
���������	
���


����������������	������
��
�

������������

������������	�
���

���

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



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

�
�%�&�'(�)��'*����
+�,%�&�'(��!�'!�!'-

$��.$�����
/��0%11222�$�����1


����������������	������
��
�
�
�%�&�'(�)  �)'�-�
+�,%�&�'(�)  �- �� 

���.$�����

��#$�����"�� ��������

3�0��	���%
��4���#�����
	�5"�6
�����7�80
�8��"�4��9��:�;#+
�"�8�<�
�
:�=
�����4�"�8�<�>�8�?���:��"
@����?���A"�6�����B
8:��"�8�<��
�4�
���������������
�
�"�>�������C#�
�"�@�����D
8	�



�

��������

�� @�A����#�
�0�	0��:
	���
�����0��8��
8�	�8
4����4�
8������#

�� ��+���������0������������#���
����	�:�
��#�
��$�
���
�8
�


�� @�A���<��0�4����������	����"�������0�<������#�
�0�	0��:
	���


�� E�
���������0�������	������<#�4
���F��
<���	����<�
4
�0��/�4��
<�����	����4�<�4��	

�� E�	
������4
�B�"�4���/�����0�
4	�4
�����	���+����A���0��8��������

�� ���������+�����������0���
4����4
��	����	�0��#4$
�
�������

�� =
�����8���:���
�0��8����������	�>B�����0��8��
8�<�
4
���4�����
<�����	���

�� >
��A����A#��	��
�����+��������������0�������8��0������

�� @�A�����4��?
	���
�0�4�
����	��#����

�� �0�
8������
� ���#��#�
� @ � 	� ������� 4
	����/� 	��<G� $���
� ��
4�������� 0�
4	�
8� 0�4�
���

&��������A��("�	�8���:��8
���0�
$�	����	�

�� E8
�����
�������	���4
������0�������

�� �0�
8
��
�� ��A��� ��4������� 0��8���
<�� 4
������ ��� ���������������� �����#8
���	� 4
����


0������


�� 3�
/��������:
�	
4����

����8
����4
0�
���������������

�� >	
<���
�0�
/���
<�����?
	�����4
0������/��$�
����/�8
�

�� =
����������"�@ "��
���/����	�0�
4	�4
�
8���	��#



�

�
��
���������� ���������#��������

�
��>����B
E�����
����7��>�B

���	
���

��
�������
�
���	
�	����
�����

��

��

�

�

�

��

��

��

� � � � � � � � � � � � � � � � � �

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

�� �

�� �

�� �

�� �

�� �

�� �

� � � � � � � � � � � � � � � � � �

	
������
��
	

������������
������������

�

 

��

� 

��

� 


�


 

���� ���� ���� ����

	�
	�
	


�4� ��/�4�:A�� �
� 4
������ �<�
<��� @ '

0����
�� ��� -"-H� ��� �
� ��/���� 	� �0�4���
��
�����������
<������4�����

7������ ���0��� �
��:��
<�� 4
����
<�� �����
����
����	
���
����:��8
4�'�H����'�H�
�� 0�	�� 0���	���� �
��:��
<�� �
��� �
� �

8
4�
���� ����� 4
����
<�� �<�
<���� @ 
���?���� ��� '-"�H� &	� ��/�4�:A#"� ���� I)�**(
���'!"�H"�	
�4���?
��4�8���������:A��

��������4
����
<���<�
<����@ �������	
A
0���0
	��
� 4
	���
� 	��<
"� ���
��/
8
4�
���� ����� �
� �
� 0�	
A���� ��� �'"�H
&I)�**(� ��� �*"�H�� B���� 4
����
<�
�<�
<���� @�"� ��� ���
8�� �
����
� �������

	��<
��
��
��8���:�������')")H����'�"�H
F� ������� 	� �
����� ��� ��A#�� �8���:����
������������
<�� 4
������ &��� �'" H� ��
�"*H(�� ����:A���
� ��������/� 	
����/� 	��<
�
� <�
4
� ��� 0�
4/�4��� �$4�$�

�
�0�
8
��
���

�� ������ @ � ��� 	� 0�	
8� 0���
��#� ���	
A
0���0
	���� 4�8�A�� ��
4����"� ��� ��� �
"
8
4�
����0�	
A���������"!H�����$�����
��

0�	
A���� ��
4�������
� <��0�4����	�� J� ��
�!")H� &����� ��� �-"�H(�� B���� 0������
0�
$�	����	#� �
� $���� �
���� 8
4�
���� �
�'"'H�	
�������?����4�����
�	������
8��
�#"
��� �
����:�����*"�H��3�� ������/�0��A����F
$����A��/��4��	�/���
��
��
����������
����#�

����	
�8
4�
����0�	
A�������!"�H�

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

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

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

�������	!��
	�(�0-���






����
�����

��
�������������
�����	
�	��
���
�


��������������������

�����	
�:
� ��0�	
4�� 8
4����4��/
��<��������� �� <��0�4������ ������ ��
0�0��	��
�
� ��	�<���� ��� ����
!�"#����"��� ��" � $�� �
���� 0�� ��
��
@
4����4�
<�� 4
����
<�� ����4�� ���:���
)"�H� &�����  " H("� ���� 0�8
��� 0�0��	
�
��0�	
4�� ��	�<��� ��� �"�� �4������/� ��A�
<�
4
� ��� ��
��� ��� ����$��� �����
<�� �
���
3�
4	�4
��� �
� ��4���
	���
� /���

<��0�4����
� ������ �8
��:�
<�� <��0�4����	�
��� 0��0
:��
	� ������ 	� �9� ��� 0�
���  H"� 0��
A
8
��$���
8:����������?����4�0�	0�
A���	
�9"� ���$:�� 0�� ��� �$
��� ��� ��0�����"� ��
���
����
��������
��#�
����������'H��������
<��0�4������ ����� �
� �$
��� �#4�� 	� 4�?�	�/
7�6>
��9<�4�
���0�	
4��0����#�
���0�4����"
���0���?���	�� ��� 0�	�� 0���	���� �
���� ����	
��
��$���:���
� ��?
��� �������� ��#0����� 	
0�
4
��	����/� 4
��	�����/� ��� �<����
�8
��
�
�4�?�	
����0�	��0�4��������������=3
&4
�
���������0�4�������?
��"�4���
��8
��:��
<��0�4����	�� 	� 0�	
8� A
����
��#� �
���
��$
�
?����!"�H�����"��9&'!(�0�� "�H(�

�$��� $��%��� #��#��&������� &8
��
��
0�
��� ����A����
<�� #	���� ��8�/
���0�8
8$�
�:�/���<�	�����/�0����
���"�$�
�
K�	�:�
(� �
� 	� �
�#� '***� 0������� ��� )"-H�
B���� #	���� �
/� 4�?�	� �
� �
� ��
0���� 	� 4�#<�
0���	���������
<���
��"�8
4�
8�����
�$����:

0��
$
��������	���A
��#������
<���
����3��
<
#<�4�
� ����#���#�
"� �
� ��� 0���0
	���� �
	
���
8#� 8
4�
��
8#� 0�����#� #	���
<�
0�	0��:
	����� 	� 0�	
8� A
����
��#� �
����
3������	� �
8��$4�$�#���
��#�
8�����0�
��
'!H�� 7
���
���� ��0�	
4� ������ #	���� 	
4�?�	�/� ���0�8
8$�
�:�/� ��<�	�����/
0����
����/� ���:�� �"-H"� ���� �
� ������
4	������ �����������	�0�
�
��
8� �
�#����4�#<�
0���	���������
<���
����
��
�0���	������
0���
�#4�� 0�	0��:
	���
� ��� 4�?�	� $�	:
� �E� ��� ��
�$8�A�#��
�4���
��#<����	��
�

�'��" ��� (���� ��  $�)�)� ��4���
� ����
���
>�����8
��:����
��������$����������7�����
�
���� 	� �
���� ������/� 4	�<����� ���#A�


�$�
���
� 8
�
"� �� ��8
��8� �/�����	

�
��	�
� ���$��������� 3�����A��� 	� 	�
/
4�?�	�/� 0����
����/� �
� ���0���� ��+�����
� 	
�
��:��
8� �
�#� ������� 0�
�
<��� ������ ��0�
4

�
<�� �
����>�����
����:����8���� ��+�������	
�9&''(�'"*H�&	�
���
8�8
�
�#������'"�H(
��� 	� E=
� "'H� &�"'H(�����9&''(� �� ��+������
0���0
	�� �#4�� 8�A��� 4
0�
�������� 
#��"
0��
$
��4���8
��:�
<��4���������#����
�$���	
0�	0�
A�#� '***�� �
��� 	�
4
�� '"�-�
�8
��:�
<�� 4������"� 	� 0�	�/� :
���/� 8
�
��/
�
��� ����� 0�� �
� :
� �"*-'�� ��� 0�4��<�
��0�	
4�� &7���
��#�"� �#���� ����(� ���� $�� �


#���	�0��/�4���/�8
�
��/����
0������	�
�
8
�
�#� 4��
<
�� 	�
4����� '"�!)� �8
��:�
<�
4�������

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

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

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


��� <�$���
� �
�� 	� 4�?�	�/� #	������/
#�)(���)*� "$���)�� ��� ��+�
� ������� 	0��	�
������
���8
��
��/�0����	�4�	�����	
��	��/
��<�/��7
�
�0��8����/��#��	���&	�9�=(�0�A���
����
���?
��4���
4��
������
<���
��"����0��:

4��
A�0�4���	�����
�"�4��
?
���	��
�#�'**�
&0�
4��������������(�����0�������
��
�����+�

8�A���0������� ���4��
<������	�:�
�	�
4�����
	� ��4���/� �
��/�� 3������ �
�� ��+�
� �
� $��
$���	
��� 	
A��"� ���� ��� <�� �$� ��A
��#� �
��
��0�	
4�	��
� 8
4����4�
� ��<��������
�
3�	0�
A���	�
4�������+�
�����/��
����
����

	� 0�	�� 0���	���� �
��� ����� 4��
<��� �-"�� 9�=
��� ��4A
�"� 	� 0��8
���	�� �� '�"*� 9�=� ��
��4A
�� 	� �
�#� '***� &���� ' ")�9�=� 	� 0�	
8
0���
��#�'***(�

��	
4
����
��	���<�$����� ����0�
8
8$
�	
8
4	��#���/� �4����/� ��� �8
��� 	0��	� ��
"�����"��� #�!���� (������� &���8
��

8
4�<�$���
8���	����/����#	����/��
�(���
F��
��� �
� 	� 0�	�/� 0
��/�8
�
��/� �
��:��
<�� �
��
0����$:���� $���� ���� �8�� 0��A���	����� ��	���

�
�
"� ����?
�
�	�9�="����$��
�	��$4�$�#��4



�

���#�����4��8������������-"�H���?�
�����	
0�	0�
A�#� �
��� '***���� 
���
8��$4�$�#� ��
�
�#	���
��
�
����?��
� ����"�H����	
4
��
0�8
��� 0����$:���
� 0�<��
	� 8
���	
� ��
)"'H��3�<����8
���	
�����
�	� �����
8��
�#
0����$:��������")H"�	��
�#�'**��0����$���:���
����"!H�����
�
8� �
�#������0�
4	�4
	�8�"

4�� $�� 0����$:���
� ���	
����/� 0�<��
	
8
���	
���?�
��4���$
�
?
�
<��	�0�	�/�0
��/
8
�
��/� �
��"� �� 	�:�
� �4� 0��A���	��
<��
�
��
����$��������	
A�
�0����$:���
�0�<��
	
8
���	
�0�����8��	����	�� &���$���� ����
�4�
�
4���0�<����8
���	
�0����$:����	��
�#�'***"
������
������")H(�

+�������)�"�� ��

K����� !�"#����"��� ��" "� ��� ������ ?
� �4
4�#<
<�� A
����
���� '***"� �
� ��4���#�
�� =�
0���	��
� �����
<�� �
��� ��� �
� �0�4$#����
4�8�A
� 0�	0��:
	���
"� ����� 0�� �
� <��	��
4
��	���� ������ 0������� �#�
� 0�	0��:
	���
�
>#4�� 	� �
8� �
�#� ��0�	
4�� ��� �#���
� ��
0��A���	����� <��0�4����	
����	� �����#�
��
�0��8��
8� <�
4
� ������� ��� ��4���
	����
����#���#��
<�� ��<���"� �
� <�
4
� ��� ��/��
�/���
��� 4�8�A
� 0�	0��:
	���
�
L��0�4������ ����� 	� �
�#� '***� �
� $���� �
0������8��
���
<���=3����)"*H�0�
�
��	�:��
�4���0�	
4��
������"�����
�����4��
����:���
������)H"�	�0�	��0���	���������
<���
���0����
$��
� ��0�	
4�� :
� $���� 0
��8����A�
� & HF
 "!H(���/�������
�	����
���	���<��0�4����

����	�������
���?
��#4��	�0�4����/����0��A
���
�
���������B
������=3� �
� 	� 0�	
8�A
����
��#
0����
�� ��� -" H"� ���� �
� 4
��8�� �#4�
0���
4���� ����
� ����	
� ��� 0�	
<�� �����
<�
A
����
����� E�4��
� ��0�	
4�� �� ������ �
���
<�
�=3�	��
�#��������
�#�������:����8
4�)"!H
���!H�

L�
4
� ��� 0�4���
� �� ������ �=3� 	� 0�	
8
A
����
��#��
� �
�	�0��8
���	���� ������8� �
��8
0�
�
�� �0�
8
����� ����� 0���8
���/
"�� ������ <��0�4����	��� ����� �
� 	
0�	0�
A�#� ���/���
�
� ������ <��4$
��:�	�
&')"-H��
����("� ��� ����8#���
4���� ��<�	�����
4
��	����� &-"!H(� �
�� 4
��	����
�
0�
8�A���"� ���
8�� ��� 0����	��/� ������
	
&!"�H(�� �� 0�	
8� A
����
��#� �
���� �
� $���
���#��#��� <��0�4����
� ������ $���� �4��	�"� ���
��� ���/���
�
� ������ �#���
8� &')"�H("
0�
4
��	���
� 4
��	������ &'�" H(� ��� 0��8
�
&�"*H(��K��������������	������	�0�
4
��	����/
4
��	�����/� 0����#�
� +���A��� �$�
<
��4#�������
� 0����	�4��
"� ��� �
� $��� 	� 0�	�/
0
��/� 8
�
��/� �
���� <�
4
� ��� ����� �$4�$�

����� 	
A��� ��� �"�H�� �
���� �
� $���� 0�	�A
�$��	��
��� ��4����	��� ���#��#��� �=3� ��

A
����
��������	���3���
�����	�0�	
8�A
����
��#
<�
4
����
������$4�$�
� ��������	
A���0�����
$
�
?��
� ��	
������
� &�'"�H� ��8������("
��4����� <��0�4�����
	� 0�� ��� �
� 0�	
A���� ��
''"�H�

�������4���8����<��0�4����
�������0����#�
��
�#4�� <�$����� ��� 0�4��A�#� %�#�"����" )�
���/���
�
� ����
� ��0���
����� 	� 4��$�
8
�
�����#"� ��� �
� �$��:�� �
��� 0����<�4���	�
<�
4
� ��� �����
� ����#���#�
�� �� 0
��/
8
�
��/��
��
���#0�����0���
�����8
4�
���
0�	
A���� ��� �"'H"� 	� 0�
4
��	����/
4
��	�����/� 0�� �
� �
� ��0���
����� �8���:���
���  H�� C�
	���� ��0���
��/� 	� 4��$�
8
�
�����#� �
� �
� 	� 0
��/� 8
�
��/� 8
4�
���
0�	
A���� ���� ��� -" H"� :�
	���� ��0���
��/� 	
0�4�
���/� &��� 0�
4���	������ 0��$��?��� *�H
	�
/� ��0���
��/(� 0�� ��� '"-H�� ���0���
$�
�0��
��������
�	�0�	0�
A�#�0
��/�8
�
�
	
���:����'�"�H�&	�
���
8�A��#������')"'H(�
���0���� ���
��
� $�
�0��
������� &���(� �
� 	
0�	
8�A
����
��#����:�����"!H�&������"�H(�

3�	0�
A�
� #��,�� ��� 	� 0�	�/� 0
��/� 8
�
��/
����
��
����	���#8���
����9�����
	���
�0��A�	
�#���#"� ��� ��
4�� ��� 4�<�	���� ��������/
0����
��
	"� ��� 8��
$���
� ��/�
	
� 0�
0�	�:���#�0��A�0�
4	�
8�	���	�
8��
�����#"
0��0�8
�����0��
�����
��0����������������
��
3�	0�
A���$�#���0��A�������0���
�
<���
��

	� 0�	�/� 0
��/�8
�
��/� �
��:��
<�� �
��� <�
4

���������$4�$�
��
���'***�0�	
A�������*"�H
�����8�� �
����� ��� �"!H�� �
������� 8���
#<�4��� ��� <�$����� 	� 0�
4
��	����/
4
��	�����/"� ��
�� ��� �
� 0��A
� 	� 
���
8
�$4�$�#� �
����� 0�	
A��
� ��� �"�H� ��
�4�
	���� 	������ ��	
�� ����	������ 	� �
8
�
�����#�� >#4�� �
���� �
� 	� 	
���	�� 4�<�	��
��������/�0����
��
	���0��������0��A�	��$4�$�#
'***F���'�� 3�� ��
<�	�/� 4���A$�/� ��� �

0��A
� ���0�
�� #����4��
� 	� ���#���#� &�")H("



 

����
4����#����4��
	�����������
��?�	��
�����/
0���
$:A���0��$����
4����0�����0��A���/��#������/
0��A�� 3��� �
8� �
� $�4�� ��/�4�:A�
� 0��A

�	�:��
� ���  "�H"� ���� 0�
4���	���� �!H� �����
�
�� ?�	��
�����/� 0���
$:A��� �4� 4
�
8$��� 4�
�#������ �� �#���#� �
� ��8�
A� ���0���� ������ �
�
?�	��
�����/� 0���
$:A��� �� )" H� 0�
�
<��
4�<�	���
���8
��� )H"� 0��� ���
��� �
� 0��A�

#�����
	���
�0��A���� ���#��#���8��
� �
�����/
0�
�
8��	� 0�
$�	����	�"� ��� �
� 	� 0
��/
8
�
��/�8
4�
����0����������''"�H�&�
����
�"�H("� ��� �
� ���$���� 0�	
A���� ��������
0�
�
8��� &' "-H("� ���8���� 0�� �
��� 0��A

&*"*H(�

�
���� ���0���� ������ ����:��	� 4
��� ��
��0���
�
<��&�
���0��A
�����������0�
�
8�����

4
��	�
<�� ���8
���(� 	� 0�
4
��	����/
4
��	�����/� �
� �
���� 	� 0�	0�
A�#� 0
��/
8
�
�
	� 0������� ��� �
����	��� 	������ ��	
�
����<�''H�����
�0�
/��
������
�����
4���/����
�����A�� 8
4�
���� ����� 0��4#���	������� >�� F
0�
4	�
8� ����4�� #<�4�
<�� �#�
<�
0�	0��:
	����"� ��� 0�<����� ��4#��������
����	����"���0���
�����	�8
�����
8��
�����#
0�� �
� �
��� �8���:#�
� F� ����:A�� �4� ��
4��

�����
<�� �
���� ����:��� 4
��� ��� 
����
0����	�4��	�0�
4
��	����/�4
��	�����/�����

	� 0�	�/� 0
��/� 8
�
��/� <�
4
� ��� 
����
�$4�$�
������
<���
���0�	
A��������" H"����
0���0
	�� �� ��$���:
	���#� ����:��	�

����$���,��" )����	
����/���	������	�

-������)�"�� ��

��	��+����A��� #�)(��������� �
� 	� �
�#� '***
���:��� �"-H� �=3� �����8�� � " � 8��4� ��>�
7������ 0��8��������� 	� �
�#� ����� 0�� ���:�
0��$��?��� 'H��=3� &A
� $�� ����� �=3� 	�:��� �4
��A���	��
"���/����#4��8���(��=���������
��
	��4�� �
� ��A��#�
� 	
A�
<�� 0��8���������� �4
0�
4	�4
�
<�"� 0�A� 0�� �
� 0�
���0��
����

��
4��
	���������0����A#���

�����.)���,�)� #�)*���)� 	� �
��:��
8� �
�#
��/���� $���� ���� �$�A����"� ���� �
� 0���
4���
#	
4$
�==�� &��/�����	0��A��� ��� ��0��A���==�
��� ���:����� 	� 0��8
���	�� �� 0�
4/�4��8
0��8
���8� 4�	��8� ��� ��� 8
�
A��� ��	��
	
����� 	
A��(�� >�� �8�� ��� 0���
4���� �
?�

���	�4������� #��	��	���
� 0����A#���� ���
�
0�� �
� ���	�4����� #��	��	�� �� 0����0��
8��
��������� 4
	��� 0��� ��"� �� ��4�����
8
�����4��/�8
�����
��4��<���A��/�	�
4������/
0�0���
	� ��� �� ��A����� #0���$�� ��������/
	���	� 0����A#���� �
���� ��� $��
� 	�8��#� 0�	�A
��4��
� '�F8
�
A�
� �����4�
� 8
���
�
E�8
���	�� 0��8
��
<�� 4�	��� �� ==�� ��
���:�����8�� ��� 0���
���� $���	
��/� �0�
8
8$
��� 0�4��A�#� 4�	A��/� 0��/�4��	� ��� �
<�
�����	�� &	� 0�	�/� :
���/� 8
�
��/� �
� $���� ��
�
<�� �����	�� 0�$����/� ��� -")�8��4� ��>� 	
A
4�	��� ���� 0�� ����� 	� ���
8� �$4�$�#(�
�������4������ ��	��+����A��� 0��/�4��� ���� $�
<�
4
� ��� ��
�
� 	� �
�#� ����� ���:���� )�"�H
�=3� &�
�����0�	
A���
� ��� �"!H("� ���� �
� ��
�"*��4�����
���A�
�8�������������

��� ������� �����.)���,�)*� )%�� ���� $�
�
���� 0���
$��� 	
A� ��
4��
	� �4� ��A���	���/
0�
4	�
8� ��� 0�������
� &0��A��#�
� �

0��$��?���  �� 8��4� ��>� 0��8���������"� �4
���
�
<������$��0�
4	�4�8��'-�8��4���>�����
0����A#�"� ��� 0�
�����
�� 0�� �
� $�� 8����
E3�E� ��4��?���(� ��� 0��A
"� ��� �
� 0�� 4�<�	��#
��������/� 0����
��
	� #�����#�
��� �� ��+������
0�
�"� ���� �
� $���� 0�
4	�4
���� @�?��� 0�� ��
�#4�� 4�#<�� #�����
	����� ����4�� ���
4��/
4�<�4��	� ���� �
� �#:�� &��
�#���� 0�
4��<
������� �
���� 0�
4	�4
	�� '�� 8��4� ��>
��
4��
	(�� ��
� ��� 0�� ���� �
� $�� 0�	���A���
�
$������� 0����A#��"� �
8	
A� �

0�
���0��
4��	
� �������� ��4����	�
�������4��������	��+����A����4/�4�������$��0�
��
���	��
�#������4��
<���) "�H��=3�&�
����
0�	
A���
���� ")H("����� �
�����"!��4�����

��A�
�8�������������

�����.)���,���%����/��������
�4�8��4�
�0�������������:�����
�����8��4���>�&�����4�
�0����� *� 8��4� ��>("� 	� �#����� 0�� 	� 
���
8
�$4�$�#� �*� 8��4� ��>� &����� �)� 8��4� ��>(�
�
A���� �#�
<�� ��4��?
	����� �
� 0���
4���
��4��
�
	���$	
�����	�8���#�	�	�:����)���8��
�9B�&0��	�������#4������(�

����)� ���!� �?�
� �0�
4
��
�
� 4�?�	
� �

���
�������
<���
���4��
<
���!H��=3����	��
4��<� ���
�� 0�	
<�� �	������� �
���� �
� �




�

0�	
A������'��')�8��4���>�����0��$��?������H
�=3�����
�� �
��������0������$��4��<����:��
'���'�8��4���>�����0��$��?����)H��=3�

E���$4�$�
��4����'�4�����)� �
�@��������	�
��� +�����
� 0��0��	���� 	
A� #����,$�"�)*
"0����)����� 3�� �0�����
8� ��
�����#"� ��
0�
40����	�����$����
A
�4�	A�
� �����#8
��

����$�
<� ��4����	"� ���� $�� 	� 0��/�4��
8� �
�#
4��
<��� !"'H� �=3� 0��8���������"� �
��� ���)
0�� �"-H� �=3� 0��8����������� �
�� �
� ���
��
������ �
	�4�?
�"� ��� ��� @��������	#� ��

+�����
�0��0��	����:
�0����0������/�������
������
>#4�� /����� ��
�����"� 0�� ���
�
8� ���� $�� �

��	�
� +�����
� ����	���
� ?
� 	� �
�#� ���'"� 0�
0�
4	�4
	����/� @�������	�� ��� +�����
"� ��
�
������A
��� 3����0��� ��
�����"� ��� 0�
4	�4
	�
�
������� 	
A��� ����� 0��/�4��	� ��� �$A#���
�8���:���
� ������ 0���$
"� 0�� �
� :
� ���$���
�0�
�
8���	��������4#������8�����$������
4��

�
���4��
<����"*H��=3�0��8�������������	��
�#
���)� ?
� �"-H� �=3� 0�
�
?��� 	� 4�?�	�
8
0����A#�#�

1����.��0)��

����$ ��� )�.��0)��� ���:�� *"�H� ��� �
� ?

�
����8
�
�
	� ��/���� �
������� 0�4� ��	����
'�H� ��� �
���� ��	��"� 	� �#���#� 0�� �
� 4��
<��
	�/����0��/�4���/�8
�
��/��
�$�4��8
4�
��

���0��
� ��+�����
� ���?
	��
� ���� $�4�� ��
����A#��� ��+�����
� 0����0��� ����A
��� #A����
#	
4$
� ==�� &��
4���� �
� ��
��
�� ��� �"-
�4�����
� � ��A�
� �#8#����	��� 	� ��
/
8
�
��/(�� ��+������"� $�
�� #A����� ==�� ���:�
���
����
�#�����"'H�

23�����4)�!2� )�.��0)��"� ��� �
� 
��� �4�8
�
��������
� ��+�����
"�����4��?����
�4��������8�
8��
������ ��+������"���?
���?������0���� �����
�
�������A#������
�����"�4����� ��	�
�
��
�


�
�<��
���������0������
��	0��	�==�"�����
�?

�4�0���
�����������/���������	���������)H�

������'%���+����������M#�4
��N��<M���+������

%

1

2

3

�&

�%

$2(&� $2(&4 $4(&� $4(&4 $3(&� $3(&4 $$(&� $$(&4 &&(&� &&(&4

5'-

5'-�"���

��	����667

������8	���5'-

�"���������	
��	�

��������������

��	����667�

���	������ ������
��?�	��
����/�0���
$:A�����
	���4��
8��
�#��#�)���)�#����"�(�%$����)
������)�)5

�� ����� �
�� ��+�
� ��� ������/� �#��	��� ��
�	
��	��/���<�/"
�� 0��0
:
��� ��+������� 	� �#����"� ����� �
�
?�	��
����/�0���
$:A��������
��0����	�����
	
�� ���4
�����#4��/����������4
	���
<���
A����

6�������"� ��� 	0��	���� ��� ��+������� 0��/�����
0�
4	�
8� )%� #��$�'���� " ���)"� �
� 0��	�
4�� �
� �
�
� 4	�<���� 0�
4	�
8� ����4�� 	�:��/
����:��	� 0����	�4��
�� �$�A����� �
� �
�������
$�������4
������0��������$����0���	�����4��
0��/����4����	�����/� ��+��������/�0�������	��=�
��+��������� 	0��	�� �
���A��� 0��/������ ��
0��#4$
�
� ������� 0����#�
� �#4�� 0�	
A���
	������������
����	��/��
����4
����?�	��
�����/
0���
$:A��� ��� 0�	
A���� ���8
���A����
4�����$#���
��
����	��/��
��

E�
������ :
� �)� %������ #����"�
)�.��0)�"�)*� #�) )"���� ��� 0��#4$
�
� ������
��� ������ 0�	0��:
	������ ��4��������� ��?
��"
4�� �
� ���:
��
� 0�
$�	����	�� 	� �8
���/
��	���/�� >#4�� ����� �
����/� 0��A� �
� ��
�����
�
��� ����8��� &��8�� �"!H� ��� �
���� ��	��("
8���:
� 0�� �
� �#4�� ���
8���
� ��
4���	� �
�������0�
$�	����	��

���#$� ��:�
�
8#� 0�� �$�������� �)%)�)
���� �)*� )�.��0)�"�)*� #�) )"���� ��� ���
�
0�
4	�
8%
�� ����4��0�	
A�����0��A"�����
�$�4��	��
8
8
�
�#� 0����<�4��
� ��� �!H� 4��
?
�
� �����
�
�� 	� �
��:��
8� �
�#� &0����<�4��
	� ��� �����
 "-H(
�� ����4��4�4����/"�?
��������/�0�������	���
0��A
"�0�
4	�
8�	� ��	�
8��
�����#� F��
�� �

�
����	��������
��G



�

��� 0�� ��� 0�������� ��� ��+������"� 4�� ���
��/� $�
�
�������� $����� 8������ $���� 8���
0����<�4���	��

3�� ��:�/� ��
��/� �
� $�� ��+������� 4�� �����
��
��
<�� A
����
���� �0#������ ��� ��	
�� �����
�H�� �
�� 	� �
8� ��
�#��#� ��+������� ��
8��
����
<�� ��	���"� �
� ��
��� ���?���
� ��
������� ���� 0�
4	�
8� �4	����� �4� �#�����/
0�<��
	� &0�
4	�
8� �4� <�$����� �
�� �#��	��
����
��0����	�����
	�	��#����"�8��
$�����0�4
�
�
����+�
���� �	
��	��/� ��<�/�0���
�$�� �8
�
�
0���
4�
<�� 	0��	�� ��� ���?���
� ��+�����
� 	
�
��:��
8� �
�#(�� ��� ���?���
� ��+�����
� �����

���	
���
� ���
�� ��/��� 	0��	�� �� �
A��
8"
	
�4����8��0����
8��
����8
�
��8��
	
����
0�����������4��	0��	���
A���%
�� ��� 0�	
A���� ���:
��
� 0�
$�	����	�
0�
4	�
8�	���8$����������8��
$�����/���
�:�
�������0��A"
�� ����
��A����A#��0��A���
�$�����
�
3�0����� ��#���	��
	� 4
0�
������
� �
A���"� ���
�
��� �0�
�������� �
A���� �8�� ����� ��/��� �#4�
�
<���	�
� 0���
4��
� ��� <��0�4������ ����� ��
��� ?
� ����� ��/��� �#������ ��	��	
��
�� �
0�:�
	� 0��4
� �
� 8���:�� ���
������ 	� �����
�
A����

6������,)���,$��#��,)����')���0�

����,)� ��,$�� 0��A���
� $�����
� ���	
���

�����#�
� 	� �$4�$�#� �4� ���#����� 4�� 8���
�����#�)(���������	���
��#� '��8���9�="
���� 0�
4���	���� )"�H� �=3�� 3��8��������� �

	
A��"� �4� ����
<�� 	� 
���
8� �$4�$�#
0�
�
��
<�� �
��"� ��� �
� ���:��� ���� 8��� 9�=
& ")H��=3(����� )�8���9�=�8���������
����
L��	��� ���4�� 	� �
��A
8� ��A#�#� 0��A���

$�����
� �
� �
���� ��$���:#�
��� &0�
4	�
8
$��<�	��� ��� ������	
��("� 	
�4��� ��� ����4�
8�A��� ���
0��
�
<�� 4������� ��� <�$����
��������� �� $��<�	��� 8
���	�� ��/���
��$���:
	���
�����������/���
�:
���������	�����4
#	���� $��<�"� �
��	��� 4
��	����� 0�� �8���
�
<���	
�� 	0��	�� ���4�� ������
	� �
� �
"� �$
8�A�
8� �
���
8� 0�	
A���#� �$�
<�� ��	���
���#	����������
	"� ��$���:��� &����'�8���9�=(
��� ���4�� 4�/�4��	� �4� 4
��� ��� ��0�����
0����$:���&����-�8���9�=(�

��)(��������� '��!����� (������� ���:�
0�� 0�4����/� 0��A���
� $�����
� !-'� 8��� 9�=
�����"'H��=3�����
���� ��8���9�=�	
A����4
0��8
����	
<�� 	� �����
8� �
�#�� ���<�	��
0��8���������0��0�4����/���<�	����
����������

	� �$4�$�#� ���#��F8��� ����� ���:�� -�'�8��
9�=� ���� �"!H� �=3� ��� �
� ���  �� 8��� 9�=
8���:�� ���� ���� �� ��	��"� 8
��
�� 	� 9�=

����������������������������������������������
 � � � 3�4��� � � � � $ ��<�	� � � 8
� ��	 � � 	 � 0 ��A � � � �
$ � � ��� � � �� � �
 �� � '***� :
 � � � �� � 0 � � � �<� �
� �
�$ ��	 � �
� �8� ���A� �8� 0�4����8� �� � �	��# � ��
#	��# � $ ��<� " � � � � � � / � �
 � �9B�� �$ ��	 � � � '� �
�# � � � � � ���� � � �� � 0�4 ��< � � ���A� �/ � 0�4����	
�9B�� ���:� � 0� �8�� �� � � � � � 	 � $ ��<�	� � �8
���	 �
	 � '*** � � � 
 �# � ' �! � �8�� � 9�=� &0� � 0 �
4/�4� �/
0�4��� �/ �' �)�* �8 �� �9�=( �

&0�4����� ��<�	����
� ���������
("� �
� 	� 0�	�/
0
��/� 8
�
��/� <�
4
� ��� 
����� �$4�$�

�����
<�� �
��� 0����
�� ��� �"-H"� #	��� $��<�
0�� ��� '" H�� 3�� ����A��	�� �0�
8
8$� �
�
���:�� ����� ��	���� $��<�� 	� 0�	�/� 0
��/
8
�
��/�'�"'H����#	����$��<��)" H�����
�#
'***��
��������	����$��<�����0�4��<�����A��/
0�4����	� ��������A�
<�� #��4�� B�� ��
��
��
���)"�H����#	����$��<�����*" H�

�������%�>
��A����A#��0��A���
�$�����


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

���

���� ���� ���� ����

��
��"���#%�
����"�&�
'����
��(���"�������!��"�)����
*

+,	-,./.0/�0/+,1/23�4315.3
)�"��567$������*

��� )%'���&������� "����� '��!����
(������� 	� �
��:��
8� �
�#� 	0��	�� /���
�:�
�
����� ����� ��	���� �4� #	���� $��<��� ��	��
$��<���0�4$#���#<�4����#�
�0�	0��:
	���
�
>#4�� ���#��#��� 8
���	
)"� ��� ���
��� �
� 	
�����
8� �
�#�8�A��� 	0��	���� #	
4$�� 4�	��
����������������������������������������������
)� � � � � � � �#� �# � � � 8
� ��	
 � 0� � 
����8��
8
��8
�#� �
 � �8���:# �
 � 4
 �
? � #	���
0�� ��:�
<�� $ ��<� � � ��� #	��� � � � � ��� � � �� �� ��
4
 �
? � ��	
� � � � � � ��
<� � $ ��<� � 	 � ��� " � ��� �
 � 0�
�
 ��� � �#4 � � 4
 �
? � #	��� � �
0��8��
� �� �� " � 8
4
4�#< �8� �#4 � � �� ��4 � � ��� � � � �
� � 0 � �8��� �/
�#��	 �� � �� ��� + �
 ��� ��	
 ��	� �/ � � �< �/ �



�

��� 4�4���� 	�
4����"� �
� ��$���:#�
�� 7
��	��
4
��	����"���� �
��4��?����	�0�<���/�8
���	

&�������� 	� ������ ��	����/� ��� #	����/� �
�("
0����$:#�
��� �
�#����� 	� �
��A
8� ��A#�#
0��A���
�$�����
�

��!)������� " �$� $��� $��<�	�
� 8
���	

��?
� ��� ��$���:���
� �
���
��/� ��
�4�	� ��
�����
<�� �
���� 3���	��� �
� ��
0��8
���	�� �
4�?�	�8���
�4���
��E�&	�<��	�
8�B#����(���
�� 4�?�	�8�� $�	:
� �#<����	��
�� �� �
8�
��#0���8�� 4�?�	� �8�� ���4���������� $
�
?���
0�
�
?�
� 	� 8
���	��� ���0�8
8$�
�:

0����
���
����4�?�	
��9"���8����8��	�0�	�/
0
��/� 8
�
��/� ��	������ --" H� ��#0�
<�
��	���� ��� �4� ��8� #	������ -�"'H� �
����
<�
#	���� $��<��� @
��
��� 	� 9�=� �
� �
���� 	
0��8
���	�� �� 
����8� �$4�$�
8� ����� ���$���
0������� 8
���	�� �� 4�?�	�8�� 7�6>
� &��	��
'�"�H� ��� #	��� '!" H(� ��� �� 4�?�	�8�
�
�4���
� ��	�
���
� �	
�
� &������� ��
A
������(�

�$�
<�8
���	
�" ��) ����
���
0�"�	
�4����

������� ����4�� ������� 8
���	
� 	� �8
��:��/
4������/��3��/�4����4�������
	�&�! �8���9�=(
����
�������	
A����4������/�	�
���
8��$4�$�#
0�
�
��
<�� �
��"� ��4����� 0�� ��� �
� �
������
8���:�� &!�'� 8��� 9�=(� �4� 0��8
����	�/� 	

���
8��$4�$�#� �������
���
� �
�	� �
8�A��#

�8
��:��� 4����� 4�� 
#��� ���
0��� ��� 4�$��/
')H"���	
4
���<�$�����0�8
����"�0��<��$�
��
��"�0������8
���	
�������
	����4
�
�����

������ $�)%(�"�8
��
��	�9�="��
����-�8��
9�=� ���$:�� ���� ������ 3��/�4��� �4� �#���8�"
8
��
��� 	� 9�=� ��� ������� 
����� ������8� 	
0�	�/�0
��/�8
�
��/"��4/�4���0�����	
A��� ��
)�8���9�=��B
������
��
�0����:�/���
��/�	
0�	�/� 0
��/� 8
�
��/� �
���� �$�
<� �#���8�
8�A��� 0�	
A��%� ��	��� ��� '!H� ��� #	��� ��
'�H�� B���� �#���8�� 0����#�
��� �#4�� +���A��
��������� ��A��	
� �#��
	� ����
��� �4� �����

�
�
���������	��$4�$�#����#��F�0�������'-")H
	�:�
��4�0��8
����	
<���$4�$��� ����"����<�� �

?
������8�	��������	����������

@
4� ������8�� 0����	��8�� �
��A
<�� ��A#��
0��A���
�$�����
����	
���
������0������*���)
��� ��#) ����� �
F��� �����#�
��� 	��� �
��
0��8��������"�����
���������:���*)�8���9�=���
0�	�/� 0
��/� 8
�
��/� �
���� �
� ���:��� !-� 8��
9�=�����'*�8���9�=�	
A����� �����	�
���
8
�$4�$�#�� ��	
4
��� <�$���
� �
� �4���� 4	
/
4
��	����	%� /���
�:
� ������ �#����
<�� 4��<�
�4� 4
	����/� �
�
�	� ��� ������ �#��/� �$�
����/
8
��� 3�	
A���
� �
<�� 0��8���������� 	
�
��:��
8� �
�#� �
� 	� ����4#� �� ��:�8�
0��A���	�����

7��8)���,��� ���"��0)���"� $�)��

3��8��������� 	� �
��A
8� ��A#�#� 0��A���

$�����
� ��� $��� 	� �
����� +���������� �� 0����	�
��0������ 	� ���
$��� �
������ �
��� #�)�)�)� )%
.)���,�)*� ���"��0)��"� $�)���������:����	
0
��/�8
�
��/�!)-�8���9�="�����0�
4���	���
�H� �=3� &����� 	� 
���
8� �$4�$�#� )"'H(�
�
A��� 4
�� 0����	�� 0�
4���	���� 0������ �4
8��A
	��
� ��4��
� 
	���$	
����� 4�?�	
� 	
	�:����  �!� 8��� 9�=� &)��� 8��� �9B(�� �
��
+����A���0������� ��� �#���
�	����
$����
�������
��?��"���-�8���9�="�	
�4�����?
����
�4
���
����:A����"� 0�
4	�
8� ����4�� �0�
8
8$
�8
��� ���	
�������� �4��	�� 0��� �
���
��/"� ����
�
���8�A��/�	���	��
����4��	�	�	��#�����

��/���� �
� �
���� 4�� 8���� 0�	
A���
��4��?
����� 4�� �#���
� ���  ��� 8��� 9�="� 	
�
8� ���   '� 8��� 9�=� ��� 0�4��<�� ��4���/

	���$	
����� �
�� )-� 8��� 9�=� ��� 0�4��<�
�
���A�0�����#��/�0�������

���<������#��
	�	����	
�����0�
�� ��" �)&�)*
)�" �$(�� ��� ��� �#4�� �
���� ����8���� =�
8���� ��� �
0���
4�
� ����?$
� 4��
<�
� �
�   
8��� 9�=� &����� 	� 
���
8� �$4�$�#� )!� 8��
9�=(�� 3��� ����?$�/� 	� ������:�
� 	�
4�����

0�0���
�0��0��#8��#�	�4�#<��0���	����'**����
�������� �8
8$
� 	�
4�
� 0����������� �#��/
	��<��
��
	%��
���0������0���+���������?$��
�	
0
��/�8
�
��/����:����
�)�8���9�=�

	���(�����  $�)*� #�"��)�� ������� ��
#���� ��� �#4�� �
���� 0�8
8$
�� 	��
+������������ 0����	������ �4� �����
<�
4�#<
<�� ���8
�
A��� �
� �
��� A�0����� �#��/
0������� �/�������� ��� 0�	0�
A��� ��	��� )�F!�
8��� 9�=� 8
�
A���� �
���� 4�� 8���� ��
0�4�
���� �
��� A�0���� ��-� 8��� 9�=� &����� 	
�
8�A��#�'!��8���9�=� ���	��
�
8� �
�#�)*-
8���9�=(��9����� �
����A�0���� �#���0�������
�
�������$���� ���
���	������� 	�4�#<��0���	���



�

�����
<�� �
��"� 	
�4��� �
� ����4�� 
�������/
	�����/� 0����	�	� 	� �����
8� 8��#� &��� �#���#(
0��8
���	�� 8
4� �$4�$�
8�� 8���� #<�4��
����0���0�4�
���/�&-��8���9�=�	�0��8
���	���
'�!�8���9�=�����(�

��0�
�
���/��
��/����$������(��0)���)�����) )
���0�8
8$�
�:��	����
���+����A��/��4��	�	�	
�#����"��
����4��8����0������
�������:�$�
�:��
=��8�������4��
<����
���* �8���9�=�&�����	

���
8� �$4�$�#� '��� 8��� 9�=("� ���A������
��8
�������/� ��
4���	� 0�� �
� ���
8���8�A��
�
����� 	� ��
��
8� �	�����#"� ��� �
� 	� 0�
�
���/
�
��/� 0���0
	���� ���8���� 0���	���� �
��
<�
�
����4��	��

=�� 0�8
8$��/� �0�
8
8$� 	� 0��8
���	�� �
������8��
��8��
�0��:���0���#��')���" �$:���
	�
������ �����#�
� 	������ �$A#����	���� ��
<�$���
��
A������������8�A����
����4��	��0�
�
�
<�� �
������� &0�
4	�
8� 0�
�� ���#0�	� 	
8
��������/(� ��� �
� 	� 4�#<�� 0���	���� �
��
#8������� ��� 	� ��A
��#� �
��� �
� �
� 0�
$�	����	�
?
� 0���	������ ���� 	��� �
��� 0������	� �#�

<���	��
"� ��#0��� 	� 0
��/�8
�
��/� ��� ��8��
9�=�

���)%��� ��%����� ��� �
� $�
�� #0�:�
	����
����������� 4�?�	
� 	� 0�	�/� 0
��/� 8
�
��/
�
��:��
<�� �
��� �8���:��
� ��� ') � 8��� 9�=
&�����	�
���
8��$4�$�#� !��8���9�=(�

;��������)�#��!���

�����
� �-� �
� 	� 0�	0�
A�#� �0���F�#���� �
���
���:���� �� �"�� 8��4� ��>� &8
��
��� ��
0�	0�
A��� 4�
	��/� �����("� 	� 
�
8� �
�#� �

4
������ �<�
<��� 0����
�� ��� '!"�H"� �4
��/�4�:A��0�����-"-H��E��4��
<���
��
��:��

�����
�������&����
�'!H"�I)�����1I)�'***(�$�
0�	0�
A��� 8
�
A��� ����� 4�� �����
�
��:��
<�� �
��� 8������ ���:���� '" H"� ����
������� ���� ����� 	� 4�#<
8� 0���
��#�� E�
4��
<���
� �0�4��
� �����8�� �<����
� 8
�

����4����� 4
����
<�� ������ ��� #���
��

0�	0�
A�
� 8
�
A�
� ���0��
� ������ �"�H
�����8��'"�H��3�
$���
�
�����4�#<
�8
�
��

�$� ��4���
	���#� 4��
4����/� ��
�4�	
0���8
���/� ��80��
��� @ "�8���� 	
��
�
��
3�� ��4���/� 0�4����/� �
� �#����� 4
�����
�<�
<���@ �0����
������"*H�

=���8����������4
����
<���<�
<��������
�	
��4��
8� �
�#� �����	���� �8���:#�
�� @'� �
� 	

�
8��
�#�0����
������"*H"��4���/�4�:A��0�
��� �"!H�� 90�A����
��� ����� @'� �4� 4�#<

0���	��
� �����
<�� �
��� &�� ���
8�� 4
�
8$��(
�4�
	�� 	0��	
� 	
A� 4
��	����	�� 3�	�A"
��+���������0��A���	�����0�
4�#	
4$��==����
0�	
A����0�	0��:
	���
����4�8�A
8���<#���
���
8�0��������������
8�4
����#���4���	����
4��<���A�
<�� ��	��	
����� ���<������
� 	
��4��
8��
�#��
�0��
8���
8�4
����0�<��
��
�� 	��A���
8� 4���8��
� ������ @'� 	� ��	��
� ��
�$4�$��� ��0�
4� #	
4$
� ==��� =�#<�A"
������#�������
� �0�
8
8$
� �8�<�A���
0�4�
��
8� &�4� �����
<�� �
0�
8$��(� 4�� 4
�
�	���/� +����A��/� ��
4��
	� 0��� $����/� 4�?���

�����A#��/�	��#�
8�4
����#��K�����������
A���
����"� ��� 	� 0�	�� 0���	���� �
��:��
<�� �
��� �

	0��	���� ��� 0��0
:
��� ����� 4
	����/� 	��<
0�4�
�������0�
$�	����	�����:
�	
A"��#$����#����
��������A��/� ��������/� 	� 4
	���
� 	��<
�
>�
���A"� �4� ��	
8$��� ����� �
� ��
��
0�	0��:
	����� 0�� @'� �
�
/��� ��4� ��	����
�
��������
� @'"� ���� ��?
� ��� 0���������
�
����	����
�������	�
�4
����
�0������
�

�
���� ����� ��%��)*�  ����"�)*� ���!� &@�F
@'(� �
� 	� 0�	0�
A�#� �0���F�#���� ���:���
''"�H"��4� ��/�4�:A��0����� �
�	��<
�0�����

��� !" H�� � >������
� 	
���
� 	��<
� ����:�/
��A������4��'���4�������
���	��
��:��
8��
�#
0�A���
�
� �4� 0�	0�
A��� ��� 0��$��?��� ����<
��	��� ������ 0��8���
<�� 4
������ �"�H"
�
����	��� 0�4�$��� ����� ���� ����� $
�
?�8�� �

0���	
����/���������/�	��<�/�4��
�
<���
�����
��4� 
��8� �
��8�� ��
4��
� ��� 	� 
�
8� �
�#
0�����
����'!" H"������
�	
A�����	� �����
8
�
�#��B����	
����/���������/�	��<���4�'� �
��"
��� ��� �� 	�4���� �	����
�
� 	���	
���0�8
8$�
�:�"� $�� $���� 	�:��� A
"� ����4�
��A#��	�4��
� #����4��	
� �� 	
���	��8
0�
40���8� �� ����A���#� �$	
��
� �
�
�	
� 	
+
$�#���#��
���"��
����
<����
��
�$���8���:���
&���0�
�
���� 	� 	��<
�����:�/� ��A�����(� ��� 	
A
����*"��8��4���>�

3�� �
����
��
8� �$4�$�#� ��
�4�
<�
#0�4����� �
� 	� ��	��#� 4
����
<�� �<�
<���
@ � �4� �����
<�� 0�	
<�� ���8
�
A��� 4���

�
����	��� /����� 0�	
A#�
� 4
�
?� ���)%��!�



��

���,�������� ��� �0�
8������
� 	��#��

���#��#�
�$��A��/�	��<�	��������4
	����/�	��<
	0��	�� 0�
4	�
8� /���
�:�� ����� 4
	���
<�
�
A�����4�������>�@�	�0�	��0���	���� �����
<�
�
��� ��� 	� ��A
��#� �
��:��
<�� �
��� �
�
�40�����
� ��A#��	� 	� �#�
8� 4
����#� �� ������
0�4�
�������#0�
�4
	���
�	��<
�����
�	�
�
8
�
�#�0�	
A��
�����*"�H"��4� ��/�4�:A��0����
')"�H�� =
�
?� 4
	����/� 	��<� 0�4�
���� 	
��#0��/� 4
	����/� 	��<�/� �
� 	� 0�	0�
A�#� 	

0�	
8� A
����
��#� ���:��� �"-H"� 	� 4�#<
8
A
����
��#�0���"�H�

������)� ($� )#�)�� ��� @ � �
� �
� 	
�
��:��
8��
�#�0�	
A���F�	�0�	
8�0���
��#��

	�0�	0�
A�#� ���:��� '�" "� 	� �����
8� �
�#�0�
'�"��� B����<� ��� ��� �
� 	� 4��
����/� 0����	�/
�#�
<��4
���������4
	���
���A#�
"�0�
4	�
8
<��0�4����	��� @#���0���������� @�� ��� @'� ���
���$�����

������ %�3�	0�
A�����A�������������/�	��<

��

��

��

���

���

���� ���� ���� ���� ����

-�&���������������������
"(������"��&���"���8����&
���&"(

������)%�=
�
?��4
	����/�	��<��0�
$�	����	����
��#0��/�4
	����/�	��<�	�@ �&	�H(

��

��

��

��


�


�


�

���� ���� ���� ���� ����

-��'"&����&�
6
%���

�#��()�������" �$� $����-������)" ����)%�)*����!

L�$���
� 4
�����/� �<�
<���	� �4� 4�#<
� 0���	��
� �����
<�� �
��� �
� 0�4�8�A��8� 	0��	�8� ���$:����� 	� 0��A����
$������� ����� �
8�0�	
�����0��4����4
	��� �
��/�����
<��"#��()���������,��� )�����$ ���" �$� $������!
�
4
����
<���
�������0���$����/��=
	���
�	��<
�0�
$�	����	�� ����4��
0�
8$��� ����� �#4��0�4�
��������:A���
/���
�
��4���������/��=
�
?�4
	����/�	��<�	�@ "�����
��
�0���
�#�'**-���
�4������?
	��"���
��4�4�#<
�0���	��

�����
<���
���/�����0�	
A#�
����	��#���#��
����4��
<��?
���"'H�

����0�
8������
����#��#�
�@ �	��������4
	���
���80��
��
��
�	0��	�����0�
8
8$����%(���������"��" )
8
4���������8�����4
	����8��	��<�8���K�����������
A�����4���	
8$���'**�"��$�/�����
8�#0�4���#�8
�
A�
<�
>�@"� �
� �������� 4�	���� 4��<�� &4�� �#����� '***("� 4�� ��� �
� 0�
+
�
��
� 0�
$�	����	�� �$����
� �4� ��������/� �
4
	����8�	��<�8��=�4��
��0��0
:
��0���
�#�
#��������
�$��A�
�0���	
����4�4������,$�)�#���� )���� $��(
������$�� 3�4�
���� �8���� �4� �
/� ��A#��	� 	
A�������
� �������%� �8���:#�
��� ������������
� ����:�
� 0��A��� 	
�#����"��8�<�A�� ��8�$���:
�#0��	�����
���	��#���8�� �	
<����"�0���
����� ���	�4������ ����$�
�����8
���0������$
0��A���	���� 4
0�
�������� 4�8�A
� 	��#�
� 	
����� $���:�� /�����
�� 	�
4������� B
����	��� 	������ 4��������� ��
���	�4����� �
/� 	��<� ���� � ����#�
�A��� 0�
4�����"� ��� ���� 0�	���A���� 0�4
�� 0�	0��:
	����� 0�� �������
8
������������
8�4
����#"�0��	������0���#4���8���:
	���
���������/�	
����/�	��<�����:�/���A�����"�:
�0��
$
�
�����/�4��*'�4���

K����������4
	���
���80��
��
�$��A�
�0���	
�	0��	�����%(���&�����������) ��!��#� ��0)����$��������
�
8��#4�����0��
�������������4
�����/��<�
<���	�

���4���8���� ���0��
�������������4
�����/��<�
<���	"�:
�0��
$
��	
����/���������/�	��<"�0��$��0���������#
�
��:��
<�"�:
�$����0��	�����
4���/��
��/"�	0��	�����#4��#�����	�����
�#�����)�"�)*�"�������0�
������
��/��

$�� 4
�� 4
����
<�� 	��A
	����� 0�
$�	����	�"� ��� ��
�#���� 0���0
	�� �� ������ 4
�����/� �<�
<���	"� 0�
�
���� 	
���
�����	�
� ����?$
�� ������������ "*�(�� ��� $��A�
� 	��<
"� ��� $�� ��A
��� 	
������ �� '�'����'� �8
�#�

��8��	�����	��<
�	�$����/������������9B�����
8�#��
0�8��
�$���8���:����4��
4�����O0��A���	���O�	������
�
/�	��<���	�4����	��A
	���
	"�����0��	��������/���0��0
:��������
����
�����	��/�8�?����������?$�



��

��0�	�/�:
���/�8
�
��/� �
��:��
<�� �
����
� �

4
������ �<�
<��� @ � &<�
4���� 0�
�����������/(�0�	
A������-�"��8��4���>�&����
	� 
���
8� �$4�$�#� ! "�� 8��4� ��>(�� 	� �
 $����� )����
���������4
	����8��	��<�8��0��
��� �
� �
� �8���:���� ��� �"-� 8��4� ��>� &����
!'"��8��4���>("��
���4�8�A������	��0���
��

0�	
A���� ���-'")�8��4���>� &����� '�)"��8��4
��>(�

@
4� 4�8�A�8�� ����?$�8�� 0�
	��4#�
��
����) )� #���� ��(� )�� #��')���" �$�
��
4���� 0�4�
��
8� ��� �
� 	� 0�	
8� 0���
��#
0�	
A��������'" �8��4���>"������
����0���	���
	
A� ���� ������ >�� ��
4���� ��� $���� 0�
4	�
8
��������A���� ��
4�������
� 0�
$�	����	�� �
� $���

	� 0�	
8� 0���
��#� ��  �"�� 8��4� ��>� 0�
�
�
8���:
� ���� ����� 	� 
���
8� �$4�$�#� &!�"�
8��4� ��>("� ��� �
� $���� ���:
��
� 0�
$�	����	�
0�	
A����0�
4�#	
4$��==��

����) )� ��/��)� ��� �
� 	� 0�	
8� 0���
��#
0�	
A�������')"��8��4���>�&
��������� �����	

���
8��$4�$�#(�

� ����� ������" �)*� #�#)����� $���� 0��
�
$��A��/� �
������/� �
� �
� 0�	
A���� ��� ''" 
8��4� ��>� &����� 	� 
���
8� �$4�$�#
�8���:���
� ���  ")� 8��4� ��>("� �����
� �E
����
� ���	
���
� 0��� �
$��A��/� �
������/� 0�
�
� �
� �8���:���� ��� �"�� 8��4� ��>� &*"�� 8��4
��>(�

8)���0)������#���� )���� $�)�)5���'���%��#���� ��:�"��'��%��'����<

��$#���.)���0)������#���� )��0�
��4�8�A�/�����#��/���
4���	��
�	�0�	�/�0
��/�8
�
��/��
�������:����'� "�
8��4� ��>"� ����� 	� 
���
8� ���4�$�#� 0�� �
� --"�� 8��4� ��>�� >�� 0�	
A���
� �
� 0�
4	�
8� 0���
4���� 	
A�


����8��
� ����	������� E������� 0�	
A��
� 0���
$
� 0�� +����������#� 0�4�
���� 0�� �
� �0����� �0�
8
8$�� 	
���#��#���+�������������=
�
?��#��/���
4���	����
��/����������0�4�
�����
����:���	�	��
�#�'**���'*H"�	��
�#�'***
 -H��
��	�0�	�/�0
��/�8
�
��/��
��:��
<���
�������)-H��C
�$�����A������
�����	���
�4�8�A
<����
4���������0��
4��<���A��/���
4���/"�0������
��/��
�4
�
?��#�
<����
4���������0����
�����)!H��
���'**������ H�	�0�	�/�0
��/
8
�
��/��
��:��
<���
���

��%��!)����0�	
A������4��?
	���
�0�4�
����	��#�������%
F� �� ��4��
8� �
�#� �
� �4	���� 4����� 4���8�A
�� ��	
���������� ����#�"� ��� ��/�
	�� 	
����� +����������
�� =�8�A


$���
�����4���	��
�8��/�������
?����4�$��	����	
�����0�������"����/�	��0�	
��	���
�	����������
�0���

��/��� 4��<�������� ��� 0�	
����� �� ���� �)()� " ��&�)�� E���� �
� 0�4�
���� 	� 0��8
�#� 0���
$� 0�
4��<���A�
8� ��
4�������#� ���
� �4��A���� ��� �#�
� $���
� ��� �
� 0���
�� ����	����� 4�8�A�/� $���� 0��
4��<���A��/���
4���/����$�����A��
���3��
<��
<�����4�8�A
�$���
�0��� ��	����
8���
4�������#��8
�
�
��
��� ����,��" ��� "���)*� �)����� L�
4
� ��� ��"� 4�� �
� 	
���� 4
�� )���" )0)�"�)*� ��'�)�� $��/��"� 0�� �

��	�4������0�4�
�����#��	���+��������������?�
�4����0
��

F� �
�����#�0
:��/����	
����/���	������	��8��?
�4��<��A������	
���
�" )������#��8��0����	��8��0����
������
0�
������/����#��8��$����8��

F� ��" ���)�+���������E���4���8���:���������A������	�������������/�
����8���/��
��#�����
4�������0���0��������#
�	���/�����?$�	
A��4��A���������	����
�����?$
��#4��	����	
�����0�4�
�����D
�	������
8��
�#�����
���
�

�#�
�0#$�������
���0�	
4�	��
�0�	
A��
�����?$
�	�4��?��:�
������#8
��
�������������/�
����8���

8)���,�)�#�!��)�������
8������#��/���
4���	�����
�<�
4
����4�8�A
���
4��
��
����	���0����$:�����=�8�A

�$�
���
� 8
�
� ����:A���� �4� 4�#<
� 0���	��
� �����
<�� �
��"� 	
�4��� 8���� ���� �$�
���
� 8
�
� � 	� �#������ �
0�	
A���� 4���8���� ������ 4
	���
<�� �
A���� �4� 4�#<
� 0���	��
� �
��� '**�� �
� �
� :
� 0�	
A
	��� ����:
�
+������������ �#��/� 	���	�� 3��	� ����� �
� 8��
� $���� �����<� ��� 8���:
� 4�8�A
� ��4��?
	���
� 0�4�
���� ��,��
#���)���" � '���� 0��� �4�$��	���#� 0������"� ���� �
� 4�8�A�� 
����8���� ����	����� 	�����"� � �� ���� 0�� �

��$���:#�
�0���?���0�4�
����&	
A���4�$�A��"�$���:�����	�4����(�

E���4�� �40������� ���	
���
<�� +����A�
<�� ��<�� ��� �
<8
��#� ��
4���	� �
� 0�4�
���� ����������� �4��A����8
4
4�8�A�8�� ��� �#��8�� 	���� +������������� �� �
8� ��� %(���&$����� 0��� ��� " ��&��� .)���0)������ &�
� ��8�
�$�
���(� ���0�
������/��#4����#0�
�����:�
�0����	��������0�	
A���8�+����������
8�0�
����#��/�	���	����$���
��0����	��
����)%)��(�"#��(�('�����)%��!�� �,�������8
4	��#���/��4����	���=�8�A
�$���
���<#$�����
��?��� 4
�
?� ��� 0�4��A�#� ��
4���	"� �� �
8� 0�� �#4�� �
��A
� ��+��8����
� �� 0����	���#� ��� 0���?��#� 0�4�
���
=)�.��(�0)�"�)� ��#) ��>�� �� �
8� �
� ��<#$���� ����#�
�A��� 0�
4����� 0�
4� �#��8�� $����8�"� ��� $�� �
��
0�8
8$�����������$�0�0���
8��40���#����	
���
<��$��A�
<������
8�������
<�	�����
<�������	�0��������9�
>#��� ��
4���� ������� 	� �
����� .)���0)����� #�)(��������� ��  ���,�(� ��,$�$� 0��A���
� $�����
� ��� �� �
8
��4�?#�
��� ��4�����
� �8���:
	���
� 4
	����/� �
�
�	�� 3��	� ����� �#��� ��
4���� ������#�
��� ����#�
���� ��
��
4���
8���<#�����������4�8�A
�$���
������������
�:
8#�0����	���#�



��

?����������#��) )��

=
������ 0�������� �
� $���� 	� �
��:��
8� �
�#
%(�������" �)� )����

��0�	�/�0
��/�8
�
��/��
��:��
<���
����
�$���
0��#4$�� @'� 	� 0�	0�
A�#� )"�H� 0�4
�0�����)(� #��#��&������(� #�� ���� �
0�	
8� 0���
��#� �
� �
� ��� 4
������ �<�
<��
�8���:������'"!H"�	�
���
��
8��$4�$�#�0�
���)"�H�

�����"� " ����� �������� #��) )��
&@��
���N� 7��4������ ��4
,(� ��8$�����

�
8
��
�4
	���
<���
A���� ����$�
����/�8
�
��� ��?
� �
�������	����� &
��0����	����(
4
����
� 0������
�� ��4
��� ��?
"� 4�� �
� $���
4
������ 0�������� 	� 0�	
8� 0���
��#� $���� 	
�8
����
�������	�������=
������0���������
�$���
�� �$�
�����8
��� �
�������	��"� �� �
A��
8� 0�

��0����	���

������!%���
���0�	0��:
	�����0��@'���
0��#4$��@'

��

��

��

�

�

�

���

���

���

���

���

���

�		� �		
 �		� �			 ����

����������	
��	���


��������

��������������

��������	�
��

����������	
��

������-%���4
����������4
����
�0������

&@��
���N�7��4��������4
,(

�


��

��

�

�

�

������������������������
����

������������������������
����

������������������������
����

������������������������
����

������������������������
����

��"���&�
��������
�	9:

��"���&�
��'�����"(�����
�	9 :

	9:���	������;�9���"�"���:���<
:���
��������������������"�"
�$�
�����&�����"���������"���'�����"(�����

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

���$�'�� #�)(����!�� ��������� 3��8����
4
���"� 8
��
�� �� 8
�
A��8�� 0�	0�
A��
4�
	��/� ������ �
� �
� �4� ������ �����
<�� �
��
4�� �#����� �8���:��� ��� '"*H"� 	� 
���
��
8
�$4�$�#� 0�� 0�	
A��� ��� !"-H�� E���4�
�0�
8
��
�
�0��A����$����A�
����#����
� �
� �

"#��(��)�� ��,)�� ���!���!�� )%��������
��� ��4���� 0��8����� 4
���� �� ��������8�
�����#8
�������<��#8����0�
���0��4��
�4
	���
����
� ��� ��� 	� �4� ��A
���� �����
<�� �
��
��<���	����
� ��������� ���	�4����� 0�
��� �
��
��0�4����� ��������/� �E�� �� �
��:��
8� �
�#
����4�� �8���:����� ������� ��������/� �E� ��
���
8�����	�� ��	
�� ��4�����
� 0�
��� �
/
�����#8
���	� �
� $�� 	
A� 8�<�A
�� >���
0��������� 0�������� $����8� <��	��� 	��
��4�������0��8���
<��4
������

��� �
� ��4������ 0��8����� 4
���� ��  ����"�)()
)�" �$(�� )�&4���#��������  " �8��4���>(���
#8������ 0��8����� 4
���� �� ���)%�)()
 ���"��0)��()�& !"��8��4���>(�

��� �
� $����8� �
��� #������� ��� )�"-� 8��4
��>� 4
	��� &	� �
8� 4����A��� 0��4���� )*" 
8��4� ��>� ��� ��A��
�� �
��� �4�#0� '"-� 8��4
��>("� �4� 4�?�	
� 0�� �
��� �4�#0���� ��� � ")
8��4���>�4
	�������)%�����%�����9������

$�
��#0�:�
	�����4
	����/�	��<�4�?�	
�0�����
�8���:��
������"!�8��4���>�

E�#�����	����9�	9�&�E')(� ����������)*�9�
�
���4������#0������*"��8��4���>�0��8���
<�
4
������ &�4� �
<�� *"�� 8��4� 0�
��� �E��(�
3�
��� �9�� �
� ��4���� ��� *"*� 8��4� ��>
0��8���
<�� 4
�����"� �����
� 0�� �
� 0�4��� ��
�"��8��4���>�

��4�����
�0��8���
<��4
�������
�	�	
�����8
��
0��
����� �#4�� 0�
��� �� )��)*
)�" �$(�� ��� ��"� 0��� A
8
�� �
� $���
���0�8
8$�
�:����4����0�
����
0��=�E�& "�
8��4� ��>(�� �����
� �
<�� �����#8
���� ���
�
�#�������������:����" �8��4���>�&	���0�������
��" �8��4���>(�



�


��(�('���&)�$���#)���������#��) )���)�� �,�����#��) )��

��� ��0)����)%�0)���)��#���,�����$,)����) �" )�)�" �$(�� ��)�����������#��) )��

F� �����#8
�����������
�0����0���0����<�����0�
8
��
���0��A����F$����A������#����������?
��
����A������4���
0��8����� 4
���� 0�
�� ��������/� �����#8
���	� ��� #8���� 0�
�� 0��4��
� 4
	���� >�� ��/�
	�� :��:�� ��$��
�����#8
���	� ��� ����	��� ������� 0�
8�?
����
� $�����
� &0�������(� ��� ���������������� ��� 0���	��� ������
0�
8�?
����
�$�����
�&����������E(��>���
�:
�0��
$
���A�����	���4��
8��$4�$�#"�����
������
���������/
�E����
8�����	��

F� ����
�#��������E��"�4	�4
��
��E��
���"�')���� �F4�
	�
�>�E�
F� ���
�� 8���� �
� ��� 0��A
��� �� 4�
	��8�� �	�����8�� �F4�
	�
<�� �
0�� =�E�� ��8
�� �����#8
���� �


����	��	���
���������A��/���/����	�������������	�4������$����
F� ''�� �#����� �
�$����0�	���	�������F8
�
A�
<���
0��=�E�� �����#8
�������$�� �
�0��#����4	������8
�
A��"

��4�	���
	���0������$��0���
$
�$����0��4��<���A�
�:��������������	�4�����"��������$��$��������	��������/�	�
��
4���������	�����

+�� �'��" ���(����9�����������)��

F� ��� �
� 	�0�	�� 0���	���� �
���0����0���0�	
A
	�����$�
���
�8
�
���� �	��
� ���#A�
� �����#8
��
� ��� �� �
8
�0��������������0�A
��
���+��������/�0�������	�F�0�
4	�
8�0�4�	0��	�8��
���#��	�������	
��	��/���<�/"�0�
�#4���
���
��/�4�8�A�/��
��

F� ��8���#��
�0�	
A�����$�
���
�8
�
����0���	�
������#8
��
G����-�F4�
	�
�>�E�����"�H�����"�H"���
'�F4�
	�
�>�E���� "�H����)"�H��������F4�
	�
�>�E����'"�H�����"�H�

F� 3�������	��/� �����#8
���/� �
�0����0���0�	
A
	���� ��/�4�:A����$�
�����8
������ �
0��=�E�&����"�H���
*H("���� F4�
	������	�4�������0��������&���!"�H�����"�H(��
��������	�4�������0��������A
����A�&����"!H
����"�H(

F� ��0�	�8��#���
8��
�0�	
A����
���������$�
�����8
�������"�H����*"�H������8$��4����$�
�����8
�����
*H����'�H�

-�����3���#)�9�����#����,�$�#��) )������)%��!�� �,���

F� �4�%�,� ����� �����1���#�)����
����0��4������4
	��
�$����8�������
8�	0��	�������#0�A����
	���
������
4
	���
<�� �
A���� 0�
��� 2#������� ���)%� )�� �#)"�� �+@A�����)*��9�2�� �� �
8� ���4�$�#� �
� ����� ��
0��4����$����8����)*" �8��4���>�4
	������8���#� �
������?
	���
8�0��$�������4��
A��
8"�0�����
�
8
$���
��4�#0����4
	��
�0�� �
8� �����#8
��#� ���0��4����8� �
A��
8���� &�4��"-�H�����"!'H("�$����8
�8�<�A�����
�
�:��4����0�4��4
	���
����	�4������

F� 3�
�����0�4�����+A(�"�,�)*�"B�#������)%����$���
�	�0�	��0���	�����
����4�#0��
��4������� "��8��4
��>�4
	�����4��	�	�$��������F8
�
A����$�������2�0�4
	������$�����B����<�������
���4��	�$��������$�
�����#8
�����
�$�����
����	���	�������$�
�����8
���&�"!H�����2�0�����H�����$�������2�0�4
	��(�

F� +1��(��0�����$���
������0�40����
������#�!��'������4
��	���#�0���0��
<�/������<�/��#�
<��4
������
3�<�4$�� �
�0�40���������$�����)�� �0����� �
����#��������40��
�0��#4$
� ���0��4����4
	��� ��� 	0���'��F
4�
	��/� =�E� �
�� 4	�8
�
A��� �2�0� ��� �$������ �2�0� 4
	���� >�� �����#8
���� ��� $���� 	� ��	��#� 0�<�4$
� �
��4
��	���#� ��4�8
:A
��� �� �F4�
	��8�� �2�0�8� ��� �$�����8� �2�0�8� 4
	��"� 0��� ���
��/� �80�������
�$�
�����8
������:��'H������
�0�
����8
��
��/������#8
���	�	��#�)�$���A������4�#0�������'!"*�8��4
4
	��������A�����0��4��������"��8��4���>�4
	���

F� �����
� �F4�
	�
<�� �2�0�� 4
	��� �
� �
�(���� )�� �$�)��� �8���:���� ��� �"'�8��4� ��>"� �����
� �$����
<�
�2�0�� 4
	��� 0�� 0�	
A���� ��� �"-� 8��4� ��>�� 3�<����� ��� 	������ �4��	�� ��� �$�� �����#8
���� ��?
��"� 4�
�8
��
��������#8
����$����8��8�<�A������?�
�#��	��	���
���������A�
��������
����4
	���
����	�4�����"
���� �
� ������� 0�8
8$��� 	� ���8
��/� 4����� 	
���
� 	������������ 4
	����/� ����	�� �� �
8� ���� 4
	����� ��
������������	�4�����	�
�$����0�	
����"����
�	
������������4
	���
8���<#�0���
���/���$����#A����	����

F� ��#0��� �
���#��)�#����)0)� �� ������
���0��4����$����8����)�"-�8��4���>�4
	��"��4�4�?�	
�0���
��
�4�#0�������� ")�8��4���>�4
	���



��

C�����)%�)� �,���)����!�������������)%��(� �!$

=
	����� ��<� �
� $��� 0�4� 	0��	�8� 0�
�
?�
<�
0�	0��:
	����� 0�� 4
	���/"� ��� ��/���� ��
#�)(���������� ��  ���,�(� ��,$�$
#��,)����')���0�"�������$���	��
�����+���������
�� 0����	�� ��0������ 	� ���
$��� �
������ =�#<
0�8
8$
�� 	��� 0�	
A��
<�� 0�	0��:
	����
0��4
	���/��
�0�
4���	������0�
���#��#������

��������/�	�4
	���
�	��<
�

�	� ��#�������4
	������4
	���
8���<#��
�	
0�	�� 0���	���� �
��� ���:���� ��"'� 8��4� ��>� &	
�
8� �
��� �4��	� 	� 0�	
8� A
����
��#� ���  '"�
8��4� ��>� ��� �
��� 0����	� 	� 4�#<
8� A
����
��#
)"��8��4���>(�����8
������:�
8���<#��
�$���	
0�	
8� A
����
��#� :
� �
��� ���#0� & " � 8��4
��>("� 	� 4�#<
8� A
����
��#� 0�� �
��� 0��4���
�#�
�<���	��
�&�"*�8��4���>(�

�����,��� ��� 4
	���
8� ��<#� �
� 	� 0�	
8
A
����
��#� 0����
�� ��� �"!H"� 	� 4�#<
8
A
����
��#�0�����'"�H��3�4�$���4���8���� �

�8
�� �#4�� �
A��� ��� 8
������:�
8� ��<#�
3���
���� ����� �
A���� ��� �$
/� �
<8
���/
4
	���
<����<�� �
����:����)" H"������ �
A���
��� 0��  "*H�� B���� 4
	���
<�� �
A���� �
� $���
0��$��?��� 
����� ������ �
�� ?�	��
�����/
0���
$:A��� &)" H("� �
���� 	�:��� �4� ������ �
�
��4#��������/�0����	�����
	�&�"�H�4��8���(���
�
������?����4��������
�����4��$���&!")H(���
0�	
8� A
����
��#� �
� 4
	����� ���	�#��� :

0�
�
<���� >�@"� 	� 4�#<
8� A
����
��#� 0�� �

$���� �
���� ��?��� �4� >�@�� >����� �
� 	� 0�	�
0���	���� �
��� �
����� 4
0�
������� ��� �"'H
&4
+����������� �� �
��8�� ?�	��
����/
0���
$:A��("� �����8�� ���  "�H� &�
�

��4#��������/� 0����	�����
	(�� C
� 0��
$
�� �

$���� 8�A��� �
����� 4
0�
�������� 8
��
��
0�
�������:��	�4
������
�����0����	�4��
�&	
0
��/� 8
�
��/� �"!H("� ���� �
� 0�
4	�
8
0���
4����0�	
A�����0��4#���	������

9�� �
� 	� ��	��#� 0����	��
��/� ����
	� <�
4

��+�����
� ��� ������ 4
����
<�� �<�
<���
�40��	������ �
�����8
���� ��� 4
	����/� ��<�/
���0�40������" �')���� )��#����)���)�����" 
���)%��!��  �,����� �� �
8� �
� 0���0
	���� �
�8���:
	���#� 0��8���������� 	� �
��A
8
��A#�#� 0��A���
� $�����
"� ��� �
� ���
�� 	� 0�	�/
0
��/� 8
�
��/� �
���� 	
A��� ���� 	� �����
8

���
8� ���4�$�#� &0�
4	�
8� 	0��	� 0�<��
	
8
���	
(�� �0�
8
��
��� ���#������ �
� ��
4
��8�� ?
� #�)��!��)��� "���
)�" �$(�� ��)�"�������������8�<�A����?�
���
$���� �����0��
����� 0��
<���
� ��� 4
	����/
��<�/�

=
0�
�������� �������� �
� 0���
$��� <�
4���� �
	�4���� 0��8���������� 	� �
��A
8� ��A#�#
0��A���
� $�����
"� 0����$:����� 	��#��

���#��#�
� 	��A
	����� �
�� 	0��	�� ��� ��+�������
����&�� ��" ����)%��!��  �,����������:
$��#0�A�������0�
/�����
� ��������/�	�4
	���

	��<
� ��� �� �
8��8���:����0�	0��:
	���
�0�
4
	���/�� K���
�:�� ����� $�� ���
�� 	0��	���� ��
��$���:���
��
��A
<����A#���0��A���
�$�����
"
0��4�#<���������0��0�
���0�	
A�������������/
#	����/� �
�� ��� ��+�������� 3��
<� �
<�� �
� �

0���
$��� ��	
4���� $���	
��/� �����<�	!� ��
0��8��������� ��� 4�� �
A��� ����4�� ��
�#��

���#��#�
� #	���� ��� :�$�
<�� 4�8�A
<�
���:
���� ��� ���0�8
8$�
�:�� �����#8
��� ��
��
<�	���40��	�����
���3��4�#<���������0��$�
�
� 8������ ���<�$���� 0�0���
� ��#���	��	
� ���
/����/� �0�
8
8$� 	� 4���8���� ������ 4
	���
<�
�
A���"� �
�� $�� ��� 0�	���A���� �
#���
���
0��A���	����� ��� �� �
8� :��
� 0�
4	�
8� ��
4
	����/���<�/�

����������������������������������������������
!� 3�<� � � � 8
� ��	
 � �� � 8�A��� ��	
� � � � � � �� �
� � � �#� �



� 

�@���'��" ���(���

������4#�������:A���
8�8
4�
��
���+�������

���0��
"�����
�0��������?
��4��#�����'***"����	
�
8��$4�$�#�����&,����  $�)�#�"��)���� )�
��#�%) ��� �'��" ��� (���� $����
�
�0�
8
��
�
� ��� �����
� �
� �$�
���
�8
�

��� 	0�<�
4�
� �������
� 	��<
"� ��� ��	��� 
�

�4�����
� ��A�
�� �� 0�	�/� ��
/� 8
�
��/
�
��:��
<�� �
��� ��� $��
� �$�
���
� 8
�
� ��
�������
�	
���
�	��<
�4��*��4����
����
����
�
<���	�
�-

3�� 	������
8� ����&,���$�  �(�����
�'��" ��� (���� &>�@(� 	� 4�#<�� 0���	���
�����
<�� �
��"� �
� �
� 	� �
��:��
8� 0�	
8
0���
��#� #�������� �"�H� ��� 8
�
A��� ��	��"� �
���
8��8��������#����"�����
�4��
<���	�
4����
�"�H������
������	���0���
��
8
������$�
����
8
��� ��/���� 8
4� �"-H� ��� *"*H� ����4�
�����A�
<�� :�
	���� 4��� 	� 8
�
�#"� ���� �

	0��	���� �#4�� ��� �0�
8������
� ��8������/
4
0������/����0��������/��$�
����/�8
��

D�"����� " �$� $��� #�")��)*� �'��" �)*
(����
��4��������
���'***�4���#������������
�0�
8�������� �� �	<#��#� ����� �
� $�4�� ��
0�4��<�� #�)#���,)�� 9�� )�� �9�� �	�:��

�$�
���
�8
�
� ��� �������
� 	��<
� 	
���
� �4
*'�4���4��'���4�������"�!��4�����
���A�
"���
	��<
� 	
���
� �4� '�'� 4��� 4�� '� �
��� ��� ��
	��<
�	
���
��4�
�
<��4��4	
/��
��0������"!
�4�����
���A�
��>�����
�$�4���$�
���
�8
�

��4� >�@� <�$��
� 8
4� �"*H� ��4� >�@� ��
	��<
�	
���
��4� '�4��*��4���4��)")H���4
>�@� ��� 	��<
� 	
���
� ��4� 4	
� �
���
�0�
8
��
��� ��<�$� ���	#��
� A���	�

���#��#�
� 0���	��/� �$�
����/� 8
�� ���� $�
���8#����	��� 	0��	��� ��� 0�	
A
	���
� �$�
<�
�������
<�� 	��A
	����� �����8�� ���� $�
�8
�
	��� ��4�����
� 0����$:
	���
� ���#��#�

	��A
	�����	���������#�
�	��#�
�

�� 0�	
8� 0���
��#� �
� �
� ��4���
	���
����&,����� �'��" �)*� (��� %�� ���)%��
���!�� 0��� $����/� 	� ����4#� �� ���/�	�8�
�0�
8
8$�8�� 	� �#����� ��� ���
�� �
� �$�
����
8
��� ��� 	��<
� 	
���
� ��4� 
��� �
��� 	� �9B

����������������������������������������������
-� =
 + ��� ��� � ���� � � � ��4
���8� �
�� ? � 	 � �
��� �/
0�� �
$:A �� �

0����������"-H�	����#���#���� ")H�	��#���#
������;
����
8#�4�4�8��:
��
����	���	�����
����� 4
	���
<�� �
A���� <�
4
� ��� ����� 	
4�#<
8� 0���
��#� '***"� #<���	�8�"� 4�� �

4��������	��<
�	
���
�	��9B���4�
����
���	
+
$�#���#� ��� 8���#� 0�
�
<
�� 4����� ��
�������
� 	��<
� 
���
� ��A������� �� 0�	0�
A�#
�
� 	� 0�	
8�0���
��#� �����4����� ��� 4
	���

	��<
�	
���
���4�
����
�������?
��	��������/
���:��� ''"!H"� 4����� ��� 
����� ��������
	��<��0��'�"�H�

�������%�;���	������#��#���0���	��/
�$�
����/�8
��	�4
�
8$�#�'***�����#���#

�����

�

�

�

�

�

��

��

��

��

�%�"������
��#��'�������

���"������,	

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

.���&�������'������������0,	�����&�%�������

3�4�$��� ���� ��� �
� �0�
8�����
� 0���	�

�$�
���
� 8
�
� 	� ����4#� �� �0�
8������
8
>�@"� ��� �
�<�$��
� �#4�� ��8�����
�0�������

�$�
���
� 8
�
�� =��<���A�
� #�"��)���
�'��" ���(������4�>�@���������
�	�0�	�/
:
���/� 8
�
��/� ���$���
� ��� ��	��� �"*H� ��4
>�@�� B�/��� 0�	
A���
� �
� �0������ �
� 0��
��������A��/�0��������/��$�
����/�8
��/���4
>�@� ��� ���
�� �4�-"'H���4�>�@�	� ���#���#
��� -")H� ��4� >�@� 	� �#���#�� >�� 0�	
A���

��/��� 0��0�:
8�"� $���	
��� 	
A��� ��������A��
��
4����� ����	������ $���� ���� 4��<���A��� ��
�
����	���	
A�
8#�0�	0��:
	���#�0�4�
����0�
��������A��/���������/�0�������/�

>#4�� ��� �������(�  �!$� �
� $���� ����	��
<�$���
� 8
4$��A�
� �$�
���
� 8
�
� 	� 	
����
8
��� 4���A
��� �� <�$���
8� >�@"� ���#$
��8�����
8#� ����?���#� �$�
���
� 8
�
�
@
4$��A��� �$�
����� 8
��� �
� �
� 	� 0�	
8
0���
��#� <�$���� 8
4� -"*H� ��� �"'H"� 	
0�	0�
A�#� 0�� ��� ��?��� ��	��� �4� >�@�
�$�
���
�8
�
���������4�
�8
���
�B�����	



��

�
��:��
8� �
�#� 0����0�8�� ����:A��
� �� 8
�
��� 	� 8
�
�"� �� ���
8�� �����������

�����4��/� 8
����� >���� �
� �
� 4��������
<�$���� �4� *")H� ��� :
��8
�
A��� �����4��
8
����� 	� ���#���#� 4�� '�"�H� ��
4	������8
�
A��� �����4��� 8
����� 	� 8��#�
����:A���A
� <�$���
� ��/�
	��
� 4����������
��/��� 0������8�� �� �
����	��� 	�����8�
��+��������8�� ���0���8�� 	� 0�	
8�0���
��#� �
��
�����

���!����:� �)� )%�)����� )%� %�)/����� ���
����4�� ����A��	
� ��+�������
<��#A�����==�"� �

��/��� �4������� ��� ��4��?
	���#� ��
	��A
	���#�� E��?���
� >�@� $�"� ���#$
#0�:�
	���#� ��	
<�� $��A�
<�� 0��0���A���"

	0��	���� ��� ���?���
� 0��������/� ��� 4
0������/
�$�
����/� 8
��� ��?�
� ��8�����
� 0�������

�$�
���
�8
�
"� $�� ��/��� 4�� 4���A
�
�8
�

�0�4$#4��
� 0�4�
���� ��� 0�
$�	����	�� �
	
A�
8#� 4�4���
8#� ��4��?
	���#�� E���4�
0�	
A
	����� �#��/� �$�
����/� 8
�� ��� �����
4
	���
<�� �
A���"� $�� ���?���
� ��������/
4
0������/� �$�
����/� 8
�� :
� 4�4����
0��0
:���� 4
	����� 	��A
	���
� ��� �� �
8
0����$:���� ���#��#��� :����
<�� 4
����
<�
�<�
<���� �
�� 0�	
A���� 8�?����� 	
A��/
:0
�#����	��/� 0�
8���	� ��� ��<�/� �#�
<�
4
������


	Ocena ekonomskih gibanj
	Povzetek
	Ocena realizacije cilja denarne politike
	Pregled realizacije predpostavk denarnega cilja
	1. Mednarodno okolje
	2. Realni sektor
	3. Javni sektor
	4. Inflacija
	5. Tekoči račun plačilne bilance
	6. Finančne transakcije s tujino
	7. Denarni pregled
	8. Denarna politika
	9. Devizni tečaj in dogajanje na deviznem trgu
	10. Obrestne mere


