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Taux de cotisation par décade de promotions en 2008

41%

33%

24%

21%22%
24%

57%
59%

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

97 442 481 354 346 409 593 449

1917-1940 1941-1950 1951-1960 1961-1970 1971-1980 1981-1990 1991-2000 2001-2005

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

Présumés vivants

Taux de cotisation

�

�8�	� 
�� ��	����
����� 
��� *�������	�� 
��� 
���		���� ; $B� !$� ��� )$B� 	���� ���	�� ��������� 
���
��*
�,���� 
�	�� 
��� ��	��	����� ����� 
��� ���
��	��� 
� � 
@1��
�� �������
� 
���  ����� �		���� I�
����	�	� I� 
@�����	�� ��� ��� *��	���*��B� *���� �	�� *��� �	�����	� 
�� 
���� *�������� 
�	�� �	��
�����	��� �����
�2� 3���� ������� �	� #$$).#$$%� *������� � ���	��� 
@����������	� I� ��8
������ I� �	�
*�����	�����	�������
��	������
�*
+����
��
@1��
�2�

����� ����C�	�� ���
���	�� 
�� ������� �	� *
���� �	� *���� 	������ ����� 
�� ����� 
�� ����	�	� �8�	� 
��
8���
�����
�����	������	�
�������		�����������I���� �	�	2�'�����
���������
����**�
��������
�������
���
��������
�	���
���*��������	���	����T�

�

0�*�������	�
������������	��*��������������6�
����� �
�
���>������*�����?�U %;%�

Répartition des cotisants 2008

Sans activité <1969 
(retraités)

38%

Sans activité >1969
5%

En activité <1969
3%

En activité >1969 
(actifs)
54%

�



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

( .�

����� ���5/"��",�#')�$/,�-/#$,�

������� �",�
$)&$/".',��"�03�)'# �

�')�$/,�-/#$�"-��",,#.'(",�;.!�/$",�� �

&���

�� 3������� �� �����
�� �	� ��V�� #$$)� I� /���	�� 0�� �	� ��� *����� 
�� <�
������ ��	���
�2�
/C
����/������B�����������B����J��	��
�H���	�B����* �	���
�������	������	�I����*��*�����
B��	��
��	��	����
��������������	�8�	����		���	��������
�� �
�**���	��
��	���������������	2�3��,��*��
�� ���� ���*
����� �	� �������� #$$)� *��� W�
���� 1
���� '* �
�B� ���
��	��� �	� ��	����� 
��
*��8�����		�
������	������
�������	����*��*�����
�
 ��	���������������	2�

/C
���� /������� ������� 
�� ������������ *��	��*�
� 
�� 
 �����������	� ��	��� ,��� 
�������
� ��� 
�� ���	
��
�
*����
�����������	����
��4�
������	2�

J��	��
�H���	�B� *��8�����		�
� 
�� 
�� �����	������	B� ���� �	� ������� 
�� 	��� ��
����	�� *�����B� �
�
*������*��I�
����
�����	�
��	�����	�X�
���������
�� 	���*��
������	������
��������
��*�������	�
��
	�����	�8�������	�����
����

���
�������������	��
� �
�����
��
�M��
�2�

1	8�	B�	���������������	�	��*������������������	��� ������	��
��*������9��������
������	������
���
������
��� ��	���
��2� ������ �	� �9������B� �	���� 
��9� ��*
���� ��� "��	��� ���������B� *
��� 
�� #$�
������
��������*��	�	�����,����
��	B������
�������	 �B�
��������	��
��	���������	������	����
�	���
�C�	��
��
C	���,����	�������	����	��88������� ���9��+����
��
@�,��*��
��<�������	2�

3��*����	��� 
�� ��	���
��� ����8�	
���	��
��*���� 
�� � �	�8�	����		���	�� 
�� 	����� ����������	B�
��� ����� ��������N� ��"��	
��� 	����� �,��*�B�0�	����	� N������ ��*���� 
��J��	��
�H���	�B� �
� ������

���*������I�*������������C�����
���*������
�����
� ������	�T��

��-'/!#/$"��"�0��,,#(/�-/#$�� �

������ ����������	� ����� ��	� *�������	�� ������
���� �� �����
��G���� -�
������� *��� 
�� ������ 
@�	��
��������*������	��
�B�
��'����	�
����	��	���������� 	�����/�2�

&����� ���,��� �		��B� 
@������
��� ��	���
�� ���������� � 
�� ������ �������� �'��� /��� ��	������ 
��
��		�� ������	� ,��� C� *����
�� ��� ����� �	� 
���
�	
�� 8� 	�	����� ,��� *������ I� 	����� ����������	�

@�	�������	���
�����		��
�
@�����	�����
��
�*�	��� B���*���������9�����������������
������
���
���������	�2�

������� ����&�&'�-/#$��$/�)'#�� �

��� 7 � 
�������� #$$)B� 5	������ ���*����� ��	,� ��
����� � ����� ��	������ 
������� ��	��� ,��� 
���
��

������������������I�
��*������	�I����*��*�����
 �*���
@����������	�>3����	��	������
��
@����?�
,���������
�	��
����=����
����9B����
���*���������� ��
���������������
����2�

3��� 
�88���	���� ���������� �
��	����������� ��� 
�� ��� ������ ��	�� ��"���
@���� ��*������� �	���� 
���
*����	�	���
���
��9������������6�

&�	,���
������
�������
��
��4�
������	�5	������

�� -�	��	�� J�����
N��� ���)(�B� <�
����� ��	���
B� *
��� *� �����
������	�� �	� ������� 
��

@�
��	��������	� �
���
�� 
�� 
��4�
������	B�
�� 
�� �� ���	������	B�
�� 
�� ��
�����	� �	� ���8�

��
�������������'��B����
��������
��������	���	��� Y�

�� 3�����'����	����);�B����*�	���
��
��/�������1�*
��� Z�&��������Y�
�� ���	
��0�����NB���	��
��	���������	�/�������1�*
��� Z�&��������Y�
�� &��	��
�J���
B��	� ������� 
�� 
�� ���*����
���B�
�� 
�� ������	� 
��� �
����	��� ���
��
�������


��
�		����Y�
�� 4��	[��������

B��	��������
��������������
��
��4�
 ������	�����	�*������
������
���
��/1&2�

<��9���
�������������I�
��*������	������8���������I �5	������

�� &���

��3������B� ����� I� 
��*������	� I� ���*�� *�����
 � ������ �������� 
�� ������	� ��*����

��<�
�������	���
�
@5	��������		�����B�����*������ ��	��9������

�,��������	�
��Y�

�� /C
���� /������B� ���
���	�� ����� I� 
��*������	� I� ���* �� *�����
� *���� �������� 
@������
�
*�C��,��������
�*��	�,��2�



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

; .�

<�����

��������	�������8�����
��*��������	��
����� ��������	�������
������

�� '����
� &��	����9� �-!%�� ��� &������	�� 0�C��	
� ���!#�B � �������� 
�� 
�� *���*�����	�
*��
���������*����
������������������

�������'��B� �	���	����������1
������2�

�� 3������	������*���
��&�4�,����������
�����*����
��� 2�
�� 3��������������	�X���,����������
@���������	�����
� ����	��	�	���
��������	���	��2�

�

1�� ���
���
	�������
�6�	���
7��
�

1���� 	#$-"9-"��"�0�"!:0#/�"-�#')�$/,�-/#$��.�
"'5/(" ��!:0#/�6�
	�''/ '",�

3@�		���#$$)�����������������	������������
��*
�	�
 ��
@��*
������
������������2�<��������
�	��
�	� ��	��9��� � ����� 8������
�� *���� 
��� ��
���� ��� �	� * ������
���� *���� 
��� "��	��� 
�*
+���B� 
���
������	�� 
�� /������� 1�*
��� Z� &��������� ��� ��	�� ���� 	����� 	�����

���	�� ����� 
�� ��	���
� �	�
����
���� *��8�����		�

��6� ��� 
���
�**��� *��8�����	 	�

���	�B� ���
��� ��	� ��*
�C���
���B�
���	���� 
�� �������� ��� 
�� �������B� 	�������� ��	� ��
� ���� 
@��������B� ���
���� I� 
@�	���	����	�
�
��B������	������B�8�����8����I��	����	����	�������� �*��,��B���������	����������
����	���
S�

3��8�	� 
�� 
@�		��� �� ��� �	�� ���
����	� �����
�� 
�� ��	 ��9��� 
�� 
@��*
��B� ,��� ���	�� 
��������� I�
��	8������
��������	��
@�����*��	���	��
����	��	��� ����	�����������
@��*
��2�

3@����	�����	�8����� 
�� /�������1�*
���Z�&��������� � ���� 
��� �����	�� �	� �����	� �	������ �	�#$$!B���
���� *���������� �	� #$$)2� 3@��"����8� ���� 
�� *��*����� 
��� �����	�� 
�� 
�88���	��� ��
���� ���	���
�
�	
���
��
� ��� ��

����8B� ���	���	��B� �	� ��*�	��� ��9 � 
���	
��� 
��� ����*��� �����	��92� 3��
��	��
�
����	�
�����������	�������	�*
�		�	���		��
 ����
@�
���������	��I�
��������	��	����

���
8������
�	��
���*��������������

��2�

4������9�
�88���
������	��	������*���
�����*
�C���� �*������������
���*��8�
���	��
�,�����	������

����������	�B�
��/�������1�*
������&���������
���� *��*�����	�*����	�������	�
��	��
��������	��
��
�����	������	� ��� 
@�����*��	���	�2� &�� *����	������ 8 ���
���� 
�� ����� �	� ��
����	� �	����
��*
�C���� ��� �	��	������ 
�� ����	�2�<��9� ���	���	��� 8����� �	�� ���� ����	����� I� 
���� �	��	���	�
�	�#$$)B������*������"����8�
��8�
�
���������*����	 ������2�

5	���	,�=���
�������8�����	�����	������	�"��	�#$$)� ��*������*����
��*��������8����
@����
����	�
��
�	� ���� 
�� 	��������B� 
@���
������	� ��� 
�� �����8� ����	� 
��� �	��	������ 
�� ����	�B� I� 
@����
� 
���
*��*������	�� 
�� /������� 1�*
��� &��������2� �
���
��� 	�� 
�� �����8�����	� 
��� �	��	������ ����
�	
�	���
�B��
��������	��88������*����	��I���	����	 ���������
�������	������	�*��������9�8�����
��		������ 
@�	����
�� 
��� ��������� *��*����B� ��� 
��� ���
�������	�� I� ��	
����� ���� ������	��
����������	�
��	�����	�&-S�2�

�

�



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

! .�

1���� 
"'5/(",��.9���;&'"$-,�

1������ �%%'",��3"!:0#/�"-��@#$$"!"$-, �

 

�

�

7);:� �88���� 
@��*
��� �	�� ���� *��
����� �	� #$$)� ����� �	�� *���������	� 
�� ;� P� *��� ��**���� I�

��		���#$$!��7;:$�B�
�"I��	�*���������	�
�� 7P�*�� ���**����I�#$$;2�

������ 
��� �88���� 
@��*
��� 
��������	�� �	������� ���� 
�� ����� �	��	�����
�
����2��� � ������	�������
��� �������� ��*
��B� 
��� �88���� 
@��*
��� ���	������� 
 �	�� 
��� ���
��� ����� 	���� ��	�� ���
���	��
�����	�,����2�<�� *
��� 
�� �������� ��*
��� ���������� � 88������ �	�� ���

�� ���� 
��� �88���� 
@��*
���
*������ ���� 
��� *��	��*��9� ������ ��� ���� 
��� ������� * ��8�����		�

��� ,��� *����	�� �	��������� 
���
�	��	������ 
�� ����	�2�3��� ����������� ��	�� �
���� �** ������� �	� ���� 
�� 
����8�������		������	�����
�������2�

E vo lu tio n  d e s  ab o n ne m en ts  a u  c ou rs  d e  l'a n né e 20 08

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1800

ja
nv

ie
r

m
ar

s
av

r il m
ai

ju
in

ju
ille

t

se
pte

m
bre

oct
obre

no
ve

m
br

e

0

50

100

150

200

250

300
nb  d 'abonnés au  1e r de chaque
m o is  2008

nouveaux abonnés

�

3@���
����	� 
�� 	������ 
@���		��� ��� ������ 
�� 
@�		�� � 8���� �**���\���� 
��9� *����
��� I� 8�����

�88����	�6��	�
�����
@�		��B�������I�
@�**�
�
���� �������	B����I�
@�����	�2�3�����������	�I�*������

@����
� #$$)� ���� I� ������� �	� ��
����	� ����� 
�� 	���� �� 
�� "��	��� 
�*
+���� ��	�8��������� 
@�	�
���		���	�� �������� ��9� �88���� 
@��*
��� "��,�@��� 7 � ����B� ,��� 	�� ��	����

�	�� *��� ����
���		���	�B�
��8����
��
����*���������	������	2��
� ��
���	�B�
@�	������	�
���"��	���
�*
+������



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

) .�

���� ����� ��		�� �	� #$$)B� ��� 
��� ����������� �	�� ��	�� 	���� 
��� 
�88���
���� I� *�������� 
��� *������
�	�������������*������2�

1������ �"�(#$,"/0�/$�/5/�."0��.9���;&'"$-, �

3�� ��	���
� �	
���
��
� *���� ��	���	��� ���,��� ���*�� 
 �� 
�� ���������6� ����	�,���� 
�� ����������

@��*
��B�����
����	��
@�	������	B�*��	����������B� ��	���
�"���
�,��B����
�����	�
����
�����S�

�
� ���� *����,��� ���� ��	
�N������ �	� �	������	� �	
��� 
��
B� ��� ���
���	�� *��� ��
�*��	�� ��� *���
���
2�<���*����	�	�����	�*����	�����	�����
���	��*� ����
��B�I�
��
���	
��
��������	�2�

1	�#$$)B�7 )��	������	���	
���
��
��
����	���
���	� �������	
�����*���
���*����	�	���
�	��;7P�
���G����-�
������I������B� %P��	������	�B���� )P��� ���
�*��	�2��

1���1�� �",�!/$/�	� �

<�*����
��������	�*
����
��	�����������B�
����
���� 	����	��
��*������
����
�����*
������	���	��
&-�
�	��
������*����*����		�
2��
����	���		�	��6�
� �	������
��		���
��9*����	��B�
�����������

��*�������B�
���8�	����	�� ����������������������B� 
������
���B�
���
�	����B����
������*���	����
�	8������,���2��

�
� *���� =���� ��� ����9� ��	��
���
�� �	�,����	�� *��� 
� � /������� 1�*
���&��������� ��� ��������
�� I�
�����
�������������2�&������	���C�	�
�����8�������	 	�\���B���������*
�������������	�2�

�����

���	�� *���� 
��  $$$� ��	�&-� ��	�� �	� 
��	�� �	� � �	��	�2� /��� 
���  #� 
��	����� ����B� 7)7�
�	��	������
������	���	��������	�������*���
������� ������B�
�	�� 77�
�*
+����
������������	�	2��

1���=�� �"$(#$-'",�(�''/ '",�"-�'"$(#$-'",�!&-/"', �

�",��"$(#$-'",��&-/"',��� �

3��� ��	��	����� �������� ��	�� 
��� ���
�����	
��� ��	�� ������� 
@�	���	�� �
����� �	� ��������� ,���
������	�	������
��������������
����*�������2�/@�
�� ���	���	����
���	��I��	�*��
���
@���
��	������

�� "��	��� 
�*
+���B� �

��� ��	�� 
��������� �
������� � �9� �	��	������ ����8�� �	��������� *��� 
���
��������� ��� �������� ��*����	���2�<���������#$$)�I� � ����#$$%B�
��/1&�������	����%���	��	�����
�������B�,���8�	��
@��"���
@�	����*�����	
�����
@�	 ������
��*��
���
�	�� ��������� �������
�������
�	���	��2�

�",�!&-/"',��.�(#$,.0-/$)�"-��"�0��.�/-���0"�8�#(-#@'"�� ����A8��:�'-/(/:�$-,B�

· <����	�-��������%%����19��	�&�	��
��	���

· /C
���	�J������
����%7����1�������*��

· 0������3���C��')$����������
��
��	����

· �
���������
���������%!���������&�	��
��	����

· 3������H��X��N�����$7�����	����&�	��
��	���

· '����
�
�H������

����%:����'�N�����

· <����	�'���������!%����&�������C]-�������

· /�����	�������������%7����O^�����

· &������

��&����	��������$#�����W��	�J�*���������
� ���0$$����K��Z����	�����

· �������	�<������*���'%)�����
����
��

· &
����������
�������$#��������C��

�

�",� /$)&$/".',� �.� 5/5�$-� ��$,� 0",� !&-/"',� �"� 03/$)&$/"'/ "� �"� 03"$5/'#$$"!"$-� A	0"�$�
�"(;C�"�.C��&(;"-,��B�*�0"����#(-#@'"������A���:�'-/(/ :�$-,B�

· H�	�C�3����������$ �B�&��8�
�����"���/�8����/��N�



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

%.�

· W�
��	�K�����������%)�B��	��	�����
����
���HC
����� 
����B��H#<��	����		���	�2�

· &�
���&���
^���0�%;�B���	��
��	�����	����<���
�**�� �	��<����
�B�5��*����

· �		��&
�����
�����
����%!�B�����
�	�������0�������� ����<���
�**���	��1���&����	��

�

�",� /$)&$/".',� �.� 5/5�$-� ��$,� 0",� !&-/"',� �"� 0�� �62� �� 0 "� �<� $#5"!@'"� ����� A�8�
:�'-/(/:�$-,B�

· '�����/���	�&��	�����%:�B��8����

· /C
����J�	
�����%:�B�<�	�	��0��������

· /�*������
�C	��
����#$$#�B��
��	�'�

����	
�������

· /�	
��	��'�
������%:�B�O����0������

· /C
���	�'�
�����������$$��3�����
�

�

�",� /$)&$/".',� �.� 5/5�$-� ��$,� 0",� !&-/"',� /$�.,-'/"0,� � � :'#�.(-/#$D� ?.�0/-&D�
:"'%#'!�$("�/$�.,-'/"00"D�,&(.'/-&������0"����&("!@'"�� ����A1=�:�'-/(/:�$-,B�

· �����

��<�
*��������!%������*�	���
��/��X��
���*�� ���������**
�������B�/C	��	���������

· -���	�,���4�	���	��H�������):�B�<����������	
������ 
B�����
��_�������

· ���
�**��3���N�����!:�B�<���������/�**
C�&���	B�'�� �������*��5	�,��

· W������3����
����)$�B�0��*�	���
��
��*+
��'�	�����	 ��
���*��������B���<4����N�0������
<����������	�4��	�����

· O��	������������1$$���	��	�����*��"������	�����	��
 ��
��,��
���B�����*������
��

�

�",�/$)&$/".',��.�5/5�$-���$,�0"��&5"0#::"!"$-��)'/(#0"�"$ ��'�$("���0"�����&("!@'"�
�����A���:�'-/(/:�$-,B�

· ����
��	�-����

�����%!��/����������	���,�����&�	�� �

���*��
�����	��������
���W��

· ������C������	����)$��������
�����

· ��	���0�������0%)�B�&�������
��
���
�**���	��/�4��� ����
������
��4��	���

· -���	�,���0����
�N��'$#�B�0��*�	���
��&���
�	������ �4�&�-�'�

· &���
�	��<�����	������%#�B�����&�

�

�",� /$)&$/".',� �.� 5/5�$-� ��$,� 0",� !&-/"',� �"� 0�"$5/'#$$ "!"$-� $�-.'�0/,-"� "-� �.�
:�E,�)"���0"���!�',������A1<�:�'-/(/:�$-,B�

· �	���	��0��
������$7��&������
����
��I�
����������� ���
��
�����
��������������	��&��%7�

· J�	"���	�����������%%�B�&��8�
���������
���*�
����� 
��
��������
��
��	�����B�'11<<���

· 1���	��
�4����	�����)7�B�����	��E/�*�	�-������C���� ���E�

· �����
� <�		��
�� �0)(�B� <��������� 
��� �����	�� ������ ����
��B� 4�
������	� 
��� &�	������������

�1�*�����������
��

· 0����	�0�	��9���% ��0��*�	���
��*+
��������'��B�__4 �

�

�",� /$)&$/".',� �.� 5/5�$-� ��$,� 0",� !&-/"',� �"� 0�� F�$?."D� �,,.'�$("D� �/$�$("D� 0"� �1�
!�',������A�=�:�'-/(/:�$-,B�

· ���

�����W�	��0$$�����������B�4����	�������,������ �	�B�<���
	���K
��	X����

· ����
��� <����	����� ���%!�� <�������	� 
��� *��8�����		 �
�� ������
��� ��� ��	��������	B� ������
������	����



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

 $ .�

· 3���J��������0))��0��*�	���
��'��^���	�B�����*����

· 3���	�'�	�����	��'% ���	�
C������	���B�&�
C�	�

· �		��'����
�����$ �����*�	���
��
����	���J��������� ���

�

�",� /$)&$/".',� �.� 5/5�$-� ��$,� 0",� !&-/"',� �"� 0�� (#!!.$/ (�-/#$D� �"� 0�� :'",,"� "-� �",�
!&�/�,���0"����!�/������

· �	���	������
������$$��&��8�
��*��"��B���C�����&��* ������

· ����
����������%#��<���������
��
��<�88����	B�&���� 
����

· �		��'��������
�������!7��&�	��
��	���

· 1
��	����<���

�������$$�B�<������������	���
������ ����B�-����������
����C�����
����
����

�

�",� /$)&$/".',� �.�5/5�$-���$,�0",�!&-/"',� �",� '",,#.'(" ,�;.!�/$",D��"�0��%#'!�-/#$D�
"-��"�03"!:0#/�*����G./$������

· /C
�����
�	���0)#�B����*�	���
�������	������	������ 
����	�����
��B�����
��4��	����

· -�
�����J�	������%:�B���������
��*��"���0HB�&������ 
�1*���	�B��

· -�
�����K��	�N��'%(�B�&�	��
��	���0HB�����	������

· W��	�4��	[�����
�	
���0;%�B�<0H��	������

�",��"$(#$-'",�	�''/ '",� �

&�� ��	�� 
��� ��	8���	���� 
������ ���� 
��� ������� ��
�� �8�� ��� *�������� *��8�����		�
2� 1

��� 8�	��
�	�����	��� 
���*��8�����		�
�� 
���0HB��	� �	���*���� � �������	������	���
2�(���	��	���������������
�	�� ��������	�������	�#$$)�#$$%2�3������*�����	
��� ���*����	�����	���	�������������	�
��	��
����
��������	���	��B����*��
�����
�	��
����������� �'��2�

�

	#!!"$-�'&.,,/'�,",�"$-'"-/"$,�����!�',�����D�8=�:�' -/(/:�$-,��

· �
������ �
�*
�� ���)$�B� ������ ��� ��	��
��	�� �	� ���*
 �����	�� ��
���� 
������	��.��*�������B�
���������	���
2�

�

	#!!"$-� )&'"'� 0"� (;�$)"!"$-� :'#%",,/#$$"0� "-� :"',#$$"0� � ��� �5'/0� ����D� 8��
:�'-/(/:�$-,��

· 0�	��
�&����
���!$�B�8��������������B���������

�


-'�-&)/"��"�(�''/ '"�"-�'&!.$&'�-/#$,�����,":-"!@'"��� ��D����:�'-/(/:�$-,��

· �
������
��&�	�����B�&�	��
��	��0HB�
@1�*����<����� �	���

· ���
�**��3����	�����)7�B���	��
��	���	����������	�� <�*������	��4�	�	���

· 3�����'����	B����*�	���
������������*
������������� 5	������

�

�.3�--"$�"H�5#.,��"�5#.,�I����G�$5/"'�����D�8=�:�'-/(/ :�$-,��

· �
������ �
�*
�� ���)$�B� ������ ��� ��	��
��	�� �	� ���*
 �����	�� ��
���� 
������	��.��*�������B�
���������	���
2�

�

�",�<�@#$$",�?.",-/#$,�J�A$"� :�,B� ,"� :#,"'� :#.'�A,3B�@#'�" '�0�� �".9/ !"� !/�-"!:,�
�"�,��5/"�:'#%",,/#$$"00"���8�!�',�����D�1��:�'-/(/:�$- ,�

· J�������������	B������������	��
��	���	����*
�����	 ����
����
������	��.��*�������B�&�01�



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

  .�

1������ 	"'(0",�"!:0#/ �

����'/, �

�",�("'(0",��"�'"(;"'(;"��3"!:0#/�G.$/#'�

3��� �9*����	���� 
��� 
�88���	��� ����
��� 8�	����		�	� � ��� ���	� 
@5	������ I� �����`� ����
�� ��*
���
"�	���B� ����
��� ����� ��	8�����B� ��� ����*�� ����� 
��� ���	��`� ������	�	�� 
������	�� 
�� 
@�	���=��

@�	�� 
�������� ��

������� *���� 
C	������� 
�� ������� ��� 
@��*
��2 � 3�� *��	��*�� ���� �	�� ���	��	�
���
���
��������������
��
�,��

���	��88������
���� 
�	�
����������������*������B��	�������

������

��� �������,���� 
�� ���������� 
@��*
��B� ��� �	� 
�8�	� �� 
��� ��"����8�� *���� 
�� �����	�� I� ��	��2 �
<�88���	��� ����*��� 8�	����		�	�� ��� �������� �������� �� 5	�����B� �	� 8�	����	� 
��� *��8�
�� ��� 
���
*���
�����,����
����	��	�����2�

�",� ("'(0",� "!:0#/,� G.$/#', � �	����� *��� ���	
�� 0�����NB� ��	�� 
����	��� ��9� "��	� ��
*��8�����		�
�B� 
�� ���	�� 
�� ������ �	�� 
@�9*����	��2 �3�� ������	� 
@�����	��#$$)� �	� �� ���	��  (�
*���� �	�� 
����� 
�� 7� ����2� 5	�� 
��9����� ������	� �� �� �� ������ �	� 8������� #$$%� �����  )�
*������*�	���Y�

<�� #$$;� I� 8�	� #$$)B� 
�� )'#.:"� K��)'#(#$%/'!&,�L � �� ������

�� �	� ��	��	�� 
��� �	��	������
�9*�����	���2� /��� 
�� *����
�� �����	�� #$$!����� #$$)B � ��� ����*�� ����	���� *��� &������	��
&������
� ��� 3����� '����	� �� ��� *������  %� *����		��� � �82� ����
����� �		�9� �2� <�*���B� 
��9�
������� ����*��� >�������	8������?�	�� ���� 
�	���B� ��� �� �	�� 
����� 
�� ���� 
������� I� 7� ����B� ���
�	�������
�
������	����������*����**�
��� F##,-"'� �6�>���
�	�
����9*����	����?B�>��
���8������	�

�� *��"���?B� ��� >���
�
����	� 
��� ����
��?2� &��,��� * ������*�	�� *����	��� ��9� ������� ��������

@�	�
C��� 
�� ���� �9*����	����*������B�8����
�� �	�*� �"���*��8�����		�
� �
���������
�
����������
��
��*���� 
�� ����*�� �
�����B� ��B� �	������	��� ���	�� 
@� ���
��� 
�� *����� 
�� *���*�����	� ,��� ��� 
��
��	
���*
��������
����*����
���
���
����2�

&�*���
��������������9*����	���B�����	��������
���� ��

�����*����,���������
@��������	���������
*���� �����	��� ��� ������ 
��� ����*��� �	� �����	B� ��
�� ��	�� 
��� *��"���� ��9,��
�� � 
�� ��������
�������������������
����������@����
��2�

�

���:"'!�$"$("�"!:0#/�

3��*����	�	�����*
��������	�����*���
��9���	���
��B ����
������
���;:�����<���	�,���3���,���
��;7��,���������

�	����������9�,���
����������	��
 �����
������	�
�� $��I� 7�B�
�	��
���
����9�

��
��4�
������	�5	������I������2�3���*������*�	��� ��	�����	����
�9����,��������	�������	��	��
���� 
���� ���������� 
@��*
��� ��� ������	� 
�� ��������B � ���*��8���	�� 
��� ��	���
�� �9*�����	���B� 
��
����������
��������	�
����	��������2�

�

�$�'&)/#$, �

�"'!�$"$(",�

�� �E#$ B�
@���
���� ��*
��� ���� �	���� ��	���
���	�� 
�*����*
 �������� �		����*���J��	��
�J��
�
�
�0(%�B���
��
@���������	���
��2��
���������	��*���� 	�	������
���
�����
�	���	����

��I�3C�	�
*�=���������������	��*���
��������2�<�*����#$$(B��	 ���*����	��������
�
�����������������*�����

����	�����������
����	���	����������
������
������ ��8���B����,�����*������
���������	��������

@�	����
�� 5	������ >�
���
���	�� ��
�
������?� ���
�
 ������ 5	������ Q� ��
�
������ 
@�	���	�� 
��
����
��2�

�"� )'#.:"� '&)/#$�0 � �$/�)'# � �	� ��
����	� ����� 
�� �������� ��*
��� ���������B� �� �� ��	���� 
�� #$�
"�	�����#$$%��	����	8���	�������
�������� K�A�"B�2E$�!/,"'�,��(�''/ '"���'&%0&(;/'�"-��)/'�
:#.'� @##,-"'� ,#$� &5#0.-/#$� �"� (�''/ '"�L � ��� 
��� ���
����� ������	�� �� #$� "�	����� #$$%�2� �
�
*��*�������
���	��
������
�����������	����	�������� �
����		�����	���
��������82� 2!��

�

�� �"$$", B� 
�� *����	�	��� ��*
��� A� ����
���� ���� *��*����� ���� � 
��� ����� ��� �	����� *���W��	�
K�����
�	��0;:�����W��	�<�	��
�<������,����)!�2�



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

 # .�

�

	"'(0",�

���#.0#.,"� 6�
��&01����&���
��
��0���������1�*
���
���������I� ���
������

�	������	���
���	��*���W��,�������
��B�'�\����
���� 	8���	���I�
@1�/��B�
�*����*���,��������
�	�2�3��� ���	��	�� ������

�	�� ����� 
��� ������ 
�� 
�� �����	�*���� 
��9����	��	�� ��	���

��� 
�	��

��� 
����9� 
�� 
@1�/��2� <����	� 3������ ���);�B� ������ *��8�����		�
B� *������*�� ���
���	��
��	���
���	��I�������	������	��	�B�����**�������	�� 9*���������9������������
@��*
���2�

�

�$���	����0��("00.0"�"!:0#/��.�)'#.:"���	� ������	�����
���������*���&���	������������2��
�
C� �� �	�� ���	��	� ������� 
��� ;�I� )������	��B� �	� �
��� 	�	�� 
��� ���	��	��>������ 
�� ���
��?� ��� 
���
���	��	���������,���2�3������	��	���	��
����I���9�� 	������	���A�
��8������	���	������	���	��
��

��	2�

�

�$���E,��"�0���#/'"�

&���� �	� 	�������� #$$;B� 
�� ����
�� ��*
��� ��C�� 
�� 3�� ��� ���� 
��������� �	���� *��� O��	�
J������
2� 3�� ����*�� ���*���� 
@�	�� 
�N��	�� 
�� ������ �� �� ���
���	�� ����	���� 
���
��	8���	���� ��9,��

��� ��	�� ��	����� ����� 
��� ������ 
�� 
�� �����	�6� *��� �9��*
�� >������	��
������ 
��� 
�88���	���� ���*��� 
�� ��� ���������?B� 
�� # )� 	�������� #$$)B� ��	8���	��� �	����� *���
���	
��0�����N��#(�*������*�	���2�

1���8�� �)'#�2/'/)"�$-, �

�����<������	��������	�����*��
@�	����
��
����	���� ���9*�����	����,���*��*����

· �����
�������������B�
@����	������	�
����	8���	���� �������,�����������������2�1	�#$$)B��
�
��	������	������	����#����	���	���6�

�� >�&����	��	����������	���	�����
��������
�?B������� 		��J��N D���	��
��	������<0H����
/�	
��	��'�
�	�A����������	�
�����
��������
��O'43� ��'�
�	�������������B�

�� >&��������� ��� ��
���� 
������	��B� ,��

��� ��
����	�� F�?� 4��	[���� H���
��B� �����
�	��
H���
������	���
�9�	
����J��	��/���CB�����	���0�CZJ ��	
���	�W��	�'�����&�����B�
<�����������	���
�����
����/�����2�

�

· �����
���,��	N��"����B�*�������9�,�����	���	������� �����
������
����*��8�����		�

�B�
���
���
���������	��I�

������
��������������
��
�����������B�

���*����������	�*��"���*��8�����		�
��*���
����	8�� 	�����	�*����������9���������������B�

���*����������	����	����	�������
���������B�

���������

�������B��	8�������	�B���	���
�B�*�����B �

����	���������	�������2�

3������������	������������	���	������I�*������*���� ���
������	����9����
�����
������
����
*��8�����		�

��*�����**������
����������	�������
� ���������	2������<������	����������	����	�

��	�8�������
����
����	��������B�*�������	��
��
�� �
�**���	��
@�	����������������	��������*�
��	�����	��

�
�������������
������	����C�	����������	��	����

� �����������	�8�	�
@�		���#$$)B�
������*����
��		���	��*����
��
��
���	���
��,��
,������������	� �
����*��	
��������������������*��	���*��
#$$%2�

1���<�� �",��-"0/"',�(�''/ '", �

����� �	�� *
��� ���	
�� �88�������B� 
��� ���
����� ����* ��	�� 
��������� ���
���	�� )�*������*�	���
���	����  #���*�����	��B� 
���� ����	������	� �� ���� ��� �	���B� ��� *
��� 
�� 
�����	��� ��	��8���	���



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

 7 .�

��9� *������*�	��� �8�	� ,�@�
�� ������

�	�� ���N� ��92� �� �����B� ��� �	� *����	��B� ���� "���	���� ��	��
��������	������*���
����������*��8�����		�
���9���� ��������/�������1�*
���Z�&���������5	������
,��� ��		�����	�� ����� ���	� 	���*��8�
�B������	��
��� �	����I�
����	��	������
������	�B��	���	���
�
�	�*����B�,�����������	�������*������		���
�	��
��� �����������
���"���	����
��������
��	��
����
��
����
��2�

�

����� *��*���	�� �	� �C�
�� 
�� ������"���	���� 
�� ������ 
� �	
�*�	
�	���� *���� *��������� ��9�
�
����	��� 
�� �
���8���� 
���� *��"��� *��8�����		�
� �� � *���� *��	
��� �	� ���	�� 
���� *��������
*��8�����		�
2�3����������,����
������"���	������	� �
��������	����6�

· ���
���� �6�>�&
���8������	�*��"���*��8�����		�
�?�

· ���
����#�6�>�4�����
����
�	�
���������*���	����*�� 8�����		�

���?�

· ���
����7�6�>�&����	�,������������6������������	��� ���	��
�����������	��?�

�

��� � � ��� �-"0/"',�	#�(;/$)�#$-�&-&�#')�$/,&,�"$�����D��#$-� ���J���'/,D�8�"$�'&)/#$,�A1�J�
�#.0#.,"D���J��"$$",�"-���G#.'$&",�J��E#$B� ��

3������
�����������	��*������	�������		������	���	� ����*�����

���J��
�CB���	��
��	���9���	�����
������*��8�����		�
B�<����	�3���������);�B��������� �8��������������B�,����	����
������
�����I�
���
����2�1
�N������3���C�����!%�B������B�*��*����
 �*����*���
������
���������3C�	��������
��

����		�����	���
�������'J����

1������ �$?.M-"��"�,�-/,%�(-/#$�,.'�0"�,"'5/("�"!:0# /�	�''/ '", �

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

&'(� 
�	��
����� ���� �������� ����� ()*� ��� ������ ��� ++* � ��� ���������� �����
�
�� ,�� ���
����
	�����
�"� 
��� 
�	��
����� ��� �
����� �
��-�� ���
� �
� �� .)/*0"� #�
��� ����� ���
� �
��� ./1*0� ���� 
���
���#
���� ��


����� ����%�2��� �� ����
�� ��� �����



� � ����� ��� 133� �����%���� ��� ��		���
����
�����

����
��"� ����
��

�������� ���� 
��� ���#
���� � �������� ���� 
�������� .����
����� ����


���
������/0��

1������ �(-/#$,�,:&(/%/?.",�:#.'�0",�G".$",��/:0N!&, �"-�0",�&0 5", �

�#.'$&",��@G"(-/%��'"!/"'��!:0#/�

����	������ ������ �		��� ���� 
��9� "���	���B� ���� ��	�� 	����� ����	�� I�8����� ��� ��	��	����� "��	���

�*
+��������	���*������*����	������
��
��8�
������ 	�5	�����2�!)�"��	���
�*
+�����	��*������*��
I�������	��	���������
���
��9�"����2�3������	B����, �����*
�C����*����	������������
@�	�����
��
��	
�� 
��� �������� 
�� 
@�	���*����� ��� ���� �����	�� �	 � ���������	�2� 3@�*������
�B� 
��� �����������
��[����	�� 
��� "��	��� 
�*
+���� ,��� 
�� ��������	�� �	� �	������	� 
�� ���������	�� ���� ����
�
;$��	������	���	
���
��
���	����������	�����2�

3��� �	���*������ *����	���� 
��  ;� �������� �����	�� 
�� � �����	����6� �	����B� &10� 4��	��B� ������B�
����
��B-��
���Y�3����	���*������*����	����
�� !��� �����������	��
��������	����6�1���
��B�3����
��B�
����
�B��
����
2�

�

1	� *���

�
�� 
��� �	������	�� �	
���
��
�B� 
��� ��	��
 ��	���� ���������� 5	������ �	�� �	���� 
���
���
�����*����,��������
�������	�,����
������������ 
@��*
���6�

· ���
��������	�&-�������
������
�����������	�

· ���*��*�������9��	������	��
�����������	�2�

�



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

 : .�

�#'.!,�"-�
$-"'5"$-/#$,���$,�0",�&(#0",�

3��/�������1�*
���Z�&���������5	������������*����	� ��	�#$$)���9�4������1�*
���
���������
���
���
��2�3���8�������	���*��������	��
����������	��
 @����
����	�
��	�
�����������
������
��	��B�����

�� ���	
� 
�� 
@�����
��*��� �9��*
�� ��� 
�� 
��� ��	���
 
��� ���� 
���� ���������� 
�� ���������
@��*
���
���	���
�� 
��&-B�
�����B�������22�2�&���"���	����*� ������	�� 
@����
��� �	� ��	����� 
������ ����� 
���
*����	������ ����������� *����	��� ��� 4����B� ��� 
�� *�� ����		��� 
��� �����
��B� ��� 
�� 4�
������	�
������ �	� 
��	� *����
����� �	���� ��9� ��� 
��� �����2� 3� � /������� 1�*
��� Z� &��������� �	������	��
���
���	�� 
�	�� 
��� ���
��� ���� 
���	
�� 
���� 
�� ���	� ��� �	� ��*��� �,��� *����	�� =���� ��	
���
��
���������� *���� 
��� ���
��	���� ���� 
��� �������,�� �� 
�� *��"��� *��8�����		�
B� 
@�	8�������	�
��������B����
������	�,����
������������
���������� ��
@��*
��2�

�

F/0�$��",�/$-"'5"$-/#$,�"$������J��)'#��'/,�"(;�

· �����	�����	�>���������������������
���������?���9� �
�����
��*���������		���I�����	�	�

· &�	8���	�������>�
��*����,���
���������?���9��
���� �
��
��9������		���

· �����	�����	�>���������������������
���������?���9� �
�����
��
��9������		���

· �	�����	���	���*����
������
��	����**��	��������
�� �������
��
@��*
����

· "���	���
��8�������	�����
������������
@��*
���*��� �
���*����
������	�'�0&�����������������

�

�'&,"$("��.�,"'5/("��!:0#/�(�''/ '",��.9�,�0#$,�&-.�/� $-,�"-�/$-"'5"$-/#$,�:'&:�,��

· #%����������#$$)�6���
�	�
��
@�
������	����	
�'�	�� �����
��
@������
����2�

· %�<��������#$$)�6������	�����	�>������������������� ��
���������?�
C����4��
������3�

�2�

· 7 �W�	�����#$$%�6������	�����	�>������������������� ��
��������B���
�	�
��
@�<01�B�������

�

1�1�� �(-/#$,�!"$&",��.:' ,��",�'"('.-".',�

1�1���� �/$/�	��A:#.'�!&!#/'"B �

 7;� �	���*������ ��� ����	���� 
�� ���������	�� �	�� *��� � ��	����� 
�� ��	����� �	�	C��� ����� 
���
�	��	��������	
�
����I�
������
���2�&�����88���	��� ��*����
����*���
����������	���	�����
��������
������
�*��	��*�����
����������
�
�����2�

1�1���� 	#!!.$/(�-/#$����$$.�/'"�"-�'"5." �

3����
��
@�
����	�
��
@�		������#$$)�#$$%�8������*� *���B��	������
��*������	��������
��������9�
����	����
�����������	���������������
���=��2��

#$$������������
@�	���*���������
@����	��������*
�C �������[����	�� �������� �I��������������9�
�	�����
��
����8�������		�\����
�����������
������� ��
����	��	������
������	�2�

1�1�1�� ��'-"$�'/�-�K�!"!@'"��,,#(/&�L �

3��*����	������>����������������?���*������"����8�
 @���������*
������������	��
����	���*���������
����	�����B� I� 
�� ���� 
�� ������� 
��� �	��	������ 
�� �� ��	�2� �
� ����� ���
���	�� I� 
���
�**��� 
��
	��������� 
�� ���� ��*
�C����� ��*���� 
��� ���
��	��� �� ���� 
��� �	��	������ �	� ��������B� ��� I�
8���
�����
��������������	��2�

1	� #$$)B� #$� �	���*������ ��� ����	������ �	�� ���	�� 
�� *����	�����2� ������ 
��� 
�88���	��� ���������
*��*�����
�	��
����
���
�����*����	�����B�
��9����	 ���	����	����������	�����I�
�����	��	���	�6�

- 1	� ����
� #$$)�6� ������� 
�� *�������� >���	�� ��*�����? B� ��� ��	��	���� ����� 
���
���*�	���
�����*
���
������
������
�����*����	��	�� ����
��	���

- 1	���������#$$)�6�*��*������	�
�����	��	�����>���"� ���8�*���������*
���?���82� 2%2#��



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

 ( .�

1�1�=�� �9:"'-/,"�"!:0#/ �

3�� /������� 1�*
��� Z� &��������� *������*�� I� 
@�	,�=�� � �		��

�� ���� 
��� ����	������	�� 
���
�	��	������ ����	�����*���
��&��/42�5	����*�����	
�� ����	���C	������
������88��������������	�

��	������
�������5	�����28�2�

3��/�������1�*
���Z�&����������	�����	�������,���
� ��=���	���
�	��
�������� �������� B����

�88���� ���*�����	
��� 
�� ��	�8�������	�� ��� ��8���	� ��� ���� ���� �������,���2� �
� *��
���
���
���	���	��	
������*
�����	���
�
�	��
��"���	�
� >����
����������	?2�

�

=�� ����	�����
	��
���

=���� �",��&�/�,�"-��",�
$)&$/".',��"�03�)'#��

=������ �'",,"� �

<�*���� 
�� 
��	����� ������
��� ��	���
�� 
�� "��	� #$$)B � 
�� ����� 	���������� *������	�� 
�	�� 
��
*������	����	�
�����
�	��
��*�������*����
��������� 	�����1��
�B����8�������	�*����**��	�������B�
�������������
��

��	��������
������
���
������	��� ��
�����������
���
��	��	�����B���	��
������	��
*�����
���*
���*����������������
���
��	��	�����B�� �	��+
���������	��������	�
������*���	��
���

��N��*
���*����������������	
���1��
���
��
��
��4� �	���6����������B�������	��V���������������B�

��*
������	
�����
������*��		���	�/���	����������� 	�
������
��-���	�����
��
�1	����		���	�S�
I�
����
�	��6��

���4�
��"� �56������"� ���7��#�
� �8���#�����"� ����6�� ��"� ��� �����"� ���9
	���"� ��� :��
�"� �5!�
���
7��#�

�"��56�����
��"��56���
���"�:��

��	��"����� ����6��
�����	�;
��"����9
	����6���
���"����
7��#�
� 6�����
���"� �������
�� ��� <�����
�	
��"� ��� =� ���� ��� 
�� ���	�� .��#��� ��� 
5>0"� ���"� ���
	�
���/33&��������
����5
�	��
����?�

��	��������
���	��
��	������X�
��	�����*����
�	�B�� ��
�**��
��&��	�B�
�	��
��
��	����	������7%�

����"��	�#$$%�
�����	
���1��
���'���N�	��E/*����
� ���	
���1��
����������������	��
��	���	�E�
���� 	����� ����������	�E3��� �	��	������ 
�� 
�����EB� � ��� *���*�������� �	� �������� 
��		������	B� ���
*
���*������
������	��
��
���
�**���	��
��	���88��� ����	�
���,���
��������2�

=������ �&0&5/,/#$�� �

�� 	����� 
��� *������*����	�� 
�� *
��� �	� *
��� 8��,��	� ��� 
������� 
�� 	����� 1��
�� ���� 
��� *
�����9�

��������	����
����������	���,���
�	��
������	
��"� ��	��9���
�������	����	��92�

=���1�� ���/#�� �

����������
����	��	����������	������	������		�	���� ����I�
����
�������1���*�� B�4��	����	���B�
4��	����	8�B�0�
���&
����,��B�0�3S�

=���� �"�,/-"�/$-"'$"-���>>>�/$)"$/".',�"0�)'#�#')�

������ ����� �	���	��� XXX2�	��	�����
�
����2��� � ���� ��������
�� ���� 
�� ����� ���� �	�*
���� �	�#$$;�
*���
��4�
������	�5	�����2�

-������
�� �����	�� 
��� �	��	������ 
�� -���	�B� 
�� ���� � �	���	��� ���� ������ �	� *�����	�� ����
�

@�	������	�
���������
����	��	������
��-���	�2��

<�	�����*�����
��	���	�����
���I��	����
�����=����C ������
@�	8�������	B��	����������6�

�� 
����	8�������	��
����	����������	
�*��
��B�

�� 
��� �	8�������	�� ���������� I� 
�� *�*�
����	� 
��� �	�� 	������ 
�� -���	�� ������ 
��� ������
*����
������*����
���������	���B�

�� 
��� ����
�� 
@�	������	� ��� 
�� ������	�*���� 
��� ����� 
��B� 
��� ����*���0����	��9� ��� 
���
&
�������8�����		�
�B�



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

 ; .�

�� �������D���
���C�����B�
�������
��
�		����
����	��	 ������
��-���	��,�������
@����
�
��
������
�,����
��	�
���*����	�	���
��
��4�
������	�� ��
��������
��2�

�

�",��(( ,�:.@0/(, �

/���
����������	��	�����
�
����28�����5	�����28�B�� ����	�*��������������6�

�� ������ 
��	8�������	� ���� 	����� ����������	� 6� �����	� ����	B� /������B� &�B� �,��*�B�
�����
����B����	
�B�
�������	���	�B�
��	�������
�1� �
��������������B�222�

�� 
��� �	8�������	�� ��	���
��� ���� 
��4�
������	�5	���� �B������ 
��� ���������*��*����� 
�	��

��/�������1�*
���Z�&��������B���������	��
�������� 
����������
���1��
��B�

�� 
����	8�������	������
�������*���0����	��9����
���& 
�������8�����		�
��6�*����	�����	B�
���������B����	
�S�

�� 
@�		������ �	� 
��	�B� ���� I� "���� �	� *����	�	��B� ��	� �
���
�� *��� ����� �	������	�� 
���
�	��	������ 
�� -���	�� ��� 
��� ���������� 
�� �=����� Y� I � 	����� ,��� ���
�� 
��� ������	��� ��� 	���
�����������*����	�������	�����������
����
�
����	8� ������	��
�����,���8����B�

�� �	� ��*���� *����		�
� �a� �����	� *���� 
��������	�� ���� ��� I� "���� ���� ����
�		���B� ���

������� ��	� �����
� I� ���B� �����	�,���� ����� ���� ���� ��
��� 
�� *�������	B� ���������� 
���
�	���	��>� *��
��� 
�� ����?B� ��	������� 
������	�� 
��� *��8�����		�
�� 
�� �=��� �������S� ���
*�C���������������	��	�
��	�B�

�� �	����	����		�	[�	������
����B���������B�	�����	��� ����
����2 �

�

�",��(( ,���!/$/,-'�-".', �

&��,��� �	�������� 
�� ������� 
��� �	��	������ 
�� -���	� � *���� 
��*����� 
@�	� ������ *����
����� 
���
*�������	�� 
@�	����� ��� 
�� ������ ��	� ����������	� 
�� 
�*
+���B���	�����*��0����	�
B���������	�
�
���������*����2��
�*������	���6�

�� �������
������	��I�"����
���*�����
��*����	�����	�
 ����	��	�����Y�

�� ������� I� "���� 
@���	
�� 
�� ��	� ����*�� ��b��� I� �	�� �	 ���8���� 
�� *����	�����	�
��
�������	���	�������������������	�,��
,�����
���� 
@�	����*���	�
���*������*�	�����9�����������
*��*���������
���*�����	������������Y�

�� �����	�,���� *��� ���
� ����� 
@�	����
�� 
��� �������� 
� � ��	� ����*�� ��b��� I� �	� ����
�

@�����
�	�� ���*
�����	�� �	������ ��� ����� ��� I� 
�� �� ��� 
�� 
�		���� �*
��� 
�� ������� 
��
�C	����	������	����
�������I�"����
������	����
@�
� ������Y�

�� ������������8���
���	��
�����	������
�����������	�� ������	�
����	�����*��Y�

�� �*��������
@���
������	�
��
@�		��������b���I�
���8 �	����	��
���������������	
���2�

�� 3��������	�*
����
���
�88���	�����*���������*������ ��������*����������	������*��B�	����
���������	�� �	����� 
��� �	��������� �	8������,���2� �� ����� 
��� ��		��� ��
�	���� ��	�� 
���
���	��	���2�

���� ��

����B� ������	�� �
����	��� *����	�� ��� ��	���� �	�	
��� 
�� ���
�� ,��� 	�� ��	�� *��� �	�����
��88������	�����
��2���������
����	��I�
��8����
@�	 8�������	�
����
��	���������������
@���
������	�

����������
�����
����
���������
����	�����
�����
� 2�'����������������	8�������	���������	���	��
������
�����������
�������������
��	�����������2�

=�1�� 
$)&$/".',�"0�)'#�%0�,;���$#-'"�0"--'"��3/$%#' !�-/#$�/$-"'$"��

1	�#$$)B�	�������	���
���� (/$?�$.!&'#,��"�$#-'"�$">,0"--"'�O
$)&$/".',�"0�)'#�%0�, ;OD�
$#.5"00"�%#'!.0" 2�

&����� 
������ ���������

�� 
��	8�������	� �� ���� �	��� ����	�� E��
��^��E� 
��� 
�� 
����� #$$)2� 3��
	����

�� ��,������ ���� *
��� ��	�����
�B�*
��� "��	�B� ��� �� �	� 	������� ������ ,��� 	���� ����*��*��2�
1

�� ���� 
��������� ��*������ �	� ,��
���������B� ��� �
 ������� *��� ��������� *����
� I� ����� 
���



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

 ! .�

��������������	��B��8�	�
��
��
����*
���������	�B�� a������	��
�����
�B�
����	������������C���8�����

�����������	�2�

1

�� ���� ���"����� ���*����� 
�� ������� *�������	�� 
�� ���
��� �	� 
��	� *����	�	�� �	���� 	���
�
����	���E�	��	������ 
�� 
�����EB� 
�1��
�� ��� 	����� ����������	2� �������<������ ��2( �� �	� ���� 
��
��
��������	����8B�����	
��*���	�����<�
��������	�� �
�����	��������*�	���
�������	������	2��

-���� *����N� �	� ���������� ����� 
��� 	������� *��
���� � �� ��������� ���� 	����� ����� �	���	��� 6�
XXX2�	��	�����
�
����2���.�	��	�����
�
����24
����

=�=�� ����"5."��)'#���)�

<�88���������������

���	��I�*����
��)2$$$��9��*
�� ���B�
�������� �������� ���*����
����
����
���

��9� ������� ��	
�������
� � ��� �
��
������ ��� ��� ��� � �	� "��	�#$$;2�&����� ������ 
�� ,��
����
���
������ ��9� �	��	������ 
�� -���	�B� ��9� ���
��	��� 
 �� 	��� ���
��B� ��9� ��
���B� 
������	��� ���

���
����� 
�� 
@������
����B� 
�� 
�������	
������B� 
� �� ���B� 
��� ��������B� 
�� 
@�������
����� ��� 
��
*�C����B� ��� *
��� ��	���
���	�� I� ����� ���9� ,��� ��	�� �	��������� *��� 
��� ����	���� 
�� ����	�B�
�=����	�
������
��	�����������2�

1	� �����	�� �	� ���	�� 
��� 8������ ��� 
��� ������� 
�*
+� ��� 
�� 	��� ���
��B� ����� ��� � ���� 
��
5/-'/$"��"�0���/5"',/-&��",�:�'(#.',��",�
$)&$/".',��.��/5 �$- 2�

5	� �#,,/"'� -;&!�-/?." � ��	������� 
�� �D��� 
�� 
�� �����2�&��,��� ���������B�� 
�8���� 
��������� 
���

�88���	����8��������
@�	�
����	��
@���������,���*� �����*��
��*�������
��
��	�
����	��	������
��
-���	�2�&��*����
@�����
�����
�������"����������	�� *���	���<�*
+���B����,���
�������*����	��B�
�	� �	�� ���	���	�� 
�� *����B� �	� *�	������ ���*
��� 
�� � �"��� ������B� ��������
�� ��� �*����
�����
���������*��8�	�2�

1	�#$$)B�
�����"���������	����	��������������6�

· �c�)���������6� �",�!&-/"',��.�(#$,"/0 ��

· �c� %� �*��	���*���6� �",� @/#-"(;$#0#)/",� "$�
�)'/(.0-.'"���"$-'"�'&.,,/-",D�/$?./&-.�",�"-�",:#/', ��

· �c� $�������6� �"�5/$���(#$(/0/"'�-'��/-/#$D�/$$#5�-/#$�
"-�!#�"'$/-& ��

· �c�  �������	���6� 	�'@#$"�"-�)�H�J�"%%"-��"�,"''" ��

1	� 
������ 
�� 
������� �������,��B� 
�� ������ ����� ��� �
���*��	
� �	��*������ ����N�	�� ����� 
�������� �����,�� �� 
�	��

�� �����,��� "!:0#/� 6� (�''/ '", � ,��� *����	��� 
��� ��	���
��
*���� 
�������� ��� ������ ��� ��������B�
��� �	�
C���� 
� � �������

��
@��*
��B�
������*������	
���
����	8���	���S�

W��	��� I� 
�� �����B� 
�� ������� �
����� � ��
���� 
�� ���� ��� 
���
����������
�������������	�B�����*������&
����,����� �*���	��
��
�������
����	��	������
��-���	�2�

/�� 
�� ������� �
����� � ���� �	��C��� ����������	�� I� ����� 
���
������	��� 
�� 	��� �����
��B� 
�� ������ ����� ��� � 	@����
��������
�� ,��� ���� ���		���	�B� ��� ����8� 
��7#R�*��� � ,������
	������2� '���B� ����� �������� 
�� *�����	�� 
�� 
�� ����� ����	�
�		��

�B� 
��� �	��	������ 
�� -���	�� *����	�� ��	�8��� ��� 
@�	�
-�'/%�:'&%&'"$-/"0� �"� ��P� �*������
���� 
��*�C��� �	� 
��	�� ����

��������	���	����	��	�����
�
����2��� B2�

3�� ��
�����	� 
�� 	����� ������ ���� 
@D����� ��

������� 
���
��	���
��� 
�� &������ 
�� ��
�����	� ��� 
��� 	������9�
��
�����������������I����,���
�����������
�		��*��� 
��9����

������*�
����2�&��&������
����
�����	������	����*�� ����
�**��J�

�	���()�����-�	��	��J�����
N��2�

3�� (#$-"$.� &�/-#'/�0 � ��� 
�� $/5"�.� -"(;$/?." � 
�� 	����� ������ ��	�� �**������� *��� 	�����

�������2� �
� ���� 
@�88����� 
�� �����	� 
@�	���� 	���� � �� ����� *����N� ��	�������� I� 
�� ��
�����	� 
���

�������� ����	�,���� ��� 
�� ���*
��� �����,���� �	� ��	� ����	�� 
�� ��
������� �	� ���82� 3�� 
����� 
���
*������	�� ������� ���� 
��*�	��
�� ���� 
�� ����� �	���	� �� 
�� 
�� 4�
������	2� �
� ���� ���
���	��

���
�������
������

���%��

��� ��� 
�� ������ ��#��� ��
���� ��������� ���� 
���
��� ���
����
�� ��� 
�� �������
�	�
��
���������
��.@74��0� �

��� #������
� 1� A�
�� /33&� B�
C���	D��DC�����"� ������� ��
������ #�� ��������� 
�� ��
�� ���
����
�� ��������� �������� ���
��� ����������������
����
��� �
����� 
�� ������� ��� A�
�� /33(�
���� E� 
��� 8
�������
�	
��� ���
�	�
��
�����F��

!��� 8�

�� ����������� ����� 
��
:��
��� ��� ������
��� ��� ������

��%�
��� ���������� 8���#�
���
%�
� ���#�� ��� ������� ���
�
������ C�����
;��� B� 
��
������
��� ��� ������ ��#����
����
��� ������ ����
��

���� B�
=��� DC������� C�������� .41&0�
�������������������

�
��.�1&0"�
�

����� ��� ���#


��� ��#�
�����
����������
����



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

 ) .�

��*����	�� 
�� 8����� ��		�\���� 	����� ������ ��*���� 
@� 		�	������ *���	���
�2� 1

�� �� ���� ���	�
������

��� *��� 
��� �$$#$(".',� :.@0/(/-�/'", � ��� 	���� ���	�� 	���� 
�� 
���� *���B� ��� ,��� ���� �����
�	��������	�� ���� 
�� 
�
����� ������� *��
��������B� �	 �� 8����� �������	��� 
��� �	������	���
*��
���������� �		��
�� ��	�������� ���� 	����� /�03�1
� ������2� �����C� ��C�	�� �	� ����� 
�� ������9�

�� 	����� ������
� �
������
2� &�*�	
�	�B� ����� 
�� ���� �� ���	���,��B� 
�� ������� *��
��������� �@����
����,����	����	
��I�
@�����	�B�
�����	��*���������	 ���		���#$$%�*
���
�88���
��,���*�����S�

=���� ���$$.�/'"���

=������ ��/-/#$���:/"'�� �

-������� *��� �9��

�	��� 
�� 	����� �����	����B� ���� ��� ����� �
���� �		��

���	�� *��� 	�����
*����	����� '�N���	�B� *��
�	��� ���,��� M��
�� 
�	�� 	�� � ��������� ��� ���� 
��� ������9� 
���
>�����������
���=����?2��
���	�������
��8�	
���	��
 ��	����� '&,"�.�:'#%",,/#$$"0 2�

3�� *����	�����	� 
�� 
��
����	� #$$%� �� ���� "$(#'"� �!&0/#'&" � *��� ��**���� ��9� 
��9� *���������
�
����	�2�J��	�,����������
����	������*
���������,� ��
��*����
�	���������	������	��
��*����	��B�
*���� 
��*��������8���B� 
��� 2/:0N!&,� �"�-#.-",�$#,�&(#0", ���	�� �9��*���	�B���� ��
�������� ��
������
������	���
�8��	��
�������	��
��*����	�����	 �
���
�����B�������	����
����	��
����
�����
���2�
3@�
����	�#$$%����*��	
�6�

· 
��� *����� ���
����� 
�� :'&,"$-�-/#$ � 
�� 
�� 4�
������	B� 
�� �����	�� 
��� ����������	��
�����������
���1��
������������B�

· �	��
����� $#!/$�-/5" ����*
�8���B�����������
���������*���B�

· 
��� 
������ �0:;�@&-/?.", � *��� �����
�B� ����� 	������� *
��� ��� ���	�� 
����

��� B� 
������
���*
�����*���*�������	����
�����
���������*����
�� 4��	��������������*��*����
�B�

· 
��
����� )&#)'�:;/?." B�����������
���������*���B�

· 
��
����� :'#%",,/#$$"00" B�����������
���������*���2�

<�	�� 
�� 
����� �
*������,��B� 
��� ���
��� �����	���� �	 �� ����
�
�*�����6�

· �#-/("� (#!:0 -" �6� *���� 
��� �������� �C�	�� ������� ���
���	�� �	�� 8���� ��� ������ 
��� ������ 
��	������ �		���� �	���

@�����B�*��	��B� 	��� 
�� "��	��8�

�B� 
��������	�B�* �������	B�
������� 
�*
+���� ��� ���
��� 
@�**
������	B� ����
�		�� ��
*��8�����		�

��B� ����
�		���� *����		�

���2� 3��� 	� ��� 
���
��������I�"����
��
�������������	�#$$)�����7 . #.#$ $)����	��
�	
�,�����	����������������2�

· �#-/("� ,/!:0/%/&" �6� *���� 
��� �������� 	��C�	�� *��� ���
��

���� ���������	� 
�*���� *
��� 
�� ������ �	�2� 1

�� 	�� � �	���	�� ,���

@�
�	��8������	�
��������������������
�		����*���� 		�

��2�

· �"$-/#$� �.� $#!� ,".0� 6� *���� 
��� �������� 
�	�� 	����
	����	�� *
��� 
��� ����
�		��� ��� ,��� 	��	�� *��� ���
�� 
����
���������	� 
�*���� *
��� 
�� 
�9� �	�� ������ ���� ����
�� �	��
��������
�S��
���88���
�������������T��

�''".',D� #.@0/,�I � &��*��� ��	�� 
�� ��
���� ��	��,��	�� 
��� 
�		���� I� �
� ����B� 
�� ��	��	��
�=��� 
�� 
��		������ *����	��� *��8���� ,��
,���� ������ ��6� 	������� �	���*
����B� ����	��� 
��
������	��� �
������B� ������ �=��� 
�� ������	�� <�*
+��� B� �������� 
�� �
������	�222� &���� ����
�����	��
�����9���������	����	8������,������*��8��� ��
����
������	����	������
��8����	�
��	���
������ 
�� 
�		���2�/�� 	���� ���	�� �������� �������*� 
� �������B�������	���*�������	�����"����B����
	����	�����9����	����*����
���������
�����	���	���2 �3����C�	�
��*
�����*�
��
��
������������
���� 
�� ��� ��		������ ��� ����� /$)"$/".',�"0�)'#�#') � ��� 
�� ��
�8���� 
��������	�� ��� 8�����
*����		�

�2� ����� ���9� ,��� 	��	�� *��� ������ I� �	���	 ��B� �
� ��88��� 
�� 	���� ���	�
��� 
���
��
�8������	��*���������������*�����
�*��	�2�

����� ����B� �	� *��� 
�� ���*����	���	� ��� 
�� *����	��� � �	�� 	����������� *���� 	���� *���������

@���
������������������,�����*��������,��
,���� =������
$)&$/".',��.��/5�$- S�



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

 % .�

�-�,/�0�#$�'&�./,�/-�0"�:�:/"'�I � �������� �	
��*�	���
��*���� 
��� �	�B����� �		������� ���*��8����
���*��� ������	�� ������ �	� ��V�����
���,��� 
�	�� �	�*� �������8����� 
@���	����B�I� 
@������ �a�
@�	�
*��
�� ��	�� 
�� 
���
�**���	�� 
����
�2� 4���� 
�� ���� �� ���,���B� 	���� ���	�� *��*���� ��9�
������	��� 
��*���	�� 
@�	�� �
������ �
�����	�,��� 
�� 	 ���� *�������� �@�
�� ����������	�� ��� 	�	�
���������
��������	�*�*����
��
@���������	�#$$%2�&� 
��	������*������
����
�����	��������	��
��
����������
��
�88����	�
��������������	2�

�$(#'"�.$�"%%#'-�I �<@�������������
�������	��
�	��
@�		������
����	�� ��	���
@�	������������*�
�*���B�	����	���	��*���
�	���������
������������9�
 ���������S�	�����
�		�	��*���
��*��	��
@�

���

������*�����I�
�������2�<@��������	�����	��*��		�	 ��*���
��*��	��
���������
���������
�		����
I� "���B� 	���� �������		�	�� �	� ������\�� 
�� ������
� *� ��� 
�� ������	� 
��� �������2� G�@�
�� ����	��
*�����
���	��	���	��,���
��*�����
������
�		����I�" ����
�	���	��		���������	���	����	������
.$"�%#'("� :#.'� .$"� �,,#(/�-/#$��"�2/:0N!&, ���� ,��� 
��4�
������	�5	������ ������� ����� �	�
D�����*��������	������9�<�*
+����������������	
��*� 	���
�2�

=������ �$$.�/'"�"$�0/)$"��� �

3@�		������ 
�� *
��� I� "���� ���� 
��		������ �	� 
��	��
���� 
�� ����� �	���	�� � �	��	�����
�
����2��� B�
��������
�� I� ����� ���9� ,��� �	�� ���
�� 
����
���������	� �	� #$$%2� ����	�� ,��� 
�	�� ����
�		�������	�
��	�B�����I�"�����	�*����	�	��B��
�
	@C���*���
����*������	�*������
�2�

<�� �� �"�	�����#$$)�I����"���B��	����*���6�

· ==��� %/(;",� !/,",� J� G#.'� �/'"(-"!"$-�
:�'�0",�2/:0N!&, B�

· :7($� 8������ ������ I� "���� *��� 5	�����B� *���

��� �����
��� ��� *��� 
��� �	��������� 
���
����*���0����	��92�

'=��� ��� ���� 
��9� ���88���� 	�� ��� ����
�	�� *���
��	�� �=��� 8����� *����	�� =���� ����� I� "���� *���

��� 
��9� ��������B� �
�� 
�		�	�� �	� �*��[�� 
���
�������	���������	�
��	�����������2�

������ �		������ �� ���� ���� �	� 
��	�� �	� "��	� #$$;� ���� 
�� ����� �	���	��� /$)"$/".',�"0�)'#�#') 2�
��b���I�
�88���	������������
����
�����	B�
����	��
 �����	��
�����	�,���*������
������9����
������
�������������
@����
���*
�����*�
���	��I�
@�	8����� ��	�����������2�

0���
���������
��
��
��������	�*
����
��
��4�
����� �	�5	�����B�
@�		�������
�����	�,�������������
����8�	����		�
����B�*������ 
@����
����� �	����� 
��� ��	������ �	����<�*
+���B��	�*������
����*����
���9�,�����	���	������	�����I�
@����	���2�3�������� ������
��������������	@�	���	��,���8���
�����2�



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

#$ .�

��� �����
����2�
��4��
�

����� �3�(-/#$�'&)/#$�0"�

<���
���*������������	��	��
��&�	���
�
@�
��	������ ��	�5	�����B�
����
��	������������	���	������
���� 0�/!:#'-�$("� �"�0��(-/#$� '&)/#$�0" � ��� 
�� 
�� *��9������ ,�@�

�� *������ ����� 
���<�*
+�� ��
���� 
�� ������	2� 3��� ����*��� 0����	��9� �	�� �	�� �9��� �	��� ����������� ��� ���	� 
�� 
��*�����8�

@5	������ ������
��(� 
�� ���
���	�� �	��������� ��� ��	 ������	�B�I� �+��� 
��� �����
��� ��� 
���1��
��B�

�� -'#/,/ !"�:/0/"'��.�'&,"�.��",�
$)&$/".',��.��/5�$- B��	������	�����I�
@�	���	����	�
2�

������� �"�	#!/-&��",��&)/#$,�A	�2��B �

5	�� ����
�	����	� 
��� ����*��� 0����	��9� �� ���� *��*�� ��� ���� �	� 	#!/-&� �",� �&)/#$, �
�&�<10�B� ��	��� ,�@�	�� �����	������	� 
��� �����	�� ��� ��� �	� D����� *��� ���� ����*��� ���� �	��
>� 	;�'-"��",�4'#.:",��&)/#$�.9 �?2�&�������
��*�������	������������
�������*���0�� ��	��9�

�������	��
�
������
��
C	�������
@�����	�
�	��
��� �����	���a�
�������*��������	���	�
����	��2�
5	� :0�$� ���(-/#$� '&)/#$�0" � �� ��	��� ���� ���� �	� *
���� �� � �",� !#E"$, � �&�/&, � ��9� ����*���
0����	��9��	�����������	�������������	�&�	���
�
@�
 ��	��������	2�

3��&�<10����� ���*���� 
�� �����
�	��� 
�� ����*��� ��� 
� � 
����� ��*����	��	��B����	��� ������� 
��
J��	��
�&����������(!�2�/�	��+
������
��6�

· ��*����	���� 
��� ����*��� 0����	��9� ��� 
��� ����	����� 	�� 
������	�� ����������� ��� 	������
	����	�
B�

· *����	���� 
��� *���������� ��� 
��� ���*������	
��� 
@�� �������� 
��� ����*���0����	��9B���	���
,�������*��*����*����������������*������	
���
@���� �����B�

· *��*����� ��� &�	���
� 
@�
��	��������	� �	�� �	��
�**�� 8�	�	������ 
�
���� I� 
@�����	� �����	�
��
�*���� 
��� ����*��� 0����	��9� ��� *���� ��	� *��*��� 8�	� ���		���	��� ��� ��*������ 
@�	��
�**��
�����������	����
�������*��2�

1	�#$$)B�3��&�<10��@����8����

���	�����	��������8� ��B�
��#;�8������B�
�� !������������
���
���
0����	��B����
��%��������2�<��	������9�����	�����	8 ����
���	�����
������������
�	��
��
@�		���
�	����J��	��
�&�����������-�	��	��J�����
N������
�� ��	���������
�������*���0����	��9B������
�������	����
����	���������
�������*�����9��=���2�5 	����
����
�����
������	�
�������*��*����
*����8���
�����
�������	�������
�����*������	��	��� �����*��2��
����*��	
��	���
���>�����������?�
�*������� ��� 8������B� *������	�� 
@�	���=�� 
�� 
@����� ���B� 
�� ����������� ��
����,��B� 
�� ����������
�		���	�����*���������9S������	���
���8�	�	�������� �*������	�
����9��������*�����B��	����������
I���	��B��	�
����	���	��
���8�����
��8�	����		���	� B�
��������������������	���������8�	�	����B����

��������������		���	����*����
��,��

����	�������	 ���	�5	�����������	��������
��2�

3��� :'/#'/-&,��.�	�2�� �*����
@�		���#$$%���	��
��������	����6�

· ���	�����
�������*���
����	��B�

· ��	��	����I�
���
�**���
@�88���1�*
���Z�&���������
 �	��
��������	�B�

· �
���8����
��*
����
������*��0����	�
�
�	��	������� ��	������	B��	����4�
������	B�����������	��
�����
������������	��B�

· ���������
��	������9��
����	��2�

3@�		���#$$)��C�	������8�	�	�������	����	
��B�
���� 
����
��
@�����	������	�
��	@��*���*��=����
*����� ��� 	������ ��������� *��� 
��� ����*��� 0����	��9� ��� 
��&�<102�&��*��� ��	�� 
�� ��	��9���
���	���,��B�
���*�������	�� ��
���������#$$%��	�� ��� � ��
������ 
�	�� 
��*
��� ���	
��*��
�	���Y�
�=��� ��� 
@�����	� �����	�
�� C� ��������� �	�� ���

���� � *
���B� �����	�� ,��� 
��� �9�������� 8������
*��������	�� 
@�����\���� ���	�8���������	�� 
��� ����� 	�� �	� �����	�� ��b��� I� 
�� 	����

���
����������2�



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

# .�

�

��������-�-��",�0/".9 �

· 3�� ����*�� �����
��� �� ����
������� �	� #$$)B� ����� 
�� ����*��
�������&����	���� �� ������ ��	�
���������8�����
����
�������	������

����	��������2�

· 3�� ����*�� 0�C�����5	�� 	@��
,�@�	���9����	����	8����

�B������
�
� ����	���� ����
������	�� 
���
���������� ���� 3�	
���� ��� 
�	�� ���
*���*�����2�

· 3��� 7� ����*��� �	� �����
�
�	������	�� 
@�88����
����� 
����
�9����	���
@����
��8�	�
��
@�		���#$$%2�

· ������ 
��� ����*���>�
����	���?B� 
��� ��	������ ��	�� � 	� ������ *���� ��
�	����3�	���
���
0�����

�	2�������	���B�
����
�	���
������*��J����� �	��	@�����"�����*���������2�

����1�� �"�(#00#?."�/$-"''&)/#$�0 �

3����

�,����	��������	�
��������	����	�8�������	�� �����I�
@�	���������
���>��	��	������
��
@�����?�
���	� ���	�� 
�� ����� �	� *
���� 
@5	�����2� 1

�� �� �	��� ��� ���� �������	����� ����� ������� ����� 
���
�,��*���
��
@5���B�*��8�����	����	���
��������	�*
� ���
��	�����4�
������	��	������	�2�

�*���� 
��� ��

�,���� 
�� /�N��
��0������ �#$$ ��� ��'�B � /��	��'�
�� �#$$#��� 
������
�B� J��
���9�
�#$$7��� ������������B� ��	�C� �#$$:��� ������88���	�� � 
�����,���B�0���	� �#$$(��� ����������	���B�
���
����� �#$$;�A������
����� ��� ���&�B� 
�� ,":-/ !"� (#00#?."� /$-"''&)/#$�0� �@���� 
����
�� 
��
���G�$5/"'������ 
�	�� 
��� 
����9�
�� '�	�*�

����/�*���������
������� �>� �.'#��&�/-"''�$&"�
��"$-'"��)'#@.,/$",,�"-�(##:&'�-/#$ �?������*
���
��#$$�*������*�	���������
����������* �����
���
���� 
��� ��������� 
@������
����B� 
��� ���*������� �B� 
��� �	���*������ �����
���	������B� 
���
��������� ��	�����B� �����	
������
� ��� ���������
�� �� ���� 
�� �������� *��
��� ��	����	�	��� ���
����������B� ��

���������� ����������
��B� '�	������� 
�� 
@������
�����B� ��	��� ,��� 
�� 	������9�
���
��	��2��
� �� ���� ����	����*���
������
��
�� '�	�* �

���B������
����	������
������,���
��
����
��
���
��������	�
@5	�����2�5	����	
�������I�
@�,��*�� ����	��������2�

3�� ��������� ��

�,��B� *����� I� J��9�

��� �	� �������� #$$)B� �� ��
����������	�� 
V�=���� �		�
��
8����� 
@����	���	� 
@�	� 8�	�	����	�� �9�������2� 3��� * �������	�� 
@�	����*���	� 
�������	�� ������
����	
����	��8���
��*������*����	���
�����	���"���� 	�������	��� 03�)'#�0/!"$-�/'"��.�(Q.'��",�
�&%/,��.�++
 " �,/ (0" �2�

�*���� !� �
����	�� ��������� ��� �	� ,����� ����� 
�� 4��	� �B� ��� ���*��� ��	�� 
��� 	����������
��

��������	�� 
�	�� �����	� ���� 
@��"��B� 5	������ ��� ������� 
@����	�� ���� 
@������� 8������ 
��
��	�8�������	�B�*����=�������	�������������B������� ��,��	�����"������	��	������8����
�	��
���
�����	�2�

����=�� ���(-/#$�/$-"'$�-/#$�0" �

3�� ����� �	� *
���� 
@5	������ �	� #$$;.#$$!� �� 	�������� � �������*� 
�� ����������� ��� 
@����	���	�

����,��*������
����
����	���	����	�
�
��	��������	 ���	����	�*���*b��2����	���	�B� ,.'�0"�:0�$�
".'#:&"$ B� 
�� *������*����	� 8��	[����� I� 
�� 	�2
� � �� ���� �������� ����� �88�������� *��� '�����
&������	�� '�		���� �') �B� �	���		�� �����
�	��� 
�� 
@5 ���B� ��� 3C�		�
� ����

�� ��(%�B� �����������
��	���
� 
�� 
��&1<��B� ,��� �	�� �����
�� I� ���
�<����� � �(!�2�3�� ���9� 
��� ����	�����8��	[���� ��

�	���������	��	���������	�
��������&�	8�
������	�� ���*��		��
����	��	����������	����2�

�*���� 
�� 	������9� ����	���� *��� ���
� 
�*���� 
@���� #$ $)B� �	�� ��	��	���� �	���� 5	������ ���

@��
��� 
��� ����	�����G��������� ���G���� ��� 
���� I� 
 @�������	� 
��
����	���
���
��������
���I�
������ ���� �����2�3@�������	� 
�� 
��������� 
@����	��� ���	� 
��� ��
���� *��8�����		�
�� ���&�	�
�� ���

@���������	������		�����	��������

��*�������	��6�



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

## .�

· ��9�����	�����8��	[�������
�	���@�9*�������
@=����� ���������I��9���������&�	�
�B�

· ��9� ����	����� ��	�
��	�� ,��� 
�� ��������	�� 
@=���� �� ����

��� �	� 4��	��� ��� ���	� 
�� �������
5	�����2�

5	������
����
@��

�����������	������I������"���
�	 ��
�������� �������� 2�


.'� 0"� :0�$� /$-"'$�-/#$�0 B� 
�� ����*�� �)'#,� �.� �#$�" � ����� �	� #$$7� �@���� 
���
�**�� �����

@�	��	���� ����	���� ���� �	���	��������
�����
����� ' ����������	����$7��,������88�������	��*����

�� ��
���� 
�� ������^� H�88��� �-):�B� 8�	
������ 
�� ��� �*�2� �
� ���*��� ��"���
@���� ! #���������
����	��I�
@����	���������	����*����	���9*����	����� ���
��	���8��	������2�3��8�����
��
��������	�

�� ��� ����*�� �� 
���,����	�� ���� ��*������ ���� 
�� ���� � /$)"$/".',�"0�)'#�#') 2� �
� *������

�����	���� 
��� *��	��� 
�� ���� ��� 
��� �
���� ���� 
��� � �"���� 
��	���=�� �����	� ��
�� ,��� 
��
����������
���*
�������������
��
�����	���B�
��,��� ���	�
���
������
����������B�
������		�����	���

�� 
�*
+��S� &@���� ���
���	�� '����� ,��� ��� ������� 
@� 
���	���� ���,��� ���������� 
�� �����,���
������
��'�	
��
�	��
�������� �������� B��	�����
�	����	������-�	��	��J�����
N��2�

����� �",�)'#.:",�:'#%",,/#$$"0,�

-������
��� >� 	0.@,� �'#%",,/#$$"0, �?B� ���� ����*��� *�������	�� 
�� ����� ���
��� ����	����

@�9*����	���� �	���� 
��� *������*�	��� ������ ��� ����� ���*��� 
�� �������� ��	���	�2�3��� ������9� ��	��
����� ��	������ ��� �@������
�	�� ������� 
�� ��������
�� ���� ��� ��	8���	���� *�������	�� 
@�**�������

������	�� ��� �	8����

���	�� 
��� �	�����	�	��B� �9*�� ��� 
@�	�� *���
�����,��� ����	�,��� ���
��	������
�2� &��� ��	��	����� *�������	�� ���	� �V�� 
@� ����\���� 
�� ��		�����	��� �����

�� 
��
�������� ����� �����B� 
@�
������ 
�� ����*� 
�� �����	� 
� � 	��� <�*
+���� �	� 
���� 
�		�	�� �	� ������
*����
����� ��� *����		�
���� I� 
��� �*��������� *��8��� ��		�
�B� �	��������	�� ��	��� 
����� ���	����

@�
������2�

�'/$(/:�0",��(-/#$,�(#$�./-",�� �

· 1���	���B��@�	8����������=������8����������
���8�
� ����B�
��������������
�������	�
�����2�

· 0��	���
����	���������
�����
����	��	������
��-���	 �����
�����*����	������*�������,����
���
*���
����� �*���8�,���� ��9� ���	����� *��8�����		�

�� �Y� 
@�	�������	� 
�� *����		�
�����8����	��
�������������
�����"��������������	���������������� �
������	��	�2�

· �������*���I�
�����

�,��������	�����*���
��������� �	����������		��B��8�	�
��8�������		�\����

��*��	��
������
����	��	������
��-���	������
����� "�����������2�

�

�'/$(/:�.9�(0.@,�:'#%",,/#$$"0,� �

�����&�	��
��	����)#$�� �����<������	����!%��

�����1	���*��	������;#;�� �����1	����		���	���))7��

�����4��
�� $7:�� ������	8������,����:;(��

�����3������,����7$7�� �����/�	���J������	�
�������( %(��

<���
�**���	��<����
���%:%�� ��C������ )7��

�

���������
����������	�#$$) �6���������8���	�	�� %)��

&
�����	�����I������ �8����

���	��6�UUU��	�������������������S�

· ����	������#7�� � � � 4�	�	��B�J�	,���Z�������	����#!��

· '���Z�H�
�����,����;�� � � 0���������������	���Z�&���� 	������	��(��

· /�������*��
����!��� � � d������	���� (��

/�� ��"���
@���� ���� ����*��� ��� ���	����	�� *��	��*�
� ��	�� I� �����B� ��� 
�� *
��� �����	�� ��� ,����
-�
�����B�������	�������	���

����I�
���������9���� ��	������
@�������1��
����eB�'�	��S�2��

/��� 
�� *
�	� ������*��,��B� 	����� �������	� ���� ������ 
@������� *������������	�� ���� ����*��� ��9�
�	��	�������������	������	�2�3��*�������������
@��� �����������
��
���
�**���	��
��
�����*�����



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

#7 .�

���� 
�� ����� 5	�����28�� ��� 
@���
������	� 
�� ������� 
 ��� *������
����� �88������ *��� 
�� ����� 6�8������ 
��

��������	B� *������� 
�� 
�����	��S� 5	�� ����	
�� ����� 
@���������� �� ���� �9*�����	���� *��� 
��
����*�� ����� �	8������,��� ����� 
@����	������	� 
@�	�� ��	��	���� ����� 8����� 
�� ��	8���	���
��
�*��	�,��� ����� *������� 
�� 
�����	��� ���� 
�� X��� � ����� 	������	�� �	� *������*�	�� ������
��
�	��,���2��*����
����	B�	�����	�������	��
����	� �	����I��9*
�����
���*������
������88������*���

���	����

�������	�
�����������
����������
����		� 9��	���
��2��

1	8�	B� 	���� ��8
�������	�� I� 
@�	���8�[���� 
�� ����� 5 	�����28�� ����� 
��� ������9� ������9� ����� I� 
��
��
�� �����

���	�� *���� �88���� I� ���� �
���� *��8����� 		�
�� 
�� ���
�� ��*����� 
@����	����
�	�������8�������	������92�

�� 	����� ������ 
@�9����	��� 
���&
���� ����� ���	����� � �� ����� ��������� �	�����*���4��	��� ��( �� ���
����
��� &����

�	�2� 3�� ��
�	� ����� ���	����� �@���� �� 	�� 
���	�� 
��� X��^��	
�� *��
�	���� 
�� ���2�
G��	�������
�	��������������B���	�������
��	������� �*����
��������	��
������,���B��
�����		���	�
���	
��������
��
��	����X��^��	
�
��	����������b��� I��	��8����
����	�����
�*����#$$!2�

�

8�� ���

�	
��
���������	����

8���� �"$%#'("'�$#,�0/"$,��5"(�0",�&0 5",�/$)&$/".', �� ,�0��(#0"��

������ 
@������
� �	����
� I� ����	�	� 
���  �� ����� 
�� �� ����� I� ���,��� �	�����	�� 
�� 
����� E����B� 
��
*�����	� 
�� ����	�E� �� �*�	�������� �	� #$$)� *��� 4
���� �	
� <��*��NB� -�	��� ��� 3��� �	��	������ 
��

������ �B� 
�� *������*����	� ������� ��� 4����� -����B� 
 @�������	��� I� 
�� ���������� 
��  ��� ��*
���
���*������������B�/1&�"�	���B�S�B�
�����	���
���	�� ���	�����	�����	���
�����	�
��&-B�
@�����

����
����� 
��� ������ *
��� �9*�����	���� *����	�� 
��� *����� 	��� 
�	�� �	� �������� *��8�����		�
B� 
��
*������*����	�I�
��������	���
��0������
���
�*
+��� ���9��
�����
��7 ���� �		���������	���
����
�88����I����,�������*��	
����B�	���������������	��� ������I��

������"��������
�
I�*�����	�����	���
�����
@�	����
��
����
������	��	������
�����
����	� ����"�������	8��	�����������	�����2�

�� �������� 
����� ���*�	���
��� �
��B� 
��� �
����� �**�� ���	�� ����9� 	����� �+
�B� 	��� ��"����8�� ��� ���
*��*���	�� 
��� ���	��	�	�� I� �	����� 
�	�� 	����� ������ 2� �
�� ������	�� 	����� *���		���B� 	���� �	�
���������	����	��B����	������	������	���	���������� ������	��I�
������	����������,�@�

�������	��
����	�������B� *���*��8�����		�

��� ��� ���*
���	�� 8� ������� 6� _��^��	
� 
��	��������	B� 4�����
-����B���
���������������B�J<1B�W�	����1	���*����B� 0��
@����B�4�����@����B����	
�S�

3��� ��
����	�� ����
������ �	������� 
�*���� ,��
,���� � 		���� ����� 
��� �
��� ���
��	��� ��*����	��	��

��� *��	��*�
��� ����������	�� ���
��	���� 
�� 
@1��
�� �������*���� �	����
���	�� 
�	��4�
��@����B� ���
��"���
����� 
�	�� 
�� 4�1� �� 8�
������	� 
��� ���������� 	�� ���
��	���� 
���������������� 	����
*�������	�� 
�� 
��� �����	��� 
�� 8�[�	� *
��� ��	������� � 6� 8�	�	����	�B� �����	������	B� ������9B�
����	���
@�9*����	����S��

����� ���	�� ��������� ��	8������ ���� ��	������ 	�	� ���
 ���	�� *���� �**������ 
@��
�� 
�������� ���
	�����

�� 
��� �	���	�� �
����� I� 
�����"��	��� ������
 ��B������ ������*���� ����9����	���
��*��8�
�

��������	�����
�������	����
���8���������	������	� �
@�����2�

��	��B� 
�� :� "��	� #$$%� ���� 
�� ����� 
�� ����	�	B� ���� �$(/"$,� &0 5",� "-� &-.�/�$-,� �.� (.',.,�
/$)&$/".'� �)'#$#!"� �3�)'#��'/,�"(; � �	�� *������� 
�� �C�*����,���� ����	��� 
�����	����
�	���������	�����
���2�

/��9�	����	���	���
�����
��
�1��
�������	����*�	
�� 8������
���	��I�
��	�������	�
���E�	��	������

��
�����E�*��������	���I�����	�	�I�
����	��	����
� ���
������	��	�����B���"����������	��
��� ����

�		������,��
,����# ��� ��		��B������
���	
�����
�����	���������
������\	�� �����
���
���������

�� 
�����B� 
��� �9���	���� ��� 
��� ������� 
�� ��

�� 8�
 ����B� 
�� ��
� ������2� 5	� ���	
� ����	�� 
��
���������

���,���8���������**������*��������
���*� �����*�	��B����I���	����
����	�#$ $2�

3�����
�
�����
��
@�
�����	�
���"��	���*�������	��
 ����	��*����������	��*
������	
��8�
�
����I�
	���������������	����I�������
����2�

�



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

#: .�

8���� �#,�0/"$,��5"(��)'#��'/,�"(;�

3@M��
�� ��� ��	� ����������	� 
@�	���	�� �
����� 
����	� � 8������ �	� ���*
�� �	
��������
�2�&�
��� ,���
	����8����	�������
@�,��*��
��
�������	�
���������� ���������������B���
�
������������9�
@������	�
*
��	�����	�*���	���������*
���	������������6�

· 
��<��������B�0�����������	�

· 
�� �����
�	�� 
��&�	���
� 
@�
��	��������	B�O�������� ��
��
��/�
��CB�*�����

����������
�	��
��
����*��-�	���

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

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

���
,��� 6� 
�� *�
������B� 
�� ��
����� 
@�	���*����B� 
@���� ������ �	���	����	�
�B� 
�� ���� ���
��	��B� 
���
*����	�����������

��	���������
@�������1��
��B�
�� ��	��������	�
����	���	����
��
������	B�
��*
�	�
&��*������/��
�CS�

��������	��	��	���	��*���������	��������	�����
���� 		�

���

�� /�
�	�
��
@������
����B�4�����-����S�

�� &�����	����		��

��
���������
���
�*
+����6��	�#$$) B�
�	��
�����	
���*�����b����
��

��/����		�B�	���������������	���������I����,������ �*��	
�����
���������#$$:����������
���#$$(B� �	�>� ��
���� 
�� ���	��	���?� ���,��� ��� 
���� 
��� �	��	������ 
�� 
@����� ��� ,���

��������*��	����
�	��
�����*����������		����*��8�� ���		�

��B�
��>�*����*����*����
��
G����-�
������?2�

1	� ������B� �	�������	� 
�� <��������� 
��������������B � 0���� �������	B� I� 	��� &�	���
��

@�
��	��������	����I�	�����������
�����	���
���		� �

�2�

8�1�� ���)'#�"-���'/,�"(;�

����� ���	�� ���
���	�� ������

�� 
��8�[�	� �������� ��� �� 
��<�������	�
��
@1��
������
���������,���
���������B� ,��� �� ���
���	�� *���� �	�� ����
������	� 
� ����#$$!� ����� 
�� ��	��������	� �88����

�� �	�
�01/�
�����,���	@������"��,�@�
����,�@���������82�

0�**�
�	��
�����"����8����������,����
�������	����
 ��
��  ����
�������	��8�,����
�������	�����6�

- &�	�����	����I�������
���*
������	
���5	����������� ���	�
���,�����	���	����	�
����

- >� �������� 
��� ���

����� ���
��	��� ��	
���9� ���� ��� � +
�� 
@19��

�	��� ��� 
�� 0�8���	���
�	���	����	�
?2��

1	��������
��������	�D����B�
���*��	����
�����	��
� �������	���6�

�� 
��������������8�	�	�������
������������6�*�������� ��*��
�,������	�*
�	�
��8�	�	����	��I�
(��	�B�
���4�	
����	�����
��>�8�	
������	��?�

�� ��	���
��
@����	������	�������������	�	���

�� ��	����������	�B����������
�����	���	����	�
������� �
�����
����

�� 
������*
���	���������	����1��
�������	����
����*
� 	������

�� 
�� *��������� �����
� ���8����� 
�� ���������B� 
�� ���

 �������,��B� 
��*
���� ���	���

�� 
@1��
���

��&���������
@�	�����
@H1&�
�	�������������88����
 �����
�� #�"��	�#$$)�����
�����
����	��
�����
@5	���������

�� 
@�**��*������	� *����������� 
�� ��	��*�� ���������� *� �� 
��� 1��
��B� 
����� �	����	�	��B� 
���
�
��������
���������������	���	����	��92�

<�*���� #$$(B� �	� ������� 
�� 
�����	� 
��� *����
�	��� 
� �   � ����������	�� 
@�	���	�� �
�����
>�����������
��	��?�8�	����		��
��8�[�	�*����	�	��� �����*������"����8��6�

�� <@����
��� 
�� ��*����	�����	� *�
���,��� 
���   � ������ ����	�� ��� ������� 
@����	�����	�
��������,����&2�2/��
������������*����
��*���J����� 	
�&�

���B�

�� <@���������	�����������
����
�������	�����	��*����� �*���
��*��"�������������#$$;.#$  �

�� <�� ��	8������ 
��� 
��	�� �	���� ����������	�B� 
�� *���� 
��� I� 
��� ����	���� 
@�9*����	���B�
������
@�	������
��������	�������	����		���	���2�

�
� ���� 
��������� ��	������� �	� ����������	� ��� �� ���� ����*��
� 
��9�*��������� �����	��6��		������
�	�
��	�����
��
���
�**���	��
��	������������������ �
��	��I�
��	���	����	�
2�



3����	��	������
��
������ � ������
�����	���
��#$$%�A ���**����
�����������

#( .�

��

<�� 	��	��

��
�������
��	�
��
�

3@��������� 
���
�**���*��� 	����� ����������	� ���� ��� ���� ���"����� �����	��� ��
���� 
�� ��
��*
������

������	�8�������	���	������2�

<�	�� ������	�� 
����	��� ��� ��b��� I� 
�� ����� �	� *
���� 
�� 
�� 8�
������	� 5	�����B� 
��� ���������

��*�	���� I� 	��� �������� ��� ��9� �
����� ��� ��	�� �=��� 	������	�� ������B� 	���� *�������	��

@�����	
���
�����8�����	�
�����"����8��,���	����	� �������	��8�9��2��

3��*����	��� �����	�
�� ���� 
��������� ��	8�����B��=�� � ����
��������	������������*�
��
�������I�
�����		���*����*�������������
�����

����*�����
��� ��

�������
����������	������	2�

&�*�	
�	�B�	�������	�������	���
�����	��
��8
������ ���	��
������������	�B���	���������
���	��
	�	� ���
���	�� ���N� 	��� ������
��� ��*����	���� ��� ��� 	� 
@�	�����B� ����� ���
���	�� ���N� 
���
�	���	�� 
@���
��� ,��� ����
���	�� �9��*��� 
�� ������� 
 �	�� ��� 
����	�� �eB� ����� ��� '������B� S�2�
������������	�
��#$$)B���������

��
@5	������
����� ����	�����*��	��*�
�*�����
��������B�������
*������
������	������	�������9���C�	���	���������I� 
����
C	��������	�
������������	�2�

<�� �+��� 
�� 
@1��
�B� 
�� ����� �	� *
���� 
@������������ �� ��� 
�� ���������� ��	�� 
��9� ���	������
��	��
����
��� ,��� 
����	�� 
�		��� I� 	����� 
�*
+��� �	 �� ��
���� ������� ��� �	�� ����		�����	���
�	���	����	�
�� *
��� �����2� ����� *���������	�� 
�	�� 
 @�����	� �	������ ��*���� 
�� 
�� <�������	� ���

��� *������� *��	�	���� ���� 
��� #� �	�� ,��� ���		�	�� *� ��� >� ������

����� ?� 
��� ����	�����	��
*�
�����,�������
����������
�����	����
��	����
���� �*������������
@�88��������
��
@����	������	�
������	�*
���2�

1	8�	B� 	���� *���������	�� 
�� ��	8������	�� 
�� 	����� * ����	��� ��*���� 
��� �
����B� 
�	��

@����	�����	� ����� 	����� 1��
�B� 
@�����*��	���	�� 
� �� �
����� ��� 
�	�� 
�� 
���� 8�������	�
�	������	��*����
@�**��	�������B�
��������������
�� ������������
����*��*������	�I�
@�	�����
�	��

������*��8�����		�

�2�

�


