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�'���(�'-%�� �.� !�&)��"<%� �#�' ��*� �.2� 3 � &'-/�!�)�� +'�!-%�"-� $����5�)��)�� 5*��

% �-!-4�)� )� &'� /9��/� (-'# � ��*)����)�� !-���<%� ;� +��� 7'$��-%�/� ���*)� � �'$5�-� /����

&-%)�5�)�:=��� �+ "���-��)�!���� ��+ ��% 7<'-%�������%!�2�3"�4�)%��-�������/�%)�*!-4�)�

��&�%�)���'<%�-�$���)%���'�!�-%��)��$+��&)���-� �.�/�!�)�+��&)������($�!�/-�-%��)��
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($�!�/-�-%��)�� ' �!$� -�%�'� �.� ($�5$�� � �#�' ��*� �.=� /�!� )� ' �!$� ��!"�5<%�

$+��&)����,� �#�' ��*� �.2� �%<'� � '�7$*��/)�5-� ��0� �.�� ���#$�% &"��� �#�' �$'���

�

()*�'��&-%)��)�#)�:�4%)�5-#-4:=�1��/�����-�&'-+*�#�-��.�'�!��'���-&� #�*)��� /� #=�75 1�

��*�����%)����5-+'�#$�� ���#-%)�% &"����0�&-���94�)����-+0��&'������2����%�7*95$����
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!-�(*)!���(�!� %�-4�)���+��&)����,��%�#=�&-�)�%�1�+��&)����,��%-�!-���$/�=�&'� ��� #�

!-��������#��7"<%�)��&-���:�!-'� 4�)�$�'��-� �.2�

�' ��')$#� +��&)����,��%�� ��!"�5�=� 1�� $+��&)���-� � &-%)�)��� + :� &�%� � ��7-=� 1��

-�'� #��4%)�5����)���#�' ��*��������!-��'�!�-%�� �.�����5��.2��' ��')$#��(�!� %�-4�)�

#<%)=� 1�� '���'% � ���.�)����� ���� &-%)�� � + :� )�%���-%���� %� ��*$� ��&�%�)��)��

#�!� #�*��7-� � �!$� �#�' �<%� 5*�� 5���7-� &-�)-#$� ' � !�=� �� !-��� � ($�!�/-�-%��)��

)��� �$�/)�% &"���/0��/�&-%)�� �+ :�#)�)#�*)�-%���2��' ��')$#��&'�%)�5*)%-4�)�#-1���

���-#)���� '-�$#)�:� 5%-/�!-� ;� /�!-� 501��)�� 5-� ��&�%�)��)�� % �-!)�/� �5�!%���-4�)�

4%)�5���,��#�' ��*� �.=���!�+ ��#�' �$' �+ " �������
������	
�&'-&-'�/-��*���5-�!�&)��"<%�

�7'-#�5�-� �.�%����=�+05F�/�!-��&'�%)�5*)%-4:� '-�5�)�*��0�;��#�)�/����)�� '<1�)��%�

% �-!-4�)�4%)�5���,=�+ ���&�%�):�*�&�� �+ ��-�-+-#�-�7-'���/�� �$��/)�%�/4�)-%�/2�

��'<%�-� #�!� #�*)���/�� !' ��')$#� +��&)����,��%�� /�!� )� &-� ��94�)� !' ��')$#�

�&'�%)�5*)%-4�)� +95�)�� 7���'-%�"�� !-��� =� !�<'�� -��������)�� &-�)-�0� $+��&)�����)� *$+�

�%���$�*�)�� &-5���)� � 75 + � �5�� 5-%��)�� �)�!-'� ��� � '-�%</� � �$��/)� % #�7�"�

)���'%���/)��!�'+$� &�,��%�2� 
��-#)����!' ��')$#� �(�!� %�-4�)-%�7-� �)�� ��*�1 �/�5��!�

�&'-%�5��:� 5-� %�'�-4�)� -���!)%���/� �5 �!-��-%���7-� ��'$#)��)�� 4%)�5���,�

�#�' ��*� �.=� �*�� '����/� 5-� "0����/� ��� �(�!�/)� >$1 �����-4�)?� �#�' �<%2� � �$��/�� 75 �

5�)�%)9�)$� �#�' �<%� -�'� #$/�� �#�' �$'9� %� % �-!-4�)� @GHH� �"=� �� /�5��� �'��)� ��"��

-����95�-4�)��#�' ��*���/����*�&����&-5�%�7*95�#�!' ��')$#�%�'�-4�)�-���!)%���/�-5���/=�

%�!�<'�/�5�)��)9�)$��#�' �<%�-�'� #$/��4%)�5����)��%�% �-!-4�)�@HHH��"=��.-:�#-1�# �

&'� /0:=� 1�� �&-"����)�� /���� �)�� 5-� ���!��&�-%��)�2� ��%��� 7���'�*��� &-��$*�� � ��-'))�

$1 �����-4�)=�/�!��%�'�/��5-� ' � !���)��!-*)5$/0�-�� %)4�)�=��*��%'9���%�.-5�0�%��!"�5�

%"�4�)%)�� &-/9��7-� !' ��')$#� �(�!� %�-4�)-%�7-2� �-&)�'-� -��'��/���� !' ��')�=�

)#&*)!$/0����&2�+�'5�-�-��'0��%�'�/9�5-�' � !���0����)#��&'������2�


�� �(�!� %�-4:� � ���#$� % &"��=� �� *)� &-�-��-��� !-��� � %&" %�/0� '-�%)0���)��

� ���#-%�� 5-� ��0��� ��'<%�-� )��� �$�/)� % &"���/0� �.� 4%)�5����)�� /�!� )� &'-5$!�<%�

�#�' ��*� �.2� ��� %�7*95$� ��� �(�!� � �!�*)=� /�5��� ����'�*��� )��� �$�/�� #-1�� &-�-�):�

% '�F�)�� �)1���� !-��� � �5#)�)��'�� /��� �)1� "0����� !-��� � %)�*$� &-5#)-�<%2�

�-4%)�5����)�� ' �!$� $+��&)����,� ���1 �)��&-5&-%)�5�/0=�1��#-1*)%��/����-7'��)����)��

!-���<%�5�)�"�*�-4�)�$+��&)�����)-%�/�5-�&-�)-#$�-!-"-�ID�&'� &)��� �.��!"�5�!�*$+�
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��%���#�)�/���7-2� ��� %�7*95$� ���% �-!)�� !-��� ����"�=� ' ��!�% &"���4%)�5���,� &'����

&)�'%����!)*!��*���+95�)�����#�" =�+ ��(�!� %�)��#-7"-�����)#�5�)�"�:�!)*!��&-5#)-�<%2�


�� !-'� 4:� ' �!$� !-�!$'��� /��7-� &'��#�%)�� 7���'�*�)�� %)9!���� �(�!� %�-4:�

&-5#)-�<%�&' %��� �.�%���-�$�!$�5-�&�,��%-% �.�#-�-&-*)2�
�%����)�%)�*!��'<1�)���

%� �(�!� %�-4�)� ��'�05���)�� '���'%�#)� ��!"�5$� #-1�� �!-#&���-%�:� % 1���� !-��� �

�5#)�)��'�� /��2�

3 � &'� &�5!$� &'-5$!�<%� �#�' ��*� �.=� &-5���%-%0� !%���)0� /���� ��!'��� 7%�'���/)�

4%)�5����)�� �#�' ��*��7-2� ����*��)�� ���"�/� % �-!-4�)� 4%)�5����)�� ��'�1�� )��� �$�/��

% &"���/0�0� ��� ' � !-� ' �!<%� ()����-% �.� )� ' � !-� 5�#-7'�()����2� 
��-#)���� %�

&-"0����)$� �� '�7$*��/�#)�5-� ��0� #)� '-�%)0��,�)��� �$�/-��*� �.�-'��� '-�%)0��,���%2�

�&'�%)�5*)%-4�)-% �.=� �)�!�<'�� &'-5$!� � �#�' ��*��� &-%-5$/0� 5-5��!-%�� ' � !-�

��7�� %��/� ��*�!�/)� )� -'��� % ��0&)��)�� � ���#�� ��� �.�+"95<%�%� % ���)�� �-+-%)0��,�

�#�' ��*� �.2�

��4*)����� &'� /#-%�"+ �%�!�*!$*��/��.� �#�' �$'� ���"0���-&9��%'-�$�% 1��0�5-���-& �

%-*��/�-5� ' � !�=�%<%�������'�05��/0� ���!"�5�#)� $+��&)����,� �#�' ��*� �.�+ *)+ �%�

5$1-� +�'5�)�/� �)�!-'� ����/� � �$��/)� �)1� ��'�05��/0� � ($�5$���#)� �#�' ��*� �.2� �-���

�% !" #)� ' � !�#)� �%)0��� #)� �� &'-%�5���)�#� !�15�/� 5�)�"�*�-4�)� 7-�&-5�'���/�

��'�05��/0� � ($�5$���#� �#�' ��*� #� &-�-�)� /�5 �)�� �)�%)�*!)�� ' � !-� �%)0����� ��

&-*)� !0�)�%��� � /�0�($�5$��$�;��)��-�)07�)9�)��*)+�'�*�)���5�()�)-%���/�#)�)#�*��/���-& �

�%'-�$2� � � !-� �-� +�'5�)�/� ��*�1 � -5� '�*�� %��/� &-� �/)� %� '��!)�7$� ($�5$�� � �)1� -5�

� �$��/)� ��� ' �!��.� ()����-% �.� ���� 
��� �$�5$���� �'����0� ��$�� " � �)9� '�5�):� �� � #�

' � !)�#� $/�5�-*)��/0�� &-� ��94�)� &-*)� !9� )�%��� � /�02� �� � ' � !-� �5�()�)$/�# �

����5�'5-%-�/�!-���-�$��!�%�')���/)�5-�%�'�-4�)�-���!)%���/�)�%��� �/)=��� ����&-#-�0�

#)�'�&-� � /� �.�>�&2�#��-50����	�������
�?�' ��!�����/����' �!)�#����!�<' #����
�' � !��

/���� &'��'�$�-��� ��� !*)����2� 3 � &'� &�5!$� ' �!$� % &"��=� %� ��*�1�-4�)� -5� '�7$*��/)=�

%)9!��-4:� +05F� �)�#�*� ��"-4:� ' � !�� &'��'�$�-��� /���� ��� &-5#)-�� % &"���/0� �

4%)�5����)���#�' ��*��2�

J5 + �($�5$��� �#�' ��*� �-�)07�"�'-�������-& ��%'-�$�-�&$�!��&'-����-% ��)1�����)1�

4'�5�)��5*�� '���� ����=� -5+)"-+ ��)9��-� �)�!-'� ���)�� ���!�&)��"��.� �#�' ��*� �.�/�7-�

��"-�!<%=��*����'�05��/0� �($�5$���#��)��&-�)�4*)+ ������0� �.�!-���!%���/)=��. +�=�1��
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+�'5�-� 4%)�5-#)� )� �!� %�)� ��"-�!-%)�� -&$4�)*)+ � 7'�#)�*�)�� ���� �"�+�� � &-5#)-�2� 3 �

&'� &�5!$���!"�5$�$+��&)����,��#�' ��*� �.�)�&'� /9�)����� %��/�% �-!-4�)��#�' �$' �%�

!-��'�!�)�� �#�' ��*� #=� +"05� %� &'��%)5���)$� &'� ��"�/� ��-& � �%'-�$� -� @� &$�!��

&'-����-% � '-���)�� #-1�� &-%-5-%�:� !�����'-(�*��� �)�5-+-' � +05F� ��1� ��&�%�)�:�

-*+'� #)����5�% ���/���� �!)� '�95$�@HD�%�'�-4�)� '���'% ����.�)����/=�!-����#��)1���/�

�#�' �$' 2�3 5�/���)9�%)9�=�1��/�5 � #�'-��05� #�'-�%)0���)�#�/����!�*!$*��/���#�' �$'�

%� -&�'�)$�-�+�'5�-� �)�!0���-&9����.�)���0� ;� ���&-�)-#)����-& �%-*��/�-5� ' � !��*$+�

�)1���/� ;� -'��� %&'-%�5���)�� #��.��)�#$� &�'� � &��/)� $+��&)���-� �.� %� ��5% 1!��.�

'���'%�;�%�&'� &�5!$�-��'-1��/�% ��� ��)��#��!-�)����-4�)�&�'� � &��/)�%��)�5-+-'��.2�

� � !-� 5�#-7'�()����� %)01�� �)9� �� % 5"$1��)�#� ����$� �'%��)�� 1 �)�� %� &'� ��"-4�)2�

��-�-%��)�� �!�$�*� �.� %�&<"�� ��)!<%� 4#)�'��*�-4�)� &'� � !�*!$*��/)� %�'�-4�)�

4%)�5����)��#-1��7���'-%�:�� ���#�� ��� �+"05�% ��� =�!-���$/0� �-!-"-�BD�%�'�-4�)�

'���'% ����.�)����/2���5'$7)�/���'-� �$1 %��)��&'-7�-��5�#-7'�()��� �.�%�!�*!$*��/��.�

�#�' �$'�/����&'-+*�#�� ����=�+-�%�&-"0����)$���-��'-1� #�&'� /9�)�#���-& ����.�)����/�

�)*�)�� $5�'� � %� -�-+ � 1 /0��/� ��/!'<��/=� %)9�� )� ��!� 6��/+�'5�)�/� &-!'� %5�-��8� &'����

'���� %)��-4:2� 3�'� #� %)9�� '-�%�1��)�� /���� &-��$*��=� + � �)�� $1 %�:� 5-� !�*!$*��/)�

�#�' �$'� �+ �� -&� #)�� ��� �.� ;� %� ����)�� �!�*)� �&�5!$� 4#)�'��*�-4�)� ;� &'-7�-��

5�#-7'�()��� �.2�3<%�����#-1*)%��+ "-+ �'�%)5-%��)��4%)�5����)��%�5<"�5*����/5"$1�/�

1 /0� �.��#�' �<%=�%�'��)��(�!� ����7-��)*��7-��&�5!$�4#)�'��*�-4�)=�/�5��!���!��'�%)�/��

+ "�+ � ��&�%��� %� ��"-4�)� �!-#&���-%���� &'���� &-5�)��)��)�� �#�' �$'� �%)0��� �.� ��

� �!�#)���)�%��� �/)2�J���'�*�)��/�5��!�#��.��)�# �!-'�!� ��-+-%)0��,� �#�' ��*� �.�

�%)0����� �� '-�%-/�#� � �$��/)� ()����-%�/� )� ��� �%)0����� ��� �#)���#)� 5�#-7'�()��� #)�

&-%)�� �+ :��)���*�1��2��

��!�=� 1�� &-&$*��/9� �#�' �<%� #-1��� &-5�)�*):� ��� �$+K&-&$*��/�� -� '<1� #� &'-()*$�

5�#-7'�()��� #� #-1�� -%-�-%�:� �/�%)�!)�#� ��7�� %��/� ��*�!�/)� ��� ' �!$� &'-5$!�<%�

�#�' ��*� �.2� � � $�)!�0:� � �.� &'-+*�#<%� ��*�1 � &-�%-*):� ��� &�%�0� 5 �!' #)���/9�

���-%0� ��� ' �!$� ��� !�<' #� 5-��9&� �.� /���� !)*!�� &'-5$!�<%2� 
��� �$�/�� % &"���/0���

&-%)�� �#)�:�&'�%-�5-��)�%)�*!)�/�&'�#))����' � !-�&'� �-(�'-%��)$�&'-5$!�<%�)�� �.�

�)1��% !"���#�' �$'��5-1 %-��)�2��-5��!-%-=�&'� �%&'-%�5���)$�&�%� �.� '-�%)0��,�

�&'�%)�5*)%-4�)-% �.�/�!�$/�5�-*)���)�����%�!�5*��&"�)��� �(-'�-%��)��$1 �)����+*)��	��
��=�

�)�'<%�-#)�'� � '-�!"�5��#�' �<%�#)95� � '<1� #)���!"�5�#)��#�' ��*� #)��&-%-5$/��
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5-5��!-%����'�� �*$+�� �!)�&-�����7<*� �.���!"�5<%2�
��-#)������*�1 ��'�� 7�-%�:�*$+�

#)�)#�*)�-%�:� %&" %� '-�%)0��,� � ���#-% �.� 7'-10� �.� &-%����)�#� � ���#�� ��� �.�

+"95<%�% ��� ��-+-%)0��,=���!)�.�/�!�$/�5�-*)���)�����%�!�5*��&"�)2�

���*)� �% �-!-4�)�!-���<%��5#)�)��'�� /� �.�&-!��$/0=�1�����'-�%)�)9� #�' �!$�% &"�� �

4%)�5���,� �#�' ��*� �.� #-1�� �� &-%-5���)�#� 5�)�"�:� !)*!�� &-5#)-�<%=� �)�#�)�/� %�

&)�'%�� �.�&)9�)$�*����.�+95�)���-�-&"���*���� *!-�5*��/�5��/�)��� �$�/)2� �-��� �-+�"$7)�

&'-5$!�$� �#�' ��*��7-� �)�� &-%)�� � &'��!'-�� :� ID� !�&)��"<%� �#�' ��*� �.=� /�4*)�

�'�� 7�$/�# �����"-1��)����� %��/�% �-!-4�)�4%)�5����)�=�%�&'���)%� #�'��)��&-5#)-� �

% &"���/0��� 4%)�5����)�� #-70� 5-5��!-%-� -���!)%�:� % �-!)�/� &'�#))� ��� ' � !-�

% �-��0��/���%���&-��5�@HD�!�&)��"<%��#�' ��*� �.2��
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�!"�5!)2�3 �-!'��)���!� %�-4�)���%-5-%�/� $+��&)���-� �!$#$*$/��!�&)��"��#�' ��*� �%�

-�%�'� #� ($�5$��$� �#�' ��*� #2� ��&)��"� �#�' ��*� � %� ���� /���� /�5� #� �� 5%<�.�

7"<%� �.� F'<5�"� ()����-%��)�� �#�' �$' =� -+-!� % &"��� �� ��!"�5$� �+��&)����,�

�&-"���� �.2� ��$&�"�)�/0� #� F'<5"�#� ()����-%��)�� 1 �)�� ��� �#�' �$'��� #-70� + :�

-����95�-4�)� �7'-#�5�-��� %� &'��-%�)�� �.� &'-7'�#��.� �#�' ��*� �.=� /�!� )� ���

)�5 %)5$�*� �.�!-����.��#�' ��*� �.2�

	��.��)�#�% &"�� ��#�' �$' �������/����5-+'������� �)��)����*�1 ��&-5�)�%�:��)9��$��/�

1�5� �.������0� �.�#-5 ()!��/)2���'<%�-� '-5��/�&'-5$!�$� ;�+95�)�� �)#�)�5 %)5$�*���

�#�' �$'�� 5-1 %-��)�=� /�7-� ���. ����.�)����� � /�!���-�-%���� ��+*)��� 4#)�'��*�-4�)=� �� �

%'����)��)��� �$�/��% &"���/0����0�/���-�-!'�4*-��2�3 �-+����/��.%)*)��)���0��5�()�)-%����

'-5��/�� &'-5$!�<%� )� )��� �$�/�� % &"���/0��� 4%)�5����)�� �� !�&)��"$� �#�' ��*��7-�

�7'-#�5�-��7-� %� ���2� �-�)�%�1� $������)��%-�%�

� ()*�'��� $+��&)����,��&-"���� �.�

/����-+-%)0�!-%�=���4%)�5����)����

�()*�'���0�-+/9��=�%�&-"0����)$����#�' �$'0������=�

7%�'���/�#)� �!�'+$� &�,��%�=� %"�4�)%�� '-�%)0���)�� !%���))� % &"��� /���� �&'�%0� '<%�)��

5-�)-�"0��-�'-�%)0���)��5-� ��0����!$#$*��/)�!�&)��"$�%����2�

�
����������������������	�����������	��	��	
�
�����
����
��� #<%)�� *!-�-�)��� �$�/)���!"�5$�

�+��&)����,��#�' ��*� �.=��)��5�()�)$/0�������7<"-%-=��-�!' /���)9�&-5��0����%02���&-'��

�-#)�/)�
�5�-'$��+��&)����,�)� �$�5$�� ��#�' ��*� �.�63 &"�� � �#�' �$'���

�()*�'��

� ���#$� �#�' ��*��7-8� ��%)�'�"� '-�+$5-%���� -#<%)��)�� #-1*)% �.� &'-5$!�<%�

�#�' ��*� �.� )� '-�%)0��,� )��� �$�/-��*� �.2� ��&-'�� %�!�� %�"=� 1�� �)�� )���)�/�� )5��*���

!-���&�/�� 5-� ��0��/� &'-5$!�<%� )� )��� �$�/)2� �-&$������)�� %)�*$� &'-5$!�<%�

�#�' ��*� �.� #�� �%-/�� %�5 � )� ��*�� =� �-� ��#-� 5-� �� � 5-&$������)�� %)�*$� )��� �$�/)2�

�<1��� '-�%)0���)��)��� �$�/-��*��� )�!����"��&'-5$!�<%� �#�' ��*� �.�#�/0� �)�+�7���*� �

%&" %� ��� !-���� -+�"$7)� � ���#$� % &"��2� �-��� � ��� +950� ()����-%���� �� !�&)��"<%�

�#�' ��*� �.=� %)9�� %&" �0� +��&-4'�5�)-� ��� %�'�-4:�4%)�5����)�2� 
)�)�/�� � '�&-'�� /����

%��9&�0�&'<+0�)*-4�)-%�/����*)� ���7-�&'-+*�#$2�
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21� �$�3%"45��6!%#�+6�7���*�

�8$3����

�)�'%�����#�' �$' ���

�()*�'��$+��&)����,��&-"���� �.��-����0�% &"��-���%�GHHA�'-!$2�

3 �*����.�GHHA;GH@L��#�' �$' �+950�% &"������� *!-�!-+)��-#�>���%�7*95$����)�.��)1�� �

%)�!� �#�' ��*� � �)1� #91�� ��?2� ��'<%�-� *)��+�� $+��&)���-� �.=� /�!� )� "0����� %�'�-4:�

!�&)��"<%� �#�' ��*� �.=�+950�#�"�2�3 �*����.� GH@M;GHGH�� ���#������)��5-/'��%�:=��-�

%)01�� �)9� �� &)�'%�� #)� % &"���#)� 5*�� #91�� ��� )� %)9!�� #)� !�&)��"�#)� �#�' ��*� #)�

!-+)���)�#91�� ��=�% �)!�/0� #)���5"$1���/��!$#$*��/)�4'-5!<%�%����2������GHG@;GHLI�

�-�%"�4�)% �%�'-���� ���#$2��-#)95� � '-!)�#� GHG@��� GHLI�"0�����!�&)��" ��#�' ��*���

-5�.-5�0� �.���� �#�' �$'9�%�'-��0�&)9�)-!'-��)��)�-�)07�0�&-��5�IM�#)*)�'5<%��"�>%�

�����.���'-!$�GHHM?2�3 �'-!$�GHLI�!�&)��" �-�<+�-5�.-5�0� �.�����#�' �$'9�+950�-!-"-�

5%$!'-��)�� %)9!���� �)1� �!"�5!)� ��"-�!<%� ���2� �-#)#-� ��/� '<1�)� � �!� %�� ����

&-%)�� � '-��0:� ��� %�7*95$� ��� 7���'-%�� � � �!� �� )�%��� �/)2� ��+�*�� @2@� &'��5���%)��

&'� +*)1-�0� &'-7�-�9� *)��+ � �#�' �<%�)� %�'�-4�)�)�.�!�&)��"<%� �#�' ��*� �.� %� *����.�

GHHA;GHLI2� �'-7�-��� -&)�'�� �)9� ��� $�!�$�*�)-� �.� #-5�*��.� $1 � �.� %� '�&-'���.�

�
�)��� 63 �-!-4:� �#�' �$'� %� �-% #� � ���#)�� $+��&)����,� �&-"���� �.8� )�

6�'-7�-���� �$��/)�()����-%�/��-%����.� �.��-%�'� ��%��#�' ��*� �.�%�*����.�GHHLK

GHMH82�

��&$�!�$�%)5���)��)��� �$�/)�()����-% �.=�'-�����%&" % �'�95$�@H�5-�IM�#)*)�'5<%��"��-�

+�'5�-� &-%�1��� !%-� � 5-� ��7-�&-5�'-%��)�2� 
�%��� �)�%)�*!)�� -&"�� � &'-����-%��

&-+)�'���� ��� -+�"$79� � �.� !%-�� $'����/0� 5-� &'� �.-5<%� &-5#)-�<%� -+�"$7$/0� �.=�

*)��-� �.� %� ���!��.� #)*)-�<%� �"-� �.2� �'-+*�#� !-���<%� % &"��� &-/�%)�"� �)9� /$1� %�

#-#���)�� %&'-%�5���)�� '�(-'# � �#�' ��*��/2� �5���!�$�*)�-%�� � /$1� �������� 	
���
� ��

��������������
����
�����@AAB�'-!$�&'��%)5 %�"=�1��)��� �$�/��% &"���/0���#-7"�+ �&-+'�:�

5-�CD�!�&)��"$��#�' ��*��7-����&-�����-+�"$7)�% &"����#�' �$'�5-1 %-��)�.2���!�% �)!��

�� ��+�*)� @2@� 5*�� '-!$� GHLI� &'��!"�5�"-+ ��)9� �-� ��� &'� �.-5 �)��� �$�/)� % &"���/0� �.�

% �-��0���&'�%)�� M�#)*)�'5 ��"-� �.2�
��&)�'%�� � '�$��-!��!%-���CD�% 5�/���)9�5-4:�

% 7<'-%��0� )� 5*���7-� + "�� ��7�� %�)�� -5+)�'���� &'���� &'� ��" �.� �#�' �$'�

�����/-#)-� �.����%�&-#�)�� #�&'-/�!��#�$���% 2��-���'�# ��)9�&'�����*)�-%�:=����)*��

�������'��1��)���0�$����5�)-��2�
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+6)"%"45�$&<�%��$��7:+�� ��6��3!6&<�

 

�-!�
�#�' �)��
!-+)�� �
�>� �2?�

�#�' �)��
#91�� F�)��
>� �2?�

�#�' �)�
�N0���)��
�>� �2?�

��&)��" �
�#�' ��*����
>#*�2��"?�

GHHA� M� K� M� OC�
GH@H� A� K� A� @CG�
GH@@� @M� K� @M� GBB�
GH@G� GB� K� GB� OIO�
GH@L� MG� K� MG� @�@HM�
GH@M� OG� @G� CM� G�@CC�
GH@I� BH� GL� @HL� L�LGO�
GH@O� @HH� LL� @LM� M�CMH�
GH@C� @@O� MM� @OH� O�GHG�
GH@B� @LG� IO� @BB� C�ACC�
GH@A� @MI� C@� G@O� A�AOI�
GHGH� @MB� BM� GLG� @@�O@L�
GHG@� @IG� AB� GIH� @L�ICC�
GHGG� @MO� @HB� GIM� @M�BCC�
GHGL� @MC� @GH� GOO� @O�BO@�
GHGM� @MA� @GB� GCC� @B�BBG�
GHGI� @IH� @GB� GCB� GH�LCH�
GHGO� @MA� @L@� GCA� G@�AAC�
GHGC� @MA� @GO� GCM� GL�@OL�
GHGB� @I@� @GB� GCA� GI�@BA�
GHGA� @C@� @L@� LHG� GA�GIC�
GHLH� @CL� @LL� LHO� L@�OLL�
GHL@� @BO� @LL� L@A� LI�GOH�
GHLG� @AM� @LM� LGB� LB�OI@�
GHLL� GHI� @LB� LML� ML�HCO�
GHLM� G@G� @O@� LCL� MA�B@O�
GHLI� GG@� @OG� LBL� IM�MM@�

�

� ��!� ��!"�5$><%?� $+��&)����,� �#�' ��*� �.� >5�*�/E� ���?� +95�)�� ���.-%�"�� +�'5�-�

5$1�� 5 ��#)!�� &'� �.-5<%� % �)!�/0��� �� +�'5�-� �)�!)�7-� )�.� )�)�/�*��7-� &-�)-#$2� 3 �

�)07$� &)�'%�� �.� GH� *��� '-��� � %-*$#��� !�&)��"<%� �#�' ��*� �.� ��"-�!<%�

-5�.-5�0� �.�������%�'-4�)��-!-"-�IHHK!'-��)��)���5�*�+95�)��'<�"�%�!-*�/� �.�*����.2�

�)��+�� �#�' �<%� %�'-4�)�� %� � #� ����)�� CHK!'-��)�2� �-�)������ % 5�/�� �)9� ��%-'���)��

&'��&)�<%�&'��/4�)-% �.�5-� ��0� �.�&)�'%�� �.�!)*!$�*���($�!�/-�-%��)��� ���#$2� 3 �
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�#�' �$'�� �� ���� +95�)�� '�*�� %�)�� #�"�� %� ��-�$�!$� 5-� �#�' �$' � �� ���2�

�-5�/#-%��)�� 5�)�"�*�-4�)� ��� ' �!$� ���� %� � #� -!'��)�� #-1�� + :� &-� &'-��$�

�)�-&"���*������%�7*95$�����)�!)��&'� �.-5 �%���-�$�!$�5-�!-���<%����" �.2�� :�#-1��

�!-�-#)���)��'-��05���/���=�+ �&)�'%����!)*!��'-���)!<%��#�' �<%�-&$�����/0� �.�����

%� -7<*�� �)�� 5-���%�"-� 5-5��!-%�/� �#�' �$' � 5-1 %-��)�/=� �� )�.� '�*�� %�)�� �)�%)�*!)��

!�&)��" � % &"��-�-� /�5�-'��-%-�+05F� &'���'���(�'-%��-� 5-� ���=� ��!=� �+ �&-5�)-�" �

�#�' �$'9�����7-�F'<5"��&'-&-'�/-��*�)��5-�!�&)��"$�&'� &)����7-����%)'�$�*� #�!-��)��
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� ()*�'��2� ��7-� � &$� '-�%)0���)�� &'��/4�)-%�� #-70� + :� /�5��!� !' � !-%���� /�!-�

�)�'<%�-#)�'��� �'�!�-%��)�� !-*�/� �.� '-���)!<%� �#�' �<%=� �%"������� /�4*)� ����

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

-5&-%)�5�)� ���5%��($�5�#����*���& ���)�E�)*��)��� �$�/)�#��% &"���:� �#�' �$' �)�/�!0�

(-'#9� &'�%�0� #�/0� #)�:� ��� )��� �$�/�2� �-� -5&-%)�5�)� ��� & ���)�� -� *)��+9� )� �.�'�!��'�

)��� �$�/)�% &"���/0� �.=���*�1 �-!'�4*):=��� �($�!�/9�% &"�� ��#�' �$'�#-70�&'��/0:�/$1�

)���)�/0���&-5#)-� �>��!"�5 �$+��&)�����)-%�=�&-%����.����-%�'� ��%���#�' ��*��?��� �

!-�)������+05F���*������/����$�%-'���)����"!-%)�)���-% �.�)��� �$�/)2�

��&-'�� �
�)��� 63 &"�� � �#�' �$'� �� 
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-#�%)�"� %�5 � )� ��*�� � '<1� �.� '-�%)0��,� )��� �$�/-��*� �.2� � ���#� �#�' ��*� � /����

&-5��� � ������'�7���7'-1�,�)�1�5��� ��#-1*)% �.� '-�%)0��,� �)�� �.'-�)� ��/*�&)�/�&'��5�

%�� ��!)#)2� �-�)1�/� �!'<�-%-� -#<%)-��� ������0� #-1*)%�� ��7'-1��)�=� %'��� ���

%�!����)�#� '-�%)0���)�� )��� �$�/-��*��7-� ��/*�&)�/� *$+� ��/7-'��/� &'� 7-�-%���7-� 5-�

&-'�5���)���-+)������7'-1��)�#2��

• !
�
��� ��������
���"��E� &-5#)-�� % &"���/0� � ($�!�/-�$/�� &-�)1�/� &-����/�*� �.�

#-1*)%-4�)� %� ��!'��)�� ��&�%�)��)�� �5�!%����7-� 4%)�5����)�� $+��&)���-��#$=�

�)�5-+<'�#��(-'#9� '��� �5*���!�/-��')$�� �&-5#)-�$2���-�� %)�� �.�%�7*95<%=�

��!)�� ' � !-� % ��9&$/�� ��94�)�/� &'� � #-�-&-*$� �)1� ��� ' �!$� !-�!$'��� /� #2�
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��'5�-� %)�*�� ��*�1 � �$� '<%�)�1� -5� &'� /9� �.� '�7$*��/)� -5�-4�)�� &'-5$!�<%�

�#�' ��*� �.2�

• !
�
��� ������������"��E� 5�)�"�*�-4:� ��� ' �!$� 4%)�5���,� �#�' ��*� �.� #-1�� + :�

�)�-&"���*��=��%"�������%�&-��0�!-%�/�(��)��� ���#$2����%�7*95$�����(�!� ��!�*)�

#�)�/� ��'�1-��� ��� ���� &'-+*�#� + "�+ � &-/�5 ����� )��� �$�/�2� � � !-� $*�7��

�������#$� �#�)�/����)$=� /�4*)� % &"��9� �#�' �$'� &'��/#-%�" + � %���4�)�/�

)���)�/0���&-5#)-� 2�

• !
�
��������
����E�' � !-=�1��!�&)��" ��#�' ��*����-����0�%���94�)�% !-'� ������5-�

��*<%�)�� �.� �)1�% &"���� �#�' �$'���

�()*�'�2� �-�%)0���)��)��� �$�/-��*���#�/0�

5'$7-'�95��� �������)�� 5*�� % ��0&)��)�� ��7-� ' � !�=� �.-:� /���� -�-� %)9!���� %�

� �$��/)=�75 ����' �!$�5�)�"��/�5���&�,��%-% �*$+�P$��)K&�,��%-% �&-5#)-�2�

• !
�
��� ���#����� �� ��������
���"��#� ���������$�� �
����
��2� �+�/#$/�� -�-� ' � !-�

��7�� %��/� ��*�!�/)� )� &'���-����)�� !-�!$'���/)� ��� &"����� �� � &-��K/�!-4�)-%�2�

��4*)� $+��&)���-� � �)�� #�� %&" %$� ��� % +<'� &'-5$!�$� �#�' ��*��7-=� ' � !-��-�

% ��9&$/�� � *!-� ��� ' �!$� �� %)�*-#�� &-5#)-��#)� % &"���/0� #)2� J5 �

$+��&)���-� �% +)�'��&'-5$!�=�' � !-���7�� %��/���*�!�/)�5-� !��;����!-*%)�!�%�

#�)�/�� #� ��-&�)$� ;� '<%�)�1� � ���#� -&�'� � ��� /�5��/� )��� �$�/)� % &"���/0��/2�

�'����&'���-����)��!-�!$'���/)����&"����� ��9�&-��K/�!-4�)-%0���*�1 �'-�$#)�:�

�+ �� % �-!)�� !-��� � &-�-��-��� %� �%)0�!$� �� #�'!��)�7-%0� %�*!0� -� !*)����=�

-�� %)4�)��&-/�%)0��)9�-���� *!-�%�� �$��/)=�75 �$+��&)���-� �#��% +<'�#)95� �

!)*!-#��)��� �$�/�#)2�� � !-��-��)��&'��"-1 ��)9�-5�'��$����% �-!-4:�4%)�5����)�=�

�*��#-1���&2��%)9!�� :�&'�%5-&-5-+)�,��%-�+��!'$��%��)��� �$�/)�% &"���/0��/2��

�-����)*��&-�����7<*�����7'-1��)���)9��'��*)�$/0=���*�1 ��)��� *!-�-5�&'� /9��/�%�$���%��.�

'�7$*$/0� �.� ' ��!�% &"���*)��+)��)��.�'�!��'�����!"�5<%�$+��&)����,� �#�' ��*� �.=��*��

-5����'�7$�'�7$*��/)�5-5��!-% �.2���� 7��*)�-%�� #�%���4�)�/�%�1� #�&'-+*�#�#�/����

#�" � '-�#)�'� ' �!$�%�&-��0�!-% �.�*����.�($�!�/-�-%��)��� ���#$�% &"��2�	-7"-+ �

-!���:��)9=� 1�� ��%��� %� � �$��/)�5-&$������)��%)�*$� &-5#)-�<%=� &-��0�!-%-� ��� ' �!$�

+ "-+ � #)�/���� � *!-� 5*�� /�5��7-2� ��!)� &-5#)-�� #)�"+ � $&'� %)*�/-%��0� &-� �/9� %�

����9&� �.� *����.=� ��%��� %� #-#���)�=� 75 � %)�*!-4:� ' �!$� &-�%�*�"�+ � ��� �(�!� %���
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5�)�"��)��!)*!$�)��� �$�/)2�	-1���-�&'-%�5�):�5-�� �$��/)�%	�
�K#-�-&-*)�� ����/2�3 5�/��

�)9�%)9��!-�)������ $%�7*95�)��)��)���!)�.�&'-+*�#<%�%� '�7$*��/��.=� �&2�&'���� ��5��)��

-5&-%)�5�)�.�!-#&�����/)�-'7��-%)���5�-'$�%���!'��)��&'� ���%��)��!-����/)����=�/�!�

)� + :� #-1�� ��%-'���)�� *)#)�<%� )*-4�)-% �.2� ��#)���� �)��-� ���$��� �.� *)#)�<%�

&'-����-%�7-� $5�)�"$� %� ' �!$=� #-1��� + � %&'-%�5�):� '-�%)0���)�� %� '-5��/$E� ����

#-1��%��)07$�'-!$�&'� /0:���"-�!<%�-�"0��� �.�!�&)��"��.��)��%)9!�� �.��)1�G�#)*)�'5 �

�"�)�&2�

����� %)�� #�&'-+*�#�#=�/�!)�#-1���)9�&-/�%):����' �!$�/�����)�%)�*!��*)��+���.9�� �.�

5-�$'$�.�#)��)��5�)�"�*�-4�)����&-��0�!$2�� :�#-1���)=�!�<'� ��5�� 5$/0��)9�$'$�.-#):�

����/$1�%�&-��0�!-%�/�(��)��5�)�"��)��� ���#$�% &"�����

�()*�'��&-%)��)�+ :�%�&�%)���

�&-�<+� ��� �-� &'-#-%��)� &'���� '�7$*��-'�=� �&2� &-&'���� %&'-%�5���)�� % 1�� �.�-&"���

!-���� /� �.�5*��&-5#)-�<%�%�.-5�0� �.�&<F�)�/2��

����/����)��� �$�/0�-�+�'5�-�5"$7)#�.-' �-��)��5�)�"��)��)�&'-%�5�0� ���!"�5�&-%)�)���

$%�7*95�):��-�%��%-/�/���'���7))2��'� /#$/0�=�1��&-5�)�"�' �!$�����0&)"+ �%�&-��0�!-%�/�

(��)��� ���#$=��-�#-1���-�)07�0:����&-#-�0�%"�4�)%�7-�!-����/-�-%��)�=��!�/-��')$�� �

���� )���'��-%�"+ � 4'�5�)�� �5 �!-��-%���� %)�*!-4:� ' �!$� 5*�� 5���7-� .-' �-��$�

����-%�7-2� ��� %)��0� #)�'0� %)�*!-4�)� +950� '-����� �'���(�' � !�&)��"<%� �#�' ��*� �.2�

3 !'��� @2@� &'��5���%)�� 4'�5�)0� %)�*!-4:� &'� � ��"-1��)$� 5 �!-��-%��)�� �� '<1� �.�

&$�!�<%�>*���� GHHA�)� GH@M?=�&'� /9�)$� '<1��7-�.-' �-��$�5*������$�!<%�>GH�)� GI�*��?�)�

'<1��/� ��-&)�� 5 �!-���2� ����� �-� &�%��� #)�'�� ��'�!� /�-4�)� )�%��� �/)=� 5*�� !-7-4=� !�-�

%�.-5�)"+ � ��� ' ��!� ���� ��� &-��0�!$� /�7-� ($�!�/-�-%��)�2� �'� /9�-� 5-4:� % �-!)��

��-& �5 �!-���=� +-���!�5�*�!-�)91��� !�*!$*��/��������5 ����.$/�� % �-!��-��'-1�-4:2���

&'��5���%)-� �.�% *)���,�%)5�:=�1��' ��!�/�%)��)9�/�!-�5$1-���'�!� /�)�/�� =�/�4*)����&$�!��

���'�-% � )�%��� �/)� &'� /#)�# � '-!� GH@M2� �-� %� &�"�)� �'-�$#)�"�=� 75 1� &'� /#$/0�� ���

&$�!�$� ���'�-% � '-!� GHHA� ��!"�5 � �#�' ��*��� + " + � �#$��-��� �%-'� :� ��"0�

�!-#&*)!-%��0�)�('���'$!�$'9�5-�-+�"$7)�#�)�/��)1�@HH�� �)9� �$+��&)���-� �.�-��)�!)�.�

!�&)��"��.2�
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�

&
���
� � �

��"(!"*��4��;!$�'�*;6)%"!�"+�!�'��"&*!�'�+$�3%"4&$��6!%#�����;3��
�:?!6&<�)�:��;6)%"!���$�<"�6*"!�:+�&*�)"+6&<�

� � � � � � � � � � �  3;1�*7�

�

�

3 � �)�)�/�� #� '�&-'�)��!-��� ��%)0�������% &"���#)�+95�)�# ����*)�-%�*)�%�-&�'�)$�-�

5%�� �!'�/��� #-5�*�� ;� #-�-&-*$� )� ' �!$� !-�!$'��� /��7-� �� 5�)�"�/0� #)� %)�*-#��

&-#)-��#)=���!�<' �.�1�5����)��#��5-#)�$/0��/�&-� �/)�' �!-%�/�>/�����-�%�1�����&$�!�$�

%)5���)�� �&2� ��7�� %��/� ��*�!�/)?2� �� )*�� /���� ��"!)�#� -�� %)���=� 1�� %� % &�5!$�

5-&$������)�� %)�*$� &-5#)-�<%� ��� ' ��!=� ��!"�5�#)� $+��&)����,� �#�' ��*� �.� +950�

)��� �$�/�� &' %����=� -� � *�� %� % &�5!$� /�5��7-� -'7��$� % &"���/0��7-� /�7-� (-'#��

%"���-4�)� /���� !%���)0� -�%�'�02� ��!-� ��/&'-������ '-�%)0���)�� ���$%�� �)9� )��� �$�/��

&�,��%-%�=� �*�� #-1*)%�� /���� %���!1�� &-%)�'���)�� % &"��� �)*��#$� !-��-'�/$#� ()'#�

&' %��� �.� % "-�)-��#$� %� 5'-5��� !-�!$'�$=� /�!� �-� �)9� �����#� 5�)�/�� %� ��!'��)��

4%)�5����)��$�"$7�%�)�� �.�5�)�5�)���.2�


�%���/�4*)� '���� %)�� �!����"�� ' �!$�+95�)��)�� � �)1���!"�5�� �%� '�&-'�)�E��&2�5�)�"�:�

+950� � *!-� L� &-5#)-� � -� �)�'<%� �.� $5�)�"��.=� +05F� ��%-'�-� � �-����)�� ' ��!�
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. +' 5-% =� %� !�<' #� 5�)�"�� /�5��� )��� �$�/�� % &"���/0��� �*�� !)*!�� )�%���$/0� �.� >���

����5�)�� �	�
�	�����	?� �-� ��!)�� %�')��� � '-�%-/$� ���/50� �)9� 675�)�4� &-#)95� 8� ' �!)�#�

#-�-&-*)�� ��� #� )� !-�!$'��� /� #=� /�4*)� �.-5�)� -� &-�)-#� '<1� �.� !-���<%=� /�!� )�

% ��9&-%��)��&-����/�*� �.���7'-1�,2��

@1� ��";#%�6�� ��6��3!��

Q%)�5����)���#�' ��*�����
�()*�'��$+��&)����,��&-"���� �.�+95�)��&'-5$!��#���/+�'5�)�/�

� &-% #� ;� 5-1 %-��)0� �#�' �$'0� %� ���"�/� '��*��/� % �-!-4�)� % &"����0� %� -&�'�)$� -�

$4'�5�)-�����+*)���5�*���7-��'%��)��1 �)�=���%2���+*)���	��
��2��-'#��4%)�5���,���

�()*�'��

�)�� /���� ���-#)���� &'���05�-��=� �.-:� +��� %0�&)��)�� ���/50� �)9� %4'<5� �)�.� �#�' �$' �

5-1 %-��)�2� 3�&-#�)�� � �������� 	
���
� �� ���������� ����
����
��� &'��%)5 %�"� '<%�)�1�

#-1*)%-4:� % &"�� � �#�' �$' � 7%�'���-%���/=� �� *)� % &"�����/� &'���� &�%)��� -!'����

�)���*�1�)�� -5� ��7-=� �� � $+��&)���-� � 1 /�@� ;� /�4*)� $+��&)���-� � �)�� 1 /�� �#�' �$'9�

-�'� # %�*)+ � �&�5!-+)�'� 2� 	-1*)%�� + "�� '<%�)�� % &"���� �#�' �$' � '-5�)���/� ;�

!�*!$*-%���/�%�-&�'�)$�-�"0��� �!�&)��"��#�' ��*� �)��'%��)��1 �)��-+-/7��#�"1-�!<%2�

�-�&'-5$!�<%��#�' ��*� �.�
��
	������� ��*�1 � '<%�)�1�% &"����/�5�-'��-%��>�	���
	�?=�

�� *)�-55��)����"�7-�!�&)��"$��#�' ��*��7-�5-�5 �&-� �/)�$+��&)���-��7-2���� %)4�)��%�

� #�% &�5!$� �)�� /����&-�'��+� �1�5����&�� ()�����)��� �$�/�� �#�' ��*��=�75 1��'���(�'�

4'-5!<%� ����9&$/�� +��&-4'�5�)-� �� ���� ��� !-��-� +��!-%�� �#�' ��2� �-&$�����*�-4:�

% &"��� /�5�-'��-% �.� �)�� &-�-���/�� /�5��!� -+-/9���� 5*�� ' �!$� ���=� &-�)�%�1� %�

-�� %)�� ��&-�<+� '�5$!$/��%)�*!-4:� ' �!$=�#-1�� '<%�)�1�5�)�"�:�/�!-� '-5��/�7*-+�*��/�

��7�� %��/���*�!�/)2�3 �&�%� �.�-!-*)���-4�)��.�&'� �-+%�'-%��)$�% &"�� �/�5�-'��-%�/�

&�%� #)� 5-5��!-% #)� -7'��)����)�#)=� #-1�# � -��� #)�:� �(�!�� &-� � %��/� ��*�!�/)=�

+-%)�#� 5-� ��!"�5<%� �'�()0� !*)���)=� !�<' �.� -+�"$7�� %)01�� �)9� �� �)1�� #� !-����#� �)1�

% �)!�"-+ ��-�������� �� ��� �.�����$�!<%�5*����"�7-�' �!$��#�' �<%2��

3��%�)-�!��.� '�&-'�$��
�)���63 &"�� � �#�' �$'� ��

�()*�'��� ���#$� �#�' ��*��7-8�

���*��"-� �)9� �%)�'5���)�=� 1�� �.-:� '<1�-'-5�-4:� &'-5$!�<%� &-5�)��)�� !-��� �

($�!�/-�-%��)�� � ���#$=� -(�'-%��)�� 5-5��!-% �.� (-'#� �#�' �$'� ��� ' �!$� ����
                                                
1 Projekt zakładał, �e okres gwarancji wynosi minimum 10 lat. Było to nietypowe rozwi�zanie, ustawa powinna 
raczej wskazywa� maksymalny dopuszczalny okres gwarancji – przy bardzo długiej gwarancji emerytura staje 
si� lokat� rentiersk�, a nie produktem ubezpieczeniowym. 
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&-�%�*�� *�&)�/� ���&-!-):� �'<1�)�-%���� &-�'��+ � &'� ��" �.� �#�' �<%2� ��!��

-+-%)0�!-%-4�)� )� &-%����.�-4�)� � ���#$� �)�� &-%)�)��� &'���05��:� -� /�7-� �)�!)�/�

�*��� ���-4�)� )� )7�-'-%��)$� &'�(�'���/)� $+��&)���-� �.2� ��%)�'5���)�=� 1�� %)�*-4:�

&'-5$!�<%�&-5�)��)��!-��� �#���.�'�!��'�/�!-4�)-% �;� '����/��)!���)��!%���)-�$/��/�7-�

&'�%5�)%-4�)=��*��'���� %)�� #�&'-+*�#�#�/�����)��6�� �&-5�)��)�8=��*��6-�)*��&-5�)��)�82�

�-*�/���'-�5�)�" ���7-�-&'��-%��)���&'<+$/0�5�:�-5&-%)�5F�����-�& ���)�2�

3 �&'� &�5!$�&'-5$!�$��#�' ��*��7-�#-1���#<%):�-�/�7-��.�'�!��' �� �����%�9�'���/�)�

%�%�9�'���/2� �.�'�!��' �� !�� ��%�9�'���� �-� ���. � -&)�$/0��� �&-�<+� % &"����)��

4%)�5����)���#�' ��*��7-�;��0��-�)�(-'#��/��5-��9&���5*��$+��&)���-��7-�)�%�-&�'�)$�-�

�)��$+��&)���-� �5-!-�$/��% +-'$�&'-5$!�$=�-�)*��%�-7<*�����% +<'2��'� !"�5�#���!)�.�

���.� /���� % �-!-4:� �#�' �$' =� /�/� 65-1 %-��-4:8��� �-!'��� 7%�'���/)2� �.�'�!��' �� !��

%�%�9�'�����-�#��-5��!�*!$*��/)�4%)�5����)�2����)�(-'#��/���% !*���)���0�5-��9&���5*��
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-+)���)��=��-�5-�&-����/�*� �.�� �!<%=�!�<' �.��)��#$��0��'��*)�-%�:2������ #�����#�

#-1�� �"-1 :�!-�!'���0� 5�!*�'��/9��-� 5-� % �-!-4�)� �#�' �$' � ��� &-5���%)�� 5�� �.�-�

!�&)��*�� �#�' ��*� #� $+��&)���-��7-2� �-5� � #� %�7*95�#� ��!"�5� +�'5�)�/� &'� &-#)���

+��!� '�!*�#$/0� � *-!��9� +��!-%0� -� ���" #� -&'-����-%��)$� ;� &-��� +�'5�-� #�"-�

&'�%5-&-5-+� #)� � �$��/�#)� +��!'$��%�� +��!$� !*)���� #�� &�%�-4:� -�'� #��)��

-!'�4*-��/��$# �%�-!'�4*-� #�����)�2��

��#&��)�� '�!*�#-%������#-1��#)�:�%)9���.�'�!��'� 5$1-�+�'5�)�/�#�' �-' ��� � �)1�

!�#&��)�� '�!*�#-%�� ($�5$�� � �#�' ��*� �.2� 3 '��� �� $&-%����.�)��)�#� �-% �.�

���.�-*-7))�#-1�# �&-5�/'��%�:=�1��+95�)��-���#)�"���.�'�!��'�% �-���)���'�!� %� =��&2�

&-����/�*� �!*)����+95�)��#<7"��-+��� :�&'-&-�-%��0�% �-!-4:��#�' �$' ����&-#-�0�

�&��/�*� �.�!�*!$*��-'<%�5-��9&� �.�%�
���'���)��)�&2��-�)�%�1�&'� ��" ��#�' ��/����%�

� �$��/)� !*)����� !$&$/0��7-� +�'5�-� 5'-7)� &'-5$!�� >+)-'0�� &-5� $%�79� '-�#)�'�

����7�1-%�� �.�4'-5!<%�#-1����-�&-'<%��:��.-:+ �5-�!$&����)�'$�.-#-4�)?�#-1�# �

�)9��&-5�)�%�:�-��'-1�)�/�� �.� )� &'��# 4*�� �.�5�� �/)2� 3 � -!'��)�� 5-/'��"-4�)�� ���#$�

!�&)��"� �#�' ��*� �&'���)9���7-� �#�' ���&'��!'-�� ������0�-� @HH�� �)9� ��"=� ���-#)����

!-��� �'�!*�# �)��!%)� �/)�% �-��0���@HHH��"����!*)�����#-1���$���:����'����/�% �-!)�=�

%)5�:=� 1�� !-��� � &-� �!��)�� ��"-�!�� &'���� ���� ����-%):� #-70� #�)�/� �)1� @D� /�7-�

!�&)��"$� �#�' ��*��7-2� �-� �� � �-� '<%�)�1� &-��0�!-%�/� (�� � � ���#$E� &-�)�%�1�

��"-�!-%)�� �� '�*�� %�)�� �)�% �-!)#)� !�&)��"�#)� �0� #�)�/� ��'�!� /�)� 5*�� )��� �$�/)=�

'�*�� %�)��#�)�/�&)��)95� �+95�)��&'�������-� �.����)�.�&-� �!��)�2�
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��' �!$�% &"����#�' ��*� �.��)��#��&-�'��+ �)���)��)��'-�+$5-%���/��)��)��!%)� �-'<%=�

/�!� �-� #)�"-� #)�/���� %� #-#���)�� ���'�$� '�(-'# � �#�' ��*��/2� 3 � � �$��/)� ��!� 4�)4*��

�5�()�)-%���7-�&'-5$!�$�/�!�4%)�5����)���#�' ��*���/�����-�%'9����+95��=�����*�1 �'����/�

&-*�7�:�����-%-����� �.�!���"��.�)�(-'#��/)�)�5 ��' +$�/)�/�!�-&)�����% 1�/2�� �$�)!�0:�

�+95� �.�!-���<%�)���!-5*)%�/�5*��!*)�����%-/� ��!%)� � /��/���*�1�"-+ �'-�%�1 :���!���

��%)�'��)��$#<%�������%�5'-5����!%)� �/)=���/�5 �)��+��&-4'�5�)-�%�+)$'��.���!"�5$�

+05F�%�-55�)�"��.�)��� �$�/)�&-4'�5�)��0� �.�/�!�+'-!�'� =�&-�����)�&2�

,1� �")*�6����!)�%&6'!��"9)7#($���*��+6���&<!$&*!�'�

�-��� � -+�"$7)� '���'% � �-� !-��� � �'����!� /��� % &"����)�� 4%)�5���,� )� ��'�05���)��

�!� %�#)2��-��� ��'����!� /���% &"�����%)�'�/0�&-�&'-��$�!-����#)��)9��� �.�&'��*�%<%�

�'���� � �#�' ��*��/� ��� '��.$��!� +��!-% � ��"-�!�2� �*�� 5$1 �.� )��� �$�/)� ()����-% �.�

!-����!'�/-%�7-�&'��*�%$�+��!-%�7-�/�����)��#)�'�)��#�" =�5*���7-���1� �)�!�<'��+��!)�

-(�'$/0� &'��*�% � ��� 5�'#-� 5*�� !*)���<%� )�5 %)5$�*� �.2� �-��� � �%)0����� ��

�5#)�)��'-%��)�#� �-+-%)0��,� %-+��� !*)���<%� '<%�)�1� �0� 5$1-� �)1���� �)1� �&2� %�

-�%�'� �.� ($�5$����.� �#�' ��*� �.2� 3 � &'���)%)�,��%)�� 5-� ���=� ��!"�5� $+��&)����,�

�#�' ��*� �.� �)�� #$�)� &'-%�5�):� �����7<"-%�/� �%)5���/)� %&"��� ��� '��.$��!� ��"-�!�2�

��!'���)�(-'#��/)�&'� &)��� �.�5*����"-�!������/����5$1-�#�)�/�� �)�-+�/#$/��/�5 �)�=�

&-��� 5�� #)� &�'�-��*� #)=� 5��9� ��%�'�)�� $#-% =� % �-!-4:� !�&)��"$=� � &� )� % �-!-4:�

4%)�5����)�2� 
�� &-�'��+ � ���*)�� %�%�9�'�� �.� ��!"�5� #-1�� '<%�)�1� �'� #�:� )�

&'���%�'��:�5���� -� �#�'" �.���"-�!��.2��-��0�!-%��&-/�#�-4:�+���5�� �.�)��� �$�/)�

% &"���/0� �.� �)�� #$�)� + :� 5$1�=� +-%)�#� &'���� &)�'%���� GH� *��� % &"��� "0����� *)��+��

�#�' �<%�&-+)�'�/0� �.�4%)�5����)��������+95�)��&-��5�5�)��)9�)-!'-��)��#�)�/�����)1�

*)��+����"-�!<%����2�

�-�)�%�1���!"�5�$+��&)����,��#�' ��*� �.=���#��)��+950��+��!)�#=�+95�)��5 �&-�-%�"�

&'���� 5"$7)� ����� +�'5�-� 5$1 #)� '���'%�#)� ()����-% #)=� %�'��� '-�%�1��)�� /����

%&'-%�5���)�� ��� � #� ' �!$� )��� �$�/)� 5�&-� ��')$���2� �-5��!-%-� ���� +95�)��

5-!-� %�"� -&�'��/)� ��+ �)�� )� �+ �)�� &�&)�'<%� %�'�-4�)-% �.� ��� &-#-�0� +)$'�

#�!*�'�!)�.2� 	-1��� �� 5-+' #� &'� +*)1��)�#� ��"-1 :=� 1�� ��'<%�-� % ��7'-5���)��

5�&-� ��')$���� /�!� )� +)$'�� #�!*�'�!)�7-� +95�)�� &'-&-'�/-��*��� 5-� %)�*!-4�)� &-'�(�*��
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)�%��� � /��7-� ��!"�5$2� �-4%)�5����)�� �� ' �!$� ���� &-!��$/�=� 1�� �)�� �0� �-� % �-!)��

�$# �>&-�)1�/�H=GD��!� %<%�'-���)�?2�3 5�/���)9�����#=�1���)��#��&-�'��+ �;�+ "-+ ��-�

��%���5-4:��'$5���;�%!�*!$*-% %�:���7-�� &$�!-��� �%�-&"��9�&-+)�'��0�&-��0�!-%-���

!�&)��"$���"-�!�2��-�%)0���)�#�%��$&�"�-4�)�% ���'���/0� #�+ "-+ �$%�7*95�)��)��� �.�

-+�)01�,�%���-&)���%'-�$�&'� /9��/�5-�% *)���,�%)�*!-4�)�4%)�5����)�2��

��-+� #�!-����#��%)0��� #���-+�"$70�'���'%�/����!-�)����-4:���&�%�)��)��#�'7)���$�

% &"���*�-4�)�;�&-5-+��7-=�/�!)�)���)�/��%�)��� �$�/��.�$+��&)�����)-% �.2�3 �&'�!� ���

�.-5�)� %)9�� -� $�'� #��)�� !�&)��"<%� %"��� �.� %� &�%��/� &'-&-'�/)� 5-� %�'�-4�)�

&-�)�5�� �.�'���'%=���!�+ ��!� %����������-%)" ��&2�@HID�/�7-��-+-%)0��,�&'� �ID�

#�'7)���)�� % &"���*�-4�)2� �-���� /�!)� &-�-�)� ���� �-� !-���� !�&)��"$� &-�'��+��7-� ���

��&�%�)��)��#�'7)���$�% &"���*�-4�)�;���*�1 �-��-5�$���*-��/�%)�*!-4�)�#�'7)���$�)���<&�

&'-����-% �.2���4*)�'���'% ��0��!�*!$*-%����&-&'�%�)�=���#�'7)����% �-�)�ID=�!-����#�

�0�-5���!)�5*���$# �% �-��0��/�ID� '���'%�;� ��*�1 �/�5��!�������� :=�1��&-%)�� �+ :�

-���*)��-����)��� *!-���$%�7*95�)��)�#���<&�&'-����-% �.�5*��!'�5 �<%=��*��/�!-�!-����

�*��'��� %� �;��%'-�$������*-7)����7-�!�&)��"$�>���?���)�%���-%���7-�75�)��)�5�)�/2��

@1� �")*�6��; $!$)���&6'!��

�-��� � �5#)�)��'�� /��� -+�/#$/0� !-��� � &�'�-��*��=� !-��� � �+$5-%��)�=� �!�&*-����/)� )�

�#-'� ���/9� )�('���'$!�$' 2� �'� /#$/0�=� 1�� ���� + "+ � &-5#)-��#� �%-'�-� #� -5�

&-5���%=����)��% 5�)�*-� #���)���)�/0��/�/$1�)��� �$�/)�()����-%�/�+05F�$+��&)�����)-%�/=�

��*�1�"-+ � -����-%�:� !-��� � �5#)�)��'�� /��� ��!)�7-� &-5#)-�$� &-'<%�$/0�� 7-� 5-�

-+���)�� )���)�/0� �.� )��� �$�/)� ' �!$� !�&)��"-%�7-� *$+� $+��&)�����)-%�7-2� �-'<%���)��

��!)���)��/����&'-���=�+-%)�#���!"�5�$+��&)����,��#�' ��*� �.�&-�-���/��#)#-�%�� ��!-�

)��� �$�/0� 5-4:� $�)!�*�02� �)�'%��0� ���*-7)0=� /�!�� �)9� ���$%�� �-� ��!"�5� $+��&)����,� ���

1 �)�2� 3 � -+$� &'� &�5!��.� �.-5�)� -� �+)*���-%��)�� %&"��� �� &-����/�*� #)�

�-+-%)0���)�#)=� !�<' �.� !�*!$*��/�� ��*�1 � -5� 5%<�.� ($�5�#����*� �.� �� ��)!<%E�

%�!�F�)!<%� 5�#-7'�()��� �.� )� %�!�F�)!<%� ' �!<%� ()����-% �.2� 3 � &'� &�5!$�

��!"�5<%� $+��&)����,� ��� 1 �)�� +�'5�-� 5$10� '-*9� -57' %�� #�'!��)�7� )� �!%)� �/�� ;�

�)�%)�*$� !*)���<%� 5�� 5$/�� ��# �.� �� �)�+)�� -� ��!$&)�� &-*)� � ��� 1 �)�2� �� &-%-5$�
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�� ��)!<%� -&)��� �.� %���4�)�/=� !-��� � &-� �!��)�� !*)����� &-%)�� � + :� 5*�� ����

�5�� 5-%��)���)1���2��

��+*)���G2@�&'��5���%)��!-��� ��5#)�)��'�� /�����!"�5<%�$+��&)����,����1 �)��%�*����.�

GHHG�)�GHHL�%������%)��)$���&'� &)���0��!"�5!0�+'$��-2���!�%)5�:�% 5��!)�����!%)� �/9��0�

�)�#�*�'<%����-�5-�%)�*!-4�)�%�� ��!)#�&-�-���" #�!-���-#��5#)�)��'�� /� #2��!"�5!��

+'$��-� % �-�)"�� -!-"-� @@� #)*)�'5<%� �"-� �.=� !-��� � �5#)�)��'�� /��� >&-��� �!%)� �/0?�

-!-"-�@HD���/��$# 2�
)��#��&-%-5$�+ �&'� &$�����:=�1��!-��� ���!"�5$�$+��&)����,�

�#�' ��*� �.�+950�% 1����-5�!-���<%���!"�5$�$+��&)����,����1 �)�2��������/5$/���)9�%�

&-� �/)�$&'� %)*�/-%���/�%���-�$�!$�5-�&' %��� �.�&-5#)-�<%�-(�'$/0� �.�5-+'-%-*���

$+��&)�����)�2�J%�'���-%�� �)�% �-���&'��%)5 %�*����-�5-�%)�*!-4�)�&-& �����$�"$7)�

��!"�5$��� �)�5$10���94:���'���7)��� �.�% 5��!<%�&'��5�)9+)-'��%���+95� #)=��-�#-1��

&'��!"�5�:� �)9� ��� ��5�% ���/� � � �!=� �*+-� ;� ��� ��5�% ���/�0� '�5$!�/9� !-���<%2�

��� %)4�)�� +$5$/0�� '�# � ($�!�/-�-%��)�� � ���#$� % &"��� ��*�1 � ��#� ��� � #� 5'$7)#�

�(�!�)�2��

�

�������'� �

�69��!���"*6&'����&<!$&*!�("���&<#!%#�#9�*�$�&*�B�;*$�7#�
�

� � � � � �  3;1�*7�

�"*6&'����&<!$&*!�("���&<#!%#�*�%7�;:+�
#9�*�$�&*�B�;*$�7#�
�

�"%�,--,� �"%�,--@�

�!"�5!)�&'� &)�����+'$��-� A=AH� @@=@C�

�-��� ��!%)� �/)� @=@B� @=@A�

�-��� ��5#)�)��'�� /��� @=GB� @=@B�

�

�����5-4:�-�� %)���=�1��&'� �!-�����.��5#)�)��'�� /� �.�)�!-�����.��!%)� �/)�5�)�"�*�-4�)�

$+��&)�����)-%�/�#�# �5-��� �)��)����5$1 #)��(�!��#)��!�*)2�
#�%)9!����)��� �$�/��� #�

/�/� !-��� � �0� �)1���� %� '�*��/)� 5-� &-� �!�� �.� �!"�5�!2� �-7)!�� ��� #-1�� ��"�#�:� �)9� %�
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% &�5!$� $���%-%-� ��7%�'���-%���7-� #-�-&-*$=� ���-#)���� +95�)�� %�)01� &-&'�%���

��%�������)*�)���!-�����'-%�� #�' �!$2�
��&-*�!)#�' �!$�$+��&)����,����1 �)��5�)�"�"-�

%�GHHL�'-!$�LM���!"�5<%�%�&-����)��&<"�!��!� /� �.2������*)� �% !*$�� # �&-�)�5�/0���

)�� ��.�'�!��'�)��)�!)�$5�)�"���3K 2�� ��!�/����5-� :��!-�����'-%�� �;��'� ���/%)9!����

&-5#)-� �#)�" �CHD�$5�)�"�%�&'� &)�)���!"�5!)�+'$��-=����-#)����A�&-5#)-�<%��+)�'�"-�

/$1�AHD�%�� ��!)�.��!"�5�!2��5�)�"��'���.���/%)9!�� �.�&-5#)-�<%�%�!-�����.��!%)� �/)�

)�%�!-�����.��5#)�)��'�� /� �.�/����% '�F�)��#�)�/�� ��)1�)�.�$5�)�"�%�&'� &)�)���!"�5!)=�

&-5-+�)�� 5*�� 7'$& � &-5#)-�<%� &-�)�5�/0� �.� AHD� ' �!$2� �(�!� � �!�*)� ��� ' �!$�

$+��&)����,� ��� 1 �)�� )*$��'$/�� % !'��� G2@2� �(�!�� �!�*)� /���� 5-4:� �)*� =� /�4*)� +-%)�#�

&-5#)-� � &-�)�5�/0��� AHD� $5�)�"� %� ' �!$� &-�-��0� CHD� !-���<%� �5#)�)��'�� /� �.=�

-������� �-=� 1�� !-���� �5#)�)��'�� /� � &-� �!��)�� �"-�<%!)� �!"�5!)� /���� $� �)�.� &-��5�

����'-!'-��)��#�)�/�� ��)1�5*��&-�-���" �.�&-5#)-�<%�&-�)�5�/0� �.�@HD�' �!$G2��

                                                
2 Zgodnie z relacj� (70 / 90) : (30 / 10), co w przybli�eniu daje 1 : 4. 
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�'� � -+��'%-%�*� �.� ��� ' �!$� �(�!���.��!�*)=� % ��9&$/0� '<%�)�1�+�'5�-�5$1�� '<1�)���

)�5 %)5$�*��� #)95� � &-5#)-��#)2� 34'<5� @@� &-5#)-�<%� &-�)�5�/0� �.� &-��5�

@K&'-����-% �$5�)�"�%�' �!$=�!-��� ��!%)� �/)�%�'�*��/)�5-��!"�5!)�+'$��-�%�.�" ��)9�-5�

@=H�5-�GO=ID=����-#)����!-��� ��5#)�)��'�� /���;�-5�@=G�5-�GO=MD2�3 �)!)��!'�/�)���)�!)�=�

�%"������� %� ��!'��)�� !-���<%� �5#)�)��'�� /� �.=� �'$5�-� $���:� ��� (�!� ���0� 7'��)�9�

#-1*)%�/� '�5$!�/)� !-���<%=� #-1�� +-%)�#� 5-� �� :� ' �!<%� �)��-% �.=� �&2� $5�)�"$� %�

�����

	�����2�
)�#�)�/��!�*��-&� #�*)���/)�!-���<%�%�)01�% 5�/���)9������0��2�

3 �7'$&)����/#�)�/�� �.���!"�5<%�-�$5�)�*��&-�)1�/�@D�'�*�� %���!-��� ��5#)�)��'�� /���

'-��0�7%�"�-%�)��-�)07�/0��-5�@B�5-�&-��5�IHD��!"�5!)�+'$��-2��$7�'$/���-=�1��)���)�/��

&�%���!%-�-%��7'��)���!-���<%�;�-!-"-�GH�#)*)-�<%��"�'-���)�=�&-�)1�/�!�<'�/��'$5�-�
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��/4:���7-�� &$�)��� �$�/)2��������"-+ ��-��.-:+ =�1��75 + �%�'-!$�GH@L�5�)�"�"-�I����=�

)�.� !-��� � �5#)�)��'�� /��� ��&�%��� &'��!'-�� " + � @HD� �'���(�'-%�� �.� !�&)��"<%�

�#�' ��*� �.=��� *)�+ " + �+�'5�-�% �-!)�2�3 '�F�)��%)5�:=�1��' ��!�!-�!$'��� /� ��)��

#���+ ��)�.����������($�!�/-�-%��)��%�&)�'%�� �.�*����.�� ���#$2�

F1� ��� $��*���6*6%"�

���*)�����'$!�$'�*���' �!$���!"�5<%�$+��&)����,��#�' ��*� �.��$7�'$/�=�1��%���-�$�!$�

5-� ' �!$� $+��&)����,� 5-+'-%-*� �.� /�7-� !-��� � �!%)� �/)� #-1��� �'�5$!-%�:�-� '�05�

%)�*!-4�)=���&-�-���"��!-��� ��5#)�)��'�� /����-� ��/#�)�/�5%$!'-��)�2��$&�"�)��)�����/�

% 7*05�� !%���)�� �� &'�#)0� ��� ' � !-2� �+�/#$/�� -��� !-��� � % �)!�/0��� ��

�)�&'��%)5 %�*�-4�)� '-�%-/$� )��-�� �.� &�'�#��'<%� � ���#-% �.� ;� &'-���<%�

5�#-7'�()��� �.=� � �$��/)� ��� ' �!��.� ()����-% �.=� ��7#�����/)� ' �!$� >%� % &�5!$�

)���)��)��!)*!$�&-5#)-�<%?�-'���' � !-�&-*)� �����+"95��/�!�*)+'��/)�� ���#$�;�� �$��/9=�%�

!�<'�/� -7'��)����)�� � ���#-%�� $�)�#-1*)%)�/0� -�)07�)9�)�� '-�%)0��,� �!-�-#)���)��

�(�!� %� �.2��

��!"�5� $+��&)����,� �#�' ��*� �.� /���� &-5#)-��#=� !�<' � �� /�5��/� ��'-� � #��

��7%�'���-%�� �&-& ������%-/��$�"$7)=���5'$7)�/�������"0�-&"��9�-(�'$/��&'-5$!�=�!�<'�7-�

!-����% �%-'���)��5�� �/����&�%�0��#)���0�*-�-%0�-�'<1� �.�&�'�#��'��.�5*��'<1� �.�

!-��$#���<%E�%�'�-4�)�-���!)%���/=�%�')���/)�)�52���4*)�&�'�#��' �-&)�$/0����9��#)���0�

*-�-%0� �0� �����=� /�/� %�'�-4:� -���!)%���� /���� #�)�/���� �)1� ����=� �� '-�!"�5� !*)���<%�

&-5#)-�$� -5&-%)�5�� '-�!"�5-%)� !*)���<%� &-&$*��/)=� &'�%-� %)�*!)�.� *)��+� 7%�'���$/��

&-5#)-�-%)� �)�#�*�&�%� � � �!2� 3 � � #�����)�� ���� ($�!�/-�$/�� ��� +�'5�-�&-5-+��/�

����5�)��/�!�)��� �$�/�� $+��&)�����)-%���� � ��%��� �)�K$+��&)�����)-%�=� �&2� -&�'��-'� �

7)�'�*-�-% �.2�

���� ��� &�%�-� +950� ($�!�/-�-%�" � /�!-�"�+����� ��!"�5 � $+��&)����,� �#�' ��*� �.=�

�� *)� �)�� +950� #-7" � -5#<%):� ��"-�!-��%�� �)!-#$=� !�-� &'���.-5�)� ��� �#�' �$'9� ��

-����95�-4�)�#)���

�()*�'�2��-%����.� �)�-+-%)0�!-% ��.�'�!��'�� ���#$�)#&*)!$/�=�1��

��!'��� 5 �!' #)���/)� ���-%�/� $+��&)���-� �.� ��� %�7*95$� ��� )�.� &'-()*�

�-�/-K5�#-7'�()��� �-+�/#$/0� �#2)�2�&"�:=�% !����"���)��)�% !-� %�� ���%<5=�+95�)��

-7'��)��-� � 5-� #)�)#$#� +05F� %'9��� ;� %� �!'�/� #� &'� &�5!$� ;� /�5 �0� �#)���0�
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'<1�)�$/0�0� +95�)�� %)�!� $+��&)���-��7-2� �� (�!�$=� 1�� &�,��%-� 5-&$������ /�!-�

$����5�)-�0� �!-�-#)���)�� 5 �!' #)���/9� ���-%0� !-��$#���<%� %� &�%� �.� � &��.�

$+��&)����,� /�!� $+��&)�����)�� ��� 1 �)�� �� � $+��&)�����)�� !-#$�)!�� /��=� % �)!�=� )1�

��!�����!)�/�5 �!' #)���/)�%�% &�5!$�$+��&)����,� �#�' ��*� �.�#-1��+ :��&'����� ���

!' ��')�#)� �(�!� %�-4�)� �!-�-#)����/2���� %)4�)���)��)#&*)!$/���-=�1����!)���!���+ "+ �

+��&-5���%� =� ���-#)���� ��*�1 � &-5/0:� 5�)�"��)�� #)�)#�*)�$/0��� ��7�� %��� �!$�!)� ��/�

�)��(�!� %�-4�)2� ��4*)� �)��(�!� %�-4:� % ��� � �-+-%)0��,� -%-�$/�� 5-5��!-% #)�

$!' � #)� !-����#)� 5*�� ���=� &�,��%-� &-%)��-� &-�%-*):� ��!"�5-#� &-!' :� ��� !-��� �

&-&'���� �%)9!����)�� &'-%)�/)2� 	-1�# � '<%�)�1� % -+'��):� �-+)�� &-!' �)�� )�.� &'����

5-5��!-%�� �'���(�' � �� ��%�0�'�� ;� �-4� %� '-5��/$� �$+� 5)<%=� �*�� /���� �-� '����/� #�"-�

&'�%5-&-5-+��2� J5 � �)��(�!� %�-4:� % ��� � �-+-%)0��,� -%-�$/�� ��5�% ���/� #)�

� �!�#)� &-5#)-�<%=� &�,��%-� &-%)��-� 5-#�7�:� �)9� -+�)1��)�� &'-%)�/)� +05F� &-5�)�"$�

� �.�� �!<%�#)95� ���!"�5���$+��&)����� �.�&'����&-%�<'�0�!�*!$*��/9�)�.��#�' �$'2�

3 ����� &'�#))� ��� ' � !-� /���� !%���)0� �'$5�0=� �%"������� /�4*)� ' � !-� -5�-�)� �)9� 5-�

5�*�!)�7-�.-' �-��$�����-%�7-2������7<*�)��&'-+*�#�� �����/�����-�5*�� ' � !�� ' �!<%�

()����-% �.=�!�<'��#���)�� ���#�� ��� ��.�'�!��'E��)*���-5�. *��)��-5�&'��%)5 %�� �.�

��<&� �%'-�$� %� 7<'9� )� %� 5<"=� �&-'�5 ����� ��"�#��)��)�&2� � � !-�5�#-7'�()����=� �.-:�

'<%�)�1�+�'5�-�%�1��=�#���.�'�!��'�� ���#�� ��� ��/2�%)�5-# �/����!)�'$��!��#)���-'���

%�&'� +*)1��)$�&�%���&�'�#��' �'-�!"�5$2��'��5�' � !)�#�&-*)� ��� #�'-�$#)�� #�/�!-�

�#)���� '�7$"� 7' � %� �'�!�)�� 5�)�"��)�� � ���#$� %� ����5�)�� �)�� #�� ��+��&)�����)�2� ��!-�

&�%��� ��+��&)�����)�� #-7" + � �"$1 :� *)+�'�*��� ����5 � ($�!�/-�-%��)�� ��� &-��0�!$�

5�)�"�*�-4�)�������'��1��)�#=� 1��#-1*)%��+95�)��!-'�!���%�-&�'�)$�-����*)�9�+)�10� �.�

% �)!<%�&-5#)-�<%�;���!��� �$��/��#)�"��#)�/�������' �!$����=����!�<' #��-%�*)���/��

$���% � �� GHHL� '-!$� -+�)1 "�� )��-��)�� % �-!-4:� -&"��� &-+)�'�� �.� &'���� �-%�'� ��%-�

�#�' ��*��2��*���7-�!�15 �'-5��/�' � !��% #�7��)���/�#��-5 �!�*!$*��/)�&'�#))���!"�5$�

$+��&)����,��#�' ��*� �.2�
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F121� �6*6%"��6!%:+�%��$��7"+6&<��

����� �-� ' � !-� +�'5�-� �'$5��� 5-� % ��� =� /�4*)� % #�7�# � -5� &-5#)-�$� �(�!� %�-4�)�

�!-�-#)����/=� �� *)�-�)07��)��% �)!<%� �)��-5+)�7�/0� �.�% '�F�)��-5�% �)!<%�)�� �.�

&-5#)-�<%����' �!$�!�&)��"-% #E�

• ���$*����#� % ��� � +�'5�-� -��'-1��/=� �&2� ��!)�/=� %� !�<'�/� '���'% � ���.�)�����

��!"�5$��0�)�5�!�-%����)�(*��/0=�+950��)�!)���#�' �$' �)�+�'5�-�&'�%5-&-5-+� �

� �!���5�% ���/� �&-5#)-�$2��

• � � !-� ' �!<%� !�&)��"-% �.� #-1��� % �*)#)�-%�:� '�� 7�$/0�� ��� ���"-4�)�

4%)�5����)�� �#�' ��*��7-=��*�� $��*�1�)�/0��/��-5�%)�*!-4�)�&�%��7-�)�5�!�$� ;�%�

'-5��/$� %�'�-4:� /�5�-���!� $������)��%�� %� ($�5$��$� )�%��� � /� #2� 3<%�����

&-5#)-��% &"���/0� ��)��#$�)�"+ �5-#�7�:��)9�1�5��/�&'�#))����' � !-�()����-%�=�

�*���#�' �)��)��+ *)+ �&�%�)�%)�*!-4�)��%-)�.��#�' �$'=��-�/�����&-"����)���'$5���

5-� ���!��&�-%��)�2� �%-*�)��)�� &-5#)-�$� �� !-�)����-4�)�-�)07��)��% �)!<%� ���

&�%� #� &-�)-#)�� #-1�� &'-%�5�):� 5-� �)�7-�&-5�'�-4�)� '���'%�#)� ��!"�5$� ;�

� �$��/)=� %� !�<'�/� ���� �)�� +95�)�� �'-���� "� �)9� -� % �-!-4:� �#�' �$'=� �*�� ���

&-#-�0�'���'%�'��*)�-%�"���*��7'$& �!�&)��"-%�/=�5-�!�<'�/���*�1 2�

• �-��05�0�#��-50���'�05���)�� ' � !)�#�()����-% #�% 5�/���)9�-��'-1���% �����

��-& � �%'-�$� &'� � !�*!$*��/)� �#�' �$'=� #-1�� + :� -��� ��%��� 4�)4*�� -7'��)��-���

$���%-%-=�&'� ���"-1��)$�&-5�)�"$���5% 1!)�'���'% ����.�)����/���!"�5$�%�'��)��

-�)07�)9�)�� 5-+' �.� % �)!<%� ;� ��� &-5-+��/=� ���� �)�!-�)����)�� )5��� ����/=�

����5�)��/�!�&'-&-�-%�"�&'-/�!�� 	
���
�����������������
����
��2��'� 5�����+ "�+ �

��!��5�!-#&-� �/��'���'% ����.�)����/=�+ �� �!�-�)07�� �5�)9!)�*�&�� #���-&-#�

�%'-�$� -5��&�'-%�:� -5� )�� �.� *-�-% �.� �(�!�<%� >�&2� 5�#-7'�()��� �.?�

#-5 ()!$/0� �.� %�'�-4:� '���'%2� ��%�0� %�50� ��!)�7-� '-�%)0���)�� /���� (�!�=� 1��

&-5�)�"� '���'% � 5-� �� � �� %)9!�� #� &'�%5-&-5-+)�,��%�#� �#�' �<%�

&-�-���/0� �.� 5"$1�/� %� � ���#)�� ;� �-� '-�%)0���)�� /���� %� &�%� #� ����)��

!'� %5�0���5*��-�<+=�!�<'��$#'0�'�*�� %�)��%���4�)�2�
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F1,1� �6*6%"�* $�!�;� "(��8$&*!6&<��

� � !-��-�-+�/#$/�� �%)9!����)���)9�4'�5�)�7-�5�*���7-�����$��'%��)��1 �)��-'���#-1��

-+�/#-%�:�(�!�=�1��&'-��������#-1��#)�:�)������#&-�5*��-+$�&"�)��� �'<1� �.�!-.-'�2�

• 
���)�/0�5%)��#��-5 ��*)#)���/)���7-�' � !�=�&'� ��� #�-+)���0��)��!��&�-%�*���%�

&'� &�5!$���!"�5<%�$+��&)����,��#�' ��*� �.2��)�'%�����-�����0&)��)�����$)���$�

'-5��/�#� *-!�� � '���)�'�!)�/� -� ���"�/� *$+�#)�)#�*�)�� 5�&'��/-�$/0��/��)9�%�'�-4�)�

'��*��/=�5'$7��;��)�/�!-�&'���)%���;��-�'�� 7���/����% &"���5-1 %-��)�.���'�����

% &"��� -� -!'�4*-� #� .-' �-��)�� ����-% #2� 3 � -+$� &'� &�5!��.� ����

���.-% %�"+ ��)9�/�!�)��� �$�/��+��!-%�=����)��$+��&)�����)-%�2�

• 
�� &-5���%)�� 5�� �.� .)��-' ��� �.� *$+� )�� �.� ���*)�� #-1��� -����-%�:�

� ���#�� ���)�� �)�5-����-%��)�� �'%��)��1 �)��%� -&�'�)$� -� ��-�-%��)�� �!�$�*�)��

5-��9&� �.� ��+*)�� 4#)�'��*�-4�)2� ��*���� &-��9&-%��)�� + "-+ � �)�/�!-�

-5%'-��-4�)0� #��-5 � -��'-1�-4�)-%�/� &'� � ��'�05���)$� ' � !)�#� ()����-% #2�

3 &"�� � ����$/�� �)9� %� -&�'�)$� -� �!�$�*�)�� 5-��9&��� ��+*)��=� ���-#)���� ����

-�'� #$/�� �&��/�*�0� &'�#)9� ��� ' � !-=� +05F� %� &-����)� % 1���/� &'-%)�/)=� +05F�

&-&'���� ��%-'���)�� -�-+��7-� ($�5$��$� 7%�'���/)� 5�#-7'�()��� �.� ;� %� '��)��

��7'-1��)�� 5*�� '���'%� ��!"�5$� % �)!�/0��7-� �� �)�5-����-%��)�� 4#)�'��*�-4�)=�

���� $�$&�"�)�"+ � '���'% � �� !�&)��"<%� %"��� �.� +05F� $#�'��/0�� ($�5$���

7%�'���/)� 5�#-7'�()����/2� 3 � &'���)%)�,��%)�� 5-� '-�%)0���)�� 5*�� ' �!<%�

()����-% �.=� ��� #��-5�� ��'�05���)�� ' � !)�#� �)�� $5�'��� %� !'<��/� 1 /0� �.�

�#�' �<%�;�/����5*���)�.�'����/���$�'�*��2�

�

F1@1� �6*6%"�!�(��6+!�'�)�3�%&'$��

� � !-� ��7�� %��/� ��*�!�/)� % ��9&$/�� ��� 5%<�.� &"����� ����.� ;� �)�'<%�-#)�'��7-�

'-�!"�5$�$+��&)���-� �.�#)95� �&-5#)-��#)����' �!$=�!�<'�����.-5�)�� *!-�%��5 =�75 �

��� ' �!$� 5�)�"�� %)9��/� �)1� /�5��� &-5#)-�=� )� % +-'$� &'-5$!�<%� �#�' ��*� �.�

&'-#$/0� �.�&'-()*�5�#-7'�()��� �/�5�-��!)=�!�<'�����.-5�)�� *!-�%��5 =�75 � ��� ' �!$�

$+��&)�����)�% +)�'�/0��&-4'<5�!)*!$�&'-5$!�<%2�
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• 
�7�� %�0� ��*�!�/9� #-1��� �*)#)�-%�:� &-&'���� �*)#)���/9� ��*�!�/)� ;� �*+-�

'�� 7�$/0�� �� -(�'-%��)�� %)9��/� �)1� /�5��7-� &'-5$!�$=� �*+-� $�)�#-1*)%)�/0��

�#�' �-%)� % +<'� ��!"�5$� $+��&)����,� �#�' ��*� �.2� �-� -�)07�)9�)�� ��7-�

-�����)�7-� �)�� /���� &-�'��+��� '�� 7���/�� �� %)�*$� )��� �$�/)=� �*�� -5&-%)�5�)��

-7'��)����)��#��.��)�#<%��!%)� �/)2�

• �'-+*�#�#� ��7�� %��/� ��*�!�/)� /���� �)�#-1*)%-4:� /�/� -����-%��)�� �� ������=�

���-#)���� ;� %� &'���)%)�,��%)�� 5-� ' � !� ()����-% �.� )� 5�#-7'�()��� �.� ;�
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)�5�!�-%��)�� � *!-� )�(*��/0=� %<%����� % �-!-4:� �#�' �$' � '<%��"�+ � �)9� !�&)��"-%)�

�#�' ��*��#$=� &-� &-�'0���)$� &'-%)�/)=� &-5�)�*-��#$� &'���� 5�*���� �'%��)�� 1 �)��



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

38 

$+��&)���-��7-�*)��-���%�#)��)0���.2�
�%���-%��)�� '���'%�&-�% 1���/���-&)����&�%�)��

%-*�)�/��0�)�.�5�&'��/��/9�)�% 1��0� �#�' �$'92� �(�!������ /����� #��)*�)�/�� �)#�5"$1����

5�*�����'%��)��1 �)�� $+��&)���-��7-2�
*$��'$/���-�3 !'��� L2G� ���!�<' #�&'��5���%)-�-�

%�'�-4:��#�' �$' �5*��!-+)�� �)�#91�� �� �%�'-!$�GHGH�&'� /#$/0�=�1��5*����-& ���!"�5$�

�#�' ��*��7-�@D�% �-�)�-���$#-%���@HH�/�5�-���!2�
��%�'-4�)����-& ��%'-�$�������@�

5-�MD�&'���)9����!-+)����� �!��%�'-����#�' �$' �-�LAD=���1 /0� �!'<��/�#91�� ����� *!-�

GCD2L��

�#�' �$'�� % 1���� -� @HD� -������=� 1�� �5 �!-��-% � ��'$#)�,� % &"��� �#�' ��*� �.�

'<%�)�1� #�� %�'�-4:� % 1��0� -� @HD2� �-�)�%�1� ��'$#)�,� ���� /���� �%)0��� � �� %�'�-4�)0�

'���'%=� /�4*)� &'� /#)�# � �#�' �$'9� ��� ���"0=� �#)���� ��-& � �%'-�$� ��-%-�$/�� &-5-+�0�

�#)��0� %�'�-4�)� +)�10��/� '���'%� /�!� �#)���� %�'�-4�)� �#�' �$' � &'� � �#)��)�� ��-& �

�%'-�$2�3)5�:�%)9�=�1����-&���%'-�$�����#��&-�91� �%&" %����%�'�-4:� '���'%=���/�/�

&'������-%��)��S��)�5-����-%��)��%�!�*!$*��/��.���-%-�$/��&-%�1� #)��)�5-+-'�#)�S�

� �!�#)���!"�5$2�

&
���
�(�'�

����"45�� ��6�#�6�;3����*�&$>�!�'�%"9$��6�G�H�$� >?&*6*!6�G	H�+��"%#�,-,-�+�

*�3�?!"4&$�";�)�"�6�*+�"�#�����G;3��)�"�6�2E�+���"45�� ��6�#�6�I�2--H�
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3 Tu, jak i we wszystkich innych wyliczeniach w tym rozdziale zastosowano tablice zró�nicowane wzgl�dem 
płci. 
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�5 �!-��-%�� � � �!� S� ��'���� ��!"�5$� $+��&)����,� �#�' ��*� �.� ��*�10� ����5�)��-� -5�

�!�*)��)�5-����-%��)��S�&'������-%��)����-& ��%'-�$2�3 1����&'-&-'�/��!-+)���%�����)�

�%)9!���/0����)9��'%��)��1 �)���)��-��%)9!���/0�����(�!� 2�3 �&'�!� ���%�!-*�/� �.�*����.�

$5�)�"� !-+)��� �&�5�=� �� 4'�5�)�� �'%��)�� 1 �)�� '-4�)�T� 5*���7-� ��� �#)����� �)9� ��94�)-%-�

��-��02�3 !'���L2L�&'��5���%)��� �!�S���'��9���!"�5$�5*��'-!$�GHLH�>%�)�� �.�*����.����

%)�*!-4�)� �0� +�'5�-� �+*)1-��?� %� � �$��/)� 75 � ��� &-�'��+ � !�*!$*��/)� �#�' �$'� &'� /9�-�

��-&9� �%'-�$� GD=� �� ��-&�� �'��*)�-%���� % �-�)"�� %� '<1� �.� %�')�����.� -5� H� 5-� MD2�

	-1��� ��-+��'%-%�:� �� #��')9� �(�!�$� �)�5-!"�5��7-� -����-%��)�=� +-%)�#�

�5 �!-��-%������'����&'� �&'������-%��)$���-& �-�@=ID�-5&-%)�5���-�5-�+��%�7*95��/�

%�'�-4�)�� �!-#���5�% ���/� #����)�5-����-%��)����-& �-�GD2��(�!������% �)!��#2)�2���

5$1-��"�+���7-�5 �!-��-%��)��%�&)�'%�� #�&'� &�5!$2��

�� #��' ��� �%&" %�-5�. *��)����-& ��%'-�$�-5�����$�!$����+)*���������&'�%)�=�1��

��%��� /�4*)� -���!)%���� ��-&�� �%'-�$� /���� &'� /9��� &'�%)5"-%-=� *-�-%�� %�.��)�� )� ��!�

&-%-5$/0� ���� �� ���0� ��'��9� 5*�� ��!"�5$2� �)*�)�� %�.��)�� '���'%� ��#�� %� �-+)�� �0� �"�=�

+-%)�#���'�1�/0�()'#9����$�'��9�&" ��-4�)��� �)���'%���/��'�7$*��-'�=���/�4*)�% &�5!-%0�

%�.�,�� #��' ��� �.�/������'����5*����!"�5$��-�/�����-�� �$��/��&-5%</�)���"�2��*���7-�

/�4*)�����$�!)��#�' �$' �#)�" + ��)9�-&'��:������-&)���%'-�$�% 1���/��)1�+��&)�����=��&2���

+�'5�-� 5"$7-��'#)�-% �.� -+*)7��/)=� ��!"�5-%)� $+��&)����,� �#�' ��*� �.� ��*�1 � �)9�

&'�#)����� ' � !-2��'� /#$/0�� '<%�-#)�'� � '-�!"�5�-5�. *�,���&-% 1���7-�&'� !"�5$=�

��#��&'�#)����� �$"$�-+�)1��)��%�'�-4�)�-���!)%���/�% �-�)"�+ �-!-"-� @=ID��!"�5�!2�

��"���&'�#)�����' � !-�&-%)����+ :�% 1���2���4*)�&'��%)5$/�# �&�%)��� '-�!"�5�%�.�,�

��<&��%'-�$=�%<%�����5-�% ��� �&'�#))����' � !-�#-1���+ �&-�"$1 :��)9�#��-50�)��	��

���!�
�2�
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�8�%��;3������+�)6�#�&'$�(;6�+�%�3%#3�&'�&<�� ��6�#�6���*6'>�"�)�"�>�*+�"�#�,EJ�

��)�"����*�&*6+$)���";9$�(�7��";���'�+���"4&$�
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3 � &'�!� ��� ��-& � �%'-�$� �#)��)�/0� �)9� %� ����)�� ;� �#)�� � ��� #-70� #)�:� �.�'�!��'�

&'��/4�)-% �;�%�&-����)�(*$!�$��/������)���'$#���<%�;�+05F�� ���#�� ��� =� �&2��&�5�!�

5"$7--!'��-% �.���<&��%'-�$�%�7-�&-5�'!��.�'-�%)�)9� �.=����%�7*95$����5$10�&-5�1�

!�&)��"$=� %-*�)�/�� � %�'-��� 7-�&-5�'�� � )�&2� 3 � &'���)%)�,��%)�� 5-� *-!�� � '���)�'�!)�/�

% �����/�5�-��!-%�/� �#�' �$' ���!"�5�� '��*�0�5�&'��/��/�� '���'%2��'� /#$/0�����&$�!��

-5�)��)��)�� '���'% ��7'-#�5�-���&'����/�5��� '-!=���-&���%'-�$���/�!0�)�5�!�-%�����0�

'���'% � ��� &-��0�!$� -!'��$� % &"��� #�� %)9!���� �������)�� 5*�� ��!"�5$� �)1� &<F�)�/����

��-& ��%'-�$=�&-�)�%�1�!�&)��*)�$/��-���'��*�)��% 1����4'-5!)2��*���7-�)5��� �����4'�5�)��

5"$7--!'��-%����-& ��%'-�$=�� *��1��'<1�)��'-�"-1-���%�����)��+950�#)�" �'<1� �%&" %�

���!�*!$*��/9� �#�' �$'2� 3 !'��� L2M� &'��5���%)��� �!�S���'��9����=�&'� ���"-1��)$=� 1��
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&'� /9�-� ���"0� ��-&9� �%'-�$� GD=� ���-#)���� ��-&�� '���� %)���� &'���� &)�'%�� �.� GH� *���

% &"����#)��)���)9�*)�)-%-�%�&�%� #�&'��5�)�*��>�&2�-5�G�5-�MD?=�&-�� #�-!'��)��% �-�)�

��%����&'��%)5 %����GD2���&$�!�$�%)5���)��4'�5�)�/���-& �5"$7--!'��-%�/�%�')��� ��0�

&�'�#)�)5��� �����>�/2�@���G=�L��M�)�I���O?�;��-�)#&*)!$/��/�5��!-%��5 �!-��-�� �!$�S���'�� �

;� /�5��!� )�.� %&" %� ��� % �)!����� /���� +�'5�-� '<1� =� �-� %)5�:��%"������� ��� 5%<�.�

4'-5!-% �.�%�')�����.�;������#����-&��4'�5�)��'���-%-�$/�����4�)-&'-����-%0���'��0=�'���

���4�)-&'-����-% #�� �!)�#2�

�7-5�)�� �� ��-')0� -���!)%�,� �5�&��� /� �.=� #-1��� ��"-1 :=� 1�� ��!"�5� $+��&)����,�

�#�' ��*� �.� +95�)�� �)9� $�� :� )� � ���#�� ����� +"95� � %� -����-%��)$� ��-& � �%'-�$� ��

�����#� ��)!�02� �-�)�%�1� ' ��!� % &"��� +95�)�� '-�%)/�"� �)9� +�'5�-� 5 ��#)���)�=� !-����

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

�)�%)�*!)2���4*)�����%� '-!$� GH@I�%�!�*!$*��/��.�&'� /#)����-&9��%'-�$� '���'%����LD=�

&-5�����75 �% �-�)�-���@=ID=�%<%�����/�7-���'��������7-�� �$"$�/����'�*�� %�)��+�'5�-�

5$1�=� ���-#)���� �-#)��*�)�� /���� $#)�'!-%���2� 3 � #)�'9� -+��'%��/)� ��<&� .)��-' ��� �.�

��!"�5�-+�)1����-&9�$1 %��0�%�!�*!$*��/��.�+ �()��*�)��5-��"��5-�@=ID2��'� /#$/0�=�1��

-5+ %���)9��-�*)�)-%-�)��'%��@I�+05F�@H�*���'�*�� %���)��-#)��*�����'�� �5*��' �!$�����

&'��5���%)�/0�-5&-%)�5�)-�% !'�� �L2I�)�L2O2�3 !'�� ���!"�5�/0�5-��-�-%��)��)5��*��=��*��

%�&'�!� ���5-��-�-%��)���5�&��� /���#-1��#)�:�&�%�0�+��%"�5�-4:�)���-&���%'-�$�%�

����9&� �.�*����.�#-7"�+ �+ :��)�5-����-%���2�

�
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�8�%��;3������+�)6�#�&'$�(;6�+�%�3%#3�&'�&<�� ��6�#�6���*6'>�"�)�"�>�*+�"�#�,EJ�

��)�"����*�&*6+$)���";9$�(�7��";���'�+���"4&$�
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,121� �";*$�7�!�;+6?%$���*��+�

�'�#)9����' � !-�()����-%��#-1����*)#)�-%�:�&'� /#$/0��+�'5�-�-��'-1���-����-%��)��

��-& ��%'-�$=� !�<'��&'�!� ���)��7%�'���$/�� &-%����)�� ��5% 1!)� ��� '���'%��.���!"�5$=�

-'��� %&'-%�5��/0�� #��.��)�#� &-5�)�"$� ��5% 1!)� #)95� � $+��&)���-� �.� �� ��!"�52�

�-5�)�"���*�1 � '-�$#)�:����'-!-=�%�&�%� �.�%�'$�!��.���"����5% 1!��#-7"�+ ��'�():�

5-� $+��&)���-� �.2� 	-1��� �-+)�� % -+'��):� !)*!�� %�')���<%� ��!)�7-� #��.��)�#$2�

3�1� #�&�'�#��'�#�/����#-#����)���9��-�*)%-4:�% ��� ���5% 1!)2�����5�)��-�;�&'� �

-��'-1��/�% ���)��;�)#�%)9��/�����$�$&" �9"-�-5�&'-���$�% ��� ��#�' �$' =�� #�%)9!����

��5% 1!�2���5'$7)�/���'-� �)#�&<F�)�/�� ��%���$�*� �&-5�)�"���5% 1!)�#)95� ���!"�5���

�#�' �<%=� � #� #�)�/� �#�' �<%� �� �)�7-� �!-'� ���2� �)-'0�� &-5� $%�79� (*$!�$��/9� ��<&�

�%'-�$��+ ����9����&-5�)�" � '���'%� �)�� #�/0�����$=� #-70�+-%)�#�%��&-�<+����$��� �

-5�)��:�!'<�!--!'��-% �� �!���!"�5$=���� #���# #�!$#$*-%�:�5"$7--!'��-%0���'��9�;�

&-5�)�"�'���'% ���!"�5��+-%)�#�&-5�)�"�&�%��7-�� ���#�� ���)����'����/0��7-�� �!$=���

�)��� #��' ���0�&�'� � &��/9�%�� �!��.�)���'����.2�
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�� #�)��-�� #�&'-+*�#�#�/����& ���)��%�/�!)�/�(-'#)���%���$�*�����5% 1!��#���'�():�

5-��#�' �<%2�	-1*)% #=��.-:�#�"-�&'�%5-&-5-+� #�)�%�&�%� #�����)��' � !-%� #�

'-�%)0���)�#� /���� +��&-4'�5�)� �'���(�'� ��5% 1!)� 5-� $+��&)���-� �.� %� (-'#)��

/�5�-'��-%�7-�4%)�5����)���)���*�1��7-�-5��#�' �$' 2������/�&-%)��-��)9��-�-5+ %�:�

&'���� �%)9!����)�� % #)�'$� % &"�����/� �#�' �$' � 5*�� �+)*���-%��)�� '���'%2� ��!-� 1���

'���'% �+ " + �% *)������5*����-& ��)1���/���%����)1���-&��%-*���-5�' � !�=���!)�%�'-���

�)������-%)�' � !��()����-%�7-2�

3 �� �$��/)�+�'5�-�-��'-1��/�!�*!$*��/)�%��9&��/�#-1�����&'-&-�-%�:=�1����"����5% 1!��

�'�()�5-� �#�' �<%2�	��.��)�#�#<7"+ �% 7*05�:�����9&$/0�-�;�5*��-�<+�-5�.-5�0� �.�

��� �#�' �$'9�%�5�� #� '-!$� ;�&)�'%����!-'�!���-+ %���)9�&-�&)0� #� '-!$� �#�' �$' =�

&-��#��-�5%��*����)���!��1�5-�GI� '-!$�&-��#�' �$'��2��-'<%� %�� �/�����!�$�*� ������

'���'%� �� &)�'%-��0� !�*!$*��/02� ��4*)� ��5% 1!�� % �-�)� &-��5� ID� '���'%� �#�' �$' � �0�

�%)9!������ %7� ����9&$/0��7-� ��.�#��$E� ��"-4:� ��5% 1!)� /���� 5�)�*-��� &'���� 1 /0� �.�

�#�' �<%�%�&'-&-'�/)�5-�)�.��#�' �$'2�
�5% 1!��&'� &�5�/0������/�5��7-��#�' ���/����

5�)�*-���&'����/�7-�5�*�����'%��)��1 �)��%�#)��)0���.�;��/2�&'� ���"-1��)$���'-%�/���-& �

�%'-�$� ;� /���� �-� #��.��)�#=� !�<' � ��1� 5�/�� #)�)#�*�0� &'�#)9� ��!"�5-%)� $+��&)����,�

�#�' ��*� �.2�

3 !'��� L2C� &'��5���%)�� ����� '���'%� 5*�� -�<+� -5�.-5�0� �.� ��� �#�' �$'9� %� GHLH� %�

����'��.� %�')�����.2� �'��5���%)-�-� &-� &)�'%���� 6'���'% � ����$�!-%�8� ;� �� *)� ��=� 5-�

!�*!$*��/)�!�<' �.�$1 �-���-& �-��'-1��/=�%�� #�% &�5!$�+ "-��-�GD2���-&��'���� %)����

-�)07���� &'���� ��!"�5$� $+��&)����,� �#�' ��*� �.� % �)��)�� L=ID2� 3�'�-4:� 6!�*!$*��/��

-&� #�*��8� �-� !�*!$*��/�� '���'%� &'� � ��"-1��)$� &�"��/� %)�5� � -� &'� ��" �.� ��-&��.�

�%'-�$2��5�&-&'��5�)�7-�'<1�)��)9��)�������)����#&�#�5�&'��/��/)�'���'%2�3�'�-4�)�6+���

5-��-�-%��)�8��-�� �$��/�=�%�!�<'�/�����% &"���"+ � �#�' �$'9�%�% �-!-4�)�$���*-��/�

&'� � !�*!$*��/)� -��'-1��/=� �� ��"�� ��5% 1!�� ��� '���'%��.� �)�� + "�+ � % !-'� �����=� ���

����-%)"�+ � -��������)�� � �!� &-5#)-�$2� 3�')���� 6'���'% � 5-��-�-%���8� ��!"�5��

#��.��)�#�&-5�)�"$���5% 1!)�-&)��� �% 1�/2�3&'-%�5�-� �� ���#�&-5�)�"$���5% 1!)�

��&�%�)�� +�'5�-� �)�������0� >H=OD?� �5 �!-��-%��0� &'�#)9� 5*�� ���=� &-5����� 75 �

%�')����6+���5-��-�-%��)��5�/��&'�#)9�%�% �-!-4�)��1�A=MD2��'�#)�����&-%���/��7"<%�)��

��!�&)��"<%�!-+)��=�5*��!�<' �.���!-,����)��5-��-�-%�,�%�.-' �-��)��GI�*���/�����)��-�
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��!� %���4�)�/� �������-�-=� #��.��)�#� &-5�)�"$� ��5% 1!)� '���'%� /���� �)�!-'� ��� � 5*��

-�<+=� !�<'�� $#�'" � ��-�$�!-%-� %���4�)�/2� �� 5'$7)�/� ��'-� � /���� '-5��/�#� �#�' �$' �

'-��0��/=� �-� #-1�� + :� %� �&-"����,��%)�� -5+)�'���� &-� � %�)�=� 75 1� %�'-���

% ��7'-5���)��%�� !*$�1 �)��/����%�1� �5*��5-+'-����$�/�5�-��!)2�3 !'���L2B�&'��5���%)��

�!�*9���7-��/�%)�!��5*��#91�� ���-5�.-5�0� �.�����#�' �$'9�%�'-!$�GHLH�;�%�'�-4:�5*��

!�*!$*��/)�-&� #�*��/=� �� *)� ��$�'�*��/� �!�$�')�*�)�=� -'��� %�'�-4:� �#�' �$' �%�!-*�/� �.�

*����.���"-�!-��%��5-�GI�'-!$�&'� �%�')���)���&-5�)�"$���5% 1!)2��-��0�!-%��%�'�-4:�

-5&-%)�5��!�*!$*��/)�-��'-1��/2� �'� /9�-=� 1�� !�*!$*��/��%��9&���+��$/�� �����-&)�� GD=� ��

-�)07���� /���� ��-&�� L=ID2� �#�' �$'�� &'� � !�*!$*��/)� -&� #�*��/� % �-�)"�+ � BMI� �"=�

�#�' �$'���!�*!$*-%����&'� ��)�!)�/���-&)���%'-�$�% �-�)�CMC��"2���4*)���5% 1!��'���'% �
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>%� � �$��/)� &-5�)�"$� ��5% 1!)� '���'%?� /���� +�'5�-� �)*� =� /���� &�%� #� �'7$#����#� ���

' �!)�#� !-�!$'��� /� #2� �'� � ��&�%�)��)$� &�%��/� �%-+-5 � )�%���-%��)�=� #-1�# �

-���!)%�:=�1��!-�!$'$/0���)��� �$�/��&' %�����-�)07�0�*�&����% �)!)��)1�/�5���&�,��%-% �

#-�-&-*2�
�%����)�%)�*!��'<1�)���%���-&��.��%'-�$�����%)0�!0�!-#&���$/��'<1�)���%�

!-�����.��5#)�)��'�� /� �.��%)0��� �.����(�!��#)��!�*)2���5'$7)�/���'-� ����' �!$�����

�)�� ��*�1 �&'�����)�:��������)��!-�!$'���/)����&"����� F�)��)�%��� � /��/2��-�)�%�1����

' �!$�()����-% #�-�)07��)��% 1�� �.���<&��%'-�$�%)01���)9���% 1��0�%�')���/0�!�&)��"$=�

7%�'���/�� % �-!-4�)� 4%)�5����)�� �� � �� #��' ��� � &-5�)�"� � �!<%�)� ��'��� �� )�%��� �/)�

�� �)0���!0�!-�!$'���/9�'����/��)�-&"���*�02�	-1����-�&'�%5����"-1 :=�1��*�&����&-*)� !��
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)�%��� � /��� +95�)�� -%-�-%�"�� %� �&-�<+� &-4'�5�)=� �&2� &'� �)07�/0�� %)9��/� �-% �.�

��"-�!<%� 5-� ���=� /�4*)� �����%)��)�� .)��-' ��� �.� ��<&� �%'-�$� ��!"�5<%� + " + �

&$+*)!-%����;���%���75 + ���!)���/�%)�!-�#)�"-�#)�/���=�#-1��+ :��)�% ���'���/0���+ �

���.9�):� ��!"�5 � 5-� &-5�/#-%��)�� ' � !-%�)�/�� �.� )�%��� �/)=� 75 1� -+�%�� &'��5�

&-����/�*� #)���'���#)�+95�)��'-�"��%�#)�'9�%�'-��$�'���'%���!"�5$2�

@1� �6*6%"�;� "(��8$&*!��

3� -!'��)�� � �'���(-'#��/)� $��'-/-%�/=� !�<'�� �)*�)�� -5#)��)"�� �� *� 1 �)�� %)�*$� �-*�!<%=��

&'-7�-� � 5�#-7'�()����� 5*�� �-*�!)� + " � %)�*-!'-��)�� !-' 7-%���=� &'� � �� #�

��/%�1�)�/���� �#)�� � 5-� ��0� �&�5�/0��/� 5�)���-4�)2� 	)#-� �-=� �!�$�*�0� &'-7�-�9�

5�#-7'�()����� J��� ��*�1 � $���:� ��� '����/� !-���'%�� %�0� ;� &'��%)5$/�� -��� %�'-���

5�*���7-��'%��)��1 �)�=��*��'����/��)������� E�'�95$�AD����&'����'���)�GH�*��2��-5��!-%-�

��!"�5��� *!-�#)�)#�*� ��&�5�!�'<1�)��%�4#)�'��*�-4�)�#)95� �!-+)���#)���#91�� ���#)2�

3�5"$7���/�&'-7�-� �#)���!�,� ��-*�!)�%�'-!$�GHGI��)��-�)07�0�/�������&-�)-#$��'%��)��

1 �)�� �)��&��))� �� '-!$� GHHH2� �'$5�-� %)9��-+����� -����-%��)��5�*���7-��'%��)��1 �)��

$���:����-���������2�

� � !-� 5�#-7'�()����� #�� �.�'�!��'� � ���#�� ��� � ;� �)�� #-1��� �)9� &'��5� �)#�

��+��&)��� :� ��� &-#-�0� '����!$'��/)� �� � -5&-%)�5�)�/� !-���'$!�/)� &-'�(�*��

)�%��� � /��7-� ��!"�5$=� �. +�� 1�� %&'-%�5�-��� �-����0� �)�� &-%�� &�&)�' � %� '-5��/$�

-+*)7��/)�)�5�!�-%�� �.��#)��� #)�5�#-7'�()��� #)2�� � !-��-�/����&'��%)5 %�*���;����

% /0�!)�#� 7*-+�*� �.� !�����'-(=� #-1�# � -���!)%�:� ���"�7-� % 5"$1��)�� �)9� 5"$7-4�)�

�'%��)��1 �)���#�' �<%2��'-��������#���.�'�!��'��)07" �'����/��)1��!-!-% =�&'-+*�#�#�

/����� *!-�-����-%��)��/�7-���#&�2�

� � !-� 5�#-7'�()����� �-� �-4� %)9��/� �)1� � *!-� (�!�� �)�5-����-%��)�� 5�*���7-� �'%��)��

1 �)�� %� !�*!$*��/)� �#�' �$' 2� ��4*)� %)�!� �#�' ��*� � &-�-���/�� ���" =� % 5"$1��)�� �)9�

5�*���7-��'%��)��1 �)��% 5"$1��.-' �-���&'�5 !� /� �%�� ��!)�.��#)��� �.��%)0��� �.���

&'-7�-��#)� �#�' ��*� #)=� '<%�)�1� ��<&� �%'-�$2� �-%-5$/�� 5-5��!-%-� �)�!-'� �����

�#)�� ���'$!�$' ��-�/-�!-�-#)����/��&-"����,��%��;�&-%)9!����)���)9�$5�)�"$��#�' �<%�

%� �&-"����,��%)�� ��-%-�$/�� %)9!�� #� -+�)01��)�#� �)�K!�&)��"-%�/� ��94�)� � ���#$�

��+��&)�����)���&-"�����7-�)�&-%����.� �.�$+��&)����,��5'-%-�� �.=��-���!-*�)�#-1��
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&'-%�5�):� 5-� 5�()� �$� ��!�-'�� &$+*)����7-� )� %'����)�� �&�5!$� !-�!$'��� /�-4�)� ��"�/�

7-�&-5�'!)2�3 �5"$7)#�-!'��)��&-5�)��)��)��%)�!$��#�' ��*��7-�% 5�/���)9��)�$�)!�)-��=�

��%��� /�4*)� +95�)�� �%)0����� �� �)*� #)� &'-�����#)� �&-"���� #)2� 
)�#�)�/� -����-%��)�=�

!)�5 �)�-�)*��%)�!��#�' ��*� �&-%)�)���+ :�&-5�)��)-� �% !'�����&-�����!'����)�)�/���7-�

-&'��-%��)�2�

��� %�7*95$� ��� )�%���-%��)�� '���'%=� �#�' �$'�� �� !�&)��"-%�/� ��94�)� � ���#$�

��+��&)�����)���&-"�����7-�#��% 1��0�%�'�-4:��)1�!�&)��"��#�' ��*� �&-5�)�*-� �&'����

5�*���� �'%��)�� 1 �)�� >��!)�� &-5�/4�)�� ��-�$/�� �)9� %� P$��)K!�&)��"-%�/� ��94�)� � ���#$� ;�

�-% #� 
� ()*�'��=� �� '<%�)�1� ��� �)#� +��-%�"�� !�*!$*��/�� !�&)��"$� &-��0�!-%�7-?2�

�'� /#$/0����+*)�9��'%��)��1 �)��-5'9+�0�5*��&"�)�)���-&9��%'-�$��� '���'%� ���&-�)-#)��

GD=�% !'���L2A�&'��5���%)��% �-!-4:��#�' �$' �/�!-�D�!�&)��"$��#�' ��*��7-�!-+)�� �)�

#91�� �� � %� *����.� GH@H;GHLH2� �<1�)��� %� !-*�/� �.�*����.� �)�� �0� 5$1�=� �-�% �)!����

!-���'%�� �#$�&'-7�-� �5�#-7'�()����/2�

&
���
�(�/�
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3� % &�5!$� ��!"�5<%� $+��&)����,� �#�' ��*� �.=� ' � !-� 5�#-7'�()����� -+�/#$/�� �)��

� *!-� �)�5-����-%��)�� �'%��)�� 1 �)�� %� ��+*)���.=� �*�� '<%�)�1� $1 �)�� ��+*)��

�)�'�&'������� %� �.2���"-�!-%)����������-%)0�� *!-���94:�&-&$*��/)�;�5*��#"-5�� �.�

'-���)!<%� &-��5� BHD� -�<+� %� 5���/� !-.-'�)�� ��*�1 � 5-� ���� ;� )� + :� #-1�� )��-��)��

'<1�)0� -5� -�<+� %� � #� ��# #� %)�!$� �)�+950� �.� ��"-�!�#)2� �<1�)��� #-70� + :�

� ���#�� ����=��%)0�������#)�/���#���#)���!��)��)��� *�#�1 �)�E�&'��$/0� �;�+��'-+-��)=�

#)���!�,� �#)����;�#)���!�,� �%�)2�	-1�# ��)9��&-5�)�%�:=�1����"-�!-%)��������5���/�

!-.-'� � +950� #)�*)� 4'�5�)�� 5�*���� �'%��)�� 1 �)�� �)��-� *�&���� �)1� 4'�5�)��5*��&-&$*��/)=�

�.-:� �)��+950��-�+�'5�-�5$1�� '<1�)��2� 
)�#�)�/� $1 �)����+*)��5*��&-&$*��/)��&-%-5$/��

*�!!)��&'������-%��)��4#)�'��*�-4�)��#�' �<%�%�

�()*�'��2�

��!)� �(�!�� 5*�� ���� #�� �)�5-����-%��)�� �'%��)�� 1 �)�2� 3)01�� �)9� -�� �� % &"����)�#�

�#�' �$'�5"$1�/� �)1�% �)!���-���&)�'%-�� �.�!�*!$*��/)�;���!�%)9���&-%-5$/���)�5-+<'�

'���'%2��(�!�� �+95�)��5-4:��)*�)��-5�$�)9� �%�����)��)���94�)-%-��!-#&���-%�� �&'����

� �!)���)�%���-%��)��'���'%=�5*���7-�+95�)��#�)�/��)1�&'-&-'�/-��*� =��/2��)�5-����-%��)��

�'%��)��1 �)��-�UD�&-%-5$/��#�)�/�� ��5 �!-��-%�� ��)�5-+<'������)1�UD�!�&)��"<%�

�#�' ��*� �.2� 
)�5-����-%��)�� 5�*���7-� �'%��)�� 1 �)�� %)01�� �)9� �� &'������-%��)�#�

%�&<"�� ��)!<%�4#)�'��*�-4�)�%�!-*�/� �.�*����.=�&'� ��� #��!�*��&'������-%��)��/����

% '�F�)��%)9!�����)1��!�*���)�5-����-%��)���'%��)��1 �)��>% �)!���-����-'����"�+���7-�

%&" %$�&-�)-#$�4#)�'��*�-4�)����4'�5�)���'%��)��1 �)�=�%�#)�'9�% #)�'��)��!-*�/� �.�

$+��&)���-� �.?2� 3 '����)�=� #-1�# � �)9� �&-5�)�%�:=� 1�� �!�*�� &'������-%��)��

4#)�'��*�-4�)� �)�� +95�)�� )5��� ����� 5*�� !-*�/� �.� *��� &-�-���%��)�� 5���/� !-.-'� �

$+��&)���-� �.�����#�' �$'��=��*��+95�)��'-�"��%�����)��;��-�5-4:�-�� %)���=�1��&'�� �/��

&'-7�-� ��&�5��%'�����&-���'���)�#�.-' �-��$�����-%�7-2��


��&-�'��+ ����*)� ��(�!�$�&'������-%��)��4#)�'��*�-4�)�&'� /9�-=�1��5�*�����'%��)��1 �)��

�)�5-����-%��-�-�I=� @H�*$+� @ID=��� *)�4'�5�)��5�*�����'%��)��1 �)��!-+)���)�#91�� ���

% 5"$1 ��)9�-�@HD=��&2���GG�5-�GM=G�'-!$2��� �!��-��-�&'����!-'�!�9�%�&<"�� ��)!<%�

4#)�'��*�-4�)=� %� !�<'�/�#�-1�)!� '-4�)�� &-�97-%-�%� ����)�M2� �-%)9!����)���)9�+"95$�%�

����)�� 5�/�� #�)�/��0� �!�*9� �5 �!-��-%���7-� �)�5-+-'$� �)1� !-'�!��� %�&<"�� ��)!<%�

                                                
4 Wykładnik ro�nie o 1 punkt na ka�de kolejne 10 lat, czyli je�li współczynnik �miertelno�ci jest korygowany 
mno�nikiem  0,9 w pierwszym roku to w 21-ym b�dzie korygowany mno�nikiem przez 0,9^(1+20/10) czyli 
0,73. 
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4#)�'��*�-4�)� ���" #� #�-1�)!)�#2� �%�7�E� �)�� ��*�1 � �!-' 7-%���7-� %� ���� �&-�<+�

�'%��)�� 1 �)�� �'�!�-%�:� !-#&����� /�)�=� �/2� /�4*)� �!-' 7$/�# � �0� #��-50� �'%��)�� 1 �)��

&-"-%)��&-&$*��/)�-�&*$��@HD��-�&-�-���"��&-"-%��+95�)��#)�"���'%��)��1 �)���-�&'�%5��

#�)�/����-�@HD=��*��'-�!"�5�4#)�'��*�-4�)��)��+95�)����!)�/�!�&-��!-' 7-%��)$�-�@HD�%�

5<"��0�#��-502��*��)�5�!�-%��)�� '���'%�5-5���)0� '��*�)����-&0��%'-�$���� '<1�)���#�/0�

�)�%)�*!)�%&" %����()��*� ��)�5-+<'�S���5% 1!9�'���'%2�

3 !'��� L2@H� &'��5���%)�� �)�5-+<'� ��!"�5$� %� '-!$� GHLH� >%� *����.� %���4�)�/�� �.� ���

%)�*!-4�)� �0� �+*)1-��?� �%)0��� � �� �)�5-����-%��)�#� 5�*���7-� �'%��)�� 1 �)�2� �!�*��

�)�5-+-'$�'-4�)��-�� %)4�)��%'�������!�*0�+"95$=��*��#�*�/��%'��������-&0��%'-�$�����)�

/����#�)�/� �)1�&'-&-'�/-��*��2��!�*��+ "�+ �)5��*�)��&'-&-'�/-��*���&'� ���'-%�/���-&)��

�%'-�$�����)���'-% #�5 �!-��)�2���4*)�$���# ��)�5-����-%��)�����&-�)-#)�� @HD����

�����0��=� �-� /�7-� �(�!�� �)�� /���� &'����5�)�� �)*� � ;� /���� �.-:+ � #�)�/�� � �)1� �(�!��

&'������-%��)����-& ��%'-�$���!"�5$�-�/�5���&$�!�$�&'-����-% 2���!-�&'-+*�#�/�%)��)9�

'<%�)�1=� -+-!� &'������-%��)�� 4#)�'��*�-4�)� �%)0����7-� �� �)�5-!"�5� #�

&'-7�-�-%��)�#=� !�<'�7-��!�*9�#-1���&'<+-%�:�-����-%�:� ���5�� �.�.)��-' ��� �.=�

�%���$�*��� '-�+)�1�-4:� %� �'%��)$� 1 �)�� #)95� � ��"-�!�#)� ���� %� 5���/� !-.-'�)�=� ��

&-�-���" #)�-�-+�#)��� !-.-'� 2� 	-1�� �-�+ :������7<*�)�� )��-���� %�&-��0�!-%�/�(��)��

� ���#$=�%�!�<'�/�-5����!���"-�!<%�����%�!-.-'���.�/�����)�%)�*!)�)�#�# �&-5���% �

&'� &$�����:=�1���0��-�-�-�-+ �-�)�� #�&'-()*$��-�/-�!-�-#)��� #��)1�&-�-���"��-�-+ �

����7-�'-���)!�2��
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&
���
�(� 0�

�8�%��;3������!$�;")*�&"+�!$����+�!$��?6&$��+��"%#�,-@-�+�*�3�?!"4&$�";�)%�3$�

97>;#�$�)�"�6�*+�"�#�*�%7�;#�

E�%��$��7#�� ��6��3!�("�

-12
-11
-10
-9

-8
-7
-6
-5
-4
-3

-2
-1
0

bł�d 5% bł�d 10% bł�d 15%

skala niedoszacowania

stopa ZUE 2,0% stopa ZUE 2,5% stopa ZUE 3,0%
�

�

�-��� � �$��/0=� %� !�<'�/� ���� &'������-%$/�� 4#)�'��*�-4:� �#�' �<%� ��� �!$��!�

� ���#�� ����7-�+"95$�&'-7�-��5�#-7'�()��� �.=�' � !-�5�#-7'�()�����#-1��% �)!�:���

�)�%"�4�)%�/�!�*)+'��/)=��� *)�$���%-%�7-���'�$���)���)��5�!%��� �.���+*)��4#)�'��*�-4�)2�

J5 + �)��� �$�/��% &"���/0���#)�" �&�"�0��%-+-59�%�5-+-'���&'-7�-��5�#-7'�()��� �.�

��� &-�'��+ � !�*!$*��/)� !�&)��"<%� �#�' ��*� �.=� �� !-�!$'���/�� ��� ' �!$� + "�+ � �"�+�=�

��!"�5 � % +)�'�" + � &'-7�-� � ��/+�'5�)�/� &�� #)�� ����� �� )�.� &$�!�$� %)5���)�=� �� *)�

&'��%)5$/0�����/5"$1����5�*�����'%��)��1 �)�2�� ���&-+)�����#$��/�%)�!$=�'�7$*��/��' �!$�

���� #-70� ��'�$��:� -+-%)0��!� ��-�-%��)�� -!'�4*-� �.� ��+*)�� 4#)�'��*�-4�)=� �&2� � �.�

&$+*)!-%�� �.� &'���� J��2� 
���)�/�� /�5��!� % '�F��� /�!-4�)-%�� '<1�)��� #)95� �

�!�$�*� #)� ��+*)��#)� 4#)�'��*�-4�)� ;� +��$/0� #)� ��� 5�� �.� .)��-' ��� �.=� �� ��+*)��#)�
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&'-7�-�-%�� #)2���*!$*��/��% �-!-4�)�4%)�5����)��%�
�()*�'���-&)�'���)9�����!�$�*� �.�

��+*)���.=��� *)����#)*��0� #���"-1��)$=�1��4#)�'��*�-4:�%����'�� �.�!-.-'���.�&-&$*��/)�

�)���#)��)��)9�%��)07$�!)*!$5�)��)9�)$�*��2���&�%���&-5-+� �% #<7��-����)������-�-%�� �

5*�� �#�' �$'� 

� ()*�'�=� �. +�� 1�� %� #)95� ����)�� &-%����0� �)�� +$5�0��� 1�5� �.�

%0�&*)%-4�)����.�)!)�&'-7�-�� ����2�

��4*)�5-��9&���/����5"$7--!'��-%��-()�/�*���&'-7�-���5�#-7'�()�����)���!"�5�$+��&)����,�

�#�' ��*� �.�#<7"+ ����)�/��!-'� ���:=�!�*!$*��/���#�' �$' �% 7*05�" + �)�����/2�
&2�5*��

OHK*���)�/�!-+)�� �-5�.-5�0��/�����#�' �$'9�%�'-!$�GH@H=�%�&<"�� ��)!)�#�4#)�'��*�-4�)�

5*��OI�*��=�!�<' �%�.-5�)"+ �5-��*7-' �#$��)��+ "+ �����5*��OI�*���)�/�!-+)�� ���'-!$�GH@H=�

�*�� OIK*���)�/� !-+)�� � 5*�� &'-7�-� � �� '-!$� GH@I2� ��!� &-%���"�+ � ��+*)��� 4#)�'��*�-4�)�

-�<+���5���7-� '-���)!�=���#)������-�-%�� �.���+*)��4#)�'��*�-4�)�-�<+�%�5�� #� '-!$2�

3 !'���L2@@�&'��5���%)���(�!��5*����!"�5$�&'� /9�)����+*)��4#)�'��*�-4�)���'-!$�GH@H=�&'� �

��"-1��)$=�1��&'-7�-���J���5-�'-!$�GHLH��)9�5-!"�5�)���'��*)�$/��)�1��4#)�'��*�-4�)�&-�

'-!$�GHLH�-5&-%)�5�/0�� #���'-!$�GHLH2���!�%)5�:�%�� �$��/)�75 �&'-7�-����)9�'��*)�$/��

��'��������/����&-5-+���5-���/�&'� ��)�5-����-%��)$�5�*���7-��'%��)��1 �)��-�@HD2������

�-�5-4:�5$1���$#��)�#-1���/0��'�!�-%�:�/�!-�&'�#)9���� ' � !-��&�"�)��)���)9�&'-7�-��

5�#-7'�()��� �.2��

�-5��!-%�� ���4�)-&'-����-%�� &'�#)�� ��� ' � !-� 5�#-7'�()����� %� (-'#)�� -&"�� �

&-�'0�-��/� �� !�&)��"$� �#�' ��*��7-� % 5�/�� �)9� �$#0� % �-!0� ;� %)9!��0� �)1� �&2� ��"-4:�

!-���<%��5#)�)��'�� /� �.2�� :�#-1��'-�%)0���)�#�/����% -5'9+�)��)����94�)�'���'%����

�&��/�*� �($�5$���7%�'���/)�5�#-7'�()����/=���!�<'�7-�4'-5!)����)*)"+ �'���'% ����% &"��9�

�#�' �$'� %� � �$��/)=� 75 �4#)�'��*�-4:� �#�' �<%�-!�� %�"�+ ��)9� �)1���� �)1���!"�5���2�


5���/�!������ #���-)�/����&-�.-5�0�)5�)�5�)�"�/0��7-��$�5$��$�����'% ���#-7'�()����/=�

���!-*%)�!�����5'$7)�#�������5��)����&-+)�7�:�$�'��)��&" ��-4�)�%�
�()*�'������%�7*95$����

�&�5�!� $5�)�"$� -�<+� &'��$/0� �.� %� �&-"����,��%)�2� ����5�)�� � &'-+*�#� �� ($�5$���#�

7%�'��� /� #�&-*�7������ #=�1��75 �&'-7�-���5�#-7'�()������)9��)���&�"�)=� �#�' �)���

5���7-� '-���)!�� ��'��0� ��94:� �%-)�.� !�&)��"<%� ;� %� &'���)%)�,��%)�� 5-� %���4�)�/�

-&)����7-� #��.��)�#$� &-5�)�"$� ��5% 1!)� '���'% =� � ���#� ���� �)�� /���� �!�$�')�*�)��

��$�'�*� �5*��$+��&)���-��7-��)���*�1�)��-5������')$����% 5�'��,2��
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�-�%)0���)�#� �!�$�')�*�)�� ��$�'�*� #� + "+ � &-5�)�"� �)�5-+-'$� '���'%� ;� !-' 7-%��)��

�#�' �$'�%�5<"�%�#)�'9� '��*)���/)� �)�!-'� ����7-������')$����5�#-7'�()����7-2�������-�

/�5��!� '-�%)0���)�� +�'5�-� �'$5��� 5-� ���!��&�-%��)�� &'���� �&-"����,��%-2� � :� #-1��

��*�1�"-+ �&-%)0��:�#��.��)�#�&-5�)�"$���5% 1!)���)�%��� �/)���&-5�)�"�#��)�5-+-'$�

�%)0����7-� �� % 5"$1��)�#� �)9� 5�*���7-� �'%��)�� 1 �)�2� 	��.��)�# � ��� 5�)�"�/0� %�

&'���)%� �.�!)�'$�!��.�)�-�)*�� &)�'%�� �/���� �)�!-'� ��� �5*��-�<+�1 /0� �.� '�*�� %�)��

!'<��/=�5'$7)�/����5*���)�/�!-'� ���)�/�� 2�
��-#)����&-"0����)��-+$�#��.��)�#<%�%���*$�

% 7"�5���)��'��*��/�%�'�-4�)��#�' �$' �%�����)��/����'����/��'$5������.�)���)�2�

�

&
���
�(�  �

�8�%��;3������!$�;")*�&"+�!$����+�!$��?6&$��+��"%#�,-2-���*6����3$*�&'$�

��"(!"*6�;� "(��8$&*!�'�$��:?!�'�)%�3$�97>;#�

E�%��$��7#�� ��6��3!�("�

-7

-6

-5

-4

-3

-2

-1

0

prognoza bł�d 2% bł�d 4% bł�d 6% bład 8%

skala niedoszacowania
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F1� �6*6%"�%�3$9��&'$�C�#'�;!"3$&�!$��)��+�%�$���93$&��#!$)�K��

��!"�5� �+��&)����,� �&-"���� �.� ��-�$/�� ��+*)��� 	��
��� $4'�5�)-��� 5*�� &-&$*��/)=� %�

!�<' �.��#�' �$'��/����!�*!$*-%����&'� ���"-1��)$=�1��#91�� ����)�!-+)����%�� #���# #�

%)�!$�#�/0�)5��� �����5�*�����'%��)��1 �)�2���+*)�9�	��
���#-1���$� �!�:�)7�-'$/0��&"�:�

&'� �!�*!$*��/)��7-�<%=�+05F����&-#-�0�4'�5�)�/�%�1-��/�%�&<"�� ��)!<%�4#)�'��*�-4�)�

5*��&"�)=�%�!�<'�/�%�7�#)��0�*)���+�-4�)�!-+)���)�#91�� ���%�!-.-'���.2�N0������'%��)��

1 �)��-�<+���5���7-�'-���)!��#)�'�-������&-#-�0���+*)��	��
���)���+*)���'<1�)�-%�� �.�

5*��&"�)�/����-�� %)4�)����!)����#�2��<1�)���%��'%��)$�1 �)��#91�� ���)�!-+)���% ��9&$/0�

%��95�)��;�)�%��95�)��!-+)�� �1 /0�5"$1�/=��)�#�)�/�%��-*������� '<1�)���/���������7<*�)��

5$1�=�% 1�����)1�%�)�� �.�!'�/��.�'-�%)�)9� �.2�3 �GHHM�'-!$�&'���)9����5�*�����'%��)��

1 �)��OH�*���)�/�!-+)�� ��-� �)���"�� G@� *���=� �� OI� *���)�7-�#91�� �� ��-� @L�*��2��.-:�%�

#"-5�� �.� '-���)!��.� % ��9&$/�� �)��������� &'��%�7�� #91�� ��=� %� ���'�� �.�

-+��'%$/�# �% '�F�0�&'��%�79�!-+)��=��&2�%4'<5�-�<+�$'-5�-� �.�OI�*�����#$=�!-+)�� �

����-%)0�IOD=���CH�*�����#$�;�/$1�IAD2�

��7$*��/�� #-70� )�7�'-%�:� %� '<1�)�-%��)�� �#�' �$'� %�7*95�#� &"�)� ��� 5%�� �&-�-+ 2�

	-1��� &-� &'-��$� ��!���:� ��!)�7-� '<1�)�-%��)�=� �*+-� ��'�$�):� $���%-%-� ��-�-%��)��

)5��� ��� �.� ��+*)�� 4#)�'��*�-4�)� 5*�� !-+)��� )� #91�� ��� >)5��� ��� � �-� �)�� ����� �

!-�)����)��	��
��=��*��*-7)!���!-�-#)�����5-���7-��)9��&'-%�5��?2��'$7)��'-�%)0���)��/����

-��'��/�� #�!' ��')$#�-5�&)�'%���7-�;� ��'�$���+-%)�#�#��-59�!�*!$*��/)�&'-%�5�0��/�

5-�'<%�-4�)�4%)�5����)�=����-#)����&)�'%����&-�-���%)���$���!"�5-%)�&�%�0��%-+-59�;�

�&2� ��!"�5� #-1�� '<1�)�-%�:� -&"��9� -5� !�&)��"$� �#�' ��*��7-=� ��!� + � &'� � '<1� �.�

��+*)���.� �#�' �$' � + " �)5��� ����2� ��4*)��.-5�)�-� $/�5�-*)���)�� 4%)�5����)�=� #-1�# �

�&-5�)�%�:��)9��)*� �.����)�!<%������'-� ���))��$'-&�/�!)�/�)�-'7��)���/)���/#$/0� �.��)9�

'<%� #�����$��#�#91�� ���)�!-+)���5-�&'� /9�)����!)�7-�'-�%)0���)�2�
)�#�)�/�� �$��/��

�!�$�*����)����%�'�����!)�7-�% #-7$�;�5 '�!� %��GHHMS@@LS���-�'<%� #��'�!�-%��)$�

#91�� ���)�!-+)���%���!'��)��5-��9&$�5-��-%�'<%�)�$�"$7�-'���5-���'����)���-%�'<%�)�

$�"$7� %�&-#)��� -� /�5�-*)� �.� ���%!��.� $+��&)�����)-% �.=� �*�� � *!-� -5�-4�)��

$+��&)����,� 5-+'-%-*� �.2� �-5��!-%-� 5 '�!� %�� %&'-%�5��� &-/9�)�� 5 �!' #)���/)�

&-4'�5�)�/� ;� #�� -��� #)�/���� %��5 =� 75 � /�5�-*)��� (-'#�*�)�� �'�!�-%��)�� &'-%�5�)� 5-�

�)�!-'� ����7-� &-"-1��)�� /�5��/� �� &"�)� ;� �� &'� � +�'5�-� #-�� �.� &-5���%��.�
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�#&)' ��� �.� #<%)0� �.� -� '<1��/� 4#)�'��*�-4�)� #)95� � &"�)�#)=� $/�5�-*)���)��

4%)�5����)�� #-1��� $���:� ��� ��!0� %"�4�)�� 5 �!' #)���/9� &-4'�5�)0� #91�� ��2� J5 + �

/�5��!� ��'�$�-�-� $/�5�-*)���)�� 4%)�5���,=� ���� ����9" + � &'��5� 5-5��!-% #)�

&'-+*�#�#)�!�*!$*�� /� #)2���4*)�$/�5�-*)���)��%)0��"-+ ��)9�����'�$���)�#�$4'�5�)-� �.�

��+*)�=���" �� ���#�#<7"+ �% !���:��)��+)*���-%��)��;���7�5�)��)���-�-#�%)�/0�!-*�/���

�!�&)� 2�
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��� % !$&$/0� �7'�� %�)��
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������?� ;� � �$��/�� 75 � ��#� (�!�� $+��&)�����)�� &-%-5$/�� �#�)�/����)�� �'-�!)� -� 5-+'-�
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$+��&)���-� �.� ;� �� &'� ��*)� �#�' �)� ����-%)0� 5-4:� '�&'������� %�0� &'<+!9� &-&$*��/)�
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' � !-��)*��7-��'<1�)�-%��)���.�'�!��' �� !)�!*)���<%�#)95� �&-�����7<*� #)�����/����

�)�!)�2��-�)�%�1�/�5��!�&' %�����&-5#)-� ���-�$/0�'<1�����'���7)��#�'!��)�7-%��)�#�/0�

�)��-� )�����/� 5�)�"�/0��� �)��)��!%)� �/)=� &�%��� � ���#�� ����� -5�. *��)��-5�4'�5�)�/��0�
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�&-5�)�%�:� +�'5�-� '<%�-#)�'��7-� '-�!"�5$� ;� &"�:2� �-�)�%�1� %� &)�'%�� #� '-!$�

($�!�/-�-%��)�� � ���#$� 5-� ���� �'�()"-� -!-"-� @H� #)*)-�<%� ��"-�!<%=� �� ��%���
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��-#)����5*��&-�-���" �.�($�5$�� �&'-�����#91�� ���

%�.�"��)9�&'��5�)�*��-5�MB�5-�IA=OD2��5����!�#91�� ���)�!-+)���%�����&-7'$&-%�� �.�

�-� 5-� %)�*!-4�)� &'��5���%)�� % !'��� L2@O2� ��!� 5$1 �.� '<1�)�� �)�� #-1��� % �"$#��� :�

�� ��)!�#)� *-�-% #)=� #$�)�" � )���)�:� )���� � ���#�� ����� &'� �� � � ;� �&2� !)�'-%��)��

�!%)� �/)� 5-� -!'�4*-� �.� &-57'$&� -�<+� &'��$/0� �.2� ��4*)� �.-5�)� -� % �-!-4:� 4'�5�)�/�

�!"�5!)� 5-� ���=� '<%�)�1� #-1��� ��-+��'%-%�:� � ���#�� ����=� �)�% �"$#����*���

�� ��)!�#)�*-�-% #)� '<1�)��2� �� 5-� �� ��-� ' �!$���5�)��)9�)-#��#)*)-��#)�!*)���<%�)�

% �-���.-#-7��)��� #�&'-5$!��#2�
)���*�1�)��5�'-�%)0��,������7<"-% �.=�#91�� F�)�

�0�5*��������'�!� /�)�/�� #)�!*)����#)�;�)�.��)1�����'%��)��1 �)��-�������-7<*�)���)1����

' � !-2���!"�5 �+950��%)9��%�*�� :�-�#91�� ��=�&'� ��� #=�-�)*��'�7$*��/���)�����%-*0����

��"!-%)���% �-(��)�� !�&)��"<%� �#�' ��*� �.=� +95�)���-�7'�� -� �$#)����'-%�/2�
)�#�)�/�

%)�*!-4:�&-& �$����� #�' �!$�/�����#)���0��7�-7��)���0E�%�&'���)%)�,��%)��5-�� &-% �.�

' �!<%=����!�<' �.��&2�#-1����&��/�*�)��!)�'-%�:�&'-5$!��� *!-�5-�/�5��/�&"�)�)�&-& ��

+95�)����*�1� �-5��!�*)�#�'!��)�7$2��-%-5$/���-=�1���!'�/���'<1�)���%�$5�)�*��#91�� ���)�

!-+)��� #)95� � ���� #-70� % �)!�:� � *!-� �� +�'5�-� 5$1 �.� ��!"�5<%� ��� #�'!��)�7�

+��&-4'�5�)�;�������#-1���-���:�-7'��)��-� ��5#)�)��'�� /�)�2�

J5 + ��'<1�)�-%��)�� ��'$!�$' �!*)���<%�#)95� �&-�����7<*� #)�����5-� �� "-�� *!-�

&"�)=��(�!��()����-% �5*����!"�5$�&-/�%)�"+ ��)9�� *!-�%��5 =�/�4*)�!�*!$*��/���#�' �$'��)��

/�����!�$�')�*�)����$�'�*������%�7*95$����&"�:2�	���-�#)�/�����%"�������&'� ���-�-%��)$�

��+*)�� 4#)�'��*�-4�)� 	��
��=� �*�� /���� #-1*)%�� '<%�)�1� %� )�� �.� &'� &�5!��.� ;� �&2�

-&)����7-� %���4�)�/� #��.��)�#$� &-5�)�"$� ��5% 1!)� '���'%2� 3 � % &�5!$� ��-�-%��)��

��+*)��	��
�����5'�&'�������/��!-+)���%�!-�!'��� #�����%���-�$�!$�5-�)�.�-5���!�����

' �!$� ���� /���� 5*�� ��!"�5$� �)�!-'� ����2� 3 !'��� L2@C� &'��5���%)�� �(�!�� 5*�� ����

&-�)�5��)����'$!�$' �&"�)-%�/��#�' �<%�)���/��)1�4'�5�)��5*��' �!$����=��!-' 7-%�� �-�

&'�#)9� ��� ' � !-� !�*)+'�� /��� ��+*)�� 	��
��� ;� �.-5�)� -� �-=� + � -5��&�'-%�:� -&)��� � %�

&-&'��5�)#� '-�5�)�*��7*-+�*� � �(�!����# �.���+*)�� ��� ' ��!�����-5�%�<'��7-� �(�!�$�

��7�� %��/���*�!�/)2��
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5 �&'-&-'�/���0�'��*)�� ����=���#-1�# ��&-5�)�%�:��)9���%���%)9!�� �.2���4*)���-�-%��)��

��+*)�� 	��
��� �-����)�� ��'�$�-��� &'���� '�7$*��/�� � ���#-%�=� �� ��!"�5-#� $+��&)����,�

�#�' ��*� �.� ��&�%�)-��� �-����)�� #-1*)%-4:� �!� %��/� �!%)� �/)� )� �)��!'9&-%���/�
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-�� %)���=� 1�� %�&<"�� ��)!)� 4#)�'��*�-4�)� % '�1�/0� &�%��� &'�%)5"-%-4�)� ���$' �

('�!%���/-�)�� ����/� >-5�-��0� �)9� 5-� ��9��-4�)?=� ���-#)���� #<%)��)�=� 1�� �&2�

6&'�%5-&-5-+)�,��%-��7-�$� !-�!'����7-�#91�� �� �%� '-!$� GH@I�% �-�)� G=OD8�/����

$&'-������)�#2��%"�������$�*$5�)�%�%)�!$�&'��5�#�' ��*� #� '<1�)���%�����)���5'-%)��

�0�5-4:��������=��-�% �)!������!$#$*-%���7-�&'����*����%&" %$�)�.�.)��-'))���%-5-%�/�)�

�� *$� 1 �)�2� 
)�%0�&*)%)�� '<1��� 5�*���� �'%��)�� 1 �)�� +950� #)�*)� OIK*���)� '-+-��)!�

�)�% !%�*)()!-%�� �)�OIK*���)�% !"�5-%����!�5�#)�!)=�OHK*���)��!-+)����-�$�-'#-%���/�

%�5���)�OHK*��!����5$10���5%�70�)�52��-=��-�5*���#�' ���/������*��0�;��5'-% �-'7��)�#�)�

-5&-%)�5�)�*� ��� *�1 �)��%�&<F� #�%)�!$�5*������/�����)�/�!-�%�50�;�% 1����5�*����

�'%��)�� 1 �)�� -������� !-�)����-4:� 5"$1���7-� % &"����)�� �#�' �$' 2� 3 � � #� %�7*95�)��

6&'�(�'���/�8������0��)�/�!-�-5%'-����-5�6&'�(�'���/)8�� &-%�7-���!"�5$�$+��&)����,�
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)��)���)�/0�-()�/�*���5����-��'<1�)�-%��)$�4#)�'��*�-4�)�$�-�<+�%�%)�!$��#�' ��*� #���

'<1� �.�7'$&���%-5-% �.=�5*���7-��'$5�-�-����-%�:��!�*9�� �.� '<1�)�2�
��&-5���%)��

5-4%)�5���,���' �!$�����%)�# =�1��-5&-%)�5�)-�5-+'������'���7)���!%)� � /���5-�'���

5-��&�� ()��� �.�&-57'$&�$+��&)���-� �.=�-��� #�4%)�5�� ��)*����'<1�)�-%��)��4'�5�)�/�

�!"�5!)�%&"�����/�5-����=�!�<'����&�%���/����&-�.-5�0�� �.�'<1�)�E��&2�%� '-!$�GHHG�

��/�)1���� 4'�5�)�� �!"�5!�� %� ���� % �-�)"�� BM� �"=� �� ��/% 1���� @LG� �"2� 3 !'��� L2@B�

&'��5���%)���(�!��5*������&-�)�5��)����"-�!<%�-��)�� &-%-�5"$7)#�*$+�!'<�!)#��'%��)$�

1 �)��%���-�$�!$�5*��%�� ��!)�.���"-�!<%�' �!$����2���� %)4�)��)#�#�)�/�� ������ #�

&-����/�*�)�� %)9!���� '<1�)��� #-1�� $� �!�:2� �!�*�� �(�!�$� /���� &-5-+��� %�� %�� ��!)�.�

*����.�($�!�/-�-%��)��� ���#$2�3 �&'���)%)�,��%)��5-�!�*!$*��/)�' � !��5�#-7'�()����7-=�

#-5 ()!��/9� �'%��)�� 1 �)�� ��"-�!<%� -�)07�)9�-� &'���� &'-&-'�/-��*�0� !-'�!�9�

%�&<"�� ��)!<%� 4#)�'��*�-4�)=� �-� #�� % '�1�:� '<1�)��� ��'$!�$'�*��� %� &-&$*��/)=� �� �)��

'-��0� � %� ����)�� +"05� &'-7�-� 2� �(�!�� /���� #�)�/� �)1� &'-&-'�/-��*� =� ���!-*%)�!�

#)�)#�*�)�� �)*�)�/�� � �)1� &'� � ' � !$� +"95$� &'-7�-�� 5�#-7'�()��� �.� -� ���*-7)���0�

%)�*!-4:2� 
)����� =� 5-��9&��� 5���� �)�� &-�%�*�/0� ��#� ��%)�'5�):=� �� � ��*�!�/�� #-1��

&-%-5-%�:� ��!� 5$1�� �'<1�)�-%��)�� �'%��)�� 1 �)�� /�!� AH;@@HD� 4'�5�)�/� &'� � $5�)�*��

&-5#)-�$� %� ' �!$� % �-��0� #� @HD2� 
)�� #-1��� /�5��!� % !*$�� :� ��%��� %)9!���7-�

�'<1�)�-%��)�2�

�(�!�� ��7�� %��/� ��*�!�/)� �%)0����/� ��� �'<1�)�-%�� #� �'%��)�#� 1 �)�� #-1���

��-'�� ���)��% �*)#)�-%�:���-�$/0���'<1�)�-%�������%!)�4%)�5���,�5*��-�<+��� '<1� �.�

&-57'$&E� !*$���#� #-1�� + :� &-�.-5���)�=� ��%<5=� �� ��%��� % �)!)� +�5�,� *�!�'�!)�.2�

3�1��� �#)���0� /���� ��1� ��#�� % �-!-4:� !�&)��"$� �#�' ��*��7-� ;� !�<'�� !-'�*$/�� �)9� %�

&�%� #���-&�)$�����5'-% #��� *�#�1 �)��;�����7-�%�7*95$���)�!�%0�!-���&�/0�% 5�/���)9�

'-�%�1��)�� &'-7'�� %��/� ���%!)� -&"��� &-+)�'�� �.� &'���� ���2� 3 � &'�!� ��� -+�����

���5���/����� K5 �!' #)��� /���%�&'�%-5�%��%)��%�!��$/0=�1����!)��'<1�)�-%��)��+95�)��

��!�����2� � :�#-1��!*�$�$*�� ��!��$/0���5 �!' #)���/)�5���)9�-+�/4:�#��-50�&'�#))����

&�%������.-%��)��5-+'-%-*���!-��$#�����&'� ���%)�'��)$�!-��'�!�$=��&2�-�-+ =�!�<'��

�5�� 5$/0��)9�-!���:�-!'�4*-� �'-5��/���4%)�5����)��*�!�'�!)�7-�#-7" + �*)�� :�����)��-�

% 1��0��#�' �$'92��
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�%��� /�4*)� ��� ' �!$� )���)�/�� � *!-� /�5��� &-5#)-�=� #-1*)%�� /���� % ��0&)��)�� �/�%)�!��

��*�!�/)� ��7�� %��/� &'� /#$/0�=� 1�� -(�'-%�� �.� /���� !)*!�� &'-5$!�<%� �#�' ��*� �.2�

3 &"���� /�5�-'��-%�� �)�� &-%-5$/�� ���������� ��7'-1��)�� 5*�� � ���#$=� #-1�� /�5��!�

��'$���:�'<%�-%�79�%��&-�<+�&-4'�5�)2���&-'���
�)���63 &"�� ��#�' �$'���

�()*�'��

� ���#$��#�' ��*��7-8�&'-&-�-%�"=�+ �% &"����/�5�-'��-%��#-7"��5-� �� :�� *!-���94�)�

!�&)��"$� �#�' ��*��7-=� ��!�+ � �� ��7-=� �-� �-����)�=� #-1��� + "-� $� �!�:�>$%�7*95�)�/0��

4%)�5����)���� -+$� ()*�'<%?� �&2� @IHD� �#�' �$' � #)�)#�*��/2� �)-'0��&-5� $%�79�!-��� �

���"�����=��#�)�/����)���)9�'-�#)�'$�' �!$�&-&'������94�)-%��% &"�� �/�5�-'��-%��/����

�)�!-'� ����2� �� 5'$7)�/� ��'-� � ��!� �!-���'$-%�� � &'-5$!�� �#�' ��*� � %&'-%�5���
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!-'�*��/�� #)95� � % �-!-4�)0� !�&)��"$� �#�' ��*��7-=� �� &'�%5-&-5-+)�,��%�#�

��94�)-%�7-� % �-(��)�2� 	-1�# � -���!)%�:=� 1�� -�-+ � -� ��/% 1�� �.� !�&)��"��.�

�#�' ��*� �.���*�10�5-�7'$& �-�<+�-�&-��5&'���)9�� #��'%��)$�1 �)�=��.-:+ �5*���7-=�1��

% �-!)��!�&)��" ��0�&-�.-5�0�% �-!)�.���'-+!<%=������5-5���)-�!-'�*$/0��)9���/�!-4�)0�

-&)�!)� #�5 ����/� )� �5'-% #� �� *�#� 1 �)�2� �� &$�!�$� %)5���)�� ' �!$� ���� ��94�)-%��

% �-( %��)�� !�&)��"<%� #-1�� + :� !-'� ����=� �#�)�/�� � +-%)�#� 4'�5�)�� 5�*���� �'%��)��

1 �)�����' �!$�����%�1-���!�&)��"�#)��#�' ��*� #)2�

�'-5$!��#� �#�' ��*� #=�!�<' ���&�%���+95�)����'�!� /� �5*�� $+��&)���-� �.=���!�<' �

#-1�� &-%-5-%�:� ' � !-� ��7�� %��/� ��*�!�/)�/���� �#�' �$'�� 7%�'���-%���2� �#�' �$'��

7%�'���-%����&-*�7������ #=�1��&'������!-��'�!�-%�� �-!'���4%)�5����)��/����% &"������

�)���*�1�)�� -5� ��7-=� �� � $+��&)���-� � 1 /�=� �� � �)�2� �� &$�!�$� %)5���)�� !�*!$*��/)�

�#�' �$' �% 7*05���-�����9&$/0�-E�/�4*)�7%�'���/��-+�/#$/��U�*��=����-!'���U�*���+)�'����)9�

@HHD�&'��1 %�*�-4:=���%�'-!$�UV@�&'��1 %�*�-4:�&'-7�-�-%��0�&-�U�*����.2�3 !'���

L2@A� &'��5���%)�� &'� !"�5-%0�4'�5�)-'-���0� &'��1 %�*�-4:� �#�' ���)� �#�' �!)��� '-!$�

GH@I2�3�'�-4:�BI=GD�5*��@G�'-!$�5*��!-+)�� =�-������=�1��%�'-!$�GHGC�>GH@I�V�@G�*��?�

+95�)��1 "-�/�������BI=GD� �#�' ��!��� '-!$�GH@I2��!$#$*-%����&'��1 %�*�-4�)�>��%)9��

��"!���� &'��1 %�*�-4�)�&-� ����)�?� �-�%"�4�)�� 5�*�����'%��)�� 1 �)��/�5�-��!)2� 3)5�:=� 1��

'-�!"�5�&'��1 %�*�-4:�&'� &-#)���($�!�/9�% !"�5�)��0�&-����)�
2xa − 2�

3 !'��� L2GH� &'��5���%)�� ($�!�/9� &'��1 %�*�-4�)� ��%-'�-�0� 5-� !�*!$*��/)� �#�' �$' �

7%�'���-%���/�&'����@H�*��2��-�)�%�1�4#)�'��*�-4:�%�&-��0�!-% �.�*����.�����#�' �$'���

/���� #�"�=� �%"������� $� !-+)��=� '<1�)��� %� &-%)�'��.�)� ()7$'� % �����-� �.�

&'��1 %�*�-4�)�#)=���%)9��� #���# #�%��'%��)$�1 �)�=��0��)�%)�*!)��;���&�%���#�)�/����

�)1�-�05�)��$)� /� 2����$*����#�+95�)��'<%�)�1��)�%)�*!��'<1�)���%�% �-!-4�)��#�' �$' 2�

��% !'��$�L2G@�-5�� ��:�#-1��=�1��75 + �7%�'���-%�:��#�' �$'9�!-+)��-#���%���&'����

MH�*��=�)�.�4'�5�)���'%��)��1 �)���)��%�'-�"-+ ���%���5%$!'-��)�2�
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3&" %�7%�'���-%��)��% &"������% �-!-4:��#�' �$' ��)��/����5$1 =��%"�������$�!-+)��=�

�-� �� �)� �9� -&�/9� /������� +�'5�)�/� ��'�!� /�02� 	-1�� + :� -��� �����7<*�)�� &-105���� %�

'-5�)���.=�%�!�<'�/�� *!-�/�5�-���#�"1-�!<%�&'��-%�"-�)�+95�)��-�'� # %�:�4%)�5����)��

�� 5'$7)�7-� ()*�'�2� J%�'���/�� /���� %<%����� %�1� #� ��+��&)�����)�#� #���')�*� #� 5*��

%�&<"#�"1-�!��)�5�)��)2�3 !'���L2G@�&'��5���%)��% �-!-4:��#�' �$' �+'$��-�������%�

'-!$�GHLH�%���*�1�-4�)�-5�-!'��$�7%�'���/)2��*��!-+)����#�' �$'��7%�'���-%����&'����

@H�*���/����*�5%)��-�GD��)1����-5��#�' �$' �+���7%�'���/)=���7%�'���-%���/�&'����GH�*���;�

� *!-�-�@HD��)1���2���#91�� �� ����'�5$!�/��/����% '�F�)��%)9!����;�% �-�)�-5&-%)�5�)-�

A�)�GAD=��)�#�)�/���%����$��'$5�-�/0�$���:����5'��� ���02��

&
���
�(�' �

�6)"%"45�� ��6�#�6�%"9$��6�$� >?&*6*!6�+��"%#�,-@-�+�*�3�?!"4&$�";�"%��)#�

(+���!�"+�!$��4+$�;&*�!$��
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��4*)�%�� �� � $+��&)�����)�% +)�'�*)+ ���!)����#�� �#�' �$' �7%�'���-%����+05F�% +<'�

����+ "+ �*-�-% =�)���)��)����7-�&'-5$!�$��#�' ��*��7-��)��%&" %�"-+ ����+)*�������2�

��"<1# �/�5��!=�1��$+��&)���-� �/����%�����)��4%)�5-#)����%)�'5�):��� ���*�1 �5-�7'$& �

-�<+�-�&-��5&'���)9��)��% �-!)�/�4#)�'��*�-4�)2��*����!)�.�-�<+=�-�)*��&-�)�5�/0�'-5�)� �
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�� � �&�5!-+)�'�<%=� �#�' �$'�� 7%�'���-%���� /�%)� �)9� /�!-� �����7<*�)�� !-'� ����2� ��

5'$7)�/� ��'-� � -�-+ � -���)�/0��� �%</� ����� �5'-%)�� /�!-� &-��5&'���)9��)�� 5-+' =� �� �� *�

1 �)��/�!-�+��&)���� ��)��#$��0�+ :���)���'��-%����7%�'���-%��)�#��#�' �$' 2�3 ���!)#�

$!"�5�)�� #�# � 5-� �� �)��)�� �� ��7�� %�0� ��*�!�/0�
��
	� 
������� &-5-+�0� 5-� � �$��/)=� %�

!�<'�/�*$5�)��&'-%�5�0� ��)��5'-% ��' +�1 �)��% +)�'�/0�$+��&)�����)�����1 �)�2�

���!"�5�/0�=�1������#$�)�&'� /0:������#����+*)���4#)�'��*�-4�)�5*���#�' �<%=��)���*�1�)��

-5���7-=��� ��.�0��� ��)���.�0�-�)�% +)�'�:�7%�'���/)=���7�� %�����*�!�/��&'-%�5�)�5-�

��'�� ���!"�5$2�����-%��)���(�!�$���7�� %��/���*�!�/)���*�1 �5-�&'� /9��/�#��-5-*-7))2�� �

$� �!�:�-5()*�'-%�� ��(�!�=�&'� /9�-�����9&$/0�����"-1��)�E�4'�5�)���'%��)��1 �)��%�����

-5&-%)�5�� ��#$� %� &-&$*��/)=� �)�#�)�/� &-"-%�� �#�' �<%� %� ��!"�5�)�� 1 /�� % '�F�)��

5"$1�/� �)1� 4'�5�)�=� �� 5'$7�� &-"-%�� !'<��/� ;� %� � �$��/)� 75 + � ��!"�5� -(�'-%�"� � *!-�

�#�' �$' �5-1 %-��)��'���'% �+ " + ��+)*���-%���E�� �!����/�5��/�&-"-%)��!-#&���$/��

�)�5-+<'� ��� 5'$7)�/2� 
���9&�)�� ��"-1-�-=� 1�� &-"-%�� �#�' �<%� 1 /0� �.� !'<��/� -5�

4'�5�)�/� % +)�'�� 7%�'���/9� ;� �-��#�)�/����7���'-%��0�&'���� �)�.� ��5% 1!9� '���'%=� ��

&'�����-�&-%-5$/���)��+)*���-%��)��;��)�5-+<'�'���'%�7���'-%�� �&'����5'$70�&-"-%9�

�)9� �)�� �#)��)�2� 3 � ���� �&-�<+� -����-%�� � #�!� #�*� � �(�!�� ;� ��!"�5�/0� � )5��*�0�

��7�� %�0� ��*�!�/9� �#�' �<%2� 3 !'��� L2GG� &'��5���%)�� �(�!�� ��!� �5�()�)-%���/�

��7�� %��/���*�!�/)�5*�����=�%���*�1�-4�)�-5��'%��)��1 �)��7'$& �% +)�'�/0��/�7%�'���/9�)�

-!'��$�7%�'���/)2�3 �&'�!� ���#-1�# �-���!)%�:��"�+���7-��(�!�$=�+-%)�#�-�% +-'���

7%�'���/)� +950� 5�� 5-%�" � ��1� )���� �� ��)!)� �)1� ��#-� ����-%��)�� �%-/�7-� 5�*���7-�

�'%��)��1 �)�=��&2�7%�'���/9���&�%����.9��)��% +)-'0�/�5 �)�1 %)�)�*��'-5�)� =���%���/�4*)�

�)���0��)9�+�'5�-�5-+' #��5'-%)�#2�

�
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	�%)6 �3!6�!$�;"9:������+6+"7�!6�!�(��6+!=�)�3�%&'=���";#%�:+���*6�

$)�!$�!$#�� ��6�#�6�(+���!�"+�!�'�

E�%��$��7:+�� ��6��3!6&<�
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trwanie �ycia emerytów wybieraj�cych gwarancj�

gwarancja 5 lat

gwarancja 10 lat

gwarancja 15 lat

gwarancja 20 lat

�


�*�1 �&-5!'�4*):=�1��7%�'���/��&-%-5$/���)�5-+<'�����&-&'�����#�)�/����)����5% 1!)�

'���'%�&'� &)����/�&-57'$&)��-�<+�1 /0� �.�!'<��/��)1�&'���)9��)�2�3 �&'� &�5!$�-�<+�-�

&'���)9���/�4#)�'��*�-4�)�7%�'���/���)��%&" %�����&-�)-#�'���'%����=����-#)����/�4*)����

�#�' �$'9�7%�'���-%��0�5�� 5$/0��)9�-�-+ �-�&-��5&'���)9��)��5"$7)#�5�*�� #��'%��)$�

1 �)�=�%<%�����7%�'���/���&-%-5$/�=�1���)�5-+-' �'���'%�5*����/�&-57'$& �+950��)1���2�

J%�'���-%��)��4%)�5����)��% 7����� �(�!� ��%)0������� $1 �)�#� �)��5�!%��� �.���+*)�=�

�#�)�/���/0��)�.�+��%�7*95�0�%�'�-4:2�3 �)!���-�7"<%�)����(�!�$=�1����94:���5% 1!)�S�

�)�5-+-'$�&-%���/0���%�*����.�-+/9� �.�7%�'���/0�&'�����/��+ :���5% 1!0�S��)�5-+-'�#�

&-�)�%�1�4#)�'��*�-4:�%�� #�����)��/����%�!�*!$*��/��.�$���*-��������'-2��'� /#$/0�����

&$�!�$�% /4�)��� �$��/9�% &"�� ��#�' �$'�+���7%�'���/)=�#-1���#<%):=�1������#����'��9�

��� �$"$�7%�'���/)�$�-�<+�-�% 1���/�4#)�'��*�-4�)�)�� �!�$�-�<+�-��)1���/�4#)�'��*�-4�)2�

�'� !"�5-%0��!�*9���7-��(�!�$=�#)�'�-�0�%�!-'�!�/)��'%��)��1 �)�=�)*$��'$/��3 !'���L2GL=�

��� !�<' #� �'� � �)�+)��!)�� -+���' � ����-%)0� &'���)9��0� &'��1 %�*�-4:� >/�!-� �$#9�

&'��1 %�*�-4�)� �)�!)�/� )� /�/� '<1�)� � 5-� 4'�5�)�/?=� �� -+���'� '<1-% � �-� ��5% 1!��
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&'��1 %�*�-4�)� $� -�<+� 1 /0� �.� 4'�5�)-� 5"$1�/2� J%�'���/�� % �-�)� GH� *��2� ��4*)�

4#)�'��*�-4:� -����-%��-� �'�(�)�� -+���' � '<1-%�� )� �)�#�-�)�+)��!)�� &-%)�� � #)�:�

)5��� ���0�&-%)�'��.�)�2�

�

�&
���
�(�'(�

��*6%7�;"+��4��;!$"�"&*!����*�?6+�3!"45��"���*�'4&$#�!��� ��6�#�>�

;�%" �"!"+�!��+(��";(�#����+�!$��?6&$��$��8�%�#�;3���";(�#��*��6�#7#�

,-L3��!$�'�(+���!&'$�4+$�;&*�!$��
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�

3 �&'�!� ��=�&-���% ��9&-%��)�#�%�&-&$*��/)�&-57'$&�-�<+�1 /0� �.�5"$1�/�)�!'<��/��)1�

4'�5�)�=�#�# �5-��� �)��)����� ���#�� ��� #��(�!��#�% 5"$1��)���)9�5�*���7-��'%��)��

1 �)�2� �-�)�%�1� 7%�'���/�� �#�)�/���� '<%�)�1� �)�5-+-' � % %-"���� �'%��)�#� 1 �)��

% 1�� #� �)1�4'�5�)�� &'� /9���5-�!�*!$*��/)=�)���)��)�� �#�' �$' �7%�'���-%���/�#-1�����

������ �#�)�/�� :� �)�5-+-' � ��"�7-� � ���#$2� �*���7-� /�4*)� �)�� % ��0&)� �)*��� ��7�� %���

��*�!�/�=��#�' �$'��7%�'���-%����#-1��#)�:��)��� *����$�'�*� =��-�#)�)#�*�)��&-� � %� �

%&" %���������'���'%����2��-�)�%�1�!�*!$*��/��%�!��$/0=�1��/�����-�&'-5$!����'�!� /� �
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5*�� $+��&)���-� �.=� ��*�1 � +�'5�-� &-%�1�)�� '-�%�1 :� %&'-%�5���)�� �#�' �$' �

7%�'���-%���/�/�!-�-&�/-��*��7-�&'-5$!�$�-(�'-%���7-�&'�������2�

�

M1� �" ��!)�&'���8�%�:+�8$!�!)"+6&<�$�;� "(��8$&*!6&<�


)���*�1�)��-5���7-=��� �&�'�#��' ��%)0�������!�*!$*��/0�������0�/�5�-������)��-!'�4*-���
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