������
��� ��"� '<6'(69('�� ���� ��-����������

���
����7���� -�����6� /"� 1��"��� ���� 3����
��
��������
� ���� ���� �
������ �����������%� ���� �������� 
����

���������������3��������"�������"��������
������A���-���������-�����6��

� �

21



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

'&����

�����������
�����A���-�����������������������5��"D
���-���������#�������������
���"�A���2�����������J������
�H��

������4�5���������6�����
���

�������
������A���-����

��"�3�-��������2�����

������11/31* ��22��

�L�

#�������
�	��"D
��� �6<��%(�

#
����
��0
������
������������� I�<%(�

E�������#��������2�>���� '6'(�%I�

�$��(��%���������'���% ����� 7�897+.�

5
��7��� �6<&(%&�

0
������
�������E�������
�������E������
��� ''6999%��

3���
""�����������������
����2�>���� <&%'�

#
����
��0
������
������������� ,��%(�

E�J�����)������ 96'9�%��

,��3(��%���������'���% ����� ���:�:+��

�	44�� /��.8:+��
�

��;�<�	���=�����

�������
������A���-����

��"�3�-��������2�����

������11/31* ��22��

�L�

E�������#�������������� �<%'�

5������������0�����	������������������ ''9%��

�$��(��%������)*��!��� �7�+7�

E��������3����
��������������� 9�&%��

#
����
��1>���������
��� '6(&�%��

5������������0�����	������������������ ,&9%,�

5���������������������E�������
�������E������
��� '69,�%'�

#
����
��5����������������� '6���%9�

,��3(��%������)*��!��� 9�:�7+��

�	44�� .����+7�

�  

�������!����(�3���0$��%�����#"���'����3���0��3������!���>��� ���� �8�..8+��

�����������
�����A���-��������0
������
�������E�������
�������E������
����
-����
����
���0
������
������7���������

���� �L�'96&&�%�6� ���� �����
-���� ���� 0
������
��� ���� E�������
��� ���� E������
��� �
-��� �
����
��� 0
������
���

����7
�� �L�'I6'<�%'6� ���� ������������
��
� �>�� ���� 	
��7���
� ���������
������� 0
������
��� ���� E�������
��� ����

E������
����
-����
����
���0
������
�������7
���L�&6��I%I6�/"�A�
������.������"��-������������C�����
�������

 ���������>����
""��%�-������
�"7+�/01#�&����������������6��

5
����"�3�-��������2����������������* ��22��0����������
�����������������������11/31�C
����
� "�C%�)
�����%�

����===�)�
�;%�1�������%�
�-7���6��������������-��������"�3�-��������2���������������11/31* ��22��"�����"�

�������
������A���-������-������������������������N���
��������	
��A�����
�"�������������"�3�-�������6��

���� �"� O�����
-� ���� /�	������
���7��
������� ������ ��"� B
����� ?���������
��� �>�� ���� 3�-���� 	
��

�
�������������"������>
�������-
���������J������)���������
�-������������
�������������"��������������������"�

 ���"�����2��������>
�����������-
���������J������)����������""��6����� ���"�����2������9(%9�)�
6�L!������������

����""��������������������A�����
���������2���������%(�)�
6�L!%�������������
��������������������������A�=�)3��3)�

�����
�

���%�1����������������===�����
�%�1���������0����5�������"�3����
��
��������
�����2������%'�)�
6�L!�����

���� ������ ���� ���* ��22�� 
�
������� ��������� ��%'� )�
6� L!6� ����  �-���*� ���� 5�������������
� ����7��� ������

��
�����-�����"���3�����������������-�����
�������������
��������������������"�0����5����6��������������7�������

22



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

',����


2�����	�� O�����
-� ���������
���
����� ��� CD��� 	
�� �L�,(,%(6� ������ ����� ��� ���� �
�����* �-���*� �����

*5�������������
�����������B
����
��?#
����
������������������-�����
��@����
�-�����6��

������������
�������������������3��������-��������"�3�-��������2������������������������������
���"������������

�������
������ A���-���� ��-�����6� ���� �������
����� A���-���� ������� ���� K�-����
��� )������������������ K�����

 ������������ �"� ���������������� N���
	��"D
��� ��"� �������
������ A���-���� ���� ���� ����7
�� ��"�

3����
��
��������
�����2������L�'(6(��%�6��

������������������������������� ����7���*�
����0��"��-�����"���������������������-��������#;���
������������

4"����-������"�%��>����
���)�������-������
��������������������������������7��������������11/31* ��22�6�����

������"�4�������"�����-���������������� ����7���*�
����0��"��-��������7
���L�96<��%&6��������-�����
�"7+�

/�#�&I� ����"� /"2���"���*����� ������

��� ���� 2��� &'6'969('�� ���
����� �-��������������� 
�7��������

)����	���7������������������3�����7����
�������3����
���
�� ���� 7������
�-������ �������N
�������-6�N
���<� �"�

�
���������������9('�!6���������"�������
����-�����
������� ����7���*�
����0��"��-������������>��������������

A-��������������������6�

/�������-���)
������������"�&'6�����"����9('�����
�����������11/31* ��22��4"�������D���	
���L��6&�9%����������

B���
�����
������ 	
�� �L�*&6�I�%,� ���%� -������� ���-�����
��� ���� ����"�������
��� 	
��  ����7���*� 
����

0��"��-������	
���L�*96<��%&�����7��6��L�*'6I9&%&���	
��-�������������������
�����
�������������������3��������

��
��������6��

C7���� ���� 3�-���� �"� '6� G������ 9('�� �����
�������%� -7���� ���� 4"�������D��� ���� ���� ��11/31* ��22�� ���� ��6�

,(�)�
6�L� ��"
��������� "��� �
����������������������!� 
���
��6� ���� ���� 3�"������
� ������� ����7
�� -�����

��
��
""��%����������	
��7���
�����"�����������2�����
��������������
������A���-����%�������"�3�-��������2�����

	
�
��
""���-�����%�������"�0�����������3�-������"�'6�G������9('��
>���
�
�-�����-7���6��

3������-�����
����������������
�*�������-�����
�
�����7�����������* ��22������3�"������
����� �-�������������

��11/31* ��22���������
����������������2���
����
������>��-�������2���'6�G������9('�������������
��>����-�����6�

����� ���
����� ���� ��������%� ����������� 	
�� ��"�3�-��������2����� ������ ���� ��������� ���������� ��������-�����%�

-������ ���� /01#*1������
���
��
�"���
���� �>��-������� ��-������ �7����� ������6� #
� -������ ����2����-�����

/��
�"���
���� ���� B���
�����
������
� 	
�� ���-�����
��� ���� 3���7
��%� /��
�"���
���� ��� 5��2��������
���


�
��>�������������"����
����/��
�"���
�����>���
�-����
��#��7����
����������������6�

,#�%#��!������%���*#!��

4�������"�������""������>����

4�������"�������""������>����-��������������-�����
�����3�-����"���
�������������6���������������
��
�����

������4�������"�����-�������"���������������#�""������>������
����� �
���������
%���-������"�����"�0����5�����

��"� 3�-��������2����� ���� ���� �������� 
���� ��������������� 3�������� �"� ��-
������� 4�������"��6�

3�-��������2���������K�����A���2����%����-�����"����������������
����������
������>���
�
��
������6������
������

����������� ���� 4�������"��%� -���� ��� ���-��������� 1�������� ���� �����"� 3�
�
�"���� ���� ��"� 4�������"���

���
�������������-6������������������������������������07��
��������%�������1��������"��������������5���>
��
�
�-����

>���� ���� 4�������"��� ��� ������������6� ���� K���"� 4�������"�������""���������� ��-������ ���� 3�-������ ����

�������� 
���� ��������������� 3�������� �"� ��-
������� 4�������"��� ���-����� ��"� 0���� 5����� 
���� ��"�

����2���������� ������� ���� ������������������ N���
	��"D
���� ���� ��-
������� 4�������"���6� /"� 1��"��� ����

4�������"�������""��������������
����������
�����-�������������-�����������6�

����  ����7���*� 
���� 0��"��-���� -���� ���� ����"���
�"� ������� ��� ����������
��
����� ��-�����%� ���� ����� ����

.���������� ���� >������
����� �
���������
� ���� ���� �������� 
���� ��������������� 3�������� >���� ���� ��-
�������

������������������ 5��"D
���-����� ���� >����
""����� #�������� ���� �
������� ��"����6� ���� ���������� ���� 0����

 

�-���� )���
��� ��-6� B�������  

�-���� )���
��� -���� ������ ���� K���"� 4�������"�������""���������� ����

���
�>��6�E��
�������� �
���������
���������"�0����5���������1���	��"D
����������-
��������
�������������"���%�

-��������4����������������
���������
�����* �-���*�����*5�������������
��������6��

N���� ��"�����"���
����������-���� ���� ����7���*� 
���� 0��"��-���� �������������
��
����� ���>
����� ��"���������

����"�������
����-�����
��� ��-�����6� A�"� A-���� ���� ����"�������
������� -���� ���� �"� 1��"��� ������

23



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

'�����

4�������"�������""������������ ��-
������ ����7���*� 
���� 0��"��-���� ��� ��"�3�-��������2����� ������ ?����*


��������
� ����@� �O 4!� 
���� ������  ��22�� 	
�� O 4�� ���� �
������� ��
�
�����%� ���� 	
"�

4�������"�������""���������� ��-�����
�
�"7+� 2�
��������� -�����6� ����� 
���� �����7�
�
� ��	
�%� 
�� �������

5��"D
���-�����
����#��������������-
�������4�������"�����������O 4����
�
������-�����6�

�
�������������"���

�
�������������"��������	
"��
������������������4�������"��6������
���������������������4�������"��%�-����

������������"�3�
�
�"����������"�4�������"������-���������1�����������
������� ������-6��������������������

����������������07��
��������%�������1��������"��������������5���>
��
�
�-����>��������4�������"������������������6�

���� ������>���� 	
�� �
�������������"��� ����� �"� �
��������������� ��� ��"� A���2����%� ��� ��"� ���� �����������
�

��
����%����������"�A���2����%������"����������������
������%����������6����"�5����������������������
�����������

�
������ ���� 5��"D
���-����� ���� #�������� ���� �
�������������"���%� ������ �������������� �������� ���� ����

�
����
���������������� �"�3�
����2����� ���� �
�������������"�������6� G�����.����������
���� 0��������
%� ��������

5����������������������
���������%�-�����"� �-����
����5��������������6��

��������������
���������4�������"�������������3J���;�)���
���������������0���������
��!�

���
��������4�������"��������4�������"��%����������������
������������"�+
���������3�������� �������
���������

0�����*����� ����7���2
����������>��������%�
����������������������6���������������
���������4�������"���-������

���������3J���;�)���
�������������������������1�
���"�����������������
��
�������
������6�3��
�
������3����������
�

���������3J���;�)���
������
���������5������������������������
��������"���>�������
�������������"��%�-��������

	���������������������"�.���
��
��
��
��������
�����2�������"��������
������A���-������-�����6�/������0
�
��-����

�������>����������������������������3J���;�)���
����"��
�������������������������6�

���� �
��������������� ����7��� ���� ������� ���� �
������� �"�  �-���� 
���� 5������� ���� �"� �
����
��� 3�
������ ����

4�������"��%��������������3J���;�)���
��������������-�����%������"�A���2����%������"�����"�+
��������3��������

��
������������������"�A���2����%������"�����"�+
��������3�������������6��

���������
��
��������
����"�������� ����7���	
��7�����

�
�������������0
������
�������5����������������%����-�����
�������3���7
���
-���A-��������
��������-������

�"��
���������������	
����7���
����"������6��

6�*����%����)*��������,#�3����

���� �7����
��"�������
� ����7��������� ������>���� ���
�
�� ����� ��"� �
���2�� ���� ������
������ �7����
6� )���

������"�� 	
�� ������  ������������ ���� ����� ���� ������ ��������  �������������� ���� K�-����
�� E�����-7����
%� ��� ����

 ������������������ ����7������������������%�-��������������������
�
������
��������C��������������7���
����������6�

��
�������	
������3�
����2����2
����
����-����������4"�������
����������������-7����
������������2
����
����"���

��"���	����"���������� ��"�&'6'969('I��"
��������6�����B
����������
�����* �-���*����� *5�������������
�����

����7��������%��
��
����������4�������"���-�����%�"���������"�����������������
�����������"�������
��%����

������������������������B���
����"
��������6��
�������������������>����
���-������"�����"�A�����
��������*

�����6� ������������ ���� �����7����
��"�������
�-������ �"� �
����
��� 3�
������ �������6� #
-���� ���� ����7��������

 ����7���������������������	
����7���
��"������������)�������������"���������������
�������������"������%�-����

��������2������������������4"�������
�����������������������������������������������
�-�����6����"�������������

����������7���������4�������"����������"��
��
��������
�������-�������������7����
����������������
�
�-�����"�

	�������6�

� �

24



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

'I����

���� �>�������7����
��"�������
���
������
���
�����������������-�������������7����
��������������-��� �
�
��

���-������H�

�� ���)*�$�%-��%� �� ?$*��%!��)*%)*����%-��%�

�� &'6'969('I� &'6'969('�� �� 9('I� 9('��

�� L� L� �� L� L�

#��-������0������� '%(�� '%(�� �� '%(<� '%(I�

B
��������A�
�;� ,%,'� ,%9I� �� ,%&�� ,%'��

4�
��������0
����� &(<%�&� &'�%<�� �� &''%<'� &(<%�<�

���������������
���� 9�%(9� 9�%(9� �� 9�%(,� 9�%9��

#��-����������
���� <%��� <%'<� �� <%,�� <%&,�

�7���������
���� �%,&� �%,I� �� �%,�� �%,I�

N
�-�
��������
���� <%(<� <%I(� �� <%9I� �%<<�

O�����������1��"����� �%&9� �%(I� �� �%&,� I%<��

����������B����� (%�I� (%�&� �� (%�9� (%�9�

4�����������C�;	���� 9�%I,� 9I%'<� �� 9�%,&� 9,%&��

1���������1����� I,%&(� �(%I�� �� �&%&'� I�%���

#�;�����������1�2��� ',%'�� ',%&�� �� ',%I<� ',%I��

� � � � � �

25



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

'�����

@����>���	���2�	�=�@�6��
	�����	�=��
>��

���$�������������'���% �������!��$)*$��$����

/""����������5��"D
���-���������#�������
���-������"�������������������
�*�
����C���������
��
�����	��"�������

�"�2���"7+�
�� �������������������
�����������"�������
�������������6�����C���������
��
���������������������

3������
����� ��
�"������� ������ ���� )�������*� ���� 0����
��
�
�"����
����6� ���-�����
��� ���� ���
�"������

5��-�����
� -������ ������ ����	����6� 5��"D
���-����� -������ ��� ��"� A���2����� ���� N�����
��������������

��
����������6� ���� �����������
��� ���
�
��� ������� >���� ���� 	
��������������� N�����
������� ���� K�-����
���

5��"D
���-����6� ���� ���� �����""��
� ���� 	
����������������N�����
������� 	
�� #�������
���-���� ���� ��-�������

-���������������N�����
����������>��������
�6�

A���3�"������
�"D
�����������"�������
�������#�������
��������""�����������5��"D
���-������-��������5
����
���

����2����������/������������/"2���"���*����������
��>���6�0��"��-������������3��-������
��������������""����������

5��"D
���-�����-�����������7�
�
���	
�����"���K7���������������"�������
���
�������6�������-���������D�����

�����
�������������������
!��-�������N���
	��7�+����
�2������������	
����
���!�����N�����
�-���%������������-��������

��
��D��
��� ���>����
��� 3��*� ���� ���������
��� ��"������� -���%� ��"� ������� �
��
��>������ ����-����


�
��>���
�������6�/��������3�����7����
����������� ������
��������3�������-�����
�"D
����%����
�
��������������������

>���
�
��������?����*
��������
�����@��O 4!6�������������
������O 4����
�
��������������������������������������������

 ��22��	
��5��"D
���-����������)���������>���������
��%�����-������
�����������7�
�
�	
������)���������>�����

��������5��"D
���-�����
���� �������� ��22��� 	
��5��"D
���-������ ����6�����O 4�� ����� �"������������������

?��
��� ��������@6� ����� �D����� ���
����� ���� A���""��������
� ���� )���
�"����� ���� ���� 5����������
��� ����

 ��������������"�������?��
�����������@������O 4�������%�������)���������>������
�
������-�������D����6� /�������

����-�����D���%�-�����������-�����
��������������������������
�	
�
��
""��6�����3�������
���������"�������
�

���
�
���"�G������������D�������3���
��������"�B
����������������
�����������"�������
��6�3������������� �>����

�>������5
����"������������"�������
%����
�
���������������
���
�����
��
""���0��"��-����!��D���������������

���� 2���"7+�
� �
��
������������� ����������
�*� 
���� C���������
��
����6� ���� 3�������
� ���
�
�� ��� ���� �
����
���

�������������� 3���7
��6� /"� �
��������������� ���� ���* ��22�� -������ :� �����
� -��� �"� 5
�K���� :� ������

��������
���
��� ���
�-�����6� /������������
�"�+���"��� -������ ���� ���-���� �������6� A��� 3�"������
� ����

N�����
�-����� -������ ���� ��-�������� �>����
��� O�����
-�� ������ A�
�������
��
� ������ ��������
�������� �����

#������%� ���� ���� ���������� )������-�����
��� ������������� ���� A����������� ���� ���� �2����������� 1������� ����

5��"D
���-�����-�����2��
���%��������������-������
������6�

3��� ���� ����"� 4�������"�������""���������� ��������������� 2
����	��� 4����������������
� -���� ���� 0��"��-����

���
�-�����6� ���� 0��"��-���� -���� ��� K���"� ����������������
� �"� C�������� ���� ������� -���������������� N������

>���2�>��6�)�������
��������>����
���N�������-��������������"�������
�	���������6��

���� ������� ����������� �""����������� 5��"D
���-������ ���
�
�� ����� ���������
� ���� C���������
��������"��� ��� �����

0
������
�*����������3��-������
�2����6�/������0
������
�2�������
����������
�����-�������
�
������
�
�-�����"�

�������6����
������������3��-������
�2�����-�����������""����������5��"D
���-������
�"7+�/�#�&�!�����	����%�-����

�����""��� ���� ���>����
��� N������ ���� 
��7��
���� ���-�����
� ����7��
����� 5
����������
��%� 	
�� ����"� ����

�����������)������������������-���������B�
�������
����5���������%����>��������6�������-�����
�����������������������

�""�����������5��"D
���-��������
�
�����C���������
��
��������>
����������������
�����������"�������
��6�����

�����������
� ���� �""����������� 5��"D
���-����� ���� ���� ������������ #�������
��� ���
�
�� ������� >���� ����

��-������� -��������������� N�����
������� ���� K�-����
���  �
���������6� ���� ���� 3�"������
� ����

�����������
��7����-�������
�
������N�����
����������
��
""��6�

N�����
����������G������ �� 	
�� ����

�� �� �� �� ��

���$�������������'���% ����� �� �� ��

#
����
���""����������5��"D
���-����� �� &� '��

3��-������
��
����� �� �� �� '(�

�� �� �� �� ��

�$)*$��$���� �� �� �� ��

 ��7��������6�/�	������
����������"��� ��7���� '(� �(�

���������������
�������)��������� �� &� '��

��������*����� ����7�������������
� �� &� '��
�� �� �� �� ��

26



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

'�����

��$%���2���!�A$)*������%���!��

E�����
*�����B����	����������
��%����������������
����������-��������������1�����������O��������������%�����"���

����N�����
�����5��"D
���-�����	�������������%�-����������0����������
�������
����������6���������E�����
*���-6�

B����	����������
��� ��
��������
������  �
����7���� -������ 
�"7+� ��"� ���������� ����� ���� ��2�������������

E�����
*���-6�B����������
�����"�����������
�����2�����
�����������"�������
������������
������A���-��������	�����

���� >���� ���� N�����
������� ��
����������6� ���� ����	������� 5��"D
���-������ ������ K�-����� ���� ���-���� ����

5������������������������
���
�������E�����
*���-6�B����������
�����"�����������������
�
�
��>���6�

����>������������ �
����7������������������E�����
*�����B����	����7
��-����������
2�����	���E�����
����������6�

����)���������
���-�������������-����	���������6�

��%�B��$�3��"�%����#����*$���������#0������

���� 0�������	������
�� 
��������� /""
������� ������� N
��� '(!� -������ ���� 3�������
� 	
�� )���������"��� 
���� ��"�

A-����� ���� ��������
����
� 
�������� ���� ������� ������ ���� C���������
� 	
�� E�������
��%� ���� 3�����
��
� 	
��

�������������
���
�����>��5��-�����
��-����6��

���� ��-�����
� ���� ���� 0�������	������
�� 
���������� /""
������� ���
�
�� ����� ���� ����������
��
����"���
��%�

	��"��������"���"�������������������
�����������"�������
��6����������������
���-������������ �������������

A�
�������
��
� ������ N�����
������� 	
�� 9(� ���� �(� G������ 	
�
��
""��6� ���� �������
����� A���-���� ���� ����

0�������	������
��
����������/""
�������-�����������	
�����������������������������
�����"������6��

B��$�3��"�%����#����

����0�������	������
�����������N
���''!�-���������������C�������-������
�������6����� �������0�������	������
����

���
�-������������2�2����������������
��
���-����������?����5��7�+����
�	���>
���@��������������6�0�����������5��*

"D
���-�����-����������?����5��7�+����
�	���>
���@����
������%�-��������������������5
����������
����>��?��������

����0
������
��@����>����%�������?��������3���7���
�����
�������@�-��������������������?���
�
�-�����"���"�)����-����

�������������@�-�����6�����������

���������������������
����������2�2���������������
�����B����
���>���������
���

�
-����������
��
��%��������������C�������-������
��������-�����6�

������-�����
����
�
���"�A�
��
�����2�������"�0����5�������������������
��
����%�����27������B���
������"�K�-�����

����������)����-���6�����)����-�������������2�2����������������
��
�����
����������������"��D����2�������"���*

��������������
6�/"�0�����	
������"�������
���-��������������������
�����* �-���*�����*5�������������
��������%�

��������-�����
�����3�
����2����������"������������
��������� �>�������
�
���"��
����
���3�
�����6��������
��
��%�

��������������)����-��������������
��������-����������%������"�����������������
��
�����	��"��������"�����7���
��

����"�������
�������������6���������������������
�	
��0�������	������
�������
�
�����"�C��������
6������
������

�������������������������5��"D
���-�����������%�-��������	�����
�������1����������O�����
-����������"��������������

5��"D
���-��������������
������������������������5��"D
���-�����
-����������"����"��������������	�����������

O�����������1������������������������>�����7
�6��

��������$��$%%#3��������	������*����

���� �������� ��� ���
���������4�������"���-������ ����� ���� 3J���;�)���
��� ����������6� ���� �
�����* �-���*� �����

*5�������������
�����7�������������������
��������"�3��
�
��������
���������4�������"���6���������������������

�
��������������5����������������������������������������"����
���������4�������"���>�������
�%�-������������-����

��������������� �������	�������� ���
������
����������%����������"�����
����������%�������������������6���������5��������

-������������"�����������%���+��������"�4"���
%������"������
�����������5��2��������
�����
����A�����
����>������

�������
��
���������"�����������������6��

� �

27



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

'<����

�#������

���� ��-�����
� ���� 5
��7��� ���
�
�� "��� ���� ����������
�*� 
���� C���������
��
����� ��-6� ��"� ������
�����

N���
	��7�+����
�-���6� ���� 3�"������
� ���� 3��������� ���� B��"7�����
��	
��7��� ���� ���� 1
�*%� C����*� ����

����������
�������
�
�����������"��������������2����	��������6�3����
����
��4"�����
��7���
�����	
��5
��7����-����

����/������
���>������3�"������
�������������
�����N���
	��7�+����
�-����������
��

��6��

B#�!��������

������������0
������
������������������	���	��������������5��"D
���-�����"����������
���������""������A�����
��%�

���� ������ ��� ����"� ����	��� )����� �
������ ����6� ������ �"������� ������
������ 0
������
��� ���� E�������
��� ����

E������
����
-����
����
��
�
������������������0
������
��6�0
������
�������E�������
�������E������
����
-���

�
����
������������
��0
������
�������%��
��������������"�0�����������"������������%�������������"���
���3�������
�

"��� ��"� 0���� 5����� ��
������6� ���� 0
�
���-�����
� ���
�
�� "��� ���� �
��
������������� ����������
��
����� ������

��-�����
�����3������	��������"���
��6��

#������
������
��� -������ "��� #�����	����������������� ��������� ���
�������%� -���� ���� 
�
��>���� ����������

��
�������D�����������������-��������1�����������������������������������
���������6�

��������
�������

�����	
���������������5��"D
���-��������6�6�0
������
�������E�������
�������E������
��!�-������

5��"D
���-����%� �>�� ���� ������ ����"�������
� ���� 3����������� ����
�������� -���%� ���� B
���
��
������ ����

����"�������
��������>���2�>��6�

B#�!��������$�%�!�����(��$�%(���������

 �"7+� /�#� ''� -������ �>�� -����������� 0����
��
������7
�%� ���� ������ ����� 	���7�������� 3�"������
� 	
��

0����
�������
�
���%�  ���"��
����� ����  ���"����D���� "D
����� ���%� �����  �-��������������
� ����� ��"�

E������
��
�����������?2�������
��
���
"2����
��"���
�@!���"������6�������-�����
�����?2�������
��
���
"2����
��

"���
�@������������� �-��������������
��������"�A���2����������%������"��
������������������������������������2�����

�������������2���������A�����
��������6��������* ��22����"������������0����
�������
�
�������1�����
������������"�

����������������
� ��
���������� �
����� ��� ���� 
����7������  ���"��
����� �?�
��� �
� �
��� "���
�@!6� ���� �������

��
���������� �
����� -������ ������ ���� ����"��� ���� ����������
� ��-6� A�����������
� ��
����""����"������������

���������
��������
""��6�

��C��!��4������

���� ������2
����� ?E�J����� )�����@� �"������ ���� �������������%� ����
�������%� ����������
�� 3����
��� "��� ������

���2�>�
������� E�������� 	
�� -���
��� ���� ����� )
������ �
-��� ����"� ���� �����
�
�������� 1����
� 	
��

�������-�����
��6� ������ �������� ����� ���� ?A���""��������
� ���� E�J������ )�����S� �>�� A-����� ���� �
�����*

 ���������������
����6��

>��������D��������*$����������'���% ������

E��
������
�� 5��"D
���-����� -������ ���� ���� 5��7�+����
� 
��������� 5��"D
���-����� ���
������%� -���� ����

��
��D��
������-����>���-��
��������������5��7�+����
�
����7��������������������
��
��������N�����
������������

-���6� ���� �����
��
�-���� ���� ����� ���� ���>���� ��
������%�-���� ���� 5��7�+����
� �
��-�������������� ���� ���� ����

���
������
�� 5��"D
���-���� ��� ������� K����
��� ��������������� �>�� ������ �
�
���
��� 5������� 	���>
���� ���6� ����

��-�����
�	
�����
������
���5��"D
���-�����%�������������5��7�+����
�
��������������������������%����
�
��"�����"�

������
����� ����� ���� ����-���� ���� �������
����"� A���-���� ���>
����� 5��7�+����
��
����6� 3�� ���
�
�� ������

0
��������
�������2���"7+�
��������������
6��

� �

28



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

9(����

>� ��!������!���'((�����)*���<$�!�

A�-�����
��� ���� D������������ C���� -������ �������%� -���� ������������� #���������� ���>�� �������%� ����� ����

A�-�����
��� 
�-7���� -������ ���� ���� 4�������"��� ���� ��"��� 	����������� �����
��
��� ���>���6�

���-�������

����A�-�����
���-������2���"7+�
�����3����
�>��������A������"��������%������"�������������-����

��
�����������6��������* ��22�����7����"��������������A�-�����
����>��0
������
�����)����������%�������-������

��������
����
�����������������3���7
����������6�A�-�����
����>��������5��"D
���-����-������
�"7+�/�#�9(�����

�>����
���������������
�*���-6�C���������
��
��������>��������
�������>������������������2����������1���������
�

���������������
������0
�
�2���
���6��

���������������

5
�� ���� ���* ��22�� ��-
������ ��
���� �������� -������ ��� ����������
��
����� �������� ���� 	
"� 3�
����2�����

��
��

��6� ���� ����%� ���� 5������%� ���� ���
���� 
���� ���� 3��������
� 	
�� ��
����� ���������-������ ���
�
���������

�������6��

���%�������$����0�����*����

���� ���� D����������������  �������������� ���� ���* ��22�� �
-��� ���� ����7��������� �
�����
�������������� ���

�����������%�����N��������������������#��-����������������� �����	
��3���������
���B����
��	��2��������
����>��

�����""������������"��6�

���
����� 
������������ 5��2��������
��� ��������� )����������� ���� D���������������%� ���� �����D�������� ���� ����

�������������� �
�����
�������������� �"� �>���
��
������ ��-6� ��"� B����
��������������2����� ����� ���"���
��

�������
��
6�����������	
�����������������������K��������������"��������
��
������"�+
�������������
������7�
�
6�/��

$�����������"�����������������
��
�����)����������%�-�������������������#;���"�����)����������	
��
�
�������������6�

����G����7�"�
����>���������
�-������>��)���������������D�������������������������D���������
�����
��������������

��"������6��

������-�����
�����1>���������
����>��B����
��������2����
��7��������5��2��������
����
-����>���������
��
�*�����

G����7�"�
���	��2��������
������
�
��
�"7+�/�#�'<��������"���-�������������-���	����������?2�
K������������������

"���
�@!6�������-����������	
�����������������������
������5���
�
��
��������
�������2����������������	���������

)����������� 	�������6� �>����
� ��� ��-��������  ����������
����
��� -������ ���>��������
�6� ���� 1>���������
�����7
��

-������	
������"����������"�K�-����
�������������������
����0
�"�������	����������
�"����"��������� ����������

��"������6��

N����-�����
��� ����N���
�������-������ 
�"7+� /�#� '<� ���� 1>���������
��� �>�� B����
���� ���� 2����
��7��������

5��2��������
��� �
-��� �>�� �������
��
�	��2��������
��� �"� �
����
��� 3�
������ ��� ���� �
�����*

 ���"���
������������
� �������%� ���� 1>���������
��� �>�� G����7�"�
���	��2��������
��� ���
�
�-�����"� ��� ����

B���
������-�����
��6��

������
�
�����������B�7����������������	��������������
�����
�����������������
�����
������������5��2��������
��%�

�"�����������������������������������������������)����������	
��
�
���)5�!����$�����������
-���������
�
�����������

5
��
�
�2�7����������E7������������������	�����������������������
�����
�������������6�0>��������
�
�����������B�7���

-���������������7
���������B���
����������-�����
����������%��>���������������������-�����6�

�������������������E������
���������������"����
�"7+�/�#�'<���������N
���,��
-���N
���9(������������6�

�E)-%����������

�������1>���������
���-������ K�-����� ���CD���������
�-������5��2��������
���
�������%�-
������������"D
������

#��7����
��������
������
�������-���%���������3��>����
����
������������6�E��
������
��1>���������
���-������"�����"�

���-������
������%�-��������A����������-�������������6�

29



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

9'����

���0��!��)*-������

0����������� 5����������������� -������ ���� ���� A�
��
���-�����
�"��� ��"� 0���� 5����� �������6� ���� 0
�
���-�����
�

���
�
������
��
�����������������������
��
�������������-�����
�����3������	��������"���
��6�

�>������� 
���� ����������� 3�
����2������������ ��� �
�������������"��� "��� ��������
��������%� ���� 	
�� ����

���������
����� 
���� ��������������� 3�������� 
�������� -�����%� �������� �>�� ���� ���* ��22�� ������������

5����������������� ���6� ������ -������ 
�"7+� /�#� &9� ����"���
� ��"� �������
������ A���-���� ���� 1>�����������
���

2����	������������-��������0
�
��
�"7+�/�#�&<��
�
���-�����6�#
������������������
����
�������������������3��������


�
��-7���
� -��������������� 3�
���>"��� ������� �������� ����%� ���
�
�� ���� �
��
��������
� ���� ������ ���� ����7�������


�����������������6�����	
������=2��
���"����������������
�������������������3��������-��������	��7�������������

���������
�������������������3�����������
�-�����6���������"���
��3�������
�����5��������������������>�������%�

���������������������������������
�
�� 
�
������%� �������������
�����"��� ���������������3�������� ��������������

3�
����2������������* ��22�6�

=���"$��"��B��$�3��%���������

A��� ����������
� 	
��-���������������� 1�������-������ ����	���	�� 0�����������"����� 
�������6� ��� ���� ���������� �>��

C��
�����
�����
����������>����-�����%�-������������/�����"�����
�"7+�/�#�&<�����?���C�������-������
�������@�

���������������������
�
�-�����"�"�����"�0����5������������6��

	���)*��������!���(��-��#�$���6�*�����

����0��"�-7����
����������"
���7���5��"D
���-���������#��������-��������"���	����"��������������#������
���

�������������
������7����
��"
��������%�������"
���7���B
�����-���������3��������
���������"
��������6�����

����0��"�-7����
���-�����
���������������A�*����������������
���-���������
�
�-�����"�	
�
��
""��6�

����$�%��$��%�������

3���7
�� ���� E�������
��� ���� E������
���-������ ����������%�-���� �����-������������ 1������� ���� O������� ���� ��"�


����������� �
��������
�������������������E������
����������7�����>���
�
��
�������6�

4"�2���
���
�����������0
��������������������
������������������B���
�"���������4�������"����-�������
����%�

-���� 
�"7+� /�#� ''� ���� 0����
��
������7
��� ���� ������ ������ 	���7��������� 3�"������
� 	
�� 0����
�������
�
���%�

 ���"��
��������� ���"����D��������� �-��������������
��������"�E������
��
�����������?2�������
��
���
"2����
��

"���
�@!�	
�
��
""��6�

��	�����������7
���
-���A�������7
��-������"�������3��������
�����1��������2����������A�����
��������6�A�������7
��

����A������-�����
���-���������������3������	����"���
����������6�

)�������7
��-������2���
���
����������.���������""��
�������
���������
������5�����
����������6��

��������

�����>������ ����7���K�������
�-�������3����
���������-�����"�����������>���������������� ��������������������"�

������2�������
��� 3���
""��� ���� ��"� �"� K�-����
��� E���� ����-��������� #���������� ����������� 3����
�������

�?����7�������� #������@!� ���� ���� 5��7������
� ���� #�������������6� A�"� &'6'969('I� �������� "��� D����������������

�
�������������"��� ����� ������������ 4�������"���
��22�� �#�� 8� <� �#� %� ������ ���� ���
����� ���� 
������������

5
����������� ������������ 5�������� ����  �-����� ���"�  ��22����7
��� ����� � !� ���
��������� -������ �D����6�

 �����7����������
�
������#������"��
�������������������
�"���
��6�

���� 3�"������
� ���� ��������� #������� ���
�
�� ����� ���� ?�������*#����*E�������;*)���
��@� �>�� ����� ��"2
�7����

4�������������-������������������7���������������2
������"�/01#*�
�������������������������������������������

 �������������� ������������ #�����-�����6� �������� -���� ���� -�������������� ��� �������������� #�����	
������ ����

������������5������	
���7
����������3�"������
�������

����
���������������������	������������������������
����

��-������� ������������  �-����%� "��� ������ ���� #�����	
������ 	������������ ���%� ��������6� ������"��� 	
�� �������

30



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

99����

�"����������#�������������������4���������������7
�����������������������������������0��"��-����������������"�

����"���
����������������5��"D
���-������
����������#�����%��
����������""���5
����������
���
�
���������6��

�������������#��������2�>���������#��������-�������"� ����7���K����9('I��
�
�����#������7������
������
���
�H�

E���� #���������� �� E���� #����������

$���������� 9�P� ��  �
+����������� 9(P�

������������ 9�P� �� N����������� 9(P�

0���������� &,P� �� 4�
���� <P�

/������� 9�%�P� �� 4������� '�P�

#2������ 9�P� �� ����������� '<P�

�7��"���� 99P� �� B
���� '<P�

#��-����� 99P� �� O����� 9�P�

N
�-�
��� 9,P� �� 1�������� 9(P�

0�������� 9(P� �� ���
���� �&,P�

#��-���� 9'P� � � �

/"� ����7���K����9('��-�������
�
�����#������7������
������
���
�H�

E���� #���������� �� E���� #����������

$���������� 9�P� ��  �
+����������� 9(P�

������������ 9�P� �� 4�
���� '(P�

0���������� &,P� �� 4������� '�P�

/������� 9�P�*�&'P� �� ����������� '<P�

#2������ &(P� �� B
���� '<P�

�7��"���� 99P� �� O����� 9�P�

#��-����� 99P� �� 1�������� 9(P�

N
�-�
��� 9�P� �� ���
���� &,P�

#��-���� 9'P� �� �� ��

����0��%�F���-����

����3�
������K��������-������"������%�����"����������������������
��������)�������������"�����������������
�����*

��
����������������
�-����������������������
�
����������������	�������-���6�

�)*��3��������!�����%%��%$�%E0������

/"��
���������������">������������"�
�-������ ����3�"�����������������
�������#��7����
���	
�
��
""���

���������"���
���
�����-�����%�-�����������������������5��"D
���-���������5����������������%�������
����	
��

�
����
���5��2��������
����"�����������������
������������-����	
��3���7
����������-�����
���-7������������*

������2���
���������������6��������������7�������������������������7
���D�����	
������#��7����
�����-������%�����

 �������������?���������0����5��-@�-������������5��-�����
�	
��#��7����
��������
�����7����
�-����6���

#��7����
���������
��������
����������"���-��������������>���2�>��6�.�����������
��������������
���
��
�*

���

�����#��7����
���-�������������B���
��%������������#��7����
���>������������-�����%������������������
�������

���>����
���B���
�����������6��

/�����
�������D�����#��7����
������������������������3�"������
�����N�����
�-����������/"2���"���*�������������

N
���<!���������E��������#��������2�>������N
���������'�!����
�����	
����-������
���	
����-�����������>����
���

3�
��������%���"���������
�������������� �
-���1�������������6�����	
�
��
""�����#��7����
���-������������

����B�7"���������4�������"����
���>����
�
���
����%�����������3�������
�-�����������������>��������
�������	��*

����������4�����������������������
�"�������������6�����	����������#�������-�������>�������������
���������������*

�������5������	
���7
�������"�)�+���������%������"����-�����������������%�����������>�����	�������������3���
""���

	���>
���������-�����������N
���'�!6���������3�"������
�����CD�����������	������������������#��������2�>����-��������

0�����2�����
�����K�-����
����
�������������"����#�����2�����
��������"�&�������G����!�����	����������������6�������

���������-�����������3�"�����������������
�����)���
�"��������>
�����������-��������3������������2��������������

CD����������	�������������3���
""��%��
-����������>����
���#�����2�����
�������
�������
��������6�

� �

31



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

9&����

3��-������
��
�����-������ ����2�������� ���� ���
���������� �����������
�*� ���� ��-�����
�"���
��� ����	����6� ����

����"���
������	�����
������
��������������������3�����7����
�����)���
�"����%�������������������������-���������*

������1��������������������
�-�����������������N
���<!6��

��������5
�������-�����
������3�����7����
�������)���
�"�����>��������B����
��������
%�)�������-������
��������������

*�7��
��������
��������%��"�����CD��������������7������������
����������N
���'&!6��

��������0
������
�������������"���>����������������-�������������������
�-����
��������N
���',!6��������* ��22��

���>��������
�� C��-����� ��������"�������
��� 	
�� 0
������
��� ���� E�������
��� ���� E������
��� �
-
��� ���� ����

3�������������������5��"D
���-�������������������B
���
��
�����6���������������
�����������"�������
���������

����B
���
��
������ ���
�
������������ 	
��.����7���
������������������������0
������
����
-�������"�E7���������
%�

-������������������F�������1����
�
������������
���
��-����6��

��������B=O�0
������
��������
�"7+�/�#�''�������-�������� ���"��
�����K��B�
K����������7����6�������-������	
��

���� K�-����
���B�
K�����������"�����"�)���
�"�������������>��������
��
������
����	��������
���
����6���������

3�����7����
����������������������1��������
��
����������B�
K�������������0
�
������#���������B=O�0
������
��%���*

������
�-���������>�������
����������������
�������B=O�5������������������������N
���'�!6�

����3��������
�	
��A���5��7�+����
�
����������5��"D
���-�������������N
���'�!����
�����������3�����7����
%�
��

����5
����������
����>�����������-���������������������
���5��"D
���-���������>��������6��

�����������
����������3��������
������
���������������������0�����
��
�	
���>����
���3��-������
����"�A���""��*

���
�"�����"��������	
��1>���������
��6�#
�-������������
�������>��������-�����
�����������������#
������2����*

	��2��������
��%������"��� �>����������
�����%� B����
���������������%� E�������-�����
����� �>����
�� ������*� ����

B����
�����D���
���	��-�������������N
���9(!6�����#��7����
�������������
����������������������
�"7+�/�#�'<�����

 ������
��	
��1�������%������"�����������������
��>������������
�%�����	������������4�������"�������������C�
��Q��*

���;�O
�2
������
���!��"�)�������������-�����6�����0�����
��
����
�
��������7�
�
���������07���
���������5��2��������
�

����������������������������������������E���������!�2�
��7����
����������341�����OC0!6��>����
�� ������*�����B����*


�����D���
���-����������������	
��3�������
�-��������������5��
��
����������������>��������
��
�	
��#��7����*


�������������������>����
���/������
���������
-�������N���
�
�����-������
���"������6���
"���������������
�����������

�����������
�"���
>���
���������%�������
�
����������������"����2����������)
��������
�6�

���� �>��
��������� �����
� ����  �-7���������
��>���������
��� ���� ���� ���-���� ���� ���� ������ 	
�� 3�������
�-������

�����
��>����������"D
�������#��7����
���������
������������N
���9'!6�

�������� ���
������ >����
""���� C�����
��� ����  ��������� �
-��� ��������� 1������������
�������

3�"�����������������
��� ���� #��7����
��� ��� C�������� ���� ���� CD��� ���� 3��������-������������������ "D
�������

5��2��������
����������N
����%�N
���9'%�N
���9&!6��

3�"���������>���
�������������+����"�������������������
�	
��0�����������"�������������N
���9I!����6��������*

 ��22�� ��
�� ���� ��������������
� "��� ��"� ����"���
��� ������� ����� ���� 
���������� ����� ������ ��� 	��
�����������

0�����������"�������
-����������"�����������
���������
�������4�������"���2�����
6��

�������� >��� ���� 5
������� ��� C�������� ���� ���� �
��
��������
������� 3�"�����������������
��� ���6� ����� ���������

������
���������������""��
%�
������������������
�	
����
��
��������������������������>����
�����"��
��
�����*

���
������!��
-���
��"�+
���������3�������������������������
��
�	
����
���������N
���''!6��

/"�1��"����������9('����-
�������������11/31* ��22�������#��7����
����"�A���""�����
�"���������-�����
�

��������-
�������O���*���-6� ������B��*=2��
��>����-����������������������������������C
����
� "�C��
�-����
�

�������N
���4�������"�����
7�
��9('�!6� /"��
������������������������ �-����� �"�A���""�����
�"����������

=2��
�� ������5��������������� 
�"6� /�#� &969&���
������%� ������� 0����5���������=2��
�� ��"�����������������
�������

��"���������-��������������>����
���������������������
�*�������-�����
�"���
����B�����5����������������!6��

���� �
������ ���� )���*�E�����
	����7
�� �>�� /""
������%� ��������*� ����  ����7�������������
� ���� 0������
��

��
�����
����6� ������ -����� ������� ������ ����;��� ���� 5�����
������
��
��� ����
�������%� ����� ���� 1������� ����

O������%�����"�����"�3�
����"�	�������������%��"����������������������������
������>������
���-�����6�������

5����7
��-��������"���������=2������
*E�����
	����7
������������6��

32



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

9,����

�����������!���0��3������!���>��� �����
B$����$������

3����1�����	
��1������
���
��
�"���
����������
����������
�������	�����
�������3�"������
������������
������

A���-������>������������������������������������5��"D
���-���������5����������������6������������
�����A���-��������

����B����%�����"����������"�
�
�������� ����7���	
�������-�������)�����������"�����"���-�����
��������
����"�

5�������������5��"D
���-��������������->����
������������.������
��
�������#�����������������7���6�����0����5�����

-���� ��"����� ���� ������ ���� �"� ����������������
� ���� 5���>
��
� ���������� )�������
�"���
���� ��
�������6�

��
��������	������������3�����������
�����D����������"�	
����
�������
�����������������
��>������������	
������

�27��������������������������-������6��������������.���-�����
�������-������������0����5�������
������E�	���'�����

&!����
�
������������ �
�2�0����������"%�����3�
��������-���������������������0�����	
����������������6�1�
��"7+�
�

-����������/�2��*B���"����%�-������������������
�����������)������������������%��������
����7���6�

���� ���� 3�"������
� ���� �������
������ A���-����� -������ �"� �
�����%� -���� "D
����%� ��
���������� B���"�����

	��-�����6� ���� �
������ 	��-������ �
�
����� C���������� ���� �����""��
� ���� ��"� ���-���� 	
�� 0���� 5������ K��

��-�����
�	��������H�

E�	���'H�N
������������
�2�����!�B��������������	���)7�������>��
���������
��5��"D
���-�����
����5�����������������

E�	���9H�5��������%������������7"�������/�2��*B���"����%����������-����������������������������0����5��������-�����%�

���-������������
���������������
��������������

E�	���&H�5��������%�����/�2��*B���"�����	��-�����%����������-����������������������������0����5��������-����������

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

�����������-�����������E�	��������0����5�����C����������-�������"�3����K�����B���
������
�-�����%����-�����������

M������
�	
�
��
""���-����6��

��������/��
�"���
����>����������������3�"������
������������
������A���-�����
���
������������"�����������N
���

'(������0�������	������
��
���������/""
������!%�N
���''��0�������	������
���!��
-���N
���9I��0�����������"����!����

������6��

�������0���)*���%�$������

����
2�����	��#�
"�������������������
����
�
���������
�
������5�����-
������������%�-
������"����������)���
�*

"������
�"���
���;���"�����2�������������
�
�������������������
���
��-�����H��

• ���������� ��"��;�

• 0��������������F���4��

• #�������	���

• /���;���#2����

• #-������������=������

�

����#2�����3��"�������
�����7��������
��
��������
�������
�����������������#�
"����6�������������)���
�"�����*

�
�"���
���;���"��������� ��������������������%�-������ �>������ 3��������
������
����������������������
��

���

-�����6�����B
����
����3�
�������������
���������4�������"��%�0���������7
�%�0��������-�����
�������3����
�����*

����-������������������""����#�
"��������
�
�����%����������.���-�����
����� ��22�����������
�
�6��

4"�7����"����F��������������-����������2����������"�#��������	������������ ��������������
�
�����6�)��������"�

�F��������������-����"��������'(P����� ���"��"��������������6��

/"�#�
"�������������� ��"��;�-���������9('I����
���"��99�%'�)�
6�L��"
������%���������������������������
�	
��

<%'P%� ���� 	
�� ����"� ���� 
�����
���� 4"�7���� �"� B���"�
����7��� �
-��� ���� ���� �������"� ���� C��������*

�����-���������
�������������������������������$�������������>�����>��������6�����#�
"����0��������������F���4��

�
���������4"����2�������CD���	
��&%,�)�
6�L��T9%IP!���-�����������%�-����������2��7���������������
�����4"�7����

�"�B�
K���
����7����T9�%&P!����������D���������
�����
���������������>�����>��������6�N�
���	�-������������3�������

�����7����
�����7������
���341� �B���������4"����-������"���������"�#�
"�������6�����#�
"����#�������	���

	������������������4"����������
��"�B���"�*��
-����"�#��	���
����7��6�/��
���"������#�������	���I�%9�)�
6�L���"�

33



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

9�����

 ��22���"��������
����
��6�/"�5
�K����-���������<%��)�
6�L6�����#�
"����/���;���#2����-�����������4"����������
�

	
��'�%9P����%����
���"��-������&�%9�)�
6�L��"
������6�3�������������-�����������������������4"�7������������/�������

�"�C�����������������%���������#2������-������"�B���"�
����7��6�����4"�7�����"�#�
"����#-������������=������

2�
����������	
������"�	
�������"�=��
����9('������������������J������
�����1�����������������
���',I%��)�
6�L��5GH�

'(,%��)�
6�L!6���������������������������
�	
��,(%(P%�-�������	
������"�����������9('I�
���K7���
��3����������
�����

������11/31* ��22�������
�����6�/"� �
���������"�5
�K����-���������������4"�������
������341�OC0�9('I���
���	�

��������#�
"����"�7�������6��

����5���������
��-���������������������#�
"���������
�
��
�����7����������������>�������������6��
�����2�
������

����*���	�����-���������������#�
"������	���������6������������"
�������������������������
��;���"������#��*

	����� �>�� �����-�����%� B���"�*� ���� B�
����-�����%� C�����
�-�����%� ������*%� �>��*� ���� ���"�����
��-������ �
-���

#��-�""���-�����6�)��������-��������������?����)�
�����"�)����������@!��>���������*���������������������
%�0��*

���������������
2��"�����
��>��������"��������%����������������>������D���%���"2�
���������5�����

��7��%�4����*

�����*B��������������%� �����-������2������� �
-��� 4"����
�"
��*� ���� 45* ��7���� ������� ���� ���� 2��	����� ����


�-����������3������������
	���	�������
"2������

��������?B
����
��4��@�B�
�������>��������������J�����7�6�

�� ��

����������

 ��"��;��

0����������*

����F���4������

#�������	���� /���;���

#2����

#-������������

=�������

3��"�����*�

��
���������

 ���"�*�

��""���

9('I� �L� �L� �L� �L� �L� �L� �L�

��+���"�7���� 99�6(<9%,� '&&6'&,%,� I�69(<%�� &�6'�9%'� ',I6�,�%<� � I'(6&��%&�

/�����"�7���� 9�69<<%(� �6(&I%&� '6I'�%�� 'I&%<� '&6�(I%�� *�(6I9,%&� (%(�

#�""�� 9�,6&<'%&� ','6'�(%�� II6�9�%9� &�6&&I%(� 'I(69��%,� *�(6I9,%&� I'(6&��%&�

�� �� � � � � � � �

#�
"�����
�������3�/�!� *''6I<(%I� I6I��%9� '(6�,�%�� 96&��%'� <69I<%'� � '�6,&�%,�

�� �� � � � � � � �

#�
"���	��"D
��� 9,�6(�,%'� I'69�9%I� &,6,9,%(� 9�6�<�%,� '&'6�',%'� *9I6,I�%�� ,�,6I(,%&�

#�
"������������ 'I96�'�%,� &�6&(I%&� '�6�&,%'� '�6&�'%(� I�6�&�%(� *9I6,I�%�� 9�(69(,%(�

�� �� � � � � � � �

����
����
7�
�� �6�('%�� 96&�&%�� &6�&I%9� &6&9�%�� �6<<<%I� � 9�6'9(%'�

�����������
��� *<6'I<%9� *969(<%&� *�,(%,� *'�'%,� *&6�'�%(� � *'I6''�%&�

����"�������
����*�

-�����
��� *,6<'�%�� (%(� (%(� (%(� *�I�%�� � *�6,�,%,�

��

��"�
������	��	

	�#	�$

�%�	
�&	��	� $�� � �  � �  � �  � �  � � � $�� � �

�� ��"�
�'����

��	
� $(�)*+�+�  � �  � �  � � $+!,�,� � $+��!(���

� �

34



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

9I����

�� ��

����������

 ��"��;��

0����������*

����F���4������

#�������	���� /���;���

#2����

#-������������

=�������

3��"�����*�

��
���������

 ���"�*�

��""���

9('�� �L� �L� �L� �L� �L� �L� �L�

��+���"�7���� 9(�6(<�%�� '9<6�9&%�� �<6�''%�� &&6',�%I� '(,6�9I%'� �� �&�6&(�%&�

/�����"�7���� 996��,%&� I6'�I%9� <&,%&� '(9%(� �6�'�%9� *&�6�I9%(� (%(�

#�""�� 9&(6��&%(� '&�6��<%�� I(6,,�%�� &&69,<%I� ''&6I,'%&� *&�6�I9%(� �&�6&(�%&�

�� �� �� �� �� �� �� �� ��

#�
"�����
�������3�/�!� '6'(<%<� 9��%9� <6&��%&� '6('�%'� �6�I�%�� �� '<6&,�%&�

�� �� �� �� �� �� �� �� ��

#�
"���	��"D
��� 9�96I�<%I� ��6<9I%9� 9�69��%I� 9'6,�,%&� '9�6&(�%9� *&969,I%(� ,�&6,'(%��

#�
"������������ '�(6I(�%�� &�6��,%�� '96II�%�� ',69<&%'� II6<�(%�� *&969,I%(� 9�(6',�%��

�� �� �� �� �� �� �� �� ��

����
����
7�
�� <6(��%'� 969,,%<� I��%�� I'(%I� '6���%(� �� ',6,,,%,�

�����������
��� *�6���%I� *96I�,%9� *I��%'� *'&'%9� *96<�9%�� �� *'�6&(�%<�

����"�������
����*�

-�����
��� *&6',(%<� *�6�I9%'� (%(� (%(� *�6&��%�� �� *',6&I'%I�

�� ��"�
�-���	
&	��	� (%(� $(�,�*�*� (%(� (%(� $(��),�!� �� $*� *,�+�

��

��"�
������	��	

	�#	�$

�%�	
�&	��	� (%(� $�� (���� (%(� (%(� �� �� $�� (����

�� ��"�
�'����

��	
� $���( �*� (%(� (%(� (%(� $�� , ��� �� $(����� �

��#��$&*�%)*����(#��$��#��

�����������������
�

��2������� /��
�"���
�� �����������4"�7�������� ���
������
���5��"D
���-����� �0��"��-����%�

�""����������5��"D
���-����%�#�������
����
-�������0�������	������
����
���������/""
������!����
������������/�*

��������������������6�����4"�7����-������������
�"7+�����
�

��2������������������
���������������
������%�����

���������
�����#�
"���	��"D
�������
�
����������������
�

��2��������E�
������5��"D
���-����6��

��+���"�7���� 9('I� 9('��

�� �� �� �L� �L�

�� /�����H�� �,6I9�%&� �&6&�<%&�

�� �������H�� �� ��

�� �� ������������ '&�6���%�� '996�'I%,�

�� �� 0����������� <�6I(9%�� <'6�9�%(�

�� �� #��-���� I�69��%�� I�6,&&%(�

�� �� #
����
�� 9�I6(��%'� 9('6�,(%��

�� �� �� ����/.8+/� ./.�/�8+/�

�

E��
������
��5��"D
���-�����*�����
�	��"D
��� &'6'969('I� &'6'969('��

�� �� �� �L� �L�

�� /�����H�� I'6&II%I� I,6�I�%'�

�� �������H�� � ��

�� �� ������������ &96�&,%I� &�6�I(%'�

�� �� #��-���� &96<�,%<� &&6�,�%,�

�� �� #
����
�� ,,6�<�%(� &'6(�9%,�

�� �� �� �8���./+�� ��9�7.7+��

35



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

9�����

����	
��	�����>	��,��>���2��6���2�	�=�2����	�
��;<�	���

��������������
������
�����* �-���*�����*5�������������
����
�
���������"� ���"��
����	��������6�

��
���G�	�%$�3���'%���

���� �
��
��������� �
������"����� ���� ���* ��22�� ���� 
�
��>���� ��"� 5
�K���� �"� ��%'�)�
6�L� ���� I'(%,�)�
6�L�


�����
��%� ����� ��������� ������ A�-����� 	
�� ',%(P6� �������
�� �"� ���� M������
��� ��� ���� �
��������������

�������
����������������������11/31* ��22�%�-�����������=��
����9('����������
������������

���-���!������
�

����4"����-������"��%'P6��

����4"�����"���B
���*
�*3���;*B�
�����������	
��&,'%,�)�
6�L��"�5
�K�����"�'(%IP�����&��%I�)�
6�L�
�����
��6��������

B�
������������ ������ ��"��� �>�� I'%<P� �5GH�I&%�P!� ���� ����  ��22���"������6� .���2�
2
���
����� #���
����
���

-��������������"��>������-�������#�7����
���������)�����-�����
���B
���*
�*4��* ����7����������6�)���'(�%I�)�
6�L�

-����� ���� 5
�K������"������
������ ���2��7������� ���
����� ���� ��J������
�� ���� ���� ��11/31* ��22�� �"�,I%�P�

>�����
����%�������������"� ���"��"����������
���������'�%�P��5GH�'&%�P!6�/"�#��	���*�����3���������
����7�����������

���* ��22��9('I�'9,%'�)�
6�L��"
�������������"�������5
�K�����''<%<�)�
6�L!��"�&%IP�>�����
����6����������������

�����������"���9(%&P��5GH�99%,P!������
������"������6��

��
���G��#�%�����0�����0��)*������������!�$-��"��������������%�������

�����
����
�����������������3���7
�������
��H�

�� 9('I� �� 9('��

�� �L� �� �L�

 �-���������5���7�����	
��#�������
��� <I%�� �� ��%&�

3��D�������5��"�����
�5��2������
�����E���������7
��� '6�((%,� �� '6&'9%��

3��D�������E�����������
��������
����
���A����>����� 96I9<%�� �� 96('&%��

3��D�������5����������
�������7��
��
��� '�I%&� �� '((%��

3��D�����������������	���������
�	
�������2
���
����� '6�'�%�� �� '6&,,%&�

3��D�����������5���������
�	
���������������
��� '6&((%<� �� '6I�&%(�

3��D���������
�������������0
������
���������������
��
��� �9%'� � (%(�

.���
��3��D��� �&I%,� �� �9(%��

�� :���:+�� �� 8����+��

/������B
����
��?3��D�������E�����������
��������
����
���A����>����@������A����>�����>��0
������
�����3��-������
�

���CD���	
���L�'6(,�%&��5GH��L�,,'%I!%�A����>�����>��)����������� ���CD���	
���L��,�%<��5GH��L�<9�%(!������
����
��

A����>�������CD���	
���L�&9%���5GH��L�(%(!����������6��

/������B
����
��?.���
��3��D��@������������������"�3��D���������"�5�������	
��1
���
��������������6��

��������	�������3�
���������
���	
���L�9��%���5GH��L�,�I%'!������������"�������������������/01#�����	�����
�2�������
��

3��-������
��
����6�

��
��/G�4$����$�$�( $�!�

�� 9('I� �� 9('��

�� �L� �� �L�

)����������-���� 9'96,<9%&� �� '�(6��&%&�

���-�����
����>�����

����E������
��� '<6,&�%�� �� 'I6(&(%��

�� �/��7/�+�� �� �7��7�9+��

�

� �

36



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

9�����

��
��9G�A��%#�$�$�( $�!�
�� 9('I� �� 9('��

�� �L� �� �L�

ED�������� ��7����� '�'69((%&� �� '&�6<I(%I�

���-�����
����>���������
��
�������B����
���� I69�I%(� �� �69�(%<�

���-�����
����>��
����������	
�
������������#
������
����� &96�9�%9� �� &(6I<&%9�

#
����
��#
�������-�����
��� �6'&'%<� �� &6<(<%��

�� �7.�/��+9� �� �88�:�9+.�

�������-�����>��������
�
�����������B���
���	
��
�
��������
��"� ����7���K����9('I��L�'6<�<%'��5GH��L�'6�,'%9!6�

����������������������)�������������������-�������������-����
�
�H�

�� 9('I� �� 9('��

��
��������� 96,�,� �� 96(�<�

��������� �''� �� II&�

E������
�� 9�� �� &'�

�� /��7�� �� ��8./�

�������������7���
����������������������������
���������������J�
�����>��������
�6�

��
��.G��0%)*���0��������!�6������!��������$�(����$�������������'���% �������!��$)*$��$����%# ���$�%�
B��$�3��"�%����#����*$���������#0������
�� 9('I� �� 9('��

�� �L� �� �L�

�����������
���	
��#�������
��������
����
����""�����������5��"D
���*

-������ 'I6''�%&� �� '�6&(�%<�

����"�������
����-�����
��� �6,�,%,� �� �',6&I'%I�

�� ������+8� �� �7��8�+.�

���� ����"�������
����-�����
��� ��� 9('I� ���������� �"� ������������� ����"�������
��� ���� #�������
���

��L��6&I,%,!6� /"� #�
"���� �������� ��"��;� -������ B�
�����
������
��� "��� ����"� ����-���� 	
�� �L� �<,%(� 	
���

-���
�"������6� 0>�� ����� -������� B�
�����
������
�� -����� ���
����� ���� ����������� )������
�� ���� ���� ��"���

	����������������������3����
���
�����������"�������
����CD���	
���L�&699'%(������
��>���6���������������������
�

���7���� ����� ���� �L�I6<'�%(� ���OO� 	
�� #������� &%(P� *� &%9P!6� /"� #�
"���� #-����������=������ -������

����"�������
��� �>�� ����� E��
��������� ��� CD��� 	
�� �L� �I�%�� �������6� ���� ����������� �����
� ����7
�� ��6� ��"�

��
��������
������/""
������
����������L�,6<'�%I6��

/"� 5
�K���� ���������� ���� ����"�������
��� /"2���"����� 	
�� 0��"��-������ ��� CD��� 	
�� �L�<6(<�%�� ����

����"�������
�������#�������
��������
����
����""�����������5��"D
���-���������CD���	
���L��69I&%96��

�

�

� �

37



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

9<����

��
���G��#�%�����0�����0��)*����( ��!�������
�� 9('I� �� 9('��

�� �L� �� �L�

��������-���� ,I6&'&%'� �� &(6�((%I�

�0A*�����1�����
���������6���-�����
� 'I6��,%9� �� 'I6((�%&�

0������������E�
��������
� ',6�'9%I� �� '&69<,%9�

0��"�2���
���� �6���%I� �� I69�9%��

)���*�����E�����
���-���� '96��&%,� �� '96I�9%��

�������
��
����� �6��(%&� �� ,6(99%,�

�>�
�
����%�B
������������
�� ,6&�9%I� �� ,6',&%<�

B�
	���
���� �69<�%�� �� I6�&�%��

���-�����>��0
������
�����3��-������
������
������>��A������������
� ,6',�%(� �� 96&(&%(�

5����������
��� 96�'�%<� �� 96(((%,�

/������������
� �6�,(%�� �� I6�'I%(�

3���
��������������
���� 96<&'%<� �� 96�<I%9�

0
������
��������� &6�9�%�� �� '6,��%&�

#
����
��#����������� ��>����� &69&,%I� �� &6I,�%&�

1����
��
����-���� '6��I%�� �� '6��(%<�

����
��>����������
����
���
������������
���	
���������� I9<%�� �� �<&%��

���������������� &99%&� �� &,<%<�

#
����
�� I6�'&%&� �� �6'�'%'�

�� �.��97�+�� �� ������9+��

/"�  ����7���K���� 9('I� -������ �>�� ���������� E������
��� ���� �
��������������2�>����� 3����� U� R
��
�

�����������2�>���
�
������������"6�6C6%�$���������� �L�&,<%�� �5GH� �L�9'�%,!� ���
�-�����6� ��	
�� ��������� �L�',9%<�

�5GH��L�'&<%�!��������������2�>���
������L�9(I%<��5GH��L���%I!��
����
���������������
��6�

�����
����
������-�����
�������������:������
�-����"�5
�K����:��"�����������������-�����
����>��#��������7����

����E������
����6�

��
��8G�B��$�3����0��%�
�� 9('I� �� 9('��

�� �L� �� �L�

�� �� �� ��

����0��%�
2�����%��1�H�� �����$�%�$%%#3���������
	������*���� ���+�� �� .7+9�

�� � �� ��

 �-���������>����
���	
���������
��
���� '6(��%�� �� �I&%'�

3���7
������������������2�2������ �%�� �� 9,%9�

#
����
��A����������7��������3���7
��� &&�%,� �� &''%'�

#
����
��0���������7
�� 969�&%(� �� &�'%��

B��$�3�������� /�8��+.� �� ��.8�+��

�� � �� ��

���-�����
��������������
��
��� ',%I� �� (%(�

����"�������
����-�����
���	
��0�������	������
���� (%(� � (%<�

A������-�����>��#
������2�����
�"6�/�#�'<� �I(%&� �� ��,%I�

A����������7�����������-�����
��� '6&<�%I� � '6�(�%,�

#
����
��0��������-�����
��� '��%�� � '6�<&%��

B��$�3$�( ��!������ ��/�7+�� �� 9�/.�+��

���� 3�
������ ���� ���
��������� 4�������"��� ����7��� ���� �������
�� B���
�����
������ ���� 3J���;� �������������

4�������"��6� ���� ���� ���������� �������
��� B���
�����
��������� �������� ��� ����� ����  7���� �"� 3�
�������� ����

�
�����>�������� ����7������������6�

���� 0���������7
�� ����������� ���� ���� ���� 5������
��
� 	
�� 0�����"������� ���� ���� /�	������
�� ��� 0�����	��"D
���

������������� A�����%� ��	�������� ���� 7�������� 3���7
�6� ���� 5��7������
� �"� 5��
������ ��"� 5
�K���� ��
���� ����� ����

�D������ ��	�������������
��� 	
�� �������
��
���������"��%� 3���7
��� ���� ���� ����D���
� 	
�� 1>���������
��� �>��

N���������
�������4�������"�����
7�
����
-���3���7
�������������-�����
�	
��0�����	����������������6��

38



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

&(����

/������0���������7
���������"���������������L�'6(�&%9��5GH��L�<�,%�!��>��������-�����
�����

����?����5��7�+����
�

	���>
���@%��L�&(I%<��>��������-�����
�����

����?���C�������-������
�������@%��
-����L��,�%'��5GH��L�9(,%'!��>��

������-�����
�����

����?������������0
������
��@����������6�0>��������-�����
�����

����?5��������������������

�
��
��>����������������
�
����@�������L����%&��5GH�(%(!����������6�

���� 0��������-�����
��� �"������� ���� �>�� ���� ���
��
""����� 0��"������������
��� ��
���������� A������ ����

7��������� ���-�����
��� �
-��� A������ �>�� #
������2�����>���������
��6� ���� ���-�����
��� ���� �������
��
���

����������5������������4�������"�����
7�
����
-�������������
����
2�����	��� ����7����������������6������������

�������� ������������� �
-��� �>����
� ��-�������� 5��2��������
��� �>�� ���� ���* ��22�6� ���� �
����
���

0��������-�����
��� ���������� ���-�����
��� ���� ���� ��-�����
� 	
�� 0�����	����������������� ���� ����	���� �>��

���
������
��5��"D
���-������
-������-�����
����>�����
���������C�����
��6�

/�� ���� 0��������-�����
��� ����� �L�'6&I�%�� �5GH��L�96�99%&!� �>�� ���� ��-�����
�����

���� ?5����������������� ���

�
��
��>������ ����������
��
����@� ���������6� /�� ���� 0��������-�����
��� ����� ������ ���-�����
��� �>�� ����

��-�����
�����

����?����5��7�+����
�	���>
���@������������5GH��L�(%<!%������
���������������-�����
����>������

��-�����
�����

����?���C�������-������
�������@������������5GH�&(I%<!6��

��
��:G���������"#�����-#�������!�����$��

�����������	��#�����������>������ ����7���K����9('I�����7
���(%'P������>������ ����7���K����9('��,I%,P6��

����-�����������������������������3����
���������-�����������������-����
�
������""��H�

�� 9('I� �� 9('��

�� �L� �� �L�

����7��������3����
�������H�� �� �� ��

�������7���������#��������-���� �6<�<%'� �� <6,(�%(�

���#��������-����5
�K����� *',%I� �� *'&(%(�

E�������3����
�������H�� � �� ��

���5��7������
�����#�������
������
��� &6�9�%9� �� *'6��9%(�

�� 7�98�+8� �� 8�8��+��

3����
������������-7���������� ����7���K�������"��
����
���3�
����������������B
����
���H�

�� 9('I� �� 9('��

�� �L� �� �L�

���%#�%����������0��%���($%%����$����������$�%%������G� �� �� ��

����N����-�����
�����N���
�������
�"7+�/�#�'<� *'II%I� �� *,,&%9�

E��������3����
��>��#�������������
����������� *'6(�'%�� �� (%(�

������-�����
�����5��7�+����
�	���>
�����������������5��"D
���-�����


�"7+�/�#�&<� *9(%9� �� �9%<�

���%#�%����������0��%���($%%����$�%�)*��)*������$�%%������G� �� �� ��

����7������������-�����>��#�������������
����������� '6(�'%�� �� (%(�

�� 2�:�+8� �� 2/7�+��

� �

39



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

&'����

3����.���������
�����3����
��������������
���������-�����
�����D����������������#������������	
��9�P��5GH�9�P!�

���������������	���#��������������B���
���������������-����
�
�����H�

�� 9('I� �� 9('��

�� �L� �� �L�

����0��%�"#���������� �:�7��+8� �� ������+��

�� � �� ��

3����
����������-������"�#����������	
��9�P��5GH�9�P!� ,6�&(%,� �� ,6'��%&�

��-�������������7��������#������7���� *9�,%�� �� *,<<%9�

#���������������������
��
�����7
�� *9I,%I� �� *9&(%&�

���-�����
����
������#���������7������
��� *'�%<� �� *''%'�

3����������������������5������	
���7
�� '6'I9%9� �� �9�%,�

N�����
�������
�����������������5������	
���7
�� *I�%'� �� *I&%(�

������������
��
�	
������	�������5������	
���7
��� &6�II%�� �� ��%(�

#��������>��5
�K����%�)�������������� *&�9%&� �� ��%9�

����"�������
�0��"��-���� (%(� �� &6('(%,�

B��"������������������� ��<%�� �� ,,(%&�

�((�-��"%�����0��$%����� 7�98�+8� �� 8�8��+��

�� � �� ��

�((�-��"%�����%$�3� .�+�I� �� 9�+9I�

�� �� �� ��

����B
����
��2��"�����������������������������"������������������������
��7��
�����-�����
��6�

40



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

&9����

����	
��	�����>	��,��>���2@����>�

��
��7G����$�������������'���% �������!��$)*$��$����

�����������������3��-������
������"�����
���2��
��%�����"���������������������
����������������%����
�������6�����3��*

����������5��7������
��������
��
��������
����������
-���������
7�
�������A�
7�
���
2�����	��� ����7������������

�������������
��
��������#2��������
�-�����6������7����
�7������
����������������7
�����
�-�����%������������������

��������
����������������������������������������4"�������
�����5��"D
���-�����"��������7����
�����������G��*

�����
��������G������������
����6�

����"�������
�����������0��"��-�����

0��"��-�����-������K�����O 4����
�
�����%�������-�����
�
�"7+�	
������#;���
����������"�4�������"�����*

��""����������2�
���������-����������-����������������
����3���������������%��������� ����7���*�����0��"��-�����

�>����������)���
�"����-�����>���-�����-�����6�

��������.���2�>���
��������������
�����-������������������������
�����O 4���-6�3�����
����������������������������

���������
�������N�����
�-�����������5��-�����
�	
��O�����
-*B�

�
������"������6��

����O�����
-*B�

�
�����������������	
"�)���
�"�����>��������A������"�	
�������G�����������������0�����2�7���%�

-������������-�����������>����
���O�����
-����������������F�������Q���������������6�����3��������
�����0�����2�7���

-�������������>��������
��
�����#
��*/��*��-������
�������5��
��
������������
��>���6�������-�����������������*

��������������������"�������������G����%�������
�������4"����	
��"�������B����7������
���1>��������
��
""��6�

 �2������/�	������
���%�2�
�����
���2�����������
����������
����
�� �"����
�����-������������������������������


�-�������"���������

��6�1�
����
�������3��-������
�������+�������������K�������O 4����6������������"�B�����
�*

�������"� ������������ O�����
-��-������ ������ 5��-�����
� ���� ��-�������� ������������������� ���
������
��� ����*

����-������"�� ������ ���>��������
��
� ���� �7����
������
�� ��� CD��� 	
�� '%(P� �5GH� '%(P� *� 9%�P!� �>�� ���� O 4�

�F���2
�����6�

���� -������������ 0��"��-����� ����  ����7���K������ ���������� ���� ���� �J��� ��� ���� #��-���� "��� �L�'(6<(,%&�

�5GH��L�'(6<(,%&!���������O 4�B���"���BUE#!�"����L�I6�&�%,��5GH��L�I6�&�%,!6�������������
��7����	
��#��������>������

O�����
-*B�

�
���������
��� �>�����������J����%I9P� �5GH��%�,P!%�O 4�B���"�� �BUE#!��%(P� �5GH��%<&P!6� 0>������

�-�
��1���������7
��������������
������K��O 4�,%I9P��5GH�I%�,P!���I%(P��5GH��%<&P!6�������������
������	
��#�������

-��������������	
������������)�����������>��	��
����������4�������"����"��������/���������-��
���"������6��

���� ���� ��
������ 
���
���� �����"��� ��������� #��7����
���������������� ������������� 3�
������ ���� O�����
-�

B�

�
���� ������
������ ������ ���-�����
��� 	
�� 5��7������
��� -��� ��-�� ����  �
-��� 1���%� 3��-������
� 	
��

 �-���"��
��%� �
����
� O�2����*5��7������
��%� /�	������
��2�7���� ���� ��"� ��������
�����6� )D
������

���-�����
��� ���� 
��������� M������
��� ��� ���� -������������ �����"��� -������ ������ #�����
� ���� 3�/��� ����


����������
��� �
������� ������ �������� B���"����� �>�� ���� G����� 9('�*9('<� �"�'(�P� >���2�>��� ���� ���
��%� ����� ����

����-������
����""���
�����������������������-�����
��������
�
��������6����������
�����������"����
�����%������

����������5�����
����
�����3�/���������#������
�������
������"D
�������M������
����-���M������
�������3�������*�

����5�������2������%��
�������7����
��%�V!�	
��B���"������2����������
�������-�����6��

3����-�������#������	��7������;���"���3��D���
�������������
���������"��(������2������->�������������������������

-��������/"2���"����������	
��0��"��-���������-��������-6��������������-�����
������6�

0>��3��7������
����������	
�
��
""���������"�������
���	��-������-�������N
����6��

�

3��-������
��
������

3��-������
��
�����-������ ���
-��������	����%� ���������
�-����
���5
����������
���
�"7+� /�#�&��
�
����� ����%�

������
������ ���� ����������� N����������� ���� 
�
����� ���������� ���6� ���� ���-�����
��� �>�� 0
������
� ����

3��-������
� �����
��� �L�'&6&(�%�� �5GH� �L�'(6�I�%I!6� A���"� -������ 3��-������
��
����� ��� CD��� 	
�� �L�9��%��

�5GH��L�,�,%9!�����	����6�

�

41



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

&&����

#
����
����
������

/������������2
����
��? ������>�������� ��7���@������ ����-�����	
���L�9�6,I�%'��5GH��L�9&6,�,%�!����������6�

3������������;2
������������#���������������CD���	
���L�''6',�%���5GH��L�'�6�,,%(!6������������
���

��>��-�����������

/�	������
��	
������� �����
� ��"� &'6'969('I� �L�&6�'9%&� �5GH� �L�I6,��%(!6� /"� #�������
�	��"D
��� -������ ������

�5GH��L� �(%�!� D������������ A����>���� �>�� /�	������
���� ���� �>����
� ���� ����������
�*� ��-6� C���������
��
�����

���>��������
�6��

��
����G���%�B��$�3��"�%����#����*$���������#0������

���� ������������� 3��-������
� ���� �"� ����
���2��
��%� ����"� ������������ ������� �
����������������%� ���
�������6� ����

�������
�����A���-���� �E�	���&�0����5����!� ���
�������L�,<(%(� �5GH��L�<99%<!6�����3�"������
����
�
�������������������

)����-���������7����
� ������ �
������F������� /""
����������	����7���
��6� ���� 5
�K�������"������
� ���
�
��� ����

������������3����
�-���	���������%�����-�����"����������-��������1��������
���"������
�������
����A����������������

��-��������N�����
���������������2�����������
���"�������-����6��

��������5��"�����
� 	
������ 0�������	������
��
���������� /""
������� ������������)�������7
�� ���CD��� 	
���L�,�%(�

�5GH��L��&%'!6� /"�  ����7���K���� ����� :� �����
� -��� �"� 5
�K���� :� ������ -������������ ������� ��������������

���-�����
�����
�������6�3��-����������"�������
������CD���	
���L�'&(%���5GH��L���%�!��������6��

��
����G�B��$�3��"�%����#����

�� &'6'969('I� �� &'6'969('��

�� �L� �� �L�

�������
��
��� '6&9,%9� �� '6'I�%<�

����2�2����� 96&�(%,� �� 96,�<%(�

�� /�8�9+�� �� /����+7�

����O������N���
�����������#;���"��B��6�E��%�/����%����������������� �&<�P��7��%��3�
����2�����2���&'6&69('IH��/N1�

'9<6&��%(��5GH� �/N1� �,6(�I%&!!W� G�������
������ '6,69('�� :� &'6&69('IH� �/N1� ,�6'I�%�� �5GH� �/N1� I6<&�%&!� -���� ���

�
��
��>����������������
��
���������������%��������)����������
���>"����>������ ����7����>����
�	�����-
�����������

�����������* ��22���������������3����������
�2�
�����������O������N���
������������
�����6�������-����	
���������*

 ��22��:������
�-����"�5
�K����:������"�+
���������3�����������
�>��6��

��������2�2�����������������-����
�
������""��H��

�� &'6'969('I� �� &'6'969('��

�� �L� �� �L�

0
����������������D�����
�������������� '6,,9%<� �� '6�9'%��

#
����
������2�2������ <&�%�� �� <&�%��

�� ��/:�+9� �� ��9.7+��

#
-����)����-������>������0�������	������
������"�������-�������
�����%�-������-���������������7������
����"�

�
����
���3�
������	�������6���������"�������
������
�
����������
�
�-�����"��5��������
���������
�����* �-���*�

����*5�������������
6��

��
����G���������$��$%%#3��������	������*����

��������������3J���;�)���
���������

�����4�������"�������������������
��56'6����
�������6����� �������������������

�>���������* ��22��	
�������
�
����������������
6��

� �

42



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

&,����

������������������
���������4�������"������-��������������-����
�
�H��

�� 9('I� �� 9('��

�� �L� �� �L�

#������"�'6'6� 9I�%&� �� ,&%I�

.������
��
�����0�������	������
���� (%(� �� 9',%,�

�����������	�������� (%(� �� *,<%(�

�������
��B���
�����
��������X� ���"����B���
�����
������ '''%(� �� �<%,�

#������"�&'6'96� /87+9� �� ��:+/�

��
���/G��#������

�� &'6'969('I� �� &'6'969('��

�� �L� �� �L�

1
�*%�C����*���������������
���� 9<6'9,%�� �� 9�6I(,%��

4������
��3����
����������E������
��� '969�9%�� �� '96(&9%��

0����
��3����
���������������� &�69I�%&� �� &,6,�,%<�

 ������������������
��� ,6,<,%&� �� &6I�'%��

�� :/��/�+8� �� 8:�88/+7�

/�� ���� �
�����* �-���*� ���� *5�������������
� ����� ���� ����"�������
��� ��� 5
��7���� "��� ����"� ���-���� 	
��

�L�&6I�(%9� �5GH� �L�'69�'%<!� ���>��������
�6� /��
���"�� -������ 5
��7��� "��� ����"� ����-���� 	
�� �L��6<(I%<�

-�����������
�6�

��
���9G�B#�!����������!�%#�%���������'���% �����

��  ���"�� ��

��	
���

����������
�

��	
���

���
������
�

&'6'969('I� �L� �� �L� �L�

0
������
�������E�������
�������E������
��� ��6',,%�� � ��6',,%�� (%(�

0
������
�������0����
��
������7
��� '96(9I%I� � '96(9I%I� (%(�

3����
����������2�>���� &6��&%&� � &6��&%&� (%(�

#
����
��0
������
������������� '96�<,%'� � '(6&,I%9� 96�,�%(�

�� ��.�:/:+�� � ��/��7�+�� ��.9:+��

�� �� �� �� ��

��  ���"�� ��

��	
���

����������
�

��	
���

���
������
�

&'6'969('�� �L� �� �L� �L�

0
������
�������E�������
�������E������
��� ��6,�&%,� �� ��6,�&%,� (%(�

0
������
�������0����
��
������7
��� '(6,�(%,� �� '(6,�(%,� (%(�

3����
����������2�>���� <I�%�� �� <I�%�� (%(�

#
����
��0
������
������������� '(6�I�%,� �� <6'(9%<� '6II�%I�

�� �������+�� �� 7:�779+9� ����.+��

����3��������
�����0
������
��������
����
���5��"D
���-�����������������������������������������5��"D
���-�����

���
�
�����N
���9I�0�����������"����6��

�������������������0
������
�������E�������
�������E������
��H�

��

�����
�
������*


����

�
����

-�����>����7���
�

�
���-���
�"�������

>����7���
�����

-���
�"�������

>����7���
%������������-���
�*

"�������

Y�I(���
�� Z�I(���
��

�� �L� �L� �L� �L� �L�

�� �� �� �� �� ��

&'6'969('I� �&6�<(%�� I96��I%I� ''6(I�%,� '(6(&�%�� (%(�

&'6'969('�� �&6I��%&� I&6&9�%,� �6<'&%9� ''6,'&%�� �(%(�

43



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

&�����

5��7������
���������"�������
���	
��0
������
�������E�������
�������E������
��H�

�� 9('I� �� 9('��

�� �L� �� �L�

��

3�����-���*�

��������
��
�

B
���
��
*�

-�����������
��
� ��

3�����-���*�

��������
��
�

B
���
��
*�

-�����������
��
�

#������"�'6'6� &6I�I%&� '6�'�%�� � &6���%(� '6(<�%I�

����"�������
���	
��0
������
��� 96�,�%&� (%(� � '6&�9%I� (%(�

���
�����	
��4��������
���������

� ��
����������������7
�� *&'�%�� (%(� � *,&�%9� (%(�

3����
��
��������
�������11/31* ��22�� (%(� (%(� � '9(%�� 99'%(�

����D���
�	
��������������
��
��� *'6'(�%'� (%(� � *'6',I%�� (%(�

5��7������
�B
���
��
-�����������
��
� (%(� 9'<%�� � (%(� '<<%'�

#������"�&'6'96� .����+:� ��8/.+.� � /��:�+/� ��.�.+8�

� �� �   ��

#
���
������0
������
�����������������������	����
�������� ���%�-�����������������������������
��
��������
��>���%�

����������������	�"�0
������
������������
�
������������������
��������������
������0
������
��6�

E������
������
���-�����2���&'6'969('I�"����L�I6�,I%9��5GH��L��69('%<!�-���
�"������6���������"�������
����
�
��

����-�������������������)���������6����>��������������
�
������-������������>����7���
�������7
������������	��������

����������
��������������
��������������� �����������6������
����������7���
���0
������
������
����������1�
���������

C��-���������0
������
�����7����	
�6��

A��7����������
�
�������
������
�������B
���
��
-�����������
��
���������������������-���
�"���������0
������
������

������.����7���
�����	
��I(���
��6���������������
�����������"�������
�������������B
���
��
���������
�
������������

	
��.����7���
������������������������0
������
����
-�������"�E7���������
%�-����������������� �F�������1����
*

�
������������
���
��-����6��

A�"�����������������
���������������-������"7+�
��5���������
�����0
������
��6�

��
���.G�B��������%$�(������
�� 9('I� �� 9('��

�� �L� �� �L�

������
����D����"� ����7���K���� ,<6,��%I� �� &�69�'%&�

��"���������
���������&'6'96� �I6I&�%�� �� ,&6�,,%��

��"�������������������� �-���������&'6'96� '&6'9'%(� �� <69I'%&�

��"��������������������5������������&'6'96� ,&9%,� �� '&&%��

3�������������������
��� I<6I��%I� �� ,�6���%��

�������������������������
���-������"�������0
������
�������������
������
��
�	���������6��

����0����
��
������7
��"���2����	�����"�#���
�
�
��>����������������
����L�''6�9<%,��5GH��L�I6(�'%�!6��

3�� -����� ����� 1>���������
� �>�� ��
������ 5�������� ���� 0����
��
������7
��� ��� CD��� 	
�� �L� &9�%(� �5GH� �LH� &�%(!�


�������6�

��
����G���C��!��4������
�� &'6'969('I� �� &'6'969('��

�� �L� �� �L�

 ����������������������������� <�6�9&%�� �� <'6(9I%'�

�������������� ''&%�� �� <<%9�

#������� �I(%�� �� ,(�%��

��C��!��4������
����#�����!���,#�3���2���!(��%%��)*����� 77�978+:� �� 7��./�+��

�

B���&'6'969('I�-�����������J������)�����������
�����7����	���>
���6��

44



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

&I����

��
���8G�>��������D��������*$����������'���% �����
�

/"� '6� C���K���� 9('I� -����� ����� 2��� &'6'969('�� �"� B
����� ?A��� 5��7�+����
� 
��������� 5��"D
���-����@�

���
�-�������������"����
��>�����E��
����������"�#�
"�������������� ��"��;�
����-�����������3�
��������-�����
�

	�������6�

��
���:G��$��������������

���� ��������� #������� ������������ ���� �
�
������ ��������� ��
�������� ��-�����
�*� ���� �����������
���������������

�-���������������-����������/01#*������������������������2�������������������������"�����
�
������
��H�

�� &'6'969('I� �� &'6'969('��

�� �L� �� �L�

�$������������$�%&�E)*�G� �� �� ��

#
������2�����>���������
��� I6&,&%(� �� I6(,�%��

E�������#��������2�>��������������������5������	
���7
�� �9�%�� �� &6�(�%&�

4���������������������������������������
���	
��#�������
�������

�""�����������5��"D
���-������ '699�%�� �� '69(�%,�

#���������������������������0
������
���-�����
��� �'�%,� �� ,9&%I�

#��������������������
��7��
��1>���������
��� ,�'%&� �� �'�%I�

#
����
������"2
�7�����-�����
�������������!� '6�I�%(� �� 96�I�%I�

�� ���/��+7� �� �9�98/+/�

�� �� �� ��

�� �� �� ��

�$������������%)*��!��G� �� �� ��

����	������3��-������
��
����� &�,%&� �� ,I&%'�

4���������������������������������������
���	
������
�	��"D
����

����E�
������7����� *<I%,� �� &�&%��

��-�����
�	
������5��7�+����
�	���>
��������������������

5��"D
���-����� &9%�� �� '6(�'%��

������������������������
������
��
��B=O!� '6���%(� �� '6''�%'�

N����-�����
�	
��5��"D
���-�������"�1��"��������

����2������
�����
� (%(� �� �(%��

#
����
������"2
�7�����-�����
�������������!� 9%'� �� �I%'�

�� ����7+8� �� /��.�+9�

�� �� �� ��

�$������������$�%&�E)*�1������%)*��!��� 7��.�+�� �� ���/��+7�

�� �� �� ��

/�������������-����
�
�����
�-�����H� �� �� ��

�� �� �� ��

E�������#��������2�>���� <6<<,%9� �� ''6I�9%��

E�������#�������������� *�,&%(� �� *&&'%��

�$������������$�%&�E)*�1������%)*��!��� 7��.�+�� �� ���/��+7�

������������������
����� ���������#��������2�>��������#��������������-����������B
����
�����
�����>���
��������

�>�� K���� ��
������ ���
����� 4������� ����
� ���
�������6�  �"7+� /�#� '9� -������ �������� #��������2�>���� ���� ����

	
����������5������	
���7
�����CD���	
�����
���"���L��9�%���5GH��L�&6�(�%&!�����	����%������������-�����
�
�"7+�

"��� �>����
��� �������������  �-������ 	���������� -������ �D����6� ���� ���� ����	������� ��������� #������� ����

5������	
���7
��-������������������������5��-�����
��������K�-����
���E7�������������-��
������������3������7����
�

���>��������
�6� A��7������� ��������� �
��� 5������	
���7
�� ��� CD��� 	
�� �L�,I6��(%<� �5GH� �L�9�6�I�%,!%� �>�� ���� ������

���������#��������2�>������
�������-�����%���	
��	������������'�����'(�G�������L�&6�<&%<9��5GH��L�&6�(,%�I!6��

B����	����������#����������CD���	
���L�,6�',%<��5GH��L�&6�&�%(!�������������������������������������������
��
����7����

��"� N���
	��"D
��� 
�"7+� /01#*���������� -������ ������ ��
������%� ��� ���� )�������������"��� ���� �����������

5�����������1����������
�������"2
�7����������������������������������������������������������A����-��������������

�������"�������-�����6��

45



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

&�����

��
���7G������-$&��$��

���� A���""��������
� ���� 3��-������
� ���� ������������� 3�
����2������ ���� ��� ���� �
�����*�

3�
����2����	��7������
��������
����
�������6�

���� ������2��������������������'�6�&&6�((�#�>����������5GH�'�6�&&6�((�#�>��������!�����""��%�-
����K����#�>��������

�"� ������2��������
������"�4"���
��������
�����6�#7"����������
�
�������������������	
�������������6�

��������B��	���������
%������	
�������������+��������%���"����
K7���
���5
�������	
�������������������� %��"�

#���������.� �������������B��	���������
%��
-����������
�����
������������0/����������
��
�*���������
�� "�C�����

C���������������+����������������
�"�����"�2���&'6'969('I�'�6,��6&�����������5GH�',6,��6�II�������!%����������

�I%�P��5GH��'%9P!����� ������2��������������� 6���������#������������0����0�
��!�����������������%9P��5GH�'9%�P!6�����

	������������������I%(P��������
�������������������� 6���������� ������"�1��"���������1>������2�

��""������

��"�&'6'969('I����
���"��'6(�&6,'��#�>�����
�������������-
����6�����#�����������������������������D����������������

���� ���������
������ /�	���
���6� ���� ������ �
������ �"� ?#��������)������ �����
�@� ����������� �D���� ������ ���� /#/*

N�""�����((((�&��(�6��

����
����������1>����
�������)�����
����������������������
������������ �������CD���	
���L�'�6(<�%�� �����������

������>����
��7��
6� #��� ������������ ���� �
�
����7
��� ���7������� ���� ��������
����
� '<<,� ���� ����� ��� ����

��2�����>����
�����
�-�����6�

����  �-����>����
��� ����������� ���� ��"�������� B���
�����
������ �
-��� ���� ��"�������� �
����
�� 3�
������

�N����-�����
�������N���
�������
�"7+�/�#�'<!6���������-������������� �-����>����
���������-�����
�	
������

5��7�+����
� 	���>
������ ������������� 5��"D
���-������ 
�"7+� /�#� &<� �
-��� ���� 4���������������7
�� ���� ����

�7����
��"�������
����
�-�����6��

)�����������������C��2�	����""���
���	
"�9,6(�69((�%�9(6�69((�%�9I6�69('(%�9,6�69('9%�'<6�69(',�����'6�69('I�

-���������5
���������"�1>������������"���A����""��
�������������������!�����������	��7�+����
���
������������

����� >���� ����� ������� ���� ���� >���� ���� �D���� 
���� ���� D������������ ��
��
�� ���� ����� ������ ����������� ����

����
�����������������
�7�����"7����
�6������������
� �������3�-�������
�
����"�9(6<69('&6���������� ��7��� ��"�

�������������
�&'6'969('I� ���
���"��'6(�&6,'�� #�>�����
����������6� /�������
������������-����%�-��� ������� /01#*

�����""��
��� 	
�
������%� ���� 
���"�������������
�-���� 	
�� '<%,�)�
6�L� �5GH� '<%,�)�
6�L!� ���"� 3�
����2����� ���

����
�
�������6�

/"�  ����7���K���� 9('I� -����� �>�� ���� �"� 4"����� ������������� ������� ����� ��	������� ��� ���� CD��� 	
�� �L�&6&�9%(�

�5GH��L�,6I<9%�!����
����>����%���������2����������"������
�	
��(%9(�L�K���������5GH�(%9��L!6�

��������#*���0�*���%)*��!������(��%%G��

���� ��������������"������������
�������������������3���������������������
������
��56'6����
�������6�)���������"��

K���������������11/31* ��22�������������������
�������������������3���������>���������* ��22��������-���������6�

5��������-�������������������
�������������������3��������������������
�
�����%�-����������������"���
���	���

#���
��>���6�

����������������������������
��0��������
�"���
��������������11/31* ��22��	
���
��������������3��"�������
��6�

���� ���� ��11/31* ��22�� ����������� ���� �
�
������  �������������H� ���� ��11/31� C
����
�  "�C%� ���� ��11/31�

3��
2�� "�C%��==��������*4������%�===��J���;���"�%��=�?������11/31�14#@%�===�)�
�;��
-���===�����
�6�

����������������
��56'6�.���������>��������-�������������������
��
���������"��!6�����3����
��
������
���
����>����

����������11/31* ��22�����
�
���"�����"�4�������"�����-��������������11/31�C
����
� "�C�3����=��
����

9('�6���"����2���������������������� /��
�"���
���� ���� �-���*�����5�������������
�������"�5
�K������������

A������"�	
"�'6''6�����&'6'969('�6�

� �

46



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

&�����

������11/31* ��22�� &'6'969('I� &'6'969('��

�� �L� �L�

E��
������
��5��"D
���-����� '�6&(,%�� <6'��%��

����������
��5��"D
���-����� &&69�9%<� 9&6�(,%'�

E��
������
��#�������� ',6�'&%<� �6�&�%��

����������
��#�������� '�6<I�%�� �6�(�%I�

�� �� ��

������11/31* ��22�� '6'69('I�*�&'6'969('I� '6''69('��*�&'6'969('��

�� �L� �L�

4"�������D��� �(6'�<%,� �6&�9%��

��"�
���
�	�
�
�	�
	�.
���
�	��
�	
� (!,�+�  � �

B���
�����
������ *,6I&�%�� *&6�I�%,�

��"�
�
������	�	�����	
�	
��
�	�
	
����	���
	$

�	��/	����	
	��	�
��� *'6,�(%,� *'6I9&%&�

�� �� ��

B�
������������������������������������������P!� &I%&P�*��(%'P� &I%&P�*��(%'P�

��
����G��E)-%����������(E���#3�$�-$&��$��

�������������
�����#
������2�����>���������
����B����
��*%��������
��
�*�����G����7�"�
����>���������
��!����
�
���

���.���������""��
�"������������""��
�������/�#�'<6�

A��%�#�%�E)-%����������

��������B����
���>���������
��������������������"��������
�
�����������B�7���
�"7+�/�#�'<6��

/��������� ���� ���* ��22�� ��������� �-���-�����������  ��22��� 	
�� ������ ����
����� 5
����������� 
���� ����-����
��

5����������
����������������5
��
�
�2�7�����>��B����
��������2����
��7��������5��2��������
��%�-���������������

����E7�����$���������%������������%�N�������������������#��-������������6��

5
��
�
�2�7��� ��� $���������%� ������������ ���� N����������� ���������� �������
�
����������� 5
��
�
�2�7��6� ����

5
��
�
�2�7��� ���>��������
��� ���� ����������� ���� ����-����� ����
������������  ������*�E
�����>
�6� #7"�������

	����������
�"����"��������1��������
-�����������
���������-������������	
"�������
�����
����
��6��

3��� -�������� �������
�
������������ 5
��
�
�2���� ��������� ���� �"� #��-������ �
�������������"��� 	������������

)����������6�3���2����������"��5 ��������������5
��
�
�
�����!�����K�����������
�����E������
��������������
��
�

���� �������	���7��������� ��� ���2�������������
��� )����������� ��� 
�-7����6�  �"7+� ��"� 5
��
�
�2���� ����� �����

5����������
�*���������
���������������������1>��	����������
�	�����
���
������6�/"�#�����	
��/�#�'<�
�����������

3�����7����
� ���� ���-������������ �
""����
�� �>�� �����������2�>���
� ���B!� �
-��� ������ #���
""����
�� �>��

1������
���
��
������?	
��	����������@��5 *B�7��������������
�
���������6��

�����������������
����������?2�
K������������������"���
�@���"����
�
�����B���"�����������-�����
H�

��
"���������1������
�
������
��� 9('I� �� 9('��

1������
����������341=*E7����� '%I(P� �� 9%((P�

1������
����������#��-���� (%I(P� �� (%��P�

E
��*� ������������#��-���� '%((P� �� '%((P�

B����
��������341=*E7����� '%�(P� �� '%�(P�

A��������""��
�����B����
�����������������-���������������������������E7������
���������
������������1�
����
���

�����
��

��6� /�� $���������� -������ ���� ��
"���������� 1������
�
������
��� �5$� 9((�*B� ��
������ 
���
�6� /��

������������ ���
��� ���� ��
"���������� 1������
�
������
��� ���� 1����������� 9((�� � 	
��C������� ��� �����6�����

��"

��2����������
������������#��-��������������������������������� ������
����5 �9('�6�����0��������
�������


����������������������#��-�����"��5 �9('�6�/������341=*E7������-�����:������
�-����"�5
�K����:����������7�
�
�

�����0��������
��������-�������(P�����9P�
�-7���6�

47



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

&<����

����M������
����������-����������������
�
������������5��2��������
�������K�-����
���B�7��%���������������B�7���"���

����B�7���
����B���	��"D
��%��������������-����
�
�����H�

�� 9('I� �� 9('��

��


����B���*�

	��"D
���

"���B���*�

	��"D
���
 ���"��

��


����B���*�

	��"D
���

"���B���*�

	��"D
���
 ���"��

�� �L�� �L�� �L�� �� �L�� �L�� �L��

���-��������B����
��	��2��������
�

���=!��"�'6'6� 9,6'(&%�� ,<6'�(%9� �&69�&%�� �� 9�6(��%�� ,'6I�&%I� II6��'%'�

�������������-���� ',&%9� 96&&�%,� 96,�(%I� �� '&&%,� '6&9�%9� '6,��%I�

�����7
�������������"�������B����� (%(� 96&((%&� 96&((%&� �� (%(� 96�9<%�� 96�9<%��

A������-���� ,I<%�� &I�%<� �&�%,� �� ,I,%I� �,'%&� '6((�%<�

B����
��������
��� *'699,%'� *,69,I%�� *�6,�(%I� �� *'69'�%�� *,69I,%<� *�6,�&%��

N����-�����
�����N���
������� '6''I%,� 9II%�� '6&�&%9� �� *&�&%9� 96��,%I� 96,9'%,�

�7����
������������� (%(� ,,�%I� ,,�%I� �� (%(� ,6��(%<� ,6��(%<�

���-��������B����
��	��2��������
�

���=!��"�&'6'96� 9,6I(�%�� �(6I9�%�� ��69&,%9� �� 9,6'(&%�� ,<6'�(%9� �&69�&%��

B���	��"D
��� (%(� *&<6&'�%&� *&<6&'�%&� �� (%(� *&�6�'(%,� *&�6�'(%,�

A��%�#�%�E)-%���������� �9���:+.� ���/�8+9� /.�7�.+7� �� �9���/+.� ����/7+:� /9�89/+��

����B
������������������-��������7���������	������������3���7
�����CD���	
���L�99&%���5GH��L�<&�%I!6��

����N����-�����
�������N���
�������-������
�"7+�/�#�'<��"��
����
���3�
�������������6�����A������-����-�����

�"�0�������
�������������6�����������������
"2
�������������"�B���
������-�������������6�

�����>�������7������ ����7���K������-��������������
���������7
��-������������"���������������������������CD���

-����"� ����7���K����9('I���������6�

����������������������������
�������J���������	��#������	��7������;��� �>��-�����������	����������
�"����"��������

�����"��� ��"� &'6'969('I6� ���� �
������������
� ���� �������� �����"��� �7����� ���� ���� 	���>����
���

����������
�-����� �"� ����������������
� "D
����� 
�-������� 5��7������
��� ���� ������ ���� "�+
���������

	����������
�"����"��������� �����"��� ���� �������
�
����������� 5��2��������
�"��� ���� �������������� ����7
���

�����������6� 3��-������ ������"D
������� /������2��������� �-������� ���� ���������� 	����������
�"����"���������

�����"������>��������
�6�

�����"��� 1������
����������  ������������ 1�����������

�� �� �� �� �� �� ��

���%���"����%��"��� �+.�I� 2�+.�I� �+.�I� 2�+.�I� �+.�I� 2�+.�I�

3�������������������-����� �� �� �� �� �� ��

&'6'969('I�����L� *�6&I9%'� I6(,<%I� ��I%�� *���%�� &6,�,%�� *&6'��%(�

3�������������������-����� �� �� �� �� �� ��

&'6'969('������L� *�6I,'%�� I6,�&%9� 'II%&� *'�'%�� '6&(&%&� *'6'<�%��

�

� �

48



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

,(����

����5��7������
�������0����5����������B���	��"D
�����������������-����
�
�����H�

�� 9('I� �� 9('��

�� �L� �� �L�

�������
������A���-��������B���	��"D
�����"�'6'6� &�6�'(%,� �� &&6��<%��

3�-�������1������� 9��%<� �� ,&�%<�

������
���������7
�� '6�(&%,� �� '6��'%��

�����7
�������������"�������B����� 96&((%&� �� 96�9<%��

 ��������E������
��� *,69,I%�� �� *,69I,%<�

N����-�����
�����N���
������� &'�%9� �� ,I�%&�

�7����
������������� &,�%�� �� &6I<�%&�

@��3������!���>��� ����!�%�A�$�"���'���%�$��/������ /7�/�:+/� �� /:�.��+9�

�

����B���	��"D
��������������-����
�
������""��H�

�� 9('I� �� 9('��

�� �L� �� �L�

0���
�������N
������
���������	�"�)����!� '(I%<� �� I(%(�

5����������
�	�����
��������N
������
���������	�"�)����!�� &<69''%,� �� &�6,�(%,�

�� /7�/�:+/� �� /:�.��+9�

���� ����7�������� 1������� ���� ��"� B���	��"D
��� ��
���� ����� ���� ���� ��-�������� 1������� ���>
����� 2
����	��� ��-6�

���>
�������
���	���N����-�����
�������N���
�������
�"7+�/�#�'<6�

���� �"�  ����7���K���� ���������� N����-�����
��� ���� N���
������� 
�"7+� /�#� '<� ���� ���� B����
���>���������
���

�������������-����
�
������""��H��

�� 9('I� �� 9('��

�� �L� �� �L�

A��%�#�%"��&(��)*�������� �   
3�������
������
�����2�����
��� *,<�%9� �� *�,&%&�

��2�����
�����"

��2��������	����������
�"����"�������������������

�����"��� '6'�'%I� � (%(�

��2�����
����������������	����������
�"����"��������������"��� *96(I�%I� �� *'6���%'�

�� 2��/:/+�� �� 2��9��+9�

A�$�"���'���� � �� ��

3�������
������
�����2�����
��� /�8+�� �� 9�8+/�

�� 2����.+7� �� 2��7.9+��

������"����������"��
����
���3�
����������������N����-�����
�������N���
�������
�"7+�/�#�'<�����B����
��*�����

�������
��
��>���������
��������
��������#��������L�*'�6(,'%I��5GH��L�*'�6�,,%�!6�

����������������������E������������B����
���>���������
�������7
��',%'�G������5GH�',%��G����!6��

� �

49



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

,'����

�0(��������%�E)-%����������

���������������
��
��>���������
��������������������"��������
�
�����������B�7���
�"7+�/�#�'<6��

�����������������
����������?2�
K������������������"���
�@���"����
�
�����B���"�����������-�����
H�

��
"���������1������
�
������
��� 9('I� �� 9('��

1������
����������341=*E7����� '%I(P� �� 9%((P�

E
��*� ������������ &%((P� �� &%((P�

A��������""��
�����B����
�����������������-���������������������������E7������
���������
������������1�
����
���

�����
��

��6�/��$����������-������������
"����������1������
�
������
����5$�9((�*B���
������
���
�%����/�������

K��������1����������/#����9(((6�/��0�������������
���������
"����������1������
�
������
�������1������������C�((*(9�

�����0�((*(9���� �����6�����0��������
�������-��������������7�
�
� �-�������(%(P�����I%�P� �5GH�(%(P������%�P!�


�-7���6�����M������
����������-����������������
�
������������5��2��������
�������K�-����
���B�7��%������������ ���

B�7���"�������B�7���
����B���	��"D
��%��������������-����
�
�����H�

�� 9('I� �� 9('��

��


����B���*�

	��"D
���

"���B���*�

	��"D
���
 ���"��

��


����B���*�

	��"D
���

"���B���*�

	��"D
���
 ���"��

�� �L�� �L�� �L�� �� �L�� �L�� �L��

���-��������5��2��������
������=!��"�'6'6� ,6<'�%�� ,6'I(%,� <6(��%9� �� ,6��,%(� &6<��%I� �6�,9%��

�������������-���� '<,%&� 9�I%'� ,�(%,� �� 9'(%&� 9�,%(� ,�,%&�

A������-���� <�%(� �&%9� '�(%9� �� ��%<� ��%9� 'I'%9�

�������
��
�������
��� *'�<%�� *'9�%�� *&(�%&� �� *&�'%&� *<<%&� *,�(%��

N����-�����
�����N���
������� &'%'� *,&�%,� *,(�%&� �� &��%<� *,�%(� &,(%��

���-��������5��2��������
������=!��"�

&'6'96� �6(I(%I� &6<I9%�� <6(9&%'� �� ,6<'�%�� ,6'I(%,� <6(��%9�

B���	��"D
��� (%(� *�'(%'� *�'(%'� �� (%(� *�('%(� *�('%(�

�0(��������%�E)-%���������� .����+�� /��.�+.� :�/�/+�� �� 9�7�8+8� /�9.7+9� :�/88+��

����N����-�����
�������N���
�������
�"7+�/�#�'<�-�������"��
����
���3�
�������������6�����A������-����-�����

�"�0�������
�������������6�����������������
"2
�������������"�B���
������-�������������6�����5��7������
�������

��"�B���	��"D
���-����������

�	�������6�

�����>�������7������ ����7���K������-��������������
���������7
��-������������"���������������������������CD���

-����"� ����7���K����9('I���������6�

����������������������������
�������J���������	��#������	��7������;��� �>��-�����������	����������
�"����"��������

�����"��� ��"� &'6'969('I6� ���� �
������������
� ���� �������� �����"��� �7����� ���� ���� 	���>����
���

����������
�-����� �"� ����������������
� "D
����� 
�-������� 5��7������
��� ���� ������ ���� "�+
���������

	����������
�"����"��������� �����"��� ���� �������
�
����������� 5��2��������
�"��� ���� �������������� ����7
���

�����������6� 3��-������ ������"D
������� /������2��������� �-������� ���� ���������� 	����������
�"����"���������

�����"������>��������
�6�

�����"��� �� 1������
����������  ������������

���%���"����%��"��� �� �� �+.�I� 2�+.�I� �+.�I� 2�+.�I�

3�������������������-����� �� �� �� �� �� ��

&'6'969('I�����L� �� �� *�'�%9� �II%,� �(�%�� *,II%&�

3�������������������-����� �� �� �� �� �� ��

&'6'969('������L� �� �� *�,(%�� �<9%�� �9I%<� *,��%'�

����B���	��"D
��������������� 7��������1>��������
�	����������
����������N
������
���������	�"�)����!%�������

5������
��
����<(P����3��
�0
����"�������"�
������������)������������������
�
�6�����5��7������
�������0����5������

����B���	��"D
�����������������-����
�
�����H�

50



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

,9����

�� 9('I� �� 9('��

�� �L�� �� �L��

�������
������A���-��������B���	��"D
�����"�'6'6� �('%(� �� II&%��

3�-�������1������� ',%(� �� '&%&�

N����-�����
�����N���
������� *�%(� �� 9,%&�

�������
������A���-��������B���	��"D
�����"�&'6'96� 8��+�� �� 8��+��

���� ����7�������� 1������� ���� ��"� B���	��"D
��� ��
���� ����� ���� ���� ��-�������� 1������� ���>
����� 2
����	��� ��-6�

���>
�������
���	���N����-�����
�������N���
�������
�"7+�/�#�'<6��

�����"� ����7���K��������������N����-�����
�������N���
�������
�"7+�/�#�'<����������������
��
��>���������
���

������������-����
�
������""��H��

�� 9('I� �� 9('��

�� �L�� �� �L��

�0(��������%"��&(��)*����� �   
3�������
������
�����2�����
��� &(,%�� �� *'9,%9�

��2�����
����������������	����������
�"����"��������������"��� �(%9� �� �%&�

��2�����
�����"

��2��������	����������
�"����"��������������*

"��� 99%,� �� *99,%(�

�� 9�8+/� �� 2/9�+:�

A�$�"���'���G� � �� ��

��2�����
����������������	����������
�"����"��������������"��� 2.+�� �� �9+/�

�� 9��+9� �� 2/��+��

����������������������E�������������������
��
��>���������
�������7
��'&%,�G������5GH�'9%��G����!6��

?�0�����%���!�E)-%����������

���� ���� G����7�"�
����>���������
��� �������� ��� ����� �"� ?������� ���
������
�� E������
��@� 
�"7+� /�#� '<6� ���� ����

���������
����������?2�
K������������������"���
�@���"����
�
�����B���"�����������-�����
H�

��
"���������1������
�
������
��� 9('I� �� 9('��

1������
����������341=*E7����� '%I(P� �� 9%((P�

E
��*� ������������ &%((P� �� &%((P�

A��������""��
�����B����
�����������������-���������������������������E7������
���������
������������1�
����
���

�����
��

��6�����0��������
�������-��������������7�
�
��-�������(%(P�����'�%'P��5GH�(%(P�����'�%'P!�
�-7���6�

����M������
����������-����������������
�
������������5��2��������
����������������-����
�
�����H�

�� 9('I� �� 9('��

�� �L� �� �L�

���-��������5��2��������
������=!��"�'6'6� '6<99%,� �� '6�&(%��

�������������-���� '�&%(� �� 'I'%��

A������-���� &�%(� �� &,%(�

G����7�"�
���������
��� *<�%I� �� *',I%,�

N����-�����
�����N���
������� *�(%(� �� ,9%&�

���-��������5��2��������
������=!��"�&'6'96� ��7�9+7� �� ��7��+9�

����N����-�����
�������N���
�������
�"7+�/�#�'<�-������"�����"��������������-�����"�B���
������-�����������6�

����A������-����-������"�0�������
�������������6�����������������
"2
�������������"�B���
������-�������������6��

� �

51



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

,&����

��
����G��#�%������E)-%����������

���� 3��-������
� ���� �
����
��� 1>���������
��%� ���� 
�"7+� /�#� &�� ��-������ -�����%� ���� ��� �
�
������ .���������

���
�������H�

�� '6'69('I�

M������
�

�
��
�����*�

���
�������

�7����
�*�

������������

5��-��*

���
� ����D���
� �
������
� &'6'969('I�

��	
��

���
������
�

�� �L� �L� �L� �L� �L� �L� �L� �L�

 �-7���������
��� ,6I9�%I� (%(� 9I%<� *96,''%&� *'I(%�� &6<I&%�� I6(,,%9� &�%��

�
���%�1������� &6�<�%I� (%(� 9'&%�� *96�<�%I� *,,%�� &6(<�%,� ,6(II%�� (%(�

G��������������*�

�
����� ,'(%(� (%(� *(%9� *&<,%,� *�%&� &I�%&� &��%,� (%(�

B�
�����
����� ,�&%�� (%(� (%'� *&(�%,� *�I%,� I9&%'� �'9%'� (%(�

#��������7���� 96<,(%�� (%(� '%�� *,I�%�� *�&�%9� '6(�'%9� 96���%<� (%(�

#
����
�� ''6��9%�� (%(� ��%(� *�6��'%I� *'6(�9%9� '�6<<<%�� 9'6&(&%�� '6(&&%,�

�� �/�::�+.� �+�� /�8+�� 2���7�7+8� 2���8�+9� �.����+.� /.��7�+�� ����7+��

�� �� �� �� �� �� �� �� ��

�� '6'69('��

M������
�

�
��
�����*�

���
�������

�7����
�*�

������������

5��-��*

���
� ����D���
� �
������
� &'6'969('��

��	
��

���
������
�

�� �L� �L� �L� �L� �L� �L� �L� �L�

 �-7���������
��� ,6((<%9� (%(� ��%�� *96I�9%�� *�I%9� &69�I%I� ,6I9�%I� &9(%<�

�
���%�1������� 96&I<%I� �(�%�� <%�� *96���%�� *,%<� &6&((%(� &6�<�%I� (%(�

G��������������*�

�
����� &��%(� 9,%,� ,%I� *&I'%(� *''%I� &��%�� ,'(%(� (%(�

B�
�����
����� 9II%,� (%(� (%I� *'&�%(� *��%(� &�I%I� ,�&%�� (%(�

#��������7���� &6(��%<� (%(� 9%�� *�<(%�� *9&�%&� ��I%'� 96<,(%�� (%(�

#
����
�� '(6(&I%�� (%(� ,'%'� *&6<�'%,� *�'�%,� I6�,�%(� ''6��9%�� '69(&%,�

�� ����/9+8� .//+�� �/8+.� 2���98�+9� 2�����+/� �9�8��+7� �/�::�+.� ��.�9+/�

����1>���������
����>�� �-7���������
������������������
�����������-��������1����"���
�����>������������
����"�

 �-7���������
��������"��������������B�
�����6�3�� ���������-�����%���������� �
+�������������
����� ��������������

�7�������  ����7���K�����%� �"� 0����� ���� ���
������
���  �-7���������
��>���������
��� ���������� ����

 �-7���������
��������"���	
���"��������������������������G�������������"�����������������
%����������-���6�

���� �
����
��� 1>���������
��� ����������� :� �����
� -��� �"� 5G� *� ������ ������"� ���� 1>���������
� �>��

C������	����������������
����2�>�����
-���1>���������
����>��C�����
�	
��
�
��6�����������������������������
�����

������������1>���������
���������������6�����������
��"�5��
��������"�5
�K������
�>�����������"��������������������

1>���������
��� �>�� 5��2��������
��� �>�� 	��������D�������� )�+���"��%� �����*� ���� 0
������
����-�����
��%�

1>���������
����>�������������5����7
���
-����>����
�����
�������
��6��

� �

52



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

,,����

��
����G����0��!��)*-������

�� ��  ���"��

��	
��1���*

���������������

'�G����

��	
��1���*

����������-�*

������'�G����

������G������

��	
��1���*

����*�

�����>������

G������

��	
��1���*

���������>����'�

G�����������
*

���������������

&'6'969('I� �L� �L� �L� �L� �L�

�� �� �� �� �� �� ��

��)*��!���"$��"��(��$�3���������0��!��)*-������

5������������0�����	����������������� <(6I'�%<� '&6�'&%'� ��6�,(%&� '6�I9%�� �6(((%(�

5���������������������E�������
���

����E������
��� &<6,�&%&� &<6,�&%&� (%(� (%(� (%(�

#
����
��5����������������� �     
 ��	
�H�� �     
 >���
��5����������������� '96'99%�� ''6��I%I� 9,I%'� (%(� (%(�

�  �9�����+7� �9�:�/+�� 8.�8:�+9� ��.��+.� .����+��

��)*��(��$�3���������0��!��)*-������

�
����
��5����������������� �� �� �� �� ��

� ��	
�H� �� �� �� �� ��

� ������������������
����������������
��� �6���%(� �6���%(� (%(� (%(� (%(�

� >���
��5����������������� &,6�&I%&� &,6�&I%&� (%(� (%(� (%(�

�  9����9+/� 9����9+/� �+�� �+�� �+��

���0��!��)*-��������%$��� �:9�/��+�� ����788+�� 8.�8:�+9� ��.��+.� .����+��

�  �� �� �� �� ��

�����������A���	��2��������
����������������5��*

��������������H� �� �� �� �� ��

� 5������������0�����	����������������� &6�((%&� '6''�%I� 96�I'%&� 9(%�� (%(�

	�!�%-#��������(��$�3���������0��!��)*-�����������
�B���8�/7�
$��
0����!���)*��(��$�3���������0��!��)*2
-������ �::����+.� ��:��7.+:� 8:�/98+8� ��.:/+�� .����+��

�� �� �� �� �� �� ��

� �

53



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

,�����

�� ��  ���"��

��	
��1���*

���������������

'�G����

��	
��1���*

����������-�*

������'�G����

������G������

��	
��1���*

����*�

�����>������

G������

��	
��1���*

���������>����'�

G�����������
*

���������������

&'6'969('�� �L� �L� �L� �L� �L�

�� �� �� �� �� �� ��

��)*��!���"$��"��(��$�3���������0��!��)*-������

5������������0�����	����������������� '((6�,�%9� 'I6<,'%&� �'6(<'%,� '96�'9%�� ''6(<'%,�

5���������������������E�������
���

����E������
��� &�6,&<%&� &�6,&<%&� (%(� (%(� (%(�

#
����
��5����������������� �     
 ��	
�H�� �     
 >���
��5����������������� <69&&%9� <69&&%9� (%(� (%(� (%(�

�  �9:�.�8+�� �9���/+:� 8���7�+9� ���:��+.� ����7�+9�

=���"$��"��(��$�3���������0��!��)*-������

�
����
��5����������������� �     
 ��	
�H�� �     
 >���
��5����������������� &(I%<� &(I%<� (%(� (%(� (%(�

�  /��+7� /��+7� �+�� �+�� �+��

��)*��(��$�3���������0��!��)*-������

�
����
��5����������������� �� �� �� �� ��

� ��	
�H� �� �� �� �� ��

� ������������������
����������������
��� <6�''%9� <6�''%9� (%(� (%(� (%(�

� >���
��5����������������� &96�('%I� &96�('%I� (%(� (%(� (%(�

�  9��9��+:� 9��9��+:� �+�� �+�� �+��

���0��!��)*-��������%$��� �7���/8+9� ��8�///+.� 8���7�+9� ���:��+.� ����7�+9�

�  �� �� �� �� ��

�����������A���	��2��������
����������������

5����������������H� �� �� �� �� ��

� 5������������0�����	����������������� ,6<9,%'� '699'%,� &6,<,%&� 9(�%,� (%(�

	�!�%-#��������(��$�3���������0��!��)*-������
������B���8�/7�
$��
0����!���)*��(��$�3������
���0��!��)*-������ �7�����+.� ��:�..9+7� 89�.:.+8� �/����+7� ����7�+9�

���� 3��������
� ���� 5����������������� ��� ������������ ���� ����������������� 5����������������� ���
�
�� ��� N
��� 9I�

0�����������"����6��

/������>���
����
����
���5�����������������-�������6�6��
����
��5���������������������#����������CD���	
���L�I6<99%&�

�5GH� �L��6&,�%I!� ���� �
����
�� 5����������������� �"� 1��"��� ���� �
������� #���������� ��� CD��� 	
�� �L�&6I��%(�

�5GH��L�&6��,%(!����
�-�����6��

�����������
�������#�����������������������������"� ����2����������6�

� �

54



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

,I����

��
���/G��#�%��������&(��)*���������!����� �%%�����0��!��)*-������

@�%�$�!%"��������

���� ���* ��22�� ����"���"�������� 5�����
�2�������� 
2�����	��)���*� ���� E�����
	����7
�� ��
�����
����%� ���� �"�

�����������������N�����
�	
�� ��7����%� ����7����7�"�������������������
������������6�������������������������

5����7
����>����
���������������)������������
��������
��H�

����� �� �� �� �� �� �� 
J�

9('�� �� �� �� �� �� �� ''6�'(%&�

9('�*9(9'� �� �� �� �� �� �� '&69�<%,�

������� �� �� �� �� �� �� <I�%&�

�� �� �� �� �� �� �� ��

���.� �� �� �� �� �� �� 
J�

9('I� �� �� �� �� �� �� ''6&'I%&�

9('�*9(9(� �� �� �� �� �� �� ',6�9<%9�

������� �� �� �� �� �� �� '6&<I%,�

����
���"���)���*�����E�����
���-���������
��"� ����7���K�����L�'96��,%&��5GH��L�'96I�9%�!6�

3��-������������-������������0����������
�������
	����7
����
�����
����6�

<$(���������!��$�$������

�������������������G������
����������1>���������
����>��N���������
�������4�������"�����
7�
��������"������������

�
�������������6� /��9('I���"������������-������5��-�����
��������1>���������
��%��������������
��
����������
�*

-�����"����
��D���-�����6�����2���&'6'969('������ 7�����>��
����������5��2��������
����>���������
�
������ ����*

����-������"�G����9('I�	��-�����%�
����
���������
���������
��D���-�����6����

���� /����2�������"�� ������ �������� >����
""����� C�����
��� ����  ��������� -���� ��"� &'6'969('I� ����

��-�����������������
����7���6�

�((������)*�%%�������-������

3�����������1������������
�������������
�������"�2�����*�����"������������������������6�#
-�������������5���������

�������"�#�����"���������%� �����"��������
��
�"���������������������������������������
����7����-����������%�

-����������1>���������
�
�"7+�/�#�&��
�������6�����)���
�"����
������	
�����%��������������>���
���5���������

"����������-�������������������7����
��
�����5��"D
���*%�0�����*�����3����
���
���������* ��22����������������6�

/"� ��
���� 9('I� ���������� ���� =���������
������� E���%� ����� ���� ��� ���� 9�6� 
������������ C��2�	����""���
� ����

 ������������ 	
"�9�6�69('��
������������������ ����5�����"�����
���������������
������������"��� ������'((P�
���

�
�����
������������ ���� C
����
� � � ���� ���� ��"��� 	���������� ��������
� ����  �����������%� ���� 	
�� ����
�7����


�����������"������������
����
������7"2���-
�����-��%��������
��
�"����6�����3����������
�����=���������
��������

E���� ���� ����� ������ ��������7���
%� ���
����� ����
�7��� ���
���� 
�
��� ������ 3����������
� ���� 1�����"������ ����


������������1�	���
���������=�������� ��������
�%��������3����������
��
�����������6�

55



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

,�����

����	
��	�����>	��,��>���2���=B�	����;<�	���

�����
�����* ���������������
��?O�����
-�#����"���@!����
�%�-������������A�����
�"���������� ��22���"�E���������

 ����7���K������������)�������*�����*����>����	��7�����������6��������-�����
���	
��4�������"����7�����
����

4�������"���	���7����� ����� ������ ���"������� ����-������ ��� ���� B
����
���� ?���������
��� �>�� ���� 3�-���� 	
��

�
�������������"��� ���>
����� ��-
������� E�J������ )�����@� ���� ?3��������
��� ���� ��
7�
��� 	
��

�
������������"��� ���>
����� ��
�
������� E�J������)�����@� ���
�������6� /��������� ���� O�����
-� #����"�����-����

�-������� A�����
����D"��� ���� ����������  ����7����7��
����%� /�	������
���7��
����� ���� 0����������
��7��
�����

�������������6��

��
���9G�;$%*(�# �$�%�!���#&��$��"�����%)*�(�%�����-����

����O�����
-���������
2�����	��� ����7����7��
��������
������A�����
����D"����������
����������������"2���
�����

E�����*� ���� E������
���������
��� �"�  ����7���K���6� /"� O�����
-� ���� ���� 
2�����	���  ����7����7��
����� 	
��

�L�,(6�(�%,��5GH��L�,�6��,%,!����������5��7������
������"��
����
�O�2��������>��������
�6�

A������������	��������-�������"�O�����
-���������
2�����	��� ����7����7��
��������
�-�����6��

��
���.G�;$%*(�# �$�%�!�����"�%����#�%�����-����

0>��/�	������
�������#�������
��%��""����������5��"D
���-���������0���������
��������������"�����������������
�


������5��������������������CD���	
���L�&6��(%���5GH��L�'6�(�%<!6�

0>����
7�
������#�������
��%��""����������5��"D
���-���������0���������
��������������"�����������������
�:�

�����
�-����"�5
�K����:�������-������������
�������0
������
��6���

��
����G�B��$�3��%���������

���3��%��)*��B��$�3"��0��!��)*-������

���� 	������������� 0�����	����������������� -������ ��"� #������
� &'6'969('I� �����  ���"���""�� 	
�� �L�<(6I'�%<�

�5GH��L�'((6�,�%9!����6�

����	�������������0�����	����������������������������������������������3������		��������
��
�-���������������������!�

��"�����������������
�	
��'%&'P��5GH�'%,�P!�����
�������������-����
�
�H�

� �

56



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

,�����

�

>��%0��!���


""������(P

6�*������

B��%���-���

/��������� /��������.

�9I

/�I

.9I

��F�����������
 ��F����
������
 	�������

�.I

/�I
97I

��F�����������
 ��F����
������
 	�������

7/I

8I

341 OC0

:.I

�9I

�I

341 OC0 #
����
�

�.I

:.I

����������
 ���
������


�8I

:/I

����������
 ���
������


57



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

,<����

��%�-#�$�$����������B��$�30����)*�

�����
������������;�������
���������������
����>������ ����7�����������������

�������������A�
��
��������
������

�������������
������0�����"7�����6���������>���-������������������������"������� ����7������������������
�������

	�����������0������������6�����-�����������)������������-������A���*������7����
������
���������6�

>��%��%�-#�

/"�1��"������� ����7��������������������* ��22������������
��������%���������"�����%�/�	������
�����
-�������7���
��

3F2����
���� ���� ���* ��22��"��� 0��"���2����� ��� �����������6� ���� ���� A���� ����������� 0��"���2����� ���� ��F� ����

	�������%� �
-��� ����*%�"�����*� ���� ���
������
� 	�������6� ����������
� ��F� 	����������������� �
-������� 	�������� 	����������

����������������
�������"�"����>��������A��������
6�����5
����������7����������������A��������
�����������������
�����*

������� ���
�-��������0�����������"���������� 
����
� ���6� /"�1��"������� �
����������������
�����	��7����-������

������������"D
�������1������%������������������7���
���M������
�������A�����	�������
������D����%���-�����6�

N������������ A����������	��7������;��� -����� ������ ���� �����"�� ��������%� ����� ���� 	��������� A����7����� ���� ����

����������
��� 0�F�����7����� �����������
�� ���"��
�����!� ���� A������ �"� ���������������"� ��� �������7����
��� �"� �(�

�����2������ �D���� ��-6� ������
��� 
�-����� -7���6� ����� ������� ���� 3�����7����
� ���� 5
��������� ������������� ������

��
�>������%�"D
�������M������
�����A���������6�

����������-���������A��������
*3F2
�����	
������	���	�����������������	���	���/�����"��������"�����������������
�

�����""�� ���� �����������%� ����� ���� ������������� 5����������������� ��-6� 0
������
��� �E�J����� )�����!� ��"�

����������������
��>������
���"���G���������������-����6�

0���������A�������"��(������2�������D����
�-�����-7���������������������5����������
�������
��������->����%�-7���

����A�����
�������"��L�99&%����������5GH��L�'��%(�������!�
�-����6������"��(������2������������
�����A����������

�
��������� �������� 5��������%�-7��� ���� A�����
������ �"� �L�,I&%'� ����������� �5GH� �L�,(�%�� ����������!� 
�-����6�

)D
������N�
���	���������������
��������-�����������������������
����>��������
�6��

6�*����%��%�-���

�������* ��22��������������������������"�����%�/�	������
�����
-�������7���
��3F2����
������"���������0��"�-7����
6�

A���"� -������ ��J����� )������ ��"� ����� ��� 0��"�-7����
��� 
�������6� �������� �������� ���� �7����
������
� ����

���������� ���������
���� ���� 0����������
��� ���������� 	
��  ��22��
�������������� ���
����� ������������������

�7����
��6� ������ ���������
���� ������� �"� ������������� ��� �������"� A���""�����
� "��� ��"� ���������
����

���
�����������  ����7����������6� /"� ���������� �
������������;� -������ �>�� O�����
-�� ��� 0��"�-7����
�

#�������
�
����7���������
��>���%�����������
���	������-�����
���	
���7����
��������-�����
���	�����
���6�����

��"�
2�����	��� ����7�������������* ��22���
�-����
��A���*������7����
�����������
�����6�6�"�����������	����!�

-������ ���� �
����������� �����
��>���� ��-6� >���-����6� /��
���"�� ���� �������������%� ����� ������ ���� ���
�"�����

#������
��������"��D������3F2
��������N����*3��
*E7�������������������������"����D������#��-�����
���
���������

-������"���6�

�������
������
�����	���������7����
�2������>�������
������-������:������
�-����"�5
�K����:�341�OC0%�341�4#��

�
-��� 341�14�� �������������6� 341�OC0*1����
� �������� �"�������������� ������ 341*������2
����
���� ���� #��-������

�
�����
������������ ���� ��"� 
2�����	���  ����7��� �
-��� OC0*������2
����
���� 	
�� 341* �������������6� 341�4#�*

1����
� ��
���� ����� ���� 4#�*������2
����
���6� ���� 341�14�*1����
� �������� �
-
��� ������ 341*������2
����
���� ����

������������
�����
�����������������������������14�*������2
����
����	
��341* �������������6��

/�����������
�
�������
�����������7����
��������	��7������;���-���������������%�-���������-�����
���������������
�

��-6� *�>��
��
� ���� ����	������ �7����
�2����� �"� '(P� ���� ���� ��-�����
� ���� 0�����������"����� ��"�

����������������
�
�������7���6�3����������������������"������#������
�����������
���"�&'6'969('I6��

58



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

�(����

�� ����������
�'(P�� �� �����>��
��
�'(P���

���-�����
�������3�/��9('I� �L� �� �L�

341�OC0*����� *'6('9%<� �� '69&�%(�

341�4#�*����� *<�%�� �� ''<%,�

341�14�*����� *�9(%&� �� '6((9%��

�� �� �� ��

�� ����������
�'(P�� �� �����>��
��
�'(P���

���-�����
�������3�/��9('�� �L� �� �L�

341�OC0*����� *'�&%(� �� '��%'�

341�4#�*����� *9,(%�� �� 9<,%(�

341�14������� *I<�%��
�

��&%��

��C��!����%2�1�B��$�3������%��%�-#�

����E�J�����7�������
��"���������������������)D
��������%������K����������������������0�����"���������0
�"�	
�� ���*�

��-6�����������������������������D����%��"��7���
��A�����
����������������-6����
���������� ��������������	����	
��

������� ��������
��� ��� ������6� ������������� �
��� ������
�������� -�����%� ����� 	
��������� ��J����� )������ ����

 �������
���������������
���������������������5���>
��
����������-6�	
���������* ��22����
�������-�������D����6�

A���#�������
�����=2��"�����
�����E�J�����7��������������
����������������
�
�������������������* ��22�%��������

���������������������O����B

�����
�������������%�����5���>
��
6�����5������
��
�������
����������* ��22����������

�����A���""���������"���0�����2�����������-�����������
���7�����
��������6��

�������* ��22������������������������������������5���>
��
6����� ���������
������
���7���������* ��22��������

-��� ���� ���� ��������
��� -���������������� 1��"�������
��
��� ������ ��"����������� ���-�����
��� ����

E�����	���>
���������>���������* ��22�6��

����������
���������O�����
-��-���������N
���99����
�������6�

>$*����%��%�-#�1�@#�����%��%�-#�!�%�,��!���

/"�1��"������� ����7���������������
�������������1����
%������������������A�����
�	��2��������
���������
����������

	
����7���
�
�
��>�����������* ��22�����>������D����6��

�������* ��22��	��������������:����.���������""��
�"�������>��������)����2��F���:��������1����
�������������"�

����������#������������
�	
��A�����
�
���������	
�������������������	����������
������	�����
���6���������-����

���� )D
��������%� 1������� ���� ��"� B�
K���
����7��� ���� ���������
������ ������	������������ ��������� ��� ������%� ����

�������
������6�����)���
�"������7
�����>��#
�
�%���������������4�������"����������* ��22��	
����"�����������

	
������2����������5����7
������������	
�������
���7����
������������%��6�6�������3���
���
�	
���>�
����>������

��"������� �
�������%� 	����������6� ��������
�� ���� ���� ���-����
��� -��������� 1��"�������
��
��� ��� ����������

E7��������
�������	
��
�
�������B�>���
���"�������
������0
������
�����7���������������6���"�-�����-����"�5
�K����

����������������
�������B
���
��
-�����������
��
�1������
�
����
��6�

��%($��%��%�-#�$�$�������

�������* ��22������0
������
�������E�������
�������E������
���
�
��>����������
�
+����������	
��������%�����

>���������������������������������� �������	������������6�3��-������������������������������
���>�����������������*

����A�����������0
������
��������
��>���6��
������
�"������ ���%�-��������������	����������
�����
�����
����6�

�����������������
�����"�����"���������������������
�����6��

����������B��$�3��%���������

����
��
��7����0�����������"������������������
�����*����������
�-�����6�/������5��"D
���-����������������0����*

���	������
�����������2�2����%���>���
��)�����%�0
������
�������E�������
�������E������
����
-����
����
��0
������*


��6�����#�����������������������5���������������������E�������
�������E������
��%��
����
��5���������������������

	������������0�����	����������������6���������-����������������
�����*����������
�-��������
��
��7����0�����������*

"���������2�����%�"���������"������	�������������0�������������%��"����������������"�)����-����
������"�0����

59



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

�'����

5����6�������������	���������������������
�-������������7
��
����������
�����"�F�"�����
���7��*������������������
����%�

���������
��������������������
�	����������
�����������6��������-�����
�"D
������� 0
������
�����7������������

3����
���
�������
����������������
����
����
����7����-�����%���������
���7���������������������������������������


�2�>���-��������
�
��>���������"��������"���������P�����
���"����0
������
������������6�

�����"�1��"�������5������
��
�������>���
���)��������������2�2����������������������������
���������������
�����%�

���������2�2����������"�
����
������"�+�����	
�-��
����	
��D���������������� ��������������
��������-����������

�������* ��22������"���0�����2�����������-�����������
���7������""����������6�A���"�-������������5������
��
�

������J������)����������1����
�������5��������
�����"�������������������7����
���
�������6�

���
������������������������������
27������� ����������������������������* ��22�����
�
��������������������
����>��

����������
��5��"D
���-������
-�������5������
��
���J������)������������������K�-����
���E�����-7����
������
������

 �����������6��7����
�����������
���������������������������������
�����7����"����"�+%�����������������
��������

��������
�������������� ��"�  �
+����� ��� ���� K�-����
��� �
������ �7����
� ��
�-������� -�����6� ������"�� �����

5������
��
��� ���� �
����������������
�
�����������%� ���� ���������� ���� ��� ������������  ������� ��J����� )������ ���

�
���������	�������7����
���	������
�����������""�6�

� �

60



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

�9����

@� ������%-$���#�����!���B��$�3��%���������

�

A�"�&'6'969('I����
�
���:������
�-����"�5
�K����:�������#��������
�-�������������������������5��"D
���-���������

�������������5����������������6��

��������
J

����-����


���"��2���

&'6'96

������������

0
������
��

A��C������*

�-������


�������

A���

5��7�+����
�

	���>
���

5����������*

����������

�
��
��>������

��

����-��������

0�����*

������"�����

2���&'6'96

�����0�����*

������"��� E�	���' E�	���9� E�	���&

�$��(��%����%�����'���

0�������	������
��� ��99�+7 (%( (%( '6,,9%< (%( ��99�+7 �+� '6,,9%< (%( (%(

�$��(��%����%�����'���

0�������	������
��� �����+8 (%( (%( 969I'%� (%( �����+8 �+�

#
����
��0
������
���

��������� ��.9:+� '6,I(%, (%( (%( (%( ��9��+9 ���:8+�

,��3(��%����%�����'���

0
������
������

E�������
�������

E������
�� 88��99+. ��6',,%� (%( (%( (%( 88��99+. �+�

#
����
��0
������
���

��������� ���/9�+� �6,'I%9 (%( (%( (%( .�9��+� 9�7/�+�

E�J�����)����� 77�978+: <<6,<�%� (%( (%( (%( 77�978+: �+�

�$��(��%������)*��!��

5������������

0�����	����������*

������ 88����+: (%( (%( (%( ��6'(9%� 88����+: �+�

#
����
��

5���������������� �9�+� (%( (%( (%( 9,I%' �9�+� �+�

,��3(��%������)*��!��

5������������0�����*

	���������������� �/�.�/+� (%( (%( (%( '&6�'&%' �/�.�/+� �+�

5��������������������

E�������
�������

E������
�� /7�98/+/ (%( (%( (%( &<6,�&%& /7�98/+/ �+�

#
����
��

5���������������� ./�77�+7 (%( (%( (%( ''6��I%I ���:8�+� 9����9+/

@��3������!���>��� ���

>���0��3������!���>��� ����0� �������(��$�3����������'���% ����1�)*��!��

��)*��3���0��3������!���>��� ����0� �������(��$�3����������'���% ����1�)*��!��

@�)* ����

61



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

�&����

�

� �

���.����
J

����-����


���"��2���

&'6'96

������������

0
������
��

A��C������*

�-������


�������

A���

5��7�+����
�

	���>
���

5����������*

����������

�
��
��>������

��

����-��������

0�����*

������"�����

2���&'6'96

�����0�����*

������"��� E�	���' E�	���9� E�	���&

�$��(��%����%�����'���

0�������	������
��� ��.��+. (%( (%( '6�9'%� (%( ��.��+. �+� '6�9'%� (%( (%(

,��3(��%����%�����'���

#
����
��0
������
���

��������� ��+� (%( 99%9 (%( (%( ��+� �+� (%( 99%9 (%(

,��3(��%������)*��!��

#
����
��

5���������������� /��+7 (%( &(I%< (%( (%( /��+7 �+� (%( &(I%< (%(

�$��(��%����%�����'���

0�������	������
��� ����.+9 (%( (%( 96'(�%, (%( ����.+9 �+�

#
����
��0
������
���

��������� ����.+� '6II�%I (%( (%( (%( ����.+� �+�

,��3(��%����%�����'���

0
������
������

E�������
�������

E������
�� 8:�9./+9 ��6,�&%, (%( (%( (%( 8:�9./+9 �+�

#
����
��0
������
���

��������� 7��:�+8 ,6���%� (%( (%( (%( 9�88:+. 9�/��+�

E�J�����)����� 7��./�+� <'6�&'%( (%( (%( (%( 7��./�+� �+�

�$��(��%������)*��!��

5������������

0�����	����������*

������ :/�7�/+7 (%( (%( (%( �&6<(&%< :/�7�/+7 �+�

#
����
��

5���������������� 977+8 (%( (%( (%( ,<<%� 977+8 �+�

,��3(��%������)*��!��

5������������0�����*

	���������������� ���79�+/ (%( (%( (%( 'I6<,'%& ���79�+/ �+�

5��������������������

E�������
�������

E������
�� /:�9/7+/ (%( (%( (%( &�6,&<%& /:�9/7+/ �+�

#
����
��

5���������������� .���9.+7 (%( (%( (%( <69&&%9 7��//+� 9��9��+8

@�)* ���� @��3������!���>��� ���

>���0��3������!���>��� ����0� �������(��$�3����������'���% ����1�)*��!��

��)*��3���0��3������!���>��� ����0� �������(��$�3����������'���% ����1�)*��!��

62



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

�,����

>���0��3������!���>��� ����0� �������(��$�3����������'���%�����%���!����!��)*��!���

���� ���� E�	��� '� ���
�-�������� 0�������	������
���� ������� N
��� ''!� ����������� :� �����
� -��� �"� 5
�K���� :�

�D�����
������������������0
����������6�/"�5
�K����������������������
����
���0
������
��������������������N
���',!�

���������
����
���5������������������������N
���99!%�-����������E�	���9�
����
��-�����%�����������-�����
�������

������������� ����	���	��� 0��"�-7����
�
����7���6� ���� 3�"������
� ���� 0���� 5������ ���
�
��� ���
����� 	
��

������-�����
����������� ������
��	
�����"����������"�����������������
��/��������*)���������2�����!6��

/"�G����9('I�
������:������
�-��� �"�5
�K����:�����������������-�������E�	���'�����E�	���9���-6��"
������6�3��

���
�
���������M������
�������-�����
�"���
��6�

��)*��3���0��3������!���>��� ����0� �������(��$�3����������'���%�����%���!����!��)*��!���

����0����5���������0�����������"����%�-��������������"��������
������A���-������-������-�����%�����2��������"�

&'6'969('I�:������
�-����"�5
�K����:��"����������������������-��������"�����������������
6�����������"�������

���� 	������������� 0�����	����������������%� ����� ����7
�� ���� 0���� 5����� 2��� &'6'969('I� �L�<'6��I%'� �����-����

�L�<(6I'�%<!6� /"� 5
�K���� �����
� ���� 0���� 5����� ���� 	������������� 0�����	����������������� �L� '('6�'(%,� �����-����

�L�'((6�,�%9!6������������
�����A���-��������	�������������0�����	�����������������-��������E�	���&�0����5�����������*

�������6�����3�"������
����
�
���:������
�-����"�5
�K����:�����������	��
�����������������
��
��6������
���7���������*

 ��22�����������������-����������	��7���������������
"����������3����������������0����5��������������
6�

,$&��$�%���������

5
����
�
��� A���� ���� ��2������������
� ���� �
������� ���� ��� ���������������%� ����� ��� ���� 4������>����
� ����

 ����7����7��
����������
�����
���7�������
�����������
���3�
����2����J�
��������������7��6�A��������5
�������������

��%�����3�
����2����J�
���>����&�P����������6�A���"�-������������
����������E�J�����7���������� �����
���
��"7+�
�

>���-����%�-
�������� �����
�A����������������
��� ��22��������������������(P����6�3��-������
��"7+�
�>���2�>��%�
��

������2������������
��������������3��-������
�����
�2�����-������"���6��������* ��22��-����������2���&'6'969('I�

�����-����������
���3�
����2����J�
������CD���	
��,'%(P��5GH�,(%,P!��
-������� �����
�	
��*,%IP��5GH��%'P!����6��

����#)$%*0�%�$�!1����#"��%)*��!����

����N���
����������������N���
	����������
���-6����� �����
���"�G����������������������-����
�
�����H�

�� &'6'969('I� �� &'6'969('��

�� �L� �� �L�

�� �� �� ��

5������������0�����	����������������� <(6I'�%<� �� '((6�,�%9�

���
�6�E�J�����)������ *<<6,<�%�� �� *<'6�&'%(�

N���
�������������*!�N���
	����������
��T!� *�6��'%<� �� <6&',%9�

�� �� �� ��
3�
����2����� '<,6,((%&� �� '�&69I�%'�

N���
������������N���
	����������
�����

3�
����2������ �����
!�� *,%IP� �� �%'P�

�

� �

63



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

������

=���"$��"��B��$�3��%���������

���� ���* ��22�� ���� ��"� &'6'969('I� ������ ��	�������"��
����7���� ��
�����
����6� /"� 5
�K���� -������ ����

����������
�����0��"�-7����
������
���
�
�������	�������"��
����7������
�����
����H�

� �� �� �� &'6'969('��

�� �� �� �7����
�

N
"����*�

�����
�

)����*�

-����

�� �� �� �� ��0�� �L�

���"���7����	
��4#��
�
���341� �4#�� 96I�(%(� 99%&�

���"���7����	
��14��
�
���341� �14�� 9��6(((%(� *&(I%<�

���"��	���7����	
��#3��
�
���341� �#3�� *��<%,� *(%'�

��������-����������������������5��"D
���-���������2���������"�"�F�"������������������
���"�����������������
6�

���� )����-����� ������ ��	�������"��
����7���� -������ ���
�
�-�����"� ���� ����������
�� �
����
�� 0
������
� ��-6�

�
����
��5���������������	�������6�C��
�*���
�����
�-������������
�-����6�

��
���8G����$0���E0���$%%#3�������	������*����03 ���$*�%��*��!��	������*������!�A��%#����

/"� G���� 9('I������������* ��22��)�������������������������
��� �������CD��� 	
���L�,6��I%�� �5GH��L�&69'<%9!� 	
��

���
��������� 4�������"��� ��������� ���� �L�'('%<� �5GH� �L���%,!� ��� �
����� 
��������� ��-6� 
��������6� A�"�

����������������
� &'6'969('I� ������ ���� ���* ��22�� :� �����
� -��� �"� 5
�K���� :� ������ 0
������
��� 
�
��>����

���
��������4�������"�������5�����������������������
��������4�������"����������CD���	
���L�9I�%<��5GH��L�9II%(!6�

/"�G����9('I������������* ��22��)�������������������������
����������CD���	
���L�&6�&<%&��5GH��L���<%(!�	
��������

�
��
�����������
�������������"����������N
����
��
��������
������!���������������L�,9�%I��5GH��L�&<%�!�����
�����


�����������-6�
��������6�3��-���������-�����
����>������"�������
������CD���	
���L�'&I%,��5GH��L�(%(!��������6�

A�"� ����������������
� &'6'969('I� ������ ���� ���* ��22�� 0
������
��� ���� �
����
�� 5��"D
���-����� ��� ������

�
��
���������� �
��������������"��� ��� CD��� 	
�� �L��I�%,� �5GH� �L��<%9!� ���� 5����������������� ��� ���� CD��� 	
��

�L��<%,��5GH��L�(!6��

/"� G���� 9('I������������* ��22��)�������������������������
��� �������CD��� 	
���L�'6I'�%9� �5GH��L�'6�&,%9!� 	
��

�
����
�����������������4�������"�������B���
������������������L�I6�I9%�� �5GH��L�I6�<<%I!�����
�����
���������

��-6� 
��������6� A�"� ����������������
� &'6'969('I� ������ ���� ���* ��22�� 0
������
��� ��� �
����
�� �������������

4�������"��� ���� B���
���� ��� CD��� 	
�� �L�'I%&� �5GH� �L�,,9%�!� ���� 5����������������� ��� ���� CD��� 	
�� �L�9&%,�

�5GH��L�9�<%<!�����1>���������
������CD���	
���L�9(%9��5GH��L�(%(!6��

���� ���������
���� "��� ���
��������� 4�������"��� �
-��� �
����
��� �������������� 4�������"��� ���� B���
����

-���������"����>���������
�����
����
��7��
�6��

���� ���"����>
������5
�������"��
���������������� �����������"������������������������
��7���
��E������
�������

�����
����"� ����7���K�����L��I'%I��5GH��L��<�%�!6������>�����)��
�����������5
������������������C���������������

-������������A�����
���
��������6�

� �

64



��������	
�	�	

����������
��		�

��
�	�
�����
��������������� �!� � �

�

�

�I����

��
���:G��#�%��������$0���

6�%�����)*���������%%���$)*�!����0%)*��%%%��)*�$��

3��
���������-����������������2�������
���3���
�������������"�����������������
6�

���$0���3��!������$����!���,#�3�����������

�������)��
�������������������������-�������>�������7��
������"� ����7���K����9('I�5��
>���
������CD���	
���L�I(%(�

�5GH��L�I(%(!��������6����>�����������
������1�����
�������7���6�������������C�����
����>�������������5
���7��������

����������7�����������������6��

����5
�������"��
�������-������"� ����7���K����9('I���������H�

• C���������������+����������5
����������!�

• C���� �������#2��
�����
�

��������������������������"� ����7���K����9('I������
�
������)��
�������H�

• C����)�
6���6�E�
2
�����������5
����������!�

• C������6��
��
��
�C
�����
����#����	�������������5
����������!�

• C������2�6�5-6�3��������1�������

• 0���� �����3

���

• C������6�C��"���#��>���������

����0��%�F���-����

������	��-7�������X�	��-7�������3�
������K�������������������������������	���
�������
�������
�������������������


�-�������������������������"�4"������������������#��""�������-7����������G�����6�

�� 9('I� �� 9('��

�������������
��������)�������������"����������*

�������B���
�����
����������L� '(6�,I%I� �� '(6�'I%'�

�� � �� ��

 �-���������������������������"�4"��������#�>��� 'I6�I(6(�9� �� 'I6�I(6(�9�

�� � �� ��

 �-����K�����������L� (%I�� �� (%I&�

�#�%)*�$��(E��!�������0��%"����������

 �"7+����������""��
�������������
������������������������D����������������1������
���
��
�	
��������������
�*

��������3�����������������������������
��������������"�&'6'969('I����� ������
���>��������	�������������>����
6�

����5
�����������7
�������
""������
������������C��2�	����""���
��
�
����� �-���	��-�����
�	
�H��

�! 0>�������"�4"��������������������������������	�������	
��L�(%9(�K����������������>����%��

�! ����	�������������1��������
����������1������
�	
������
��6��

� �

65



66



��������	
�	�	

����������
��		

��
�	�
�����
��������������� �!

��������	
����
���

����	������
��	�����������	��������
�������
�����


���������	
�
����
����
�����������������������������	
�����������	
��������		���������


����� �
���	��� �����	
� 
����� �
���	��� �����	
�

��������
 ����		������ �!������� 
��" 
��"� ���� �
����
 
��" 
��"� ���� �
����


#$%��� #$%����
��
���		������ �&������

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

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

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

#$%�#���
���'�	� #$%�#�++,-+�'�	�
�
����' �&������ .� (" ) .� (" )

#$%�#���
���-/ #$%�#�++,-+�-���0�����' �&������ 1� 2" 31 (" #$%��� ) 1� 2" 31 (" #$%��� )

24 (" #$%�#���
���'�	� 24 (" #$%�#���
���'�	�

#$%�5��	��% #$%�5��	�6�$�����%�����	�
7����' �

&������

�(( (" ) �(( (" )

�!�#�� �8���!��9
���#���
	

��
������' �&������ �(( (" ) �(( (" )

#$%��! #$%�����0�!��9
�������' �&������ �(( (" �(( (" �!�#�� ) �(( (" �(( (" �!�#�� )

������ �������5��	�!7���������' ���������� �(( (" ) �(( (" )

&��������� &���������������	�������!0
�
�	����' �&������ �(( (" �(( (" #$%��% ) �(( (" �(( (" #$%��% )

5:!�'�	� 5�6�:!�'�	�
�
����' �&������ �(( (" ) �(( (" )

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

#$%��- #$%�$����������
�����' �!���
����
� �(( (" ) �(( (" )

;����%��� ;/&�%-<'�#$%����' �#
��

��
��#
��
�
�� =4 ." =4 ." #$%��- ) =4 ." =4 ." #$%��- )

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

����70��	 ����7�0��	�������	�

������' ����>�?���
�� �(( (" �(( (" #$%��- ) �(( (" �(( (" #$%��- )

5�������- #$%�5������6�#
���������' �#
��

��
��#
��
�
�� �(( (" �(( (" 5:!�'�	� ) �(( (" �(( (" 5:!�'�	� )

#$%�;+ #$%�;������!���!� �!������
� �(( (" ) �(( (" )

#$%�#- #$%�#�	

����9@�� �A�9����� �(( (" �(( (" #$%��- ) �(( (" �(( (" #$%��- )

#$%�B: #$%�B����	����#) �$���
�C9��� �(( (" ) �(( (" )

#$%�/� #$%�/��:
�
��� �'

��$7����� �(( (" ) �(( (" )

#$%��� #$%�'D'���@! ����9� �(( (" ) �(( (" )

#$%�!< #$%�E!�7���		��F�:
�
��� �)
����
� �(( (" == (" #$%��� ) �(( (" == (" #$%��� )

� (" #$%�!- ) � (" #$%�!- )

'D'�!< 'D'�!�7���		�������	
���
���<��0��7�:
�
��� �

)
����
�

.( (" .( (" #$%��� ) .( (" .( (" #$%��� )

#$%�!- #$%�)���������
���# �&�	�? �(( (" �(( (" #$%��� ) �(( (" �(( (" #$%��� )

#$%�BD #$%�#
�
���<��
���������! ������ �(( (" �(( (" #$%��� ) �(( (" �(( (" #$%��� )

#$%�;, #$%�!�0������DG �+�
�
� �(( (" �(( (" #$%��� ) �(( (" �(( (" #$%��� )

5������!- #$%�5������6�#
�������# �&�	�? �(( (" �(( (" 5:!�'�	� ) �(( (" �(( (" 5:!�'�	� )

#$%�,% #$%�,��	
��!�+�:��E9����	���<
		
����
��,��	
����!�+�:�F 

&�
	���

�(( (" ) �(( (" )

$*&�,% #$%�$�%-+�6�&D+-�,%�:,��!�+�:� �#��
��� �(( (" == H" $*&��- ) �(( (" == H" $*&��- )

( 3" #$%�,% ( 3" #$%�,%

-��7��8���,% -��7��8���,��	
��!�	 �&�
	��� �(( (" �(( (" #$%�B: ) �(( (" �(( (" #$%�B: )

#$%�-! #-!%�$�%-+�%-<'BD:D�G�,�I�
���!���� �#����	���� �(( (" ) �(( (" )

#$%��8�� #$%��J/���� ������ �(( (" ) �(( (" )

#$%�'/ #$%�'��
��
���;% �#���?�� =� (" ) =� (" )

&
�� &
���5������� �#���?�� 24 (" ) 24 (" )

#$%�5: #$%�5�	����!0������� �$������� �(( (" ) �(( (" )

#$%�/� #$%�/���
�� ��
�9 �(( (" �(( (" #$%��� ) �(( (" �(( (" #$%�5: )

#$%�#���
���/� %DD�#���
���/���
�� ��
�9 1� 2" �(( (" #$%�#���
���+/ ) 1� 2" �(( (" #$%�#���
���+/ )

#$%�<A #$%�<�����+�0��	
��������� �5��
 �(( (" ) �(( (" )

#$%�+/ DDD�#$% �&����� =� �" ) =� �" )

#$%�#���
���+/ �D�K#$%�#�++,-+�+/!K�E9����	���A�D�&-%%-& 1� 2" 31 (" #$%��� ) 1� 2" 31 (" #$%��� )

�%�����	�

��F �#�	���
��� 24 (" #$%�#���
���'�	� 24 (" #$%�#���
���'�	�

#$%��!�+/ DDD��8���7����� �&����� 1� 2" �(( (" #$%�#���
���+/ ) 1� 2" �(( (" #$%�#���
���+/ )

&���7 DDD�&���7 �&����� �= =" �= =" �!�#�� ) �= =" �= =" �!�#�� )

������ DDD������� �#�	���
��� .� (" H4 3" #$%�#���
���'�	� ) .� (" H4 3" #$%�#���
���'�	� )

�. H" #$%�#���
���+/ �. H" #$%�#���
���+/

#$%�<B #$%�$�����%�����	�
7�E!���
��
F�<���:��� �

!���
��


�(( (" ) �(( (" )

5������<B <��
����8���5������6�#
������E!���
��
F�:��� �!���
��
� �(( (" �(( (" 5:!�'�	� ) �(( (" �(( (" 5:!�'�	� )

#$%�#���
����- #���
���$�����;
	��������' �#��	
� .� (" �(( (" #$%�#���
���'�	� )

�	0��� !�!��	0���,������
�� �J������<���0� 4= (" 4= (" #$%�;+ - 4= (" 4= (" #$%�;+ -

,B-% ,B-%�,����-���%����
��!0�	������� �)7���L 4= (" 4= (" ����70��	 - 4= (" 4= (" ����70��	 -

����9��	
�
�����������������	����

	��
��!
��������M314���������'�#������
��;/&�%-<'�#$%����' �����7�0��	�������	�

������'�����#$%�������*���������'�

�	�������
����

)�N�)�		�����	
�
����
�����������������-�N�-8�
�7������	
�
����
�

���������� ����������

67



��������	
�	�	

����������
��		

��
�	�
�����
��������������� �!

��������	����
���

���������
�������
�����

��

��������

�����


�	�������

� !��

"#�����

� $����	�

�	�	�����


%&'(
)


��*���

��# ����

���+���
 ,��+��� �!�+��� -��������� ��������

�����


�	�������

� $���	�

�	�	�����


%&'(
)
 ,��+���

���* 	����

������ �!�+��� -��������� -��������� -��������)

%  �*��	����
��� .����/��*� ���01-20 �-)2� �132� �2� -1123 ��3��23 ���1)2) �����320 -0��0�2� ���2- �2� ��)�)20 ���2� ����024 -0��0)23 �4�14-2� �4�4)�20

���������������	� 

���
�� ��� ��� ��� ��� ��� ���� 

������ ����
�� ��� ��� ��� ��� ���� ����
�� �������� ��������

����������	��������	��������������������	� ����
��� ����� 
���� ��� ����� ����
�� 
������ ���
���
 �������
 ����� ��� 
��
��
 �
��� 
�����
 �������� ���
��� 
�����


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

��
��� ����� ��� ��
���
 �
��� 
�����
 
������� ��

��� ����
��

�����������%�	��"&�'���&��	�� ������� 
�� ��� ��� ��� 
���� ��� ������
 ���
��� 
�� ��� ����� ��� ��� ��
���� ������� �������

�����������(�����	�	��)� �#�'���� ����
�
 
�� ����
 ��� ��� 
�
�� ���� 
������ ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� 
������ ����
�


(�"#������� �1����023 ���1-2� ��132� �2� �)42� �)�-�42- )�-1�23 �������2� ��-�)0�2) ����21 �2� �-�)��23 )��--20 1�3102� ����0-�2� �11��0�2� �-��1�32-

������(�'�*�	+"&��'�*�,�'	�� ����
�
�� 
���
 ���� ��� ��� ��

��� ����� ��������� �
�
�
�� ������ ��� ������
 ������� 
��
 �����
�� ��
������ 

������

�����������(�'�*�	+"&� 
������� 

��
 ��� ��� ��� ������
 ��� 
������� ����
 ��� ��� ���� ��� ��� ��
�� 
������� 
�������

�����������,�'	�� ��������� ����� ���� ��� ��� ���
��
 ����� ��������
 �
������ ������ ��� ���

�� ������� 
��
 �������� �����
�� ���
����

������-�"#���"#��)�������'�*�.��"#���� �������� ����
 ����� ��� ��� 
��
��
 ���
��� �
������ ���

��
 ������ ��� ����
�� ������� ������� ���
���
 ���
�
�� �
�����


������,�	���/���'�*�(��"#01	��'��	�		'�� �������� ������ ��
�� ��� ����� ������� ������� �
������ �������
 ��
��� ��� ���
��� ���� ������� ���

��� �������� ��������

������(�����	�	��)� �#�'�����'�*�)����������,�' ������� 
���� �������� ��� ��� ���
���� ���
 �������� ��� ��� ��� ��� 
������ ��� 
������ �
������ �������

���
&	����	�5��*	*	6�����
��#��*���
%  6!	�	��
�%�(
1�� ��)012� �2� �2� �2� �2� �2� )1�23 ���142- 3��2- �2� �2� �124 �-�2) 1�12� ))42- 10�2� 43423

�7(�8�(�887 -�3�)1424 ����421 �2� �2� )��24 �4����2� 3�)-02� -�3�4-423 �1-�)3324 ����24 �2� �����42- )�13121 4�33-2� �)���312� �4���)-2� ��1�0)02�

��

�������)

�����


�	�������

� !��

"#�����

� $����	�

�	�	�����


%&'(
)


��*���

��# ����

���+��� ,��+��� �!�+��� -��������) �������)

�����


�	�������

� $����	�

�	�	�����


%&'(
)
 ,��+���

���* 	����

������ �!�+��� -��������) -��������) -��������1

%  �*��	����
��� .����/��*� 3��4)123 -4�24 �42� �2� ��0342� ��1�02� ���4�420 ���01-20 1��-012� ���21 �2� -��)�2) ����1�24 ����)�2� -0��0�2� �4�4)�20 -)�-��23

���������������	� ���
���� ��� ��� ��� 
�
���� ��� �
������ 

���
�� ���

�� ��� ��� ��� 
��
��� �
������ ����
�� �������� 
�������

����������	��������	��������������������	� �
�����
 ��
�� ���
 ��� ��� 
���
�� ��
�
�� ����
��� �
�
���
 
���� ��� ����
�� ����
�
 ��
���� �������
 
�����
 ��������

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

��
��� ����
�� �������

�����������%�	��"&�'���&��	�� �������� 
��� ��� ��� ��� ����
 ��
���� ������� �
���
�� 
��� ��� ����� ��� ��
���� ���
��� ������� 
���
��

�����������(�����	�	��)� �#�'���� ��� ��� ��� ��� ��� ����
�
 ��� ����
�
 ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ����
�
 ���

(�"#������� ����3�)23 ��44424 ��42� ���-�)2� 4�0312� ���04120 4����2� �1����023 0-�-�12� ��-4)23 �1��2� �����02� 1��--2) 4���)21 ��-�)0�2) �-��1�32- �--�)��2�

������(�'�*�	+"&��'�*�,�'	�� ��
���
�� ��
�
�� ��
�� �
������ ������
 ���
��
 
�
�� ����
�
�� ���
���
 ����
 ��
��� ���

�� ��
���� ����� �
�
�
�� 

������ 
�������

�����������(�'�*�	+"&� 

������ ����� ��� ������ ������� ��� 
�� 
������� ��� ��� ��� ��� ����
 ��� ����
 
������� 

������

�����������,�'	�� ��
�
���� ���
��� ��
�� ����
��� ��

��� ���
��
 
�
�� ��������� ���
���
 ����
 ��
��� ���

�� ������� ����� �
������ ���
���� ��������

������-�"#���"#��)�������'�*�.��"#���� ����
��
 ��
�� 
������ ��� 
���
�� ������
 ���

�� �������� �������� ����� ��� 
�

��� 
������ ������
 ���

��
 �
�����
 ��������

������,�	���/���'�*�(��"#01	��'��	�		'�� ���

��� 
�
�
 ��
�� ��� 
���
 ������� ����
�� �������� 

���
�� ����� ��� ������� ��� ��
���� �������
 �������� ���
����

������(�����	�	��)� �#�'�����'�*�)����������,�' ���
��� ��
�� ���
�
�
 ��� ����� ������� ��� ������� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ������� ���
���

���
&	����	�5��*	*	6�����
��#��*���
%  6!	�	��
�%�(
1�� ��)012� �2� �2� �2� �2� �2� �2� ��)012� �4�21 �2� �2� 1421 342) �2� 3��2- 43423 0��24

�7(�8�(�887 -����4124 -��)�2- �2� ���-�)2� ���04�2� �1�11121 �4�3�320 -�3�)1424 �1��-4�2� ���-�2� �1��2� �)�-�320 �1�-��2� �4����20 �1-�)3324 ��1�0)02� ��0�3�124

�9(:;�&&�9�(�
!�/�
;7'(�7<<�9�(�=(�79 �
(:;'7%
�9�
>
�7'�8%9?7'�9�79 
�:;�7'�7

�9(:;�&&�9�(�
!�/�
;7'(�7<<�9�(�=(�79 �
(:;'7%
�9�
>
�7'�8%9?7'�9�79 
�:;�7'�7

68



 

 Seite 1 von 23 

Konzernlagebericht 2016 

BWT Aktiengesellschaft, Mondsee 

 

 

Wirtschaftliches Umfeld  

 

Die Wirtschaft im Euroraum setzte 2016 ihren moderaten Wachstumskurs fort und stieg gegenüber 

dem Vorjahr um 1,7%. Konjunkturfördernd wirkte einmal mehr der private Konsum der Haushalte, 

wohingegen das nach wie vor schwierige internationale Umfeld und wachsende politische 

Unsicherheiten die Erholung bremsten. Österreich konnte im Berichtsjahr mit einem BIP-Anstieg von 

1,5% beinahe wieder zum Wachstum im Euroraum und an die treibende Volkswirtschaft Deutschland 

(+1,9%) aufschließen. Divergierende Entwicklungen waren unterdessen in den Ländern der südlichen 

Peripherie zu beobachten: Während in Spanien die Erholung von der Krise relativ gut voranschritt 

(+3,2%), war Italien sowohl in wirtschaftlicher als auch in politischer Hinsicht mit zunehmenden 

Problemen konfrontiert. 

 

In den USA blieb das Wirtschaftswachstum 2016 hinter den Erwartungen zurück und rutschte unter 

die 2-Prozent-Marke. In Verbindung mit der neuerlich verringerten Dynamik in China (+6,6%) trug dies 

zu einer spürbaren Verlangsamung der weltweiten Handelsaktivitäten bei. Gemäß aktuellen 

Prognosen sollen der Welthandel und die globale Konjunktur 2017 zwar wieder etwas anziehen, 

gleichzeitig geht jedoch von den zuletzt verstärkten protektionistischen Tendenzen ein wesentliches 

Abwärtsrisiko aus. Vor diesem Hintergrund wird für den Euroraum 2017 ein Anstieg der aggregierten 

Wirtschaftsleistung um lediglich 1,5% erwartet, wobei die tatsächlichen Auswirkungen des 

bevorstehenden EU-Austritts Großbritanniens schwer abzuschätzen sind.
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BIP-Entwicklung real, in % 2015 2016* 2017* 

Österreich 1,0 1,5 1,5 

Deutschland 1,7 1,9 1,5 

Frankreich 1,3 1,3 1,4 

Italien 0,7 0,7 0,9 

Spanien 3,2 3,2 2,3 

Schweiz 0,8 1,5 1,8 

Euroraum 2,0 1,7 1,5 

USA 2,6 1,6 2,2 

Japan 0,5 0,5 0,6 

Russland -3,7 -0,8 1,1 

China 6,9 6,6 6,2 

 

Verbraucherpreise, in % 2015 2016* 2017* 

Österreich 0,9 0,9 1,7 

Deutschland 0,1 0,4 1,5 

Frankreich 0,1 0,3 1,3 

Italien 0,1 0,0 1,2 

Spanien -0,6 -0,4 1,6 

Schweiz -0,6 -0,4 0,0 

Euroraum 0,0 0,3 1,4 

USA 0,1 1,2 2,3 

Japan 0,8 -0,2 0,5 

Russland 15,5 7,2 5,0 

China 1,4 2,1 2,3 

Quellen: WIFO, EU Kommission, SECO und IWF (*2016: Schätzungen, 2017: Prognosen) 

 

Die Inflation im Euroraum lag 2016 erneut deutlich unter dem mittelfristig angestrebten Zielwert der 

Europäischen Zentralbank von 2,0%. In Österreich belief sich die Teuerungsrate im Jahresdurchschnitt 

auf 0,9%, während der Vergleichswert für Deutschland 0,4% betrug. Für 2017 ist aufgrund steigender 

Energie- und Nahrungsmittelpreise sowie der anhaltend lockeren EZB-Geldpolitik von einer höheren 

Inflationsrate als im Berichtsjahr auszugehen. 
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Auf dem europäischen Arbeitsmarkt standen die Zeichen insgesamt auf Erholung, auch wenn viele 

Länder weiterhin mit Herausforderungen rund um die Flüchtlingskrise konfrontiert waren. Im Verlauf 

des Jahres 2016 sank die Arbeitslosenrate in den EU-28 auf knapp über 8,0% und erreichte somit den 

niedrigsten Wert seit Anfang 2009. Zu den ungelösten Problemen zählte im Berichtsjahr einmal mehr 

die hohe Jugendarbeitslosigkeit, insbesondere in den südlichen Mitgliedsländern. So waren 2016 mehr 

als 40,0% der Griechen und Spanier unter 25 Jahren ohne Job. In Österreich zeichnete sich indes noch 

keine Trendumkehr ab: Trotz robustem Beschäftigungswachstum überschritt die heimische 

Arbeitslosenrate 2016 die 6-Prozent-Marke. 

 

Die EZB hielt 2016 an ihrer expansiven Geldpolitik fest. Während sowohl der Leitzins als auch der 

Einlagenzins für Geschäftsbanken unverändert auf ihrem historischen Tiefststand blieben, wurde das 

Anleihen-Kaufprogramm zur Stützung der Konjunktur sogar um weitere neun Monate bis Ende 2017 

verlängert. Im Gegensatz dazu schraubte die US-Notenbank Fed ihren Leitzins im Berichtsjahr erneut 

nach oben. Für 2017 wurden bereits weitere Zinsschritte angekündigt, obwohl die Unsicherheit über 

die Wirtschaftspolitik unter der neuen US-Präsidentschaft groß ist. 

 

Auf den Devisenmärkten hinterließen die politischen Entwicklungen des Jahres 2016 deutliche Spuren, 

wie sich etwa am Absturz des britischen Pfunds infolge des Brexit-Votums zeigte. Als großer Gewinner 

galt im Berichtsjahr der US-Dollar: Im Verhältnis zu anderen wichtigen Währungen kletterte er 2016 

auf den höchsten Stand seit 14 Jahren. Der Euro büßte gegenüber dem US-Dollar rund 4,0% ein und 

notierte per Ultimo 2016 bei 1,05 EUR/USD. Relativ stabil entwickelte sich der Wechselkurs des 

Schweizer Franken, während sich der Rubel vom Kursverfall des Vorjahres erholte. Konkret stärkte 

Russlands Nationalwährung ihre Position 2016 gegenüber dem US-Dollar um rund 20,0%. 

 

Auf den Rohstoffmärkten wurde im Berichtsjahr eine Trendwende eingeläutet. Im Dezember 2016 

einigten sich die Staaten des Erdölkartells OPEC darauf, ihre Förderung erstmals seit acht Jahren zu 

drosseln. Da sich auch Nicht-OPEC-Länder wie Russland diesem Vorhaben kurz darauf anschlossen, 

dürfte der Ölpreis 2017 – bei entsprechender Umsetzung dieser Ankündigung – steigen. Per Ultimo 

2016 kostete ein Fass der Nordseesorte Brent bereits knapp 57 USD (Tiefpunkt im Jänner 2016: 

27 USD). Auch bei den Basismetallen scheint die Talsohle bereits durchschritten, wie etwa der Anstieg 

des Kupferpreises um rund 17,0% im Berichtsjahr belegt.
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Branchenumfeld 

 

Das Branchenumfeld entwickelte sich 2016 trotz verhaltener Konjunkturdynamik positiv. Die 

Konsumausgaben im Euroraum erhöhten sich um 1,7% gegenüber dem Vorjahr, was primär auf die 

moderate Teuerung und die leichte Entspannung auf dem Arbeitsmarkt zurückzuführen ist. Die 

europäische Baubranche expandierte das dritte Jahr in Folge, auch wenn das Plus von 2,0% hinter den 

Erwartungen zurückblieb. Bremsend wirkten die teils knappen öffentlichen Budgets und, was die 

osteuropäischen EU-Länder betrifft, das Auslaufen von EU-Fördermitteln. 

 

In der Sanitärbranche setzte sich der langjährige Wachstumstrend 2016 fort. Laut Schätzungen des ifo-

Instituts legten die Verkaufserlöse in Deutschland um 3,0% auf 23,7 Mrd. Euro zu. Anders als im Jahr 

davor entwickelte sich hierbei der Inlandsumsatz etwas besser als das Auslandsgeschäft. Insgesamt 

herrschte in der Haus- und Gebäudetechnik ein überwiegend positives Geschäftsklima, was sich auch 

in den Unternehmensgründungen und im steigenden Beschäftigungsniveau widerspiegelte. Für 2017 

erwarten Vertreter der Sanitärbranche einen Gesamtumsatz von mehr als 24,0 Mrd. Euro. 

 

Die Gastronomie bilanzierte 2016 ebenfalls positiv. In Deutschland meldeten die Betriebe in den ersten 

neun Monaten des Berichtsjahres ein reales Umsatzwachstum von 0,6%, obwohl sich die 

Rahmenbedingungen aufgrund von Preisdruck und Fachkräftemangel herausfordernd gestalteten. In 

Österreich lag das Umsatzplus im Vergleichszeitraum sogar bei rund 6,0%, was nicht zuletzt der starken 

Sommersaison im Tourismus mit dem besten Nächtigungsergebnis seit 1993 zu verdanken ist. 

 

Das jährliche Marktwachstum für Wasseraufbereitungsanlagen in Europa liegt nach unseren 

Schätzungen bei etwa 2-3% pro Jahr. Im Gegensatz zum „Point of Entry“ (PoE)-Segment, das die 

traditionelle Wasseraufbereitung an der Wasserleitung am Gebäudeeingang umfasst, bildet das „Point 

of Use“ (PoU)-Segment mit der Wasseraufbereitung an der Entnahmestelle bzw. unmittelbar vor 

Gebrauch des Wassers in Europa noch ein kleineres Marktvolumen mit jedoch höheren Zuwachsraten. 

Außerhalb Europas, insbesondere in den Schwellenländern mit schlechter Trinkwasserqualität, sind 

ebenfalls höhere Steigerungsraten möglich. 
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Geschäftsverlauf 2016 

 

Die BWT-Gruppe hat 2016 einen Umsatz von 610,4 Mio. € erreicht und damit das Vorjahresergebnis 

um 75,1 Mio. € (14,0%) übertroffen. Bereinigt um die Veränderungen in der Konzernstruktur 

(insbesondere durch die BWT BARRIER Gruppe, welche seit Oktober 2015 in den Konzern einbezogen 

wird) lag der Konzernumsatz um 8,1% über dem Vorjahr.  

 

Eine rückläufige Bruttomarge (Umsatz abzgl. Materialkosten) und erhöhte Werbeausgaben führten zu 

einem Rückgang des EBITDA von 49,0 Mio. € auf 39,0 Mio. €. Durch im Vergleich zum Vorjahr 

niedrigere Wertminderungen lag der EBIT-Rückgang bei nur 1,9 Mio. € (-9,9%). Ein positives 

Finanzergebnis konnte sowohl den EBIT Rückgang als auch den Anstieg des Steueraufwandes 

kompensieren, sodass das Konzernergebnis vor Minderheitsanteilen mit 9,4 Mio. € um 6,0% über dem 

Vorjahreswert von 8,9 Mio. € liegt. Das Konzernergebnis nach Minderheiten war mit 10,8 Mio. € nur 

leicht (um 3,1%) besser als im Vorjahr (10,5 Mio. €). Der Cashflow aus der operativen 

Geschäftstätigkeit hat sich gegenüber dem Vorjahr verringert und liegt per Ende 2016 bei 40,8 Mio. € 

(VJ: 45,9 Mio. €), der Cashflow aus Investitionstätigkeit verbesserte sich auf -23,2 Mio. €, im Vorjahr 

lag er aufgrund des Erwerbs der BWT BARRIER Gruppe bei -33,8 Mio. €.  

Per 31.12.2016 hält die BWT-Gruppe einen Nettocashbestand von 8,9 Mio. €. Im Vorjahr betrugen die 

Netto-Finanzschulden noch 9,3 Mio. €. Die Eigenkapitalquote in der Konzernbilanz hat sich von 40,4% 

auf 41,0% verbessert.   
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Umsatzentwicklung 

 

Die BWT-Gruppe erreichte im Geschäftsjahr 2016 einen konsolidierten Konzernumsatz von 

610,4 Mio. € gegenüber 535,3 Mio. € im Vorjahr.  

 

Alle Geschäftssegmente trugen zum Umsatzwachstum bei und entwickelten sich wie folgt: 

 

 

Im Segment Austria / Germany wurden in 2016 insgesamt 227,1 Mio. € umgesetzt, dies bedeutet einen 

Anstieg von 9,1%, der vor allem auf gestiegene Umsätze im Pharmageschäft sowie auf das Wachstum 

bei Haushalts-Weichwasseranlagen bei der BWT Deutschland und Österreich zurückzuführen ist. Vor 

allem die Effektivität der „Perlwasser-Strategie“ mit den AQA perla-Weichwasseranlagen wird dadurch 

bestätigt. 

 

Das Segment France / Benelux / UK konnte ein Umsatzplus in Höhe von 3,4 Mio. € (+2,6%) 

erwirtschaften, welches hauptsächlich auf steigende Umsätze im Projektgeschäft (+25,3%) der 

französischen Tochtergesellschaft zurückzuführen ist. Negativ wirkten sich Effekte aus 

Währungskursänderungen EUR/GBP auf das Umsatzwachstum in diesem Segment aus. 

 

Das Segment Scandinavia verzeichnete einen Umsatzanstieg im Pharma- sowie im Servicegeschäft. 

Insgesamt hat Scandinavia 65,2 Mio. € zum Gruppenumsatz beigetragen. Im Vorjahr waren es 

59,5 Mio. €. 

 

Das Segment Italy / Spain weist einen Umsatzanstieg von 15,2% auf, insgesamt wurden 38,2 Mio. € 

umgesetzt. Erfreulich entwickelten sich hier die Umsätze der BWT Italien im Haustechnikbereich, die 

BWT Spanien wuchs im Pharmageschäft. 

 

Segment-Umsatz (Werte in Mio. €) 2016 2015 + / - %

Austria / Germany 227,1 208,1 9,1%

France / Benelux / UK 133,1 129,7 2,6%

Scandinavia 65,2 59,5 9,6%

Italy / Spain 38,2 33,1 15,2%

Switzerland / Others 146,7 104,8 40,0%

BWT-Gruppe 610,4 535,3 14,0%
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Die Umsätze im Segment Switzerland / Others profitierten vor allem von der im Oktober 2015 

finalisierten Akquisition in Russland und betrugen 146,7 Mio. € (VJ: 104,8 Mio. €). Dies bedeutet einen 

Anstieg von 40,0%, welcher vor allem durch die 2016 ganzjährige Einbeziehung der BWT 

BARRIER-Gruppe bedingt ist. Im Gegensatz zum Vorjahr wirkte sich der Umrechnungskurs EUR/CHF 

2016 negativ auf die Segmentumsätze aus.  

 

Der Europäische Markt bleibt weiterhin der wichtigste Markt für die BWT-Gruppe. Hier werden 92,2% 

(VJ: 92,0%) der Umsätze realisiert, wobei sich der Anteil der Umsätze welche in Osteuropa generiert 

werden durch die Point-of-Use-Umsätze der BWT BARRIER nahezu verdoppelt hat.  

In Asien wurden in 2016 5,8% (VJ: 6,1%) des Gruppenumsatzes getätigt und im Rest der Welt 2,0% 

nach 1,9% im Vorjahr.  

 

Der Umsatz mit Point-of-Entry-Produkten ist von 341,4 Mio. € im Vorjahr um 10,6% auf 377,6 Mio. € 

gestiegen. Dieser Produktbereich steht damit für 61,9% (VJ: 63,8%) des BWT Gruppenumsatzes. 

Überproportionale Steigerungen wurden erneut im für die weitere Stärkung der BWT Marke wichtigen 

Point-of-Use-Geschäft erzielt. Mit 108,6 Mio. € wurde das Vorjahresumsatzergebnis hauptsächlich 

aufgrund der Akquisition der BWT BARRIER-Gruppe um 46,8% übertroffen, der Anteil am 

Gesamtumsatz betrug bereits 17,8% (VJ: 13,8%). Im Service- und Ersatzteilgeschäft hat die BWT-

Gruppe 2016 124,1 Mio. € umgesetzt und damit das Vorjahr (119,9 Mio. €) um 3,6% übertroffen. 

Dieser Bereich erzielte damit 20,3% (VJ: 22,4%) des Konzernumsatzes.  

 

Der Auftragsbestand beträgt in der BWT-Gruppe zum 31.12.2016 94,8 Mio. €, zum Vergleichszeitpunkt 

des Vorjahres waren es 90,1 Mio. €. Der Anstieg in Höhe von 4,6 Mio. € bzw. 5,2% betrifft 

hauptsächlich das Pharma- und Biotechgeschäft. 

 

 

Ertragsentwicklung 

 

Trotz Umsatzsteigerungen führten höhere Materialaufwendungen sowie höhere sonstige betriebliche 

Aufwendungen vor allem für Werbung zu einem geringeren operativen Ergebnis vor Abschreibungen 

(EBITDA), dieses beträgt per Ende 2016 39,0 Mio. € und liegt somit um 20,4% hinter dem Vorjahr 

(49,0 Mio. €). Durch niedrigere Wertminderungen lag das EBIT heuer um 9,9% hinter dem Vorjahr und 

verringerte sich von 19,3 Mio. € auf 17,4 Mio. €. Durch das bessere Finanzergebnis liegt das 

Konzernergebnis vor Minderheitsanteilen um 6,0% über dem Vorjahr, nach Minderheiten um 3,1%. 
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Die sonstigen betrieblichen Erträge sind von 7,2 Mio. € auf 8,0 Mio. € gestiegen (11,2%), was im 

Wesentlichen auf höhere Zuschüsse für Forschung und Entwicklung zurückzuführen ist.  

 

Die aktivierten Eigenleistungen liegen mit 0,3 Mio. € leicht unter dem Vorjahr von 0,5 Mio. €. 

 

Die Materialtangente (inklusive Bestandsveränderungen) erhöhte sich aufgrund des Produktmix mit 

höheren Umsätzen im Pharmageschäft und von Wertberichtigungen für Vorräte von 36,6% im Vorjahr 

auf 38,1%.  

 

Der Personalaufwand ist von 177,8 Mio. € auf 195,3 Mio. € gestiegen (+9,8%). Dieser Anstieg ist etwa 

zur Hälfte auf die ganzjährige Konsolidierung der BWT BARRIER-Gruppe zurück zu führen, der Rest ist 

auf den höheren Mitarbeiterstand, Tariferhöhungen und Kosten für Restrukturierungen 

zurückzuführen.  

 

Um 26,0%, von 120,2 Mio. € im Vorjahr auf 151,5 Mio. € in 2016 sind die sonstigen betrieblichen 

Aufwendungen gestiegen. Fast ein Drittel der Kostensteigerungen (ca. 10,0 Mio. €) ist durch die BWT 

BARRIER-Gruppe bedingt, mehr als 16,0 Mio. € stammen von den gestiegenen Werbeaufwendungen 

und 5,0 Mio. € betreffen sonstige Kostensteigerungen. 

 

Das EBITDA (Ergebnis vor Steuern, Zinsen und Abschreibungen) hat sich von 49,0 Mio. € um 20,4% auf 

39,0 Mio. € verschlechtert. 

 

Die Abschreibungen sind von 29,7 Mio. € auf 21,6 Mio. € (-27,2%) gesunken. 2016 mussten keine 

weiteren Firmenwert-Impairments durchgeführt werden, im Vorjahr betrug der Aufwand für 

Wertminderungen von Firmenwerten 9,1 Mio. €. Die Normalabschreibung stieg von 15,3 Mio. € auf 

16,1 Mio. €. 

 

Das EBIT ist um 9,9% von 19,3 Mio. € auf 17,4 Mio. € gesunken, die EBIT-Marge ist von 3,6% vom 

Umsatz auf 2,9% zurückgegangen. 
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Das Finanzergebnis der BWT-Gruppe hat sich insgesamt gegenüber dem Vorjahr von -2,7 Mio. € auf 

+1,5 Mio. € verbessert. Die Finanzerträge erhöhten sich von 1,6 Mio. € auf 3,8 Mio. €, v.a. durch höhere 

Gewinnausschüttungen von Finanzbeteiligungen (+0,5 Mio. €) sowie durch Bewertungserträge in 

Fremdwährungsfinanzierungen (v.a. RUB) (+1,5 Mio. €). Die Finanzaufwendungen sanken um 

2,0 Mio. € auf -2,3 Mio. €. Im Vorjahr waren Kosten für Haftungsverpflichtungen aus 

Unternehmensabgängen und Aufwendungen für Bewertungen von Fremdwährungsfinanzierungen zu 

verzeichnen. 

 

Durch das bessere Finanzergebnis konnte der Rückgang im EBIT mehr als ausgeglichen werden, das 

Ergebnis vor Steuern liegt mit 18,9 Mio. € um 13,8% über dem des Vorjahres (16,6 Mio. €). Die 

Konzernsteuerquote hat sich vor allem wegen latenter Steuern von 46,4% auf 50,1% erhöht, das 

Jahresergebnis vor Minderheitenanteilen in Höhe von 9,4 Mio. € liegt insgesamt noch um 6,0% über 

dem Vorjahr (8,9 Mio.€). Die Umsatzrendite beläuft sich auf 1,5% (VJ: 1,7%). Die Ergebnisanteile von 

Minderheitsgesellschaftern betragen -1,4 Mio. € (VJ: -1,6 Mio. €). Das BWT-Konzernergebnis nach 

Minderheiten liegt mit 10,8 Mio. € leicht um 3,1% über dem Vorjahreswert von 10,5 Mio. €. 

 

Der Bestand an eigenen Aktien hat sich 2016 nicht verändert, die durchschnittliche Anzahl der 

ausgegebenen Aktien beträgt 16.760.082 Stück. Das Ergebnis je Aktie betrug 0,65 € (VJ: 0,63 €). 

 

Der Vorstand schlägt der kommenden Hauptversammlung die Ausschüttung einer Dividende von 

0,20 € je Aktie vor. Im letzten Jahr wurden 0,20 € je Aktie ausbezahlt. 
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Segmentergebnisse 

 

Das EBIT in den einzelnen Geschäftssegmenten stellt sich im Jahresvergleich wie folgt dar: 

 

 

Das Ergebnis im Segment Austria / Germany war in 2016 geprägt von höheren Werbeaufwendungen, 

Beratungsaufwendungen sowie Wertminderungen im Anlagevermögen.  

 

Im Segment France / Benelux / UK ist das EBIT von 0,3 Mio. € auf 6,7 Mio. € gestiegen, wobei hier im 

Vorjahr Wertminderungen des Firmenwerts in Höhe von 4,8 Mio. € das Segmentergebnis belastet 

haben.   

 

Im Segment Scandinavia ist das EBIT im Jahr 2016 v.a. aufgrund der höheren Umsätze im 

Pharmabereich um 15,7% auf 10,8 Mio. € gestiegen. 

 

Die Ertragslage im Segment Italy / Spain hat sich nach Umstrukturierungen in den letzten Jahren, der 

Umsatzentwicklung folgend, verbessert und liegt per Ende 2016 bei 2,4 Mio. € (VJ: 1,0 Mio. €).  

 

Das Segment Switzerland / Others verzeichnete in 2016 eine Ergebnisverbesserung um 22,5% auf 

9,3 Mio. €. In diesem Segment waren im Vorjahr Wertminderungen auf Firmenwerte in Russland in 

Höhe von 4,3 Mio. € notwendig, der Wegfall dieses Aufwandes konnte Wertberichtigungen bei 

Forderungen und Lagerbestände sowie kursbedingte Ertragsverringerungen in der Schweiz 

ausgleichen. 

 

Segment-EBIT (Werte in Mio. €) 2016 2015 + / - %

Austria / Germany -11,7 1,1 n/a

France / Benelux / UK 6,7 0,3 n/a

Scandinavia 10,8 9,4 15,7%

Italy / Spain 2,4 1,0 131,5%

Switzerland / Others 9,3 7,6 22,5%

BWT-Gruppe 17,4 19,3 -9,9%

78



 

 Seite 11 von 23 

 

Entwicklung der Vermögens- und Finanzlage 

 

Die Vermögens- und Finanzlage des BWT-Konzerns stellt sich auch am Ende des Jahres 2016 stabil dar.  

 

Der Cashflow aus der operativen Geschäftstätigkeit ist wegen des niedrigeren operativen Ergebnisses 

von +45,9 Mio. € im Vorjahr um 11,1% auf +40,8 Mio. € gesunken.  

 

Der Cashflow aus Investitionstätigkeit hat sich von -33,8 Mio. € im Vorjahr auf -23,2 Mio. € verbessert, 

was durch die im Vergleich zum Vorjahr deutlich niedrigeren Zahlungen für Akquisitionen bedingt war. 

Für die Investitionen in immaterielles und Sachanlagevermögen wurden 24,9 Mio. € ausgegeben 

(VJ: 14,4 Mio. €), wobei das Jahr 2016 durch Investitionen in Liegenschaften in Deutschland, 

Dänemark, Russland und Spanien geprägt war.  

 

Der Cashflow aus Finanzierungstätigkeit lag bei -13,6 Mio. €, im Vorjahr bei +9,6 Mio. €. Insgesamt 

wurden in 2016 Finanzverbindlichkeiten iHv 11,0 Mio. € zurückbezahlt, im Vorjahr wirkten sich 

Einzahlungen aus der letzten Tranche der Schuldscheindarlehen mit 20,0 Mio. € positiv auf den 

Cashflow aus Finanzierungstätigkeiten aus. Die Dividendenzahlungen sind von 4,7 Mio. € auf 3,4 Mio. € 

zurückgegangen. 

 

Der BWT-Konzern hat per 31.12.2016 einen Nettocashbestand von 8,9 Mio. €, gegenüber einer 

Nettoverschuldung von 9,3 Mio. € im Vorjahr. Das Gearing, die Nettoverschuldung im Verhältnis zum 

Eigenkapital, hat sich von 5,1% auf -4,6% verringert, das Nettoumlaufvermögen ist von 57,8 Mio. € auf 

45,1 Mio. € gesunken und beträgt 7,4% vom Umsatz (VJ: 10,8%).  

 

Die Bilanzsumme der BWT-Gruppe ist im Jahresvergleich von 453,4 Mio. € per Ende 2016 um 4,7% auf 

474,6 Mio. € gestiegen. Das Konzerneigenkapital hat sich von 183,3 Mio. € um 6,1% auf 194,4 Mio. € 

erhöht. Die Eigenkapitalquote ist von 40,4% auf 41,0% gestiegen. Im Eigenkapital sind nach den IFRS-

Bestimmungen die zurückgekauften eigenen Aktien in Höhe von 19,4 Mio. € (VJ: 19,4 Mio. €) bereits 

als Abzugsposten berücksichtigt. Mit 5,6 Mio. € positiv auf die Eigenkapitalentwicklung gegenüber dem 

Vorjahr wirken sich Währungsdifferenzen aus.  

 

Der Return on Capital Employed (Verhältnis von NOPAT (EBIT abzüglich Ertragsteuern) zu 

durchschnittlichem Capital Employed (Stichtag Vorjahr zu Stichtag dieses Geschäftsjahr) in Prozent) 
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verschlechterte sich 2016 auf 4,6%, im Vorjahr betrug er 5,5%. Der Return on Equity (Jahresüberschuss 

vor Minderheiten im Verhältnis zum durchschnittlichen Eigenmittel) liegt wie im Vorjahr bei 5,0%. 

 

 

Arbeitnehmer 

 

Der Erfolg von BWT hängt einerseits von der Begeisterung für Wassertechnologie, die wir in unseren 

Produkten und Technologien umsetzen und andererseits von der hohen Einsatzbereitschaft und 

Solidarität unserer Mitarbeiter ab. Die Arbeitnehmer sind für BWT der wichtigste Erfolgsfaktor. Vom 

Produktentwickler und Verfahrenstechniker über Produktionsmitarbeiter und Monteure bis hin zum 

Personal in den Serviceabteilungen – bei BWT finden Mitarbeiter mit technischer oder kaufmännischer 

Ausbildung abwechslungsreiche Aufgabengebiete in den unterschiedlichsten Tätigkeitsbereichen. 

BWT hat eine flache Organisationsstruktur, die eine direkte und persönliche Kommunikation 

ermöglicht.  

 

Die BWT-Gruppe beschäftigte zum 31.12.2016 auf Basis „FTE“ („full-time equivalent“) insgesamt 3.326 

Personen (VJ: 3.276).  

 

1.115 Personen (VJ: 1.070) sind im Segment Austria / Germany beschäftigt, 782 (VJ: 773) in France / 

Benelux / UK, in Scandinavia 227 (VJ: 220), in Italy / Spain 113 (VJ: 106) und in Switzerland / Others 

arbeiten 1.089 (VJ: 1.107) Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. 

 

Auch 2016 gab es gruppenweit keine Streiks oder Arbeitskonflikte. Zu den lokal unterschiedlich 

angebotenen Sozialleistungen gehören bestens ausgestattete Arbeitsplätze, Kantinen, diverse 

betriebliche Veranstaltungen, Vergünstigungen bei Kranken- und Pensionsversicherungen, 

Gratisgetränke am Arbeitsplatz und ähnliches mehr. Es gibt in der BWT kein Aktienoptionsprogramm. 

Management, Außendienst-Mitarbeiter und sonstige Schlüsselkräfte sind in lokal unterschiedliche 

Gewinnbeteiligungs- und Prämienmodelle eingebunden. 

 

Die Personalmanagementaufgaben werden entsprechend der dezentralen Struktur von den lokalen 

Gesellschaften wahrgenommen. Die strategischen Aufgaben im Bereich Human Resources sind direkt 

beim CEO angesiedelt. Für direkte Schulungskosten wurden insgesamt T€ 994,0 (VJ: T€ 797,9) 

aufgewendet.  
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Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter zeichnen sich durch ihre Qualifikation, ihre 

Einsatzbereitschaft, Verantwortung, Disziplin, Loyalität und durch gegenseitige Wertschätzung in 

einem familiären Arbeitsumfeld aus. Sie sind wichtiger Schlüssel für die weitere positive, nachhaltige 

Entwicklung unseres Unternehmens. 

 

Der Vorstand bedankt sich herzlich bei allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern in den verschiedenen 

Geschäftsbereichen und Abteilungen der BWT-Gruppe für ihren überdurchschnittlichen Einsatz bei der 

Weiterentwicklung der BWT zur internationalen Wassertechnologiegruppe und der Marke „BWT“ zur 

führenden Wassermarke. 

 

Nachhaltigkeit (Corporate Social Responsibility) 

 

BWT hat Nachhaltigkeit mit den drei Schwerpunkten – ökonomische, ökologische und soziale 

Nachhaltigkeit – in der Unternehmensstrategie fest verankert. Der Vorstand und das Management der 

Konzerngesellschaften in den einzelnen Funktionsbereichen sind hauptverantwortlich für deren 

Umsetzung. BWT orientiert sich dabei an den internationalen Richtlinien der Global Reporting Initiative 

(GRI), welche in wesentlichen Teilen in das bestehende Reporting und Controlling-Management-

System integriert wurden. Die BWT AG besitzt folgende Zertifizierungen: ISO 9001, ISO 14001, OHSAS 

18001 und ISO 50001. Landesgesellschaften können ebenfalls auf eine Anzahl von wichtigen und 

unsere Geschäftsprozesse unterstützende Zertifizierungen verweisen. Die Weiterentwicklung der 

Managementsysteme und CSR-Indikatoren sind wichtige Ziele für unser Unternehmen. Zu den 

wichtigsten gruppenübergreifenden Aktivitäten zählen die Optimierung unserer Geschäftsprozesse, 

Produktionsverfahren und die Umsetzung der BWT-Marken- und Produktentwicklungsstrategie, wobei 

nachhaltige Aspekte über den gesamten Produktlebenszyklus hinweg bereits in der Entwicklung 

berücksichtigt werden. Im Fokus stehen die Themen Sicherheit, Hygiene und Gesundheit für den 

Menschen im täglichen Umgang mit Wasser. Die Erfassung von wichtigen Basisdaten der 

Konzernunternehmen wurde im Geschäftsjahr 2016 fortgesetzt.  
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Forschung & Entwicklung 

 

Die BWT entwickelt Geräte und Verfahren zur Aufbereitung von Trinkwasser, sowohl für den Point-of-

Use-Bereich als auch für den Point-of-Entry-Bereich. Darüber hinaus beschäftigt sich die Entwicklung 

mit der Aufbereitung von Wasser für die Industrie, insbesondere im Bereich Pharma & Life Science. Im 

Jahr 2016 wurden im Konzern 13,3 Mio. € (VJ: 10,6 Mio. €) für die vielfältigen Aufgaben der Forschung 

und Entwicklung aufgewendet.  

 

Der Bereich Point-of-Use betrifft alle Geräte, welche Trinkwasser direkt an der Zapfstelle oder 

unmittelbar davor aufbereiten. Für den Bereich UTS (Under The Sink) wurde ein Filter entwickelt, 

welcher das Trinkwasser mit Magnesiumionen anreichert und als „BWT Magnesium Mineralizer“ im 

Markt eingeführt wurde. 

 

Für den Bereich HORECA (Hotel Restaurant Café) wurde speziell für die Aufbereitung von Trinkwasser 

für Kaffeemaschinen ein Verfahren entwickelt, welches aus dem Trinkwasser mittels Membrantechnik 

die Härtebildner und eventuell vorhandene Schadstoffe entfernt und anschließend das Wasser wieder 

mineralisiert. Die Mineralisierung wird in der Kartusche „Bestcoffee“ derart gestaltet, dass es in der 

Kaffeemaschine zu keiner Härteausfällung kommt, jedoch noch genügend Härte vorhanden ist, sodass 

sich das Aroma des Kaffees optimal entfalten kann. 

 

Im Point-of-Entry wurde der Enthärter AQA Smart plus präsentiert. Das Gerät bietet optimalen Kalk- 

und Korrosionsschutz.  

 

Für die Pharma & Life Science Industrie wurden spezielle UV Geräte „Bewades DCL“ entwickelt, welche 

einerseits Chlor aus dem Trinkwasser entfernen und andererseits das Trinkwasser desinfizieren. Das 

neue Verfahren ersetzt die Dosierung von Reduktionsmitteln. Hygienisch bedenkliche Aktivkohlefilter 

werden dadurch ebenso ersetzt. Zur Enteisenung und Enthärtung wurde speziell für den asiatischen 

Markt die Geräteserie „Multi HX“ entwickelt, welche direkt am Hauswassereingang, am „Point-of-

Entry“, installiert werden. 

 

Ziel der mehr als 100 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter in den Entwicklungsabteilungen der BWT ist 

die Realisierung neuer und die Weiterentwicklung bestehender Produkte und Verfahren mit dem 

besonderen Fokus auf Ressourcenschonung, Qualität, Funktionalität und Sicherheit. 
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Berichterstattung über wesentliche Merkmale des internen Kontrollsystems im Hinblick auf 

den Rechnungslegungsprozess 

 

Das interne Kontrollsystem (IKS) definiert alle Prozesse zur Sicherung der Wirtschaftlichkeit und 

Ordnungsmäßigkeit der Rechnungslegung. Es verringert die Fehleranfälligkeit von Transaktionen, 

schützt das Vermögen vor Verlusten durch Schäden und Betrug und gewährleistet die 

Übereinstimmung der Unternehmensabläufe mit der Satzung, den Konzernrichtlinien und den 

geltenden Gesetzen (Compliance). Das Kontrollumfeld des Rechnungslegungsprozesses ist durch eine 

klare Aufbau- und Ablauforganisation gekennzeichnet, wobei den einzelnen Funktionen eindeutig 

Personen (z.B. in Finanzbuchhaltung, Treasury oder Controlling) zugeordnet sind. Die am 

Rechnungslegungsprozess beteiligten Mitarbeiter erfüllen die fachlichen Voraussetzungen. Im 

Rechnungswesen kommt überwiegend Standardsoftware zum Einsatz. 

 

Die Konzernrichtlinien der BWT-Gruppe basieren auf dem BWT Verhaltenskodex, der Compliance-

Richtlinie sowie der Geschäftsordnung für die Geschäftsführungen aller BWT-Gruppengesellschaften. 

Diese Bestimmungen werden bei Bedarf gemäß den Compliance-Bestimmungen überarbeitet und der 

jeweiligen Geschäftsführung nachweislich zur Kenntnis gebracht. Die lokale Geschäftsführung ist für 

die Einhaltung der Richtlinien in ihrer jeweiligen BWT-Tochtergesellschaft verantwortlich. Die 

Geschäftsordnung verweist u.a. auf die zwingende Einhaltung der Bestimmungen im 

Managementhandbuch und definiert eine Liste von Geschäftsfällen, welche einer Zustimmung der 

Konzernleitung bedürfen. Das Managementhandbuch der BWT-Gruppe beinhaltet u. a. die für den 

Rechnungslegungsprozess notwendigen Informationen und Bestimmungen, wie das 

Bilanzierungshandbuch (Reporting-Richtlinien, Bilanzierungs- und Bewertungsregeln), die Treasury-

Richtlinien und die IT-Richtlinien. 

 

Das im Bilanzierungshandbuch geregelte, gruppenweit einheitliche, monatliche Berichtswesen sichert 

zusammen mit der für die Datenerfassung und -analyse eingesetzten Reporting-Software eine 

regelmäßige Kontrolle der Vermögens- und Ertragsentwicklung der einzelnen Gruppengesellschaften. 

Standardberichte und ad-hoc-Auswertungen ermöglichen rasche Abweichungsanalysen zu Plan- und 

Vorjahreswerten, welche von der Abteilung Group Finance zusammengefasst und dem Vorstand 

regelmäßig zur Kenntnis gebracht werden. Auch im Geschäftsjahr 2016 wurde in diesem Bereich vor 

allem das gruppenweite Data Warehouse „SMART“ mit den wichtigsten Detailinformationen zur 

Umsatz- und Margenentwicklung für Produkte, Kunden, Einkaufs- und Lagerinformationen 

organisatorisch vorangetrieben. Die Abwicklung von längerfristigen Auftragsfertigungen wird im 
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Rahmen eines gruppenweiten Projektcontrollings überwacht. Die im Treasury-System laufend 

gesammelten Informationen (z.B. automatisch eingelesene Bankkontoauszüge) ermöglichen einen 

wöchentlichen Bankenstatus, eine Überwachung der Kreditlinien und Derivatgeschäfte sowie von 

laufenden Haftungen. Darüber hinaus werden im Rahmen eines Netting-Systems die konzerninternen 

Zahlungen überwacht und Intercompany-Salden regelmäßig abgestimmt und ausgeglichen. 

 

Halbjährlich erfolgt eine Konsolidierung der Gruppenergebnisse nach IFRS-Bestimmungen zur 

Berichterstattung an den Aufsichtsrat. Die Aktionäre wurden im Geschäftsjahr ebenfalls halbjährlich 

über die Geschäftslage informiert. Der Jahresabschluss wird in enger Abstimmung mit dem 

Aufsichtsrat und dem Prüfungsausschuss von einem Konzernabschlussprüfer, der mit seinem 

internationalen Netzwerk einheitliche Prüfungsstandards garantiert, umfassend extern geprüft. Ein 

standardisiertes monatliches Management-Berichtswesen umfasst sämtliche in der BWT-Gruppe 

konsolidierten Einzelgesellschaften. 

 

Der Aufsichtsrat der BWT AG informiert sich regelmäßig in seinen Sitzungen über das interne 

Kontrollsystem. Der Prüfungsausschuss hat die Aufgabe, die Wirksamkeit des Kontrollsystems zu 

überwachen. Das Kontrollumfeld ist gekennzeichnet durch eine klare Aufbauorganisation. 

 

Im Rahmen eines sogenannten „Minimum-Control-Reports“ wurden im Zuge des Jahresabschlusses 

wie in den Vorjahren auch 2016 die wichtigsten internen Kontrollprozesse in den einzelnen 

Gruppengesellschaften abgefragt und deren Wirksamkeit und Ordnungsmäßigkeit von den lokalen 

Finanzleitern und Geschäftsführern schriftlich bestätigt.  
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Risikomanagement 

 

Das Risikomanagementsystem der BWT-Gruppe umfasst Prozesse zur systematischen Identifizierung, 

Erfassung, Bewertung und Steuerung signifikanter operativer und strategischer Unternehmensrisiken. 

 

Die Risikopolitik der BWT-Gruppe entspricht dem Unternehmensziel, den Unternehmenswert 

nachhaltig zu erhöhen, unangemessene Risiken sollen dabei vermieden werden. Das 

Risikomanagement als Teil der Umsetzung dieser Strategie liegt in der Zuständigkeit des Vorstandes, 

welcher Risiko als Gefahr einer negativen aber auch als Chance einer positiven Abweichung von 

vorgegebenen Unternehmenszielen definiert. 

 

Das Risikomanagementsystem der BWT-Gruppe basiert auf einer konzernweit gültigen 

Risikomanagement-Richtlinie. Der Risikomanagementprozess wird durch eine webbasierte Reporting-

Software unterstützt. Das quartalsweise Reporting soll die frühe Identifizierung vorhandener und 

potentieller Risiken ermöglichen. Dabei werden Risiken in einem strukturierten Prozess periodisch 

aufgezeigt. Die Bewertung und Steuerung erfolgt unter Beachtung sowohl qualitativer als auch 

quantitativer Merkmale nach Eintrittshöhe und Eintrittswahrscheinlichkeit in den einzelnen 

Tochtergesellschaften. Für identifizierte Risiken und deren Gegensteuerungsmaßnahmen werden 

Verantwortliche festgelegt, wesentliche Risiken werden von der Abteilung Group Finance 

zusammengefasst und dem Vorstand berichtet. Auch der Aufsichtsrat erhält in seinen regelmäßigen 

Sitzungen einen zusammenfassenden Bericht. Der dezentralen Organisationsstruktur der BWT-Gruppe 

entsprechend liegt die Verantwortung für die Implementierung und Überwachung des 

Risikomanagement-Systems beim jeweils zuständigen lokalen Management.  

 

Wesentliche Risiken 

Risiken, welche negative Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft 

haben könnten, stellen sich im Wesentlichen wie folgt dar: 

 

Entwicklungsrisiko 

Als Technologieführer entwickeln wir regelmäßig neue Produkte und Verfahren, die auf 

Grundlagenforschung und neuen Methoden basieren und deren Umsetzung und Herstellung zum Teil 

nur unter Anwendung komplexer, neu entwickelter und teurer Produktionstechnologien möglich ist. 

Trotz umfangreicher Erprobung kann nicht ausgeschlossen werden, dass dabei Misserfolge auftreten. 

Neben dem Verlust von getätigten Investitionen und bestehenden Kunden und der Möglichkeit des 
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Eintritts von Schadenersatzforderungen kann dies auch dazu führen, dass die Einschätzung der 

Zuverlässigkeit der Produkte und Leistungen der Gesellschaft leidet und zu Nachfragerückgängen im 

betroffenen Geschäftsfeld führt.  

 

Risiko bei Unternehmenszukäufen und -neugründungen 

BWT hat in der Vergangenheit wie auch im laufenden Geschäftsjahr Akquisitionen und 

Neugründungen vorgenommen. Wir gehen davon aus, dass es auch in der Zukunft zu weiteren 

Zukäufen und/oder Neugründungen kommt. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass bereits 

durchgeführte oder zukünftige Zukäufe und/oder Neugründungen nicht den erwarteten Erfolg 

bringen. Insbesondere besteht hierbei das Risiko, ob es gelingt, bereits erworbene oder zukünftige 

Gruppenmitglieder erfolgreich in den Geschäftsbetrieb und die Unternehmensorganisation der BWT 

einzugliedern und die erwarteten positiven Synergieeffekte zu realisieren.  

 

Personelles Risiko 

Ein wesentlicher Teil unseres unternehmerischen Erfolges beruht auf der Erfahrung, den Kontakten 

und den Kenntnissen des Managements der Gesellschaft und der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter in 

Schlüsselpositionen. Für den Fall des Ausscheidens von Mitgliedern des Managements oder 

Mitarbeitern in Schlüsselpositionen kann nicht sichergestellt werden, dass es der Gesellschaft in einem 

angemessenen Zeitraum und zu marktgerechten Konditionen gelingen wird, für die sich stellenden 

Herausforderungen qualifizierte Personen mit vergleichbarem Know-how anzuwerben, und damit ein 

kontinuierlich erfolgreiches Management für die Gesellschaft zu gewährleisten. Ein ähnliches Risiko 

besteht auch für das Management der Tochtergesellschaften der BWT.  

 

Liquiditäts- / Finanzierungsrisiko 

Das Liquiditätsrisiko umfasst einerseits die Möglichkeit, sich jederzeit ausreichende Finanzmittel in 

Form von Geld- bzw. Kreditlinien beschaffen zu können, um fällige Zahlungen zu leisten bzw. 

erforderliche Garantien und Avale von Banken herauslegen zu lassen. Andererseits soll sichergestellt 

werden, dass vorhandene liquide Mittel und Geldanlagen nahezu risikofrei und zeitnah zur Verfügung 

stehen und von der Gesellschaft abgerufen werden können. Zur Steuerung und Optimierung der 

Liquidität steht eine Konzernfinanzierungsgesellschaft der Gruppe, in der auch die wesentlichen 

bestehenden Cash Pools angesiedelt sind, zur Verfügung. Die Veranlagungsstrategie der BWT-Gruppe 

ist auf eine Zusammenarbeit mit Finanzpartnern einwandfreier Bonität ausgerichtet.  
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Der Gruppe stehen ausreichend Banklinien zur Verfügung. Aufgrund der guten Bonität der BWT-

Gruppe sehen wir bei den derzeitigen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen keine Auswirkungen auf 

die Linienverfügbarkeit für die BWT-Gruppe.  

 

Zinsrisiko 

Im Rahmen des Geschäftsbetriebes der BWT ist es erforderlich, Betriebsmittel, Investitionen sowie 

allfällige Expansionen der Gesellschaft mit Fremdkapital zu finanzieren. Das zurzeit bestehende 

Fremdkapital ist fix und variabel, sowie kurz- und mittelfristig verzinst. Kurzfristig fix sowie variabel 

verzinste Kredite unterliegen einem marktüblichen Zinsrisiko. 

 

Währungsrisiko 

Die BWT-Gruppe finanziert ihre Betriebsmittel, Investitionen sowie allfällige Expansionen zum Teil in 

Fremdwährung. Zudem werden liquide Mittel in Fremdwährungen gehalten. Weiters besteht ein 

Währungsrisiko bei einzelnen Transaktionen und Finanzierungen innerhalb von 

Gruppengesellschaften aufgrund unterschiedlicher Währungen. Diese Transaktionen stehen im 

Wesentlichen in direktem Zusammenhang mit dem international ausgerichteten Geschäftsbetrieb. Im 

zentralen Konzerntreasury werden für Cashflows in Fremdwährung Sicherungsgeschäfte durchgeführt, 

die die negativen Auswirkungen von Währungskursschwankungen verringern. Aus dem operativen 

Geschäft in der BWT-Gruppe notwendige Zins- und Währungsabsicherungen (z.B. mittels Derivaten) 

werden auf Konzernebene durchgeführt bzw. überwacht. Insgesamt ist festzustellen, dass durch die 

allgemeine Situation und dem höheren Exposure in Nicht-Euro-Länder in diesen Bereichen mit 

höheren Schwankungen gerechnet werden muss. 

 

Zahlungsrisiko / Bonitätsrisiko 

Im Rahmen des Geschäftsbetriebes ergibt sich das Risiko, dass Kunden ihre Zahlungsverpflichtungen 

gegenüber der BWT-Gruppe nicht oder nicht vollständig erfüllen können. Die BWT-Gruppe versucht 

daher, in Übereinstimmung mit der üblichen Marktpraxis und nach Abwägung von Kosten und Nutzen, 

dieses Risiko unter anderem durch die Sicherstellung von Zahlungsgarantien von Banken und 

Exportkreditagenturen zu verringern. Zusätzlich wird die Möglichkeit, Risiken aus dem Projektgeschäft 

bei internationalen Kreditversicherern abdecken zu lassen, bei Bedarf genutzt. Das Management trägt 

dafür Sorge, dass sich die Unternehmen der BWT-Gruppe vor dem Abschluss von entsprechenden 

Verträgen ein Bild von der Bonitätslage der Kunden, u.a. durch Einholung von Büroauskünften 

namhafter Agenturen, verschaffen. Allerdings ist bei schwieriger werdenden Rahmenbedingungen in 

einzelnen Ländern trotz der vorsorglichen Prüfungen mit steigenden Forderungsausfällen zu rechnen. 

Dem wurde wie im Vorjahr durch die Bildung einer Portfoliowertberichtigung Rechnung getragen. 
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IT-Risiko 

Viele Arbeitsabläufe im Unternehmen werden durch den Einsatz von IT-Systemen (Hard- und 

Software) unterstützt. Managemententscheidungen sind von Informationen abhängig, die durch diese 

Systeme erstellt werden. Der Ausfall von IT-Systemen stellt daher ein Risiko dar, welches durch die in 

den IT-Richtlinien geregelten Bestimmungen für Daten- und Infrastruktur-Schutz so weit als möglich 

gemindert werden sollen. 

 

Gesamtrisiko 

Die Risiken der BWT-Gruppe werden durch die beschriebenen Mittel und Maßnahmen bestmöglich 

überwacht, der Fortbestand des Unternehmens ist aus heutiger Sicht nicht gefährdet. 
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Angaben gem. § 243a UGB 

 

Das Grundkapital setzt sich aus 17.833.500 Stückaktien (VJ: 17.833.500 Stückaktien) zusammen, wobei 

jede Stückaktie am Grundkapital in gleichem Umfang beteiligt ist. 

 

Dem Vorstand sind keinerlei Beschränkungen bekannt, die die Stimmrechte oder die Übertragung von 

Aktien betreffen. 

 

Die WAB Privatstiftung, eine von Andreas Weißenbacher, dem langjährigen Vorstandsvorsitzenden der 

BWT AG, im Sinne des ÜbG beherrschte Privatstiftung, sowie deren Tochtergesellschaft FIBA 

Beteiligungs- und Anlage GmbH und Herr Andreas Weißenbacher halten gemeinsam per 31.12.2016 

15.478.388 Aktien, das sind 86,8% des Grundkapitals der BWT AG. Auf den Streubesitz (Free Float) 

entfallen rund 7,2%. Die verbleibenden rund 6,0% sind eigene Aktien der BWT AG. Die BWT AG hat im 

Rahmen ihrer Rückkaufprogramme bis zum 31.12.2016 insgesamt 1.073.418 Stück eigene Aktien 

erworben. Der Streubesitz befindet sich bei österreichischen und internationalen Investoren. Die Aktie 

notiert im „Standard Market Auction“ der Wiener Börse unter der ISI-Nummer AT0000737705. 

 

Es sind keine wesentlichen Beteiligungen von Arbeitnehmern der BWT-Gruppe bekannt. Wie jedem 

Aktionär steht es auch Arbeitnehmern mit Aktienbesitz frei, ihre Stimmrechte an 

Hauptversammlungen auszuüben. 

 

Es bestehen keine, nicht unmittelbar aus dem Gesetz abgeleiteten Bestimmungen über die Ernennung 

und Abberufung der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrates sowie über die Änderung der 

Satzung der Gesellschaft. 

 

Aufgrund der gültigen Satzung der BWT AG gemäß HV-Beschluss vom 23.5.2013 ist der Vorstand 

ermächtigt, bis 22.5.2018 das Grundkapital der Gesellschaft um weitere bis zu € 8.916.500,00 durch 

Ausgabe von neuen Stückaktien auf € 26.750.000,00 zu erhöhen. 

 

Mit Beschluss der Hauptversammlungen vom 24.5.2007, 20.5.2008, 26.5.2010, 24.5.2012, 19.5.2014 

und 1.7.2016 wurde der Vorstand zum Rückkauf und (mit Zustimmung des Aufsichtsrates) zur 

Wiederveräußerung eigener Aktien auch über eine andere Art als über die Börse oder ein öffentliches 

Angebot und auch unter Ausschluss des Bezugsrechtes der Aktionäre ermächtigt. Der bis dato letzte 
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Erwerb erfolgte am 20.9.2013. Die BWT AG hält zum Bilanzstichtag 31.12.2016 insgesamt 1.073.418 

Stück eigene Aktien.  

 

Dem Vorstand sind keine bedeutenden Vereinbarungen der Gesellschaft bekannt, die bei einem 

Kontrollwechsel in der Gesellschaft infolge eines Übernahmeangebotes wirksam werden. 

 

Es bestehen auch keine Entschädigungsvereinbarungen zwischen der Gesellschaft und ihren 

Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern oder Arbeitnehmern für den Fall eines öffentlichen 

Übernahmeangebotes. 

 

Informationen und Veröffentlichungen zur BWT-Gruppe sind auch auf der Website unter www.bwt-

group.com zugänglich. 

 

Ausblick 

 

Die gute Bilanzstruktur mit hoher Eigenkapitalausstattung, die Eigenfinanzierungskraft der BWT-

Gruppe und vor allem die Technologieführerschaft im Bereich der Wasseraufbereitung mit 

einzigartigen Produkten und Verfahren stellen für die BWT AG und ihre Tochtergesellschaften die Basis 

für eine nachhaltige Entwicklung im weltweiten Wasseraufbereitungsmarkt dar.  

 

Die weitere Integration der im Point-of-Use-Consumer Geschäft tätigen BWT BARRIER Gruppe stellt 

eine wesentliche Aufgabe für das BWT Management dar, vor allem in diesem Geschäftsbereich wird 

die Internationalisierung der BWT in den zukunftsträchtigen asiatischen Märkten vorangetrieben. Ab 

1.4.2017 verstärkt Gerald Steger als verantwortlicher COO für das Point-of-Use-Geschäft den Vorstand. 

Die Anstrengungen zum Aufbau der Marke „BWT“ mit der Markenbotschaft „For You and Planet Blue“ 

zur führenden „Wassermarke“ werden 2017 weiter intensiviert. Für 2017 kann nur mit geringen 

Ertragssteigerungen gerechnet werden. 

 

Im August 2016 entschied das Oberlandesgericht Linz, dass der in der 25. ordentlichen 

Hauptversammlung der Gesellschaft vom 25.8.2015 gefasste Beschluss zur Verschmelzung der BWT 

Aktiengesellschaft mit ihrer 100%igen Tochtergesellschaft BWT Holding AG und das damit verbundene 

Delisting der Gesellschaft, der von Aktionären gerichtlich mit Anfechtungsklagen bekämpft worden 

war, rechtskonform ist.  
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Beilage 2 

JAHRESABSCHLUSS 

UND LAGEBERICHT 

 

zum 31. Dezember 2016 

der 

BWT Aktiengesellschaft 
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BESTÄTIGUNGSVERMERK

Bericht zum Jahresabschluss

Prüfungsurteil

Wir haben den Jahresabschluss der

BWT Aktiengesellschaft, Mondsee,

bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2016, der Gewinn- und Verlust rechnung für das an
diesem Stichtag endende Geschäftsjahr und dem Anhang, geprüft .

Nach unserer Beurteilung entspricht  der beigefügte Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschrif-
ten und vermit telt  ein möglichst  getreues Bild der Vermögens- und Finanzlage zum 31. Dezember
2016 sowie der Ert ragslage der Gesellschaft  für das an diesem St ichtag endende Geschäftsjahr in
Übereinst immung mit  den österreichischen unternehmensrechtlichen Vorschriften.

Grundlage für das Prüfungsurteil

Wir haben unsere Abschlussprüfung in Übereinstimmung mit den österreichischen Grundsätzen ord-
nungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführt . Diese Grundsätze erfordern die Anwendung der In-
ternational Standards on Auditing (ISA). Unsere Verantwortlichkeiten nach diesen Vorschriften und
Standards sind im Abschnit t  "Verantwortlichkeiten des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahres-
abschlusses" unseres Bestätigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesell-
schaft unabhängig in Übereinstimmung mit den österreichischen unternehmensrecht lichen und be-
rufsrechtlichen Vorschriften, und wir haben unsere sonstigen beruflichen Pflichten in Übereinstim-
mung mit diesen Anforderungen erfüllt . Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prü-
fungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für unser Prüfungsurteil zu die-
nen.

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemä-
ßen Ermessen am bedeutsamsten für unsere Prüfung des Jahresabschlusses des Geschäftsjahres
waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit  unserer Prüfung des Jahresabschlusses
als Ganzem und bei der Bildung unseres Prüfungsurteils hierzu berücksichtigt, und wir geben kein
gesondertes Prüfungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.
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Nachfolgend stellen wir die aus unserer Sicht besonders wichtigen Prüfungssachverhalte dar:

1. Bewertung von Anteilen an verbundenen Unternehmen sowie Forderungen gegenüber

verbundenen Unternehmen

Beschreibung

Im Jahresabschluss der BWT Akt iengesellschaft  zum 31. Dezember 2016 sind die Anteile an ver-
bundenen Unternehmen (137,0 Mio. €) und Forderungen gegenüber verbundenen Unternehmen
(44,3 Mio. €) ausgewiesen.

Die Beurteilung der Werthalt igkeit  von Anteilen an verbundenen Unternehmen und Forderungen
gegenüber verbundenen Unternehmen erfordert  wesentliche Annahmen und Schätzungen der ge-
setzlichen Vert reter zur Beurteilung, ob eine Wertminderung zum Geschäftsjahresende vorliegt
sowie gegebenenfalls zur Quantif izierung solcher Wertminderungen.

Das wesent liche Risiko besteht  dabei in der Schätzung der zukünft igen Cash-Flows der Tochterun-
ternehmen, welche zur Feststellung der Werthalt igkeit  dieser Bilanzposit ionen herangezogen wer-
den. Diese Cash-Flow Schätzungen beinhalten Annahmen, die von zukünft igen Markt- und Wirt -
schaftsentwicklungen beeinflusst  werden.

Die Angaben der Gesellschaft  zu Anteilen an verbundenen Unternehmen und Forderungen gegen-
über verbundenen Unternehmen sind im Jahresabschluss der BWT Akt iengesellschaft  im Anhang in
den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zu Finanzanlagen und zu Forderungen und sonst igen
Vermögensgegenständen sowie in den Erläuterungen zur Bilanz und im Anlagespiegel zum 31. De-
zember 2016 erläutert .

Adressierung im Rahmen der Abschlussprüfung

Um dieses Risiko zu adressieren, haben wir  die Annahmen und Schätzungen des Managements kri-
t isch hinterfragt  und dabei unter anderem die folgenden Prüfungshandlungen durchgeführt :

• Prüfung der angewandten Methodik, der rechnerischen Richt igkeit  der vorgelegten Unterla-
gen und Berechnungen sowie Plausibilisierung der Diskontierungssätze unter Beiziehung
von unseren internen Bewertungsspezialisten

• Überprüfung, ob Indikatoren auf eine mögliche Wertminderung vorliegen
• Durchsicht  der Planungsunterlagen sowie Plausibilisierung und Analyse der wesent lichen

Wert treiber (Umsatz, Aufwendungen, Invest it ionen und Veränderungen im Working Capi-
tal), um die Angemessenheit  dieser Planungen zu verif izieren

• Prüfung der Übereinst immung der prognost izierten Umsätze und Ergebnisse sowie der In-
vestit ionen

• Prüfung der Vollständigkeit  der Angaben im Anhang
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Verantwortlichkeiten der gesetzlichen Vertreter für den Jahresabschluss

Die gesetzlichen Vert reter sind verantwort lich für die Aufstellung des Jahresabschlusses und da-
für, dass dieser in Übereinst immung mit  den österreichischen unternehmensrechtlichen Vorschrif-
ten ein möglichst  getreues Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft  vermit -
telt . Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwort lich für die internen Kontrollen, die sie als
notwendig erachten, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermöglichen, der frei von we-
sent lichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist .

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafür verantwortlich,
die Fähigkeit  der Gesellschaft  zur Fort führung der Unternehmenstätigkeit  zu beurteilen, Sachver-
halte im Zusammenhang mit  der Fort führung der Unternehmenstät igkeit  - sofern einschlägig - an-
zugeben, sowie dafür, den Rechnungslegungsgrundsatz der Fort führung der Unternehmenstätig-
keit  anzuwenden, es sei denn, die gesetzlichen Vert reter beabsicht igen, entweder die Gesellschaft
zu liquidieren oder die Unternehmenstät igkeit  einzustellen oder haben keine realist ische Alterna-
t ive dazu.

Der Aufsichtsrat  ist  verantwort lich für die Überwachung des Rechnungslegungsprozesses der Ge-
sellschaft.

Verantwortlichkeiten des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahresabschlusses

Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes
frei von wesentlichen –beabsicht igten oder unbeabsichtigten – falschen Darstellungen ist , und einen
Bestätigungsvermerk zu erteilen, der unser Prüfungsurteil beinhaltet . Hinreichende Sicherheit ist
ein hohes Maß an Sicherheit , aber keine Garantie dafür, dass eine in Übereinstimmung mit der EU-
VO und mit den österreichischen Grundsätzen ordnungsmäßiger Abschlussprüfung, die die Anwen-
dung der ISA erfordern, durchgeführte Abschlussprüfung eine wesentliche falsche Darstellung, falls
eine solche vorliegt , stets aufdeckt . Falsche Darstellungen können aus dolosen Handlungen oder Irr-
tümern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn von ihnen einzeln oder insgesamt
vernünft igerweise erwartet werden könnte, dass sie die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses
getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Nutzern beeinflussen.

Als Teil einer Abschlussprüfung in Übereinst immung mit  der EU-VO und mit  den österreichischen
Grundsätzen ordnungsmäßiger Abschlussprüfung, die die Anwendung der ISA erfordern, üben wir
während der gesamten Abschlussprüfung pf lichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine kriti-
sche Grundhaltung.

Darüber hinaus gilt :

• Wir identifizieren und beurteilen die Risiken wesentlicher –beabsichtigter oder unbeabsichtigter –
falscher Darstellungen im Abschluss, planen Prüfungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken,
führen sie durch und erlangen Prüfungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage für unser Prüfungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultie-
rende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist höher als ein aus Irrtümern
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result ierendes, da dolose Handlungen betrügerisches Zusammenwirken, Fälschungen, beabsich-
tigte Unvollständigkeiten, irreführende Darstellungen oder das Außerkraftsetzen interner Kon-
trollen beinhalten können.

• Wir gewinnen ein Verständnis von dem für die Abschlussprüfung relevanten internen Kontroll-
system, um Prüfungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umständen angemessen
sind, jedoch nicht  mit  dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirksamkeit  des internen Kontrollsys-
tems der Gesellschaft  abzugeben.

• Wir beurteilen die Angemessenheit  der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit  der von den gesetzlichen Vertretern dargestell-
ten geschätzten Werte in der Rechnungslegung und damit  zusammenhängende Angaben.

• Wir ziehen Schlussfolgerungen über die Angemessenheit  der Anwendung des Rechnungsle-
gungsgrundsatzes der Fortführung der Unternehmenstätigkeit durch die gesetzlichen Vertreter
sowie, auf der Grundlage der erlangten Prüfungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die erhebliche Zweifel an der Fä-
higkeit der Gesellschaft zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit aufwerfen kann. Falls wir die
Schlussfolgerung ziehen, dass eine wesent liche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet , in un-
serem Bestätigungsvermerk auf die dazugehörigen Angaben im Jahresabschluss aufmerksam zu
machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser Prüfungsurteil zu modifizieren. Wir
ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestätigungs-
vermerks erlangten Prüfungsnachweise. Zukünftige Ereignisse oder Gegebenheiten können je-
doch die Abkehr der Gesellschaft von der Fort führung der Unternehmenstätigkeit zur Folge ha-
ben.

• ·Wir beurteilen die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt  des Jahresabschlusses ein-
schließlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschäftsvor-
fälle und Ereignisse in einer Weise wiedergibt , dass ein möglichst  getreues Bild erreicht  wird.

Wir tauschen uns mit  dem Aufsichtsrat  unter anderem über den geplanten Umfang und die ge-
plante zeit liche Einteilung der Abschlussprüfung sowie über bedeutsame Prüfungsfeststellungen,
einschließlich etwaiger bedeutsamer Mängel im internen Kontrollsystem, die wir während unserer
Abschlussprüfung erkennen, aus.

Wir geben dem Aufsichtsrat  auch eine Erklärung ab, dass wir die relevanten beruflichen Verhal-
tensanforderungen zur Unabhängigkeit  eingehalten haben, und tauschen uns mit  ihm über alle
Beziehungen und sonst igen Sachverhalte aus, von denen vernünft igerweise angenommen werden
kann, dass sie sich auf unsere Unabhängigkeit  und - sofern einschlägig - damit  zusammenhän-
gende Schutzmaßnahmen auswirken.

Wir best immen von den Sachverhalten, über die wir uns mit  dem Aufsichtsrat  ausgetauscht ha-
ben, diejenigen Sachverhalte, die am bedeutsamsten für die Prüfung des Jahresabschlusses des
Geschäftsjahres waren und daher die besonders wichtigen Prüfungssachverhalte sind. Wir be-
schreiben diese Sachverhalte in unserem Bestätigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere
Rechtsvorschrif ten schließen die öffentliche Angabe des Sachverhalts aus oder wir best immen in
äußerst  seltenen Fällen, dass ein Sachverhalt  nicht  in unserem Bestät igungsvermerk mitgeteilt
werden sollte, weil vernünft igerweise erwartet  wird, dass die negat iven Folgen einer solchen Mit -
teilung deren Vorteile für das öffent liche Interesse übersteigen würden.
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Bericht zum Lagebericht

Der Lagebericht  ist  auf Grund der österreichischen unternehmensrechtlichen Vorschrif ten darauf
zu prüfen, ob er mit  dem Jahresabschluss in Einklang steht  und ob er nach den geltenden recht li-
chen Anforderungen aufgestellt  wurde.

Die gesetzlichen Vert reter sind verantwort lich für die Aufstellung des Lageberichts in Überein-
stimmung mit  den österreichischen unternehmensrecht lichen Vorschrif ten.

Wir haben unsere Prüfung in Übereinst immung mit  den Berufsgrundsätzen zur Prüfung des Lage-
berichts durchgeführt .

Urteil

Nach unserer Beurteilung ist  der Lagebericht  nach den geltenden recht lichen Anforderungen auf-
gestellt  worden, enthält  zutreffende Angaben nach § 243a UGB, und steht  in Einklang mit  dem
Jahresabschluss.

Erklärung

Angesichts der bei der Prüfung des Jahresabschlusses gewonnenen Erkenntnisse und des gewon-
nenen Verständnisses über die Gesellschaft  und ihr Umfeld wurden wesent liche fehlerhafte Anga-
ben im Lagebericht  nicht  festgestellt .

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vert reter sind für die sonstigen Informat ionen verantwort lich. Die sonst igen In-
format ionen beinhalten alle Informat ionen im Geschäftsbericht , ausgenommen den Jahresab-
schluss, den Lagebericht  und den Bestätigungsvermerk. Der Geschäftsbericht  wird uns voraus-
sicht lich nach dem Datum des Bestätigungsvermerks zur Verfügung gestellt . Unser Prüfungsurteil
zum Jahresabschluss deckt  diese sonst igen Informat ionen nicht  ab und wir werden keine Art  der
Zusicherung darauf geben.

In Verbindung mit  unserer Prüfung des Jahresabschlusses ist  es unsere Verantwortung diese
sonst igen Informationen zu lesen, sobald diese vorhanden sind und abzuwägen, ob sie angesichts
des bei der Prüfung gewonnenen Verständnisses wesentlich in Widerspruch zum Jahresabschluss
stehen, oder sonst  wesent lich falsch dargestellt  erscheinen.
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BWT Aktiengesellschaft, Mondsee

Bilanz zum 31.12.2016

A k t i v a P a s s i v a

31.12.2016 31.12.2015 *) 31.12.2016 31.12.2015 *)

EUR EUR TEUR TEUR EUR EUR TEUR TEUR

A. Anlagevermögen A. Eigenkapital

  

I. Immaterielle Vermögensgegenstände I. Übernommenes, eingefordertes und eingezahltes Grundkapital 17.833.500,00 17.834

- abzgl. Nennbetrag eigener Anteile -1.073.418,00 -1.073

1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und Ausgegebenes Kapital 16.760.082,00 16.760

 ähnliche Rechte und Vorteile sowie daraus 

 abgeleitete Lizenzen 1.623.282,10 1.623.282,10 1.621 1.621 II. Kapitalrücklagen

1. Gebundene 17.029.581,24 17.030

II. Sachanlagen 2. Nicht gebundene 62.061,44 17.091.642,68 62 17.092

1. Grundstücke, grundstücksgleiche Rechte und Bauten,

 einschließlich der Bauten auf fremdem Grund 39.933.776,04 44.268 III. Gewinnrücklagen

2. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschäftsausstattung 7.299.639,32 7.973 1. Rücklage für eigene Anteile 1.073.418,00 1.073.418,00 1.073 1.073

3. Geleistete Anzahlungen und Anlagen in Bau 73.889,07 47.307.304,43 157 52.399

IV. Bilanzgewinn 127.994.530,06 114.247

III. Finanzanlagen davon Gewinnvortrag 110.895.277,81 98.611

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 136.975.939,41 135.411 B. 162.919.672,74 149.172

2. Beteiligungen 1.068.706,53 1.069 Rückstellungen

3. Wertpapiere des Anlagevermögens 352.234,01 138.396.879,95 352 136.832 1. Rückstellungen für Abfertigungen 795.066,25 795

187.327.466,48 190.851 2. Rückstellungen für Pensionen 679.247,83 674

B. Umlaufvermögen 3. Steuerrückstellungen 3.484.547,33 3.884

I. Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände 4. Sonstige Rückstellungen 11.723.138,83 16.682.000,24 7.082 12.435

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 75.434,36 174 C. 16.682.000,24 12.435

davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 0,00 0 Verbindlichkeiten

2. Forderungen gegenüber verbundenen Unternehmen 44.315.338,59 34.934 1. Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 70.000.000,00 70.000

davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 4.129.735,77 4.380 davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 0,00 0

3. Sonstige Forderungen und Vermögensgegenstände 235.660,41 141 davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 70.000.000,00 70.000

davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 0,00 44.626.433,36 0 35.249 2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 858.841,93 649

davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 858.841,93 649

II. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 22.831.736,55 13.779 davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 0,00 0

67.458.169,91 49.029 3. Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen Unternehmen 5.424.001,58 7.702

C. Rechnungsabgrenzungsposten davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 5.424.001,58 7.702

1. Sonstige 598.153,15 598.153,15 394 394 davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 0,00 0

4. Sonstige Verbindlichkeiten 720.955,78 474

D. Aktive latente Steuern 1.221.682,73 159 davon aus Steuern 469.309,54 256

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit 188.740,55 172

davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 720.955,78 474

davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 0,00 77.003.799,29 0 78.825

77.003.799,29 78.825

davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 7.003.799,29 8.825

davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 70.000.000,00 70.000

        256.605.472,27 240.433         256.605.472,27 240.433

*) Die Darstellung der eigenen Anteile erforderte im Jahresabschluss 2016 durch die Neuregelung in §229 Abs 1a UGB (RÄG 2014) eine Änderung des Ausweises der eigenen Anteile rückwirkend im vorangegangenen Geschäftsjahr.
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BWT Aktiengesellschaft, Mondsee

Gewinn- und Verlustrechnung für das Geschäftsjahr vom 1. Jänner 2016 bis 31. Dezember 2016

EUR EUR TEUR TEUR

1. Umsatzerlöse 38.962.734,75 30.937

2. Sonstige betriebliche Erträge

a) Erträge aus dem Abgang vom und der Zuschreibung

zum Anlagevermögen mit Ausnahme der Finanzanlagen 11.133,63 9

b) Erträge aus der Auflösung von Rückstellungen 885.303,45 394

c) Übrige 1.575.806,29 2.472.243,37 649 1.052

3. Personalaufwand

a) Löhne -225.987,20 -276

b) Gehälter -9.136.656,31 -6.624

c) Soziale Aufwendungen -3.203.357,65 -2.121

davon Aufwendungen für Altersversorgung -34.275,62 1

aa) Aufwendungen für Abfertigungen und Leistungen

 an betriebliche Mitarbeitervorsorgekassen -104.041,05 -197

bb) gesetzlich vorgeschriebene Sozialabgaben sowie

vom Entgelt abhängige Abgaben und Pflichtbeiträge -1.870.965,35 -12.566.001,16 -1.626 -9.022

4. Abschreibungen

a) Auf immaterielle Gegenstände des

 Anlagevermögens und Sachanlagen -3.861.411,34 -3.861.411,34 -3.047 -3.047

davon außerplanmäßige Abschreibungen 0,00 0

5. Sonstige betriebliche Aufwendungen

a) Steuern, soweit sie nicht unter Steuern vom Einkommen fallen -33.875,58 -215

b) Übrige -33.656.400,94 -33.690.276,52 -21.722 -21.937

6. Zwischensumme aus Z 1 bis 5 (Betriebsergebnis) -8.682.710,90 -2.017

7. Erträge aus Beteiligungen 27.950.781,41 25.982

davon aus verbundenen Unternehmen 27.560.427,70 25.867

8. Erträge aus anderen Wertpapieren und 

Ausleihungen des Finanzanlagevermögens 14.077,17 10

davon aus verbundenen Unternehmen 0,00 0

9. Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge 788.854,88 716

davon aus verbundenen Unternehmen 749.218,41 625

10. Aufwendungen aus Finanzanlagen und

 aus Wertpapieren des Umlaufvermögens -3.618.968,45 -7.781

davon Abschreibungen -1.183.853,00 -225

davon Aufwendungen aus verbundenen Unternehmen -3.618.968,45 -7.781

11. Zinsen und ähnliche Aufwendungen -1.735.264,78 -2.072

davon betreffend verbundene Unternehmen 0,00 -3

12. Zwischensumme aus Z 7 bis 11 (Finanzergebnis) 23.399.480,23 16.854

13. Ergebnis vor Steuern 14.716.769,33 14.838

14. Steuern vom Einkommen (und vom Ertrag) 2.382.482,92 799

davon latente Steuern -1.062.914,92 0

davon Steuerumlagen aus verbundenen Unternehmen 995.047,62 822

15. Ergebnis nach Steuern = Jahresüberschuss 17.099.252,25 15.636

16. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 110.895.277,81 98.611

17. Bilanzgewinn 127.994.530,06 114.247

2016 2015
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I. BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN 

 

1. Allgemeine Grundsätze 

 

Der vorliegende Jahresabschluss per 31.12.2016 wurde vom Vorstand der Gesellschaft nach den Vorschriften 

des österreichischen Unternehmensgesetzbuches i. d. g. F. erstellt. Die Gesellschaft weist zum 

Abschlussstichtag die Größenmerkmale einer großen Kapitalgesellschaft gemäß § 221 UGB auf. 

 

Der Jahresabschluss wurde unter Beachtung der Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung, sowie unter 

Beachtung der Generalnorm, ein möglichst getreues Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des 

Unternehmens zu vermitteln, aufgestellt. Die bisherige Form der Darstellung wurde grundsätzlich bei der 

Erstellung des vorliegenden Jahresabschlusses beibehalten, die durch das RÄG 2014 ausgelösten Änderungen 

werden entsprechend kommentiert. 

 

Die Vorjahresbeträge wurden hinsichtlich der Gliederung von Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung an die 

geänderten Vorgaben des RÄG 2014 angepasst. Die Änderungen umfassen die Saldierung eigener Aktien mit 

dem Eigenkapital, die Umgliederungen von sonstigen Erlösen zu den Umsatzerlösen und die geänderte 

Darstellung des Anlagenspiegels. 

 

Bei der Erstellung des Jahresabschlusses wurde der Grundsatz der Vollständigkeit eingehalten. Bei der 

Bewertung der einzelnen Vermögensgegenstände und Schulden wurde der Grundsatz der Einzelbewertung 

beachtet und eine Fortführung des Unternehmens unterstellt. Dem Vorsichtsprinzip wurde dadurch 

Rechnung getragen, dass nur die am Abschlussstichtag realisierten Gewinne ausgewiesen wurden. Alle 

erkennbaren Risiken und drohenden Verluste wurden berücksichtigt. Schätzungen beruhen auf einer 

umsichtigen Beurteilung. Soweit statistisch ermittelbare Erfahrungen aus gleich gelagerten Sachverhalten 

vorhanden sind, wurden diese bei Schätzungen berücksichtigt. 

 

Die bisherigen angewandten Bewertungsmethoden wurden mit Ausnahme der Änderungen auf Grund der 

erstmaligen Anwendung des RÄG 2014 beibehalten, diese Änderungen betreffen insbesondere den Ansatz 

der aktiven latenten Steuern auf Verlustvorträge soweit sie als werthaltig angesehen werden. 

 

2. Anlagevermögen 

 

a. Immaterielle Vermögensgegenstände 

 

Die erworbenen immateriellen Vermögensgegenstände wurden zu Anschaffungskosten bewertet, die um die 

planmäßigen Abschreibungen vermindert sind. Die planmäßige Abschreibung wird linear vorgenommen. Der 

planmäßigen Abschreibung wird eine Nutzungsdauer von 3 � 15 Jahre zugrunde gelegt.  

 

Außerplanmäßige Abschreibungen auf einen zum Abschlussstichtag niedrigeren beizulegenden Wert werden 

vorgenommen, wenn die Wertminderungen voraussichtlich von Dauer sind. 
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b. Sachanlagevermögen 

 

Das Sachanlagevermögen wird zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet, die um die planmäßigen 

Abschreibungen vermindert sind. Die geringwertigen Wirtschaftsgüter werden im Zugangsjahr voll abge-

schrieben. Die planmäßige Abschreibung wird linear vorgenommen. Bei voraussichtlich dauernder 

Wertminderung werden Gegenstände des Sachanlagevermögens außerplanmäßig auf den niedrigeren 

beizulegenden Zeitwert abgeschrieben, der ihnen am Abschlussstichtag unter Bedachtnahme auf die Nutzung 

im Unternehmen beizulegen ist. 

Folgende Nutzungsdauern werden der planmäßigen Abschreibung zugrunde gelegt: 

 

 
 

c. Finanzanlagen 

 

Die Bewertung der Finanzanlagen wurde zu Anschaffungskosten bzw. dem niedrigeren beizulegenden 

Zeitwert durchgeführt, wenn die Wertminderung voraussichtlich von Dauer ist. 

 

Die Aufgliederung der Beteiligungen ist dem Beteiligungsspiegel (Anlage 2 zum Anhang) zu entnehmen. Der 

gesonderte Ausweis einzelner Beteiligungen unter dem Punkt �Sonstige Beteiligungen� unterbleibt gemäß 

§ 242 Abs. 2 UGB in Verbindung mit § 238 Abs. 1 Z 4 UGB. 

 

3. Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände 

 

Die Forderungen und sonstigen Vermögensgegenstände sind mit dem Nennwert angesetzt. Bei langfristigen 

Forderungen erfolgt der Ansatz zum Barwert. Im Falle erkennbarer Einzelrisiken wird der niedrigere 

beizulegende Wert angesetzt.  

 

4. Latente Steuern 

 

Latente Steuern werden gemäß § 198 Abs. 9 und 10 UGB nach dem bilanzorientierten Konzept und ohne 

Abzinsung auf Basis des aktuellen Körperschaftsteuersatz von 25% gebildet. Dabei werden latente Steuern 

auf steuerliche Verlustvorträge, soweit diese im Planungshorizont als werthaltig gesehen werden, aktiviert. 

von bis

Bauten, einschl ießl ich Bauten auf fremdem Grund 33,3 50    Jahre

Technische Anlagen und Maschinen 5 10    Jahre

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschäftsausstattung 4 15    Jahre
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5. Rückstellungen 

 

a. Rückstellungen für Abfertigungen und Jubiläen 

 

Die Rückstellungen für Abfertigungsvorsorge wurden im Berichtsjahr gemäß den Grundsätzen Internationaler 

Rechnungslegung nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (projected unit credit method) gemäß IAS 19 

ermittelt. Die Rückstellungen wurden nach versicherungsmathematischen Grundsätzen (Rechnungszinsfuß 

1,6% (VJ: 2,0%), Gehaltsdynamik 3,0% (VJ: 3,0%), gestaffelter Fluktuationsabschlag) errechnet. Als 

rechnungsmäßiges Pensionsalter wurde das Pensionsantrittsalter gemäß Pensionsreform 2004 

(Budgetbegleitgesetz 2003) zugrunde gelegt. Für die Berechnung der Rückstellungen wurden die 

Rechnungsgrundlagen �Pagler & Pagler� AVÖ 2008-P ANG zugrunde gelegt. Die 

versicherungsmathematischen Gewinne/Verluste bei der Rückstellung für Abfertigungen werden 

erfolgswirksam erfasst. Zinsen auf die Rückstellungen für Sozialkapital sowie Auswirkungen aus einer 

Änderung des Zinssatzes werden im Finanzergebnis erfasst. 

 

b. Pensionsrückstellung 

 

Die Rückstellungen für Pensionen wurden im Berichtsjahr gemäß Internationaler Rechnungslegung nach dem 

Anwartschaftsbarwertverfahren (projected unit credit method) gemäß IAS 19 ermittelt. Die Rückstellungen 

wurden nach versicherungsmathematischen Grundsätzen (Rechnungszinsfuß 1,6% (VJ: 2,0%), Pensionsalter 

individuell, kein Fluktuationsabschlag) errechnet. Für die Berechnung der Rückstellungen wurden die 

Rechnungsgrundlagen �Pagler & Pagler� AVÖ 2008-P ANG zugrunde gelegt. Die 

versicherungsmathematischen Gewinne/Verluste bei der Rückstellung für Pensionen werden erfolgswirksam 

erfasst. Zinsen auf die Rückstellungen für Sozialkapital sowie Auswirkungen aus einer Änderung des 

Zinssatzes werden im Finanzergebnis erfasst. 

 

c. Übrige Rückstellungen 

 

In den übrigen Rückstellungen wurden unter Beachtung des Vorsichtsprinzips alle im Zeitpunkt der 

Bilanzerstellung erkennbaren Risiken und der Höhe und dem Grunde nach ungewisse Verbindlichkeiten mit 

dem Erfüllungsbetrag berücksichtigt, der bestmöglich zu schätzen ist.  

 

6. Verbindlichkeiten 

 

Verbindlichkeiten sind mit dem Erfüllungsbetrag angesetzt. 

 

7. Währungsumrechnung 

 

Fremdwährungsforderungen wurden mit dem niedrigeren Wert angesetzt, welcher sich durch die Bewertung 

mit dem Anschaffungskurs oder dem Devisengeldkurs zum Bilanzstichtag errechnet. 

 

Fremdwährungsverbindlichkeiten wurden mit dem höheren Wert angesetzt, welcher sich durch die 

Bewertung mit dem Anschaffungskurs oder dem Devisenbriefkurs zum Bilanzstichtag errechnet. 
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II. ERLÄUTERUNGEN ZUR BILANZ UND GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG 

 

1. Erläuterungen zur Bilanz 

 

a. Anlagevermögen 

 

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermögens und die Aufgliederung der Jahresabschreibung 

nach einzelnen Posten sind im Anlagenspiegel dargestellt.  

 

b. Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände 

 

Die Forderungen gegenüber verbundenen Unternehmen beinhalten solche aus Lieferungen und Leistungen 

in Höhe von EUR 1.572.026,73 (VJ: TEUR 1.244), solche aus beschlossenen Dividendenzahlungen iHv 

EUR 483.778,95 (VJ: TEUR 0), solche aus Steuerumlagen in Höhe von EUR 1.378.710,37 (VJ: TEUR 1.330), 

solche aus Cash-Pooling in Höhe von EUR 36.501.086,77 (VJ: TEUR 24.691) und solche aus Darlehen iHv 

EUR 4.379.735,77 (VJ: TEUR 7.668). 

 

Es werden keine Pauschalwertberichtigungen gebildet. 

 

c. Aktive latente Steuern 

 

Die aktiven latenten Steuern wurden auf Unterschiede zwischen dem steuerlichen und 

unternehmensrechtlichen Wertansatz zum Bilanzstichtag gebildet. Die wesentlichen Positionen beruhen auf 

Unterschiede in Beteiligungsabschreibungen, Sachanlagen, Rückstellungen für Abfertigungen und Pensionen 

und sonstigen Rückstellungen. Aktive latente Steuern auf Verlustvorträge wurden auf Grund fehlender 

substanzieller Hinweise für deren Nutzung in den nächsten 5 Jahren nicht angesetzt. 

 

d. Eigenkapital 

 

Das Grundkapital in Höhe von EUR 17.833.500 ist zerlegt in 17.833.500 nennbetraglose Stückaktien. 

 

Die Darstellung der eigenen Anteile erforderte im Jahresabschluss 2016 durch die Neuregelung in 

§229 Abs 1a UGB (RÄG 2014) eine Änderung des Ausweises. Die Anwendung der Bestimmungen führte auch 

zu einer Anpassung der Vorjahresbeträge laut neuer Rechtslage. Die eigenen Anteile und die Rücklage werden 

im Zuge der Anpassung außerbilanziell ergebniswirksam auf die Anschaffungskosten zugeschrieben und die 

Anschaffungskosten mit dem Eigenkapital saldiert. Somit gehen die eigenen Anteile unter. In der Folge wird 

der Nennbetrag der eigenen Anteile vom Nennkapital abgezogen und in die Gewinnrücklage eingestellt. 

 

Zum Bilanzstichtag werden insgesamt 1.073.418 Stück eigene Aktien gehalten. 

 

Mit Beschluss der Hauptversammlungen vom 24.5.2007, 20.5.2008, 26.5.2010, 24.5.2012, 19.5.2014 und 

1.7.2016 wurde der Vorstand zum Rückkauf und (mit Zustimmung des Aufsichtsrates) zur Wiederveräußerung 

eigener Aktien auch über eine andere Art als über die Börse oder ein öffentliches Angebot und auch unter 

Ausschluss des Bezugsrechtes der Aktionäre ermächtigt. Die Aktien werden gegebenenfalls zur Umsetzung 

der Unternehmens-, Wachstums- und Akquisitionspolitik eingesetzt. 2015 und 2016 fanden keine Zukäufe 

statt. 
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Die Gesellschaft befindet sich zum Bilanzstichtag in einer sogenannten �schwebenden Umgründung�, da die 

Eintragung, der in der Hauptversammlung vom 25.8.2015 beschlossenen Verschmelzung mit der 100%igen 

Tochtergesellschaft BWT Holding AG noch nicht erfolgt ist. 

 

e. Sonstige Rückstellungen 

 

Zusammensetzung: 

 

 
 

In den sonstigen Personalkosten sind neben erhöhten Vorsorgen für Prämien, auch Vorsorgen für freiwillige 

Abfindungen enthalten. Die sonstigen Rückstellungen betreffen überwiegend Vorsorgen für übernommene 

Haftungen, Werbe- und Forschungsaufwendungen. 

 

f. Verbindlichkeiten 

 

Die Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen Unternehmen betreffen im Wesentlichen Lieferungen und 

Leistungen in Höhe von EUR 1.599.412,98 (VJ: TEUR 145), solche aus einem gewährten 

Gesellschafterzuschuss in Höhe von EUR 1.000.000,00 (VJ: TEUR 0), solche aus Steuerumlagen in Höhe von 

EUR 389.473,15 (VJ: TEUR 0) und Verbindlichkeiten aus einem Ergebnisabführungsvertrag in Höhe von 

EUR 2.435.115,45 (VJ: TEUR 7.556). 

 

Die Gesamtverbindlichkeiten mit einer Laufzeit von mehr als fünf Jahren betragen zum Bilanzstichtag 

EUR 0,00 (VJ: TEUR 10.000). 

 

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten Aufwendungen in Höhe von EUR 444.009,96 (VJ: TEUR 256), die 

erst nach dem Bilanzstichtag zahlungswirksam werden. 

 

g. Haftungsverhältnisse 

 

Zusammensetzung: 

 

 
 

Von den Eventualverbindlichkeiten, die nicht für die Unterstützung verbundener Unternehmen ausgestellt 

wurden, betrifft der größte Anteil Nachhaftungen für nicht mehr mehrheitlich dem BWT Konzern zugehörige 

Gesellschaften.  

 

Die Verpflichtungen bestehen im Wesentlichen gegenüber Dritten. Es bestehen keine Verbindlichkeiten, für 

die dingliche Sicherheiten begeben wurden. 

Geschäfts jahr Vorjahr TEUR

Jubi läumsgeld 173.560,48 150

Nicht konsumierte Urlaube 730.808,52 557

sonstige Personalkosten 2.913.980,32 592

sonstige Rückstel lungen 7.904.789,51 5.783

11.723.138,83 7.082

Haftungs- bzw.           

Garantiebetrag

davon  für                 

verbundene 

Unternehmen 

Haftungen, Patronatserklärungen 25.805.466,00 24.683.793,00

Vorjahr TEUR 29.420 27.619
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h. Art, Zweck und finanzielle Auswirkungen sonstiger nicht in der Bilanz ausgewiesener oder angegebener 

Geschäfte  

 

Aus der Nutzung von in der Bilanz nicht ausgewiesenen Sachanlagen bestehen auf Grund von langfristigen 

Miet- und Leasingverträgen folgende Verpflichtungen: 

 

 
 

2. Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung  

 

Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenverfahren erstellt. 

 

a. Umsatzerlöse 

 

Die Inlands- und Auslandsumsätze setzen sich wie folgt zusammen: 

 

 
 

Umsatzerlöse gegliedert nach Tätigkeitsbereichen: 

 

Die Umsätze enthalten im Wesentlichen Erträge aus Dienstleistungsvereinbarungen und Mietvereinbarungen 

mit Konzerngesellschaften und Dritten. 

 

 
 

b. Sonstige betriebliche Erträge 

 

Die ausgewiesenen übrigen sonstigen betrieblichen Erträge enthalten insbesondere Erträge aus der 

Auflösung von Rückstellungen, Erträge aus Einkaufsvergütungen sowie Kursgewinne aus Finanzanlagen. 

Summe des  folgenden  

Geschäfts jahres

Summe der folgenden 

fünf Geschäfts jahre

Verpfl ichtungen aus  Leas ing- und Mietverträgen 142.560,22 280.110,01

Vorjahr TEUR 163 342

Geschäfts jahr Vorjahr TEUR

Inlandsumsatz 13.956.082,58 11.979

Auslandsumsatz 25.006.652,17 18.958

38.962.734,75 30.937

Geschäfts jahr Vorjahr TEUR

Gruppendienstleis tungen 31.392.265,22 23.857

Mieterträge 3.047.532,00 2.948

Patente und Lizenzen 1.375.789,66 1.226

sonstige Umsatzerlöse 3.147.147,87 2.906

38.962.734,75 30.937
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c. Personalaufwand und Arbeitnehmer 

 

In den Löhnen und Gehältern sind nachstehende Komponenten enthalten: 

 

 
 

Die Anzahl der Mitarbeiter gliedert sich wie folgt (Vollzeitäquivalent): 

 

 
 

Der Aufwand für Abfertigungen und Pensionen verteilt sich wie folgt: 

 

 
 

Im Aufwand für Abfertigungen und betriebliche Mitarbeitervorsorgekassen sind Aufwendungen für die 

Mitarbeitervorsorgekasse iHv EUR 96.523,94 (VJ: TEUR 85) enthalten. 

Die Gesamtbezüge der Vorstandsmitglieder der BWT Aktiengesellschaft betrugen im Geschäftsjahr 

EUR 861.564,72 (VJ: TEUR 898). 

 

d. Sonstige betriebliche Aufwendungen 

 

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind im Wesentlichen Aufwendungen aus 

Dienstleistungsvereinbarungen, Instandhaltung, Marketing, Reisekosten und Beratungskosten enthalten.  

Betreffend der Angaben zu den Aufwendungen für den Abschlussprüfer verweisen wir auf die Angaben im 

Konzernabschluss. 

Geschäfts jahr Vorjahr TEUR

Dotierung / - Auflösung der Rückstel lung für Jubi läumsgelder

in Löhne 616,65 1

in Gehälter 19.995,19 12

20.611,84 13

2016 2015 2016 2015

Arbeiter 6 5 6 5

Angestel l te 124 109 117 101

Lehrl inge 5 8 5 14

135 122 128 120

Stichtag 31.12. Jahresdurchschnitt

Aufwand für Abfertigungen

 und betriebl iche 

Mitarbeitervorsorgekassen

Aufwand für 

Pens ionen

Vorstand und lei tende Angestel l te 39.052,62 0,00

übrige 64.988,43 34.275,62

104.041,05 34.275,62
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e. Erträge aus Beteiligungen 

 

Die Beteiligungserträge betragen EUR 27.950.781,41 (davon EUR 27.560.427,70 aus verbundenen 

Unternehmen) (VJ: TEUR 25.982, davon aus verbundenen Unternehmen TEUR 25.867). 

 

f. Erträge und Aufwendungen aus Finanzanlagen 

 

Von den Aufwendungen aus verbundenen Unternehmen in Höhe von EUR 3.618.968,45 (VJ: TEUR 7.781) 

resultieren EUR 1.183.853,00 (VJ: TEUR 225) aus Abschreibungen von Beteiligungen an verbundenen 

Unternehmen und EUR 2.435.115,45 (VJ: TEUR 7.556) aus Verlustübernahmen. 

 

g. Zinsen und ähnliche Aufwendungen 

 

Der Zinsanteil aus der Zuweisung zu Rückstellungen für Abfertigungen und Pensionen in der Höhe von 

EUR 32.372,27 (VJ: TEUR 31) ist analog zum Vorjahr im Zinsaufwand enthalten. 
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III. SONSTIGE ANGABEN 

 

1. Wesentliche Geschäfte mit nahe stehenden Unternehmen und Personen/Beziehungen zu 

verbundenen Unternehmen 

 

Mit dem verbundenen Unternehmen BWT Water + More GmbH, Mondsee, besteht ein 

Ergebnisabführungsvertrag. 

 

Da die BWT Aktiengesellschaft neben ihren Holdingaufgaben auch als Dienstleister für die 

Konzerngesellschaften fungiert, bestehen mit Konzerngesellschaften Dienstleistungsvereinbarungen. 

Weiters bestehen mit österreichischen Konzerngesellschaften Mietvereinbarungen. Geschäftsbeziehungen 

mit nahestehenden Unternehmen und Personen werden zu fremdüblichen Bedingungen abgeschlossen. 

 

Mit den österreichischen Tochterunternehmen bestehen Gruppenbesteuerungsverträge oder 

Ergebnisabführungsverträge. Erzielt die Gesellschaft einen nach den Vorschriften des KStG und EStG 

ermittelten steuerpflichtigen Gewinn, ist das Gruppenmitglied verpflichtet, in Höhe der auf diesen Gewinn 

entfallenden Körperschaftsteuer eine Steuerumlage an den Gruppenträger zu entrichten. Erzielt die 

Gesellschaft einen nach den Vorschriften des KStG und EStG ermittelten Verlust und kann dieser beim 

Gruppenträger gegen steuerpflichtige Gewinne verrechnet werden, so ist der Gruppenträger verpflichtet, der 

Gesellschaft eine Steuerumlage zu leisten. Ein steuerlich beim Gruppenträger nicht verrechneter Verlust wird 

evident gehalten und in jenen darauffolgenden Wirtschaftsjahren, in denen die Gesellschaft wieder einen 

steuerlichen Gewinn erzielt, nach den Vorschriften des KStG und EStG gegen diesen steuerlichen Gewinn 

verrechnet, so als ob die Gesellschaft nicht Bestandteil der Unternehmensgruppe wäre. Bei 

Ergebnisabführverträgen kommt es zu einem direkten Ausgleich des unternehmensrechtlichen Gewinnes. 

 

2. Hinterlegung Konzernabschluss: 

 

Die BWT Aktiengesellschaft, Mondsee ist die Obergesellschaft des BWT Konzerns. Der Konzernabschluss wird 

beim Landesgericht Wels hinterlegt und in der Wiener Zeitung veröffentlicht. 

 

3. Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag 

 

Mit 12.1.2017 ist aufgrund eines Formalfehlers im Zusammenhang mit einem Kleinbetrag ein 

Insolvenzverfahren über eine ungarische Immobilientochtergesellschaft eröffnet worden. Erwartete 

Auswirkungen wurden im Jahresabschluss berücksichtigt. Nach dem Bilanzstichtag sind keine weiteren 

wesentlichen Ereignisse eingetreten, die weder in der Gewinn- und Verlustrechnung noch in der Bilanz 

berücksichtigt hätten werden müssen. 

 

4. Ergebnisverwendung 

 

Es wird vorgeschlagen, aus dem Bilanzgewinn in Höhe von EUR 127.994.530,06 für die im Umlauf befindlichen 

Aktien eine Dividende von EUR 0,20 je Aktie auszuschütten und den Restbetrag auf neue Rechnung 

vorzutragen. 
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