Oninda Consiliulud fiscs! cu privire |a Legea bugetulul de stat 3 fa Leges bugetulu

de asigurdri socinle pentru anul 2012

in data de 11.11.2011, Consiliutui fiscal a primit de la Ministerul Finantelor Publice adresa nr.
353.537, prin care i se solicitd, in baza art. 40, alin. (2) din Legea nr. 69/2010, formularea, in cel
mai scurt timp posibil, a opiniilor privind proiectuf legii bugetului de stat pentru anul 2012,
raportul privind situatia macroeconomicd pentru anul 2012 si proiectio acesteia in perfooda
2013-2015, proiectul legii bugetului asigurdrifor sociale de stat pentru anul 2012 i expunerea
de motive aferentd.

Tn temeiul art. 40, alin. (2), lit. d) din tegea responsabilititii fiscal-bugetare nr. 69/2010,
Consiliului fiscal ii revine drept atributie 5i ,analiza si elaborarea de opinii si recomandari, atat
inainte de aprobarea de c3tre Guvern, cét si inainte de transmiterea catre Parlament, asupra
legilor bugetare anuale”.

Astfel, tinand cont de mandatul sau, in conformitate cu prevederile legii 69/2010, Consiliul

fiscal emite urmitoarele opinii i recomanddri privitoare la proiectia bugetara pentru anul

2012:
Revizuire Bugetul general consolidat pentru anul 2012 (si implicit proiectia bugetara
descendentd pe termen mediu) este construit pe un scenariu Macroeconomic

semnificativi a
proiectiei initiale de
crestere economicd 2014 in forma aprobata aprobatd de Guvern, in conditiile in care cregterea

semnificativ mai nefavorabil comparativ cu Strategia fiscal-bugetard 2012-

pentry anul 2012, economicd prognozatd a fost reevaluatd pentru anul 2012 la un nivel de

haianta riscurifor
este mai degrabg
inclinatd in directic

1.8%-2.3% comparativ cu o estimare initiald de 3.9%. Centrul intervalului

de prognozi aferent cresterii PIB (2,1%) corespunde cifrei aferente ultimei

unei cresteri prognoze a Comisiei Europene. Trebuie insa precizat ca aceasta din urma

economice maf
reduse

nu include impactul masurilor suplimentare de consolidare fiscald

previzute in proiectul de buget al anului 2012 (in principal inghetarea



Farma Strategiei
fiscai - bugetare
adoptatd de Guvern
nu mai este de
actualitote si trebuie
revizuita

salariilor din sistemul public si cea a pensiilor), in conditiile in care
proiectia de deficit bugetar a Comisiei Europene este de 3.7% din PIB
(ESA95). Fatd de prognoza Comisiei Europene, proiectul de buget include
practic un efort suplimentar de ajustare a deficitului structural® (impuls
fiscal negativ aditional) de cel putin 1,1% din PIB, care implicit ar trebui sd
se regdseascid intr-o prognozd de crestere economicd mai redusa (o
estimare cantitativd a impactului pe termen scurt al consolidarii fiscale
asupra cresterii economice realizatd de FMI poate fi gisitd in World
Economic Outlook din Octombrie 2010%). Chiar daci informatiile
disponibile 1a acest moment nu sunt in masura sa invalideze scena‘riul de
bazi al proiectiei macroeconomice ce fundamenteazd proiectul de buget,
Consiliul fiscal apreciaza céd balanta riscurilor aferentd acesteia rdmane
semnificativ inclinat3 in sensul unei cresteri economice mai reduse decat
cea prognozatd pentru anul 2012, mai ales in contextul persistentei
incertitudinilor majore la nivelul zonei euro, cu impact negativ asupra
cererii-externe (exporturitor) si asupra disponibilitatii si costului finantarii

externe.

Revizuirea cadrului macroeconomic si noile masuri de politica bugetara fac
ca Strategia Fiscal-Bugetara 2012-2014 (SFB), in forma adoptatd in august
2011 de Guvern, si nu mai fie de actualitate. Consiliul fiscal recomanda
actualizarea corespunzatoare a acesteia, in spiritul prevederilor art. 23 al
legii responsabilitatii fiscal-bugetare, astfel incat parametrii strategiei in
forma ce va fi supusd dezbaterii Parlamentului sa fie consistenti cu noul
cadru macroeconomic si noile obiective de politica fiscal-bugetara pe
termen mediu. in lipsa acestei actualizari, reperele de evaluare (in

particular, plafoanele de cheltuieli totale si de personal pentru anii 2012 si

! Deficitul bugetar ajustat cu pozifia economiei pe ciclul economic. Deficitul structural este deficitul bugetar care s-
ar inregistra dac3 PIB-ul ar fi la nivelul sdu potential; este acea marime a deficitului care s-ar inregistra in lipsa
influentelor ciclului economic.

2 http:/fwww.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/02 /pdf/c3.pdf
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Lipso unui
angajoment ferm
fota de tinta mai
ambitioasd de deficit
bugetar gnuntata;
ambiguitate in
formularea politicilor
bugetare

2013) nu mai sunt relevante pentru analiza ulterioara a respectarii

regulilor fiscale prevazute de lege.

Proiectul bugetului general consolidat aferent anului 2012 isi propune un
ohiectiv de deficit bugetar de 1.9% din PIB {standarde cash), semnificativ
mai ambitios decdt nivelul de 3% asumat Tn strategia fiscal-bugetara
aprobatd de Guvern in luna august 2011, in pofida revizuirii descendente
semnificative a cadrului macroeconomic. Tn opinia Consiliului fiscal, o
prudent3 sporitd, materializatd in stabilirea unei tinte de deficit bugetar
mai ambitioase, este justificatd in lumina constrangerilor de finantare
interne si externe. In plus, stabilirea unei tinte de deficit bugetar in bazd
cash mai micd decdt 3% din PIB este binevenitda avand in vedere
persistenta unui decalaj semnificativ intre deficitele mdsurate conform
standardelor cash si respectiv ESA95, mai ales in conditiile unui potential
impact la nivelul executiei bugetare in bazd ESA95 ce ar decurge din

implementarea Programului National de Dezvoltare a Infrastructurii.

Cu toate acestea, Consiliul fiscal remarca lipsa unui angajament ferm vizavi
de aceastd noud tintd, in conditiile in care textul raportului care insoteste
proiectul de buget prevede explicit posibilitatea majorarii acesteia pe
parcursul anului. Acest lucru este in contradictie cu principiile
transparentei si stabilititii statuate de legea responsabilitatii fiscal
bugetare. Mai mult, o eventuald revizuire ascendenta a acestei finte in
timpul anului 2012, chiar la un nivel care s3 asigure indeplinirea
obiectivului de eliminare a deficitului excesiv, ar submina credibilitatea
cadrului fiscal-bugetar bazat pe reguli statuat de legea responsabilitatii
fiscal-bugetare. Tn plus, o crestere a tintei de deficit bugetar in timpul
anului 2012 ar putea avea potentialul de a fi perceput ca un derapaj (si
penalizat ca atare) de pietele financiare, mai ales in conditiile in care

revizuirea acesteia s-ar datora unor majordri de cheltuieli sociale si de



Materiolizarea
intentiei de majorare
a chelftuielilor de
personal si a celor cu
pensiile in cursuf
anului 2012 ar
incdlca regulile
stabilite prin Legea
Responsabilitatii
Fiscale (LRF) nr.
69/2010

personal intr-un an electoral, anuldnd astfel beneficiile stabilirii unei

obiectiv initial mai ambitios de consolidare fiscala.

Aceeasi ambiguitate se regdseste si la nivelul parametrilor politicii
bugetare. Astfel, raportul aferent proiectului de buget ia in calcul
eventualitatea majorarii cheltuielilor de personal pe parcursul anului, in
limita unui plafon de 7,2% din PIB {nivelul cheituielilor de personal
prevazute in forma curenta a proiectului de buget este de 6,9% din PIB).
De asemenea, este prevdzutd si posibilitatea indexarii pensiilor pe
parcursul anului 2012 conform noii legi a pensiilor, cu impact negativ
asupra deficitului bugetar (spre exemplu, in conditiile in care indexarea ar
fi operatd incepind cu una iulie 2012, impactul suplimentar estimat la

nivelul cheltuielilor ar fi de circa 0.3% din PIB).

Consiliul fiscal atrage atentia cd materializarea intentiei de majorare a

cheituilelilor de personal si a celor cu pensiile pe parcursul anului 2012

{prin majorarea cheltuielilor totale ale bugetului general consolidat) ar

incalca:

e Articolul 8 al legii responsabilitatii fiscale care prevede cd ,
Guvernul si fiecare ordonator de credite, precum si orice entitate
responsabilii de elaborarea politicilor si acordurilor salariale din
sectoruf public trebuie sd se asigure c@ toate aceste politici si
acorduri  salariale sunt in concordantd cu principiile

responsabilitatii fiscale, regulile fiscale, precum si cu obiectivele si

limitele din strategia fiscal-bugetara.

s Articolul 9, alineatul 2 al legii responsabilitatii fiscal-bugetare care
prevede cd, ,totalul cheltuielifor de persenal al bugetului general
consolidat nu poate fi majorat pe parcursul anului bugetar cu
‘ocazia rectificdrilor bugetare”

s Articolul 16 , Cheltuielile totale ale bugetului general consolidat,



Proiectiile de venituri
fiscale sunt
consistente cu noul
cadru
macroeconomic fuat
in considerare

excluzénd asistenta financiaré din parteg Uniunii Europene si a
aftor donatori, pot fi suplimentate cu ocozia rectificarilor bugetare
numai pentru plata serviciului datoriei publice si pentru plata
contributiei Romdniei la bugetul Uniunii Europene.”

e Articolul 17 cozul in care raportul semestrial privind situotio
economicd si kY Jetard constatd o deteriorare a soldului previzionat
al bugetului general consolidat fatd de tinta avutd in vedere lo
aprobarea bugetului anual cu mai mult de 0,5% din produsul intern
brut luat in considerare la elaborarea bugetului anual si aceastd
deteriorare nu se datoreazdi inrGutdtirii semnificative a prognozei
macroeconomice, Guvernul are obligatia de a pune in aplicare
mdsuri adecvate pentru indeplinirea tintei privitogre lao soldul
' bugetului general consolidat.”

De asemenea, o crestere a salariilor si pensiilor initiatd cu mai putin de 180
de zile inainte de incetarea mandatului Guvernului conform prevederilor
articolutui 110, alineatul 1 din Constitutia Romaniei ar atrage si incalcarea
prevederilor articolului 9, alineatul 1 din legea responsabilitatii fiscal-
bugetare nr. 69/2010.

A recurge din nou la mecanismul derogérii pentru a ocoli regulile statuate
de legea responsabilitatii fiscal-bugetare nr. 69/2010 (mecanismul
derogarii de la LRF a fost deja utilizat cu prilejul primei rectificdri bugetare
din august 2011) ar ridica intrebari serioase |a adresa relevantei acestora i
ar anula beneficiile pe termen lung pe care stabilirea unui cadru bazat pe

reguli de formulare al politicii fiscal-bugetare le produce.

Proiectul de buget aferent anului 2012 prevede, in urma revizuirii cadrului
macroeconomic, reducerea veniturifor estimate ale bugetului general
consolidat cu 4.39 miliarde lei fatd de aferentd formei adoptate de Guvern

a strategiei fiscal-bugetare 2012-2014. Ajustate cu veniturile provenite din



Persistd deficiente
din perspectiva
transparentei
fundamentarii
veniturilor bugetare

fonduri europene pre- si post-aderare precum §i de la alti donatori,
precum si cu impactul masurilor discretionare anuntate si cel al schemelor
temporare de stingere in {ant a arieratelor fatd de bugetul de stat (doua
astfel de mecanisme s-au aplicat in 2011% §i incd unul este inclus in
proiectul de buget 2012%), veniturile bugetului general consolidat cresc
comparativ cu nivelul programat pentru 2011 cu 5,6%. O listd a masurilor
discretionare la nivelul veniturilor bugetare si a impactului mecanismelor
temporare de stingere in lant a obligatiilor restante fata de bugetul de stat
este di;sponibilé in Anexa 1.

fn ansamblu, Consiliul fiscal considerd proiectia veniturilor fiscale ale
bugetului general consolidat in anul 2012 ca fiind consistentd cu ipotezele
macroeconomice luate in calcul, cu mentiunea ca riscurile aferente acestor
ipoteze sunt mai degrab3 negative. Veniturile din accize ajustate cu
impactul masurilor discretionare anuntate (majorarea nivelului accizelor 1a
motoring si tigarete) sunt prevazute insd sd creasca mai rapid decat ar
indica-o dinamica bazei macroeconomice corespunzitoare (proxy:
cheltuiala in termeni reali cu consumul final al populatiei, exclusiv
autoconsum si piata tdrdneascd); o performantd mai bund la niveiul
acestei categorii de venituri este insd posibild ca urmare a eforturilor de
combatere a evaziunii fiscale, acestea producand deja rezultate pe
parcursul anutui curent.

Cu toate acestea, Consiliul fiscal este nevoit s reitereze recomandarile
privind Tmbun3titirea transparentei modului de fundamentare a

traiectoriilor veniturilor bugetare, prin detalierea - pentru fiecare

* Mecanisme de stingere in lant a arieratelor fatd de bugetul de stat (cu impact simetric pe veniturile si cheltuielile
BGC) au fost initiate n contextul celor doud rectificdri bugetare operate, iar sumele aferente sunt de 1,44 miliarde
lei 5i, respectiv, 1,07 miliarde lei

? pentru anul 2012 este prevazut un mecanism similar de stingere in lang a arieratelor in suma de 1,56 miliarde lei,
pentru stingerea cbligatiilor restante fasd de bugetul de stat ale CFR infrasctructurd (+850 milioane lei) si pentru
stingerea unor obligatii restante fata de bugetui de stat ale unitatilor administrativ-teritoriale aferente unor
proiecte ISPA (+712 milioane lei)




Reducerile de
cheltuieli sunt
localizate fa nivelul
cheltuielilor de
personal, asistentd
sociald si investitii

Ipoteze mai
ambitioase cu privire
la absorbtia
fondurilor UE

componentd de venituri - a bazelor macroeconomice relevante 5i a
impactului masurilor legislative care le afecteaza. Pentru un plus de
transparentd, prezentdm in Anexa 2 o evaluare a consistentei proiectiei

veniturilor bugetare mentionand explicit ipotezele de fundamentare.

Nivelul cheltuielilor totale previzut in proiectia bugetard a anului 2012
care asiguri realizarea tintei de deficit bugetar de 1.9% din PIB este de
206,6 miliarde lei {35.6% PIB), cu 10,8 miliarde lei mai redus fata de nivelul
previzut de SFB 2012-2014, partial pe seama economiilor prognozate la
nivelul cheltuieliior de personal (2.8 miliarde lei) si a cheltuielilor cu
pensiile {3.6 miliarde lei), pe seama ipotezei aferente proiectului de buget
conform cireia salariile din sectorul bugetar si pensiile in anul 2012 sunt
inghetate. in plus, fatd de nivelul programat prin SFB 2012-2014, in
proiectul de buget pe 2012, cheltuielile de natura investitiilor sunt
revizuite descendent cu aproximativ 5 miliarde lei.

Comparativ cu executia programata pentru anul 2011, cheltuielile totale
ale bugetului general consolidat in 2012 ajustate cu impactul schemelor
temporare de stingere in lant a arieratelor fatd de bugetul de stat cresc cu

0.6%.

Proiecful de buget al anului 2012 prevede venituri aferente fondurilor
europene de post-aderare de 12,5 miliarde lei ( aproximativ 3 miliarde
Euro) in crestere cu 60% fata de anul 2011.

Consiliul fiscal apreciazd angajamentul Guvernului pentru imbunatatirea
substantiald a absorbtiei fondurilor europene, mai ales intr-un context
international dificil care creeaza constrangeri in finantarea necesarului de
investitii. Absorbtia fondurilor europene devine astfel esentiald pentru
compensarea efectelor negative cauzate de criza datoriilor suverane

asupra fluxurilor de capital. in aceste sens, Consiliul fiscal recomandd




Un plus de
transparentd este
necesar in ceea ce
priveste
fundamentarea unor
categorii de cheltuieli

Decizia recolculdrii
pensiilar speciale s-a
dovedit a fi, contrar
asteptdrilar, foarte
costisitoare pentru
buget

stabilirea de tinte trimestriale de absorbtie efectivd de fonduri europene,
pe ordonatori de credite, care si fie monitorizate cu strictete si care sa

permita corectarea rapida a eventualelor deficiente.

Raportul proiectului de buget nu enuntd explicit ipotezele cantitative
privind numaérul de salariati si castigul salarial mediu din sectorul public ce
fundamenteazd traiectoria pe termen mediu a capitolului ,cheltuieli de
personal”. in lipsa acestor ipoteze, este dificil de evaluat consistenta

proiectiei de cheltuieli de personal.

Cheltuielile de asistentd sociald ale bugetului de stat sunt prevazute a se
diminua cu 593 milioane de lei (0.1% din PiB) fata de anul 2011, in special
pe seama reducerii cu aproximativ 400 milioane lei a “ajutoarelor sociale
in naturd”, fard ca motivul unei asemenea reduceri sa fie argumentat, mai
ales avand in vedere cd aceastd pozitie de cheltuieli revine in anul 2013,

conform proiectiilor, la nivelul anterior acestei reduceri.

Cu toate c3 initial exercitiul de recalculare a pensiilor speciale anticipa
conform calculelor Ministerului Muncii, economii bugetare substantiale la
nivelul cheltuielilor cu pensiile, in cele din urma putem constata cd acest
demers s-a concretizat in cheltuieli suplimentare cu pensiile aferente celor
159 de mii de pensionari din aceasta categorie {aproximativ 1 miliard de lei
cheltuiald anuald suplimentard), in conditiile in care pensia medie
corespunzitoare creste in urma recalcuidrii de la 1755 lei (nivel utilizat
pentru fundamentarea bugetului asigurarilor sociale de stat pentru anul

2011) la 2289 lei in anul 2012 (o crestere medie de 30.4%).



Este necesordi
clarificarea
impactului la nivelul
executiei bugetare
conform ESA95 a
Programului
National de
Dezvoitare a
Infrastructuril

OUG 105/2010 pentru aprobarea Programului National de Dezvoltare a
Infrastructurii prevede angajarea unor cheltuieli bugetare de aproximativ
20 miliarde lei (aproximativ 4% din PIB) pentru efectuarea unor proiecte
de investitii in anii urmatori. Conform prevederilor ordonantei, angajarea
acestor cheltuieli este autorizatl n perioada 2010-2013 iar plata efectivd a
acestora urmeazd a fi ficutd esalonat, si deci reflectata in executia
bugetari in bazi cash, abia incepand cu anul 2013,

in acest context, cu toate ci in perioada 2011-2012 nu sunt prevazute a fi
realizate plati efective aferente acestor proiecte de investitii, si deci
deficitul bugetar in bazi cash din acesti ani nu ar fi afectat, este foarte
probabil ca la nivelu! raportirilor in bazd ESA95 creditele de angajament
deschise {care la finele lui 2012 acoperi aproape in intregime suma totala
alocatd) si aiba un impact semnificativ incd din perioada 2011-2012.
Avand in vedere obiectivul eliminarii deficitului excesiv pand la finele
anului 2012, Consiliul fiscal considerd necesard o clarificare a impactului
potential asupra deficitului in baza ESA9S in functie de stadiuf actual i cel
estimat pentru 2012 al angajamentelor asumate in contextul PNDI.

in plus, Consiliul fiscal considerd c3 finatarea obiectivelor de investitii
aferente PNDI ar trebui s3 fie asiguratd cu preponderentad din fonduri
europene nerambursabile, ceea ce ar evita un potential efect negativ

asupra deficitului bugetar pe termen mediu.

Consiliul fiscal considerd ci tintirea unui deficit bugetar mai mic pe standarde cash decat se

intentiona initial pentru 2012 apare ca o abordare prudenta, mai ales in contextul

angajamentului asumat de a corecta deficitul bugetar excesiv {conform ESA95) pana la finele

anului 2012; chiar dacd accentueazd caracterul prociclic al politicii fiscal-bugetare, stabilirea

unui obiectiv mai ambitios de consolidare fiscald este corectd in conditiile existentei unor

constrangeri semnificative de finantare interne si externe, generate de un mediu international

tensionat si impredictibil. Cu toate acestea, Consiliut fiscal vede necesar un angajament ferm

vizavi de noua tinta de deficit bugetar, o eventuald crestere a acesteia in timpul anului avand

9



potentialul, in conditii de piata adverse, sa fie mai degraba perceputa ca un derapaj de catre
pietele financiare, mai ales in conditiile in care ar atrage subminarea credibilitatii cadrului fiscal-
bugetar bazat pe reguli statuat de Legea Responsabilitatii Fiscal-Bugetare. In plus, o eventuala
crestere a tintei de deficit bugetar in timpul anului 2012 ca urmare a cresterii salariilor in
sectorul bugetar si a pensiilor, asa cum Guvernul pare ca intentioneaza, ar incalca regulile
instituite de Legea Responsabilitatii Fiscal-Bugetare, reguli menite sa creasca predictibilitatea si
transparenta politicii-fiscal bugetare si sa imbunatateasca sustenabilitatea finantelor publice pe

termen mediu si lung.

Opiniile si recomandarile formulate mai sus de Consiliul fiscal au fost aprobate de Presedintele
Consitiutui fiscal, conform prevederilor art. 43, alin (2), lit. d) din Legea nr. 69/2010, in urma
insusirii acestora de catre membrii Consiliulul prin vot, in sedinta din data de 24 Noiembrie

2011.

24 Noiembrie 2011
Presedinte Consiliului fiscal

T DUMITRU

10




JHnJafsupay 33p, (nfo)dpd oy 3p136Nq JORAINYAYI [N1BMU DY IS 2153spBa4 35 DWNS DISDITY

VAL 14 74 vds) 2198104d
JOUN 31UBJ3JE 3|BLIO}IB-ANEIISIUIWPE JO|IIEHUA 3|e dJuelSa) 1edIt0
VAL 0'0s8 BINJONJISRIL| ¥4D SIUeIsal 11eBIq0
vAL 0'795°T L2IuEisas Jojeld e 2193uns ap sesodwa) INjpuWsueIAW jnpeduw) "
3|B11011191-A1IBISIUILIPE JO|13B1UN € Nes 1njniess [e jeatid
jeyded uip LnJtuap 0004 njniuawop pueusede LINUNQG JOUN BaJRZURA UIp aJeluawidns LNHUIA
(1efedue
aje120s InguUuo) 0'00%-

ap 1med sy up ddg’g+) nsuad ap || nuopd Aeuawdns Jajsues)
Jojaiuanapal eaiesolepw

BIBISHIU UNUUBA 0287

(13211]19119Npap 1815208 e eleiodwiad) dJeulwlja ap eleoliajue
, BJNSeW 91521N30(us) aueossad ap J31iru (njodsued) nijuad AISN|Ixa
VAL L8tz 21EUISIP JUNS 21ED DIBZIIOJOW 231N I(3|NIY3A nijuad n|igHIsnquWod
puiaud JojRinyBYI B ‘%05 ap a1liodoud uy ‘elew| ea1adnpag
" 0°LET a1aed pootT/0.n3
) 61°6/ ©| 9124881 DOOT/0INT 9’9/ € 2p 21a4ed] e| JOj3z1I0e BAIFNSIID

BUOl/ 04N ] BUO o
——" 0’682 1/ounj ¢/ e 1/0IN38GE B| 9P BULIOIOW B} 10|3Z|IDR 83131531

eleasy eajod ap uUnsey

13) jrus

T DXauy




(1162 Inuo nauad can3fiaf {20 ‘TT0L (MUD Aluad on3 /13y €'} "DIULfpi ap (UL NIIUID JuapIaLd UG BLUQUIC)I WP 210GI0IIN] 17 owid najued 0up3dong DIDNLE) DIULG 3P J0GRd |REIID 153 D0 JOFAIIZO INALUAILONI DLIOUILIAZP RAUAE DJULES2s AP INSIND o\

Dz0ulicig # ADUOHON 13ISHAI0) G OULLOO} 5P 1370UDDHd wiofuod

0’0 0°ZEsTL D'ZEGZL 0'0T8'L 0'0L8'L Sienyoaga 30y [eoo ur 37 ¢ op dusuid dulag
o' £TL6 LV LB TTEET TIEETD tutuag
b 0'98pT 5'06¥ L (%p'€) 1an=yul € 3 paw ey 000 3 -T2 S'r9L fendea wip umiuaA
iz O'LT06T z'zog'81 {%p £} 18ejul € DIpaW eley [Vg4:14 et L6 LT 38130 UKD A,
0'01- £'5760% £'5E6°05 [%s'vs 13043 rpaUl [Ehiere o'00b- £'pog'8p o9t L'0ES BY oju1308 EMTISE Nagquitiazy

1SED) (95270+) NEIEIES 3P NP3 RBWINN

s'e 5’988 0'€ge %64 'G+) 1BuIIOU g]d 0'75¢ 073 sy axel s auzodun a7y
6'92 2589 TIL (% FT+) n21aas 15 pnung sp Lodw) 'y 9'1re ILUOICLIDNG W 7R IS L0HIND [nawod od yrodw)
(%5'S+] -
. ! ‘0ET 4 15 WNSUGIOINE ASN|IXA . eV T e
i ! mvﬁN BEsT BasEaIRIe) eIt ! seer SEEE U e [LUINLRIPAE :5_:—_—::._ e ad Bl ¥
|aieidod (€ [euly (MUASLOD NI BRINYIY)
[%5'5+)
9'Ts" 9'vzy 0'€L £I5EBUESE] BIEID |5 LINSLOICINE AKAJIXS 7'69 2'69 W38 18 Lmumg ad 2raduaR axe) 18 Sodun Ny

11eindod (e jeuly [PUISLOS N BBINI3YD

(3¢ 'T+)ay 22177 1d EJULAJEL AP QUINYDS
8P INNLING BIELEA (%6'T+) (22 1usulay

'eEd- S'BLITT £'5p5°0g easeauele] eyerd |5 WNSUCIOINE ASTIIX3 03z 000961 £TL L1evat WINY
13endad | [Bul) (MUN5UOT N3 BEINKSYD
(%56t}
Z0RL 07596t Fard-4 EIsEAUE.R] EILIE 1S LINSUOIOINE AISIYDXD L'arr- o'zas T T'08E'SY 060l U689ty YAl
_ raiejnciod je [euy NUNSUC N BIEMSYD
S'ETE 250F €L L'TROE" 6T 02951 B'TPT 8D FA-Taed S'E26'69 #2095 15 Lung od axet s rodur
aaL- SEOTY SEETY (%'E) 193Ul € 3Ipaw eley 9'¢66°E 9766 sepaudoad xd pse s spreoduwg
5'p- £'e6E T'E6T (%461 'G+) jRUIWIOU gid D'LiT 0Lt [endes wp unSises 1s s jyoad ad swodu ayy
. . (%G p+) g Nipals (elIejes
T &'TL961 T'roL 6T B (% 0% JE[ES BF NIPAW IIELIN 8TEL 8T 8'TELBT s s puas ad jrodw)
992 90661 L6 BT 8'600°61 8'600°61 aosnf oweostad og ap edes o undnsea 15 uposd Yivas ad srzoduy
5% STLs 0'9L9 (36645 +} jRuruOU gHd 0'6E9 0'6E9 apuni weasiad g op jeudes wp Ldnses 1S U2y o ad apzodua Ry
6'5L0LT T'SEQ'TL (366L'5+) 1BUIKiOU 914 S'0EF 0% 3 O'REY'CT weid ad jvodw

vLPLTT
Eoseany LR
T'I198°081 '96L 6

[ 3 fAa 14 0'LL0 1T endes mp undises s woid Ruas ad prodig

L33 =ap iG)e AFPrEia |y uessdudd
Aualg 1iaA i SieH ; Jedius 2ie; wieladn RIEISE RN
B RFORE DIBI0I £ ) X [T i g my ENDD U0 ED BIUR AR J0G UNHUSA

110¢

7 oxauy





