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ANÁLISIS FORMAL, CONTABLE Y FINANCIERO 

 
Análisis de la capacidad financiera de acuerdo al punto 23 del proceso de 
apertura para la licitación No.001, pavimentación carrera 20 entre calles 19 y 22 
A: 
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La empresa adjuntó los cinco estados financieros básicos: 
·  Balance General 
·  Estado de Resultados 
·  Estado de Cambios en el Patrimonio 
·  Estado de Cambios en la Situación Financiera 
·  Estado de Flujo de Efectivo 
Todos con corte a Diciembre 31 de 2005 vs 2004, debidamente firmados por 
Contador Público, Revisor Fiscal y Representante Legal. 
 
La información certificada por el contador se encuentra en concordancia con el 
Certificado de Inscripción en el Registro de Proponentes pag.5 folio 035. 
 
Los índices certificados corresponden a información con corte a diciembre 31 de 
2005. 
 
Adicionalmente, el indicador de capacidad de contratación (258.644.48), 
relacionado en la certificación de la empresa foliada con la número 052 de la 
propuesta y el certificado de inscripción en el registro de proponentes, foliada 
con la número  038 son concordantes; a demás están certificadas por el 
Representante Legal, Contador y Revisor Fiscal de la empresa. 
 
Literal (a),  cumple con las exigencias de la licitación, así: 
La capacidad residual deberá ser igual o mayor al 150% del presupuesto oficial 
del contrato: 
232.190 * 381.500 = 88.580.485.000 
748.917.270 x 150% = 1.123.375.905 
 
Capacidad máxima de contratación (K)  - la cuantía total de los contratos en 
ejecución = capacidad residual.  
258.644.48 – 26.455 = 232.190 
 
Esto quiere decir que solo tiene comprometido el 10% de su capacidad total para 
contratar. Estos indicadores están debidamente firmados por el Representante 
Legal, Contador y Revisor Fiscal.  
 
Literal (b), cumple con las exigencias de la licitación, así: 
Para calcular el capital de trabajo se tomó como base las cifras reflejadas en los 
estados financieros certificados a diciembre 31 de 2005 y los presentados en el 
certificado de inscripción en el registro de proponentes pagina No.5 folio 035; 
cumpliendo simultáneamente con los dos factures siguientes: 
 
Factor uno patrimonio bruto: se considera ADMISIBLE ya que éste es mucho 
mayor al 50% del valor requerido en la licitación, así: 
Patrimonio (4.838.490.808) > al 50% valor total de la propuesta (373.489.491) 
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Factor dos índice de liquidez:  también se considera ADMISIBLE, ya que el 
resultado arrojado supera el 1.5 exigido en la licitación, así: 
 
Indice de liquidez:   Activo Corriente   =   2.265.238.954  =   4.80 
   Pasivo corriente      471.607.228 
 
Literal (c), el índice de endeudamiento se considera ADMISIBLE, ya que el 
resultado arrojado fue inferior al 69.99% exigido en la licitación, así: 
 
Indice de endeudamiento:   Pasivo Total   =   2.622.635.381  =   35.15% 

  Activo Total          7.461.126.169 
 
 
En Conclusión desde el punto de vista financiero se ve una empresa sólida, con 
buenos indicadores financieros, por lo tanto cumple con todos los requerimientos 
contables y financieros exigidos en la licitación. 
 
 
CONSTRUCTORA CONPILOG LTDA. 

ANÁLISIS FORMAL, CONTABLE Y FINANCIERO 

 
Análisis de la capacidad financiera de acuerdo al punto 23 del proceso de 
apertura para la licitación No.001, pavimentación carrera 20 entre calles 19 y 22 
A: 
 
La empresa adjuntó dos estados financieros: 
·  Balance General 
·  Estado de Resultados 
Con corte a Diciembre 31 de 2005 y 2004; el balance general en lo que respecta 
a pasivo y patrimonio, y estado de resultados están debidamente firmados por el 
Representante Legal, Contador Público, y Revisor Fiscal; sin embargo, en la 
parte del activo del balance general ninguno de los dos años están firmados; 
pero las cifras si concuerdan con los valores registrados en el certificado de 
inscripción en el registro, y los relacionados en las declaración de renta y 
complementarios. 
 
La información certificada por el contador se encuentra en concordancia con el 
Certificado de Inscripción en el Registro de Proponentes pag.009 folio 037. 
 
Los índices certificados corresponden a información con corte a diciembre 31 de 
2005. 
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Literal (a),  cumple con las exigencias de la licitación, así: 
La capacidad residual deberá ser igual o mayor al 150% del presupuesto oficial 
del contrato: 
42.091 * 381.500 = 16.057.716.500 
748.917.270 x 150% = 1.123.375.905 
 
Capacidad máxima de contratación (K)  - capacidad residual = contratos en 
ejecución 
43.890 - 42.091 = 1.799 
 
En conclusión solo tiene comprometido el 4.10% de su capacidad total para 
contratar. Estos indicadores están debidamente firmados por el Representante 
Legal, Contador y Revisor Fiscal.  
 
Literal (b), cumple con las exigencias de la licitación, así: 
Para calcular el capital de trabajo se tomó como base las cifras reflejadas en los 
estados financieros certificados a diciembre 31 de 2005 (folio 111) y los 
presentados en el certificado de inscripción en el registro de proponentes pagina 
No.009 folio 37; cumpliendo simultáneamente con los dos factures siguientes: 
 
Factor uno patrimonio bruto: se considera ADMISIBLE ya que éste es mayor al 
50% del valor requerido en la licitación, así: 
Patrimonio (457.339.669) > al 50% valor total de la propuesta (355.735.704) 
 
Factor dos índice de liquidez:  también se considera ADMISIBLE, ya que el 
resultado arrojado supera el 1.5 exigido en la licitación, así: 
 
Indice de liquidez:   Activo Corriente   =   610.558.910  =   2.62 
   Pasivo Corriente       233.312.166 
 
Literal (c), el índice de endeudamiento se considera ADMISIBLE, ya que el 
resultado arrojado fue inferior al 69.99% exigido en la licitación, así: 
 
Indice de endeudamiento:   Pasivo Total   =   314.182.462  =   40.72% 

  Activo Total          771.522.131 
 
En Conclusión la empresa cumple con todos los requerimientos contables y 
financieros exigidos en la licitación”. 

 
Con base en lo anterior se procede a calificar las propuestas como sigue: 
�



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

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


� � � � � � � � 
 � 
 � � � � � � � 




� � � � � � 	 
 � 	 � � 	 � � � � 


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

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


 

 

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

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

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

� � 	 � � � � �� � �� � � � � F� � � � 	 � � � � �� � �� � � � � F� �
� � � � � � � � � �

� � 	 � � � � �� � �� � � � � F� �
� � � � � � � � � �

G� � � � � �� � �

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

� � � � � � � � � � � � � � $4 &! &2. � � $4 &! &2. �
�
� �
 �B�H��	 � � � � � � � ��
�

 �� � � � � � � � � � � +� � � =
 �� � � 	 � � �$� � � � � � � � � � � �	 � � � � � 	 � � �� � � � � � +� 	 � � � �>� � � � � 	 �� � � � �� �

 C� � � �� � � �� � � %� �� � � 	 � � 	 � � � � ?� � +� � � �� � �� � � 	 � � � � � � �� � � � � � � � 
 � � �� � +� � � � � � � �� �� � � � � 	 � �
� � � � � � � �� ��� � <� � � � � � � �� � �� � � � � 	 � � � �>� � � � � � � � � � � 7 � E� � 	 � � � �	 � +� �� � � � � � �� � 	 � � �� � * � � �%� 
 �� �
� � � �� � �� � � ��� �� � � � ���� � 	 � � �	 � �� C� � � �� � � �� �� �� � � � � �	 � ��� � � � � �� � <��
�
%� � � � � � �� �� ��
�  . ��� $� �� � � � � �	 � ��� � � � � �� � �	 � �4 ! 2 / � . �* . / 8. �. / . F9
 �; G! 
 6��
�  . � � C� �� � � � �	 � �$� � 	 � �� � � � ��� $� � �� � � �� �� ���	 � ��� �� � � 
 � �� �	 � �� � $� � �� �%� �	 � �. � � �� =
 �� �
	 � �4 ! 2 / � . �* . / � . �. / . F9
 �; G! 
 6��	 � � � ���� � 	 � �� � � �� <� <�&B<� #� <( � B�	 � ��� � �	 � �E
 ��� �	 � �
� � � #<�
�  � � � �� �	 � �� � � � �� 
 �� �� � � �� � �� � � ���� ' � � � � ( ( � � B�4 ! 2 / � . �* . / � . �. / . F9
 �; G! 
 6�
�	 � � � ���� � 	 � �� � � �� <� <�&B<� #� <( � B�

 C� � � �� � � �� J��
�  � � � � ���� � 	 � �4 �� � �� � �� <. <�� � � � ��� $� � �� � � �� � � �	 � � � � �	 � �� � � � �� � � � � � � � �&� ' �� � � B��1 ; 8. � �
	 � �� � � � � �	 � �� � � &�� �� � � �� � � � � �� � � &�� #� �� � � � � � <�4 ! 2 / � . �* . / � . �. / . F9
 �; G! 
 6�
�	 � � � ���� � 	 � �� � � �� <� <�&B<� #� <( � B�
�  9 � �� � �- � � � � � � ��. � � � �� � +�� � � � ��� $� � �� � � �� � � �	 � � � � �� � � � � � � � �� B� ##� � ( &�
 � * �
* � 	 � ��%� �	 � � 	 � �� � � �� � � � � �	 � �� � � &�� �E
 ��� �� � � � �� � � �� � � � � � �<�4 ! 2 / � . �* . / � . �. / . F9
 �
; G! 
 6��	 � � � ���� � 	 � �� � � �� <� <�&B<� #� <( � B<�
�  - � � � ��� C� � � �� � � �� �� � � � ���� � 	 � �B� �� � � � � +�� � � � �� � +�� >� �	 � �	 � � �� ?� � �
�
� #.&8&' #' &1- � . 	 � �� �� �� �
�



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

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


� � � � � � � � 
 � 
 � � � � � � � 




� � � � � � 	 
 � 	 � � 	 � � � � 


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

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


 

 

� � � 	 � � � %�� � � � ��
�  . ��� $� �� � � � � � � � ��� � � � � ��� ��  � � �� � ��� 	 � ��� �	 � �	 � �� 2 1 � - / 9 � � �2 1 
 � �� 2 * � � ! 2 4 �
! - , . +�� � � �. 	 � �� � � �- � � �� � �* � E%� �	 � ��� B�	 � ��� � � � � � �	 � �� � � &<�
�  . � � C� �	 �� �� � � �� � � � ��� $� � �� � � �� �� ���	 � ��� �� � � 
 � �� �	 � �� � $� � �� �%� �	 � �. � � �� =
 �� �	 � �
. , / � . 1 . �- . � � . � �* 
 )8. ��	 � � � ���� � 	 � �� � � �� <� <�&B<H� � <� ( ( �	 � ��� �	 � �	 �� �� � � � � �	 � �#� � B<�
�  � � � �� �	 � �� � � � �� 
 �� �� � � �� � �� � � ���� ' � � � ' #&&� . 1- �	 � �. , / � . 1 . �- . � � . � �* 
 )8. �
�	 � � � ���� � 	 � �� � � �� <� <�&B<H� � <� ( ( �

 C� � � �� � � �� J��
�  � � � � ���� � 	 � �� � � � � � � � � � � �� <. <�� � � �K� E� �	 � �� �	 � �� � � C� �� � � � ��� $� � �� � � �� �� ���� ��� � � � �
4 ! 2 / � . �* . / � . �. / . F9
 �; G! 
 6��	 � � � ���� � 	 � �� � � �� <� <�&B<H� � <� ( ( <�, � � � � � �� � �=
 � �� � � � � E� �
� � � � ��� $� � �� � � �� � � �	 � � � � �	 � � 	 � �� � � � � �	 � �#� � &�K� � � � �E
 � �� �	 � �#� � � +��� � ��� � �� � � � � � � � � �
� 	 � � 
 � � �� � �
 � � � � � �� �� � � �� � � �* � � � � � � 	 +�� �� � �  � � C��� �	 � �� � �� � � �� +��� � � �� � � �. � � � E
 � D�
� � �� � � � � +�� 	 ���� �� �� � �� � � �� �� �- � � � � � D� �� �� � � � � �� � � �� � � � � � <��
�  � � � � ���� � 	 � �	 � �� 2 14 � / �! � * � - . , . +�	 � �� � � � � E� �� � � � ��� $� � �� � � �� �� ���� � � �� � � � � �	 � �
4 ! 2 / � . �* . / � . �. / . F9
 �; G! 
 6��	 � � � ���� � 	 � �� � � ��� �� <� <�&B<H� � <� ( ( �	 � � 	 � �E
 � �� �	 � �#� � � �
� �E
 ��� �	 � �#� � � ��� � ��� � �� � � � � � � � � �� � B� ( �
 � � � � �� � � �� � �� $�� �� � �
 � � 
 � �� � K� � �+�� ��
� �� � � � � � ���� 	 � �� � � � � � ��� � � � � �� � � �	 � �� � � $Q%��#� �� � � � � � +�� � � � � �� �� � �� �� � � � � � ���� 	 � �A� � � �� �
� � �� � 	 � � �� �
 � � � � �� � �� � � 	 � �* � � � � � � 	 <�
�  � � � � ���� � 	 � �	 � ��2 � � � � �� �- � � � � � � � +�	 � �2 A/ . � �9 �- 
 / / 
 12 � +�	 � �� � � � � E� �� � � � �
�� $� � �� � � �� � � �	 � � � � �� � � �� � � � � �	 � �4 ! 2 / � . �* . / � . �. / . F9
 �; G! 
 6��	 � � � ���� � 	 � �� � � �� <� <�
&B<H� � <� ( ( ��	 � ��� � � � � � �� �	 �� �� � � � � �	 � �� � � B�� ##�� � � � � � �� � ��� �� � � � �� � �=
 � ���� � � ��� � � �
) 
 � � �! � �� K� � � � � � �� �� �	 � ��� � � � � � �� �� � �D� �	 � �� � � &�� � �� ��� � �=
 � ��� � �� � �� � ��	 � �A� �� � � � �� ��
�  � � � � ���� � � �� � �	 � �� � � � ��� $���� �� � 	 � ��	 � �� � � � � E� �� � � � ��� $� � �� � � �� � � �	 � � � � �� � � �� � � � � �	 � �
4 ! 2 / � . �* . / � . �. / . F9
 �; G! 
 6��	 � � � ���� � 	 � �� � � �� <� <�&B<H� � <� ( ( ��� � � � ��� $� � �� � � �	 � �
� � � � �	 � � 	 � ��� � � � � � �	 � �� � � &�� �� $� � � � �B� �	 � �� � � � �� � ��� � �� � � � � � � � � �BB� � �� � � �� ��* 
 � �� �� �� �
	 � �* � 	 � ��%� �� �� � � � � � �	 � �� � � &�� �� � �D� �	 � �� � � &� �� 2 ! � �6. �* 2 - / �6�� <. <�� � � � ���	 � �� � � &�� �
� � � � �	 � �� � � &�+�� � � � � � � � �	 � �BHHB�� � � �� ��* 
 � �� �� �� �	 � �* � 	 � ��%� ��E
 � �� �	 � �� � � &�� �
� � � � �� � � � � �	 � �� � � &� �� �� � � � � � � � �BB' � �� � � �� ��* 
 � �� �� �� �	 � �* � 	 � ��%� ��E
 � �� �	 � �� � � &�� �
	 �� �� � � � � �	 � �� � � &� �� �� � � � � �� � � �� � � � � � <�
�  - � � � ��� C� � � �� � � �� �� � � � ���� � 	 � �H� �� � � � � +�� � � � �� � +�� >� �	 � �	 � � �� ?� � <�
�
� #.&8&' #' &1- � . 	 � �� �� �� �
�
� �
 � � � � � � � � � � � � � �� � �	 � � � � � � �� �� � 	 � � � � � �� I � � � � � � ��
� �� �
 � � � J � � � � � �� � �	 � � � � � � �� � � � � � � � � ��
�
� � � � �� � � 
 � � � �� � � >��� �� � 	 � � � � � � �� � � 
 � �� � � �� � � 	 � � � � 
 � � 	 � � � � � � �� � � � � � � �� � �	 � � � � � � �� � 
 � � � � ��
� &<� � 	 � � �� � � � ��� $� � � 	 � � � � � 	 �� �� � � � <� ! � � � � � �� � �� � � 	 � � �� � � . � >��� �� � 	 � � � � � � �� � �9 � �� � � �� � � � � � � ��
� � � � � �	 � ��� � �� � � � � �� �� � ��� � � � � �� ��� � �� � �� � � � 
 � 
 � � � � 	 � �� � � ��� �� � � �	 � 	 �� " � ��� � �� � �� ��� � � 
 	 �� �
	 � �� � � � �� � �	 � ��� � � � � 	 � �� � �� ��� �$
 �� � � � J�
%� � � � � � �� �� ��



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

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


� � � � � � � � 
 � 
 � � � � � � � 




� � � � � � 	 
 � 	 � � 	 � � � � 


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

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


 

 

1� � � � � � � � � � � � � � � � � � �� � �� � � � � � � � � �	 � � � � �� � � � � � � � � �� � � � � � � � � � 	 � � � � � � � �� �� � � � � �� � �� � � 	 � � �
� � � � �� � 
 � � � � � � � � � �� � 
 � � �	 � 	 � � � � � � � � � � � � +� � � � � 
 	 � � � � � � � � � � � � =
 � � �� � 	 ��� � � � � �� � � � � � � � � � � �
� >� � � �� � � � � � � � � � � � � � � � � � �� � � � 	 � � � � � � � � � �� � � 
 � � �%� � 	 � � � ; � +� �� � � � 
 � �� � � � � �>� � 
 � � � � � � �
� � � � � � � �=
 � � �� � � 	 � � �� � 
 � � �	 � 	 +� � � � � 
 � � � � � � � �� �4 � � � ���� � � �� � � � � � � � � � � >� � � �� � +� � � � � � � � 
 � � �
=
 � � � � � 	 � � � � � � �� � 	 �� � � � � �� � 	 � � 	 � � 	 � � 	 � � 4 � � . � � 2 � �� � � �>� � �� � � � � � �� �<� 
 � � � � � � � � � � � �	 � � � � �
	 � � � � K� � � � � �� � � � � � � � �� � � =
 � � �� � 
 � � �	 � 	 � � � � ��D� � � �� 	 �� � ?� � 	 � � � � D� �� � � � � � 4 � � � ���� � 	 � � �� �
F
 � � � � 	 � � � �� ��� � >� � � =
 � � � � � � �� � � � � � � � � � � 	 � � � � K� � � � � � � >��� �� � $� � � 
 �� �  � � �� � � � �� � � � � � �� ��
	 � � 9 � � � � � � � � � � �� ��� � 	 � � 	 � � � � � �� � � � � �� �� � � � � � � �� 	 � 	 � � � 	 � � �� � � 	 � � � � �� � � � 	 � � � � � � � �� �� � � � �
� �� ��� � � � �� �� � �� � � � � � � � �� � � � �� � �� 
 � �>� � �� �� � �� � �� ��	 �� � ?� �	 � �� � D� �� � <��

 � � � � � 
 � � � � � � � � 
 � 	 � � 	 � � � � � �� � � � =
 � � � �� � � � ��� �� � � � � 	 � � � � � �� � �� � � � � � � � � �� � � . � 9 � 	 � �
4 � � . � � 2 �� <. <�� ��� �
 � � �	 � 	 �� " � ��� � �� � �	 � �' <B( �� 
 � � � � �� � � �� � � �� � <�
��
�
� � � � � � � � � � � � � � �� � � 	 � � � %�� �� ���
� � � � � � � � � � � � � � � � �� � �� � � � � � 
 � � � � � �� �� � � � � � � � � �� � � � � � � � � � 	 � � � � � � � �� �� 	 � � � �� � � � � � � � � �� � �
� � � � � �� �� � � � � � � � � �� � �� � � � � � 	 � � � � 
 � 	 
 � � � +� � � � � � � � � � �	 � � � � 	 � � =
 � � � � � � C�� � � �>� � 	 � � �� �
� �� � � � �
 � � � � <�! � � � � � >��� �� � 	 � � � � � � �� � � 
 � �� � � �� � � � � � � � � �� � �� � � � � � 	 � � � � 
 � 	 
 � � � � � � ��� E� � � 
 � �
� 
 � � � � � � 	 � �� BBL � � � � � � � � � � � � � � � �� � � �� � � 	 � � �� � � � � �	 � 	 � � � � � � � � � � � � � � �� � � � � � � =
 � � � � � � � � ��
� �� � � � � � 	 � � � �� � � � � � ���� 	 � � � � �� � � � � � � � � 	 � �� � � � � � � � � � K�	 �>
 ��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � $� � � 	 � � �
� � � �� � �� � � � <�

 � � � � � 
 � � � � � � � � 
 � 	 � � 	 � � � � � �� � � � =
 � � � �� � � � ��� �� � � � � 	 � � � � � �� � �� � � � � � � � � �� � � . � 9 � 	 � �
� 2 1 � � ! 2 4<�� ��� �
 � � �	 � 	 �� " � ��� � �� � �	 � �( <( � �� 
 � � � � �� � � �	 � � � E� <�
�
� � �� � � C� ��� � � � � � �	 � �� � � � � � � � �� � �	 � �� � >��� �� �	 � �� � � � �� � �
 � �� � � �� � <�
�
� � � � � =
 �� � � � =
 � � � �� � � �� � � � � � � �� 	 � � �� � � � � � 
 � � � � � � � � � 
 � � � � � � �� ' L � � � � � � � � �	 � � � � �
� 	 � �� �� �� � ��� � �� � � � �� � �� �� � � � 	 � � �� � � � �� � � � � �� � � � � � � � <�
�
� �� �� ��� � � � � � � � � � � � �� � �	 � � � � � � �K( � L 0��
�
- � �� � � � � � � � � � � ?� �� � � � � � �� � 
 � � � � �� � &<B�	 � � �� � � �  � � �� � � � 	 � � � � �� � � � � �� +� 	 � � �� � � � � � � 
 � � � � � �
� 	 � �� �� �� � +� � � �� � 	 � � � � �� � � � >� � � � � C�� � +� � � � � � C� � � � +� � �� � ' L � 	 � �� � � � � 
 � 
 � � � � � � ��� �� �� � � � �� �
� � �$� � �>� � � �� � � � #� � � � � 
 � � � � O� � � � � �� � � 	 � � >� +� � � � �� � � � � �$� � �>� � �� � 
 � � � E� � 	 � � � � 
 � � 	 � � � � �� �
� �$
 �� � � � ��� � � 
 �� J�
�
� � �R�� � �C�#� � �
�������������� � �
, � � 	 � +��
� � �R�� � ����� � � �� � �	 � ��� �� � � � 
 � � � � �� � � �� � � � �� <�
� � �R�� � � � �� �	 � ��� �� � � � 
 � � � � �� >� �� � E� <�
� � �R�� � � � �� �	 � ��� �� � � � 
 � � � � �� � �� � � 
 	 �� <�
�



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

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


� � � � � � � � 
 � 
 � � � � � � � 




� � � � � � 	 
 � 	 � � 	 � � � � 


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

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


 

 

. � %+� � � � � � �$� � � 
 � � � 
 � � � E� � 	 � �#� � � � � �� � � � � � 
 � � � � � 	 � � � � � � � � 
 � � � � � � � � � � ��� $� ! � 	 � <� � � � � � � � �
�� �� >� �� � E� <�. ��� �� �� � � � �	 � �4 �� � �� � �� <. <�� � ��� �� � ��� � ��� �� � $�� �� � ?� �� 	 � �� >� �� � � �� � J�
�
� � R�H##<&H#<&� � �C�#� � �N�H&� <� H( <� ( B�R�� ' +� ' �
��
� � � � � � �� $
 � � � 	 � � �� � � 	 � � � � � � � � � � � � � � � � � $�� � � � � � � 
 �� � � � � �� � � � � �� � � � +� � � � � � � � � 
 � � � � � �
� �� $" � �� 
 � � � E� <�
�
� � � � � � � � � � � � � � �� � �� � �� � � � � � � 	 � � � � F� �� � � %� � � � �
� � � � � � � � � � � � �
� � � 	 � � � %�� � � � A�

M�H##<&H#<&� � � #� � �

%� � � � � � �� �� �� MH&� <� H( <� ( B� � ' +� ' �
�
� �� �� � � � � � � � � � � � � � �� I � � � � � �K� � L 0��
�
, � � � � � �� � � �	 � 	 � � � � � � �� � 
 � � � � �� � &<&��	 � � �� � � � ��� $� � �	 � �� � � 	 �� �� � � � +��� �� � � � � �	 � 	 ��  � � �� � �
� � - � � � � � � � ����� � �>� � � � � � � 
 � � � 
 � � � E� � � >C�� � � 	 � � #� � � � 
 � � � � � =
 � � � � � 
 �� � � � 	 � � �� � � 
 � � � 	 � �
�� � �� �$
 �� � � � � ��� � � � � � � �� �� � � � �J�
S� � � � � � �	 � 	 �-  � � �� � �� � - � J�� - �R�5. 2 �T�* �
, � � 	 � J�
� 5. 2 � �R�5� � � 
 � � � �� � �. � 
 � ��	 � �2 � � � � �� 7 � � � � �#� � �� 
 � � � � � �� �
� * � ��R�* 
 �� � � �
� �
! � � 5. 2 � � � � � � ����� � �>� � � %� 
 � � � � 
 � � � E� � � � � � �� �� � � �� 	 � � #� � � � � � � � � �� � � � � � � � � � � � 	 � � � � � � � �
�� � � 
 � � � �� � +��� �� ��� � �	 � � >� +�� � ��� � �� � �$� � �>�� ��� 
 � � � E� �	 � �� � 
 � � 	 � �� ��� �� �$
 �� � � � ��� � � 
 �� J�
�
� 5. 2 �R�5. 2 �� �C�#� � �
�������������5. 2 �� �
, � � 	 � +��
�
� 5. 2 R�� � ����� � � �� � �	 � ��� �� � � � 
 � � � � �� � � ��� � � 
 � � � �� � �� � 
 � ��	 � �� � � � � <�
5. 2 �� �R�5� � � 
 � � � �� � �� >� �� �� � <�
5. 2 �� �R�5� � � 
 � � � �� � �� � �� � � 
 	 �� <�
�
�
� � �	 � � � � � � � �>��� ��� � � 
 � � � �� � �=
 � �� � �� � � � � � � � � 	 � �� ��� �� � � � � � � �%� ��� � �	 � �� � � � �� �� ��<�
�
� � � � � � ��D� � � � � � � � �� 
 � � �� � � �� � �� � � 
 � � � �� � � � � � � � � � � 	 � � � � � � �� � � � �� � � � � � � � � � � � � 	 � � � � � �� � � � � ��
� �� � � ?� �� 	 � � � � � �� � �� � � 
 � � � � 
 � � �� � � � � � �� � � � � � � ���� � 	 � � � � � � �� ��� � � � �� � � 	 � �� � 
 � � � � �� #� <� � 	 � �
�� � �� ��� $� � �	 � �� � � 	 �� �� � � � �� � ��� � �=
 � �� � �� � ?� �� J�
�



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

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


� � � � � � � � 
 � 
 � � � � � � � 




� � � � � � 	 
 � 	 � � 	 � � � � 


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

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


 

 

! � � 5� � � 
 � � � �� � � � � 
 � �� 	 � � � � � � � � � �� ��� � � 	 � � � 
 � �=
 �� � � � � � 
 � � �� D� � � � � ��D� 	 � � � � � � � � ��
� � � � � � � � � � � � � � 
 � � � � 
 � �=
 �� � � � 	 � � �� � �" �� �� � � � � �� � � � � ' � � � ?� � � � � � 	 � � � �� � �� � �� � � � �� � �
� ��5� � � 
 �� � �� �U5� � � 
 � � � �� � �. � 
 � ��	 � �2 � � � � V<�
�

 �� � � � � � � � � � � � 	 � � � �>� � � � C� � � � �� � � � � 	 � � 	 � � �  � 	 �	 � � � � �$� � � � � �� � +� � � �� � � � �$� � � � � ��
� � 	 � � �� � � � �� � � 	 � � � � � � � � 	 � �� � ?� � 	 � � �� � � 
 � � � �� � � � �� $�	 � +�� � � � � � � � 	 � �=
 � � � �� � � �
 � � � �
� � 
 � �� 	 � � � � � � � � �� 	 �� � 	 � � � � � � �� 5� � � 
 �� � �� � 1 � <�B�U5� � �
 � � � �� � � . � 
 � �� 	 � �2 � � � � M� � � �
� � � �� � � �	 � �� � �� 
 � � � � �� � � � �� �� � � � � �	 � ��� �� � � �
 � � �� � <�

�
� �� �� �
 � � 8 � "#�$ �%&! #&' � �� �� ��
�
� �� �� �� � %&! #&' � �� �� ��
�
. � � C� � � �� � � � � � � � � � 	 �� � � � � �� � � 
 �� � �� � � � �� � � 	 � 	 � � � � � � � � � � � 	 � � � � " � ��� � � � �� 
 �� 	 � +� � � � � �� �
� � �� � �� � � 	 � � �� � �� � � 
 � � � �� � � � � 
 � �� 	 � �� � ?� � � � � ' <� ! � � � 	 � � 
 � � � � � � � 	 � �� � � �� � � � � $� � � � � �� � �
	 � � �� � � � �� � � 	 � � � � � � � � � 	 � �� � ?� � � � � ' � � � �>� � � �� � �� � � 	 � � � � � �� � � �� ��� � � � &&� � � � H' � 	 � � �� �
� � � � 
 � � � � <�
�
! � � � � � E� �� � � � � � � � � � � 
 � �� � � =
 � � � � � � � �	 � � � �� � � �� � � 
 � � � � � � � � � 	 � �� �� �� � +� � C� � � � � � � ��
� �$
 �� � � � J�
�

#� H&�
� � � �� � 	 � � �! � 	 � <�

- � � � � � � � � � � 	 � �
� � � � � �� �� � �

�N��������������
+�� � � �� � � ��

�������������������

 � �� #� @� $� @� ' �

�

 � � � �� � ��� � 	 � �� � �� � � �� � �� � � � � � � � �	 � �
 � � �� � � � �� �� ��<�
�
� � � 	 � E� � � � � � � � � � �� � =
 � � � � � � 	 � �� � � �� � � C� �� � � � �� � � 	 � � � � � � � � � � � � � � � =
 � � � � � � �� , � � � � � � � � � �
	 � � #� � ( � � � � � �� � � 	 �� K� � � � � �� �	 � 	 � � � � � � 
 � � � � � � +� � � � � � � � � � � C� �� � � � �� � � 	 � � � � � 
 � � � � �
� � � 
 � � �� � � � � � � �� �	 � 	 � #+� � � � � � �� ��	 � 	 � � � � � 1 
 � � � � �� #B� � � � � � � � � � C� �� � � � �� � � � �� � � � �
� � � � �� �	 � 	 � #+� � � � � � �� ��	 � 	 � � H� � 
 � � � � �� � #�+� � � � �� �	 � 	 � � � � � � � � �� � � 
 � �� � �� � �� � � � � � � � � �>�
� �� � ���� � 	 � �	 � �� � 
 � � 	 � �� � � �� ��� � � � � � � � � 	 �� � � � �� � � � ���� � 	 � �	 � ��/ 9 � / <�
�

 ��� �� � � � � � �� � � � � � � � �
 � � �� � �� � �� � �	 � ��� � � 
 � � � �� � �� � � �M�#&<&� B<� #� <� � B+�( � ���
�

 � � � �� � �� � �� � �� � � � �	 � � � �� � � � � �� ��+��� 	 � �� � D�=
 � ��� � ��� $� � � � � �� � � � � � �� � � �� � �	 � ��� �� � � �� 	 � 	 �
	 
 � � � � � �� ��� ?� �� � � ' ��
 � � � � �	 � �M#&<( � � <� ( B<&� B�� �� ��� �� &� �<�
�
� � �� � � � � � �	 � ��� � � � � �� � �� � � � ��� ��� � � � �� �� �	 � �� � � � � � � � � � �� C� �
 �	 � �� � %J�

 +�+� B�� 
 � �� � B9�( � ��, �+�� � � �� � � O�
 +�+
 ( �+
 � �� � B9( �
�
. �4 � � . � � 2 �� <. <�� � �� � � � 	 �� � �
 � � ��� � � 
 � � � �� � �� 	 � �� �� �� �	 � �M�#&<&#( <&#� <� � B+( �
�
�



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

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


� � � � � � � � 
 � 
 � � � � � � � 




� � � � � � 	 
 � 	 � � 	 � � � � 


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

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


 

 

� � � � � � � � � 	 � � � �� � � � � � �� � � � � �� � � � � BHH� B+� � � � � �� � �� � � � %� �� � � � �� $� �� � � � � � � 
 � �� � � � �$� � � � � +�
�� � �� � 	 � � � � � � 
 � � � � � =
 � � � �� � � �� � �� � � %� �� � � �� $� �� � � � � 
 � �� � �$� � � � � � � � � �� � ?� � � � � ' � � � � 	 � �
B( #' � � �
�
�
� �� �� �B� � 8 � "#�$ �� � - ! "� � ' "� � #�� � - � &.� / �� "$#��
�
. � � C� � � �� � � � � � � � � � 	 �� � � � � �� � � 
 �� � �� � � � �� � � 	 � 	 � � � � � � � � � � � 	 � � � � " � ��� � � � �� 
 �� 	 � +� � � � � �� �
� � �� � �� � � 	 � � �� � �� � � 
 � � � �� � � � � 
 � �� 	 � �� � ?� � � � � &<� ! � � � 	 � � 
 � � � � � � � 	 � �� � � �� � � � � $� � � � � �� � �
	 � � �� � � � �� � � 	 � � � � � � � � � 	 � �� � ?� � � � � &� � � �>� � � �� � �� � � 	 � � � � � � �� � � �� ��� � � #B#� � � #&&� 	 � � �� �
� � � � 
 � � � � <�
�
! � � � � � E� �� � � � � � � � � � � 
 � �� � � =
 � � � � � � � �	 � � � �� � � �� � � 
 � � � � � � � � � 	 � �� �� �� � � � � � � � � � � � � � � � 	 � �
� � � � � �� �� ��� � <�
�

 ��� �� � � � � � �� � � � � � � � �
 � � �� � �� � �� � �	 � ��� � � 
 � � � �� � �� 
 � � �� 
 � � �� � �� �  � �� � �� � � ��
M�� <� � B<#� B<H� � ��
�

 � � � �� � �� � �� � �� � � � �	 � � � �� � � � � %� ��+��� 	 � �� � D�=
 � ��� � ��� $� � � � � �� � � � � � �� � � �� � �	 � ��� �� � � �� 	 � 	 �
	 
 � � � � � �� ��� ?� �� � � &��
 � � � � �	 � �M� <� � B<#� B<H� B�� �� ��� �� &� � �
�
. � �� � � � � � � � 
 � � � � � � � � � � ��� $� ! � 	 � <+� . <� � � � � � � � 	 �� � � 
 � � � �� � � 
 � � � �� � � � 	 � �� �� �� � 	 � � M�
� <� � B<#� B<H� � ���
�
� � � � � � � � � 	 � � � �� � � � � � �� � � � � �� � � � � ( #� ' +#' � � � �� � �� � � � %� �� � � � �� $� �� � � � � � � 
 � �� � � � �$� � � � � +�
�� � �� � 	 � � � � � � 
 � � � � � =
 � � � �� � � �� � �� � � %� �� � � �� $� �� � � � � 
 � �� � �$� � � � � � � � � �� � ?� � � � � ' � � � � 	 � �
MB' ( <� � � <�
�
� �� �� �+� � #.&8&' #' &1- �
�
�
. � 4 �� � �� � � � <. <+� � � � � � � � � � � � � � � �� � � � � � � � �� � � 
 � � � �� � � � � 
 � �+� � � � � � � � +� BHH� B+� � � � � �� � �� � �
� %� �� � � ��� $� �� � �� � � � 
 � �� � �� �$� � � � � �� � ��� �� � �$� � �
 � �5. 2 �	 � �#� � <�
�
. � �� � � � � � � � 
 � � � � � � � � � � ��� $� ! � 	 � <+� � � � � ( #� ' +#' � � � �� � � �� � � 
 � � 	 � � � � � � �� � � � �$� � � � ��
� �$
 �� � � � �5. 2 J�
�
� 5. 2 �R�( #� ' ��C�#� � � R�� #<� #�
�������������BHH� B+� � �
�
� <� <� <&<#<�� � � � � �	 � 	 �-  � � �� � �	 � �4 �� � �� � �� <. <�
�
�� � - � J�� - �R�5. 2 �T�* �



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

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


� � � � � � � � 
 � 
 � � � � � � � 




� � � � � � 	 
 � 	 � � 	 � � � � 


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

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


 

 

� � - �R�#� � @�� R�#� � �
�
� <� <� <&<� <�� � � � � �	 � 	 �-  � � �� � �	 � �� � � � ��� $�� <. <�
�
� � - � J�� - �R�5. 2 �T�* �
��������� - �R�� #<� #�@�� R�� #<� #�
�
� � � � � � �� $
 � � � 	 � � �� � � 	 � � � � � � � � � � � � � � � � � $�� � � � � � 
 �� � � � � � � � � � �� � � � +� � � � � � � � � 
 � � � � � �
� �� $" � �� 
 � � � E� �� � � �� � � � �� � � � � � � � <�
�
- � � � � � � � � � � � 
 � � �>� � � 
 � � � � � � � � � � � � � � � � �� � � 	 � � � 	 =
 �� �� � � �� � � L � �� � � � � � ��	 � 	 � 	 � � �� � �
� �� � � � � � � � � � � � �� �� � � 	 � � �� 	 
 � � � �� � � � � �� � � �+� � 	 � � �	 � � � � =
 � � � �� $
 � � � 	 � � �� � � � �� � � � � � � � � � �
� � ��$� � � C� � � � � � � � � � � � � � 
 � � ��� � 	 �� K� � � � � � � � � � E� � � � � � � � � � �� � +� �� �� � � � � � 	 �� � � � � � � ��
� 
 � � � � ��� &<&�	 � ��� � �� ��� $� � +�=
 � �� � �� 
 �� � � � � ���� � � � ��	 �� � J�
�


 � � � 
 � � ��� �� � � � � 	 � � �� � ! � � � ( #� � 	 � � � � � B� � �� � � � 
 �� � 	 � � � � � �� � � 
 � � �>� � � � � � 
 � � � � � ! &�
.� ! � � 8 �  - " ! � !  � � 2.&/ #- � #� 5�  �  .� ) � L � .#� "� "#.&$#$� $ � .� ! � 2& -  ! � � �
4 #" � &#. ! �#�! � 4 &- &! "� #� �!  #- �$ �&- $� ! "� &#�- #' &� - #.9�� #� #�.� �' � #.�2#! "#� >�
5�  � !  � &- $&5�  � 5�  �  .� � � � � � -  - " � !  � � 2.&/ #� #� ' � 4 � .&� � $&' <� � � � � '  - "#? �
 - �.#�� 8 � "#�� � - �$� ' � 4  - "� �#� #� " ��

�
� �� �B� � � � � � � � � � � � A�
�
, � � � � � �� � � �	 � 	 � � � � � � �� � 
 � � � � �� � &� 	 � � �� � � � ��� $� � � 	 � � � � � 	 �� �� � � � +� �� � � � ����� � � �� � � ��� � �� � � �
K� �>�� � %J�
�
� � � � � � � � � � � � �� � � � � � � � � � ( � �L �
� � � � � � � � � � � � �� I � � � � � � � � �L �
� #� � �L �
�

 �� � 
 � � � E� � � � � � �� � � � 
 �� � �>� 	 � � � � � 	 � � � � � � � 	 � � � � � 
 �� � 	 � � 	 � � �� � � � � �
 � � �� � � � � � � � � �� � � � �
�  � � �� � � � � � � � 	 � � � � �� � � � � � �� � � � � � � � � � � E� � � � � ?� �� 	 � � +� � � � � � 	 �>� 
 � � � � �� � � � >C�� � � 	 � � #� � �
� 
 � � � � �
�
�
�
� � #.&8&' #' &1- �

� ' � - 14 &' #�
	 � - $ � #$� �
( � L �

� #.&8&' #' &1- �
� P' - &' #�

	 � - $ � #$� �
� � L �

� � "#.�

%&! #&' � �� �� �� � ' +� ' � H� +� � #� � � � � � ) � �� �



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

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


� � � � � � � � 
 � 
 � � � � � � � 




� � � � � � 	 
 � 	 � � 	 � � � � 


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

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


 

 

� � - ! "� � ' "� � #�
� � - � &.� / �
� "$#��

#� � � ( � � � #<� #� &+B� � ( +�B� �

�
�
�
�
B��� � � � � � � � � � ��
�
! � � � � 
 � � � �� � � � � � � � � � � 	 � � � � � � �� . �� � �	 � � * 
 � �� �� � �� 	 � � � � � � � � 	 �� � � . � � �� =
 �� � +� �� �
� 	 E
 	 �� � � �� � � 	 � � �� � ! �� �� � � �� � � � " � ��� � � � #� 	 � � � � � � � � � �� � � � � � � � � �%� � � � � � � � �� �+� � � � � � � � �
�	 � � � ���� � 	 � � � � � � 1 ��<� ( � � <� #H<&� &@#+� � � � � � �� � � �� � � 	 � � � MH&� <� H( <� ( B+� � � � � �� � � � C�$� � � �� � �
� � ?� �� 	 � � � � � � �� � � � ��� $� � � 	 � � � � � 	 �� �� � � � +� � � � � K� � � � � � � � � � �	 � � � 
 � � � � � 
 � � � � � � �� � � � � � �
� 
 � � � E� <��
�

 �� � � � � � � � � � �� �� � � � � � � � � � � � � � �>� � � � �� � � � � � � � � �%� � 	 � � � �� � � � � �� � � � � , � � � � � � ��� � - � � � �� � � �� ��
	 � �� � 
 � � 	 � �� � � ��� � �� ��� $� � ��	 � �� � � 	 �� �� � � � <�
�
� � � � �� � � � � � � � �� +�� 
 � � � �� � � +�
�
�
�
�
� � � � � �� � � F� � � � � �� � � � � � �� � � � � Q� �
� 
 � / 
 - . / � . �, 
 �� ! . 1 
 . � �P1 �0�, 
 � . / / 2 ! ! 2 �- 
 / / � - 2 / � . ! �
�
�
�
� � � � � � �� � � � � � � � E�	 � � � � � �
� 
 � / 
 - . / �2 �, 
 �42 A� 
 / 12 �0�� 
 / ; � � �2 � �. , * �1 � � - / . - � ; 2 � �
�
�
�
%� � � � � �� � � � � �� � � G� � E�
� 
 � / 
 - . / � . �, 
 �7 . � � 
 1 , . �0�, 
 � . / / 2 ! ! 2 �
 � 2 1P* � � 2 �
�
�
�
F� � � �� � � � � J � �� � � � � � � � �� � F� � �
. � 
 � 2 / �)9/ 8, � � 2 �� 2 1- / . � - 9. ! �
�
�
�



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

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


� � � � � � � � 
 � 
 � � � � � � � 




� � � � � � 	 
 � 	 � � 	 � � � � 


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

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


 

 

� � � � � �� � � � � � � �� � � � �� � � 	 � � � � �
� 2 1- . , 2 / . �� I A! � � . �� 2 1- / . � - 9. ! �
�
�
�
� � � � �� � � � 	 � �� � � � � � � � �
�14
 1 � 
 / 2 �


