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6WUR§NL�GHORYQH�VLOH
6WUR§NL�GHORYQH�VLOH�VR�VWUR§NL�]D�VRFLDOQR�]DYDURYDQMH�SRGMHWQLFH�WHU�SR�UHDOL]DFLML�]DSRVOLWYH�WXGL�YVL�VWUR§NL�GHOD�
]D�]DSRVOHQHJD�GHODYFD�

6WUR§NL�EODJD��PDWHULDOD�LQ�VWRULWHY�
3RGUREHQ�SULND]�VWUR§NRY�MH�Y�WDEHOL�Y�QDGDOMHYDQMX�WHJD�SRVORYQHJD�QD³UWD��2FHQMXMHPR��GD�VR�VWUR§NL�SRVORYDQMD�
JOHGH�QD�GHMDYQRVW�QL]NL��SRGMHWQLFD�]D�UHDOL]DFLMR�SRVOD�QH�SRWUHEXMH�SRVORYQLK�SURVWRURY��9L§MD�SRVWDYND�PHG�
VWUR§NL�VR�L]GDWNL�]D�SRWQH�VWUR§NH��NL�VH�ERGR�SR�]DSRVOLWYL�QRYHJD�GHODFD�]QDWQR�SRYL§DOL��.RPXQLNDFLMH�LQ�
HYLGHQFH�ER�SRGMHWQLFD�RSUDYOMDOD�QD�RSUHPL��NL�MH�Y�QMHQL�RVHEQL�ODVWL�

'DYHN�
6DPRVWRMQL�SRGMHWQLNL�VR�REDY³HQL�QD�SRGODJL�=DNRQD�R�GRKRGQLQL�RG�GDY³QH�RVQRYH�SR�SURJUHVLYQL�OHVWYLFL��9�
WHP�SRVORYQHP�QD³UWX�VPR�GDYHN�RG�GDY³QH�RVQRYH�REUD³XQDOL�HQDNR�NRW�SUL�GUX©EDK�]�RPHMHQR�RGJRYRUQRVWMR�
SR������GDY³QL�VWRSQML�
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2SLV�GHMDYQRVWL��������������������������������������������������

=DYDURYDOQH�VWRULWYH�VH�RG�GUXJLK�YUVW�VWRULWHY�SUHFHM�UD]OLNXMHMR��VDM�JUH�]D�VWRULWHY�
NL�MH�NRW�GHMDQMH�QDUDYQDQD�SUHGYVHP�QD�³ORYH§NL�UD]XP�LQ�QHRWLSOLYR�SUHPR©HQMH��
SUL�NDWHUL�MH�PR©QRVW�YH³�YUVW�GRVWDYH�VWRULWYH��RG�WHJD��GD�JUH�VWUDQND�GR�]DYDURYDOQLFH�R]LURPD�
]DYDURYDOQHJD�]DVWRSQLND��GR�PR©QRVWL��NR�]DYDURYDOQLFD�R]��]DYDURYDOQL�]DVWRSQLN�SUHNR�VYRMH�
PUH©H�SULGH�GR�VWUDQNH��NDU�MH�SUHYODGXMR³L�QD³LQ

6DPRVWRMQL�SRGMHWQLN�ER�WU©LO�SUHGQRVWQD�LQ�REL³DMQD�]DYDURYDQMD��9�SUYR�NDWHJRULMR�VH�XYU§³DMR�]DYDURYDQMD��NL�
LPDMR�SUHGQRVW��Y�GUXJR�SD�YVD�RVWDOD�
=DYDURYDOQL�]DVWRSQLN�NRW�SOD³LOR�]D�VWRULWYH�RG�]DYDURYDOQLFH�SUHMPH�SURYL]LMR�QD�YSOD³DQH�SUHPLMH��
YY
2SLV�WU©L§´D�����������������������������������������������������

²HSUDY�MH�QD�WUJX�]DYDURYDOQLK�VWRULWHY�MH�SULVRWQD�PR³QD�NRQNXUHQFD���SRGMHWQLFD�QD�SRGODJL�L]NX§HQM�RFHQMXMH��
GD�MH�QD�§LU§HP�SRGUR³MX�6ORYHQLMH�NL�SUHGVWDYOMD�QMHQ�FLOMQL�WUJ��YHOLNR�PR©QRVWL�]D�RSUDYOMDQMH�]DYDURYDOQL§NH�
GHMDYQRVWL�
=DYDURYDOQLFD�1$-%2/-¦(�LPD�SUL�WU©HQMX�SUHGQRVWQLK�LQ�REL³DMQLK�]DYDURYDQM������GHOH©�QD�VORYHQVNHP�WUJX�
YY
9ORJD�VDPRVWRMQHJD�SRGMHWQLND�QD�WUJX����������������������������

6DPRVWRMQD�SRGMHWQLFD�ER�]�]DYDURYDOQLFR�1DMEROM§H�VNOHQLOD�SRJRGER�R�VRGHORYDQMX�LQ�QD³UWXMH��GD�ER�QD�
SRGUR³MX�6ORYHQLMH�UHDOL]LUDOD�]DYDURYDQMD��NL�ERGR�SUHGVWDYOMDOD�������VORYHQVNL�WU©QL�GHOH©�
1D�WU©L§³X�MH�SULVRWQLK�PQRJR�SRWHQFLDOQLK�RGMHPDOFHY��V�NDWHULPL�ER�SRGMHWQLFD�Y]SRVWDYLOD�VWLN�SUHNR�VYRMH�
LQIRUPDFLMVNH�PUH©H��WHOHIRQVNR��QD�RVQRYL�SULSRUR³LO�LQ�V�SURGDMR��RG�YUDW�GR�YUDW��9�SULKRGQRVWL�ER�QD�RVQRYL�
SRWHQFLDOD�WUJD�RFHQLOD�SRWUHER�SR�UD]§LULWYL�GHMDYQRVWL�V�WHOHIRQVNLP�VWXGLMHP�LQ�QDUR³DQMHP�VWUDQN�SUHNR�VSOHWQLK�
VWUDQL�
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2SLV�WU©L§´D�����������������������������������������������������

6ORYHQVNR�]DYDURYDOQL§WYR�©H�YVH�RG�XYHGEH�WU©QHJD�VLVWHPD�Y�]D³HWNX�GHYHWGHVHWLK�OHW�GRVHJD�YLVRNR�VWRSQMR�
UDVWL��NL�MH�KLWUHM§D�RG�VSOR§QH�UDVWL�Y�JRVSRGDUVWYX��7DNR�SUHGVWDYOMD�SRPHPEQR�GHMDYQRVW�ILQDQ³QHJD�VHNWRUMD�LQ�
JRVSRGDUVWYD��3RPHQ�]DYDURYDOQLK�SUHPLM�LQ�QDOR©E�L]�]DYDURYDOQLK�SUHPLM�Y�6ORYHQLML�KLWUR�UDVWH��YHQGDU�§H�QH�
GRVHJD�SRYSUH³MD�HYURSVNH�XGHOH©EH�Y�%'3��*OHGH�QD�L]NX§QMH�RVWDOLK�HYURSVNLK�GU©DY�LQ�UHODWLYQR�QL]NHJD�
GHOH©D�SUHPLMH�©LYOMHQMVNLK�]DYDURYDQM��ODKNR�SUL³DNXMHPR�§H�QDGDOMQMR�XJRGQR�UDVW�
2EVHJ�SRVORYDQMD�]DYDURYDOQLF��L]UD©HQ�]�REUD³XQDQR�]DYDURYDOQR�SUHPLMR��VH�MH�Y�OHWX������Y�SULPHUMDYL�]�OHWRP�
������UHDOQR�SRYH³DO�]D��������3RVOHGL³QR�VH�MH�SRYH³DO�WXGL�GHOH©�]EUDQH�]DYDURYDOQH�SUHPLMH�Y�%'3��7DNR�MH�
OHWD������]QD§DO�������%'3��Y�OHWX������SD�MH�GRVHJHO�������%'3��7RYUVWQL�GHOH©�MH�Y�GU©DYDK�(YURSVNH�XQLMH�Y�
OHWX������]QD§DO�VNRUDM������2GVWRWHN�]EUDQH�]DYDURYDOQH�SUHPLMH�Y�6ORYHQLML�]DRVWDMD�]D�SULPHUOMLYLPL�RGVWRWNL�
GU©DY�³ODQLF�(8�SUHGYVHP�QD�UD³XQ�]EUDQH�SUHPLMH�©LYOMHQMVNLK�]DYDURYDQM��7D�MH�Y�6ORYHQLML�OHWD������]QD§DOD�����
��%'3��PHGWHP�NR�MH�Y�(YURSVNLK�GU©DYDK��(8�����Y�OHWX������]QD§DOD�VNRUDM��������=EUDQD�SUHPLMD�©LYOMHQMVNLK�
]DYDURYDQM�VH�MH�Y�6ORYHQLML�Y�]DGQMHP�OHWX�UHDOQR�SRYH³DOD�]D��������LQ�GRVHJOD��������FHORWQH�]EUDQH�SUHPLMH�
�OHWD������Y�(YURSVNL�XQLML��������FHORWQH�SUHPLMH����YLU�3RUR³LOR�R�VWDQMX�QD�SRGUR³MX�]DYDURYDOQL§WYD�LQ�R�GHOX�
$JHQFLMH�]D�]DYDURYDOQL�QDG]RU�]D�OHWR�������$JHQFLMD�]D�]DYDURYDOQL�QDG]RU����
KWWS���ZZZ�D�]Q�VL�GRFV�$=1BOHWQR�����SGI�
D
&HQH�LQ�NRQNXUHQFD�����������������������������������������������

&HQH
=DYDURYDOQLFD�GHOXMH�NRW�SRVUHGQLN�PHG�]DYDURYDOFL��SRROLQJ�RI�ULVNV���=�]GUX©HYDQMHP�MLP�RPRJR³D�UD]SU§LWHY�
WYHJDQMD��7DNR�VH�]PDQM§D�WYHJDQMH�]D�SRVDPH]QHJD�]DYDURYDQFD��VDM�MH�]HOR�YHUMHWQR��GD�ER�YL§LQD�§NRGH�
SULEOL©QR�HQDND�SUL³DNRYDQL�YUHGQRVWL��&HQH�VH�GROR³DMR�WRUHM�Y�RGYLVQRVWL�RG�§WHYLOD�]DYDURYDQFHY�LQ�YHUMHWQRVWL�
QDVWDQND�§NRGH��QSU��SRGQHEQH�VSUHPHPEH�ERGR�RPHMLOH�GRVWRSQRVW�LQ�SRGUD©LOH�NPHWLMVND�]DYDURYDQMD��
DYWRPRELOVNL�NDVNR�MH�GUD©ML�Y�GU©DYDK��NMHU�VR�SRJRVWHM§H�NUDMH�YR]LO��
�
2VQRYD�]D�YUHGQRWHQMD�YVDNHJD�]DYDURYDOQL§NHJD�SURGXNWD�MH�SUL³DNRYDQD�§NRGD��1D�WR�YUHGQRVW�VH�GRGD�§H�
SULELWHN�]D�VWUR§NH�SRVORYDQMD�LQ�RVWDOH�VWUR§NH���
²H�]DYDURYDOQLFD�©HOL�]DGRVWQR�§WHYLOR�]DYDURYDQFHY�PRUD�ELWL�SUHPLMD�]DGRVWL�QL]ND��SUDY�WDNR�SD�PRUD�ELWL�QL©MD�
RG�YUHGQRVWL�§NRGH�R]LURPD�]DYDURYDOQLQH�
=D�WUJ�MH�]QD³LOQR��GD�FHQRYQR�SROLWLNR�REOLNXMHMR�YRGLOQH��QDMYH³MH��]DYDURYDOQLFH�LQ�SR]DYDURYDOQLFH��RVWDOH�SD�
WHP�FHQDP�VOHGLMR�LQ�VH�NRQNXUHQ³QR�SULODJDMDMR��
¨LYOMHQVND�LQ�SUHPR©HQMVND�]DYDURYDQMD�]DYDURYDOQLFH�1DMERO§H�VR�NRQNXUHQ³QD��=DYDURYDOQH�SUHPLMH�MH�VR�
SUDYLORPD�QHNROLNR�YL§MH�RG�NRQNXUHQ³QLK�]DYDURYDOQLF��GRQRVL�SUL�©LYOMHQVNLK�]DYDURYDQMLK�SD�VR�]DUDGL�XVWUH]QH�
QDOR©EHQH�SROLWLNH�]DYDURYDOQLFH�NRQNXUHQ³QL��
=DYDURYDQMD�VR�VWRULWHY��SUL�NDWHULK�FHQD�QH�LJUD�GRPLQDQWQH�YORJH��=DYDURYDQFL�SUDYLORPD�QH�SULPHUMDMR�FHQ��NHU�
MH�SRGUR³MH�]DSOHWHQR��0QRJR�YH³MR�YORJR�NRW�]DYDURYDOQD�SUHPLMD�LQ�]DYDURYDOQD�YVRWD�LPD�SUHSUL³OMLYRVW�
]DYDURYDOQHJD�]DVWRSQLND��

.RQNXUHQFD
9�OHWX������MH�QD�VORYHQVNHP�]DYDURYDOQHP�WUJX�GHORYDOR�§HVWQDMVW�]DYDURYDOQLF��§WLULQDMVW�]DYDURYDOQLF�LQ�GYH�
SR]DYDURYDOQLFL���§WLUL�SRNRMQLQVNH�GUX©EH��-HGUVNL�SRRO��¦NRGQL�VNODG�Y�RNYLUX�6ORYHQVNHJD�]DYDURYDOQHJD�
]GUX©HQMD�LQ�3UYL�SRNRMQLQVNL�VNODG�Y�RNYLUX�.DSLWDOVNH�GUX©EH�SRNRMQLQVNHJD�LQ�LQYDOLGVNHJD�]DYDURYDQMD��3R�
YVWRSX�6ORYHQLMH�Y�(YURSVNR�XQLMR�VH�MH�]DYDURYDOQL§NL�WUJ�RGSUO�WXGL�]D�WXMH�]DYDURYDOQLFH��NL�LPDMR�SUL�QDV�WUL�
SRGUX©QLFH������WXMLK�]DYDURYDOQLF�SD�MH�Y�OHWX������RSUDYOMDOR�]DYDURYDOQH�SRVOH�QHSRVUHGQR��YLU��3RUR³LOR�R�
VWDQMX�QD�SRGUR³MX�]DYDURYDOQL§WYD�LQ�R�GHOX�$JHQFLMH�]D�]DYDURYDOQL�QDG]RU�]D�OHWR�������$JHQFLMD�]D�]DYDURYDOQL�
QDG]RU���KWWS���ZZZ�D�]Q�VL�GRFV�$=1BOHWQR�����SGI�
2EVWRMD�WRUHM�PR³QD�NRQNXUHQFD��YHQGDU�SRGMHWQLFD�QD�SRGODJL�L]NX§HQM�RFHQMXMH�XVSH§HQ�QDVWRS�QD�WUJX�

;;
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1D´LQL�SURGDMH���������������������������������������������������

3UL�WU©HQMX�]DYDURYDOQLK�VWRULWHY�SRPHPEQR�WU©QR�SRW�SUHGVWDYOMD�RVHEQD�SURGDMD��,]UD]�R]QD³XMH�VWLN�
]DYDURYDOQHJD�]DVWRSQLND�V�SRWUR§QLNRP�R]LURPD�NXSFHP�]DYDURYDOQLK�VWRULWHY��3UL�WDN§QHP�VWLNX�LPD�
]DYDURYDOQL�]DVWRSQLN�PR©QRVW��GD�VH�SRGUREQHMH�VH]QDQL�V�SRWUHEDPL�LQ�SUL³DNRYDQML�NXSFD�LQ�SRQXGL�NXSFX�]DQM�
QDMEROM�XVWUH]HQ�]DYDURYDOQL�SURL]YRG�DOL�SDNHW�VWRULWHY�
1D´UWRYDQH�WU©QH�DNWLYQRVWL��������������������������������������

3RGMHWQLFD�QH�QDPHUDYD�YOR©LWL�YH³MLK�VUHGVWHY�Y�UHNODPQH�QDPHQH��
=D�SULGRELYDQMH�QRYLK�VWUDQN�ER�XSRUDELOD�GLUHNWQR�SURGDMR�SR�WHOHIRQX�DOL�SR§WL�
3RGMHWQLFD�QD³UWXMH�QDMHP�VWRMQLFH�Y�YH³MLK�WUJRYVNLK�FHQWULK�]�LQIRUPDWLYQLPL�OHWDNL�R�PR©QLK�]DYURYDQMLK�
1D³UWRYDQR�MH�SRVORYQR�VRGHORYDQMH�]�YH³LPL�VORYHQVNLPL�LQ�WXMLPL�]DYDURYDOQLFDPL�
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3UHGQRVWL��������������������������������������������������������

GREUR�SR]QDYDQMH�]DYDURYDOQL§NHJD�WUJD�LQ�]DYDURYDOQLK�VWRULWHY�
SUHGKRGQH�L]NX§QMH�Y�SURGDML�]DYDURYDOQLK�VWRULWHY�
©H�REVWRMH³D�ED]D�NXSFHY�LQ�Y]SRVWDYOMHQR�]DXSDQMH��
Y]GU©HYDQMH�GREULK�RGQRVRY�V�VWUDQNDPL�LQ�SULODJRGOMLYRVW�
QL]NL�VWUR§NL�]D�RSUDYOMDQMH�GHMDYQRVWL�

YY
3RPDQNOMLYRVWL���������������������������������������������������

L]NOMX³QD�RGYLVQRVW�RG�UH]XOWDWRY�VYRMHJD�GHOD�
YY
3ULOR©QRVWL������������������������������������������������������

UD]YLMDQMH�QRYLK�SDNHWRY�]DYDURYDQM
§LULWHY�GHMDYQRVWL

�
1HYDUQRVWL�������������������������������������������������������

EROH]HQ�SRGMHWQLND�LQ�QMHJRYD�RGYLVQRVW�RG�UH]XOWDWRY�VYRMHJD�GHOD�
VRUD]PHUQR�ODKHN�YVWRS�QRYLK�NRQNXUHQWRY�QD�WUJ��
PR©QRVW�REOLNRYDQMD�NRQNXUHQ³QHM§H�SRQXGEH�V�VWUDQL�GUXJHJD�SRQXGQLND�]DYDURYDOQLK�VWRULWHY�
�GUXJH�]DYDURYDOQLFH��
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1D]LY�QDOR©EH 9UHGQRVW ''9�
�

9UHGQRVW��]�
''9�������������������������������������������������������������������������������������

'DWXP�QDEDYH.RO� &HQD

5(¨,-$��������������1DOR©EH�]D�SURL]YRG����������������������������������������������������������������������� �������������� ��������������
35(1261,.��,1�352*5$06.$�235�� ���� �������������� ��������������������������������������� ��������������

������������������6NXSDM ��������������
5(¨,-$��������������1DOR©EH�]D�SURL]YRG����������������������������������������������������������������������� �������������� ��������������

35(1261,.��,1�352*5$06.$�235(0 ���� �������������� ��������������������������������������� ��������������
������������������6NXSDM ��������������

��������������6NXSDM������������������������������������������������������������������������������������

=D�RSUDYOMDQMH�GHMDYQRVWL�]DYDURYDOQL§NHJD�]DVWRSQLND�SRGMHWQLFD�QH�SRWUHEXMH�SRVHEQH�RSUHPH�UD]HQ�GREUHJD�
SUHQRVQLND�LQ�XVWUH]QH�SURJUDPVNH�RSUHPH�
9�SUYL�ID]L�GHORYDQMD�SRGMHWQLFD�QH�SRWUHEXMH�GRGDWQH�RSUHPH��(YLGHQFR�ODKNR�YRGL�QD�REVWRMH³L�RSUHPL��NL�MR�LPD�Y�
]DVHEQL�ODVWL��*OHGH�QD�QD³UWRYDQR�SRYH³DQMH�REVHJD�SRVORY�ER�Y�]D³HWNX�OHWD������QDEDYLOD�QRY�SUHQRVQLN�LQ�
XVWUH]QR�SURJUDPVNR�RSUHPR�
9�]D³HWNX�OHWD������SRGMHWQLFD�QD³UWXMH�]DSRVOLWHY�QRYHJD��VRGHODYFD��]DWR�MH�SRWUHEHQ�QDNXS�GRGDWQHJD�SUHQRVQLND��
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5(¨,-$�������������� ����������� ����������� �����������
�����������/HWR������������������������������������������������������������������������������������������������ ����������� �����������

���������������������� �����������5(¨,-$�������������� GUXJL�VWUR§NL�������
���������������������� �����������5(¨,-$�������������� SRWQL�VWUR§NL�������
���������������������� �����������5(¨,-$�������������� UHSUH]HQWDQFD�������
���������������������� �����������5(¨,-$�������������� WHOHNRPXQLNDFLMH����
���������������������� �����������5(¨,-$�������������� YRGHQMH�SRVO��NQMLJ�

5(¨,-$�������������� ����������� ����������� �����������
�����������/HWR������������������������������������������������������������������������������������������������ ����������� �����������

���������������������� �����������5(¨,-$�������������� GUXJL�VWUR§NL�������
���������������������� �����������5(¨,-$�������������� SRWQL�VWUR§NL�������
���������������������� �����������5(¨,-$�������������� UHSUH]HQWDQFD�������
���������������������� �����������5(¨,-$�������������� WHOHNRPXQLNDFLMH����
���������������������� �����������5(¨,-$�������������� YRGHQMH�SRVO��NQMLJ�

5(¨,-$�������������� ����������� ����������� �����������
�����������/HWR������������������������������������������������������������������������������������������������ ����������� �����������

���������������������� �����������5(¨,-$�������������� GUXJL�VWUR§NL�������
���������������������� �����������5(¨,-$�������������� SRWQL�VWUR§NL�������
���������������������� �����������5(¨,-$�������������� UHSUH]HQWDQFD�������
���������������������� �����������5(¨,-$�������������� WHOHNRPXQLNDFLMH����

02-&$�02-&$�=$9$529$/1,�$*(17�6�3���������������������������������������������������������������������������������������

1DþUWRYDQL�VWDOQL�VWURãNL�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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���������������������� �����������5(¨,-$�������������� YRGHQMH�SRVO��NQMLJ�
5(¨,-$�������������� ����������� ����������� �����������

�����������/HWR������������������������������������������������������������������������������������������������ ����������� �����������
���������������������� �����������5(¨,-$�������������� GUXJL�VWUR§NL�������
���������������������� �����������5(¨,-$�������������� SRWQL�VWUR§NL�������
���������������������� �����������5(¨,-$�������������� UHSUH]HQWDQFD�������
���������������������� �����������5(¨,-$�������������� WHOHNRPXQLNDFLMH����
���������������������� �����������5(¨,-$�������������� YRGHQMH�SRVO��NQMLJ�

5(¨,-$�������������� ����������� ����������� �����������

02-&$�02-&$�=$9$529$/1,�$*(17�6�3���������������������������������������������������������������������������������������
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'58*$�=$9����������� ���� ���� ���� ���� ����
2%,³$-1$�=$9�������� ���� ���� ���� ���� ����
20(-(1$�=$9$5������� ���� ���� ���� ���� ����
35('12671$�=$9������ ���� ���� ���� ���� ����
5(¨,-$�������������� ���� ���� ���� ���� ����
9�WHP�SRVORYQHP�QD³UWX�VH�GQHYL�YH]DYH�QDQD§DMR�VDPR�WHUMDWYH�GR�NXSFHY��WRUHM�SOD³LOD�]DYDURYDOQLFH�LQ�
REYH]QRVWL�GR�GREDYLWHOMHY�]D�VWUR§NH��

02-&$�02-&$�=$9$529$/1,�$*(17�6�3���������������������������������������������������������������������������������������

3OD´LOQL�SRJRML�LQ�YH]DYD��Y�GQHYLK�YH]DYH��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

7HUMDWYH�GR�NXSFHY 0DWHULDO %ODJR�LQ�JRW��SURL]YRGL3ROSURL]YRGL 'REDYLWHOML
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/HWR��������������������������������������������������������������������������������������3UDJ�UHQWDELOQRVWL�������������������������������������������������������������������������
=�QDOR©ER���������������������������������������������������������������������������������

3ULKRGNL�����������������������������������������������������������������������������������
=�QDOR©ER���������������������������������������������������������������������������������%

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

3UDJ�UHQWDELOQRVWL�MH�]QHVHN�SULKRGNRY�RG�SURGDMH��SUL�NDWHUHP�MH�GREL³HN�L]�SRVORYDQMD�HQDN����2GYLVHQ�MH�RG�
UD]PHUMD�PHG�UD]OLNR�Y�FHQL��GHILQLUDQR�NRW�SULKRGNL�RG�SURGDMH�]PDQM§DQL�]D�VSUHPHQOMLYH�VWUR§NH�LQ�VWDOQLPL�
VWUR§NL�
²H�NRW�SUHGSRVWDYNR�XSR§WHYDPR�GRYROM�GROJ�URN��VR�YVL�VWUR§NL�VSUHPHQOMLYL��'HORYQD�VLOD�VH�ODKNR�RGSXVWL��
XSRNRML�LWG��2SUHPD�VH�L]UDEL�LQ�QDGRPHVWL�DOL�SD�WXGL�QH��3UDJ�UHQWDELOQRVWL�MH�WRUHM�ND]DOHF��NL�SULND]XMH�UD]PHUMH�
Y�NUDWNHP�URNX��Y�NDWHUHP�VR�GROR³HQL�HNRQRPVNL�SDUDPHWUL�QHVSUHPHQOMLYL��VWDOQL��GUXJL�SD�VSUHPHQOMLYL�
3UL�L]UD³XQX�SUDJD�UHQWDELOQRVWL�VPR�NRW�VWDOQH�VWUR§NH�XSR§WHYDOL�SOD³H��DPRUWL]DFLMR�LQ�GUXJH�VWDOQH�VWUR§NH�

02-&$�02-&$�=$9$529$/1,�$*(17�6�3���������������������������������������������������������������������������������������

3UDJ�UHQWDELOQRVW���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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����������0HVHF�RG�]DþHWND�SURMHNFLMH
0HVHF          9

Y�OHWX ����������

.DWHJRULMDâW� %UH]�QDORåEH=�QDORåER 5D]OLND
������� ���
������������������7HUMDWYH�GR�NXSFHY ��������������� ���������������

��������������� ������������������=DORJH�PDWHULDOD ���������������
������������������=DORJH�SROSURL]YRGRY ��������������� ���������������

��������������� ������������������=DORJH�EODJD�LQ�JRW��SURL]YRGRY ���������������

���6NXSDM��������� ��������������� ������������������������������

��������������� ������������������2EYH]QRVWL�GR�GREDYLWHOMHY ���������������
��������������� ������������������2EYH]QRVWL�]D�SOD³H ���������������
��������������� ������������������$PRUWL]DFLMD ���������������

���������������������������������'REL³HN ���������������

����6NXSDM��������� ������������������������������ ���������������

�������������������3RWUHEQD�REUDW��VUHGVWYD������� ��������������� ���������������

2EVHJ�VUHGVWHY�VPR�L]UDþXQDOL�QD�RVQRYL�REVHJD�SURGDMH�LQ�GQL�YH]DYH�SRVDPH]QLK�VUHGVWHY��NL�VR�QDYHGHQL�SUL�
NDONXODFLMDK�SRVDPH]QLK�SURL]YRGRY�
3RVWRSHN�L]UDþXQD�XSRãWHYD�SUL�REVHJX�WHUMDWHY�GR�NXSFHY�SRVWRSQR�VSUHPHPER��NDU�L]UDþXQH�Y�QDMYHþML�PRåQL�
PHUL�SULODJRGL�UHDOQRVWL��3RVWRSQRVW�SRPHQL��GD�QSU��SUL�SURGDML�QRYHJD�SURL]YRGD��NMHU�SUHGYLGHYDPR����GQHYQR�
YH]DYR�VUHGVWHY�Y�WHUMDWYDK�GR�NXSFHY��Y�SUYHP�PHVHFX�SURGDMH�WHUMDWYH�QDUDVWHMR�VDPR�]D�SURGDMR�WHJD�PHVHFD��9�
QDVOHGQMHP�PHVHFX�VH�GHO�WHUMDWHY�åH�YQRYþL��SURGDMD�WHJD�PHVHFD�SD�SRYHþD�REVHJ�WHUMDWHY�QD�YLãLQR��NL�XVWUH]D����
GQHYQL�YH]DYL�VUHVWHY�
3UL�GREDYLWHOMLK�VPR�QDþUWRYDOL���GQHYQL�SODþLOQL�URN��]DWR�VR�REYH]QRVWL�GR�GREDYLWHOMHY�UHODWLYQR�QL]NH�
3UL�L]UDþXQX�SRWUHEQLK�REUDWQLK�VUHGVWHY�VPR�PHG�YLUH�XYUVWLOL�WXGL�DNXPXOLUDQR�DPRUWL]DFLMR�WHU�DNXPXOLUDQ�
GRELþHN�Y�REGREMX�RG�]DþHWND�QDþUWRYDQMD�GDOMH�
1D�WD�QDþLQ�VPR�XSRãWHYDOL�QH�VDPR�SRWUHEQR�YLãLQR�REUDWQLK�VUHGVWHY��SRWUHEQLK�]D�QDORåER��WHPYHþ�WXGL�REGREMH��
Y�NDWHUHP�VR�SRWUHEQD�QDMYHþMD�REUDWQD�VUHGVWYD�
3RWUHEQD�YLãLQD�REUDWQLK�VUHGVWHY�MH�]DQHPDUOMLYD�LQ�SUDNWLþQR�QH�YSOLYD�QD�SRVORYDQMH��

326/291,�1$²57����������������������������������������������������������������������������������������������������������

02-&$�02-&$�=$9$529$/1,�$*(17�6�3���������������������������������������������������������������������������������������
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������������������������������'ROJRURþQD�SRVRMLOD���������������������

8. mesec v letu 2009
01.08.2009'58*$�=$9���������������������=DþHWHN�SURGDMH�������������������������
01.08.20092%,ý$-1$�=$9������������������=DþHWHN�SURGDMH�������������������������
01.08.200920(-(1$�=$9$5�����������������=DþHWHN�SURGDMH�������������������������
01.08.200935('12671$�=$9����������������=DþHWHN�SURGDMH�������������������������
01.08.20095(ä,-$������������������������=DþHWHN�SURGDMH�������������������������

1. mesec v letu 2010
04.01.201035(1261,.��,1�352*5$06.$�235��1DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD��������������

1. mesec v letu 2011
04.01.201135(1261,.��,1�352*5$06.$�235(01DORåEH�Y�RVQRYQD�VUHGVWYD��������������

02-&$�02-&$�=$9$529$/1,�$*(17�6�3���������������������������������������������������������������������������������������

7HUPLQVNL�SODQ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

'HMDYQRVW 2SLV 'DWXP
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3ULKRGNL�RG�SURGDMH�����������������������������������������������������������������������     28.750

3RYH³DQMH�]DORJ���������������������������������������������������������������������������          0

'UXJL�SRVO��SULKRGNL����������������������������������������������������������������������          0

.RVPDWL�GRQRV�����������������������������������������������������������������������������     28.750

6WUR§NL�EODJD��PDW���
VWRULWHY�������������������������������������������������������������

      8.000

      2009

6WUR§NL�GHOD������������������������������������������������������������������������������     15.000

$PRUWL]DFLMD������������������������������������������������������������������������������          0

'UXJL�SRVO��RGKRGNL�����������������������������������������������������������������������          0

'REL´HN�L]�SRVORYDQMD���������������������������������������������������������������������      5.750

3ULKRGNL�RG�ILQDQ�������������������������������������������������������������������������        -19

2GKRGNL�RG�ILQDQ��������������������������������������������������������������������������          0

'UXJL��SULKRGNL���������������������������������������������������������������������������          0

'UXJL��RGKRGNL����������������������������������������������������������������������������          0

&HORWQL�GREL´HN���������������������������������������������������������������������������      5.731

'DYHN�������������������������������������������������������������������������������������      1.146

³LVWL�SRVORYQL�L]LG�����������������������������������������������������������������������      4.585

¦W��]DSRVOHQLK����������������������������������������������������������������������������      1,000

   0,00

   0,00

   0,00

   0,00

   0,00

   0,00

   0,00

   0,00

   0,00

   0,00

   0,00

   0,00

   0,00

   0,00

   0,00

   0,00

   0,00

100,00

  0,00

  0,00

100,00

 27,83

 52,17

  0,00

  0,00

 20,00

 -0,07

  0,00

 19,93

  3,99

 15,95

Znesek Strukt.Indeks      2009

3ULKRGNL�RG�SURGDMH�����������������������������������������������������������������������     82.800

3RYH³DQMH�]DORJ���������������������������������������������������������������������������          0

'UXJL�SRVO��SULKRGNL����������������������������������������������������������������������          0

.RVPDWL�GRQRV�����������������������������������������������������������������������������     82.800

6WUR§NL�EODJD��PDW���
VWRULWHY�������������������������������������������������������������

     22.500

      2010

6WUR§NL�GHOD������������������������������������������������������������������������������     36.000

$PRUWL]DFLMD������������������������������������������������������������������������������      1.000

'UXJL�SRVO��RGKRGNL�����������������������������������������������������������������������          0

'REL´HN�L]�SRVORYDQMD���������������������������������������������������������������������     23.300

3ULKRGNL�RG�ILQDQ�������������������������������������������������������������������������         -4

2GKRGNL�RG�ILQDQ��������������������������������������������������������������������������         80

'UXJL��SULKRGNL���������������������������������������������������������������������������          0

'UXJL��RGKRGNL����������������������������������������������������������������������������          0

&HORWQL�GREL´HN���������������������������������������������������������������������������     23.216

'DYHN�������������������������������������������������������������������������������������      4.643

³LVWL�SRVORYQL�L]LG�����������������������������������������������������������������������     18.573

¦W��]DSRVOHQLK����������������������������������������������������������������������������      1,000

 288,00

   0,00

   0,00

 288,00

 281,25

 240,00

   0,00

   0,00

 405,22

   0,00

   0,00

 405,11

   0,00

   0,00

 405,11

 405,11

 405,11

100,0

0  0,00

  0,00

100,00

 27,17

 43,48

  1,21

  0,00

 28,14

  0,00

  0,10

 28,04

  5,61

 22,43

Znesek Strukt.Indeks      2010

3ULKRGNL�RG�SURGDMH�����������������������������������������������������������������������    153.600

3RYH³DQMH�]DORJ���������������������������������������������������������������������������          0

'UXJL�SRVO��SULKRGNL����������������������������������������������������������������������          0

.RVPDWL�GRQRV�����������������������������������������������������������������������������    153.600

6WUR§NL�EODJD��PDW���
VWRULWHY�������������������������������������������������������������

     35.000

      2011

6WUR§NL�GHOD������������������������������������������������������������������������������     72.000

$PRUWL]DFLMD������������������������������������������������������������������������������      1.750

'UXJL�SRVO��RGKRGNL�����������������������������������������������������������������������          0

'REL´HN�L]�SRVORYDQMD���������������������������������������������������������������������     44.850

3ULKRGNL�RG�ILQDQ�������������������������������������������������������������������������        -20

2GKRGNL�RG�ILQDQ��������������������������������������������������������������������������        124

'UXJL��SULKRGNL���������������������������������������������������������������������������          0

'UXJL��RGKRGNL����������������������������������������������������������������������������          0

&HORWQL�GREL´HN���������������������������������������������������������������������������     44.706

'DYHN�������������������������������������������������������������������������������������      8.941

³LVWL�SRVORYQL�L]LG�����������������������������������������������������������������������     35.765

¦W��]DSRVOHQLK����������������������������������������������������������������������������      2,000

 185,51

   0,00

   0,00

 185,51

 155,56

 200,00

 175,00

   0,00

 192,49

   0,00

 155,55

 192,56

   0,00

   0,00

 192,56

 192,56

 192,56

100,00

  0,00

  0,00

100,00

 22,79

 46,88

  1,14

  0,00

 29,20

 -0,01

  0,08

 29,11

  5,82

 23,28

Znesek Strukt.Indeks      2011

3ULKRGNL�RG�SURGDMH�����������������������������������������������������������������������    156.000

3RYH³DQMH�]DORJ���������������������������������������������������������������������������          0

'UXJL�SRVO��SULKRGNL����������������������������������������������������������������������          0

.RVPDWL�GRQRV�����������������������������������������������������������������������������    156.000

6WUR§NL�EODJD��PDW���
VWRULWHY�������������������������������������������������������������

     35.000

      2012

6WUR§NL�GHOD������������������������������������������������������������������������������     72.000

$PRUWL]DFLMD������������������������������������������������������������������������������      1.750

'UXJL�SRVO��RGKRGNL�����������������������������������������������������������������������          0

'REL´HN�L]�SRVORYDQMD���������������������������������������������������������������������     47.250

3ULKRGNL�RG�ILQDQ�������������������������������������������������������������������������         -1

2GKRGNL�RG�ILQDQ��������������������������������������������������������������������������        124

'UXJL��SULKRGNL���������������������������������������������������������������������������          0

'UXJL��RGKRGNL����������������������������������������������������������������������������          0

&HORWQL�GREL´HN���������������������������������������������������������������������������     47.125

'DYHN�������������������������������������������������������������������������������������      9.425

³LVWL�SRVORYQL�L]LG�����������������������������������������������������������������������     37.700

¦W��]DSRVOHQLK����������������������������������������������������������������������������      2,000

 101,56

   0,00

   0,00

 101,56

 100,00

 100,00

 100,00

   0,00

 105,35

   0,00

 100,00

 105,41

   0,00

   0,00

 105,41

 105,41

 105,41

100,0

0  0,00

  0,00

100,0

0 22,44

 46,15

  1,12

  0,00

 30,29

  0,00

  0,08

 30,21

  6,04

 24,17

Znesek Strukt.Indeks      2012
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3ULKRGNL�RG�SURGDMH�����������������������������������������������������������������������    158.400

3RYH³DQMH�]DORJ���������������������������������������������������������������������������          0

'UXJL�SRVO��SULKRGNL����������������������������������������������������������������������          0

.RVPDWL�GRQRV�����������������������������������������������������������������������������    158.400

6WUR§NL�EODJD��PDW���
VWRULWHY�������������������������������������������������������������

     35.000

      2013

6WUR§NL�GHOD������������������������������������������������������������������������������     72.000

$PRUWL]DFLMD������������������������������������������������������������������������������      1.750

'UXJL�SRVO��RGKRGNL�����������������������������������������������������������������������          0

'REL´HN�L]�SRVORYDQMD���������������������������������������������������������������������     49.650

3ULKRGNL�RG�ILQDQ�������������������������������������������������������������������������         -1

2GKRGNL�RG�ILQDQ��������������������������������������������������������������������������        124

'UXJL��SULKRGNL���������������������������������������������������������������������������          0

'UXJL��RGKRGNL����������������������������������������������������������������������������          0

&HORWQL�GREL´HN���������������������������������������������������������������������������     49.525

'DYHN�������������������������������������������������������������������������������������      9.905

³LVWL�SRVORYQL�L]LG�����������������������������������������������������������������������     39.620

¦W��]DSRVOHQLK����������������������������������������������������������������������������      2,000

 101,54

   0,00

   0,00

 101,54

 100,00

 100,00

 100,00

   0,00

 105,08

   0,00

 100,00

 105,09

   0,00

   0,00

 105,09

 105,09

 105,09

100,00

  0,00

  0,00

100,00

 22,10

 45,45

  1,10

  0,00

 31,34

  0,00

  0,08

 31,27

  6,25

 25,01

Znesek Strukt.Indeks      2013

3ULKRGNL�RG�SURGDMH�����������������������������������������������������������������������    160.800

3RYH³DQMH�]DORJ���������������������������������������������������������������������������          0

'UXJL�SRVO��SULKRGNL����������������������������������������������������������������������          0

.RVPDWL�GRQRV�����������������������������������������������������������������������������    160.800

6WUR§NL�EODJD��PDW���
VWRULWHY�������������������������������������������������������������

     35.000

      2014

6WUR§NL�GHOD������������������������������������������������������������������������������     72.000

$PRUWL]DFLMD������������������������������������������������������������������������������        750

'UXJL�SRVO��RGKRGNL�����������������������������������������������������������������������          0

'REL´HN�L]�SRVORYDQMD���������������������������������������������������������������������     53.050

3ULKRGNL�RG�ILQDQ�������������������������������������������������������������������������         -1

2GKRGNL�RG�ILQDQ��������������������������������������������������������������������������        124

'UXJL��SULKRGNL���������������������������������������������������������������������������          0

'UXJL��RGKRGNL����������������������������������������������������������������������������          0

&HORWQL�GREL´HN���������������������������������������������������������������������������     52.925

'DYHN�������������������������������������������������������������������������������������     10.585

³LVWL�SRVORYQL�L]LG�����������������������������������������������������������������������     42.340

¦W��]DSRVOHQLK����������������������������������������������������������������������������      0,000

 101,52

   0,00

   0,00

 101,52

 100,00

 100,00

  42,86

   0,00

 106,85

   0,00

 100,00

 106,87

   0,00

   0,00

 106,87

 106,87

 106,87

100,0

0  0,00

  0,00

100,00

 21,77

 44,78

  0,47

  0,00

 32,99

  0,00

  0,08

 32,91

  6,58

 26,33

Znesek Strukt.Indeks      2014
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/HWR������������������������������������������������������������������������������������������
.DWHJRULMD��������������������������������������������������������������������������������6WU���������������������������������������������������������������������������������������=QHVHN������������������������������������������������������������������������������������6WU���������������������������������������������������������������������������������������=QHVHN������������������������������������������������������������������������������������6WU���������������������������������������������������������������������������������������=QHVHN������������������������������������������������������������������������������������

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

%ODJR�LQ�JRW��SURL]YRGL������������������������������������������������������������������� ����� ���������������� ���������������������������
6NXSDM�]DORJH����������������������������������������������������������������������������� ����� ���������������� ���������������������������

����� ����������6NXSDM�REUDWQD�VUHGVWYD������������������������������������������������������������������������������ ����������������������
2VQRYQD�VUHGVWYD�������������������������������������������������������������������������� ����� ���������������� ���������������������������
'ROJRUR³QH�QDOR©EH������������������������������������������������������������������������ ����� ���������������� ���������������������������
6NXSDM�VWDOQD�VUHGVWYD�������������������������������������������������������������������� ����� ���������������� ���������������������������
$NW��³DVRYQH�UD]PHMLWYH������������������������������������������������������������������� ����� ���������������� ���������������������������
6NXSDM�VUHGVWYD��������������������������������������������������������������������������� ����� ���������������� ���������������������������
2EYH]QRVWL�GR�GREDYLWHOMHY���������������������������������������������������������������� ����� ���������������� ���������������������������
2EYH]QRVWL�]D�SOD³H����������������������������������������������������������������������� ����� ���������������� ���������������������������
.UDWNRUR³QD�SRVRMLOD���������������������������������������������������������������������� ����� ���������������� ���������������������������
2VWDOH�REYH]QRVWL��''9��������������������������������������������������������������������������������������� ����� ���������������� ���������������������������

����� ���������� ����������� �����������6NXSDM�NUDWN��REYH]QRVWL�����������������������������������������������������������������������������
3DV��³DV��UD]PHMLWYH���������������������������������������������������������������������� ����� ���������������� ���������������������������
5H]HUYDFLMH������������������������������������������������������������������������������� ����� ���������������� ���������������������������
'ROJRUR³QD�SRVRMLOD����������������������������������������������������������������������� ����� ���������������� ���������������������������
.DSLWDO��SULGU©DQL�GREL³NL���������������������������������������������������������������� ����� ���������������� ���������������������������
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      2009

***,***

  0,000

  0,741

                                                                                                                        

Kazalci poslovne uspešnosti                                                               

                                                                                                                        21    1

Leto                                                                                      

KAZALCI ZADOLŽENOSTI                                                                      

Lastni kapital/aktiva                                                                     

Dolgovi/aktiva                                                                            

Dolgovi/lastni kapitala                                                                   

Osnovna sredstva/lastni kapital                                                           

Obratna sredstva/tekoče obveznosti                                                        

(Obratna sred.-zaloge)/tekoče obveznosti                                                  

Denarna sredstva/tekoče obveznosti                                                        

(Amortizacija+akumulacija)/dolg. posojila                                                 

(Amortizacija+akumulacija)/letne kred. obvez.                                             

VEZAVA SREDSTEV V DNEVIH                                                                  

Kupci (terjatve do kup./povp. dnevna prodaja)                                             

Material (zaloge mat./povp. dnevna prodaja)                                               

Vezava polproizvodov                                                                      

Vezava blaga, got. proizvodov                                                             

Vezava zalog                                                                              

KOEFICIENTI OBRAČANJA                                                                     

Zaloge materiala                                                                          

Zaloge polproizvodov                                                                      

Zaloge blaga in got. proizvodov                                                           

Vse zaloge                                                                                

KAZALCI DONOSNOSTI                                                                        

Neto dobiček/prodaja                                                                      

Neto dobiček/uporabljena sredstva                                                         

Neto dobiček/lastna sredstva                                                              

(Bruto dobiček+obresti)/obresti                                                           

Prihodek na zaposlenega                                                                   

Plače na zaposlenega mesečno                                                              

Neto dobiček na zaposlenega                                                               

Bruto dodana vred. na zaposlenega                                                         

Terjatve do kupcev/Obveznosti do dobaviteljev                                                                

Dolgoročna posojila/Kapital                                                                                   
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***,***

***,***
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Lastni kapital/aktiva                                                                     

Dolgovi/aktiva                                                                            

Dolgovi/lastni kapitala                                                                   

Osnovna sredstva/lastni kapital                                                           

Obratna sredstva/tekoče obveznosti                                                        

(Obratna sred.-zaloge)/tekoče obveznosti                                                  

Denarna sredstva/tekoče obveznosti                                                        

(Amortizacija+akumulacija)/dolg. posojila                                                 

(Amortizacija+akumulacija)/letne kred. obvez.                                             

VEZAVA SREDSTEV V DNEVIH                                                                  

Kupci (terjatve do kup./povp. dnevna prodaja)                                             

Material (zaloge mat./povp. dnevna prodaja)                                               

Vezava polproizvodov                                                                      

Vezava blaga, got. proizvodov                                                             

Vezava zalog                                                                              

KOEFICIENTI OBRAČANJA                                                                     

Zaloge materiala                                                                          

Zaloge polproizvodov                                                                      

Zaloge blaga in got. proizvodov                                                           

Vse zaloge                                                                                

KAZALCI DONOSNOSTI                                                                        

Neto dobiček/prodaja                                                                      

Neto dobiček/uporabljena sredstva                                                         

Neto dobiček/lastna sredstva                                                              

(Bruto dobiček+obresti)/obresti                                                           

Prihodek na zaposlenega                                                                   

Plače na zaposlenega mesečno                                                              

Neto dobiček na zaposlenega                                                               

Bruto dodana vred. na zaposlenega                                                         

Terjatve do kupcev/Obveznosti do dobaviteljev                                                                

Dolgoročna posojila/Kapital                                                                                   

Finančno ravnotežje
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