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

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

���
�	
�	���� !�"��!�	�"	�#$!����#%&� 	�"	

���$#� !$�!�$#	''	��!�$#�!�"	���$(�#	 � !��!)��*	�� �	

��������	
���
���
������������

������������� ��������  !� "��
���� #�!�!�!	���� $��%� �� ���&� �� ��� !����������&� ��$� ��!��� �	������  !�
!$������  !� '(� �
���&��� #$��� �!���%� ���� ����&�  �� ��� $!���� !$������ #)���$!���� *$����� +%�  ��
���
�	 
�	 ���� !�"��!�	 �"	 �#$!����#%&� � �"	 ���$#� !$�!�$#	 ''	
��!�$#�!�"	���$(�#	 � !��!)��*	��� �#)��	 �+ %&�������,�	 �-�

	
$+	,--.---.---/--	

#�!�!�!	����$��./!�� !��!���%�
	

�0
�(� 	� ��1	'$� �!�!�---	2������	#3	4	'$� �!�!�-5 6	2������	'3	
�

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

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

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

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

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

���� �� ����

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

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

0� ��	 �&� �$� ��	 �$1	��� 2!�.� �� �!3� �� �!��� �!�� '!3� ��$!	��&� �!��� 4	��������  �� ��$������  !�
5����!�� ������6�����# 7�5� 8%�	

� �7�&� ��� ��  !� �8� !�9��.��  !� :���&� ��	2��$!� ���!�� ��#)4	��������
�5�� 	

� �7���� +%&� �!��� 4	��������  �� �5�� 	

� �8�&�  ��� ��  !� ���  !� ��������  !� :��"&� ��	2��$!�
���!�� �� #)4	�������� �5�� 	

� �8���"+ %� !� �!����  !$����  �������/!�� �!3���� !� �!3���$!	���! �� ;�!� �.!�
2��!$� �����6<!��&� �!$� ���� ��9!��<�� �	<!����� !$� ��$� �	.���� ;�!� ���!$� 	�� �!����  !� !	!�3��&�
!��!��2���$!	�!� 	�� �!3$!	���  !� 3!������ !�=������ !�  !� 2�	�!�� �!	�<6<!��� !���� ����!	�6<!��&� !� ;�!�
��3�$� ��� ��6������  !� 3�<!�	�	��� ���������<�� $!	���	 � ��� 	�� �����!���� !� 	�� '!3���$!	���
#)��$��	.����>�<� +%
�0���	<!���$!	���� ����	 ��	�����$��	.����>�<��� !�����!���,� �������$!��� ��
�;��������  !� ��/!�&� ���/!��  !� ��$����  !� ��/!�&� �?	� ��  !� ����������� !�  !�@	���!�� ��	<!��1<!��� ���
	��&�  !� !$������  ��� ��$��	.���� >�<�&� ��9�� �;������� � !��!9�� !$� ��	��� A	���� ��$� ��� ��9!��<���  ��
��	 �&� 	��� �!�$���  �� '!3���$!	��
� 0� ��	 ��=� � $�	�� ��� �� �!���5�����	��$� >��!�� ��	�3!$!	��
��������� ����  !� B1������ !� 5����!�� ������6����� C� � 
&� ����! � !�  !<� �$!	�!� ������,� �� �!���
��$������  !� 5����!�� ������6����� ����� �� !D!��1���� �� �2�����	���  !� � $�	���������  !� 2�	 ���  !�
�	<!���$!	��&� ��$� �! !� 	�� �� � !�  !� E��� �����&� *���  ��  !� E��� �����&� 	�� ><!	� ��  ��� ���/!��
F	� ��� ��
�"�&� B���!� >&� "
� �	 ��&� �	������� 	�� ����� ��� ���� 	

� ��
�G�
"�G������7G�
#)> $�	����� �� +%
�>�������� �����$!����*$�������!������9!��� !� � �������������������#)02!��� +%&����!��
��	 �,� ���!���HH�I!����� !�'!�������J���������� �� �� !�B1������!�5����!��������6�����E
>
&���$�
�! !�	���� � !� ��'��� !���	!���&�*��� �� ��'��� !� ��	!���&�	��������K5� !���<!$����	
�:�&�:
�
!� �
� �	 ��&� �	������� 	�� ����� ���� �� 	

��
G::
7�8��� ���87� #)���� !	� �� +%� !� �!��� H�	���
5�����	��$�E
>
&� �	������� 	�� �������� ���� �� 	
�L7
LG G
�����������&��	����������2�	�	�!���� ��$�
�! !�	���� � !� !�E��������&�*��� �� !�E��������&�	 ��><!	� �� ������/!��F	� ��&�	
���
�"�&�
B���!�>&� �G
� �	 ��&�#)���� !	� ���C1 !� +%&�;�!������ ���� !	��� �� ������������ ��� ������ �� ���$!����
*$�����
� ���� .6��!3������  ��02!����!$�;���;�!��9��� � ����� ��=$� �� ������!����!���� �!��	�!� ;���;�!��
!	�� � !��!3��� ����;�!�	������5�
�>���������!����	 !3���� ���!$�������� !�<����!�����$!��� �� !�
���������3�	�,� �
�
>� ���$!���� *$������ =� ��$������ ���� "��
���� #�!�!�!	� ��� $��%� �����&� ��$� ��!��� �	������ �	��6����  !�
!$������  !� '(� �
���&��� #$��� �!���%&� ������,�	 �� �� � ��$!���� *$������ �� $�	��	�!� !;��<��!	�!� �� '(�



��
�

"��
���
���&���#�!�!�!	����$��./!�� !��!���%
�0���	  ��2�����	�����1 ��!$��G� !�2!<!�!���� !�:���&�
��$����!3���$!	����!3����� ��	��8
�02������ !�'!3��� ��� !�B1������!�����$!	���� !�E��������&�
!$�:�� !�2!<!�!���� !�:���&�������	

��
8�8
77�
�>� ���$!����*$������ ��������� ����	 ��!��$��
���!������ !��!���!3���$!	���2���$�����<� ��&������ ��� ��> $�	����� ��&�!$��8� !�$���� !�:���&�
�!3����� ��!$��7� !�$���� !�:���&�������	
��
8��
�: L
��0��!3���$!	���2������!�� ����	 ���������� ��
� $�	����� ���  !� :8�  !�9��.��  !� :���&� �!3����� �� !$ � :"�  !�9��.��  !� :���&� ���� �� 	
� �
8L�
���
�0�
�!3���$!	��� !$� <�3��� 2��� ��	���� � �� ���� ����  �� � $ �	����� ���  !� �"�  !� �3�����  !� :���&�
�!3����� �� !$� �G�  !� �3�����  !� :���&� ���� �� 	
� �
8L�
 :8�&� 	�� 8
� 02������  !� '!3������  !� B1������ !�
����$!	���� !�E���������#)'!3���$!	�� +%
�
�#	 ������������	 �������	 ���	 �����	 ��	 �������	 ��	 ��
� �	 ���	 ��9�������	 
�	 ��"	 ���	 �	 
:	
��"; $�;$��;<-55;-55 /	
��	������	��	�
�������	��"	
.:	=>5;-=/	��	�
���� ���	��"	
.:	
?@-;-,/	 �	 ��	 �
�������	 ��	 ��"	 
.:	 ?--/	 ��	<>	 ��	 ��A �����	 ��	<--=/	 ��
�����	 ��������	
27�
�������	��"	
.:	?--;-= 83
��
0���	<!��� ��!�� !<!$��!�����!����)�����!�� !�'���� +� !��!������!���&�	����63�	���:�"���:��
�>�	 ��
;�!� ��> $�	����� ���$�	�!	.�� ����!$��  !�3!�!	���$!	 ���  !� �������  �� ����!����  !� �	<!���$!	����  ��
��	 ��#)����!��� +%&�	���.6�3���	���� !���$��!���!��$�	����� !������ ���� � !� !��!� ������������	 ��!�
��������	<!��� ��
�M���;�!���!	������ � !����� ���! ��� ��	 ��	����!��!�!	���3���	���� !��!	������ � !�
2�����
� �	 ��
��	 
��	 ��
��	 ���	 9���
���	 ��	 #���
��������/	 �� 	 B���B���	 ����
����	 ��	
��9���	 ��/	 ��
��/	 ��	 ��
��	 (���
�����	 ��	 ��C�����	D 	 �(�.	 #�	 �
������E��	 ��
�����	 
����	
���������	 �����	 ��	 ��
��
F
���	 ���	 �	 $�9�����
��/	 � ��C�	 
��	 �	 ����������.	 G	
������
����	 �	 �������	 ���������	 ��
��	 �����	 ������� ��	 27��������� 83	 B��
��	 ��	
$�9�����
��/	 ���	 ��������	 ���
���	H�	 ��I������	 ��	$ �9�����
��	 ���������	 ��	 ��J�����	 ��	
��
��/	 H	 ���	 ���K����	 ��	 �
�������
��	 �	 H	 ��������� �	 ��	 ���	 ��������/	 ���	 ����	 H�	
��������E��	 �����	 ���������	B��	 ������	 �����	 ��	 ��� ����	 ��	 �����	 ���	B����	 �	 ��
��	 ���I	
��J����/	 ��
�����	 ��������	 
�	 ���K����	 ?	 �����	 ���� �����/	 
��	 �I9�
��	 <-,	 �	 <5?.	 B� ��
�������&� ��� �	3�!����� 	�� ��	 �&�  !<!�6� ��!����&� ��� � $!���  �� ����	������  !� B!�$��  !� > !���� ���
'!3���$!	��� #)B!�$��  !� > !��� +%&� ;�!� �!�!�!�� !D!$�����  !��!� �����!���� !�  �� '!3�� �$!	��&� ;�!�
��$��� ��@	����  ��� ��9!��<���  �� ��	 �&�  !� ���� ���1�� ���  !� �	<!���$!	��&�  �� ��$��������  �� ����!����
#�	�����<!�;��	���N���������� � !� !������,����� !� �	����$!	���� !��<���<��&�!D�����<�$!	�!������2�	��  !�
����!���� �����$�	���%&� �� ��D��  !� � $�	���������  !< � �� ���> $�	����� ��� !�  ���  !$���� *	���3���  ��
��	 �&���	2��$!� !2�	� ���	�������!����!�	��'!3���$ !	��&� ����������������� �������!���	<!���$!	���
	�� ��	 �� !�  �� ��������� � !�  !� �����@	����  !� <����� ��� !� �!� �� 	�� �����$?	��� �1;�� ��  �� ��	 �&� !&�
��	�!;�!	�!$!	�!&�  !� �!� �&� �������� ��� �����&�  �� �� ������ �	<!��� �� �!��� �	<!��� ��
� 0� ��	 �� �� !�6�
��!���� 	��$!��� �� !� !��<���<���!D�����<�$!	�!���� ��2�	��  !�����!���� �����$�	���
�B����!�����=3����
!	<��<!	 ��  !��<���<��&�  �� 2��$�� ��$�� ���� � ��� ��& � �� !$� �!������� !$� �!� ��� �����$�	����� ����
;��������� ����	 �
�

7#	������A����	����	��
���
���
��	��	��
��	�;��	�	� �9�����	��	�����
��	������������	���	
L�����	 
��	 �������/	 ���	 �����	 ��	 ��"/	9���
���	 ��	 � ���������	 ���	 �
���� ��E��	 ���������	
��	 J��9���
��	 �����	 �	 B��������	 ��	 ��
��/	 ��	 #���
� �������	 �	 ������	 �
�������E��	
�����������	��	��������	��	��
��/	���	����	�����	�� 	L�����	��	�����	��������K���.8	

M����;�!�� ������� �	2��$��/!�� ��� !�����!��$!	���� ��� �!� �� ��	 �&���02!���� !� !��!� �����!���� �� !����
�!������ ���9�	������> $�	����� ���!�N��5�
�
	#���
��������	�	(�����																												 					 	 	������
������	

																																																			 																								 										 	

	
���9�
����	�	��������		 	 	 ��
������	!C�
���		 	 	 ����� ���
��	

		 	 	 	 	 												 	
	
#������																								 																				 														��
������	M��K����			

																								 																																										 � 	



��
�

���
�	
�	���� !�"��!�	�"	�#$!����#%&� 	
�"	���$#� !$�!�$#	

���4��	''	��!�$#�!�"	���$(�#	 � !��!)��*	���	

�$� ���!�	

N�
���	

	

�
   �")$��	�O���!��� �

�

L�J�G 	

<.-.  �*#��	
�	��(0��� 	
�	���
�1 	

���4��	''	��!�$#�!�"	���(�#	 � !��!)��*	

�

7J��G7 �

:
�
  E*B0'��*�*�*'I4>��0�H'>E4C � �� �J � :8 �

:
:
  �0�B*E��*�I*'>OP0�*�0��0B*��4>C�H'>E4C*4'0 � : "� J � �7 �

:
�
  54EP0�I*'>C��0�E*B0'�*CQB'4�0�H'>E4C*4'0 � L� �J � " L�

:
�
  �0�*'�4>C4R>OP0��*�*�*'I4> �

>�H4*�B*E��*��0�B'>B>OP0�

"8� J �G7�

:
L
  *EB'FBF'>�ES�40 � >�H4*�B>C� � 7�� J �78 �

:
8
  �'*�4EE>E�I*'>4E��> �

�0�*C>I*��*�0�T�4�0��4�>��*4'>�

7"� J � �:" �

:
"
  �0'B�0C40��*��'0�*B0E��0��F��0� �

�'0�0I'>�>��*�0H'>E�)�4�*C4�*+��

�CFK0��*��>4K>��*E�0�B>�0�

�:G� J � ��� �

:
G
  *MF4�* � �U>5*��*�I*EBP0 � ���� J � �L7 �

:
7
  '*C>�40�>�*�B0�*�B'*�>�4�EB4BF4OP0�

>��4�4EB'>�0'>&�0��00'�*�>�0'�CV�*'�*�0E�

�*�>4E��>'B4�4�>�B*E��>�0�*'B>�

�8� �J � �8� �

:
��
  �0CVB4�>��*�I05*'�>�O> � �8 � �J � �" G�

�
�
  �>'>�B*'V EB4�>E�HWE4�>E��0��F��0�*��>�0�*'B> �

�

�" 7�

�
�
  �>'> � B*'VEB4�>E�HWE4�>E��0��F��0 � � G� �J � � G� �

�
:
  �'*EB>�0'*E��*�E*'54O0��0��F��0 � � G� �J � � G: �

�
�
  B>K>��*�>��4�4EB'>OP0&��*'�0'�>��*�*�

�*�>4E��*E�*E>E��0��F��0�

� G: �J � � G7�

�
�
  0�*'B>��*��0B>E � � G7�J � �7 L�

�
L���� �'0�0I'>�> � �7 L�J � �7 8�



��
�

�
8  �0CVB4�>��*�4�5*EB4�*�B0 � �7 8�J � �7 G�

�
"���� �0CVB4�>��*�I*EBP0�*��*C4H*'>OP0 � � 77 �

�
G���� �0CVB4�>��*�I*EBP0��*�I05*'�>�O>�

�0'�0'>B45>��>E��0��>�U4>E�4�5*EB4�>E�

� 77 �

�
7  0�*'>OX*E��0���>'B*E�'*C>�40�>�>E � � 77 �

�
��  � 0CVB4�>��*��4EB'4HF4OP0��*�'*EFCB>�0E � �7 7�J � :�� �

�
��  � 0CVB4�>��*��45FCI>OP0��*�4��0'�>OX*E � :�� �J � :�: �

�
�:  B'4HFB>OP0 � :�: �J � :�� �

�
��  4�>�*MF>OP0��>�0�*'B>�>�4�5*EB4�0'*E � :�� �

�
��  >CB*'>OP0��>E��4'�F�EBY��4>E&�'*50I>OP0�

0F��0�4�4�>OP0��>�0�*'B>�

:� � �J � :� 8�

�  �>B0'*E��*�'4E�0 �

�

:� " �J � :� � �

L >�*K0E �

�

:� L� �

L
������ '*IFC>�*�B0��0��F ��0 � :� 8�J � : G: �

L
:  �F''4�FC0��0E��'4��4�>4E�*K*�FB450E��>�

*MF4�*��U>5*��*�I*EBP0��0��F��0�

: G� �J � : 7� �

L
�  4�*�B4�4�>OP0��0E�>��4�4EB'>�0'*E�*�

�0�EFCB0'*E�

: 7: �J : 7L �

L
�  >B0��*C4H*'>B450��>�*�4EEP0 � :7 8�J � :7 7� �

L
L  �*�C>'>OX*E��*�5*'>�4�>�* � ��� �J � ��: �

L
8  �*�4�4OX*E � ��� �J � ��� �



��
�

��  �����������
������
�



��
�

5.5.   �")$��	�O���!���	

�

0���	 �� !�4	<!���$!	���!$�����������/!��!$�4	2��!� ���������4��4*�HH�

5�����	��$�*	!�3���E���!	�6<!��444�=��$�2�	 �� !�)  !"#$%&�&'("%)* � ! ��� ��

��� �!����  !� 3!������  !� !	!�3��� ����!	�6<!�&� �!	 �� � �$�� ��9!��<�� �� 9������	

��	������
���	�	9�
P��	��	�������	��	��
9�	���A�	 ������!����	<!��� ��!��

��������
�

0�2���!� ��!���$!	���  �� !��	�$��� ������!���� 	��� ���� $��� �	��� !� ��� �����

����� �!���!���<��� ����� �� ��	3�� ���,�� �	 ���$� ;�!� �� ����
��	 ���	 �
��9��	

��C�����	
�	'����� ��!�6��!	��<!�$!	�!�$�����	��2�����&���;�!��� !��!� ������	��

��$!	���  ��� ��!����  !� !	!�3��&� ���,!	 �� �	��!$!	��� �  ��� �!���	��� �����

���9!����  !� 3!�����
� > ����	��$!	�!&� �� !	!�3��� ���� !	�6<!�� 3�	.�� $�����

 !���;�!� 	�� $�	 ��  !<� �� ��� �;�!��$!	��� 3������ ;�!� �!;�!�� �� �������������

��!��!	�!� ��!	!�3���2Z������������!�	���<�������!	 �6<!��
��

>��� �� �� !��!�� 2����&� �� �!	 @	����  �� B����	 ���	 ��Q��	 ��	 J���� �

 �$=�������	��2�������!$��!<� ������	<!��� ��!����� ���!�������������������/!��

 !�$���� ��	3�����,����$���D��� !��!���	��������<��& ���$�@	2��!�	������9!����

 !� �	2��!��������&� � ��� ��� ����� ������!�1�������  ! � �!���	�� !��6<!�&��!�	���3���

��	���� � �&�2��D�� !����D���!����<�$!	�!���!<��1<! �&�!�2�	�!�� !�2�	�	���$!	���

�	�!	��<� ��
��*$�� ����&���C!����
�"G� !�:7��L�:�� "���	�! !������2�	 ��� !�

����������/!��  ! ��� ��� �� �	2��!��������� �� ��!	����  !� �$������  !� �!	 �� 	��

 ������������ !��!	 �$!	����N���!������21�����
�

E��� !��!� !	2�;�!&� �� ��	 �� ��	��������!� ��$�� ���!�	� ��<�� ���$�,� ��  !�

�	<!���$!	��������!D�����������$�����������	� � !��  �� �����	��	9������	��	

�
��9��	 ��C�����	 
�	 '����� 
� E!�� ��9!��<�� =� 2��$��� !� ��!���� �$�� ����!����

 �<!���2��� ��  !� ���J���� 
�0���	 �� ��6�� ;������ ���J����/	 �
������	 ���
���	

��	��	��
�������/ �����$!��� ����$���� !���/!�� !���$��	.����;�!��!	. �$�

��$�� ���<��� ���	������� ��B��
��	 ��
�����	R�����C������	D	 ��R�/	 ���B���	

�S�����/	 �	 ���
��	 ��	 ��4(������	 ��	 '�������	 ��	 ��9� ��	 ��	 ��
�4��4

������ 
� �� ��	�!�� � ����	����  !� !	!�3��� �!	�<6<!�� ��$�� *	! �3��� E�����

#����<�������%&� H��36�&� ������� ������  !� H��$����� #� ���.��  !� ��	�� !�������&�

������ !�����,&���9�&���3���� !�$��.�&�����$�!�!2�	 �!&�!	��!�������%[��� !����



��
�

��$�=$� 2�,!�� ����!�  �� ����2Z����  �� ��	 �� ��� ��	3��  �� �!$��&� ��	2��$!� ��

<������ � !�!��	?$���� !�����2�	�!���!����	���!2!�� <�
���

0���	 ��!D!��!�6� (�����	#���� �	�����$��	.����;�!�2���������!� !��!��

����2Z���&� ����� �� ���� !�!<� ��� �� �/!��  !� (����
�
��	 ����������� &� ��$�

�������	 �
���T
���	 
�	 9���
�����
��	 ������	 �������� &� 	��� �$!	�!�

����<=��  �� ������������� 	��� �!��� ��	�!�.���  !� > $�	 ��������&� �!�!�������  !�

>��� ���  !� >���	�����&� !����  �� �	 �������  �� ���!��� ��� *D!����<��  !�����

!$��!���
���

0�����  ��!���,�$����	�!� ����� ��� ��$��	.���� �	<!��� ��� �!��� ��	 �� �!�6�

����!�����������$���  ����
����������	 S���4#����
���.	 �!����� ����$����

$!�.��!����6������ !�$!��� �&�������9!�����!���� !� �!<���!$���	������!��!����

���$!����$��!	�!�!����$������	�����$�	� � !��;�!��� ��!���$
�B�������1������

�!���� !��!	������ ����� �3�!3��� <����� ���� ���9!���&� � ���� ��=$�  !� $!�.����� ��

����	���  !� �������  ��� !$��!�������!	�!�� ;�!� ��$���� ��� �� !	!�3���  ���

!$��!���� ��	����� ��� �!��� ��	 �&� �� !$� 3!���� ��C�����	 ��	 �����
� �

�	��!$!	��	 ������!���	��� ����	 �
��

0�����2Z���� ����	 ���!�6���$���������� ���J����	��	������
���	�����	

��	 ����
�������
�� &��!�$���	 �� �!�� ����	�!�$!	���!����$�,����&��	���� 	 ��

�	� � !�� !$�  �<!����� !��63���� ��=���!�����	���-� !$� 2��!�  !� ����<�����  !�

�	<!	�6���� !����  !� ���9!���&�  !� ��=������3�&� ��$� �� ���3�� !�  !$���� ���!	����

���� ��������$������!$��	 �$!	��[�!��	� � !��96�!$� ��!�����
��

4	������!�!	��!������9!��<��� ����	 ���� ��������������	9��9�I����	  ���

�!��� ���9!���&� <���	 �� N� $�	�$�,�����  ��� �������  !� ��$!������,�����  !�

!	!�3��&� �	����	 �&� 	��� ������ !$� ;�!� ��$!������,��� ��  !� !	!�3��� ������� 	��

$!��� �� ��<�!&� �$� ����!������ ����!����  !� �����!���� � !&� �
I����	 ��	 ��C����	

���	�����������	��	�
��9�� ���� �,� ���!�������	��
��

0� ��	 �� �!�6� �$�� �B����4�P���	 ��	 (����� &�  �� ;���� 2����� ����!� ��

I!����� !� > $�	����� ���  �� ��	 �&� �� 0��3�	� ��� !� 0�! �� ���  ��� ���9!���&� ��

>��!����� ��	�	�!���&� !� �� ��	�������B=�	���
� *���� !; ���!� �3�!3�� ���  �2!�!	�!��

������  !� ��	.!��$!	��&� 	!�!��6����� ����� ���!3����� � � ��$���$!	���  ���

��9!��<��� ����	 �
�



��
�

>� �2!���� ��������  !� ������  �� ��	 �� �!�6� 2!���� !$� �� 	9�	��� ��$� ���

�2!����� ���������  !� ������  �� ��	 ��  !� 4	<!���$!	��� !$� ����������/!�� !$�

4	2��!��������� �4��4*� HH� 5�����	��$� *	!�3��� E���!	� 6<!�� 4&� ��$� ���,��  !�

 �������  !� L� �	��&� !�  �� ��	 ��  !� 4	<!���$!	��� !$� �� ��������/!�� !$�

4	2��!��������� �4��4*� HH� 50B0'>�B4�� *	!�3��� E���!	� 6<!�� 44&� ��$� ���,��  !�

 ������� !�����	��&��$������$���9!��<����	6��3��&�$ !�$��*;���!��.�<!� !�

I!����&�  �2!��	 �� !��!	����$!	�!� ;��	��� ��� ���,��  ! �  ������� !� ��D���  !�

� $�	��������
�U�<!�6� ���������!�� !�������!$��� � ��$� ���2�	 ��&��������!�

>&� !���	� �������	<!��� ��!������������<�� �����	 ��&�!��������!�H&� !���	� ��

!D�����<�$!	�!� ���� $!$�����  �� *;���!��.�<!�  !� I!��� �
� 0�� ��	 ���

�	<!������� ��	9�	��$!	�!� 	��� ���9!����  ��!��$!	�!� � ��� $!���  !� E�*�� J�

E���! � !��  !� ����Z����� *��!�12���&� � 	��� ;����� �!�� �� �!�!��� ��� >��� ���  !�

>���	������!	��!������	 ��
�

�0� �!	6�������!�  !� ��������� ������  ��� ��	 ��� =�  !� $+	 U--	

2B��
P�
���3	 ���PE��.	 0� �4��4*�HH�5�����	��$�*	!�3���E���!	�6<!��444��!$�

��9!��<��  !� �!���	��$= ��� �!��� !� �1;�� ��  !� �$����� �� ���9!�� ��  !� 5<V	 �.�. ��

����������������� �������!�>[�!��!�6� ���A�	�����	��	=-	�
�� &� �<� � ��!$� ����

�!�1� ��-����!�1� �� !�4	<!���$!	��&���$� ������� ! �����	��&� ���	�!���;����

.�<!�6� �� �;�������� !�  !�!	<��<�$!	���  ��� ���9!���&� !� �� �!�1� ��  !�

�!��	<!���$!	��&� � ��$� ���,��  !� :�� �	��&� 	�� ;���� �!� 2��6� ��!	��� ��

$�	��!	���� ������9!����!D���!	�!�
�0���	 ����$�=$� 3�,�� !��!	!21����2������

�!�!<�	�!&��!	 ��;�!��!����!	 �$!	����������!	���� ��4$������ !�'!	 �������

����	<!��� ��!���!������21�����
 ��

0� H�	��� 5�����	��$� !� �� �\� *	!�3���� '!	�<6<!��� #0��3 �	� ��� !�

0�!�� ���  �� ��	 �%&� ����� ��	����� ��&� ��	����� ���� � !���� �!��� ����	������

 !<!���� �������� �!��� �!������� ��Z������ 	�� ��	 �&� �� 	������	 ���!� ��$��

�
����������4W
���� � !� �!��!��	 �� ����$� �!�� ������ ���	.�$!	��� ��$� ��

!�����=3��� �!��!3�� �
� 0� ����������<��  �� ��	 �� ���� ��� �	<!��� ��!��

;����2��� ���������!��������!����	3!����&��!������2 1���������9��1 ����&���$����D��

	!�!��� � !� !���;�� !,
�



 �
�

<.-.  �!
"�����#�$%
�������&�"���
�



���
�

<.5.  ����������"��$�
�"��'�
��!�



���
�

�
<.5.5.  ���$!���
#
� 	��	"�$�#
�	'$# �*��$�	
�	

���$(�#	 � !��!)��*	

�

��$����	 ���!�����	��$���!��������� !�!	!�3���!�=�� ���� ��H��������$�

��1�!��$����  !�!	<��<� ��� !��	�$���$!	�!&�<!��2���� �!� ��3	�2�����<�� ���!	�����

 !� ��$!	���  ��  !$�	 �-� �� 1	 ��!� =� �������$!	�!� 	�<! � <!,!�� �	2!����� ���

��	� !	�!&��!�!�<!,!�� �	2!����� ��� �$!����	�&�!�$��� �  !� ��@��<!,!�� �	2!����� ���

 �� >�!$�	.�� !�  �� ���	��
� � �!�$�� !$� �!������ �� ������ � ��1�!�� !$�

 !�!	<��<�$!	��&� �� ��	��$�� �!�� ������� ������!���� �� =� �	2!����&� ���� !D!$���&�

������ !���1�!���������$��������>�3!	��	�&�F��A	��� !����?	��
��*$���$���������

��!��	�$������	 ��!$� !�!	<��<�$!	��&�$����1 !�!��� !3��	���&���$��'������!�

W2�����  �� E��&� �� H������ ���!�!	��� ��	��$�� �!�� ����� �� $���� ;�!�  ���� <!,!��

�	2!����� ���  !��!�� ��1�!�
�0�3�62���� ����D��$������ �� ��	��$��  !� !	!�3��� 	���

 �<!�������1�!�-�

��
����	!����	���	������	��	�
��9��	 < 	 �

#!$���	
� !�Z�!��!;��<��!	�!%��

�

�

:�����	�!-�H��J�H�����.��!����!�$���E�����������'!< �!]��2�\��� �*	!�3^���	!�:��������� ��� !�:��7��

�



���
�

>� ��$��	�����  �� ���!	����� ��!���$!	���  !�  !$�	 �� �! �� �������

����!�!����� � !&�!� ��� ������ ��D��� !� ��!���$!	��� �� �4H�!��!�� ��� �����

 !$�	 ���<�������� �	<!���$!	���� !$�3!������  !� !	!�3 ��� !�=�����&� ��$�

!������� � !� ������<���� ����	 ���!� ����$&�������	� � !�� !� �	<!���$!	���

����� ��!	 �$!	���  �� 2���!� !� ��!��!	�!� ��	��$�
 � �!��!� �!	�� �&� 	���

����$����"��	�������	��$�� !�!	!�3���!�=��������!�� !����$= ��� !�8&�_��
�
�

!	;��	������4H����&�_��
�
�

�!�$�� ;�!� �� 3�<!�	�� #<��� 3����� *�!�������%� �� !�!� � 	<!���$!	���� !$�

3��	 !�� ���9!����  !� 3!������  !� !	!�3��� !�=�����&� �� ��� ��$�� FU*�H!��� ��	�!&�

FU*�E�	��� >	��	��� !� FU*� �����&� !��!�&� ���� ��� �Z&� 	� �� �!���� ��2���!	�!�� �����

��!	 !�� �� ��!���$!	���  ��  !$�	 ��  !� !�!����� � !
� * 	;��	��� �� ��	��$��

������!������!��!�!$����	�� !���$���$!3�]�����$= �� �������	�&���$����� !��!��

��@�����9!������6�3!�����
L"��$!3�]�����$= ���&���� �!9�&�����2���!	�!�������&L�

�	��  !� ��!���$!	��
� >���$&� �!���� 	!�!��6���� ������� � �$�� FU*� H!��� ��	�!� ��

�� ��  ���� �	��&� �!	 �� ;�!� 	��� .6� $���� ����<!���$!	� ���  ����	1<!���  !��!�

����!
�

�!��!� ��	�!D��&� .6� ������	� � !�� ����� �� �������� ��� <� �� �	<!����� !$�

���9!����  !�3!������  �������1 �� �� �������  !�2�	�!�� �!	�<6<!��&� ����� ��$�� ��U&�

!Z����� !� ���$����&� ;�!� ���!�!	��$� ��$�� <�	��3!	�� �� $�!����<��-� $!	���

�!$��� !���	�������&�$!	����$�������$��!	����!���!� �����$�!����<��
�

>�� ��R� � ���� ���!�	���<��� �	�!�!���	�!��  !� 3!������  !� !	!�3 ���

.� �!�=������;��	 ����$���� �����3��	 !�����	���.� �!�=���������FU*�&� � ����

�!�� ���D�� �$������ �$��!	���� �!����<�&� �$�� <!,� ;�!� 	 ��� �� �!;�!�!$� 3��	 !��

�!�!�<��Z����� �&� !� ��!��$&� !$� 3!���&� �� 2���  `63��&� ���!�!	��$� ��	 �� $!	���

�!$���  !� ��	�������
� >� �������� &� ���	�����$!	�!� ��  !� ��3����  !� ��	�� !�

������&� =� ���!�	���<��  !� ���D�� �����&� ����� �� ��3��� � =� �$� ������ ����  ��

����!���� !���� ����� !��������!�!��	��&�;�!��� !�� !�������,� ���������� �,���

!	!�3��� ����� �� ��Z����� ���	�� !� ��	 �� 3!���� !D�! !	� !� ����� ��$!������,����
�

>���$&� �� ��� �����  !� !	!�3��� ����<=��  !� ���9!����  ! � ���3!������ !��$�	�� �$�

�����!$�� �$��!	���� ����� �� ���	!���&� !� �.!� ���,� �$� 2 ��D�� !��6<!���

��$��!$!	���� �  !� � �!�!����&� �
� �6� ��� ���	��� �S����� &� ��=$�  !� �����1�!$�

3��	 !� ��$��!$!	���� � !� ��$� �� ����!$�� .� �6�����&�  � �� ;�!� �� �!3�$!�  !�

<!	���� ������!���� =� ��	��6���� ��� �!3�$!�  !� �.�<��&� �!�� ���D�� �$������



���
�

�$��!	���&� ��$� �� ��� �!����!	�!�� �	�<��/!�� �!�	��Z3 ����&� ���	�$� !���� 2�	�!�

 !�!	!�3����� ��<!,�$������$�!����<�
�

>� ��!������  !� �!	������  !� 3!������  !� !	!�3��� !�=��� ��&� ���	�����$!	�!�

��U�� !� !Z�����&� =� �!����<�$!	�!� ��$��!�� !� ����� �!�! ����� ���� �����	�!�

��!<��1<!��� !� ��	���	�!�
� 0�� $����!�� ������� !����� 	 �� 2��!�  !� ��	��������  ���

���	��&� 	�� ����!����  !� ���!	���$!	��� 9�	��� ���� Z�3� ��� 3�<!�	�$!	����&�

�	����	 �� �� ;�!����� �$��!	���&� !� 	�� <��������  �� ��! ���  �� !	!�3��� 2������

;��	 �� ��2!�.�$!	��� �����	������
�0������� !�<��� ����� !���!��� ��!	!�3���

2������ =� �������$!	�!� $���3� �&� ����� ��� ��	������� � ���  !� ��	3�� ���,�&�

�.!3�	 �� �� ��=� ��� �	���  !�!	 !	 ��  �� �$��!	�!�  !� �� 	���������  !� !	!�3���

!����.� �
�

>� ;�! �� ���9!�� ��  �� ��D��  !�9����� 	��H������ � ��	�� ����� � ����	��$!	�!�

����� �� ������<� � !�  ��� �	<!���$!	���� !$� !	!�3��� &� �$�� <!,� ;�!� ��� 2��D���

!��6<!���  !� �!�!����� � <�	 ���  ��� ��	�������  !�<!	 ��  !� !	!�3���3!��$�<�����

��!�!	�!��3�!3� ����3	�2�����<�&�!$��!	6���� !���D� �� !� !���	��� !���	�	�!�
�

*$� �!������ ��� 2�	�	���$!	���  ��� ���9!���&� ��� ��	��� �  !� 2�$!	��&� �����

��$����H��*E�J�H�	��������	��� !��!�!	<��<�$!	���*� �	?$����!�E������!���

H�	���  �� ��� !��!&� 2��	!�!$� !$��=���$���  !� ��	3�� �� �,�� �� �������

�!����<�$!	�!� �	2!����!�� ����� ���9!����  !� !	!�3��&� 2�<��!�!	 �� �� ����

�$���	�����
��

��� H������ .6� ���	 A	����  !� ����� �!;�!	��� !� $= ���� � 	 !� =� ����1<!��

�$��!$!	���� ��U�&� � �!	 �� ;�!� ��!	��� �!����  !� �"_�  � � ���!	����� =�

�����$!	�!�!D����� �&���	2��$!�3�62�������!3���-�



���
�

�

�

�������� !�H��$����&���H������=���$�������� ����� ! ���	�� !�������� ��

$�	 �� !� �� ��3���� =� ��	 �� 	��� =� �����$!	�!� !D����� � &� �!	 �� ;�!� �� �!3����

E� !��!���	�!	������$������� ������9!���&���	2��$!� ���!3���-�

�

��	�!-�*�*�:��G������	�������	��� !�*	!�3���:��� �

�

*$� !	!�3��� !Z����&� .6� ���!	����� ����� ���������� �� �� ���� � !� ������

�	����� �� !��!�!����� � !�	��H�����
�4	�����$!	�!& ���	�� !��	 ���!����6�!��� ��

�!����Z����������!������$�<!���� � !��$= ���� !�<!	 ����3�������� ���!����!����"�

$��� !� ���$��  !� L�� $!�����  !� ������&� �� >�����  �� ���! 	����� *Z����� #:���%�

!���$������!	����� ����	1<!�� !�����I\&�������,� �� ���	�����$!	�!�	����!3�/!��

��� !��!� !� E���  �� ��1�
� E��!��!&� !	��!��	��&� ;�!� �� !��� �� !	��	�����!� !$�

����!����  !� ������,����� �!��� ��Z����� *�!���������*� *C&� !� ;�!� ���  � ��� 96�



���
�

�!<�	�� ������������ !�!����/!�� !�$! �����!$������ ��� !��!���� !�����$!�����

�	 ���$�;�!���<!� � !�������!	�����!Z�����������!�� ���� !�6����	3����L��I\
�

*$��!��$�&���2���!�  !$�	 �� ���� !	!�3��� 	��� ��ZD�$�� � �	��&����� ��N��

��	 ��/!�� �	�!	��<� ���  !� 2�	�	���$!	��&� ��� �!	6��� �  !� ;�! ��  �� ��D��  !�

9����&�N�� ������!�1�������  !� �$��!$!	������ !� ��� 3�� 	 !� ���!	�����  !� 3!������

 !�!	!�3��� !�2�	�!���!	�<6<!���!�!����3���$!	�!��� ��!	�6<!��� �����U�&����

3!������ !�H��$����&�!����;�!��*Z�����&��!�$��!$��< ����$������$��!D�!�!	�!�

������	� � !�  !� ��	���������� �  !� �$� 2�	 �� <���� �� � � �	<!���$!	���� 	!��!��

���9!���
�

�

�

��	�!-�*D�!�@	����*	!�3=�����J�������:����

�

<.5.<  �	"������	��	�
��9��	��C�����	'���������	

�

0� �!���� !�=������ ������!���� ������� ����  ���� �!2��$� �� �	��������	���� 	���

����$���  ����  =�� ��[� �� ���$!����  !���� �����!�� !$� $ ����  !� �77G&� ��$� ��

! �����  �� C!�� 	

� 7
8�G&� �� ;���� ��	�!$���<�� ��	��� � �  !�!�����,�����  ���

!$��!����!�=�������!D���!	�!��;��	��������	�2!�@	�� �� ���	�<����	<!���$!	����

�!�������� ����� �� �	������<�� ���<� �&� 2���	 �� �� *���  �� ��!	��� ��$� �� ���!��  !�



���
�

�!3������&�2������,�����!� !��� !����	�! !	�!
��

*$� :���� 2���  � �� �� �	1���� ��� ����!����  �� �!3�	 �� �! 2��$��  �� �!����

!�=�����&� $�	�!	 ���!� ��� ���!����� ������<���  �� ���$ !���� �!2��$�&� $���

�����3�	 �� ��3�	�� ���!����&� ����� ��$�-� 2��.��� 	�� �� ��=����  !� ��3�$!	��� ����

������ � !&� 2������ ��	����  !� ��!��� ����� �� !D��	����  �� ����!$�� ��� ;�����

3!����$� ����!�� !� �����	�$!	��&� �	!2���@	���� 	�� $!�� � ��  !� ��$!������,����&�

!	��!�������
�

>� $����� � !�  �� $� !��� �	��������	��� �����&� ��$� �� �� !������� � !�

!��	?$���� ������!����  ��� ����$��� :�� �	��&� ��������� 	�� 	!�!��6����� ��	 ��/!��

��� �	<!���$!	��-� !������� � !&� ��!<������� � !&� �!� �!���� ���� ��	������� !�

�������� �����	!9�$!	��
��

*$� 	�$!����3������&� �� ��1�� ������� ������$����  !� ��� � I\�  !� ���@	����

�	����� �&� ��$� ��! �$�	A	����  !� ���	���  !�2�	�!� .1 �����#!$� ���	��  !� "�_%&�

�	�!���3� ��� ���� �$� ����!$�� 	����	��� ��$� 7��� ��	.�� � ;�!� ��$�$� ���� $���

;���?$!�����!$��!	����$���������3������:��a5
�

E��!�� �� �� <��!�  �� ����!� 2�	�	�!���� �	�!�	����	��&� ;�!� ����D!&� !	��!�

������� ��	�!;b@	����&� �� �! �����  !� �&�_&�  �� ��	��$� � 	����	���  !� !	!�3���

!�=�����&�!$�:��7&���$� !���;�!���������!�����	 ��� ����&���$��!������� !��G_&�

����	��$��!�=������������!�����!��$����!����!���$!	 ���!$�:���
����������	���

�!3��	�!�&���!D�!�����<��=� !���!���$!	���$= ��� !� L&:_��
�
&���;�!��	 ������

	!�!��� � !� !�� ����&�!$�$= ��&� !�8�I\����	�� !�	 �<���!$��!!	 �$!	���&�

&����������ZD�$�� =�� �
�

�!����� ����$������	!9�$!	���3�<!�	�$!	���� !��!��8 
�����\&��!����

 !� �
���� �\� �� �	�� �!���� �2!��� ��� ��$� ���!� !$� ���9! ����  !� �!;�!	���

�!	������ .� �!�=������&� !Z������ !� ���$����� #��3����  !� ��	�� !�������%&� !&��

�!	 �� !$� <����� ��� ��	������/!�� 	��� ����$��� �!��/!��  !� !	!�3��� !�=�����&� ��

������������� !�����2�	�!�� !<!��!����	 ��$�����;�! ������	!9� �
�

�!�������!���	 ��;�!&�	�����	!9�$!	����2�����&�	��� .6���!<����� !���	���������

 !�	�<����!	��������������� !���$����1<!��2Z����
�

�



���
�

<.5.=  $�9������1	

�

��� ���� �� ���$!���� �!2��$��  �� �!���&� ;�!� �����!�� !$ � $����  !� �77G&�

��=$�  �� ��������  !� �$�� �3@	���� �!3��� ���&� �$��  ��� ���!���/!�� $����

���2�	 ��� 2��� ��  !�<!�������,�����  �� �� !��� ��� ��� <�&� �!����	 ���!� ���

���<� � !��  !�3!�����&� ���	�$�����&� ������������ !� ��$!������,�����  !� !	!�3���

!�=�����&� ��$� �� �	��� �����  !� ��$�!������ 	��� �!3$!	 ����  !� 3!������ !�

��$!������,����
� �6� 	��� �!3$!	����  !� ���	�$������ !�  �����������&�

������!��,� ��� ��$�� $�	��Z���� 	������&� 2���$� �	��� �,� ��� $!��	��$���  !�

�!3��������	�!	��<� ��#<� !�2�3�����%
�

�

�

��9���	5	4	 �9��
���	��	�����	��C�����		

��	�!-�*D�!�@	����*	!�3=����&�:���
�

*$� ������  !� �$� $!��� �� ��$�!����<��  !� !	!�3��� !�=�� ���&� !$� ���  !�

2!<!�!���� !��77L&�2���!$��� ����C!��	

�G
7G"&���C !��I!���� �����	�!��/!�&�;�!�

 ����	.�� ����!� �� �!3�$!� !� ��	�!�����!� �!�$������  � � ��!�������  !� �� ��� ���

�!�<��������������	�����@��	1<!���2! !����<��&���	2 ��$!���!<�����	�����
��"L� ��

��������3	��#��	���������� ��'!���������! !����<�� ��H������ !��7GG%
�

>�	 ��	���	�� !��77L&�!$�"� !�9��.�&�2���! ��� ���� C!��	

�7
�"�&���;����

!����!�!���� �� $� !���  !� ���<���,�����  �� �!���� !�=�� ���� !� ��� 	��$��� ����� ��

�����3�� !� ������3��/!��  ��� ��	�!��/!�� !� ������,��/! ��  !� �!�<���� �������&�

��=$�  !� ������ �� 2�3����  �� ��� ����� �	 !�!	 !	�!�  !� !	!�3��� !�=�����&�

!����!�!�!�� �� ��<�!� ��!���� ���� ����!$���  !� ���	�$�� ���� !�  ������������ !�

������� ���	
��

�� 
�
���������� � ��������������� �

(�"�	%!���#
���
!�

)�$�!
����*�
"�
�����
�"+��
��

(��

���,��	��������



���
�

�!�$����� ;�!� 3��	 !�� ��	��$� ��!�� � ;������!$� �� !	! �3���  ��!��$!	�!�  !�

��� ����!�� �	 !�!	 !	�!�� ���  !� ������� ��	�!����	6�� ��� ;�!� 	���2���!$� ��  ��

6�!�������� !���	�!����
�

������$�  !2�	� ��&�  !���� 2��$�&� ��� 2�	 �$!	����  �� � ��$!���� �!2��$�&�

��$� ��� ��	�!��/!��  !� ���9!����  !� 3!������ !� ���	�$�� ����  !� !	!�3��� !�=������

����<=�� !�����!������	����!	����
�

��������� ��3�<!�	��2! !����!$�:���&���	��������3�� $�� !����<���,�����

;��	�����$� !��� '*�E*H�!	��	���<�$��!���	 ��!$����� !���� !��$���	�����&�

���=$&�96��!	 ����2�� ��3��	 !��!<=�&���$��������	� $!	��� !�!	!�3���!�=������

������ �� !	��!� �
c�  !� 9�	.��  !� :���� �� �
c�  !� $�����  !� :��:
� ���	�!�  !��!�

;�� ��&���3�<!�	��2! !���� !���	1�����������!���� � ��!3�	 ���!2��$�� ���!����

!�=�����&� �	�!���$�!	 �� ��� ���<���,��/!�&� !�  !�!�$� 	�	 �� �� �!���,�����  !�

!��� ���������� !2�	����� !��$�	�<��$������!3����Z� ��
�

*$� �8�  !� $�����  !� :���&� �� �!���� !�=������ �	����� ��� � �!3�	 �� 3��	 !�

�!2��$�� ��$� �� �����������  ��C!�� 	

� ��
G�G&� ���!��	  ��$������  ��� ���	�1�����

 �� $� !��� '*�E*H
� >� �!3���$!	������  �� $� !��� <!��� ! $� ���  !� 9��.��  !�

:���&� ;��	 ��  �� ! �����  �� �!��!��� 	

� L
�8�&� ;�!� )� !3���$!	��� ��

��$!������,����� !�!	!�3���!�=�����&�������!���� !� �����3�� !���	�!��/!��!� !�

������,��/!�� !�3!������ !�!	!�3���!�=�����&�!� 6�� ���������<� @	����+
�

0����@��3��	 !�������!�� ��$� !����!��������������$ ����!�-�

�

#�% I���	���� ���!3���	���	�������$!	��[�

#��% ���$����� ��$� ��� � !�����26���[�!�

#���% ���$����� ���	�!�����������
�

�

*	��!� ��� ���	������� ���!���/!�&�  !�����<�$��!� �� �	� ���������  !�  ����

�$��!	�!��  !� ��	���������  !� !	!�3��-� �� >$��!	�!�  !� ��	��������� '!3��� ��

#>�'%�!���>$��!	�!� !���	���������C�<�!�#>�C%&�!��� ������������� ������=���� !�

9��3�$!	���  �� ����������  !� �����3���  !� ����<!���$!	 ���� .� �!�=������&�

�	�!����$!	�!��� !�$�������3�$!	����!���FH�&������	  ���!�������� !�$!	���

����2���������!	!�3����2!��� �����>�'
�



� �
�

<.5.?  (������1		

�

0� �!3$!	���  !� I!������ =� ��$������ ���� !$��!���� ;�!� � ����!$�

��	�!��/!�&��!�$���/!��!����������,��/!������������  ����� !�!	!�3���!�=�����
��

>�3!������=� �$� �!3$!	��� ��$�!����<�� ��$� �� ��! �$�	A 	����  !� ���	���

.� �!�=������&� �!���	 !	 �� ���� �!����  !� "�_�  �� ���@ 	���� �	����� �� !�$����  !�

7�_� ��3!������ !�!�!����� � !�	����	��
�0����	���� !�3�<!�	�$!	����#!��� ��!�

2! !�����%&� � !��!	 !��!� ���� � $����  !� "�_�  �� ������ � !� �	����� �
� 0��

���	������� �3!	�!��  !� 3!�����&� ���� ���@	���� �	�����  �� 	�� H�����&� ����

���!�!	�� ���	�����!����
�

>��!�	���<�$!	�!&� �!��� ����=����  !� !	!�3��� ���!3���  �&� �� �!�������&�

��9��� ���<��� ���� �� ��� �!�$!�=������� #��$� 2�����  !� ������ � !� $= ���

��3	�2�����<�$!	�!� ���!����� ���  !� !$��!!	 �$!	���� . � �!�=������%&� ����!�!����

��$�� �� $�����  !�!	����� �	 �<� ����  !� ���<���  !� 3!�� ����  !� !	!�3��� !�=�����
�

>�=$�  �� �!�������&� !	��!� ��� $����!�� �3!	�!��  !� 3!�� ���� 	����	��&� ��!	���

B����!�!�� !� ���	��� �@$� ��3	�2�����<�� ���!	����� �!�$ !�=�����&� ��$� �
:��� �\� !�

�
�����\&��!��!���<�$!	�!
�

	

!�����	5	4	���
������	�9�
���	��	9������	��	�
��9�� 	��C�����	2"X	D	

<-->3	

������� �	
��	��

	��
���

�
������������

,-��& �.��

�/01 ������
&2)#3� �.��

�/01  ����
�4�*)5#5)*� �.��

�/01  ����
��*)5')3� �.��

 �� ��
,��� �.��

 �����
6*36�2 �.��

�/01 �����
*)3,*�'�4 ����
�� �� ��
,�(6787* �.��

 �����
,5��487* �.��

 �����
3���*���9 ����
�� �����
:�;���"��$< ����
�� �����
7��	��=����
"��� ����
�� �����
�4�*)5#2,4�3) �.��

�/01 �����
*5*34 ������ �

��	�!-�>�**C�!� � ��� ��*D�!�@	����*	!�3=����&�:��7 ��

#d�*$��!���� ��I�����*�!�����6�%
�



���
�

�!	��!� ��� 2�	�!�� ���!�	���<��� #!� �!	�<6<!��&� ��� ��� 	������� �	<!��� ��!��

!$� ��U� ���-� H�����	� *	!�3=����� #��L� �\%&� H�!		�	 � * 	!�3��� #��G� �\%&�

���C�I!������#�G���\%[��!$�3�I!������#�87��\%&�!�*� ��*	!�3���� ��H������

#7�� �\%
� *$� �!������ N� !	!�3��� !Z����&� �� $�����  !��� ;�!� =� �� '!	�<�&�

<!	 ! ���� 	��� �!��/!��  !� !	!�3���  !� �!�!�<�� :��7� !� :���&� �!	 ��

��$!������,� ���:���\
��

�!	��!� ��� 3!�� ��!�� �� ���$�����  !� ��3����  !� ��	�� ! ��������

#��$����1<!�� ��! �$�	�	�!� !	��!� ��� ���$�����%&� �� $! ��� �� =� ���<!��,� �&�

$��� ��	 �� ����$� !�����$��!-�C���H��!	!�3���#:�8��\ %&��0E>��#:��� �\%&�

R�����*	!�3���!�>��$!	����#:����\%&��������C^���#�� G��\%�!�FE>Oe�>'�#����

�\%
�

�

<.5.U  !��
�������	

�

>� '! !� H6�����  !� B��	�$������  �� E���!$�� 4	�!���3� � � �����	��� #E4�%�

�!<!� ���� ���3!$�  !�!�$�	� �� �!��� ���
� �"�  �� C!�� 7
� "��7L&� �!	 ��

�!3���$!	�� �� �!��� �!��!��� 	
� �
"�"�7L
�>�� ��	�!��� �	6�����  !� ���	�$������

!D�����$� �!�<���� �������� !$� ��@�� ������  !� �	������/ !�-� '! !� H6����&�

��$��!!	 !	 �� �	������/!�� ��$� �!	����$����� ��� �3��� � �� :���a5[� �	������/!��

 !� ��	!D��-� �!	���� $����� ��� �3���� �� :��� a5&� $���  !� ���� !D�����<��  !�

��	��$� ��� ��<�!� ���  �������� ���[� !� �4B�� �� �!$���� 4	������/!��  !�

B��	�$�����-��!	����$!	��� ��;�!�:���a5
�

0�� ���	������� �3!	�!��  !� ���	�$������  !� !	!�3��� 	�� H�����&� !�!	�� ���

�!3�	 �� !D�!	����  !� ����� ��	.���  !� ���	�$�����&� !�� ��� �!��!�!	�� ��� 	��

���!��� :
�0��!�<���!� ��	2��$!� �� !� �!��<����&� �� ��!  �$�	A	����  !� !$��!����

 �� �!���� �������&� ��$�  !���;�!� ����� �� 3����� *�!���� �6�
� *��!� �!�2��� =�

��	 �,!	�!���$�����Z�����.���Z���� ���!����!�=����� �������!���&��������!	����$��

3��	 !�!$��!��� !����	�$������2������<���,� ��#�B** ����B��	�$��������������&�

�!���*��� �� !�E��������%
�

�

	



���
�

!�����	<	4	���
������	��������	��	���
�������	��	�
 ��9��	��C�����	2Y�	

D	<-->3	

������� ��
������
���
������	�����

���
���������
������� !��

�"#

&2)#3��/01 � ���� �� �������
,*��� ���� � ��� ����� 
,-��&�/01 ������  � ������
�4�*)5�24�/01 ���� � �� � ����
�4�*)5#5)*��/01 ����� �� ������
,��� ����� �� �����
,�(67 ����� �� ���� �
,5��4 ����� �� ������
�	��� $%&'() *() +,'&)+$ �

��	�!-�>�**C�!� � ��� ��*D�!�@	����*	!�3=����&�:��7 ��

#d�*$��!���� ��I�����*�!�����6�%
�

*$�:��7&�2���$����!��� ���N��	2��!���������!�=����� �������!�����
�8��a$�

 !� ��	.���  !� ���	�$�����&� ��� ;����� :
L�"�a$�!$� :�� �a5&��
�7��a$�!$�L���

a5�!�L�a$�!$���L�a5
���$���!����� �&�2�������	�� �� �����=���$�� !��&G_� !�

��	.��� !����	�$������ !�������!	���&���	2��$!����! �!	�����2�3����:-�

��>

�>

��>

��>

�> �>

����;=

����;=

����;=

����;=

����;=

����/,,1

�

��9���	<	4	���������	��	���P�	��	���
�������	���	�� 
���	2V	4	<-->3		

��	�!-���*�J�'!�!	.��*	!�3=�����H�����!����J�*D!��1 ����:��7�#<!�����

��!��$�	��%
�

*D���!$�7�����	.��� !����	�$������	��H������;�!���$ �$�����$���;���?$!�����

	����!	�/!�� !�:��&���L&����&�L���!�"L��a5�#'! !�H6 ����%�!�����3�$�7"_� !�

�� ���������� � !� !���� ����� !�!	!�3���!�=������ ����1�
�



���
�

�

�

�



���
�

<.5.@  
�����������	

�

>� �������������=�2��$� �� ���� !$��!���� ;�!� �����!$� � �	�!����� ����� ��

2��	!��$!	���  !� !	!�3��� !�=������ ���� ��	��$� ��!�� � ���<��
� � >� ���!��� �� ��

�!3���&� $������ ��� ���	������� !$��!���� �!���	�6<!��� �!���  ������������ !��

2��	!��$!	��� !�!	!�3���!�=�����&���$���������2��	! �� ��!���'!�!����H������	����

!$�:��G
�



���
�

�
�
!�����	=	4	���
������	�9�
���	��	������������	��	�
 ��9��	��C�����		

#���$�� !�L
����I\.�!$�:��G%�

#-�
��
.	�
������
�	

/��
0������

�01�����!���

�!����	
�!� ���� � �����?��
,�(678: ������ �����? �
,5��48:�� � ���� �����? �
,�&4��
�!���
 � ���� �����? �
4�$@� ������ �� ��?� 
,�4��,8:�� ����� �����?��
,5�4'3 ��� �� �����?��
�4�A*)5 ��� �� �����?��
,�4��  ���� ���� ?��
'
"����
"�� ����� �� � ?� 
,�&4����
��"�"$
 ����� �� ��?��
,�478: ����� ���� ?��
,-��& ����� ���?��
3�	!
 ����� �����?��
3��8��! ����� �����?� 
,5�4,� ��  � �����?��
,���8: ����� �����?��
)7� ����� ���� ?��
,�4�3 ����� �����?�� �

��	�!-�>�**C&�:��7�

<.5.,  ����������A����1		

�

��$�/!$� �� �!3$!	���  !� ��$!������,����� ��� !$��!���� � �����,� ��� ��

��$�����!�<!	 !��!	!�3���!�=������	���$��!	�!� !��� $!������,�������<�!�#>�C%&�

����	 �&� !����2��$�&���$���	�!�$! �6�����!	��!���� ��� ����!���	 !�!	 !	�!��

 !�!	!�3���!�=������!������	��$� ��!����<�!�
�

>���$���$������!������ ��$!��� ��2�	�	�!���&�����	 ����$�� �������� ���

��	
��� &� ���������	�$� ��;�� !,� ��� $!��� �� !�=�����
� E!3�	 ��  � ���  �� ��**�

#:���%&� ��� ���	������� �3!	�!��  !� ��$!������,����� �� !����$� !$� :��7&� !	��!�

��	������� ���	
�� � !� ������� &�G
8LG�$!3�]�����$= ���&� ��$�  !���;�!� ����� ��

���C�H�����&�*	!���� !&�B����!�!�&��!��������!�5��! 	!�
�

�



���
�

	

<.5.6  �������	��	��
����	

�

��� H�����&� ��� ��	��$� ��!��  !� !	!�3��� !�=������ ���� � !	��2��� ��� ����

�����!�� !� ��������!��  !� ��	��$�� 	�� ;�!� �!� �!2!�!�N� ����������  ��� ����2���  !�

!	!�3���!�=�����-�

�

'!�� !	����- �	��;�����!�!	;�� ��$&���$�=$&������	��$� ��!���!��  !	������ !�

���D���!	 ����9������2��=�!����!�!�� �� !����� ���� $�����=�����!��!�12����
�

4	 �������- � �	� � !�� ��	��$� ����� ;�!�  !�!	<��<!$� ���<� � !� �	  �������&�

�	�����<!������	�����!� !�$��=�������$�&��	��$����� ��� �����!�����	�!� ���!��

����!���$!	��
�

��$!�����&�E!�<����� !�0������>��<� � !�- � �!�<�����  !� ���	�����!&���$�	�������

!��!�!��$�	�������!���������2�	�
�

'����- � ���<� � !��  !��3���!��6���&�����!����<�� !� !�!���2 ������� �����&� �	 �������

�����&����!��<� � !�������!��!�<������������ !����� 3����������
�

�� !���������- ��� !�!����������-��! !���&�*��� �����������������! ���	������
�

4��$�	����� �������- � ���$�	�����  !� ��3�� ������  !�  �$1	��� ��������  !� �� ��

��$�$� !� ��<�!� ��!���&�  !� �!���	������ � !�  !� �!���� � 9��1 ����  !�  ��!����

�������
�

E!�<���� �������- � ��� ;���� �!� !	;�� ��$� ��� �!�<�����  !� 63��&� !�3���� ! �

��	!�$!	��
�

��	��$�� ��Z����- �M�!� �!� �!2!�!� ��� ��	��$��  !� !	!�3���  �� ��Z����� !$� �!���

 !� �����������
�



���
�

�

<.5.>  ���������	!����I���	

�

>�� ����2���  �� 7(����	#8 � �!��!$� ����!� ��	��$� ��!�� ��!	 � ��� �!��� �! !�  !�

����� �!	���&� !	��!� :&�� �� :��� a5� !� �!�!�!$�  !	�$�	�� /!�� ��$� �!����� !�

��3����$����	 �����<��� !��!	���� !�2��	!��$!	��-�

>�� �������	1<!�� !��!	���� !�:���a5����$���[�

>:� �������	1<!�� !��!	���� !�GG�����G�a5[�

>�� �������	1<!�� !��!	���� !�87�a5[�

>��� �������	1<!�� !��!	���� !���������a5[�

>��� �������	1<!�� !��!	���� !�:&����:L�a5[�

>E�� ���������!$������!��A	!�
�

(����	'	

>�� ����2���  �� )I����� H+� �!��!$� N�� �	� � !�� ��	��$� ����� ��!	 � ��� !$�

�!	���� �	2!����� �� :&�� a5� !� ���� !����!�!�� ��� ����� � �� �!3��	�!�� �����!�� #!�

��������!�%� !���	��$�-�

H�� �����!��!�� !	�����!���������!��!�� !	��������D� ��!	 �[�

H:�� �����!� �����&� ����	3!	 ��  �<!����� ��������!�&� � �$�� �3���!��6���&�

����!����<��  !� !�!���2������� �����&� �	 ������� ����� &� �!�<���� ��������  !�

����3����������[�

H�� 0������ �����!�-� �	 �������&� ��$!�����&� �!�<����� !� ������� ���<� � !�&� �� !��

�������&��!�<������������!���	��$����Z����[�

H�� �����!����$�	������������
�

>�� ����2���  �� )I�����H+� ���� !����!�!�� ��� ��$!	�!� � ���� �� ��$��	!	�!�

 !� ��	��$��  !� !	!�3��&� !$� '(��\.&� ��	�� !��	 �� ;�!� �� ������  ��  !$�	 ��

 !����@	����96�!��6��	������� ��N�����2�� !�2��	!�� $!	��
�

�



���
�

<.<  	��
���	��	(������	�	�	����
����	'���������	



���
�

<.<.5  �
��������	

�

Q� �	!36<!�� �� ���!�� ���$�� ����  �� !	!�3��� 	��  !�!	<� �<�$!	��� �Z����

!��	?$����  �� 	����
� ����� 3���	���� ��!���� !� �����$!	 ��&�  ���� 3��	 !��

������!�1�������  !<!$� �!�� �!<� ��� !$� ��	�� !������ � !���� 3�<!�	�	�!�� !�

2��$��� ��!��  !� ���1������ ��������� 	��  !�!	<��<�$!	 ���  �� �!���� !	!�3=����-� ��

 !�!	<��<�$!	����!�	��Z3����!��������.���,�	���
�

0� ���$!���� ��$��	!	�!� �!� �!2!�!� N� ��� ���<� � !&� �� !2���@	���� 	��

�����,�����  ��� �!������� ����� �� ��� �����  !� !	!�3��� ��!��1<!�� ���� �3!	�!��

!��	?$����&��	����	 ���!�;����������!�2�	�!�&���$�� 3!��!�$��&�$��=�!��=������

 !�.� ��3@	����!$���$������!����� !����	�2��$����� ���2�	�!��96�!D���!	�!��

!�!��	�$���$!	�!�<�6<!��&���$��.1 ����&�!Z�����!��� �$����&�	�������������!���
�

>� ����� .���,�	���� <���� ��$!	���� �� 	�$!���  !� �!����� � ��$� ��!����N��2�	�!��

$����!2���!	�!�� !�!	!�3��&�	����6����&�����$!��� ! ��	������/!��$������$��!��!�

�����,���$!	��!����=$� !&�����!�� �&� !����D������� 
�

>� ��!��������� ��$� �� �����  !� 2�	�!�  !� !	!�3��� �����, � �� �	�������!� 	��

 =�� �� !��77��!����$Z� ���� ���=�����KK4&��!�1� �� !$�;�!��!���!	�����$����

��!������/!����$���$!����$��!	�!&���$���<������� � !� �����!���� ���!��Z�!��

!���$���!�3���$!	��� ����!�!�<��� �����$����1<!���2 Z��!��
��

�!��!���	�!D��&��� !��!� �,!��;�!���H������=����<�� !3�� �&���$���	 ��/!��

	��������J�3!�3�62���&����$6����&�3!��Z3���&�.� ��� Z3���&�!	��!��������J�1$���!��

����� �� !���� �� �	<!���$!	��� !$� 2�	�!�� �!	�<6<!��&� � !	 �� �$�  ��� 2�����  ��

�!���� !	!�3=����� $�	 ���� !� ��$� ��	 ��/!��  !� 3���	�� �� �� �����$!	��� !D�3� ��

������!����	3����$� !�!	<��<�$!	����Z����!��	?$���� ����!	�6<!��!��!�!	!
�



� �
�

�

<.<.<  ��������K������	��	(������	��	�
��9��	��C�����	

�

E!3�	 ��  � ���  �� '!�!	.�� *	!�3=����� H�����!���&� ��� ���� �� �!���

��	���=���� !���	���!�*	!�3���#��*%&�!D!��1����:��7 &��������� � !� !�3!������

 !� !	!�3��� !�=������  ��H�����&�!$� !,!$����:���&�!� ��  !� ��7�B\� !� ���@	����

#<� !����!����%&�2��3$!	�� ��!$�����D�$� �$!	�!�:
: ���!$��!!	 �$!	���
�

	

!�����	?	4	����������	�
�������	��	(������	��C����� 	
�	'�����	2<-5-3	

�

�

�

��	�!-�>�**C�������:������



���
�

>� ������������� ����2�	�!�  �� ������ � !� �	����� ��  ! �3!������ ������ �� !�

�!�� $!�.��� <������,� �� 	�� 3�62���� ����D�&�  !�����	 ���!� �� 3��	 !�

��! �$�	A	���� !�2�	�!��.1 ������#FU*�!���U�%&�	��� � !$� !�"�_
�

 

	��9���	=	4	������������	��	����������	�
�������	�� �	��
��	2V3		

*$� �!� �����	 ��  !� <���$!�  !� !	!�3��� !�=������ !2!��< �$!	�!� 3!�� �&�

��	 ����$� � ��� ��$!�$�� ���$!	��&�!$�:��7&���02!� ���4	�!�	�� !�*	!�3���

*�=������#04**%�������!����2��� !�L�L&G�B\.&���$��� �!3��	�!��!�2������������	���

 !�:��G�!�:��7-�

�?�>

8�?�>

8��?�>

8��?�>

8��?�>

��?�>

8��? >

8�?�>

�

���

���

���

���

-���� #�
!�
� 7���#
���
! ,
��B��
(�"��
!

:����
�������
����%!��

'���
��
 7���
6"������
!

6�	���
CB�

����

��� 

:�!�
�
=
��
CB�����
	��D����/>1

�

��9���	?	4	������	�
���
�	��	�
��9��	��C�����	2���� 3	D	<-->	2!XP3		

��	�!-���*�J�'!�!	.��*	!�3=�����H�����!����J�*D!��1 ����:��7
������-�#�%��	�����L"�B\.� !�������� ����! �[�

#��%����$������3�!3���&:�B\.� !�3!������!Z����[�#�� �%�36��	��������	�����36�� !������2��	�&�36���� !�� �3���&�

36�� !���;�!���&�36�� !��!2�	����[�!	D�2�!�!������� ��
�



���
�

0��!�<���!��!����2�3������	�!����!����������������� �����!�����!���3!������

.� �!�=�����&� ��!	�$!	�!� 9����2��6<!�� !$� 2��!�  �� �$ ���� ���!	����� !D���!	�!� 	��

��1�
� ���!� �!�������� ��$�=$&� ;�!� !���� 3!������ =� ��	 �!	��� �� !$� 3��	 !��

!$��!!	 �$!	���&� �� ;�!� �� !� ���,!�� ��3�	�� �����!$�� �  !� �!3���	��� ���

�����$!	��&� 96� ;�!� ��!	��� :�� ���9!���&� ��$� ������ �  !� �	����� �� ���!����� ��

�
���� �\� �� �&� ���� �!���	�6<!��� ���� "�&�_�  �� ������  � !� .� �!�=������

	����	��
� *���� ��������� �!2����� �$����A	���� !$� �	<! ���$!	���� !$� 3!������

 �������1 �&��������$����U&�!Z�����!����$����
�

0����	!9�$!	��� ��!D��	���� ���!����!�=�����&���� � ,� ���!���*$��!���

 !� �!�;����� *	!�3=����� #*�*%&� ��!<@� ��  �<!���2����� ��  �� $����,�  !� !	!�3���

!�=������ ������!���
� F$�  ��� ���	������� ��9!��<���  ! ����  !������ =� �! �,��� ��

�!������  !�  !�!	 @	���� !D���!	�!� !	��!� <���$!� ��� � ,� �� !� ��	 ��/!��

.� ���Z3����� #	!��!� ����&� 	1<!�� ���<��$=������ 	�� �� �!�!����  ��� ����� ;�!�

����3�$�������	��%
�

�!��!���	�!D��&�����$���$��$��������1�!�� !��!�!<�	 �!��!���	���!	6����

�	�!�	����	��&���H������$�	�=$����3��$��� �2�������  !� �	�!	��<�� ����� !D��	����

 ��� �.�$� ��� 2�	�!�� �!	�<6<!��&� �	���� ��� .6� ��3�	� � �	��
� *����� 2�	�!��

�!�$��!$�	����Z��� �<!���2������&�$�����)��$�!,�+� ��$����,�!	!�3=����������&�

����! �,����� !�!	 @	���� !���$����1<!���2Z��!��&�� �$�����<���!� !��<� ��� ��

�!��Z�!�&���9�������,�����=��!���	�6<!���!���!$���� �� !�3��	 !�����!� ���3��!��

;�!����<���$���!2!����!���2�
�

������ ����&� �� ������  !�  �<!���2������� ���� �	<!���$! 	���� !$� 2�	�!��

�!	�<6<!���  !$�	����� �!�� �� $���� �����	��� !� �$��!	�� �$!	�!� ����!��&� ��9��

!$������  !� 3��!�� ����� ��!��  �� !2!���� !���2�� �� !� � !�� ��=� L
L&� �
G&� !� :
7�

<!,!�� �	2!����� �� !$���/!��  !� �!�$!�=������� �� ���<�� &� Z�!�� !� 36�� 	�������

�!��!���<�$!	�!&��!3�	 �� � ��� ��>3@	����4	�!�	��� �	��� !�*	!�3���>�?$����

#4>*>�J�4	�!�	����	���>��$���*	!�3^�>3!	�^%&� !$�	� ��� ��	��2�3����L
�



���
�

0 50 100 150 200 250 300 350 400

CARVÃO

Tecnologia 1990's - baixa

ÓLEO

Tecnologia 1990's - baixa

GÁS NATURAL

Tecnologia 1990's - baixa

SOLAR

Tecnologia 1990's - baixa

HIDRELÉTRICA

Reservatório (Alemanha)

Reservatório (Suiça)

Alta

EÓLICA

Inland; <10% capacidade; Suíça

Costa - 35% capacidade; Bélgica

NUCLEAR

Baixa

Emissão proveniente de combustão
Emissão proveniente de outros passos da cadeia �

��9���	U1	�������	2�������	�	�
�������3	��	9����	�� 	������	������	

��	�!-�4>*>�J�4	�!�	����	���>��$���*	!�3^�>3!	�^
�

��$�<������ ���  !�!	<��<�$!	���  !� !	!�3���� �!	�<6<!� �&���3�$��� ��/!��

3�<!�	�$!	����� $!�!�!$�  !���;�!
� *$� :���&� 2��� �$��� 	�� �� �� �'04��>� J�

���3��$��  !� 4	�!	��<�� �� ��	�!�� >��!�	���<��&� $����� ���3��$�� 	����	���  !�

!��1$����N� ��� �����  !� !	!�3��� !�=������ ����$!���  � ��2�	�!�� �!	�<6<!��&� ��$�

���!� 	��C!�� 	
� ��
��G&�  !� ������  !� :��:
� >��2�	��&� 2���$� ��	����� ��� �&:�$���

�\� ���� 8�� ��U�&� �&�� $��� �\� ���� L�� !Z������ !� 8GL� �\� ���� :"� �!	������  !�

��3!������;�!������,�$�����3���� !���	�� !��������� �$����$����1<!�
�

����!����$!	�!&� $!�$�� ;�!� ��$� �!;�!	�� <���$!�  !� !	! �3���

��	����� �&� !�������!������$!�����!����� !���	���� ����� !�!	!�3���!�=����������

2�	�!�����!�	���<��&��!���,� ��!$�:��"&�;�!���	���� ���!�!����� � !����<!	�!	�!�

 !���U��!��!	�������!�$!�=������������$����
�

�6� !$� :��G&� 2��� �!���,� �� �� ���$!���� �!�����  !� !	!� 3���  !� �!�!�<�&�

 ��!���	� �� ��!	��� ����� �� 2�	�!� ���$����&� ��$� �� ��	 ���������  !� L"�� �\�

$= ���&� ���!��	 �� ��� 	�$!����  �� �'04��>� ����� !���� 2 �	�!
� '!2�!D��  ��



���
�

��$!	���  �� �$����A	����  ��� 2�	�!�� �!	�<6<!��&� !$� :� �7&�2��� �!���,� �� �!�����

 !��!�!�<��!D�����<���������2�	�!�!Z����&���$���!D� �!���<����$!������,����� !�

"L���\�$= ����#�
G�L��\%
�

��	 ����	��	�� � !�������	�� !���$!	��� ����������� ���� !���U&�!Z�����

!� ���$����� 	�� $����,� !�=������ 	����	��&� 2���$� �!��� ,� ���  ���� �!��/!�� �����

��	��������� !D�����<��  !����� 2�	�!�&� !$� �3�����  !� : ���-� C!�����  !�

��	���������  !� *	!�3���  !� '!�!�<�� :���&� !� �� C!�����  !� ��	�!�� >��!�	���<���

:���&� ;�!� 9�	���&� ��	�������$� :
G7:� $!3�]�����  !� �� �9!����  ��� ���� ���

2�	�!�
�

���!� !�������;�!����2�	�!�� !�!	!�3��������!	�6<!� ��������$�!����<��&�

��	2��$!��� !��!�����!�<� ��	��3�62��������D�-�

�

�

��	�!-�*D�!�@	����*	!�3=�����J�H��!�������:�����

�

<.<.=  ��
��	RK�����	

�

>�!����  !� �!�� �� �!������ $���� ���	 �	�!�  �� ���	!��&� �� �������������  ��

63��� =� ������ !D��!���<�� 	�� $����,�  !� !	!�3��� !�=��� ��� $�	 ���
� E!3�	 ��



���
�

�!���Z���� ��f!^�\��� �*	!�3^�E���������&� ��4	�!�	 ����	���*	!�3^�>3!	�^�#4*>&�

:��G%&�!	��!��7"��!�:��8&���������������� ��2����� ���63����	����� �����������

 !� !	!�3��� �������  !� :&:_� ����� ��!	��� �&G_
� *$� �!� � ����	 ��  !� !	!�3���

!�=�����&��������������������� !�:�&�_�������8&�_
�

�6� 	�� H�����&� �� ������������� =� �!$� $���� !D��!���<�& �  !� ���� �� ��$� ��

H���	��� *	!�3=����� �����	��� #H*�%&� !������ �� �!��� * �*&� �� 2�	�!� .� �6������

�!���	 !� ���� �!����  !� �L_�  �� $����,� !	!�3=����� ���� ��!���&� �!	 �� ���!�� ��

����  !��<� ���  �� ��	�� !�������� #�8_%� !� �!��Z�!�� !�  !��<� ��� #�8_%
�

*	;��	���;�!&����2!�����	�!�	�� !�!	!�3���!�=�����& ���.� ��!�!����� � !�=�	�����

���	������ 2�	�!&� ��	2��$!�  !����� �� �	�!����$!	�!
� >� 2�3���� ����D�� ��$�����

��� $����,!�� !	!�3=������ ������!���� !� $�	 ���&� !<� ! 	���	 �� �� ;���� )$����

��$��+�=���3!������ ����1�-�

�

�?�>

��?�>

��?�>

��?�>

��?�>

��?�>

��?�>

��?�>

��?�>

 �?�>

���?�>

'�
��! (�"��

5���
�

5���
����"�������

:����
�������

"


4�"@
���

��B����$��
!

#�
!�
�

-�����!�



7���"
���
!

,
��B��(�"��
!

����%!��

�

��	�!-�*�*�

>3����	 ���!����2�	�!��!$��!	�<6<!���!�	����!	�<6<! ���2����$����������

��  �2!�!	�������  �� $����,� !	!�3=����� ������!���&� �� 	2��$!�  !���;�!� �� 2�3����

����D�-�



���
�

�?�>

��?�>

��?�>

��?�>

��?�>

���?�>

'�
��! (�"��

#B����"�����! )�"�����!

�

��	�!-�*�*�

>�=$� ����&��!3�	 �����
�! ����� ��)>����� !�*	!�3� ��*�=������ ��H�����+ �

#>�**C&� :��G%&� ��H������ =� �� ��1�� ��$� ��$����� ���!	� ���� .� �!�=�����-� ������  !�

:8�� $��� I\&� �!	 �� ;�!&� ������ $����  !� ��_� �!� ���	�2� �$���$� !$� ���	���

��	����1 �����������3� ��
��

�!��!������&�8G&L_�2���$��	<!	����� ��&�!	;��	����� ����������&L_�����

!���$���<��
� �!�������!� ��	 �� ;�!&� $����  !� "�_� !��� �� 	��� �������  ��

>$�,�	��� !�  �� B���	��	��>��3����
&� ��� �!9�&�  ����	� !�  ��� 3��	 !�� �!	�����

��	��$� ��!�
� *$� �!�$���  !� !�3���$!	���  ��� ���!	��� ��&�<!��2�����!� ;�!� ���

�������$���� ������ ��� ���� ��  �� ����	6� !� ��  ��E��� �� �	�����&� ��$�1	 ��!��  !�

����<!���$!	��� #!$� �!������ ��� �	<!	����� �� $���� �� ! ���$� �%�  !� 8�&L_� !�

�7&:_&��!��!���<�$!	�!�#>�**C&�:���%
�

g�$! � ��;�!���1	 ��!� !�����<!���$!	��� ���������� ����� �����ZD�$���

���� �!	����� ��	��$� ��!�� ��$!	��&� !�3���$��!� ��� !$� �!!	 �$!	����<�6<!���

!��	?$����!��$��!	���$!	�!&� !�����	 ������	�!	���� ��� !����	��&���	2��$!�

�	 ����2�3��������D�-�

�

��9���	@1	��������	��	��
��
������	��	���
��	P����� C������	

��	�!-�>�**C�J�>����� !�*	!�3���*�=������ ��H�����& �:���
�



���
�

B��� ��$�����$!	��� 9����2���� �� ������,�����  ��� ��U� � ����!��� ��� !� ;�!�

!����� �!	 �� ��	�� !�� ��� 	�� ���!��	!�  �� ��	 �&� ���� � ��� 	��� !��� ���  !�

I��6�&�H�.���!�'���I��	 !� ��E��
��

�!<� �� N� 3��	 !� ��	�!	�������  !� ���!	����� .� �6���� �� 	�� �!3����

>$�,?	���&� ����� �� �� �� �	<!���$!	��� �!9�� !���	� �� N��3��	 !�� .� �!�=������&�

��  !�����$!	���  �� ��	�!	�������  !<!�6� �����!�� 	��  � �!���� �	 ��� �&�

��$!	��	 ���� ���A	��������3��	 !���!	�������	��$� ��!��!&�����$&�!�!<�	 ��

������������$����	�$������ !�!�!����� � !
��

E!3�	 ��  � ���  ��E��!��	�!	 @	����  !� I!������U� �!� =������  ��>�**C&�

�����$!	�!� .6� �"� FU*�� !� �8�� ��U�� ��$� ��!<�����  !� �	 1����  !� ��!������

��$!������ !$� :���&� ��	2��$!� ���!��� ����D�
� ������!� �$�� �������������  ��

�!3���� �� !��!�  !� ��!	��� �&�_� 	�� ������  !� ���@	���� �	����� �� ���� FU*�&�

!	;��	��� ;�!� �� ������������� 	�� �����  !� ��U�����!� �� ��� ��&�_&���$�	 ��L"�

!$��!!	 �$!	���
��



���
�

�
!�����	U	4	������������	���	��9�E��	
�	�����	��	�R� �	2<-5-3	

�	������
������
����
�	�

������
�	2��	� �
��-���#���-�����
�����3��	��

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

#���� � ��? > ���� �? ��?�> ������?� ��?�> � ? >
��!  ��?�> �����?� �?�> �����?� �?�> ��?�>
,�"���85���� �� ��?�> ���� ?� �?�> ���? �? > ��?�>
������� � ��?�> �����?� �?�> �� ?� �?�> ��?�>
#������� � �?�> �?� �?�> �?� �?�> �?�>
4����� (% 5''6'7 +*&(',6% 5''6'7 5+&*,*6% 5''6'7 )56(7

0�-��	
.��	����

����������
�3��	

�

��	�!-��� ��� ��>�**C�!�!���������� !�*D�!�@	����*	 !�3=����&�:���
�

!�����	@	4	������������	���	��9�E��	
�	�����	��	��R �	2<-5-3	

�	������
������
����
�	�

������
�	2��	� �
��-���#���-�����
�����3��	��

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

#���� �� ��?�> ���?� ��?�> ���?� ��?�> ��?�>
��! �� ��? > ���?� ��?�> ���?� ��?�> ��?�>
,�"���85���� � ��?�> ���?� ��?�> � �?� ��?�> ��? >
������� �� �? > � �?�  ?�> �� ?�  ?�> ��?�>
#������� � �?�> ��?� �?�> � ?� �?�> ��?�>
4����� 5,* 5''6'7 +&55'6' 5''6'7 5&+%868 5''6'7 ,'6%7

0�-��	
.��	����

����������
�3��	

�

��	�!-��� ��� ��>�**C�!�!���������� !�*D�!�@	����*	 !�3=����&�:���
�

����� !2!����  !� ��$�������&� �!3�	 ��  � ���  �� 0�E&� �� E������!$��

E� !��!��!	����0!��!� ��	��$��� !$� :��7&� 8�&L_�  !� �� �� �� !	!�3���  ��

E���!$��4	�!���3� �&�$�	��	�!�!;��<��!	�!����:
��8� �\�$= ���
�*	��!��	��&���

���!	����� .� �!�=������ �� !D�������  ��� !��� ���  ��E�  !��!� =�  !� ��!	��� �"&:_�

 �� ������ 	����	��� #<� !� 2�3���� "%&� ���������	 �� ��� �� �� �!	 @	����  !�

�2����$!	��� ��3!����������3��	 !���!	����� !����3� 
�

��>

��>
��>

��>

��>
#����

#�������

�������

��!

,�"���85����

�

��9���	,1	����
����	PK�����	����
����
��	2V	4	<--63 	

��	�!-�H���	���*	!�3=����������	��&�������� ��!$�:� �G�J���*
�



���
�

<.<.?  '�������	

�

E!3�	 ����>����� !�*	!�3���*�=������ ��H������J��h� * ����&������$�����=�

�$�� ���2�	�!���������� ����� !�!	!�3�����$�$������ ��!	����� !���!���$!	���

	��� ��ZD�$��� �	��
� B�	��� 	�� $!��� �� �	�!�	����	��� � �$�� 	�� �	�!�	�&� !��� =�

��	�� !�� ��  ��� ���	������� ���!�	���<��� ����� ��  �<! ���2�������  �� $����,�

!	!�3=�����!�����	�!;b!	�!��! ����� �� !�!	 @	����� �����$����1<!���2Z��!��
�

*���$���<���  �� F	����  �� 4	 �������  !� ��	�� !�>����� � #F�4�>� :���%&�

���	��$�;�!&�!$�:�:�&���!�!����� � !���� �,� ���!�� ��!������ !�6��!��!�!	����

�L_�  ��$����,� ������!���&� ��$� �� ��� �����  !� ��
���� �\�$= ���
�56����� ����

��� 2����!�� ;�!� ��	�����!$� ����� �� �!	6����  !� !D��	�� ��  �� �����,�����  !�

���$�������$��2�	�!� !�!	!�3��&� !	��!�!�!�&��� !�� !� !������-�!	!�3�����$���

!� �!	�<6<!�[� ������ ���,��  !� �$��!$!	�����[� ��$��!$! 	���� � !� ��$� ��

����!$�� .� �!�=�����[� ���D�$� � !� ��$� ��� �!	�����  ! � ��	��$�[� �	9!����  ��!���

	�� �! !�  !�  �����������&� !<���	 �� 3��	 !�� �	<!���$! 	���� !$� ���	�$�����[�

�������� �!�$�	!	�!-� ������� 21����[� ��,�	��� � !�  !2 �	� �-� ��!<������� � !�  !�

�2!���� ���!3��� �[� �������� �!�����&� ��!��!	�!� !� �!� $�	!	�![� 	��� !D���!�

2����������  !� ��2��-� $6D�$�� �!� �� .���Z����� ���� ;�! ����  !� ��2��� i� :�_[�

!D�!��@	����� ;���� ���!������!	�����96���	����� �[ ��!�	���3�����$�!����<�
�

0� ������
� �  �� ��	 �� ��	�� !��� �� �$���	������  !�  ���� �!	������

�!�$!�=�������;�!������,�$�����3���� !���	�� !����� �����$����$����1<!�
��



� �
�

�

�

<.<.U  �S����	

	

>� \��� � \�	 � *	!�3^� >���������	� #\\*>%� �2��$�� ;�!� � � ������ � !�

�	����� ��$�	 ���� �� !	!�3���!Z�������$!	����:�&��< !,!��!	��!��77"�!� :��7&�

�����	 ��  !� "&L�$��� �\� ����� �L7&:� $��� �\
� ����� �� �	 ��  !� :���&� �� \\*>�

!���$�������� � !��	����� �� !�:��&L�$����\
��

�!����� ����$���4*>�#:���%&����*��� ���F	� ���96��� ����$�����3!�� ���

 !� !�!����� � !� ���� 2�	�!� !Z����&� ��$� ������ $����  ! � :L� I\�  !� ������ � !�

�	����� ��
�0���!���$!	��� !����2�	�!�������1���� ! ��!��<������,� ���!���2�3����

G-�

�



���
�

�

��9���	61	��������
��	��	����
���	�
�������	���	��
 ��	�S����	

��	�!-�4*>&�:����

>�>3@	����4	�!�	����	���  !� *	!�3��� ���! ���� ��	 �� ; �!&� ��=� :�L�&� �:_�

 ��3!������3������ !�!	!�3���!�=�������!�6����<!	�! 	�!� !�2�	�!�!Z����&��!	 ����

;�!�$������!��!�6�	�����ZD�$����	��&���	2��$!�2�3�� ��7-�

�

��9���	>1	���J����	��	��������
��	��	����
���	�
����� ��	���	��
��	�S����	

��	�!-�4*>&�:����

0�� 3��	 !�� ��3�$!	���� 2�<��6<!��� N� 2�	�!� !Z����� ��� � �!	�<����� � !&�

�!�!	� � !&�3��	 !� ����	����� � !&��	 !�!	 @	���� !��$���������!�������,!���

 !����!	���� !������$!	��&������	��6���� ��;�!����� �!���$����2�	�!��2Z��!��
�

�6� �� ���	������ ��3�$!	��� ��	��6���� !��� �� ������ $��� � !�!<�	 �� !$� �!������ ��

������� 2�	�!�
� ��� !	��	��&� �� ��	�1	���  !�!	<��<�$!	 ��� �!�	��Z3���&� !������ !�

��	�!;b!	�!� !�!<�����  �� ��� ���<� � !� <!$� ��������� 	�	 �� ����2���



���
�

!��	�$���$!	�!� <�6<!��&� �� �� <!,� $!	��!�� !� $���� ��$ �!����<��� !�

!��	�$���$!	�!�<�6<!��
�

0�H������=�2�<��!�� �� !$� �!�$���  !�<!	��&� ��$� ���D� �<������� � !�#L_�

 ��<!���� � !%&� ���������	��$����� ��!<������� � !� � ��<���$!� �� �!�� ��� �,� �
�

>�=$�  ����&� �� <!���� � !� �����$�� �!�� $����� !$� �!�1�  ���  !� !����3!$&�

���	�	 �� !����2�	�!���$��!$!	����N����	��� .� �!�=�� ����&��9� �	 �� �� ����!$��

!�=������ ��� ��!�!�<��� �� 63���  ��� �!�!�<��Z����� !$� � !�1� ���  !� !�����!,�  !�

�.�<��
��

��	��$!	�!&� !���$���<��� ��	���	�!��  �� >�����  �� ���! 	����� *Z����� H������

#:���%&� ����$�� !��� �� 	����	��� ������� �� �� �!��!��� &� ���	��$� ���!	�����  !�

3!������  !� ���� $��� �\
� 0� >����� !��6� �!	 �� ������,� �&� !&� �	2��$��/!��

��!��$�	��!�� ���	��$� ;�!&�  !<� �� ��� �<�	��� �!�	��Z3 ���&� �� ���!	����� �� !�

���	3����L��I\
�

0� ������
��  ����	 ��96���	�!$�����$����9!��� !����;�!�!Z�����! ��������

!�����!$�!��� ���������!�!$��	������� ���N�����!��� � !��	<!���$!	���
�

�

�

�

�



���
�

<.<.@ �������	

	

>� !	!�3��� 	���!��� <������ N� �3!	 �� �	�!�	����	��� ��� �� ��� �����  !�

!�!����� � !� ��$�� �$�����	�!� ���� ��$����1<!��� 2Z��! ��
� ��	.!�� ��  !� !� ��

 =�� ��  !� �7��� !&� ��!����  ��� ���	�!��$!	���� 	!3���< ��� ;�!� �!<���$� ��

���	���������������!�� �6���&�������!�����������!�� ���!$������ !����D���	1<!���

 !� 3��!�� ����� ��!��  �� !2!���� !���2�
� > ����	��$!	� !&� �� ���	 A	����  !�

�!�!�<���  !� ��A	��� 	�� ���	!��&� �� ;���� 3���	�!� �� �!3 ���	��� 	�� �����$!	��&�

��	������� ����� �� �!	 @	����  !� !D��	����  �� �	<!���$! 	��� !� �����,�����  !����

2�	�!
�

*���� �!��$� �� �� !� �!�� �!��!�� �� 	��� ��$!	�!� �!���� 	�<��� �	� � !��

!$� ��	�������� !$� ��1�!�� ��$� ��� ����� 	!���� �!�	���3 ��&� $��� ��$�=$� �!���

��$!	���  �� 	�$!���  !� ��1�!�� ;�!� �����$� � !�����
� �� � ����� ������!���&� ��

!D��	����  �� ���;�!� 	���!��� 2�,� ����!�  �� ���	�� ����� 	���  !� *D��	����  !�

*	!�3��� *�=�����&� �� ;���� �����  ���� <�	��3!	�� ��$�!� ���<��-� ����� �!�!�<���  ��

$�	!����!��� �$1	��� ���!�	���3��� !�!	��;�!��$!	�� 
�

>	3��� 4&� ��$� ���@	���� �	����� ��  !� 8L"�\&� !	����� !$ � ��!������

��$!������!$��7GL
�>	3���44&���$����@	�����	����� � � !��
�L���\&�!$�:���
�

>����$!	�!&� �!���	 !$� ���� �!����  !� :&L_�  �� ��� ���� � ������  !� !	!�3���

!�=������ 	�� ��1�
�>	3���444&� ��$�=$���$� �
�L�� �\&� � ��� �$�� �=��!�  !� ��,/!��

2��� �������� ��  ���	�!�$������ �	��&�$��� �!<!� ���� �� 	�������� �!��$� �� 	!��!�

�	�
�

0� ��	 �� 	��� �!$� ���� ��9!��<�� �	<!����� !$� 2�	�!� 	��� !��� ���� 	��� �!��

2�	�!��!	�<6<!�
�> !$���&�	����!�����!�$��� �&�<!,� ;�!�����	�����������! !���&�

!$� �!�� ����3�� :�&� �	�����KK444&� ��	2!����N�F	���� �� !D���������  ��� �!�<����� !�

�	������/!�� 	���!��!��  !� ;���;�!�� 	����!,�&� �!$� ��$ �� !����!�!�!�� ��

$�	��Z���� !������� ����!� �� �!�;����&� �� ��<��&� �� !	�� ;�!��$!	��� !�

�!����!���$!	��&����	 ��������,�����!�����$=����� ! �$�	=�����	���!��!��!��!���

 !��<� ��
�

�

�



���
�

<.<.,  (I�	�������	

	

0� ��	��$��  !� 36�� 	������� !	����� !$� 2��	��� !D��	���� �� �������  ��

 =�� ��  !� �7G�� !$� �!�$��� $�	 ����&� ���	�2��$�	 ���! � 	�� 2�	�!�  !� !	!�3���

 !����3!$�2Z��������!3���������$�������!���$!	���	� �$�	 �&���������;�!� !�=$�

��=�.�9!�!�;�!� !<!�6�$�	�!��	��$= ������,�
�E!3�	 ��!��� �� ��f!^�\��� �

*	!�3^� E���������&� ������� �� �!��� 4	�!�	����	��� *	! �3^� >3!	�^� #:��G%&� !	��!�

�7"�� !� :��"&� �� ��� �����$�	 ����  !�36�� 	������� ��$! 	���� ��"_&� �����	 ��

 !��&:����./!�� !�$ � �������&�����./!�� !�$ � 
�

��� H�����&� ��=� 2�	���  �� �=����� ����� �&� �� 36��  !�!$ �!	.��� ���!��

�!��	 6����	��$����,�!	!�3=����&�.�<���	1<!����!��� ����� !��2!����!� !$�	 �&���

�����$!	���!�����������	2�6<!��!���;���� � !�<���6< !�
��6�	�� =�� �� !�7�&���

$!��� �� )���3!+� ��$� �� �$��!$!	������  �� I��� ���� H�� ����H��1<��&� !$�

�!3�� �&�!$��777&��� �$��!$!	������  �� ���3��$�� ����� ��6����  !�B!�$!�=�������

����B � �����D!�	�<���!���!���<���������,����� ��36��	����� �
�*	��!��	��&� ���::�

I\� ��!<������ �	�����$!	�!� �!��� ���3��$�&� ��!	��� 8� I \� 2���$� !2!��<�$!	�!�

�	������� ���!	��!�:����J�:���
����2�������� ����B� !$��	�!	��<�����!D��	����

 �� ������ � !�  !� �2!���� �� �������  !� �	<!���$!	���� ! $� ���	��� �!�$!�=�������

�!3�����!&�!$�:���&��������	�$!	��� !�!	!�3���!�=�� ���
�

>�Z������&�	������$!������!��/!�� !���$!������,���� � !�!	!�3��� ��>�'&���

�!�������� ��$!������,��� �� !	!�3���  !��!�� ���9!���&� !&�  !� !� !	���� 	!	.�$�

����������<!���$!	���!	��	�����<������ � !
��

>�=$�  �� �!�1� ��  !� !�����!,�  !� 36�� !$� :��G&� ;�!�  !$ �	������ ��

2��3��� � !� !��$���� !���;�!� !�!	 !�!$����	�� !�� L_� !��!��2��	!��$!	���

 �� �$���������  �� �	��$�� #>��&� :���&�  � ���  �� $= ���  !� :��7%&� �� 2����  ��

�!��������  !�!�� �� $�	��Z���� 	����	���  �� ���	�����!�  �� $��=����&�  �$1	��� 	��

!D��������� �� ��� ����&� !� ���� 2�$&� ��  ������������ �! �� $�	�����,� �� ����

!��� ����� ��$� �������������  �� �!�������� 	�� �������& � ���	�����$!	�!� 	���

���������������������������������������� �������������������
� �6�	!���"�
���	�!��7����"��&����
!�����������������    ?���E����
�
��"
�"���
���"�������"�������������
	���
������$��
CB�������!����

�
�$���"
���
!�
���� F���
��������G����
"���
���	�"�9"
�
����������
�
�!����
��H��
�"��CI���@����!%$�

�?�J�
"���
���!"�� 
��!��
������������
������
"�����B��
�!�"$
������K" 
�
��



���
�

��	�!����	6�����  �� ��� !��!&� 2�,� ��$� ;�!� �� ��	 �� 	� �� �!	.�� �	�!�!��!� !$�

 !�!	<��<!�����9!����;�!������,!$���36��	���������$ ����$����1<!�
�

��$����!�	��!D�����&�!&����	�����$!	�!&��!���2���� ����	 �� ! ������!�

��2�	�!�� �!	�<6<!��&�	���=���!<����� �� �	�����������  !� ���<��� ;�!� �����,!$�36��

	������
�

�

<.<.6  
��������	��	����S���	

	

*$� �!�$��� !	!�3=�����&� ��� ����� �!��/!�� ��� ����	��� � #>��� !� >�L%�  !�

��$!������,�����  !� !	!�3��� !�=������  !� 	�<��� !$��!! 	 �$!	���&� �!���,� ���

!	��!�:��L�!�:��7&���	�������$���
GG7��\�$= ���� !� !	!�3��&��!	 ����
��G�

�\$&� ��� "L&:_�  �� �����&�  !� �!	������ �!�$!�=������&� ��$�  !���;�!� N�� ;�!�

�����,�$�Z�!����!�!��!���$����1<!�&���$�L
�����\$�# �"_%
�

B!	 ��!$�<�����!������!��!	�!�������������� ��2�	�! ��!�$!�=��������Z�!��

	�� $����,� ������!���&�  !� !� �� �!����� )>�L+�  !� ����� ���  !� :��8&� 2���  !2�	� �� ��

���$!���� <����� �!��� ����� �� �5F&� ��$���	 ���� ��� <��� �� $6D�$��  �� �C�
� �!� !�

!	���&���*�*�2����!����	3�	 ���� ��<!,�$������<���� �$6D�$�� ��������<���6<!�&�

��$��� ����'(�:������\.� !� !�:��7
�

> ����	��$!	�!&� !$� �L�  !� ������  !� :��7&� 2��� �������  �� �!��� 4H>�>� ��

4	�������� ���$���<�� 	c� �"&� ;�!� ��!<@&�  !	��!� ������ � ���!����&� ��

!����!�!��$!	���  �� ���3��$��  !� ����3��/!��  ��� *$��� /!��  !� �0 : � �����  !�

���	����=�$�����$�<� �����Z�!����$����1<!��������<� �
�

>� !�!<�����  �� ������  !� �$���	������  ��� �!	������ �!� $!�=������ ��$� ��

4��"&� !� �� ��$�������  �� �5F� 	�� A$�����  �� >�'� �!����� �$� �� ��$�!����<� � !�

 !����2�	�!&�	����!	 ��$������$!������,� �
�

��$����!�	��!D�����&�!&����	�����$!	�!&��!���2���� ����	 �� ! ������!�

��2�	�!���!	�<6<!��&�	���=���!<��������	�����������  !����<���;�!������,!$�Z�!��

��$����$����1<!�
�

�



���
�

�

<.<.>  ������	"�
����	

	

>�!����  !� �!�� �$��  ��� ���$!�����2�	�!��  !� !	!�3��� � ����,� ��� !$� ���3��

!������ �!���U�$!$&� ��� ��	3��  ��� �	��&� �!� !�� !����� � 	�� $����,� !	!�3=�����

$�	 ������������!��Z�!��!���36��	������
�0��	�!�!�� !��!���!	 !��	�� =�� �� !�

�7"�&� !$� ��	�!;b@	���&� ����!�� �&�  �� ����� 	��� ��!�� ��  �� �!��Z�!�&� !� �!�

$�	�=$�!$��������	 ��	��� ���� !�.�9!� !<� ��N��2!� ���2�����!�������
��!�2���&�

�!3�	 �� �� 4	�!�	����	��� *	!�3^� >3!	�^� #4*>%&� �� ���< ��� =� �� 2�	�!� $����

�����,� �� ����� �� 3!������ !�=������ 	�� $�	 �&� ����!�� �	 !	 �� �� ��_�  ��

��� ����������
�

��� H�����&� !	��!��	��&� !��!� $�	!���� ����!���	 !� ��! 	��� �� �&L_�  ��

$����,�  !� !	!�3��� !�=�����
� 4���� �!�  !<!� �� 2����!�� ��$�� �� <������� ������!����

����� �� �����,�����  !�2�	�!�� .1 ������ 	�� ��� �����  ! � !	!�3��� !�=������ !� �� ���D��

;���� � !� ��$���������!� �����<���	����	��&���;�!� �$���������	��	!�!��� � !�

 !� �$��������� ����� �!� 3���	���� �� �����$!	��&� �!���� �	 �� !$� !D��������

3!����1����
�

��	�� !��	 ���!� �� ������ ��!����� $�	 ���� �!��� ��!�!� <����� �$��!	���&�

���	�����$!	�!� !$� �!������ ��� !2!���� !���2�� !� N�� $� �	���� ���$6�����&� !����

2�	�!� =� !D��!$�$!	�!�  !�<�	��9���&�<����� ;�!� =�  ��� 2��$���  !� ��� �����  !�

!	!�3���$�����3�!���<������$!����$��!	�!
�

>���$���$��	������� ��2�	�!�;�!������,����Z�!����$� ���$����1<!�&���$�

������������� ��4��"&�!����2�	�!��!� !����$�!����<�  � !
�*$�� ����&��!���2����

 �� ��	 ��  ! ������!� �� 2�	�!�� �!	�<6<!��&� 	��� =� ��!< ����� �� �	�����������  !�

���<���;�!������,!$����<�����$����$����1<!�
�

�

<.<.5-  ������	��
���	

	



���
�

�!	����  �� ��	�!D���  !� �	�!	��<��� �2�������  �� I�<!�	 �� ������!���� N�

�!�;����� !� ���  !�!	<��<�$!	���  !� 2�	�!�� ���!�	���<� �� �!	�<6<!��� !� ��$����

!D���!$� 2�	�!��  !� 3!������ �3���� ��� �!��� ���!������ � !$� )0������ ��	�!�+&� ���

;����� �	���!$� !	!�3��� �����&� $��1��$�&� 3!��=�$���� ! � ���$����&� �!$� �	�������

 !� ��	�� !�������&� $��� ��$� !�3���&� ��D�� !�  !9!���� � 	�$���&� ����$� !�!2�	�!&�

!	��!�������
�

>�!���� ����3	�2�����<��<!���� � !� !�!D��	���� !�� ���2�	�!��	��$�	 ��

!� 	�� H�����&� �� ������������� ��	 �� =� $����� ������ !D� �!���<�&�  !<� ��

������$!	�!����!�!<� ���������� ����!�	���3���� !�! 	<��<� �����=�!	���������

�$����� �����!��	�$���$!	�!�<�6<!��!$�!��������$!�� ���
�

>��2�	�!�� ���� ��� �� �!3���� ��	 �� 	��� !	��	���$�<��� ��� � !� !��	?$����

2�	�	�!���&� ����$&� 	��� 2�,!$� ����!�  �� ���!��	!�  �� � �	 �
� *	��!��	��&�

��	��	���!$�����$�	����6����&�!�������!9�$�<�6<!���  ���	�!���<� �� ����	 �&�

�!���� ��	�� !�� ��� !�  !<� �$!	�!� �<���� ��� ����� �	� �������!$� �� ���!�  !�

���<��
�

�

<.<.55  �
��9��	 ����	

	

>� 2�	�!� ������ ���!�!	���� !�!<�����  !� $����  !� :
���_ � 	�� �������������

	�� $����,� !	!�3=����� $�	 ���� !	��!� �778� !� :��8
� *$� :��"&� �� ���@	���� ������

�	����� �����	3���"&G�$����\�#�$�������$���� ��;�!� $!���4�����&��������$��!��

!2!����  !� ��$�������%
� �!��!� �����&� >�!$�	.�&� ����� &� *F>� !� *���	.��

��	�!	���$��!���� !�G"_� �������� � !�$�	 ���
�

��� �!��� � !&� ��� ���9!���� 96� �$��!$!	�� ��� ����� �� � �� �����  !�

!�!����� � !� �� �������  �� !	!�3��� ������ ��	 �� ���� �! �������� !�  !���	� ��� ��

�����!�!�� ������ � !�� ����� ��&� �� $!�$�� �����!	 �� � �$� �� H�����&� ��!����  !�

�!�� ���<��!3�� �� !$� �!�$���  !� �� ������ �����
� >���� $!	�!&� .6� ��!	��� �$�

!$��!!	 �$!	��� 2���<�������� !$� ��!������ 	�� H�����&� ��$� ���@	���� �	����� ��

 !�:�a\&��!3�	 �� � ��� ��>�**C
�

�



���
�

�

<.<.5<  '��9I�	

	

*$� �!� �����	 ��  !� ��!��������� ��$� �� $!��� �$��!	�!&� �� ���36��=�  ���

2�	�!��$����2�<��6<!��&�<����� ;�!� ���� �����,����� �! �$��!� �� �! �����  ���3��!��

����� ��!��  �� !2!���� !���2�� !� ��	������� ����� �� ��$� ��!�N� ���������  �� ����� !�

 ��� �!	�Z��� 2�!6�����
� �!� 2���&� �� ���36�� =� ���� ��  �� ���$����� ��	�� �� !$�

 !9!��������	��&��	 ���������!��3���!��6�����!�!$�! �3����
�

E!3�	 �� !��� ��  �� '!	!]���!�� :��"� I������E������ '!� ���&��� ����������

��$!������ !����	��������36���!$����!�!	�� ��3��	 ! ���!���$!	���	�������$���

�	��� !$� ��1�!�� !$�  !�!	<��<�$!	��&� ����������$!	�!� �.�	�� !� V	 ��
� �!�

���� �� ��$�  � ���  �� 4*>&� !$� :��L&� �� ��D�� ����	��  !� � ���3!$� �� ��� �����

$�	 ���� !�!	!�3���!�=������ !�����D�$� �$!	�!�GL�B \.
�

��� H�����&� �!3�	 ��  � ���  �� >�**C&� .6� �����$!	�!� 7� ���	��� !$�

2�	���	�$!	��&� ������,�	 �� ��&"� �\�  !� ������ � !
� � ���� �$�� <!,&� �� ���D��

�!���	�� !��	?$����  !� !$��!!	 �$!	����  !���� 	����!,� � �	<������,�� �� !������

��$!������ !����2�	�!� !�3!�����
�

�

<.<.5=  (���C�����	

	

>� !	!�3��� 3!��=�$���� =� �;�!��� ���� �� �!��� ������ ;�! � !D���!� 	�� �	�!�����

 ��B!���
��!��!�����&�������	��������!������������� �3@��!�!��J�2�	�!�� !�<�����

	���	�!����� ��B!����;�!����!�!	��$�!����/!���!��Z ����
��

E!3�	 �� �� '!<�!]� �2� \��� � *	!�3^� '!�����  !� :��G&� �� ������ � !�

$�	 ����  �� ���@	���� ��	�!	�����!� 	��� *F>� #:
7�8� �\% &� 	��� ������	��� #�
7"G�

�\%�!� 	�� �=D����#7L7� �\%&�;�!�9�	���� ����!���	 !$� � �8�_�  �� ������ � !�

�	����� �� $�	 ���
� >�� ��	��6����  �� ;�!� �����!� ��$� � �� ������� 2�	�!��  !��!�

3����&�!����2�	�!�	����!3�������1	 ��!��!D��!���<�� � !���!���$!	���	�������$���



���
�

�	��
���������������!���&�	���.6�	!	.�$���	� � !�!$ ���!�����&�	!$�$!�$��

 !�2��$��!D�!��$!	���
�

�

<.<.5?  "��	

	

0� ���!	�����  !� 3!������  !� !	!�3��� !�=������ �� ������ �  �� $��� �	����� ��

����<!���$!	���  ��� $��=�&� ����!	�!�� $��1��$��&� �	 � �&� !	!�3��� �=�$���� !�

3�� �!	�!��  !� ����	� � � !
� E!3�	 �� !��� ��  �� ��*� : ���� #:��G%&� �� ��� ���

�!�	���3���� !����� !$� 2��!�  !�  !�!	<��<�$!	��&� ��$� ! D�!����  ��

����<!���$!	���  �� !	!�3��� ���!	����� !$� ���	�� $��!$� ���,� #��	�� �� 	��

$�<�$!	��� ���63���%
�

>�!����  ��  !���;�!�  !� �����3��� ;��	��� N� �!�;����� !�  !�!	<��<�$!	���

 !� �!�	���3���� ����� !���� 2�	�!&� ��	 �� 	��� =� ����1<! �� �� ��� ����� !$� !������

��$!��������$��!���	���!��	?$���������!	�!�
�

E!3�	 ��  � ���  �� *�*&� �� ������ !���$� �� ����� �� !	!�3 ��� ���!	�����  !�

$��=� 	��H������=�  !� ::�B\.� ���� �	��&�  �� ;���� :���B\ .� �!���� ����<!��6<!��
�

*$� :��G&� $!	���  !� �&�_� !��$� ��	<!��� ��� !$� !	!�3��� !�=�����
� *��� ���

�!���,� ��� �!��� ���� !	�����  ��� ���3��$���  !� �Z��I� � ������  !� *	3!	.�����

#�0��*%� ���	�<!��� � !��! !���� ��'��� !���	!����� ��	��$�������$����!	�����

 !� ��� I\
� E!3�	 ��  � ���  �� >�**C&� .6� �����$!	�!� �� � ��	�� $��!$����,� 96�

�����3� �&��!$���!<����� !��	1���� !���	�������
�

�

�

�

�

�

�



� �
�

�

�

<.<.5U.  L�����	$�����	���	��
���	��	(������	

�

�

�



���
�

<.=  �����	(����	��	 ����	��C�����	'���������



���
�

	

<.=.5  ���������	��9�
�A����
��	��	 ����	

>�>�**C�������������!�� !��!3��� ���!�$�	����� ��� ���!����!�=������!���

0�E�3���	�!����!	�����,�����21����� �� !����.�
�>�� $�� !��!��Z�3���&�!D���!���

���*� �	�!�$�	���!����� !� �� ��E*&� �� ;����$�	������ ��� ��	 ��/!��  !� �!�<�����  !�

2��$�� ��3���	���� �� �2!����  !� !	!�3��
�0� ��*�2��$��� � ���  ��!���,!��  !� ���1�����

!	!�3=����&� !	;��	��� �� *�*�2��� ���� �� ����� !������� � �� ���	!9�$!	���  !� ��	3��

���,�� ���!���� !�!	!�3��&�!$����� !	�������$�����Z �������	���=���
�>�2�3����

����D�����!�!	���  ��3��$�� ��� �	�������/!�� ;�!� ��$� /!$��� ������  ��!��<�� ��

�!����!	!�3=�����������!���
�

�

,#��

((� ���,(��

3#��4

5#� ,,��

,5#��4-5�#3,65#34�:���54L*6,3�
�#�)7M*6,3

(6#6�*M)65�:��(6#3����
�#�)763

�(�)��3�����)�N26�3�
�#�)7M*6,3

,5(6*O�:��(5#6*5)3(�#*5�
:5���*5)��4M*)6,5

37O#,63�#3,65#34�:���#�)763��4M*)6,3

5��)3:5)�#3,65#34�:5�
�6�*�(3

,P(3)3�:��,5(�),6346Q3RS5�
:���#�)763��4M*)6,3 �

��9���	5-1	���������	��9�
�A����
��	��	�����	��C��� ��	����������	

��	�!-���*&�:����

<.=.<  ��
���P�	�����
��	��	���K����	�
��9C����	2����3	

 

���� ���!���C!��	
�7
�"G&� !��77"&�����2�	����=���� !�����������!�� !	�!�

	�� 2��$�������  !� ���1������ !�  ��!���,!�� ����� �� �!�� �� !	!�3=����&� �!	 ��

��$�������!������	������ !���	���!�*	!�3��[���	���� �� ����@	����!�B!�	���3��[�

��	������ �����	!9�$!	��&�0���$!	���!�I!����[���	�� ���� ����,!	 �[���	������



���
�

 �� �!��� >$��!	�![� ��	������  �� �!�!	<��<�$!	��&� 4	 � ������ !� ��$=�����

*D�!����[� ��	������ �.!2!�  �� ����� ��<���  �� ��!�� @	� ���  �� '!�������[� !&�

 !��3	� ��� �!��� ��!�� !	�!�  �� '!�������� $���� ��@�� $ !$����-� �$�

�!��!�!	��	�!�  ��� *��� ��� !�  �� ��������� �! !���[� �$ � �� � ��� ������!����

!��!��������� !$� $��=����  !� !	!�3��[� !� �$� �!��!�!	�� 	�!�  !� �	�<!��� � !�

������!���&�!��!���������!$�$��=���� !�!	!�3��
�E�� �2�	����=�2��$��������1������

!� ��!���,!�� !�!	!�3��� !���	� ����-�

�

#4% ���$�<!�� �� ����<!���$!	��� �����	���  ��� �!������� !	! �3=������  �� ��1�&�

!$���	2��$� � !���$��� ��������	���!3�������������6 <!�[�

#44% >��!3����&� !$� 2�	����  ��� ������!�1������� �!3��	���& � �� �����$!	���  !�

�	��$���!	!�3=������N��6�!���$�����!$�������� !� �2 1������!���� ����1�&�

���$!�!	 �� ��� $! � ��� !��!�12����� ��� ��	3�!���� ���� �	��&� ;��	 ��

�$������!$� ��������  !� ����1 ���&� ���!�<� �� ��  ����� ��� 	�� ���63��2��

�	���� ������3��"�� ��C!��	��7
�"G�7"[�

#444% '!<!�� �!��� ���$!	�!� ��� $����,!�� !	!�3=������ ������  ��� N��  �<!�����

�!3�/!��  �� ��1�&� ��	�� !��	 �� ��� 2�	�!�� ��	<!	���	� ��� !� ���!�	���<��� !�

����!�	���3���� ����	1<!��[�

#45% *����!�!�!��  ��!���,!�� ����� ���3��$��� !��!�12����&� ��$�� ���  !� ����  ��

36�� 	������&�  �� 6�����&�  !� ������� ���$�����&�  �� ��� <��� !�  �� !	!�3���

�!�$�	���!��[�

#5% *����!�!�!��  ��!���,!�� ����� �� �$��������� !� !D������ ��&�  !� $�	!���� ��

��!	 !�� N�� 	!�!��� � !��  !� ��	��$�� �	�!�	��  !� �!��Z �!�� !� �!��

 !��<� ��&� 36�� 	������� !� ��	 !	�� �&� !� ���!3����� �� � !;�� ��

2�	���	�$!	���  �� E���!$�� �����	���  !� *���;�!��  !� �� $����1<!��� !� ��

��$���$!	��� �����	��>	���� !�*���;�!��*�����=3���� � !���$����1<!��&�

 !�;�!�������������3���
� ��C!��	
�G
�"8�7�
�

<.=.=  "�
���C���	��	"�
��	�	�
��9��	2""�3	

 

���� ���!���C!��	
��
"G:&� !�::� !�9��.�� !��78�&�� ����6�!��� !���$�!�@	����

���-� 3!���3��&� �!������� $�	!����� !� !	!�3=�����&� ��� �<!���$!	���  �� !	!�3���



���
�

.� �6�����&��!��Z�!�&���$����1<!��!�!	!�3���!�=���� �
��

0� ��	���=����  !� ��	��� !� *	!�3��� �!� 2�����!�!�� ��$� � � $� !��� �	��������	���  !�

:���
�E��� !��������� �����&� �!3���$!	�� �� !$� :���&� � �	��� ��$� ��� �!3��	�!��

�!��!������-� ���	!9�$!	��� !� �!�!	<��<�$!	��� *	!�3=� ���[� *	!�3��� *�=�����[�

�!��Z�!�&� I6�� �������� !� ��$����1<!��� '!	�<6<!��[� !� I!���3��&� ��	!������ !�

B��	�2��$�������	!���
�

�

<.=.?  �������	��	���B����	�
��9C����	2���3	

F$� ���$����!��!����� �����$!�����!2��$�� ���!����! �=������2�����2�$� ��

���	!9�$!	���  �� !D��	���&� ��$� �� !D��	����  �� I����� � ��� !	� ���  ��

���	!9�$!	���  �� E���!$�� J� I��E&� ;�!� !��� ��	 �,� �� � !��� *�!�����6�&�

9����$!	�!� !$� �!���� ��9��  !������  !� �	<!���$!	��� !$ � 3!������ �� !� �!<���

;���!��$�� =�� ��������!���	��!��,�� : 
�

*$� :���&� �!���	�� �� ���	!9�$!	��� �!	����&� ��$� �� �	�� ��������  �� *�*&�

����<=�� ���!��!���L
�G����&�	��A$����� ���!3�	 ��� !2��$�� ���!����!�=�����&�

�� ;���� ����$!� �$�����	�!�� �!���	������ � !�-� ��!��� �� �!�<����� 	�� 6�!��  !�

!��� ��� !� �!�;������ ����� ����� ���� �� ���	!9�$!	���  �� �!���� !	!�3=����� ��$��

�$��� �&���;�!��	���������!3$!	���� !�!	!�3���!�=�� ���&��!��Z�!�&�36��	������&�

2�	�!��!	!�3=������!�!2���@	����!	!�3=����
�

>� *�*� ������� �$� ����  !� ;��	,!� ��$�!�@	�����  ������� 1 ��� ���� !��!��

�!3$!	���&� �!	 �� ;������  !� ����!� !��!�12����  �� �!�� �� !�=�����
�M��	��� �� !��!�

�!���&���*�*��� !�6-��!���,���!��� �������� !�!�$�	 ����� �������<!���$!	����

Z��$���  ��� ���!	������ .� �6������[� ���!�� ���!	��� �� =<��� �$��!	���� !� ��

 !���������  !�  ����	����� � !� .1 ����� 	!�!��6����� � ���� !$��!!	 �$!	����  !�

3!������ .� �!�=������ !�  !� ���	�$������  !� !	!�3��� !� =�����[� !�������� !��� ���

����� !�!	<��<�$!	��� !����	��� !�!D��	���� ���!��� �!�=������ !������&�$= ���

!� ��	3�� ���,��[� !�  !�!	<��<!�� !��� ���  !� <������ � !� �=�	����!��	?$���� !�

�Z�����$��!	���� ����� ��� !$��!!	 �$!	����  !� !	!�3��� !�=������ !�  !� 2�	�!��

�!	�<6<!��
�

>� *�*�=� � $�	����� �� ���� �$� ��	�!�.��  !� � $�	������ ��&� ��$�2�	�/!��

���������������������������������������� �������������������
� �������������"��"�����T���
"��U��������������
��!�� 
��T���
"�U�	��
�����!�
��
�%���T������
"�U�	��E��� �
����
�T���
"�U�
�"����CB�T���
"����



���
�

 !���!����<��� !� ���� �$��  ��!������ !D!����<�&� �!	 �� 2������,� ��� ���� �$�

��	�!�.��2�����
�0���	�!�.�� !�� $�	��������������� ��!�����	�!�.!����&��!	 ����

��!�� !	�!� �	 ��� �� �!��� ��	������  !� ��	��� !� *	!�3� �&� ������ �!��� ��	������  ��

���	!9�$!	��&� 0���$!	��� !� I!����&� �� ��Z����� ��!�� ! 	�!�  ��  ��!������

!D!����<��!���@����	�!�.!��������!�!$�!����.� ��� ! ����� ����$���;�!�<!	.����

 ������ �� �!3���$!	��
� >�  ��!������ !D!����<��=� ��$�� ���� ���� �$� ��!�� !	�!� !�

��=���@�� ��!���!�&�!�����	�!�.��2��������	�������� �!�6� !���@��$!$����
��

�

<.=.U  �����T	��	"�
�������
��	��	 ����	��C�����	2�" �3	

�

0� ��$��@� !� ��	�����$!	���  ��E!����*�=������J� ��E*& ����� �� ����$!���

 �� ���
� ���  ��C!�� 	
c� ��
G�G���� !� �!3���$!	�� �� �!� �� �!��!��� 	
c�L
�8����&��

=�!��$���A$�����=�	���� ����	�!�.�������	��� !����1 �����*	!�3=�����J����*&���

��$������ ���� !D�����<��� �!��!�!	��	�!��  ��� Z�3���� ! � !	�� � !��  ���

�!3$!	���� !�!	!�3��
��Q&�2�	 �$!	���$!	�!&��$�Z�3� �� !�3!����� �$=������

�!������&���!���� �� ����� �3��� 	�$��<!��!	�!� !D!���� <�� ��3� �� ���� ����	����  !�

!	!�3���!�=�����
�

0���E*�2�����	�����1 ����$���2�	������!�1���� !���� $��	.���!��<������

�!�$�	!	�!$!	�!� �� ��	��	�� � !� !� �� �!3���	���  �� ��� ��$!	���

!�!���!	!�3=����� !$� �� �� �� �!����Z���� 	����	��
� 
� 0 � j�

�  �� ���
� ���  �� �!��

������,� ����  !�!�$�	�� ;�!� �	�!3�!$� �� ��$��@&�  !� 2� �$�� �!�$�	!	�!-�

�!��!�!	��	�!��  ��� !	�� � !�� �!���	�6<!��� �!��� ���	 !9�$!	���  �� !D��	���&�

��!������ !�!���!	!�3=�����  ��� ����!$��� !�=������&� �  $�	���������  ��

��$!������,�����  !� !	!�3��� !�=������ !� �!3�������  �� �!���� !�=������ 	����	��&� ��

���!�-� ��� �������!��  �� *�*&� 0�E&� ��**� !� >�**C&� ���� $� ��$��  �� >��
� >�=$�

 ����&���$��!$!	��$������!3�� ��$����;�������!��!�! 	��	�!�� ����	���=���� !�

��	��� !� *	!�3��&� �� ��� ���� �� ��!�� @	����  �� ��	���� ��  !� *��� ��  !� ��	��� !�

*	!�3��
��

0� ��$��@� �!$� ��$�� ���	������� ��������/!�-� ���$��	.� �� ��

 !�!	<��<�$!	���  ��� ���<� � !��  !� 3!�����&� ���	�$�� ���&�  �����������&�

��$!������,����&� �$��������� !� !D���������  !� !	!�3�� � !�=�����&� 36�� 	������� !�

�!��Z�!�� !� �!���  !��<� ��[� �<������ ��� ��	 ��/!��  !� �����!��$!	��� !�  !�



���
�

��!	 �$!	��&� �!����<�$!	�!� N�� ���<� � !�� 	�� ������� ���� �	�!����&� !$�

.���,�	�!�� ��=� !�!�$�	� ��[� �!���,��� �!��� ���$!	� !� �	6���!� �	�!3�� ��  !�

�!3���	��� !������!��$!	���!���!	 �$!	������$!��� � � !�!	!�3���!�=�����&� !�

36�� 	������� !� �!��Z�!�� !� �!���  !��<� ��&� ����	3!	 � � <6����� ���A$!����[�

� !	��2�����  �2���� � !�� !� ����6������  !� ���6�!�� �= �	���&� �$��!	���&� ��$!�����&�

�	��������	��� !� ������� ;�!� �2!�!$&� ��� �����$� �2!��� &� �� �!3����� � !� !� ��

�!3���	��� !������!��$!	���!���!	 �$!	���N�!D��	��� � ����!���!�� !�!	!�3���

!�=�����&� 36�� 	������� !� �!��Z�!�� !� �!���  !��<� ��[� !�������� ����������  !�

�9���!�&� �����/!�� !� �!��$!	 ��/!��  !� ��/!�� ��!<!	�� <��� ��� ��	!� �����  !�

������/!�����!�<� ��&�<���	 ��N�$�	��!	��������!��� ������� ���!3���	���	��

�����!��$!	��� !� 	�� ��!	 �$!	��� !�!���!	!�3=����&� !	 ��$�	.�	 ����&� ;��	 ��

2���������&������	�!�.�������	��� !����1�����*	!�3= ����������*
�

�

<.=.@ #9T
���	�����
��	��	�
��9��	��C�����	2#���*3		

�

��	2��$!� �� ���
� �
�  �� ���� �!��  !� �������&� ��C!��7
� :"��778&���>�**C�=�

!�������� �� ���� �� 2��$��  !� �����;���� !$� �!3�$!� !��! ����&� <�	���� �� ���

��	���=���� !���	���!�*	!�3��
�E���2�	��� � !&�!D�� ����� ��	�����
�:
&�=��!3�����

!�2������,�������� ����&����	�$�����&� ������������ !���$!������,����� !�!	!�3���

!�=�����&�!$���	2��$� � !���$�������1������!� ��!�� �,!�� ��3�<!�	��2! !���
��

0� ��	�!����  !� ����	�$��� !� �	 !�!	 @	���� !��6� ������ � �� ��� 2����  !�

�$�� �3@	���� �!3��� ���� �!�� �� ���!� � !� ����� !D!���� �� �� ���� ���<� � !�

2�	��1������ �!$� ��2�!�� �	�!�2!�@	����  !� �!��!����&� �!9�$� !��!�-� #�%� ��� �3!	�!��

�!3��� ��&�#:%���3�<!�	�&����#�%������	��$� ��!�
�

F$�� �=��!�  !� �!;��������  !<!� �!�� !D������� �� !$� �!� � !� 	���

�!3���$!	���/!����	3!	�!��N���3@	������!3��� ����� !�2��$�����	<!�������� !�

����	�$���!��	 !�!	 @	���
��!	��!�!��!���!;�������& ����!��!D���!	�!� !���������

 �� >�**C�  !�����&� �	�����$!	�!-� �� ����	�$��� 2�	�	�! ���&� �� !���������  !�

 ��!���� ����3@	����&���!������� � !� ��� ���3!	�!� &���;���!	�!	�� ���;�� ����

 ��!��<���!�����	���������� ��;�� ��� !�2�	���	6��� �
�>�� =������9��!	�!���!����

�!3���$!	������ =�  ����� �� �3@	����  !� $!��	��$��� ;�!� !<��!$� ;�!� !��� �!9��

������� �� �!���� �	�!�!��!�� �	 �<� �����  !� ;���;�!�� �$�  ��� �3!	�!�� J�



���
�

!$��!���&� 3�<!�	�� ��� ��	��$� ��!�� J� ��9�� �!������ !� �� 2��� �������$!	�!�

���� �������!;��������
�

�

<.=.,  ��������	�����
��	��	 ������	��C�����	2�� 3	

	

0�0�!�� ��� �����	���  ��E���!$�� *�=������ J�0�E�2��� � ��� �� �!��� ���
� ���

 ��C!��	
�7
8�G&� !�:"� !�$���� !��77G&�9����$!	�!� ���!��;�!���$��!$!	������

�����������	��������	��� �����$!�����!2��$�� ���!�� ��!�=������#$� !���'*�E*H%
�

0� 0�E� 2��� ���� �� !$� ������������� ���� I������ ���� !	 � ��!�� ����� 0�!������

4	�!���3� ��J� I�04�&� �	�����1 ��� �!���C!�� 	
�L
G77& � !� �L�  !�9��.��  !� �7"�&� !�

�����$��@����� !	� ��� !�0�!���/!�� ������!���� !�� !�J���0�
�

0� 0�!�� ��� �����	���  �� E���!$�� *�=������ =� �!����� 9� �1 ����  !�  ��!����

���<� �&� ��3�	�,� �� ���� �� 2��$��  !� ����������� ��<�� &� �!	 �� �!3� �� �!����

 �������/!���!3���&��!�����!3���$!	����!��!���!���� ����������
�

�

<.=.6  �F����	��	����������A����	��	�
��9��	��C�����	2���� 3	

	

�!�2��$������ �����	�����$���>�'���$����>�C&�����** �2������� ��������

=3� !� ��C!����
G�G�:���&����! !	 �����!��� ��>����  ����� !�*	!�3������>*
��

B������!�  !� ����! � !� ��<��&� �!$� 2�	�� �������<��&� � !3���$!	�� �� �!���

�!��!���	��L
�""�:���&���$������������	�����	�!�.!� ����!$��!����	�!�.�� !�

> $�	��������&� �!	 �� �� ��!�� !	�!�  �� ��	�!�.�� �	 �� � �� �!��� ��*
� B�@��

��	�!�.!����� ���� �	 ��� ��� �!��!���<�$!	�!� �!���� �3 !	�!��  �������� ��!�� !�

��$!������,� ��!�� !�!	!�3��[��$�=�!�!���������� �� �����3!	�!�
�Q�$�	�� ������

��	�������/!��  ��� ������� ��&� ��� ;����� 	��� �!�����$ � N�� ����2���  ���

��	��$� ��!�
�

>� ��**� =� �!3� �� ���� �$�� �=��!�  !� �!3���� ��$!������� ;�!� ����

����!$!	���!�� !� ����!�  �� ��	<!	����  !� ��$!������,�� ��&� �	�����1 �� �!���

'!�������� >�**C� 	 � � ��7�:���
� *����� �!3���� ��$!������� ����  !2�	� ��� !�

����<� ��� �!��� >�**C� !�  !<!$� �!�� �!3�� ��� �!���� $!$ �����  �� ��**&�



���
�

��9!��<�	 �����!3��	�!-�

> $�	������� �� ��	���������  !� ��$���� !�<!	 ��  !� !	!� 3���  ��� �	� � !��

���������  !�  �����������[� ��	 �,��� �!��/!��  !� ��$�� �� ����� ��  �����������&� ����

������,����� ��>�**C[�!�!D!��!����2�	���� !���	���� ��,�����!���3�	�,�����	���

 ���� �$��!	�!��  !� ��	���������  �� $!��� �&� �� >�'� !� � � >�C
� �!���� 2��$�&� ��

��**���������������2�� !��2!����N�� �������� ������ ��!�!$������,� ����!���>�**C�

	��  !2�	�����  �� ����2�� ��� ��	��$� ��� ����<�
� >�=$�  ����&� �	�!�$! ��� ���

3���	����� �����	������� !��2!����;�!��� �� ������� � ��� !<!�����	��&� !�2��$��

���! �,����������� !� 
��	��� 
�

*$� �!������ ��� $!��� ��  !� ������ ���,�� # ����� �	���� %&� �� ��**� =�

�!���	�6<!���!�����	������,�����!�3!�!	���$!	��� !�  �2!�!	����!$��!����������

$�	��	�!��  !� !	!�3��� ��	����� �� !� !2!��<�$!	�!� ��	� �$� �� �!���� �3!	�!�
�

�!��!� $!��� �&� �� ��  �2!�!	��� ��	�������� =� ��	����� �,� �� !� �� ����!����

2�	�	�!����=�2!����$!	���$!	�!&��!	 �� ���!� �� 	�� �� !���C1;�� ��  !� ��2!�!	���

#�C�%&� �� ;���� =� ������� �� �!��� ��**� !$� � ��	�� �
� 0 � �C�� =� ������� ��

�!$�	��$!	�!� !� ������� �� �!��� ��**&� �!	 �� ��$�� ���! � �� ������ $��3�	���

��!�����	��� ������!$����$���	 ���$1	�$���!�$6D�$�� 
�

0�� �3!	�!��  �� �!���� !�=������ ����D�� �!�����	� ��� �@ $� �������������

$�	 ��Z����	����**-�

�

#�% I!�� �����;�!���!��$����	������$������� � !��	�����  ��!;��<��!	�!����

$�����;�!�L��\[�

#��% 4$����� ��!��  !� !	!�3��� ��� !D����� ��!�� ��$� <���$!� � �3����� ���

$����!��;�!�L��\[�

#���% ��	�!����	6����&� �!�$�����	6����� ��� ������,� ���  !�  ������������ ��9���

<���$!��<!	 � ����!9�$��3�����������!����!����L���I \.������	�&������

�� �	�� �	�!����&� ;��	 �� !��!�� 	��� � ;���!$� �� ������  !� !	!�3���  !�

���<! ��!����������2����!3��� ��[�

#�<% ��$!������,� �����  !� !	!�3��� !�=������ ��9��� <���$!� � ��$!������,� ���

����!;��<��!	�!��������!����!����L���I\.������	�&�� �������	���	�!����[�

#<% ��	��$� ��!�� ��<�!��  !2�	� ��� !$� ��	��� A	���� ���� � ���3��� �L� !� �8�  ��



���
�

C!��	��7
�"���77L&�!���	��$� ��!�������!�� ���	���� !�$��� ������3��:8�

 �� C!�� 	�� 7
�:"��778� #��� �!9�&� �����!�� ��� ���� 2�	� !��  !� !	!�3���

���!�	���<�%
�

�

>� ������������� 	�� ��**� =� ��!���� �� ������� ����!�� !� ��3!�� ��!�� ��$�

���	���� ��9��� ������ � !�� �	����� ��� �!9�$� �3����� � �� $����!�� ;�!� L�� �\&�

��	��	��� ;�!� ����� ���	���� 3!�� ����� �!9�$� ��	!��� � ��  ��!��$!	�!� ����

��	����  !� ��	��$�
� I!�� ��!�&� ��$!������,� ��!�&�  � ������� ��!�&�

�$����� ��!�� !� !D����� ��!�&� ��	�!����	6����&� �!�$� ����	6����� !� ������,� ���

	����	���1 ���	�����!	���	�!����!���!$��!�$�������� �������������
�

�

<.=.>  
���
��	��	������������1	�������	�	������������	

	

�3  
���
��	

��$�� 96� ���� �� �	�!����$!	�!&� �� ��	��$�� �!��������� 	����	���  !�

!	!�3��� !�=������ =� �	2!����� 	��� �Z� !$� �!������ ���� � �1�!��  !�!	<��<� ��� ��$��

��$�=$� !$� ��$�������� �� ��1�!�� ��$� 	1<!��  !� �!	 �� �� $����!�� ��� H�����
� >�

����!,��!� ������ � !��������������2����!��;�!��9� �$���!D������������D��<�����

$= ���  !� !	!�3��� !�=������ ���� .�����	�!&� ��	����	 � ��!� ;�!� �� ��!���$!	���

!��	?$���� ����1�����<�	����������!���$!	��� ����	� �$�� !�!	!�3���!�=�����
�

E!3�	 ��  � ���  �� 4	��������  !� �!�;������ *��	?$����� !� >����� ���

#4�*>%&��� ��	��$��  !� !	!�3��� !�=������ 	��H������ ��! ��!��$����  !� �
���_� 	���

����$��� ��� �	��&� �� ��D�� $= ���  !� 8&"L_� ��� �	�
� 0� �� !���$!	��� $����

!D��!���<�� �����!��  ���	�!� ��  =�� ��  !� "�&� �!�1� ��  !	�$�	� �� )$���3�!�

!��	?$���+&� ��$� ��D��� ���!����!�� �� ��_� ��� �	�&� ��	2 ��$!� $������ �� 2�3����

��
�



� �
�

 �

	

��9���	551	
���
��	!����	��	�
��9��	Q	��'	'�����		

��	�!-�*D�!�@	����*	!�3=�������$� � ��� ��4�!� ���& �:����

�!�������!�;�!&�$!�$�� ���	�!��� =�� �� !�G�&��!�1�  �� !��! ����� !�

��!���$!	��� !��	?$���&� �� ��!���$!	���  !� ��	��$��2�� &�!$�$= ��&� ���!����� ��

L_�����	�&���$������ !��:_�!$��7G�
�

���� ��� �	��� �	����� ��&� ��!	��� 	�� �!�1� ��  !� �����	 �$!	��� #!	��!�

:���� !� :��:%� �� <��������  !� ��	��$�� 2��� 	!3���<�&� �� �=$� �	 �,� �� �!���

!�����!,� !��2!���&�	����!����!�������!���	�A	!�� � � !$�	 �
�

>����$�������!������<��<!� !� ��3�62����#!<������� !���	��$��$!	����

 !���,�	���,� ��!$��:�$!�!�%���$������<���,���#!<�� ����� ����� �����	�!�	��

�����&� '(�  !� :��7%&� �!��!�!��!� ;�!� .6� ��$!	��� 	�� �� 	��$��  !� !	!�3���

!�=������$!�$��!$��!�1� ���!$�;�!�����!���$!	���!�� 	?$����=����D����&���=�

$!�$�&� 	!3���<�
� B��� 2���� $������ ;�!� .6� ������� 2��� �!�� �	�!�2!��	 �� � 	��

��!���$!	���� ����	��$�� !�!	!�3���!�=�����&���=$� ��!<������� ���4H
�

>� �=��!�  �� ��	��$�� ������!����  !� !	!�3��� !�=������ � �$�/!��!�  !� �!�!�

 �2!�!	�!�������!�� !���	��$��#<� !���!$�:
:�	���63 �	��:"%&��!	 ���� ���$��

 !���� �����	�!�  ����	���� ;��	��� ���� 2����!�� ;�!�  !� !�$�	�$� �� ��	��$��  !�

!	!�3���!�=�����
�



���
�

0�$� !���  !� ���9!����  !�  !$�	 �� �;��� �����,� �� �3�� ��� ��� �����!��!$�

;������ 3�����-� �	 �������� #��_�  �� ��	��$��  !� !	!�3� �� !�=�����%[� �!�� !	�����

#:L_%[� ��$!������ #�8_%[� !�  !$���� ��	��$� ��!�� #�8_% &� �3�!3� ��  ���

�!3��	�!�� �����!�-� �����&� ���$�	����� �������&� �!�<� ���� ��������� !� ��	��$��

��Z����
�

*$� :���&� !$� <���� !�  �� 2���!� �!��$� ��  �� !D��	����  �� �4H� !$� �$��

!��	�$��� ��$� ��3	�2�����<�� ������ � !� ������� #����! �� �� 	�� �	 ������%&�

!��!����!���!���$!	���$= ��� !�G_�	�����3�� !�!	!�3 ���	����1�
����������	���

����!;b!	�!�&� �!	 �� !$� <����� �� ���$� �����  ��  !$�	 �� N� �2!���� !� ��

��	���� ����� ����!���$!	���!��	?$���� !���	3�����, �&�!���$���!�;�!������3��

!$� �� ��� ��� ����!$���  !<!�6� ��!��!�� !$� $= ��� L&:_� � 
�
� 	�� .���,�	�!�

��	�� !�� �
�

�

�3  ��������	��	������	��	������������	

�

>� ���9!����  !�  ����	����� � !�  !� !	!�3��� ���!����!� 	�� � !	��2�������  ���

���9!����  !� 3!������  ��� <6����� 2�	�!�� ;�!�  !<!���� ! 	����� !$� ��!������ 	��

.���,�	�!� !$� ;�!����
� >� !����.��  ��� ���	��� 	�� ��$�� ������  �� ���!�  !�

!$��!!	 �$!	���� �� �!�!$� ��	�� !�� ��� 	�� �6������  !� !D��	����  !� !	!�3���

!�=������ ����	1<!�&��!<���!$���	��&�!	��!�������&� ����!3��	�!��2����!�-�

�

#�% F��	��� .� �!�=������- � >� �	6���!�  �� ��!<�����  !� ��!������ ��$!������  ���

���	��� .� �!�=������� ���!����!� !$� �"� !$��!!	 �$!	�� �&�  ��� ;����� ���

!���<�$� ��!�!	�!�� 	�� ���	�3��$��  !� !<!	����  �� >�**C � !$�

$�����:���
� ����� �� ��!<�����  �� �	1����  ��� ��!���/!� � ��$!�������  ���

FU*�&� �!<���!� !$� ��	�� !������ �� !D���@	���� ��� 	���  !� ���!	���&� ��

�	 �$!	���  �� ���	�3��$�&� ���  !���.!��  !� �� �� ����� ! � �� ��������� !$�

;�!�!�����!�!	��	���$
�

�

#��% �!;�!	��� �!	������ .� �!�=������- � >�� ��U�� 2���$� �!�	� ��� !$� :� 3������

�6�����-�F��	�����$�C��!	��� !�4	���������#C4%�!��� �	����!$�C��!	��� !�



���
�

4	��������
�>�������� �1&�2���$���	����1 ���6�<��!� � !� !��������$����!�

	�������=����� !�����������!3���-�

�
  �������������	������	2�[�

�
  C��!	���$!	����$��!	����;�!��������#C4&�C0&�C������ !$����!	��%[�

�
  E�������� ������������ �����9!����6����[�

 
  *D���@	����  !� ��	������  !� ��$����  !� *	!�3��� 	�� >$�� !	�!�

��	����� ��#��*>'%
�

�

>�������� !���	��� !� � ��� !�:������9!���&��!���� ���!	��!����;�!������!$�

������,�����  � �� �!��� >�**C� #�8�� ���9!���%� !� ��� ;�! � 	��� �����!$�

������,����� #"8� ���9!���%&� �!��!���	 �� ��� ���,��� �� ��� ��  !�!	<��<�$!	��� !�

���!	����  ��� ���!	���� �$��!	����&� $�	�����!� ���	�3� �$��  !� !	��� �� !$�

��!��������$!�����
�

�

#���% H��$���� -� B�����,�	 �� �:�� ���9!���� ����	 ���  !�  �<!����� ��� ���  !�

��	������&��	����	 �����'04��>&�C!����� !���	�!���� �!�	���<��� !�:��"�!�

�� C!�����  !� *	!�3���  !� '!�!�<��  !� :��G&� ���  � ��� !	 3����$� ���9!����

;�!� �	������$� ��!������ ��$!������  !� ��3�$��� �	� � ! �� 3!�� ����� !$�

:��7&����=$���$�!	!�3������!��� ����	� ��!$�:���
�

#�<% B!�$!�=������� ��	<!	���	���- � ��$� ����=����� �!$!�.�	�!�� N�� ���	���  !�

���$����&�$������!�<�	 ���!� �2!�!	����!$��!������� ������,���$= ����

 !� �	1����  ��� ��!���/!�� ��$!������&� 2��� �	����� �� � $� ������  !� 7:�

!$��!!	 �$!	���
� S�!�� ��$����1<!�&� ���<��� $�	!���� ! � 36�� 	�������

����!���	 !$� �� $����  !� L�_�  �� ��$����1<!�� ����� �� �� !������  ���

�!�$!�=������� ��	<!	���	���
�B�$�=$� �!�  !�����$� �� I �C�#I6�� ��������

C�;�!2!���%�!� �� ��A	��&�	�� �����  ��FB��>	3���444&�� �;���� �!� !���$��;�!�

!	����6� !$� ��!������ !$� :��8&� ��$� �&�G�� �\� $= ����  ! � 3���	����

21����
�

�
  *Z����- � �������� !��78�!$��!!	 �$!	���&�"���������<!	�!	� !�� ��

C!����� !�*	!�3��� !�'!�!�<�� !�:��7&���$���!<�����  !���!������

��$!������ !$� :��:&� L�� ���� ���<!	�!	�!��  �� C!�����  ! � ��	�!��



���
�

���!�	���<���  !� :���� #>��%&� ��$� ��!<�����  !� ��!���� �� ��$!������

!$� :���� !� :�� ���� ����	 ���  ��C!�����  !� *	!�3���  !� ' !�!�<��  ��

$!�$�� �	�&� ��$� ��!<�����  !� ��!������ ��$!������ ��$�= $� �����

:���
� ��� �!���	�!&� ��� ���9!���� !����� �	�!�� ��� 	�� � '04��>�

H���	�� �*	!�3=�����

�

>�������� �����!$���������!�!	�� ���	��� ������!	�� �	�!����!�&�=�����1<!��

������� �$�H���	��� *	!�3=����� !���������� !� ��	������ ;�!&� �!$� �� �����@	����  !�

�!��� �!<!��&� 	��� �!� ���9!��� ������  !� �����!��$!	��� 	�� ������ !� $= ��� ���,��

#��=�:���%&��!	 ������$&�������	���!�!����!	!�3=��� ��!��6�������	����!&�96�;�!�

�� ��	���������  !�!	!�3��� �� �������  !� :��L�#�	�����< !%��� !� ��	 �� �!��2!���� ��=�

:��:
�>�����	���������	����/!�������!��$� ���	��2�3 �����:-�

��?�

��?�

��?�

��?�

��?�

��?�

��?�

��?�

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

7
V

���
���

�

:��
"�
�����"��$�
 ��� -����!����

� 2-��� ��������
"��� �%!�

�

'���
��
 �,-��
���46 �,-������46 *����!����

�
�

��9���	5<1	'���
��	�
��9C����	2(X	�C����	4	<-5-3	

��	�!-�*D�!�@	����*	!�3=����&�:����

*$� ��	.�� ��$� ��� !D�!�����<���  !� �2!���� !�  !$�	 ��  ! � !�!����� � !&� ���

���9!���� ����	 ��!	���$�!$���!��������$!�����&���� 	�����$!	�!&���������� !�

:���� ;��	 �� ��$!��� �� !��6� �!$� !;������� �&� !� �� ��� ����  !� :��L&� ;��	 �� ��

����!$�� ��!�����  !� 	�<���2�	�!�� ����� ������� ��  !$�	  �&� �����	��� ��� ���9!����

 ����	 ��!�������!$�����$���������!��	 ��!���	����� �	 ��������������$!	���

 �� !$�	 �
��

������!��!���3�62���&�;�!���$!��� ����������� !�:�� L��Z�=���!	 � ����$�

 !����.�� ;���!� �	�!3����  ��� �!�$!�=������&� ��9�� ��� ��� <���6<!��  !� ��!������



���
�

�� !����	3���'(�G������\.�	������� ����!	������;�!� �����,�$�Z�!����!�!����$��

��$����1<!�
� �!� 2��$�� �� !<����� �� �����,����� ;���!� ; �!� 	�� ���!�  ���

�!�$!�=������� �� Z�!�� #�!9�� ��$����1<!�� ��� ��!�!�%&� !� $�	�!�� �!�� �!�2���  !�

��!��������	����&���*�*��!$���	����� �����2�	�!���! 	�<6<!���!Z����&����$�����

!���U������� !��������� !����.���!�$!�=�����
�

E!3$!	��	 ���!� ��� $!��� ��&� 	��� .6� ��$�!����<� � !� !��	?$����  !�

�!	������ �!�$!�=������� �� Z�!�� !� 36�� 	������� #	�<��% � 	�� $!��� �� ��<�!� #>�C%&�

�!	 ��  !� 2�	 �$!	���� �$����A	���� ��  !�!	<��<�$!	���  !� ���9!����

.� �!�=������&�!$��������������U�&�������!�$������� ��!���$!	��� �� !$�	 �� ��

>�C
�

�3  !�
�T
����	
�	(������	��	�
��9��	��C�����	

0� ���	�� �!�!	���  !� *D��	����  !� *	!�3��� #��*%� J� :��� � �� :��7&� !$� ����

<!����� ����� ��	������ �������&� ������� �� !$� ������  ! � :���� �!��� *$��!���  !�

�!�;����� *	!�3=����&� ���!�!	���� �� �!	6����  !� !D��	� ���  !� �2!����  !� !	!�3���

!$� 2�	����  �� !<�������  �� ������ � !� �	����� ��  !�  � <!����� 2�	�!�� ����� ��

��!	 �$!	���  ��  !$�	 �� 	�� .���,�	�!�  !� ���	!9�$!	�� -� .� �!�=�������  !�

$= ��� !� 3��	 !� ����!&� �!;�!	��� �!	������ .� �!�=���� ��&� !� �!�$!�=������� ��

���$����&���36��	������&���Z�!����$����1<!��!������ <���$�	!���
�

0� ��*� �	 ���� !D��	����  !� !	!�3��� ���<!	�!	�!�  !� .� �!�=������&� ��U�� !�

�!�$!�=������&� !$� ���$��  !� ��!���$!	��� �	����  !� �&L _&� ����!���	 !	 �� ��

�$�������� !��G&8_���=�:��7�# !���:
�LL��\�������8" 
�""��\%
�

>����!�������D�����!�!	������<���$!�� !����@	���&�� ���2�	�!&���	�� !�� ���

	����*&� !����� ����$��!�����1�����44�J��!$�	 �� !� *	!�3��
�>�	 ���!3�	 ��

�� ��*&� ���� ���9!���� �!3���� ����=����� !� ��!$������ ;� !� ���!3���$� �� ���$�,�����

 �� !D��	����  �� ����!$�� !�=�����&� �!��!���	 �� �� ��$� �!�  !�L_� ����� �� ������  !�

�	��2���@	���� ���2!���� !�!	!�3���!�=�����
�

�

�

�

�

�



���
�

!�����	,	D��������	��	����������	�
�������	���	��
� �	2��	"X3	

��

��	�!-���*�:����:��7&� *D�!�@	����*	!�3=�������$����!�!$� � ��� � �*�*&�

>�����:����#���@	����!$� !,!$���� !��� ���	�%�

��$����!�	��� � ��� �����!����	�!����&������	 ���!� ���2!�������$��� ��

���� �� ��2�	�!� !$��$�3�62����#<� !�2�3���� ��%&�<!�� 2�����!� ;�!&���Z�� �$������

 !� �2!���� �!�$!�=������� ��Z�!�&�  !� :��7� �� :���&� �� * �*� 	��� ���	!9�� ��	�������

	�<��� �!	������ �� �������  !��!� ��$����1<!��2Z����&�� �$������ ���<��� !�36�&�$���

��$����!�����!D��	���� ��$����,�!�!����!	!�3=������ �����!������������� !�2�	�!��

�!	�<6<!��
������!��!&��!2������������� ����	 ����� �2�	�!���!	�<6<!���!$�����

����!���� !����<��
�

�!� :��:� �� :��7&� �� *�*� ���	!9�� ��	������� "
GL�� �\�  ! � 2�	�!��

�!	�<6<!��-���U&�!Z�����!����$����
��!��!�$!��� ��� ��!	����&�����	 ��!��6��!�

!��������	 �� ����� ��!	 !�� �!���� ��  !� ���� �\&� �� �!�� !�!	��� ������$!	���  !�

�_� ��$!��� ����<�&�$!�����	�� !�� �������	�!�2���1 <!�
�

������

������

�������

�������

�������

�������

�������

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

��!�



'���
��


�,-

7������	��
����

W!���:����!

W!���,������D��!

,
��B�

7���,������D��!

2�K"��

-����

�

��9���	5=1	��������	��	����������	�
�������	��	9��� ���	2"X3	



���
�

��	�!-�*D�!�@	����*	!�3=����&���$� � ���!D���1 ��� ����*�:����:��7&�:���
�

!% '!3���� !���	�!����������I!������U� ��!�=������

 

�
  ��	�!����� !����� !��!$���������

�

>�=� �� ! �����  �� ��	���������� �! !����  !� �7GG&� �� �!� <���� ��������  !�

3!������ !�!	!�3���.� �!�=������!����	��$�� ��N��!$ ��!�������<� ���	����	����

!� !�������&� 2! !����� !� !��� ���� � &� !$� �!3�$!�  !� $�	��Z���� ���� 2�����  !�

��	�!��/!�������3� ������� !��!�����!�� !	����&��!$ ����$�������� !�;���;�!��

?	����!��������,����� ������!	������.� ��!	!�3=���� �
�

>� ��	����������  !� �7GG&� !$� �!�� ���
� :�&� 5444&�  !2�	 !� ��� ���!	������  !�

!	!�3��� .� �6������ ��$�� �!	��  �� F	���&� !&� !$� �!�� �� �
� :�&� K44&� �!���� k�`&�

�����3��� N� F	���� �! !���� �� ��$�!�@	���� ����� !D����� �&�  ��!��$!	�!� ���

$! ��	�!� ������,����&� ��	�!����� ��� �!�$�����&� ��� �! �<�����  !� �	���������  !�

!	!�3��� !�=������ !� �� ����<!���$!	��� !	!�3=�����  ��� �������  !� 63��&� !$�

��������������$����*��� ����	 !��!������$�������!	� �����.� ��!	!�3=�����
�

���� �!�� ���	�&� ��	2��$!� 96� ��� � �&� �� ���
� �"L�  !�� !� �����$�� ������

�	��$��������� !���������&�	��2��$�� �� �!�&�����!�� ����� ����!�<��������������

) ��!��$!	�!� ��� ���� �!3�$!�  !� ��	�!����� ��� �!�$���� �&� �!$��!� ����<=��  !�

���������+
� E!�� ���63��2�� �	���� !����!�!�!�� ;�!� )�� �!��  �����6� ����!-� 4� �� ��

�!3�$!� ���!$��!������	�!����	6�����!��!�$�����	6�� ��� !��!�<�������������&���

���6�!��!��!����� !��!����	������!� !�����������3�� ��&��!$���$�������	 ��/!��

 !� �� ��� � !&� 2������,����� !� �!�������  �� ��	�!���� � ��� �!�$�����[� 44� �� ���

 ��!����� ������6����[�444������1���������26���[�45 ���������3����� !�$�	�!���!�<����

� !;�� �+
�

>���$&� ��!	 !	 �� ���  �������� 	�� ���
� �"L&� �	����	 � � �!�� ���63��2��

�	���&� <!��� �� �!�� ! ��� �� �� C!�� 	
c� G
7G"&�  !� ���  ! � 2!<!�!����  !� �77L&�

����!����$!	�!���$��!$!	�� ���!���C!��	
c�7
�"�&� ! �"� !�9��.�� !��77L&�;�!�

�����&� !$� �!�� ��������� 44&�  ��� �!�<�����  !� !	!�3��� !�=�����&�  ��� ��	�!��/!�&�

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



���
�

�!�$���/!��!�������,��/!�&�!$�;�!��!��	�!�!��-�

�

>��
� �c-�>�� ��	�!��/!�&� �!�$���/!�� !� ������,��/!��  !� !D���������

 !� �!�<����� !� �	������/!��  !� !	!�3��� !�=������  ��� � ������  !� 63���

�!������	����� ��&�������3� �����������3� ���	����! �$��� !����!�

 ��C!��	

�G
7G"&� !��77L&�!� ��� !$���
�

j�c-�>�� ��	������/!�&� �����3��� !� ������3��/!��  !� ;� !� ������ !��!�

����3���� !�����!��2!���������������	!�����!$�2�<�� � ��F	����l


m
�

�

>�� ��	�!��/!��  !�3!������ �!���� ���,��  !� �L��	��&��� ����36<!��� �!���$6D�$��

 !��3�����!�1� �-�

>��
��cl


m��

j:c
�>����	�!��/!�� !�3!������ !�!	!�3���!�=�����&� ��	����� �����

�������  !���� C!�&� �!���� ���,�� 	!�!��6���� �� �$����,� ����  ���

�	<!���$!	���&���$��� �������	���!���	����	��&���	� � ��� �� ���� !�

����	������ ���$��!���	 1<!����	�����&��� !	 ���!�� ������3� ��	��

��D�$�� ���� �3���� �!�1� �&� �� ����=����  �� �� !�� ��	�!  !	�!&� 	���

��	 ��/!�� !����!�!�� ��� 	�� ��	�����+�#'! �����  � �� �!���C!�� 	

�

��
G�G&� !�:���%
�

Q��	�!�!���	�!��!3�������;�!���C!��	

�7
�"�&� !��7 7L&������	�!�$= ��� ��

���
� L

&� ��$�=$�  �������	��� ;�!� �� ��	�!�����  !�� �  �� ���� $!���  !� ����������

!��� �� �	����$!	��� �!3��� � !;�� �� ����-� #�%� �� ����<! ���$!	���  !� ���!	������

.� �6�������  !� ���@	���� ���!����� �� �
����a\�  !���	�  �� �� !D!������  !� �!�<����

�������[�#��%�������<!���$!	��� !����!	������.� �6� ������ !����@	�������!�������

�
���� a\&�  !���	� �� �� ��� ����� �	 !�!	 !	�!�  !� !	!� 3��� !�=�����[� #���%� ��

����<!���$!	���  !� ���!	������ .� �6�������  !� ���@	�� �� ���!����� �� ��
���� a\&�

 !���	� �� ��� ���� !D�����<��  !� ������� ����&� 	�� ���� � $! ��	�!� ��	�!�����  !�

����  !� �!$� �������� ��$�� !D��!���$!	�!� !������� 	�� 	� �$�
� 0� j�

�  !��!�

 ��������<�� ��	 ��  !�!�$�	�� ;�!� 	��� 2������� ������� /!�&� �� �� !�� ��	�! !	�!�

 !<!�6� !��!��2����� ��� 2�	��� � !��  �� ����<!���$!	�� � ���  �� �$���	������  ���

���	��&���$���;�!��� !�����!�����!� � !� !�!����.!� �;�����!������ !���	����� ��



���
�

!	!�3��� !��� ������<!���$!	���.� �!�=�����
�

�

��
  >���<!���$!	����U� �!�=�������#���@	����n�L���\%�

�

>�C!��	

�G
7G"&� !��77L&���$�	�<���! ����� � ���!� ��C!��	

�7
8�G&� !�

�77G&�!����!�!�!�� 	��� ��@�� ���$!����� �	������  !� �!� � ���
� �L&�;�!� �� ��	�!�����

 !� �!�<����� ��������� �!���� ��!�! � ��  !� ��=<��� ���� �����&� �� �!�� �$��!$!	�� ��

�!�����!3��	�!������=����� !�9��3�$!	��-�

�

#�% �!	���<����� ������2�� ���!�<���������������!����!� �� �[�

#��% >� $����� �2!���&� 	��� ������  !� ��3�$!	��� ��� �� !�� ��	 �! !	�!� �!���

�����3�� ����	�!����[�

#���% >���$��	����� !��!�� ��������=����
�

�

0������ ;������ ����=����� 2���$� ����!����$!	�!� �	���1  ��� !$� �77G&� �!���

C!�� 	

� 7
8�G&� ��	�!$���	 �� ����������  !� ���6�!�&� � ��	�����$!	�!&� �=�	���-�

$!�.��� ��������� �=�	���&� ��$� ��!��� 2�D� �� 	�� ! ���� [� $!�.��� ��������� !$�

��,��� ����$��	����� �������=����� !�$!	���<����� � �����2�� ���!�<������������

�� �!�� ��!��� �� ��$� ��  !� $!�.��� �=�	���[� $!�.��� ���� ����� !$� ��,���  ��

��$��	����� �������=����� !�$������2!�����!�������� 3�� ����	�!�������$��� !�

$!�.����=�	���[����$!�.����2!���� !���3�$!	����!��� �����3����Z��;����2�������

 !������������=�	����
�

�!��!� 	�<�� �!3�$!� �� !D���������  !� ���!	������ .1 ��� ��� ����� �� 3!������

 !�!	!�3���.� �!�=������ !�D��� !��!����	�� !�� ��� �$���!�<������������������!�

������!��,�����$����	�!����� !����� !��!$���������# FH�%&������3� ����������

2�	��� � !��  !� ��� ����� �	 !�!	 !	�!�  !� !	!�3��� !�= ������ ��� ������� ����
�

�!��!� �!	�� �&� ��� �	��3��� ��	�!����	6�����  !� �!�<�� �� ��������  !� 3!������ ;�!�

 !�!9���!$�  �������� 	�<�� ��	�!�����  !<!���$� 2�,@��� � 	�� $� ��� � !�  !�

��� ����� �	 !�!	 !	�!&� ���� $!���  �� ��	����������  !� ����! � !�  !� ����Z�����



���
�

!��!�12����#E�*%�������!�!�!����	�<����	�!����&���� ��<!	�! ����	�����������
�

�!	��!� ��� ����=����� !����!�!�� ��� �!��� C!�� 	

� G
7G "�7L&� �� $� !���

�!������� <�3!	�!�  !� !� :���� #C!�� 	
c� ��
G�G&�  !� �L�  !� $�����  !� :���%&�

�	���� �� 	�� ���	������  �� $� ��� � !� ����26���&� !��� �!�!�!�� ;�!� ��� �������/!��

���������	�!����� !�3!������ !�!	!�3����!3�!$������ �=���� ��$!	�������2�� ��

!	!�3��� �� �!�� ��� �,� �� ����� ��$!������,����� 	�� �$� �!	�!�  !� ��	���������

�!3��� �
�

0�� <!	�! ��!��  ��� �!��/!��  !� !	!�3���  !� 	�<��� !$��! !	 �$!	����

 !<!���� 2��$��� ��	������ �����!����  !	�$�	� �� ��	��� ���  !� ��$!������,�����  !�

!	!�3��� !�=������ 	�� �$��!	�!� �!3��� �� �� ��*>'&� �!�! ��� �� !	��!� �� �� �3!	�!�

<!	 ! ��� !� �� ��� ��� �3!	�!��  �������� ��!�&� ���!�<� 	 �� ���,��  !� �L� �����

���9!���� �!�$!�=������� !� ��� �	��� ����� .� �!�=������ &� ��	�� ��  �� �	1����  ��

�����$!	��
�

�

���
  '!3��� !���	�!�����������!;�!	����!	������U� �!�=�� �����#���@	����n���

�\�!�oi�����\%�

�

�!;�!	��� �!	������ U� �!�=������� ����  !2�	� ��&� 	�� 2 ��$��  �� C!�� 	
�

7
8�G�7G&� ��$��p����<!���$!	���  !� ���!	����� .� �6�� ����  !� ���@	���� ���!�����

�� �
���� a\� !� �3���� ��� �	2!����� �� ��
���� a\&�  !���	�  �� �� ��� �����

�	 !�!	 !	�!� ��� ������� ����p&� !� ;�!� �����2���� ��	 ��/!��  !� ;�!� �� 6�!��

�	�	 � ����$�	��	�!� �������$!	����!9��$!	�������3� �������a$q&���&��������

6�!�� �	�	 � �� �!9�� $����� ;�!� �� a$q� !� $!	��� ��� �3��� � �� ��� a$q� 2����

��	 ����	� �������!	 �$!	��� ���	!;������>�o���&��D ���U��#�!	 �-�>�i�6�!��

 �� �!�!�<��Z���� !$�a$ : [� �� i� ���@	���� !�=������ �	����� �� !$��\[�U�� i� ;�! � �

������ !$� $!����&�  !2�	� �� �!���  �2!�!	��� !	��!� ��� 	 1<!���  `63��� $6D�$��

	��$��� !�$�	��	�!�!�	��$��� !�9���	�!%
�

>����U`��!����	���.� �!�=���������$������� � !��	�� ��� ��$!	�������3����

�� L�� �\� 	��� ��!����$� ������� ���� ����!����  !� ������� ���  !� ��	�!����&� ��$��

�����!�!$�FU*��$����!��;�!�L���\
������!��!�������& ��������3��=� � ������

$!���  !� ���� � $�	�������<�&� ��$� !$������  !� '!������ �� >�����,���<�� �!���

>�**C&� 	��� �!	 �&� �����	��&� 	!�!��6���� �� �!�!������ �  !� ��	������  !�



� �
�

��	�!����
�

�

�<
  '!3���� !���	�!����������.� �!�=�������#���@	����n� ����\�!�oL���\%�

�

>� C!�� 	
� ��
7��&�  !� :G�  !� $����  !� :��7&� ���!���� �� � ���3�� :8�  �� �!��

7
�:"��778&� !����!�!�!	 �� ;�!� ����<!���$!	���� ��$� � ��@	���� ���!����� �� ���

�\� !� �	2!����� �� L�� �\� p !���	� ��� �� ��� ����� �	 !�! 	 !	�!� ���

������� ����p� �����$� �!�!�!�� �����3�� ���� $!���  !� �� ����,�����  �� >	!!�&�

�!	 ��  !�	!�!��6���� ��  �������  !����� �����3��� !$� �! ��/!�&� ����$� ��$�� 96�

����������$������U�
�

>������������$�=$�!��!	 !����!�$�����������;�!����. � �!�=���������=�L���\&�

����$� ��$�� !$��!!	 ! ��!��  !� 2�	�!�� �	�!	��<� ���  ! � ��=� L�� �\� #�����&�

!Z����� !� ���$����%&������$���$!������,��� !	!�3��� !� =������ ��$���	��$� ��� ���

��	9�	��� !���	��$� ��!����$����3���3����������!��� ����L���a\
�

�

<
  ���!�� !� !�!	<��<�$!	��� !��$����9!��� !�3!������ !�!	!�3���!�=������

 

>� 2�3���� ��� �!��$!� ��� ���	������� 2��!��  !�  !�!	<��< �$!	���  !� ���9!���  !�

3!������ !�!	!�3���.� �!�=�����&��!	 �� !���.� ���	 �����!	��;�!��!��!3�!$
�



���
�

�

�

��9���	5?1	�����	��	����
�������
��	��	��	���J���	� �	��R		

��	�!-�*D�!�@	����*	!�3=����&�:���
�

�
  4	<!	�6����U� �!�=������

Q� �� !����� !$� ;�!� �!�  !�!�$�	�� �� ���!	����� .� �!�=�� ����  �� ������

.� ��3�62���� !� �!� !����!�!�!� �� $!�.���  �<�����  !� ;� ! �&� $! ��	�!� ��

� !	��2�������  ��� ����<!���$!	���� ;�!&� 	�� �!�� ��	9� 	��&� �������!$� ��$6D�$��

 !� !	!�3��&� ��� $!	��� ������ !� ��$� �� $1	�$�� �$������ � �� $!��� �$��!	�!&� ���

�!9�&�  6��!� �	1���� N� � !	��2������� 2��$��� N� ������! ��,�����  ��� �!	������

.� �!�=������
�

*���� �	6���!� =� !2!��� �� ��$� ���!� !$�  � ��� �!��	 6�� ��&�

��$��!$!	�� ��� ��$� !��!	������ �	2��$��/!��  !� ��$��& � !� ����� �� !$�

!��� ��� �6������ �����3�62����&� .� ��$!�!����Z3����& � !	!�3=�����&� 3!��Z3����� !�

3!��=�	����&��$��!	����� !� ������� �����  !�63��
� �!�� �� �	6���!�  !�!�$�	���!� ��

���!	����� .� �!�=������  �� ������ .� ��3�62���� !� =� !� ���!�!�� �� �� $!�.���

��$��	�����  !� ����<!���$!	���� 	!���� $!�$�� �����&� �� � �!9�&� � !	��2�����!� ��

$!�.���  �<�����  !� ;�! �� ;�!&� 	�� ��	9�	��&� �!<�� ���$ ����� ����<!���$!	���  ��

!	!�3���  ����	1<!�&��� ������ ��$�!����<��;��	 �� ��$� ��� �� ��$�������� �������

��� ������� 2�	�!�� 3!�� �����  !� !	!�3��&� !� �	 !� ��� !2 !����� ����!� �� $!���

�$��!	�!��!9�$���!��6<!����!�������! � !
�

'!��$�	 ���!&� �� !��� ��  !� �	<!	�6���� .� �!�=������ � !������ 	��

� !	��2�������  !� ��	9�	���  !� ����<!���$!	���&� ����� ���	������� ������!�1������&�



���
�

!���$���<���  !� �����&� 1	 ��!�� �������!	!21���� !� 1	 ��!�� �$��!	����
� B����

!��� ��� ����  !�!	<��<� ��� ��$� ���!� 	�� ��	����  !�4	< !	�6����U� �!�=������  !�

H������U� ��3�62�����J�*�!�����6�
�

0��!��� ��� !��	<!	�6������ !$��!��	1<!��� ����	��� � !�����2�	 �$!	��[�

��$���2��� �&�;��	 ����$��������	��=��	2!�������L�� \&�!���!	�&�;��	 ����$�����

���	��=����!�������L��\
�

0� !�!	<��<�$!	��� ���!��� ��� !$�	 ��������������� � !��!3������9�	���

��>�**C&��	 !��!��	2��$���!�����,�� !�!D!������!��! � !2�	!�;��������!�.�� ��

������ .� ��3�62����  !� �	�!�!��!
�>��2�	���  ��� !��� ���=� !	��$�	.� ��N�>�**C�

'!���Z���� ��	��� �� ;���� =� �	����� �� !&� �!� ����<� �&� ���3�	�� �� !$������  !�

�!����.��  �� >3@	���� ����<�	 �� ��� �!2!�� ��� !��� ��
 � *���� ����<����� ���	��

 ����	1<!�� �� ;���;�!�� �	�!�!��� �� �$�!�!	���  !� ���� <!���$!	���� .� �!�=�������

����1<!��� !��!�!$�$!�.����<���� ��
�

�

:
  *��� ��� !�<������ � !��=�	����!��	?$����

�

Q� �� !����� !$� ;�!� �!�  !2�	!� �� ��	�!����� 3������  !� �$ �  � ��

����<!���$!	��&�  ��  �<�����  !� ;�! �� �!�!���	� �� 	�� !����� �	�!����
�B@$� ����

��9!��������$�,����� !� � ���1���&���$��� !�!�$�	�� ��� ����������!��!	!21�����

������� ��&� �	�����<!� �$��!	����&�  �$!	���	�$!	��� ! 	!�3=����&� ������  !�

�	2��!��������� ������ !� �!3��	��� 	!�!��6����&� �� �!�! �<��Z���&� ��/!�� �$��!	�����

$���3� ����� !� �� �!�� ����!$��  !� ���	�$������ ������� �
� E��&� �����	��&�

 !2�	� ��� �� ��� �;�!�!�� ���A$!����� !D�3� ��� �!��� �! 3�������&� ��������	 �� ��

����<!���$!	���.� �!�=����������������������
�

0� )'!���Z���� ��	���  ��� *��� ���  !�5������ � !+�=�  � ��$!	��� ;�!�  !<!� �!��

���!�!	�� �� !� ����<� �� �!��� >�**C&� ��	 ����	�	�!� �� ��� �!��  ����	�����,� �&�

��Z�� �� �����$!	��� 	�� *�*&� !$� �!�����  !� ��$���� !� <! 	 ��  !� !	!�3��� ��$�

��	�!������������ �
�

����� ��� ������  !� ��U�� !���� 2��!� 	���=�2��$��$!	�!� ! D�3� �&� �� !	 ���!�

�	������  ��!��$!	�!� �� ���9!��� �6����&� 	�� !	��	��&� � �� !��� ��� ;�!� �� ��$�/!$�

��	��	��$� 	!�!��6����� !� �����$� �!	 �� !D!���� ��&� �� ��!� 	�� A$�����  ���



���
�

!��� ���  !� �	<!	�6���&� ����!� 	�� A$�����  �� ���9!��� � 6����
� *��!� =� !������ ��

�!3�	 �� ��� )4	�����/!�� ����� *��� ���  !� 5������ � !�  !� >���<!���$!	����

U� �!�=������+� J� *�!�����6�&� !� �!��  !�!	<��<�$!	��� �!;�!�� ������������  !�

�!3������9�	���N�>�**C
�

�

�
  ���9!�����6������

�

0� ����<!���$!	��&� ��	�!�� �� 	��� *��� ���  !� 5������ � !&� =�  !���.� ��

	!���� !�����  !� $� �� ��  !2�	��&� ��$� $����� ��!�����&� �� �!3���	���  ���

!��������������<=�� �� !�!	<��<�$!	��� ���������!�1 ��������=�	����� �����9!��&�

 ��� !��!��2����/!�� �=�	�����  ��� ������ ��<��� !� !;��� �$!	���� !�!���$!�A	����&�

�!$���$�� ������9!�����Z�����$��!	����
�

�!����!��������� !2�	� ����� ��������$��	!	�!�� ��� ��	�&��	�����<!��!��

����$!	��&� �� ;���� ���!�!	��� ���� ��!�����&�  !� 2��$�� �� �!�$����� ���

!$��!!	 ! �������	��������� ����!�<����� !��������� <���!���2��	!��$!	��� ���

!;����$!	����!�!���$!�A	����
�

����� ��	��&� =� 	!�!��6���� �� ������������  !� �!3������  �� ���9!��� 9�	��� N�

>�**C
� �����!��$!	�!� ��� ���9!��� �6����&� �� !$��!!	 !  ���  !<!�6� ��	������� ��

!����������  ��� !��� ��� �$��!	����&� <���	 �� N� ���!	� ���  ��� ���!	����

�$��!	����� �!���	!	�!�&� �� C�� J� C��!	��� >$��!	���� �� =<��� !� �� C4� J� C��!	���

>$��!	���� !�4	��������
�

0� '!���Z���� ��	��� =� !	��$�	.� �� N� >�**C� ����� �	6��� !&� !� !���	 �� !$�

��	 ��/!��  !� �!�� ����<� �&� ���3�	�� �� 0����3��  !� >�� ���,����� ����� ��

!D���������  �� ���!	����� .� �6�����
� 0� !$��!!	 ! ���  !<!�6� ��	 �� ���!�� ��

�����3�� ������ ��63��&�;�!�=��!3���$!	�� ���!���>� >�!�����!����E!��!�������

*��� �����  !� '!������� U1 �����
� B�$�=$� �!�6� 	!�!��6 ���� ������� ��

��	��� A	���� ����	�!����	6���� !� ������������N�;� �����!$��!!	 �$!	����!�6�

��	!��� �
�

�

�



���
�

�
  ���9!����*D!����<���

�

Q�!����!�����;�!�!	<��<!���!���������� ��� !�!	.���  !� !���.�$!	��� ���

������ ��<��� !�  ��� !;����$!	���� !�!���$!�A	����&� 	!� !��6����� �� !D!������  ��

����� !� �� $�	��3!$�  ��� !;����$!	���� !� !���������
� � E ��� ��$� ��� �� ��� ���

$! � ��� �!���	!	�!�� N� �$���	������  �� �!�!�<��Z���� ! �  ��� ���9!���� �Z����

�$��!	����
� B������!�  !� ��	9�	���  !�  ���$!	����  !� � ���  �� �	<!��� ��� !�  !�

�!�����	����� �����������$��!$!	������ ��!$��!!	 �$ !	��
�

*���� !����� =� 2������,� �� �!��� >�**C&� 	�� ;�!� �!� �!2! �!�N� ��!�!�<�����  ���

������!�1�������  �� ����<!���$!	���  !2�	� ��� 	�� ���9 !��� �6����&� �!$� ��$��

;��	��� ��� ��$���$!	���  �� ���	�3��$��  !� !<!	���� !��� �!�!�� ��� 	�� ��	������

 !���	�!��������	������������,���<�� !�!D��������� ��$!�$�
�

�

<�
  ����! �$!	���������'!3������!�>���<����� ���*��� �� �!����9!���� !���U�

 

>� '!�������� >�**C� 	

� �����G&� !����!�!�!� ��� ����! � $!	���� 3!�����

����� '!3������ !� >���<�����  !� *��� ���  !� 5������ � ! � !� ���9!��� H6�����  !�

!$��!!	 �$!	����  !� 3!������ .� �!�=�����&� ����$� ��$� �  �� >�����,����� �����

!D��������� !���U�-�

0���!3��������� !$�����$��� ������	 ��/!�&�!$��!��� ���N�����<��� � !-�

#�% '!3���������<�-������;�!�!����	�� !�� ���<6�� ���!� !2���,!���!���>�**C[�

#��% '!3�������	���<�-������;�!�!����	�� !�� ��&��!9���� �� !���$���$!	���N��

 �������/!�� ��	���	�!�� 	�� '!�������� �����7&� �!9�� �� �� ������ $���<��

��	�� !�� ���!�!<�	�!��!���>�**C
�

����� ;�!� �� �!3������  !� !��� ��  !� <������ � !� ��� ��� 9!��� �6����� �!9��

��	�� !�� �� ���<�&� ������$��!� ��� �!3���� �=�	����� �� !<������ 	�� '!�������� 	
�

�7L&� !��� !� !,!$���� !��77G
�

E!� �������$����!$��!!	 ! ��!����<!�!$��!�����9!��� �6���������1<!�� !�

����<����&� �� >�**C� �!3���6� ��� �!3��	�!�� ����=����� � �$� <������ N� �!�!���� !�

.�!���;��,����� ���	�!�!��� ������������3�� !�>���� �,����-�



���
�

#�% >;�!�!���9�����9!����6�����!��!9��!$���	 ��/!�� !�� ��!������!��!� !	����

 ������,���!����!�!�� ��[�

#��% >;�!�!� ;�!� �!	.�� �� �� �� �!���	�6<!�� �!��� !��������� � ��� �!<�����  ��

�!��!���<�� !��� ��  !� �	<!	�6���&� ��$� ��  ��!����  !� � �!2!�@	���� �&� 	��

$6D�$�&� ��_�  �� ���!	����� �	<!	����� �&� ��&� 	�� $1	�$ �&� �$�

����<!���$!	���� !	��2��� �&� !� !�;�!�!	;�� �� ��� �$����U[�

#���% >;�!�!� ;�!� 2��� ������!�6����  �� $����� 6�!�� �� �!�� ��� 	3� �� �!���

�!�!�<��Z���� ������<!���$!	���!$�;�!����
�

*$� �!��$�&� �� ����!����  !� ���!	����  !� >�����,����� 9� 	��� N� >�**C� =�

���!�!	�� ���!���2�3�����!3��	�!-��

!�����	6	4	��������	��	����
���	��	������A����	���� 	��R	

.��� 9����� �	

)�$�����T�)�$��������
6"��"������������

��!�
��
CB��F���
�H�3#��4�	
�
��������������
@����� ����?����
"�������F�

��
�
�����9"
�
����
	������
�����@����!����
���

3"�!������
)�!
�%����&�"
!

3#��4�F
G�
�
!�
CB�����)�!
�%�����"���$���

3	���
CB����
����������6"��"�����

3#��4�	��!�

�:��	

@��
	���
"���������������6"��"� �����

)�$��������
���E����3����

��!�
��
CB��	
�
��!
���
CB��������E����'���
���2��� ���
�����	���"��������
	�������!�
��
������$��������������������	���"����" ��?�	���
"��?�"B��$
�
"���

������$
����
�����G
CB��

3
�������
���E����'���
�

�"���$�����	��E��������
��H�3#��4���
��"����������� �����J�������?���	��!�

���
:��	

@��

���
"�����	��E����
,
����
�����������	���"��������"@
���!�
��
�����)�$ ������������E����'���
�?�
�
3$9"
�
�������	�
G����� ����
��	
�
�J���������
���� "���$���������E����'���
��

5����$
���
3�����G
CB�

3�����G
�����	���"������
���	!���"�
����	��E����
�

��	�!-�*D�!�@	����*	!�3=����&�:���
�

�
�

�
  '!3���� !�������,�������������	����!�$!�=�������!�! Z������

 

E��� ��9!���  !� ������,�����  �� >�**C� ��� ���	��� $����! �� ;�!� L� �\&�

;��	 ��  !���	� ��� N� ��� ����� �	 !�!	 !	�!� ��� ������ � ����&� ���  !�

��	�!����&� $! ��	�!� ���������&� ;��	 ��  !���	� ��� �� � �!�<���� �������
� *��!�

����$�� ����&� !$����� ��	 �� ����1<!��  �� ��	���  !�<��� �� �!3��&� �!$� �� �� !<��� ��

�!����3!����!���!�������
�



���
�

F��	���$!	��!�� ;�!�L� �\� !�����  ���!	�� ���  !� ��	�!� ���&� �!�$������

��� ������,����&�  !<!	 �� ��!	��� �!�� ��$�	��� �� �� ��� � �	��������� ��� �� !��

��	�! !	�!&��	 !�!	 !	�!� ��$� ��� � !� !���!������ � !��!�<����
�

0�����!����2����!�!	�!$!	�!���$���2��� ���!���>3@	� ��&� !����� ����$���

����3��8
� �� '!�����������$���<���
��7�&� !��L� !� !,!$���� !�:��7
�������

$!���  !� �!����.�� !$��� �� �!��� E��!��	�!	 @	����  !� � �	�!��/!�� !�

>�����,��/!��  !� I!�����&� =� �!�$��� �� ��� �3!	�!� !D!� ����� � ��� ��/!��

	!�!��6����� N� �$���	������  �� !$��!!	 �$!	��&� �	���� �<!� �	������ �� ����
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0�����3��8
��!�$��!�;�!��!��!���,!���	������ !���!� ���N����	�!����	6�����

 !�  ������������ !� ���0�!�� ��� �����	���  ��E���!$��* �=�����[� !� �������!� ���!	����

!���� ������,��/!�� ���� Z�3���� �!���	�6<!��� �!��� ���! 	���$!	��� �$��!	���� !�

�!��� �����3��  !� �!������� .1 ������ !�  !$���� Z�3���� � �������� 2! !����&�

!��� ����&� $�	�������� ���  �� ��������� �! !���
� 0� �!� ���.��  !� �!�!��$!	���  ��

�!;�!��$!	���  !� �����3�� 	��� 3!��� ��  ��!����  !� ��!2! �@	���&� !D�����<� � !� ���

3���	����  !� ���!	����  �� >�����,����� ����� !D�������� �  �� �!��!���<��

!$��!!	 �$!	��
�

��$��!������N�3!������!Z����&����!��!��������;�!&�� �	2��$!�>	!D��4� ��

'!�������� 	
� �7��:��7&� �����$� �� �!�� 	!�!��6����� �=� �!�  !�  � ���  !� �!���

$!	��� �� #��@�%� �	���  !� $! ��/!�� �	!$�$=������� #$! � ����  !� <!	���%&�

�!��!���	 �� �� �!3��	�!� �!�1� ��  !� ���	�����-� ����� � �� �!;�!��$!	����  !�

�����3����������� �����=�����:�:�����!������!�����! ��� �����	�!	 �����	�� !�

$! ����[� !� ����� ��� �!;�!��$!	����  !� �����3�� ������� �� ���  !� ������:���� ��

����:�:�����!������!�����!��� �����	�!	 ��:��	��� ! � � ��
�

�

�

�



���
�

	

<.?  ����������A����	��	�
��9��	�	#����
���	��	��
������ ��	



���
�

	

<.?.5  R���S����	

 

<.?.5.5  �	���K���	��	������	�������		

�

>�=� �77L&� ��� !$��!����  !� !	!�3��� !�=������ ������!�� ��� ���!�!	��<�$�

!����������<!������$!	�!��	�!3�� ��&���$����6�!��� !���	�!������!$� !2�	� ���

!� ��	��$� ��!�� ����<��� �� !���� �!�����	� ��
� *$� ���� 3��	 !� $������&� !�����

!$��!������	.�$������������������	6����$����&���$�� �	����!�����	6����!������
��

0� �!3$!	���  !� 3!������ !� ���	�$������ !��� ��	�����1 � � ���� !$��!����

2! !�������������	����!� ��*�!�����6��#���	��&��.!� 2&�*�!�������!�*�!���	���!%�!�

��3�$��� !��� ����� #�!���E�&� �!$�3��I� !� ���!���'� !	� �!� ������%
� �6� ��

�!3$!	���  !�  ������������ !��� 2��$� �&� ���	�����$!	� !&� ���� !$��!����

!��� �����#�!�9�'��������>$���&��!�3�I0&����C�E�&�! ��&���3�$���!$��!��������

��	����!�2! !����#C�3.��'��!�*��!����*E%�!��������� ��<� ��
�

0� �!���� ��	.�� �� ������!�1������  !� $�	��Z���� �!3��� �� �!��� ��>**
� >�

*�!�����6�&� ��=$�  !� �!�� ���!��  !� !$��!��� ���
�
� &� !��� ��$�=$� �!���	�6<!��

�!������	!9�$!	���!���!D!������ �����1�����2! !����  !�!	!�3���!�=�����
�
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0�3�<!�	��2! !���� ����!�� !	�!��!�	�	 ��U!	��;�!�� �� ����!$����� ��

!$�9�	!���� !��77L��!<!���$��$!�������	�����������	 ���� ����� ������!���� !�

!�������,����� !��	?$���� !� �� $�	�$�,�����  �� �������� �����  �� *��� �� 	��

!��	�$��
� 0� ����!����  !� ���<���,����&� �	���� �� !$� 3 �<!�	��� �	�!����!�&� 2���

��!�!�� �
�

*$� ������  !� �77L&� �� *�!�����6�� !� ����� ��	����� ��� 2 ���$� �	���1 ��� 	��

����!���� !� !�!�����,����
�>�����$!�����!$��!����! �����������<���,� ���2���$�

��*��!����#*E%�!���C�3.��#'�%
�>�������� �����<���, ����� ��� �������� �����������

��	����!�2! !���&� �� ����!����  !�  !�!�����,����� �<�	 ���� ���� �$!	�!� ����!� ���



���
�

!$��!���� !��� �����  !�  ������������ !�$���� �!	��$!	� !� ����!� ��� !$��!����  !�

3!������!����	�$�����
�
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������.�&� ���� !	� �� �!��� !$��!��� ����A	���� ����!�� � r� C^���	 &� ��$� ��

��9!��<��  !� ��	�!�!�� 	�<��$� !��� �	��������	���  �� � !���� !�=������ ������!���
� 0�

$� !��� �!�����	�!�  !��!� ������.�� ��	.�� ��$�� ������! �1������ ���	������ ��

2��$����� !��$��!��� ��>���� ����� !�*	!�3���!����� <�!���!�����������!$�� !�

���	�$������ �!���� ��� ����!�� �	 !�!	 !	�!��  !� !	!�3 ��� !�=�����
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�
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2��$�� ��	����!	�!� ��$� ��� �!������� � !��  �� ����!$�� !�=������ ������!��� � 
� 0��
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�
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#��% B� ����	������ !<!��!���!���� � ������������ � !�2� �$!� !�3!�����[�

#���% B� ����	��������� ��� �������� �����=�2!����������� �������#�!��/!�%
�
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F$��  ��� ���	������� $� �	���� ���,� ��� =� 9����$!	�!� � � 2��$��  !�

��$!������,�����  �� !	!�3��&� �!	 �� !����!�!�� ��� �!3 ����3!�����  !� 	!3�������&�

��� �$��!	�!��  !� ��	��������� �!3��� �� !�  !� ��	������ ��� ��<�!&� ��� �!��/!��  !�

!	!�3��� !�=������ ���<!	�!	�!�  !� !$��!!	 �$!	���� !D� ��!	�!�� !�  !� 	�<���

!$��!!	 �$!	���&� �� ����!����  !� �����3��  !� ��	�!��/! �� !�  !� ������,��/!��

�	!�!	�!�� ��� �!���&� !� �� �!����!�  ��� <����!��  !� ��$� ���  !� !	!�3��� N�� ����2���

 �����	��$� ��!��2�	���
�

>� �2!����  !� !	!�3��� �� !� �!�� ��$!������,� �� !$�  ��� � $!��� ��-� ��

�$��!	�!�  !� ��	��������� �!3��� �� #>�'%� !� �� �$��!	�! �  !� ��	��������� ��<�!�

#>�C%
�0����$!�����	������� ������!$��!���� !� ���� �������&�!�������$���	��������

��	��$� ��!�� ��<�!�&� ��� ��	��$� ��!�� !��!������ !� �� � �3!	�!��

��$!������,� ��!�
�����$��!	�!��!3��� ������	����@	 ����	��3!������=������ ��

����<=�� !��!��/!�&���$���	������������!������� ��	 �,� ��� !���	3�����,��!&�	��

�$��!	�!���<�!&�����$!��� ����<�!�	!3�������
�

0��!��� �� !����������,���!�$�	!�!���$���!3$!	���	� �;���������!���

��	������,����� !� �� ��;�� �����  !�  �2!�!	���� !	��!� � � !	!�3��� !�=������

!2!��<�$!	�!�3!�� �&�$! � ��!���	��$� �� !��� ����� ��3!	�!�&�����C�
�

���>�'�2����	�����1 ��$!��	��$�� !���$������.�$!	�� � !�������&�	��;������ ��

3!�� ��� <!	�! ��� 2��$���,�� ��	������� �����!�����  !� ��	3�� ���,�&�  !	�$�	� ��

��	������  !� ��$!������,�����  !� *	!�3��� *�=������ 	�� >$��!	�!� '!3��� ��

#��*>'%&���$����	!�$!	�!���$��� �������3!	�!�� !� � �������������$��� ��!��

��� �!��!���<�� ��!��� �!�����	�!�  �� �!����� #!$� '(��\. %
� >� 2�3���� �L� �������� ��

2�	���	�$!	��� ��>�'�!� ��>�C
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>�2��$�� !���$!������,������	��� �,� ��������,����� ��	����������!3��� ��

 !�!	!�3��&���$����,��� !������$!	�����=�!����!�!��  ���!�<����!�� !���$����

 !2�	� ��� !$� �!��/!�� !�������� ��� ����� �� <!	 ��  !� ! 	!�3��� ���<!	�!	�!�  !�

!$��!!	 �$!	���� !�3!������	�<���!�!D���!	�!�
�

0� ��9!��<�� $�����  �� C!�� =� �!�$����� !D��	����  �� �!�� �� !�=�����&�

�	�<!�����,�����  !� �!��� �!�<����� !� 2�����!��$!	���  �� �	2��!��������� 	����	��&�

���	�����$!	�!���������� ������!����!	��!�����	<!�� �$!	�������������!����<� ���

	�� 3!�����&� $! ��	�!� �� �!3���	��� ���������	� �� �!�� � �!�!���� � <�	 ��  ��

��	�������	���$��!	�!��!3��� �
�

F$� ���!���� �!�!<�	�!�  �� ��$!������,����&� �����6<!�� ����  ���� �$��!	�!��

 !���	��������-�����3����� !���$���<����� !�������� �����<!	 ��!� !�3���	����

 !� ��!	 �$!	��� �� ���_�  �� $!��� ��  !� !	!�3��� !� ���@	 ���� 2��� ���� � ��  !�

2��$��!��!�12����	���!��!���	
�L
�8��:���&���;���� !�!�$�	��;�!-�

/�1 ����3!	�!��<!	 ! ��!��#�������!�� !���	�!����&��!�$ ������!�������,�����

����� 3!�����&� ��$!������,� ��!�� !� �$����� ��!�%�  !< !���� ���!�!	����

������� ����� ��<!	 ��  !� !	!�3��� !� ���@	���� �����3��� 	���� �!$� ���� �!	���

 !��!�����	������[�
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/��1 ��� �3!	�!��  !�  ������������  !<!���� 3���	���� �� ��!	 �$!	��� �� ���_�  !�

�!��� $!��� ���  !� !	!�3��� !� ���@	���� ���� �	�!�$= ���  !� ��	�������

�!3����� ��� 	�� ��**� !&� ;��	 �� �����6<!�&� ����<� ��& � .�$���3� ��� ���

�!3����� ����!���>�**C[�!�

/���1 ��� ��	��$� ��!�� 	��� ����� ��� �	�!3���$!	�!� !$� ��	 � �/!�� �!3��� ���

�!���� �������� ��!��!��!����<!	 ! ��!�� !<!����3�� �	��������!	 �$!	���

�� ���_�  !� ����� ���3��&� ���� �	�!�$= ���  !� 3!������ �� Z����� ���  !�

��	������� �!3����� ��� 	�� ��**� !&� ;��	 �� 	!�!��6���& � ����<� ��&�

.�$���3� �������!3����� ���	��>�**C
�

>�<!��2������� ����$���$!	��� ������3�������	������ �������!� ��

�!3��	�!�2��$�-�

#�% ��������<!	 ! ��!�&�����������������<!	 ���!�6���	� ����1 ���!���3���	����

21����� ���������	� �� ���� !$��!!	 �$!	���  !� 3!������ ��Z����� ���  !�

�!��!����&� 	!��!� ����&� $! ��	�!� ��	�������  !� ��$��� �  !� !	!�3��� !�  !�

���@	���&� �!	 �� ;�!� �� 3���	���� 21�����  !� !	!�3��� !� ���@	����  !� �$�

!$��!!	 �$!	��� !�3!����������!���	 !�6�N��;��	�� �  !��$6D�$��� !�
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;����;�!�� ����!	�!��  !� 63��� !$� �!��!	���  !� �!��  �$1 	��&� ��� ;�!� ��	.!$�

$����  !� �$� *��� �&� ���<�$�  !� ��$��!�� ��$� ������� ��1 �!�&� ��� �!� !��!	 �$� ��

�!����Z���� !����	3!���� ���  !�!� ���<!	.�$&� �!$� ��$�� ��� �!��!	���$��3�	���� !�

����������2��<����[�	���	�����45&���$����!��������� [�!�	���	�����544&�������!	������

 !�!	!�3���.� �6�����
�

�!��� j� �

�  �� ����3�� :�&� 2����� ���!3��� �&� ���� *���  ��&� ��� ���������

�! !���� !� ���� ��	��1����&� �!$� ��$�� �� Z�3����  �� � $� 	���������  ��!���  ��

F	���&��������������	���!����� �� ��!D��������� !�� !��Z�!�����36��	������&� !�

�!�������.1 �����������2�	�� !�3!������ !�!	!�3���! �=������!� !���������!�������

$�	!����� 	�� �!��!���<�� �!����Z���&� �����2��$�� ��	�� 	!	���&� $��� �!���������� ���

,�	�� !��	?$���� !D�����<�&� ��� ��$�!	������ 2�	�	�!��� � ���� !���� !D��������
�
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 ��!��$!	�!� ���$! ��	�!� ������,����&� ��	�!����� ��� � !�$�����&� ��� �!�<����� !�

�	���������  !� !	!�3��� !�=������ !� �� ����<!���$!	��� ! 	!�3=�����  ��� �������  !�

63��&� !$� ������������ ��$� ��� *��� ��� �	 !� �!� �����$� ��� ���!	������

.� ��!	!�3=�����
� �6� �	����� K4K�  !2!�!� ��$�!�@	���� N� F	���� ����� �	��������

����!$�� 	����	���  !� 3!�!	���$!	���  !� �!������� .1 �� ���� !�  !2�	��� ����=�����  !�

�����3�� !� ��!����� !��!�����
��

���� �!�� �� �&� �� ���
� ::� !����!�!�!� ;�!� ��$�!�!�N�F	 ���� �!3������ ����!�

63���� !� !	!�3��&� !$����� �!�$���� ��	 �� ;�!� ���� $!���  !� �!�� ��$��!$!	���&�

!���� !	�� � !� ������ ������,��� ��� *��� ��� �� �!3����� � ����!� ;�!��/!��  ���

$��=����� 	!��� �!�����	� ��
� 0� ���
� :�� !����!�!�!� �� ��$�!�@	���� ��$�$�  ��

F	���&� ���*��� ���!���	��1��������������!3!����$!� ���$��!	�!�!���$���!����

���������!$�;���;�!�� !������2��$��
�

���� �� 3��	 !� 2��$���� �!3���� ���  �� 6�!�� �$��!	���� � ��,� �� 	��

��	����������!	��	�����!�	�����
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#�% ���	��� !��!�������.1 �����[�

#��% *	;�� ��$!	��� ���������� `63���!$������!�� !����[�

#���% 0����3�� ��� ��!����� !����� ��63��[�!�

#�<% E���!$�� !��	2��$��/!������!��!�������.1 �����
�

>� ���� !	�����  �� ���1����� =� 2!���� �!��� E�I'U&� ;�!� = � ��$������ �!���

��	�!�.�������	��� !�'!�������U1 ������!��!������	� !�.��� !��!�������.1 ������

 ���*��� ��� !�  �� ��������� �! !���&� ��$��@��  !� ����� � .� ��3�62���� !�Z�3����  ���

�� !�!�� ��������� 2! !���&� !��� ����� !� $�	�������� �� 9��� ��$�!�@	����� �!�

�!�����	�$���$���3!����� !��!�������.1 �����
�

*$�2!<!�!���� !��77G&�2�����	���	� ����C!��	
�7
8�L &���	.!�� ����$����

C!��  !� ���$!�� >$��!	����&� ;�!�  ���?�� ����!� ��� ��	�/ !�� �!	���� !�

� $�	�������<��� !��<� ��� !���	 �����!����<� � !�� �!��<������$!����$��!	�!&�

 !�����	 ���!� �;�!����  !����!	�!��  �� !D���������  �� � �!�������	�������
�*����

�!�� �!�$��!� �� ����	�$!	���  ��� �3!	�!�� ��������� 	�� 6 �!�� �$��!	���&� ��$�

 !���;�!� ���� ��	���=����� ��������&� 2! !����� ��� !���  ����&� 	!����� ;�!��/!��

�$��!	����&��	�����<!�����$!��� !��������<��������� �����$!�$��������������
�

> ����	��$!	�!&� !$� �777� 2��� ���$��3� �� �!�� ;�!� !��� �!�!�!� �� ���1�����

�����	���  !� * ������� >$��!	���� !&� !$� :���&� �� ;�!� !� ���!�!�!� �� E���!$��

�����	��� !�F	� � !�� !���	�!�<�����!����� ����>3@	 ���������	��� !�W3����J�

>�>
�����	�� !�:��8�2���������� ����C!�� !�I!����� !�����!�������������&���$�

���������� ��E!�<��������!�����H�����!����!�!$�:��" �2������� ����4	���������.����

�!	 !�� !���	�!�<����� ��H�� �<!��� � !
�
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2�!	�!� N� �!	��� �!���!������  ��� !��	�$���� �!	�����&� 	�� H�����&� �� ;�� ���

$����!��	?$����;�!��!� !������	������������ZD�$���� 	����!$����	�� �������

�� ����!	������ � !�  �� ��!���$!	��� !��	?$����  �$=��� ��
� >�Z�� �� �!����  !�

�&8�_����!�<� ��	���4H� !�:��7�!$�2�	���� ������!�2 �	�	�!�����	�!�	����	��&�

��!��	�$���������!�����!3��������6�� ���!���!������ !$�:����!� !<!���	��	����

�!� !D��	 �	 �� 	��� ��ZD�$��� �	��� �� �$�� ��D�� !	��!� �& L_� !�L&�_
�B���2����&�

�!���$!	�!&�  !$�	 ��6� 	�<��� �	<!���$!	���� !$� �	2��! ��������� !� !���$����6�

�!���!���$�����	�!�� ��!��	�$��&���$����!	!�3=����
 ��!��!��!	�� �&���3�$���

$! � ��� � ��� ��� �!��� 3�<!�	�&� ��$�� ��!	���� ��� 2�	 ��� !$� !	!�3����

�!	�<6<!���  �� �	�� @	����  !� �$������  !� �!	 �&� ���� � �����<��� !� ���� ��!�!	�!��

��$��������������� !�!D��	���� ��!��	�$���������!�� �
�

�!� 2���&� ��� 2�	 �$!	���� $����!��	?$�����  �$=������� ���&� .�9!&� �!$�

$���� �Z�� ��� !� �!���$!	�!� �������������$� �� �$���!�� $!	���  !� ����!���  ���

!2!�����  �� ����!� �	�!�	����	��&� �!�$���	 �� �$������ � $!	��� �	�!	���� !� �$��

�!���!������ $����� $���� �6�� ��  �� ;�!� �� ���!�<� �� !$ � ������� !��	�$���
�

U��������$!	�!&� �� !�!<� �� <��	!������ � !� �!����!	� !� �� �.�;�!�� !D�!�	���

��	 �,��� �� ��1�� �� ����!��  !� ����	���  !� ��3�$!	���&� ��$� ��	�!;b@	�����

�!�<!����� ����� �� !��	�$���  �$=������ ���� �� 2��$��  !� $����� �	2������ !�

!	���.�$!	���  �� ���<� � !� !��	?$���
� ��	�� �&� �� ��� ��� �!3�$!�  !� �A$����

2�����	�!&� �$�  ��� ����=�� $����!��	?$����&� ��$��	� � � ��$� �� ���1�����  !�

���$����  !� �!�!�<��� �	�!�	����	���&� ;�!� 96� �!� ����� $� 	�� ����$���  !� ����

���./!��  !�  Z���!�&� �!$� ��	�!3�� �&� �!� 	��� ���	 ��& � ��� $!	��� �$���!�!��

��3	�2�����<�$!	�!�����.�;�!��� <�	 ��� ����������� �!�!D�!�	�
���������$!	���

;�!� �� <!���� � !�  !� �!���!������  �� 2���!�  !�<�����, �����  �� ��D��  !� �A$����

������ ��!	��!��!�!$����!�	�<!$���� !�:��G�#;���!�� �_%�!$� !����@	���� ��

����!� 2�	�	�!���� �	�!�	����	��� 2��� $����� $���� �6�� ��  �� ;�!� �� ���!�<� �� !$�

�������!���Z ���� !��.�;�!��!D�!�	��
�
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0� ��$���$�����  �� H�	��� �!	����� ��$� �� �!3�$!�  !� $!�� ��  !� �	2������

�!$���	�!3�� ��	�����!	����������$��!	6���� !�$���� �!������� � !� !���!���&�

$��� ��$�=$� �	2��!	�����  !� $� ��  ��!��� �� 2��$�����  � �� !D�!�����<���  ���

�3!	�!�� !��	?$����&� ���	�	 �&� ����$&� �� �$��!	�!�  !� 	!3Z����� �!$� $����

��!<��1<!�
��!�$����$�������!� ��	�<��3�<!�	������� ���!�1� �� !�:����:���&�

��� ��	���,��/!�� ���	��$� ����� �� $�	��!	����  �� ������ ������  �� ���1�����  !�

!�������,����&� ������!�� � !� �����1�����$�	!�6��� �	����$���!����	2������!� ��

����	�$��� ��!�����	���  �� H�	��� �!	����
� ��	�!;b!	�! $!	�!&� ��	��� ��� ��D���

 !�9����� 	�$�	���� ;��	��� �!���&���  !��!����  !� !�!<� �/!�� 	!�!��6����� 	�� ������

���,�&� !<!������	��	����!$����9!�Z���� !�;�! ��	�� ���ZD�$����	��&��!	 @	����

!����;�!�<!$������!	 �� !� !�����	��$!	��� �����	�� '!��&�!$��77�
�

�!� !� �� � �����  �� ���	��  !� !�������,����� $�	!�6���& � !$� $!� ���  ��

 =�� �� !�7�&���H�	����!	������!$�� ��� ����D��� !� 9������!$�$����!�!<� ���

 ��;�!��;�!����������� ����	�!�	����	��$!	�!���2�$�  !���$�!����!�������.��!��

�	2�����	6���� .!� � �� 	��  =�� �� �	�!����
� �!� 2���&� �� ���!����  !��!� ���	�&�

��$��	� �����$���=��!� !��!2��$���!����������&���	� !3�����2��������!��	�$���

������!����  �� ;�� ��� ������!	���  ��� �	��� G�&� ��9��� $���,!��  !� �	������� � !�

!��	?$����� <�	.�$� �� !���	����!��	2�����	6����!� ��!�!<� ��<��	!������ � !�

 �$=������ �� �.�;�!�� !D�!�	��
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Dadas Inventário Projeto Básico

Capacidade Inst. 5,0 MW 10,0 MW

Energia Média/Asseg. 2,8 MW médios 5,22 MW médios

Fator Capacidade 56,0% 52,2%

Queda bruta 10,1 m 12,0 m

Área do reservatório 0,33 km² 0,42 km²
�

�

*$�� ����&�!$�:�� !� !,!$���� !�:���&�����U�'�	���� ���!<!���C��!	���

��=<��� #C�%� 9�	��� �� ��	 ����� *��� ����  !� ����!���� > $��!	���� U!	��;�!�

'�!���!���*�>�� ��*��� �� ��'���I��	 !� ��E��
��

>����!	���� ��C�&�96��	2��$� ��N�>�**C&������������ ����!$��!!	 �$!	���

�!���	���1 ��!	��!������U����	�� !�� ����������6��� ���!������� ���!3��� ��&���$�

<�������������!���� !�����<����� �����9!���H6����
�

0� ���9!��� 96� ���!<!� �� C��!	��� ��=<��� >$��!	���� !� �� ��!��!�  �� ���9!���

H6����� ��>�**C&��3��� �	 ������������<�����9�	���� ��$!�$��Z�3��
�

0�� ��	 ���96� !�@$���0�����  !� ��$����  �� ���9!���H6� ���&���$� ��!����

 !�!D�����<� � !&�;��	 �� !���������<������!���>�** C
�



����
�

<.,.<  	���M��!�	
�	��R 	$��	�!#(�#$�	

�

>� ������ .� ��3�62����  �� ���� 4��3����� �������!� 	�� �! 3���� E� �!��!�  ��

*��� ��  ��H�.��&��!	 �� ��$��� �� !	��!� ��� ������ !�� ��
L�`�:)�!� �L
��`:7+�E���

!���	3��� !����
:�`�G+�!��8
��`:�+�0!��!
�>�������� &�E��<� ��&��������!���8���

a$�������!��!� ��2�,� ������4��3�������$����������� 	.�	.�
�*��!�����$�&���������

<!,&� !�63���	������E������	�����
��

0�����4��3������!$������	���!	�!����ZD�$��� ������� � � !� !�E�$� ����&�

��ZD�$��N� �<������$����*��� ��� !���	���I!�����!�I ��6�&�!$������� !�����! ���

 ���G���$&�!�����!�	���!	�� ��3!���� !��!��!������� !��!&�!���Z���!�����!���$�

��!�.��:7��a$&�!	��!���������	���!	�!��!�����2�,&� !��3���	����������	.�	.�&�

�2��!	�!� �!���$��3!$� !�;�!� ��  �� ����E��� ���	�����
 �>� ������ .� ��3�62����  ��

���� 4��3����&� ��$�6�!��  !� 8
���� a$q�  �!	�� ��	 �� ��� ������ � !��  !� I����<�&�

B������&�����!���� ���������&�E��������&�I��.!���&� ��9!��;�!�2�,!$�����!� ���

$�	��1����� !������&������!�!��!���� ������
�>����� ���!$� !�	1<!�� !�:87�$�!�

3�� �!	�!�$= ��� !��&7�$�a$
�>�2�3�������!3����$��� ���������	2�3������-�

�

��	�!�-�*��� ��� !�4	<!	�6����U� �!�=������ ��'���4 ��3����#H>%�C������rE�	����J�E!�!$����:����



����
�

�

� � *$� :�����:���� �� �E�� 	
� �
��"&�  ��>�**C� ����<�� �� � !<�����  �� *��� ��

 !�4	<!	�6����U� �!�=������ ������4��3�����!��!���2 ��!	�!&�����.�� ���!��
�0�����

4��3����� =� �2��!	�!� �!��� $��3!$� !�;�!� ��  �� ���� ��� �	.�	.�&� ������,� �� 	��

���������� �L&� ������ .� ��3�62����  �� ���� E��� ���	��� ��&� 	�� *��� ��  �� H�.��&�

�!	 �� �� !��� �� �� �� ���!�!	�� �� �!���� !$��!���� ��	� ����/!�� !�

*$��!!	 �$!	���� ��������	 !�� C� �
� !� F	���� �������� ��/!�� !� 4	<!���$!	����

E�>
� �

��������� ��!�����  !� �	������� <6����� ���!�	���<��&� � � !��� �� � !	��2����� ���&7� �\�

 !� ���!	���� �	����� �&� ����!���	 !	�!� �� �8� ����<!�� �$!	���&� ��	2��$!� ��

���!������!3���-�

�

�

������� ��	�!� -� *��� ���  !� 4	<!	�6���� U� �!�=������  �� '��� 4 ��3����#H>%�C������rE�	���� J� E!�!$����

:�����*������������Z���� �



����
�

��������� �

����$� �!�!���	� ��� 7� !$��!!	 �$!	���� #<!�� $�������� 	��

���!��%&� ��$� �$� ������  !� ��:� �\�  !� ���@	���� 4	�����  �
� 0�� ���9!����

��<!��$� �!�� 4	<!	�6����  �� '��� 4��3����� 2��� ����<� � � �!��� >�**C� !� ���

����<!���$!	���� � !	��2��� ��� !	��	���$��!� 	�� !��63 ���  !�

 !�!	<��<�$!	���  ��� ���9!����H6������ ����� !	<��&� �	 6���!� !� ����<�����

 ��Z�3����!3��� ��
�

0�� ��	 ��� !	��	���$��!� !$� 	!3�������� � ��	�� �&� <�� �	 �� ��

 ��!����  !� !D�����<� � !&� ����� �;��������  ��� �!2!��  ��� ���9!���� �6�����&�

;��	 �� !���������<������!���>�**C�



����
�

�

<.,.=  	���M��!�	
�	��R 	$��	 ]�	'#$!�*�"��	

����

0� '��� E��� H������$!�� 	���!� 	�� �!	����  �� ��������� �!  !���� �!���

��	2��@	���� ����������������!��!���!��`>�$��&����� ��6����� ��!�������!���Z3����

 !�W3����*$!	 � ��&����$�������� !� !��:��$
�E!3�!� !$� ��!����	���!����&�

�����	 ��������������! !����!�I��6����=� !��3����	� �'�������$�6
���	�����U�&�

������,�	 �� 8:&"� �\�  !� ���@	���� �	����� �&� ��$�/!$� �� ��	9�	���  !� ���9!����

�;��� !	2��� ��
� >��  ���� �!3��	�!�� $�����$� ���� ����� �,����� !� �������&�

�!��!���<�$!	�!
� E!3�!��!� �$�� ���!��� ��$� �� ������  � �� ���9!���� !� �����

�!��!���<������@	����-�

��	�!-����������*	3!	.����



����
�

�

>��!�!	������ ��������� �

�

��	�!-�����������*	3!	.���� �

�

C����� !����9!����!��������@	����4	����� � �

��U � �0Bt��4>#�\% �

C�,�A	�� � � "&: �

E��3� � � �L&� �

E���H������$!� � �:&� �

I�$!�!��� � ��&: �

B�$����� � ��&� �

!���� 	 8:&" �

�

��	�!-�����������*	3!	.����[�*������������Z�����

�

0�����9!���� �����U�� ��'���E���H������$!��!������! 	 �� !�!	<��<� ���

�!��� !$��!��� ��������� *	3!	.����&�  !�H���1����#��%� !� !	��	���$��!� !$�2��!�

 !�����<����� !��	<!	�6����9�	�����>�**C&��!	 ���!� !�� �����!3���������<��!$�



����
�

�"��"��G�!�����!��!� !�!��� ���!$�:���"��G
�>��	6�� �!��!����!3��� ����	������

�!� !$� 9�	!����  !� :���&� �!	 �� !D!���� ��  !� 2��$�� ��	 9�	��� ��$� ��  �� ����

����$�6
�

�

0��	<!	�6���� ��'���E���H������$!���3��� ������<��� ���!���>�**C
�0��

���9!����!	��	���$��!�	��!��63��� !�����<����� ��4	 <!	�6�����!���>�**C
�*$�

�����!��&�96�!������!	 �� !�!	<��<� ���������9!���� H6�����&������!	<��&��	6���!�

!�����<����� ��Z�3����!3��� ��
�� 0����	 ���96� !�@$ ���0����� !���$����

 ��� ���9!����H6�����&� ��$�  ��!����  !� !D�����<� � !& � ;��	 ��  !� ���� ����<�����

�!���>�**C�

�

<.,.?  	�#$L��	�0*���	#	

�

�!3�������� !����;�!�!Z�����	��'!3����E��� ��H����� &�;�!���$��!!	 !�

�� $Z �����  !� ��� �\&� ������,�	 �� 7�� �\�  !� ���@	���� 4 	����� �&� 2�����  !�

������ � !���������ZD�$�� !��G_ 
�

���9!����������������������� ���C!��/!�� !�*	!�3��& ���!<�����������:���
�

0�� ��	 ��� !	��	���$��!� !$� 	!3�������� � ��	�� �&� <�� �	 �� ���  ��!����  !�

!D�����<� � !&�������;�������� ����!2!�� ������9!�� �
�

�

<.,.U  	L�#
$�	$� �"�	

	

	



����
�

<.,.@  	����*���1	����	���	���J����	�	���
�9����	��	��
��� ����		

0 	 ������
� � !���$� ��  ���  �<!����� ���9!����  �� ��	 �&�  !������� �

�	�!����$!	�!�=�$����� ��	��2�3��������D�-��

�

�

�

�

�

�

�

�

>�	 �� ;�!� �� *;���!��.�<!�  !� I!����� !��!9�� ������.�	  �� 	��

���!	���� �����!��	!���9!��<� �&�	���.6�3���	���� ! ������$��!$!	������

 �� $�	!���� ��!<����&� �� !	 �� �!�� � ����	� ��� ��� �!� ��� ��� ���9!���&�

 !�!	 !	 �� ��<���$!� !���������� �����	 ��&�!� ��� ��������� � !�� ��

$!��� ��  !� 	!3��������  ��� ��$��	.���� 4	<!��� ��
� 0� ���	�3��$��

��$�=$� �� !�6� �!�� � ��	�� �� ��� ������ �� !$�2�	����  ��� 	!3�����/!��

 !� �;�������&� ���!	����  ��� ���!	���&� �	 �$!	���  �� � �	�������&� !	��!�

������
�

�

�

0��!�<���!� ;�!� .�<!�6� ���9!���� !$� ��	�������� ��=� �	 ��  !� :��G�

;��	 ���!�!��!���;�!��� ���������9!���� ��2�	 ��!�� !9�$����	���1 ���!�

!$� ��!������ ��$!�����
� >� $��������  �� 3�62���� !$� <!� $!�.�� �	 ����

���9!���� !$�  !�!	<��<�$!	��&� ��	�������&� ��� !$� 2��! �  !� ���!	����  !�

���!	���[����$�����/!��!$�<!� !�����������9!����;�� 	 ��96�!$�2��!� !�

��!������ ��$!������ >�Z�� �� ��	�������  ��� ���9!���&� � � �	�!	����  ���

��	 ���=�$�	�@�����!$�����!���&���$� !��	<!���$!	�� �3�� ����!$���	.��

��$�������,��� !��!�3��!� �����	 ��� !�!	���!�� ��� ��/!�� ���E�*�
�

Cronograma estimado consolidado
PCH(s) em Operação
PCH(s) com Outorga e Licença de Instalação
PCH Rincão

Eólica para leilões 2011
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Contrução

2017 2018PIPELINE ESTIMADO 2012 2013 2014 2015 2016



�� �
�

	
<.,.,  �'M�!���	
�	$��!#'�*�
#
�1		�*�O�	
�	�#�O#	


� ���!#
�		

	
	

>� �������  �� ��	9�	���  !� ���9!���� ��$!9� ��� !� ���� � �� �	�!����$!	�!� !�

��	�� !��	 ���!� ;�!� ��� ��	 ��� �!	.�$� ���!���� !$� ��� � �;�������� 	���

��	 ��/!��  !�������� 	!��!� ���1����&� !� �!	 ���!� ��$� � ��!��������� ;�!� ���

��!$������  !��3	� ��� 	�� ���1����� :
8� �!9�$� ��,��<!� $!	�!� ���� ��&� ����

$����� ��� �� �!3���&� ��� 3�62�����  !� ��$�������� !� <�� ���,�����  ��� ���<��&�  !�

2��D��  !� ���D�� !�  !� �!	������ � !&� ����� �$� �!	6���� ���!�  !� ���������  !� '(�

L���$��./!�-�

�

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

�#5���$!� !�'!�������4	<!��� ���!$�'(����./!�%�

�

�

�

�

�



�

���D�� !����D����	���� � �� �����	 ��-�

�

>
�����	����������	
��	� +'55 +'5+ +'5( +'5* +'5) +'5, +'5 % +'5$ +'58 +'+' +'+5 +'++ +'+( +'+* +'+) +'+, +'+% +'+$ +'+8 +' (' +'(5 +'(+ +'(( +'(* +'() +'(, +'(% +'($ +'(8 +'*' +'*5

)�
���
 ����,����
� 
!�G
CB���"��$� 
 8 ���� �?������ ��?��� ���?�� ���?�� � �?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���?�� �� ?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���?�� ��?�� ��?�� ��?�� ��?�� ��?�� ��?�� 8����

)�
���
 ����=�"�
����,����������,
���"� 8 ���� 8����� �?����� �?������� �?������� �?�������  ?�������  ?�������  ?�������  ?������� �?������� �?������� �?������� �?������� �?������� �?������� �?������� �?������� �?������� �?������� �?������� �?������� 8������ 8������ 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8����

�'*6:3 8���� /��?�1� ��?���  �?����� ���?�� ���? � ���?�� ���? � �� ?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���?�� ���? � ���?�� ���?��   ? ����  �?����� ��?����� ��?�� ��?�� ��?�� ��?�� ��?�� ��?�� 8����

�.��?	�������?��
�	2����	��	��.�
�	��
��	
�	�����	��

+'55 +'5+ +'5( +'5* +'5) +'5, +'5% +'5$ +'58 +'+' +'+5 +'++ +'+ ( +'+* +'+) +'+, +'+% +'+$ +'+8 +'(' +'(5 +'(+ +'(( +'(* +'() +' (, +'(% +'($ +'(8 +'*' +'*5

.��?	�������?���	
�	�����	��	��.>
@>��

6"����� ��"����������E���� /���?�1 � /��?�1���� /���?�1� /��?�1����� /� ?�1����� /��?�1����� /��?�1����� /�?�1�������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8������ 8������ 8������ 8������ 8������ 8������ 8�������

7��
CB�����,
� �
��������E���� 8 ������� /�?�1������� �?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��? ������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� � ?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� � ?�������� ��?�������� ��?�������� ��?����� ��?����� ��?����� ��?����� ��?����� ��?����� 8�������

3!��"
CB�����3����� 8������� 8�������� 8������� 8��������� 8��������� � �?����� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� ���?����� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8������ 8������ 8������ 8������ 8������ 8������ ���?����

,�� ��� �7��
�������&�"��� /�?�1 ������ /�?�1������� /�?�1������ /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1����� /�?�1����� /�?�1����� /�?�1����� /�?�1����� /�?�1����� 8�������

*
�
����3���"����
CB� /�?�1������ /�?�1������� /�?�1������ /�? 1�������� /�?�1�������� / ?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�? 1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1����� /�?�1����� /�?�1����� /�?�1����� /�?�1����� /�?�1����� /�? 1������

*
�
�������F���
"
� 8 ������� /�?�1������� /�?�1������ /�?�1�������� /�?�1�������� /��?�1����� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /��?�1����� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1����� /�? 1����� /�?�1����� /�?�1����� /�?�1����� /�?�1����� /��?�1����

/��� �	�������?��@�
�	2��	��A�����	� �5*,6)� � �$'68����� �5(*6+�� �)(6)������ �)(6$������ 5%%6(���� 5*6,������� +865������� *'6'������� *+6(������� *)'6+���� ($6)������� *'6)������� *+6*������� **6+������� *,65������� *,6%������� *+6%������� )56,������� ,865������� ,)6%������� ,,6)������� %'6*������� *(6%������� *)6%���� *)6$���� *,6'���� *,65���� *,6(���� *,6)���� )((6'���

#�	��������������� +)+6$��� +)+6$��� @������� @��������� @��������� @��������� @��������� @��������� @��������� @��������� @��������� @��������� @��������� @��������� @��������� @��������� @��������� @��������� @��������� @��������� @��������� @��������� @��������� @��������� @������ @������ @������ @������ @������ @������ @�������

.��?	������	��	����� @ ������� @�������� @������� �5'6)������ �)6'��������� �5%)6,���� �,%6'������ �+$68������ �,'6+������ �*(6*������ �*+'6+���� �,'68������ �)+6%������ �*(6*������ �**6)������ �*,6(������ �*,68������ �*+68������ �)56$������ �,86(������ �,,6'������ �,%6'������ �%'68������ �**6(������ �*,6+���� �*,6+���� �*,6(���� �*,6)���� �*,6%���� �*,68���� �)()6*��

.��?	�������?�� 5',6(��� 5%568��� �5(*6+�� �,*65������ �)$6$������ 56%��������� �)+6*������ '6+��������� �+'6+������ �56'��������� +868������� �++6*������ �5+6(������ �56'��������� �'6(��������� �'6+��������� �'6+��������� �'6+��������� �'6(��������� �'6+��������� �'6*��������� �'6)��������� �'6)��������� �'6,��������� �'6)������ �'6(������ �'6(������ �'6(������ �'6(������ �'6*������ �+6)�������

��0���
��� �	�����������	��0�����	�������� 8������� �? �������� ��?������ ��?�������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?�������� �?�������� �?�������� �?�������� �?�������� �?�������� �?��������

�?��>

.��?	�������?���	�����	��.�
�	� 5',6( ��� 5%$6$��� �55)6%�� �)(65������ �)56(������ )68��������� �*%6$������ 56%��������� �5$6)������ �'6,��������� ('6(������� �+'65������ �556+������ �'6%��������� �'6'��������� '65��������� '65��������� '6'��������� '6'��������� '6'��������� �'65��������� �'6(��������� �'6(��������� �'6(��������� �'6+������ �'65������ �'65������ �'65������ �'6+������ �'6+������ �+6(�������


	�� �	�.�
������0�����	��.�
�
����	� 5',6( ��� +$)65��� 5,86*��� 55,6*���� ,)65������� %56'������� +(6+������� +*68������� ,6*��������� )6$��������� (,65������� 5,6'������� *6$��������� *65��������� *65��������� *65��������� *6+��������� *6+��������� *6+��������� *6(��������� *6+��������� (68��������� (6,��������� (6(��������� (65������� (6'������� +6$������� +6%������� +6)������� +6(������� '6'�������

�	��	�� �	��	��#��B	� +'55 +'5+ +'5( +'5* +'5) +'5, +'5% +'5 $ +'58 +'+' +'+5 +'++ +'+( +'+* +'+) +'+, +'+% +'+$ +'+8 +'(' +' (5 +'(+ +'(( +'(* +'() +'(, +'(% +'($ +'(8 +'*' +'*5

6"��� ����"��������,-� ���?� ��� ���?���� ���?���� ���?����� ���?����� ���?����� ���?����� ���?����� ���?����� �  ?����� ���?����� � �? ���� ���?����� ���?����� ���? ���� ���?����� ���? ���� ���?����� ���?����� ���?����� ���?����� ���?����� ���?����� ���?����� ���?��� �� ?��� ���?��� ���?��� � �?��� ���?��� �?��������

6"��� ����"��������%!�

� 8 ������� ��?������� ���? ��� ���?����� ���?����� ���?����� ���?����� ���?����� ���? ���� ���?����� ���?����� ���?����� ���? ���� ���?����� ���?����� ���?����� ���? ���� ���?�����  �?�������� ��?�������� ��?�������� ��? ������� �?���������� �?���������� �?�������� �?�������� �?�������� �?�������� �?�������� �?�������� �?��������

6"��� ����"�������'� ��
 ��
 �?� ������� ��?������� ��?������ ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��?�������� �?���������� �?���������� /�?�1�������� /�?�1�������� /�?�1����� /�?�1����� /�?�1����� /�?�1����� /�?�1����� /�?�1����� /�?�1������

)�
����� �:�� 	�"D��� � ���?� ��� ���?���� �� ?���� ���?����� ��?�������� ��?�������� ��?�������� ��? ������� �?���������� �?���������� ��?�������� ��?�������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �?���������� �? ��������� �?���������� �?���������� �?�������� �?�������� �?�������� �?�������� �?�������� �?�������� �?��������


	�� �	��	��� +)56+��� )5,68��� ))56(��� )$)65���� ,('6%���� )(*6(���� )+*6(���� ))*6'���� )))6%���� )%)6,���� (8*6)���� ($+6+���� (%%6$���� ($+6,���� ($,6%���� ($86+���� (8'6,���� (8)6,���� (856)���� (,$68���� (*,6,���� (+'6)���� +$%6$���� +%$6)���� +,,6(�� +)+6)�� +(,68�� +5865�� 58$68�� 5%)68�� �'6'�������

�	��	�� �	��	��
����B	� +'55 +'5+ +'5( +'5* +'5) +'5, +'5% +'5$ +'58 +'+' +'+5 +'++ +'+( +'+* +'+) +'+, +'+% +'+$ +'+8 +'( ' +'(5 +'(+ +'(( +'(* +'() +'(, +'(% +'($ +'(8 +'*' +'*5

&6�86��/��
"��1 ��?������ �� ?���� ���?���� ���?����� ���? ���� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8������ 8������ 8������ 8������ 8������ 8������ 8�������

&6�86��/���
"��1 ��?������ ���?���� � �?���� ���?����� ���?����� ���?����� ���?����� ���?����� �� ?����� ���?����� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8��������� 8������ 8������ 8������ 8������ 8������ 8������ 8�������

&6�86��/���
"��1   ?������ ���?���� ���?���� ���?����� ���?����� � �?����� � �?����� ���? ���� ���?����� ���?����� � �?����� ���?����� ���?����� ���?����� ���?����� �� ?����� � �?����� � �?����� � �?����� ���? ���� ���?����� ���?����� ���?����� ���?����� ���?��� ���?��� ���? �� �� ?��� � �? �� ���? �� 8�������

�	��������	
�	�����	� +)56+ ��� )5,68��� ))56(��� )$)65���� ,('6%���� )(*6(���� )+*6(���� ))*6'���� )))6%���� )%)6,���� (8*6)���� ($+6+���� (%%6$���� ($+6,���� ($,6%���� ($86+���� (8'6,���� (8)6,���� (856)���� (,$68���� (*,6,���� (+'6)���� +$%6$���� +%$6)���� +,,6(�� +)+6)�� +(,68�� +5865�� 58$68�� 5%)68�� @������� �

�



�

���D�� !����D�� �����	 ����4��4*�HH�5�����	��$�*	!� 3���E���!	�6<!��4&�44�!�444-�

�
�
�
�
 FIP-IE - 5 anos 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041

Aportes (127,7)    /��?�1� /��?�1� 8����� 8����� 8����� 8������ 8����� 8����� 8����� 8����� 8������ 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8������
Taxa de Adm /�?�1���� /�? 1���� /�?�1���� /�?�1���� /�? 1���� /�?�1���� 8����� 8����� 8����� 8����� 8������ 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8������
Performance 8����� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� 8����� 8����� 8����� 8����� 8������ 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8������
Valorização 8����� �?������ ��? ��� ��?���� ��? ��� ��?����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8������ 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8������
Fluxo para o Cotista 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8������ 8����� 8����� 8����� 8����� 8������ 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8������
Amortização (Final do Período) 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� ���?�� 8����� 8����� 8����� 8����� 8������ 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8������
Total de Ativos 63,2   129,6 137,1 146,8 157,9 -     -     -     -     -     -     -     -     -     -     -     -     -     -     -     -     -     -     -   -   -   -   -   -   -   -     

TIR VPL

Fluxo Cotista 7,5% 8,09       (63,8)  (63,8)  -      -      -      175,6  -      -      -      -      -       -      -      -      -      -      -      -      -      -      -      -      -      -     -     -     -     -     -     -     -       

FIP-IE - 10 anos 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041

Aportes (178,8)    /� ?�1� /� ?�1� 8����� 8����� 8����� 8������ 8����� 8����� 8����� 8����� 8������ 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8������
Taxa de Adm /�? 1���� /�?�1���� /�?�1���� /�? 1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�? 1���� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8������
Performance 8����� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�? 1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�? 1���� /��?�1�� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8������
Valorização 8����� �?������ ��?���� � ?���� ��?���� ��?����� ��?���� ��?���� ��?���� ��?���� ���?�� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8������
Fluxo para o Cotista 8����� 8����� 8����� �? ����� �?������ 8������ ��?���� ��?���� ��?���� ��?���� ��?����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8������
Amortização (Final do Período) 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8������ 8����� 8����� 8����� 8����� ���?�� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8������
Total de Ativos 88,5   181,7 192,7 201,8 215,4 240,0  232,3 242,1 239,4 244,4 -     -     -     -     -     -     -     -     -     -     -     -     -     -   -   -   -   -   -   -   -     

TIR VPL

Fluxo Cotista 10,6% 57,60     (89,4)  (89,4)  -      4,9     2,3     -       30,1   12,8   26,3   18,7   333,9  -      -      -      -      -      -      -      -      -      -      -      -      -     -     -     -     -     -     -     -       

FIP-IE (classe A) - 30 anos 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041

Aportes (89,2)      /��?�1� /��?�1� 8����� 8����� 8����� 8������ 8����� 8����� 8����� 8����� 8������ 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8������
Taxa de Adm 8����� /�?�1���� /�? 1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1�� /�?�1�� /�? 1�� /�?�1�� /�?�1�� /�?�1�� /�?�1�� /�?�1����
Performance 8����� 8����� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /��?�1�� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1���� /�?�1�� /�?�1�� /�? 1�� /�?�1�� /�?�1�� /�?�1�� /�?�1�� /��?�1��
Valorização 8����� �?������ �?������  ? ����� ��?���� ��?����� ��?���� ��?���� ��?���� ��?���� ��?����� ��? ��� ��?���� ��?���� ��?���� ��?���� � ?���� � ?���� ��? ��� ��?���� ��? ��� ��?���� ��?���� ��?�� ��?�� ��?�� ��?�� ��?��  ?����� �?����� ���?��
Fluxo para o Cotista 8����� 8����� 8����� �?������ �?������ 8������ ��?���� �? ����� ��?���� ��?���� ��?����� ��?���� ��?���� ��? ��� ��?���� ��?���� ��?���� ��?���� � ?���� ��?���� ��?���� ��?���� ��? ��� ��?�� ��? � ��?�� ��?�� ��?�� ��?�� ��?�� 8������
Amortização (Final do Período) 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8������ 8����� 8����� 8����� 8����� 8������ 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8����� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� 8��� ���?��
Total de Ativos 44,6   91,9   98,6   104,6 113,1 127,9  125,6 132,9 133,4 138,2 157,4  150,8 147,3 147,5 147,4 146,6 145,5 145,7 142,6 132,8 123,4 112,7 100,0 95,6  90,3  84,6  78,4  71,6  64,2  56,0  -     

TIR VPL

Fluxo Cotista 12,3% 62,60     (44,6)  (44,6)  -      2,5     1,2     -       16,0   6,9     14,4   10,4   36,0   24,3   20,8   16,9   17,2   17,6   17,7   16,0   19,1   25,3   23,8   23,8   24,9   15,4  15,9  15,7  15,5  15,4  15,2  15,1  154,1  
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