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"�#!�'(#� ��"� �#�#����
�
�����	��������	�������	����������	!�	���
���
	��	����� �	������
	"#������$%	
�	&������	
�	
�����������	 "#�������������$%	 ��	 ����	 �����	 
�	 �
���	 ���� 	 ������	 ��	 "'��������	 (	
�������
�����	 �������	 �������%	 !�	 ������������	 ��	 ��� &�
�����	 �����������	 ��������)	
*��
	 !��+�
����	 �������	 �������	 �������	 
�	 �������	 
�	 � ����������,	 ����	 ������	 ��	
"'��������	 (	 �������
�����	 �������	 �������%	 ��	 �����
	 �
	 ���������	 �����	 
����������	
��������	 ������	 �������	 -�	 ����������	 ��	 ����	 ������	 
�	 ������	 ������-��	 "���%	 �	
��������������	 ��	 ����
	
�����	 ���
	 ��	 �����������	!���������� �	 ���������)	����
��	 
�	
���������	 ��	 ���&���	��	 �
�������	 ��������������	 ��	 ��� �����������	 ��	 �����	 �����������
	
�
���������
	 
�	 �����	 
�	 ������	 ������-��	 �	 ����	 �������, 	 �������������	 ����
	 ������&	
�
����	��	��������������	!�	����	!��+�
����	�������	��� ����	-�	!��������
���	��������������	
��	&�����	���������	��	.������	/��������	�	���������	0��������	"./� 0%)	
	
������������	 ��������	 !�	 ���������	 ��������	 ��	 ����	 �� �������	 
�	 ����	 ������	 ��	 ���	
���&��	 
��	 �����	 �������,	 ����	 ����	 ��
�����	 !�	 ���� ����)	 ����	 ������	 ��	 !�	 ��������	 
�	
'������	-�	�������
���	��	���������	������	�������	�� �����	
�	�������	
�	�����������,	�	
!�������	 ���������	 ��������	 ��	 ����	 �������������	 
�� �����)	 .���������	 �������	 ��������	
��	�������	�����������	��	��	����1�����	���	��	�	�������
�� �	
�	�	��&����	���	�	������	�	
����	������	��)	����	������	��	�	
����	�����	
���������� 	��������	������	�	��	�������	�
	
������������	 ���������	 !�	 ���������	 ��������	 ����	 � ����,	 �2����	 -�	 ��	 ����	 
�	 �����
	 �	
��
���	!�	������	!�	����	��	���&�-��	���������	������ �����&�	���	�������)	*��
	&����������	
������������,	 ����	 ������	 ��	 !-�	 ����
	 �
����
����	 ���� ��	 ����������	 �
�	 -�	 �������
	
����������,	 �2���������	 -�	 ����������	 �������������	 ������� �	 !�	 �����	 ��������)	 ����	 ������	
��	 
�����
	 �
,	 
��
	 ����-�������	 ����,	 ��	 �	 ����	 �
���
	 � ����	 ��������	 ��������
	 
�	
�����
	 �	 ������	 �����������&	 !�	 ���&����	 �&���
���	 
�	 �
���	 �����������	 ��&��������	 �	
���������
���	��&��������	!�	�����������)		
	
/����	���
	�������
	�����
	���	1���
��
,	!�	����
	
�	����	�� ����	��	��	�	����	���������
	�
	
���������	 ����������	 ���	 
��������	 �����������	 ��	 ���� ��	 ������
,	 -�	 �����	 ���
	 �������
	
�����
	���	1���
��
	��	�	����	���������
	�
	���������	��������� �	���	
��������	�����������	
��	 ������	 ������
	 ������	 
����	 ����	 ��������	 !�	 �����	 � �������	 -�	 !�	 
����������	
!����������	!�	������)	�����	����������	���	
��������	���������	!�	� ����	������������	���	

�����������	!����������	!�	������	��	�������	�����	!� 	�����
�����	��	����
	����������	
�	
�
���	����	������	��)		
	
3�	 �����	 !�	 ����	 ��������	 ����	 ������	 ��,	 
�����	 -�	 ������ ������	 �������	 !�	 ���������	
��������	&��	 ������	 ��
����
��	 
��
	 ���������	 
�	 �
���	 . ������	 /�������
	 �	 ���������	
0��������	 ".)/)�)0)%	 �	 ������������,	 ������	 ��
����
��	 �� ��������	 
�	 �����
	 �	 ������	

������	 ��&����������
	&��	����	 ��������	 ����	 ����
������)	 ������	 ����
������	&��	��	
������	 �����
���	 ./�0	 -�	 &��	 ��	 �
���	 ��	 ����-�����	 ��� �������	 !�	 ������������	 ��	
���&�
�����	������	!�	&������)	
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3�	 &�
����	 ��
���	 ����	 
������	 ��&�����������	 ���&��
	 �������������	 �����	 -�	 �������	 ����	
�������
���	 �������	 ��������,	 �������	 ���������	 ��&�� �����	 �������	 �
	 !���������
	 ����	
���������	 ��1�����	 �	 �&������	 �	 ����	 ������	 ��,	 �������& 	 �	 ������������	 -�	 ����������	 ����	

�����	
����4�	��������	��&�������)	�����������	��&�� ������	��	�������	�
	��	������	�����	
��	 ������������	 �������	!�	 �����	 ��������)	 ����	 ����� �	 ��	 ��	 �	 ���������	 �	 ���
	 �������
	
��	������	
�	�	�������	�������������	��&��������	����	� ���������,	������	
����	����	����������	
!�	 �����	 ��������)	 3�	 ��������	 !�	 ����	 �	 �������
	 ����	 ��	 
 ���������	 &������	 ���������	
��&�������	����������	������
�������	���
	
�	����	�������	!�	��� ������	��������,	��������	
�	
�	 �������	 ������	 ����������	 !�	 ��������	 ��
���	 
�������	 ��&�����������	 ��������	 !�	 ����������	
��&�����������	-�	&�	��	����
	��	�������	��	�
����
���)	
	
�������	 ��&�������	&�	 ������	 �
	 !-�	 ��������	 �������	 �����������	1���
���,	 ����������,	 �������,	
���	 
�	 ���
	 �����
,	 ���������	 ���	 ����	 ����������	 !�	 ��� 
���
	 ��	 ���������	 1���
���,	 
�	
����������,	 
�	 �������,	 ����������	 ���	 !�	 ���
���
	 ��	 ��� ������	 ���������	 
�	 �����������,	
����
�����,	 �
�������	 ���	 ������������	 ��������������)	 ���� 	 	 ������	 ��	 ��	 !-�	 ����
	
�����	����������������	��	���&���	��	������	�������)	
	
���������	 ��������	 ��	 ����������	 �	 �����
	 ���	 �	 ��&�� ����	 �
���
	 
�	 ����	 ������	 ��	 
�	 �	
��������	�����������	!�	1����
�������	��
�	�	������	
�	 �����
	���	��&������	��	����	���������
	
���	����	�������������
	!�	�����	��
	���	������	������� ���	��&��������	����	��	���	��������	
!�	 ��
	 �����)	 ����������	 ����	 
���
	 �
	 ��������	 ������� ����	 !�	 ��
���	 ���������	 ������	
�������	 ����	 ��������	 �
	 �������
	 ������������	 -�	 ����� 
����	 �������	 �������	 -�	 �
	 ��	
����������	��������)	
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% ��"�,���
	
3�	 ��
���	 �����������	 ��������	 ���
�����	 �������	 ����- �	 ��	 ��1������	 ��	 ���
�������	
������������5	
	
�����	
�	����
	 ����	�6�7'6	��		
�8'�	 �
������	8������
	'2�����
����
	�	������������	
�
���	.����
�	 �
���	 ����������	 ����������	 
�	 �
���	 �/6	 �
	 � ����������	 !�	

6������	 -�	 
�	 �
���	 ./�0	 ������	 �	 
���
-���	 ����&��
��	 
�	
�����
��	 �	 &��������	 ���������	 !�	 ������������	 ��	 ��� �������	 !�	
&������	

�/6	 �����	/�������
	�	6�������	
���	 �����	
�	������	������-��	
./�0	 .������	/�������
	�	���������	0��������	
.����	 *����
�	��������
	-�	
������
	�����
��	
�	�
���	����	�� ����	��	


����
�������	
�	�����������	-�	��	�����	�
����	������	��	� ���1���
	
����	 ���������	 ��������,	 ���	 
����
�	 �����
	 &�	 ��	 ���� 	
.���������		

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

��������,	 ����
	 ������&	 �������	 �����������	 ��&������� ����	 ����	
��	 ��������	 !�	 ��
���	 �������	 �������,	 �������	 ������ ������	 
�	
�������)	

*���	�����	 6��������
	 ����	 ��	 ����	 
�&���	 �2������
	 ���������	 ����	 ������	
��	 
�	 �	 �������	 �����	 ����
���	 ����-�	 �	 .��������	 �
���	
*����
�����	
�	�����������	!�����������	!�	6��������	* ����
�������	

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

*���	
�	��������
	 *���	 ����	 ���&�-��	 ��	 �
�����������	 *���� 
�������	 
�	 �����������	
!�����������	 !�	 6��������	 *����
�������	 
�	 ����������� 	 ����	 ����	
!�
����
����	 ��	 �����	 .��������	 -�9���	 �	 �������������	 ��	 *���	
.��������,	 ��������&	 ��	 
���	 ���
�����,	 -�	 ����	 ����	 �	 �� ����	 ��	
����
�����	!������	 
�	*���	.��������,	��������&	
���	 ���
� ����	

��
	���)	

*����
���	
�	
�����������	

����������	!�����������	!�	6��������	*����
�������	
�	���� �������	
��	�����������	
�	�����������,	!�	����	-�	!�	����	���� ���,	���	!�	
����	 �������,	 ���	 !�	 �������	 
���+���	 ��	 �
���	 .����
 �	
!�����������	 ��	 ���,	 !�	 ������������	 ��	 ���&�
�����	 � ����������	
����������	

'��������	 ����	������	��	
�������
�����		 ����	������	��	
��������	
�	
����������	

����������	 ���������	 
�	 ��&��������	 !�	 &�
����	 ������ �����	 
�	
�����������	 ����	 ���	 ��������	 ���������	 ������,	 ��	 �
� ��	 ��
��	
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����	���2��	��	�����	��������	
��������	
�	6�&�����	 ����������	 ���������	 
�	 ��&�������� 	 !�	 &�
����	 ��&��
���	

���������������	 �
����	 !�	 ��
���	 �������,	 !�	 ������� �����	 ��	
���&�
�����	 :����	 ���&��
	 �����	 
�	 .������,	 ��	 �
���	 � �
��	 ����	
���2��	��	�����	��������	

��&�������	 �����	 �������
	 �����
	 ���	 1���
��
	 ����
���
	 � ��	 ������
���
,	
����	 ��������	 !�	 ��
���	 �������	 !�	 ��
	 &������	 ���	 ��� ��	 �	
�����������	

:����	���&��
	�����	
�	
�������	

:����	 ��)	 ;<=9;>)?@);??A	 ���&��
	 �����	 
�	 �������,	 ��������
	 !�	
0)��)	��)	B=C	
��	;<)?@);??A,	��	��
����
����	����������	

:����	���&��
	
������
����	.���������		

:����	��)	DC9C<<?	��������
	!�	0)��)	��)	C?@@	
��	C=	���������	
;??A,	��	��
����
����	����������	

�������������	 .���	 C?)???)???	 
�	 �����������	 �����������
	 ��� ������	
�������
�����,	 �����������,	 
��������������,	 ��	 �	 &������	
�������
	 
�	 ;,B	 ���	 �������,	 �����	 
�	 �
���	 ����	 ������	 ��	 !�	
������������	��	���������	��������	

������	������
	 ������	 �
���
	 
�	 ����	 ������	 ��	 ������	 &����� ��	 �����	
C?)???)???	 
�	 �����������,	 !�	 ���
������	 ���&
����	 !�	 ��������� 	
��������	

����������	 ���������	��������	
�	�����
	������
	
6��������	 *����
�������	

�	�����������	

6��������	 �����	 
�	 ���	 ���	 �����	 ��������	 ����������	 �� �������
	
!�	 �����	 ����	 -�	 !�	 ����	 ����	 !�����������	 
�������� �	 
�	
�����������	 ���	 *����
�������	 
�	 �����������	 ������	
��������������,	 ���	 !�	 ����	 -�	 !�	 ����	 �������,	 ���	 ����	 �������	

���+���	 ��	 �
���	 .����
�	 !�����������	 ��	 ���,	 !�	 ���� ��������	
��	���&�
�����	�����������	!�	&������	

����	 ���������	 
�	 ���&����	 
�	 ��&�������	 ����������	 ��� ������
	 �
	
��������	 ���&����	 
�	 ��&�������	 ����������	 !�	 6������ ,	 !�	
������������	 ��	 ���&�
�����	 :����	 ������	 
�	 .������	 -� 	 �	
���������
�����	./�0	!�	�������	

E�	����
�����	 �����	 ��,	 ����	 
����	 ����
��,	 
�������	 -�	 �
� �
������	 ������,	 !�	
����	 ����	 �����	 ���������
	 �����������
	 ���	 -�	 ���������	 
�	
��������������	 -�	 ����������	 (	 
��������	 ���	 ���	 ����	

���+���	������	
���
-������	����&��
���	
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� 2-$!#-*������ '#-*-��
	
6��������	
�	���	1��	�������	�����	��	�	�����
�����	��	� ���������	
�	�����
	������
,	�����	
�������	 ��	 	 ����	 �2+�����&	 -�	 �	 ����	 ��������	 �����	 ��	 ���� 	 �������������	 ��������	 !�	
����������	 
�	 �����
	 ������
)	 	 �����	 
������	 
�	 �	 ��&�� ��	 !�	 �����������	 �������	 �
	 ��	
���
��������	��	������������	��������	!�	���������	�� ������	�����
����	!�	��������������	
��)	 6
����
����	 ��&��
	 !�	 ��������	 !�	 ����	 ���������	 ��
��� 	 !�	 ������,	 ����	 ������������	
���	 ���2���,	 ���	 ����	 !�	 ������
�������	 ���
	 
�	 ����	 �
���	 ���	 ������������	 
�	 �����
	
������
,	 ��&���	 �����������	 ����	 ��	 !�������	 ���������, 	 ��������
	 -�	 ��	 ����	 ����	 ��	
��������	���
������)	
	
3/��
��	�	�	�����������������������
�����
�������� ��	��	����4 ����������	��������5�����
��
�	��������������������� ��	��	�����
�
�	���	������	���
���'�����������
��!
�����	����������������6����! 	��	�������
	������5	
/�����	-�	���������	 �������	*������
	 ��������	
�����	������	 ���-�
����	(	*�������	8������	 ��������	 F��&�������	 *�����	 F��&)	

G�+����	.��1	/�����	
8+����+�	����	.����-	 0�����	��	.����������	
�	�
�����������	 ��������	 F��&�������	 *�����	

F��&���������	������+����	G��������	
0����	0�����	 0�����	��	.����������	
�	�
�����������	 �����
����	 .�	 ��	 �.	 H�����&����$	 ��	

����	0���	
����	'�+��	 0�����	��	.����������	
�	�
�����������	 *�������	8������	��	8�������	
�	�����	

'����������	
�����	�������	 0�����	��	.����������	
�	�
�����������	 ��������	F��&�������	*�����	F��&)	

G�+���
	.��1	/�����	

	

�	���	������	���
���'���	�	�����%����	��������������6����! 	��	�������
	������5	 	 	

������	�����			4		���-�
����	*�������	8������	
�
����	���2��
��	.���
	(	*�������	8������	�
1����	

�
���	0��
�&��	(	*�������	*����������	I���
��	
�������	������	(	*�������	����������	��	�����	

	
!�
�	����� ���������� ��� ����� ���6��� � �!� ����	 �.	 .���
���	 ��
��	 �6:,	 ��	 ��
���	 ��	 .��1	
/�����,	 ����
�	 .���������	 ��������,	 ��)	 ;,	 ��)	 <,	 ��������� ���	 ��	 �6.	 .��1	 ���	 ��)	
IC;9C@=9C<<;,	 �&��
	 ��
��	 ����	 
�	 ������������	 	 ;DD;>@,	 ����������� �	 �����	 ����	 ������	
����	 ��	 ��������	 
�	 �
�����������,	 ������	 ��	 .������	 ��
��� �����	 ����������	 
��	
6������)	
	
7/�%�	���	�	��	�������8��
�����	��������
�5��������
��
��
��������������	����
�
#����� ����	��&� �����
	 ������
	 ������
	 
�	 &������	 
�	 ������������ ��� ������� 
��
���������������������9���������/�
%�������'"�$��� )	DB>@9CB)C;);??@	
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���������������������������������	��������	����������&� �����������	��������&�,	��	���	
�	
����������	 ��������	 !�	 �������,	 �����������,	 �����	 !�	 � ���
	 
�������������
,	 �����	
����������������,		
#����� ��������������&� �������������	 ����������	 ���������	 
������	 �������
� ����	 ���	
'����������,	
���������	�	��������������� 5	;B)???)???	���,	
"��
���� ��������������� ������ 5�� �����	�� ����� ���������� 5	 C?)???)???	 �����������	 ��	
������	
�	����������	���������	!�	�������,	
��������������������	��� 5	?	�����������,	
����������������
������������������� 5	;,B	���9�����������,	
�������
��8������ 5	;,B	���9�����������,	
"��
���� ������ 
�� ������������ ����� ���	�� ��� ��������� 9� � ������
�� 
�� �:����	���� ��

���	�����
�����������
 5	C	�����������,	
"��
���� ��:��� 
�� ������������ ����� ���	�� ��� ��������� 9�� �� ����
�� 
�� �:����	���� ��

���	�����
�����������
 5	���
���	��2��	
�	�����������	��	����	��	�����	��������	 �������	
��������	 ��	 
���	 
�	 !�����������	 ��������	 ��	 
��������	 ����� ���	 !�	 ���������	 ������	 ��	
'����������	
�	��	
���	
�	!�����������,	
"��
���� ������ 
�� ������������ ����� ���	�� ��� ��������� 9�� �	���� �� ��;�� �� ������
��� 
��

��������������	���������� 5	C)???	
�	�����������,	
"��
���� ��:��� 
�� ������������ ����� ���	�� ��� ���������9�� �	���� �� ��;�� �� ������
��� 
��

��������������	���������� 5	���
���	��2��	
�	�����������	
����������	��	&������	
��
	
�2���������	
��������	
�	���������
	��	������������,	
������
��
��
��������������	���������� 5	
������
��
��
�����������	�������������	���������� "	�2���������	
��������	
�	���������
%5	
?D)?C);??=	(	C=)?C);??=,	
������
��
��
�����������	���������;��������	���������� 5	C>)?C);??=	(	?C)?;);??=,	
#���������	���������� 5	���������	�������
���,	
$�	�
��
����	����
���� 5	����
�	�����	���	����	�2������,	
���������	�	��
������
�������������	� 5	;B)???)???	���,	
��	��
������� 5	��2
	
�	@J9��,	
'�������� 
�� ���������� 5	?,;J	 ��
���	 
���	 ������	 ������������	 ���������	 !�	 �� ���	 �	 ��4�	 �	
������
��	
�	����������,	
���
����� �������������� 5	 D?	 
�	 ����	 !������
	 ��	 
���	 
�����
���	 �����������	 ����� ���	
�������	�������)	
���	�� 
�������� �
	��� 
����
	����� 
�� ����������� 5	��
��	 �����������	 �������	 �����
������	

�	 ����
	 ���������	 !�	 ��
���	 �����������	 ��������)	 ��	 
� �����	 �
	 !�������	 
����

	
*����
�����	 
�	 �����������	 !�����������	 ��	 
�����	 
�	 ��� �����
	 ����������	 !�	 ��
���	
�����������	��������)	
#�������������������������
�����������������������9��������� 5	!�	�	
���	1��
����	�	�����	
�	;<4�	�	
������	
�	&���
	�	��������������,	
�����������������������������������������
������������ 5	!�	�	D?4�	����	�	
������	
�	&���
	
�	��������������,	
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������������ ������������� 5	 �����������	 �������������	 ���	 ���	 ��	 ���
����	 ��������� )	
������	 �������������	 �����&�����	 !�	 �������	 ��	&�	 ����� ���	 *����
�������	 
�	 �����������	
����	��	-�4��	�2������	������
	�������	-�	����	����	!��� ��������	!�	6��������	*����
�������	

�	�����������	��	������	
��
	
�	��������
	����������
	!�	�������� )	
!�������� ��������������� 9�� ���� 
�� ��������������� 5	 �������	 ������������	 ���4����	
���������	!�	���������	��������,	
+��<�
����� ��� ������� �� ����	��� ������� 5	 �����������	 �	 �����	=?J	 
��	&�������	 �����
	 �	
�������	�������,	
%�	��	�����������5��
�	������
������������������ 5	?;)?;);??=)	
%�	�� 
����	
���� 	����������� ������	
� ����	��� ������� 5	 !�	 ����	 ����	 ����
�����	 
�	 ��	 
���	
�����������,	
 ���	������ ��
������ �
	��� ��������	���� 9�� ���� 
�� �������� �������� �� ����	��� ������� 5	 	 !�	
��2��	B	E���	:���
�����	
�	��	
���	!��+�
����	�������	�������,	
��	����
����������	���������� 5	����	������	��	
���������������������������9����
�����	���������������
���
��
������������ ��	���������� 5	
��	 ���������	 
�	 ����������	 ���������
	 ����	 ������	 ��	 � ���������	 !�	 ��
���	 �����������	
��������)	
������������ ��������������� 9�� ��
���� �	����� �� ��;�� �� ������
��� 
 �� 
�������� �� ����	���
�������& 	����	����	�������
�����	����������	
�	./�0,	
#����������������������������� 5	���
���	
��
	!��+�
����	��	������	�	�������	�������	-�	

��
	 �����������	 
�	 �
���	 ./�0	 �	 ��������	 �������
���	 
�	!��+�
���	 ���&��
	�����������	
�������	 �������,	 ����	 ������	 ��	 &�	 
�����	 �����	 
����� �����	 ������	 �
�������	 ��	
��������������	�	��������������	��	�����	�����������
	�
���������
	
� 	���)		
	
=/�%�	�� ����������� �����	�	�&� ����	��������5�� ���
��� 
��9�
�	�����4� � �	�8��� ���	��� �����
��	�� ������	
� ����	�� ������
4� ��
��� 9�� ����� 8��� ��� �	�����	�� � ��
������ �	����� �����
��	����
��������	����������4����	�����
�������
�
.������������	'����������	����	
��
	
�	��������	
�����	���� ��������	�������	-�	�����	����&�)	
.������	������
���	����������	�	'����������	��	
���	
�	 D?)?@);??@,	&�������	�������������	
�������	����	
�	@>)AB@)C<B	���,	���	�������	����&����	����	
�		>A)@AC);>>	���)		
	
8��
��	
�	!�
�������	�	'����������		����	
��	
�	�������� 	
�����	���������	!���������	
�	
������	 -�	 ������������	 �������)	 '��������	 ��	 !�������� ���
	 
������	 ��	 ������	 ����	 ��	 
���	

�	D?)?@);??@)	
	
*���������	 ���
������	 ������	 
�	 �
���	 '������	 ����	 ���� ���
���	 �������	 �������5	
��+�����������	 !�	 ����	 �������	 �	 &��������	 ���������,	 
� �������	 !�	 ����	 �������	 
�	
����������	 ��	 �����	 
���&������,	 ���
������	 ����������	 � �����	 ����������	 
�	 �
���	 ���-���	 �	
�������������	
�	����
����	!�	���1
)		
	
��������	
�	����	4		����	����������	!�	��
���	 "�	������8��
������	����	�������������������� 	
����	����	�����	���������
	
��	���������	��������	
�	���� �
	������
)	
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0/���������������8��
� ��	��	��/��������������������/����8�� ���������
����������	�8�	
����
 ��	��	����/�
�
����� ���� �� �!4� ��� ��
���� ���	���� ��� '��>� "�����4� �	��
�� !� ���	�  ���	���4� ��/� ?4�
>�
�	��� '��>4� 9������	��	
� ��� ��'� ���� ��/� @37A=B=?A3CC04� '-�&� 1D=?07=4� 	��A ��:�&�
B710A0==/1DD4��;�����&��	���E�������6��/�� /�
	
!�	�8�	�	�� ���������� 	 K����&�����	 
�	 �������
����	 �	 �������������	 ����������	 � �	
�
����������	�	���
������	"������	����������%	L	4	��
	.�'/	@=C;)	
	
3������
	 ��	 ?;)?;);??B	 ���������	 ����	 ������	 ��	 ��	 ��������������
	 ��	 ���������	 �	 ��4�	
���)		
	
����������������8���������	�	��
�� ��	��	&�
����	 *������	 ./�0	 ��)	 ;DA=9?A)?>);??@	 ����	 ������	 ��	 ����	 ���������
	 �
	 ��������	
���
�������	���&����	
�	��&�������	����������5	
4	 &�������	 ���	 ����
�����	 
�	 &�����	 ���������	 ��	 
�	 	 ����	 �����������	 ����������	 ��	
������	����������,	
4	&�������	���	����
�����	
�	&�����	���������	��	
�	����	��� ��������	����������	��	����	
�������,	
4	�����������	��9���	����������	�������������	&��������	���� �����	��	�	�����	�����������	
����������	��	������	���������	�������	���	�����
���,	
4	 �
�����������	 ����������	 
�	 ����������	 ��
�&�
����	 ��� 	 ����������,	 ��	 �����������	
���
������	
��	
�	���-���,	
4	���������	-�	������������	 ��
������	 ����������	!�	 ��� ���	�2����
���	 ���	 ����	 ����	 ������
��	

�	���&����	
�	��&�������	����������	���	����	�������
����	���� ������,	
4	&�������	���	����
�����	
�	�������	
�	����	��	������	���������� 	���	��	����	�������)	
	
���8�����������:������	�	��
�� ��	��	&�
4	 
��������	 
�	 ���
���	 -�9���	 
�	 &�����	 ���������	 -�	 
 �	 ����	 �����������	 ����������	 ���	
����������	 !�	 ������	 �2����
���	 ��
������	 ��������	 -� 	 !�	 ������	 �
�������
���	 �������������	
��������	���	!�	����	�������	����������	!�	��
	�2����	����	������� ��
����	./�0,	
4	 ����
����	 
�	 !����������	 !�	 ����	 ���	 !�	 �������	 ��� ���	 ���
������	 �������������	 !�	
���1
,	!�	���
����	���������	!�	�����	
�	�/6	-�	./�0,	
4	 ����������
	 ����
��
	 ��	 ���&���	 ��	 ��+������,	 �����
��, 	 ���������	 
�	 �������,	 ���������	
��������
,	������
��	-�	�������	��������,	
4	����������
	��	���&���	��	�������������	����������)	
����������	 
�	 
����������	 
�	 �������	 
�	 �����������	 ��	 �����������	 
�	 ���������	 �������&	
!�	&�����	���������)	
	
������������������
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����	 ������	 ��	 ����&���
	 ��	 �����	 �����������
	 ���������
	 
� 	 ���,	 ��	 �����	 0������	
����������
	-�	
�	0
�����	�����	-�	��	�����	&������
	�����������
	�� �M��
)	
�
����	������	��	��	�������
	��	�����	�	!�	�����������	�� �����������	��	�������	���������	��	
���	!�	������
�	��������	;??@	(	���������	;??@)	
	
�������	
G��	

/���	�������
���	 G����	 &������	 �������������
	 (	
���	

.���	
�	����
	
������
	

C	 �/8	����������	 C)A?=)CD<)<=B,	 C?J	
;	 6���������	 .������	 N	

��&�������	
C)C?B)@=;)C@B,;@	 =,>@J	

D	 �G	����������	 =@;)AA=);=<,AB	 B,A;J	
A	 �6*	����������	 =B?);C>)A?@,DD	 B,DDJ	
B	 ����	������	��	 =A@)>A?)@;=,@A	 B,DCJ	
�����5	 MMM)�&�)�� 	

	
3�	 ������
�	 ��������	 ;??@	 (	 ���������	 ;??@	 ����	 ������	 ��	 �4�	 ��� �����	 !�	 �������	D	
������	!�	�����������	�������������	��	���������	�������	-�	� ������	���������	��	�0�0�)	
	
F/����������
�����
������5������>����� ��	��	�����
���������	 ���������	 ���������	 
�	 ���
�����	 �	 ����	 ����� �	 ��	"�������	.����������	 
�	
�
������������	 -�	 �������	 .����������	 *�������	 ��	 ���� 	 ������	 ��%	 ����	 ���������
	 !�	
��
���	���)	C	��	�����������	6������)	
����	������	��	���	!�	�������	CBD	
�	����1���	
�����	���� 	�����	<?	����	������	
�	���&����	

�	��&�������	����������	-�	C=	����1���	������������	��	������ ���	������)	
	
1/�!������������������	�8��5��	�����������������������������	� 	
.������	�������	.���������&	��	'����������,	����	��	 ��������	��	��������	��	�����	
�����	
���	����	
�	CBJ	
��	���������	������)		
	
�	���	���� ��	���
� �� ����������	����� ����� ���6��� �! 	 �-�	 ���	 �4�	 ���������	 ��	 
���	 
�	
��������
	
��	?;)C?);??@	��	�������
	������5	
/�)	���)	 /���	-�	�������	 �������	
�������	 �������	 
��	 .��������	

������	

C	 .�6G��	���/	 <)BA@)==A	 >,=AJ	
;	 �).)	�/G'6��:.�	�)�)	 =)D<C)DD@	 @,=@J	
D	 ��/'�.F	�/G�/	 B)C>A)<>;	 A,=AJ	
A	 �6F/'�	�'G6F	 D)>==)<@>	 D,BBJ	
B	 .:�'/G�	 /'6'E�*'/G�4

.�G���/7	/�0�/''	�9.	
D);D?)>=@	 ;,<@J	

@	 ����F	G6���/	 ;)>>B);@?	 ;,@AJ	
=	 ��G6�G'	��/*�:O	 ;)??B)BD@	 C,>DJ	
>	 '6P�/	���/	 ;)??D)B>?	 C,>DJ	
<	 0'�	 6�'0'/�'	 '/	

�F:8�6�I'	��/*�	/)�) 	
C)>BD)<<A	 C,@<J	
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�F:8�6�I'	��/*�	/)�)	

C?	 .6��G'�	��:'/G�/	 C)=@?)=>?	 C,@CJ	
CC	 ����	 ���������	 (	 ��������	

������	-�	1���
���	
@<)A=<)<<?	 @D,@CJ	

	
*��
	���	������
	
��	���������	
�	���	���,	 ��������6����!����������������������������
�����������������	�8
/��
�
#�����������������������������	��G������	�������/�
	
D/� ����������� ����������� �����	�	�4� �������� �����������
� 5�� �������� �
� ��  ��	��	����4�
�������	�8��
��
��8��	����
�
���8�����������
����������	������������������5������	�8�	
����
���:��� �	������ ��	��	���� �

��������	 ����������	 ���������
���	 ���	 '����������,	 ��	 � ���	 !��������	 !�	 ������������	 ��	
�0�	<A9;??C)	������������	
�	���	1��	�����������
	����������	� ���������	������	�2���������	
����������	 !��+�����	 ��	 DC	 
��������	 ;??D,	 ;??A	 -�	 ;??B	 ����	 ��� �������	 !���4�	 ����
	
����������
)	
	

����������	����������	���	'����������	������	�2�������� 	���������	!��+����	��	DC	
��������	
;??D	��	����	��
�����	
�		�.		.���
���	��
��	�6:)	
	

����������	����������	���	'����������	������	�2�������� 	���������	!��+����	��	DC	
��������	
;??A	��	����	��
�����	
�	�.		.���
���	��
��	�6:)	

�
����������	����������	���	'����������	������	�2�������� 	���������	!��+����	��	DC	
��������	
;??B	��	����	��
�����	
�	�.	.���
���	��
��	�6:)	
	

��
����	 �4�	 
���
-����	 !�	 ������������	 ��	 ����
��
���	 ��� �����������	 
�	 ��
��	 -�	
�������	 /�������	 ������	 
�	 ��
��	 ���������	 
�	 �
���	 .�� ���	 ��
��������	 ����������	

��	6������)	������	 ����
��
�	 ���	 ��	 ��
����	 �
	 ���	 ����� �����	-�	�2������	 ������	!����	 �
	
��	�����
	�	���������	���������
	������	��������	�
	������� ���	����������	!�	���������	���,	
��	 ������	 ��������	 �����������&�)	 F�	 ��
��	 ������	 ����� �����,	 ��	 ���
	 
�	 �����,	 �	
��������	
�	��
��	�
��&���	-�	����������	��������	����� �	����������	�������	
��	����������	
����������)	 F�	 ��
��	 �����
�,	 
�	 ��������,	 �&�������	 ����� �������	 ���������	 ��������	
������	-�	�	�����
�����	-�	�������
�����	�����������&�	�
��� �	
�	�
���	���
������	�����
���)		

3.� . �
��	(		

		 ����� ����� �����

�.G��'		�0���:�E�G',	
��	����5	 � � �

			�0���:�E�6�	/'.�6��6�:'	 ������� �����	� ���
	�

			�0���:�E�6�	.�6��6�:'	 	�����	� ��	����� ��
�
�����

											G'6'/F6�	��	.�/�G6F.G��	 �	������ ��
�	��� ���	��	���

											�/�G�:�G��	G'P/�.'	��	0���/�	 ������� �������� ����
���
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			�0���:�E�6�	��/�/.��6'	 �������
�� 
��������� �����������

										G�G:F6�	*'	��6G�.���6'	�/	.�*6F:	86F�F:F� 	 �	������ �	��	�	� �	��	�	�

�.G��'	�0���:�E�G'	(	G�G�:	 ���
������ ���������� �����������

�.G��'		.�6.F:�/G',	
��	����5	 � � �

											�G�.F6�	 �� �� ��

										.6'�/Q'	 ������� �
������ ���	���

�

										�/�'�G�G��	��/�/.��6'	�'	G'60'/	�.F6G	 ��	���	

� �	�
�����	� �����������

										.���	R�	.�/GF6�	:�	�O/.�	 ������
� �������� �		�����

G�G�:	�.G��'	.�6.F:�/G'	 ���	����
� ����������� ����
	�����

.P':GF�':�	�/	���/�	 �� �� ������

		 �� �� ��

*�G�6��	�'	G'60'/	�.F6G,	
��	����5	 � � �

					�F0'	*�G�6�G'	�/�G�GFG��:�6	*'	.6'*�G	 �� �� ��

					*�G�6��	.�0'6.��:'	 ��
�	� ��	��� �
�����

G�G�:	*�G�6��	�'	G'60'/	SC	�/	 ��������	� ���������� 
���	�����

�.G��'	.�6.F:�/G'	/'G',	6'��'.G��	*�G�6��	.F6'/G'	/ 'G'	 ���������� ����������� �������
	
�

G�G�:	�.G��'	0�/F�	*�G�6��	.F6'/G'	 ��	�	�
��� �������
	�� �	���������

*�G�6��	�'	G'60'/	0'*�F	��	:F/8,	
��	����5	 � � �

					�F0'	*�G�6�G'	�/�G�GFG��:�6	*'	.6'*�G	 �� �� ��

G�G�:	*�G�6��	�'	G'60'/	TC	�/	 �� �� ��

�'/�GF6�	�/	���/�	 �� �� �	�	�
�

		 �� �� ��

.���G�:F6�	��	6'E'6�'	 �� �� ��

												.���G�:	��.��:	 ������	��� �������	�
� ����
������

												6'E'6�'	*�/	6''��:F�6'	 �� �� ��

												6'E'6�'	 �������� ��
�
��� ������
		�

												6'EF:G�GF:	6'��6G�G	 �� �� ����

												6'EF:G�GF:	'U'6.�G�F:F�	 ���������� 	��������� ����	������

.���G�:F6�	�6��6��4G�G�:	 ��	�	�
��� �������
	�� �	���������

	



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

 15

3.� . ���	(		
	 .�����	
�	������	��	����
���	������	������
�	

	 =3;%��;B=� =3;%��;B0� =3;%��;BF�

.����	
�	�������	����	 C,<DC,@;;	 A,D=<,=CC	 >,<>;,>;>	

��������	����������	 ?	 ?	 ?	

���
�����	�����������	 ?	 ?	 ?	

����	&�������	
��	�2��������	 CD;,;>@	 D;,<B@	 A=,A?<	

�'/�GF6�	*�/	'U�:��G�6'	(	G�G�:	 ;,?@D,<?>	 A,AC;,@@=	 <,?D?,;D=	

.+��������	��	���������	��	����	�+��������	
��	�����	 C =<,=@B	 ;D>,;B>	 B?<,BCA	

												.+��������	��	���������	�����������	 <=,=C D	 CA;,B<>	 ;C=,<<>	

												����	�+��������	���������	 B>,AD?	 @;,A<<	 ;AC,C;?	

												����	�+��������	
��	�����"��	�������	��	�� �%	 ;D,@;;	 DD,C@;	 B?,D<@	

.+��������	��	����������	 =?@,@??	 C,>==,D?B	 A,DCC,=BB	

.+��������	��	�1�������	&������	��������������	����� ����	��	
�����������		 ;?,<@;	 B?,?>B	 C?=,CDB	

.+��������	��	�1�������	&������	����&����	����������	 ����	 4=A@	 ?	 ?	

����	�+��������	
�	�2��������	 C,C>?,>A=	 C,@>D,DB=	 D,;C@,CB=	

											.+��������	���&��
	�����������	�2�����	 B>?, <B>	 @=D,BA@	 C,D=B,DD;	

											.+��������	��	����	��������,	��2�	��	&��� ������	���������	 AB?,=<@	 <<C,>AC	 C,>D>,<DA	

											.+��������	��	
����������,	
������	��	���� &�	��
���	 CA<,?<D	 C=,<@<	 C,><C	

											�1������	���&��
	���&�������	������	������ �	��	�+��������	 ?	 	 ?	 ?	

.P':GF�':�	*'	'U�:��G�6'	(	G�G�:	 ;,?>=,A;<	 D,>A<,??A	 >,CAA,B@C	

�6���G	*�/	'U�:��G�6'	 4;D,B;?	 B@D,@@;	 >>B,@=@	

	 	 	 	

��������	
��	
������	 C<>,=A>	 C,?B@,AD<	 @A>,>BA	

����	&�������	����������	 C,C=@,CAC	 @,AD=,=<=	 CD,D=<,A@<	

�'/�GF6�	��/�/.��6'	(	G�G�:	 C,BB@,;>C	 =,BBB,=A<	 CB,A;=,CA<	

.+��������	���&��
	
��������		 ?	 ?	 ?	

����	�+��������	����������	 C>;,@;<	 D@@,=?;	 C,DCB,?=<	

.P':GF�':�	��/�/.��6'	(	G�G�:	 C>;,@;<	 DBC,>>D	 C,DCB,?=<	

6'EF:G�G	��/�/.��6	 C,D=D,@BD		 =,;?D,>@@		 CA,CC;,?=?	

6'EF:G�G	.F6'/G	 C,DB?,CD;	 =,=@=,B;>	 CA,<<=,=A@	

	 	 	 	

��������	�2�����
�����	 ?	 ?	 ?	

.+��������	�2�����
�����	 ?	 ?	 ?	

6'EF:G�G	�6FG	 C,DB?,CD;	 =,=@=,B;>	 CA,<<=,=A@	

�������	��	������	 DAC,<A@	 C,>;B,<?=	 ;,?A@,=;@	

6'EF:G�G	/'G	 C,??>,C>@	 B,<AC,@;C	 C;,<BC,?;?	
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!����������:�������
��	����������
3.� . ���	(		

��������	���2������	
�	�������	��	
���	
�		

 DC4*��4?D	 DC4*��4?A	 DC4*��4?B	

���:�
����������
�����	�8�	�	��������	�� ";,;CD,A?B%	 @,;=B,;D?	 D,B==,C@=	

6���������	���	 C,??>,C>@	 B,<AC,@;C	 C;,<BC,?;?	

0�
�������	��	���������	������
��	���	�����������	� ��������	 "D,;@<,B>A%	 ;=C,DC;	 "<,A>?,<>>%	

�1������	������	����������	����������	�������	��	����&� ������	

�	��&�������	��	
�	���������	 A=,<<;	 @;,;<=	 C?=,CDB	

���:�
����������
�����	�8�	�	���
����8��	�	��� "D;<,A><%	 "=,CB;,;DC%	 "D,?CC,DDC%	

"4%	�����	��	�������	������	��+������	
�	�����������	� ��������,	
�����������	��	����	����&�	��	������	����		 ";=C,BA=%	 " D@>,C@>%	 "C,<B>,C<>,<B>%	

"V%	��������	
��	&�������	
�	�����������	���������,	
�����������	��	����	����&�	��	������	����	 CCD,CC;	 A,?? ?	 	
"4%	�����	��	�������	������	��+������	
�	�����������	
� 	
�������	�������	��	
�	�������	�����	
�	����	�������� 
���	���	
����������	 "C==,?BA%	 "@,=>>,?@D%	 	

"V%	��������	��	�������	
��	&�������	
�	�����������	
�	
�������	�������	��	
�	�������,	�����	
�	����	������� ��
���	 @,???	 	 	
"4%	�&������	��	�������	��	�����������	���������	
�	�� ���	
�����	 	 	 	

"V%	��������	��	�������	
��	�����������	�&���������	�� 	
��������������	���������	�����	����	�����	 	 	 C,<BB,C >=,@;=	

���:�
����������
�����	�8�	�	�������������� 		 		 		

"V%	��������	
��	���������	
�	�������	��	����	��������� ��	
�	
�������	�������	 	 	 	

"4%	�����	��	�������	�����	���������	������	��+������� ����	���	
�������������	����������	�����������	 	 	 	

"V%	��������	
��	���������	
�	�����������,	���
���,	�� �����	��	
����	�����������	 	 	 	

"4%	����������	��	�������	�	����	����	�����������	 	 	 	

"4%	�����	��	�������	���	�����������	������	��
������	
������������	���&��
	�	����������	
�	�������	��������� 	 	 	 	

���:�
����������	�	��� ";,BA;,><A%	 ">==,??C%	 B@B,>D@	

/������	��	���������	������
��	 D,>C?,??@	 C,;@=,CC;	 D<?,CC;	

/������	��	���������	������
��	 C,;@=,CC;	 D<?,CC;	 <B B,<A>	
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:�	 ����-����	 ��������	 ��������	 ��	 ������	 ������,	 ���� �����	 ��������
	 �	 �������������	 ��	
�������
	������5		 	 	 	 	 	 	 	 	 	
																																																																										���	��
��������������
�	��
��=B/B1/7BB1������������ �������������������������������������������������;�����; ������

����&�	�����������,	
��	����	 C@,=<C,@<=	.������	������	 BA,@C?,BD>	

�����������	�����������	 A;,DDD	 �����	
�	�������	 B,BBD,D<C	

�����������	���������	 ;,B>?,;=A	 6����&�	 ;,==@,>AC	

�����������	����������	 CA,C@<,?<?	6���������	�2����������	 B,>A<,CBB	

����&�	����������,	
��	����	 @=,>D;,>=B	 6�����������	 ����������	 DDD,=D?	

.������	 CD,<C@,DBD	 .���������	�������	 @>,AB@,C<B	

��&�������	����������	��	������	�����	 B;,D@;,@DB	*������	��	�������	�������	����4�	������
�	
�	C	��	 C@,C>B,?<D	

.���	��	�������	��	�����	 C,BBD,>>=	 *������	��	G0:	 ?	

.+��������	��	�&���	 C@,=C@	 ���&�������	��	�������	��	�+� �������	 ?	

G����	����&�	 >A,@AC,;>>	G����	����&	 >A,@AC,;>>	

����������	����������	��	D?)?@);??@	��	����	��
�����	
�	�.	.���
���	��
� �	�6:)	
	
!�	�8�	�	���
�������	���;
��8��	���4����8�	��5���������4��	�/�
����&������	
�	���������	!�	����	������	��	����	������ ��
	
�	�
���	A	�����-��	����	���
���
	
������	 ����	 �&������	 �����������,	 �����������
�4�	 ��	 �1� �����	 ���	 ������	 ����
�	
���������,	 ���	-�	��������	 ����	 �����������
	 ��
��������	 ������������	 ���������4����������	
��	�����������)	G���
��
	��	���������
	-�	����	 �������	 ���� 	�����������
	������	 �������	-�	���	

�	 �������)	 .�����
����	 ���������	 ��	 �������������
	 !�	 ���� ���	 ���������	 !�	 ����������	

���������	 
�	 ��&������	 -�	 
�	 
����&������	 �	 ��&������ �����,	 �������	 ��	 ����	 ������	 ��,	
������	-�	�	
�����������
�����	�������)	
����	������	��	��	���	���&���	-�	�������	�������)	
�
#��
�����5���������	�8������
��8��	
���� ��	��	�����
*��&�������	����	������	��	&�	����,	��	���
	!�	�������	
��
	
����� ��	
��������5		
4	 ���-�����	 �����������	 ������	 ����	 ��������	 
�	 ���	 ��� ����	 !�	 ��+�����	 
�&�
��
����	
������������	-�	�	�����������	!�	�������)	������,	�������� 	�
	!�	����	;??<	���������	������	
&�	�1����	��	CC?	��������	���,	
4	 �2���
����	 �������	 
�	 �������
��	 !�	 1�
�����	 !�	 ���� 	 ��	 ������	 ��������,	 ������	 -�	 !�	
����&�	���-�	���
���5	�����,	��
������	-�	.+�-��
�)	
G���
��
,	 
��&�������	 ������
���	 ��	 &�	 �������	 -�	 ����	 �� ������	 ����	 ���������	 ��	 ����	
������
��	 
�	 ���&����	 
�	 ��&�������	 ����������)	 ����	 !�	 
�������	 
�������	 ��	 ���	 �����	
������
��	
�	���&����	
�	��&�������	����������,	!�	�� ���	����,	��	
��
	
�����	���	
����������	
����	���	�&������)	
�
$�
����
������������	�8�&�
'��������	 
�����
	 �
	��	 �2���
	 
���	 �����������&�	���
	 
�	 
�����	 ����������	!�	 ���������	
��������)	
	



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

 18

?/� %�	����� ��� ���8���� ��� ����	�� ������
A�
��	����� ��� 	������������ �� ��� �� ����
�
��������	�	
�
	
$�
���	
���
�����������������������������/� ������	������
	��	&�	
�����	!�	��
���	�	
��
	
�����	 
�	 ����������)	 �����	 ����
	 
�	 ����������	 ����	 
��� ����
	 ������������	 '����������	
!�����������	 !�	6��������	 ������������	 
�	 ��	 
���	 
�	 ! �����������)	 .��	 
�4�	 
���	 ����
	 
�	
����������	��	�
������
	�������	��&�����������	��������� �,	�������&	���������	��	'����������	
����	
�����	�
4-�	������������	�����������	��������
	!� 	��
���	������	�����	
�	
�������	�	
�������	�������)	�����
���	
�	����������	-�	
�	������� 	�	��������������	����	���������
	!�	

������	 	 !�	 	 ���������	 #�������� 5�� ���
������� ����	��� ������� 	 
��	 ��
���	 �����������	
��������	
�	�����
	������
)	
	
!
��	����� ��� 	�������������� �� �����������  ��	��	���� 5	 ���
���	 
��
	 !��+�
����	 ��	
������	 �	 �������	 �������	 -�	 ��������	 �������
���	 
��	 ������	 ./�0	 �	 �������
���	 ���&��
	
�����������	 �������	 �������,	 '��������	 &�	 
�����	 �����	 
����������	 !�	 &�
����	 �
�������	
��������������	��	�����	�����������
	���������
	
�	���)		
	
%����������	���
�����	��
��������������:��	�������� ��	��	�����
*�������	 �������������	 ����	 !�������	 
�	 ������	 
�	 �� ��������	 ���������	 !�	 �������,	 !�	
&�
����	����������	�����	
�������	
�	����������	����	� �����	��	��	
���	
�	!�����������	
�	
CB)CC);??@	��	����
�	��������	
����	
�	���������
	��	����	-�4�	��� 	�2������	!�	��
���	������	
�	�	������
��	
�	
�������	�	�������	�������)	
	
'<��	����������������	��
������	��������
�
.+����������	����������	
�	������	������
	-�	���������	
� 	�
���	'������,	�����
	
��	�
�
	�	
��	 ������	 ��	 �������5	 ��2���	 ���������	 
�	 ���	"?,?CJ	
��	 &�������	 �����
	 �	&���
�����%	-�	
./�0	"?,BJ	
��	&�������	�����
	�	&���
�����%,	�+��������	
�	�����&��� 	�	�������	�������,	
����	 �+��������)	 ����	 ������	 ��	 ��������
	 �
	 ������	 �+�� ������	&��	 �1����	 ��	 ����2�����&	
CB?)???	���)	
	
C/��������������������	����
.��������	 ������	 �������	 ��	 ����	 ������	 ��	 ����	 
�	BA)@C?)BD>	��� 	 !��
����	!�	C?<);;C)?=@	
�������	 ������,	 ��������&�,	 
��������������,	 �����	 ������ ����������	 �&�
�������	 ����	
!��������	!�	����,	�������	��	&�������	�������
	
�	?,B	���9���� ���)	
		
%������	������������
������������8��	�	��������
G����	
����������	���2���	��	���������	��������	����	
 ����������	!�	������	����������	-�	
��	+�����	��	��
���	'����������	
��	.��1	/�����,	��� �
�	������	'�������,	��)>,	1�
)	.��1	-�	
��	��
���	���)	
	
	
	
	



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

 19

"�#(� �����"%� '!�!'# ���#�'�* � ��*�)!,�-"�*��� '-� ��" -��� % �
�-��'�� � ���,��"!* �+"�!',�-"��
�
�/�� ���!" * �� ���"�!��* ��
�
3/3/"������5���������������������������������
���������5����
������������� ���>���
����
����������������	������������������������9����5��
��������	��������9���� ���	���
��������
����	���4�����9����������8���������������	���
���/�
�
����� ���6��� �! 	 (	 �&��
	 ���������	 
�	 '������	 -�	 �������
���	 !�	 ��
���	 ��� ����	 �������	
�������	 
�	 �������	 
�	 �����������	 (	 ������������	 �����	 
 �	 
�)	 �����	 ������,	 !�	 ��������	

�	 ���-�
����	 (	 *�������	 8������	 -�	 �
����	 ���2��
��	 .���
	 !�	 ��������	 
�	 *�������	
8������	 �
1����,	 ��	 ��
���	 ������	 !�	 .��1	 /�����,	 ����
 �	 ������	 '�������,	 ��)>,	
!����������
	��	�6.	.��1	/�����	���	��)	IC;9D?D>9C<<A,	.F�	@=D>A;D)		
	
3/7� %���������� ���� ������������ ������������4� ��������	�� ��� ����	��� 3/ 34� 
��� ����� �
�
�����
� �
� ������������� ��������9���������	����	4�
��
� ��� �5	������� ���4�9����������	�	��
��� �����	�	��� 5�� ��� ������� ��������� 
�� ��	��
� �
� ����	���� ���� �����	�8� �������	���
����	����
�
3�	 ����	&������
�����	 �������������	 ��������	 !�	 ��
���	 �����������	 ��������,	 ����	 ������	
��	 �����������
	 ����	 �����	 ������	 	4	 ���-�
����	 *����� ��	8������	 -�	 �
����	 ���2��
��	
.���
,	 
��
	 �����	 ����-�������	 ���,	 �������
	 	 �
	 ������	 �������	 �����	 ������������	
����������	 ��	 ���&���	 ��	 '������,	 �
	 ���	 	 ����	 �����	 - �	 �������	 !�	 ���&����	 ����������	
�����������&�,	���	 ����
	������������	 ������	 ������� ����	 �������������	 �������	!�	 ���������	
��������)	 G���
��
	 ��������	 �
	 �����	 ��������,	 ���&������� �	 -�	 ����������	 '����������	
����������	!�	�����	
�������	����	�2�������	��	���
	���
�� �
	-�	�
	��	�2���
	����	��	���	
����	 ���	 ������	 ����	 �
	 ��	 ����	 ����	-�	 ����	 ��	 ��	 ����	 �������	 ��&�����������	-�	 �������������	
��������	 ������	 �	 ����	 �	 �&������	 ������
	 �	 �������	 ����&�� ��	 -�	 ����&����,	 �	 ���������	
����������,	�	����������	-�	�	���������&����	'����������,	�� ������	!�	�
���
	�
	���
��
	��	
��������	 ����	 ������	 �������	 ���&��
	 �����	 �������	 �� ��&����	 ���&��
	 ����&������	
'����������	 ���	 ����	 !�	 �����2���	 ���������	 ��������	 
�	 �������	 �
	 ��	 ����	 ���	 �
	 ���	
���������	-�	�������	�	��	�������	!�	��
���	�����������	��� �����	
�	�����
	������
)		
	
��/��!'#�����% ����'�
�
���	����� 
�� ����� ����� ���	� ���������	�8�� ���	��� 8�������� ��� ������� ����� ���	� �����	��
5�A���� �������� �� ��� �
����� ��� 	�������������� ��� �� ����
� ��������	�	 
� ��� ������� 
�� ��
�8������������
������
�������	��������	��8�������������������������	
���	���&�
�
�������� ����	�� 
�� ����������	�� 
��8��	���� �� ������� 
�� ����	��� 
 ��� �������&� �����	 
�	
�������	
��	6������	!�	�������	-�	�����	�����
��
	�	����� ���������	��������������	��	�����	
�����������
	 �
���������
	 
�	 ���	 !�	 �������,	 	 ����	 !��
	 � ����	 ���+�

)	 /��
���	 ���	 
�	



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

 20

��������	 �
��-�	 ��	 ��������������	 ���	-�	 ���+�
������	 ��
���
	 �	 ����������	-�	 ��������������	
���	
��	�����	
�	������	������-��	�	����
	��	����������� ���	��������	��	����	�����	����	
��	
�
����	!�	����	
�	
��&������	!�	����	��	���&�-��	����� �������,	&������������	������	-�	&�������	
����������	 ������,	 �������������	 �����
	 ��	 ����������� 	 
�	 ������	 ��������������)	 F�������	
�
�������	��������������	��	��������������	��	�����	�����������
	�
� ��������
	
�	���,	��	
�2���
	 �����	 ��������	 ���&��
	 ���+�
������	 ���	 &�������	 
� 	 ��������������	 ��	 �����	
�����
��
)			
�
�������8���	���5���������
����<����
3�	�������	���	����	�4�	��������	!�	�������	�����	���
	
� 	����
�	
�	��������
	'F6�	"��
��	
�����
	��	;??B	(	D,@;DA	���9C	����,	��
��	�����
	��	����	;??@	(	D,BA>D	���9C	����%)	
	
*�������	�������������	����	�����	!�	���,	��&������� ��	!�	������	�����������	���	�������	��	
����	&������	���������&	��	����
���	���
���,	�������	!� 	���������	
�	�������������	����
���	

����������	 ����
��	 ���������	 ��	 ���
��	 
����������	 � �������	 
�	 ��
��	 �2�����)	 G������	
!��
	 �&��
	 !�	&�
���	 ���������&�	 ������&
	 !�	 ����	 ��	 �� �����
	 !�	 �����	 ������	 ����
�	
��������
,	 ��	 ���
��	 ���������	 	 ��������	 ��	 �������
���� �	 ������	 
�	 �	 �	 �������
�,	 !�	
�����2���	 ������������	-�	�����������	 ���������	 �&�� �	!�	&�
���	 !�	 ��������	 
�	 ���������	�	
6�������	!�	F������	'�������
)		
	
�
�������������	��8�����������������������������������������������	�	
��
� ����	��	
�
��
���  
�����	����	 ��	!�	 ������	 �������������	��	&�������	 ��
��	�	 �� ������	 ����������	 �����	 
�	 ����	
������	 ��	 ��	 ��������	 ����	 ����	 
�	 ��������������	 ��� �������	 �����	 
�	 ����������	 �	
����������	��	����	���������	
�	����������	���������	!�	 �������	�
	��	�����	��	���
�����	
������&	 ���	 ��	 ���
�����	 �-������	 ���������&	 ��	 &�������	 
�	 ����
	 �	 ��������	 ��	 
���	
�����������)	
������������	�&��������	����	��	�����	
���	��	�����	��������	� ���5		
6�����	 �������	 ��	 ������	 
�	 �������,	 ����	 �����	 �
	 ����
	 !� 	 ��������	 D	 ����	 ����������	
�����������	����	��	�����	
�������	�����	�4�	����	�� ����
�	
�	����������	�	���������	
�	
;,B	 ���	 ������	 ��	 �����	 ����	 ��
��	 �
	 ��	 ���������	 ������ 	 D	 ����	 ����	 ��
	 ��	 ��1�����	
������,	 ������

	 !�	 ����	 ���������	 ����������	 ��	 ����	 � ����������	 
�	 �&��������	 ��1���	

��	&����	 '����������)	3�	 ����,	 '��������	 ����
	 
������ 	 
�	 �	 ��������	 �������	 ��	 ��	 ����	
���	��
��	��	C;,BJ	���
	
�	������	��
��	��	���������	D	����)	
	
6�����	�������	����	��1��
��	
�	�������	���	�����
��	�� �	&������	��������	�	����������,	����	
��	 �&��	 �����	 ��������	 ������	 ��������	 
�	 ��������������)	 ������	 �	 �������	 �����	 ����	
'��������	 !-�	 ��	 ����1�������	 �
	 ��	 &�	 �������	 ��	 ����	 � 	 ����������	 ����	 �
	 ��������	
��
����
��	���	����������	�����������	������	!�	������
�	
�	D	���� 	���������
	�����������)	
	



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

 21

6�����	 �������	 �&�������	 ��������	 ��������	 �67	 �����	 ��	 
�������	 ���	 ��������	 ����	
&������������	 ��	 �����	 
�	 �������	 �	 ���������	 
�	 ��������� �	 ���������	 !�	 �������,	 ���-���	
��������������	�����)	
	
���/��"���$!,���'H � �
�
=/3/���	�����������������������������5��>���
�����������	��9����������A���� 	
/�
/�	����	�����)	
�
=/7/�$�	�8������������������	���5���	������������
������������	�	�/�
���
�����	��������	!�	����	!��+�
����	��	������	�	�� �����	�������	&��	��	���������	
�	�
���	
'������	 !�	 ������������	 �������	 
�������	 ��	 �����	 
�	 ��� ����5	 ��+�����������	 !�	 ����	
�������	 �	 &��������	 ���������,	 
��������	 !�	 ����	 ����� ��	 
�	 ����������	 ��	 �����	

���&������,	 ���
������	 ����������	 ������	 ����������	 
� 	 �
���	 ���-���	 �	 �������������	 
�	
����
����	!�	���1
)		
�
��������� �<��	��������� ��������	�� 
�� ����	
A��������� 5�� ���� �� � ��
������� ��� ��� 8���
��������������5��������	�	���5������	���	�	�����8��	�����/��
��������	 ������������	 ��������	 '����������	 
�	 �
���	 ��� 	 -�	 ./�0	 ������	
�������������	�����	-�	&��
���	��������	-�	����	�+����� ���	��	����	��	������
	������	������
,	
!��
	�
�
	�	��	������	��	����	����������	���	���,	��	�� 
��
	��	����	
�	����2�����&	CB?)???	
���)	
���
�����	��������	�	��	������	����	�������
���	�������	���� ���5	����2�����&	;B	���)	���)		
	
��/��"���$!,���'-������� �*!���*�)!,�-"�* �����-� ����  �!����!%$�� �
*!�#�!"2!',��"!� �� �����!,(�� )* $ "#!#(�
�
0/3/�%���������� 	���������5�� ��������� 
��8������ ���������� ��� �� �	� �����	��5�� �������� �� ���
�
����� ��� 	�������������4� ��� ����������� �������8� �� ��
����� ���"� ���� �� ����� ��	���� 
��
��
�
���
��	��������
��������	 ���������	 ����	 ���	 ��������	 �������	 �������	 ����	 �����������	 ��������&�,	
�����������,	 ��	 ���	 
�	 ����������	 ��������	 !�	 ������� ,	 �����	 !�	 ����
	 
�������������
,	
�&�
�������	����	!��������	!�	����	-�	�����	����������������	�� 	�����	�����������
)	
	
.�
��	 ���/	 �������	 �������	 ��������	 
�	 �����������	&�	 �� 	 ����	 
��
	 !��+�
����	 �������	
�������,	!������	
�	�
�������	��	��������������)	
	
0/7/�*�������������������
�8�������������������������������	�������	������� ��� 	
:���������	���������
	��������������	����	���	��������	������ ���	������	�������	����5	

- :����	��)	DC9C<<?	����������
	���&��
	������
����	����������,	
- :����	��)	;<=9;??A		��	��
����
����	����������	���&��
	�����	
�	�������,	
- 6�����������	 ��)	 C9;??@	 ��	 ��
����
����	 ����������	 ���&�� 
	 ���������	 -�	

������������	��	&�����	���������)	
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0/=/���
����������	�����
��
�8���������������������	�������	�8������������	
	�� �
�������������	����	���	��������	���������	������	�������	 ����	��������&�)	
	
0/0/�$���
��9�������������	���������������������
�������������	����	���	��������	���������	������	�������	 ����	�����	��	���)	
	
0/F/� ������� ��������������� ��� ������
� �� ��� �����	�� 5�� �������� � � ��� �
����� ���
	�����������������������
���������	�	
��������5���������������������� �	���	�������	����
�����
����9������	���������	������������������������	������8��	 ��������� ��	��	����/�
�
�������������	 �����	 
�	 ����	 ������	 ��	 ����������	 ���� �����	 
������,	 �����������	 ���	
'����������	 �&��
	 �����	 �����-�	 ����	 �
�
	 &���	 ���������
	 !����	 ���)	 :�	 
���	 !���������	
�����������	 ��������	 ��	 �2���
	 ����	 �	 �����
	 ����	 ����	 ��	 ������������
	 �����
������	
!�����������	���������	����	���������	��������	���	&������� 	���	'����������)	
	
0/1/� %���������� 
���	������� �	�5�	�� ��������������� �������8� ������ ����	
��� ���� ����	���

���	�����������5�������
����
���:����	����������	���
���	���/�
�
*����
�����	 
�	 �����������	 �����	 
�	 ����	 ������	 ��	 ��	 
 ������	 ��	 �����	 .���������	
��������	��������������	
�������	-�	��	��+�����������	
 �	�������	��	���
����	!�����������	
���������	 ��	 ����	 ���������	 
�	 ����������	 ���������	 !�	 �� �����,	 ��	 ������	 
�	 ����������	
����������	 !�	 ���������	 ��������)	 3�	 �����	 ���2�����
� ��	 
��������	 
�	 ����������	 �	
����������	��	����	���������	
�	����������	��������
	!�	� ������	
����
�����	
�	�����������	
��	
������	��	�����	��	���
���
	�	�������������)		
��������	 
�	 ����������	 ���������	 !�	 �������	 &��	 ��	 ! �����������	 ��	 ./�0	 ��	 -�	 &�����	
���������	-�	&��	��	��������������	��	�����	����������� 
	!�	�	
���	1��
����	�	�����	�	;<4�	
�	
������	
�	&���
	�	��������������)	G��������������	�������� �	
�	����������	���������	!�	
�������	 &�	 ����	 ��������	 ����	 6�����	 .�����	 !�������	 
�	 �
���	 '������	 -�	 �
��	 ��	
����-�����	����������	����	�������
���	������	����������� �)	
	
*����
�����	 
�	 �����������	 ����������
	 
�	 �����	 ��������� 	 
�������	 ���&
����	 
�	 ����������	
���������
)	
	
0/D/���	���������
���
��������5�����8�
�������8��
�
����
��
����
	�	/��
�
6���	
�������	�������
	 �������������������������
�����������������������9������� �� 	����	
��2
,	
�	@J	��	��)	*����
�	��	���������
	!������
	��	
���	
�����
���	���� �������	��������	
�������	 �������	-�	 ��	 ��
��-��	 ����������)	������	 ���� ���	 ������

	 
�	 ������	 �	 
�������	 ��	
&�	 ���	 !�	 �����
�����	 �����	 ��	 
��	 ������
�	 
�	 ������	 -�	 ��	 &�	 �2���
�	 ������	 ��	 
��	
������
�	 
�	 ������)	3�	�����	!�	 ����	 
���	 ���������	 ��	 ��� �	 �	E�	:���
�����,	 �������	 ��	
&�	��
��	!������
	��	�����	E�	:���
�����	���
�����)	
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*����
�	
�	��
���	��	���������
	�������	���
������	�������5	
	

%I�J
�:�"�:��"K�A�=1F������
	
��
�5	
*	W	
����
�	
�	����
	
*	W	����	
�������	
/	W	���
���	
�	����	���������
�����	������
��	������	����	��	��
��- ��	
����
�	
�/	W	&�������	�������
	�	��������������	�����)	
	
*����
�	��	��
��-��	����	����	������	��,	!�	��������	
�	�����	
�	�� ��
)	
	
��������	 .��������	 -�	 ����	 
�������	 ������	 �������	 ������� �	 &��	 ����	 ��������	 ����	
������	 ������	 ����	 
�	 ����	 ������	 ��	 !�	 ������������	 � �	 �������������	 ./�0)	 �����	
������	������	&�	��	���������	./�0	-�	������	���������� ��	�
����������	
�	���	��
�	��	
&��	������������	�������������)	
	
��
����	
�	.����	��	&��	�������	
�	�
���	����	������	��	
��
	���	�� ����
5	

- ������	 
����
�����	 ����	 ��	 ����
���	 �����������	 !�	 ��
��� 	 �������	 �������,	 �����	
���������	 ��	 &�	 ����	 ����	 ��������	 ������	 
�	 �
���	 ���� 	 ������	 ��	 !�	 ������	
���������	
�	�������	�����������	!�	����������	
�	�������� ��,	

- ������	 
����
�����	 ����	 ��	 ����
���	 �����������	 �������� 	 �������	 �������	 
�	 ��	
�����	 �����������
	 ���������
	 
�	 ���	 -�	 ����	 ��	 ��������	 ���� 	 ������	 ��	
����������	 ��	 ���&���	 ��	 ��
��������	 
�	 ����
	 �	 ���������, 	 �����	 ��	&�	 ����	 ����	
��������	������	
�	�
���	����	������	��	!�	������	�������� ��	
�	
����
���,	

- ������	 
����
�����	 
�	 �����������	 ����	 ��	 ��	 ���������� 	 ������	 ������	 �������,		
����	������	��	&�	�
����	������	
�������	��	
���������	������ ��	���
	��	��������	
���������������	 
�	 ����
	 ���&��
	 ������	 !�	 ����	 ������ �	 ��������
	 �����)	
��������������	
�	����
	��	&��	���������	����	��-�
	��	� �
���	�������	��	����	������	
��,	������	�������
�4��	�
	���������	��
����	��������	����	.����	� �
�����	������	�	
������

	���������
,	!�	������	
�	B	����	����
�����	
�	��	 
���	��������	����	��-�
	�	
�	�������������	
�	��������)	

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

	 
�	 	 B	 ����	 �� ��
�����	 
�	 ��	 *�����	 .����,	
�������	�����������	��������)	�����	�������������	��	� ���	!���4�	������

	
�	C?	����	
�	��	

���	 ���
�����	 !�����������	 
���	 *����
�������	 
�	 ������� ����	 ����	 ��	 -�4��	 �2������	
�������	 
�	 ���&�����	 �	 ��������������	 
�������	 !�	 ����� ��	 ��	 ����	 �������	 
�	 ����������	
��������	!�	�������	��	����4�	
����	��	
���	
�	��������
	
�	DC)?=);??<)		
������	 ����
�����	 
�	 *����
�����	 
�	 �����������	 &��	 ��	 �
������	 
�	 ����	 ������	 ��	 ��	

���������	 *����
�������	 
�	 �����������	 -�	 ��	 &��	 ����� ���	 �������	 �����������	 ����������)	
*����
�����	
�	�����������	��	&��	������
�	�������
��	� �����	!����������	��
���	����������	
-�9���	�������������	
�	�
���	����	������	��)	
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.�����������	 �������	 
�	 ��������	 ������	 ��
����	 ����� ����	 -�	 ���������	&��	 ��	 ���������	

�	�
���	*����
�����	
�	�����������)	
	
3�	 �����	 ����������������	 �������	 �������	 �����	 �������� ����	 �������	 ������	 �����������	

�	 ����	 �
���	 �������������	 
�	 �����������	&��	 ��	 ��� ������	 
�	 �
���	 �������
�����	 ����	
����	�4�	��������	�����������)	
	
�����	 ���������	 -�9���	 �������������	 ��	 &�	 ����	 �2�����& 	 ����	 ��������	 ������	 !�	 ������	
��������	��	*����
�������	
�	�����������)	
	
�����������	���
	
�	'������	
�	�	����	�����	����	.����	� ��	�	�������������	��������������	
��	 &��	 ��������	 
��
	 ��	 ����	 �
����	 !�	 ������	 
�	 ��2�� 	 D	 ���	 
�	 ��	 
���	 ���
�����	
.��������	��������&	�������������)	
	
3�	 �����	 !�	 ����	 '��������	 ��	 &�	 ���-�	 �
	 ��
�����
	 �����	 � ��
	 !�	 ���
���
	 ��	
�������������	 ��	 ���
������	 ���������,	 ���	 ������
	 ����� �������	 �	 ������������	 &�	 ��������	
������	�	������

	���	����	
�	<?	
�	����,	������,	��	����� 	������	��������	-�	��	!�������	

����
	 �	 ���������
���	 ������������,	 �����	 *����
���	 
�	 �����������	 &�	 �����	 ������	 ���	
����1�	 �
	 !�	 ���	 �����
	 '����������,	 ��	 ��
���	 �
�	 ����� ����	 
��	 .��1	/�����,	 �	 ����������	
�����
	 ����	 ����	 ��	 
�����
	 �������������	 ���
����	 ������� ��,	 ���	 !�	 �	 D?4�	 ��	 
��
	
���������	 ����	 ������	 
�	 �������
��	 '����������,	 ���� ���������	 &��	 
�&���	 ���
����	 -�	
��
������	���������,	��	�2������	���������	!�	����	����� ���	������	������	�����	������������	
�	������������	�	����	����
���
)			
	
0/?/� %�	�� ��	���	
���� 9������	����� 5�� ����>����	���� ���	��� ��� �	�������
9������	����� �������8� �����
������ 
�� ����������/� %��
� ��� �� 	���������
� ��
�������������	�����	
4����������	�8�� ��	��	�����������%����
	� ������
�������������4����
8���
�������	��������5�����
�����������	���/�
�
*�����	 ��������������	 ����	 
�	 D?	 
�	 ����,	 
���	 ���
�����	 �� ��
	 ?@)?>);??<)	 *���	 
�	
��������
	 ������	 ���
����	 ��������������	 ����	 
���	 ����� ����
	 ��������	 �����	 A	 ����	
����
�����	"DC)?=);??<%)	
	
G��������������	 ���������	 
�	 ����������	 ���������	 !�	 �� �����	 ��	 &�	 �������	 !�	 �	 
���	
1��
����	 �	 �����	 �	 ;<4�	 	 �	 
������	 
�	 &���
	 �	 ��������������)	 *���	 
�	 ��������
	 ������	
�
�����������	 *����
�������	 
�	 �����������	 ����	 &��	 �&� �	 
������	 �
4-�	 ��������������	
��������	 
�	 ����������	 ���������	!�	 �������	 ����	 ���� ����
	 ��	C?	����	 ����
�����	 ����������	
�����	
�	CB	�	�����	�	;<4�	�	
������	
�	&���
	�	��������������)	
	
�����������	����������	���	��	����	�������	
�	��������� �	��������	!�	�������	��	&�	�������	
!�	�	D?4�	���
	�	
������	
�	&���
	�	��������������)		
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6����������	 �������������	 �
���	 *����
�����	 
�	 ���������� �	 ����	 ��	 -�4��	 �2�������	

������	
�	����������	�	����������	���	��	����	�������	
 �	����������	��������	!�	�������,	
��	&�	����	!�	���,	��	���
���
,	!���4�	������

	
�	C?	E���	����
���� �	
�	��	*���	���
�����)		
	
/�	 �2���
	 ������	 
�	 �
�����
����	 ���������
	 �	 ������������� �,	 ��	 �2������	 �����&������	
����	���	
�	����
	�	'����������,	�������	�����	����������	��	��� ����	A)=	
�	���	���)		
	
0/C/�%�	��
����������
�G �
�	�������������	��
��	��������%����
	�����
�������������������8�������� ��������������������������������������������������������������
9��������������������������	�5��
����
��������	
/��
�
�����	���������	��	&�	����	����������	
��
	�����
����	
�	���	1��5	
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	 ������	 ��������� 	 ����	 �����-�	 ��	 -�	 ���	 ������	
�������	.����,	����������	!�	�������	
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	 �	 �����
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�����&��	 :����	DAD9;??@	!������
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����������
	 ����
	 ���������
	 !�	 ������	 �����������	 �����	 
 ������)	 ���������	 ������
���,	
���������	 -�	 &��
���	 �����������	 �����������
	 �����	 ���� �����
,	 ��&���	 �������
�������)	
���������	 ��������	 -�	 �������	 ��	 ����
	 ��	 &�����
	 ��	 �������	 
�	 ����	 ���
	 ��	 
���	 
�	 ;B	
�������&	 �	 �����	 ���
�����	 �����	 !�	 ����	 �	 ����	 ����� ��)	 ���������	 �����	 �����	 
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�������-��	 ����	 ���������	 ����	 ����	 
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��	 �2�������	 ����������	 
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,	 ��)	 A>,	 ��)	 ;�,	 ��)D, 	 ��)D,	 �������	 ?;DC4
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· ���������	������-��,	���)	���-�,	��)	=,	��)C,	�������	?;C4;CC)>C);?,	
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· �������	����-���,	���)	����&	��������,	��)>,	��)�,	������,	���� ���	?;DC4B>;)<<<,	
· �������	������-��,	���)	0�����	����
�����,	��)C;D,	������	C,	�� �����	?;C4;CC);?);=,	
· �������	.��������	0��
�&�����,	.����	����&����,	��);@�,	�� )�;@,	��)CA,	�������	

?;D?4DC;)?D=,	
· �������	.+�-����	.��-,	���)	3���
�����,	��)=D,	�������	?=AB4A?)<?);B, 	
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· �������	.��1	/�����,	�����	�&���	�����,	��)>,	�������	?;@A4AB?)B@D,	
· �������	.��������,	���)	8�����	'�����,	��);C,	�������	?;AC4@<;)>B>,	
· �������	��-�,	�4
��	R�����	���	0���,	��)>,	��)C,	�������	?;D;4;DA)B@< ,	
· �������	���
��4C,	���)	����������	'
�,	��C,	�������	?;B<4ADC)D?@,	
· �������	���
��4;,	�4
��	*����,	��)D?,	��)�B=,	��)@,	��);A,	������ �	?;B<4AAB);DD,	
· �������	��
-���,	���)	�������,	��);,	��)DA,	�������	?;BA4;AC);D>,	
· �������	������	/����,	�4
��	*������,	��)CA,	������,	�������	?;DD4;C >)B>=,	
· �������	�����-��,	���)	8��&����,	��);,	��)	P,	��)�,	��)C,	�� );,	�������	?;AA4B;@)?>D,	
· �������	6


���,	���)	������,	��)C,	�������	?DD?4>?C)D?=,	
· �������	6�-���,	���)	6��������,	��)CB,	��)A,	��)C;,	�������	?DBB4A?C)CB<, 	
· �������	���+���	0��������,	���)	F�����,	��)B,	��)B,	��)C@,	���� ���	?;@;4DC?)A@B,	
· �������	���+�-����,	���)	C	*��������,	��)C;,	�������	?;@B4==C)?=B,	
· �������	������,	�4
��	.����	�,	��);=,	�������	?DAA4>>?)D@D,	
· �������	G���-����,	���)	.)	����������,	��)>,	�������	?;B@4;??)<@<,	
· �������	�����	*�����,	���)	F�����	��)A,	�������	?;D?4D=B);B@,	
· �������	E��
�,	���)	.��-��,	��)A,	��)	GCB<,	��)C,	��)C,	�������	?;@?4@ @C);BA)	
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�� ���������� 	 ��	 �����	 �������	 ����	 �������
���	
�������	�������
�������	����������	
�	./�0	�
	����&���	 ��	�����	
�	�������	���������
)	
�����	 ������&������	 ��������������	 ��	 �����	 ����	 !�	 ���� ���	 ��	 ����������	 �������
�������	
����������	
�	./�0	���	!�	������	��������	
���+��	����������)		
	
������������	!�	��
���	�������	�����	��	&��	�������	��	 �����������	���
�������	�����������	
��������,	 ����	 �����������	 ����	 ��������	 
�	 ��������� �,	 ��	&�	��	 
���������	 ��	 ���������	

�	 ����������	 ���	 ����	 ������	 ��	 -�	 ��	 ��
���	 �������	 �������
�������	 ����������	 
�	
./�0)	
	
�����������	 ��������������	!�	 ��
���	������	 �	 ��4�	�	����� �
��	 
�	 ����������	 ��	�
������
	
�������	 ��&�����������	 ����������,	 �������&	 ��������� ���	 ����	 ��	 ��������	 !�	 �����	 ����
	 �	
������
��	
�	����������	����	�2���������	
��������	
�	���� �����
)	
	
������	 �	 ��	 &���
���,	 �����������	 
�	 ����������	 ������ �	 !�������	 
�	 ���
�������	

��������	������5	
	
 !� �"#$% &"� '()(*"�#")(+"&,"� * #"�$-.$*#(-� /&�&-0"� 1#%1#(-5	 �������	 ���	 �����	 
�	 �
��������	 "	
��������	 -�	 �����%,	 
�&�
�	 
��������	 
�	 �������	 ���	 
 �&�
�	 ������
���	 ��
���	 ����	
&�������	������	!�	������	�������
�������	�������	������� ,	
	
.!� �"#$% &"� '()(*"� #")(+"&,"� * #"� $-.$*#(-� /&� &-0"2"� -&"(�  2,"� 1"#$% &"5	 �������	 ���	 �����	 
�	
�
��������	"��������	-�	�����%,	
�&�
�	 
��������	 
�	 ��� ����	 ���	 
�&�
�	������
���	 ��
���	
����	 &�������	 ������	 !�	 ������	 �������
�������	 ������ �	 �������,	 ������
	 !�	 ����
	
��������
	"��������	-�	�����%)	
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*!� �"#$% &"� '()(*"� #")(+"&,"� * #"� $-.$*#(-� /&� &-0"2"� *%1((2%#� 0(&%#(5	 	 �������	 ���	 �����	 
�	
�
��������	"��������	-�	�����%,	
�&�
�	 
��������	 
�	 ��� ����	 ���	 
�&�
�	������
���	 ������	
����	&�������	������	!�	������	�������
�������	����� ��	�������,		������������	
�	��-����	��	
���������	-�9���	
�&�
�	�������	"��������	-�	�����%)	
	
+!� �"#$% &"� '()(*"� &"#")(+"&,"� * #"� $-.$*#(-� /&� &-0"� 1#%1#(-5	 ��-�����	 "��������	 -�	 �����%,	

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

��	��+������	&�������,	
�&�
��
�	!�������	���	����������	��	�� ���	
�	�������)	
	
"!� �"#$% &"� 3-#(+(*"� #")(+"&,"� * #"� $-.$*#(-� /&� &-0"� 1#%1#(-5	 �����	 
��
	 ������������	 
�	
!�����������9������������	 
�	 !������������	 -�	 ������� �����	 ������,	 
�&�
�	 
��������	 
�	
�������	 ���	 
�&�
�	 ������
���	 ��
���	 ����	 &�������	 ����� �	 !�	 ������	 �������
�������	
�������	�������,	!������������	!�	��������	������	� �������	����	�������
	����������	
�	
����������	 "
��
	 ����	 �����%,	 �����	 
�	 �
��������	 ��	 	 � ���������������	 �����	 ���	 �	
!���������������	"��������	-�	�����%)	
	
'!� �"#$% &"� 3-#(+(*"� &"#")(+"&,"5	 �����	 
��
	 ��
��	 ������	 -�	 ������������	 	 ����	 �����
	
!�������������	 ���������	 1���
���	 "���
��	 !�	 �����	 �����
	 -�	 ���������%,	 
�&�
�	

��������	 
�	 �������	 ���	 
�&�
�	 ������
���	 ��
���	 ����	 & �������	 ������	 !�	 ������	
�������
�������	 �������	 �������	 ���	 
�&�
�	 �2��������	 � ������	 ��������	 �����������	 !�	
������	 �
����	 �����
�	 ���������������,	 !����������� �	 !�	 ��������	 ������	 ��������	 ����	
�������
	����������	
�	����������	"���
��
	!�	�����	���� �
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%,	��-�����	���	
���	 
�	 �
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��	 ��+ ������	 &�������,	 
�&�
��
�	
!�������	���	����������	��	�������	
�	�������)	
	
4!��"#$% &"�3-#(+(*"�#")(+"&,"�* #"�$-.$*#(-�/&�&-0"2"� 2,%#�1"#$% &"�3-#(+(*"�&"#")(+"&,"5������	

���	 ��
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��	 !�	
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	 -�	 ���������%,	 
�&�
�	 
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�	 ������
���	 ��
���	
����	&�������	 ������	 !�	 ������	 �������
�������	 ����� ��	 �������,	 ���
��	 !�	 ��������	 
��	
������	 ������
���	 ������
����	 ������	 ����������	 ������� ����,	 !������������	 !�	 ��������	
������	 ��������	 ����	 �������
	 ����������	 
�	 ���������� ,	 �����	 
�	 �
��������	 ��	
����������������	�����	���	�	!���������������)	
	
���������	
�	����������	��	����
	������
�	
�	
�������	�	�� �����	�������	����	
�	��	<5??	��	
C@5??	!�	�������	E�	:���
�����	 
�	 ����������,	 ��	 �2������	 � ������	E���	 
�	 ����������	 ���
	
���������	
�	����������	&�	��	
�	��	<5??	��	C;5??)	
	
/���	 ��	 �������
���	 ���������	 
�	 �
���	 ./�0	 ��	 �����	 ��� ����	 ����������	 ���	
��&�����������	
��
	��������	�����
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���2��	 ��	 	 ����������	 
�	 ����������	 ����������	 ���	 ���)	 / ����	 !�	 �����	 ���	 �����������	
����	 �����
����
	&���

,	 ��
����	 
�	 ����������	 �����
	 ��	 �����
��	 !�	 ���������	 
�	 ����
	
����	 ������	 �67?<)	 ����	 ����	 ������
	 �	 ��	 ��
���
	 ������	 ���� �������	 ��������������	
�������	 ��+����
	 ��	 
���	 
��������	 ������������	 
�	 ������ ����	 ��	 ��������)	 �������
�����	
����������	 
�	 ./�0	 ����	 ��	 �������	 
�	 ��	 ��&��������	 ��
� ����	 
�	 ����������,	 
��
	
&����������	&���
��
���	 ��������	 ��	&��	 !���������	 ����	 �� �����
���	 ����������	 ����������	 ��	
���	!�	���������	
�	����
	����	������	�67?<)	
	
������������	 ����	 ���������	 '����������	 
��	 �������� 	 !��������
���	 ���	 !�	 �����	 �������)	
*���	�����
	������	!������������	�������������	-�	��&��
��� ��	����	?C)?;);??=	���	C;5??)	
	
3�	����	��	���&�-��	&���
������	�������������	�2�������	� ���	�������
���	����
���	��
��	
�	
����������,	 �������
�����	 ����	 �	 �������	 ��
����	 
�	 � ���������	 ����	 �������	 �
	 &�������	
�2�������	 ���
������	 ��������	 �����������,	 ���
���	 �� ��	 ��	 ����	 &
�����	 !�	 ������	
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��������	
�	�
���	�	����
	���� �
�)	
	
F/3/F/� %���������� �����
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�� �������� ���;��	�� 5�� ��
���	�	��� 
�� ��� �������� ��
���
���������
	�	��9���:����
����������	���/�
�
3�	 �����	 !�	 ����	 ���
���	 ��������������	 ���������	 ����	 � ��	 ���	 
����	 ���
���	
��������������	 �������	 �����	 ��
�����	 
�	 ����������	 ! �����������	 -�	 ��
����	 &��	 ��	 �������	
��������,	������	��������������	�����������	�����
	�	��	������ �)	
	
3�	 �����	 !�	 ����	 ���
���	 ��������������	 ���������	 ����	 ����	 ��	 ���
���	 ��������������	
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�����	
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� ���	&��	��	�������	��������)	
	
3�	 �����	 !�	 ����	 ���
���	 ��������������	 ���������	 ����	 ���	 ����	 
����	 ���
���	
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���������	
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���	

�	 �����������	 ���������	 !�������	 ��	 ��
�����	 
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���	 !�	 ����������	 �����������	 ��������� 	 
��
	 ������
	 �����
��
,	
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������	 ���������	 ��	 ����	 ����
�����	 
�	 
����
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 �	 ���������������,	 ���
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������	�
���	��&��������)		
	
3�	 ���	 
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�	�
���	./�0)	
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����
����	���J����������
��
���������������������8�����������8��	�����K/�
�
+�� ��
���� ������� �	���� �� ������
��� 
�� ���������� ,	 ����	 �2���������	 
��������	 
�	
���������
	 �������	 ��������	 &�	 �����	 ��������	 ��	 ��� 
�	 ��2��	 
�	 �����������	
������������	 ��	 
��������	 ��������	 !�	 ���������	 ������	 �� 	 ����	 ������	 ��	 ��	 
���	 
�	
!�����������)		�-�
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�	?,B	
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	 ��	 
���	 
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�	 CB)CC);??@,	 � ������	 ��������	 �����	
��������	 ?,?<CBB	 �����������	 ��	 &�������	 �������
	 
�	 ;,B	 ���9 �����������	 "��	 C)???	 
�	
�������	 �67	 
�������	 ��	 
���	 
�	 !�����������	 �������	 �� ������	 �����	 ��������	 <C,BB	
�����������%)	 3�	 �����	 ������������	 
�	 �����������	 �����1� ���	 ��	 &�	 ����	 !�	 ���	 ���
	 ��	
������	!�����)		
��������	�����
	�	����	����������	!�	��
���	�������	�����	����	
 �	C	�����������)	
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	 �2���������	 
��������	 
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���	����������	����	������	��	
�	��	
���	
 �	!�����������)	3�	������
	�	
���	
����
	 ���	 ��������	 �������&	 ���������	 ��	 '����������	 ��� �	 
�����	 �
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�����������	��������
	!�	��
���	������	�����	
�	
�������	�	����� ��	�������)	
��	 ���������	 �������	 �����,	 ������������	 ��	 &��	 ���� ���	 !�	 ��
���	 ����	 �������� 	���5� ,	
��&����	 �����	 
�	 ����������	 �����������
	 ������&������ �	 �	 C)???	 
�	 �����������,	
&�������	 ��2��
	 �	 ����	 ����������	 ����
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���	�������	�����)	
	
F/3/D/�$�	�
����5�� ����	���� 
�� 	���� ���	��� ���	��8��������� ����� �����5�� ���	��� ��8������
8������������������/�
�



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

 37
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������� �	
�	���������
	�������	�
	���	!�������	

�	
�&�
�	��
���	������&������	��������������5	

- !�	������	������	��	����	������	��	��)	6�	?<	�6*'	CD?	��	A=>@<D;CD??	
� ��+��	
��	�6*	���������	.��1,	

- !�	�������,	 ��	 ����������	 ����	 ������	 ��)	 ������	 
�����	 !�	 �������	 ��	 ����������	
����	������	��	��	���	
��
-�	��+�&�������	!�	���	�	C?)???	����9��)	

/F	��	������	����������	
�	����������	������	����������	��	
� ���	
�	���������
)		
�
������	 
�	 ����������	 !�	 ��
���	 ���������	 ������	 ���� ���	 �������	 ��
���	 ���	 
�	 �����	
��������	������	
�	��������)	
	
G����	 ������������	 ���������	 !�	 ��
���	 �����	 
�	 �	 ��4�	 � ����	 
�	 
�������	 �	 �������	 �������	
�������	 !�������	 
�	 
�&�
�	 ��
���	 ������&������	 �������� ������	 ����	 
��������	
�����������	 ��	 ��������	 ���	 ����������	 ������������	 ��� ���	 !�	 ������	 �������
�������	
���������	 
�	 ./�0	 ����	 ����	 ��	 ����	 �����������)	 ������	 
 �����	 ��	 ����������	
�������
�������	 ����	 ����	 ��	&��	 �������	 ������������ 	 !�	 ��
���	 �����	 
�	 �	 
���4�	 �����	 �	
������
��	
�	����������	��	���	
��
-�	��+�&�������	!�	���	�	C?)???	 ����9��)	
	
.���������	 
�	 ����������	 ��������	 
�	 ����
�
�����	 ���� ����������	 ����	 ��������
	 ��	
����������	 !�	 ��
���	 ������	 �	 ��4�	 �	 ������
��	 
�	 
������� 	 �	 �������	 �������	 ����	 
�	?,;J	

��	&�������	�����
	�	�����������)	
	
F/3/?/� %���������� ��
����� 5�� 
�	��� 9�� ����� �����	�	���� ����	��� �� ������ 8��� ��� �
��	��
��������
�
�������������	���������	��	������	�	�2�����
���	
�������� 	
�	���������
	��	������������	����	
������	��	&��	����	��������	����	������	������	����	 &�	��	��������	���,	./�0	���	������	
!�	�����	��	
�	
�������	�	�����	
�4�	��4�	�����	�	������
��	
�	������ ����)		
�
#��������� 	 �������
	 �������	 �������	 ������
	 �
	 ���
	 ���	 !�	 
���	 
�	 ?;)?;);??=)	
%����	���� 	 ��	&�	 �������	 ����	 ��������	 
�	 ����������4
��������	 � �	 ���,	 !�	 ������	 
�	
����	����	����
�����	
�	��	
���	�����������)	
6����������	 �������	�������	&��	��	 ���������	 ��	 ����4 ��	����	 ������	 ��,	 ������	-�	!���4��	
����	 
�	 ����������	 ��������
	 
��	 6������	 !�	 ��2��	 ����	 ����	 � ���
�����	 
�	 ��	 
���	
������
���	 �����������	 ��������	 �������	 �������)	 ����� �	 ������
	 ����	 �����
����
	 !��+����
	
��	������	����	�����������	�	�����	=?J	
��	&�������	�����
	�	��������)	 	
	
/����������	 ��	 ���&���	 ��	 �����������	 �������	 �������	 &�	 ��	 ��������
	 ./�0	 -�	 ���	 !�	
��2��	B	����	 ����
�����	
�	��	 
���	!��+�
����	 �������	���� ���	-�	&�	��	 ��������
	 ��	 ����4��	
����	������	��)	
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�����������
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*��������	������	�	��4�	�	���������	������	�������	����	��	�
�� ����
	�����	��&��������	
����	
����������	 ����	 ������	 ��	 
�	 ��	 
���	 
�	 !�����������	 
�	 CB)CC); ??@	 &�	 ��	 �����
��
	 
�	
������
�	 
�	 �2��������	 �	 
��������	 
�	 ���������
)	 *���� ����	 ��	 ���&���	 ��	 �����
���	 
�	
�2��������	�	
��������	
�	���������
	��	������������	�� 	����	����������	!�	��
���	���)	B)C)@)	

��	���������	��������	
�	�����
	������
)	
	
/�	 ��	 ���������
	 ����������	 
����������	 
�	 ���������
	 !� ���	 ���������,	 �������	 ������
	
��������������	��	�	����
	�����������
)	
	
F/7/��������
��
��	��������5����������
�
F/7/3/�%�����	������	�������
����8��	�	������	���������
	������ �����	������	���������������/�
���8����
����
��
�����	��������
���	���
��	
������	���������� ��
���
��
������������	��
�
���5��
��
���	���5
������	�������	�������8�	
����	��������	����	�������
����8�� 	�	���/�
�
3�	 ��
���	 ������	 �����	 �	 ������
��	 
�	 
�������	 �	 �������	 �������,	 ����	 ����������	 ����	
������	 ��	 ��	 
����	 
�	 ���������
	 ��	 
������	 �
	 ������ ��	 �����������	 ���	 '����������	
������������	��	
��������	��������	!�	���������	������	��	 
���	
�	!�����������)	�����������	
!�	 �����	 ���	 ��	&�	
�����	 �2�����&	����	 �������
���	 ���� ���	 �����������	 ���	 ����	 ������	 ��	
�-�	���	�	����	��	���������
	!�	��
���	���������	��)	B)C)A)		
	
3�	 ��
���	 ������	 �	 ��4�	 �	 ������
��	 
�	 ����������	 �	 �������	 �������,	 �����	 �������
	 �����
	
���	 1���
��
,	 ����
���
	 ���	 ������
���
,	 �������&	 ������ ���	 ��	 '����������	 ���	 ��������	
�����������	 ���	 '����������	 �
�����
�4��	 ����
���	 ������ �
���	 ���������	 
�	 ./�0	 �
	
����&���	��	�����	
�	�������	
��	6������)	
	
G���	 ����������	 ����	 ������	 ��	 -�	 ��&���������	 &��	 �� ������	 ����������	 
�	 ����������	
������	�	��������	!�	��
���	�������	������)		
����	 ��������	 ������������	 
�	 ����������,	 ��&�������� �	 ��������
	 ������	 �
	 ��	 �����	
����������	-�	�
	��������	!�	������������	��	���
���� ��	����������	!�	��������)	��������	
������������	 
�	 ����������	 ���������
	 ����������	 �����
� ������
	 �	 ���
�������	 �������	
�������)		
	
��������	�����
	������
	��	����	�
���
	��������	��	��� ��	
��	
��
	���	���	�����	�
��,	-�	
��	�2���
	����-�	�����&���	������	�������	���������	
�	��&��� �����)		
	
F/7/7/� $�
��� 
�� ��	�������� �� ��8��	�	������� ��� ���8���� ��� 8����� �� 
�� 8������ ����������
�����	�
�
*��
	 ����������	 
�����
���	 ���������	 �������	 �������,	 ���� 	 ������	 ��	 &�	 ��������	 ���	
6��������	 *����
�������	 
�	 �����������)	 ��	 ����	 �������	 6�������	 �������	 *����
���	 
�	
�����������	&�	�����	������	����������	��	���&���	��	���
� ��	
�	�����������	����	�4��	����	
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�������)	������������	&��	��	
����������	��	��
���	����	�� ����	��,	���)	������	'�������,	��)	>,	
.��1	/�����,	1�
)	.��1,	�������	?;@A		4	ADD)@==)	
	
F/=/� ������� 
�� ��������� 5�� 8�������� �������
� �� ��������������/� � �
������� ���������
��	���	�����������������������8�����������	�/����8����
����8� �����������
�����<��	������5��
	�:����������������	
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	�	����	�����������	��	���	
�	����������	� �������	!�	�������	����	
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�	&������	�	����	�����������	��	���	
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;,B	���)	������	
�	��������	����	��2)	��������	�����
	�	��������� ����	����	
�	;B)???)???	���)	
	
����������	 ��	 
����	 
�	 ���������
	 ����	&��	 �������� ��	 !�	 ��
���	 ������	 �����	 �	 ������
��	

�	
�������	�	�������	�������	����	�������	
�	�����	&������	� �������9��2�)	
	
��&���������	 ����	 &��	 ��������	 !�	 ��
���	 ������	 �	 ��4�	 �	 �� ����
��	 
�	 
�������	 �	 �������	
�������	 &��	 ��
��	 ��	 ��������	 
�	 ?,;J	 
��	 &�������	 ���� ����
)	 �����	 ��������	 �������	
����������	 !������
	 ��	 ������	 ���������	 !������	 
�	 �� ���������	 ������������	 
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����������)	
	
F/0/����������5��
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F/0/3/�"������5���
�������	����
������������	��������������������� ���
����������	������
����	����
�
�������
�����	����	��	���������	������	�������	����	� ���	������	��,	.��1	/�����,	����
�	
������	 '�������,	 ��)	 >,	 1�
)	 .��1,	 !����������
	 ��	 �6.	 .��1	 ���	 ��)	 IC;9D?D>9C<<A,	 .F�	
@=D>A;D,	 �����������
	 �����	 
�	 *4��	 �����	 ������	 !�	 ��������	 
� 	 ���-�
����	 (	 *�������	
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	������
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	�����	!�	6������)	
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�	 �������	 !�	 ���	 
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�
�
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�	����
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��	 ����	 ���������	 
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����	 ������	 ��	&�	 �������	&�������	 .��������	 
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�������	
�	�����������	��	
����
	
�����	
�	&���
	�	��������������)	
	
F/0/0/� "������ 5�� �
����� ��	�	
������ ����� �;��� ����>�	� ����� �
� ������ ��� ����������
������� 5�� ��
������� �����	����	������� ����������� ���� ����
� ������ 9��<���	�� ��� ����	��
��	�	
��� K�������8� 
�	�� 9��<������� ���K� 5�� �� ��	����� ��� 8��� ��� ���������/� !	����� ���
� ���
	��	
� ����	�� ��	�� ��������
4� ��� 8�� �������� ���������� ����������
/� ��� 8�� ��������
�����������
�������������������	�8�
����	����
����/���
�
/�	����	�����)	
	
F/0/F/������������������8����������
�8����������	����	���	���
����������� ��
�
/�	����	�����)	
	
1/�!%$�# � !�*!�#�!"2!',��"!� �!���*�)!,�-"�*���
�
1/3/� ��
������� ���	����� 
��
� �������������� �����	�� ���	� ������	� � ��� 8��� ��� ������	� ����
������������
���
��	�������	�����������������������
���������	�	
/�%��
��� 	���������	
4�

�	�����
�8�������
��������	��������������8������������������
�
��	 ������������
	 ���������������	 ��������������	 ��	 �����	 �� ���������
	 ���������
	 
�	
���)	 3�	 �����	 ����,	 ��	 &��	 
�����	 �����	 ����������	 ��� ���	 �
�������	 ��������������	 ��	
��������������	�������
	��������	����������	
�	����������� ���	��	���)	
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:�	 
���	 �����
���	 ���������	 ������	 �������	 
�	 �
���	 ./�0 ,	 �4�	 �������	 ���������	 
�	
���������	 
��	 ������	 ���	 ��	 ���&���	 ��	 �
�������	 ��	 ���� ����������	 �	 ��������������)	
���������	 
�������&
	 ��	 &�	 ������	 
��
	 !��+�
����	 ��	 ��� ���	 �	 �������	 �������)	 ����	
������	 ��	 ����������
	 ��	 �
�������	 ��	 ��������������	 �	 ������� �������	 ����	 ���	 ��������	
�������	 �������	 �
	 ���
	 ���	 !�	 ��2��	 �	 ���
	 
�	 ��	 ���� �������	 �������
���	 ���&��
	
�����������	 �������	 �������	 
�	 �
���	 ./�0,	 !��
	 ��	 �2�� �
	 ����	 ��	 ���	 
�	 ��������	 ��	
���&���	��	��������	!�	����	��	&�	������	���������	
�������&
)	
	
1/7/� �������� ��������	�	�� ���� ���	������ ��	����	�8�� 
�� 	������������� � ��� ����4� 
��
�
5	������ ��	��	����4�8����������������
��������5������
�������� �������������	��
��������
	��������������
	
/�	����	�����)	
	
1/=/�%�	�����������8���������	�	
�����������������>����	������
�����������������	�� ��
�����
��� ������ �����
��
� ���	��� ����������� ���<�
�	
���� ����� ���5����� 
 �� ��	����� 
�� 8������;
����
�����5����
�������������������������	��������������>����	�������� �
	
/�	����	�����)	
	
D/��"���$!,����-�*�$ "#!� �
D/3/� %��
� ������	������ 9�� ���
	��
� ��� ���������� ���	� ����������� 9�� ��	�� ���8��
�
�����	����	������8������������������4����8���������������	�	�� �9�����������������	����5	���
9�����
	��
���������	��������
�
�
/�	����	�����)	
	
D/7/���
���������	��������������
�����	
������������	���
�	�	��� �����8����	��
����
�	�����
 ��	��	�����5��
��
���
�	�����������
�����������	/�+�������� ����	�84�8����������
�������
���������������	��������	��������	�
�
/�	����	�����)	
	
D/=/� %��
� 
���������� ���� ��� �����	� �	�����	�� ����� �:���	� ���	� �� ������ 9�� ��	
� ��� 8���
�������� ������� ����	��� ��������4� ��
���� �����������4� ������������ � �� �����������
�
������� 5�� ������ ��	����� �����	��	� ��� �8��� 9�� ���
	��
� ���  ��	��	��/� %��
�
�����	��A
���������� ��� ���	�9�	����	����� �������� ��	��	����4�� ��8��������� 
���������� ���
���8����������	����
�����	��
������	��������	�������������������
���	� �����������������
����	�����	��������	�����������
����
�����	
�
	
/�	����	�����)	
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D/0/� %��
� ����������� �� ���	� �������	
� 
�� �� 	���
� �������
4� ��� 8�� ���� ����� ���	��� �
�
�����	
� ����������� �� ���	� �����
��
���� �����	����5���
4�
��
� ��� �5	������� ��	��	����4�
��� ��� ���	� ������ ���	�� ����� ��� ����� ��� ����������� �������	
� �
� �� �� �������	
� ���� �
�
��
��
�9��������/�+������4����8���
��	���������������������������
�
/�	����	�����)	
	
D/F/�!���������
����	����������������
�	���	�������	��	����������� �������������������
��
��� ��� �������� ����	���� ���� ��� ����������� ���	��	����� 9�� ���� ����� 
�� ��	���/� ����	
�
�:��������� �� �������������� ��	�������� ����
�	� ���	��	����� 
� �
� ����	�� �� ���	� �������	�
��	������
���
	�����������
����	����
�
/�	����	�����)	
�
�
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��L!�% ��� 2 "#!� �!� $�# "#-*-��
�
�/� � ���!" � � ���"�!��* � % � +"#�'$�� !� ����� '#-*-�/� ! �
�	�����
�������������� ��	��	����/�
�
3/3/"������5���������������������������������
���������5����
������������� ���>���
����
����������������	������������������������9����5��
��������	��������9���� ���	���
��������
����	���4�����9����������8���������������	���
���/�
�
����������	 ����	 ������
	 !�	 M"�	�� ���8��
� '����	����	������ ��������������� ��� ������ � 
��
���������������������9���������N/�
�
3/7� %���������� ���� ������������ ������������4� ��������	�� ��� ����	��� 3/ 34� 
��� ����� �
�
�����
� �
� ������������� ��������9���������	����	4�
��
� ��� �5	������� ���4�9����������	�	��
��� �����	�	��� 5�� ��� ������� ��������� 
�� ��	��
� �
� ����	���� ���� �����	�8� �������	���
����	����
�
����������	 ����	 ������
	 !�	 M"�	�� ���8��
� '����	����	������ ��������������� ��� ������ � 
��
���������������������9���������N/�
�
3/=/� !�
�	����� ���������� ��� ����� ���6��� � �!� ����	 �.	 .���
���	 ��
��	 �6:,	 ��	 ��
���	 ��	
.��1	 /�����,	 ����
�	 .���������	 ��������,	 ��)	 ;,	 ��)	<,	 ��� ���������	 ��	 �6.	 .��1	 ���	 ��)	
IC;9C@=9C<<;,	 �&��
	 ��
��	 ����	 
�	 ������������	 	 ;DD;>@,	 ����������� �	 �����	 ����	 ������	
����	 ��	 ��������	 
�	 �
�����������,	 ������	 ��	 .������	 ��
��� �����	 ����������	 
��	
6������)	
�
��/��!'#�����% ����'�'-������� �*!� $�# "#�
�
���	�����
��������������	�����	��������	�	��� ��	��	�����
���;5 ��9�
����������������������
�

��%����
	����� 
�� ������������ (	 ������	 
�	 ���&���������	 ��	 '����������,	 ������	 ���� ���	 ��	
������	
�	�������	��	���������	
������	������	����&��
���	'����� �����) �
�
���/��"���$!,���% ��� � $�# "#�
�
=/3/�������	����� ��	��	�����G���������������������
�
����� ���� �� �!4� ��� ��
���� ���	���� ��� '��>� "�����4� �	��
�� !� ���	�  ���	���4� ��/� ?4�
>�
�	��� '��>4� 9������	��	
� ��� ��'� ���� ��/� @37A=B=?A3CC04� '-�&� 1D=?07=4� 	��A ��:�&�
B710A0==/1DD4��;�����&��	���E�������6��/�� /�
	
!�	�8�	�	�� ���������� 	 K����&�����	 
�	 �������
����	 �	 �������������	 ����������	 � �	
�
����������	�	���
������	"������	����������%	L	4	��
	.�'/	@=C;)	
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���0	�6�7'6	��	"�����	
�������	�	����	�6�7'6	��%	�	���� 	!��������
	��	���������	��	
�������	 !������
	 ��	 
���	 
�	 ;@)C?)C<<A,	 ��	 ����	 .�����������	 
� 	 ���������	 ���&��
	
!����������	������
���	��	�������	���0	�6�7'6	��)	
	
*�	��	!���������	-�	����	!�	
���	
�	?>)?<);??D	�	����������	���	 
��������	��.�'G�G'�	
*'	�/G'60'*�'6'	*'	��:�6�	0���:��6'	�6�7'6	��)	
����	*������	./�0	��)	D?<>9C?)?<);??D	
��������	���	����	��������� ��
	����������	����	
��.�'G�G'�	*'	�'6��.��	*'	�/�'�G�G��	��/�/.��6'	�6�7'6	��)	
����	������	��	����	������	���
����	��	���,		��������	��	 ������	0������	����������	-�	

�	0
�����	�����)		
	
����	 �6�7'6	 ��	 �����������
	 ��	 �������
	1���
��
	 �����
	 -�	 � �	 ������	 
������������	
������	 �����	 ��	 ����������	 6�������)	 SSIF BROKER SA este societate comercial�  pe 
ac�iuni, desfasurându-� i activitatea în baza Legii societ�� ilor comerciale nr. 31/1990, 
republicat� , cu modific� rile � i complet� rile ulterioare.De asemenea, în calitate de 
societate de servicii de investitii financiare  SSIF BROKER SA este supus�  Legii pie�ei 
de capital nr. 297/2004, cu reglement� rile ulterioare, precum � i dispozi�iilor legale emise 
de CNVM � i BVB. 
 
3������
	 ��	 ?;)?;);??B	 ���������	 ����	 ������	 ��	 ��	 ��������������
	 ��	 ���������	 �	 ��4�	
���)		
	
=/7/�����������������8���������	�	��
�� ��	��	�
����	 *������	 ./�0	 ��)	 ;DA=9?A)?>);??@	 ����	 ������	 ��	 ����	 ���������
	 �
	 ��������	
���
�������	���&����	
�	��&�������	����������5	
4	 &�������	 ���	 ����������	 
�	 &�����	 ���������	 ��	 
�	 	 ����	 �����������	 ����������	 ��	
������	����������,	
4	&�������	���	����������	
�	&�����	���������	��	
�	����	��� ��������	����������	��	����	
�������,	
4	�����������	��9���	����������	�������������	&��������	���� �����	��	�	�����	�����������	
����������	��	������	���������	�������	���	�����
���,	
4	 �
�����������	 ����������	 
�	 ����������	 ��
�&�
����	 ��� 	 ����������,	 ��	 �����������	
���
������	
��	
�	�������,	
4	���������	 ��	 ������������	 ��
������	 ����������	 ��	 ��� ���	�2��������	 ���	 ����	 ����	 ���������	

�	���&����	
�	��&�������	����������	���	����	�������
����	���� ������,	
4	&�������	���	����������	
�	�������	
�	����	��	������	���������� 	���	��	����	�������)	
	
����������	����2�	��������5	
4	 
��������	 
�	 ���
���	 ��9���	 
�	 &�����	 ���������	 ��	 
 �	 ����	 �����������	 ����������	 ���	
����������	 ��	 ������	 �2��������	 ��
������	 ��������	 �� 	 ��	 ������	 �
�����������	 �������������	
��������	���	��	����	�������	����������	��	��
	�2����	����	������� �������	./�0,	
4	 ����
����	 
�	 �����������	 ��	 ����	 ���	 ��	 �������	 ��� ���	 ���
������	 �������������	 ��	
���1�,	��	���
����	���������	��	�����	
�	�/6	��	./�0,	
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4	 �����������	 ����
���	 ��	 ���&���	 ��	 ��+������,	 ��������, 	 ���������	 
�	 �������,	 ���������	
���������,	���������	��	�������	��������,	
4	�����������	��	���&���	��	�������������	����������)	
����������	 
�	 
����������	 
�	 �������	 
�	 �����������	 ��	 �����������	 
�	 ���������	 �������&	
��	&�����	���������)	
	
����	 ������	 ��	 ����&���
	 ��	 �����	 �����������
	 ���������
	 
� 	 ���,	 ��	 �����	 0������	
����������
	-�	
�	0
�����	�����	-�	��	�����	&������
	�����������
	�� �M��
)	
	
����	������	��	��	�������
	��	�����	�	!�	�����������	�� �����������	��	�������	���������	��	
�����	�����������
	���������
	
�	���	!�	������
�	��������	;??@	(	������ ���	;??@)	
	
�������	
G��	

/���	�������
���	 G����	&������	�������������
		 .���	
�	����
	
���� ��
	

C	 �/8	����������	 C)A?=)CD<)<=B,	 C?J	
;	 6���������	 .������	 N	

��&�������	
C)C?B)@=;)C@B,;@	 =,>@J	

D	 �G	����������	 =@;)AA=);=<,AB	 B,A;J	
A	 �6*	����������	 =B?);C>)A?@,DD	 B,DDJ	
B	 ����	������	��	 =A@)>A?)@;=,@A	 B,DCJ	
�����5	 MMM)�&�)�� 	

	
3�	 ������
�	 ��������	 ;??@	 (	 ���������	 ;??@	 ����	 ������	 ��	 �4�	 ��� �����	 !�	 �������	D	
������	!�	�����������	�������������	��	���������	�������	-�	� ������	���������	��	�0�0�)	
	
=/=/� �	���	���� ��������	����
� ��  ��	��	����� ��	�� ������	�	
� 9�� ��
� ��� !��:��� 3� ��
������	������������	�
�
6������	����������
	�	����	������	��	����	������
	
��	D=	
� 	����
��5	C@	���������	-�	;C	
�	
�������	 ����������	 !�	 ��
���	 ���������	 B)C)A)	 
��	 ��
���	 �� ���������	 ��������	 
�	 �����
	
������
)	
	
����	������	��	����	�	���������	��
����
���
	���������
	����	��� �	����	���������)	
	
=/0/�����������
�����	��	�8�4�
�����
������5�������8��<�������� ��	��	�����
	
���������	������
	�	.����������	
�	�
�����������	�	����	������	��	� �	�������
	������5	
/�����	-�	���������	 �������	*������
	 ��������	
�����	������	 ���-�
����	(	*�������	8������	 ��������	 F��&�������	 *�����	 F��&)	

G�+����	.��1	/�����	
8+����+�	����	.����-	 0�����	��	.����������	
�	�
�����������	 ��������	 F��&�������	 *�����	
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�������������� ,	 ������	 -�	 	 �����	
����������������)	�������	
��	���������	����	

	
������	� �	��	&��	!�	�
������	8������
	�	
������������	 ��
�������	 
�	 ��������	 
����
����	 ��	 
 ��
	 �	 ����	 ��+����
	 ��������	 -�	 
��
	
����	
�������	��	
���	
�	!�����������)		



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

 50

	
��<���
�����������	������������� �
	
�/ 	 ���	 ���	 �������	 
��	 .������	 
�	 �������������	 ��)	 D?CD9;B)C?)C<<A,	 
�� 	 H��������	
����������	 ��	 �������	 ���0	 �6�7'6	 ��$	 ��	 ���+������	 
� 	 �������������	 ��)	
;CA=?9?B)C?)C<<A4�
�� � O.���������	 
�	 ���������	 ���&��
	 �����������	 ����������	 
�	 �������	
���0	 �6�7'6	 ��$	 ��	 ���+������	 
�	 �������������	 ��)	 ;CA@<9?B)C?)C<<A	 � �� �������	
P��������	8�&�������	 ��)	=>>9D?)
��)	C<<D,	 ���)	A	 
��	6��������� ��	 ���&��
	 �����������	
������������	 
�	 �������
����	 ��	 �	 ���������	 
�	 &�����	 � ��������,	 ����	����� ������� ��� � ����
������������8����	 	�	����	
�	 F/?FB����,	��������	��	 F/?FB���	���� 	��	&�������	��������	
�	 3�
���� �������)	
 
:�	������������	�.	����	�6�7'6	��	���������	���������������	��	�� ������	������5	
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D;	 B)>B?	 B)>B?	 C??J	

#�	��� =7� F/?FB� F/?FB� 3BBP�
	
���������	 
��������	 �	 ���������������	 "��	 ������������	 �.	 ���� 	 �6�7'6	 ��%	 ����	
����������	 ��	 ��
���	 H.�����������	 
�	 ���������	 ���&��
	 � ����������	 ����������	 
�	 �������	
���0	�6�7'6	��$,	��	��	H��������	����������	��	������� 	���0	�6�7'6	��$)	0��������	
��	��	����	
���	����	��	��������	��	�.	����	�6�7'6	��	��	
� �����	�������	�����������&�	
��	��
���	����������)	
 
��/ 	 .������	 �������	 �
�������	 ��	 ���+������	 
�	 ���������� ���	 ��)	 C<C?C9?@)?=)C<<B,	
���+������	1�
����������	
������	��)	;A=C9;B)?=)C<<B	��	.���������� ���	
�	���������	��������	
��������	��	
���	
�	;=)?=);??A,	���������	������	��������	��	&����� 	�	����	
�	 3BF/BBB����,	����
	
��������	 ��	 3BF/BBB� ��	���� 	 ��������&�,	 �������	 �������	 �&��
	 &�������	 ��������	 
�	 3�
��� )	/�&����	�������	�������	������	�4�	�������	����	��1���� ��	�����������	�������	��	�.	����	
�6�7'6	 ��	 
�	 ��	&�������	 
�	B)>B?	 ���	 ��	&�������	 
�	C?B)???	 ���	 ��	 <<)CB?	 ���,	&�����	
��������)	
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#�	��� 7?1� 3BF/BBB� 3BF/BBB� 3BBP�
 
���/ 	.������	�������	�
�������	��	���+������	
�	������������� 	��)	DAC9?B)?;)C<<@,	���+������	
1�
����������	 
������	 ��)	 =??	 
��	 ;B)?D)C<<@	 ��	 .�������������	 
� 	 ���������	 ��������	
��������	 ��	 
���	 
�	 ;=)?D)C<<@,	 ���������	 ������	 ��������	 �	 ����	 
 �	 3F?/0=B� ���,	 
��	 ����	
&�����	<?);D<	���	 ��������	 ��	 3F?/0=B���	���� 	 ��������&�,	 �������	 �������	 �&��
	&�������	
��������	
�	 3���� )	/�&����	�������	�������	������	�4�	�������	����	��1���� ��	
�	�������	
�	
��	&�������	
�	C?B)???	���	��	&�������	
�	CB>)AD?	���	��	BD)AD?	���)	
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;>@	 CB>)AD?	 CB>)AD?	 C??J	

#�	��� 7?1� 3F?/0=B� 3F?/0=B� 3BBP�
	
��/ 	 .������	 �������	 �
�������	 ��)	 C>=<9?>)C;)C<<=,	 ���+������	 1�
����� �����	 
������	 ��)	
CD?C9;;)C;)C<<=,	 ���������	 ��)	 A>AB9CB)C;)C<<=	 ��	 ��������������	 
�	 ��������� 	 ��������	
��������	 ��	 
���	 
�	 ;A9C;9C<<=,	 ���������	 ������	 ��������	 �	 ���� 	 
�	 7=B/BBB� ���	 
��	 ����	
&�����	C>?)???	���	��������	��	 7=B/BBB���	���� 	��������&�,	�������	�������	�&��
	&�������	
��������	
�	 3���� )	/�&����	�������	�������	������	�4�	�������	����	��1���� ��	
�	�������	
�	
��	&�������	
�	CB>)AD?	���	��	&�������	
�	;D?)???	���	��	=C)B=?	���)	
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AB?	 ;D?)???	 ;D?)???	 C??J	

#�	��� 0FB� 7=B/BBB� 7=B/BBB� 3BBP�
 
 
�/ 	 .������	 �������	 �
�������	 ��)	 <>D9CD)?A)C<<<,	 ���+������	 1�
���� ������	 
������	
��);AB=9?A)?B)C<<<,	 ���������	 ��)	 ;C@<9C<)?A)C<<<	 ��	 .�������������	 
�	 ������ ���	 ��������	
��������	 ��	 
���	 
�	 C;)?B)C<<<,	 ���������	 ������	 ��������	 ��	 &���� �	 �	 ����	 
�	 7C3/7DF� ���	
��������	 ��	 7C3/7DF� ��	���� 	 ��������&�,	 �������	 �������	 �&��
	 &�������	 ��������	 
�	 3�
��� )	/�&����	�������	�������	������	�4�	�������	����	��1�� ����	
�	�������	
�	��	&�������	
�	
;D?)???	���	��	&�������	
�	;<C);=B	���	��	&�������	
�	@C);=B	���,	&�����	��������)	
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AB?	 ;<C);=B	 ;<C);=B	 C??J	

#�	��� 0FB� 7C3/7DF� 7C3/7DF� 3BBP�
 
 
��/ 	 .������	 �������	 �
�������	 ��)	 DD?;9C?)CC);???,	 ���+������	 1�
����� �����	 
������	 ��)	
D@;C9?B)C;);???,	 ���������	 ��)	 C?CDA9CA)CC);???	 ��	 ��������������	 
�	 �������� �	 ��������	
��������	 ��	 
���	 
�	 C;)C;);???,	 ���������	 ������	 ��������	 ��	 &�� ���	 �	 ����	 
�	 0BC/1C3� ���,	
&�����	 ��������,	 ��������	 ��	 0BC/1C3� ��	���� 	 ��������&�,	 �������	 �������	 �&��
	 &�������	
��������	
�	 3���� )	/�&����	�������		�������	������	�4�	�������	����	��1�� ����	
�	�������	
�	
��	 &�������	 
�	 ;<C);=B	 ���	 ��	 &�������	 
�	 A?<)@<C	 ���	 ��	 &�������	 
�	 CC>)AC@	 ���,	 &�����	
��������)	
 

*���	�������	��1�����	���������	���������������	��	��������	������5 	
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"�/���	�����

�	���	��

��������
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Actionari semnificativi (persoane 
fizice si juridice) 

- - - - 

Alti actionari (persoane fizice si 
juridice) 

448 409.691 409.691 100% 

Total 448 409.691 409.691 100% 
	
	
���/ 	 .������	 �������	 �
�������	 ��)	 C;?A9C?)C;);??C,	 ���+������	 1�
���� ������	 
������	 ��)	
D@CD9CC)C;);??C,	 ���������	 ��)	 ;==DB9CC)C;);??C	 ��	 .�������������	 
�	 ��������� 	 ��������	
��������	 ��	 
���	 
�	 CD)C;);??C,	 ���������	 ������	 ��������	 ��	 &��� ��	 �	 ����	 
�	 3/7BB/BBB� ���	
��������	��	 3/7BB/BBB�
����	���� 	��������&�,	
��������������	��	�	&������	��������	
�	 3�
��� 	 �������)	 /�&����	 �������	 �������	 ������	 �4�	 �������	 �� ��	 ��1������	 
�	 �������	 
�	 ��	
&�������	
�	A?<)@<C	��	C);??)???	���	��	&�������	
�	=<?)D?<	���,	&�����	��������)	
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AA=	 <D@)CA?	 <D@)CA?	 =>,?CC@=
J	

#�	��� 00C� 3/7BB/BBB� 3/7BB/BBB� 3BBP�
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����/ 	 .������	 �������	 �
�������	 ��)	 CC=9C=)?C);??D,	 ���+������	 1�
���� ������	 
������	 ��)	
;B;9;C)?C);??D,	 ���������	 ��)	 BA<9;?)?C);??D	 ��	 .�������������	 
�	 ��������� 	 ��������	
��������	��	
���	
�	;D9?C9;??D,	���������	��������	��	&�����	�	�� ��	
�	 0/BC3/0FB����	��������	
��	 0/BC3/FBB���	���� 	 ��������&�	 
��������������	 ��	 �	&������	 ��������	 
�	 3� ��� 	 �������)	
/�&����	 �������	 �������	 ������	 �4�	 �������	 ����	 ��1����� �	 
�	 �������	 
�	 ��	 &�������	 
�	
C);??)???	���	��	A)?<C)AB?	���	��	;)><C)AB?	���,	&�����	��������)	
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D	 C)ACD)A<D	 C)ACD)A<D	 DA,BA=BJ	

����	���������	"��������	������	��	
1���
���%	

AB?	 ;)@==)<B=	 ;)@==)<B=	 @B,AB;BJ	

#�	��� 0F=� 0/BC3/0FB� 0/BC3/0FB� 3BBP�
	
	
�Q/	 .������	 �������	 �
�������	 ��)	CD=A9?;)?=);??A,	 ���������	 ��	D@=D=	 
��	D?)?=);??A,	 �	
���+������	 1�
����������	 
������	 ��)	 C?@DD9?A)?>);??A	 ��	 .����������� ��	 
�	 ���������	
��������	 ��������	 ��	 
���	 
�	 ?A)?>);??A,	 ���������	 ������	 ������� �	 ��	 &�����	 �	 ����	 
�	
3D/==F/C0B� ���	 ��������	 ��� 3D/==F/C0B� ��	���� 	 ��������&�,	 
��������������,	 ��	 &�������	
��������	 
�	 3� ���� �������)	 /�&����	 �������	 �������	 ������	 �4�	 �������	 ���� 	 ��1������	 
�	
�������	 
�	 ��	 &�������	 
�	 A)?<C)AB?	 ���	 ��	 C=)DDB)<A?	 ���	 ��	 &�������	 
�	 CD);AA)A<?	 � ��,	
&�����	��������)	
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ABA	 CC)BDB)<A?	 CC)BDB)<A?	 @@)BBJ	

#�	��� 0FD� 3D/==F/C0B� 3D/==F/C0B� 3BBP�
	
	
Q/	 .������	 �������	 �
�������	 ��)	 CA;=9;<)CC);??A,	 ���+������	 1�
�� ��������	 
������	 ��)	
CBD<A9?=)C;);??A,	 ���������	 ��)	 A=<?>9?D)C;);??A	 ��	 .�������������	 
�	 ��������� 	 ��������	
��������	 ��	 
���	 
�	 <)C;);??A,	 ���������	 ������	 ��������	 ��	&�� ���	 �	 ����	 
�	 7=/330/F?D� ���,	
��������	 ��	 7=/330/F?D� ��	���� 	 ��������&�,	 
��������������,	 ��	 &�������	 ��������	 
�	 3�
��� 	 �������)	 /�&����	 �������	 �������	 ������	 �4�	 �������	 �� ��	 ��1������	 
�	 �������	 
�	 ��	
&�������	 
�	C=)DDB)<A?	 ���	 ��	 ;D)CCA)B>=	 ���	 ��	&�������	 
�	B)==>)@A=	 ���,	&�����	 �� ������)	
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C);=>	 ;D)CCA)B>=	 ;D)CCA)B>=	 C??J	

#�	��� 3/7D?� 7=/330/F?D� 7=/330/F?D� 3BBP�
	
U�)	 .������	 �������	 �
�������	 ��	 A?9CA)?A);??B,	 !��+������	 1�
�� 
�������	 
������	 ��)	
;D>@;9C@)?@);??B,	 ���������	 ��)	 A@<BD9CA)?@);??B	 -�	 �	 .�������������	 
�	 !������� ����	
��������	 ��������	 ��	 
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�	 �������	 � �	 ����	 
�������	 ������	
��������������	-�,	��	������,	!�	6�����
����	���������	��
 �����	����	�&������	��	������	���	
�������,	��	�����������	����������	���9��6�	��)	D<,	���)	@<)	
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	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 		���	

	 =3;%��;B=� =3;%��;B0� =3;%��;BF� � P�BFAB0� P�B0AB=�

�������	������	 A,B@@,B==	 ;;,>=A,A;C	 D>,B><,<CC	 	 @>)=?J	 A??)<CJ	

�������	��������	 	 ;,>>;,>AC	 AAC,??D	 	 4>A)=?J	 	

�����	�����	 	 B,CAD	 CD?,=>B	 	 ;AA;)<=J	 	

G����	 		 ;B,=@;,A?B	 D<,C@C,@<<		 B;)?CJ	 		
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����������	
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 31-Dec-03 31-Dec-04 31-Dec-05 

Capital social 4,091,500 23,114,587 31,870,393 
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Capitaluri proprii 4,545,792 32,688,756 45,946,866 

Profit net 1,008,186 5,941,621 12,951,020 
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		 DC4*��4?D	 DC4*��4?A	 DC4*��4?B	 	 J	?B9?A	 J	?A9?D	
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�	�������	����	 C,<DC,@;;	 A,D=<,=CC	 >,<>;,>;>	 	 C?B)C?J	 C;@)=J	

��������	
��	�2��������	 ;,?@D,<?>	 A,AC;,@@=	 <,?D?,;D =	 	 C?A)@AJ	 CCD)>J	

.+��������	���������	 C=<,=@B	 ;D>,;B>	 B?<,BCA	 	 CCD)>B J	 D;)BJ	
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������	(����2	 C,B<@,???	 A,?BA,???	 >,C>;,???	 	 C?C)>DJ	 CBA)?J	
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�������	&����������	 �	 ����	 ����������
	 
� 	 �	 ���-����	 ���������
	�	
�+�����������	 ���������"VCCD)>J%,	 
������
	 ��1��
���	 �������� ��	 ��������������	 -�	 �	
�2���
����	����&��
���	!�	�����	�������
��,	�������&	� ���	
��
����	�
����	!�	��
���	���)	F�	���	
������	 !������
���	 ������	 ���������	 !�	 ����������	 ���- �����	 ���������
	 �	&������	 �

�����	
!�	
�������	���������	D	���)	
*�����	 �����	 �����������	 
�	 �+��������,	 ���	 ���	 ��
�� ��	 ����	 
�	 ���-����	 �4��	 !����������	
�+����������	 ��	 ����������,	 
�������	 ��������	 	 ����
	 �� �������
	 �����	 !�����������	 
�	
&�������	 �

����
)	 .�	 �2������	 ������	 ;??D,	 ���
	 ����������	 �	 ! ����������	 ����
���,	 !�	
�������	���	�4�	�����	�������	��	�������	�������	��	��& ����	������������	
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�2��������)	
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	 ���
����	 �������������	 �+��������	 
 �	 �2��������	 !�	 �������	 ������	 
�	
�������,	������	�����&����	;??D4;??B5	
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�	�������	 ;??D	 ;??A	 ;??B	

.+��������	��	���������	�����������	 B)?@J	 D);@J	 ;)ADJ 	

����	�+��������	���������	 D)?;J	 C)ADJ	 ;)@>J	

����	�+��������	
��	�����	 C);;J	 ?)=@J	 ?)B@J	

.+��������	��	����������	 D@)B>J	 A;)>@J	 A>)??J	

.+��������	��	�1�������	����&����	 C)?BJ	 C)CAJ	 C)C<J	

����	�+��������	
�	�2��������	 @C)CDJ	 D>)AAJ	 DB)>?J	

	

*��	 ��������	 �����
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	 ��	 ������
	 ������	 �
	 �	 �������	 ��� &�������
	 !�	 ��
���	 ������	 
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�������	 �	 ��	 �+����������	��	 ����������	-�	���������	 ����� 	 �+��������	 
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	��	����	
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��	 �2��������	 ��	 �������	 ��	 DD=)BJ,	 ���	 �+� ���������	 ������������	 ��	
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���	 ����	 ��������
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���
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		 DC4*��4?D	 DC4*��4?A	 DC4*��4?B	

�����������	����������	 C,CD>,;=A	 =,<A?,A<;	 C?,;C;,;>> 	

��������	
��	
������	 C<>,=A>	 C,?B@,AD<	 @A>,>BA	

6��
�����	�������	 C=)A@J	 CD)D?J	 @)DBJ	

��&�������	����������	��	G�	 A,B@@,B==	 ;B,=@;,A?B	 D<,C @C,@<<	

����	&�������	����������	 C,C=@,CAC	 @,AD=,=<=	 CD,D=<,A@<	

6��
�����	�������	 ;B)=@J	 ;A)<<J	 DA)C@J	

��������	����������	 C,BB@,;>C	 =,BBB,=A<	 CB,A;=,CA<	

.+��������	����������	 C>;,@;<	 DBC,>>D	 C,DCB,?=<	

6�������	���������	 C,D=D,@BD	 =,;?D,>@@	 CA,CC;,?=?	

6��
�����	�������	 ;A)C?J	 ;;);AJ	 ;>)ACJ	
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�		

 DC4*��4?D	 DC4*��4?A	 DC4*��4?B	

���:�
����������
�����	�8�	�	��������	�� ";,;CD,A?B%	 @,;=B,;D?	 D,B==,C@=	

6���������	���	 C,??>,C>@	 B,<AC,@;C	 C;,<BC,?;?	
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�������	��	���������	������
��	���	�����������	� ��������	 "D,;@<,B>A%	 ;=C,DC;	 "<,A>?,<>>%	
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�	�����������	
� 	
�������	�������	��	
�	�������	�����	
�	����	�������� 
���	���	
����������	 "C==,?BA%	 "@,=>>,?@D%	 	

"V%	��������	��	�������	
��	&�������	
�	�����������	
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�������	�������	��	
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�	����	������� ��
���	 @,???	 	 	
"4%	�&������	��	�������	��	�����������	���������	
�	�� ���	
�����	 	 	 	

"V%	��������	��	�������	
��	�����������	�&���������	�� 	
��������������	���������	�����	����	�����	 	 	 C,<BB,C >=,@;=	

���:�
����������
�����	�8�	�	�������������� 		 		 		

"V%	��������	
��	���������	
�	�������	��	����	��������� ��	
�	
�������	�������	 	 	 	

"4%	�����	��	�������	�����	���������	������	��+������� ����	���	
�������������	����������	�����������	 	 	 	

"V%	��������	
��	���������	
�	�����������,	���
���,	�� �����	��	
����	�����������	 	 	 	

"4%	����������	��	�������	�	����	����	�����������	 	 	 	

"4%	�����	��	�������	���	�����������	������	��
������	
������������	���&��
	�	����������	
�	�������	��������� 	 	 	 	

���:�
����������	�	��� ";,BA;,><A%	 ">==,??C%	 B@B,>D@	

/������	��	���������	������
��	 D,>C?,??@	 C,;@=,CC;	 D<?,CC;	
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��	 C,;@=,CC;	 D<?,CC;	 <B B,<A>	
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6�������������	�����������	����1��	 '��G9.������	����1� �	 ;<J	 ;DJ	 DDJ	

6���������	��	�������	 ������	���9/����	
�	�������	 ?); A@?	 ?);B=?	 ?)AC??	
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