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ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ɮˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰʋˊʺˋʹˌ 2009
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ɾʹ˔ʰ˄ʽˁʺΣ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ɳˍʰʽˊʶʽ˗˄

ɶɾɶʋɮɿɹɼɶʽʵˊˏʻʹˁʶˍ 1̌974ʰˉˈ̱ˇʃ˄ˊˈʵˊˇ˃ˇɳ˃˒ʽʶˍʸˈʴ˂ˇˎˁʰʽɻ́ ʰˋˍʹˊʽˇˉˇʽʶʾˍʰʽ

ˋˍˇ̝̠ ˊˇ̱́ ˌˁh ˍʰˋˁʶˎʺˌˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁ˗˄ʷˊʴ˖˄ˎˉˇʵˇ˃ʺˌˈˉ˖ˌ̌̔ ˁˇʵˇ˃ʽˁʱΣʷˊʴʰ̌ɻˇˉˇʽʾʰˌΣ
ʴʶ˒ˎˊˇˉˇʽʾʰˌΣʵʽʱ˄ˇʽ˅ʹˋʹˊʱʴʴ˖˄ˁʰʻ˗ˌˁʰʽ̱̀ ˇ˄̝̠ ˊˇ̱́ ˌˁh ˍʰˋˁʶˎʺˌˋˎʴˁˊˇˍʹ˃ʱˍ˖˄
ˉˇ˂˂ʰˉ˂˗˄˔ˊʺˋʶ˖˄. ɶɾɶʋɮɿɹɼɶˁʰˍʰˍʱˋˋʶˍʰʽˉ˂ʷˇ˄ˋˍʽˌˁ̌ˊˎ˒ʰʾʶˌʻʷˋʶʽˌˍˇˎ
ˁʰˍʰˋˁʶˎʰˋˍʽˁˇˏˁ˂ʱʵˇˎˋʶ˃ ʽʰʁˎ ˊʶʾʰˁ˂ʾ˃ʰˁʰʷˊʴ˖˄ˎˉˇʵˇ˃ʺˌˉˇˎh˄ʰʵʶʽˁ˄ˏˇˎ˄ˍʰ
ˉˇʽˇˍʽˁʱ˔ʰˊʰˁˍʹˊʽˋˍʽˁʱˁʰʽ̱́ ˄̱ʁ ˔˄ˇʴ˄˖ˋʾʰˍʹˌʁ̱ʰʽˊʶʾʰˌˋˍʹ˄hɹˇˊʱ.

ɶˉˇ˂ˏ˔ˊˇ˄ʹʵˊʰˋˍʹˊʽˇˉˇʾʹˋʹˍʹˌʁ̱ ʰʽˊʶʾʰˌˋˍʹ˄ʁɹ ˔˗ˊʽʰˁʰʽɻ̔ ʶʻ˄ʺʰʴˇˊʱʷ˔ʶʽ˄ʰ
ʶˉʽʵʶʾ˅ʶʽ˃ʽʰ̀ʁ ʽˊʱʷˊʴ˖˄ˎˉˇʵˇ˃ʺˌˉˇˎɻʽʰˁˊʾ˄ˇ˄ˍʰʽˍˈˋˇɹ̔ ʰ̱́ ˄ʁ̔ ˋʰʴ˖ʴʺˁʰʽ˄ˇˍˇ˃ʽ˗˄Σ
ˈˋˇˁʰʽɹ̔ ʰ̱́ ˄ʁ˄ʾˋ˔ˎˋʹˍʹˌ̡h ˊˏˍʹˍʰˌˍˇˎʁ˂˂ʹ˄ʽˁˇˏˁʰˍʰˋˁʶˎʰˋˍʽˁˇˏˁ˂ʱʵˇˎ. ʆˇ
ˋˍʾʴ˃ʰˍʹˌ̄̌ ʽˈˍʹˍʰˌˁʰʽ̱̌ ˎ˃ʶʴʷʻˇˎˌˍ˖˄̫ˊʴ˖˄ˉˇˎ̫˔ʶʽʰ˄ʰ˂ʱʲʶʽʹʶˍʰʽˊʶʾʰˋˍʰ
ˍˊʽʱ˄ˍʰˉʷ˄ˍʶ˔ˊˈ˄ʽʰˍʹˌ̔ˋˍˇˊʾʰˌˍʹˌ, ʶʾ˄ʰʽʰˉˇˍˎˉ˖˃ʷ˄ˇˋʶ˃ ʶˊʽˁʱʰˉˈ̱ ʰ
ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈˍʶˊʰʷˊʴʰˎ̄ˇʵˇ˃ʺˌˋˍʹ̝̠ ˊʰ.

ωɳʽˋʰʴ˖ʴʺ ˋˍˇ ʋˊʹ˃ʰˍʽˋˍʺˊʽˇ ɮʻʹ˄˗˄: 1990

ωɼʶ˒ʰ˂ʰʽˇˉˇʾʹˋʹ: ϵ75ʶ.ˁ (ɮˉˊʾ˂ʽˇˌ1̆0)

ωɮˊʽʻ˃ˈˌ ˃ʶˍˇ˔˗˄: ссΦфотΦрнс ˁˇʽ˄ʷˌΣ нрΦфсуΦфут ˉˊˇ˄ˇ˃ʽˇˏ˔ʶˌ

ωɼʰʻʰˊʺ ʰ˅ʾʰ ʰ˄ʱ ˃ʶˍˇ˔ʺ: ú2,92
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ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ 
ɾʶʴʷʻʹ ʁ˃ʾ˂ˇˎ

ɮˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ʋˊʺˋʶ˖˄ 2009 - 2007
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ʅʶ ʶˉʾˉʶʵˇ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ ˇ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ˇˌ ɼˏˁ˂ˇˌ ɳˊʴʰˋʽ˗˄ ʴʽʰ ˍˇ нллф ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʶ ˋʶ ϵмпфΣфу ʶˁΦ 
ʷ˄ʰ˄ˍʽ ϵнолΣфп ʶˁΦ ˁʰˍʱ ˍˇ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ˇ ʷˍˇˌ ˍˇˎ нллу ˃ʶʽ˖˃ʷ˄ˇˌ ˁʰˍʱ орΣлс҈Φ ʁʽ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ 
ʸʹ˃ʾʶˌ EBITDAh ˄ʷˊ˔ˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ϵроΣтп ʶˁΦ ˍˇ нллф ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˁʶˊʵ˗˄ ϵулΣоо ʶˁΦ ˍʹ˄ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ʹ 
˔ˊʺˋʹΦ ʁʽ ʸʹ˃ʽʷˌ ˇ˒ʶʾ˂ˇ˄ˍʰʽ ˁˎˊʾ˖ˌ ˋˍˇ ʰˊ˄ʹˍʽˁˈ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ  ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌ  ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁ˗˄ 
ʰˁʽ˄ʺˍ˖˄Σ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˁʶˊʵ˗˄ ˍʹ˄ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ʹ ˔ˊʺˋʹΦ ʆˇ ʰ˄ʰ˃ˇˊ˒˖˃ʷ˄ˇ EBITDA ɹ ʽʰ ˍˇ нллф ˃ʶˍʱ 
ˍʹ˄ ʰ˒ʰʾˊʶˋʹ ˍʹˌ ʶˉʾʵˊʰˋʹˌ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁ˗˄ ʰˁʽ˄ʺˍ˖˄ ʰ˄ʷˊ˔ʶˍʰʽ ˋʶ ˁʷˊʵʹ 
ϵмΣрл ʶˁΦ. ʁʽ ʸʹ˃ʾʶˌ ˉˊˇ ˒ˈˊ˖˄ ˍˇ нллф ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ ϵспΣмп ʶˁΦ ʶ˃˒ʰ˄ʾʸˇ˄ˍʰˌ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍʹˌ ˍʱ˅ʹˌ 
ˍˇˎ нпмΣсн҈ ˋʶ ˋˏʴˁˊʽˋʹ ˃ʶ ˍˇ нллуΦ  ʁʽ ʸʹ˃ʾʶˌ ˃ʶˍʱ ʰˉˈ ˒ˈˊˇˎˌ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ ϵррΣму ʶˁΦ ʷ˄ʰ˄ˍʽ 
ˁʶˊʵ˗˄ ϵнтΣут ʶˁΦ ˍˇ нллуΦ 

ʆʰ ˃ʶʽ˖˃ʷ˄ʰ ˁʷˊʵʹ ˃ʶˍʱ ˒ˈˊ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˇ˒ʶʾ˂ˇ˄ˍʰʽ ˁʰˍʱ ˁˏˊʽˇ ˂ˈʴˇ ˋˍˇ ʸʹ˃ʽˇʴˈ˄ˇ 
ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ  ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌ  ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁ˗˄ ʰˁʽ˄ʺˍ˖˄Σ ˋˍʹ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍˇˎ ˃ʽˁˍˇˏ ˁʷˊʵˇˎˌΣ  ˁʰʽ ˋˍʹ˄ 
ʵʽʶʻ˄ʺ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ˏ˒ʶˋʹ ˍ˖˄ ˔˖ˊ˗˄ ˍˇˎ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁˇˏ ˉˇˎ ʷ˔ʶʽ ˖ˌ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˍʹ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍ˖˄ 
ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ ˁʰʽ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ˍ˖˄ ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʽ˗˄Φ  

ȺŰɐůɘŬ ȷˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ
ɃɘəɞɜɞɛɘəɎ ɛŮɔɏɗɖ

ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ɮˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ʋˊʺˋʹˌ нллф
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ʆˇ ɾʽˁˍˈ ʃʶˊʽʻ˗ˊʽˇ ɼʷˊʵˇˎˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˖ˌ ˉˊˇˌ ˍˇ ˋˏ˄ˇ˂ˇ ˍˇˎ ɼˏˁ˂ˇˎ ɳˊʴʰˋʽ˗˄ ˉʰˊʷ˃ʶʽ˄ʶ ˁʰʽ 
ˍˇ нллф ˋʶ ʽˁʰ˄ˇˉˇʽʹˍʽˁʱ ʶˉʾˉʶʵʰ ˁʰʽ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʶ ˋˍʰ мпΣф҈ ʰˉˈ нн҈ όнллуύΦ  ʆʰ ˃ʽˁˍʱ ˍʹˌ 
ˁʷˊʵʹ ʵʶΣ ˃ʶʽ˗ʻʹˁʰ˄ ˍˇ нллф ˋʶ ˉˇˋˇˋˍˈ ррΣфр҈ ˋʶ ϵннΣпл ʶˁΦ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ϵрлΣур ʶˁΦ ˋˍʹ˄ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʹ 
˔ˊʺˋʹ ˍˇˎ нллуΦ ʅʶ ʶˉʾˉʶʵˇ ˃ʹˍˊʽˁʺˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ˍˇ ɾʽˁˍˈ ʃʶˊʽʻ˗ˊʽˇ ɼʷˊʵˇˎˌ ˍˇ нллф ˖ˌ ˉˊˇˌ ˍˇ 
ˋˏ˄ˇ˂ˇ ˍˇˎ ɼˏˁ˂ˇˎ ɳˊʴʰˋʽ˗˄ ʵʽʰ˃ˇˊ˒˗ʻʹˁʶ ˋˍʰ муΣфу҈Σ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˉʶˊʽʻ˖ˊʾˇˎ нмΣуп҈ ˍˇ нллу 
ό˃ʽˁˍˈ ˁʷˊʵˇˌ ϵноΣлф ʶˁΦ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ϵофΣрф ʶˁΦύΦ

ʅʶ ʶˉʾˉʶʵˇ ˃ʹˍˊʽˁʺˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ˇ ˁˏˁ˂ˇˌ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˋʹ˃ʶʾ˖ˋʶ ˍˇ нллф ˃ʶʾ˖ˋʹ ˁʰˍʱ онΣуу҈ 
ʶˉʽˍˎʴ˔ʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˉ˖˂ʺˋʶʽˌ  ϵмнмΣсф ʶˁΦ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ϵмумΣом ʶˁΦ ˍˇ нллуΦ ʆʰ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ˁʷˊʵʹ EBITDA
ʰ˄ʷˊ˔ˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ϵмоΣлп ʶˁΦ ˃ʶʽ˖˃ʷ˄ʰ ˁʰˍʱ соΣрт҈Σ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˉˇˎ ˁˎˊʾ˖ˌ ˇ˒ʶʾ˂ʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍ˖˄ 
˂ˇʽˉ˗˄ ʶ˅ˈʵ˖˄ ʶˁ˃ʶˍʱ˂ʶˎˋʹˌ ˁʰˍʱ ϵсΣу ʶˁ ˂ˈʴ˖ ʵʽʶ˄ʷˊʴʶʽʰˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ˁʰʽ ˋˍʹ 
˃ʶʾ˖ˋʹ ˍˇˎ ˃ʶʽˁˍˇˏ ˁʷˊʵˇˎˌ ˁʰˍʱ ϵмсΣр ʶˁΦ ʆʰ ˁʷˊʵʹ ˉˊˇ ˒ˈˊ˖˄ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ ϵуΣпр ʶˁΦ 
ʶ˃˒ʰ˄ʾʸˇ˄ˍʰˌ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˁʰˍʱ пΣтс҈Φ ʆʰ ˁʰʻʰˊʱ ˁʷˊʵʹ ˃ʶˍʱ ʰˉˈ ˒ˈˊˇˎˌ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ ϵсΣмн ʶˁΦ 
ʷ˄ʰ˄ˍʽ ϵнΣнс ʶˁΦ ˍˇ нллу ʹ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍˇˎˌ ˍˇ нллф ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋʶ мтлΣфо҈Φ 

ʆʰ ʰˎ˅ʹ˃ʷ˄ʰ ˁʷˊʵʹ ˍʹˌ ˃ʹˍˊʽˁʺˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˇ˒ʶʾ˂ˇ˄ˍʰʽ ˁʰˍʱ ˁˏˊʽˇ ˂ˈʴˇ ˋˍʱ ˃ʶʽ˖˃ʷ˄ʰ 
˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ʷ˅ˇʵʰ ˂ˈʴ˖ ˍˇˎ ˁ˂ʶʽˋʾ˃ʰˍˇˌ ˍ˖˄ ˉʰˊʰʴ˗ʴ˖˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˃ʷˋ˖˄ ˁʰʽ 
ˋˍˇˎˌ ˃ʶʽ˖˃ʷ˄ˇˎˌ ˒ˈˊˇˎˌΦ

ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ɮˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ʋˊʺˋʹˌ нллф

ȺŰɐůɘŬ ȷˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ
ɃɘəɞɜɞɛɘəɎ ɛŮɔɏɗɖ
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ȺŰɐůɘŬ ȷˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ
ȸŬůɘəɎ ɃɘəɞɜɞɛɘəɎ ɀŮɔɏɗɖ Ƀɛɑɚɞɡ


