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%���� �2<&/9)-*)�&�2,:4=?&3=->�&A&+,-(2&5-,)->�+8.�(')/(:2,)->�9)*1-=->�3?0=3�2)�3=2,A,�(�'(,)0)+2&5-,�@&7?&')/-(:*��
()�&A/:7�&.*E4=�7?/)3&(')2,:9�<,2)27&3=9�()9,:7(-(&2=9,�3�'&A89:2-,:�,2<&/9)-=*2=9����������������� % �

%��"��� �7A)()2,:�37(:+A,->�,74&42=->�(9,)2�3�7=48)-*,�@&7?&')/-(:*��9)*14A&3:*�,�<,2)27&3:*�:9,4:24)�,�*:@&�@/8?=�
A)?,4)0&3:*�&/)(�,22=->�,2<&/9)-*,�,74&42=->�'+)�,->�&-:2=��A4;/:�?&374)0=�?&�7?&/(1'(:2,8�')2=->�<,2)27&3=->� % �

%������ ��&'2,:7,:2,8�'&�&7;.�()/(1'()*1-=->�,�&7;.�2)'(&/8*1-=->�:9,4:24)L�,9,E��2)(3,7A&��()*9&3)2:�74)2&3,7A&�
&/)(�4:/9,2�8?0=38�A)':2-*,��2)�*)A1�(&74)+,�?&3&0)2,������������������������������������������������ % %�

%��������)2:�&�74/8A48/(:�)A-*&2)/,)48�:9,4:24)��(:�37A)()2,:9�)A-*&2)/,87(=�?&7,)')*1-=->��-&�2)*92,:*��"M�@0&7;3�2)�
3)+2=9�(@/&9)'(:2,8�������������������������������� ����������������������������������������� %C�

�

#��� ��
�������	�� 	�������������������������������� ��������������������������������������� ���

C�����?,2,)�,�/)?&/4�(�.)')2,)�7?/)3&(')2,)�<,2)27&3:@&��?;0A,���H�8(=A)�?+��?��(�&�&��7?&/(1'(&2:@&�()�/&A�&./&4&3=�
&'���74=-(2,)�'&� ��@/8'2,)��""��/&A8�� ������������ ��������������������������������������������������� %��

�

�)01-(2,A�2/���H��'?,7�(�/:*:74/8�30)5-,3:@&�'+)��9,4:24)�� ������������������������������������������� ����� DD�

�)01-(2,A�2/���H��4)484��9,4:24)� ������������������ ��������������������������������������������������� I%�

�)01-(2,A�2/� �H��/&4&A&0=��)'(3=-()*2=->��)+2=->��@/&9)'(:B��9,4:24)�&'.=4=->�?&�')-,:�&74)42,:*�/:*:74/)-*,�3�	
��
(9,)2��4)4848��9,:24)������������������������������ ���������������������������������� � �

�)01-(2,A�2/�%�H��:<,2,-*:�,�&.*)52,:2,)�7A/;4;3� ����������������������������������������������������� ��� �"��

�)01-(2,A�2/�C�H��:<,2,-*:�,�&.*)52,:2,)�2,:A4;/=->�3=/)J:B�8J=4=->�3�2,2,:*7(=9��&A89:2-,:��2<&/9)-=*2=9��������� ����
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4#4#4#		 .�����	��������	�	��������	������	��������� 	
��
�	
�
�����	

������ 1*" '���9� ����=� !*!����9-� ���' � �&*!��2�$�  � � ���=� �$ #�����9� �� 2�'�;*� #�
�*1�&�*$#� �9�&��2�&������ � 7� �����#��1� �2*�� �1� &*� $*���  � ���"� 1 � �1 ���1 � $�
!*�27����9� 2��9�*'*= ��9(� 	*� �*$*!���-�  B� �1 2��2� 1 *B�� � �� "�@� $� �2�� �� ��*;�&*$�@�
����*$����9�  � �*���� $����9� �&���� �' ��2�$� ����=� �� ��2�B�1*B�� � ��2&�; @� ��$�"*&�1�  �
*;�&2#� $� ��2��'��� �&�;�&������ �' ��2�$(� �!�*$ �!� * -� �*��2�� $�&*$�!��� �� !*� *;�&2��
�1 2��2�� ����=� *��&2��9� ��� ����*$����9� 2��9�*'*= �� 9� 1*=#� $�=���&*$�@� �����#���
*"� #B�� ��; ����*$��!'���1 2��2�(�
�
4#4#6#	.�����	
�����	��������	
��������	

�� ���'�*8@� �1 2��2�� *��&2�� ���2� $� ��������� 1 �&��� ��� *;�&*$�� �� 1*" '���9� ����=�
$�2$�&�����9� �&���� �*!1 *2�� ��$�72&���-� �&��� ���1� � ����#��� �!� ��� $� ��&��!�B��
�&*!��2�$� �1 2��2�� 1��#� �&*!��2�� !*�2�&������ �1 2�� 2*$ � �&���� � '��� �����#���9�
�&*!����2�$�*;�&��#���9� �&*!��2��  � ����= � ���$�B��� �� ���*8� �  � ���"�&!� ��� �*���� $����
��� &����(� 	���� ��2�����-� =!�� �����#��� �!� ��� $� ��&� �!�B�� �&*!��2�$�  � ����=� �1 2��2��
�*� �!�� ��&7� �*!1 *2�$-� &*!� � &����*� ���'�B� �� �� * !� 2��9� �*!1 *2�$(� %� �&����!���
�&��&$�� �� $�����&���� �� 2�1 � �*!1 *2�1 � 1*B�� �*��$ @� � 7� &����*� �������=*�
�1� ������ �� ��&��!�B��  � �*� ���2�1�  !� �� �1� ������  �� �!� ����$�&�����1*" '���9� ����=�
!*!����9(�
�
4#4#D#	.�����	
�����	��������	�
�������	

����= � ��&*!��2��*;�&*$�����&�����1 2��2��*;�&*$�� ���#�!*����&���=*����&�����' ��2�$�
����*8&�!� �2$�1�� '����*!1 *2�$-��2�&��*;�&������" ���*8&�!� *�!�'��(�	������2�����-�$�
�2�&����&*!��2�� �����= �$�2$�&������&���� �1 2��2�� *!" �&�����#������27�� ��*;�&*$����
�&���� � '��� �����#���9� ��� &����� �*!1 *2�$� �*$*!���� &����*-�  B� $� �&����!���
���*C���� �� $�����&���� �� 2�1 � �*!1 *2�1 � �&��&$���� �*�2�� �� ������ !��2&�"��� -� �� $�
�;��� �� �*� ������ "7!� �� �*���� $�� �� �*$��9� *!" *& ��$� ���  ����9� 1*B' $ �� =*&����9�
$�&�����9(� )*��!2*� ���� �� �� !��2&�"��� � �&*!��2�$�  � ����=� �1 2��2�� $� &7���9� � '���
�*!1 *2�$�&*!� �&����*-� B��������� ��$�����&����"7 !#������#�*�*!" ��@�� 7�����*� *1 ��
��&��!�B�(�
�

4#4#E#	.�����	��������	��	��������	���������������� 	�	��������	*+	


�2*2�#� �9�&��2�&��2��#� "&��B�� 
	� ���2� ���"�*8@� ��� 9*!�#���9� �1 ��� 2��9�*'*= �����9-�
�2�&�� 1��#� �$*��� "���*8&�!� �� �&���*B�� �� ��� IB�$*2 �*8@E� �&*!��2�$�  � ����=�
*;�&*$����9����&�����1*" '���9�����=�!*!����9(� 	�1� *�2��9��&*����$�*&���  �9����&���
�*$*!���-�  B� �1 2��2-� �"�� ���9*$�@� �$*�#� �*����7� &� ��*$#� �1���*��� ���2� !*� �2�����
*"��&$��� �&������*!�$�='7!�1�����*$����9��&*!��2�$ � �����=�*&���!*��2�����*"��&$��� �
���'�����2��9�*'*= ����=*�"&��B�� 
	-��2�&��$���$�@� "7!� ������ �&�����&*�$*���"&��B�(�
�� ����� �����*8@�  � !���1 ��� "&��B�� 
	� � �� �� ��� �*" #� &����*� �*�*���� �� ��������9�
�*��2�$� �$ #�����9� �� �*� ����*8� #� *"��&$��� � &���� -� ����*$����9� �&*!��2�$�  � ����=�
����&�$� �B�����*$����9�2��9�*'*=  (��
�

4#4#>#	.�����	����������	����������	�����
��	������ ��������	


�2����$���&*�$���"&��B��
	-���$������=�'�*8� �1*" '���9�����=�!*!����9-�$�1�=��!'��
�2&��1�$�� �� *&��� �*$ 7����� �� �*� *1�� ��&��!�B�� �� ���#���9�  �$��2��� (� ���2� 2*�
�$ #��������9�&��2�&��2��#�"&��B�-�!'���2�&���$��8�  $���#����"� ���1 ����2��9�*'*= �����



:::::::::::::�*��1��2�
�;*&1�����������������(
(::: ::::::::::: �
 

7 
 

*&��� *�2&�� $�'��� �*���&�������(� 	�� ���$ ���� � *�#� � �� �*"#� &����*� �*� ����*8� �
�*�*���� �������#���9������!�$� �$��2�������9�$��2* ����*$*��&�2� 1�*�&�� �������(�
	

4#4#F#	.�����	
�����	�	��

��!��	�	���������
	��
�� �����	�����������	


�2*2��1� �'�1��2�1� !'�� !� ���'�*8� � �1 2��2�� *&��� � �=*� �*���� � &���*$��� ���2� ��!&��
��&�#!���#��� *&��� �'���*$ � �&��*$� ��� !���*���#��� � �����' �2����#� $ �!�#-�
!*8$ �!���� �1� ��&*��1 �� �1�!'��2��������; ����=* ����2*&��=*��*!�&� �����"&��B��
	(�
4 *&#���*!��$�=7���� 72#�&�$�' ����7����&���������= � �2�&��2*$��9� �2� ����&����*��2&�2��
�*�����=�'���9� ���*���$� ��!&�� ��&�#!���#���� '�"� �'� ��*$��9� �&��*$� ��$� �*�&����  �9�
�&���8� ��!*��&��!�2�$ � �' ��*���&���� -��*����*'�  �1*B�����2�*$�@����9$ �� �1�" �B#����
!� ���'�*8� � �1 2��2�� �� ��$�2-� !*�&*$�!� @� !*� ��&�� ��� �� �*���� � �1 2��2�� ��� &�����
����=� �2�&��2*$��9(�
�

4#4#8#	.�����	������
	����
������	(�	���	���������� ��)	

�1 2��2� !� ���� ��� ���"�*� &*�$ ���#��1� � 7� &����� 1*"  '���9� ����=� !*!����9(� 
�2� ����
!�B�� �&�$!*�*!*" �C�2$*� �� �2� �� �� ���2�1�&����� � '���� �*���&���� -� �����=�'� �� �&���
$�#���� �� � 7� �*!1 *2�$� ��=&�� �����9-� �� �2�&��9� � ��2�&�� �*� �!��#� ������ �� $ 7�����
���*"�� ; ����*$�� � B� �1 2��2(� )*��!2*� �1 2��2� � �� ! �$�&��; ����� �����#�*� �$*����
!� ���'�*8� (� �*B�� 2*� ��*$*!*$�@� !�B�� ��=&*B�� �� �* ���&�������-� =!�� ����= � ���
�*!*"��1� �*� *1 �� �*� �1 2��2� �����#� *;�&*$�@� �&��*$ �� ����� � 1*" '���9� ����=�
!*!����9-� !� ����#��� ��� �&�����!� $� ���2*&��� = �&� �� � 2�'�;*��� �*1�&�*$�(� G����#���
�*���&������ ��� �2&*���  ����9� �*!1 *2�$� *;�&��#���9� ����= � �*!*"��� !*� ����=�
*;�&*$����9��&�����1 2��2�-�1*=��"��!*�&*$�!� @�!*� �$ 7���*���9��*��2�$� �$��2��� (�
�

4#4#G#	.�����	��������	�	
�����	���
�����!��	

��� ���"�*� &*�$ ���#��1� � 7� &����� 1*" '���9� ����=� !* !����9� �*��$ �� � 7� �*&��� $ 7����
�*!1 *2�$-� *;�&��#���9� ����= � �*!*"��� !*� ����=� *;�& *$����9� �&���� �1 2��2�(� 
�2� ����
��=&*B�� �-�  B� �&��� � �!*�2�2���� �� ���&*� 1� $��9'� &��� *;�&*$����9� ����=� �' ��� �
�1 2��2�� 1*=#� *!��8@� !*�  ����9� ����=*!�$��$(� �2&�2� � �*��'�&�*8� � �1 2��2�� 1*B��
���2#� @� &�$� �B� $�$����-� =!�� � �� "7!� �� *�� ��'�B��  �� "�!��� " �B#���9� 2&��!�$�
&���*$��9(�
�

4#4#5#	.�����	��������	�	���������	�
������� 	

���&*�*�&*��1 ����&�����1�������� ���2�$�"�&!�*� !�B� 1� �2*�� �� ��=&*B*��� � &��2$�1(�
�� ���'�*8@� �1 2��2�� 1*B�� ��*2��@� � 7� �� $ �'*1�� &�� ���1 � �$ #����1 � �� � &��2$�1�
1�������1-�1 7!��� ���1 �2�� 1 ����>�
0J �&������$�� �� �&���� �' ��2�� �1 2��2�� �&*!��2�� �1 2� �2�� !�'���1� *!" *&�*1� "���

�*"&�� ���*� ������9�*���2� ��&������� �� �9��1 2�� 2*$ K�
+J $��*&���2�$�� �� �&����  ���� �*!1 *2-� "��� �*� ������� �=*!�-� �&*!��2�� �1 2��2�� '�"�

�&*!��2�� �*!*"��=*� !*� �&*!��2�� �1 2��2��  � �&������$ �� �1� =*� *!���2� �� '�"�
� �*!���2� ��*�*"*1�2&��� 1(�
�

4#4#47#	.�����	��������	�	��������	����
��������	

�� ���'�*8@��1 2��2�����2�� �&*��&$�'� ���$ #������ ��B�� �1��*1��2�&�$� ���&$�&�$(�%�
�$ #������2�1� �2� ����&����*��$�&  ��*1��2�&*$��9- ��2�&��1*=#�!*�&*$�!� @�$���&������
��2���� � !*� �&��&$�� �� �&*$�!��� �� !� ���'�*8� � �&� ��� �1 2��2�(� 
$�& �� �*1��2�&�$�  �
��&$�&�$� �1 2��2��1*=#� !*�&*$�!� @�!*� �� ������ �� � &*!��2�$� �1 2��2�-�$�2&��1�� ��
�&*!���� -� ���� &�$� �B� !*�&*$�!� @� !*� $�� ���� "���� !����9� �1 2��2�-� $� 2�1�
����!��#���9� � 7� $� � ��� �&*!��2�$(� 
$�& �� �*1��2�&� $�  � ��&$�&�$� 1*=#� �&*$�!� @�
&�$� �B� !*� $�2&��1�� �� $������ �� �&*!��2�$� �1 2��2� -� ���� &�$� �B� �&���1*$�� ��
��1�$ �C(�
�
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4#4#44#	.�����	��������	�	�����	
�������������	
��� �����!��	:�������	

�� ���'�*8@��1 2��2�� �*!'�=�� �����=�'��1��&������ �� �$�='7!�� ��� � ��#� !�$�&��; ����7(�
��� &����� 1*" '���9� ����=� !*!����9�  �2� ��#� ' ����� � *!1 *2�-� �2�&�� 1*=#� ����#@�
*;�&*$�@��&*!��2���*!*"���!*��&*!��2�$��1 2��2�-�$� #����#�����$��$*�#�!*2��9����*$#�
!� ���'�*8@(�)*�#���� ��!$��9�'�"�$ 7�����&*!��2�$� 1*B��*����@�� 7�!'���' ��2��"�&!� ���
�*���&��������� B�� ��*��!�$�&��; �*$��������= �*;� &*$�����&�����1 2��2�(�
�

4#4#46#	.�����	����������������	�����
�����	������� 	

�"����� �&*=�*��� �&��$ !��#� "�&!�*� ���"� � &*�$��� &�� ��� 1*" '���9� ����=� !*!����9� $�
)*'���(�%(�$���!�����=��=*�$��2#� �� ���1 ������2�� �� ��*' 2������� �J�'�"���*�*1 ������
�&���� '�"� 8$ �2�-� 1*=#���� 1 �@� ��=�2�$��� $���$� ��� & ��� � ; ����*$�-� �����=�'� �� $�
)*'���-�  J'�"� ��� !� ���'�*8@� ����� � '�"� �� �2� �� � �  ����9� �!�&��C� 1��#���9� "���*8&�!� �
'�"� �*8&�!� � $���$� ��� !� ���'�*8@� ��1�=*� �1 2��2�� ' �"� ��=*� *2*���� �-�  �2� ���� &����*�
� ��&��' �*$�� �� �����!����9� �&*=�*�(� �����*� � ��&� �' �*$�� �� �����!����9� �&*=�*��
��'�B�� &�$� �B� *!� $�$�72&����� ��2���� � �1 2��2�(� �� � !� �C� ��*&�#!��� �� � � �����=*�
�*��1��2��
�;*&1������=*�G�&�#!�� �������!��$�&�; � ��� ��&*=�*�(�
�

4#4#4D#	.�����	��������	��	�������������	������
	�� �������	
��
�	
�
�����	


�2��'��� ��2������ ��� &����� 1*" '���9� ����=� !*!����9 -� �*1 1*� ��������� �*��'�&�*8� �
����=� !*!����9-� �*�*�2���� !���1 ����(� %� �$ #���� �� & *�$*��1� 2��9�*'*= ����1-�
�1 ���1 � =��2�$� �B�2�*$� ��$� ����=� 1*" '���9�  � �*$� 1 � �&*�*�����1 � *��&�2*&�$�
��'�B�� ' ���@� � 7� ��� �1 ��#� �*��2�� ��� ����= � !*!��� � '�"� ��*$*'� �� �1� 2�1��� &*�$*���
2��9B�� ����=(� ���2� �1� 2�� �=*� ��*$*'� �� �� "��"�-� $� ��*��"� *���$ �2�-� ���!���
!���1 � �&*�$*���*&����*=*&���� ��$�� ��$�; ����*$� �9��1 2��2�(�
�

4#4#4E#	 .�����	 ��������	 ��	 ������	 ������
	 

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

�"��� �� �2&$�'*��� ��� &����� ���2�1� �!*�27�� �� �� ��� �=� 1*" '���9� 1*B�� �*!'�=�@�
�1 ��*1(� %� �����=�'�*8� � ��� �*�!���7� �1 2��2�� 1*B�� 1 �@� $���$� �1 ���� &*' � '�"�
1 ������; &1��*8&�!� ��#���9�$�!*�2�$ ��2��9B������ =(���B!���1 ����$����2�1 ���*� #=��
����*"#��*� ����*8@��*� �� �� ���&�����1 2��2������ �!�$� �$��2�������9-��2�&���*�$*'#�
���!*�2*�*$�� ��� 7�!*��*$�����2���� (����!�1��2�'� ���1 ���-�2�� ������$��' 1 �*$�� ��
�*8&�!� �2$�� $� ���&�� �� �!*�27�� �� �� 1*" '���9� ��� �=� !*!����9� 1*B�� ���2�*$�@�
�������1��*=*&���� �1�$�� ��$�; ����*$��9� ��2&�!� �� �1 �!'��!� ���'�*8� ��1 2��2�(�
�

4#4#4>#	.�����	��������	�	����������	�	

���������� ��	��������	

�1 2��2� �*� �!�� *"��� ��  � �'������ ��"�$�@-� $ �'�� ' ����� � ��� �*&���2�� �� ��
*�&*=&�1*$�� �� �*1��2�&*$�=*(� 
�2� ��� �*2�����'��� & ����*-� B�� �1 2��2� ��"7!� ��
' �����7� *!� �*!1 *2�� �*!��#��=*� � 7� ��� $��8� � �'�� !����� ' ����� � '�"� �&�$(� �*������ ��
$*"��� �1 2��2�� !*2���#��� ��&����� �� �&�$� !*� �&*=&�1 �$� �*1��2�&*$��9� 1*=#� 1 �@�
��=�2�$��� $���$� ��&�$�*� ��� ��=*� !� ���'�*8@� ����  � � �2����7� ; ����*$#(� %�� $���'� �9�
�1*$��9� �$ #�����9� �� ��"�$�� �1� ' ����� � �1 2��2� !# B�� !*� �2*�*$�� �� *!�*$ �!� �9�
�'����'���"��� �����#���9��&��!�&*������ �1 ��2&*�� 2&��� �9(�� ����*��"���!����$���*��"�
!�; � 2�$���$��' 1 �*$�@�$����2� �9�&����� �$ #����� 9� ��$��*��� �1� ��$�&2��9� �1�$�
'�"� ������1� ' ����� � *!� �*!1 *2�� � ���&�$� *��=*(� ) *!� �$�=7� ��'�B�� $� #@� 2��B��
1*B' $*8@� �� �2� �� �� ��*&�� �*1 7!��� �2&*��1 � �1�$� *&��� �*� ����*8@� &*��2&��=� 7� ��
2�� �9���*&�$����!&*!����*�27�*$�� ���#!*$�=*(�
�

4#4#4F#	.�����	��������	�	������������!���	����&��! ��	�
	�
�������	

�1 2��2-� ��$ �&��#�� �1*$�� �� *!" *&��1 -� �2�&�� � 7� � ���$� @� ���!�'���  !#���
"��� ����C�2$*� 2&������� � �*�&���� *!�*$ �!� -� �*�&� �!�*��� ���' �#� $ �&�=*!�*8� -�
!*"�&� �*�2&�9��2�$-� �� 2��B�� �*�&���� *!�*$ �!� #� �*� �2&����7� �1�$� *&��� 1*� 2*& �=�
" �B#���9� ��'�B�*8� �  �  �9� �=������7(� ��'�B�� � 7� �� !���� ' ���@� ��  �2� ��#��1� &���� �1�
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"&��������2����'�B�*8� ���2�2����$��*��� ���'���*$� �9��1�$�'�"�$�� ���#��1���" �B#����
!� ���'�*8� ���$�&�2$ �� �1�� 7�� ������*���9���'�B �*8� -��*�1*B��*!" @�� 7�����*�!��� �
�1 2��2�(�
	

4#4#48#	.�����	��������	�	��������	�����	�"<	

�1 2��2-����1��#��� 7���&��!�B#�1*" '���9�����=�!*! ����9-�1�� �' ���@�� 7��� �2� ��#��1�
�2���1�  �;&��2&��2�&�� 6��(� %���'� �� �$�& �� � �� � 6� �� 1*=#� "*$ �1� 1 �@� $���$� ���
1*B' $*8@� 8$ �!���� �� ����=� �� �*� ��� 2�1�  !� �� ��� �& ���9*!�� *� #=���� �� �*!�2�$*$���
!� ���'�*8� ��1 2��2�(�
$�& ��� �� �6��� �"&���1*B'  $*8� �8$ �!���� ������=�1*=#�$ #��@�
� 7� 2��B�� �� � ���!*$*'�� �1� *!" *&��$� *&��� ���!� �1 � �*��'�&�*8� �  � $ �&�=*!�*8� �
�1 2��2�(� ��2*1 ��2� !��=*2&$���� �$�& �� � �� � ���2�* $�@� 1*B�� � �1*B�*8� #�
�!*�27�� �� �� 1*" '���9� ����=� !*!����9-� �� $� �*����$ ���� � �&��&$#� $� $��*��$�� ��
�*!�2�$*$���!� ���'�*8� ��1 2��2�(�
	

4#4#48#	 .�����	 ��������	 �	 ���������H�����	 ��������� ���	 ����	 �������	

�����	���������	

���&� �� 8$ �!���� �� 1*" '���9� ����=� !*!����9� ���  �; &��2&��2�&��� 2�'� �;*&1�2�������
$ #B��� 7�����=&*B�� �1 �2��*$�1 �!'��� �� � �;*&1� 2������9-����' �&���� �1�$��1�� ��!*�
���2�1�-� ��&�' B�� � �� � '�"� �&�!� �B�� !����9� *� �!*� 27�� ����9� ����=��9� '�"� !����9�
*�*"*$��9� �*!'�=��#���9� &�=*&*$ � ��2�$�� *� *�9&*� �� !����9� *�*"*$��9(�
� �"��� ����C�2$*�$��1�� �-��&�!� �B��!����9�2�'� � ;*&1�2������9�'�"���&�' B�����2�1��
$ #B�� � 7� �� ��=&*B�� �1� !'�� 1*B' $*8� � 8$ �!���� �� ����=� �&���� �1 2��2�(� G� �*'� �
�&�!� �B� '�"� �!*�27�� �� �� !����9� � ��=*!� �� �� ��2� $#� *� *�9&*� �� !����9� *�*"*$��9�
1*B�����2�*$�@���&�1 ��&��$ !� ���1 ���2�$#�'�"�&*� ����� �1 �*��"��*���*!*$����9(�
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4#6#4#	.�����	�������������	���������	��������	

4 *&#�� �*!� �$�=7-� B�� �����; �#� �*'�� �=*� ���2�1�� �& �$��=*� ���2� ��������  � 2&�!��� !*�
�&��$ !��� ���1 ���*8@-���2��B��� �������*8@��&���' �= �'�������9-� �2*2��1�&���� �1�!'��
!���1 � �  � &*�$*��� !� ���'�*8� � �1 2��2�� 1*=#� "�@� � ��"� ��  � � ��&��1�8'���� �1 ���� $�
�&��� ���9� &�=�'��#���9� "&��B7� 
	(� �*B�� 2*� $���$�@� ��� " �B#�#� !� ���'�*8@�  � �*����7�
�1 2��2�� �*�&���� ��&�' B*$�� �� ��=*� !����� � $� ���2� �� � �����*8� -� �*� !*� �$�&���*$�C�
�&�$���9-� �*�&���� =���&*$�� �� �����#���9� �*��2�$� $� ��'�� !*�2*�*$�� �� � 7� !*� �*$*�
$�&*$�!�*���9�&�=�'��� -�����&�$� �B��*�&�����*��2� �$�!�������1*� 2*&*$�� ��&�=�'��� �
�&�$���9� �*"���=7��&�$�#(�
�

4#6#6#	.�����	������	���������	���
������
�����	

���2*&� 
	� ���2� ��!��1� �� �'���*$��9� ���2*&�$� =*��*!� &� � � �� 2�'�*� �&��*$��-� �'�� 2��B��
��&*����� ��-� �*� �*$*!���-�  B� �&��� ��� %���'�*2�� �� &*����� ��� $� �������1� �2*�� ��
&�=�'��#� ;�����*�*$�� �� "&��B�� 
	(� 	*� �*$*!���-� B�� �*'�� �� &�=�'����� �&�$��� �#� $�
��������� 1 �&��� *!�$ �&� �!'�� �1� �&��� ��$� ��&*��� �� �9-� �*� � �� �� ��� �*"#� �'�1��2�
� ���$�*8� -� �*� !*� �1 ��� $� 2��9� �&��� ���9�  � �*� �� ��*8@� 1*� 2*&*$�� �� ��2��'��=*�
�2�����&�$��=*�����&�$� �B�2��!���� �&*�$*�*$��9�&� =�'��� ��&�$���9(�
�
4#6#D#	.�����	������	���
����	�����������������	��� ���	

��� &��' ����7� ���*B*���9� �&���� �1 2��2�� ��'�$� �2&�2 �= �����9� $���$� 1��#-� 1 7!���
 ���1 -� ����� � � 1��&*��*�*1 ����-� �2�&�� �#� � ���'� B��� *!� !� ���C� �1 2��2�(� �*�
����� ��$� 2��9� ��' ���@� 1*B��� �*' 2��7� &�#!�-� !���� ��� �*!��1*$���� �&���� ��&*!*$��
4����)*'�� �*&�����!7�)*' 2�� �) �� 7B���-�$���$��# �������*!�B�� �� #!��-�$��*�*8� ��2���
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�&*���2*$��9�  � ��&��$� $�'�2*$��9-� �*!�2� -� $��*�*8@ � )�4-� �*� *1�  �;'��� -� $ �'�*8@�
!�; ��2��"�!B�2*$�=*� ���!��B�� �� ��=&�� ����=*-� �2 *�7�"��&*"*� �-� �2&��2�&7�!*�9*!�$�
'�!�*8� -�  2!(� � ��*&���2��� �1 ���� $� *2*���� �� 1��& *��*�*1 ����1� 1*=#� $�  �2*2���
��*��"� � ��*&���2� �� $����#@� ��� !� ���'�*8@�  � $�� �  � ��*�*1 ����� *� #=���� �&����
�1 2��2�(�
�

4#6#E#	.�����	�����������	�
����H	���������
������� 	

%�$�� ��� �!�&��C� ������ �� � ��&��$ !�$�'���9-� ���� � �(�$*���-� �2�� �2�&&*&��2������ ����
��!�$�������� !� ���� �� � �� �&��&*!�� 1*B�� !*�8@� !*� �  ��*&���2���9� �1 ��� ��� &�����
; ����*$�1-� �*� ��=�2�$� �� $���� �� ��� �;��2�$�*8@� ; ����*$#� �&��!� 7$� 7@�
&��' �*$����9��&�����1 2��2�(�
�

4#6#>#	.�����	�����	�	����������	��
��������	

� ��2�" '�*8@� ���2�1�� �*!�2�*$�=*� ��*$*!*$���� �1 �� �1 � �&��� ��$�  � � �������1 �
 �2�&�&�2����1 � �&�$�� �*!�2�*$�=*-� �2*����*$*� �*$�� �&��� ��� &�=�'��#��� ����!��
*�*!�2�*$�� �-� $��*� � �2*� �C� �;*&1�' �*$�� �� &�=�' ��� � �*!�2�*$��9� *&���
&�=*&��2������ �&��� ��� ���������� $�&*$�!���#� !�B#� �  ���$�*8@� $� ���&�� �� �;��2�$�
�*!�2�*$��9� �*!��1*$����9� !����� � =*��*!�&����9(� � �$��8� $�� �� �� ����2�� $ !��� ��
�*����$���� � �*!�2�*$��9-� �� $� �;��� �� *�2�2������9� &���'2�2�$� ; ����*$��9� �� !�������
*"� B��#� ��&�$�*8@� !� ���� �� �*!1 *2�$� =*��*!�&���� 9-� �*� 1*B�� �&*$�!� @� !*� �2&�2��
�*���&������*8� (� ��'�B�� 2�B� $� #@� �*!� �$�=7� &����* � �$ #����� ��  �$��2����1 � �*���
=&�� ��1 ��&���� ��1 ���1 �'*��'��=*��&�$���*!�2�*$ �=*�*&�����=*��9�&��2�&�1(�
	

4#6#F#	.�����	�������������	
�
��������	�������
	�� ���	"�����		

� �� 1*B��� $��'����@-�  B� ������� � �1 2��2�� !*2���#�� � $��*�*8� � 8&*!��$-� �2�&�� "7!#�
�*� ������ !*� �&*$�!��� �� !� ���'�*8� �  �$��2������� -� *��B#� � 7� � �!*���!��-� ��
��"��� ���*��� 8&*!� � ; ����*$�� "7!#� � �$��2�&����#� �(� � �� 1�� ��$�*8� -� ���� �1 2��2�
�*������8&*!� �$�$��2�&����#����$��*�*8� -��*���2�� ;����*���#������� �� �$�*!�*$ �!� 1�
2�&1 � �(�%��&����!���� ��*������ ��!*!�2�*$��9�8&* !��$� �2� ����&����*-� B�!*�*�����
 �$��2����-� $*"��� "&���� 1*B' $*8� �  �9� !*; ����*$��  �-� � �� �&��� *�#� �����!����9�
�����$�'�"���$�2����*C��#�� 7�� ��*$*!��� �1(�
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4#D#4#	 .�����	 ���
��������	 ���
�	 ��	 ������
�����	 �� ���	 
�	 �����
	 �	
�������������	��������	�����
#	

%�&*$�!��� ��
��� ��1 2��2��!*�*"&*2��$��'2�&��2�$� �1����2�1 ��*"&*2��*!"�$��� 7����
$� *���� �1 2��2�(� G=*!� �� �� ��=�'�1 ��1� 
��� 6)%� ��� *� �&=�� ��2*&� 
'2�&��2�$��=*�
���2�1�� 1*B�� $�&�� @� ��&��� $� $*"��� $�&*$�!��� �� !* � *"&*2��  ��2&�1��2�$�
; ����*$��9� *"�72��9� $� *�� �1(� � �� ���2� 1*B' $�� �� ���� $��'����� �� &������ �� 2�1�
�$ #����=*(�

�

4#D#6#	.�����	��������	�	
�����������	����������	�	 �����	��������	

%� �&����!��� ��"�$�� �� 
��� � �1 2��2�� ��'�B�� �!�$�@� �*" �� ��&�$7-� B�� &����*�
"���*8&�!� �=*�  �$��2*$�� �� $� ������ ��� &����� ��� 2� �*$�1� ���2� � ��*&�$��$�'� ��
$ 7����� *!� &������ �$ #����=*� ��  �$��2����1 � $� ��� � &�� ���&"*$�� ���� 2�B� ��!�*�2� �
�����2� �2$�� $� ;��!�����9�  �$��2�������9� �2�" '��=* � $�&*�2�� '�"� �&�$�*$�B*���9-� ���
$�='7!�� ��� 2&�!�#� !*� �&��$ !��� �� �1 ���*8@� ��&��$� ���� � ��&�$�*� $� �&�2� 1� ����  �
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*"&*2�-� �2�&�� 1*B�� $��2#� @� $� �&����!��� � �$ �'� �� � ' ��"�� ����!����9� ��� ����7� �'���C�
������  � ��&��!�B�� ���� � �1 2��2�� *&��� &*�" �B���9� '  1 2�$� ���*$��9� �'���C� �2&*���
�*��2*$���  � �*!�B*$��(� � ���� �����*8@� ���� � �*2*$�� ��9� ��� &����� ��$�*����2� 1*B��
���2�*$�@�� �1*B�*8� #���"�� ��'�"��"�� �����&����� ��� �2������ ��*���2��;����*���#����
 �$��2*&����� �� �$�*���� $���1����� �(�
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��� ��1 2��2��!*�*"&*2��$��'2�&��2�$� �1����2�1 ��*"&*2��*!"�$��� 7����
$� *���� �1 2��2�(� G=*!� �� �� ��=�'�1 ��1� 
��� 6)%� ��� *� �&=�� ��2*&� 
'2�&��2�$��=*�
���2�1�� 1*B�� H� ���� $������*� $� ����� �� 0(/(3(� �*� B� �� �� � $�&�� @� ��&��� $� $*"���
$�&*$�!��� �� !*� *"&*2��  ��2&�1��2�$� ; ����*$��9� *"� 72��9� $� *�� �1(� %�&�B��#��
��&��� $�$*"���$�&*$�!��� �� !*�*"&*2��  ��2&�1��2�$� ; ����*$��9�*"�72��9�$� *�� �1�
6)%�*"*$ #����� ���2������!� @��$*�#�!�����7� � � ��$ �*��� �� �&������@�����*!� ��$&��� ��
�����!� �� �1� �1 2��2*$ (� %� 2�&1 � �� 3� !� � &*"*���� 9� *!� !�2�� !*&7���� �� !����� -�
�1 2��2� 1*B�� ��*B�@� $� *���� *� �*�*$��� &*��*���� �� � �&�$�(� %� *���� 2��� $ � ��� "�@�
&*���2&�*���� ��$�*��� �(�)&*��!�&��2��1*B����*$*!* $�@�*��F� �� ��$�&*$�!��� ������ �
�1 2��2�� !*� �*2*$�C� $� �'2�&��2�$��1� ���2�1 �� *"&*2� -�  � �� 2�� 1� &���� �1� �*$ ����
' ���@�� 7�*�*"������!��#������ ������
������;�&*$� ��(�
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G=*!� �� �� ��=�'�1 ��1� 
��� 6)%� ���*� �&=�� ��2*&� 
'2� &��2�$��=*� ���2�1�� 1*B��
��$ �� @� *"&�2�  ��2&�1��2�1 � ; ����*$�1 � ��� *�&��� �  �� !��B���� � B� /� 1 �� #��� ��B�' �
����-� B�� $�1�=�� 2�=*�  �2�&���  � "��� ����C�2$*� ����� 2� ��$� *"&*2�� '�"� ��B�' � �1 2��2�
��&����� �&��� ��� *"*$ #���#��� $� �'2�&��2�$��1� ���2� 1 �� *"&*2�(� ��B�' � �1 2��2� � ��
$��*����� *"*$ #���$�  �;*&1�������9� *�&�8'*���9� $� �� =�'�1 � �� 
��� �&=�� ��2*&�

'2�&��2�$��=*����2�1��1*B����$ �� @�*"&�2��������� !��B����� B�/�1 �� #��(�

6)%����*��&=�� ��2*&�
'2�&��2�$��=*����2�1��1*B��$� �'����@� ��2&�1��2��; ����*$����
*"&*2�� ��B�' � ����-� B�� $�1�=�� 2�=*�  �2�&���  � "��� � ���C�2$*� �����2� ��$� *"&*2�-�
$���2���*=�*���� �����!�*8� ��1 2��2���'"*�$��&���� !���*!!�'�� ���&�����#!�$� *����*�
*=�*���� �� ���!�*8� � �� �*$*!�� "&���� 8&*!��$� $� 1��#2 ��� �1 2��2�� ��� ����*�*��� ��
�*��2�$� �*�27�*$�� �-� $���2��� *2$�&� �� ' �$ !��� � � 1 2��2�� *&��� $� �&����!��-� =!��
�1 2��2�� ��$��*�����*"*$ #���$� �;*&1�������9�*�&� 8'*���9�$���=�'�1 � ��
��(��

�&=�� ��2*&� 
'2�&��2�$��=*� ���2�1�� $��'�����  ��2&�1 ��2�� ; ����*$�� �� *"&*2�� $�
�'2�&��2�$��1����2�1 ��$��&����!���9�*�&�8'*���9��& ��� ��1 ��&�$�-���B�' ��"�$�'�*8@�
2��9�  ��2&�1��2�$� �2���� � 7� *=&�� ��*��-� $� �&����!� �� �� �� �� �� !�1�2�& �' ���� � 2��9�
 ��2&�1��2�$(��

)&��!� �*!�7� �1� !����� � *� $��'����� ��  ��2&�1��2�$� ; ����*$��9� �� *"&*2�� �&=�� ��2*&�

'2�&��2�$��=*����2�1��1*B����$ �� @�*"&�2�2�1 � �� 2&�1��2�1 �; ����*$�1 (��
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'2�&��2�$��=*�
���2�1�(��

� �� 1�� ��$�*8� -� B�� $�1 �� *��� �*$�B��� ��2������ � � � $��2#� #� $� �&�����*8� � $�
*!� �� �� ��!*���� �&�$�$�&2*8� *$��9��1 2��2�(�
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�&��� ��$� �&�$�� �*1 ���� ��!�*&�� � ����*$�=*� 1*B�� �� �*B�@� ��� � #� ��&7�
�!1 � �2&�����#(� %� ���� $�� ��� *"&�2� ��� �&�1 � $�&2* 8� *$�1 � $��1 2*$���1 � �&����
�����7�1*B���*�2�@��2&�!� *�����$���&����1��&����!� ���� �1*B' $ *��(�
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� !*� *"&*2�� $� �'2�&��2�$��1� ���2� 1 �� 1*B�� *������@� !'��
 �$��2*&�$�"&���1*B' $*8� ��"�$�� �����&������ �&�= �'*$���1��&��!� �'*���9���� �&�$�
$�&2*8� *$��9� �B� !*� !� �� !�" �2�� 
��� � ��&  � �� $� �' 2�&��2�$��1� ���2�1 �� *"&*2��
*&=�� �*$���1��&����6)%(�
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�9�&��2�&� *"&*2�� )�
� &*!� � &����*-�  B� $� ��2���� � � �!*�8� �� !*� ���2��� �1 �� � 5..(...�

��� ���&  ���?� ���&����2&*$�� �������&�����#!A-�� *� �!����)&�$�!*�
��� ���&  ���*2&��1��
��!�� �� �$&*2� 8&*!��$-� $� $��*�*8� �  '*������ ' ��"�� )�
� ��� �����9� � 7� ��� �$* 1�
&��9�������� �&�$�$�&2*8� *$��9�*&���������1 ������ �
��� ���&  ��(�
�'�� �$��2*&�$-��2�&�����"7!#�)�
�$��'2�&��2�$��1�� ��2�1 ��*"&*2��1*B��*������@�2*�
�*� �� �� �� �2&�2�� $� ��2���� -� =!�� ����-� ���#� ����� �#� *� � ��� &����� $2�&��1� ��� )�
-�
"7!� ��$�B����*!�������1 �������
��� ���&  ��-��2�& ��$�� *����5-..���*2�(�G$&*2�8&*!��$�
���2#� � � �� ��F� ��� � B� $� 2�&1 � �� $�������1� $� �&2( � 5/0� L� 3� ��M(� ������7� *� �$&*� ��
8&*!��$��*!��1 ��G�&�#!��1 2��2�(�
�
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��� !� �C� ��*&�#!��� �� � � �����=*� �*��1��2�� 
�;*&1� �����=*� ���$ 7����1�
����*��& ����1� �1 2��2�� ���2� ��� 2�'� )�&2��&�� �(
(� �*� �!��#��� �+(3..(...� ���� � ��&  � 
�
�2��*$ #���9�33N����� ������ � ���&�$� ��#���9�!*�� $��*��$�� ��33N=�*��$����%G(�)*�
&����2&��� � �1 �� � ���� � ��&  � 4�  � �� ��� 2�'� )�&2�� &�� �(
(� $&��� �� �*!1 *2�1� ��'�B��1�
�*1�1� ���'�&�� 1� ��� 2�'� )�&2��&�� �(
(� �*� �!�@�"7! � ��+(O..(...� ���� � �2��*$ #���9�
30-/ON� ���� � $��1 2*$����9� �&���� �����7� ��&�$� ��#� ��9� !*� $��*��$�� �� 30-/ON �
=�*��$� ��� %G-� �*� $ #B�� � 7� �� &���� �1� *=&�� ���� �� �*�*�2����9� ����*��& ����� �*� !*�
$���$�����2&�8@���9$����*!��1*$����9��&����%G������  (�
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)�$����*"� �$ ������ H�% ���&�����G�&�#!��
�
�
�8$ �!���1�>�
�
�� ����#�� $�  1 �� �� �*1�� ���'�&�� �=*� ��� 2�'� )�&2� �&�� �(
(-� ���*� 
�2*&��*$���=*�
�*&�!��-� B�� � � ������ �*��1��2� 
�;*&1������� �*�2��� ��*&�#!�*��� �=*!� �� �� $�1*=�1 �
*�&�8'*��1 � $� G��#��� ��� �&� 0� !*� ��=�'�1 ��� 
'2�&�� 2�$��=*� ���2�1�� �"&*2��
��9$�'*��=*���9$��#��&�05QJ+..Q�G�&�#!��6 ��!��)�� �&�$�%�&2*8� *$��9�$�%�&���$ ��
�(
(���!� ��0�1�&���+..Q�&(�?����F� �����1 ��1 ���1  A-�*&��-�B��$�!��=�����������'�������
$ �!���  � �=*!� �� �� !*��1��2�1 �  �  �;*&1����1 � �&��� �����1 � ��1� �&���� �1 2��2�-�
 �;*&1����� ��$�&2�� $� !*��1��� ��  �;*&1������1� �#� �& �$!� $�-� &��2�'���  � �=*!��� ���
�2���1�;��2�����1�*&��-�B��� ���*1 � 72*�$�� 1�B�!� ��9�;��2�$-��2�&��1*=��"��$���$�@�
�����=*�������� �� �$����7� ��2&�1��2�$�; ����*$��9 �$�&*$�!�����9�!*�*"&*2�-���2��B��
B�� *� ����� *�� &��2�'� �� ����� � � &������ �$ #����� �� �!� ���1� $� *"&*� �� !���1 �
 ��2&�1��2�1 �
�
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�*���� �*���9���1�&�1 �*!�0�!*���
��3(...(...-�*�$�&2*8� ��*1 ��'����.-0.����?!� �� 7 @�=&*���A���B!�-�
��3.(...���2������� ����*��� � �'����&  �4�*�����*� ��9���1�&�1 �*!�0�!*����������������
��3.(...-��*�$�&2*8� ��*1 ��'����.-0.����?!� �� 7@� =&*���A���B!�-�
��5..(...���2������� ����*��� � �'����&  ���*�����* ���9���1�&�1 �*!�0�!*����������������
��5..(...-��*�$�&2*8� ��*1 ��'����.-0.����?!� �� 7@ �=&*���A���B!�-�
��5..(...��&�$�!*����� ����*��� � �'����&  ��(��
�
S#�����$�&2*8@��*1 ��'��� ���� � ��&  �4�$��*� �3(... � ��-� �� ���� � ��&  � ��$��*� �5.(...� ��(�
%� �&����!��� ��&����2&*$�� �� �*!$�B���� �� ��� 2���� � ����!*$�=*� $� !&*!��� �1 �� � ���� �
��&  �4� ��-��#�����$�&2*8@��*1 ��'������� ���&  �
 -�4� ���$�� �� ��353(...���(�
G� ��2&�1��2�1 �$�������1 ��*$�B���� ��$��27���#�B� !�����&��$ '��*$�� �-��� �� ��
$ #B#�� 7���� 1 �B�!���*=&�� ���� ���*�!*��&���*��� � ����� �9��&�$(�
�

�������&  �4�"����*;�&*$����$�!&*!���� ���"' ����� ���"��&���� -�$�2�&1 � ��*!�Q�!*�0+�
=&�!� ��+..Q�&*��(��

�������&  �4��*�2����*"�72���&�����*1����'�&�� ��� � 2�'�)�&2��&���(
((��
������1 �������*���� ����*�2������*;�&*$����������� �&  �4�$��*� ���.-5.���(�
�

�������&  ���"����*;�&*$����$�!&*!���� ���"' ����� ���"��&���� -�$�2�&1 � ��*!�Q�!*�0+�
=&�!� ��+..Q�&*��(��

�������&  ����*�2����*"�72���&����0+� �$��2*&�$(��
������1 �������*���� ����*�2������*;�&*$����������� �&  ���$��*� ���5-..���(�
�*��2���&��=*2*$�� �� ��&���&*$�!��� ��*;�&2��$�� * ����0.(...���-�$�2�1>�
������= ��&�$���O...���-�
��*���2�����&"*$�� ��*2�& �'���+...���(�
	
"���
����	������������	��������	�	�������	
�2�2�2� �1 2��2�� $�L� ,� ��2(� 0� �&��$ !���-�B�� �"�� �� '�"� *"� #B�� �� ���� � ����� � $�1�=��
��!�*=�*8���� �=*!�� %�'��=*� G=&*1�!��� �(� G�� �� 2��� �2* � $� ��&�����*8� � ��
�*�2��*$ �� �1 � �&2(� //Q� ��M� �2$ �&!���#��=*-� B�� �� ���� �#� �"�$�'��� �� �2�2�2� ����� �
1*B���&��$ !�$�@���!�� ��*=&�� ���� ���"�$�'�*8� �� ��� � 1 �����9(�)*� �$�B�$����2� ��
������$��1 2*$���� �&���� �����7� �#� �����1 � �$����1 � ���*��� � �'��2*� ��� ��2��� � ��1��
���2*�*$�� �(� ���#�� ��!���� ��� $�='7!� �� ��*&�#!�*$� � �� ��� ��$� �2�2�2�� $� 2�1�
���&�� ��%G��1 2��2��$�!� ��0O�=&�!� ��+..Q�&*����* !�7�*���9$��7�*��1 �� ��"&�1 �� ��
L�,���2(�0���9�'��#��$���'� ��*=&�� ���� ���"�$�� � � �*"� #B�� ������ ������ (�
�
,���������������	$����	:�������#	

����� �1 2��2�� �#� 
����1 � �$����1 � ��� *��� � �'��  � � �� �#� �����1 � ��&��$ '��*$���1 �$�
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&*��1 �� �� �&2(� /3
� !*� �&2(� /3/� �*!����� ������� M��! '*$��9(� �2�2�2� �1 2��2�� � ��
�&��$ !���� 2��B�� B�!���9� *�*" �2��9� ��&�$� �C� �&��� ��=��#���9� ��� �1��*'$ ���
����*��& ���*$ �$�2&�" ���&2(�/35���M(�
�
�
-��������	 �	������������	 ����������	�	 ,�����	�	���� ���	 �
��������	����	,�����	
�	�������	�����
� ������	�����������#	

�"&�2� �����1 � �1 2��2�-� ���*� �����1 � ����� � ��"' �� ���� �*!'�=�� *=&�� ���� *1�
*�&�8'*��1�$���2�$ ��*�*;�&� ��*&���$���2�$ ��*�*"& *� �(��

���*��*$ �� ��&�#!�-� &�!�� ��!�*&����-� �&*��&��� � '�" � ����*1*�� ��� �1 2��2�-� ��=*�
�&��*$� ��-� " �=' � &�$ !��� � �'"*�  ���� *�*"�� �*�*�2 ��#��� �� �1 2��2�1� $� �2*������
�'���� �� '�"�  ���1� �2*������ �&�$��1� *� �*!*"��1� �9�& ��2�&��� � �� 1*=#� ��"�$�@� '�"�
�"�$�@� ��� &��9����� $������ '�"� *�*"�� 2&��� ��� ���� � �1 2��2�-� �&�$� �*�9*!���9�
!*2���#���9� ���� � �1 2��2�� *&���  ����9�  ��2&�1��2�$ � ; ����*$��9� �� � 1 � �*$ #�����9�
*&��� !*�*��$�@� ��� &��9����� $������ '�"� *�*"�� 2&��� � ��  ����9� �����*8� � �&�$���9-�
�*$*!��#���9� '�"� 1*=#���9� �*$*!*$�@� &*��*&�#!��� �� 2�� 1 �  ��2&�1��2�1 �
; ����*$�1 � $� ���� �� 2&$�� �� *�&���� ��1�� 72�=*-� *� �2�&�1� 1*$�� $� �&2(� 03,� ��2(� +�
��2�$��*�*"&*� �(���&���1���1�� 72�1����2>�

��*�&���*!�$��8� ��$��*� �!�� �� �;*&1��� ��*�;���� !*2���#�����1 2��2��'�"� ��2&�1��2�$�
; ����*$��9-� ����� ��#���9� $�&��� � *�&�8'*��� $� �&2( � 03<� ��2(� 5� ��2�$�� *� *"&*� �� !*�
�9$ ' ��&������� ��2��� �;*&1��� �!*���"' ������$ � !*1*8� -��

�� $� �&����!��� &��*&2�� &*����=*� H� !$�� 1 �� #��� �&��! � �&������� �1� &��*&2�� !*�
��"' ������$ �!*1*8� �'�"�*�&����*1 7!����*C��1�&*� ��*"&*2*$�=*����&������� �1�2�=*�
&��*&2��!*���"' ������$ �!*1*8� -�=!�"��*�&���2���" ����&�2���-��

��$� �&����!���&��*&2�� ���&*����=*�H�1 �� #�� �&��!� � &������� �1�&��*&2�� !*� ��"' ������
$ �!*1*8� �'�"�*�&����*1 7!���!� �1����*C���� ��!�� �=*����&*�������&������� �1�2�=*�
&��*&2��!*���"' ������$ �!*1*8� -�

�� $� �&����!��� &��*&2�� �$�&2�'��=*� H� !$�� 2�=*!� �� �& ��!� �&������� �1� &��*&2�� !*�
��"' ������ $ �!*1*8� � '�"� *�&��� �*1 7!��� !� �1� ���* C���� �� !���=*� �$�&2���� ��
�&������� �1�2�=*�&��*&2��!*���"' ������$ �!*1*8� - �

��&������1�� 72���$ #���������"' ����#�&��*&2�$�*�& ��*$��9�� ��*"*$ #���#�*��"-��2�&��
� �� �*� �!��#� !*�27��� !*� !����9� ; ����*$��9-� ��� �*! �2�$ �� �2�&��9� �*�2��� ��*&�#!�*���
&��*&2�

��*"�� $�1 �� *��� $� �&2(� 0<.� ��2(� 0� ��2�$�� *� *"&*� � � ?$�9*!�#��� $� ����!� *&=���$�
��&�#!���#���9� '�"� ��!�*&����9� �1 2��2�-� �&*��&��� �  �  ���� *�*"�� ���� #��� ;�������
� �&*$� ���A-� �2�&�� �*� �!��#� �2���� !*�27�� !*�  �;*& 1��� � �*�;���9� *"*$ #����� �#� !*�
�&������$�� ������*&����1 2��2*$ � �;*&1��� �*���$� &2��9��&����� ��*&���*�*"��"' ��*���
� 1 � �*$ #����� ?*�&�8'*��� $� �&2(� 0<.� ��2(� +� ��2�$�� *� *"&*� �A-� ��� $������ &��9����-�
2&���������9� ��"�� �� '�"� �"�� �� ���� � �1 2��2�-� �&� $� �*�9*!���9� !*2���#���9� ���� �
�1 2��2�� *&���  ����9�  ��2&�1��2�$� ; ����*$��9� �*$ # �����9� �� 2�1 � ��� �&�1 �
$�&2*8� *$�1 -�!*������*���9�!*�*"&*2�����&�����&�= �'*$���1��'"*�$�&*$�!�*���9�$�
�'2�&��2�$��1����2�1 ��*"&*2��'�"�"7!#���9��&��!1 * 2�1��" �=�� ��� 7�*�!*�������� ��
'�"�$�&*$�!��� �(��

G=*!� �����&2(�<,���2�$��*�*;�&� �-���B!�-��2*>�

��� *� #=�#�� '�"� �&���&*����� 3N-� 0.N-� +.N-� +3N-� //N- � 3.N� �'"*� Q3N� *=�'���� ' ��"��
=�*��$����%G������ ���"' �����-�

��� �*� �!����*����1� ���3N-�0.N-�+.N-�+3N-�//N-�3.N ��'"*�Q3N�*=�'����' ��"��=�*��$�
 � $� $�� ��� �1� ������ �� 2�=*� �!� ���� *� #=�#�� *!�*$  �!� *� 3N-� 0.N-� +.N-� +3N-�
//N-�3.N��'"*�Q3N�'�"�1� ���*=�'����' ��"��=�*��$-�

��� �*� �!����*��!�//N�*=�'����' ��"��=�*��$� ��2��� 2����1 �� ��� 7�*�0N�'�"�$ 7���-�

���2� �*"*$ #����� ��$ �!*1 @� *� 2�1� ���� *&��� �����7� $ � 2�&1 � �� 5� !� � *!� !� ��
�&��� �� �� ��$����*8� � ���� � "#!F�*!� !� �-�$� �2�&� 1� !*$ �!� ��� � 7�*�2�� ��� �1 �� �� '�"�
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�&��� ���9*$�� �� ��'�B�2��� �2�&���*8� � 1�=�� � 7� *� � ��� !*$ �!� �@(� G��&���  �;*&1��� �
��$�&2��9�$���$ �!*1 �� ��*�&�8'���&2(�<,���2(�5��� 2�$��*�*;�&� �(�

G=*!� �� �� �&2(� O,� ��2(� 0� ����*��& ���� � �� 1*B�� $��* ��$�@� �&�$�� =�*��� �� ���� � ����� �
��"' ������ "7!#���9� �&��!1 *2�1� �����*8� � �&�$���� ' �"�  ���=*� �!�&��� �� �&�$��=*�
�*$*!��#��=*� *� #=� 7� �� '�"� �&���&*���� �� !���=*� � &*=�� *=�'���� ' ��"�� =�*��$-� ��B�' �
*� #=� 7� �� '�"� �&���&*���� �� 2�=*� �&*=�� ���2#� �*� �� ��&����� �1� *"*$ #���$�
*�&�8'*���9�$��&2(�<,(�

�
-�����������	�����
�	�����
	����!����	�	����������	 �	��������	����
������#	

��"�$�� ��  � *"��1*$�� �� ���� � �1 2��2�-� �*!'�=�� 2�� B�� *=&�� ���� *1� *�&�8'*��1� $�
��2�$ �� *� *�9&*� �� �*���&���� -� �2�&�� �����!�� ��� �& ��!� 7" *&�7� *"*$ #���� �=�*���� ��
��1 �&�� �*����2&��� � )&����*$ � �&�7!�� ��9&*��� �*��� &���� �  � �*���1��2�$� ?��� �A-�
��B�' � �#����� *"&�2� =&��� ��� 2��*$��9-� !*� �2�&��9� � �'�B#� �&��!� 7" *&��� �����2� ��#���
$��*����2&��� � �&���&*����� $� �*�&��!� 1� &*��� *"&*2* $�1� &�$�*$�&2*8@� 3.(...(...�
��&*����2�&�� ��)*'�� �'�"�0(...(...(...���&*����8$  �� �(��

�"*$ #�����=�*���� ��!*2�����1( �(���1 �&�>�

0A��*�#���� ��!$��9�'�"�$ 7������1*!� �'���9��&��!�  7" *&��$-�

+A� �&���7� �� H� $� �����=�'�*8� � �*�&���� ��"�� �� '�"� *"�7� �� ���� � �� "���*8&�!� ��� '�"�
�*8&�!� ��� �*�2&*' � ��!� ����1� �'"*� ��78� #� ��!��=*� '�"� $ 7���� �&��!� 7" *&��$� �&����
��!��=*�'�"�$ 7�����&��!� 7" *&��$-�

/A��2$*&��� ���&�����&��!� 7" *&��$�$���'��=*��&��! � 7" *&��-�

5A� ��"�� �� �&���� �&��!� 7" *&�7� ��78� � 1 �� ��  ���= *� �&��!� 7" *&��� ?���*8� � '�"� ��78� �
�&��!� 7" *&�2$�A-���B�' �*"&�2�&��' �*$�����&����2 *�1 �� ��$��2�&�1�*'$ �����!$��9�'�2�
*"&*2*$��9� �*�&��!���#���9� �=�*���� �� �&���&*����� � �� 2�&�2*& �1� )*'�� � &�$�*$�&2*8@�
0.(...(...���&*(�

� �� �*!'�=�� �=�*���� �� ��1 �&� �*����2&��� � ��B�' � � &���9*!�� ��� ��&��!�B�� ��22*�
�&��!� 7" *&�����!��2�&�1�1�����2#� @��&���7� ���*� 2&*' -��2�&�=*�������"7!#�*"�72���'"*�
��"�2�-�'�"����2�&�=*����� �1�����2#� @�$��*��$�� � ��&�$-�� ���&���&*�����$�B�!��1���
!$��9�'�2�*"&*2*$��9��*�&��!���#���9��=�*���� ��&�$ �*$�&2*8� �0.(...(...���&*(�

� �� �*!'�=�� 2��B�� �=�*���� �� ��1 �&� �*����2&��� � �* '�=��#���� ��� ����*$�1� ��"�� �� '�"�
*"�7� �� �&����  ��2�2���7� ; ����*$#� ���� � $� ��'��  �9 � *!��&��!�B�-� ��B�' ��&��!1 *2�1�
!� ���'�*8� � =*��*!�&����� 2���  ��2�2��� � ���2� �&*$� !�*��� ��� $������ '�"� ��!��� &��9�����
 �$��2*$�� �� $� �����-� �*!� $�&��� �1� B�� *!��&��!�B� 2 �� ���2#� � �&��!� ����$�1� &*���
*!�!� ����"�� ��*&���B�� ��2�2�����2��� ��$��*����� �&�$���2��9����� -���$��#2� �1��&�$��
!*� !�$ !��!�-� '�"� $��*����� 2�� �&�$�� $��#��� �� $� ��' �� �&��=*2*$�� �� *!��&��!�B��
���*8� �'�"���78� ��&��!� 7" *&�2$�-���=*�1��#2���' �"�2��9����� (�)&�������� �����$� *����
 ��2�2��� � ; ����*$��� 1*B�� �&��!��B�@-� $� !&*!��� !�� ��� -� 2�&1 �-� ��B�' �  ��2�2����� 2��
�!*$*!� -�B��*!��&��!�B����� �'�"��!� ���$�� ��"��� �$��&��2����1*B' $��'�"������!� *���
��*�*1 ��� ���&�������$�1�&*���*!�!� �� �9���"�� �( �

G=�*���� �� ��1 �&�� �*����2&��� � !*�*����� $���'� �� � #��#��� � 7� �&��!� 7" *&��-�
�&��!� 7" *&��� �&���1��#��� �*�2&*'7-� $���'� �� $���� ��� �&��!� 7" *&��� " *&#��� �!� ��� $�
�2$*&��� �� $���'��=*� �&��!� 7" *&��� *&��� �&��!� 7" *&��� ��"�$��#��� ��78@� 1 �� ��
 ���=*��&��!� 7" *&��(� )*�27�*$�� �� ��2�1*�*�*'*$�� $���&�$��9� �*����2&��� � �*$ ��*�
"�@����*C��*���� ����F� ���� B�$�2�&1 � ��+�1 �� 7� ��*!�!� ����=*�$����7� �(�

�*� ������ $�!�� �� !����� � �&���� )&������ ��� �� '�"� �� ��$�� 2�&1 ��-� $���� 1�!�������
�*$ �����*�2�@�$�!���-��&��!� 7" *&��-��2�&��9���1 �&��*����2&��� ��*!'�=���=�*���� �-�
�#�*"*$ #��� � !*� $�2&��1�� �� � 7� *!� !*�*��� �� �*��� �2&��� (� )&����� ��� �� $�!���� $�
!&*!��� !����� � �=*!7� ��� !*�*��� �� �*����2&��� � '�"� ��������� !*�*��� �� �*����2&��� (�
%�!��#�� �=*!7� )&����� ��� �� 1*B�� $�!����� � ���*B�@� � ��� �&��!� 7" *&�7� '�"�
�&��!� 7" *&��$���1 �&���#���9�!*�*��@��*����2&��� �*�&�8'*���*"*$ #�� �'�"��&���#@� �9�
�*"*$ #��� ��!*������ �� ��*�&�8'*���9�$�&����$(�
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�"*$ #���� �=�*���� �� !*� �*1 �� � ��&*����� ��� �*���� 2&��� � *� I$�1 �&���$���'�*2*$�1E�
��$ �&�� &*��*&�#!��� �� ��!�� ?%�A� �&� 0/,J+..5� �� !� � � +.� �2���� �� +..5� &(� $� ��&�$ ��
�*�2&*' � �*����2&��� � �&��!� 7" *&�2$(� �*����2&���� � �*� �!�� $�1 �&� $���'�*2*$�� ��B�' �
�#�����8$ �2*$�� *"&�2�$����2� �9� �� �2�&��*$����9� � &��!� 7" *&�2$�$��*� �$ 7���� � B�3�
1'!� ���K� *&��� �#����� *"&�2� �&����!��#��� ��� %���'�*2 7-� ��B!�=*� �� �*� ���1� ��� !$��9�
�� �2�&��*$����9� �&��!� 7" *&�2$-� $��*� � $ 7���� � B � +3.� 1'�� ���-� �9�"�-� B�� ��B!�� ��
�� �2�&��*$����9� �&��!� 7" *&�2$� ��������� $ 7���� � B� !$ �� 2&��� �� �$* �9� �#�����9�
*"&*2�$� �&����!��#���9� ���%���'�*27�$� ��!��1�  �2�1� ��1�1� ��C�2$ �� ���*��*$�� 1(�
�*����2&����-��2�&��� ��*� #=���&*=�$��*!����9�$�B� �-��*� �!��$�1 �&�$���'�*2*$�-�$�
�&����!��-� =!�� �#����� 8$ �2*$�� *"&�2� $����2� �9� �� �2�&��*$����9� �&��!� 7" *&�2$�
$��*� � �*��!� +-3� 1'!� ����  � $� ��B!�1� �� �*� ���1� ��� 2 &���9� ��C�2$� ���*��*$�� �9-�
�#����� *"&�2� $����2� �9� �� �2�&��*$����9� �&��!� 7" *&�2$� $��*� � $ 7���� � B� 0..� 1'��
����  � $� ��B!�1� �� 2��9� ��C�2$� �#����� *"&�2� ��B!�=*� � � �*� ���1� ��� !$��9�
�� �2�&��*$����9� �&��!� 7" *&�2$� $��*� � $ 7���� � B� +3� 1'�� ���K� *&��� �#����� *"&�2�
�&����!��#��� ��� %���'�*27-� ��B!�=*� �� �*� ���1� ��� !$ ��9� �� �2�&��*$����9�
�&��!� 7" *&�2$� $��*� � $ 7���� � B� 0..� 1'�� ���-� �9�" �-� B�� ��B!�� �� �� �2�&��*$����9�
�&��!� 7" *&�2$����������$ 7����� B�!$ ��2&��� ���$ * �9��#�����9�*"&*2�$��&����!��#���9�
���%���'�*27�$���!��1� �2�1���1�1���C�2$ �����*��*$ �� 1(�

�*����2&����� *�$�1 �&���$���'�*2*$�1� �=������ � 7� �* 1 �� � �&��!�  �9�$��*��� �1�  � �*�
��$�&� �� �1*$�-�*=�*���� �� ��"' ������ *;�&2�� �&���7 � �� '�"� ��"�� �� �*�2&*'��=*� ��� �2��
���� (� G=�*���� �� 1*B��� &�$� �B� !*�*��@-� =!�� �� �2� &��*$���� �&��!� 7" *&�2$��
�&��!�2�$ ��#� �*1 �� � �����&��  �2������ ��$�&� �� �1* $�� '�"-� $� �&����!��� ��"' ������
*;�&2���&���7� �-�=!���*!����!*���"' ������$ �!*1*8 � ���1 �&�$�&*$�!��� ��2�� ���*;�&2�-�
�*!� $�&��� �1-� B�� ��1 �&�*��� �1*$�� '�"� *;�&2�� !*�&* $�!� ��"�� !*� �*����2&��� � *�
$�1 �&���$���'�*2*$�1(�

�*����2&����� �#� *��� ���� ��'�1� �2$ �&!��� �-� ���� �# � *��� �=*!��� ���� � �� ��� $���'��1�
&��� �1(��*�*���#��2���*������*1 �����$�='7!� �>�

�� �*2&��"7� ���9*$�� ��  � &*�$*��� ���2������� �*���&�� �� � ��� $���'��1� &����-� �� ����2��
$ !��� �-�1 �!��� ���1 -��2&��2�&��$����2� �9�!���� 9�&����$�*&����*���&���� �����2&*���
�&��!� 7" *&�2$��'*��' �*$����9�$��%���'�*� ��'�"�� *���� #K�

�� �*������ &���*$�� �� �2�&��*$����9� �&��!� 7" *&�2$� *&���  �9� � �7� ��*�*1 �����  �
; ����*$�-� 1*B' $*8� � !*�27���� !'�� !*�2�$��$�  � �B�2 �*$� ��$-�  �9� !*�27�� !*�
��*��2&��� �� '�"� &����$-� $���'� �� �&�$��� '�"�  ���� " �& �&�� $��8� �� ��� &����-� 2&��!��
�*!�3��  � �*��2�� $� �2*������ !*� $��8� $��9� !�"&�  � ��� �=-�  �2�&���� �*���1��2�$�
�*8&�!� �9�  � �*C�*$��9� *&��� &*�$��� �*�27��� 2��9� �� ��=*�  � =*��*!�&���=*-� �*!�
$�&��� �1-�B��!*�*������ 7�*�����*&��8� #�!'���*��� 1��2�$� �� ���2��*$ ��&�����*!��!'��
�*���&���� (��

�*����2&����-� �2�&�� � �� �&������!����"�� �����#�*� �� �2������� �*���&���� � ��� $���'��1�
&����� '�"� ��������� ��=*� ��78� -� $� �����=�'�*8� � $� $ �� ��� �2$*&��� �� '�"� �1*�� �� ��
�*���� � !*1 ���#���-� ������� � 7� ��� �=*!�#� ��� $���'� �1� &��� �1(� �*����2&����-� �2�&��
�&������!����"�� �����#�*� ���2������� �*���&���� � ��� $���'��1�&����� '�"� ��������� ��=*�
��78� -�$������=�'�*8� �$�$�� ����2$*&��� ��'�"��1* �� �� ���*���� �!*1 ���#���-��������
� 7����� ��=*!�#����$���'��1�&��� �1(�
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�	����� #	
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�2�2�2��1 2��2��� ����$ �&���*�2��*$ �C�!*2���#���9 ��&��1��*$�=*��1*&��� ������ (��

�"*$ #����*=�*���� ��$��$�� ��!*���&��!�B������ �*� &�8'*���$���2�$ ��*�*;�&� ��$��&2(�
Q/-�Q5� ����27����9�� ��!*2�����H��=*!� �����&2(�Q3 ���2(�/��(�0�H����� �$�&*$�!�*���9�!*�
�'2�&��2�$��=*����2�1��*"&*2�-� �2�&��� �� �#��&��!1 *2�1��" �=�� �� � 7�*�!*�������� ��
!*�*"&*2�����&�����&�=�'*$���1�'�"�� ���#�!*������* ���!*�2�=*�*"&*2�(��

G� *"*$ #�� �1� �&��1��*$�=*� �"�� �� $����2� �9� �*� �! ����9� ���� � 1�� � ' ���@� � 7�
����*��& ���� ����� � ��"' �����-� ���' �$� �����=�'�*8 � � ����*��& ���� �1 2��2��$� �&����!���
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*� #=� 7� �� �&���� ��!��=*� ����*��& ����� ?'�"� =&��7� �*$ #�����9� ����*��& ����A� ,.N�
*=�'����' ��"��=�*��$����%G(���=�'����2*��&2(�O+��� 2�$��*�*;�&� ��?�&��1��*$��$����A(�
G=*!� �� �� � 1� ����*��& ���*$ � ����� � ��"' �����-� �2 �&�� ��1*!� �'� �� '�"� $���'� �� ��
�*!1 *2�1 � *!� � �=*� ��'�B��1 � '�"� $*"��� � �=*� !*1 � ��#��1 � *&��� �*!1 *2�1 �
"7!#��1 � �2&*��1 � ��$�&2�=*� �� � 1� �*&*��1 �� �-� !*2 ���#��=*� $���'��=*� ��"�$�� ��
���� � '�"� =�*�*$�� �� ��� %G� *� #=�#�� '�"� �&���&*���� � ,.N� *=�'���� ' ��"�� =�*��$� $� 2���
������-� �&�����=���� �&�$*� B#!�� �� *!� �*�*�2����9� �� ��*��& ����� ��&��!�B�� $����2� �9�
�*� �!����9� �&���� � �9� ���� � ?�&��1��*$�� $����A(� �� "�� �� ���� � $� $�� ���
�&��1��*$�=*� $������ ���27����� "��� �=*!�� ����*��& �� ��-� !*� �2�&�=*� �� �&*$���� ���2�
B#!�� ��$�����(�

G=*!� �� �� �&2(� O/� ��2�$�� *� *;�&� �� ����*��& ���� ��� �� � ��"' ������ 1*B�� ��B#!�@�
$���� �� ���*� �!����9��&����� �=*����� ��&���� ��� =*�����*��& ����-��2�&��*� #=�#��'�"�
�&���&*����� ,.N� *=�'���� ' ��"�� =�*��$� $� 2��� ������( � 	�� �1�� B#!�� �� �#� *"*$ #��� �
��!*8@����� @��*' !�&� ������*��& ���-��2�&��*� #=� #��'�"��&���&*�����,.�N�*=�'����' ��"��
=�*��$-� ����&�$� �B� �*!1 *2�� $*"��� � �=*� ��'�B���  � !*1 ���#��� *&��� �*!1 *2�� "7!#���
�2&*��1 � ��$�&2�=*� �� � 1� �*&*��1 �� �-� !*2���#��=*� $���'��=*� ��"�$�� �� ���� � '�"�
=�*�*$�� �����%G-�$�2�&1 � ��/.�!� �*!�!� ����=*��= �*���� �(�

�
�
�

� � � 	 	 � : ,&�0&' !&	 9+#5)"  - 	 9,"  '&/ 	 &(!5/ ! 	 ! '5) ,*(& ')6  	
7! ' " '5+ -$8	
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������	
�����������#	
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��!���1� *&=���1� �1 2��2�� ��&�$� *��1� !*� �*!�7� �� !� ���� � *� �1 �� �  ��2&�1��2�$�
; ����*$��9����2�%�'���G=&*1�!��� ������� (�
�
�
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������	�	������	�����
������ 	�����������#	
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M	4#	
1. ��!�$�������� G=&*1�!��� �� %���'� ��$� ��1�����(�'� �� ��� � �� *=&�� ��*�#�

*!�*$ �!� �'�*8� #� �� � �!� "#� $� %�&���$ �-� $� ����� � !*� &����2&�� �&��!� 7" *&��$�
�&*$�!�*��=*��&�����#!����*�*$��!'��1(��2(�%�&���$� �T

�%�!� ���6*��*!�&�����*!�
��1�&�1� ���� ....0Q,,53� �*� �!��#���� ��� 2��� �����!* $�� $� $��*�*8� � 3..(...� ���
?N"�����O A-�!� ����#������*!�2�$ ���&2������3QQ�L�0��(�(9(� ���2(�5,��1*$������� �$�
�$ #�������&2(�3<+�L�0��(�(9(��*�2���$ �-��*����27� ���>�����������������������������
1) �&�����2��� @������7�$������7�������#�?I ��������������� EA-��������������������
2) $�&�� @� �=*!7� ��� �'��� �&�����2����� �� ����� � �� !� � � 0+� '�2�=*� +..Q&(� ?I ����	

��������������� EA-��2�&�=*��*� ����2��*$ �G��#��� ���&�0�!*�� � �� �������9$���-��
3) $�&�� @� �=*!7� ��� 2&�8@� �2�2�2�� ����� � �&�����2���*� ��-� �=*!� �� �� L� Q 	 � � ��������

��9$���-������������������������������������������� ����������������������������������
4) $�"&�@����*���$���&�#!�� �&�!����!�*&���������� ��& �����2���*���(��������������

2. )&�����2����� ���*�2�� ��!*�*������*�������� ��$��� '� �9�$�1�=����9�����*!�2�$ ��
�&��� ��$��&�$���=�!-����$*'�C� �*&�����C��#!*$��9( �������������������������������

M	6#	
1. %��$ #���� ��)&�����2����� �1��*�2���� ��$ #����� �*$� � ������� �������� �*!� ; &1#� N�;

<
����	"�����	$������O ���� �!� "#�$�%�&���$ ��? N"�����	$������O A������ 2���1�
�����!*$�1�$�$��*�*8� � 3..(...� ��-� ��� �2�&�� ����!�@ � � 7� "7!� �� 3(...(...� ���� � *�
$�&2*8� ��*1 ��'�����*�0.�=&*������B!��? N$����	�����������������O A(����������

2. 
����� )&�����2����� *$�� �*�2��#� $�!���� %���'� �*1� � ���� � $� �&*�*&�� � !*�
�*� �!����9��&����� �9��!� ���$�$�������(���������� ����������������������������������

M	D#	
0(  �8$ �!���� �� *� �����2� �2$ �� $� ������� 
�������� �*�2 ��#� ��*B*��� �&���� %���'� ��$�

"���*8&�!� *��*��*!�7� ��� � ���������9$����*��&��� ��2����� �(���������������������
+( )&��������� � 7� �$*27� $� $��*�*8� � 0. 	 N� $�&2*8� � " '���*$��� ����� � ��� $����27� !'��

%���'� ��$-� �2�&��� � �� ��*B�' �*8$ �!���C�*� �&���2# � �� �� !*� ����� � 
�������K� �$*2��
2���*�2�� ��$�����*���$�2�&1 � ��0�2�=*!� � 	*!�!� ��)&�����2����� �(�������������� �

/(  %���'� �-� �2�&�� � �� ��*B�� *8$ �!���� ��$�������=*�$ � ��2(0-� �*"*$ #����� "7!� �� !*�
�����2�� ��� &����� ����� � 
�������� ��&�� �1*$���� $� $�� *�*8� � *!�*$ �!��#����
$��*�*8� �&*������ ��2�=*�%���'� ���$�� ���#��=*��� �&2(�3<3�L�0��(�(9(���������� �

M	E#	
1. %�����!�� �&$���=*���&�#!������� �
��������$�9*!�#> �������������������������������
�*"�&2����F�H�)&�������&�#!������������������������ ���������������������������������������
6&��=*&����1"*&�� �H�% ���&�������&�#!������������� ������������������������������������
2. %�����!�� �&$�����&�!����!�*&���������� �
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&����� $�2$�&� � ;*�*=&�; �����9-� �&*!����2�$� 2�'�;*� �$� �*1�&�*$��9� *&��� *��&�2*&�$�
6��(��
�1 2��2��*� �!���*��!2*�$���������2�1� �;*&1�2����� ��*�$�'��#������1�=����*$�� �� �
&*�' ���� �� ��&��!�B�� ?���2�1� �2�2��2���  � &��*&2�$A -� � �2�=&*$���� �� ���2�1�1 �
��&2��&�$(�
�
�2&��2�&��$�&2*8� *$�� ��!� ���&*!����$�!� ���'�*8�  �$��&���9*!��9������ �
 2005 2006 

Z
. % Z
. % 
cyfrowa dystrybucja muzyki  1 177 533,32 98,0 2 911 062,12 95,3 
opracowywanie plików d� wi� kowych 17 299,29 1,4 107 333,60 3,5 
inne 6 732 0,6 36 234 1,2 
�
�
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�� ���'�*8@� �1 2��2�� ���2� �&*$�!�*��� ��� ����!��9� �& ��!�2�$ *���9� ��� �*� B���1�
��9�1�� �(�
�

� 	
	
�1 2��2� �*�������� *!� ' �����*!�$��$� ' �������  � �&�$ �� !*� $��*&���2�$�� �� �' ��$�
1��������9� ��� $���'� �9� ��;&*$��9� �*'��9� ����'*�2�� � (� ���27�� �� �&*!������ $��
$�����1� ���&�� �� !�$*�� � 1�������-� =&�; � � 2�'�;*� ����-� �' � � 1��������  � �' � � Y !�*�
*&��� ���1���� � 7� !��2&�"���#� ' ����� � *&��� �' ��$� ! *� ��&2��&�$(� )*��!2*� �������
�*8&�!� ���� �*1 7!��� ' �����*!�$��1 �  � ��&2��&�1 � $ � ���&�� �� !� ���C� *� �9�&��2�&���
�&*1*�����1� �1�&��2 �=*$�-�*&���8$ �!���� ����= �&� �*&2*$�� ��  �&*�' ���� �� ��&��!�B��
1�'2 1�! �$(�
�
�*����$ 7�����9�' �����*!�$��$������ ���'�B#�$�2$�& � ��;*�*=&�; �����2�� �����>�
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·  
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·  Z�� '�����*&!��
·  
���2*&��
·  XW���� ��
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�����
�
���$ 7����1 �*!" *&��1 ��&*!��2�$� �����=��1 2��2�� �#>�

·  	�'��*1���! ������*2'�&�
·  �%�!�$� �2$*�4���&����*" '��
·  �
Z
�	
��H�)��'�-��*" �2��
·  ��W+���%������
·  ���
�H��"�$ (�'-� 	Z�
·  ��	��&��2 Y��	��1���%���2�&�
·  �
�2�& ��?��'*-���'1 !*A�
·  �	�'���! *�?)*'��2A�
·  ����+�����
·  �
�2�&��2X�
·  �	�'�$ ����)*'��2�
·  �	�'�$ ����	Z��
·  �)*'�*12�'���)W���6���
·  ���
�6��
·  �)	����
�
·  �)5���)W
��
·  ��& ���*��
·  �%�&��&���� ��

�
)*� B��� �*�2���� *� ����� =��$��� *"���&�� !� ���'�*8� � *&��� &*!����� �&*$�!�*���� �&����
�1 2��2��!� ���'�*8� (�

	
�
�

$P	1/"+./B,2C$	<,0/@*#	
%����&�� ��!��2&�"��� ��&*!��2�$�1�'2 1�! �'���9��� ��'��2&*� �����9��*'��9�����'*�2��� -�
��������(�'� �*� �!��$��#����� �&�$��!*�!��2&�"��� � � �2�'*=�$�$ 7���*8� �$�!�$� �2$����
2�&�2*& �1� )*'�� (� ��� $ 7���*8@� ��2�'*=�� �*� �!�� �& �$�� 2��B�� ��� ��&*�7� [&*!�*$*� H�
%��9*!� #(� ������� ���2� ��!�*���8� �� !���*���2�1� �&� $� !*� $ ��&����� �&2��2�$�
� ��"7!���9�$�2�=*�&*!�����!� ���'�*8� (�%�*!� �� � � ��!*�� ��2�&��9���2�'*=�$����2�2��B��
�*!1 *2�1� ��&�#!���#��1� �&�$�1 � ��2*&�� 1 -�$&��� �� �&�$�1� �!� �'�� �� ' ����� �$�2�1�
���&�� �-��$* 1���&2��&*1�!��2&�"������1(���2�'*=�� ������ �?�2$*&��1�������-��!�7� �-�
=&�; ���*&���Y !�*A�' ����� '����8� ��2�� 7����*��� � � ����2����" �B#�*���2��' �*$���(��2$*&��
����!��#���� 7�$���2�'*=��������� -��2��*$ #���*��$ �7�' �2��&��"*��$�����*��'�&� ������9�
�2��� � &�! *$��9�  � 2�'�$ ������9(� �*�2��2� 2��� ��'�B �� !*� ���"�&!� ���  �2�&����#���9�  �
����972� ��� 8� #=����9� �&*!��2�$� �*�&���� � �� � 2�'� ;*�  � �*1�&�*$��9� *&��� $� � �� �
 �2�&��2(��*�2��2-��2�&���������!*�2�&������$* 1��� &2��&*1-����2�&��'�1*$������&�$�*�$�
&��'�1��9� �&��*$��9-� ��� �*1*�#� 2�'�$ �� � ?�&*=&�1�� 2�'�$ �����-� ������� 1��������  �
 �2�&��2�$��A-� &�! �� *&���  �2�&��2�(� %� *�2�2� 1� *�& �� �-� ��2�'*=-� �2�&�� &��&����2����
�1 2��2-� �*� �!�� "' ��*� Q.N� �!� ��� $� ���&�� �� &*��* $����9� �� �� ��;&*$�=*� $� )*'���(�

�2*2��1� �����2�1� !� ���'�*8� � �1 2��2�� ���2� 1�&��2  �=�  � �&*1*���� &��&����2*$���=*�
�&���� �����7���2�'*=��1�������=*(� ��������(�'�$���� �&������ �&���*&=�� ���� �$ �'�� ���� �
1�&��2 �=*$��9�  � �&*1*������9� �$ #�����9� �� 1*" '�#� &*�&�$�#� 1( �(� $� �&*=&�1��9�
&�! *$��9�  � 2�'�$ ������9-� �&��� ' �����9� �*���&���9 �  �2�&��2�$���9� $� �&�� �-� &�! ��  �
2�'�$ �� -� ���� &�$� �B� $� ������9�  � $�!�&��� ��9� ��� ���'���9� *&��� 1�1�&��2 �=*$��9(�
)&�����!�1 �&��' �*$����9����� �"����$�����&�����&� ���&*!���� ��&*=&�1�$�2�'�$ ������9�
2�� �9� ���>� 4�
Z�� 	Z-� 4
�(� �1 2��2� &*��*��#�� *"��� �� $�����&��7� �� �=�����1 �
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&��'�1*$�1 -� !*1�1 � 1�! *$�1 � $� ��'�� $��*&���2�� �� �*� �!���=*� �&���� �����7�
�*�2��2��$�������9�1�&��2 �=*$��9-���1��� ��9�1�&�� 2 �=��1*" '��=*(����"' B�����'����
1�&��2 �=*$*��&*1*������ ����� � �����!��#� *�&��*$�� �� &�=�'�1 ��� ��=&*!�-�
�&�����$����� ��� ���$ 7�����  '*8� � ��&��!�����1���� � !&*=#���;&*$#(���=&*!��2��!�� ;��2*�
�&�����$���� "7!� �� �&���� �B�2�*$� ��$-� �2�&��� 8� #= ��#� 1����7� ��� �$*��� 2�'�;*��-�
*!2$�&������ 1���� �  2�(� �1 2��2� $�����&������ !*!�2� *$*� �� *&=�� �����1 � �" *&*$�=*�
��&�#!��� �� �&�$�1 �  �2�'��2��'��1 � ?G)
ZA� *&��� �� � &��*$#� 
�"#� 6*��*!�&��#�  �
	�'��*1�� ���� (� ������� �*� �!�� $����#� �'�2;*&17� �� &$�&*$#� *&��� ���$���*$��#�
2��9�*'*= ��� �� ��2*&��#� ��' ����7� �*!��#�#� �*�2��2 � �B�2�*$� �*1� �*C�*$�1� �� �' ��2*1�
�$* �9� ��&2��&�$� !��2&�"�������9(� 
�' ������ ���2� �2 �'�� &*�$ �����  � �2��*$ � $� ���� �
$!&*B*��-� ��!���� $� )*'���� 2�=*� 2���-� �� $�&��'��� �� &�7!� �-� $�����&����#��� ��
��$�72&���1 ����2�1�1 ���&$�&*$�1 ���&2��&�$(����2� 1�2������2�$��*&���2�$�����&����
$ 7���*8@� $�����&����#���9� �� �1 2��2�1� ; &1(� ��'��� � &*�$��� ��' ���� � ��*$*!���-� B��
�*&���$ 7����"7!� ���*&���2��*�����' ���� �*;�&*$�� ����&�����1 2��2�-��&��!��$����2� 1����
$�='7!�� ��� ���� �� ��'�*8� � *&��� � ���$*!�*8@� !� ��� � �-� �2�&�� ���2� �*2$ �&!����� �&����
��&2��&�$�������� (��'����&2��&�$��!� �'��#���9��1 2��2*$ �' ����� -� �2*2�#�&*'7��2��*$ #�
�&*����� �*�2&*' � ��!� 1�'2 �' �*$�� �1� $���'� �9� 1�' 2 1�! �$� �&*!��*$����9� ��� "�� ��
 �9� ��2�'*=�� *&��� ���27���#��� �*� ��&��!�B�� ��*1�' � *$���� ���2�1� &*�' ���C� �&�$�
 �2�'��2��'���9-� $� 2�1� �&��!�� $����2� 1� �&�$� !*� $ � �&����-� �&�$� �*�&�$���9�
?�&*!������ �9-�$��*��$����9A�*&�����2*&�� �9(��1 2 ��2�����$� ���$* 1�' �����*!�$�*1�
�&*;���*��'��� ��&$ ��� $� �����1� ���&�� �� ��&�$�*� �*� 2&*' � ��&��!�B�-� �&��� ���2*�*$�� ��
�2�2��2���*��' ���*&���$���������' ���� ���&$�&*$�� -�����&�$� �B�&*�' ���C-�!*��2�&��9����B#�
�2$*&�*����&�����1 2��2�-�������' �2��������' ����� �" ' �=*$�( 	
	
����	������	�����
�&�	�
����#	
%�!��=� &��*&2�� � 7!����&*!*$��� ��!�&��� � )&��1����� �*�*=&�; ����=*� ?
�)
A� I� = 2�'�
��� �� ���*&2�+..QE-� ; &1�� ;*�*=&�; ����� $� +..<� &*�� � ��&��!���� ��� �*1*�#� 2�'�;*��$�
�*1�&�*$��9� '�"� *��' ��� ?��� �*1*�#� � �� � 
�2�&��2A� ��=&�� �� 1�������� *� �#������
$�&2*8� �+�1'!�!*'�&�$(�%�+..<�&*���; &1��;*�*=&�; �����*!�*2*$����� �1�'�!$��&*2� ��
$�B��#� ��&��!�B� 1���� � ��;&*$��� �*!� $�='7!�1� $�&2*8 � � $� �2*������ !*� &*���
�*�&��!� �=*�?+�1'!�!*'�&�$�$��*&�$��� ����0-0�1'!� !*'�&�$�$�&*���+..3A(�%�� ��2�� �
���2� 1*B' $�� �&��!�� $����2� 1� !� 7� � $�����&���� �� � �&2��&�1 -� �2�&��� !��2&�"���#�
�*�2��2� ��'�B#��� !*� ; &1� ;*�*=&�; �����9(� 
�;*&1�� � �! �� 6&*��� �������� $� �$* �9�
&��*&2��9-�B��$�+.0.�&(��*�&���� �&$�����&���9*!��� ����&��!�B��*��' ���?����*1*�#�� �� �
 �2�&��2-� "#!F� � �� � 2�'�;*�  � �*1�&�*$��9A� "7!#� $� B���� � B� �*�9*!�#��� ��� ��&��!�B��
�'"�1�$�����'��������9��*8� ���9�?���2����-��Z�A(��
	
BP�.-1,@2C$	@-�+:�+,#	
��������� ���2� �&*!����2�1� ���$���*$���=*� 2��9�*'*= ��� �� �*�2��2�-� �&��!��
$����2� 1� $���'� �=*� &*!����� !�$*���$� ?1*�*;*� ���� �9-� �*' ;*� �����9-� &��'� 1�� �-�
2&��2*��A-�& �="���\�$-�2���2-�Y !�*� ��$�2�1�$���'�  �9�*�&��*$�C-�&�$� �B� ��2*&�� �9� ��
*&��� 1�'2 1�! �'���9�  � ��;&*$��9� $�&�� � *&�= ��'��� 9� �2$*&�$� ?��! *-� =&�; �����9� *&���
Y !�*A� �&�������*���9� !*� !��2&�"��� � $�� $����2� �9� �������9� ��;&*$��9(� G������
�&����#�����!��*�2��2�1-�2*�$��$�' ; �*$�� �1������ *&����&*=&�1 8� -��2�&����*&���2��#�
����2$*&�*���9��&*=&�1�$���2*&�� �9(���������&*$�!�  �*"��� ��&*�1*$������&2��&�1 ���
��=&�� ���$���&�$ ��*;�&*$�� ������=��$ #�����9���� &*!����#�1�'2 1�! �$(�
�
2P	"@=:�	*�+:.�:+- /	   #<�D�=$/:.#�=#	
%� !� �� +O� =&�!� �� +..<� &*��� ��������(�'� �&���7��� �� !��� �� ����*��'�&� ������9� ���
�*'�� 1� &����� ��'���$�  �2�&��2*$��9-� *;�&��#��� $� �� &��!�B�� $�����*$��� *!2$�&������
1�'2 1�! �'��� *&���  ���� �*$*������� �&�#!��� �� 2�=*� 2���(� G��*B�� �1� ��'����
 �2�&��2*$�=*� 1�/(�'���&(�'-� 1��#��=*� ��� $�='7!� �� �1 ���� 2��9�*'*= ����� ��� &�����
*!2$�&������ �&���*8���9-� �� 2��B�� &*�$��� 
�2�&��2��  � � ���#��=*� � 7� �*&��� $ 7���#�
�*��'�&�*8� #� 9��!'�� $� � �� -� ���2� ����*�*��� �� &*� �#��=*� �*��2�� ��� �&���*8���
*!2$�&������ �' ��$� 1��������9�  � �&�#!��� �� 1�'2 1�!  �'��(� )*��� *!2$�&�����1 �
!*!�2�*$*� ��&$ �� 1�/�'���&(�'� *;�&���� �����*& �-� �� &�72� ��1*�9*!*$�� ��! *-� �� 2��B��
���B�� ������' �2����#� $ �!�#� ���2$ ��#�#� �*2�����'� �1�� �' ��2*$ � $�"�&� ��&�72�(�
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��&��2 �=�  � �&*1*���� ��'���� *� �&�� � 7� ��� &��'�1 �� $�  �2�&��2*$��9� ����B��9-�
$����� $�&���9-� U�*&�$��$�&���9U� ���*$��9-� *"���*8�  � ��� �������9�  �2�&��2*$��9-�
$������� " �'�2���$�  �1� '�=�$� *&���$�����&���� �� ��& 2��&�1 (� �;�&2�� ��'���� �$�='7!� ��
���&*�#� =�17� &�B�*&*!���9� �&���*8���9� *!2$�&�����-� �*������#�� *!� ����&*�2����9�
1*!�' � *!2$�&���#���9� �' � � 1�������� $� ;*&1�� �� 1�/ -� �� �*C��#�� ��� ���$���*$����9�
2��9�*'*= ��� ���&�#!��� ��9�1�'2 1�! �'���9�*!2$�& ���#���9���&�$�*�1����7����� ��' � �
Y !�*(� %� *;�&� �� 1*B��� ���'�F@� !*!�2�*$*� =&�� �'��2& *� ����-� ��&�72� ��&��! *-� *&���
!&*"�#��'��2&*� �7�!*1*$#(��������*&2�1��2��#������ !������9�-���1 ��*$ � ��1*B' $*8@�
*!2$*&��� �� �&�����1� ��� ��!��=*� 2���� ;*&1�2�� �' �� $(� �;�&*$���� ��&�72� �2��� � 7� ��B�
�2��!�&!�1-� ��$� ;*&1�� ��� ��$���=*�$�2��� ��*��"� �*� 2��2�-� �2���� � 7�$�)*'���� ��&*���
��� &*�� �*&��� "�&!� ��� �*$����9���  � �*��'�&��(� %&��� ��� $�&*�2�1� �*��'�&�*8� -� &*8� ��
�*��2�  � �� �2�&��*$�� �� *!2$�&�����1 � !��#��1 � 1*B'  $*8@� *!2$�&��� �� 2�=*� 2����
�' ��$-� �� �*� ��� 2�1�  !� �-� &*8� �� ��&��!�B-� �&���*8 ���9� *!2$�&������ �&���*8���9(� %�
��'�� �� 1�/�'���&(�'� �' ��2� 1�� 1*B' $*8@� !*���!��=* � ���*���� �� � 7�  � $�"&�� �� ��
���&*� ��� =�1�� *;�&*$����9� �&*!��2�$� *!2$�&�����-� � �7�2*� 2&�!�*� !*�27���=*� $�
��&��!�B��2&�!�������(��*�*���#���������$���'�� ��1 �/�'���&(�'��' ��2�!*!�2�*$*�1*B��
' ���@� ��� �����=��*$�� *� ��� �&*!��2�$-� �����; ����� � 2��9� ����-� 1*B' $*8@�
���$���*$���=*� $����� $�� �-� �� 2��B�� ��� ;��9*$#� �*& �!7� �*���'2��2�-� $���&� ��
��*�����*8� � ��� ;*&�1�  �2�&��2*$�1-� ���� !*�27�� !*� * � �  �  ����9� �B�2�*$� ��$�
!*2���#���9��*��&�2���9��&*!��2�$(��

�
�

������	�����	
�

%�!��=� &��*&2�� )& ��$�2�&9*����**��&�-� "&��B�� 1���� ���� $� ��&*� �-� �2�&�� $� � #=��
*�2�2� �9� � '��� '�2� "���� ��!��1� �� ���$*'� ��� &*��#� ��9� ��=1��2�$-� !*�*����� �$&*2�-�
�2��#�� � 7� $� � #=�� ���"' B����9� � '��� '�2� ��!��1� �� ������"� ��� &*��#���9� ���2*&�$� $�
&�= *� �����
�?��&*��-�29��� !!'�����2���!�
;& ���H ���&*��-�[&*!�*$��%��9�!� �
;&��� ) (�
47!� �� 2*� $��8� �� �;��2� $�&*�2�� �*��'�&�*8� � 1���� � 1*" '����  � '�=�'���9� ��&$ ��$�
��;&*$��� !��2&�"��� (� 4 �B#��� &*�� 1*B�� *����@� � 7� � &���*1*$�� !'�� 1�������=*� &�����
2�'�;*�  � 1*" '���-� "*$ �1� ���$ 7�� � �&*!����� � 2�' �;*��$� ?�*� �-� �*���& ���*�A�
$�&*$�!���#� ��� &����� �*$�� 1*!�'�� 2�'�;*��$� 1������� �9-� �� ; &1�� 
��'�� H� $��8� � �'�
����*��'�&� �����=*� ��'���� ? 	����A�  � *!2$�&������ � �;&*$��� 1���� � ? )*!A�
��!�1*��2&*$���� �&�#!��� ��  )9*��-� �2�&�� ���2� �*�#� ��� �1� 2�'�;*��-� *!2$�&������
��;&*$��� 1���� �  � Y !�*(� G� ���9*$�C� �B�2�*$� ��$� �& �#!��C� �'��2&*� �����9� ?2�'�;*���
�*1�&�*$�-� *!2$�&������ 1���� � ��;&*$��-� ���&�2�� ;*2 *=&�; ����A� $�� ��-� B�� 2�'�;*���
�*1�&�*$�� $� ��2�&�'��� ��*��"� $��&#� $���'� �� �&���*8 ��� *!2$�&������ 1���� �  � ���1#�
 �2*2�#� ��78@� &����� ���&�2�$� ;*2*=&�; �����9(� �B�2� *$� ��� $*'#� �*&���2�@� �� ��!��=*�
�&�#!��� �-� �2�&�� ���2� ���"�&!� ��� � ��"7!��� ?"���� &����� �� 2�'�;*�A�  � *���� $�@-� B��
�*�*�2�����*�2��#���� 1�� �2�=&*$����"����2&�2�� �9 ����*8� (�	����&*����1����B�1 �����-�
$ 7���*8@� ��&��!�$����9� 2�&��� �*$*�������9� 2�'�;*�� $� �*1�&�*$��9� �*� �!��
$"�!*$���� *!2$�&����� �' ��$� 1��������9� *� ���*8� �  � ��&�1�2&��9� �"' B*���9� !*�
1�&�*$��9� �&�#!��C� � �&*$����9� !*� �' ��2�� 1��*$�=*( � 
��'*= ����� �&*���� !*2�����
���&�2�$�;*2*=&�; �����9�$"�!*$����9�$�2�'�;*����*1 �&�*$�(�
	
.����	���������	����������#	
	
%�!��=� !����9�6��$��=*� �&�7!�� �2�2��2�����=*� ��� �*�  ���=&�!� ��+..<�&*���$�)*'����
��2�$���9� "��*� /<-Q� 1'�� ��&2� �
�� !*� 2�'�;*��$� �*1�& �*$��9(� 	�1�����1� '�!�*8@�
)*'�� -� $�!��=� *; ���'���9� !����9� 6��� ��� �*� ��� ' � 2*��!�� +..<&(-� $��*� ��� /O-0� 1'��
*��"(������2*��*� *1�����2&��� �2�'�;*�  ��*1�&�*$� ������*� *1 ��,<-5N(�W !�&�1�$8&�!�
*��&�2*&�$� "���� � �@� �&��=�� �� 0+-3� 1'�� �"*���2�$-� � ��27�� �� �&�� ?)*'���� 	�'�;*� ��
��;&*$�A�H�0+-+�1'���"*���2�$�*&���)'���6���?)*'�*1 2�'A�H�0+�1'���"*���2�$(�[&�!� ��
����2&����� 2�'�;*�  � �*1�&�*$��� $� ��� ��!�'�&*8� ��  � $��*� � 0./N(� ��B�0Q� �� +3� �&���$�
���*��*$�� �9� �&���&*����*� 0..N� ����2&��� (� 	��� $�� *��� ����2&����� $�� ��� =��$� �� ��
;��2�-� B��*&���$ 7�����B�2�*$� ��$�*�&����2�'�;*�� ��*1�&�*$�=*��*� �!��&�$� �B���&27�
!*�2&���1 �� �!����9�'�"�)�
�?)�&�*��'�� = 2�'�
�� �2��2����*1��2�&�� ���*��*$�A-��2�&��



:::::::::::::�*��1��2�
�;*&1�����������������(
(::: ::::::::::: �
 

38 
 

��$ �&��#� !*!�2�*$#� ��&27� �
�(� 	�1� � �1� ��� ��&2�� ! *� 2&���1 �� � !����9� ���1��#�
�������� �� �*1�� �!� ���$�&�����$� �2*������ !*� �'���� ����9�2�'�;*��$� �*1�&�*$��9(����
� �&$���1� 1 ������ $� $ �'�*8� � ����2&��� � �*��'��� � ��&2�1 � �
�� ���2� W����1"�&=� ��
0Q0N-�%�*�9����0/5N-�W 2$����0//N(�%�&*�2�����2&���  �$�+..<�&*���"���1� ������� B�$�
+..3-� �*� 8$ �!���� *� 2�1-� B�� 2�'�;*� �� =�*�*$�� ���2� &��� �1� !*�&��$��#��1�  � $�&*�2�
1 �&�*��� $�&*�2�1� ����2&��� � "7!� �� � B���� $� ��!�9* !�#���9� '�2��9(� %��&��� �*� B���
�&����2���� �*� *1� ����2&��� � �*��'��� � ��&2�1 � �
�� $� �&����9� ���*��*$�� �9(� ��'�B��
���$�B�@-� B�� ���$�B���� $�&*�2� �&*���2*$�� ����2&��� � 2�'�;*�  � �*1�&�*$��� $� ��&*� ��
��&����2&*$��*�$�)*'���-�=!� ������2&�����$�&*����� �������������Q+N�$�+..3�&*���!*�,<N�
$�+..<(�%�B��1������2�1�&*�$*�������=�!*!����9-�$�2 �1�1*" '����&*�&�$� ����2�;��2-�
B�� ����= � 2�'��*1�� �������� �2���� � 7� ����*$ � �� 9* 1*=�� ����(� %������� *��&�2*&���
*;�&��#� !*���!� �� 2�� ��1�� ����= � *� "�&!�*� �"' B*��� � ���*8� (� %�&*$�!��� �� �*$��9�
*��&�2*&�$�$ &2��'���9�� �� �1*" '���9��Z���?�*" '� �Z &2��'� ��2$*&�����&�2*&A-��2�&���
� �� �*�*��#� �*��2�$� "�!*$�� ��  �;&��2&��2�&��  � ��&� $ ��#� �&��!��$����2� 1� �=&���$�#�
�*' 2��7� ���*$#� �*$*!����  �2*2��� �$ 7����� �� �*���& ������*8� (� % 7���*8@� *��&�2*&�$�
$�� �&���*���&����7�"*=�2�1���� �2�1�����=�!*!����9 �?*;�&2���*$�=*�*��&�2*&��)'��A-�
�2�&�� �2��#� � 7� �*&��� "�&!� ��� �2&�������� !'�� �B�2� *$� ��$� ?2�'�$ ���-� ; '1�-� 1�����A(�
���&�2*&����2�&��#�� 7���$ �&�@��1*$�����$��#���*8@ ���!*�2�$��1 �2&�8� -�!� 7� ��2�&�1�
 �9� *;�&2�� 1*B�� ��� 2�'�� $�&�B� �@� � 7� ��� 2'�� �*���& ���� -� B�� *��B�� � 7�  �2�&����#��� !'��
�' ��2�� �*C�*$�=*(� G� "�!�C� �*���1���� �9� &��' �*$�� ��9� �&���� *��&�2*&�$�
2�'��*1�� ��������9� $�� ��-� B�� ���"�&!� ��� *���� $� �#� �&���� �' ��2�$� ����=#�
!*!�2�*$#� �#� 1������ *&��� ; '1�(� �*�$��� 2��9�*'*= �� ��� *��&�2*&�$� 6��-� �� �&��!��
$����2� 1� &*�$��� � �� � /6� �1*B' $ ��#���� 1 7!���  �� �1 � ���"� �� 8� #=� �� !����9�
�*$*!���-�B��$�2�1�$��8� �����2&�$�������2�=��$���F &�!�*�$�&*�2���&���9*!�$�������=�
� �=�*�*$��9(� ����= � 2�� �� ���� !*�27�� !*� 
�2�&��2��  � 8� #=�� �� 1���� � 1��#� $� 2�1�
*"��� �� �2*����*$*� � �$ �'� � �!� ��-� �'�� *�������� �  7-� B�� $� �&�����*8� � "7!#� =��$��1�
F&�!��1�$�&*�2�(����$ 7���#����8$ �� ������2&���7�� ���=�/6��*� �!�����*� �-���&*���1��
��!���� ���$ 7���#� ' ��"7� �"*���2�$(� %� ��  � ��&*���� � ��� ��B� �*��!� Q.� *��&�2*&�$�
*;�&��������= �/6�$��$����2� �9��&����9����*��*$�� �9-����*&���2����� �9�$���1 ���*��!�
3.� 1'�� �B�2�*$� ��$(� ���$ 7����� ����2&����� ���2� $�� %�*����9-� =!� �� $��*� � +.N�
$����2� �9� �"*���2�$� 6��(� )���2&����� ����=� /6� ���2� &�$� �B� $��*��� $� )*&2�=�'  -�
W����1"�&=�-� 
&'��!  -�% �'� ���4&�2��  �  � ��$��� ( � ��!��� ��$�*�� �9�*��&�2*&�$�2$ �&!� -�
B��/5N���=*��&���9*!�$��*�9*!� �������=�2&���1 �� � !����9(�[&�!� *�$�����*1 7!���0.�
03N� �B�2�*$� ��$� �*� �!�� 2�'�;*�� /6(� %�� %�*����9� $� � #=�� +� '�2� $�&*�2�  '*8� � *��"�
�*&���2��#���9� �� ����=� /6� �$ 7������� � 7� �� +-<� !*� 0 +� 1'�(� )*'���� ���2� $� 2��� !� �!� � ��
&��� �1� !*� �&*� &*�$ ���#��1� � 7-� �'�� !� ���� �-� �2 �&�� $��*����� 1 7!���  ���1 � �*$��
*��&�2*&� )'��-� �*�$�'��#� �&��$ !�$�@-�B�� ����= � /6� "7!#�&*�$ ����� � 7�$� �����1� �&����
"�&!�*� !���1 ��� �(� 4���*8&�!� *� �*$ ��*� �&���*B�@� � 7� 2*� ��� !� ���'�*8@� �1 2��2�� H�
�&���2�� �� $�$�����  �2� �@� "�& �&�� 2��9�*'*= ����� $ � ���"�*8� �  � �*��2��9� 8� #=�� ��
��1�$ *��=*��&�����' ��2���*�2��2�(�
�
.����	
��
�	�������������#	
	
�*!�2�*$�1� ������1� !��2&�"��� � �*� �!���=*� �&���� �1  2��2�� �*�2��2�� ���2� � �@�
 �2�&��2*$�-��2�&���&*�$���$�)*'�������2��*&���"�&! � ���!���1 ����-��&��!��$����2� 1����
$�='7!�����&*��#�#��*���&����7����&���������=�!*�27 ���!*�� �� (�
W ��"��  �2�&��2�$� $� )*'���� $��*� ��� $� =&�!� �� +..<� &*��� "' ��*� 0/� 1'��  � $�&*���� $�
�2*������ !*� &*��� �" �=��=*� *� �*��!� /.N(� )*'����  �2� &���� � 2*� *�*"�� !*"&���
$����2���*��� ��2*����*$*�1�*!��?55-Q0�N� �2�&��2�$ �1��1� ���� B�+3�'�2A(�
%8&�!� *!$ �!���#���9� ��&$ ��� �� �' ��1 � 1�������1 �  � ; '1�1 � ���2� � �1�'� 2�'�� ��1*�
�*" �2-� �*� 17B�����-� ��!���� 2*� 17B���F� � $�!��#� � 7 � "�@� "�&!� ��� �� �2�&��*$�� �
�&����2*$���1 ����� �9�2&�8� �1 (�%&�����&*��#�#��* ��'�&�*8� #�$ 2&����1*B' $ ��#���9�
*='#!�� �� ���"' �*$�� ���' ��$�1��������9�; '1�$�$ �&��2��2��B����2�$�*8@� �2�&��2�$-�
�2�&��� ��7!���#� ��� 2��9� $ 2&����9� �*&��� $ 7���� ���� �� ?8&�!� *� �*��!� 0� 9� /5� 1 �A(� %�
�*'�� 1�  �2�&��� �� 1*B��� &�$� �B� ���$�B�@� !���1 ���  �� &*�$ ���#��� � 7� ��&$ ���
*;�&��#��� !*�27�� !*� 2&�8� � ; '1*$*� H� 1��������9(� �2 ����� 2�'�$ ������ �*&��� ��78� ���
!���!��#�� 7�����&�1 �&*$#�!��2&�"���7��$* �9���!�� � �����*1*�#�
�2�&��2��?$�����&����



:::::::::::::�*��1��2�
�;*&1�����������������(
(::: ::::::::::: �
 

39 
 

	Z�� H� ���2(�'-� )*'��2� H� % &2��'��� )*'���A-� �� � ��2� &�� �� � �9� �*!��1��#� !�����7� *�
�2$*&��� �� �&��!� 7$� 7@-� �2�&�� �2��#� � 7� � �1�'� � ���'�B��1 � �2����1 � 2�'�$ �����1 � $�
� �� � 
�2�&��2� ? 	Z)-� 2Y�+5(�'A(� )*��$ ��#� � 7� 2�1� �&*=&�1�� 2$*&�*��� ������'� �� ���
�*2&��"�� 2��9� ��&$ ��$(� �*!�2�*$*� �*&2�'��  �2�&��2* $�� &*�$ ���#� �$*�#� ��2�$�*8@� ���
&����� 
)	Z� H� �&�����!�1� 1*B�� "�@� % &2��'��� )*'���-� �2�&�� ��� �� #� +..<� &*���
�&��9*1 ���� ���'�B���?��1*!� �'� ���&*!��*$���A��� �����2�'�$ �����(��1 2��2���1 �&���
&*�$ ��@�$�����&��7� ��  �2� ��#��1 � ��B� ��&$ ��1 -� � 2�&�1� "7!� �� !*�2�&����� �*�2��2-� ����
&�$� �B� ��1 �&��� $�����&��*$�@� �� !*�2�$��1 � 
�2�&�� 2�� H� ; &1�� 2�'��*1�� �������-�
2�'�$ ������"'*$��H�����*'��!*�2�&���� ���*�2��2��! *�������$�
)	Z(��

.����	�����������#	

�������$�����&���������" �B#�*���; &1�1 �?��
-�	�'� ��! *-�	�'��*1���! �A-��2�&�����*'� �
�#� !*�2�$��1 � ����=� !'�� *=�'�*�*'�� �9� �2��� �2�'�$  ������9�H�1( �(� )*'��2-� 
	Z)-�Z
Z
-�
�	Z(� �� 7� � 2�1�� �*�2��2� *;�&*$���� �&���� �1 2��2�� � ��2� !*�27���� $� $�1 �� *���9�
�2�����9�2�'�$ ������9(���������&*$�!� �*"��� ��&*� 1*$����$��8� � �'�1 �� �� ���"'*$��9�
$� ��&�$��9� !*�2�&���� �� �*�2��2�� !*� ������'���9� ��� ���$� 1��������9(� I� = 2�' �����E�
$����2� �9� � �� � ��"'*$��9-� �� �&��!�� $����2� 1� I��* C��*��E� ' ��"�� ������$�
2�'�$ ������9� ��*$*!���-�B�� *��&�2*&���"7!#� �1�����  � !*� ��2&������ �� �� �$*����*;�&2��
*� 1*B' $*8� � 2$*&��� �� I$������9� ������$E� *!" *&��$ -� =!� �� 2*� �"*���2� "7!� �-� ���
*!�*$ �!� #�*���2#-�!���!*$���*�2�1-��*��9����*"��� �@�$�!������9$ ' ��'"*���� ���1���� �
�9��� �*����9�@(� �������1�-� B�� � �&$���� �;��2�� 2�=*� 2���� $�����&���� "7!#� $ !*����� $�
� �&$������*�*$ ��+..O�&*��(��

L�������	
��
�#	

� �� �2�'�$ �� ���"'*$��-��2���*��&� �*��&�2*&���2� '��*1�� ������ -��*1�&�*$ �*��&�2*&���
2�'��*1�� ������ -� !*�2�$��� 
�2�&��2�-� ��2�' 2�&��� �'�2;*&1�� ��;&*$�� �Z4�	-� � ��-�
$��*B����'� �� ����2� Y !�*�  � �Z�-� 1�! ��  �2�&��2*$�� ?�*&2�'�A-� 1�! �� 2�'�$ ������
?��!�$��� 2�'�$ ���� A-� *&��� 1�! �� !&��*$���� ?=���2� �  � ����*� �1�A� "���� � �!�8�
�*!1 *2�1 � ;�����*���#��1 � ��� *�*"���9� &�����9(� �!� � '��� '�2-� !� 7� � �*�27���#��1��
�&*���*$ � ��;&����� � *&��� �$ 7����� �� � 7� !*�27��*8 � � 
�2�&��2�� $����2� �� 2�� &��� �
�1 �&���#� ��� ��!��1�� &���*$ -� �*$��9� 1�! �$� ��;&*$� �9-� $� �2�&�1� "7!#� $�'���@�
*!" �&��#�� �*" �� $����1� �� 2�=*� ��1�=*� �' ��2�� *;�& ��#�� 1�� 2*B��1�� ����= (� �*&���
$ 7���� *��"� �*&���2�� �� ����=� 2���� ��	��� �  � (���� ���� � �����#�� *!� ��!��=*� !*�2�$���
2�'�$ ��7���"'*$#-�2�'�;*� 7��2���*��&�#-�!*�27��!* � 
�2�&��2��*&���2�'�;*� 7��*1�&�*$#(�
%� � #=�� ���"' B����9� � '��� '�2� 1�! �� ��! *$ ���'��� �2��#� � 7� !*�27���� $��#��� �� �&����

�2�&��2�����������$�1*!�'�����B#!�� �-�$��2�&�1�$ !�*$ ��� ��"7!#���B��1����� ������@�
��� �1 ��7�$�"&���=*� �&*=&�1�-� �'�" *���� � *���� -� � ���2�B� �9*!� @�!*�$��*B����'� � �*�
; '1(� �1 2��2� �&*$�!� � &*�1*$�� �� !*�2�$��1 � 2�=*� 2� ��� ����=-� �2�&�� !*�&*$�!�#� !*�
�*!� ��� ���1�$������!*�2�$���*�2��2��*;�&*$���=*�� &���������7�!'��2��9��*!1 *2�$(��
�
%�!��=�&��*&2�� � �'���� �*��!�����H� ��!���� �� ���$ 7� ����9� *&=�� ���� � ���1��#���9� � 7�
"�!�� �1� �&��1����� ;*�*=&�; ����=*� �� ��&��!�B� �'"�1 �$� $� ;*&1 �� �'��2&*� ������ $�
+..<� &*��� $�&*���� *� 0.0N� $� �*&�$��� �� �� &*� �1� +..3 �  � �*!*"��� $�&*�2� ����*$����
���2�$�&*���+..Q(��
�
 ����!'	�����
�&�	�
����	�	������	�	������	677>	�	6 77F	���
	(�	���	��#) �

@��������	�����
�&�	 677F	 677>	 0�����	

����*$ 2���
��&��!�B�1���� �

0-0,O� 0-../� 0,(5N �

��&��!�B��'"�1�$� 3OO(+� <0O(,� �5(,N �

��&��!�B�� *�������
$�;*&1�� ���'��2&*� ����1�

3O0(,� /3+(Q� <3N �

����*$ 2����&��!�B��'"�1�$� <5<(5� <35(0� �0(+N �



:::::::::::::�*��1��2�
�;*&1�����������������(
(::: ::::::::::: �
 

40 
 

��&��!�B��'"�1�$��
�&����
�2�&��2�

+,(5� +5(Q� 0,(.N �

��&��!�B��'"�1�$��
$�;*&1�� ���'��2&*� ����1�

/+(<� 0<(+� 0.0N �

�
��&��!�B� �*��!������9� �2$*&�$� $� ;*&1�� �� �'��2&*� � ���1� $�&*���� +..<� &*�����������������
*� <3N� $� �*&�$��� �� �� &*� �1� +..3-� ������� � �*�����# -� B�� �*!*"��� $�&*�2� ���2#� � $�
+..Q� &*��(� S#�����  '*8@� �*"&����9� �*��!������9� ��=& �C� 1��������9� $� +..<� &*���
$�� *����Q,3�1 ' *��$-��*��2��*$ �$�&*�2�*�O,N�$��* &�$��� �����������������&*� �1�+..3(�
)*��!������ ��=&�� �� *&��� !�$*�� � ��$ �&��#��� *&�= � �'��� �2$*&�� ?&��'2*���A� �2��*$ #�
���"�&!� ����*��'�&���;*&1�2��1���� ���;&*$��(�)*�* �2����;*&1�-�2�� �������' � �1��������
!*� �*"&�� �� !*� 2�'�;*��$� �*1�&�*$��9-� �'"�1�� ��;&*$ �-� 1�������� $ !�*�  � ��=�����
*���� $�� ������*�#���� ��?& �=�"���A�&�$� �B���&�� !��#�� 7��*&���'�� ��(�

�
�������	�	��������	�����
���	�����	:�������	

�
%� !� �� 0.� � �&�� �� +..Q&(� $� �&�7!� �� )�2��2*$�1� �)� �*�2��*� ��*B*��� )*!�� �� *�
�!� �'�� ���&�$��*�9&*���=*���������2*$�&*$�� ��D#������#�� (�

%� !� �� 0+� � �&�� �� +..Q&(� $� �&�7!� �� )�2��2*$�1� �)� �*�2��*� ��*B*��� )*!�� �� *�
�!� �'�� ���&�$��*�9&*���=*���������2*$�&*$�� �;�
����# �

)&*!��2�"��*$�-��2�&��*;�&�����1 2��2-����2�I�2$*&� *��E��&����; &1��;*�*=&�; ����-��2�����
2�'�$ ������'�"��&*!����2�$��&*=&�1�$�2�'�$ ������9 (�������������%��$ #������2�1-� �2� ����
� �&*��&$�'��� �$ #���� �*1 7!��� ������� �1� ' ����� - � ��2��2�$�  � �*!� ��� �1� �1�$�
9��!'*$��9� ��&��1���*$��9-���*;�&2#���&��!�B*$#��1  2��2�(�

	

=����	�,+.'+%-	7!'"'5+ &	!	%"2+F&'!"	5),")&.!!	�962 :!	

 
��������	���������	
	
%� �*� B����� 2�"�' � �1 2��2� ��1 ������� �&*=�*��� ; �� ��*$�� ��� �� ���&����2*$���
 �$��2*&*1��*!������ ���"' ������*;�&2������ ���&  ��(�
	

	
1���	�	��#	

677F	
6778	

9,+.'+%"	
677G	

9,+.'+%"	
)&���9*!�������&��!�B�� /�.35�</.� 5�,Q+�<Q<� Q�3..�.. .�
�4
	�
� 5,3�,5+� +5<�,,5� Q3,�Q.Q�
G������22*� /O,�3,,� 055�0Q.� 3./�/05�
�
)&��=*2*$��#�� �&*=�*�7� $�� ��$� ; ����*$��9� ��� '�2�� +..Q�  � +..O� �1 2��2� �&���#��
���*B�� �-� B�� $� *�&�� �� �&*=�*��� � �� �1 �� #� � 7� $� &��� � �&*$�!��� �� !� ���'�*8� �
=*��*!�&����-� $� �����=�'�*8� � �&�=�'*$�� �� �&�$��-� �*!�2�*$��  � �!1 � �2&������� *&���
� �� "7!#�1 ����1 ������$�!�&��� �-� �2�&��$� ��*��"� � ����#���1*=��"��*=&�� ���@��*��2�
����&*!��2������� (�
�
)&*=�*��� ��� &*�� +..O� �*�2���� ��*&�#!�*��� ��� �*!�2�$  �� ��������$�  � 9 �*2��(� )&���
����*$�� �� $ �'�*8� � �&���9*!�$� ��� &*�� +..O� ��&�#!� �1 2��2�� *� �&��� � 7� *� ; ����*$��
 �;*&1�����9 �2*&���������*�&��!� �9�'�2�!� ���'�*8 � ��1 2��2��*&������$�� ���9����*�&���
0(.0(+..Q�H�/.(0.(+..Q(�
�*2��9����*$���2&��2�&���&���9*!�$�$�!��=��1 2��2�� � ���1 �� �� 7�$��&�2� 1�*�&�� �(�
)&*=�*���; ����*$��� ����$ �&��#��;��2�$��$��2��'�� �9�2&������� �;��� � ��&���7@-���2��B��
� �� �&��$ !��#� *2&��1�� �� �&���� �1 2��2�� 8&*!��$� �* 1*�*$��9� ��  � ��&*����� ��� !*�
�'��*$����9� �$��2��� �$� �;&��2&��2�&7� �;*&1�2��� �#(��



:::::::::::::�*��1��2�
�;*&1�����������������(
(::: ::::::::::: �
 

41 
 

)*!�2��� !*�9*!*$�� *!� *��"� �&�$���9� ���'��'*$���� �*� 2��� $� *��&� �� *� �2�$�7�
�*!�2�*$#�$�$��*�*8� �0,N(�
�
G��*B�� ��!*��&*=�*��$�� ��$�; ����*$��9��&���72��� &�����1 2��2�>�
�

(�� ���'�B���*!��1 2��2�>�
�
�  ���*��*$ �� G�&�#!�� $� �&��=*2*$����� �&*=�*� �� �����! ��#� $��*&���2�� �� �*2��������

$� #B�&*�$ ���#��=*� � 7�&����� ����=� �$ #�����9� �� )� � ���� *&��� ��&��!�B#�1���� � ���
�*1*�#�� �� �
�2�&��2�

�  ���*��*$ �� G�&�#!�� �&���7' � &�$� �B� ���*B�� �-� B�� & *�$ � �� � 7� ��&��!�B� �2$*&�$�
1��������9�$�� �� �
�2�&��2(�

�


(���'�B���*!��1 2��2�>�
�
�  %����&�� ��&*�$*���*;�&2���&*!��2*$��-�$�+..O�&(��1  2��2��'������$!&*B�� ���*$�=*�

��2�1�� !��2&�"��� � 2&�8� � *&���&*�' ���C� �*��&��!�B *$��9� �*� �*�$*' � ���&*��*��7� ��
!��2&�"��� � �*$��9� �&*!��2�$� ?Y !�*-� ���'� 1�� �A� *& ��� ��&�$� ������ ��!��&� ��!�
&*�' ���� �1 (�

�  %� +..O� &(� �1 2��2� �'������ &�$� �B� &*��*��#@�  �2���� $��� �&���� ��!� �$ 7����� �1�
9�&2*$��� ��&��!�B�� �2$*&�$� 1��������9� H� *;�&2�� � �& *$���� ���2� �&��!�� $����2� 1�
!*� ��&2��&�$� $� �*�2�� � �=���� � &��'�1*$��9-� !*1�$� 1 �! *$��9� *&��� �*&2�' �
 �2�&��2*$��9(��

�  ����*� !*!�2�*$�� F&�!�*� �*2�����'���9� �&���9*!�$� G�& �#!� ����� � �*�2&��=��
�&��9*1 �� �� !��2&�"��� �  � ��&��!�B�� �&�� ��2�'*$�� ��9J!�!��*$����9� *!2$�&������
1���� (� �1 2��2� �&*$�!� �  �2����$��� &*�1*$�� �� ��&2� �&�1 � ��&�$�*� $� )*'����
?!��2&�"�2*&��� ��&�72�A� ����  � ��� 8$ �� �� H� �&*!���� � � ��&�72�(� �������� � 7-� B�� ���
�*��#2��� 

� �$�&2���� +..O� &*��� �1 2��2� �&��9*1 � � ' *2�B*$�� �&*=&�1� �$ #����� ��
�&*1*��#�2�������= ���� �&$�����&���9*!���*��$ #�� 7�����*��#2����


��$�&2����+..O�
&*��(�

�  %����&�� �� !� ���C-��2�&��1��#��1*B' $ @��2�" '���& *�$��� ��&��!�B�-� �1 2��2��'������
&*��*��#@� !��2&�"���7� �2$*&�$� �*�9*!�#���9� ��  ����9 � F&�!��� � B� 2�� �2�&�� �*� �!��
*"��� �(�G�&�#!������ ��&*$�!� �&*�1*$����!��2&�"�2 *&�1 �; '1*$�1 -��&*!����2�1 �
2�'�$ �����1 �*&���$�2$�&� �1 �;*�*=&�; ����1 (�

�  G �2����; �*$��*� �*���� $�� �� �*$��9� ������$� !��2&� "��� (� �1 2��2� �&*$�!� �
&*�1*$�� �� �*2�����'��1 � �' ��2�1 -� �2�&���$�&�1��9� �$*���� �2&�2�=  � ��&��!�B*$*� ��
1�&��2 �=*$��� ��1 �&���#� &*��*��#@� ��&��!�BJ!��2&�" ���7� 1���� � ��� �*1*�#�
�*� �!����9�������$(��

�  %�&2*8@� �#�����9� �*��2�$� !� ���'�*8� � *��&�������� * ����*$���� $� *��&� �� *�
&�����$ �2�� !���� 9 �2*&������ *&��� �����=��*$�� ���*B �� �� $�&*�2�� �*�����=�'���9�
��2�=*&  � �*��2*$��9� $�� ���#���9� ��� $�&*�2�� �&���9 *!�$-� $� 2�1� 1( �(� �*��2�$�
*���2� ' ���������9-� $���=&*!��C-� ����=� *"���9-� �1*& 2����� -� ��B�� �� 1�2�& ���$�  �
���&=  �*&����*�*�2����9��*��2�$(��

�  %�&2*8@� �&���9*!�$� ; ����*$��9� �&���72*� !*� �&*=�*�� � $� $�&2*8� � ��&*$��� �� �$�= �
��������2*����*$*�� ��#�$ �'�*8@�$�'�2��9��" �=���9 (��

�
�  %�&2*8@� �*��2�$� ; ����*$��9� ���'��'*$���� �*�2���� $� *��&� �� *� &�����$ �2�� !����

9 �2*&������*&������*B�� �-�B��� ��$��2#� ��*2&��"� ��*&���2�� ����F&�!���; ����*$�� ��
$��*�2�� ��&�!�2�$�"���*$��9(�

�
%��&*=�*� ��� ����72*��&���9*!�$� ��*��2�$��$ #���� �9����*�*�2��#�!� ���'�*8� #�
*��&�����#����$�='7!����� �9�1��#� �2*2�*8@�����&*= �*�*$����$ �'�*8� �; ����*$��*&���
 �9� ���!��2�'����9�&��2�&(�
�
�
�
�



:::::::::::::�*��1��2�
�;*&1�����������������(
(::: ::::::::::: �
 

42 
 

0���&����	���������	"�����	��	����	677G;67473	
�
�  �������*� #=�7���*"��� ��"' ��*�,.N�����2&��� �&��� ����$�����&���������$����2� 1 �

��&2��&�1 ���&��!��#��1 ��*�2��2�����*'�� 1�&�����* &�������� �2*2� �����1 �
$�2$�&� �1 �;*�*=&�; ����1 �

�
�  !�'����&*�$�������� ��'��*$�������2�=��$� ���*�&��� �&*�"�!*$�� ���'�2;*&1��

2��9�*'*= �����-��2�&���1*B' $ �� �2�=&*$�� ���*� � !����9���B�' ����� �*&���
2��9�*'*=  (��

�
�  ���������"7!� ����!��#��; &1#����&����-�*;�&��#�#�� ����-��*1�'���*$��

&*�$ #��� ��?��&�$�*��*�2��2*$�� �
	A��� �&*$�����& ��!��$����2� 1�!*�
*��&�2*&�$�6��-��Z��-�; &1�1�! �'���9�?�2�����&�! * $�-�2�'�$ �����-��*&2�'��
 �2�&��2*$�A��

�
�  �&��9*1 �� ���*$�=*�F&�!�#��&���9*!�$�������= �
	�� $ #�������!��2&�"���#�

$���'� �=*�&*!������*�2��2����;&*$�=*�
�

�  �2$*&��� ���*1�'���*$�=*����2�1�� �;*&1�2�����=*��? ���2�1����&2��&�� �=*-�
��' ���� ���&�#!���#���� �&��*&2��#���A�

�
�  � �2�=&*$�� ��"���!����9�=��$���9�$�!�$��$�1������� �9�$���!����������

���2�1�
�

�  �*������ ���*$��9�������$�!��2&�"��� �$����&�� ��*; �&*$�� ���' ��$�1��������9�
*&���Y !�*�?��(����*�2�'�$ ����I������&�Y �$E�����I *��!�1��!EA�

�
�  ������� ���&�$�!*�!��2&�"��� �1 7!����&*!*$�=*���2� '*=��1�������=*���

$�2$�&� ���
-��*���4�6��
�

�  �&��9*1 �� ��1�'2 1�! �'���9�� *���$�$��$�����&���� ����&2��&�1 �?$�����&������
� �� �1 ���'���$-���$ �&� A�

�
�  ��&��!�B�*!2$�&�������)/�$&�������=&���1 ��'"�1�1 - �

�
�  ��$ #��� ��$�����&�������8$ �2*$�1 ����2�1�1 ���&�� !�B��1( �(� 	�����?
��'�A-�

G����?� �&*�*;2A�
�

�  &*��*��7� ���������� �1 7!����&*!*$���?��&��!�B��*' �� ���1���� �1( �(�$���
� �
%'�(�4&�2��  A�

	
	

=��=�	�9!5	.26 '-$8	!' &5)-$/!	:,"/+ -$8	!	%".,"'!$ %'-$8	&(!)&')"�	 	)-(	
!' &5)-$/!	:"9!)"2+ -$8�	%"	+:,&5	+1/@)-	59," +%#"' !&(	7!'"'5+ -(	
%"(!&5%$%+'-(!	 	#+:*(&'$!&	!'7+,("$-/'-( �	

	
%�*�&�� ��*"�72�1���&�$*�!�� �1�; ����*$�1���1 ���� �*��1�$�� � �����1��*��1��� ��

�;*&1������1� 2�(� ��� &*�� *"&*2*$�� +..<� �1 2��2� �*� ���� �����!�� ��� &��' ����7� !$��9�
 �$��2��� (�
������� !*�*����� ������� ��&�72�� �*1��2�&*$�=*�  � �&�# !��C� " �&*$��9-� *�&*=&�1*$�� ��
�*1��2�&*$�=*�*&�������!� ��$�$��*��B�� ��" �&����� �$*27�5-3�2��(���(��
%� =&�!� �� +..<� &*��� �&��' �*$��� ������� ��'����  �2�& ��2*$�=*� $$$(1�/�'���&(�' � ���
�$*27�0Q3�2��(���(�
�
�

�



:::::::::::::�*��1��2�
�;*&1�����������������(
(::: ::::::::::: �
 

43 
 

E#4>  *���������	�	����������	�����	��������	������������ ��3	
��
��!������%	

���
����	�
�	�����
������� #	

	
%*"��� �1 2��2�� � �� $����72*� B�!���9� �*�27�*$�C� ���! �*8� *$��9-� ����!*$��9�  �
' �$ !�������9(�

�
�

=��?�	�'7+,("$/&	+	 5%$%@)-$8	 +1&$	&(!)&')"	9+5)@9 + "'!"$8J	*.+#+ -(�	
",1!),"F+ -(	0*1	&.%&:*$-/'-(�	/&F&0!	 -'!:	)-$8	9+ 5)@9+ ";	("	0*1	(+F&	
(!&4	!5)+)'&	%'"$%&'!&	#0"	#%!"2"0'+�$!	&(!)&')"�	

�
%*"����1 2��2��� ��$����72*�B�!���9��*�27�*$�C��=*! *$��9-��&" 2&�B*$��9�'�"�
�=����������9�1*=#���9�1 �@�$���$����!� ���'�*8@��1  2��2�(�

�
�

=��D�		�'7+,("$/"	 '"	 )&(")	  5%-5):!$8	 !''-$8	 9+5)@9 + ";	 9,%&#	 +,."'"(!	
,%3#+ -(!�	 9+5)@9+ ";	 53#+ -$8	 0*1	 ",1!),"F+ -$8�	  2 3$%'!&	 %	  5%&0:!(!	
9+5)@9+ "'!"(!	 	)+:*�	%"	+:,&5	+1&/(*/3$-	$+	'"/(' !&/	+5)")'!&	��	(!&5!@$-�	
0*1	 )":!(!�	 :)6,&	 (+.3	  -5)39!4	  &#2*.	  !&#%-	 &(!)&' )"�	 "	 :)6,&	 )+	
9+5)@9+ "'!"	 (+.2-	 (!&4	 0*1	 (!"2-	  	 '!&#" '&/	 9,%&5% 2+�$!�	 0*1	 (+.3	 (!&4	
!5)+)'-	  92- 	 '"	 5-)*"$/@	 7!'"'5+ 3	 &(!)&')"�	 "01+	 % "(!&5%$%&'!&	 5)+5+ '&/	
!'7+,("$/!	+	1,":*	)":!$8	9+5)@9+ ";�	

�
%�*�&�� �� *�2�2� �9�0+�1 �� 7��-�$�*!� �� �� �� !*� � 1 2��2�-� � ��2*������ � 7�  � � ��2*��#-�
B�!��� �*�27�*$�� �� �&��!� *&=���1 �&�#!*$�1 -� �*�27� *$�� �� �#!*$�� '�"� �&" 2&�B*$�-�
�2�&�� 1*=��"�� 1 �@� '�"� 1 ���� $� � �!�$���� �&�����*8�  �  �2*2��� $���$� ��� ��2����7�
; ����*$#�'�"�&��2*$�*8@��1 2��2�(���2�������1 2��2 �����!� �C���*&�#!��� ��� � �����=*�
�*��1��2��
�;*&1������=*�� � �$�����������1*B' $*8@�&*��*��7� ��2�� �9��*�27�*$�C (�
�
�

=��E�	�+1+ !3%"'!"	&(!)&')"	!5)+)'&	%	9*':)*	 !#%&'! "	,&"0!%"$/!	%+1+ !3%";	
 +1&$	9+5!"#"$%-	!'5),*(&')6 	7!'"'5+ -$8�	:)6,&	% ! 3%"'&	53	 	
5%$%&.60'+�$!	%	:5%)"2)+ "'!&(	5!@	/&.+	5-)*"$/!	&: +'+(!$%'&/	!	7!'"'5+ &/	

�
� ��$��27���#(�

�
�

=��G	�'7+,("$/"	+	'!&)-9+ -$8	+:+0!$%'+�$!"$8	0*1	% #",%&'!"$8	("/3$-$8	
 92- 	'"	 -'!:!	%	#%!"2"0'+�$!	.+59+#",$%&/�	%"	+:, &5	+1/@)-	59," +%#"'!&(	
7!'"'5+ -(	%"(!&5%$%+'-(!	 	#+:*(&'$!&	!'7+,("$-/'-( 	

�
%�!� ���'�*8� � �1 2��2�� � ��$��2#� ���B�!��� ����� �  � ��!�$��������1*=#���1 �@�$���$�
�����=*���2����7(�
�
�

=��I�	�5:"%"'!&	 5%&0:!$8	!5)+)'-$8	%(!"'	 	5-)*"$/ !	.+59+#",$%&/�	
("/3):+ &/	!	7!'"'5+ &/	&(!)&')"	!	/&.+	.,*9-	:"9!) "2+ &/	+,"%	!''-$8	
!'7+,("$/!	!5)+)'-$8	#0"	!$8	+$&'-�	:)6,&	9+ 5)"2-	9 +	59+,%3#%&'!*	#"'-$8	
7!'"'5+ -$8	

�



:::::::::::::�*��1��2�
�;*&1�����������������(
(::: ::::::::::: �
 

44 
 

�� 6>	��������	6778	 &*���*!"��*�� 7��G%
-��2�&���*!�7�*���9$��7�*��&��� ��2����� ��$�
�����7�
�����#�

��� 48	 �����	 6778 � &*��� �#!� ���*�*$�� !'�� 1(�2(� %�&���$�-� T

� %�!� ��� 6*��*!�&����
�&��*$�=*������2&���#!*$�=*�?�&�����....+O/.0OA���& ����2&*$��������7� �;<
����	
"#$#	

�� 47	 ��������	 6778 � &*��� *!"��*� � 7� �G%
-� �2�&�� �*!�7�*� ��9$���� *>� �*! $�B���� ��
��� 2���� �����!*$�=*� $� !&*!��� ��"' ������ *;�&2�� ��� � � ��&  � 4-� �1 �� �� �2�2�2�-�
��1 �� �� ���� �  1 �����9� ��� ������ ��� *��� � �'�-� �& ���7� �� �&*=&�1�� 1*2�$������=*�
!'����!&��1���!B�&�� ���*&����" �=�� ��� 7�*�!*���� ���� ������ ���&  �
�� �4�!*�*"&*2��
���&�����&�=�'*$���1�6)%� �!�1�2�& �' ���� �2��9B�� ���� (�

��9$���� *� �*!$�B���� �� ��� 2���� �����!*$�=*� $� !&*!� �� �1 �� � ��"' ������ ���� � ��&  � 4�
*&����" �=�� ��� 7�*�!*�������� ������ ���&  �
�� � 4�!*�*"&*2�����&�����&�=�'*$���1�6)%�
�*�2������9�'*�����9$��#��&�+��%G������ ���!� ��<�= &�!� ��+..Q�&*��(�

�� F	 ��

���	 6778 � &*��� *!"��*� � 7� �G%
-� �2�&�� �*!�7�*� ��9$���� *>� �*! $�B���� ��
��� 2���� �����!*$�=*-� �1 ����9� $� �2�2�� �� *&��� �" � =�� �� � 7� *� $�&*$�!��� �� ���� �
��&  �
-�4-��� ���!*�*"&*2�����&�����$��'2�&��2�$�� 1����2�1 ��*"&*2��*&=�� �*$���1�
�&����6)%� �!�1�2�& �' ���� �2��9B������ � �)�
���&   �4-��� ��(�

�

=����	�	+#'!&5!&'!*	#+	+561	%",%3#%"/3$-$8	!	+561	'"# %+,*/3$-$8	&(!)&')"J	
!(!@�	'"% !5:+�	%"/(+ "'&	5)"'+ !5:+	+,"%	)&,(!'	*9 2- *	:"#&'$/!�	'"	/":3	
%+5)"0!	9+ +2"'!	

�
0����
	
�
G=*!� ������2�2�2�1������ ���!������G�&�#!��2&$��3� '�2� �����!��� 7���*!�+�!*�3����*���$(�
G�&�#!� $�" �&���� ���2� ��� $���'�#� ��!����7(� ��!����� � ���*���� G�&�#!�� ����$�� �� !� �1�
*!"�� �� %�'��=*� G=&*1�!��� �� ��2$ �&!���#��=*� ��&�$ *�!�� �� ; ����*$�� ��� *�2�2� �
������ &*�� *"&*2*$�� ���� �� �� ;����� � ���*���� ��&�#! �(� 2�(� �� !� �1� *!"�� �� %�'��=*�
G=&*1�!��� ����2$ �&!���#��=*���&�$*�!�� ��; ����*$ �����&*��*"&*2*$��+..,(�
�
)��� �*"�&2� ���F� �*�2��� �*$*����� ��� �2��*$ ��*� )&��� ��� G�&�#!�� $� !� � � 0Q� ' ���� +..Q�
&*��(�
)��� 6&��=*&�� ��1"*&�� � �*�2��� �*$*����� ��� �2��*$ �� *�% ���&������G�&�#!�� $� !� �� 0Q�
' ����+..Q� &*��(�
�
.�
�	��
������	

�
G=*!� �� ��� �2�2�2�1� ����� � ��!�� ��!�*&���� ����!�� � 7� �� 3� !*� Q� ���*���$� $�" �&����9�
�&���� %G
� ��� 2&��'�2� #� ��!����7(� %� �9$ ' � *"������ ��!�� ��!�*&���� ����!�� � 7� �� � 7� ��
���*���$��*$*�����9�$�!� ��0Q�' ����+..Q�&(>�

%�����!���!����!�*&������1 2��2��$�9*!�#>�

·  ��� ���6�&�� �� H�)&��$*!� ��#�����!����!�*&����-�

·  ��� ���M���"�� �� H����*������!����!�*&����-�

·  
�!&����)����C�� �� H����*������!����!�*&����-�

·  ��$ !��������� H����*������!����!�*&����(�

·  ��&���	����&� H����*������!����!�*&����(�

�
��!������ ��!�� ��!�*&����� ����$�� �� !� �1� �� !� �1� *!" �� �� %�'��=*� G=&*1�!��� ��
��2$ �&!���#��=*���&�$*�!�� ��; ����*$�����&*��*"&* 2*$��+.0.(�
�
�



:::::::::::::�*��1��2�
�;*&1�����������������(
(::: ::::::::::: �
 

45 
 

=����		�"'&	+	5),*:)*,%&	":$/+'",!")*	&(!)&')"�	%&	  5:"%"'!&(	":$/+'",!*5%-	
9+5!"#"/3$-$8�	$+	'"/('!&/	�IK	.2+56 	'"	 "0'-(	%., +("#%&'!*�	

	

$��������
��	 =�����	�����	�����	$	
,
����	Q 	

�	��������	�����
����		
�	�������	������	��	 0	

��� 2�'�)�&2��&���(
(� +�Q3.�...� 33-.N�

�*"�&2����F� 0�...�...� +.-.N�


X�)�&2��&���(
(� 3..�...� 0.-.N�

)*�*�2�' � Q3.�...� 03-.N�

.$0:<	 >	777	777	 477%7Q	

�
�1 ���� ���� � ��&  � 4� $� ' ��" �� 3.(...� ��2��� �*�2��� � �� �&*$���� $� ���*8� � !*� �*1��
���'�&�� �=*� ��� 2�'� )�&2��&�� �(
(� ����� �1 ������ �� �� � ��&  �4�$��*� ��� .-5.� )W�(� �*1�
���'�&�� ���� 2�'�)�&2��&���(
(����� ����&������1 2 ��2��;�����7�
�2*&��*$���=*��*&�!��(�



:::::::::::::�*��1��2�
�;*&1�����������������(
(::: ::::::::::: �
 

46 
 

>#		 "�.$ -01$�*:	J*�$�"- :	

	

>���	 �9!'!"	 !	 ,"9+,)	 %	 1"#"'!"	 59," +%#"'!"	 7!'"'5+ &. +	 �962:!	 	 �C�*%-:"�90	
�9�	 %	 +�+�	 59+,%3#%+'&.+	 %"	 ,+:	 +1,+)+ -	 +#	 �	 5)-$%' !"	 #+	 ��	 .,*#'!"	 �II?	
,+:*�	

 

 



:::::::::::::�*��1��2�
�;*&1�����������������(
(::: ::::::::::: �
 

47 
 

 

 



:::::::::::::�*��1��2�
�;*&1�����������������(
(::: ::::::::::: �
 

48 
 

 
 
 
 
 
 

Raport uzupe
niaj� cy opini�  
z badania 

sprawozdania finansowego 
 
  
  

EE--MM UUZZYYKK AA..PPLL   SSPP..  ZZ  OO..OO..  
 

 W 
WARSZAWIE, UL.KRUCZA 51 lok. 81  

 
 

 za okres 01.01.2006 r. – 31.12.2006 r. 
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I. Dane identyfikuj � ce badan�  jednostk�  

 
�  Badanie dotyczy Spó
ki z ograniczon�  odpowiedzialno� ci�  e-Muzyka.pl z siedzib�  w Warszawie, 

powsta
ej  zgodnie z aktem notarialnym  Rep. A nr 2695/2003 z dnia 30.10.2003 r., ostatnia 
zmiana umowy dokona
a si�  aktem notarialnym Rep A nr 15998/2006 z 27.12.2006 r. i dotyczy
a 
podwy� szenia kapita
u zak
adowego. 
 

�  Na koniec badanego okresu Spó
ka posiada: 
- kapita
 zak
adowy 50 000,00 z
 
- pozosta
e kapita
y w
asne 890 623,29 z
 

 
�  Na dzie�  31.12.2006 r. udzia
owcami Spó
ki byli:  
 

Wspólnik  Ilo ��  
udzia
ów 

Warto ��  
jednego udzia
u 

Warto ��  
kapita
u 

Capital Partners 90 500,00 45 000,00 
IQ Mobile 10 500,00 5 000,00 
Razem 100  50 000,00 

W roku obrotowym 2006 nast� pi
o podwy� szenie kapita
u zak
adowego Spó
ki. Uchwa
�  nr 3 
Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspólników z dnia 27.12.2006 r. podwy� szono kapita
 zak
adowy 
Spó
ki o kwot�  450 000,00 z
 tj. z kwoty 50 000,00 z
 do kwoty 500 000,00 z
. Podwy� szenie kapita
u 
nast� pi
o poprzez utworzenie 900 udzia
ów o warto� ci nominalnej po 500,00 z
 ka� dy. Udzia
y te 
zosta
y obj� te w nast� puj� cy sposób: 

Wspólnik  Ilo ��  udzia
ów  Warto ��  kapita
u  
Capital Partners S.A. 460 udzia
ów 230 000,00 z
 

IQ Mobile sp. z o.o. 240 udzia
ów 120 000,00 z
 

Robert Artur Kna�  200 udzia
ów 100 000,00 z
 

Wniesienie do spó
ki wk
adów na podwy� szony kapita
 zak
adowy nast� pi
o w roku badanym. 

Maj� c na uwadze fakt, � e podwy� szenie kapita
u jest skuteczne dopiero z chwil�  wpisania do 
rejestru, wk
ady wniesione na poczet obj� cia nowo utworzonych udzia
ów zosta
y zaprezentowane w 
bilansie na 31.12.2006 w pozycji A VI Pozosta
e kapita
y rezerwowe. 

Zmiana umowy Spó
ki zosta
a zarejestrowana w Krajowym Rejestrze S� dowym w dniu 31.01.2007 
roku. 

�  Na dzie�  31.01.2007 r. udzia
owcami Spó
ki s� :  
 

Wspólnik  Ilo ��  
udzia
ów 

Warto ��  
jednego udzia
u 

Warto ��  
kapita
u 

Robert Kna�   200 500,00 100 000,00 
Capital Partners 550 500,00 275 000,00 
IQ Mobile 250 500,00 125 000,00 
Razem 1000  500 000,00 

 
�  Badana Spó
ka wg stanu na koniec badanego okresu nie jest spó
k�  dominuj� c�  i nie 

posiada spó
ek zale� nych. 

�  Zasadniczym przedmiotem dzia
alno� ci badanej Spó
ki jest: 
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- Reprodukcja nagra�  d� wi� kowych, 
- Reprodukcja nagra�  wideo, 
- Pozosta
a sprzeda�  hurtowa nie wyspecjalizowana, 
- Pozosta
a dzia
alno��  komercyjna, gdzie indziej nie sklasyfikowana, 
- Pozosta
a sprzeda�  detaliczna poza sieci�  sklepow� , 
- Rozpowszechnianie filmów i nagra�  wideo, 
- Reklama. 
 

�  Badana Spó
ka: 

 
- jest wpisana do Krajowego Rejestru S � dowego  pod numerem - 0000179945 
- posiada nr statystyczny w systemie REGON - 015589685 
- przewa� aj� cy rodzaj dzia
alno� ci posiada symbol PKD - 22.31 
- jest podatnikiem podatku od towarów i us
ug (VAT) i posiada 

nadany przez Urz� d Skarbowy w Warszawie NIP    
 
- 525-22-83-968 

 

�  Za prowadzenie ksi� g rachunkowych oraz przygotowanie sprawozdania finansowego w 
Spó
ce w badanym okresie odpowiada
a firma Forum Rachunkowo� ci Sp. z o.o., a w jej 
imieniu Pan Piotr Boli� ski uprawniony do us
ugowego prowadzenia ksi� g rachunkowych 
nr 302/2002 

 

�  Na dzie�  wydania opinii organem kieruj� cym jednostk�  jest Zarz� d w sk
adzie: 
 

Imi �  i Nazwisko Funkcja 
Robert Kna�  Prezes Zarz� du 
Grzegorz Samborski Wiceprezes Zarz� du 

�  � rednioroczne zatrudnienie w 2006 roku wynosi
o w  4 osoby. 

 

II. Dane identyfikuj � ce zbadane sprawozdanie finansowe 

Na badane sprawozdanie finansowe Spó
ki sk
ada si� : 

�  bilans sporz� dzony na dzie�  31.12.2006 r., który po stronie aktywów i pasywów 
zamyka si�  sum� : 

 
1 837 510,24  z
; 

 
�  rachunek zysków i strat za rok obrotowy od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. 

wykazuj� cy zysk netto w wysoko� ci: 
 

389 599,39  z
; 
 

�  informacja dodatkowa, obejmuj� ca wprowadzenie do sprawozdania finansowego 
oraz dodatkowe informacje i obja� nienia. 

Do sprawozdania finansowego za
� czone zosta
o sprawozdanie z dzia
alno�ci jednostki w roku 
obrotowym od  01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. 

III. Informacje o sprawozdaniu finansowym jednostki za poprzedni rok obrotowy 

�  Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres od 01.01.2005 r. do 
31.12.2005 r., zosta
o zbadane przez WBS Rachunkowo��  Consulting Spó
ka z o.o. 
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i uzyska
o opini�  z  zastrze� eniem. 

�  Sprawozdanie finansowe za 2005 r. zosta
o zatwierdzone przez Zgromadzenie 
Wspólników w dniu 22.03.2006 r., które podj� 
o uchwa
�  o podziale zysku roku 
bie�� cego w kwocie 44 192,00 z
 w nast� puj� cy sposób: 

- na pokrycie straty z lat ubieg
ych: 17 233,00 z
, 

- do podzia
u mi� dzy wspólników proporcjonalnie do posiadanych udzia
ów: 26 959,00 z
. 

  
Sprawozdanie finansowe za 2005 r. zosta
o z
o� one w Krajowym Rejestrze S� dowym w 
dniu 07.04.2006 r. 

�  Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego na dzie�  31.12.2005 r. 
prawid
owo otwarto ksi� gi rachunkowe badanego okresu. Stosownie do art. 5 ust. 1 
ustawy o rachunkowo� ci wykazane w ksi� gach rachunkowych na dzie�  ich zamkni� cia 
stany aktywów i pasywów uj� to w tej samej wysoko� ci w otwartych na nast� pny rok 
obrotowy ksi� gach rachunkowych. 

 

IV. Dane identyfikuj � ce podmiot uprawniony przeprowadzaj� cy badanie sprawozdania 
finansowego 

�  Uchwa
�  Zgromadzenia Wspólników z dnia 15.01.2007 r. Spó
ka WBS Rachunkowo��  
Consulting  Sp. z o.o. zosta
a powo
ana do zbadania sprawozdania finansowego za 
2006 r., umowa o badanie zosta
a zawarta dnia 15.01.2007 r. 

�  Podmiot uprawniony do badania sprawozda�  finansowych WBS Rachunkowo��  
Consulting  Sp. z o.o. z siedziba przy ul. Gra� yny 13/15 w Warszawie jest wpisany na 
list�  pod numerem 2733, a w jego imieniu badanie przeprowadzi
 Marcin Wasil, wpisany 
do rejestru i na list�  bieg
ych rewidentów wykonuj� cych zawód bieg
ego rewidenta pod 
numerem 9846/7341. 

�  Zarówno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzaj� cy w jego imieniu badanie bieg
y 
rewident stwierdzaj� , � e pozostaj�  niezale� ni od badanej jednostki, w rozumieniu 
art. 66 ust. 2 ustawy o rachunkowo� ci. 

�  Badanie przeprowadzono w okresie od 09.01.2007 r. do 26.03.2007 r. 
 

V. O�wiadczenia jednostki i dost� pno��  danych 

�  Zarz� d Spó
ki w dniu 26.03.2007 r. z
o� y
 o� wiadczenie o kompletno� ci, rzetelno� ci i 
prawid
owo� ci sprawozdania finansowego przedstawionego do badania, ujawnieniu w 
informacji dodatkowej wszelkich zobowi� za�  warunkowych istniej� cych na dzie�  
31.12.2006 r. oraz nie zaistnieniu do dnia z
o� enia o� wiadczenia zdarze�  wp
ywaj� cych 
w sposób istotny na wielko��  danych wykazywanych w sprawozdaniu finansowym za rok 
badany. 

�  W trakcie badania sprawozdania finansowego Spó
ka udost� pni
a wszelkie dokumenty 
i informacje niezb� dne do wydania opinii i sporz� dzenia raportu. 

VI. Pozosta
e informacje 

�  Nie stanowi
o przedmiotu badania wykrycie i wyja� nienie zdarze�  podlegaj� cych 
� ciganiu, jak równie�  nieprawid
owo� ci,  jakie wyst� pi
y poza systemem rachunkowo� ci. 

�  W badanym okresie w Spó
ce nie przeprowadzono kontroli zewn� trznych. 
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B#	 -2:�$	"/+,$2C*	<$CA+@- -;J*�$�"- :C	
Ze wzgl� du na istotny wp
yw dla oceny sytuacji maj� tkowo-finansowej jednostki na 

przestrzeni trzech kolejnych lat obrotowych w przedstawionej analizie uwzgl� dniono 
struktur�  pozycji bilansowych i rachunku zysków i strat oraz wska� niki charakteryzuj� ce 
dzia
alno��  jednostki sporz� dzone na podstawie; 

�  sprawozdania za okres 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r., 

�  danych porównawczych za 2004 i 2005 rok z uwzgl� dnieniem uj� cia b
� dów 
podstawowych, które stanowi
y powód wyra� enia o tych sprawozdaniach opinii 
innej ni�  bez zastrze� e� , 

tak aby zaprezentowana analiza odzwierciedla
a rzetelnie wszystkie informacje istotne 
dla oceny sytuacji maj� tkowej i finansowej na dzie�  31.12.2006 r, jak te�  wyniku 
finansowego za rok obrotowy od 01.01.2006 roku do 31.12.2006 roku. 
 

I. ZMIANA I STRUKTURA G	ÓWNYCH POZYCJI BILANSOWYCH 
 

�� �������
�%&'�'&� �%()*%)(&� �+,&'&�

!������--��(��
!������--#�(�������

���
!������--��(���������

��� �--��(�� �--#�(�� �--��(��
.���/� ��0������

����

��� ��������
��1�� 24,24 13,00 184,52 11,1% 2,1% 10,0% 1319,9%
��� �)/4&5-,�2,:9)4:/,)+2:�,�?/)32:� 2,25 0,00 172,92 1,0% 0,0% 9,4%          x      

���� 
(:-(&3:�)A4=3)�4/3)0:� 21,99 12,57 11,61 10,1% 2,1% 0,6% -7,6%

������ �)+:J2&5-,�'08@&4:/9,2&3:� 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0%          x      

�N�� �23:74=-*:�'08@&4:/9,2&3:� 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0%          x      

N��
�08@&4:/9,2&3:�/&(+,-(:2,)�
9,E'(=&A/:7&3:� 0,00 0,43 0,00 0,0% 0,1% 0,0% -100,0%

��� ���������
������ 193,58 598,88 1 652,99 88,9% 97,9% 90,0% 176,0%

��� �)?)7=� 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0%          x      

���� �)+:J2&5-,�A/;4A&4:/9,2&3:� 10,18 409,59 955,79 4,7% 66,9% 52,0% 133,4%

����� �23:74=-*:�A/;4A&4:/9,2&3:� 0,82 13,17 318,27 0,4% 2,2% 17,3% 2315,9%

�N��
	/;4A&4:/9,2&3:�/&(+,-(:2,)�
9,E'(=&A/:7&3:� 182,59 176,12 378,93 83,8% 28,8% 20,6% 115,2%

�� �������
����� 217,82 611,88 1 837,51 100,0% 100,0% 100,0% 200,3%

 
 
 

�� �������
�%&'�'&� �%()*%)(&� �+,&'&��

!������--��(��
!������--#�(�������

���
!������--��(���������

��� �--��(�� �--#�(�� �--��(��
.���/�� �0������

����

��� ���	��1�. ������0��1����� 75,31 127,98 940,62 34,6% 20,9% 51,2% 635,0%

��� 	)?,4)0�F<82'87(G�?&'74)3&3=� 50,00 50,00 50,00 23,0% 8,2% 2,7% 0,0%

���� �)+:J2:�3?0)4=�2)�A)?,4)0�?&'74)3&3=�FHG� 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0%          x      

����� #'(,)0=�F)A-*:G�30)72:�FHG� 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0%          x      

�N�� 	)?,4)0�F<82'87(G�()?)7&3=� 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0%          x      

N�� 	)?,4)0�F<82'87(G�(�)A48)+,()-*,�3=-:2=� 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0%          x      

N���
�&(&74)0:�A)?,4)0=�F<82'87(:G�/:(:/3&3:��
3�4=9L� 0,00 0,00 450,00 0,0% 0,0% 24,5%          x      

H� 	)?,4)0�/:(:/3&3=�(�'&?0)4�37?;+2,A;3� 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0%            x      

N����
�)+:J2:�'&?0)4=�2)�?&-(:4�A)?,4)08�
/:(:/3&3:@&�FHG� 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0%            x      

N����� �=7A�F74/)4)G�(�+)4�8.,:@0=->�� 0,00 25,31 51,02 0,0% 4,1% 2,8% 101,6%
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�O�� �=7A�F74/)4)G�2:44&� 25,31 52,67 389,60 11,6% 8,6% 21,2% 639,7%

O��
�'?,7=�(�(=7A8�2:44&�3�-,1@8�/&A8�
&./&4&3:@&FHG� 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0%          x      

���
�����	����	��	�
���
������
�����	����	�� 142,51 483,90 896,89 65,4% 79,1% 48,8% 85,3%

��� 
:(:/3=�2)�(&.&3,1()2,)� 5,94 14,22 25,47 2,7% 2,3% 1,4% 79,1%

���� �&.&3,1()2,)�'08@&4:/9,2&3:� 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0%          x      

����� �&.&3,1()2,)�A/;4A&4:/9,2&3:� 136,57 469,67 871,42 62,7% 76,8% 47,4% 85,5%

�N�� 
&(+,-(:2,)�9,E'(=&A/:7&3:� 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0%          x      

�� �������
����� 217,82 611,88 1 837,51 100,0% 100,0% 100,0% 200,3%

 
 

II. ZMIANA I STRUKTURA POZYCJI WYNIKOWYCH  
 
 

�� �234546789',6',6�
�&�:*(63�-��-�/!����� �%()*%)(&� �+,&'&��

�--��(��
�--#�(��������������

���
�--��(���������������

��� �--��(�� �--#�(�� �--��(��
.��/��0 �������

����

���
�/(=->&'=�2:44&�(:�7?/(:')J=�,�(/;32)2:�
(�2,9,� 241,21 1 201,56 3 054,63 100,0% 100,0% 99,8% 154,2%

!�� 	&7(4=�'(,)0)+2&5-,�&?:/)-=*2:*� 209,96 1 134,14 2 514,96 100,0% 100,0% 97,5% 121,8%

��� �������	
�	���
����

������ 31,24 67,43 539,67 123,4% 128,0% 138,5% 700,4%

��� �&(&74)0:�?/(=->&'=�&?:/)-=*2:� 0,00 0,00 6,59 0,0% 0,0% 0,2%        x            

��� �&(&74)0:�A&7(4=�&?:/)-=*2:� 0,00 0,00 65,61 0,0% 0,0% 2,5%        x            

��� �������	
�	���
��
��������������
�������� � 31,24 67,43 480,65 123,4% 128,0% 123,4% 612,8%

$�� �/(=->&'=�<,2)27&3:� 0,01 0,02 0,28 0,0% 0,0% 0,0% 1480,7%

P�� 	&7(4=�<,2)27&3:� 0,00 0,00 0,11 0,0% 0,0% 0,0%        x            

���
�������	
�	���
��
�����������
�������
�
���� 31,25 67,44 480,82 123,5% 128,0% 123,4% 612,9%

��� �=7A,�2)'(3=-()*2:� 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0%        x            

	�� �4/)4=�2)'(3=-()*2:�� 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0%        x            

��� �������	
�	����
�		��� 31,25 67,44 480,82 123,5% 128,0% 123,4% 612,9%

��� �&')4:A�'&->&'&3=� 5,94 14,77 91,22 23,5% 28,0% 23,4% 517,5%

���
�&(&74)0:�&.&3,1(A&3:�(92,:*7(:2,)�
(=7A8�F(3,EA7(:2,)�74/)4=G� 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0%        x            

 �� �������	
�	�����		��� 25,31 52,67 389,60 100,0% 100,0% 100,0% 639,7%
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 III. PODSTAWOWE WSKA � NIKI CHARAKTERYZUJ � CE DZIA	ALNO ��  JEDNOSTKI   
�234546789',6',6� �� ;�+�� �--��(�� �--#�(�� �--��(��

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

�)+&�<,9&'3:=&� �� %23��4>�� 217,82 611,88 1 837,51 

�2',*�'6%%:�.?@/0� �� %23��4>�� 25,31 52,67 389,60 

�(425A:B2�46�3C(46B&D2� ?/(=->&'=�2:44&�(:�7?/(:')J=�?/&'8A4;3��4&3)/;3�,�9)4:/,)0;3� %23��4>�� 241,21 1 201,56 3 054,63 

�&C,%&>�3%&>2�
A)?,4)0�30)72=�Q�/:(:/3=�'08@&4:/9,2&3:�Q�(&.&3,1()2,)�'08@&4:/9,2&3:�

Q
��'08@&4:/9,2&3:� %23��4>�� 81,25 139,95 966,09 

�3*&E',*�3%()*%)(2�&*%2=8=� F)A4=3)�4/3)0:�R�)A4=3)�&./&4&3:G�S�""� F� 12,5 2,2 11,2 

�3*&E',*�3%()*%)(2�C&32=8=�.E(8B6>�G,'&'3:=&',&0� FA)?,4)0�30)72=�R�A)?,4)0�&.-=G�S�""� F� 52,8 26,4 104,9 

�3*&E',*�C:*(25,&�&*%2=8=�%(=&>25A�*&C,%&>6+�=>&3'2+� FA)?,4)0�30)72=�R�)A4=3)�4/3)0:G�S�""� F� 310,7 984,9 509,8 

�3*&E',*�C:*(25,&�&*%2=8=�%(=&>25A�*&C,%&>6+�3%&>2+� FA)?,4)0�74)0=�R�)A4=3)�4/3)0:G�S�""� F� 335,2 1 076,9 523,6 

�� $���#��������������� ��     

�3*&E',*�C>2'':H5,�	� F)A4=3)�&./&4&3:�R.,:J1-:�(&.&3,1()2,)G� �� 1,4 1,3 1,9 

�3*&E',*�C>2'':H5,�		� FF)A4=3)�&./&4&3:�H�()?)7=G�R�.,:J1-:�(&.&3,1()2,)G� �� 1,4 1,3 1,9 

�3*&E',*�C>2'':H5,�			� F5/&'A,�?,:2,EJ2:�,�,22:�)A4=3)�?,:2,EJ2:G�R�.,:J1-:�(&.&3,1()2,)G� �� 0,0 0,0 0,4 

�� $���#�����
��	�"������ ��       


6'%:=':HI�&*%2=8=�.
��0� F3=2,A�2:44&�R�?/(:-,E42=�74)2�)A4=3;3G�S�""� F� 11,6 12,7 31,8 


6'%:=':HI�*&C,%&>8=�=>&3'25A�.
��0� F3=2,A�2:44&�R�?/(:-,E42=�74)2�A)?,4)0;3�30)72=->G�S�""� F� 33,6 51,8 72,9 


6'%:=':HI�3C(46B&D2�C(:B)*%8=J�%:=&(8=�,�+&%6(,&>8=� F3=2,A�2)�7?/(:')J=�R�?/(=->&'=�(:�7?/(:')J=GS�""� F� 13,0 5,6 17,7 

�� $���#�����
���������� ��       

�3*&E',*�:789'67:�4&B>)D6',&� F(&.&3,1()2,)�&@;0:9�R�)A4=3)�&@;0:9G�S�""��F.:(��T��G� F� 62,7 76,8 47,4 

�� $���#������%��	�"������ ��       

�3*&E',*�(:%&5;,�H(:B*8=�%(=&>25A� ?/(=->&'=�(:�7?/(:')J=�R�5/:'2,�74)2�5/&'A;3�4/3)0=->� �� 10,0 65,3 252,7 

�3*&E',*�(:%&5;,�+&;K%*)�:<(:%:=67:� ?/(=->&'=�(:�7?/(:')J=�R�5/:'2,�74)2�)A4=3;3�&./&4&3=->� �� 1,2 3,0 2,7 

�42<*:HI�:<(:%)�4&C&38=� F?/(:-��()?)7=�S4G�R�A&7(4=�'(,)0)+2&5-,�&?:/)-=*2:*� ,9:HI�B',� 0,0 0,0 0,0 

�42<*:HI�:<(:%)�'&96D':H5,�4�%2%��B:3%&=�,�)3>)7� F?/(:-��2)+:J2&5-,�(�4=4��'&74)3��/&.;4�,�8708@�S4G�R�?/(=->&'=�(:�7?/(:')J=� ,9:HI�B',� 0,0 61,9 79,6 

�42<*:HI�:<(:%)�4:<:=,K4&L�4�%2%��B:3%&=�,�)3>)7�
F?/(:-��(&.&3,1()2,)�(�4=4��'&74)3��/&.;4�,�8708@�S4G�R��A&7(4=�'(,)0)+2&5-,�

&?:/)-=*2:*� ,9:HI�B',� 237,1 94,6 93,1 
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*T#	 -�S=�$	-2:�$	10*$L$=�-?2*	

1. Ocena na podstawie wska� ników 
W badanym okresie nast� pi
a wyra� na poprawa sytuacji finansowej Spó
ki. W stosunku do lat 

poprzednich poprawie uleg
a wi� kszo��  wska� ników charakteryzuj� cych dzia
alno��  jednostki w 
badanym okresie. Zwi� kszy
y si�  wska� niki rentowno� ci sprzeda� y i maj� tku. Zwi� kszeniu uleg
y 
równie�  wska� niki p
ynno�ci, osi� gaj� c poziom nieco powy� ej wielko� ci optymalnej. Dodatkowo w 
badanym roku obrotowym zdecydowanie wzrós
 wska� nik zdolno� ci p
atniczej i jednocze� nie spad
a 
stopa zad
u� enia. Na zmniejszenie si�  udzia
u kapita
u obcego w finansowaniu dzia
alno�ci jednostki 
niew� tpliwie mia
o wp
yw podwy� szenie kapita
u podstawowego Spó
ki – z 50 000,00 z
 na 
500 000,00 z
 na koniec analizowanego okresu. 

 
Niewielkiemu wyd
u� eniu uleg
 � redni okres sp
ywu nale� no�ci: z 62 dni w poprzednim roku 

obrotowym na 79 dni w roku bie�� cym przy utrzymaniu na tym samym poziomie wska� nika okresu 
sp
aty zobowi� za� . 

 
Na ogóln�  popraw�  sytuacji finansowej Spó
ki niew� tpliwy wp
yw mia
 zdecydowany wzrost 

sprzeda� y w 2006 roku. Skutkiem zwi� kszenia skali osi� gni� tych przychodów ze sprzeda� y us
ug oraz 
poprawie efektywno� ci dzia
ania jest wzrost zysku netto: z 52,67 tys. z
 w 2005 roku – do 389,60 
tys. z
 w roku 2006.  
 

2. Ocena ryzyk i zagro� e�   
W wyniku przeprowadzonego badania oraz dokonanej analizy nie stwierdzono istotnych zagro� e�  dla 
dzia
alno�ci jednostki, mog� cych mie�  wp
yw na jej sytuacj�  w nast� pnych okresach. 
 

3. Ocena zagro� e�  kontynuacji dzia
ania  
 
W wyniku przeprowadzonych bada�  oraz dokonanej analizy sytuacji jednostki nie stwierdzi
em 

istotnych ryzyk mog� cych mie�  wp
yw na jej sytuacj�  w nast� pnym okresie.  
 
W zwi� zku z tym moim zdaniem w chwili obecnej nie istnieje powa� ne zagro� enie utraty 

mo� liwo� ci prowadzenia dzia
alno� ci czy zdolno� ci regulowania zobowi� za�  przez Spó
k�  w ci� gu 
najbli� szego roku.  
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2#	209?R	"020:�SL- $	

I. PRAWID	OWO ��  I RZETELNO��  KSI� G RACHUNKOWYCH 

1. Dokumentacja opisuj� ca przyj� te zasady rachunkowo�ci 

Badana jednostka posiada dokumentacj�  spe
niaj� c�  podstawowe wymagania wynikaj� ce z art. 10 
ustawy z 29.09.1994 r. o rachunkowo� ci (tekst jednolity - Dz.U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694) opisuj� c�  
przyj� te przez ni�  zasady rachunkowo� ci.  

2. Zasadno��  i ci� g
o��  stosowanych zasad rachunkowo� ci (w tym otwarcie ksi� g 
rachunkowych) 

W jednostce prawid
owo dokonano otwarcia ksi� g rachunkowych badanego okresu. Stosownie do 
art. 5 ust. 1 ustawy o rachunkowo� ci wykazane w ksi� gach rachunkowych na dzie�  ich zamkni� cia 
stany aktywów i pasywów uj� to w tej samej wysoko� ci w otwartych na nast� pny rok obrotowy 
ksi� gach rachunkowych. 

Zasady wyceny aktywów i pasywów na dzie�  uj� cia w ksi� gach i na dzie�  bilansowy s�  zgodne ze 
stosowan�  polityk�  rachunkowo� ci przyj� t�  przez jednostk� . We wprowadzeniu do sprawozdania 
finansowego prawid
owo ujawniono stosowane zasady rachunkowo� ci, w tym metody wyceny 
aktywów i pasywów (tak� e amortyzacji), pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporz� dzenia 
sprawozdania finansowego w zakresie, w jakim ustawa pozostawia jednostce prawo wyboru.  

3. Dokumentacja operacji gospodarczych 

Dowody ksi� gowe b� d� ce podstaw�  zapisów w ksi� gach rachunkowych spe
niaj�  wymagania 
art. 20 ustawy o rachunkowo� ci. 

Dowody ksi� gowe spe
niaj�  warunki zawarte w art. 21 ustawy o rachunkowo� ci w szczególno� ci w 
odniesieniu do zakwalifikowania ich do uj� cia w ksi� gach rachunkowych. 

Dowody ksi� gowe s�  rzetelne, kompletne, oraz wolne od b
� dów rachunkowych. Ogólnie spe
niaj�  
warunki zawarte w art. 22 ustawy o rachunkowo� ci. 

Badana jednostka nie posiada instrukcji obiegu dowodów ksi� gowych. 

4. Rzetelno�� , bezb
� dno��  i sprawdzalno��  ksi� g rachunkowych 

Ksi� gi rachunkowe badanej jednostki prowadzone s�   w biurze rachunkowym Forum 
Rachunkowo� ci w Warszawie, przy ul. Odrow�� a 15. 

Ksi� gi rachunkowe obejmuj�  elementy wynikaj� ce z art. 13 ustawy o rachunkowo� ci. Prowadzone 
s�  one w technice komputerowej i spe
niaj�  wymagania art. 14 ust. 4 ustawy. 

Zapisy w ksi� gach rachunkowych dokonywane s�  zgodnie z dyspozycjami art. 23 ustawy. 

Konta ksi� g pomocniczych (ewidencja analityczna) prowadzone s�  w sposób prawid
owy 
i obejmuj�  mi� dzy innymi zakres okre� lony  w art. 17 ustawy o rachunkowo� ci.  

Wyniki badania ksi� g rachunkowych, pozwalaj�  uzna�  je za prowadzone bie�� co i ogólnie 
spe
niaj� ce warunek rzetelno�ci, bezb
� dno� ci i sprawdzalno� ci stosownie do art. 24 ustawy 
o rachunkowo� ci. Zapewnione jest powi� zanie dokonanych w nich zapisów z dowodami ksi� gowymi 
oraz sprawozdaniem finansowym. 

5. Zabezpieczenie dost� pu do danych 

Jednostka nie posiada instrukcji zabezpieczenia dost� pu do sprz� tu komputerowego i do danych 
przed niepowo
anymi osobami, jednak� e programy komputerowe posiadaj�   wbudowane systemy 
zabezpiecze�  przed nieuprawnionymi u� ytkownikami. Ochron�  informacji i danych sprawuj�  osoby 
odpowiedzialne za utrzymanie sieci komputerowej oraz personel ksi� gowy jednostki dotyczy to 
zarówno jednostki jak i w podmiotu prowadz� cego ksi� gi rachunkowe. 



:::::::::::::�*��1��2�
�;*&1�����������������(
(::: ::::::::::: �
 

57 
 

6. Inwentaryzacja aktywów i pasywów  

Przeprowadzona zgodnie z art. 26 ustawy o rachunkowo� ci inwentaryzacja zosta
a odpowiednio 
udokumentowana i powi� zana z zapisami ksi� g rachunkowych. 

Ró� nice inwentaryzacyjne uj� to i rozliczono w ksi� gach badanego okresu. 

7. Ochrona dokumentacji ksi� gowej, ksi� g rachunkowych i sprawozda�  finansowych 

Jednostka posiada poprawny system ochrony danych i archiwizowania: 

- dokumentacji, o której mowa w art. 10 ust. 1 ustawy, 
- dowodów ksi� gowych,  
- ksi� g rachunkowych (w tym prowadzonych przy u� yciu komputera),  
- dokumentów inwentaryzacyjnych, 
- sprawozda�  finansowych 

stosownie do rozdzia
u 8 ustawy o rachunkowo� ci. 

II. FUNKCJONOWANIE KONTROLI WEWN � TRZNEJ 
1. W badanej jednostce nie funkcjonuje kontrola instytucjonalna.  

2. Kontrola funkcjonalna przypisana jest do poszczególnych stanowisk, a jej podstawowe zadania 
wynikaj�  z zakresu czynno� ci pracowników oraz z realizowanej umowy o prowadzenie ksi� g 
rachunkowych. 

3. Kontrola podstawowych operacji dokonywana jest przez pracowników podmiotu prowadz� cego 
ksi� gi rachunkowe na poszczególnych stanowiskach pracy. 

4. Kontrola dowodów ksi� gowych pod wzgl� dem merytorycznym, formalnym i rachunkowym 
dokonywana jest przez ksi� gowego. 

5. Kontrola poprawno�ci prowadzenia ewidencji analitycznej i jej zgodno� ci z ewidencj�  
syntetyczn�  prowadzona jest na bie�� co. 

6. Badanie systemu kontroli wewn� trznej by
o przeprowadzone w takim zakresie, w jakim wi�� e si�  
ono ze sprawozdaniem finansowym. Nie mia
o ono na celu ujawnienia wszystkich ewentualnych 
nieprawid
owo�ci lub istotnych s
abo� ci tego systemu. 

7. Spó
ka przeprowadzi
a w 2006 roku inwentaryzacj�  sk
adników maj� tku w tym w szczególno� ci 
� rodków pieni�� nych i rozrachunków. 

Przeprowadzone badanie nie ujawni
o znacz� cych niedoci� gni��  w dzia
aniu systemu 
kontroli wewn� trznej. 

III. ELEMENTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 

III.1. Wprowadzenie do sprawozdania  finansowego 

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego sporz� dzono prawid
owo, stosownie do 
wymaganego zakresu informacji okre� lonych przez art.48 ust 1 pkt 1 ustawy, a w 
szczególno� ci zawiera: 

�  wskazanie, � e sprawozdanie finansowe zosta
o sporz� dzone przy za
o� eniu 
kontynuowania dzia
alno� ci gospodarczej przez jednostk�  w daj� cej si�  przewidzie�  
przysz
o� ci. 

�  omówienie stosowanych zasad rachunkowo� ci, w tym metod wyceny aktywów i pasywów 
(tak� e amortyzacji), pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporz� dzenia 
sprawozdania finansowego w zakresie, w jakim ustawa pozostawia jednostce prawo 
wyboru oraz przedstawienie przyczyn i skutków ich ewentualnych zmian w stosunku do 
roku poprzedzaj� cego. 
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III.2. Pozycje aktywów bilansu 

1.  Aktywa trwa
e 

 
W badanym okresie nast� pi
 zdecydowany wzrost wielko� ci aktywów trwa
ych. Wynika
o to w 
g
ównej mierze ze zwi� kszenia si�  pozycji warto� ci niematerialnych i prawnych w zwi� zku z 
zakupem prawa w
asno� ci do portalu internetowego na kwot�  150 000,00 z
. 
 
Jednostka na dzie�  bilansowy nie posiada nale� no� ci i inwestycji d
ugoterminowych.  
 
Spó
ka prawid
owo wykaza
a i wyceni
a w sprawozdaniu finansowym sk
adniki aktywów 
trwa
ych. 

2. Aktywa obrotowe 
 

Aktywa obrotowe na dzie�  bilansowy stanowi�  90% sumy aktywów ogó
em. G
ówn�  pozycj�  
aktywów obrotowych Spó
ki s�  nale� no� ci z tytu
u dostaw i us
ug, krótkoterminowe 
rozliczenia mi� dzyokresowe oraz � rodki pieni�� ne.  
 

Nale� no� ci krótkoterminowe w kwocie 924 tys.z
 dotycz�  g
ównie kontrahentów: Telecom 
Media, Artkom, Polska Telefonia Cyfrowa, Propolis. Nale� no� ci przeterminowane w kwocie 
57 227,84 z
 zosta
y obj� te odpisem aktualizuj� cym. 
 
Inwestycje krótkoterminowe w kwocie 318 265,47 z
 obejmowa
y � rodki pieni�� ne na 
rachunku bankowym. Stan � rodków pieni�� nych na rachunku bankowym uzgodniono 
poprzez uzyskanie potwierdzenia salda z banku na dzie�  31.12.2006 r. 
 
Krótkoterminowe rozliczenia mi� dzyokresowe na dzie�  bilansowy wynosi
y 378,9 tys. z
   
i dotyczy
y g
ównie nie notyfikowanych odbiorcom na dzie�  bilansowy nale� no� ci za 
sprzeda�  zrealizowan�  w grudniu, która zgodnie z warunkami zawartych umów fakturowana 
jest z uwzgl� dnieniem 30-dniowego okresu rozliczeniowego. 
Na dzie�  bilansowy Spó
ka nie posiada
a zapasów. 
 

Wykazane w sprawozdaniu finansowym pozycje aktywów obrotowych zosta
y uj� te  
i wycenione w sprawozdaniu w sposób poprawny, zgodnie z zasad�  ostro� no� ci. 

3. Kapita
y w
asne 
 
Wykazane w sprawozdaniu finansowym kapita
y w
asne obejmuj� : 
 
- kapita
 podstawowy               50 000,00 z
 
- pozosta
e kapita
y rezerwowe         450 000,00 z
 
- zysk / strata z lat ubieg
ych                                    51 023,90 z
  
- wynik finansowy roku obrotowego                              389 599,39 z
 
 
W pozycji pozosta
e kapita
y rezerwowe wykazano wniesione do Spó
ki wp
aty na poczet 
obj� cia nowych udzia
ów w podwy� szonym kapitale zak
adowym. Rejestracja zmiany umowy 
spó
ki dotycz� cej podwy� szenia kapita
u zak
adowego z kwoty 50 000,00 z
 do kwoty 
500 000,00 z
 w Krajowym Rejestrze S� dowym nast� pi
a 31.01.2007 r. 

Kwota 51 023,90 z
 dotyczy korekty b
� du podstawowego, zwi� zanego z nieprawid
owym  
zakwalifikowaniem przychodów i zwi� zanych z nimi kosztów w roku obrotowym 2005. 

Zysk roku ubieg
ego w kwocie 44 192,00 z
 zosta
 przeznaczony na pokrycie straty z lat 
ubieg
ych: 17 233,00 z
 oraz do podzia
u mi� dzy wspólników proporcjonalnie do posiadanych 
udzia
ów: 26 959,00 z
. 
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Kapita
y w
asne zosta
y uj� te i wycenione w sprawozdaniu finansowym w sposób poprawny. 
 

4. Zobowi � zania i rezerwy na zobowi � zania 
 
Zobowi� zania d
ugookresowe w  Spó
ce nie wyst� puj� .  
 
G
ówn�  pozycj�  zobowi� za�  krótkoterminowych w kwocie 831 203,54 z
 stanowi�  
zobowi� zania z tytu
u dostaw towarów i us
ug, dotycz� ce przede wszystkim kontrahentów: 
Magic Records oraz UMC Records.  
  
Zobowi� zania z tytu
u podatków, ce
, ubezpiecze�  w kwocie 33 649,68 dotycz�  na dzie�  
bilansowy g
ównie rozrachunków z Urz� dem Skarbowym z tytu
u podatku dochodowego od 
osób prawnych oraz ZUS. 
 
Zobowi� zania zosta
y uj� te i wycenione w sprawozdaniu finansowym w sposób poprawny. 
 
 

III.3.  Rachunek  zysków  i  strat  

1. Dzia
alno ��  operacyjna 
 

Wykazane w sprawozdaniu finansowym przychody ze sprzeda� y produktów / us
ug w kwocie 
3 054 629,72 z
 dotycz�  w g
ównej mierze sprzeda� y telefonicznych dzwonków mono i 
polifonicznych dla odbiorców krajowych. 
 

Badanie potwierdzi
o kompletno��  uj� cia przychodów oraz poprawne zakwalifikowanie ich do 
badanego okresu. Przychody wykazano w kwotach niew� tpliwych na podstawie prawid
owo 
wystawionych dowodów sprzeda� y. 
 
Poniesione koszty zosta
y prawid
owo udokumentowane i zakwalifikowane do w
a� ciwego 
okresu sprawozdawczego. 
 
W 2006 roku wyst� pi
y bardzo korzystne tendencje w dynamice przychodów i kosztów 
dzia
alno� ci operacyjnej. 
Przychody w porównaniu do danych porównawczych za 2005 rok wzros
y o 154,2% podczas 
gdy koszty tylko o 121,8%. W uj� ciu nominalnym da
o to przyrost zysku brutto ze sprzeda� y 
o kwot�  472,24 tys. z
, tj z kwoty 67,43 tys. z
 do kwoty 539,67 tys. z
. 
 

2. Przychody i koszty finansowe 
 

Przychody finansowe osi� gni� te w 2006 roku stanowi�  uzyskane odsetki. 
 

Koszty finansowe dotycz�  zap
aconych odsetek oraz odsetek od zobowi� za�  bud� etowych. 
 

Przychody i koszty finansowe zosta
y uj� te i wycenione w sprawozdaniu finansowym w 
sposób poprawny. 
 

3. Pozosta
e przychody i koszty 
 

W 2006 roku wynik na pozosta
ej dzia
alno� ci operacyjnej mia
 negatywny wp
yw 
na wygenerowany wynik netto. Podstawowy tytu
 pozosta
ych kosztów operacyjnych 
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zwi� zany s�  z odpisami aktualizuj� cymi warto��  nale� no� ci. 
Pozosta
e koszty i przychody operacyjne zosta
y uj� te i wycenione w sprawozdaniu 
finansowym w sposób poprawny. 
 

4. Obowi � zkowe obci �� enia wyniku finansowego 
W badanym okresie Spó
ka wykaza
a dochód podlegaj� cy opodatkowaniu w kwocie 346 061,00 z
.  

Dochód ustalony dla celów wyliczenia podatku dochodowego zosta
 ustalony prawid
owo. 

Podatek dochodowy ustalono i wykazano w sprawozdaniu finansowym  prawid
owo. 
  

III.4. Zestawienie  zmian  w  kapitale w
asnym 

Jednostka nie mia
a obowi� zku i nie sporz� dza
a zestawienia zmian w kapita
ach 
w
asnych. 

III.5. Rachunek  przep
ywów  pieni �� nych 

Jednostka nie mia
a obowi� zku i nie sporz� dza
a rachunku z przep
ywu � rodków 
pieni�� nych. 

III.6. Dodatkowe  informacje  i  obja � nienia 

Jednostka prawid
owo sporz� dzi
a informacj�  dodatkow� .  

III.7. Sprawozdanie z dzia
alno � ci jednostki w roku obrotowym 

Zarz� d sporz� dzi
 pisemne sprawozdanie z dzia
alno� ci Spó
ki, którego informacje 
finansowe s�  zgodne z danymi opiniowanego sprawozdania finansowego. Sprawozdanie to 
zawiera informacje wynikaj� ce z art. 49 ustawy o rachunkowo� ci. 

	

:#	 01$.0:�*$		�-		1$2*:		B*=$�",	
Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zako� czeniu roku obrotowego, a dotycz� ce 

badanego okresu zosta
y uj� te w ksi� gach badanego okresu. 

Inne istotne zdarzenia zaistnia
e po zako� czeniu roku obrotowego nie wyst� puj� . 

	

J#	 �-1",<- $�*:	B$1$�*$	
 
1. Ocen�  sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowi� ca odr� bny dokument. 
 

2. Przeprowadzone badanie obejmowa
o sprawdzenie – w du� ej mierze metod�  wyrywkow�  – 
dowodów i zapisów ksi� gowych, z których wynikaj�  kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu 
finansowym, a tak� e pozycje kszta
tuj� ce wysoko��  rozrachunków z bud� etami. W zwi� zku z tym 
mog�  wyst� pi�  ró� nice pomi� dzy wynikami ewentualnych kontroli podatkowych 
przeprowadzanych zwykle metod�  pe
n�  a ustaleniami zawartymi w raporcie. 

 

3. Niniejszy raport zawiera 16 stron kolejno numerowanych,  parafowanych przez bieg
ego 
rewidenta oraz ni� ej wymienione za
� czniki: 

 

�  bilans na dzie�  31.12.2006 r; 
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�  rachunek zysków i strat za okres od 01.01.2006 do 31.12.2006  `; 

�  informacj�  dodatkow� , obejmuj� c�  wprowadzenie do sprawozdania finansowego oraz 
dodatkowe informacje i obja� nienia. 

 
 
 
 

 
 
 
 

  
 

Marcin Wasil   
Bieg
y rewident nr 9846/7341 

 W imieniu  
WBS Rachunkowo��  Consulting Sp.z o.o. 

Marcin Wasil   
Prezes Zarz� du 

 
WBS Rachunkowo��  Consulting Sp. z o.o. 
Warszawa, ul. Gra� yny 13/15 lok.208 
 
Podmiot uprawniony Nr 2733 

  

 
 
 
 
Warszawa , 26.03.2007 r.  
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE SPÓ	KI 
e-Muzyka.pl spó
ka z ograniczon�  odpowiedzialno� ci�  

za okres       
od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. 

 
 

obejmuj� ce: 
 
 
 
 

4#  �.- $10:�*:	1-	"�.$ -01$�*$	J*�$�"- :�- �
6# B*=$�" �
D# .$2K,�:@	0/"@S 	*	"+.$+ �
E# 1-1$+@- :	*�J-.<$2C:	*	-BC$?�*:�*$ �

 
 
 
Sprawozdanie podpisa
 Zarz� d Spó
ki: 
 
1.  Robert Kna�  - Prezes Zarz� du    
2.  Grzegorz Samborski - Wiceprezes Zarz� du  
 
 
 
Sprawozdanie sporz� dzi
 w imieniu Spó
ki: 
1.  Piotr Bolmi� ski     
 
 
 
 
 
 
 
Warszawa, dn. 6 luty 2007 r. 
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Wprowadzenie do sprawozdania finansowego e-Muzyka.pl 
Sp. z o.o. na dzie�  31.12.2006 

 
 
1. Nazwa jednostki, adres siedziby, przedmiot dzia
alno� ci oraz nr w rejestrze s� dowym 
Sprawozdanie dotyczy Spó
ki pod firm�  e-muzyka.pl Spó
ka z ograniczon�  odpowiedzialno� ci�  z siedzib�  w Warszawie przy 
ul. Kruczej 51/81, zarejestrowan�  w Krajowym Rejestrze S� dowym pod numerem 0000179945. Przedmiotem dzia
alno� ci 
Spó
ki jest dzia
alno��  w zakresie reprodukcja nagra�  d� wi� kowych (PKD 2231Z), reprodukcja nagra�  wideo (PKD 2232Z), 
pozosta
a sprzeda�  hurtowa nie wyspecjalizowana (PKD 5170B),pozosta
a dzia
alno��  komercyjna, gdzie indziej nie 
sklasyfikowana ( PKD 7484B), pozosta
�  sprzeda�  detaliczna poza sieci�  sklepow�  (PKD5263Z), rozpowszechnianie filmów 
i nagra�  wideo ( PKD 9212Z), reklama ( PKD 7440Z). 
 
2. Czas dzia
ania jednostki okre� lony w akcie za
o� ycielskim: 
Czas trwania Spó
ki jest nieoznaczony. 
 
3. Okres obj� ty sprawozdaniem finansowym 
Sprawozdanie obejmuje rok obrotowy 2006. 
 
4. Wskazanie czy sprawozdanie finansowe zawiera dane 
� czne: 
W sk
ad Spó
ki nie wchodz�  wewn� trzne jednostki organizacyjne, wi� c sprawozdanie nie zawiera danych 
� cznych.  
 
5. Podstawa sporz� dzenia sprawozdania finansowego: 
Sprawozdanie finansowe sporz� dzone zosta
o w oparciu o zasady rachunkowo�ci wynikaj� ce z przepisów ustawy z dnia 29 
wrze�nia 1994 r. o rachunkowo�ci. 
 
6. Za
o� enie kontynuacji dzia
alno� ci:  
Sprawozdanie finansowe zosta
o sporz� dzone przy za
o� eniu kontynuowania dzia
alno� ci gospodarczej w daj� cej si�  
przewidzie�  przysz
o� ci. Nie istniej�  � adne okoliczno� ci wskazuj� ce na zagro� enie kontynuowania przez Spó
k�  dzia
alno� ci. 
 
7. Informacje na temat po
� czenia spó
ek  
Nie dotyczy. 
 
8. Omówienie przyj� tych zasad (polityki) rachunkowo�ci, w tym metod wyceny aktywów i pasywów (tak� e 
amortyzacji), pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporz� dzenia sprawozdania finansowego w 
zakresie, w jakim ustawa pozostawia jednostce prawo wyboru oraz przedstawienie przyczyn i skutków ich 
ewentualnych zmian w stosunku do roku poprzedzaj� cego: 
 
W zakresie ewidencji  � rodków trwa
ych 
 
� rodki trwa
e w ci� gu roku wyceniane s�  w cenie nabycia z uwzgl� dnieniem dokonywanych odpisów amortyzacyjnych. 
 
� rodki trwa
e amortyzuje si�  metod�  liniow�  pocz� wszy od nast� pnego miesi� ca po przyj� ciu � rodków trwa
ych do u� ywania przy 
zastosowaniu najwy� szych stawek przewidzianych w przepisach podatkowych. Mo� liwe jest w uzasadnionych przypadkach skracanie lub 
wyd
u� anie okresu amortyzacji je� eli przewidywany okres u� ytkowania jest d
u� szy lub krótszy ni�  wynikaj� cy z zastosowania przepisów 
podatkowych. Odpisów dokonuje si�  w równych ratach co miesi� c, a gdy � rodki trwa
e s�  u� ytkowane sezonowo tylko - za okres ich 
wykorzystania. Wysoko��  odpisu miesi� cznego stanowi w takim wypadku iloraz wynikaj� cy z przeliczenia rocznej kwoty amortyzacji: przez 
liczb�  miesi� cy w sezonie. 
Amortyzacja niskocennych � rodków trwa
ych o warto� ci nie przekraczaj� cej 3,500 z
 dokonywana jest jednorazowo w miesi� cu  przyj� cia 
� rodków trwa
ych do u� ywania. � rodki trwa
e niewielkiej warto� ci nie przekraczaj� cej 1000 z
 mog�  by�  odnoszone w koszty Spó
ki 
bezpo� rednio po oddaniu ich do u� ywania. � rodki nie obj� te ewidencj�  bilansow�  (na kontach � rodków trwa
ych) np. obce � rodki trwa
e lub 
o nieznacznej warto� ci powinny by�  obj� te ewidencj�  pozabilansow� . 
W przypadku zmiany technologii, wycofania z u� ywania lub innych przyczyn powoduj� cych trwa
�  utrat�  warto� ci dokonuje si�  w ci�� ar 
pozosta
ych kosztów operacyjnych  odpisów aktualizuj� cych warto��  � rodka trwa
ego 
 
� rodki trwa
e amortyzuje si�  metod�  liniow�  pocz� wszy od nast� pnego miesi� ca po przyj� ciu � rodków trwa
ych do u� ywania przy 
zastosowaniu najwy� szych stawek przewidzianych w przepisach podatkowych. Mo� liwe jest w uzasadnionych przypadkach skracanie lub 
wyd
u� anie okresu amortyzacji je� eli przewidywany okres u� ytkowania jest d
u� szy lub krótszy ni�  wynikaj� cy z zastosowania przepisów 
podatkowych. Odpisów dokonuje si�  w równych ratach co miesi� c, a gdy � rodki trwa
e s�  u� ytkowane sezonowo tylko - za okres ich 
wykorzystania. Wysoko��  odpisu miesi� cznego stanowi w takim wypadku iloraz wynikaj� cy z przeliczenia rocznej kwoty amortyzacji: przez 
liczb�  miesi� cy w sezonie. 
Amortyzacja niskocennych � rodków trwa
ych o warto� ci nie przekraczaj� cej 3,500 z
 dokonywana jest jednorazowo w miesi� cu  przyj� cia 
� rodków trwa
ych do u� ywania. � rodki trwa
e niewielkiej warto� ci nie przekraczaj� cej 1000 z
 mog�  by�  odnoszone w koszty Spó
ki 
bezpo� rednio po oddaniu ich do u� ywania. � rodki nie obj� te ewidencj�  bilansow�  (na kontach � rodków trwa
ych) np. obce � rodki trwa
e lub 
o nieznacznej warto� ci powinny by�  obj� te ewidencj�  pozabilansow� . 
W przypadku zmiany technologii, wycofania z u� ywania lub innych przyczyn powoduj� cych trwa
�  utrat�  warto� ci dokonuje si�  w ci�� ar 
pozosta
ych kosztów operacyjnych  odpisów aktualizuj� cych warto��  � rodka trwa
ego. 
 
W zakresie ewidencji warto� ci niematerialnych i prawne  
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Warto� ci niematerialne i prawne podlegaj�  umarzaniu i amortyzowaniu metod�  liniow�  przy zastosowaniu górnych stawek okre� lonych 
przepisach podatkowych. Warto� ci niematerialne i prawne o warto� ci mniejszej ni�  3.500 z
otych s�  umarzane jednorazowo w miesi� cu 
nabycia lub rozpocz� cia pobierania korzy� ci z wykorzystywania tych praw. W innych kwestiach dotycz� cych wyceny, o ile to mo� liwe 
mo� na stosowa�  zasady okre� lone dla � rodków trwa
ych. 
 
W zakresie ewidencji � rodków  pieni�� nych: 
 
Krajowe � rodki pieni�� ne i  kredyty bankowe wykazuje si�  w ksi� gach rachunkowych w warto� ci nominalnej. � rodki pieni�� ne i kredyty w 
walutach obcych wykazuje si�  w ksi� gach rachunkowych w warto� ci nominalnej, przeliczonej na z
ote polskie wed
ug kursu zakupu lub 
sprzeda� y ustalonego dla danej waluty obcej (odr� bnie dla ka� dej waluty) przez bank dewizowy, z którego us
ug dana jednostka korzysta
a. 
Znajduj� ce si�  w kasach � rodki pieni�� ne musz�  by�  inwentaryzowane w drodze spisu z natury na ostatni dzie�  ka� dego roku obrotowego, 
natomiast zgromadzone na rachunkach bankowych w drodze uzyskania od banków potwierdzenia ich stanu. Ewentualne ró� nice musz�  by�  
wyja� nione i rozliczone w ksi� gach roku, za który sporz� dza si�  bilans. 
Pozosta
o��  walut obcych w kasie na dzie�  bilansowy (na koniec roku), na który sporz� dza si�  bilans przelicza si�  wed
ug � redniego kursu 
na ten dzie�  , ustalonego przez Prezesa NBP. Ró� nic�  warto� ciow�  wynikaj� c�  ze zmiany kursu waluty wyra� on�  w z
otych, odnosi si� : 
dodatni�  na konto „Pozosta
e przychody finansowe”, a ujemn�  na konto „Pozosta
e koszty finansowe”. 
 
Przychody i rozchody walut obcych ustala si�  w warto� ci wynikaj� cej z ich ka� dorazowo obowi� zuj� cych kursów: 
 
- zakupu - stosowanych do sprzeda� y walut (np. za dostawy lub us
ugi wykonywane dla kontrahentów zagranicznych oraz odsprzeda� y 
dewiz bankowi), 
- sprzeda� y - stosowanych przy zakupie walut w banku, np. na import. 
Ró� nice kursowe powsta
e na skutek stosowania ró� nej wysoko� ci kursów dla obliczenia wp
ywów i rozchodów okre� lonych � rodków 
pieni�� nych bankowych w walutach obcych, jak te�  w zwi� zku z zastosowaniem kursu obowi� zuj� cego w dniu ko� cz� cym rok obrotowy, 
zalicza si� : 
- ujemne - do pozosta
ych kosztów finansowych, 
- dodatnie - od � rodków pieni�� nych do przychodów finansowych 
 
W zakresie ewidencji kredytów bankowych 
 
Kredyty bankowe w walutach obcych wykazuje si�  w ksi� gach rachunkowych w warto� ci nominalnej oraz warto� ci przeliczone na z
ote 
polskie wg kursu ustalonego dla danej waluty obcej przez bank, z którego us
ug korzysta
a dana jednostka. Je� eli w dniu ko� cz� cym rok 
obrotowy � redni kurs walut obcych ró� ni si�  od kursu przyj� tego przy ustalaniu kredytu bankowego, warto��  stanu kredytów ustala si�  wg 
kursu � redniego w dniu ko� cz� cym rok obrotowy ustalonego przez Prezesa NBP. 
Je� eli kurs walut obcych dla gotówki i pieni� dzy ulokowanych na rachunkach bankowych i kredytów bankowych na koniec roku 
obrotowego ró� ni si�  od kursu przyj� tego przy ustalaniu warto� ci � rodków pieni�� nych i kredytów bankowych, ich warto��  przelicza si�  
wed
ug � redniego kursu ustalonego na dzie�  ko� cz� cy rok obrotowy przez Prezesa NBP. 
Natomiast ró� nice kursowe dla kredytów sp
aconych w ci� gu roku ustala si�  na dzie�  wyga�ni� cia zobowi� za�  z tytu
u kredytu.  
 
W zakresie ewidencji towary i materia
y 
 
Materia
y o niewielkim znaczeniu z punktu widzenia kosztów dzia
alno� ci, jak te�  wymaga�  kontroli, nabywane w drobnych ilo� ciach, np. 
do celów gospodarczych i biurowych, winny by�  przekazywane po zakupie bezpo� rednio do zu� ycia i odpisywane w koszty bezpo� rednio. 
Na ostatni dzie�  roku obrotowego pozosta
o��  nie zu� ytych materia
ów podlega spisaniu i wycenie wg cen sprzeda� y netto. Wycenion�  
pozosta
o� ci�  materia
ów zwi� ksza si�  warto��  zapasów i zmniejsza zu� ycie materia
ów. 
Ewidencj�  rzeczowych sk
adników maj� tku obrotowego prowadzi si�  w postaci ewidencji warto� ciowej w ksi� gach rachunkowych Spó
ki 
oraz ewidencji ilo� ciowej w magazynie. Przychody s�  wyceniane na podstawie dokumentów zakupu. Zapasy towarów i materia
ów wycenia 
si�  w ci� gu roku w cenach zakupu powi� kszonych o naliczone c
o oraz op
aty administracyjne zwi� zane z zakupem. Warto��   stanu ustala 
si�  na podstawie weryfikacji stanu magazynowego drog�  spisu z natury na koniec ka� dego miesi� ca. Wycena rozchodu stanu 
magazynowego jest dokonywana wg metody FIFO. W ci� gu roku ró� nice powsta
e przy inwentaryzacji i wycenie s�  ujmowane jako zmiana 
kosztu w
asnego sprzedanych towarów i materia
ów. 
Towary, materia
y i opakowania obce w magazynach Spó
ki s�  obj� te inwentaryzacj�  najpó� niej na koniec roku obrotowego.  
Warto��  materia
ów i towarów podlega obni� eniu lub spisaniu w przypadku powstania szkody, jak np. pogorszenia jako� ci, 
przeterminowania, uszkodzenia, zniszczenia itp. Obni� on�  warto��  tych sk
adników ustala si�  w drodze oszacowania ceny ich sprzeda� y, a 
kwoty odpowiadaj� ce niezawinionemu obni� eniu warto� ci zalicza si�  do pozosta
ych kosztów operacyjnych. 
 
W zakresie ewidencji nale� no� ci i zobowi� za�   
 
Nale� no� ci i zobowi� zania wyceniane s�  w ci� gu roku obrotowego w warto� ci nominalnej. Nie rzadziej ni�  na koniec roku  obrotowego 
zobowi� zania podlegaj�  powi� kszeniu o naliczone i niezap
acone odsetki. Nale� no� ci s�  wyceniane zgodnie z zasad�  ostro� no� ci z 
uwzgl� dnieniem  odpisów aktualizuj� cych dotycz� cych nale� no� ci w� tpliwych. 
 
9. Inne informacje na temat za
� czonego sprawozdania finansowego 
Dodatkowe noty i obja�nienia do sprawozdania finasowego zawieraj�  informacje okre� lone za
� cznikiem Ustawy. Noty i obja�nienia 
niewyst� puj� ce w Spó
ce lub nie istotne z punktu widzenia wyniku, rentowno� ci i sytuacji maj� tkowej  jednostki zosta
y  pomini� te. 
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 AKTYWA nr noty 31.12.2005 31.12.2006 

A. AKTYWA TRWA	E   12 995,15 184 523,58 

I. 
 Warto � ci niematerialne i 
prawne 

N-1 0,00 172 916,66 

1. Koszty zako� czonych prac rozwojowych N-1 0,00 0,00 
2. Warto��  firmy N-1 0,00 0,00 
3. Inne warto� ci niematerialne i prawne N-1 0,00 172 916,66 

4. Zaliczki na warto� ci niematerialne i 
prawne 

N-1 0,00 0,00 

II. Rzeczowy maj � tek trwa
y  N-2 12 566,15 11 606,92 
1. � rodki trwa
e N-2 12 566,15 11 606,92 

 a) grunty (w tym prawo u� ytkowania 
wieczystego gruntu) 

N-2 0,00 0,00 

 b) budynki, lokale i obiekty in� ynierii 
l� dowej i wodnej 

N-2 0,00 0,00 

 c) urz� dzenia techniczne i maszyny N-2 12 566,15 11 606,92 
 d) � rodki transportu N-2 0,00 0,00 
 e) inne � rodki trwa
e N-2 0,00 0,00 

2. � rodki trwa
e w budowie N-7 0,00 0,00 

3. 
Zaliczki na � rodki trwa
e w 
budowie 

N-7 0,00 0,00 

III.  Nale� no� ci d
ugoterminowe  N-4 0,00 0,00 
1. Od jednostek powi� zanych N-4 0,00 0,00 
2. Od pozosta
ych jednostek N-4 0,00 0,00 

IV. Inwestycje d
ugoterminowe  N-10 0,00 0,00 
1. Nieruchomo � ci N-10 0,00 0,00 
2. Warto � ci niematerialne i prawne N-10 0,00 0,00 
3. D
ugoterminowe aktywa finansowe N-10 0,00 0,00 

 a) w jednostkach powi � zanych  N-10 0,00 0,00 
 udzia
y lub akcje N-10 0,00 0,00 
 inne papiery warto� ciowe N-10 0,00 0,00 
 udzielone po� yczki N-10 0,00 0,00 
 inne d
ugoterminowe aktywa finansowe N-10 0,00 0,00 
 b) w pozosta
ych jednostkach N-10 0,00 0,00 
 udzia
y lub akcje N-10 0,00 0,00 
 inne papiery warto� ciowe N-10 0,00 0,00 
 udzielone po� yczki N-10 0,00 0,00 
 inne d
ugoterminowe aktywa finansowe N-10 0,00 0,00 

4. Inne inwestycje d
ugoterminowe N-10 0,00 0,00 

V. 
D
ugoterminowe rozliczenia 
mi � dzyokresowe 

N-5 429,00 0,00 

1. Aktywa z tytu
u odroczonego podatku 
dochodowego 

N-5 429,00 0,00 

2. Inne rozliczenia mi� dzyokresowe N-5 0,00 0,00 

B. AKTYWA OBROTOWE   422 760,85 1 652 986,66 
I. Zapasy  N-10 0,00 0,00 

1. Materia
y N-10 0,00 0,00 
2. Pó
produkty i produkty w toku N-10 0,00 0,00 
3. Produkty gotowe N-10 0,00 0,00 
4. Towary N-10 0,00 0,00 
5. Zaliczki na dostawy N-10 0,00 0,00 

II. Nale� no � ci krótkoterminowe  N-4 409 587,00 955 790,06 

1. 
Nale� no� ci od jednostek 
powi � zanych 

N-4 0,00 0,00 

 a) z tytu
u dostaw i us
ug, o okresie sp
aty: N-4 0,00 0,00 
 do 12 miesi� cy N-4 0,00 0,00 
 powy� ej 12 miesi� cy N-4 0,00 0,00 
 b) inne N-4 0,00 0,00 

2. 
Nale� no� ci od pozosta
ych 
jednostek 

N-4 409 587,00 955 790,06 

 a) z tytu
u dostaw i us
ug, o okresie sp
aty: N-4 407 614,00 923 986,83 
 do 12 miesi� cy N-4 407 614,00 923 986,83 
 powy� ej 12 miesi� cy N-4 0,00 0,00 

 

b) z tytu
u podatków, dotacji, ce
, 
ubezpiecze�  spo
ecznych i zdrowotnych 
oraz innych � wiadcze�  

N-4 0,00 16 142,48 
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 c) inne N-4 1 973,00 15 660,75 
 d) dochodzone na drodze s� dowej N-4 0,00 0,00 

III. Inwestycje krótkoterminowe  N-10 13 173,85 318 265,47 

1. 
Krótkoterminowe aktywa 
finansowe 

N-10 13 173,85 318 265,47 

 a) w jednostkach powi� zanych  N-10 0,00 0,00 
 udzia
y lub akcje N-10 0,00 0,00 
 inne papiery warto� ciowe N-10 0,00 0,00 
 udzielone po� yczki N-10 0,00 0,00 
 inne krótkoterminowe aktywa finansowe N-10 0,00 0,00 
 b) w pozosta
ych jednostkach  N-10 0,00 0,00 
 udzia
y lub akcje N-10 0,00 0,00 
 inne papiery warto� ciowe N-10 0,00 0,00 
 udzielone po� yczki N-10 0,00 0,00 
 inne krótkoterminowe aktywa finansowe N-10 0,00 0,00 

 
c) � rodki pieni�� ne i inne aktywa 
pieni�� ne 

N-10 13 173,85 318 265,47 

 � rodki pieni�� ne w kasie i na rachunkach N-10 13 173,85 318 265,47 
 inne � rodki pieni�� ne N-10 0,00 0,00 
 inne aktywa pieni�� ne N-10 0,00 0,00 

2. Inne inwestycje krótkoterminowe N-10 0,00 0,00 

IV. 
Krótkoterminowe rozliczenia 
mi � dzyokresowe 

N-5 0,00 378 931,13 

 AKTYWA RAZEM   435 756,00 1 837 510,24 
 

 PASYWA nr noty  31.12.2005  31.12.2006 
A. KAPITA	 (FUNDUSZ) W	ASNY   76 959,00 940 623,29 

I. Kapita
 (fundusz) podstawowy  N-3 50 000,00 50 000,00 

II. 
Nale� ne wp
aty na kapita
 
podstawowy (-) 

N-3 0,00 0,00 

III. Udzia
y (akcje) w
asne ( -) N-3 0,00 0,00 
IV. Kapita
 (fundusz) zapasowy  N-3 0,00 0,00 

V. 
Kapita
 (fundusz) z aktualizacji 
wyceny 

N-3 0,00 0,00 

VI. 
Pozosta
e kapita
y (fundusze) 
rezerwowe 

N-3 0,00 450 000,00 

VII. Zysk (strata) z lat ubieg
ych  N-3 -17 233,00 51 023,90 
VIII. Zysk (strata) netto  N-3 44 192,00 389 599,39 

IX. 
Odpisy z zysku netto w ci � gu roku 
obrotowego(-) 

N-3 0,00 0,00 

B. 
ZOBOWI� ZANIA I REZERWY 
NA ZOBOWI � ZANIA 

 358 797,00 896 886,95 

I. Rezerwy na zobowi � zania N-5 2 256,00 25 469,00 

1. 
Rezerwa z tytu
u odroczonego 
podatku dochodowego 

N-5 0,00 25 469,00 

2. 
Rezerwa na � wiadczenia 
emerytalne i podobne 

N-5 0,00 0,00 

 d
ugoterminowa N-5 0,00 0,00 
 krótkoterminowa N-5 0,00 0,00 

3. Pozosta
e rezerwy N-5 2 256,00 0,00 
 d
ugoterminowe N-5 0,00 0,00 
 krótkoterminowe N-5 2 256,00 0,00 

II. Zobowi � zania d
ugoterminowe  N-6 0,00 0,00 
1. Wobec jednostek powi � zanych N-6 0,00 0,00 
2. Wobec pozosta
ych jednostek N-6 0,00 0,00 

 a) kredyty i po� yczki N-6 0,00 0,00 

 b) z tytu
u emisji d
u� nych papierów 
warto� ciowych 

N-6 0,00 0,00 

 c) inne zobowi� zania finansowe N-6 0,00 0,00 
 d) inne  N-6 0,00 0,00 

III. Zobowi � zania krótkoterminowe  N-10 356 541,00 871 417,95 
1. Wobec jednostek powi � zanych N-10 0,00 0,00 

 a) z tytu
u dostaw i us
ug, o okresie 
wymagalno� ci: 

N-10 0,00 0,00 
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 do 12 miesi� cy N-10 0,00 0,00 
 powy� ej 12 miesi� cy N-10 0,00 0,00 
 b) inne N-10 0,00 0,00 

2. Wobec pozosta
ych jednostek N-10 356 541,00 871 417,95 
 a) kredyty i po� yczki N-10 0,00 0,00 

 b) z tytu
u emisji d
u� nych papierów 
warto� ciowych 

N-10 0,00 0,00 

 c) inne zobowi� zania finansowe N-10 0,00 0,00 

 d) z tytu
u dostaw i us
ug, o okresie 
wymagalno� ci: 

N-10 338 587,00 831 203,54 

 do 12 miesi� cy N-10 338 587,00 831 203,54 
 powy� ej 12 miesi� cy N-10 0,00 0,00 
 e) zaliczki otrzymane na dostawy N-10 0,00 0,00 
 f) zobowi� zania wekslowe N-10 0,00 0,00 

 g) z tytu
u podatków, ce
, ubezpiecze�  i 
innych � wiadcze�  

N-10 14 910,00 33 649,68 

 h) z tytu
u wynagrodze�  N-10 0,00 1 068,83 
 i) inne N-10 3 044,00 5 495,90 

3. Fundusze specjalne N-10 0,00 0,00 
 ZF� S N-10 0,00 0,00 
 inne fundusze N-10 0,00 0,00 

IV. Rozliczenia mi � dzyokresowe  N-5 0,00 0,00 
1. Ujemna warto �	  firmy N-5 0,00 0,00 
2. Inne rozliczenia mi 
 dzyokresowe N-5 0,00 0,00 

 d
ugoterminowe N-5 0,00 0,00 
 krótkoterminowe N-5 0,00 0,00 

 PASYWA RAZEM   435 756,00 1 837 510,24 
 

 Rachunek zysków i strat 01.01.2005-
31.12.2005 

01.01.2006-
31.12.2006 

    
A. Przychody netto ze sprzeda � y i zrównane z nimi 1 208 027,00  3 054 629,72 

  - w tym od jednostek powi� zanych 0,00 0,00 

   I. Przychody netto ze sprzeda� y produktów 1 208 027,00 3 054 629,72 

   II. 
Zmiana stanu produktów (zwi� kszenie - warto��  dodatnia, zmniejszenie - 
warto��  ujemna) 0,00 0,00 

III. Koszt wytworzenia produktów na w
asne potrzeby jednostki  0,00 0,00 

   IV. Przychody netto ze sprzeda� y towarów i materia
ów 0,00 0,00 

B.  Koszty dzia
alno � ci operacyjnej  1 155 113,00  2 514 962,16 
   I.  Amortyzacja 11 675,00 15 297,06 

   II.  Zu� ycie materia
ów i energii  2 280,00 6 485,77 

III.  Us
ugi obce  137 031,00 216 778,97 

IV.  Podatki i op
aty,    

  -  w tym podatek akcyzowy 0,00 0,00 

   V.  Wynagrodzenia  134 811,00 414 674,26 

VI.  Ubezpieczenia spo
eczne i inne � wiadczenia  18 833,00 56 031,34 

VII. Pozosta
e koszty rodzajowe  850 483,00 1 805 694,76 

VIII. Warto��  sprzedanych towarów i materia
ów 0,00 0,00 

C.  Zysk (strata) ze sprzeda � y (A-B)  52 914,00  539 667,56 
D. Pozosta
e przychody operacyjne 0,00  6 586,57 

I. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywów trwa
ych 0,00 0,00 

II. Dotacje 0,00 0,00 

III. Inne przychody operacyjne 0,00 6 586,57 

E. Pozosta
e koszty operacyjne 0,00 65 608,98 
I. Strata ze zbycia niefinansowych aktywów trwa
ych 0,00 0,00 

II. Aktualizacja warto� ci aktywów niefinansowych 0,00 57 227,84 

III. Inne koszty operacyjne 0,00 8 381,14 

F. Zysk (strata) z dzia
alno � ci operacyjnej (C+D-E) 52 914,00  480 645,15 
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G. Przychody finansowe 18,00 284,53 
I. Dywidendy i udzia
y w zyskach 0,00 0,00 

  - w tym od jednostek powi� zanych 0,00 0,00 

II. Odsetki  284,53 

 - w tym od jednostek powi� zanych 0,00 0,00 

III. Zysk ze zbycia inwestycji 0,00 0,00 

IV. Aktualizacja warto� ci inwestycji 0,00 0,00 

V. Inne 18,00 0,00 

H. Koszty finansowe 0,00 109,29 
I. Odsetki, w tym: 0,00 109,29 

 - w tym od jednostek powi� zanych 0,00 0,00 

II. Strata ze zbycia inwestycji 0,00 0,00 

III. Aktualizacja warto� ci inwestycji 0,00 0,00 

IV. Inne 0,00 0,00 

I. Zysk (strata) z dzia
alno � ci gospodarczej (F+G-H) 52 932,00  480 820,39 
J. Wynik zdarze �  nadzwyczajnych (J.I.-J.II.) 0,00  0,00 

I. Zyski nadzwyczajne   

II. Straty nadzwyczajne   

K. Zysk (strata) brutto (I+/-J) 52 932,00 480 820,39 
L. Podatek dochodowy w tym: 8 740,00 91 221,00 

  - w tym cz���  odroczona (dodatnia  lub ujemna) 0,00 25 469,00 

M. Pozosta
e obowi � zkowe zmniejszenie zysku (zwi � kszenie 
straty)     

 ZYSK / STRATA NETTO 44 192,00  389 599,39 
 
Nota-1  Zmiany stanu warto� ci niematerialnych i prawnych  
  

Warto ��  brutto  

  
Tytu
 Stan na 

01.01.2006 
Nabycie Likwidacja Sprzeda �  Aktualizacja Stan na 

31.12.2006  

1 
Koszty zako� czonych 
prac rozwojowych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00  

2 Warto��  firmy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00  

3 
Inne warto� ci 
niematerialne i prawne 4 500,00 175 000,00 0,00 0,00 0,00 179 500,00  

4 
Zaliczki na warto� ci 
niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00  

  Razem 4 500,00 175 000,00 0,00 0,00 0,00 179 500,00  
Warto ��  umorzenia Warto ��  netto  

  
Tytu
 Stan na 

01.01.2006 Amortyzacja Dot. 
rozchodów Korekty Stan na 

31.12.2004 
Netto na 

31.12.2006  

1 
Koszty zako� czonych 
prac rozwojowych 0,00       0,00 0,00  

2 Warto��  firmy 0,00       0,00 0,00  

3 
Inne warto� ci 
niematerialne i prawne 4 500,00 2 083,34     6 583,34 172 916,66  

4 
Zaliczki na warto� ci 
niematerialne i prawne 0,00       0,00 0,00  

  Razem 4 500,00 2 083,34 0,00 0,00 6 583,34 172 916,66  

 
Nota-2a  Zmiany stanu � rodków trwa
ych 
 

Warto ��  brutto 

  Tytu
 Stan na 01.01.2006 Nabycie Likwidacja Sprzeda�  Aktualizacja 
Stan na 

31.12.2006 

1 grunty  0,00         0,00 

  
w tym: warto��  gruntów 
u� ytkowanych wieczy� cie: 0,00         0,00 

2 
budynki, lokale i obiekty in� ynierii 
l� dowej i wodnej 0,00         0,00 
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3 urz� dzenia techniczne i maszyny 31 416,08 12 254,16       43 670,24 

4 � rodki transportu 0,00 0,00       0,00 

5 inne � rodki trwa
e 0,00 0,00       0,00 

  Razem 31 416,08 12 254,16 0,00 0,00 0,00 43 670,24 

Warto��  umorzenia Warto��  netto 

  Tytu
 Stan na 01.01.2006 Amortyzacja 
Dot. 

rozchodów Korekty 
Stan na 

31.12.2004 
Netto na 

31.12.2006 

1 grunty u� ytkowane wieczy� cie 0,00 0,00     0,00 0,00 

2 budynki, lokale i obiekty in� ynierii 
l� dowej i wodnej 0,00 0,00     0,00 0,00 

3 urz� dzenia techniczne i maszyny 18 849,60 13 654,16   440,44 32 063,32 11 606,92 

4 � rodki transportu 0,00 0,00     0,00 0,00 

5 inne � rodki trwa
e 0,00 0,00     0,00 0,00 

  Razem 18 849,60 13 654,16 0,00 440,44 32 063,32 11 606,92 

 
Nota-2b Grunty w u� ytkowaniu wieczystym 
- nie wyst� puj�  
 
Nota-2c � rodki u� ytkowane nie wykazane w sprawozdaniu finansowym 
- nie wyst� puj�   
Nota-2d Zobowi� zania wobec bud�etu pa� stwa lub jednostek samorz� du terytorialnego z tytu
u uzyskania 
prawa w
asno� ci budynków i budowli, 
- nie wyst� puj�  
 
Nota-3b Struktura w
asno� ciowa kapita
u i procent posiadanych akcji (udzia
ów) na 31.12.2006 
 

Akcjonariusz  
/ Udzia
owiec 

Liczba udzia
ów 
/akcji 

Warto ��  udzia
ów 
/akcji Udzia
 % 

Capital Partners SA 90 45 000,00 90% 

IQ Mobile Sp. z o.o. 10 5 000,00 10% 

Razem 100 50 000,00 100% 

 
     Nota-3c Propozycje co do sposobu podzia
u zysku lub pokrycia straty za rok obrotowy, 
 

Tytu
 Kwota  

Zysk / strata netto 389 599,39   

Odpisy z zysku netto w ci� gu roku obrotowego(-) 0,00   

Propozycja podzia
 zysku / pokrycie straty 389 599,39   
zwi� kszenie kapita
u zapasowego 389 599,39   

Nie podzielony zysk / nie pokryta strata 0,00   

 
     Nota-3d Zmiany stanu kapita
ów w
asnych (funduszy) 
 

Tytu
 Stan na 
31.12.2005 Zwi � kszenia Zmniejszenia Rozliczenie 

Stan na 
31.12.2006 

Kapita
 (fundusz) podstawowy 50 000,00       50 000,00 
Nale� ne wp
aty na kapita
 
podstawowy (-) 0,00       0,00 

Udzia
y (akcje) w
asne (-) 0,00       0,00 

Kapita
 (fundusz) zapasowego 0,00 0,00 0,00   0,00 
Kapita
 (fundusz) z aktualizacji 
wyceny 0,00       0,00 
Pozosta
e kapita
y (fundusze) 
rezerwowych 0,00 450 000,00     450 000,00 
Wynik lat ubieg
ych -17 233,00 95 215,59 26 958,69   51 023,90 
Wynik roku bie�� cego 44 192,00 389 599,39 44 192,00   389 599,39 
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Odpisy z zysku netto w ci� gu 
roku obrotowego(-) 0,00       0,00 

Razem 76 959,00 934 814,98 71 150,69 0,00 940 623,29 

 
Nota-4b Odpisy aktualizuj� ce warto��  nale� no� ci wg stanu na 31.12.2006 
 

Lp. Tytu
 
Warto ��  

nale� no� ci  
na 01.01.2006 

Odpisy 
aktualizuj � ce  
na 01.01.2006 

Warto ��  
nale� no� ci  

na 31.12.2006 

Odpisy 
aktualizuj � ce na 

31.12.2006 

Warto ��  netto 
na 31.12.2006 

1 
Od jednostek 
powi � zanych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

a) d
ugoterminowe   0,00   0,00 0,00 

b) z tytu
u dostaw i us
ug, 
w tym o okresie sp
aty: 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

  -do 12 miesi� cy   0,00     0,00 

  -powy� ej 12 miesi� cy   0,00   0,00 0,00 

c) inne   0,00 0,00 0,00 0,00 

2 
Nale� no� ci od 
pozosta
ych 
jednostek, z tego: 409 587,00 0,00 1 013 017,90 57 227,84 955 790,06 

a) d
ugoterminowe 0,00 0,00   0,00 0,00 

b) z tytu
u dostaw i us
ug, 
w tym o okresie sp
aty: 407 614,00 0,00 981 214,67 57 227,84 923 986,83 

  -do 12 miesi� cy 407 614,00 0,00 981 214,67 57 227,84 923 986,83 

  -powy� ej 12 miesi� cy   0,00   0,00 0,00 

c) 

z tytu
u podatków, 
dotacji, ce
, 
ubezpiecze�  
spo
ecznych i 
zdrowotnych oraz 
innych � wiadcze�   

0,00 0,00 16 142,48   16 142,48 

d) inne 1 973,00 0,00 15 660,75   15 660,75 

e) dochodzone na drodze 
s� dowej 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

RAZEM 409 587,00 0,00 1 013 017,90 57 227,84 955 790,06 

 
Nota-5a Wykaz istotnych pozycji rozlicze�  mi� dzyokresowych, 
 

Lp. Tytu
 warto��   
na 01.01.2006 

warto��  na 
31.12.2006 

AKTYWA  Rozliczenia mi � dzyokresowe 

1. Aktywa z tytu
u odroczonego 
podatku dochodowego 0,00 0,00 

2. 
Inne rozliczenia mi � dzyokresowe 
d
ugoterminowe (wymieni � ): 0,00 0,00 

a) Ujemne ró� nice z tytu
u PDOF z lat 
ubieg
ych 

0,00 0,00 

3. Czynne rozliczenia mi � dzyokresowe 
krótkoterminowe (wymieni � ): 0,00 3 648,46 

a) ubezpieczenia maj� tkowe 0,00 0,00 
b) pozosta
e 0,00 3 648,46 

4. Rozliczenia mi � dzyokresowe 
krótkoterminowe (wymieni � ): 0,00 375 282,67 

a) 

Nie notyfikowane na dzie�  bilansowy 
nale� no� ci dotycz� ce sprzeda� y 
grudnia rozliczanej zgodnie z umowami 
30 dni po zako� czeniu okresu 
rozliczeniowego   375 282,67 

5. 
Odpis aktualizacyjny 
krótkoterminowe rozliczenia 
mi � dzyokresowe: 

0,00 0,00 
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PASYWA  Rozliczenia mi� dzyokresowe 
6. Ujemna warto ��  firmy     

7. 
Pozosta
e rozliczenia  
krótkoterminowe (wymieni � ): 0,00 0,00 

a) rezerwy na koszty niezafakturowane   0,00 

8. 
Pozosta
e rozliczenia 
d
ugoterminowe (wymieni � ): 0,00 0,00 

a) rozliczenia warto� ci prawa u� ytkowania 
wieczystego 0,00 0,00 

       
Nota-5b Zmiany stanu rezerw na zobowi� zania 
 

Lp. Tytu
 rezerwy Stan na 01.01.2006 Rozwi� zanie Wykorzystanie Zwi � kszenia Stan na 
31.12.2006 

1. 
Rezerwa z tytu
u odroczonego 
podatku dochodowego 0,00       25 469,00 

2. 

D
ugoterminowe rezerwy na 
� wiadczenia emerytalne i 
podobne (wymieni � ): 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

a)           0,00 

b)           0,00 

3. 

Krótkoterminowe rezerwy na 
� wiadczenia emerytalne i 
podobne (wymieni � ): 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

a)           0,00 

b)           0,00 

4. 
Pozosta
e rezerwy 
d
ugoterminowe (wymieni � ): 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

a) 
rezerwa na udzielone por� czenia 
i gwarancje 0,00   0,00   0,00 

b)           0,00 

5. 
Pozosta
e rezerwy 
krótkoterminowe (wymieni � ): 2 256,00 0,00 2 256,00 0,00 0,00 

a) 
Rezerwa na korekt�  zobowi� za�  
wobec ZUS 2 256,00   2 256,00 0,00 0,00 

b) przewidywane straty 0,00   0,00   0,00 

c) 
rezerwa na koszty otrzymanych 
por� cze�  i gwarancji 0,00 0,00     0,00 

          0,00 0,00 
RAZEM 2 256,00 0,00 2 256,00 0,00 25 469,00 

 
Nota-6a Podzia
 zobowi� za�  d
ugoterminowych 
-pozycja nie wyst� puje 
 
 
Nota-6b Wykaz zobowi� za�  zabezpieczonych na maj� tku jednostki 
- nie wyst� puje 
 
 
Nota-6c Zobowi� zania warunkowe, w tym równie�  udzielone przez jednostk�  gwarancje i por� czenia, tak�e 
wekslowe 
- nie wyst� puj�  
 
 
Nota-7a Wysoko��  i wyja�nienie przyczyn odpisów aktualizuj� cych warto��  aktywów 
 

Lp. pozycja aktywów  
/ sk
adnik maj� tku 

Odpisy 
aktualizuj � ce 

Wyja � nienie przyczyn 

a)  Warto� ci niematerialne i prawne 0,00   
b) Rzeczowy maj� tek trwa
y 0,00   
c) Inwestycje d
ugoterminowe 0,00   
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d) Nale� no� ci  57 227,74 
Odpis aktualizacyjny na przeterminowane nale� no� ci 

d
u� nika IT&T. Firma posiada wyrok s� dowy w zwi� zku z 
brakiem zap
aty za us
ugi. 

e) Rozliczenia mi� dzyokresowe 0,00   
f) Zapasy 0,00   
g) Inwestycje krótkoterminowe 0,00   

RAZEM 57 227,74   
Nota-7b Poniesione w ostatnim roku i planowane na nast� pny rok nak
ady na niefinansowe aktywa trwa
e 
 

Lp. Sk
adnik maj � tku trwa
ego Stan na 
01.01.2006 Nak
ady Rozliczenie Stan na 

31.12.2006 

planowane 
na rok 

nast � pny 

1. � rodki trwa
e w budowie, w tym:  0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

2. 
Zaliczki na � rodki trwa
e w 
budowie, w tym: 0,00  0,00 0,00 0,00 0,00 

3. 
Pozosta
e aktywa niefinansowe, 
w tym: 0,00 150 000,00 0,00 150 000,00 0,00 

a) Sklep internetowy mp3 player  0,00 150 000,00   150 000,00   

RAZEM 0,00 150 000,00 0,00 150 000,00 0,00 
 
 
Nota-7c Poniesione w ostatnim roku i planowane na nast� pny rok nak
ady na ochron�  � rodowiska 
- nie wyst� pi
y 
 
 
Nota-7d Koszt wytworzenia � rodków trwa
ych w budowie, � rodków trwa
ych na w
asne potrzeby, 
- nie wyst� pi
y 
 
 
Nota-8a Struktura rzeczowa i terytorialna  przychodów ze sprzeda� y 
 

Lp rodzaje dzia
alno�ci kwota przychodów 

- sprzeda�  produktów 3 054 629,72 

RAZEM 3 054 629,72 

  w tym    sprzeda�  krajowa 3 054 629,72 

  w tym    sprzeda�  na export 0,00 
 
 
 
Nota-8b Informacje o dzia
alno� ci zaniechanej w roku obrotowym lub przewidzianej do zaniechania w 
nast� pnym, 
 

Lp. Rodzaj dzia
alno�ci zaniechanej Koszty w 2006 Przychody 2006 Wynik 2006 

  Brak        
          
          
          

RAZEM 0,00 0,00 0,00 
 
 
 
Nota-8c Informacje o zyskach i stratach nadzwyczajnych oraz o podatku od wyniku na operacjach 
nadzwyczajnych 
 

Lp. Tytu
 Kwota W tym podatek 

1 zyski nadzwyczajne 0,00 0,00 

  w tym losowe:     

2 straty nadzwyczajne 0,00 0,00 
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  w tym losowe:     

RAZEM WYNIK 0,00 0,00 
 
 
 
Nota-9a Rozliczenie g
ównych pozycji ró� ni� cych podstaw�  opodatkowania podatkiem dochodowym od 
wyniku finansowego (zysku/straty) brutto 
 

Lp. Tytu
 Warto��  
1 Zysk brutto 480 820,39 
2 Koszty nie uznawane za koszty uzyskania przychodu 251 395,86 
- us
ugi medyczne 0 
 -  us
ugi gastronomiczne i inne NKUP 4310,76 
 -  odsetki bud� etowe 77 
- koszty operacyjne NKUP 4049,83 
- odpisy aktualizacyjne 0 
 -  koszty 2006 241 234,33 
- przekroczenie limitu RiR 0 
 -  rezerwy 0 
- niezap
acony zus 1723,94 
3 Przychody nie b � d� ce przychodami podatkowymi\ 377 538,24 
- Oszacowany przychód roku 2006 zrealizowany w roku 2007 375 282,67 
- Rozwi� zanie rezerwy roku 2005 2 255,57 
-     
4 Zwi � kszenia kosztów podatkowych 0,00 
-   0 
-     
-     
5 Przychody lat poprzednich 0,00 
-     
-     
-     
6 Inne tytu
y ró � ni � ce podstaw �  opodatkowania (8 616,50) 
- Strata lat poprzednich  -8 616,50 
-     
-     
7 Dochód  346 061,51 
8 Zwolnienia i ulgi 0,00 
-     
-     
9 Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym 346 061,00 

10 Podatek dochodowy 19% 65 752,00 
 
Nota-9b Ustalenie aktywów/rezerw z tytu
u podatku odroczonego 
 

Lp. Tytu
 Podstawa Kwota (19%) 

1. Aktywa z tytu
u podatku odroczonego na dzie�  31.12.2006 : 0,00 0,00 

2. Aktywa z tytu
u podatku odroczonego na dzie�  31.12.2006 w 
tym: 0,00 0,00 

- straty podatkowe za lata 2000-2003 0,00 0,00 
3. Rezerwa z tytu
u podatku odroczonego na dzie�  01.12.2005     

4. Rezerwa z tytu
u podatku odroczonego na dzie�  31.12.2006 w 
tym: 134 048,34 25 469,00 

- mar� a od sprzeda� y dotycz� cej grudnia  134 048,34 25 469,00 
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Nota-10a Zapasy 
 

Lp Wyszczególnienie Stan na 
01.01.2006 

Kwota brutto na 
31.12.2006 

Odpis 
Aktualizuj � cy 

Stan na 
31.12.2006 

1. Materia
y       0,00 

2. Pó
produkty i produkty w toku       0,00 

3. Produkty gotowe       0,00 

4. Towary 0,00 0,00 0,00 0,00 

5. Zaliczki na dostawy 0,00     0,00 

  Razem 0,00 0,00 0,00 0,00 
 
Nota-10b Inwestycje d
ugoterminowe 
  - pozycja nie wyst� puje 
 
Nota-10c Krótkoterminowe aktywa finansowe 
 

Lp. Wyszczególnienie Stan na 
01.01.2006 

zwi� kszenia zmniejszenia Kwota brutto 
na 31.12.2006 

Odpis 
Aktualizuj � cy 

Stan na 
31.12.2006 

1. 

Krótkoterminowe 
aktywa finansowe 
w  jednostkach 
powi � zanych  

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

a) udzia
y lub akcje       0,00   0,00 

b) inne papiery 
warto� ciowe 

      0,00   0,00 

c) udzielone po� yczki       0,00   0,00 

d) 
inne 
krótkoterminowe 
aktywa finansowe 

      0,00   0,00 

2. 

Krótkoterminowe 
aktywa finansowe 
w pozosta
ych 
jednostkach  

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

a) udzia
y lub akcje       0,00   0,00 

b) inne papiery 
warto� ciowe 

      0,00   0,00 

c) udzielone po� yczki       0,00   0,00 

d) 
inne 
krótkoterminowe 
aktywa finansowe 

      0,00   0,00 

3. 
� rodki pieni �� ne i 
inne aktywa 
pieni �� ne 

13 173,85 6 884 739,34 6 579 647,72 318 265,47 0,00 318 265,47 

a) 
� rodki pieni�� ne w 
kasie i na 
rachunkach 

13 173,85 6 884 739,34 6 579 647,72 318 265,47   318 265,47 

b) inne � rodki 
pieni�� ne 0,00 0,00 0,00 0,00   0,00 

c) inne aktywa 
pieni�� ne 

      0,00   0,00 

4. Inne inwestycje 
krótkoterminowe 0,00   0,00 0,00   0,00 

  Razem 13 173,85 6 884 739,34 6 579 647,72 318 265,47 0,00 318 265,47 

 
Nota-10d Zobowi� zania krótkoterminowe 
 

Lp. Wyszczególnienie Stan na 01.01.2006 Stan na 31.12.2006 

1. Wobec jednostek powi � zanych 0,00 0,00 

a) z tytu
u dostaw i us
ug, o okresie wymagalno� ci do 12 miesi� cy 0,00   

b) z tytu
u dostaw i us
ug, o okresie wymagalno� ci powy� ej 12 miesi� cy     
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c) inne 0,00   

2. Wobec pozosta
ych jednostek 356 541,00 871 417,95 

a) kredyty i po� yczki 0,00  0,00 

b) z tytu
u emisji d
u� nych papierów warto� ciowych 0,00  0,00 

c) inne zobowi� zania finansowe 0,00  0,00 

d) z tytu
u dostaw i us
ug, o okresie wymagalno� ci  do 12 miesi� cy 338 587,00 831 203,54 

e) z tytu
u dostaw i us
ug, o okresie wymagalno� ci powy� ej 12 miesi� cy 0,00  0,00 

f) zaliczki otrzymane na dostawy 0,00  0,00 

g) zobowi� zania wekslowe 0,00  0,00 

h) z tytu
u podatków, ce
, ubezpiecze�  i innych � wiadcze�  14 910,00 33 649,68 

i) z tytu
u wynagrodze�  0,00 1 068,83 

j) inne 3 044,00 5 495,90 

3. Fundusze specjalne 0,00 0,00 

a) ZF� S 0,00  0,00 

b) inne fundusze 0,00  0,00 

  Razem 356 541,00 871 417,95 

 
Nota-11a Informacje o przeci� tnym w roku obrotowym zatrudnieniu,                         z podzia
em na grupy 
zawodowe, 
 

Lp. Wyszczególnienie przeci� tne 
zatrudnienie 

zatrudnienie  
na 31.12.2005 

zatrudnienie  
na 31.12.2006 

1 Pracownicy fizyczni 0,0 0 0 

2 Pracownicy umys
owi 3,9 4,0 2 

  Razem 3,9 4,0 2 

 
Nota-11b Informacje o wynagrodzeniach, wyp
aconych lub nale�nych osobom wchodz� cym w sk
ad organów 
zarz� dzaj� cych i nadzoruj� cych, 
 

Lp. Wyszczególnienie Wynagrodzenie 2006 

1 Wynagrodzenia Zarz� du 312 435,39 

2 Wynagrodzenia organów nadzoru 0,00 

  Razem 312 435,39 
 
Nota-11c Informacje o po� yczkach i �wiadczeniach o podobnym charakterze udzielonych osobom 
wchodz� cym w sk
ad organów zarz� dzaj� cych i nadzoruj� cych spó
ek handlowych, 
 

Lp. Wyszczególnienie kwota 
Stan  

na 31.12.2006 termin sp
aty 

1 Po� yczki i inne �wiadczenia udzielone Zarz� dowi   0,00   

2 Po� yczki i inne �wiadczenia udzielone cz
onkom organów 
nadzoru   0,00   

Razem 0,00 0,00   
 
 
Nota-13a Informacje o znacz� cych zdarzeniach dotycz� cych lat ubieg
ych uj� tych w sprawozdaniu 
finansowym roku obrotowego: 
 
korekta z tyt. przesuni� cia przych./kosztów za rok 2005 62 991,90 
podatek 11 968,00 
Warto��  korekty netto 51 024,00 

 
Korekta netto -64 921,62 
 



:::::::::::::�*��1��2�
�;*&1�����������������(
(::: ::::::::::: �
 

76 
 

Nota-13b Informacje o znacz� cych zdarzeniach, jakie nast� pi
y po dniu bilansowym, a nieuwzgl� dnionych 
w sprawozdaniu finansowym, 
 
Nota-13c  Przedstawienie dokonanych w roku obrotowym zmian zasad (polityki) rachunkowo�ci, w tym 
metod wyceny oraz zmian sposobu sporz� dzania sprawozdania finansowego, je� eli wywieraj�  one istotny 
wp
yw na sytuacj�  maj� tkow� , finansow�  i wynik finansowy jednostki, ich przyczyny i spowodowan�  
zmianami kwot�  wyniku finansowego oraz zmian w kapitale (funduszu) w
asnym 
 
W roku 2005 w rachunku wyników i strat tantiemy zosta
y zaprezentowane w wysoko� ci 845.722 z
 w us
ugach 
obcych, natomiast w roku 2006 tantiemy s�  prezentowane w pozosta
ych kosztach rodzajowych. 
 
Nota-13d Informacje liczbowe zapewniaj� ce porównywalno��  danych sprawozdania finansowego za rok 
poprzedzaj� cy ze sprawozdaniem za rok obrotowy; 
 

Pozycja Rodzaj transakcji Kwota Wyja� nienie 

1 Przychody nie uj� te 
 w roku 2005 176 122,61 

Przychody zosta
y uj� te w roku 2006 zamiast w 
2005- b
� d podstawowy uj� ta zosta
a korekta 
przychodów bilansowych 

2 Koszty nie uj� te  
w roku 2005 113 130,71 

Koszty zosta
y uj� te w roku 2006 zamiast w 2005 
korekta b
� du podstawowego roku 2005 
zwi� kszenie wyniku bilansowego            w 2006 
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