
 

 

  Página1 

Grupo Pochteca, S.A.B. de C.V. 
 
Informe del Director General 
 
 

 
 
 

 
Los resultados de la empresa al segundo trimestre de 2012 muestran un sostenido crecimiento en 

relación al mismo período de 2011, lo cual es consistente con lo observado en el primer trimestre y 

da como resultado un incremento en ventas de 5% y en EBITDA del 18% para el período enero-

junio 2012 en relación al mismo período de 2011. La utilidad de operación para el semestre se 

incrementó en 23%. La mejora continua en el capital de trabajo también ha resultado en un 

incremento de 64 millones de pesos en el flujo generado en el segundo trimestre, y en un 

incremento de 132 millones en el período enero-junio en relación al 2011. 

 

 
 

 

El incremento en ventas de 20% que se presentó en el ejercicio 2011 respecto al 2010, se ha 

atemperado, pues se ha enfatizado el mejorar la mezcla de productos, buscando mantener los 

incrementos en margen bruto que se han observado en los últimos años, a la par de buscar ventas 

que demanden menos capital de trabajo, con el fin de incrementar la generación de flujo de 

efectivo. Así mismo, los movimientos cambiarios y los precios de los hidrocarburos impactaron 

negativamente en los precios de venta de una parte importante del portafolio de productos. 

 

Consolidado Millones de Pesos 2012 2011 %Var 2012 2011 %Var

Ventas Netas 1,029 977 5% 2,055 1,958 5%

Utilidad Bruta 174 169 3% 336 314 7%

Utilidad Neta 11 21 -48% 32 39 -18%

EBITDA 61 52 17% 106 89 18%

Flujo de Efectivo Libre 67 3 2133% 123 -9 1467%

Segundo Trimestre Enero - Junio
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MARGEN BRUTO COMO % DE VENTA 

Acumulado  Acumulado Acumulado 

a  junio 10 a junio 11 a junio 12 

14.8% 16.1% 16.4% 

 

 

Sobre el crecimiento 
 

Las ventas consolidadas del 2012 se incrementaron 5% con respecto al año anterior, 

alcanzando un nivel de $2,055 millones de pesos. Este crecimiento se logró a pesar de una 

reducción en el tipo de cambio peso/dólar, que impacta a la baja en los precios de la mayoría de 

los productos de Grupo Pochteca, al cotizarse éstos a precios internacionales. De igual forma, la 

baja en los precios de los hidrocarburos generó reducciones de precios en los productos 

petroquímicos que vende la empresa, y que representan la tercera parte de las ventas. La amplia 

diversificación de productos, mercados y clientes, sin embargo, permitió subsanar estas caídas en 

precios y lograr un crecimiento rentable en la venta en relación al 2011.  Confiamos en que la 

estrategia de adquisiciones que se ha trazado la empresa, apoyada en su sólido balance y 

crecimiento continuo de caja, permitirá cerrar cuando menos una adquisición en los próximo 6 

meses, que resulte en un crecimiento de ventas de 2 dígitos en las ventas, y una mejora adicional 

en el porcentaje de EBITDA sobre venta, como resultado de las sinergias identificadas. 

Eficiencia y productividad  

La utilidad de operación más la depreciación y amortización (EBITDA) acumulado en el año 

fue de $106 millones de pesos, 18% superior al logrado en  el primer semestre de 2011. La utilidad 

de operación de igual forma mostró un vigoroso crecimiento de 23%, alcanzando $85 millones de 

pesos. El gasto de operación se ha logrado contener a un ritmo de crecimiento de 40% del 

crecimiento en la venta, a la par de que el margen bruto se ha seguido incrementando en relación 

a ejercicios anteriores, con lo cual esperamos mantener crecimientos similares para los dos 

trimestres restantes del 2012. 

 

EBITDA 2011

EBITDA 2012

0

10

20

30

40

50

60

70

1Q 2Q 3Q 4Q

EBITDA 2011 37 53 69 37

EBITDA 2012 45 61

37

53

69

37

45

61

EBITDA
Millones de Pesos



 

 

  Página3 

El gasto de operación (excluyendo depreciación) como porcentaje de la venta, se ha 
venido reduciendo en forma continua, como se aprecia a continuación: 
 

Acumulado  Acumulado  Acumulado 

10 11 12 

13.50% 11.50% 11.21% 

 

 
Gastos financieros y utilidad cambiaria. 
 

El gasto financiero a junio muestra un incremento del 24%, al incrementarse en $ 9.7 mdp. 

Sin embargo, este incremento es el resultado de la pre-amortización de $13.5 mdp de gastos de 

emisión que se efectuó (sin efectos en el flujo de efectivo) al prepagarse los CEBUREs 

garantizados con cartera, y sustituirse con un crédito a tres años a una tasa de TIIIE más 1.5%, 

por debajo de la tasa de TIIE más 1.8% de los CEBUREs y con condiciones de flexibilidad mucho 

más favorables para la empresa. Habiéndose liquidado este CEBURE, así como todos los créditos 

bancarios de corto plazo, la carga financiera de la empresa a partir de julio se verá reducida a 

menos de $2.5 mdp por mes: una tercera parte de lo que se pagó durante 2011 y durante el primer 

semestre de 2012. 

Por lo que respecta a la pérdida cambiaria, el semestre arrojó $1.8 mdp de resultado negativo. 

 

Impuesto sobre la renta. 

 

El impuesto sobre la renta al cierre de junio de 2011 se incrementó de $1.5mdp a $3.3mdp. 

La carga tributaria sigue siendo baja como resultado de dos situaciones: 

• La compra de maquinaria con deducción inmediata bajo el programa de industria 

limpia en la planta de Vallejo. 

• Las pérdidas fiscales acumuladas de la antigua operación de Dermet. 

 

Generación de efectivo 
  

La generación de efectivo, excluyendo efectos de aumento de capital y prepago de pasivos 

de corto plazo, acumulada a junio del 2012, fue de $123 mdp, un incremento de $132 mdp contra 

el resultado de ($9) mdp que arrojó el período enero-junio de 2011. Este flujo es primordialmente el 

resultado de un mayor EBITDA, un mejor manejo del inventario y una ventajosa negociación de 

condiciones de pago a proveedores.  
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Flujo de Operación y Flujo de Efectivo libre 

 
 

 

 

 
 

 

 

Balance General  

 

 

Capital de Trabajo 

 

La mejora continua en este rubro se ha sostenido. Los días de inventario, en relación al 

cierre de junio de 2011 pasaron de 75 a 67, mientras que los días de pago a proveedores se 

elevaron de 66 a 75. Por otra parte, la cartera sufrió un incremento de 50 a 53 días. El resultado 

neto es una mejora de 14 días, que se traduce en una reducción del capital de trabajo de 

$138mdp, al pasar de $719mdp en junio de 2011 a $581 al cierre de junio de 2012. 

 

 

Deuda Neta 

 

La deuda neta al segundo trimestre fue de $243 mdp, lo cual se compara muy 

favorablemente con la deuda neta de $619mdp que se presentaba al segundo trimestre de 2011. 

La relación de deuda neta a EBITDA, considerando $212mdp de EBITDA para el período julio 

2011-junio 2012,  queda en 1.15, cómodamente por debajo del objetivo interno de 2 veces 

EBITDA. 

Esperamos cerrar el ejercicio con una relación de deuda neta a EBITDA inferior a 0.5, en 
caso de que no se realice alguna adquisición, mientras que la cobertura de intereses será 
superior a 4 veces. 
 
Por otra parte, los indicadores de balance han seguido fortaleciéndose. El índice de 
liquidez ha crecido de 1.5 a 1.9 y el de apalancamiento (Pasivo/Capital) se ha reducido de 
2.8 a 1.2, al comparar junio de 2011 con junio de 2012. La caja, por su parte, se 
incrementó en $145 mdp, al pasar de $62mdp a $207mdp en el mismo período. 
 
 
 

Consolidado Millones de Pesos 2012 2011 %Var 2012 2011 %Var

EBITDA 61 52 17% 106 89 18%

Flujo de Efectivo Libre 67 3 2133% 123 -9 1467%

Segundo Trimestre Enero - Junio
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Otros Eventos Importantes 

 

Se está negociando activamente con algunas empresas que pueden tener empate 

estratégico con Pochteca, para su posible adquisición. En cuanto se tenga una acuerdo 

definitivo con cualquiera de ellas, se procederá a divulgar los detalles al mercado. 

 
Perspectivas 

 

 

En el transcurso de 2012, se ha validado la estrategia de diversificación de productos, mercados, 

clientes y regiones que ha perseguido la empresa desde hace algunos años. Esta estrategia, 

aunada a una cada vez mayor venta de productos envasados y ajustados a la medida de los 

clientes, y una cobertura de 500 ciudades, ha permitido a la empresa moverse continuamente 

dentro de su portafolio, enfatizando o desenfatizando ciertos clientes o productos, para asegurar el 

poder mantener una mezcla que alcance los objetivos de rentabilidad y que permita mantener el 

crecimiento en ventas a pesar de algunos movimientos adversos en precios. Confiamos en que 

esto nos permitirá mantener el crecimiento en ventas y rentabilidad durante el segundo semestre 

de 2012, para con ello asegurar un crecimiento en EBITDA al cierre del ejercicio de cuando menos 

20% en relación al 2011. 

La llegada de inversiones extranjeras, particularmente norteamericanas, a los sectores 

industriales, como resultado del creciente incremento de los costos de producción en China, 

presenta oportunidades importantes para Grupo Pochteca, pues la oferta de producto, servicio y 

soporte técnico de la empresa es valorada por empresas industriales multinacionales. Sin duda 

existen riesgos, particularmente de una desaceleración de la economía de los EUA, de una 

revaluación pronunciada del peso contra el dólar (lo cual genera una caída en los precios de los 

productos de Pochteca) o de una caída considerable en los precios de los productos químicos a 

nivel mundial. Sin embargo, el modelo altamente diversificado de Pochteca brinda cierta protección 

ante estas eventualidades, pues es poco probable que todos los productos que maneja la empresa 

sufran caídas en precios en forma concurrente, así como es poco probable que todas las ramas de 

negocio a las que atiende la empresa sufran una caída generalizada en su demanda.  

2012 2011

Deuda Neta. 243,425 619,104

Deuda Neta/EBITDA 12 M 1.15 7.40

Cobertura de Intereses 3.16 1.26

Acciones en Circulación 621,891,141 455,224,474

12 meses Proforma
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Por otra parte, estamos persiguiendo activamente posibles adquisiciones, algunas de las cuales se 

encuentran en procesos de negociación. Confiamos en poder cerrar cuando menos una 

adquisición antes del cierre del 2012, buscando a través de ella una mejor cobertura geográfica, un 

redondeo del portafolio, sinergias operativas y el logro de economía de escala. El mercado de 

distribución de químicos sigue estando altamente fragmentado, con un número importante de 

empresas en transición generacional o en situaciones de búsqueda de salida por parte de sus 

accionistas, al ir aumentando la presión regulatoria sobre la operación de los distribuidores de 

químicos y al incrementarse la complejidad en el manejo de la distribución. Esto presenta una 

oportunidad para Grupo Pochteca, que mantienen estándares de seguridad y ecología de clase 

mundial (única certificación de “Responsible Distribution” de la NACD en América Latina), y que 

cuenta con los sistemas para poder absorber otras operaciones a las cuales puede complementar 

el portafolio de productos al tener una de las más amplias ofertas de producto del mercado. Esta 

oferta adicional de productos a los clientes de una posible adquisición representa una oportunidad 

de optimización de canal (“pipeline”) con efectos importantes en la rentabilidad combinada de 

ambas empresas. 

Balance General. 

 

Variacion Variacion

����������� Jun.12 vs Jun.12 vs

jun-11 dic-11 jun-12 Dic.11 Jun.11

ACTIVO

EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 61,502 94,596 206,826 119% 236%

CLIENTES 635,090 643,224 701,015 9% 10%

OTRAS CUENTAS POR COBRAR 10,736 20,146 13,198 -34% 23%

INVENTARIOS 646,200 665,291 643,916 -3% 0%

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 1,353,529 1,423,258 1,564,955 10% 16%

ACTIVOS FIJOS 388,585 412,899 507,055 23% 30%

ACTIVOS DIFERIDOS 155,154 148,096 154,653 4% 0%

TOTAL ACTIVO 1,897,268 1,984,253 2,226,664 12% 17%

PASIVO Y CAPITAL

PROVEDORES 562,221 630,375 763,490 21% 36%

PRESTAMOS BANCARIOS Y NO BANCARIOS 287,485 270,410 7,138 -97% -98%

OTROS PASIVOS 92,119 78,185 79,786 2% -13%

TOTAL PASIVO CORTO PLAZO 941,825 978,970 850,414 -13% -10%

PASIVOS LARGO PLAZO. 60,330 (74,357) (66,639) -10% -210%

PRESTAMOS BANCARIOS LARGO PLAZO 393,121 479,947 443,113 -8% 13%

TOTAL PASIVO 1,395,276 1,384,560 1,226,888 -11% -12%

CAPITAL CONTRIBUIDO 1,011,806 1,017,888 1,451,197 43% 43%

UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO 39,496 148,049 32,420 -78% -18%

DEFICIT ACUMULADO (549,311) (549,311) (468,665) -15% -15%

EFECTO ACUMULADO POR CONVERSION -            (16,933) (15,176) -10% 0%

TOTAL CAPITAL CONTABLE 501,991 599,692 999,776 67% 99%

TOTAL PASIVO Y CAPITAL 1,897,268 1,984,253 2,226,664 12% 17%
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Estado de Resultados. 

 
 
Analista Independiente: 

 

Grupo Pochteca, S.A.B. de C.V., se inscribió al programa de analista independiente y se encuentra 

en espera de la asignación del mismo.  

Variacion

Jun.12 vs

Junio 11  Dic 2011 Junio 12 Jun.11

Consolidado

1,955,550 3,983,803 Ventas 2,054,681 5%

(1,640,789) (3,312,321) Costo de ventas (1,718,416) 5%

314,761 671,482 Utilidad bruta 336,265 7%

16.1% 16.9% 16.4%

(224,810) (476,010) Gastos de operación (229,922) 2%

-11.5% -11.9% -11.2%

(460) (1,191) PTU (445) -3%

(21,268) (43,823) Depreciaciones (21,173) 0%

68,223 150,458 Utilidad de Operación 84,726 24%

3.5% 3.8% 4.1%

21,268 43,823 Depreciaciones 21,173 0%

89,490 194,282 Ebitda 105,898 18%

4.6% 4.9% 5.2%

0 (13,889) Otros gastos (ingresos) por reestructura 0 0%

(41,101) (82,167) Gastos financieros (50,806) 24%

13,828 (29,466) Utilidad (perdida) en cambios 1,798 -87%

(27,273) (111,634) Gastos Financieros (49,008) 80%

-1.4% -2.8% -2.4%

(2,299) (9,129) Impuestos corriente (8,799) 283%

846 132,241 Impuestos diferidos 5,501 550%

39,496 148,049 UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO 32,420 -18%

2.0% 3.7% 1.6%



��

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

���
��
��������
�������
�	�������

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

!#����$��������"#�"�

%&����������������'�

�

��� �	��(��
��

�

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

���

�����"���#���
����

����	
�����	�
������������
����$� �������
�

���
���
������	�%������������
�������
��

&
�

������ ����������
���'�
����#�������

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

����������	
����	���
��
��)���
��*
�
���

��
����+��������������)�&�
�����	���
	
���,
�
&���#��)�&�
��

-����&���)./�����,���
����0
�

�����

�

"�� ����	�)���������
��*�����
	���
�������*�����
	�)��+��
�	���
�%�**+'�
�
����������	�	
���	
	����1�������
�������'������

���������������������
���
�������	�� ��'�

���	

	�
�����
���'�
�
�������2�
�����
�3�'�
����#��0������

��)
/��������42305!��,��������
������'�


��
����&�����
%

���

�	
����������2330��(�����	

	�
���#���
�����
�������'������

�������������������

�
���������
�������
�
�6�����7897�����&


��������
��
��������

�����.�������
��	������#���������
����
��������#���	��������
��
������
�����������
���
�����
�������'������

�����������������
�230�	�
�����	��
�����2330��������'
���
���	�
�������������
��

�7899�'�

���

�
������	�
��

'�
:�
�
������:���
�����'�
�
��������
����
�
�
������#��	

�
����

������������
�����
��
�	����
���
�����
'
������
�����
������#���
�230���2330��
�������	�� ���
��
��
��	������������
��

�����������
&
�����'��:����
�
'
�������
�
/	������
�����2����;��
�
�

!�� ���(���������	�
��������	���
�����

�
������&��
��
����
����
��������

��
��
�
��
��������������	��������
��
�����
�������'������

����������������
���$�
�����	������#������&���
���
��	�
��	

������$�
�����
��
��
��9��
�(�

���
�789<=�
�
�� 2330�>�����������	�
���
�����	���
��97��
�����
��

��
�788>�
��3�������	������������2330�>�?�

3���
��
�����0������

��������	
��

�	�����
����	
��
�����
�


�	��"�
����2�
���3��

����������
�
��������������423�5!�<>�?�3���
��
�����0������

��=�*
��������
�������������#������2330�>�
���
����
���
����

$�

���
�����	�
�������'���
��������
�������������'������

����(��3������
�
�
���
���#���
���	���
����2330�>���
���
�7898�	�
�������
���
����

$�

���
�����	�
�������'���
��������
�
����	�������'������

������
��
���:������
��
�����'������

�����
�

��
������������������
����

��
�����
�
'�
���$�
�	�
��'����
���
�7898����2330�>��

%�����2�
������������������	�
����
����23��<>��,
�
���

����������
�����
�����	�
�
��	
�	���3��������2�
���

��.��	������������

���������'�����#����
�������#���
�������������'������

���
���
��	������#������&���
�����	�
��
��
��9��
�
�

���
�789@����$�
�
�
�	

���
�����	������#���������
����
��
�
��<9��
�����
��

��
�788>��

�
�� ���23��7;����
�	�
���
�����	�
��������
����
$�
���
�
��������:
�����
�����
�

�����
��%���

��

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

����
��
����������
������������������
&���������:�������
�����������
�������
��&
���
��

$�

����	�
�����

&�������
�������
����
�	

�
���
�
�������'������

���
�����������������(������
��������������%�
��
������
��	
����
��
�������'������

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

	�
��
�������'������

�������������
��
�
����

�����������2330������
�������'������

�������������
�������$�
�����	

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

�����������������
������:���������'��
�������&��'���������
����������
������
���

����
���
����������"���������������
����

����������2330�>�����������	�
���
�����	���



"�

�
�� ���23��7A��������	���
��
��	��
�
�
�
���	��	�
�	�����	����������:
�����
��	

��
���
�����������������

	�
���������

����
��
��������������
�����
�

�����

$�

���
�����	�
������	������#���
���.������
�
	�
����	���#����������
����������"�������������

����
�����������

����
��
���
&���������:�������(����
��
���
���	������
�������������
������
��$�
��������

������������������
������:���������'��
�����
��&��'�����������

���
��
�������������
���


�	��"��������

��#�����

��
��
����23��7A��������	���
��

��	��
�
����

�
�� ���2330�98����
�	�
���
�����	�
�	��	���
�	���$�
���
�
��������:
�����
�����
�

�����	
����	����	�
��

���	

�
�����#����	

	�
���#���
�����
�������'������

���������������������������
�����������
��������
���%��
������
��������
���

$��


����������	�� ������
�����
��$�
�	

�
��
�����
�������'������

���
������������B�����'��������
'�����#�����

�
��	
����	����
�����
�����
�����
�
����������
'�����#�������
������
�	�
����������������#�B�
�����
�
��#����
�
��	����
�
�
��	
����	����
�����
���	�
����
���'���
����
�
��
�
����������
��������

��#�B������.��
�����
�
�����

$�

���
������������
��	�
�����	

	�
���#��
�
�
�������'������

����������������������
���
�����


�	��"��	�
�����23��7;�(�������0������

���
�������������
�3���������
����	�
������3��97������������#���
�(������
���
��
�	#�����(�	
� '�����
�

�� ���2330�9<�)
����#��������
�
�"�����
���
�
��������:
������
'���
�
������
�
�"�����
���
�����
�

�
��
�����������
���������
�������
	�����	�
������
����#���
�����������
�
�"�����
�������

$�

���
�����
�
�

�
����#����

����
�
�����
������
���(������
����	��������������
��2330�

$��


���	

���
����
�
����#��������
�
�"�����
��
/�
	���	�
���
���������
����:��
��������
��
�2330�7���&�����������
��
������
���23��9;��


�����
�������
������
��$�
���
�
�����������
���������
�
�"�����
�	

��$�
����
�
�������

������������������
������
��
����
�

���"���#����:��
��������
��
�23��7�3��
���
������
��
����
�
������
��23��<+�,
�

��
���
����������
���
&��,�
���#���

�

������	�� ���
�
���
��
��
��	
��
����
�
�����
�
����	�����$�
�
�������
�����
��
%��
������
�������

'������

����

�

�

,�� &(��������-����	
��(���

�

��� ����'
����79��
�:������
�7897��-����)./�����������3��������#���
�������)1���	�
���
�	��0������

��

-������������3���
���������3��������#���
�������)1���	�
���
�	��0������

������
&�
���������

��������
���������
���)��

�����
������������
�������������
�����	
���������
�����������
.�����

$��
�&
�'�
���	�
������	�
�
��
�CDD8�888��

�

��� (��������
���
�

���E
����
����
��������������
�
�
����
��9@��
���
"���
�7897��
����
�#�����

��&��
��
=�

�
F� ����
��
�����;�>D<�9A>�������
���
����
����������������������
/	

��#���
�����
�����������

�
�

4�5��

	

�
����������
����	�
�
���
����
��
����	�������������
��������
�����$�
��
�
���
��
���

�
	���������
�����G
��


 ��
�����������'�
�
����������

�������	������	�
����������
���
�

���

E
����
����
��������������
�
�
��������'
����D��
��&������
�7898��������
��
��
�
��
����������
�

���	�
�
���
����
��
����	����������������
�"�����
��������
����
���������������
�C9D�7>A��

�

F� �
��	
�
�����
��
��������������
���������	��������������
����
�����
�"�����
�������	�� ��
�����

����������
�������C<88�888���� �������������
��
��
�
����#���
�������9A8�888�888����
����

���
����������
�!��
�������
���
����
����������������������
/	

��#���
�����
�����������

�
�4�5��

$�
�$�
��
%���
	���������
������
��


 ����

�

F� �
�

��
��
�$�
�������
����������
���
����'

������	�
���������
�	��#����	�&���
����'�
����������

�����&��
��
=�

�

�� (���.
��������	�
������
'
������
�������	�
����	�
�
���
� �����9<7��
�����
���
�

����
�

����
���
��)

������
���������%�������
/����
�����(���������������
���������
����������
��

�

%���'

������������������������	�
���������
�	��#����	�&�����'�
�
��������.
��������



!�

���������
��$�
�
��������
�����
��
�

���
�����
��
���
������	�
�����
�����9@�� ���

����
��
����&��
��
�������	��������#���
��������

�	
������
��������
����'�������
������

����
��

,���
����0
�

����
���
��

�,


�����
��

'


����!��

�
�� H����
"��&������
��	��"��	�
��
:

�

�
���
��

�,


�����
��

'


�������
��������
�$�
��
�

������
��	
���
��
���
�����
�	��#��������������������
��
%��
���


�����
�����
���
���	�&�
�

���������
����������
��

���
��
���
���
&�����,


�����
��

'


����!��

�
�� ����	�
������
���
����������
�����
���	������
���
��
���������������'
����<8��
���
�����A��
�

)�����
��7897��

�

��� ����
���
.�����

'

����
��
��	�����4�5���������
�����
�����
���	������
���������
��
��	�����4�������

����
������$����������

��'���������
�%���
����	������������
����$�
��
��������
��������������

����

�����������
���$�
��������&
��
�������
.�������
�&��������
����������4995����������	�
�
��
�D@8�7@9����

�

��� (����
����
�7897�������	�� ��'�
�#�������

���	�
����$��
�
����	�������
����
�����
���
���
���
��

)./�������������
�������������
��
#��������:������,�������$������#��	��
����
%����	�����#���
����

���	�� ��
��
���

������
����
�����
��
��)./��������	

����
�
�
�����
:���
����
�����
���&
��
����� �

�����
��
�����������
�
��������
�
�����
���
��������
��
�������������#��	
����
&������
�
����	�������
��


���
��
���
����*
	1������)
/�������'�
���
�
������.�����
��
����
����& �������
�������	�� ���

	

�����	��������
����	�����������������������
�����
��
���'


������
��
�����& ���	

����
%������

���	�� ��'��
���
�

'
�&

���
�������	����

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

���	�� ��
���
#��������:�������
����������
%���������	�������
���
����	�
���
:�
�
��������

&�����
�


��
�	
��
�����

�


�� ����������	��	������������	����������
��(��77��
��&������
�7899�������������
���������
���)��

����

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

��������'

���

	
�������
�9�888�888��
��

��'���������
�%���
��0������
������������
����������
���
��	
��������������

�

���
����#����
�
�������&
������
��

��������������

��'�����������	�&��

���
������������������

�
�����
������������


�
������	�&��

����
������
��
����
���������������G�����
�3��

.��

3��

�����
����
�($�����
����G33(!���7A�� ����%��9�A�	������	�
�
�����
�B�������
�����
����
���
�

���

.�����	�
��
��
��$�������
���
����

.����������
���.	������
���
����

.�����������
����

.��
�����G33(�

��7A�� ����%��7�D�	������	�
�
�����
�����	�
��
��
����������
���
����

.�����������
����

.��
��
��G33(���

7A�� ����%��<�	������	�
�
�����
���

�

(��78��
��&������
�7898��������������������
������������

��������'

���	1�������
�<�@88�888�

�

��'���������
�%���
��0������
������������
����������
���
��	
�����������������
����#����
�
�����

��&
������
�����
��������������

��'�����������	�&��

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

���

.��
�����G33(���7A�� ����%��9�A�	������	�
�
�����
�B��������


�
������	�&��

����
������
��
���

�

����
������
�����
���
�����������
�
'
����
������
��.���
�����

���#���
��0��
��������3


������
��
�

(����#�����������
���#������&��2���0I<89DA@�-����)./������������
��0��
�������!���

�

������������
����'��&
�������'��
������
��
����'������
����
���
&�������&�
���
��
���$�
�����

�
�
��

���
������

��'�������'��&
�������'������
����
��	
��

���&�
��(��0��
��������'�
�������������

�
�����
�����
�������#���
������


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

��
�

���
�������'��
������
��
���,
�
�������

��������
�

�������'
�����
�
����#����������
���.
������
�

����������
���
�������������0��
��������$��
������

������������
������
������


�����������
��	�
��$�
��

����
��'��:���
�������
��"���
������
�

����
����
�������&�������
�����
����
�����
�����
������
�����
�

��$���
��������������
����
��������������
�
��

���
������

��'���������
�%���
�������'��:���

���
��
��

�����
��
��������'��
������
��
�������������
�
���'�
��

$�

����	�
�����
������
���

�



,�

����&�������
�
����#�����<9��
�����
��

��
�7899���7898�	�
�C7�8AA���C99�DD+��

�	
������
��
��

'�

�����	�����"�������
��%����
�������
��"�����
��'����#���
��	

������
���&
������
������

��'��������

�

����'
����7��
��
	��
��

��
�7898�
��0��
������������
��#������	��#���HG������������������������
�

7@�888�888��
��#��

��
���������
��
��������
�����
����
��78��
��&������
�789D��(�����	��#�����

����

	�
�
��
������
�

��
��&�
��� ��	�
����	
��

��
����#���
��

��'���������
�%���
�����
�
:

�
������
�������

�
������	����
����
��
��	�&���
��������������<9��
�����
��

��
�7899�
������
�
�"�����
��
�
��
�

����
��
����

���
�C@�+D9����������!����������
���
�
���
��
���

&���
�����
��
��
��
���
�����
��
�����

'������

����

�������
������������
��&
�

��
����:����������<9��
�����
��

��
�7898�
������
�


�"�����
�'�
��
�C9�A@D����������!����������
�����'�

���

&���
������

�

'�� ��������	��	�����	�	�����	�������������������'
����7��
��&������
�7898��������	�� ���
�
�
#����

����
�����
��
���������
������
�����#���
����
�����
��������
���)./������������
�����������
��!��
��
��

�����������	�� ���	

�������	
����	������	
���
�������
������
�	�
����������*
	1������)
/�������
�

�������
�����
��	�
�������
&�
�����������
���
�����
��
���	�
�
����

�����"�������:�������
�����
�����

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

���	
������
����

	

&�� �����	��	���������	������'
����<8���
����
�7899��������	�� ����
�#������������
�����
�����



���

��������
������2����%���
�������
"���2�
����
#������������	

'���
��
�78�@<;�7B������	

�����
�

�
�����
�C@@�+A>����&
�

�������������������
�C7@�@D+�

&���
����
����
���&��������
����
��
��
������

�������������
�

����������

�
����'
����9+��
�����
��

���7D��
�:������
�7898���
���
�#������������
�����
������



���B�
��	
��

��

��������
��(���
	
���(�������
�)./���������������	

'���
��
�79�7@D�7����
���
&�����

��


�	����
��
������'�������������
������2����%���
�������
"���2�
����
#�������������	

'���
��
�

;�;87��7B�	�
����	

�����
��
�����
�C7@�888���C98�888��

�	
������
��
���
�&
�

#�����	.
�����	�
�

C+�;A9�

&���
����
����
���&��������
���
��
��
�������������������
�

����������

	

��� ������	��	������������	������'
����7A��
�'
�


���
�7899��������������
�����������
��,
�����
���"�����

��,���
��
����������
����������������
���
��
����������
�����������������
����

��
���������
��������
�

'������
������������������
��������
���)��

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

���	�� ��'��������
��,�����'���#����������
'
����
��
��
������'������

������������������
���
�
��
�����

'���#��
��

���������
�������

�
��� ��������	��	������	������������	������'
����9+��
��&������
�7899���
��

#�������	�� ����
��
 ��
��

�

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

�����#���
��

�������	
�'
������
���

��������
����������
�	

������
/��������
��
���	�
�
��

�������������

�

����'
����9@��
�:�������98��
��
	��
��

��
�7898���
��

�
���������
����
�������*�������������

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

�	
������
��
�����������������
�����

���

�����"���#���
����

����	
�����	�
������������
����$� �������
�

���
���
������	�%��������

����
�������
��&
�

���������	

�����#���
��

�������	
�'
������
�����������
����������
�	

������


/��������
��
���	�
�
��

������������

�	
������
��
��
�
�

.�� �
��������������
	�)��

�
��� �����	��	�������������F�����
�������'������

�������������������

�
���������
����������������

	

	�
������������
�
�����23��2���<D�43�'�
����#��'������

�����

�
���5����
��%���:
���������2330�9�
4���	��#�����������
�����2�
�����
�3��

��������
���
�3�'�
����#��0������

�5���
�������$�
�����
	�
�
��
��	

���������

���	�
�����	
��

���
�������'������

������<9��
�����
��

��
�7897���
�
H���
/	������#���
�����
'
������
�����
������#����2330��
�	

�
����
�����2����;��
�
�



.�

(�����
�������'������

�������������������

�
���������
���������������	

	�
������
����'�
������
����������
����
����

	

������
��
������������&
��
����
�������������	������������	����
��
�������
'
�����
����	

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

	

������
��$�
��

%���	������
�����<9��
�
����
��

��
�7897��������
�����$�
�����$�
��

%���	������
���	�������
��
������
������
�������

�
"��
�����'
�����
����	

	�
���#���
�
�����
�������'������

����
�
(�����
�������'������

�������������������

�
���������
����������������
������������'�
����#��


$�

����
�����
������'������

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


�
����:�����
��
���������

�������'������

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

�	
����������������<9��
�����
��

�
�
�7899������

����������
�����	

���������

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


����������
����	

��������������	�
����

	

��� ������	���������	��	���	�������	�����������	������
�������'������

���������������������������<9��
�

����
��

��
�7899���9��
�
�

���
�7899���	�
�
��	

������
��
����
�
���
��9��
�
�

�����<8��
�:������
�

7897�������
������������
���������
��
��	
�����
���'


��
�	��

���$����������

�
��� �������������	��	�������	�����������	F�����
�������'������

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

�����
��������������
��������������
�������������
����
������$�
���
�
�����
���������	�
����	���#��
�������
���
�������	�������������
���
��
��������������#�=�
�

�������
��
� �
���	��
	�)��� ����	��
��
	��(��
��

� "#��� "#�#� �

� � � �

�����
���)��

�����
�������������
������� 988J� 988J� ���	
�F�
�����
����

���	
����

��	������������
������� 988J� 988J� ���	
�F�
�����
����

���	
����

,
��

���������
������� 988J� 988J� �

�����#���
��

�������

�

���������������
��������
&�������������

�
������� 988J� 988J� �

�����#���
��

�������

�����
����
�����
������������� 988J� 988J� ���	
�F�
�����
����

���	
����

�����
����
������������ 988J� 988J� ���	
�F�
�����
����

���	
����

�����
�����	
����������
������� 988J� 988J� ���	
�F�
�����
�	�	
��

�������
��,
�����
���"�������,���
��
����

�������
������� F� 988J�

�

�


�����
����

��������
����

��
���������
������� F� 988J� �


�����
����

��������
���
��
����������
������� F� 988J� �


�����
����

G
���	�
����
���
�� $��������,

��������

������ 988J� 988J�

�

G
���	�
�
��
�	
��������$� ������

�����
����

���������
	�
���������������
�

������ 988J� 988J� �

�����#���
��

�������

�����
����

���������������
��������������

�
������� 988J� 988J� �

�����#���
��

�������

�����
����
�(���������
�������� 988J� 988J� ���	
�F�
�����
����

���	
����

�����
����
�������*����������� 988J� 988J� ���	
�F�
�����
����

���	
����

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

������ 988J� 988J� �

�����#���
��

�������

��
��
 ��
���

������������
����������
��

������ 988J� F� �

�����#���
��

�������

��%��������
&��������������
������� 988J� 988J� �����	

�����
��

K� �������
&��������������
������� 988J� 988J� �����	

�����
��

�

���	�
����	���#��
������

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

��
���
�
��
:

��������
�������
��
������
�������'������

�����
��
������������'
����
��$�
��
���
��
�����

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

�����
����	�
����
��
��

��������	�� ��������������������

�����
�����������

�

�



/�

��� ����������	��	�������	�����������	��	������������	� ����!�����F���
�����������
�����
�������

'������

����
���������
����
/�
��:

����.������
�����'�����
��������
����
�

&���
��	�
��	

�
���
�
�

��:��2330������
�������'������

����
������

�
����	
�����
/��������������

����������&��
��
�

�
������& �=�

�

�����	

�����
��
/�
��:

�����������
����
�

&���
����'���������
�����������������

�
������
�������

'������

��������"�����������&��
��
����	����
�������=�9!��
���



�	�
����������������	���������7!�

����#
����	�
��
����	������������
���<!�
���
����'
�����
��
�
�&���
����	�
��������&

��������������

&�����������
'
������
�����

��#���
�

&���
���
��
����	������������
�����9��
�
�

���
�7899������
'
�����

�
�����

��#���
�	

�
�����
���

�������'�
�
������
/
���#��
�
&����	�
�������	�� ��
������
������#��

��2330��
�


�� ��������	����"����F�(���������'�����#���
����	������������
���
���
�
��
:

������	�
�����
	����$�
����
��������
�������
�����������
������
����	���������
������B��
����
&
��	�
����	.
������
����
��
:

������
�%����
���	�
������$�
�

	

�
���������&����������	.
������
��������	

��������������
���
�	

�
�����
��

����
��
�
��
����	������������
�������'
���
�
��
�������
�

�����������

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

�
�������
��
��
�������
�

���������'�

���

�����'���������
���
���������'����#��	�
����$�
��
��
	�
#�
���������
��
������
������
�%�����������
&�������

�

/�� 0�����������
������	��
�������1��	
��	���
�����

�

���	

	�
���#���
�����
�������'������

�������������������

�
���������
���������:������

$��


�$�
����

��������
���#���
�������	�� ��
'
��1
���

����
���������
����������
��
�

����������	�
�����	�
�������
�

��&������
�����	�
�������
�����
�������'������

�����	�
��
'
����
�����

�
������
��$�
��
�

$��


��
������

������������
���
&�������

���������

��
��	�
�
����'

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

���	�� ����	��������
��:������	
�'
��������������

��$�
�����
���������
������	�
����������"�����'�

�������

��
�������
��������
�����������������	
����	��
��	�� �������������
���
&������	�
�������	�� ����������

��&��
��
�=�

�

��� #�����������������
�	
����	���
��
�
���
	#�����������
����
����
������
���
$�
��
����

����
������
���

	��"���
���$���
"����
����

�

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

���"���#��������"�����
��

�.������
��������#���
��������	
��
�����

�

������	�� ��

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

���"���#��������

�
�

������#���
������
�����
���
������%�����'����
����	�����
�������
����
��$�
��
����
����


�������#���
����	�
�
�
��$�
��
�
�	

��

���"�
�����(���
�

��
���
�

&���
�����
������
��
����
�



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

�

��� ���������$	��%�������	�	�%������������'
�����
��
������#����2330��������	�� ��
��&�#������
�����

����
��
�����$����
�����
$��	��	
�	�
���
�����������
�
�"�����
����
��.���
�����1���
'
��������	�
�

	

��������
	
���
��
���������$��������
��	���

��

���
�

&���
�������������������
	

�����#���
���������

���'�
�
�����.������
�� �
��

�����������
�
����������1����

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

�
������1���������"�����	�
���������
�����
	

�����#��
��7899���7898�����������&��
��
�=�

�

� ��������������

� �

(��'������ 78�

)�$����
�����
$��	�� 98�

($��	���
��
���	�
�
� D�

)������
�����
$��	���
��'������ 98�

($��	���
��#�	���� <�<�

���	������
��
�������
���


������� <�



2�

�
�

��� &��������������	�����


�����
������
������'����������'������

���������������.
�������
��

�


�����
�����
���'�


�������������
��
��������


�����
��������������
�
�&������
�
'���������


��
��

�����	
�	�
�����G����������
�%���


�����
������
������'�����������	

�������	

�


�� ���������	��	��������	��	��������
F��
����1����:��
���.������
�	�
����	���#������


�	���
����@J��
�

	�
����	���#��
��
����	������������
��
����H��#���
��
.������
����3�����
�������&
%'������������
�������

���'�
�
���
��
��.������
���������
���$������#���
�����������
���
�����'����	�
����	�
�
�	
�	�
�������

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

��

�������'
�����
�

���	
���
�

'�� ��'����	���������	�	(��
/�
����
�����������

�
������
�
�"�����
��
�����������
���
���������
����
�����

'
�����
���$������#�B��
��������"#�������
��<9��
�����
��

�788;��	��������
��32��������
����
��"����

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

��
���

�

&�� (����	�������	�	��


�	���
��	
����	���
��
�������&�������
�
����#���
��

��'���������
�%���
�������

����
��
��%����
�������
��"�������
���
�
��	

������
�������
�����
������
����

�

��� )��������	��	�������	��	���"�	��������	��	���	�	������	�� ��

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

�
���
&����
���#��
����������
����	

�
������
���&1�����������
��
�

��
��$�
�	���

��������
�$�
�
��

����
�
�����
���	���

������

�

��	

���
��������

�����
������
��
������
�	

�
��
��
�����'��:����
����

�
�
'
������'���
�����
��	

�����
����
��
����
��
��������
����
�
���������	�����#���(���
�

��
���
�



&���
�����
������
�
�����
���
/�
�
��������
��
���������

�����
���
�������������������������
�

�
�

��
��$�
��
�������

���	�
��
�����
'
����������
��

���
��������	.
�������
��	

���#����'��:����
�


'
�������
&�������
��
��	

��������
��$�
�
��%�������������������������
������	
��
���#���
�	.
�������

�
	

�������
�������
��"�����
����
&�������

���������$�
�
���.
������	�
�
�����
���
��

����#������

������&

������
���������������
��
���	

��

���������
�
:

����������

��

���
'
������
������
��
������



�����#��
������
�������
�����	
������������	
�
���������
���'����

��
���#���������
&��
������<9�

�
�����
��

��
�7899���7898��������	�� ����������
'
������
��
�

��
�����

�����������#��'������

�����


������

����������
�����	

���#���

�

��� *����������	���
�

�����
����������
���
�
���������&���#��	

�
��
������

���������
����
�
����

	�������$�
�	
�����
�
��
�

����
�
�������������
�

��
����
���#��������$�
�	�
����

�
��������


�"�����
�
��
��

�

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

�����
���������������������	�������$�
���
&
��

�
������	

�����
����������
��
�����'������

����

�������
��
��������
�&
�

���������
�
�"�����
��

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

������������
�
��	

�����

�
��

������

��������������������������"���
������

�������
��
�

������������
�
���.��������
�

�������#����
	������
��
��%������'������

������'��������#��
��
������
�
�"�����
��
�
�����

��������
�



�����
�
��
��

�����������
&
����
�'���������
�����	

	

L�� ����������	��������	�	���	���������	�
�
����1���
��	
�	�
��#���������

�������	

��������������

�����

������
�����������
�����
�

�����
�
��	���������'�
�
��
��
�
�&����3�����
�	
����	���
��
��GH�	�
�

	�&�
�����
���������	
���������������������
����	
����������������
����
����������
�	

�
�����
��
��

�
��
��
���
���
�����
�����	�
�	�&�
���	�������������������

	

��� ����������	�	���	���������	��	������	�	�����	�	(��	������	�
�	
������
�����&M
������	
�����
���
�



&���
�����'�
�
��
��
�
�&���
��������
���������	�
������
�������
	
���
��
���������
�
��
���.������
�

�
.����������
���	
��
�����������"������������
����

.���������
���

	
��� *������������	��	���	�����!������	��	���	����������	+*��,	�	����GH��
�

&���
��
������

����������
��

����
��$�
��
����������
�	

�
����
��
��
��
���
���
���&��������
���
��
��
�������������������
�


�����������:������	

	



3�

��� *���	��	������	��	������	�	�!��������	�����	�
(��79��
������

��
�788A��������	�� �����������#����

'��
���������
����

��#������������
���#��
������
��	�
�#�C<<�8<>������
����

��
�����
���$��
�

���

77�8@+�A99�������
���
��
�	�������
��������������
���������
�"#���
����	
������������
�����
�������

	�
�����#����(���
��#���
������
:���
���������
���#���
��9+��
������

��
�788A�������	�� ���	
��#�


��
����
�����
���	�����������������
��.����
�
���
��


 ���
�������	�� ��;�>D<�9A>�������
��	�
��

	���

��
�
��
��

������"�����
��
��	�����
��	��#���
����	
���
�������
����
:
������������
��(��
���

������'
�����
������
��
��

�����	�
�����#��'�
��
����	
��������

��������
����
��������������

��
�

	

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

���E
����
����
��������������
�'
����99��
�

�����

��
�788;��������
:���
���������
���#�������������
���� ����	
�����'�

������&������

�


������
�
��
�����

����'�������
������
�	�
������
�������	�� ���$�
��
������
��

���
��

'��
�������
�����
��'��
���������
��
�������������������
:
���������
�������	�� ���
�����&�����	�&�
�


������
��
�����������
�����&������
�����	��"���
��

���������

�

,
����'�
�����������������

�����
�����
��#���
�������.��.�������
�'
����7<��
��&������
�7898���
��



����#������
�����
�����
���	������
���������
�����2����9D�33���
�

�����#�$�
�
��'��
��������


:

��

������


����	�
������
���
���	�&�
�
��
��	
��

��


�����
�	

'


�����������<�D;;�@>@���
��
��

�
&������


�����
�	

'


�����������+�888�888��
�������
���
����
����������������������
/	

��#���
�

����
�����������

�
�4�5����
�"#���
����	
����������
�����
�������	�
�����#�������������
����

����
���
�
��

%���'

������������'�������
��������
�����<8��
�:������
�7897�����������
��������1���
��

	��

��
��'��
���������

�

(��������
���
�

���E
����
����
��������������
�
�
����
��9@��
���
"���
�7897��
����
�#�����
��
�

����;�>D<�9A>�������
���
����
����������������������
/	

��#���
�����
�����������

�
�4�5��



	

�
����������
����	�
�
���
����
��
����	�������������
��������
�����$�
��
�
���
��
����
	���������
��

���G
��


 ��
�����������'�
�
����������

�������	������	�
����������
���
�

���E
����
����
�

�������������
�
�
��������'
����D��
��&������
�7898��������
��
��
�
��
����������
����	�
�
���
����
�

�
����	����������������
�"�����
��������
����
���������������
�C9D�7>A��

�

��� ���������	�	��	��������	�	(����	�
�������

����

�����3�*!���
����	�
����
�	

��
�����������1�����

�3(GH!��
�

&���
���
������

����������
������
��$�
��
�����������
��

�����

�
����	�
������'

�����
�

�
�

����������������
�
��	
��
�����
��'������

����������	�� �������
%�3�*���3(GH���

�����
�
��

��	�
������'

����$�
���


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

�����
�

�����
�

�	������������������


�	����
��
���������'


�������
�	�
��
��$�
�

��������
�������	�
���#���
�����

����

���������
����'�����
���
���������������	����������
������������
�������
�������
�
'�������
�����

	.
������'�����
��	�
����
��"�
����
���&������
.������'�����
���(����	�
������'

������������
�

&���
��

�#����������
/���
������	
������������
�$�
�	�
���

��	

�
�
��

�

	�� (����������	��	������	� ����!���	�	�����	

�����
��
�����
���
/�
��:

���
�

&���
��������	���
�

���������&
��
������'
�����
�����
�
�
���#�����������������	����������
��
����
�����
���
/�
��:

���
�

���1���
�����
�����������������	���
����������&
��
������'
�����
�����
�������'������

��������

'����������
��������
�����
�

&���
���
������

����������

�

$�� -�������������	��	��"�����	��������&

�����
�

�����
��
��
��	

 ����
��
��$�
��
��
���'�


������


�
�&������
�
'�������
��������
���
�������������
��
�����������&
�

���
��
����


���������
�
���
����

	�
�����
�� ��������
��
���.��
�����
����

�	���������������

�������������

	


�� ��������	+�'�����,	���	������
�
�������������	.
����!��%�����	�
�����#���
����
����
���������������
����

�������������	.
����!��
���������������
��

�
��	
��
����	���

�����
�������
���
����
����
��

��
������#����
���
�
��
:

�������

�

�

�

�

�

�



4�

2�� &5���	
	�)������
���
���	�)��
��**+�

�

����
�������'������

����������������$�
�
����
%�������	�� ��	�
�
������$�
��

����
%�
��<9��
�����
��

��
�

7897��

%������	
��

���
�������'������

��������
��$�
����	��������2330�����'
�����
��
������#��
��
��9��
�


�

���
�7899����	�
�����������
��
:

�������

�������
��<9��
�����
��

��
�7899�
��
��	

��������	�
������

���	

������	�
������
����
����	��#��2330�9����	�����
�����
�
��
�
�
�	��
�
������
��	�
���
��


���	��
����
���
�����
���

�

����	�� �������������
��
�����
������
�����2����+��
������	�������
�����	

	�
���#���
������'�
����#�����<8��
�

:������
�7897����������'�
����#�����	�
�������
�7899�	

�
������
��
�����
�������'������

����������
�������

��'�
����#��'������

�������'
�����
��
������#���(�����	

	�
���#���
�
�����
�������'������

����������������

���

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

&�����
��
������#����������'
���

	�
������	

����
��
��
�

���'�
����������230�����2330�9�&
�

���
��
�

$��


�����	������#��

�
��	
�������
�������
����
�

���

	

������
���	������
�������'
�����
��	
��

�

	�
�
������
���
&���2330�9�	

���
���

����
/�
	����
����


/
�����
��
������	������#���
���&�������
����������	

���������

��

�������
����:
����
�������
�������


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

�

������	�� ������	�����������
/�
	����
������&���
����

�
����
��������	������#��

�
��	
�������
�2330������
��&�
=�

�

�������	��	������������	
�����
���������
�������'
�����
��
������#�������������
��
����������
���������
����

���������'
������:������230�����
����$�
�
/����

��
���
������
�


�
�
���������
���������
���

�

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

��
��������
��
�������

����#���
����

��
��
���	�
����������
��

����
�����
������
��2330������'
�����
��
������#����

�

������	�� �����
�
&����������&��
��
��
/
�����
���	������
��������	������#��

�
��	
�������
�2330������
��&�
=�

	

�������������	��	��"�����	
��
��	���#����
/
���#���
������������
���
��
&���������
���������������
�����


'�
������������������
���
��
&������$�
����

�

������
���
����'
�����
��
������#����

�

�������������	��	��"��	�������	��	��������	
	��
��	���#����
/
���#���
�	�&�����������
��������
�����
����
�����������
��	����
%�2330����$�
������	����
�����$����������������
��
������
���	����!�$�
�'�

������
&�����
�������

��
��������;��
�����
��

��
�7887��I������	���

��
�������������'
��������:������������
���
����
'
�����
��
������#���

�

�����	�������	
��
��	���#����
/
���#���
������������������
������������
����
�
&���������"�
�
������
�
�"�����
�
�����'
�����
��
������#������������������������	�
����

�������������
��
��
���
�	
�	�
�����	��������
$��	����




&�������������	
��
��	���#����
/
���#���
��


�����
��������
������������
��
�

���������������
����
/���
��
�
�����'
�����
�����
������#�������
�
�����


�����
�����������
�
���
���������
������������
/���
��
����
���
'
�����

�

����������	�	���������	
��
��	���#����
/
���#���
��
�
'��������
�	�
��������
������������
�

�����
��������
����&�����������	.
�����������
���
������������������'
�����
��
������#���

�

)����������	����������	���	��	������	��	�����������6��
��	���#����
/
���#���
���'


�����������������	�
�
��

'
�����
�����

��#�����
������������
��:��������

��
��
'
����	�
�����

��#�������'
�����
��
������#����

�

������&��
��
��������������
��	
�	�
����������������'�����#���
�����
'
������
��
������#����
����	�����
��
��
��	������������
������'
�����
��
������#���
��9��
�
�

���
�7899�����<8��
�:������
�7899�����<9��
�����
��

��
�



�#�

7899����
���������������
�����'��:����
�
'
������	�
�
��	

������
��
������#��$�
��

�����
��<8��
�:������
�7899�
��<9��
�����
��

��
�7899��������
���
��
��������������#�=�

�

������������
���
���	������������
=�
�

� !�7�"7"#��� !#7#/7"#��� #�7#�7"#���

� � � �

��	������������
�230� C� @>>�+><� C� >>>�;;+� C� D@A�9<+�

�!� �������#�� �
� �������� '�:��� ��

����������������� � 987�><7� � � � �

��	������������
�2330� C� ;87�+7@� C� >>>�;;+� C� D@A�9<+�
�
������������
���
����������������
&
��=�
�

� !�7�"7"#��� !#7#/7"#���

� � �

H�����������
&
���230� C� 9DA�8D>� C� <7�D78�

�!� 3�	����� 
�� 

��������� �
� ���

�������#���
���������'�:��������

�������������� � � � �

H�����������
&
���2330� C� 9DA�8D>� C� <7�D78�
�
�!� ,
����

����������23��9+���
�	�
�����	��������
$��	���������	�� ���	�#��
�

����
�
������
��
�����

	
�	�
���
�����������
�
�"�����
����
��.���
�����1���
'
��������	�
�	

��������
	
���
��
�������'
����
�
��
������#����2330���
�
����
'
�����

�������
���
������������1������<9��
�����
��

��
�7899�'�

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

� �
���������������*+�

�8�����
�(
����

�
9��
�������
(
�:��� �
�����**+�

� � � �

3���
��
�� C� <DD�;8>� C� 99;�9>9� C� D+9�>88�

)�$����
�����
$��	��������
���� 9>;�>;+� �>�A7D!� 9AA�9@7�

E�
���
$��	��� � 7<A�A;>� � �D�D<@!� � 7<D�DDD�

G������
����

��#�� � ;A9�@+D� � 987�><7� � AAD�D>+�

� � � �

,
	

�����#�� � �<+A�++@�� � � � �<+A�++@!�

� � � �

G����� C� D97�A>>� C� 987�><7� C� @9@�A<9�
�
����
'
�����
�����������������
&
���	�
�
��
:

�������

�������
��<9��
�����
��

��
�7899����'�

���


�
����
���
�

�

3�� �����
������	���
��������������������	����
��

�

� !�7�"7"#��� #�7#�7"#���

� � �

���
��
�� C� ;8>�7D@� C� +>9�D<<�

(�������#��	�
����
������
����
��������� � �D7�@A>!� � �+;�7<>!�

� +++�+@+� +7D�9>D�

� � �

E�
��� � D9�;>D� � AA�8;D�



���

� � �

� C� ;8A�D@8� C� ;97�7+A�

�

�9!� ���<8��
�:������
�7899��<9��
�����
��

��
�7899���9��
�
�

���
�7899��
&1���
�
/	�����
�����2����D��

�����


������
����
���
�������
�����	�
����
�
��
�������������
����
��%�����
&�����
��&�
��� �����

0��
���������
�
����#���
��

��'���������
�%���
���

�

�

4�� *�(���
�����

�

� !�7�"7"#��� #�7#�7"#���

� � �

�
���������

�������=�9!� � �

*
���
���
���������
��
�����
"����� C� 9>7�D>>� C� 9+>�A;D�

��	
�� 9+D�89+� 9>;�>A<�

K� ��������	�%������� A@�AD7� >>�@@;�

����
����� D>�>>7� ++�++@�

���
�����
�� � 988�97D� � D>�8@A�

� @>7�D;<� @A<�9<;�

� � �

(�������#��	�
�����
���
���������
���� � �7@�@8@!� � �98�D+@!�

� @++�>+A� @;7�+;7�

� � �

������	����	
��

��

�� � ;�AAD�

)

���� ���
���
%������ � ;@�<<8� � 977�@<D�

� � �

� C� +D7�7>A� C� ;8<�8>8�

�

�9!� �������
���
����
��%�����
&�����
��&�
��� ���
�����
��������
&��	��"����

�2����99!�������	�
����

�������
�C7D�888��
�����
�����
�����
��
.������
�����������#������ ��

����
��
��

�



�"�

�#�� *�����������
 ���
��
���� �����

�

� � �

�
����
�������������

���"#��� ���	������� ;����(��������� &��	������	��(����)��

�8���������
���	�)��

�**+�

�
����
��!�����

��	����������"#���

3��

��#�=�
� � � �

� �

G



��� C� 987�>D8� C� 9;+� C� �7D�D87!� C� 9<;� C� >9�<7D� C� 9;8�9;@�

(��'������������
������
�� 7+9�<>+� 98�>+@� �+�+;;!� 9;D� 7@�A+;� 7>9�;7@�

)�$����
�����
$��	�� 9+>�;++� <D�;;<� �>9!� �+�D;7!� �>�A8D!� 9AA�9@7�

)������
�����
$��	���
��'������ 99�@89� +�;+9� � F� � �D�7>D!� �+@7!� 9<�<9+�

($��	���
��
���	�
�
� 9<+�D@A� 78�+8<� �@�8@@!� �9<�>A;!� �<�@;D!� 9<D�DD@�

($��	���
��#�	���� D8�8<D� 9D�D7A� �;�9>D!� �97�8@<!� �78>!� <@�88+�

($��	���
������
������
�

�


�����
����'������

�� � 7A�DA8� � 7<�9>;� � F� � � F� � � � � � @9�+;;�

G��������

��#�� ;@8�@;@� 998�>8<� �D<�D9>!� �<+�D>@!� 987�>@7� AAD�D>+�

� �

,
	

�����#������������ � �<<+�9A9!� � �D<�A7<!� � +�9A9� � @�9@A� � � � �<+A�++@!�

� �

3��

��#���
��� C� D9D�<>D� C� +;�8A8� C� �<;�7<A!� C� �<9�<<;!� C� 987�>@7� C� @9@�A<9�

� � � �

� � � � � �

� � � �

� � � � � �

� � � � � �

� � � � � �

� � � � � �

� � � � � � �

� � �

� � � � �

� � � � � � �

� � �

� � � � � � �

� � �

�

,
��
���
���������
������
�	
.�������
��
�����
�����2����99��
������
��
�$�
��
���
�
�
��&�
��� ����	��
��
����
�

����	
.�����������-����)./������������-���!���


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

�������
����<9��
�����
��

��
�7899���7898��
�C;9�D9;�



�!�

�

���� ��<��
�����
�	
�����������
�
��
�-����
9��

�

� !#7#/7"#�"� !�7�"7"#��� #�7#�7"#���

� � � �

(������
���
��

��'���������
�%���
��0������
��������

�
�����
����
���&������
�789D�������&�
��� ���
�

�


������
����
�����

���
�

���
����
��
����

�2����

7�!��

�

�

�

�����������������F� � C� D@8�888� C� <@8�888�

� � � �

�
.��������	�
��
�
�
��������3���
���������
������

����	�&�
.����G33(��%��D�7@�	������������
�����
����


��:������
�7897����������	�
�N���"���������
�������

�	�
�
�

���������!��

�

� 9+<�888� � 988�888�

� �����������������F� � � �

�
.�����
����
������

�
��
�����&�
��� ����	��
��
���

����-���������
����������	�&�
.����G33(��%��D�

	������	�
�
�����
��������	�
�CD8�888��
�����������

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

��
"������
���7897��

�

�

�

�

�����������������F� � � D8�888� � D8�888�

� � � �

�
.��������	�
�������	�
��������������
�C9;@�888������

������3���
������������3���
��!������
����������

	�&�
.����G33(��%��7�@�	������	�&��

��
��

���
��"�����
���
�����
���
�C7�>9+���	�
��
��
�

����
��

��
�788;��������������

��
�7897����������

	�
�N���"���������
��������	�
�
�

���������!��

�

�

�

�

�

�����������������F� � � 7>�9+;� � +D�9+;�

� � � �

����
������
��


�����
����'������

���
�
$��	���
�
�
���	�
�
�����������)�'
���������	�
�C7<�9>;��������
������
����

.����
����
������
�����
����
������
��

�
789@��

�

�

�

�����������������F� � 9>�9>+� �����������������F� �

� � � �

�
.��������	�
�����&�
��� ��	

���
������

����
��$����
�����$��
�����
�
�
��������H�����	�����
�����
����

����������
����������	�&�
.�������������
��������3��

���L�E''


��*��
���3�E*!��%��<�

�

�

�

�����������������F� � 9;�8@+� � 78�9D<�



�,�

	�����������
�����
����
��7@��
��
	��
��

��
�789D��

� � � �

�
.�������
�����������#������ ��

����
��
��������
H��#���
��
.������
����3�����
�������&
%'��������
�
�����
����

������
��
��
��
���
��
����G33(��%��+�
	�������&�
����"��������
�����
���
���������	�
����
�������
�C7D�888��

�

�

�

�

�����������������F� � � 97�888� � 97�888�

� � � �

����
������
��


�����
����'������

���
�
$��	���
�
�
���	�
�
������
�	�
�)%���������	�
�
�

���������!�
	�
�C>�7;@����G33(��%��>�	������	�
�
�����
���
�
���

.�������������
�����
�����
���&������
�789<���
�����

�789D�

�	
������
��
�� @�>D8� ;�<D>� >�7;@�

� � � �

�
.��������	�
�����&�
��� ����	��
��
�������-����

�����
����������	�&�
.���G33(��%���

D�	������	�
�
�����
��������	�
�C97�888�	�&��

��
��

<+����
��"�����
���
�����
�������
�����
����
��

��
����
�789<��

�

�

�

�

�����������������F� � � @�<<<� � >�<<<�

� � � �
����
������
��


�����
����'������

���
�)�$����
���
����,
���&
�����
���������
�������	�
�C98�>D@����
9@�98J��
����

.�������������
�����
�����
����
"����
:������
�7897�

�	
������
��
�� � +D9� � 7�;8A� � +�@>8�

� � � �

�
.��������	�
�����&�
��� ����	��
��
�������-����

�����
����������	�&�
.���G33(��%��D�	������

	�
�
�����
��������	�
�C@�@88�	�&��

��
��<+�

���
��"�����
���
�����
�������
�����
����
����
���

�
�789<��
�����������	�&���
��������	��	�
�����

��$������#���
���$����
�����

�

�

�

�

�

�����������������F� � � 7�DD@� � D�7;A�

� � � �
�
.��������	�
�����������3��

��������������
����!���
����������
�A�@J������
�����
����
���&�����7897�� � 9�<D9� � 7�98<� � ;9+�

� � � �

�
.��������	�
��
�
�
�������������������

��������
�����
����������	�&�
.����G33(��%��<�;7@�	�������
�����
�����
����
��'
�


���
�7899���

�

�

�����������������F� � �����������������F� � +8�888�



�.�

� � � �

�������
��	

�����
����	
���
��������
��
,
�����
���"�������,���
��
����������
����������'���
�
�
�(����
��H���

���
���
�)./��������������3���
����
�������������
�����
��3"�&�
���������
�������	�
�
C<+�@@A����G33(��%��9�@�	������������
�����
����
��
7899��&�
����"������������
��
����������
��
�
C;9�D<>��

�

�

�

�

�

�

�����������������F� � �����������������F� � � <+�@@A�

�
.��������	�
�������������'
����
����!�������������
�
>�8J������
�����
����
��6�����7897��

�

�

����������������7�<7>� �����������������F� � �����������������F� �

�
.��������	�
��
�
�
��������������3���
���������
3��������#���
�������)1���	�
���
�	��0������

��
3���
��������
����������	�&�
.���G����G33(��%��
9�@�	������	�&��

��
��9D��
�6������
�789@�

�

�

�

�

������������9@8�888� �����������������F� � �����������������F� �

�
.��������	�
��
�
�
��������-����)./�����������
3��������#���
�������)1���	�
���
�	��0������

��
-���������
����������	�&�
.���G����G33(��%��9�@�
	������	�&��

��
��9D��
�6������
�789@�

�

�

�

�

������������7>8�888� � �

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

� � � �

G������
�,
���� D@8�7@9� ;@8�<@;� ;9<�8+8�

� � � �

)
����F���
��#����
������
� �����������������;�9<A� � 7+A�;+7� � <98�<8<�

� � � �

,
��������
&��	��"�� C������������DD<�99<� C� DA9�@>@� C� D87�;@;�

�

������	�
�
���
����G33(����3�E*����<9��
�����
��

�
���������&�
=�

�

� !�7�"7"#��� #�7#�7"#���

� � �

G33(� D�;>8J� D�A;@J�

� � �

�3�E*� 8�+J� 8�<J�

�



�/�

,
��
���
������
�����
�	
.����������3���
����������	�
�C9;@�888���
�
�����
�
����

��������&�����
����

��
������
��$�
��
��
�

���������

�������'
�������������
���
����

��������
���$�
�����
����
���
.�������
���������
���
�������������&��
��
�=�

�

?� ��$��
�
���
���
�	

�����������
���	�
�
��������
���	�
����	�����
���I����������
����
���
�	

��������
��	

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

�

?� ����
�"�
�����$��

�'���#��������������#���
�����#�����$������#���

�
&���"���#�������������#���������	

��������
�"���#��
/	

�����	�
�
��
�����
���������

�

?� (��

&�
���
�

���
��

���
���'

�
��'��
�������
���
������
����
�
��'����
�:
����
�����$��

���
�����

���'
���
���I�����	��

��
�����	
�	�
���
����
&�����������������

'���
��
��

�

���
����������
�������������	

��
����@J��
��������������'�:�����������	

��������
�"���#�������'�
�������
���������

�

?� �

�
������

�
�������
����
:�
�$�
�
/���������$��

�&
����
�����

�����$��

���
�������������
/���
��
����'���
�������
/�
	��#���
��$�
�����$�
��
����������
���
�

���

��������������

����
���������
�����

�

,
��
���
���������
������
�	
.����������-�����	�
�����������
�CD;�;;A���C@<�+99����<9��
�����
��

��
�7899���9��
�
�

���
�7899��

�	
������
��
���
�
�����
�
��

��

��������&�����
����
���������
���
�������������&��
��
�=�

�

?� 2���
��

�������������
����&1��&
����
�����

�
����
��$�
�&�
����"��
���
.��������������
�����
����	

������	�
�
��
�����

�

?� 2��	

����
�$�
��
�������
������������
�����
����
��
���.����
����������
���
�����
�$�
�����$��

�
��������	

����������
������'��
��������$�
�����
��
�

��

����
��
������	�
�
���

��������
:
��
��

�	
�	�
��
����
�	�
�����
����
��@9J��
�����������
��
����
������#���I����
��
������������
 ���
�����������
��
������
:��

�
���������
���#���I������
��
������
������
���
�
�����������������
���#���

�

?� 2������
���
����&1��	���������������������
��'������

�����������
����
/�
��:

�����������
�����
����	

������	�
�
��
�����
�-������
���
������&
������
�����

	

�
��
������
������

�

?� )���
�

���� ����
��
���$���
"�����
��
��
�9�7���
���
������&
������
��	

�
��
�����
�����

�

?� )���
�

���� ����
��
����

��
���
����

.������
��
����9�@���
���
������&
������
��	

�
��
�����
�����

�

?� )���
�

���� ����
��
��	��������
�����������
��
�9�@���
���
������&
������
��	

�
��
�����
������

�
���<8��
�:������
�7897���<9��
�����
��

��
�7899�������	�� ��������	�������������

��
������
��'������

���	

�������
����������
���������9��
�
�

���
�7899�����

���	�� ��������	��#�����������

��
������
��'������

���	

�������
����������
�������
������
��
������
���������'����������
���	��"��C>�;77�
������	

�
��
��
�������

'������

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


�	����
��
����

�

��� �����
�����
������
����	�
��#������
&��	��"���
�
��
��	���������<9��
�����
��

��
�7899�����=�

�



�2�

���� ���������
�=����

�!�������	���������� �

� �

789<� C� 9@�+A8�

789D� � D+<�897�

789@� � 7�>8<�

�

� C� DA9�@>@�

�

��� ���<9��
�����
��

��
�7899���������	
�������� �������
�	�&��	�
��


�����
�������	�����"���
�����=�

�

��


��

��	�
�����
������
��


�����
���� C� 7>�7@<�

3��


�
������
�
�&����� � D�D7+�

����
�	

�
��
��
���������&�����
�� � 7D�A7;�

��
��#����
������
��
���������&�����
�� � A�AD9�

� �

��
��#������
&��	��"���
��


�����
�������	�����"���
�� C� 9@�>A+�

�

�����
�����
������
����	�
��#������
&��	��"���
��	������	�
�����
������
��


�����
������	�����"���
�����=�
�

���� ���������
�=� �
���!�������	���������� �

� �
789<� C� +�++;�
789D� � +�+A7�
789@� � 7�+<;�

�
� C� 9@�>A+�

�
,�
���
�
��	
��

��
�
��

�$�
��

�����
��<8��
�:������
�7897��������	�� ��

���"#����
��"�����
���
�'���������
����������
����	�
�C;D<�;;+��

�
�

�"�� ������	����
������
����

�
(���������
����
��	

�����	�
���������&�����
���

��������
��	�����
�	
�����
������
���"�����
�����	

������	�
��

������#���
����

����#������
�����	
������
�����&M
�����
���
���#���C@�99A���C@�D+@�
��<9��
�����
��

��
�7899���9��
�
�

���
�7899��

�	
������
��
��E�
���

�
������
��$�
�

$��


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

���
	������	�
����
���
�



�3�

�

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

��������������=�

�

� !#7#/7"#�"� !�7�"7"#��� #�7#�7"#���

� � � �

)
/���
��0���
���������
������� C� 9�<<@� C� ;�A79� C� <�;A+�

�

K����
���������
�������
�

7@� ������������F� � ������������F� �

�

)
/���
����������
��3��
&
��
����

���������
������� 9>A� 9�D8D� ������������F� �

)
/���
�����	�
�������������
��

�������� 9D;� ������������F� � ������������F� �

)
/���
��*
��������� ��������������
�

������ � D8>� � +89� � <+;�

� � � �

� C� 7�99D� C� >�A7+� C� D�9@<�
�

��� ������������
����	�
�	�&�
���	�
�
��

��������������=�
�

� !#7#/7"#�"� !�7�"7"#��� #�7#�7"#���

� � � �

K����
���������
������� C� A�9>D� C� 98�@>;� C� 9<�;79�

)
/���
��,

���������������
������� <�D@<� 9�@>;� >D8�

)
/���
�����	�
�������������
����

��� F� A9@� 9�A@;�

)
/���
���

���������������
��������

�������
������� 7�DD8� ;<;� 9�<9@�

N���"���������
������� � 9�@7A� � @A9� � 78@�

� � � �

� C� 9@�+9@� C� 9D�<7;� C� 9A�8<A�
�
�
�
�

�



�4�

��� �����	

�����
������	�
�
��

�����������
'
��������
��
����
�����
�����
������	

�����
���'�

����������&�
=�

�

� !#7#/7"#�"� !�7�"7"#��� !�7#!7"#���

� � � �

)
/���
��,

���������������
��

��������=�

� � �

�
����� C� >>� C� <D7� C� 9@>�

���	
��� �+�<9A!� �97�>87!� �7�<+@!�

� � � �

K����
���������
������=� � � �

�
����� �����������������������9;� +8<� 7>>�

���	
��� �9;�+D7!� �7>�9+D!� �D�A;D!�
� � � �

)
/���
��0���
���������
������=� � � �

�
����� >�;<9� 7A�@<8� +�D@@�
� � � �

)
/���
��*
��������� �������������

����
������=� � � �

�
����� 9�@<9� @�9;+� <9@�

� � � �

)
/���
�� ��������
�� 3��
&
��
���

������
�����=�

� � �

�
����� 9�+;+� 9�799� ������������F� �

� � � �

)
/���
�����	�
�������������
��

��������=�

� � �

�
����� 9AD� A>D� 7DA�

���	
��� �;!� �AAD!� �AAD!�

� � � �

)
/���
���

��������

������������
���������������
������=�

� � �

�

���������������
�������	�&����� �D�<A9!� �+�;;9!� �9�<9+!�
�

� � �

N���"���������
������=� � � �

��������
��	�
������ � �7�7@;!� � �>�8AA!� � �<�@9@!�
� � � �

� C� �9;�<+;!� C� �77�8@<!� C� �@�D;@!�



"#�

�

�

�,�� *���������
��
�������
��

�

������	�� ��
��%���:
������3�*������3(GH��

�

3�*�F���������
��<8J��	�
�����������7899���7898��

�	
������
��
�����

%�<8J�	�
��7897��7>J�	�
��
������789<���7AJ�	�
��
������789D�
����
����
��

3(GH�F�G�����������&

��������������
�������
������

�����
.������'�����
���
��
�

�������������
�
��'��:����
�
'
�������
������
:

���������	�
��
��
�7899���������
��9;�@J�

��	�
��7898�'�
�9;�8J���������������
��
�
�
����&�
�
�����
���
���
�&#�����
���
��3)����	

����
�������:����

������
����������������

��	

���#���
�
��
���	�
����	�&����


��������
"�
:

����������
����������

��

�����$�.��
��$�
�	�
�	
��

���
"��
�	�&�
�3�*��
�������.
�������
��������	�������
��'�����
���

�

(����	�
��������������������������
��
��$�
�

����������
�
��

�
��3�*���
��3(GH��

�

������	�� ��������
��3�*�
��'�
����������������
����������������#���������
��
�����������

����������������
����


�	����
��
���

�

� �����
��
	��	�
�
!���
F�(��3�*��
�������������
����
/�
��:

���
������������&��
��������

&�����
�����
���
����	�
�������

����

�����
�
����	� �
���

�

�

�.�� �
���
��	���
����

�

3�� (��������
���
�

���E
����
����
��������������
�
�
����
��9@��
���
"���
�7897��
����
�#������&��
��
=�

�
F� ����
��
�����;�>D<�9A>�������
���
����
����������������������
/	

��#���
�����
�����������

�
�4�5��

	

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

����
�����$�
��
�
���
��
����
	���������
�����G
��


 ��
�����������'�
�
����������

�������	������	�
����������
���
�

���E
����
����
�������������

�
�
�
��������'
����D��
��&������
�7898��������
��
��
�
��
����������
����	�
�
���
����
��
����	����������������
�"�����
��������
����
���������������
�C9D�7>A��

�

F� �
��	
�
�����
��
��������������
���������	��������������
����
�����
�"�����
�������	�� ��
���������������
�������C<88�888���� �������������
��
��
�
����#���
�

������9A8�888�888����
�������
����������
�!��
�������
���
����
����������������������
/	

��#���
�����
�����������

�
�4�5��$�
�$�
��
%���
	���������
�����

�
��


 ���

�

F� ����	�
������
���
����������
�����
���	������
���
��
���������������'
����<8��
���
�����A��
�)�����
��7897��

�
�

33�� (��������
���
�

���E
����
����
�����������������'
����7>��
���
����
�7899���
��	
��#��������

��#��;+D�;>9�������
���
����
���������
/	

��#���
�����
����������

�
�����

�
�4�5�� ��
&
��
��
�	�&�������
�����

	

�
����������
����	�
�
���
����
��
����	������������
���&�����1�

���
�������
��������&���
����
���

 �������	

��



	

�
����������
����	�
�
�'�:���
����	�������������������

��
�������:
����
��&����
�
������
��
#
������


�	����
��
�������������
��

	

�
����������
�����	�
�
��'�:����

��
����
��
����	�������������



"��

�

�������
�
��������

��
��
�

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

�=�

�

(����	������ �����'�:���������
��
�����
������	�&�����
���
�CA8�<8D��

	

�
������	�
�D9�;;<�>A<�������
����

�
�4�5������
/	

��#���
�����
����������

�

(����	�������
����
�������
��
�����
������	�&����
���
�C;>D�;>7��

	

�
������	�
�D9<��D@8�D>9�������
����

�
�4�5������
/	

��#���
�����
����������

�

333�� (��������
���
�

���E
����
����
�����������������'
����D��
��&������
�7898���
��	
��#�������
�����
���	�����
�����	�
�
���
����
�������	�
�C9>A�888���
�����
����


����#���
�998�888�888��
�������
���
����
����������������������
/	

��#���
�����
�����������

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

	�
�����#����
���������
��'�

���
'
������
��
�����
�����98<�9+;�++<�������
������
�%����
�+�A<7�<<;���

�

,
���������
�����������
������
�����>�D;;�@>@�'�

�������
�����	�
�
��'��
���������
����

��#������������
���#���1�

��0I9D;��	�
��
��	�����
��	��#���
����	
����


:
������������
������������
��
�������
�����2����D	��

�
������������
&���
��
�
�����
�����
���	�������������
'
����������
���
�������������������
���#������
�����
�������#���
������������������������ ��
/�������
������
��
����
�������

��
�����	�
��#��$�
��1�������������
/�������	�
�����
:
�����������<8��
�:������
�7897��<9��
�����
��

��
�7899���9��
�
�

���
�7899��$�
�
����
��
���C9;�+9A��C9;�+9A���C7A�8@>��

�	
������
��
����������

�����'�����������	������������
������������
��
��'��
����������
������
��
�������
���������
�
��
����
��
����	���������
�������
��
�
���������	�
�
��
�

3��� (����	�������������������
����������
����
&
���������&�
=�

�

�

�

�

�

�

� � � �

� � � �

�
�:��������
		������ *�������

�

!#����8��������

"#�"�

!�������	����������

"#���

��������������

"#���

!#����8��������

"#�"�

!�������	�������

���"#���

� � � � � �
��	�����'�:���

� � � � �

�

�
�4�5�
����

D7�D>A�A7<��
����

D9�;;<�>A<��
����

D9�88>�9>7��
����

A8�<8D��
����

A8�<8D��

� � � � � �
��	�������
����
�

� � � � �

�

�
�4�5�
����

@;>�<>7�<9A��
����

D9<�D@8�D>9��
����

D9D�79@�7A7��
����

9�8>D�;>9��
����

;>D�;>7��

� � � � � �

G�����
����

+79�A>9�9D9��
����

D@@�77D�D;D��
����

D@@�77D�D;D��
����

9�9;@�8>@��
����

A;@�8>+��



""�

�

��� ,
����

�����������
���
�

����
�����
���
��)

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

�������
�
��
	�
�
�
����@J������� �����	�
��'�
��
����

�

����
&����

������$�
������	�
�
�����
�������78J��
����	������������������
��������������

�

����
&���	�
�
���	�����"�
�
��	

������
�
�

	�
��
�
����
����$�
��
�����
�������

����
��������
�
��

�

��������������������
�����������	�
�����$��

������������<8��
�:������
�7899��<9��
�����
��

��
�7899���9��
�
�

���
�7899��������	�� ��

������

�

�������	�
�
���&�����
�

�3�� �������
�����#���
����	������������
��
/�
	���	�
�������	�
�
���������"������
����	�������������	�
��������
�������������
��

�
������'�����
��������
%�
��3�*�����
&���
�

������	�� ��������������&
��
�������
�����
��������
�����#���(����	�
����$�
��
�	�&�
�	�
�����������
�����#����
�	��
%���

����
�����
��
��3�*��
��
:

������
��
��$�
�

�
�	�&�
�
����	�
�������

������
�������
����������
:

����������
���������&��
��
�������
��
����	�
�����
��
:

������������	�&���	
���������
���
�������������
�
�

�/�� ������������

�

������	�� ���

�
����
��
��'���������
�
��%����������������'���������
	�
���������
�%���
�����
��
������
��
����������&���������
���
�������&������	�
�

�������
���

���

��C78�A<<�
��7899���C9>�+;7�
��7898B���������
������
��


�����
������
�
��	��"���'�
"�������
����
���
�9���9@��������
�����
�
��������&��
��
��	�&���� �����=�

�

����� *�������

� �

7897� C� 9+�89<�

789<� 97�;;;�

789D� 98�9>>�

789@� A�>;;�

789+� A�>8D�

789;�
����
����
� +>�>A;�
�

�2�� ������-��	�
�

�

���<9��
�����
��

��
�7899���7898��
���
�
������&��
��
�������&
������������������
�
���
��
��

�

�����
������
�������'������

������������������:������	�
$�
����

��������
���#��������

��

�����������

����"���#�=�

�
��� ������&
�����'�������
������������
�����%��������
&��������������
�������	�
������	�
�
�����#
�����
�C+�8>7����


�	����
��
����

���"���
�����
�����#���
���&�����

'����
��������'
����7;��
�����
��

��
�7898���
�����������'������
���
�����������

�	
������$�
�1�����
��
��
�������

�
 ������
������
������	�
�
��
�C9�<<9������
'
����9A��
���
����
�7898���
�	

�
��#����
������������
���#���������
�������
���0�������
��E
�
��
��
��,���
����0
�

�������
��
�����
�����
�
������������������
���
����'
��#����������
�����	�
��	�&�
�
���
.�����'�������
�

��������(��
��
��
�����������'
����7<��
�����
��

��
�7898���
�	

�
��#����
������������
���#���������
�
*
�������#���
��E
�
��
��
��,���
����0
�

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

�	
�������
��
�������
���
��������������$�
�
���<9��
�����
��

��
�7898��
�

�����

��������
����������������'
����97��
��&������
�7899�������������������
���#��
����#�
���'������
�����
�
�������

�����#��
&�
�
�������
����#���
���
.�����'�������
�

�������	�
����$�
�
����������&�
���&
��
�����
&���
����
�	

����(������������
����
�
���
��
���������
��
��������������������
��	������������
�����
��
���C9>A��	�
����$�
�����%/����

�	����������������$����
�
�����������

 ��
��
���	�
�
��



"!�

�
�

�3�� *�����
	�)��������-������������-�	����
�
������������#���
���
��
�����

���
���
�����
��
����%����	�
����
���
�����
�������'������

���	�
�&
�	���
��	

���#�=�
�
�
�
�

� � � � � �

� � � � � �

� � � � � �

� � � � � �

� � � � � �

� � �
!#����$��������"#�"�

� � �

�

0�	������������

���(����������9	�
��
�
���� >�1��	�������=���	��� ���������� ?����	
����� @��
��	�������
���

&��
������������
���A�
� � � � � �

�
������
���� �C�����������;<@�;@D�� �C�������<+9�>9;�� �C�������<77�7@9�� �C�������9A9�D9@�� �C�������D@<�<DD�� �C����7�8@D�+A9��

� � � � � � �
,
	

�����#�� �C���������������;�@A7�� �C�����������<�;7>�� �C�����������<�<79�� �C�����������9�A+>�� �C�����������D�+;7�� �C���������79�9;<��

� � � � � � �
H���������
��	

���#�� �C�������������<8�<<>�� �C���������9D�>7<�� �C���������9<�7AA�� �C�����������;�DA9�� �C���������9A�+>D�� �C���������AD�;7@��

� � � � � � �
*
�����������
&
����
�'���������
���� �C������������9;�@D>!� �C����������A�+<7!� �C����������;�+A+!� �C����������D�<7;!� �C��������98�A9<!� �C��������D>�88;!�

� � � � � � �
H���������
��������������� �C�������������99�+8>�� �C�����������@�;99�� �C�����������@�8A@�� �C�����������7�A+7�� �C�����������;�9@<�� �C���������<7�D78��

� � � � � � �
�
�
�	��-����
�A�

� � � � � �
�������������
�� �C�����������AD;�@89�� �C�������D9+�AA@�� �C�������<;9�9>@�� �C�������78A�>+A�� �C�������@77�9>A�� �C����7�<++�;D;��

� � � � � � �
�������������
��� �C�����������DA>�D>D�� �C�������7D8�;A7�� �C�������79D�<>7�� �C�������978�+>@�� �C�������<89�+8A�� �C����9�<++�>;9��

� � � � � � �
&��
���������8���������	��(�A�

� � � � � �
E	

���#�� �C�������������<D�>+<�� �C���������9;�9>;�� �C���������9@�<9<�� �C�����������A�+79�� �C���������79�@D<�� �C���������>;�+<;��

3��

��#�� �C��������������A�9@8!� �C����������D�88>!� �C����������<�@+>!� �C����������7�88>!� �C����������@�877!� �C��������77�;@>!�

0���������
���� �C������������9;�@++!� �C����������A�+D9!� �C����������;�+>D!� �C����������D�<<9!� �C��������98�A7<!� �C��������D>�8@@!�



",�

�

�

�

�

� � � !�������	����������"#���

� �

�

0�	������������

���(����������9	�
�� �
���� >�1��	�������=���	��� ���������� ?����	
����� @��
��	�������
���

&��
������������
���A� � � � � � �

�
������
���� C� 9�<AD�+@A� C� ;8;�<7;� C� ;+D�D>+� C� <+>�<+<� C� ;@;�>@>� C� <�>A<�A8<�

� � � � � � �

,
	

�����#�� C� 9@�<<A� C� ;�AAA� C� A�<7+� C� <�>D@� C� A�<7+� C� D<�A7<�

� � � � � � �

H���������
��	

���#�� C� @<�8;;� C� 7;�7>;� C� 7A�A9<� C� 9<�+D>� C� 7A�A9<� C� 9@9�+D>�

� � � � � � �

*
�����������
&
����
�

'���������
���� C� �<+�;88!� C� �9A�A;D!� C� �9>�>7<!� C� �>�D<;!� C� �9>�>7<!� C� �98D�A@;!�

� � � � � � �

H���������
��������������� C� @9�A9;� C� 7+�+D>� C� 7A�97>� C� 9<�<7@� C� 7A�97>� C� 9DA�8D>�

� � � � � � �

�
�
�	��-����
�A� � � � � � �

�������������
�� C� ;D8�A8>� C� <A8�>A;� C� D87�9@<� C� 9>8�D>@� C� D87�9@<� C� 7�99+�@>;�

� � � � � � �

�������������
��� C� @<8�>9+� C� 7;<�8D<� C� 7AA�797� C� 9<+�@79� C� 7AA�797� C� 9�@9+�>8D�

� � � � � � �

&��
���������8������

���	��(�A� � � � � � �

E	

���#�� C� 7<�>AD� C� 97�<<@� C� 9<�878� C� +�9+;� C� 9<�878� C� +A�@7+�

3��

��#�� C� �@�A;D!� C� �<�879!� C� �<�9A>!� C� �9�@8>!� C� �<�9A>!� C� �9+�;A7!�

0���������
���� C� �>�+;>!� C� �D�>;A!� C� �@�7@D!� C� �7�DAA!� C� �@�7@D!� C� �7;�+@<!�



".�

�
� � � !�������	����������"#�#� � �

�

0�	������������

���(����������9	�
�� �
���� >�1��	�������=���	��� ���������� ?����	
����� @��
��	�������
���

&��
������������
���A� � � � � � �
�
������
���� C� 9�<9<�>A>� C� +><�D;A� C� A>7�<>D� C� <+@�8;>� C� @7�<+A� C� <�<9;�<8A�

� � � � � � �
,
	

�����#�� C� 9+�;;;� C� A�A@7� C� 99�<>D� C� D�++D� C� ++>� C� D7�<@+�
� � � � � � �
�.
������
��	

���#�� C� �>�9A9!� C� �D�ADD!� C� �+�7<@!� C� �7�@@<!� C� �<++!� C� �7<�9;>!�
� � � � � � �
*
�����������
&
���

�
�'���������
���� C� �<@�;<7!� C� �9A�A@D!� C� �7D�7++!� C� �>�><7!� C� �9�D7@!� C� �>8�78>!�
� � � � � � �
�.
������
���

������������ C� �@D�>@>!� C� �7A�>>>!� C� �<;�<7D!� C� �9@�7;+!� C� �7�9>7!� C� �9<A�;@8!�

� � � � � � �

�
�
�	��-����
�A� � � � � � �
�������������
�� C� A8>�<>7� C� D7;�8;9� C� @D>�+;+� C� 77D�>;>� C� <7�7A+� C� 7�8D<�D8D�
� � � � � � �
�������������
��� C� +7;�>7@� C� <<9�<79� C� D7+�D<;� C� 9;D�@<A� C� 7@�8D;� C� 9�@A@�7+A�
� � � � � � �

&��
���������8������

���	��(�A� � � � � � �
E	

���#�� C� �989�>>;!� C� �@<�A9A!� C� �+>�7+A!� C� �7A�<@8!� C� �D�8+>!� C� �7@;�@87!�
3��

��#�� C� �<�A+D!� C� �7�8<>!� C� �7�+7D!� C� �9�8;@!� C� �9@D!� C� �>�;@+!�
0���������
���� C� 99+�>@D� C� +9�;98� C� ;>�D7+� C� <7�@98� C� D�++@� C� 7>@�7+@�
� � � � � � �

�
�



"/�

������������#���
���
��
�����

���
���
�����
��
����%����	�
����
���
�����
�������'������

���	�
�%

��
&
�&
%'������=�
�
�

� �����������������������������������������������!#����8��������"#�"� �

� ����
�����
��

�	��(����

���
����

*�����������
 ���
��
�

��� �����

� � � �
)./���� C� 9�><D�978� C� 7�A<A�98@� C� @88�D8D�
�
����� >7�;9>� D>�9+@� 9�9@>�
����
����� D<�>7+� @A�88;� 7�788�
(���������
� 77�;8>� <D�D;D� 7�<D7�
������*���� � 97�D8+� � 9+�DA<� � >@8�

G������
&�
����� 7�98@�AA8� 7�>>+�7<D� @8;�8@@�
(����������
�����

�
&�
����� � �@9�9>>!� � �+7>�DA;!� � �

� � � �
G����������������� C� 7�8@D�+A9� C� 7�<++�;D;� C� @8;�8@@�

�
�

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

� ����
�����
��

�	��(����

���
����

*�����������
 ���
��
�

��� �����

� � � �
)./���� C� <�;A@�@D7� C� 9�A;D�88>� C� @8>�8D@�
�
����� 9A;�A;8� D;�;A7� 9�988�
����
����� AA�D>A� @>�><8� 7�;+;�
(���������
� 7<�AD>� <<�<A7� 9�>8A�
������*���� � 97�D9<� � 9>�<;>� � 9�899�

G������
&�
����� D�8>A�9;7� 7�8<D�DA7� @9@�A<9�
(����������
�����

�
&�
����� � �99D�<+>!� � A7�99@� ��������������F� �

� � � �
G����������������� C� <�>A<�A8<� C� 7�99+�@>;� C� @9@�A<9�

�
�

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

� ����
�����
��

�	��(����

���
����

*�����������
 ���
��
�

��� �����

� � � �
)./���� C� <�99A�9@7� C� 9�A;;�+D+� C� D98�9+;�
�
����� 9>@�;A8� @A�>;@� 9�8++�
����
����� A+�D9;� @7�@@D� 7�+A;�
(���������
� 7;�D99� 7@�9;>� 9+A�
������*���� ��������������F� � � <�+@@� � <8+�

G������
&�
����� <�D7;�;+8� 7�89A�88>� D9D�<>D�
(����������
�����

�
&�
����� � �998�D@7!� � 7@�<>@� ��������������F� �

� � � �
G����������������� C� <�<9;�<8A� C� 7�8D<�D8D� C� D9D�<>D�

�

�

�



1 

 

 
 

Grupo Pochteca, S.A.B. de C.V.  
(“Pochteca”) 

Complemento al Reporte Trimestral 
al 30 de junio de 2012 

 
Como complemente a nuestro reporte trimestral correspondiente al segundo trimestre de 2012 y con 
el objeto de proporcionar a los inversionistas elementos que les permitan conocer e identificar 
plenamente la exposición de Pochteca a riesgos de mercado, de crédito y liquidez asociados a 
instrumentos financieros derivados, así como los principales riesgos de pérdida por cambios en las 
condiciones de mercado asociados a los mencionados instrumentos, se hace del conocimiento de los 
inversionistas que Pochteca no mantenía al 30 de junio de 2012, ni mantiene a la fecha de la 
presente comunicación, posición alguna en instrumentos financieros derivados, por lo que no existe 
información cualitativa ni cuantitativa, ni análisis de sensibilidad al respecto que reportar al público 
inversionista. 
 
La Administración considera que la exposición natural de Pochteca en moneda extranjera, se 
encuentra dentro de los parámetros de operación normal de la Sociedad. 
 
Como parte de su operación ordinaria, Pochteca adquiere productos en el extranjero financiados con 
créditos comerciales otorgados por sus proveedores y denominados en dólares de los Estados 
Unidos de América (“Dólares”). 
 
Los inventarios de productos adquiridos en Dólares responden en su valuación al tipo de cambio, en 
virtud de lo cual una baja en el tipo de cambio afecta negativamente el valor de los inventarios, y un 
alza los aprecia al incrementarse su precio; por ende, el inventario actúa como una cobertura natural 
contra devaluaciones cambiarias. Sin embargo, esta cobertura tiene un efecto diferido, pues el 
impacto cambiario sobre la deuda se refleja de inmediato, mientras que la realización de la plusvalía 
en el inventario se realiza en las semanas siguientes a una devaluación. 
 
En Pochteca Materias Primas, S.A. de C.V., subsidiaria de la Sociedad, todas las ventas de productos 
adquiridos en Dólares, son facturadas a los clientes en esa misma moneda. Por ello, la cartera ofrece 
también una cobertura contra el riesgo cambiario del pasivo en Dólares. En este caso, la cobertura es 
automática, pues se refleja contablemente a la par del impacto devaluatorio sobre la deuda. 
 
La única venta descubierta que tiene la Sociedad es la venta de los productos de origen extranjero en 
su subsidiaria Pochteca Papel, S.A. de C.V., ya que el mercado de distribución de papel, a diferencia 
del de distribución de químicos, no ha adoptado la costumbre de facturar en Dólares el producto 
adquirido en dicha moneda. 
 
A continuación el Resumen de Instrumentos Financieros Derivados requerido conforme al Formato 
Electrónico aplicable de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V., en el entendido de que 
Pochteca no tiene operaciones en dichos instrumentos.     
 
Tipo de 
derivado, valor 
o contrato 

(1)
 

Fines de cobertura 
u otros fines, tales 
como negociación 

Monto nocional / 
valor nominal 

Valor del activo subyacente / variable 
de referencia 

Valor razonable Montos de 
vencimientos 
por año 

Colateral / líneas 
de crédito / 
valores dados en 
garantía 

Trimestre  
Actual 

Trimestre anterior Trimestre 
actual 

Trimestre 
anterior 

N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 

 


