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?�$��@���

→ ��������7�����������/������������
6#�������/��6#������

�

�

:
�+�"��

:
�+�"%�

:
�+�"2�



�

'��	�
�	
����������	��� %4�

�

�

����������	��
�

� @�� ������4���������/��������/��
�����������4�����6#����������3�����
���A����

� ��� 2��3������4��������������
���/��6#������#�������=�����
�����������������

�
�

���
/�	��� ��� (����,
����� �� ���
���
	
��� �� ����	
���,
�����
�������������
����������+�

�

��
• ������ ��� ������� ��� ���/��

���������� � �������� 4�����
�/�7��������A��?�$���
���

• 2�� ���/�� ����������� ���
/��6#����#���5�������������
�������������������

�

�

:
�+�"4�

�

�

%+.� �����������
����

�%������F������������$��N�

• ������ ��� �������� .� ��� �56#��� � ���
��������������������.������������

• �����������������������������=3����N�

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

�� �7�� ��� �$������� .� ��������������
�����$����������������=��

�� �7������5��������������=��
�� �������������� 4���5#����� ����

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

�����������
�� �������������� ��A������� ��� ����

������������������"�����=��

• D�������������/�������56#�����

• ��/�7�� ��� �56#���� �� ���F��� ���
�56#������3������� �������$#�������

• ������������������������������/���������
��������������$���������"������F������

���
��� ������ 9����� �A
����
���,������,����� ���
����
���������� �� �� ����
	
��

��������+� /�,������ �
�����
�� ��B����� �����
9����� �� ���
���� E���
	��+��+2G+�

�

�

�

�



%.�

3�	��	
���
�

�

����������	��
�

�

2+� 3�	��	
���

Q��� ����/��� ��� �56#���� ����������� ����
"�3��� ��� ��� 4��� ����#����� ��H��� ���
����������� �� ��� "������ ���F��R� E=��� #���
���������=�����������������������������
��������������3����#����������F���=���

D��� "�3��� �����#�/�� ��� ����$������ ����
����������� ����#.����� ��� �6#����������
�����������������

• C�� ���� ��� ������� ��� ����������
X'����)E��Y�'����)�B��������������
�����������������/��� �

• ��7�������������=� �

• ���������������������=������������������
��������������������������� �

• �����#��������������3���� �

• ��/��������������� �

• ����������5��#�� �

• ���������������/��������<+'(� �

• ����������� ��� ��3!�� ����� E��3����� ���
?������F����� �

• ���������������������������

• 7#�$��������F���C�����

������� �� ��� ������� ��� ����
	
��
��
,
���� 	�,�����,����� ��� �,����5��

�	����������,������

�

���
������ �� ��� ������� ���
����
	
�� ,������ ��� ��� �
!����� ���� �
��
������ �������
	������	�
���� ��� ���
��	���	
��
�
	��D�

• '
�	����������	
�&�

• �
��,����&�

• 5��������
�9���!�����

�� 	�,���������+H
9+��
�� 	���	���� �� ������
�+H
9+�

�� ��	�������E����
��
��G�

�� ����
��� �� �����		
���
��������

• 8
,
�����

• ���,
��	
���

���
N��
�
-��� ���� ������ ���
	����	��� ,����5�� �� ����

�	��� �� �����	
�+� N
����
�������
����,��	(�D�
�	��
�� �����	
�� 
9-�
����
������� �����(��
���
W
9-�
���X� �� 
�	�� ��
�����	
�� ���	(�� �������
�����(��
���W���	(�X+�



�

3�	��	
��� %1�

�

�

����������	��
�

���
N��
�
-��� ���� ������ ���
	����	��� ,����5�� �� ����
��	����������� ����
�	�����
�����	
�D�������	��������*��

���
�
	���� ������ ��� 
�	��
�� �����	
�� 
9-�
���� 	���
W
9-�
���X� �� ������ ���
���	(��	���W���	(�X+�8���
��	����� 	��� ���� ��������
������4����#����*����
������
�������������������	
��,*��
	�������� ������	�����	��� ����
�������� ������ %4� �� 44� �� ����
������ �� �����	
�� ,*��
������+�



%#�

 ����5������,����5��
�

�

����������	��
�

�

4+�  ����5�� ��
��,����5��

���
����
����������	���

����� ��� ,����5�� �� ���
��,����5�&� ����	
����� ���
�����	
��� 	���������� ������
���� ������
	
�� (��
9������
E�����	
��G+� �<�� ���������
���������

���
����
����������	���

 ������ �� ��,������ ���
�����	
��� 	���������� �����
�����������	�����+�

���
����	����� �����5��� ��� ���
�����	
��� 	���������� �����
	��� ,����� ������� ��

������	
��� (
�*��
	��
��������
9����

���
�Y�
���� ��� ������ ��
��	��
�&� ��������� ���
��(�	���� 	������ ������� ���
,��	(��
,����
���������5���

�

�

�

���
����
����������	���

���5��� ��������� �� ��� 9����
�� ���
���� ���*�� �� ���5��
�����,*-�
��+�

���
����
����������	���

����	������������������	
�����
���
	
����� ����	
�� �
���� ��
,�
�� �� �A����
��� �����
���� ������� 	���	������

����
����+�

���
����
����������	���

8�������� ��� ,*-�
��� �����
	��� ������ 	���	�����
�����
���,�����+�

�



�

 ����5������,����5�� %0�

�

�

����������	��
�

4+"� '�������,����5��

������ ��� ������������#�����������3�����
���������� ��� ����� ����� � ���� ���$���
��/��� ���� �7��� .� ���� ������������ ���
���$�� ��� ���� ��#�5������ ��!� ����� ���
������� �!����� ��6#������ ����� ���
���/�����=�� ����������� G� �56#����
��������

2�� ���������� X�Y� ���#���� ��� ��� �#��� ���
������������������.�����

���Z� ���������� ������ ������� ���� �7��
���������� 4����� ������� �#���� ���
�����#����=�� ��"������ ����
������������ <���� ����� 3����� ���
���� �����#�������� ��� ���3����� ����
������������

���Z� 1������ �#���� ��� �����#����=��
��"��������������������� 4�����
������� ��� $��3����� �56#���
� "�����������������

���Z�B������

D���� ��� �5��#��� C��� ��������� ����
��$#������������N�

6��UM$VN� D����3��!���������������

6��UM$VN� 1��$�������7����������������
��������3��!���

�

6��UM$VN� 1��$�������7����������������������
� 3��!���

T��UM$VN� D��������������������������
� ��������G�����������������

T��UM$VN� D������������������"�������
� ��������G��������"��������

��U�VN� ��������������������������
� $��3�������������"�������
� ��������G��������"�������.��������
� �7��������������

��U�VN� �����������������7�������
� ����������

	�U�VN� ������������������������7����������
� .����������"�������/�����
� ����#��������"��������

�U�VN� ����������������������������"����
���/���������#��������"������.�����������
$��3�����������������������������G�
���������������

��QT��������#��������������3���������
�������R��

��QT�������������������R�

��Q�����R�

�

�

� � 	 

T
�

T
�

6�
6
�

�

� ����:
�+�".�



2$�

 ����5������,����5��
�

�

����������	��
�

�������� �������� ,������ �� �
���
	�,�
��	
�����������������������D�

"G� ?*�	���� ��� �������,��
,�� ��������

T�������

��
�������

� ���

� +
••+•−+•= �����

���
�

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

�!����� 6#�� ��� ��6#������ ��� ��� ������

"���������������������

�G� ?*�	���� �� ��� 	����� ����� ������ ���

�5�����������������D��

QE�� ���� ��� �������� "������� �������� ����

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

"������� ��� ����� ��6#����� � ��/��5�

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

��������4�������������������������!�����

"������R��

�
��������

� ���

����

���� +•−•++•=

�

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

.� ��� ���$�� ������/��� ��/��� ��� �7��

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

�����#��������������3����������������

%G� ?*�	�����������������������T����

QE����������������� ��������������������

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

�������� ��� ����� ��6#����� � ��/��5�

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

��������4�������������������������!�����

�������R��

������
���� ++= �

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

.� ��� ����� ������ ������/��� ���� ��������

������������ ���� �����#��������������3�����

�����������

2G� ?*�	���� �� ��� 	����� ����� ������ ���
�5����������6������

�����������
��� −= �

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

.� ������$��������/�����/�������7�� ��������

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

������3����������������

4G� ?���	
�� �� 	����� �� ����
���,*�
	���

��$��������3�������/��� ����#�5����������
��� ���������� ������/��� ��� ���$�� ��� ����
��#�5������3�������7�����#�������=�����
����"�/��������������#�5���������������/���
�������5$������$#�������

�



�

 ����5������,����5�� 2"�

�

�

����������	��
�

6�L8�� �
T������������$8��

�5��#���
�

T�����������/���
��$8��

�����#�����������
���3�����

�

T�������������
�������������

���$�����
��#�5����������

��#�5�������

2�������!������

?�������G�<�������
� M$� � )))� � )))�

� � � � � � �

D���������� � M$� ≤� M$� � )))�

� � � � � � �

1��$�� ��/��� ���
�7������������

� M$� ≤� M$� ≤� M$�

� � � � � � �

1��$�� ��/��� ���
�7����������

� M$� ≤� M$� ≤� M$�

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

2���3�����������#��������/�������
��������G��$#������≤���������3�������
������/�����

�

�

�

�



2��

 ����5������,����5��
�

�

����������	��
�

�

4+��  ����5��
������� ��� ����������� �����!"#$�� �� ���
4���5#����� ��� ����� �#����� �������� ����
����������������������/���3���������������

�� ?�7��� ���/����� ����#������ ��"����������
�������������/������������������/��)
��� ����#������ ��"������ 1���� ���� ?�$��
��G���.����$#�������������������3�7����
���4#"��� ��� ������������ �$#7���� �#)
���������������������������/��������)
�#��������"��������

�� ?�7��� ��� /����� ����#������ �#�������
���� ������ ���4#"�/��� 1���� �����
?�$�� ��G��� .� ���$#���� ���� ��������
���3�7���

���
8��� ���9��� �� ��� ������
	���	����� 
����
��� ���
��,��	���� ����� ������
��	�� 5����� �������� ���
���
	
��� ������� ����� -���
���,*-�
��� ��� ��	
��� (�	
��
��� ���� �� ����� ������� ���
�����5�� �� �����	
�+�
���
������� ���� ���9��� �� ���
������ 	���	����� 
����
���
�����,��	����	����
�������
�����
�
9��������	�����+�

�

�
:
�+�"1�

���
����������������������9����
�� ���
���� ���*�� �� ���5��
�� ���,*-�
��&����-��� ���
,
�,�� ����� ���
�� (�	
��
���*�� �
� ��� �������	���

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

�

��
��� �
�,��� �� ��	����� ���
�����	
��� ������ ���� ���� ��
�������,���������������+����
	���� �� �A
��
�&� �5������
����������	
�������	����+�



�

 ����5������,����5�� 2%�

�

�

����������	��
�

�

4+�+"� �5��	��*�
	��

���
/���� �,������ ��� �5��
	��*�
	������	
�
	�������
�������
	����+�

�

��� '�� ���
�� ���*�,������ ����5��	��*�
	��=������	(�
�
	��� �,������� �� ��
		
���
=�"$�������+�

�

	��3����#������������������������������
����A+� 2$$� <, � ����� ���� 6#�� �#�����
��������� ��� �7�� ��� ��������� ��� ����� ���
"#��F� ������������������������/��$#�����
"�����=��� ��� ��/��$#�� ��� "�����=�� �3����
��H��� ��� �7�� ����5����� .� �� ����������
������$����7���

�

���  ������ ��� �5�� 	��*�
	������� 	��� �����	
��� ���
�	������ �� ��� ������
��	��������������	
��+�

�

�

 ����5������5��	��*�
	�D�

�� ������������ ��� ��������� ��� "�7���=��
?�$���BG����

�� ������������3��?�$���BG��������������=��
��������7����

�� P#����� ������ ��� ��������=���
?�$���BG@���

���
������ �� ��	(����� ��� �5��
	��*�
	�&� �
,�
��� ��
��������� ��� �5�� �� �������
����������5�+�

�

�
:
�+�"#�

�



22�

 ����5������,����5��
�

�

����������	��
�

�� ���4#"�������7������5������

�� ��������� ��� ��������� ����� ��� ��$#���
�%����?�$���BG����

�� �����F��� ��� ������ ������������
?�$�� �BG@�� .� $����� ��� ��/#��� ���
��������=�������������=����������7���

�� ��������� ��� ��������� ��� "�7���=���
?�$���BG����

�� ?�7��� ��� ������� ��� ��$#������ ?�$��
�BG
�� ��� ����������� ����� �3����� ���
$����?�$���;G����

�����	
��� ��� �5�� 	��*�
	�� ��� ���
��
,���,����5��

�

���
�����������5��	��*�
	�����
��� ��
,��� ,����5�� ���
��,��	���+�'���-��������
�����	
��� ����� ����� �����
����� �
��� �� ��,��	���&�
���
�
	��� �� �
��� �����
�� ���
�����	
��� ��� �5��
	��*�
	�� ��� 	���� ��
	�,�
�� ��� �
��� ��
��,��	���+�

�

�
:
�+�"0�

���
������ ��� ��
,��� ���� ��
������ �� �������
����������� W�
����X� ���
�,�����������
		
��+�

� �

��� ��� ������� ������������ � ���4#"��� ���
����� ������ ��� �7�� ����5����� ��/��� ���
���"��� ��� ��� ����� ��� "#��F�� ����
����������� ���� ���4#"��� ������ �!� ����
�#/��������7������5������

� �



�

 ����5������,����5�� 24�

�

�

����������	��
�

�

��� ������������ ��/��� �������� ���
���� �#/��������7������5�����#������
����� ���� ���� � ������/��� ��� ���5�
���$#����� ��� ������,
����� ��
����
�� �� ���
9�,
����� ��� ����
�#/��� ���� �7�� ����5����� ������ ����
����������� ��� ���.����=�� ������)
����� ����� ���3���� ��� ���� ���
,�����2$�Z���8;�2'�Z����$��#��
�������������4#"������

��� �������������4#"���������#/������
���� �7��� ����5������ ��� ��/���
�4����������������4��6#�������������
�����#��������� ����5������� ��/��
����������� #��� 
����	
�� ��
�����
�� �� ���� ��� ,����"$�
,,��

@�� D���� ��������=�� ��� ��� ���$��#� �
�������� #��� ��� ����� ��� ��� ����� ����
�������� ���� �7�� ����5����� ��� ���
������=�� �!����� ��� �������=�� .�
��������

��� �������� �$#����������� �#/�� ���������
.��%������������������=��


�� �������� ��� ���"��� ��� �����F��������
��������� .� �%������� ��� ��� ������
�������6#������#/�������������=���

>�� +��������� ���� ������� ���
��������=�� .� ��������� �#�������)
����������3��#�����

��� ��$������ ���� ���"����� ��� ���)
��F����������������#��������#�������
�����������

B�� 1��$��� ���� �������� ��� �������=��
��� ��� �$#7���� ���� �������� ��� ���
���$K���� ��� ��� /����� ����#������
�#������ � ��� ������� 6#�� ���A�
���$#����� �#"�������� �������� ���
��3���7�������7������5��������������
���� ����������� ��� �������=�� .� ���
��������=�� ���� �7�� ����5����� ���
$�����#����������������

;�� E=��� ���/�7��� ���� ��������������
�������������������$�����

�

:
�+��$�

�



2.�

 ����5������,����5��
�

�

����������	��
�

�

���
��������� ��� �5�� 	��*�
	��
����� 	��� �����		
���
	�,������ �� 	��*�� ��
�����		
��� �
	
����� ��� ���
��,��	�������������������+�
3��,���9��� 
�,�
����
,����� ���� 
����
�
���� ��
�����		
������	���������@��
�B���+�

� �

���
���,*A
,���	��,
�������
���� ���
	���	
��� 	��*�
	��
��������A	�����4�[+�

� �

��� �6�,�
@�� ��������� ����

�
	�	
����� ��,����5�� ��
�� ,�����
,
����� ���
����
	����� ��� �5�� 	��*�
�
	���
5�����������5���

� �

���
������ ��
���� �B���
�,������������,��������9��
�����,����� �� ����� �� ��5���
������	
��������,��������
��,��	�����

� �

4+�+�� �������5��,�
�����
�����

��� ����������� ���5� �6#������ ���� #��
��$����7�� ������ ���3��/��� �����
�����$����� ������� ��H��� �#������ ���
������� �������������� ��� �7�� ���� #�� �7��
����5����������������������������������
?�$����G����

�

�

:
�+��"�



�

 ����5������,����5�� 21�

�

�

����������	��
�

4+%� ?���A
�����(
�*��
	���

���
8������
������ ��� 
������	
��
(
�*��
	�������,��	������
���� �A	���� �� �$$� ���
����� ��
���� �B��� ��� ��
�����	
��+�

���
���� �
���,�� (
�*��
	�� ���*
��,��
�������������
����

���
���� 	���	���� ���� ,��������
(
�*��
	��� �� ��� (
�*��
	�
������	���&���������������
-��� ��� �
���,�� (
�*��
	�
���@� ��������
9��� �����
�������������	����	�,����
���������

?���A
�������� ������D�

• @�35�3#��������������������/����"�����

��1���������4���5#�����

��2���������

C��������#�����3��#�����������������������
4���5#����� ��!� ����� #�� ���������
��3��#������� ���� ���������� ��� ��� ����/���
��/���� ��� ������� ��� /��6#��� ��� �������
?�$���G��.�?�$��@G�� �����#�������35�3#����
���������������"#$���������������������

�

�
:
�+����

�
:
�+��%�



2#�

 ����5������,����5��
�

�

����������	��
�

�

4+%+"� ��� � �-�
��,
����� ��
	�������

• #���35�3#������������������"�����
��������

�����4#"���5����6#�H����

• #�������������������=���

�����4#"���5��$�������

3����������	�
����
������
���

2�� �����=�� ���5����� ��� ��� �������� ���
��/�� �%������ #�� �5%���� ��� B� /���
����������������������������������������
���� ������������� ���4#"�/���� ����� 6#��
������������4���5#������������������������
�������H�������

D����������������������� ������������������
������35�3#���������������������#����������
��� ������� ���� �����=�� ���� #��
����������������4#"�/���$�������

���
�������������������	�
��������
��������������'<".���	�,
����
	���������������+�

���
������
9��� ��� 
������	
���
(
�*��
	�� ����� �
� ��� ��������
�
���� ���*� 	����	��,�����
�	������

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

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�



�

 ����5������,����5�� 20�

�

�

����������	��
�

4+%+"+"� �5������ ��� ����
���� ��
	��,���	
������
���,�����
��� ���-��� �� �*������� ��
	������+�

���� �7#���� ���� ��������� ��� ����#����=�� ���
�������� ?�$�� ��G��� ��� ��� /��6#�� ���
35�3#���� ��� �������� �������� ���� ��������
4���5#����� ���� ��������� E�$8�� ��� ��������
4���5#�����N��

• �������	��� ��� ����
���� ��
	��,���	
��� �� �
���,�� (����� ���
�����E�5��������*��
	�G�������	������
	���

�� E������� 4���5#����� '���L1�����
�������� ��� "�#7�� ��������� �
4���5#����� ��� /��/�� ���
��$����7�����

�� E������� 4���5#����� 2���)E�����$
/��/�� ��� ������F��������
3����/��� ��$#����� ���� �����=�� .�
"�#7��� L� �������� ��� ������� �� ���3A��
�������������������������

• �����	����������
������	��,���	
���
�� �
���,��(����� ��� ����� E	������
��
��� �5����� �� �*��
	�G� ��� ���	������
	���

�� E������� 4���5#����� 1�����)1�����
�������� ��� �����=�� ��������� �
/��/�����������F��������3����/���
��$#��������������=����

�� E������� 4���5#����� 2���)E�����$
/��/�� ��� ������F��������
3����/��� ��$#����� ���� �����=�� .�
"�#7��� ���� ����%�=�� �������� ���
/��/��2���)E�����$���� ���3A�����
���35�3#��������$#����=�����"�#7������
�������� �������� ��� ��#����
�#����������������#������6#�������

�

� �
�

�

�

�

�

:
�+�2�



4$�

 ����5������,����5��
�

�

����������	��
�

�5������ ����
���� �� 	��,���	
��� ��
�
���,�D�

�� �"��7�������������#������
�� ������������ ��� ��������� ���

����#����=�� ��� �������� 4����� ���
����� �7#���� ��� "5/������ �� /���
�������������

�� ������������������#������

�
�



�

 ����5������,����5�� 4"�

�

�

����������	��
�

�

4+2� ?���A
���� �63;<C�

1�������� ��� ���3�7�� ��� �56#���� ���
�6#���������� /5����� ��� ����������� ����
� �63;<���

4+4� ?���A
���
��,
��	
���

1�������� ��� ��/��� ��� ��#������=�� ����
���3�7����� ��������������������3�����������
������������

4+.� '��,����5��

�

���
������ �� ���	������ ���
�����	
��&� �������� ����	
��� ��
-��� ���� ������� ��
�	����,
����� E�������
	���	������ �����
��� ��

����
��G����@����	������+�

�

�� ���������� ��� ����������� �����!"#$��
��/��� #��� �#���"����� ������ ���
���/�7�����3���=����

�� ������#���� ��/���� .� ���$#����� ���
���� ��������� .� ��7��� ���
�������������������3�����N�

- 1�/��� ��� ����%�=�� ����
���<+'(I� ��� ��� ��7�� ���
�����������������

- ���$#����� ��� ��� �������� ���
���$#������

- 1�/��� ��� ��#������=�� ��� ���
��������������3�7��

�� 1������� ��� �7�� ����5����� ��/��� ���
$���4������������=���

�

�
:
�+��4�

�



4��

6�����������������������	�,
�����7��
	���
�

�

����������	��
�

�

.+� 6���������� ������
����� �� 	�,
����
�7��
	���

���
��� 	
�	����� ������ 	������ ��
	�,
�����7��
	���������	����
�� ��� ,*-�
��� �����
	�,��
�� 	��� ��� ?�
��� ��
���,
��� �� ?
�	���	
���
E/�N�;�������,��
�G+�

���
8�� 
������	
��� ��

��,
��	
��� ���� �������
������\�4%������/�N�;+�

���
����
�����������	���	�������
��(�	���������������������
��� 	�,��
,
����� �� ����

����
	
����� �������� ���
?�
��� �� ?
�	���	
���
E/�N;� ��� ���,��
�G� �� ���
?�
��� �� ���,
��� ��
?
�	���	
��� E/�N�;� ���
���,��
�G+�

E�$8�� ��� 1=��$�� ��� D������� ���
1���#����=�� E�T&'� ��� ���������� ����
����������� #�������� ��� ��#������=�� .�
��������� ��� ��3��������� ��� ���������
�$�!������ .� "���������� ���������� 2���
�������������� ���� 1=��$�� ��� 1���#����=��
E�T'� ��� ���������� .� ���� 1=��$�� ���
D������� ��� 1���#����=�� E�T&'� ���
�������������N��

�� E�� ���� �������������� ��� ��#����)
��=� � ���� ������������ ���
�������=��������������������!�#���
���������������������56#��������
������=� � ���5�� �#/������� ���� ���
����������� �����!"#$� � ��/��5��
���� ���������� ��� ��� ��������
���������E��������������������
�%������ ������������� �5�� ���
�������"#��������/������%�������

��� ����#���"�������������������#F�
��������#��������������������=����
"������� ��� ��� �56#���� ���
������=� � ��� ��6#������ ��� ������
4����� ��������� ��/������ ���
��3��������� ��� ����������������
.��#���������������=���

�� E�����������������������/�������
�5�� ��� �� ������ "#���� ��� ����
�#���� "������� ��� ��� �56#���� ���
������=� � ��� ��6#������ ��/������
��� ��3��������� ���
��������������� � #�������� ���
��#������=�� .� ��"���������� ���
�������������#������=��������.�
��/������ ��$8�� ��(� ���@�� .�
�5������ ��� ��3��������� �3��)
�#�������� ��6#������� ��/��5��
���� ��6#������� ������������� ����
"�/����������/��������������������
��� ������������� ��� ��������3��
3����=�� 35����� ���� 1=��$�� ���
D������� ��� 1���#����=�� E�T&'�
���������������

���
;�������� ��� 	����� 7�
��
,*A
,�� ��� �����	
��� ��
���� 	������ ���� �5�� ���
���	���&� ��������,�����
,��	(��� ������ 	������
�7��
	��� 	��� ��	
�
�����
��������	
��,�����	�����+�



�

6�����������������������	�,
�����7��
	��� 4%�

�

�

����������	��
�

.+"� �����	
����� ���
���	���� �� �����	
���
	���������� �����
,��	(��� ������
	�����+�

���
�����	(�������(�	��������
������������ \�%��/�N�;���
��� %4]� ����N;/�N�;� �� ���
�����A	������%�,&��+��5+�
���	�������
����
�
�����
�����	
�� ���� (
������
E�-�
��,
����� ����	
��G�
����� ��� ����
�
9�	
��� ���
,��9+�

���
����� ��� ����������� ������
	����&� ��������� ���
�����	
��� 	���������� �����
(����� -��� ��� �����
�����
����� ���� �����	������
��������� ��� ��	��������
	�,�� ,*A
,�� 0$$� ,,�
������ ��� ������
	
�� �� ���
�
���+�

���
������ ,��	(��� ������
	�����&� ���-����� ���
,*-�
��� 	������ ��	�����

���������
���

���
'����
���� ��� ��,�B��
��� ��,��	���&� ��� �5��
��������� ��� ���	���� ���
��	�����
�������,��������
��������� ��� �����	
���
	���������+� �;�������� ���
	�,��
,
����� �� ��� 	�����
��-���
�� ������ ��� �5��
��������� ��� ���	���� E�$Z�
����������	���������	���G��

�



42�

�5������
�

�

����������	��
�

�

1+� �5������
<����� ���� �7#����� ���� �����������
�����!"#$�� � ��;<�� ��� � !�����
���#����� ��$8�� ���� ������������� ��� ���
�������������	
���

<����� ���� ������� ��� "������F������
���������������������������������$���=��
��� ���������� ���� ��;<�� .� ���� ������
��� �7#���� ��!� ������������� ��$���������
��� ��� ��/��� ��� ����������� 2��� ������� ���
"������F������ ���������� ��� ��� ��/��� ���
��������������/���#�����"���������������
�������� ��� ��� �����������=�� ��� ����
�������

�� ��#��� ��� ��� ��"������� �������#��=�� ���
����"������F��������/�����N�

• ��"�#������� ����5������ .� G� ��
������������ ���"�3���/���� ���
�������������� �

• 3������������������������������"!������
����"������F�����L����/�A���������������
������������.������ �

• ����"��������������������������������
��������������"������F���� �

�#����� ���� ����������� ���3��������� ���
�������������������������/����������������
���������7#������������������������������
�������������������4��������/�7����

(���#����$������F�����6#���#�"������F���� �
�8�� ���� ��� ������ ���/��� .� ���� ������
����#����������������������������������
��� ���������� 6#�� ��� "������F����� ����
�������������.�����

��� �����
,��� �A���	
��,�����-��� ��� ���� (�	�,���
������������� ���� �B���
	����	���	
����� 	�������
�������������������	
�+�

�

���
�5�	����� ����� ���� �5������
	��� ��� ,����� 	�
��+�
�'���
�	
����� ��� �5�����
���
,�� ������ ,�
�
	���
�����
��,����� ��� 
����,��
�������	
���

���
8��������������5������� ���
������ �� �����	
�� �����
���� 	���
������ �����
	�,�������������������	
�&�
��� -��� ��� ������
,�
�
	��� ���� ����
�����
�������	
���������
�
9�����
(�	
���� ���� ��	����
���
�������5�����+�

���
8��� ��	�,���	
����� ��
�5����� 
�
	���� ����� ���

���
��	
��� ������������
E��	(�� �� �����5�G� ���
���
������A	���
��,����������

���
��	
�����������������
��� 
���
��	
��� ��
������	
�������
�
���+�

���
����	����������5������5�����
�� ������ ��� ��� �����	
���
	���������� ����� 	��� ,�����
������� �� 
������	
���
(
�*��
	�� ��������
9����
�Y�
���� ��� ������ ��
��	��
�&� ��������� ���
��(�	���� 	������ ������� ���
,��	(��
,����
���������5���



�

�5������ 44�

�

�

����������	��
�

�

���
������� �� �5�	����� �����5���
�� �5����� �� ������ ��� ���
,*-�
��&� �������� ���
����	
��� �� ����� ����
�
�9������,��
,
����������
,*-�
����

��� ��� 	���� �� 	������
��	���	
��� ��
����
�
9�������� ��,�
@��������
	������� �������� ��� ��	(��
�� �����5�� �5�����&� ���
���
�������	�������,������
���	
���� ��� 	������� ��
��	(�� �� �����5�� 	��� ���
���	�� ,��
�� �� ��������
E�-�
��,
���������	
��G+�

�

E�� ��� "������F����� ��� �#���� ���� ���$�����
���6#!3��������� �� #��� ������������
������ ��� "������F����� ��� ��� ������ ��
�����	
� � ���/���
	
�� �� :���
�
9������
�� � ��;<�� �#��������� .�� ����
������������� ���� ���A"���� �� ����#A�� ���
��3���� #��� ��6#�H�� �#������ ���
"������F����� E%� R�G&� ��	�,���	
�����
���������7#�����

/���
	
����:���
�
9������� ��;<��

�� $42$4H�4$"�"""���4$"�".2�

� 8��������
������

�� #+$$���"%+$$�(�+�



4.�

�5������
�

�

����������	��
�

�

1+"� �5�������������������
,����5��

�

���
��� �5������ ��� ������� ��
,����5�&������������������
�� ��� 9���� �� ���
����
���*�� �� ���5�� �� ���
,*-�
��&� ��� -��� ���
,
�,�� ����� ���
�� (�	
��
���*�� �
� ��� �������	���

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

� �

�7#����� �%���������� ��� ��� ������ ���
���#��� ��� ������� ��� ��� �56#���� ���
����������$������$8�� ���� �������������
��������/�����������������E�������������
����� ���������� .� �������� ��� ���� �������
�����������������������������#���"���������
�#������������3�������?�$���>���

� �

1+"+"� :���
�
9�	
������,���

2��� ���#���� ��� �����7�� ��������� � ����
��$��� $������� 4���F������ B�GB� � ��� ���
3�������������"������F���=�����������
�#������ ��� "������F���=�� ��� �����3��� �
�#����� ��� ��������=�� 4�� �����F���� .�
#������#��������)����� ���/���#���������
������ ��� ��� ���#��� ��� ������������ �� ����
���#���� ���������� ��� �����7�� ���7��
B�GB���� ��� ������ ���� #��� ���#��� ���
���������������@���� ��7#�����#������#���
��� �����7�� ;
G;
�� ��� ����� ��� ���#����
��.����� ��� ����������� � �7#����� ��$8��
���� ������������� ����� "������F���=�� ����!��
������������ ��� ����� ��� �������������
�������� ���F��� �7#����� ��� �����������
�����!"#$�� ���� ��� ���#��� ��� �����7��
������������7�B�GB�����/��������������=���
E�� ����� .�� ��� ��� ����/��� ��� ����� ���
���#���� ��.����� ��� ����������� � �7#�����
���/�A�� ��$8�� ���� ������������� ����� ���
"������F���=������!���

�

�
:
�+��.�



�

�5������ 41�

�

�

����������	��
�

1+"+�� :���
�
9�	
���������

2��������������������������5��������������
������ ���� ������ ��� ��������� � ���� ���� 6#��
����5�� ��� ��� "������F���=�� ������ � ���/�A��
�#�������3���������/�����"������F���=������!��
��� ��������� 4����� �%���������� ��� �� �� ���
���#����

�7#����� ������#�����������7�����������������
���� �.#��� ��� ��� 4���5#����� ��� ����� �#�����
���� ����������� ��� ���� ������� 6#�� ���
�����������������#�����������������.��������
������������������������%��
����?�$�������
�3���#��������"�7���������������������/������
����#������� ��"�������� ��� ���� ����%������
��"�������� ��� ���� /������ ����#�������
��"���������

���
��� 	���� �� ���,�	
��� �� ���
*������ ��,*�� �� �4[� ��� ����
���
	���	
���	��*�
	�&���������
�5��	��*�
	���������*�����+�

��

�
:
�+��1�

1+�� �5����� �� ��� 	���
��
�� �����	
�� 	���
� �63;<��

��� N��� 
�����		
����� ��
����
	
��� �63;<�+�

� �

2��������=�����������������6#�����������
��� ��������� �������� ��� ���������� ���
�7#������ ������=���������� �� ���3A�� ���
��/���������������������"�����=���

2#�$����� ��$������ ��������������������
��� ���������� ��� ��� � �63;<��
U��������� �������� ��� M$G4�V� ��/��
����������������"�������������/����=�����
"������F����� �������� ��� ����������� ���
������������ W���� ���������� ���
��������������� ��� ��$#����=�� ����
� �63;<���

� �



4#�

�5������
�

�

����������	��
�

1+%� ?���������
	���
������
�����	
��	���
� �63;<C�

�"���#��� �������� ��� ����������� ���
���������N�

�� ������������/������"������F������

�� ���� ��� ����"�����=�� ��� ��� ���������
�������������

�� ���� ��� ����"�����=�� ���� ���4�� ���
���/�7��

T��� �����#�������� ��� ���3�����
� �63;<�G�	��+�	��
���������
�
9�������
?�$���BH���

�

���
�������	
������	���������
	���
�� �� �����	
��
����� ��� � �
�� �@	�
	�� ��
����5������	��+�1+4+"+�

�
�

:
�+��#�

�
�

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



�

�5������ 40�

�

�

����������	��
�

�

1+2� �5������� ���	���
��
�������	
��������@��
�� �����	��� ��
,��
�����

�

�D�������	���
���������	
���������
�7#����� ��� ���
	
��� ��6#������ �
	��������������3A�������/�����������
��������/���?�$���;G�����

2�� ��������3�� ���
	
��� ��-���
�� �
	��������� ��������
��	��,������� ��
�������������	
��������,
������	��
���
�	����	*�	���+�

�

���
8��� �������� �� �5����� �� ���
������ �� �����	
�� �����
������ ���� �������� ��
�������	
�� 8��� ����
�����
�����5���������
�
9�����������
���
��� (�	
���� ��	����
���
������ �5�����+� ���� ����&� ������
�� 	�,��9��� ��� �����	
�&�
���	����� �
�,���� ��� 	�������
��	���
���������	
�+�

�

���
8�� ����,
��	
��� �� ���
���
	
�����	���������	������

�	�� �� 	*�	���� ��������
����@�� �� ��� 	������� ��
	���
�� �� �����	
�+� '��
����� ,������ ��� ��� �
����� ���
	������ 
���������
����
����� �� ���5�� ���
����
�
9����� ������� ���
����,
��	
��� �� ��� ���
	
���
��	��������+�

�

�
:
�+��0�

�



.$�

�5������
�

�

����������	��
�

�� 1�����������������

�� �"��7��� �#����� ��� ��������
?�$���;G@���

�� 	#����� ���������=����6#��������
����������� ��/��� ��� ������
?�$���;G����

�� �7#����� ��� ������ ��� ����#��
?�$�� �;G>�� ���� !������ ��� ��
����������������/���?�$���;G
�
��/������3�������������������

�� �������� �#�3������� ��� �#����
������������?�$���;G@���

� �

���
�/���		
����� 
�������
���
	
�������	�������������
��� 	�������� ���	(�� ��

9-�
�����

� �

�



�

�5������ ."�

�

�

����������	��
�

1+2+"� 8����������
	
�����	��������������������������	
��

2��������=������������������������

• ��� ��� ������ ��� "������F����� �� ����
������������

• �������4��������/�7��U�V��

• ������3���������������/�7��UM�G4V��

• ��� ��� ��������� �������� ��� ����������
UM$G4�V��

�5�,���D 
1�������� "������F����N� �>�/��1�Z�<�����+�
L�/:��

���4��������/�7�N� �2�,�

T���������������/�7�N� "$�R,H(��

1����������������������������N�
� � � %4$�R�H(��

D�����=��������������N� ^�

�� ��� ��� ��/��� ��� ���������� /#����� ����
�5$����� D�����=�� ��� ���������� �����
���� ����������� ��� ���������� �����
"������F�������������,�E�

�� ��� ���� ���#����� ���� ��� ���4�� ���
���/�7�� ��� �� /#����� ��� ���#���� ���
M�G4��

�� ��� ��� ���#���� ��� M�G4� /#����� ���
����������������������@
B�M$G4���

�� �������������!���������@
B�M$G4�������
���������=����������������@��

�� �7#���� � ����� "#���� �������� � ���
������=�� ��� ���������� ��/��� ��� 3�����
�@� �� ���3A�� ��� ��� �������� ���
�����/�����

�

���
��������	�
�����������	�
�����
�

��
���� ��� ��
�	���� ��� ������	���

��
���������	�	�
�����������������

�



.��

�5������
�

�

����������	��
�

1+2+�� '����,
���� ��� ���
	
���
��	���������,�
�����
���
�	����	*�	����

�

�

���
�	����	*�	����	���
�����D�

��� 2�� ������� �%������� /������ ���� ���
����������� ��� ���������� UM$G4�V
1����������������������?�$��@�G����

��� 2�� ������� ��������� /������ ����� ��
��������� ��� "������F����� UM$V� �������)
����#��������������������������������
������������������������������ ?�$�
@�G����

@�� 2�� ������� ����������� ��� ������ ����
���� ����������� ��� ����������
������=���?�$��@�G@���

�

�
:
�+�%$�

��� 2�� ��/��� ����� ��� �����������=�� ����
���.����� ��� ������=�� U�V� ��6#������
?�$��@����

�

�
:
�+�%"�

�



�

�5������ .%�

�

�

����������	��
�

�5�,���D�

���4��������/�7�N� "#�,�

1��������������������N� 2$$�R�H(��

T���������������/�7�N� "$�R,H(��

D�����=��������������N� ^�

�� ��� ��� �������� ��� �����/����
�F6#����� ��7#�����#���������=��������
������������ �����7���4��

�� ��������/���E:
�+�%"H"G������������.�����
��� ������=�� ��6#�������1&14�,������
������4��������/�7��"#�,��

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

• ����� ��	(��� �� �����5��
(������%�,�"H2$�(�+�

• �������	(����������5����
,*�����2�,�"H�$�(�+�

�� �������%������������/���������������
���.����� ��� ������=��� ������� �#����
��������.�"������������.��������������=���

�� +��7#�����������������������������������
����������������������������

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

�� +�������� �%���������� ��� ���.�����
���������=������������#������������
4����� ��� �#���� "����� /�7��
������������ ��� ����� � ��� ������
����3������������3�����.�����������
��� ���/�7��"$�R,H(�.� �A$��������
$����� ��� ��� ����� ��� "#��F�� 42$�
,
���� �#����� ����� ��� �7#���� ����
���4�� ��� ���/�7�� ��� ��� ����6#��
����� ����� ��� ��� ��/��� ���
������������ D���� ����� �/���� ���
���������� �F6#������ �%����������
������ �#���� ������������ ���.��������

������=�� .� ��������� �%����������
�������#����"�������

- D����� ��� ��������� ��� "������F�����
��������� �����7��"�&4�R�� 

���
����� ��	(��� �� �����5�� �
,*�� �� �2� ,� ��,��� ��� ,
��
�� ��� 	���
�� �� ����
�
9�����
	���	���� E�+� �5+� �4� R�� F
�4� R�H��F�"�&4�R�G� ��	�������
������ ����,
���� ��� ���
	
��
�����	�������+�

�� <����� ��� ������ ��� �5��#��� E�/��� ���
������� ?�$�� @�G��� /#����� �����
��������� ���������� UM$V� ��� 3�����
�#�A����� �� 
� ?�$�� @�G��� .� 4�������
�����������������������=���������������
�������������������=����
�?�$��@�G	��
����������������������?�$��@�G@���

�� 	#����� ��������� �������� ���
��������������M$G4��?�$��@�G1��.������
������=�� ��6#������ ��� ����������
������=����@�?�$��@�G����

�� �7#����� ������=�� ��� ����������
������=����@���

��/�� ��	�,
���� ��� ����
9�	
����� ��� ������ 	������� �
	���
���� �� �����	
�� 	��
��������
	
�����	�������+�

�



.2�

�5������
�

�

����������	��
�

1+4� ?���������
	���
������
�����	
�+�

E�� ����������� ��� �������� ��� �����������
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��$8����/���������������N�2%�

�� ��������/�����$#�����������������4�����
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@� ��� @@ @�� �G��� ���

@� ��� @� �
� �G��� ���

@> ��� �� �
� �G��� ���

�� ��� �
 ��� �G��� ���

�� ��� �@ B�� �G��� ���

�B ��� �� B�� �G��� ���



�

�5������ .1�

�

�

����������	��
�

�

�
�� ������ �%���������� ��� ���.����� ���

������=����/�����������������������
�#���������������.����"�����F���=������
���.��������������=��"�$�����
���

- Ajustar posición de corredera 43. 

- Enganchar el recipiente de colección. 

- Ajustar el régimen de giros de la toma 
de fuerza en 540 min-1 (si en la tabla 
de esparcido no se indica otra cosa 
para el ajuste de los anchos de 
trabajo). 

- Recorrer exactamente el trayecto de 
medición desde el punto inicial hasta 
el final bajo condiciones de campo, 
es decir  

�� ����������� ������ 4����� ����%�� ���
����� �

�� 3��������� ���3����� .� ��������������
"$�R,H(�.��

�� ����A$��������$�������������������
"#��F����6#�����������������4�����
���/�7���

- D���� ����� �/���� ��� ����������
�F6#������ �%���������� ��� ���
�#���� �������� ���� ���.����� ���
������=��.�����������%����������
�������#����"����� 

- Pesar la cantidad colectada de 
fertilizante [kg] p. ej. 17,5 kg. 

�� Calcular de la cantidad 
colectada de fertilizante [kg] la 
cantidad de esparcido realmente 
ajustada [kg/ha].�

�

�

�

1�����������"������F���������������U�� 
M$V�%��#������������
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Luego de determinar la posición exacta 
de la corredera para el lado izquierdo de 
la tolva, ajustar la palanca de maniobras 
derecha en la misma posición de 
corredera. 

�
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Anchos de trabajo a partir de 24 m  
 – multiplicador 20�

��

�����
��.�������6#������������������������4��������/�7����������U�V�Z�

���4��������/�7��U�V�
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Ejemplo: 

Clase de fertilizante: KAS 27% BASF 
(blanco) 

Ancho de trabajo: 24 m 

Velocidad de trabajo: 10 km/h  

Cantidad de esparcido: 350 kg/ha 

Posición de correderas según 

tabla de esparcido: 43 

)� ��� ��� ��/��� ��$#������ ������ ��� �������
���������� "2&0#� �������� ����
��������� ��� ���.����� ��6#������ ���
������=�����2"&.�,������������4�����
���/�7�� �������� ��� �2� ,� .� ��
3��������� ��� ���/�7�� �������� ��� "$
R,H(� .� ��� �#������������ �$� ����� ��
���3����=�� ��� ����������� ���
������������
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� �@ @�� �� ��

�B ��� @
 ��� ��� �> �>� �� B
� �� ���

@� ��� @@ @�� ��� �� ;B� �� ;;� ; ;;�

@� ��� @� �
� ��� �� �>� �� �
� ; @��

@> ��� �� �
� ��� �� �;� ; ;;� B @��

�� ��� �
 ��� ��� �� �
� ;� � 
�

�� ��� �@ B�� ��� �� ��� B 
�� � ���

�B ��� �� B�� ��� ; @>� � �;� > ���

�� �7#�����������=���������������2%��
�� ��$���4������������������������=����
�� �7#���������A$��������$����������������

���"#��F�����1�$�,
���������������/��
��� ���������� ��� ��� ������� ����� �����
����� ��� �7#���� ��� ���� ���4��� ���
���/�7����

�� �/���� ��� ���������� �F6#������
�%����������"2&0#����+�

�� D����� ��� ��������� ���������� ���
"������F�����UM$V��+��5+�"1&4�R�+�

�� 1���#���� ��� ��� ����������������������
"������F����� UM$V� ��� ��������� ���
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��� ���4�� ��� ���/�7�� ��� ��"�#�������� ����
������������3����������������������������
���� "������F������ 2��� ������������
��$���#���� ��� ��"�#������ ��� ����
����������������������������N�

• ����H�����$���� �

• ����������!"������������ �

• ����#��#����#���"����� �

• 4#�������

2��� ������� ��� ���������� _;,�
��/��_
?�$�� @��� �������� � ��� "#���=�� ��� ���
��������3�� ������ ��� "������F���� � ��� �7#����
�����"�����������4���������/�7����

2��� ������ ��� ���������� �#����� ��3�����
��������3������� ���������� ��� #�� �#����
��� $���� ?�$�� @�G��� ���� ����������������
����� ��>���� ����� �7#����� ��"��������
���4��� ��� ���/�7�� ���������� ������ ����
�����������
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• �������4��������/�7��.�

• ���������������"������F�����
.���/������������������/������������������

D��������7#�����%�����.�����4������������
��� ���� ����������� ����3��#����� ��� ����
������ ��� ���������� ���5�� ����#������
��"�������� �������� �����"#���/���� ?�$��
@
G�� .� ?�$�� @
G>� �� ��/��� ���� ������� ���
�����������

'���������� ���� ������ ��� ���������� ���
�����������$����?�$��@�G�����������������
��� ���������� �� #�� 3����� �#�A�����
��.��� � ��� ��� �������� ��� �#������ ���
���4��������/�7��������������������������
����������������$����?�$��@�G/��������#���
��� ���4�� ��� ���/�7��� 2�� ����� ���
���������� �5�� ������ ������/#.�� ���
"������F����� ������������������� ��� ���
������� ���� ���$����� ��� ��������� �
���������6#�����������5�����$����������
����������������������5�����%�������
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���4��������/�7�N����
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�
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��� ���
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�����	
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�
9�������
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Nombre comercial / Denominación�

Cant de 
esparc..�

Factor 
de cant.�

Grupo de 
fertilizantes�

Fertiliz
ante�

�

 � ver pág. � �

KAS� KAS 27%N gran.  fertiva GmbH� 22-24� 0.92� 1�

 � KAS 27%N gran. Nitramoncal  Agrolinz� 22-24� 0.92� 1�

 � KAS 27%N gran. Hydro Rostock� 22-24� 0.92� 1�

 � KAS 27%N gran. Hydro Sluiskil (NL)� 22-24� 0.92� 1�

 � Nutramon® 27%N gran. DSM  (NL)� 22-24� 0.92� 1�

 � KAS 27%N gran. SCHZ Lovosice (CZ)� 22-24� 0.92� 1�

 � KAS 27%N gran. Anwil (PL)� 22-24� 0.92� 1�

 � KAS 27,5%N gran. ZAK (PL)� 22-24� 0.92� 1�

:
�+�%.�

 �
 �  �  �

 

 �
�

 �  �  �  �  �  �
Grupo 

de 
fertili-
zantes�

24� 27� 28� 30� 32� 36� 40� 42� 44� 45� 48�

 �  �  �  �  �  �  �  �  �  �  � �

1� 14/4
7�

14/47�14/47�16/48�16/48�18/49�19/49�19/49�19/52�19/53�19/5
4�

 �  �  �  �  �  �  �  �  � � �  �

2� 14/4
7�

14/47�14/47�16/47�16/47�18/47�20/49�22/52�23/55�23/55� —�

 �  �  �  �  �  �  �  �  �  �  � �

3� 14/4
7�

14/47�14/47�15/47�15/47�16/47�18/49�19/52�19/53�19/53�20/5
5�

:
�+�%1�
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?�$�� @BG��� ��/�7�� ��� ���� ������ ���
�����������

�

��� ����� ����5��� ��� ����	�� ��,��
����&��
�������
�	����
�����	
�� �� ���� ,������
(����� -��� ��� ����	�� ��
,��
����� ��� ��	�������
�������,����� �� ����� ����
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