
�

��������	
���

�

� �

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

�

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

$#���������%�����&�'' %'( ����� �'))'�

*�
���������
�������"��*�������#�"������������������
���
*�"���#��+����� �'))'�
�
�

�

�

�

�

�





�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� ��

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

0#�� $������#� ����
����� 
�� ��������� ������
���� .��/���� �$���.�� ��� ��� �������
��������������� �
���
������� �
���� �
�� �������#���� �
������������
��������������
��
��
�#����������������
��
�����
�/ �
��
������
����������������������������
�&��#�����"���
��
�������������#����������
������"�������������
�()���
��� �
��'))'&����#�����
��
�����
�!
���+�

���������	�
��

�����������������������
����
������

1
��������
�������������&������������
�����#����2�����������
����������
� �0#���
����
���������
�����
��� �������
�����������
�������������
����
���
��
��������������
���������
�#��������������������������"��/���
��������������
������������ �3��
����*# 4 ��#�����
������
5�������������������"��5���
���������#�����������������������"���#��
�#����������!
����� ��������&������/����
���#
�������������
���
������
���
���#����������
��
����"����
�
����������������
����
��� �#�������������� ����#���������
���#
��� �#���
��������
��
�������������
��������
����������5
�������
5���� �0#������
��������
���2�#����������������
�#���������
��6��������7����/�����������������"���#���
�������������� ��


��'))'&�
���
���#���
�����
��������8�!*�
��������8�!��#���
����
��"���������
���#������!
�
�������"����� ��!*�
���������������������
��� �#�� �����������
������� �
�� �#�����!
�#����
����
������������������ �0#�����������
��������
������
����������
�������
���#��
����!����� �
� �#��"��!����� ���
���
�� �
���9��������#��������� ���������
�����
������ ���
����������#�����������"���������#������"��������
���������������
��
���
����������
��
�
�
�� ��

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

• ���������.
������
��������
����.��/����

• .��/����������������

• �!*�
���������

• ������
����1
����������

• 1������������

• *���
����:���
��
���!1
����������������
���

• 3���

/�

���� ������ ��"�����
��� �
� $���.� '))'� ���������� �#�� 
�������� �
�/� 
�� �#�� ���#
�� �
0#����������
������������������������������������:���
���#�������������� �;����/����
�
��"����"�������<�����='������ �

0#�������������
������������������������������� �����
����
�#
��� �#�������>��$���. �
;���
������/���
��#��/��������#
����
���#���������"����
����"���
�� �0#����
������������!
��������
�����
��#��#��������������������������#����������������
��������
����1
������ ��

�

�����&�������"���'))'� *�������#�"������������������
���





�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� ����

%�!������ �	
�	
��

������	�&$�����	�������������������
��	��������
��

'�!�����
��
�
�����	� �	��������
���������
� (((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((&�

?��������"�������

���������	
��

��������
������	


)� �����
��������	�*	
�������������	
�	
�
�
�
����)������	�+���
	�����	��
�������	������������	�
������
�,��	����	
�%����$�����
��	�������	������
-

��	����������	������
#������	��*	
������� (((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((&&�

�����������&����������"��&�;���@�������

����������
����������
���
�����������



������	��$������
�,�	����	
����

)���
�
��	��	���"���
��	����*	
��	�
�����������
��	��������
������$��	�
����������)	������(((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((�.�

@���A����#�

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


 �����
���/�	
��������	����	��*	�����
��	�*	�������
��	��	�����
����

�	
�
�����
�(((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((0.�

�������4�"���#&�4�����. �*���
�/&���������������&������@ �A�
���&�1 �����A�����

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


�-���������	
��	�����
��	��������
�$������
��������	������������
�����	�

����������	�)�
���
�"��*	���
�� ((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((10�

.��/�������/�&�-
�����	
�����

���������	
��

���%�����
������	


������	�0$��-���������	
�

 ��
���"�	
���	��2
������	���
���	�
������������	
�������������	
����
�$�
�� �����
���((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((3.�

����������
���

���������	
��
&''����
(�������
"�&($
������
()��*������


*%�������
���*	
��-2�
�	�/�
��	�����������	
$�
��� �����������������	
�
)������
��	((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((41�

.������A
�
���&��������?�����

���������	
��
�+������
������	




0�"���
��1
�������

��� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

������	�5$�����
��	��� �	
���
�	
�

)	�����
��	�������	���-
�-����	������
�
��
��	����
�� (((((((((((((((((((((((((((((((((((( 6.�

.����/����#

�&������@�������

 ,�-
&������
������	


*����"�	
� �	
���
���	�
���	
��	��-����	���$�����	�����	��7�
���
)	��������������
��	��� �	
���
�((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((( .1�

4�������������/���

���������	
��
(�.
�������
()��*������


������	�1$� �����
������

����
�	
���

��	�����8	������
���	�����
��	��������
�$�
��� �������
���
%��"������
���)9*:2 ((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((&�0�

��������B
C�

���������	
��
�+������
������	


���
#����)����
��
�����	����

��	����������
��	��� �����������
���(((((((((((((&�1�

����D�;��#���&���������E��&����������������&�;���������������
���

���������	
��
-�������
������	


������	�3$������	���/�
��	�����- ��������)������
��	��

:��!���*��	
�
����	�
���	
�
������
������	���/�
��	(((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((&04�

.��#����?
�#�

����������
���������/�
�+�����
"���$�
������	


)	�)*�)��������
��*	�����
��	�,��
���	
�����7���
��	����������"���� (((((((((((((((&5.�

����/�?E#��&���������#�������

���������	
��
�+������
������	


�����	���/�
��	�����- ��������)������
��	�$��	������������
�������
��
�	
������	�������	�������������	��#�
/����	�((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((&14�

*�������#�"����

���������	
��
&''����
(�������
"�&($
������
()��*������


������	�4$�2�
�����

����	�������
����������!����;7)����
#����2����
��� (((((((((((((((((((((((((((((((((((((&41�

������#�"��&�����/�����#����

���������	
��
�������
������	




�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =�

'�!�����
��
�
�����	� �	��������
���������
��

�

�

�
��
���	��������

�����������
������"���&�A�������

/���� ���"������F��� ���!����"��� ���

�

�

)!�
���
�

&����
 ���
�	'�
 ��
����������
��������
���	
 ��������0���	
 ���������
���
 ��

����
 �'.
 ����	
 ����
 ����������
 ��
 ����������
 ��������
 �����
 ����
 �����0
�����
���������.
�	
��'�����*���
��
�����
�1������
��������
����
���
���'�0
��������
 ���	
���
���
�����
��
 �����
 ��������0���	
 ���'�������.
����
'�'��

�������
��
���
��������
�������
����
���
'�	�����
��������
��
�����0�������

���������
��
�����
������
�������
���
����
���
������
��������
��
�����
'�	��0
���
������.
��
����
�����1�
���
'�����������	
��
)��0�����
������
��
�������.


�

�

&� *	
�����
��	�


�� �#�����!=GG)�� �#���������
�� 
�������!"�����"�������!�
!�
�������������
���� �
�!
����������������������������
����
���������������/��� �����#�����������#��������
��#���
"��������� �
� �#������ 
�������!
���� ��������� �����������
�� �#�������������
�� ����������
���#��#��
������������#��
�����#��������/���
�����������
����
"�������#&�������������#!
���������������#���������������
����
��!"�������������� �

-�����#������ ����� 
�������!
���� ����#����� ������� ��� ����"���#���� �#��������� ��� �#��
���/��� ������� �#�� ����� ����� � ����������� �#�� �
���� 
�� �������� ��� ���� ������������ ���

������ �#
�� ��� ����� ��� �#�� ��H���������� 
�� �#������� ������"���
�� ������� �#��� #����
��
"���� �.
��
�����#��������
����#������#���2�������������"�������������
��������
�
�>��
�������
��������
����/�
���
�������!"���������������
������
��#�������/�
������� �
�����������&������
�������!
��������������#����
�������� ����������
�����������������
����
����������#�����������#��
��������������������
�����#������"��
����������!�#��������!
������� �0#��� #���� �����:��� �#��� �#��� ���� ��������:�� 
�� �2������� �
����������� �
� ���!
��������������
�����
������ �

0#������
���#�������������
��������������#��"��������
���������������#��
������������#���2!
������� �#�����!��2� �
�� �������
���� ��������� � 	���&� �#�� �
���� ��� 
�� ��
��!"����� ����������
"����#��
������������"����������������#��#���������/�������
����
��0B�������� �0
������!
������ �#�� ���������>� ����������� �
�� ������������ �#�� 
�����������#� �#���� �2������� �#������&�



?��������"������+�	�"������������������1
�������$������.��/����

'� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�#�� ���������� �������� ��
�� �#��� ���������
�� ���� �
�������� � 0#�� �2�������
�� 
�� �#����
���������� ���
��������� �#��� �#��� ���� ������
��� � 3�� �#�� 
��� #���&� �#�� ��"!"�����
��
���"����������
���2��������#���������
��� �3���#��
�#���#�����#���#�������"����������
��
���� ��
�� �#�� 
���������������� �������
�� �#��"��������
��#�"��������������� �
����"!
"�������
���&��#����
����"������
���#��
�������#�������
����
��!"�������������������������� �

0#������������
���#������������
�����:�������
��
�� ������
����
����"
�����������������
�
������������#�����������
�������#�������������������
��2�������
�������!�#��������!
���������#
�#���������������"
�#��#������ ������
���#����������������#���
���"���"��������
�
���#����"!"�������
�������������
���#�����������
� �����������
�����#��������������H!
������� � 0#�� �
��
����� �����
�� �
��� ���������� �#�� "�������� 
�� �#�� ���������
�� �#��� �#��
�#������� �#������� ���� ��������:�� 
� � ������ 
�� �#���� "�������&� �#�� ��
����"������ 
�� �#��

�������#������������������#
�����������������
�����
��������H������
������
����������!
��� �0#���������
�����������#�����#����������#�H�����
�� �

�� ���
�-���		�����
����	
��

�(&� '�!�����
��
�
����

;#�����
��!"����� �����������2����� �#���� "�������� �
� �#�� 
�������&� �#��� �������#��� ����
�#��
��������������������������
���#�����#�������
������
���
������������������#��#���2!
��������#������ �������#��#�����������
��"
�#�"������������������������������&����#����������
#����
���������#���������
�����������
����������"����#�����������������
���������������IA�!
����%A����
�')))J �����#��"���������
��������
�����
��������������������������/�����#����
��"� ��������� ���������� ��
�� �������
���� "������� � 0
���� �
��� ���������� �#

��� ��
"���������
�����#���������������#�����������
�������#�������"�����������
���������!
���������#�������:���"�������������
������
�������#����#����
"�����
�����������
� �

0
��2#�"�������������"��������
�����
��������
������������#���������������
�&��#���
�!
"�����
��
���#���������
���������#��
������������
�������� ��
���������������#�����������
��
�
�������&��#�����������
����
����������������������
�/ �
���
������������������������#���

��������������"���������������
����������������#���#��������
�����
�&����������&����!
�������� I��#���%����������=GGKJ����������!������ IA�"����%��#���� =GGGJ ����
���"���
�
�"�����
���
����"���#���
��
����+�������
���������#����
������
�����
���#����"������

���������!�#�������������� �����#����������������"
���#����#
���&��#���
����
�����
���
��
�#����������� �
���#������� ��������
��
�� �#����
���� � 
��
����� �
��
������ �#���
�����
�#���
���������&��#��������������#��
������� ����������#������
�������������
�"����#����
�����
��
�� �#�� ��������� �#�� �������� �#�� ��
�� ��#��
������ ������������ ��
�� �#��
������ �#
� �
0#��������������
���"������������� ��
������������#���#

�����#���#���������
�� �3����
�#��#�����/����#����
��������#
��&��#������
������������������������������
��#����
�� �
0#���
�"�����
��
��"
�#��#������� ����������������������= ���������#����2�����&� �#����
�2�����
����
���"��������
���������������������#������ ����#���������#����
���#���������!
��
����
���������"������
�����"��
���
���
��������������#������ �



?��������"������+�	�"������������������1
�������$������.��/����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� (�

,QIRUPDWLRQ $JUHHPHQW 6HWWOHPHQW $IWHU�6DOHV

3K\VLFDO VWRUHV

,QWHUQHW

�

�������=+� 0��������
����
������
�"��������
���������#��
��������

0#���
�"�����
��
����"!"����������#������� ��
���� ��� ������"���"�� ������ ��/�� 6�����!
�#�������
������7&�6"���/�!���!����/�7�
��6����/�!���!�
����7 �	
�������#�����������
�
�
����������������"��������#���������������
��
���#��
���������
��#���2��������#�����!��2�
���� ���� ���������
� � 0#����
��� �#�� �����������0�������
 ���������� ���� �	����
 �����������
I� � �$
#�"��#�=GGLM�����������%?�����=GGGJ�����������
��
����
����#��������������I���!
"������%��#
"��� '))'J �;��#������!�#������ ���������� ���� �2�����
�� 
�� �#�� �#�����!��2�
����� "�� ���
��� � ;#������ �#�� ����������� 
�� ������������ �#�� 
�������� ���#� �#�� �2�������
�#������������"�������
��:������#�"�������������� �	���&��#������
�������������������!
�#����#����
��!"������
���#��
�������#����������������������� �0#������#���������#�"����
�#�������
���������
���������
�����������
��"
�#��#����������� ����
�������&��#��#�"����
�����������������"������"����
���#�������!�#���������������� �

�(�� �<�������

�(�(&� �
������

�������� ���������
������������������#��#
��� ��� �#����&�1�����&��������?����
������
A������ ����������������#����������������/��#���
���������#
������������
���������������

������
����� ��������>���"������ ���� ������� �
���
�������� ��
��!�
���
�� �
�#���� ���!
�
����� ��������������"���#
� ��������#� �#�� ����!������������ �
� ������
��&� ����
�����
���� �#��/� �#�� ������"������ 
�� ��
������ "��
��� �������� �
� �� ��
�� � �������� ��"����� ���
�
�#
�����������
�������#�������
����������"�������#����
���������������#������
������#��
�
���"�������
����������#
�����������
���#�������������
����� ��


�� �#���#���������
���&�����
�����#����������� �
� �#�� ������ 
�������� ������
��� �#�
��#�
��"!���"����/�
�/� ��������� �0#�������
�������
������ �#�������
�� ����� ��!��
�� �����
�
������
������#
�#����
���������
������
�����&��#��/�
�/�����������
������#���
���"��!
����
��������������������������������
��
����������#��������#����#&��#��/�
��������������
����#���#���������
���9����#���������� �

�



?��������"������+�	�"������������������1
�������$������.��/����

<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�(�(�� ����
��	������
	���

������
����*����������������
�/�
�����������������������
��0B&�����
&�#�!��&������
���!
������
�&� ����������� ���� �#���� �

��� �#�
��#� ���
�� � 
�� A������&� NO)� �������� ����
�
�������� �
� �� ��"!"����� ��
��� ���� ��!����#
� ��� � 0
� ���/� 
������ ���� �#�������
��������&��#��
�������#
����
����������
���������
����
���
� �*�
������
�������
������
����"�����/��������� ���� ��
�� �0#������������
���������� ��������� �#������
���� �#��
����������
����
���������� ������#����
����������"��������
�����
�#�����
��&��

 �������
��
������ ���� �#������ "�� ���� � ;#��� ������ ��
������ ���� 
������� 
�����&� �#�� 
����� ���
���
���������������"������
��#���������������� �	�������������������������#��������
�����
��������
����
�����
�����&�� � ���0B���� ��
���������&� �#������
����#��� �#���#
����
"�������������
��������������������������# ��������&���
������
�������
����������"��
����������
�������
�� �

0� ��	���
�������!�����
��
�
����

0(&� %#�-#�����	��
����

.����!�#������ ������������
������#�"������������������� �����:�����������"�������� ����
�!
������ �
��������������#������������#������ ���
���#�� ���������
��
���#�����������
������
�#������� ��������� ���������� ������ � 0#�� �����������
�� 
�� �#���� ���������� �#
��� �#���
�#������� ��
!���&��������� �
�
�������#����������������� �
� �#���2��������#������� ��
����
I��#
��"��#���%A
��
��'))'J �0#�������#
�����
���#������#���"��������
���#����������!
�����
� �3���#��
�������&���"!"�������
�����������
���#���2��������
�����#�����������!
���� �0#��
�������#������������������:��
���#������"���#���"������#����������������!
�������������� �
��������
�����"����������
���2����������������������������������2���������
��������������������������������
���"�� ����
�������������!�#���������������������������
�
�����
��������
���������������#���
�������!
������������� �

3���#��
�#�������&��#���#���������
����"���������
���#��
���������������� �B������
������
�#
�� ��
��!"����� ���������� ���� ����
��� �
� �#������ ��� ����
���� "�#���
� � ��� 
������
����������������������������
���#���������
��������
���������������"��
���������
���2!
�������#���
���"������ �
��
���
������������
���#���� �.
��
�������/������������������
"�� �����:��� ����������
��< '� �	����� �#�� 
������������������
��!"���������������#��#���
����
�����������
���������������H������
��
����������
���� �0#����
����#���2��������
��
����"�����������������#�����#���������
�����#������ ��

0(�� ��	���
�������!�����
��
�
��������#�!-!������
�����

0#��"���������������� ��
��#�"��������������� �
��� ��������>����"!"�������
�������"����!
����������#�������
������������!�����������/��������
�&����������
�!�����������/��������
�&�
���������������������������"����������
����������������������2��������+�

!������0�������
���%
���������
2&���������3(������
455467�0#�����/�
��
�������
�������
���������������
������"��������
��������
�����
�������I0��%0#
���')))J �0#������
����>�
��������� ����������������#��#��#��� �#����
�>��/�
�� �#�� ���������
����������
������
�� �#��

������� �	
�������#����#���/�
�����#���������
���
���������!�#��������������&�����
�!
���������
����
���������
�
�������
�����
�������#
��I���������������� �=GGGJ �

�����������0�������
 ���%
 ���������
 2&���������3(������
 455467� 0#�� �
�������� ���!
������� ���/� �#��� "������ 
������ ��� #��#��� �#��� �
�� ����#����� ��
�� �#������� ��
����



?��������"������+�	�"������������������1
�������$������.��/����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� N�

I0��%0#
��� ')))J � *������������ �
�� ��
������ �#
��� ��
�������� ����
�� "�� ������������
�#�
��#� ������
���������� P� ��/�� ������ 
�� ����
�� P� ����
����� ���� ���������� �"
��� �#����
��
����� �#
��� � ;#��� "������ ��
�� �����!�#������ ���������&� ����
����� ���� �
� �
� ��
�#���������
��� �
�����&������&� �
��#�
�� ������
���������#���
�������� �#����������������� �
�
������"��"��������
���������� I$
#�"��#�=GGLM����������������� �=GGGJ �0#��� �#�������
"�������
�������/�������������#���������������!��
�������
����������2�������
���#��
������� �

��
�#���������������
��
��������
���#��
������������#�������
���������������������"
���
�#���
���"���������
�����������������
����� �
�������������������#�"��������������&���
������
"
��#��
����������"�������������������
����#���������
���
���#�����������I���������������� �
=GGGJ ��

(������
��
�����������7���
��!"������������������#�����"���#���"������#���������������
�������������� ����
���� �0#������� �#���� �#������� ��
���� �
���#����� �#������������
��
�#����
�������#
�&�� � �"������������#���$��
��"��� �;�"!"�����/�
�/���������������#��
��
���&�������/������
����� ������������#� �#�� 
���������������� �1
���H������&������!
�#�������������������������:���
���������������������������
��������
�
�������!
������!
������� �

��������
����
��������������
���
�1'�������7�;#�����
��!"�������������������
��������"!
"����� ��
��� �#��� ���� ��������� �#���� �2������� ��������������&� "�����&� ���� ����
����
"���� � ����#���
��� �#��� #���� �2��������� ��� ������
��� ����������� ���� ����������� �
����������������:��
�������������/���/�
���������������#�������
��� ��

�
������
��
���#����"�������&��������
��2������#�������#���������
��������
�������!
������!
�������������"��
��������
�������/��� �Q����
���
�������!
���� ����������
�������#�������
��
�����
�"���������
���#������������"��������#�����������
�������#������ �����2������
��� �#��A��������
�����#
��B��������� �#������� �
������ ���4����"���=GGG � 
��
������
#����������#���������
������������"���'))=����� ��������� ��� ���
�#����2����������#��
������������������������ "�������� �
����#��#�
����������
������.����#������"��!
����'))= � 
�� �#����#
������
�����#���� �#���
���"������ �
� �������
���������� �
� ��������
��/�!���������� �

0(0� ��=����
��������!�����
��
�
����

0
���������:��
���#��"��������������"����"
��&��������
��������������#������������������������

�������"����� ������#���#�����
�����
����
��
��
�������H��������IA
����#�'))'J+�

• 
����������"�������+�������
������������������
���
�������!�#�������������������/���!
�����#��"������������
�����������������#������ ��������#�������"���������&��
�
��
���� �
�
��� �������� �� ��������� �#
������ �2��������� �
�� �#�� ����
����� ���� ��!
��
��������������������
����������� �

• 1#��������
��!��
�
��
��+����������������
���������"����������������
����#������ �
0#���#���������
���������������
����
�
������#��
�������#
� �0#����
������
�����
��
�"
��� �#�� 
�������� ��������� �#
���� "�� ��
������ �
� �#�� ����
����� ��� �#�� ��
��� �
��������
������
��������������������������������������
������������
�����
����� ��

• 1
���������+�*�
����������
����&��������&�����
��������
��������
��������#
����"��
�
��������� ������� �#������ ���������� ��������������#���� �
�"�� �
����#����"��� �
��
�#������
���� ��
���2�������������� ��!��
�������
�����
�� �#��
�����
��
������
���
����������� ��



?��������"������+�	�"������������������1
�������$������.��/����

O� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

• �2��
������ �#�����!��������� ����"�������+� 0#�� ���������
�� 
�� ���� �#������� �
��� �
��
����� �#��� �#�����!��������� ����"�������� �#
���� "�� �������� 
���� ���� �#������ � 0#��
�������#��
�� �#��������������#�������P� ��/���
����� ���������
���
���#���������
����
��
�����#�������������
���#��
��������P�����"��������
���#���������
��������
�� �

• 
�����������
�������+�0#�����������
��
���
��������������
�����
���
����������#������
�!
��������!��������
�����
���"
���������
�������������������#����
����/���������������
��
����������#���������
��� �

• 
�������������
�����
������������+�;#��������������/�����������
��
������
������
��� �#������� ��
���� ���� 
������&� �#�� ���������
�� 
�� ���
�����
�� 
���� ���� �#������� ���
��������� � 	����&� �#�� ���������
�� ���� "�� ����� �
����#��� �
��� ���
�����
�� �"
���
����
����������#���"����#�����������
����:���
� �

0#����H��������������"����"
����
����
���
������!��������"��������
���#���#��������!
�������
� ��
���#����������
��#�"�������������������#�����H��������#�����
�"���
�������� �

��
��������
"����� �
�������!�#������ ���������������#�������
������� �A����� �#�� ���/�
��
�����������"���:���
�&��#���������
�����#���������������
��

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

������
��"��������#���#���������������������
�������:�����#��"��������
��
#�"���������������I�����������'))'J ��
���2������������
������������������
�����
�������

�������#
����
"������#���������������������!��
�������
���� �0#����
������
�����:�!
��
���������������#���������:����#�������
�������������
�������

������
��#����
�"����!
���
��� ��

�������&��#�������
������������"�������������#����#����
������
�������
���#��
��������
����
�����������"���
��������
��#����
������
���������!��
���"��������#����
�����������

���#��
�������#
������
���2������������������
���
�
��
�� �0#���������������
��
��������
���#� ���������� �#��� ������ �#��� �������������� �2����� �#���� ������� �������� �#�
��#� �#��

������� �

5� %�����
�������
���������
��	������������

5(&� ����
��	�����������������
�!���
��

����
������
��� ��� �#�������
��( '&� �#���
���� �
�� �����������
�������#
����������������
��������
�������
����
��!"����������������#����
��
�������!
������������� �Q����#����������!
�:���� 
�� ���������� "������� �#������� ���� ��"!"����� ��
���&� �#�� �
���� ���� ������ �����
#��# � 0#����
��&� ��� ���
������ ������ 
�� �����������
��� ��� �����!�#������ ���������� ��� �#��
H�����
���#��#���������
�����
������������
����"�� �


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

����������#��#��&��#��������
���
��������������#��
�������#���������������� �	
�������
��
�����#�������
�������#
�����#��#������
�������"��/������������&�#��#���!��
���������!
������������������� �
��������
�&� ���
��������������2���������������
��������������
������������
�����������#��������������� �0#�����
������������������������
�������
���#��#����������
���#��
�������#
�&�� � ��#���
�����"��������������������&��#���
����
�!
��������������������H����� �0#����
�����
�
�����
�����������������������
��������I����#�
����� �')))J ��

.
��
���� ��� ������
���� ���������&� #��#� ������������ �
���� 
���� � .����!�#������ ����������
����
����������������������:��
���#���"
��������
����"������������������
���#���2�������
���������������"����������������������������
�����
����������������������
����
���������!



?��������"������+�	�"������������������1
�������$������.��/����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� L�

��#���� �1
���������������������������
�
�����
�������������
�������������������#�����!
����������
��������������������� � 
���������������
�������#����������������� �
����/&����/�
�����#��������
����� ����
����"�� � 
�� �
������� �
��#������� �

��&� ���������

�������"��
��������������
�����#��
������� �1
���H������&�����������
�����������������������������
��
������
���� �
������ � -�����#�����&� �#������� �

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

��������������� �

4��� �
� �#�� ���/� 
�� 
������ �
������� ������ ���� �#�� ���
���"������ 
�� �#������� ��������
��
���������
������������
����"�
�������#��
���������
�����
�����
��"���"����������#�������
��
��� �1
���H������&� �#���
��� ���
�������2������� �
�� �#�� 
�����������������P��
����
�
��
��������������������������
������#� �#����"��/�������
�������������������P�����
�������
���������������
���#���
��������"������
����� ��2�����
���������������������#��
��
�������#������������������
���������
��
����
��� ��

���H������&����
����������������������
����������
�����
����"!"�������
���������
����
��������������������������#����#����� �0#����
���
�������#
���#����
��������
������
�!
���"�������#����������
����"�������������������������������
���� �
���#����������
�������!
�#����������������#�����
������:������#����#
����/����
���"���
���#�������������"����� �
�
�� ��/���� �#��� ������
�� ��� ��� ���
������ �
� �
������� �#��� �#�� ��
����"������ 
�� �#�� 
������
�#����������
��
���������������"���#��������
���#��
�������#
� ����"����������������
��
�#�� 
�������� ��������� �
��#������� ��
���� ����������
��< '�&� �#����"�������� #���� �
�"��
��/��� ���
����
�����
������������ �#����
����"������
�� �#����"!"�������
�� �;#����#����
"�������� 
������#� �#�� �
����&� �#�� 
�������� ���� "�� ����� �
� �������#��� �#�� �������
����
"������� �3�#������&��#����#���
���������
��"��
�����&�����������#�����
������������#���
�"���
���#����
�������#
�����������������#����
������������������
����
�����
� ��
���2!
�����&� �#�� .����#!"����� ����������� ��
��� ������� ���/� ���� ������"��/ ���� �����
��
��� ���� 
������ �#
�� �
�� ���������� ���� 5�::������� ���� 
���"��/ ����"�������
�� �#��
#��#��
������������� ��

5(�� ��	���
�������!�����
��
�
������������������
�����

��������
�����"
��&��#���#���������
����������
������
���#������ ���������
�&��

 �0#��
�
������
��"�������������#���
�������
�����������#
�����������������&���#���������!
�
��������������&��������������/����
���&�������������������/�����+�

��������
��
�������
���''���
'����������
2(���������
��
��.
899967�;��#�#�"����������!
����&� ���������� ���� ����
��� �
� ���������� �#
������ ������������ 
�� �������� ����
����
��
��� � 4��������� 
�� �#�� ��������� �������
�&� ����
����� ����#���� ��
�� �� �����������
�#������ 
�� ��
�� ��������� �#������� I-��#
��
�� ��� �� � '))=M� ��#
��"��#���%A
��
��
'))'J �1
���������#

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

��������
���� �
�"�
���� �
�� ���
�����
��P�����"��� ��!��
������� �
� �#���� ���/�
�� ������ ���
������
����
������
������� �#����������� �
���#������� ��������
������ �������������������!
��
� �0#��&����#� �#���� 
�����������������������������������������������
����������#����
�
�� ���
�����
�� 
�� �#�� 
�������� �
� �#���� �#������� ��
��� � 
�� �
������&� ���������� ���#
���

��������������������

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

�
���������������������
�������
�����
����
��#�����#�������#
������������������"�������
����
���������������������#�����������������������������"�� ���������"���#
� 
����
����
�#����#
�������#
�����"
�#���
�������� �#�� 
�������������������������
��RO))��
���
��������� ��!��
��� �#��� ����
����� ������ 
���� �#������� ��
���� �
�� �#
������ IB������
'))=J �



?��������"������+�	�"������������������1
�������$������.��/����

K� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

��������
��''���
���
�������7�$���������������#���������
��������������������
���
�#�
��#����
���������������I�����������'))'J ��
�������������
������������#��������#��!
����������
�&�������������
�����
����������
������
������
��������
������"����
����� �
�������
����
��������"�
�����#��
���������
�����
�����
��"�������#������
���#�������
��
���&� �#�����������������
������������� ��!��
�������� �0
�"����������������
����&� ��!
������������
���������������
���������������#����"!"�������
�� ������#�
��#��#��
����!
���&�����
��:�����
����������"��
������ �
���#���#���������
���&�/�
�/�������������
�����
��������
��#����������
�����������
���#����"���
��������#������
��:���
��������
� �


���#�������!�������#���&��#����"����������"��������
���#�����������������
���
�������2!
�����������������������2�����"����������
����
������"
��#������#���#���������
��� ��
��
��#����������
���� ����
�����S������"����������� ���������
�� �#��������������� �
��
�
���
�� � 0#���� ��������� �
� �
�� 
���� ��#����� ����
���� ����
��� "��� ���
� ������� �
�
������
����������������
������
"���������"���
������#�
��#��#��
���������������!
�����#��������
������
�����
�����������
�� �

���������
���%��
'�)��7�.����!�#������ ������������������:����
��#�"���������������#����
�����������
�����#������������#�������
������
���"
�#�����������
��������������/��������

���#��
��������I���"������%��#
"���'))'J �4����
��#����������������������
���#������
���������
���#�������"���������
���
���������� �$����������#
��2������#�������/����#����
�#�
��#�������
�����
���������������������#��������#�������
��������#���
������
���
��
��������
���#������������� �

(������
��
���%�����7���/���#��
����������������&��#���������
��������"���������
�����!
�����������/������������������
���#���������������
� �3���#����"�����&���
����
���
�����!
������� ����
������#���� �#��� ���� ���������"�� ��
��� ��������� ��!��
���
������ ��/�� �
�!
�
��������������������� ����������� �
������
����� �
��
����
� �#���#���������
��� �3�#���
�#��
����������������
�����#������������
�������
�����
��
���#������
���� �;#����#������
�
�"��������#�����
�������&��#������
����>�"�#���
����������#�����������"��
"������ �

5(0�  ����-���		�����	
�����	
�

.��������� �#�� �������� 
�� ������
���� �
������� �
���������� �� ���������� ���/� �
�� �����!
�#��������������� ����������������������
���#��
���������
��#���������
���&��#���2�������
�
���#����"����������������������������#����
�����

 �0
����������#���
����"���
���
����
������������"�������
��#�����������
���#���#���������
���&�����
��!�#�������
���
���������
��H����� �0#�������������
�������������������#����#����������
���#����"�������������
����2�
�
���������
"�����
������������ ��
���2������#
�������#���
��
������������
���"����!
������+�

• ������
��������������"������������>��
������������������������R'))���!��
�� �

• ������
�������������
�
����������������
��������
��������������#��/�
����#���#���!
������
����������#
��#����
�������!
�����
������
��
�������#�������������������#�RN�
����
��� �

• ������
����"����������
������������
������#��#�#��#���
�������
�������
��#�����!
�
���� �������� ��� �#�� �#������� ��
��� �
�� ������ �;#��� #�� �
���� ���/���� ��� #��� ��!
����������
����&�#��"�����
�������
��������� �

• ������
��������������������������
������#��
�������
������������� �#���
�����#��
�����������
���#������
�������������
���#�����
���������������������#����
�� �



?��������"������+�	�"������������������1
�������$������.��/����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� G�

	����&� ���#� �#�� ������� 
�� ������
���� �
������&� �#������ �����#���� #��� "��
��� ��
�
��
��"������"�#���
� ��
�������������#���
����"���
���
���#��
�������#�������
��#��
�������
���� �#������&� �2��������������� #���� �
� "�� �������� ���� ���� �������� "�� �����!

��� �0#��������������������
�������#���������
������������������������
���
����� ��

1�  �	������	��

4������� �#�� ��������
��� �#��� 
�������!
���� ���������� "��
��� �#�� �������� �
����� ��� ����!
��
�����
������&� �
��������� ����
�������!
���� ���������� ��/�����:
��#��������"���#���
�#�������������#�����/�� �0
���&���
��!"��������������������#���
������
��������������
���������
�����
������ �1
���H������&� �#��������
�� ���
�������������
�
��� ���
"�
!
���� ��

0#���������#�������������� �#�� ����
��� �
�� �#��� ������ ������������� �#��������!�#������ ��!
��������������������:��
����������������������
��#�"��������������&�� � ��#�����������
��
��
�#�������������"!"�������
��� �4����
��#��"��������
�����������
�&���
��!"���������������
�����������2�����������
����������������������������������"!"�������
����#���
�������!

���� ��������� � .
��
���&� �#�� ������ �
�������� �#�� ��
����"������ 
�� �#�� 
������ �#����� �
	���� ��������
������
����#������
�������#
���#����������� �
������
����������#������"��
��
����"��� �#��� �#�� "�������� �������� �
�� �#������� ��
���� ���� �
��� ���
������ �#��� �#��
�
���� �0#����������������
���������#����
���#�����������
���#������"����������������#����
�
�"��������� �

0#���������#����
������
���#���
������
���
����
��!"����������������
����������#��
����!
�����
��#�����#�����!��2 �.
����������#���������������
��2�������#�����������
���
��#�!
"�������������� ��
���#���������
��#�"������������������������
�������
�/�
������#��#������!
��
��� �
�������� �����#� �#������ � 0#�� ������� ���� "�� �� �
����� 
�� ���������� �#������
�
�"�����
����#����#
����"�����������������
�����"���#����������� �.
��
���&��#���
���!
"�������� �
�����������
����� �
��
����
��!�����������#�������
�"�����
���������
�"�� ��!
���������� �����#����#����H�����������
��
�����:���
����������������
��
��#�"����������!
�������������
���#�������
���������#
����"�������������� ��

������	����

���"������&�?����M���#
"��&�����:��'))'�+�	�"�����������������.����/����!B������"&���+�
;�����#������������#������#������������;����&�B
� �(=&�-
 �O&�@����'))'&��� �(<L!
(N) �

����#&�@
����M�1����
��&������M�A�
��
&�1#�����')))�+�	
���!�������������������
���#��
��#��&���+�0#��.�?������S��������&�-
 �(&�')))&��� �GK!=)G �

A�"����&�@����#M���#���&����
��=GGG�+������������2�"�������������
����
�+����
��������
��
��;�"�0��#�
�
�����
�������������*�
�����*����������&���+�@
������
��
1
������!.��������1
���������
�&�B
� �N&�-
 �'&�4����"���=GGG �

A
����#&�4�������'))'�+�.����!1#������
��������
����������
��������
����
��$������;�"�
�����&���+�*�
���������
���#��=)�#����
�����1
���������
��
��
�����
���������&�
@����O!K�'))'&�A����/&��� �L<K!LNK �

A�����&�$��5��M�A����
&�@��
���')))�+�A����#��$��#��.�2�
������/��T�1���/�&���+�	�������
���������$�����&�B
� �LK&�-
 �(&�.��%@����')))&��� �=)L!==< �



?��������"������+�	�"������������������1
�������$������.��/����

=)� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

-��#
��
�&�.��#���M�1���/�&�
��M����/��
��&�.��#�����'))=�+�.�����#������1
�������
��#���
�������#��$���������#�
������
�+�0
��������
�������������#�
����#�M�*�����
��������������#��==�#�
��������
����1
���������
��$������#�����#��4�����"������
0�����M�0��"���&�'L�#!'G�#�@����'))=&�
U#���+%%��� ��� �� �/%��/� ���#
��
�%���"���V����� #��W �

$
#�"��#&�*������=GGL�+�
�����/������0����#
�����+����/��
����#������/��������������

��
�����
�#��#���&�;���"����+�4�����#������������X��������&�=GGL �

��#
��"��#���&�4�����M�A
��
�&�A�
�������'))'�+�.����!�#�������#
�����+�
���������������#�����������#�������#
���&���+�@
������
��1
�������.��/�����&�B
� �
=G&�-
 �=&�'))'&��� �<'!N( �

��#���&�����M����������&�.��/����=GGK�+����������
����$���������.
����������
����
.��/���&���+�*�
���������
���#��(=����������	������
��������
����1
���������
��
���������������&�	�����&�@�������O!G�=GGK&�B
� �
B&��� �=G(!')=&�
U#���+%%�5
������ �"���
 �
�%������ ���Y�������
4Z'KA[�O*'?L?A0��?'$�.W �

����������&�1#�������'))'�+���������������1���/�����.
������!1
�����������
��#��+�
��1
���������������
�/�����$������#�������&���+�@
������
��
�����������
�����������&�B
� �'&�-
 �'&��������'))'&�
U#���+%%��� 5��� 
��%�
�'%�
'%����������%����2 #���W �

����������&�1#�����M�?����&���������=GGG�+��
������ �A�
"���
���������������
����
1
������&���+�������
����.��/���&�B
� �G&�-
 �=%'&�������=GGG&��� �=!O ��

����������&�1#�����M�.�#���&������M������&�@
#�������=GGG�+�������
����1
�����������
�#���
����.���#���+�3��
�����������
������������������*#�����������;�"�
*�������&���+�������
����.��/���&�B
� �G&�-
 �=%'&�������=GGG&��� �N=!NL �

0��&�Q�
!	��M�0#
��&�;�������')))�+����
�������
�����������
�����
��������
����
�
������&���+��������������������
�����������&�B
� �=<&�-
 �K&�������"���')))&��� �
K<G!KO' ��

B�����&�.��
����'))=�+�.����!1#������$������$��
��&�
U#���+%%��� �������������� �"
�� �
�%��"����%���/��%)=%��)==)=)� #��W 



�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� ==�

)� �����
��������	�*	
�������������	
�	
�
�
�
����)������	�
+���
	�����	���������	������������	�
������
�,��	����	
�

%�����

����
��	�������	������

��	����������	������
#������	��*	
��������

�

�

����
�����������
����
����������

���
�

0����������
��������&�0#��-��#���������

����� �����F����� ���

������ ��"��F����� ���

��� 5������F����� ���

�

�

)!�
���
�

����������
 ��������
 �����������
 �������
 ���
 �����������
 ����������
 ��
 �����0
'�����
�������
��������
���)��%�.
�����
�����'�����
��������
���
�����
����0
����0��0��������
����������.
��
����
'�'��
)�
�������
���
����
���
������0
���������
��
��������0��0��������
����������
��
��������
���)��%�.
���
�����

��
��
���
������'����
���
����	���
��
���
(���
���������
����.
(���
������0
���
������
�
)��
'���������
�������
���
��������
�������
���
�
�������
���0
%��'����.
���
(���
���������
����
)��
����
���
���
�1'��������
��
���
���0
��'����
�����)��%�
��'������	
���
���������
�����'�.
���
����
����	���
��0
������
 ��
 ����
 ������������
 �����
 ���������
 ���
 �'���������
 ������

�������.
 
�����	�
 )�
 ����
 ��������
 ����
 �������
 ���
 ����������
 ��0
�)���
������
�������
��
���
���������
���
�'���������
�����.


�

�

&� *	
�����
��	�


���
���>����
�
��������������
����"�����������������������
�����#���

���������������!
�����
�� �������������������������� �0#���� ����������������������������
�����"��������
����
�/&��#�����#�����
����
�����:���
�������������������&�������������������
����������
�
���������
����#�
�#�� ������������������
������
�"���2��������������������������
���!
����������
�������
�������������� �0#����������
�������
���#
��������������������������
�#��#��
�������#��"������������������#������"��������
��
�#����������������
��
�#�����!
�������� �.
��
���&�������������#�����
�����
���H���/����
��#�����&�"
�#����������������
���������
�/ �0#������������
��#��������#�����������
�������������
��#�������%
����!
�
�������#��"������������
�/ �0
�������
��������#�������
�/����������������������������



�����������&����������"��&�;���@������+���1����������
�����
����������������������
���#���
���������4����������������
�����*�
�����������#���
���������#����0�����

='� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

����
�/�"�����+� �#�� �"������ �
� ����"���#&� ��������&� �����
�� ���� ����
���� "�������� ����!
��
��#�������������������2�"���I���%������#%\�������')))J��

;����������#����
������
�/�"������������
����������
�����#
�����������������������#����
��������������#�
�#��������������������#��� �����������#���������������������������"�� �#��
"�������� ���������
�� ���� ������
��#��� �#������������� � 0#�� �������#� ��
"���� ��� 6	
��
����
�����:���
�����������#��

�������
�� �����"������������
�/����������������
���
!

������
�������
�������
�&������#����
����#����������
���#��"�������!�
!"�������������!
����Y7�0#���������#����������������������������������������������
���#����������������#��
�
���
����������������� �

0#���
��
��
��"�������!�
!"���������������������������
��������
��#���
��
��"
�������

����
��
���
����
�����:���
������"��������������
���"������������������ �0#���������!
��
��
��
10�
������
��
�����������
����
���������������
����#����������� �0#�����������
��

�� 
10� �#
���� "�� ��������� ��� �#�� �
���2�� 
�� "�������� ������
��#���� ���#��� �#��� ��� ��
���#������ �������1������#�������� &�=GG(� �0#����
��� �#���������#�#�����#
������������

���#������������"����������������
���
����������&�
�����:���
���&�����
10�������� ��


���#�������������
����
���#�����������
���������������
���#���
��������#�������� ��
��!
������#�����
����������"�����#���������������
��������
����"����������������������/��!
����� �0#���
��������#�������������������
���#���2��
����
��
���#���
��������������!
�
�/&�������������#�������������
����� �
���#�����&��#����#
����������
�������������������
����������������
���#��"�������!�
!"����������������� ��
���
�&�#
�����&��#������"��
���
�#����
���
���#�������� �0#�������
���#������������
�������������
��
�� �
�������
��'����
������"���#���������#����#
�������
���������������
�/ �0#��������&� ��������
��(��#��
�
��������#������������������"�� �
���#�����������
���
��������#����������
��<���������!
����� ������� �#
����� �#��� ���� �������� ��� �#��� �������&� 
�� #
�� �#�� ���������� ����
���� �#��
��������
�
����
��������������������#������
�/ �;���������#��
����
��������������/�&�
"
�#�
���#��������������������2������������������# �

�� ������������������

�(&� �����������
����

;���
�������������
��������������
��2��
����#���
���������������
�/��
���#���������!
�������
�������������� �0#��������������
���������"������������
�/�����#���
���������#!
���� ��������� �
��������� 
�� �#���� ������ 
�� ���
��+� ������
�� ���������&� �������� ���/��!
������ ��
��������#����&����� ��"�������
������ �0#���
�������
�� ����
��������#��� ��
��!
������#���� 
������ �� ��"� ����#������ �������� �#��� "������ �
���#��� ��������� ����������
�������
�������
������ ��
���
�&���� �
����
�� �#�����������
���������������
���
��!
������#����������
����
���������������
�/ �

0#�� ����� �#��� �#�� �
���� ���
�� ��� ��� ������������� ��/��� �#�� ����� ����� ������������ "�!
������
��������2������#���������������
���������������������
�/�"���������
�����������
�!
����� �.
��
���&�
���
���#���
�����"������
��������������
����"������������#���
�������
������
��
���#
��������&�������"��
�������
�#��� �������������� �0#���� ����� �
���������!
��
���"
���������������
�&����������������
�&�������������������
���1#�����T�?�������&�

������������������������������ ������������������
��� -�����
���
������������
���������
�������#���������#����"�������������
���
������#��������!

������ �



�����������&����������"��&�;���@������+���1����������
�����
����������������������
���#���
���������4����������������
�����*�
�����������#���
���������#����0�����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =(�

')))� �4�����"��
�����������#���
����
���
���#���#������"���������
��"���������#���������
����
�������������#���������� �
��
�����
�����#�
�
����&����#�����#����"&���/�������!
����������
��
���2��������#�������������
��� �#����M���� �#������� ����&� �#�����
��������

��
���������
���
���������"��
��� �
��������� ��������������� �#���������� �
������������&�
.��#
���&�A
����&�T�Q
���&�=GGG� �

0#�� �������#� ���#
�� �
������� 
�� �#�� �
��
����&� ����� �����+� �=�� �
��������� ���
�����
��
�"
����#������&��'��������"�����#����������#��#��#����
���#���
���������������
�/&��(��
���������� �#������� �
� �����������������#
����&� �<�������������������������&������N�� ��!
������
����
���#����������������� �
���#����������#�����#��������
���#��������'�����( �

;����������������
������
�����
�����
��������������������������#�����
�����
�������
!
5�����������&�"�������������
�������������&������
����������������&���������������2!
������� ����������
��&� "�������� ���� 
0� ������� �
�������&� ������ ����&� ������ ��������&�
��� � ;�� ���
� �2��
���� �#�� ��"����� "�� ������ �� ������ ���
��� � ���� ���
�����
�� �
����
��
���#���
�������
���
��������#��� �0#����������#����������������
�����"�������
���#��
�����
����
���
��������#��� �

�(��  �	���
���������#����

0
�������"�����������:���#��������#���
������������#����������
�������������2����������
�#���
��������� ������
�/ �0#��� ������
�/� ��� �
������
�� �#�� ���������
����������
�/�
������������� ��� ����������� ���/������ ���� ����#������ �������#� ��2����
�� T� ����
�&�
=GG'M� 	]/����
�&� =GK'M� 	]/����
�� T� ���#
��&� =GGN� � 0#�� �
��������� ������
�/�
��������=�����"�������
���#���
��
����������
������
���� ������������"������������
�/���!
������
����
����
�����:���
�������������������#����"����!��������2�#����� �������
��������

�����:���
����������������
�������
������������&� ���
�����&�������
��� �0#���
���
�� �#��
"����!��������2�#���������
��

���������#������������&����
�����&�������
����
��
�����!
�
�����#��#������������&����
�����&�������
����
����
�#������
� ������!��������2�#������
�
������
�����������
�������������
��#��� �
��������
��������������#��#���������
��
���#��
�����!
�����:���
����"�#���
�������
����������#������������������
��������
��#��� �$���!
��
��#���� ���� �#����� "�� ���������
��� ���� �
��� �#�� �
���2�� ��� �#��#� ���������
��� ��/��
����� �

�

EXVLQHVV�QHWZRUN

H[FKDQJHH[FKDQJH

IRFDO�DFWRUDFWRU DFWRU

EXVLQHVV�QHWZRUN

H[FKDQJHH[FKDQJH

IRFDO�DFWRUDFWRU DFWRU

�

�������=+� �������
������+��������������
�/&����
�������2�#���� �


��������
��� ��/������������ �#�� ��������� �;��������� �#��!���	���-
�-!���	���� �	
��-
���������#��
���������
��
���
��
��"
�������
����
��
���
�������
������"������������!



�����������&����������"��&�;���@������+���1����������
�����
����������������������
���#���
���������4����������������
�����*�
�����������#���
���������#����0�����

=<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

��
��� � 0#�� ���������� �
������� 
�� �=�� ���		���� ������� �
�� ���������
��� �#���� ��
� �
��
�
�������
���������������������'���#������	
���	
�������������
������������������
��
�#��������
���#���#��������������������
�� ��


�� �#��� �������#��������
��#� �#��"������������
�/����� ���������� ��
�� �#��������������
������������ ��
�������#����������������������������
���#��������
���������������
�/�
��������=�&��#��&�#
�����&������������:���������������
���#���������
���#������������� �
0#���#��������������������+�

�=�����������������������+�;������
��#��#��"������������
�/����������������
�/�����
�#����������������������
���#�����������
������� �������������
�/��
�������
�����
��&�
��������
�
����
�������������������������*
����&�'))=M����"����T��5�������&�=GGK� �

�'��3������
���������������+�;������
��#��#��"������������
�/������������������
�/�
�����#����������������������
��
���"
����������
��������� �;�����#���:�����������
����"����������
�������"����������
�� �

�(�� 
10� �����������+� ;�� ����
��#� �#�� ���������� ��� �� ������ �
� �������&� ����
��� 
��
���
����� ��������� ����"�������� ��
������� "������� ���
��� "�� �
������� ����
�/�
���#�
�
���� � ���������
��&� ���������
�� ���������
�&� ���� �
���������
�� �#�������
�������������������� �

�
���
�&�����
����
���#����������������
������
��������������� �0#��
10����������������
�
�� ������"��� ����������� "��� ��� ������ �
� 
10� ������� ��� �#�� ���������� ���� 
������
����
����������� ��
�����������������
��
���#���
���������������
�/�����������
��������'))'�� �

0�  �����������
��	�


���#��������
�����������"���#���
��������#�������� �0#�����������
������
������
���#��
��������������������������� �
������������������ �;�����������#� �#��"�������� ����� �#���
���� �#������������
���� �
���
��������#����������"��������������
��
�� �#��"�����������!
�
�/ �0#������������:

�����
���#����������������
������
�����������������"��������
��
�#�� ������ ���� �������� ����
�/ �;�� �������� 
��������� �
� �� #��#!������ ���������
�� ���#�
�
����2��������"
����#��������� ����
���������������
����
���#�����������"���
�������
�������'))'"� �

0(&� ����	���������

0#����������
������
���
��������#������������
�����
�����������
����"���������
����!
5
�� ����
�������� ��� �#�� ������"���
�� �#������� 
�� ����������� ���� ������������ ���/��� �
0#��
��
����������������
���
��������#���������
�������/����
���#����������
������"���
����#����5
���������/���
���
���������#��� �0#����������
���������������
���������������

������
������������������!"���������������������
��������#��� �
����#���
����������"�
����#���������������#��#����"�����#���
���������#�����������
��
��������
���������"�����
����
���������������&�H���/������������������&� ��
������
"�������
�/�
�� ����������
���!

������������������������������ ������������������
��� .������!;�"������'))=��������"�����������������=�������������
���������
��
��"
�������
��

��
�"
����&�������&�
���#�����U���
��!���������������W&��'����#������������#��#�������������
����
����� �������������������������������
�� 
�� �
���������� ���#����#�
�#���U�#�����!
���#�������������W&������'"���#��������"���#��#����������
��
���
���������
�������#������
��������������� �



�����������&����������"��&�;���@������+���1����������
�����
����������������������
���#���
���������4����������������
�����*�
�����������#���
���������#����0�����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =N�

��� �0#�������������
��
���
��������#�����������
�� ��"������#���"���� ���������������� ���
������
������
��� �

0#�� ������� �
������ �#

��� �
�� ������
�� ��"����� "������� 
�� �#�� �
��
����� �����������
�#�������������+� �=�� ��
����+� #
�
���
��&� ������������� �

�&� ���� ����� �
� �#��&� �'��
���/��+���
"��&�������������"
�#������������������������&����������������&������(������!
�����+�/������������
����&����������"�������"��� �
�����������#���������
����#�����"�!
��������
���������������
������#������#�������#�������������������������� ������!
������ �
���� ���� "�� ���
���� "�� ��������� �#�� ���
��� ���
����� ���� �#�� ����������� ���!
�
���� �

0(�� ����	����	�
#����

0#������������
�����
���#��"������������
�/�
���
��������#������������'������#��6���������
�����7&�� � ��#�����������"������������
�/��
���������
���#����������
�����
��+�������
����!
�������&��
��������#������������������&�������"�������
������&������#����"����!��������2!
�#����� ��
��������#��������
����������
�"���#���
�������
� �

�

H[FKDQJH

6RIW)XUQLVKLQJ
>PDQDJHG

0DUNHWSODFH@

SURGXFHUH[FKDQJHGHVLJQHUH[FKDQJHHQG�FXVWRPHU

IRFDO�DFWRU

YHUWLFDO�WULDG

H[FKDQJH

6RIW)XUQLVKLQJ
>PDQDJHG

0DUNHWSODFH@

SURGXFHUH[FKDQJHGHVLJQHUH[FKDQJHHQG�FXVWRPHU

IRFDO�DFWRU

H[FKDQJH

6RIW)XUQLVKLQJ
>PDQDJHG

0DUNHWSODFH@

SURGXFHUH[FKDQJHGHVLJQHUH[FKDQJHHQG�FXVWRPHU

IRFDO�DFWRU

YHUWLFDO�WULDG

�

�������'+� �
��������#����"������������
�/&����
��������2�#����� �

3���#���������������#������
�/���
������������������
��#�����!����
�������#������
�!
����
�� �#������������� ��� �#�����/������� �;#���� �#���� ��� �
�������� ���
��������
�� �#��
���!����
����� ��� �#�����/�������� �#����
������������� ��� �� ��
���2�����&� �#�����/��!
������ ����
���� �#�� �
���������
�� "������� �#�� ��������� ���� ���!����
��� � 3�� �#��
�������������#������
�/���
������������������
��#����
������ �0#���������
���������
��
�#����#������������
���#����
�����������������������#�����/������� �

0#�����
�������#��"������������
�/����+�

• ���!����
���+� 0#�� ���!����
���� ��� �#�� ���!�
������� 
�� #
��� ������
�� �������
��
����� �0#�����!����
�������������
����
���#��������
���������� �

• 4�������+���� ������
�� ��������� ��� ��
�����
������ �������� �
� ��������� ������
���� ����
H������� ������
�� �����
����� � �
��������#���� ����� �
�� ������
�� ���������� �#
� ���� ��
���������
�����
�������
�����
�����������
��#
������
���
��������������#��#��#!����

���#��#
���������
������������/����������"���
���#������� �

• �
��������#���+��
��������#����
����������"�����#���������������
�� ������
�� ��"���� �
�
��������#�����������������������������#���
���������������������/������� �

• *�
�����+�����
�������#�����������������������������
���������#������
����� ��
��!
������#����������
����
�������
���2�������&�#��#!����������
����"���� �



�����������&����������"��&�;���@������+���1����������
�����
����������������������
���#���
���������4����������������
�����*�
�����������#���
���������#����0�����

=O� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

• 0#��"����!��������2�#���������+�

• ���!����
���!��������+�0#����������������������������
�������
�������
���#�����!
����
��� �

• 4�������!�
��������#���+�0#���������������"���������
����"�������
���
��������#��� �

• �
��������#���!��
�����+�0#����
���������������������
����"����������
��������#��� �

�
��������#����������"��������
��� ����#��"������������
�/�����������������/������� �
0#���������
���%��'�������������������������#����������2�"����������������
��������!
/�������������#
������� ��
��������#�����
����
��� �#��� �
���"��������
�������"���
��
�
����&��#��#��������������� ���0�"���= �0#���� ����
���������2�#�����"��������#����!
������������#
�������M��#������������
����
��/�
���#����
�������������������� �
���#���
�������������
�������������������/������� �0#����
���������
���������#����
��������#����

�������������������
����
������#��"������������
�/ �

�
��������#������/�������
������������#��������
�������������#��#����������� �0#����"!
�������������������������#��������#�������
���#���
������
��
�����������
����#�����#�����!
��������� ��� ��/��� ����� 
�� "�� �� ��������� �#������ �
�� ���/���� � -�2�� �
� �#���� �#�������
�#�������������
��������
�������
��������/��#�������"������
��#���"���#
��&���2�
���!
���� ��
��������#�������
���/�������
�����������������
�����
������#�������������
��#��
����#�������������������
�����:��������� ��
���#�� ���������
�����#��#����
����������
�
��������� �#������� ���� ����+� ��������� ������
��#��� ��������&� ��������� ���/&� ��"�����
���
�����������&������������
����������#�����&������4
��
������
� �

0�"���=+� .����������/�������+�����2�"��������������
��������/������������
�#
������� �


����� � �����
������ � #����������

*��������
����+� � "����
������ � "���#
��������

$�����
��#��+� � ��
������!�����
���� � �#
��������P�����
����

;�"�����+� � ��
�������������������� � �#
�������������

1����
���+� � ���������������
����� � 
��������
����

3�������
����+� � �
��
�"�����
������ � �
�"�����
������

*�������+� � ����
�����
���
������� � ����
�����
��#
���������

*�
������������
�+� � ������
������
������� � ������������������

3�����#�����
�/+� � �
�
�����#��� � 
�����#���

$�������T�������+� � �
�����
���"������ � ����
���"������

1�������/+� � "����
������ � "���#
��������

.��/�����+� � "����
������ � "���#
��������

�

������������������������������ ������������������
��� 0#����
������������#����
�������������
��
��������#����������������
���������������
����������

�#����������� �������������������
������ �0#����
������ �����
���������#� �����#�� ��� �#��������&�
�����������
������
���� �#��������������
���"��������
���� ^.������1�������
�>������ ��������!
����� �



�����������&����������"��&�;���@������+���1����������
�����
����������������������
���#���
���������4����������������
�����*�
�����������#���
���������#����0�����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =L�

0#�� �
����� ������������� "������� ���� �#�� �
��������#���� ���� �#�� ��������� ���� �����
�
��� "�� �
��������#���� ���� ����� �2������� ���� ��������� �
����� ����������� ���� ������
���� �
�����
�� � �
�� �2�����&� �"
��� 
����� �#������ 
�� ����������
��� �#�� �
����� �������
�#��� �
��������#���>�� ������� ��
������� 
������ ������������ ��
�� ��"�����
�� ����
�#����
����
��������#���� ����
�� �#�����
�� ������� ���
�����
���� ��� #���"���������� �
-�2���
��#���
�������������������#��������#���������
���
��������#�����
�"������������
����������"���������������������� �

0#���������������"��������
��������#�������� �#����
���������� ������
��� ������
�!
�������#�������#���������
�����
�����
���"��������
��������#����������
����� �0#�����
�!
��������
��
����������������������������
����������
���� ��
���2�����&�#
����
�������
��������#����"������
���
����������&��#�����
���������
��������������������&��#����#��
�������������������&�#
������������������������#������&��#
�������
���#���
����
����
!
��������#
�
�&���� ��

0(0� �
��
�
����������
�"��

��
���������������������������#���
�������
���#�������
���)��%+��#�������������������
��
�#�����
��������#����������
�
����
���
���#���2�#����� �	���&��������������#����
���
��
�#������������
�/��
��#����������
�
����
���������������������
�������
��������#��������!
����(� �

�

YDOXH�SURSRVLWLRQ

YDOXH�SURSRVLWLRQ

YDOXH�SURSRVLWLRQ

YDOXH�SURSRVLWLRQ

6RIW)XUQLVKLQJ

>PDQDJHG�PDUNHWSODFH@

YDOXH

DFWLYLW\

YDOXH

DFWLYLW\

GHVLJQHU SURGXFHU
YDOXH�SURSRVLWLRQ

YDOXH�SURSRVLWLRQ

YDOXH�SURSRVLWLRQ

YDOXH�SURSRVLWLRQ

6RIW)XUQLVKLQJ

>PDQDJHG�PDUNHWSODFH@

YDOXH

DFWLYLW\

YDOXH

DFWLYLW\

6RIW)XUQLVKLQJ

>PDQDJHG�PDUNHWSODFH@

YDOXH

DFWLYLW\

YDOXH

DFWLYLW\

YDOXH

DFWLYLW\

YDOXH

DFWLYLW\

GHVLJQHU SURGXFHU

�

�������(+� �
��������#��������������
�/&����
��&������������������������������
�
��!
��
�� �


���#���
��
����������
���( ( =������������2�������#������������������ �0#��������&�����
�
�
�������������
��#����������
�
����
���������
��( ( '� �

0(0(&� )�
�����	��"�������
�"�
����

;�����
��
����#�������������
���
��������#�������
������������������
������������������!
������
�������������#����
���
�� �#������������������������#����������������
�� �
��� �0#��
�
��
��������������������������"������������#��+�

• .��/�������+� ����������� ���
������� ���#� �#�� "������ ���� �������� 
�� ��
������ ���� ��
"�
��������&�������������
5��������
��&��������:���
�&������������ � �

• �
�������+���������������
����������#����������&���
����&������#���������������"�������#��
��
����� �

• -���
�/�����������+���������������
����������#� �#����H������
�����������������

������������
������������#����������������
���
��
������
�/���"����������
������ �

• .��/���������������+���������������
����������#��#����H������
�������������
��
����!
�������������#������
����
������������"��������
����� �



�����������&����������"��&�;���@������+���1����������
�����
����������������������
���#���
���������4����������������
�����*�
�����������#���
���������#����0�����

=K� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

• *�
������ ������
��#��� ����������+� ����������� ���
������� ���#� �#�� ��H������
�� ����
�������
��
����
������������#������
����
����
�����������������
����� �

• ��������� �����
�����+� ����������� ���
������� ���#� ���� ��
5����� �#��� "�
����� �#��
"����������
�� �

0#�������������
�������/�������������
������
��������"������ ��
������������� �#���
���
��
�#��������������
���������������/����������/���
��������#��� �	������������
��������
�#�� ������
��#�������#�����������������
������� ��� �#����������� �������� ����
� ��
�����!
���#�����������
�
�������#��#!H�������������&��������
�&������"�����&��
���������&�������!
��
���"������������
��!����������������� �0#��� ��� ���
��
������ ��� �#�����������������������
�#�������/���� ��

0(0(�� 9������������
��	��

0#����������
�
����
���"���������������&��
��������#���&�������
����������������"���
���0�"���' �4����
��#�����������
����
��
���
��������#����������������
�
����
����������#�
�
��������#��� �0#�� ��������
�
����
���
�� ���������������
������ �
���������#�
�#���
������
����
��������#��� �

;�����"
������#����������
�
����
��
���
��������#�����
�������#����������+�

• ��������������#�
��#��
�����������������+�0#���������������"����
��
�������#����"!
�����
����������������������������������������� �

• ;����#��#!�������
�������
����������+�0
�����
�������"���������������"���
���#��
������/�� �

• ���������
����������������������������"��+���������
���#��
�������
��������
������
����������������������"����
���!���� �

• �����������������������+�0#����������� ����������������
�������#��
��������#��������
�#����
���#���
��������������������� ��

• ��������
����������#��
���+����
�#���������������#���������
�#�����#����������������
�#����"���� �

• *���
����:�����
������������
��T����/������������
�����
�+�0#�
��#��
��������#����
�#�����������������������������
�����
�������������/������
�����
�������������
����
����
����:���"���� ��

• 3�!���������/����T���������
��
�����+��������������/�����������������

���
���#�����!
����&��#���
��������#����������
������#����
��#���������� �

• .��/�������

�� �
��������������
����+��
��������#��������������
����/����#����"!
����� �
� �#�� ���� ����
��� �0#�� ��������� ���� ��
����� �#�� ���!����
�������#� ��� �
�
�������������
������������&����������� �



�����������&����������"��&�;���@������+���1����������
�����
����������������������
���#���
���������4����������������
�����*�
�����������#���
���������#����0�����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =G�

0�"���'+� B�������
�
����
�������#������������
�/�
���
��������#��� �

����
	��� ����
-
,��	����	
�

���
,��	����	
� �
����
	���

���
,��	����	
� �
���������

��������� ����
-
,��	����	
�

��������

�����������
�!
���%���/������
�����
��

������������"��������!
������

������
������������
�!
�����

�
����������������

����&�#��#!�������
!
�������
�����������

���������
����������!
��������������"���

������������������������

��������
����������#�
�
����

����
����:�����
�����
�������
��T����/���
���������
�����
��


�!���������/��������
��������
��
������

���/�������

���
!
���������!����
�����

�2����������/���
����#������������
�#�������

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

����������������
����!
/���

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

"��������������

�
����������������
�#����

�����������
�!
���%���/�����������!
�
�����
��

����
��������&�
������&�������������
#�������

#��#!�������
�����
��
������

�2����������
������

������
���
���
�!
���������

����
������������!
����
���

�2���������!�
�������
�#������

�

0(0(0� *	
�������

0#����"���������"���
��������#��������������#����� �0#����"��#������
�������
�����!
���#�����#��
��
���������
����
������#��������"���
���#����������#��������
����"��������/���
�������
���������������
��� �B����#����"��
��������#����
��������#��#!H������������
��!
����������������� �	
�����&��������#���
�������
���#�����������#
���#����
������������#�

�#����#������"����#���/����
���������������#�����
�����������������
�
����
�� �

�������������#
����
���
��������#��������
�#�����
���������
������"���������������������
��
������ �0#����������#��������
�����������"����������������������
����� �0#�����!
������ �#��� �#������� ����������"���������
����������������������#
����"������
�����"��
�
��������#���������#
����"��������������
�����
����#����������
�
����
�� �

0#������������������������� �
��
�� ��
�� �#�� �
���
���
��������#�������� �#��������
��
��
����
���"��������
�����#�����
�� �0#���������������������0�"���= �
��������
�&�������#����
���"����������6�
��������#���7 �

0(5� 2����
��	����������
�"��

0(5(&� ���"����	�
#�����	����
����

��
�����
������
�����������������#���
�������
���#��������������
�/+��#�������������
!
���������������"���#�����
�����������<� �



�����������&����������"��&�;���@������+���1����������
�����
����������������������
���#���
���������4����������������
�����*�
�����������#���
���������#����0�����

')� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�����������
,��	����	
����
	���	�-���
����

SXUFKDVLQJ�
IDEULFV

VXSSRUWLQJ�VDOHV�
IDEULFV

VXSSO\LQJ�
IDEULFV

FUHDWLQJ�LQWHULRU�
HQYLURQPHQW

YHUWLFDO

EXVLQHVV�
QHWZRUN

VSHFLILF�

VHUYLFH

SURYLGHUV �8�7�
��
���

ZDUHKRXVLQJ
IDEULFV

�8�������

SURGXFLQJ
VDPSOHV

8�)�������

ZDUHKRXVLQJ
VDPSOHV

SURGXFLQJ
VDPSOHV

8��

GHOLYHULQJ
VDPSOHV�	�IDEULFV

 �!������

SD\LQJ�E\
FUHGLW�FDUG

� �

LQVXULQJ�FUHGLWJHQHULF�

VHUYLFH

SURYLGHUV

�����������
,��	����	
����
	���	�-���
����

SXUFKDVLQJ�
IDEULFV

VXSSRUWLQJ�VDOHV�
IDEULFV

VXSSO\LQJ�
IDEULFV

FUHDWLQJ�LQWHULRU�
HQYLURQPHQW

�����������
,��	����	
����
	���	�-���
���� �����������
,��	����	
 �����������
,��	����	
����
	���	�-���
����

SXUFKDVLQJ�
IDEULFV

VXSSRUWLQJ�VDOHV�
IDEULFV

VXSSO\LQJ�
IDEULFV

FUHDWLQJ�LQWHULRU�
HQYLURQPHQW

YHUWLFDO

EXVLQHVV�
QHWZRUN

VSHFLILF�

VHUYLFH

SURYLGHUV �8�7�
��
���

ZDUHKRXVLQJ
IDEULFV

�8�������

SURGXFLQJ
VDPSOHV

8�)�������

ZDUHKRXVLQJ
VDPSOHV

SURGXFLQJ
VDPSOHV

�8�7�
��
���

ZDUHKRXVLQJ
IDEULFV

�8�7�
��
���

ZDUHKRXVLQJ
IDEULFV

�8�������

SURGXFLQJ
VDPSOHV

�8�������

SURGXFLQJ
VDPSOHV

8�)�������

ZDUHKRXVLQJ
VDPSOHV

SURGXFLQJ
VDPSOHV

8��

GHOLYHULQJ
VDPSOHV�	�IDEULFV

 �!������

SD\LQJ�E\
FUHGLW�FDUG

� �

LQVXULQJ�FUHGLW

8��

GHOLYHULQJ
VDPSOHV�	�IDEULFV

8��

GHOLYHULQJ
VDPSOHV�	�IDEULFV

 �!������

SD\LQJ�E\
FUHGLW�FDUG

 �!������

SD\LQJ�E\
FUHGLW�FDUG

� �

LQVXULQJ�FUHGLW

� �

LQVXULQJ�FUHGLWJHQHULF�

VHUYLFH

SURYLGHUV

��

�������<+� ������������
�/ �

0#�� ��������� �
���� �
�� �#�� �������� ����
�/� ��� �#�� "�������� ����
�/� ����� ���
� �����
��
( =� ����
��
�����
��#������������
�/��#�����!����
������������#����#����
���
�� �#��
�������� ����
�/� "������� �#��� ����� �� ����� ��� �#�� "�������� ��������� ���� ��
������ �
0#�������
��������#�������������������������������#�����������"������������
�/�������!
����< �

0#�����������"������������
�/���/�������
��
�#������
����
��2�������������������
������
����������
���#�����������"������������
�/ �0#�������
���������������������#�����������
�����������
�����������������< �0#�����
����#�����
������#���������������
���������������
�����#���������������������������+�

• ����
�������+�������
�����
�����:���
���#����������� �
�����������������
����� �0#��
������������#�������
�������� ����#���
��������#��������
�/�����
��������#��������!
�����
�� �#������#
�������� �#���
������
��
������� ��"����� �
�� ������
�� ��"�����
��
�
��������� �

• ���������+�������
�����
�����:���
�� �#��������������������
����� �0#�����������
�#������������� ��� �#���
��������#��������
�/�����
���� ��� �#����
�����
��
�����!
���� �

• ����������+�������������
�����:���
���#��������������������
�����������������
����#
��� � 0#�� ����������� �#��� ���� �������� ��� �#�� �
��������#���� ����
�/� ���!
�
���������#����
�����
��
���������������#�������������
���#������#
�����
����!
����
����"������������ �

• 0#���� ���
��� ���� ������� ��� ����� 
�� �#�� "�������� ����
�/� "������� �#��� ����
���
�
������������������������#����
��������#����#���
���
����� �;��#��#�������
����#����
�����/����
����������#��+�

• 0#���� ���
��� #���� "���� ������ ���
����� ��� �#�� �����!��� 
�� �
��������#���� �#��/����
��
������#��
��������#������
���#�����2������� �

• 0#�������
���#����������������������
���#���������
����"���������������������������
�����
���#��"�����������/ �0#���������
������
���#�������
��������#����"��
���������!
�����"���������

�������
��������#��������� �



�����������&����������"��&�;���@������+���1����������
�����
����������������������
���#���
���������4����������������
�����*�
�����������#���
���������#����0�����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� '=�

• ��� �#���� ���
��� �#���� ���� ��������� ����������� �� � � �
������&� ��
���� �� � � ���������&�
�������
�������� � � ��"�������
����&�������
��������� ������#�������4
���
������
���
�
���
��������#��� �

�
��������#���� ���
� ��/��� ���� 
�� 
�#��� ���
��� �
���
����������� ����
������ �������� �
0#�������
�������������������� �#���������������������
������� ����������< �0#��������
�
������
������
�����"����#�����������������������
���#�������
������
���#��"��������
����
�/���
��������#��"������������������������#�������#�����"�������
�#������
�������
"������������
�/� ��2�������
�����
��� �#����������������������
�� �#��"�������� �����!
���������� ���� *���
��� ���2����� �
�
�� ������� ���� ��
������&� ���H����!������ ��
����&�
"��/�&��������������
�������&���� ��

��
���#�����������������������������������#����#���
���
���
��������#�����������������
���/������� ���
���#��
������
������������������������
��������#�������
�#����#���
���

������
�/�
��#������
��"��������
��������#������/�������
��
�#������
����
��2������
�������
����#��"����������
������ �0#����#�����
�"������������������#������#����������!
�������
��������#���������
����#��"����������
��������#��������2����������������������!
�
��� #���� �
� "�� ������� �
������ ���#� 
�#�� � ������ �#��� �
���������
�� ������
�
��������#����
�������������������
����
������#��"������������
�/ �

0(5(�� ���"���������	
���	���	
����
��	��

0#���������������#��������������
�/��
�������
��
���
���
������������������� �
���������
N� �#�������������������
�� �#��'���������
������������ �#����''������
�����
��������
��
�
��������#���������������
�������������������� �

�
�
�
,
�
�	
���

�	



�
��
�
�
���RUGHULQJ�IDEULFVE

VXSSRUWLQJ�SURGXFHUV

LQIRUPLQJ�SURGXFHUV

QRWLI\LQJ�IDEULFV�VWRFN�OHYHOVD

PDQDJLQJ�VXSSOLHUV�UHODWLRQVKLSV

FRQWUROOLQJ�SULFLQJ

FKHFNLQJ�VDOHV�DQG�RSHUDWLRQV

VHWWOLQJ�ILQDQFH

LQWURGXFLQJ�IDEULFV

+
���


	
��

VXSSRUWLQJ�GHVLJQHUV�

LQIRUPLQJ�GHVLJQHUV

VXSSRUWLQJ�FRPPXQLFDWLRQ�

PDQDJLQJ�DFFRXQW�

FKHFNLQJ�RUGHUV

ILQGLQJ�IDEULFV�

SD\LQJ

GHOLYHULQJ�VDPSOHV�DQG�IDEULFV

UHWXUQLQJ�DQG�FODLPLQJ�

RUGHULQJ�VDPSOHV�DQG�IDEULFV�

D�RQ�FRQVLJQPHQW�VFHQDULR
E�GURS�VKLS�VFHQDULR�

SXUFKDVLQJ�VHUYLFH VXSSRUWLQJ�VDOHV�VHUYLFH

�
�
�
,
�
�	
���

�	



�
��
�
�
���RUGHULQJ�IDEULFVE

VXSSRUWLQJ�SURGXFHUV

LQIRUPLQJ�SURGXFHUV

QRWLI\LQJ�IDEULFV�VWRFN�OHYHOVD

PDQDJLQJ�VXSSOLHUV�UHODWLRQVKLSV

FRQWUROOLQJ�SULFLQJ

FKHFNLQJ�VDOHV�DQG�RSHUDWLRQV

VHWWOLQJ�ILQDQFH

LQWURGXFLQJ�IDEULFV

RUGHULQJ�IDEULFVE

VXSSRUWLQJ�SURGXFHUV

LQIRUPLQJ�SURGXFHUV

QRWLI\LQJ�IDEULFV�VWRFN�OHYHOVD

PDQDJLQJ�VXSSOLHUV�UHODWLRQVKLSV

FRQWUROOLQJ�SULFLQJ

FKHFNLQJ�VDOHV�DQG�RSHUDWLRQV

VHWWOLQJ�ILQDQFH

LQWURGXFLQJ�IDEULFV

+
���


	
��

VXSSRUWLQJ�GHVLJQHUV�

LQIRUPLQJ�GHVLJQHUV

VXSSRUWLQJ�FRPPXQLFDWLRQ�

PDQDJLQJ�DFFRXQW�

FKHFNLQJ�RUGHUV

ILQGLQJ�IDEULFV�

SD\LQJ

GHOLYHULQJ�VDPSOHV�DQG�IDEULFV

UHWXUQLQJ�DQG�FODLPLQJ�

RUGHULQJ�VDPSOHV�DQG�IDEULFV�

VXSSRUWLQJ�GHVLJQHUV�

LQIRUPLQJ�GHVLJQHUV

VXSSRUWLQJ�FRPPXQLFDWLRQ�

PDQDJLQJ�DFFRXQW�

FKHFNLQJ�RUGHUV

ILQGLQJ�IDEULFV�

SD\LQJ

GHOLYHULQJ�VDPSOHV�DQG�IDEULFV

UHWXUQLQJ�DQG�FODLPLQJ�

RUGHULQJ�VDPSOHV�DQG�IDEULFV�

D�RQ�FRQVLJQPHQW�VFHQDULR
E�GURS�VKLS�VFHQDULR�

SXUFKDVLQJ�VHUYLFH VXSSRUWLQJ�VDOHV�VHUYLFH

��

�������N+� �����������������
���
��������#��� �

;����������"
������
���
���#�������������������
���
��������#���+�

• ����������"����+�0#��������������"���������������
������#&�����&�����&�������������
�#����"������#�������������������� �

• 3�������� ��"����������������+�0#��� ����������
�������������������#� ������������
��"������#����
��������#����
����� �



�����������&����������"��&�;���@������+���1����������
�����
����������������������
���#���
���������4����������������
�����*�
�����������#���
���������#����0�����

''� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

• *�����+�0#���������������
�����#������������ ���������
����#�����/������������#�����!
�#��� �

• 4������������"����������������+�0#���������������������#��
���������"������������!
������
��#������������������ �

• 1#��/����
�����+�0#�����������
�����������������#���
���"�������
�������#����
�����#��!
�
��������#��/��#��
�����������������/����T��������� ��

0#������������������������2�������������"��������������"����������������
�� ��
���2��!
�����#���������
�������
�������
������������2�������������"��������������"��������#���
��
�!
��������
�����������
��+�
• ��������������������#��#���
������
��
����"���� �

• ������������������������"���+������������
��������������
������������������
�����
��&�
�������:���
�������������������&��#����"������������������
�
��&�����������"����&���� �

• 0#�� ��������� ���� �������� ��"����� �
�� �� �������� ����
� � $��������
��� ���� "�� �
�!
����������
����
����&��2�������
����������� �

• 0#������������������������
�����:����"������������
������������������
����� �0#��
��������������
������������������
�������������:���
�����������������
��
�������������
���������������"������� �

�
�� �#����''�	
�������
�������� �#����
�����������������
�������
�������
��
��������#����
����������������#����������
��������
�+�

�=��0#��
���
�����������������
+� �#�� ������
���
�� ��"���������
���
���������� ��� �#��
����#
����
���
��������#���&�
���

�'��0#����
�!�#��� �������
+� �#�� ������
���
�� ��"��������� ��� �#������#
����
�� �#����
!
����� ��

0#���������������������
��������� �������������������������������������������
�� �0#��
��
�
�����������������
�#����#������������������6�����������
�/6������
������������!
����
������ �#������#
����
���
��������#���� �0#����
�!�#��� �������
�#��� �#����������
������������
������6������
���������6�����6�������������"����6 �
���#����
�!�#����������
�
�#���� ���� ���������
��� ���#� �#�� ��
������ ������ �
� �
���������� ������
��� ������� ����
�#�����������������
����
��������
���� �

0(5(0� *	
�������

�
��������#���� ����� �#�� ��"� ��� �� �#������ �
������ "
�#� ���������� ���� ��
������ �
	
�����&��#������������#��������������
�����������������
��������#����#����
����������!
��������
�����#�����������"�
�����������
������"�
����� �0#���������
���#������������!
����� 
�� �#�� ��������� ���� ��
������ "�
����� ��� ����� ��������� � .
��� �������
�� ���� ��!
�
�����������������
�� �#�����������"�
������������ ������#��
������������� �0#����!
�����
���#����
������"�
�����������#��
����
������
���#��������
����������� �

0#����"���������#������������#�������
������#���
��������#��������#
��� �0#����
�!�#���
��
��������
��
���#��������������
��������#�����
����
��������
���
������#����������!
�
��������� �����
�������������/�����������"���������
��������#������"���� �0#��������
#
�����
���#�������������
��������#
��#��������������#���2�����
���
��#��������#�����
�!
�#��� ��
������� �
� �
�� �#��� ��������� � ���� ����� �#���� ��
������� ���� �#�� ��"���� ����
���/������������
���
��������#��� �



�����������&����������"��&�;���@������+���1����������
�����
����������������������
���#���
���������4����������������
�����*�
�����������#���
���������#����0�����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� '(�

��
�����
������
���������������� �#�����"���
�� ����������� ���������������
� �#�� �����!
��
��
�� �#�� ����������
������ ����� ����������������#� �#��������������
��������������#�
�
��������#��� ����
��
������������
����������#��
��������#��� �������������#������������
"��������
��������#������������
�������� �������� ���
������"������� ��������������������
�#��
�������������������
������ �0#������������"��������
��������#���������*��������!
����"���"���*� ��
���2�����&��*����H�������#����
��������#������/�������
������4
�
�
������
� �

5�  �����	�������

������
���#����������������
�����#���������:����#�������
����������������
������
����
��������#
����������#�������������������� �������������������
��#������#�
���������#�
"���������������#
�������
��
���#����������������
������
���������� �

5(&� �
��
�
�������
	���������

!������
�����'�����	+���������
"�������
������#����#��"������������
�/�������������������!
���������������O� ��

/��������#�����
����#�����/������������
������������� �4���������
�
��
��/�
��
�������������
������&�������
��������
��
��/�
��
�������������������� �
������#���� ��� "������� ��� �
��������#��� � *�
������� �
� �
�� ���� ����
���� ���� � 	
�!
����&��#���������������������#�������
�����
���
���������������� �4��������������
�!
�������
�����������������
���#��������������
������ �0
��
������&����/����������
��
��
������������
����#������#���������������
��"������������
�/� �0#���
��������#���������
�#
����#������/�����������������
����������������������
����������#��������#�������
���������
������
�!����������������
�#�������� �0#����
�!����������������
����
�����!
���#�����
�����������������
���
��
���#��"������������
�/ ��

�

H[FKDQJH6RIW)XUQLVKLQJ SURGXFHUH[FKDQJHGHVLJQHU H[FKDQJH6RIW)XUQLVKLQJ SURGXFHUH[FKDQJHGHVLJQHU

�

�������O+� *������������������� �

�����������	
 ��
 �����
 '��'��������+� �� ���
��� 
"�������
�� ��� �#��� �� ���"��� 
�� ������
��
�
����
���
���
��������#�����
�����������
����
������������
���������������
�����"��
�
��������#���&� "��� 
���� "�� �#���� ����
�/� �������� � ��� ���#&� �#�� ������ ��
�
����
�� ���
#������ 
���� "�� �
��������#��� � �
��������#���� �
���
��� �#�� ������������� 
�� �#�� ������
��
�
����
���������������������#�� �0#��������������������"�������������������������������
L � �
�� �2�����&� �#�� #��#!���� ��"����� ���� 
������� "�� �#�� ��
������ �
� �
��������#���&�
�
��������#����
�������#����#��#!������"�����"�����������
��������#�����
��#��������!
��� ���
�#����2�������������/����T�����������������
�
����
��
���
��������#�����
������
�#�����������&��#��#��������������
�������"���*� �0#��� �����������#����#��"�����6�
��!
������#���7�������
�����
��#��
�����������
���������������������
��������#���������������
�
�#����
�����#�����������������������
�
����
�� �0#�����/��
�����������

����#�
��������!



�����������&����������"��&�;���@������+���1����������
�����
����������������������
���#���
���������4����������������
�����*�
�����������#���
���������#����0�����

'<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

������&��
������������������
����#
��
���
��
����
��&�����#����
������
���������������
���
�#�� ��������� ���� �#��� 
��� ���� ������� "�� "������� � .
��
���&� ��� �#�� ����� 
�� ���H���
��������
�
����
��������������������#�������������
�����/���������
���#������
�������
��������������
������ ��

YDOXH�SURSRVLWLRQ�$YDOXH�SURSRVLWLRQ�$ YDOXH�SURSRVLWLRQ�$YDOXH�SURSRVLWLRQ�$

��

�������L+� 0����������� �

��������	0�����
 �����
 '��'��������+� �
��������#���� ��/��� ����� �
���
�� 
�� �#�� ������
���
������������#��� �0#������
���#��
���#��������������������
��#����
���������#����
��
��
#���� �
� ��/�� ����� 
�� ������
��� ���� 
����� ����������� ����������� ���#� ��� �
������ ����
�
�����������������&�����
���#��
�#���#�����
��#�������������������"��!�
!��
���������
����&��������������������� �������#&��
��������#��������
���������
��������
���������
�!
���������
�����"���!"�������&� �#������������� �0#���
"�������
���
���������� �#���
�!
�
��������
����"���������
��
�6��������������
���"�����
�����
�7 �����������&��
��������
���� "�� �� ���������� ����
�� ��� �!"�������� �������� 
�� 5���� �� ������� 
�� 
������
���� �2���!
����� �
�����������������
����������������
����������������
��������������
�
����
���
��
���/�����������������K��

�

YDOXH�SURSRVLWLRQ�$¶YDOXH�SURSRVLWLRQ�$ YDOXH�SURSRVLWLRQ�$¶YDOXH�SURSRVLWLRQ�$

�

�������K+� 
�����
��!"�������������
�
����
�� �

5(�� 2����
��	�������
	���������

���)��%
 �������������+� �
��������#���� #��� �#�� �
��� 
�� ����
�/� 
��#������
�� ����� ���
�
�����
��( < =���
��������#����#����#������������������#����� �#�����������������
�������
��/���������#�����#��������
����#��"����������
��������#��������2����������������������!
�
���#����������������
���������#�
�#�� �.
������������
����������#��
��������#��������
�
��� ���
�����
�� ��� �2�#������ ���#� �
��������#��� � 
�� �#��� ���� �
��������#���� ������
������� ����
���
��
�� �#��"������������
�/ �0#����
����
�����
��&�������������&�������!
����&������#������������������������/�������
�/�
��#�������
�����
����2�����������#���
��H����������"������������
�� �0#����������� �#�����/�
���
������
��"�����"�������������
��������
��
�����������������������
��< =� �

������������������������������ ������������������
��� 
������������� �
��������#���� #��� 
���
������ ����� 
�� ���� �
������� ���������� � 	
�����&� �#�� ��!

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

����������������
��#����
�����������������������������
�����
�/�
��#�������
����������
��< '��



�����������&����������"��&�;���@������+���1����������
�����
����������������������
���#���
���������4����������������
�����*�
�����������#���
���������#����0�����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� 'N�

:�������
��
��������	+��
��������#����#�����
��������
���
���#���������
����"����+��#��
��
�
����������������
�!�#����������
�������
��( < '� �0#�����������
��������
�����������
������������������������������
�����H����������������G� ��
��������#�������������#��
��
�
�����������������
 �;��#� �#����������
��
��������#����#��� �
�����
���
��
���� �����!
�
�������
����������������������������������� �#��H�������
��������� �	
�����&��
�����!
���#�������
� ����������� �#����
�!�#����������
 ��
�����
��������
��
������� �
����!
�������������#��
���
�����������������
�������������������������
���������
��#��
�����
�#����������#�������#���2�����
�� �������
���������������
������#����#������������"�������
�
��������#���� ���� �#�� ��
������� ��� ��������� �
� ���
��
����� ��
� ���������� �������
�������
>� �

GHOLYHULQJ GHOLYHULQJ

GHOLYH
ULQJ

GHOLYHULQJ

IUHTXHQF\�

SHU�RUGHU

IUHTXHQF\��SHU�RUGHU

'URS�VKLS�VFHQDULR

GHOLYHULQJ GHOLYHULQJ

GHOLYH
ULQJ

GHOLYHULQJ

IUHTXHQF\�

SHU�RUGHU

IUHTXHQF\��SHU�UHSOHQLVKPHQW

2Q�FRQVLJQPHQW�VFHQDULR

GHOLYHULQJ GHOLYHULQJ

GHOLYH
ULQJ

GHOLYHULQJ

IUHTXHQF\�

SHU�RUGHU

IUHTXHQF\��SHU�RUGHU

'URS�VKLS�VFHQDULR

GHOLYHULQJ GHOLYHULQJ

GHOLYH
ULQJ

GHOLYHULQJ

IUHTXHQF\�

SHU�RUGHU

IUHTXHQF\��SHU�RUGHU

'URS�VKLS�VFHQDULR

GHOLYHULQJ GHOLYHULQJ

GHOLYH
ULQJ

GHOLYHULQJ

IUHTXHQF\�

SHU�RUGHU

IUHTXHQF\��SHU�UHSOHQLVKPHQW

2Q�FRQVLJQPHQW�VFHQDULR

GHOLYHULQJ GHOLYHULQJ

GHOLYH
ULQJ

GHOLYHULQJ

IUHTXHQF\�

SHU�RUGHU

IUHTXHQF\��SHU�UHSOHQLVKPHQW

2Q�FRQVLJQPHQW�VFHQDULR �

�������G+� �
����
��
��������
����

���������������+��
��������#�������������������#������ ��������&� �#������������������!
���������"��������������������������#������������
�����#
���� ��
���2�����&��#����!
�����������
�������"����������#����"�����
���#��
��������/���#
���
����2� ����
����&���
�������� �#������ ���� "�� ����� �
� #������ ���
��� ���� ���������� �������
��� 
�� �#�� ��������
�#��������2�����
��#�������� ��
���2�����&������#������
�������/��#��������� ����
���!
"��� �
����������
�����"���� �#������� �#����"���� �0#�����&�
����#����������"���
��
����
"�����
�#����#���������H�������� ��
���2�����&����
���������������
�����������#����"����
�������������"�������/����������� �0
��
������&��
��������#�����2���������������������!
�#����������
��#��#�����������������#��������#��������
������������#�
�#�� �

5(0� )��
	��	
�

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

5(0(&� ��
������

���0�����'�����	
��
������+���� ���
������������������������#
����
���
��������#���� ���
�#����#��������
���������
������"��������#����������������#����
��������������
���������
���������������������
��< =� �0#���������
��������#��������������������
����
����������"!
���#��� �#���
��������#����"���� �3�� �#��
������
���� ���������
"������� �#��� �#��������
������� �
� ���������
��� "������� �#�� ���������� ���� ��
������� ���� �#��� ���
�����
��
�"
����#���������������������
����
�����������
����
������"���
��������#��� ��
���2��!
���&��#����
�!�#�����
��������
��
���#��������������
��������#�����
����
��������
���
!



�����������&����������"��&�;���@������+���1����������
�����
����������������������
���#���
���������4����������������
�����*�
�����������#���
���������#����0�����

'O� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

������#�����������
��������� �����
�������������/�����������"����������
��������#����
��"���� ��

 �'������
'�	�����
����
�	
��
����������
�������+�
������
��������#���>������������
�
�����
�
������
�������� ��
��������#���� �����
� �#���"�� ���
����� ����������� �
��� ���������
�#��� �#������
������ �
�H���/��� ����
��������� ��"���� �3�� �#��
������
���� ���������
"!
��������#����#��������#���������:���
��
����"�������������:���
����������������#����������!
�������
����
��
����������������������������������������������� �0#��������������������
�������
����������#���������
��������
���
�/��������#��#��������"

/������������"���� �
0#���� ������� "

/�� ���� �2�������� �
� ��
����� ��
����� ���� �
�� ���H������� ���������
�������"����� �0#���������:���
�����������������������
��
��#�����#����������������� �
0#���������:���
��
����"��������������
���"���"�����������������
�����������������"����
���#������� �0#����������
�����������
������������
�����"��
10���#����������������
�!
�����#���������������#����"����������
�������
��������������
�������������������
����!
�������
�� "������� �#�� ��"� ���������
�� ���� �#�� �$*� ������� 
�� �
��������#��� � 0#���
�$*����������������������
���#�������������#
�����#�����#��
������������������/���
����� �

5(0(�� �����
�����

&��������
��������
 �����������+�3�� �#��
������
���� ������ �#���� ��� ����4
� �
������
��
"��������
��������#��������
���
���#����
�!�#�����
������ �0#����4
��
������
������
������������ ������� �#�����
�� ��
5��� �0#�� 
�#�����
�!�#��� ��
������� �������� �#���� 
�!
����� "�� �!����� ���� �#
�� �0#��� �4
� ��
�!�#�����
������ #��� �
� ����!����� ��
��������
��#���"���#������������������������������
�����#���#�����
�������#������"
2������
�������

�������������������#���������� �
������
��������#���>������������
��
�������
�������� �
0#���4
��
������
�&�#
�����&� ����
���
��!������������
����
��#��
�����������
����
��
�������������#����������H�������������������������������
���#�������������
����
��� �

:������
 �������
 ��'���+� ��� ���
������ ���������� ������
�� 
�� �
��������#���� ��� �
� 
�����
���/�������

����
���������!����
��� �3���#��
������
�������������
"��������#����#���
�

���������������
���
���������/����T����������������
�����
���"
�����
�����������������
�
����!����
���� �
�����H�����
��"�������#��������������������#��������
���#���������� �
0#��������
�����
�����
������
�����/�����
�"���������������������
����
�������#����������
�#������
�������������
����������� �

1�  �	������	��


�� �#��� ������ ��� �2��
���� �#�� �
��� ���� �#�������������� 
�� "�������!�
!"�������� �����!
������ ��� "�������� ����
�/� � ;�� ���������� �� �
��������� ������
�/� �
� ������"�� ����
�����:�� �#���
��������#���� ���� �0#���������������� �
������
����������������
����!
��
���� ������� �#
����� ���� �#���� ������� ��������� � 0#�� �
��� ���
������ ��������� ����
�������:���"��
� �

;��#����������#������/����������
��
��������������
�� ���������������������� ���������
����
�/� � �
��������#���� ����"�������� #��� �������� �
��� �
�!������������&� �#��#� ��!
�
����#����
��������/��������
���
��
���#��"������������
�/ ������
���
"�������
������
�#��������"���
����������
�
����
���������������������������������������������
��������!
�����
��#������
�����"���
��������#��� �0#��������������#��������/���������
����������!
���� #��� �
� ���� ������ 
������ ����
����� ������ ���������� �;#����� ���/�������� "����� #���
��
��#� �������#� ��
������ ���� �������� ��
������� ����������� ���� �������� �
� #���� 
����



�����������&����������"��&�;���@������+���1����������
�����
����������������������
���#���
���������4����������������
�����*�
�����������#���
���������#����0�����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� 'L�

�#������������
�
����
�� ���
�#���
"�������
�������#����
������������������
���������!
����� ������� ���
����� � �
��������#���� ��� �
��� ��� ���
������� �
�������� �
������ ���!
�
�����"���!"�������&��#������������� �0#���
"�������
���
�����������#���
��
������!
��
���� "�������� �
��
� 6�������� ������
��� "�� ���
�����
�7 � �������&� ��� #���� 
"�������
�
�������#��������������#���"���������������#
�����
�� �#����������������
����!
��
��������� ��

3� 7���
�
��	���	����
����#����

;�������#���������"���������������������
���
��
����������#�������������
�/ ��

.
����
�������������
�������"�� �#��������
�����������"���������� �
������ ���
�����
� �
3������#����������
�����
���
��������������������� ��
���#�����
���
����������
������

�� �#�� ����������&� �
�� ������� �������
�� �
� �#�� ���
����� ���� ��
���� �
������ � 0#���
��������
��
�/�������
���#�����������
��
���#���������������������
���
��������#�������� �
	
�����&��
����
������������������
�"���
�� �
�����#�����
������������
���#��������
�!
�#����
����� ����
��#�������������
�������#
����"��������
���#���������������
�����������!
��������
�&��������������������

�"�
�� ����������
�/����
���#�����
��������#����2�������
�����"���
���/�����
����2�������
������
��������
��
���#���
���������������
�/ �

0#�� �
��������� ������
�/� ���"���� ��� �
� ������"�� �#�� ����� ��� �� ����������� ������ �
0#��� #��� �#�� ���������� �#��� ��������� ���� "�� ����������� "�� �

/���� ��� ���������
����#��������������#����������� �#��������"������
�� ��������������������#
���� �0#���
��������� ����
��#� ������ "������ �
������
�� �0#���� �
������
������� "�� �
���� ��� 
�!
����:���
������
10� ������������"
�������������������� �0#���������������� ��������� �����
���"���
��
"�������
������������
���������#
���� �	
�����&�����������
��
���#���������
�#
�����������/��� �0#�������"���
���"���
���������#������#��#�������"���
�����"
���
�#��������������������%
����������"��/���
���2����� �0#��������������
�/�����"��
����#��
��
���
���#�������� �

0#�������������#����
�"���
��������������������#�������������#�����������������"��/�
��
���
��������#��� �0
���/���������
��������
�/��������#�����#
����"�����
��
�!����#���
�
�����������
�����
��
���#��
�#�������
�/����
��&�������������#����������������������!
��� ����
����
��
�!����#����
�����2�������#�����
��������
��
���
��������#�����"�
�����
��
����� �����+� �������2�� �
� ��"����������������������
�����
���������
���"
�����������!
�
����
�������������������������������
��#�#�����
������
����
����"
����#����
����
��
��
�#��"������������
�/������#����#����������
���#������������ �

������	����

���&�$ &�������#&�� &�T�\������&�	 ��')))� �
���
�����
� �
��	 �\������&�� �������#&�T�$ �����
���� �&���������
���)��%���7
(��'���
�����'����
�����������'�
��
���
������������ �=!
=(� �������+��������� �

�2����
�&�� &�T�����
�&�A ��=GG'� �����������
���)��%�7
&
��)
���)
��
������	.��
��
�+�
$
������� �

1#����&�� �. �T�?�������&�$ �@ ��')))� �$�������������
����������������"�������!�
!
"��������������
�����
������ ��������������
#������
��
����������
���������
;��L!
<' �



�����������&����������"��&�;���@������+���1����������
�����
����������������������
���#���
���������4����������������
�����*�
�����������#���
���������#����0�����

'K� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

1������#��&�1 �T�0����&�1 ��=GG(� �������
�����������&������!
�����:���
������������
�����#���������
��"����!�������������
��#���+�0#��������
��������
�/������������ �
�������������
#������
��
�����������
�����������
8<��(!'K �

�������&�3 �� &�.��#
���&�� &�A
����&�� &�T�Q
���&�? �. ��=GGG� �
0!����������������
���
����
������#��������
������
�
��+�
����#�����
��.���#����
��������� �
����������
�����������
(	�����
=�������	�
4<��()N!((( �

�����&�� ��'))'�� �&
�����'����
�����
���
��������
���)��%�
���
����������
��
����������

�������� �4�-���4�������"���4<&�����#���+�0����������
�������� ��
��#�
���� �

�����&�� ��'))'"� �����
&������7
����
 �'��� �4�-���4�������"���4K =&�����#���+�
0����������
�������� ��
��#�
���� �

	]/����
�&�	 ��=GK'� ��������������
���%�����
���
'���������
��
����������
�����7
&�

�����������
�''�����.�1#��#�����+�;���� �

	]/����
�&�	 &�T����#
��&�
 ��=GGN� �>�����'���
�����������'
��
��������
���)��%�.�
�
��
�+�$
������� �

.������!;�"������'))=� �1
���������4����
���� �������"��������� �!� �
� �

*
����&�. �� ��'))=� ���������������#��
������� �-������
��������
 ����)�
?9��O'!LG �

���"���&�1 �� �T��5�������&�_ �4 ��=GGK� �1
�����������������
���
�������������������+�
3���#����&��#
�����������
�/� �(��������
����������
#�������
89��<=(!<(L �



�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� 'G�

)���
�
��	��	���"���
��	����*	
��	�
�����������
��	���
�����
������$�

�	�����������)	�������

�

�

�
���

����

4
��
���������������
��
�����
����������


������
���������
��.����������������
��&�
�����

5�����#F���" ����� ���

�

�

)!�
���
�

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

)���������
���%�����
���
�������
��
���
�������	
���������.
��'������
���

���'������
���
�����������	
����������
��
��������
�����
����������
���%��0
'�����
"�����$�
)����
�'�����
��
����
�������������
)����
���'
��
�����0
��������
��)
���'�������
����������
���
��
�������
���'���
������
���0
'�������.
 ���
 ��������
 )����
 �����
 �������	
 ���
 ����������
 ��'���������
 ���

���'��������	
������
 ���������
�	
 �����
��
����
�����
���
��)
�����

���������
���
��'���������
���
���'���.
���
��������
�����)��%
�����
��

���
����
�������
���������
������
���
�
 ����0�����
 �����)��%.
�����
��

���
 ���������
 ��'�����
 �������
 ���
 �����
 �������
 )�
 )����
 �������
 �

����
 (����	
 ��
 �����
 �����
 ��
 ���
�(�
 ����'�
 ���
 &���
 �����
 ��
 '��0
������
 �����������
 ����
 ���'��	
 ������
 ��'�����
 ��������
 ��'�����
 '��0
������
������
��������
'�'���
���
�������
�����
�������.



�

�

&� *	
�����
��	�

0#��
�������� ������������� ������
�������#�����������#��������������
���������������
���
"�� ����� � 0#���� �������� "����%��������� ���� ��
����%��������� �����#���&� ���������
���
���#� ��� ��
��������&� ������ ����
���� ��� � ��������!�
!"�������� ���/��������� #����
���������
�������������#���"
��!�����
����������
�� �0#����
��
��������������/�����/!
����"����#������
�#���������������
��������������#�����
����������#���"��
��������������
������������������#�������#��������
�� ������&� �
�������&�����������
����������� �"��
�����������
�������������������
���������� �
��������"�����"�������������������������
@����������
)����
���
���
��������
��
���
'�����	
������
��
��������
�����
��������A �

��������"�����"����������
������������#��#����
���������&�����!�#���������������������



@���A����#+���������
��������
����
��
��
��������������������
����.��/��������+�
����������������������

()� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�����
����������#������#������������
������"������������������������#��#�
�����:���
��
������������ �0#������
���#����������#�����
������#�����
����!"������#�
��������������
��
�����:���� �#�� ��
����
�� ���� ��������
�� 
�� "�������!�
!"�������� 
�������� ������ ����!
��
����.��/����������
��.� �0#���������#��
�������
���������#
���#��
��.���������!
��������������"����
��������������������"��������������
��������������������#�
��#�
���������� ����
�/� � 0#�� $��
����� "����� B���� 
�� �#�� ����� �������&� =GG=�� �
���� "��
���������#���������� �3�#����#�
��������#����������������������
�&���
����
�������
�
�!
���&� �������� ����"���������������� ��� ��������������
�/���
�������
�"������� ��� �#�� ��!
�����# �

�� ��
�"�
��	����
������������

3�����:���
���"���������"�����������#��� �#�
��#����������������������"�� ����
�����
�!
����:���
�����������������%���������"�� ����
�����
������
���
���#�
��#��#����
����
�!
������5��������
��
�����:���
�������������� ����������&�=GG<� �1���"�������&��#��#�����
�����������
�������&�������/�����
�"������������"����0����������&�=GGL� ��
���
���#��������
�����"�����������������#���
��������"�������"�������������#
����#������������
����
����
������
��
�� ����� �#�
��#� �#���������� ��
����
�������
����� ����:���/&� =GNL� �*���
��!
�����
��
�����:���
��� ���"�����������

�� �������������
����
����� ���������
�����:�!
��
���� ��
����
�� 
������ �#�
��#� 
�����:���
���� ��������� ��� ����
���� �
� �#�� �����
�!
��������#�������� �
��������"�����"����������
����������#��#��������"��������
�����!
����������
����������� �#����"���������������#�������
������� ����#��#� �#���
�������
���� �#��������:��� "�� �
�������"��� �#���� � 0#��� #���� ������
��� ������ �#������ ���
������ 
�� �#���� ���/��� �������
��&� ����
����&� ������ 
�� "���������&� �
��� 
�� ���!
����%��
�������������&�������"���
���#�������������������#������������� �	���������
����"��
������� �
�������������#����
����
�����������������
�����#���#
����"�� 
��������"�����
"�������������������
���#�������
��������������"��������������������#�����
������������
�������������������������
�/� �

0� 7�
���
�������"����	�����������
���

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

���������� �#�� ��
��
������������
�����!
������ �#�
��#� ��5������ ������ ��� �#�� �����!������ �#���+� ���/���� ���� #������#����
�1
���&� =G(LM� ;�������
�&� =GLN� � ��� ������
���� ���/��� ��� �������� ��� 8��� �����!

�����:���
���� ���
�����
�� ������� �#��� ���
��� �#�� �������������� "������ ���� �������� ���
�
��� ���/��� �
� �2�#����� ���
�����
�� �"
��� ������� ���� ��
����� 
��������8� ���/
��
=GGL� �
��.���������/�����/�����#
������������
���������
�����#�"�����������������&�
"�
/��� �����&� ���� ����������� ���������
�� � .��/��� ��/���� ����
��� �
��� "����� ������
���
���#�����������������&��

�����������2�#����&����/�������������������
��������

�������
��������������"��&�GK� �0#�����������"�#���
��
��
�����:���
��� �������������� ���
������
����#���
���2��
��
��������"�����"��������������#��������
����������"����
��
�������
��
�����
��#���� �����������#����������������"����������&� �#����
���!�����������
���� ���!
�������
����%������������&�����������������������/�����������&���������������������������!
��
��� ���� ����������� �
�������
� � ��������
�� ������� �
� �
����#������&� �
�����
���
�#������ ��� ��
�����&� ��������&� ���
�����&� ����"�������&� ���� �2������� ���/����� �#�
��#�
�#��#����������/��
�������������
������������������� ���������
������"���
��������!
�:��� ��� ������ 
�� �� ���"��� 
�� �������
��� ���#� ��� ��
������ 
�� ��������� 
������&� ���!
�
������
����&����/�����&�������"���
�&�����
����&�������������� ��.
�������
��&�=GGG� �?���
�#�������������� 
�� �#�� 
�������� ���#� ��� ������
����������� ���� ����
�/� �2�����������&�



@���A����#+���������
��������
����
��
��
��������������������
����.��/��������+�
����������������������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� (=�

��/��� ��� ���������� �
�� 
�������� "����� ������ �
� ��
��� ��#�������� �������� �����������
��#����
�T�B�����&� =GGG� ���
����
�� ��� �������"�� �#����
�����
�� ���������
���"�������

�����:���
�������#�������
�����&����������"�#���
�&������#����������%��
��#������������
������������������
������ ���/����������
����
����
������������������"�������
��#���#���!
���������
����� ��

0#�������������
��
��������"�����"��������������"����������"���2���������#����
������
���������
�����
��������
����
���������������������������
�/� �
��������������
�����������!
�����
���������������������������
��������������������������
�����&�����#����
����#����
������ �
���H����&�������&����������
�� ���
������ �����������
�� �#�
��#���������� �0#��
���
����!"����������
���#��������������&�=GG=M�*���
��&�=GNGM�;���������&�=GK<�����!
�������#���������������������������
����������������������#���������
�����
�����#����
��!
���������
�������� �1���"������������������������
�����
�����
�����&�������������
�"���!
��
�&��
����������������������������T���#
���/��&�=GG(� �4�����������"���������������2!
�����
�� 
�� $�B� ����
��#� ���� ���� �

���� ��� �� ����>�� ����������� ���� 
�����:���
����
��
��������0�������
�� &�=GGLM������#���������.�����&�')))� �
��������������
��������!
��"���
��"���������������������� ��� �#�� ������ ����� ��� ��������$�B �0#���2������� �������#�
�������
�����������#��������������
��������������"��������
��
��. �

1
���������� ���������� 
�� 
�������� "����� "���������� ���� "����� 
�� ���
�����
���� ��!
����&��#��#�����#�������
���
�������
���������
� �	������#����������"������
���
����������
���������������/�����
��������
���#���������������������
���
�������������#���������!
�������������������������#�����
������������#����
����"���������������������������"����!
��������������#��#����������
���&���������
�
�������������������*
����&�=GK)� �
��
���!
��
�!"��������
��������������"��������#������#��#����������
���
"�������#���
�#���������

�� ���
������ ���� ����"������� � ���
&� ����� �
�������
�� �����
�
����� �4�����/2� ����
1

�&�=GKG����
������������������"��������
��������
���
������!������������
������������!
��"���������#���#����
�"��"�����
��������������
�����
�����/�������������
�� �
���#��������
�������
�� �����
������
�� ��� ��������&� �#�� �
������
�� �
������������������������"��
��"������ ��� �#�� ���#�
�
��� ��"�����#��T������"��/&� =GLK� �	
��������� ���#�
�
���
����������������������������
����������������:��&���������"������
���
���������������!
�������
�����"��
������������� �1
��������������������0����&�=GKO���������
������
��
����"�������� �#������
�� ������ �
��������� �#����
��������
����������#�����������&� ���#�
�!

��&�
�����
����
� ���������
�#����������������������#��������
����&��#���������
��"���"���
�
�������
����������������������
���#����������
������#����
��
��#������������
��#�����!
������� �
������������ ������ ��
�� 
��.�&� �
������������������� ����"�������������
��������#���������H�������
�������
����������������������
���#��������������
��
��"����
���/�������� ��������� � 0#�� �
��� 
�� �
������������ ������� ��� �#�� �
�������������� 
��

��.��#����
������"�����2��
��� �

5� �����������	���
���������#�����

0#��������
�/�#���"���������������
���#��"�����
���#�����
�����������������
������� �

���#�����
�������&� �����������������
�����������#� ��
������ �0#����
�
�����
��!������
������
�/��
�"������#�����������
���������������
��������
��#����#���������
��#������!
�
������ ���� ����"�������� ���� �
������������ ������� ���#� �#�� ��������� 
�� ����������
�
���������� ���������� " ����
 
�����
 8$ � 0#�� ������
�/� ��
�
���� �#��� ������ ����� 
��
�
�����
�����������
�� �
� ������������
���������������������������
�����
���
�� ������
�#���� �0#��������#������"������������#�����2����������
��������������"�������&���H���!
�������� ���
��������������"�����������������������
������������ ���
������������!
��"�������� �#�
��#���������� ��������#������#��� �#������������#��� �#���
����� �#�
��#�



@���A����#+���������
��������
����
��
��
��������������������
����.��/��������+�
����������������������

('� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�#���
�����
�����������
����
���������#������#���������
�������������
������������!
������������������
��#�������
������
����#������
����������#�����
����� �0#�������������

��
��.>���
����"��������"������������
���#���
��
������
���������+�������������
B����

�����
���������
�����������
���
�����0���%��
�������������.


5(&� %��	���
��	�


���#��������&��#�������#���������������#��/������
�����&��#��#��������
�"��"��������
�����
�
� ������� �
������������������� �0#�� �����#��������������������� �
� ���
���������%
��
���/��� ����
�������
��#�����
����!"���������&��������������������������
��
���
����!
���"���������������
����� �0#��������
������
��
��.������#��������������#���������
��

�����������
���
��������������������
���� ��
���#������
���
���#����������#&����������!
���������#�������������#�����������
���������#����
���#������ �
���#�������
��
��������"�����
"���������&� �#�� /��� ���
������ ����������� ��� �#��� ������ "����� 
�� �#�� ���
�� ������ ����
0��#�
�
���������
�����M�
��
�����
��"��������
�����������������������
����� �
��.��
�2#�"����#���
��
������#������������������#��������+��

• ���������
�����
��������������"���������

• ���/�
����������"����
��������������������

• ����������������������
�����������������
��

• �
����
������
������H������
��

• B����#��#����#�����
�����/����������"�����"��������

• 
��������
�������
��

• *����������
��"���������
��������

• �
�����
��������
���
���������������
�������

• �
����
��"���������
����������

�

!�7
 ���
�������������
��'���������
��
�����
�����
��
���
���)��
'����
�����
���	
�����0
����
���'�������
���������
���
���
'����
��
���������
���
������������



!�7
 
��
������
����������
���
������*�������
���������
������	
���
��������
���
�����

���������
 �����
 ����������
���
���0�������������
��
 ���	
���
�������	
 ����
�'������
���

'���
��'������



!�7

 ��
���
�����������
�����
��
�����
���
%�	
���������
���
��������������
���������

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



!�7

 ��
���
�����������
�����
�����
���
�1������	
�����'�����
��
���'�������
���
���

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

5(�� 9�����)��������"�����


���#��������&��#�������������������#���
���������������
�����&��#��#��������
�"�������!
������
���������������
�����%�������� �0#�����������������
��������������#����������������
�
��������#�������
����� �0#��/����
���������������
��������������"�������&��#��#�����
��������&� �������� ������������ ���
�����&� ����
������������&� �#������� ��������
������



@���A����#+���������
��������
����
��
��
��������������������
����.��/��������+�
����������������������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� ((�

����������
�����������
����� �0#���
��
������#�������������������2#�"�����"��
��.�����
�#��������+��

• 
��������������������
������������������

• ?�
��������2�#������������������

• 1
�"�����
��
���
�����������&�����������
��������������"���������

• �
����
����������������������
���

0#�������"���&��#��#��
����#�����
�������������#���������������
��������
����
������#���
�����&� ���������
���������������������������
�����"
������������
���
��#�������"����
���������= ��

!�7
 ���
 �����
 ����
 )����)
 ������
 )����
 ��������
 �����
 �����
 ����
 ��
 �������
 ��

�����������*���
�����
'�������
���
��������
�����������
���
����
��
������
�1������

���'��������	
������*	
�
��
��	�

��
���#���������
��������#���������
�����
����������
��/�
��������
�"�������������
�!
����:���
�������
�����
��������� �
��.�������������#������
�����%������������#��#
���
��
�#��������
����������#���"��"����������#�����
��� � 
���#�� �
��������&��#������
�������
�����"��
��� �����"�� �0#��� ��� �#���������#����������������&�
�����:���
����
�� ���#�
!
�
����������"������������"���������#������������������
����
������������������� �����#������!
��&� ������ ���� ����"��� 
�� ��������� �#���� ����"�������� ���� �#���"�� #������ �������
�� ����
��"�������
������#���#
������ �	������#�������
"������"
��!�
��������������
���
�����!
��
���
������ �	
�����&�������(������������"��
���������'��������������� ������
�������#�
�� �
��������
����������������
�������#���
����������#��#����
�������
���#������
����&���!
�������
�����#��#���$*��������������
����
����������������
��"�����������������&������!
����
��������������� �0#���
��
������#�������������������2#�"�����"��
��.������#��������+�

• 
�����������������������
��
�������������
����������#��#
���
������
�����

• 
��������������������
������������������

• ?�
��������2�#������������������

• 
������������
���������
�/!���

• �������
��������������
��#�������#�����
�����

!�7
��
���
�����������
������
�����
���
����
������
��
���	
����
��������
��
���
��C��0
����
���������
���
��'���������
�������
�����������
)���
���
'��������
��
���
'�������


5(5� ���
�������
� ����!���
��	�

������<�������������������������
�����
����
��������
�����%��������&���
�������
��
�����!
:���
� �����#����������������
���"
��������#�
�#������/��������������#���"������������!
�
�/��2����������� �0#�������������
��
��������"���
�������#�����
������������������!
"������� �;#����#��������:��� �#��������� ��� �#�����"������ �
���#����������������
����������
����������"���2��
������������'�����������(����������� �;#������������(������������ ��!
�
�����#���"�������
�������������2��
���������
�����&������
�����:���
������
���������� &�
������<���������������
�����#���"�������
�����������%
���"�
�"����������
�����
�����#����
�#���"���
���"
����������#�
�#������/�������� �1#��������������
��
��.������#�������������
����
��
��+��

• 
�����������������������
��
�������������
����������#��#
���
��
�#������/����������



@���A����#+���������
��������
����
��
��
��������������������
����.��/��������+�
����������������������

(<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

• 
��������������������
�������������������

• ?�
��������2�#�������������������

• 
������������
��������������
�/��2�����������������
�/!����

• �������
��������������
��#�������#�����
���������
�#������/���������

1� )	����������
��������#����

0#���"
���������
�/�������
����������#��������
�����
��������������"����������������
����
������������������&��#��#��������
�"������������"�����������"�����"����������
����
��.�����������������������
�������������
������
�������������������
������������!
������� �
�����
� �

/�� ���
������ ����#��#� ������������ �#�������
��������������"������� �
0#��������
�/�#����#�������������#���������H���������
���
��������������
����
����������
�����������#������������#����������#�������#���"������������
��������������"������������
����#����������#�����������������#������������
����
���� �0#�����/�"���������������"����
��������������������������
�������"����������"�������:�����#��
�����:���
�>��#���
�������
�#���������
���#�������"��� ������������
���������������������������&��#���������
�������!
���"����
�����
�"�����
��
�������"�����
����������
���
����"���������������� �0#��&�����#���
�����#�����������
���������������
�&��#�����������
�����
��������������"����������������
����#�����������
����������"������
���
������������������������������ �


��������"�����"����������������
��������
���������������
������#��������#�������"���!
������������
 �0
���#������#��&��#���������
�#�����
���
��
�������������
������������!
��"������� �0#���"
���������
�/�������
����������#��������
�����
��������������"��������
������������
������������������&��#��#��������
�"������������"���#��������������
���
������� ���
����� �
�������������������
������������������� � 
�����
� �

/�� ���
������ ���
�#��#��������������#�������
��������������"������� �0#��������
�/�#����#������������
�#���������H���������
���
��������������
����
���������������������#������������#���������
�#�������#���"������������
��������������"����������������#����������#�����������������#����
��������
����
���� �0#�����/�"���������������"������������������������������
�������"��
��������"�������:�����#��
�����:���
�>��#���
��������#���������
���#�������"��� ��������!
����
�� �������������������������&� �#���������
����������"����
�����
�"�����
��
�������"!
�����
����������
���
����"���������������� �0#���������������������#���������������#��
#���
���
���#��
�����:���
��
��������������
������������#������ �
������
�������������#���
���� 
��������"�����"���������������������#�
��#������������
������������ �#�
��#��#��
�������
������������ �.�����������
��
������#�������<�
�������������(&������
���������
�
������������������#�����������
����#���
�������� �
��������#�
�����������������
��2������
�#���
�����
��� �
�������������
������������������� �0#���������������� �#�� ���������������
�������
�������
������
�� �#���������������
�����"������������������
�� ��������������2!
������� ���
������ ���� ����"������� � 0#��&� ���
������ �#��� ����
��� �#�� ������ '� �����������
����"��������������
���#�������
�����
�������#�������
���������(�
��<����������� �;#�!
��������
������������'����
����������"���#����������
�����&��#�����
������������(�
��
<����
��������������������&�
�����:���
����
�����#�
�
����������"������� �.
��
������!
��������� ���� 
�����:���
���� ���
������ ���� "������ �������� �#�� "����� ���
����!"�����
����������
��"���������&������"��&��
������
��������&���� �0#�������
�"��������#��������
���
��/�����
�"�����
�����������������������#����������������
�������� �0#�����������
��#���"�����
������������������������#�
��#����#!������������
�������
���#���� �0#��&�����#�������
�#�����������
���������������
�&��#�����������
�����
��������������"��������������������#��
���������
����������"������
���
������������������������������ �



@���A����#+���������
��������
����
��
��
��������������������
����.��/��������+�
����������������������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� (N�

3� �������������
	>���
������
���	��"����!����

0#����������!��������
��������
����������������9�������#��������
�������������#����
����
��

�� 
��������"�����"���������&���� �#����
���� ����� �
���������#
��
���� ����� �#���#����
��������������
���� �0
�������������#����������� �
� �

/� ������� ������ �
������������
��
����
������#��
�����:���
��������� �0#����������
�
�����
���
�����
����#
�
�
���� �
0#�������������
�� �#���������#����
������������#��1�������������#
�
�
���������������
����� ������� �
���� "�� ��
����� �
� ���
�� �
�� ���������
�� �
��� � �� ���"��� 
�� ������ ����
����������������"���
���2���������&����#�������������� �
��
������
�� ��5���� �#�� �����!
��������������
���#�������
���
�����Q��&�=GK<� �����#���������
�������������#������
!
����#���������������� ���������� ���������
��&� �#������������������������������ �
����������#�

������
������
���� �0#����������������
�������!����#� ��H��������#�
��#����������������
#�����
�����#
��������������#
�����#
��������������
���
�������������������������"���
���
�����
� �

������
�� �#�� �����"���� ��������� �#�
��#� �#���"
������#
�&� ��1����������� ������&�
=GL<M�Q�������	�����&�=GLNM�Q�������Q����&������
�&�=GG(���
����"���
��������
���#��
������"���������#����&����
������������"�����
����"���#������
�����
����
���
������
����������
���&��������#����
���&���"���#��������&�������������������������
���
�#���
�
����� �1������������"�������#������"���������������������������������
��
�"����
�#���� �����������"��������
����������:�"��&���
��!�����
����������������� ��!����#&���
�!
����������������������
�&�=GG(� 0#�������"���&��#��#��
����#�����
�������������#�������
��������
��������
����
������#������
���������&���������������������
���������#����$�!
�
����������1���"�������&�$�����
�������
���������#����1
�����������������������
�!
����������������������"��� �

�

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

*	���
����
���-

����

*%� *	����
���
����
����������
��&� ��!
��������&� -���
�/&�
	���������

2�
�	�/�
��	��� �*�
����%��������
�����
�����&� ��������� �
�����
�&�

��
�����
����
��������

9�	���� ��������	
�
?� ��
�����
��	��

 ����
�
��	��

*	�����
��	�
!����� ����������
�1���
���� ����!
"���&� .��/��!
������ ������&�
1
�������

��	�
������ ����
���� ������!
����&� 0��������
�� ����������&�
B������
�� 
�� ���������&� 1���
����
���������

,��������	
�� �	
���!��������

,�	�	����� %���	���
����� �4�����&� 4����
�!
����&� ����
��&� .����������&� 3�!
���� ��
�������&� �������� 
������!
��
���

������	
� �	����-

��	�

��!�
�
�
���

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

*	
�����
����
������
��
�0�������/� ��
!
�����
�&�*��������

� *	����	��� ��
���
���� ���	-

���

����
�
��	� �.��!
/�����&� ��������!
�����

� � �<�
�!��������

�



@���A����#+���������
��������
����
��
��
��������������������
����.��/��������+�
����������������������

(O� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

5HVRXUFHV��
&DSDELOLWLHV��

%��	���
��	
�$FFHVV�WR�

UHVRXUFHV�DQG�

FDSDELOLWLHV�

9�����������
���"����
�$FFHVV�WR�

FRPSOHPHQWDU\�

UHVRXUFHV�DQG�

FDSDELOLWLHV�

���
�������
�
�����!���
��	

�,QWHJUDWH�

DSSOLFDWLRQV�Z LWK�

RWKHU�PDUNHWV�

*	
�
��
��	�
�,QWHJUDWH�

DSSOLFDWLRQV�Z LWK�

WKH�SURFHVVHV�RI�

FXVWRPHUV�

)LQDQFLDO��
,QIRUPDWLRQ��,7�
,QIUDVWUXFWXUH��
7HFKQRORJLFDO��
0DQDJHULDO�
&DSDELOLWLHV

)XOILOOPHQW��
9HQGRU�

DVVHVVPHQW�
6KLSPHQW�
LQVSHFWLRQ��
&RQVXOWDQWV

)LQDQFLDO��
,QIRUPDWLRQ��,7�
,QIUDVWUXFWXUH��
7HFKQRORJLFDO��
0DQDJHULDO��

2UJDQL]DWLRQDO��
5HODWLRQDO�
&DSDELOLWLHV

)XOILOOPHQW��
9HQGRU�

DVVHVVPHQW��
6KLSPHQW�
LQVSHFWLRQ��
3D\PHQW�

SURFHVVLQJ��
6DOHV�IRUFH

)LQDQFLDO��
,QIRUPDWLRQ��,7�
,QIUDVWUXFWXUH��
7HFKQRORJLFDO��
0DQDJHULDO��

2UJDQL]DWLRQDO��
5HODWLRQDO��

3URGXFW�VHUYLFH�
GHOLYHU\�

FDSDELOLWLHV

)LQDQFLDO��
,QIRUPDWLRQ��,7�
,QIUDVWUXFWXUH��
7HFKQRORJLFDO��
0DQDJHULDO��

2UJDQL]DWLRQDO��
5HODWLRQDO��1HZ �

3URGXFW�
GHYHORSPHQW�
FDSDELOLWLHV

$WWUDFW�
FXVWRPHUV��

3URWHFW�LGHDV��
'HOLYHU�YDOXH�LQ�
DQ�HIILFLHQW�ZD\

$WWUDFW�FULWLFDO�
PDVV�RI�

FXVWRPHUV��2IIHU�
YDOXH�DGGHG�
VHUYLFHV��
'HYHORS�

VZLWFKLQJ�FRVWV

&UHDWH�QHZ �
YDOXH�DQG�
GHOLYHU�LW�

HIILFLHQWO\��6KDUH�
LQIRUPDWLRQ��

,PSURYH�VXSSO\�
FKDLQV�

/HYHUDJH�QHWZRUN�
H[WHUQDOLWLHV�DFURVV�
PDUNHWV��,QQRYDWH�

DQG�LPSURYH�
SURGXFW�VHUYLFH�
GHOLYHU\��&UHDWH�
QHZ �VZLWFKLQJ�

FRVWV��DQG�H[SORUH�
QHZ �FDSDELOLWLHV

&RPSOHPHQWDU\�
DVVHWV

6WDJHV�RI�
$GDSWDWLRQ

)LUP�IRFXV��

%���

&XVWRPHU�
GDWDEDVH��

&RPSOHPHQWDU\�
$SSOLFDWLRQV�

5HVRXUFHV��
&DSDELOLWLHV��

%��	���
��	
�$FFHVV�WR�

UHVRXUFHV�DQG�

FDSDELOLWLHV�

9�����������
���"����
�$FFHVV�WR�

FRPSOHPHQWDU\�

UHVRXUFHV�DQG�

FDSDELOLWLHV�

���
�������
�
�����!���
��	

�,QWHJUDWH�

DSSOLFDWLRQV�Z LWK�

RWKHU�PDUNHWV�

*	
�
��
��	�
�,QWHJUDWH�

DSSOLFDWLRQV�Z LWK�

WKH�SURFHVVHV�RI�

FXVWRPHUV�

)LQDQFLDO��
,QIRUPDWLRQ��,7�
,QIUDVWUXFWXUH��
7HFKQRORJLFDO��
0DQDJHULDO�
&DSDELOLWLHV

)XOILOOPHQW��
9HQGRU�

DVVHVVPHQW�
6KLSPHQW�
LQVSHFWLRQ��
&RQVXOWDQWV

)LQDQFLDO��
,QIRUPDWLRQ��,7�
,QIUDVWUXFWXUH��
7HFKQRORJLFDO��
0DQDJHULDO��

2UJDQL]DWLRQDO��
5HODWLRQDO�
&DSDELOLWLHV

)XOILOOPHQW��
9HQGRU�

DVVHVVPHQW��
6KLSPHQW�
LQVSHFWLRQ��
3D\PHQW�

SURFHVVLQJ��
6DOHV�IRUFH

)LQDQFLDO��
,QIRUPDWLRQ��,7�
,QIUDVWUXFWXUH��
7HFKQRORJLFDO��
0DQDJHULDO��

2UJDQL]DWLRQDO��
5HODWLRQDO��

3URGXFW�VHUYLFH�
GHOLYHU\�

FDSDELOLWLHV

)LQDQFLDO��
,QIRUPDWLRQ��,7�
,QIUDVWUXFWXUH��
7HFKQRORJLFDO��
0DQDJHULDO��

2UJDQL]DWLRQDO��
5HODWLRQDO��1HZ �

3URGXFW�
GHYHORSPHQW�
FDSDELOLWLHV

$WWUDFW�
FXVWRPHUV��

3URWHFW�LGHDV��
'HOLYHU�YDOXH�LQ�
DQ�HIILFLHQW�ZD\

$WWUDFW�FULWLFDO�
PDVV�RI�

FXVWRPHUV��2IIHU�
YDOXH�DGGHG�
VHUYLFHV��
'HYHORS�

VZLWFKLQJ�FRVWV

&UHDWH�QHZ �
YDOXH�DQG�
GHOLYHU�LW�

HIILFLHQWO\��6KDUH�
LQIRUPDWLRQ��

,PSURYH�VXSSO\�
FKDLQV�

/HYHUDJH�QHWZRUN�
H[WHUQDOLWLHV�DFURVV�
PDUNHWV��,QQRYDWH�

DQG�LPSURYH�
SURGXFW�VHUYLFH�
GHOLYHU\��&UHDWH�
QHZ �VZLWFKLQJ�

FRVWV��DQG�H[SORUH�
QHZ �FDSDELOLWLHV

&RPSOHPHQWDU\�
DVVHWV

6WDJHV�RI�
$GDSWDWLRQ

)LUP�IRFXV��

%���

&XVWRPHU�
GDWDEDVH��

&RPSOHPHQWDU\�
$SSOLFDWLRQV�

�

�������=+� �������
����������
�����
��.��

������	����

�"�����#��;@&������"��/�@. �=GLK �*��������
��
����������
��
����
� �0��#�
�
���
$������K)�L�+�<)!<L�

�����$&���#
���/���* �=GG( ����������������������3�����:���
����$��� �����������
.����������@
������=<+�((!<O�

��/
��Q �=GGL �$�������������������#�1
���+�
��������
����
��������
����
.��/�������� �.������������������<(�='�+�=OLO!=OG'�



@���A����#+���������
��������
����
��
��
��������������������
����.��/��������+�
����������������������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� (L�

�������@ �=GG= ���������
���������������������
������������������� �@
������
��
.����������=L+�GG!=')�

����������$� �=GG< �����������
����+�����
������#�
���
������������"���������2������
�������������
������ ������������������������S���������(G�=�+�'<!NO�

1
����$	 �=G(L �0#���������
���#������ ���
�
�����<+�(KO!<)N�

4�����/2�
&�1

��? �=GKG ���������
�/�����������
��������������"������
���
����������
��������� �.������������������(N+�=N)<!=N==�

�����#�����?&�.������@� �'))) �4�����������"�������+�;#��������#��Y�����������
.����������@
������'=+�==)N!=='=�

A
���.&�?�������� �=GK' �0�������#������#���������
��
����
��������
����
�� ���
�
����
@
������G'+�O()!ON(�

A������$ �=GGK �������������������
�/� �����������.����������@
������=G+�'G(!(=L�

@
���
�����&�.���4
�����A. �=GG< �0#�������1�����
����1
����������
������� �@
������

��*
����������
�
���=)'+�(''!(<L�

�����
��$ �=GG( �1��������������#
�
�
��+�S���������������������
��������������
���
������������ ���������
��.����������@
������(O+�=N=N!=N<O�

������;� �=GL< �0#�����������������#
�+�������������������2�������� �$����
1
��
����
�+�������.
����&�1��

.
�����.	&��������@;&�*������ �=GGG �0#��-�����
����������
�������������������������
1
������&�������������
���������������&���������������1
����������

*���
����0 �=GNG �0#��0#�
���
���#��A�
��#�
���#������ �32�
��������������*����+�
-���Q
�/�

*
�����.� �=GK) �1
������������������+�0��#��H�����
�������:����
��������������
1
������
�� ������*����+�-���Q
�/�

���:���/�* �=GNL ��������#������������������
�+����
��
�
������
�����������
� �	������
����$
��*�"���#���+�-���Q
�/�

�#����
�1&�B������	$ �=GGK �
��
�����
��$����+�������������A������
��#��-���
�/�
��
�
�� �	������������������#

��*����+��
��
�&�.����

����"���4� �=GGK �0#��.��/���.�/���&�	
����������1
��������1����������;���
.��/��� �.�A���!	���+�-���Q
�/�

0�����4@&�*����
�A&��#����� �=GGL �4�����������"�������������������������������� �
����������.����������@
������=K�L�+�N)G!N((�

0�����4@ �=GG' �1
�������
�&��

������
���������
����
�+�3�����:���
����
��������������
����������
�����������#�
�
��������
����� �@
������
����
�
����
��#���
������3�����:���
��=K+�=!'N�

0�����4@ �=GKO �*�
���������
�����#�
�
���������
����
�+�
��������
����
�����������
�&�
�
���"
����
�&�����������������"�����
���� �$������#�*
�����=N+�'KN!()N �



@���A����#+���������
��������
����
��
��
��������������������
����.��/��������+�
����������������������

(K� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

;����������� �=GK< ���$��
����!"�����B����
���#������ �����������.����������
@
������N+�=L=!=K)�

;�������
��3� �=GLN �.��/��������	������#���+������������������������
��������
�� �
�����*����+�-���Q
�/�

Q���$? �=GK< �1����������$������#+�4����������.��#
�� ������*�"������
��+���������
	����&�1��

Q���$?&�	�����?� �=GLN ��������#�����������������#
���
������:���
������������ �
�����������������������S���������')+�(L=!(K=�

Q���$?&�Q�����4 �=GL< �������!�������
���������+���������������������:���
������
��"����������� �$����1
��
����
�+�������.
����&�1��



�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� (G�

 �����
���/�	
��������	����	��*	�����
��	�*	�������
��	�
�	�����
����

�	
������
��

�

�

�

�� �!��

���������!
"����#���

������

���"��$
���
�����������#����"�����

%#�$��������������

�
��-�1�$������#�
��������&�<�
������������;��&�*������
�&�-@�)KN<)�����

��4����������
��1
�����������������������������������
����#

��
��
��
�����
���������������0��#�
�
��&�

*����������������������������&������������*��/&�*��=OK)=������

��"���#F��� ��� ���&������
�/F�������# �5 ��� �
�&����!
�����F�������# �5 ��� �
�&��
������F�������# �5 ��� �
�&������F��� ��� �����

�

�

)!�
���
�

,�
����	*�
����
����
�����	0�����
D�����������E
�'����
�������
���%���
��
���

,����
 ('����
 �1������
 ",(�F$�
 )����
 �������
 ��
 ����)��
 �����������	

����������
�
�'������
�����.
G��
����	
 ��������
���%���
�����
��
������

"����'���
 ��������$
�����
 ����
���
4554
,����
��'�
���
���%���
�����

��
���%������
�����
����
���
4554
��������
���%������
&����������
"��&$

����'������'
 ��
 ���
 ������
 (�����.
,�
 ���)
 ����
 '�����
 ��
 ����
 �������

���%���
 ��
 �������
 �''�����
 ���
 �������
 �������
 ����
 ����.
,�
 ������

��'������
������
����������
���
������
��
���
������
���
�1��'��
�������

��
 �����.
,�
���)
 ����
 ���
 ������'������
'����
�	������
 ��
 ���
���%���

���
������	
���'���
)���
������
����
������7
���
���%��
������
������
 ��0
������������	
��
���
����������
��
�����
�������
����������
���������
)���

���
�����'�����
��
 ���
���������
���%���
�	'�������.
,�
���'���
 ���
�	0
������
��
'����
�������
��
������
�����
)���
�	������
��
���%������
��0
����
������������
���
��������������
�����������
���)���
�����
�)�
�	'��
��

�����
 ���
 �����
 ������'������
���%���.
,�
 ����
 ���'���
 ���
 ������
 ��

�����
�'����
�������
���%���
)���
D'��������
����%
���%���E
"�������
���%���

��
���
��������
��
'��������
���������$
��
���
��)�
����������
���%��
"���$.




�������4�"���#������ +�1#��������:�������������������
��
�����
��
��
��
����
��
�����
������������.��/����

<)� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

&� *	
�����
��	�

0��������&� �� ���/��� ��� �#
��#�� 
�� ��� ���� ������ �#���� ������ ���� "
��#�� ���� �
��&�
�#��#������#�������������
�����
������
��&������#��#����#�������������#�������������
��
�
����"������� ���������� ������������ ��/�������������
������������� ���� �#������� ����&���
���/��� ���� ������ ��� �� �

�� �
�� ������������ �#�� �������9� �� � &� "�����9� ���� �������9��
/�
��������"
���������
����������������� ��������2�����&�
���
���#���
������
����
����
��������
������:����������
�����#����������
�#�������������������#
�������������
���
�!
��������/�
����
��#��������+����#����#������������"������������&��#�������������������������
�����
���
������
����#��6�
�����7����������������������
�������
��#������������������
���
�#��"����� �
������&�����������������������
��&�����H����"�������������������/�������"��
�������������������������������#�������������#��
�������/�
�������
���������/�����������
�"
����#������9������� ��
�����#������������/���������

�����#��������
���
�"������
���
�����
�� �#��� ��� ������� ���
��� �� �
������
�&� ���� �������:���� �#��� ���
�����
�� ���
������
������� �

*��#�������������
�����������2������
��������������!������������#�����������
�������
������ ������"��&����
�����������������	�����#��������������
�
���������������&���������
��
�����
���������
���
����������
���
�� ��
���2�����&��#�����"���6R=��������������
!
�
��
�7������R=���� ����������
�
��
�&�����R)���� ����
����
������ �
���������������#�����
�
��� ����� 
��� �#��� ���"��� �
�� R) (&� �#��� �#�� ������ ����� R=!R) (ZR) L� ��� ��� �����&� ����
�
�����#��R) (�
�#������ �1��������#���2��������������
���2����������������
���#�����"���
������������&�������������
���#��"����9����"5���������
"�"������
������ �

3���
���#�����
������
����
���#���
!����������������
���%���
�	'����������
����������!
��������
�����#��-�	�%
�	'��������I���/����G<J�����5����������������#����������
�1'��0
���������H����"������
������IA�
�����K=&������L'J����������#������
�����
��������
��
!
������ ���
����/�������������������� ����������
����&�����

����� ���"��
����������"��� �
�
���������� �
��
������&��#������
�����"�#�����#�����������
������#��&�����
����������#���
������
�� ���
�����
�� �#������
���#���
��#��� �
�
"���������2���������
������� �#����������
�����&��#���#��
���#���������/������������
���#��
��
��������"������
���������"������
��
�������&��#���"������������������
������#���
��������������H����"�������������������#������
���
�����
� �

A��"����� ���/���� �������� ��
�� #
���� ������� ���/���� I0#����KKJ� �
� ��������� ��
����
"������� ���/���� ��/�� �#�� -���
���� ���/��"���� ���
�����
�� �-���� �
���� ������� ���/���
IA�����GKJ� �
� ��� �2����������� ���/��� ��� �#�� ���
� ')))� �
����� �#����
��#���
I��#����'))'J� #���� "���� �����:��� �
�� ������ 
�� ��
�
���� ����������� ���� ���
�����
��
���������
� �
�����
������� �����������
��&��������������
�������
���#�����/��������#��
�
���
���������
��
�������
�������
"�"��������
���2�������
����������������/�"�������!
�����������"����� �

�������
���
����
����"������`������� �����������
�������`����
��"��
������
������
��
�#��
������� ��
���#��������
�����/��&�"��������"���������
�����������������������#�
��#!

����#���
�����
��������
�����������&��������&��
���2�����&���������
����
����&������!
���������������&�
��/�����������������5���� �1������&�����������������������#������6
���#��
�����7&��#����
"�"��������
���#�����"���
���
�����#����&������#���2�������������
���#��
���"����#����� �0#���
�����
����������
���#�����/������
�����������
������������������
�������� �#���
��� �������������� ��� �#������&����� �#���
������������ ��/���#

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

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



�������4�"���#������ +�1#��������:�������������������
��
�����
��
��
��
����
��
�����
������������.��/����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� <=�

;�������:���������������
���#����!�#�������#�������������"����������/����
���#��;
����
��
�����2�#����� �;��[�&�� ���������� ���������
����������� ��
�� �#��'))'�;
����1���
#�������@����������
��#�?
���&��������#�����"��/��"������������
���#��'))'�-���
����
���/��"���� ���
�����
�� �-���� 1#����
��#��� #���� ��� �������� ���������� ������� ��� �#��
������������� �;���#
�� �#������������������������ ���������
��� ������������ �
������
������� �� � &� ��
��� �#������&� ��� ���������� "�� �#�� ���������� ���/���� #��
�#���� � ;��
�#
�� �#���������� ��� �#�����/���� ���2
��"����
������� �
����������� �
����� �#���
������
������&�������
�����
��������������
��#��������
���
�����������������������#���
�����
��
�#������ �;��#��#���#����������������
��������
���
���������"��/��"���������������#��
�#�������������������������"��������#�����
�����
������"����������/���&����#��
�����!
�������
����
���#���������������#
�
�����
���#����
������ �


�������
��'�������������
���"��/��
�����
�/�����#���������
���������#���������
�����
����������������������
��������
������ �
�������
���(�����<&����������"������������
��
�
���������"��/��"�������/���&������������� �
�������
��N����������
�������#���#����!
��������������������"������� �#���� ��
������ � 
�������
��O&������/��H������������
�!
�����
���"�������;��[������#��

���������
����.��/����
�.�&�����
������"����������!
/�������
��������
���
���������
���������#�����
����"���#�������������
��

���0������1
�!
�����
���������� �;���
����������#��
����������:�����#
��#�����������
��L �

�� ����
���	��

�(&� ����
���;����


�� ����������#������/����
�����������H���/����
��#����������
����������������������
���!
��
� �0#���"��
��������� ������������ ����#�������
��"����������/���&�����#��������
��#���
"����������������� ���
�����
�� ��� ����� ����� �0#���� ��� ������� ������
��#���"������� �#��
��������������
�������"��������#����
"�"��������
���#���
���"������
����
����&������
�����
���
�����
��������"����"
����#�����"����
�������
���"���
���
����#
������������#��������
����
������������
�������
��#��������
������������������� �

0#����
�
�����#�
���
����������
�1'�����������$������
������
�����
�����
�����
��
��!
��
�� ��� ���/��� � $�� �#�
��� �
����� �#��� ������� �������� �#�� ���� �
���� 
�� ���� ���
�����
��
������"��� �
��������/���������������� IA�
�����K=&������L'J �������#����
����������
#�����2��������������� �
� ������� ���
�����
�&���������H����"������2������ ��� ��� �����
���
#�����������
��������
�����
� �0#����
���������2�������
������#������������������
��#����!
�
�������������������������������������
�����
�M��#�����&��������������"��
"�������������� �

*�
�������� �I*�
��GLJ������������&��������"
���
����������&��#��#�����������������/������#��
���������
�������#
����������������"����
��������������
�����
�&�����
���������"��$��
�#�
�� � *�
��� ���� ������� I*�
��K'&� *�
��KKJ� ���� �
����#�� ���� ����#
��� I�
����#�G)J�
�
����������"
���
����2�����������
�������#������
��"�������
���#��$����������
�����
�#���
���2��
������������������/������������������"����������/������������"�������#����!
��
�����
�� �
�������������������� �#�����2���������&� �#���H����"���������#�������������
�#���
�"�����
��
���������
�����
�&��������������"��$���#�
�� �

������������������������������ ������������������
��� #���+%%��� ���2 �
���
��� #���+%%��� "�: ��
�� ���%���%��



�������4�"���#������ +�1#��������:�������������������
��
�����
��
��
��
����
��
�����
������������.��/����

<'� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

���
����#���
���
�������������
���#����"
���
��&�������������#���������:����#�����������

�� �������� ��
"�"������ ������������������ "�� ��"���� ���/��� � *��#���� �#�� �
��� �������
���������
����"����������/��� ��������������������
���������#���
����
��#
���������#��
����/��
����������������#��#������������H��������
������
���I0#����KKJ �3�#�����
����"��!
��������/���&���/���#��-���
�������/��"�������
�����
���
��������������/���IA�����GKJ&�

�� ��� �2����������� �
����� ���/��� 
�����:��� ��� �#�� .�2� *���/� 
��������� ��� A�������
I��#����'))'J&���
��������������������"�������
��������
�� ��/���������
���
��� ���!
�������� 
���
��� ���/���� ���� ����� ����� �H��������� �
� "������� ���/����� ������ ���������
��
"�"������������"���
���
�����#����������������
���#�����������������
�/��I�#�����/GOJ �

0#��

���������
����.��/����
�.������
��������������������������������
��#��
���
���
��
�
���������������������������� �������
��������
��#����"���&������
�.�������
�����/����
���������������*������������������
�����/�����#������������������������������
�������
�!
�
����&� ���� ��� ����� ������ #���� ��
���� �
��� ��������� �#��� ��"���� 
����
�� �
����
I�
����#�GGJ �3�#���������
�����/����#�����
��
���������1������������������� �*��!
�
�/������ �I*���
�/'))'J��#
���#����
��������
��
�.��
���������������
���
��������&�
��������������
��#����
���������
��
�����
�����
�����
��#�����/�� �0#�����#
��������
����
�#�
���
�����
�����
�����������
���
��2�������#���"�#���
�&�����������"��������
���#���
�
���
���������� �2������ ��������� �2�������
��� 
�� ������ ���/��� ������� "�� ������� 
������
������
����� �

��������/��������&�����������������#�������
���&��#
��������
��6��
�
���7������������
�������
�����
�����������
� �*���
�/������ �I*���
�/'))=�&�*���
�/'))="J��#
���#���
������ ��/�� �#��	
����

����
�/��2�#������ ���� �#���
�����#���2�#������ ���� �����!
�������
�� 
�� 	���
�>�� ����
 �������� �
������ I	���
�GNJ�� ������ �����/�"��� ���������
�
��������
��������������� �

�(�� ��
�����

;�� ���� �#�� �����������
 ������ �
� �������� ��������� ���� ���
�����
�� ���
��
����
�� ���
"����������/��� �0#���
�����#������
��������'��'��
�������
�����I;��/���OK"J&�����������
������������#
��
�� �������������
"�"������ ����������� �;#����2���������� ���������
���
�������
�����
������
��&��#���������2���:���#�����2��������������"�����
�������#����
��
"�"������������#����� �������
�����&��
�������������2�����������2������
��������#��#���
����������
����#���������
���������2����� �����
�������2��������
������
"�"����������>�
��>�@��N��
��������������2�������������2#�������������������� �����#LA&��������
��������#��
���#�������
�����&�����#LA��
�#������ �0#����#���2����9����
����
���#�������������������
�	��N

L ���L L� �	��#�����
��������������
�������������
�������&����#�)��#����2���������
�������������������#��������� �0#��6�2����������������7�������"���#�����/���������/���
�
�"���#����
�����:�����������
���#���
���"���
���
��� �

-
����#����������#���
�����#������
���������&�����2����9���2���������
����H������#����!
��
���
��#���
��#�����
"�"������������"���
� ����������
�#������&��#�����������
���#���
��!
���#������
����������#����
�����#����#���2��������6���������7�"���#���������
���
�� ��
�
�#�� �
�����#���� ��
��� ��� "
�#� �� �������� 
�� �
������� ��������� ���� ��� ���
�����
�!

������������������������������ ������������������
��� #���+%%��� �"� ��%�
��� #���+%%�"��" ������ �� ��%����%��
��� #���+%%#�2 �
�%�
��� #���+%%���
��#��� �
�%�



�������4�"���#������ +�1#��������:�������������������
��
�����
��
��
��
����
��
�����
������������.��/����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� <(�

�#�
��������������
�� �#����
���� �#��� �#�����/��� ��������������#��� �#���������
�� �#��
���"������������������������ �

;�������#���
�������
�����������
�����#������
�������������������
������
������������
����#�������� �;��������#������
����
���#��"���������/��������
���#������������������
��
�#��"��� �
����������� �#���������� �
�����#������
�� � 
�� �#�������� �"��a��/%'��
�� �#������!
�����������������������������&��#����#�����������
�����#������
����
���#�����/�������������
���

�

�������V�
�����#���V��
����
��Z��

�

�#����������#�����"���
�����/��� ����������&��#��������������
�����������
�����

�

����
����
��Z��

�

0� �������;����� ��������

;�� �����:�� �������� ���/���� 
��;��[� �
�����
������ �
� �������� �
����� ������ ��� �#��
'))'� ;
���� 1�� � 0#���� �������� �������� ������ ��
�� �#�� ������ �
���� ���� �� ���� ��
��
���
����
����
���#���
�������� �0#�����/�����
���#���
�����������
������������������
�
���"��
��� �#���������������� ��������� =!='�#
����"��
��� �#�� �
�����������
�� �#��
����� �0#�����/����
��������
�����
���"�������
���#��
���
���
���#������&�
��������#�
������
��������
���������� ��������
���
������
��������������
��G)�������������#��������
�
������#����������������������������
�����#�������&�
��������� �
���#���������
�����
��
�#���
���������������������
��������
���
����#���G)�������������������������������� �

���#�������&��#������������"����������
��()����������
��M������������������������������&�
�#����#��������
�������"��"�����
�������������#

�!
�� �
���#������������
�������#���&�
�#���������
�������
�������������#

�!
�� �0#������#��������������� ��
��@����L� �
�
@����=N&�'))'&������#����
���
���#�������������������������������� �;�����
������#��
�������������
�����
���#��;��[����/��&��#����
����#����������#�������������&������#��
�������
�/����������������� �0#��������&���
���&������������
�/����������������
������
�
� �#�� ����� ��� �#��#� �#�� ���
�����
�� ���� ���#����� ��
�� �#�� ;
���� ;���� ;�" � �
��
��
���������������
�/����
�����
�&���������������
�� �
� �*�����&���
���&�������
�/�
���
�����
����������#����� ��� ���� ���
��� ���������� �#�
��#
��� �#�������&� �#
��#� �#��
��"�����������
���������������������������&���������
�/������������#��������
������
����#�������#�
��:���
�����
�� �



�������4�"���#������ +�1#��������:�������������������
��
�����
��
��
��
����
��
�����
������������.��/����

<<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�

;���#
���2�������
���������#�������
����
��������������������������������= �0#�������
�����������#���
�����#��
���#��������
�����������#��"���������������#��6��������� �-���!
���7� ����� ������� 
�� @���� L&� '))'&� �#���� �#�� ���#�� #���� ����� ������� ��� �#�� ����� �
��
4�����/�����#��64�����/��� �������7�������������
��@����==&�'))' �
������������&� ���
�#��������������6��������� �-������7���#�����������������������������������������
�����!
�������#���
����&�"�����������
���#�����
���������64�����/��� �������7�&��#
��#�������
�#������������
��������
���#���������
��&��#����������
����
��������#������������#�����!

����
�� �0#���#��#���#����#�������������������
�����
���������#�����/����#�����#�������
����������������������� �#������
�� �#������� ��� ��/���� �
� �����#���� �#��������&����&���!
��������
���#����
��&�������!��������
����
����
��#�������#��������
���#��
���
�� �
0#����
���������������#������
���������������������0�"���= ��
����
���������#�����
���
#����
���#������&���������"
�#��#����������������
���#��������
���#������������#�������
��
�/� ����� ��� ������#���� � 3�#��� ������ �������� ����� �������� �#�������������� �
� �#����
��
������ �

0(&� +����� ������
��	�

;�����������#
����
�������#�����/�����������
���
���������#������� �;�����
����#��
����������
���#����
����������������#������������
���#�������������������� �0#�����!
�
�/�����������
���������
����������#��#������
���"��������������������������V�����
�S �;��#������������#����
����������������������������#����"����������#������������
����#�����/������������������������������������"�������������������������
��#��������
����������� ������������
�� �#���
�����
��������"����� �;������������ �#��������������"��
�#���#
�������#���
��������������������������)&�������������#����������
�������
�#������!
�������M��#�����������������
������������
���!�����������
������� �



�������4�"���#������ +�1#��������:�������������������
��
�����
��
��
��
����
��
�����
������������.��/����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� <N�

��Z���τS�a�δS���P���τV�a�δV���

Z���τS�!�τV��a���δS�!�δV���

Z���τS�!�τV��a�Θ�

�#������������������#����������������������"��������#���������������������
���������
������#���#���#
�� �;��#�����#
�������(K�������
���#�������0�"���' �1
�����'��#
���
�#�������&������
�����<�������������#���������
���#������M���������
������������
���&����
�#
����#���
�����������
�#������#��#����������
������� �1
������N�����O������������#��
�#���#
�����������������������������#���������������� �;���
�����#����#���������������
��������������'< LO<L����
��� �-
����#����#�������������������������������
�������������!
������&����� �
� �#�� �#���#
�����M���������������"������������� �������
����"������������
����������%
�� ����
�/������� �-
��� �#��� ��� �#�� ���������
������2������� �������#����



�������4�"���#������ +�1#��������:�������������������
��
�����
��
��
��
����
��
�����
������������.��/����

<O� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�#��������
��#�����
���������������
�����
������� � &��#����#��
���
���������������������
�������� �

�

0#�����������
����
��������#��������������
���
������=N��
������������������������!
����' ��
�#�������
����������������&��#����)���������������#��#��������
���#������ �;��
���
���
��������������
����������
�����
����������#����������&��#��#������������
�������

����
�#������
��<N���������
�����������������"����=N���������#��������"���/ ��������
���
� ������������� �
���� �
��� ���
�� ������ �
�������� ������ �#�� G)� �������� 
�� �����
�����&��
��#����
��������������������������������
��)��
���
����
�==) �����������
���#��
����#��������������#�����������#�����������
����
���#��<O�#��
��#��O=������������#��#���!
��
2�����������
��������#��������
���
���������� �#���� ��� ������������
���������#��
�������� �
����
�����������
������� ����� �
������� �
�
�#��� ����
���&��������
�����2!
����&������������ ������� ���
�����
���"
��� �#�������
���
��� ������������������#������� �
.
��
���&��#���������������������#
���������������
�������&����������#����#����������
�#����������#����
����
������������
���#��
���
���#�����������#������
���#��������
��
�����������
����=)<�#������������#������#��#��#��������������=)<�P�=N��
��KG�#��������

���#��G)������������� �0#�����/��������������#��������#�����
����������
������������"
���



�������4�"���#������ +�1#��������:�������������������
��
�����
��
��
��
����
��
�����
������������.��/����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� <L�

�#��
���
���
���#�������5������������������"��
����#����������� �3�#��������#����!
�������
����
������������������
��#������������#��������
�����:��
&���������������
��#���
�
���������
��
�� ���
�����
��
�����������#�
��#����#�
�� �#������ �0#������������!
��
���
���#�������/������������'���#
����#���
���������
�����������#����
�#������
��
�������� ���
�����
���"
����#��
���
���"��
����������"��&������#�������������
���
�)�
����
�������������������#������
���#������ �0#����������������
��#����
��������������
��

��������������
�����#���������
������������#����
������������
����
��
�������������������
�#������
���#������ �0#�������������#�������#��������������
��
����������#��������
�������������
�����#�������#���������
�� �#������������#�������������� ������ ����������
����#�����
��������������� �

�

5� �������)� ������	�����

���/��"���������������#���������������������������������������
��<�H�������&����#���������
�
��='��������&��
�������<K���������
���������� �0#���������#��������"���/�
���"
���')�
�������� ���"��������#��'�������(���H������� �;�������:���=K���������
���#��'))'�
-��� �#����
��#��� ������� "������� .��� O&� '))'� ���� .��� (=&� '))' � ;�� ���
�����
��
��� ���� ����� ��
�/� ���
�����
�� ��
�� ��
������� �
�&� ���� ������ ���
�����
�� ��
��
;��[� ���� �������� �#��� ���
������ �
� �#�� ���������� � 3�� �������� ��� �������� �#��
�������������=)����
��� ��������(���
����#�����������
�����#������
���
���#����������
������ �#����������
�� �#��"���������/�������� �"��a��/%'�&� �������� ��� �#������������!
��
�� �	�������������#
�������������������������
��)��
�=L)�������� �0#
��#��#���������
����� ���������� �
�� 
����<K��������&� #���������
������� �#�������� ���
�����
���������
��������"���/�����
&��#��#����������
���������
����#���' N�#
��������
������������� �



�������4�"���#������ +�1#��������:�������������������
��
�����
��
��
��
����
��
�����
������������.��/����

<K� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�

0#��������������
���
���#��������������#�������
���������(����������������
����5
����!
����������
�����#���
�����
���#������&�����#������
���������������������#���) L��
���
���
�#���LLb�
�� �#������������������� �#���) K� �
���
��� �#���NN Nb�
�� �#������ �0#���
�������#����
����������������������#�����/�����������������������"
����#��
���
���
��
�#������������#����������������#���"������������������#���������
������� �-
���������!
�������#�������
�����
����#������
�����#�������'(b�
���#�����������#������
������)&���!
������������������������������"
����#��
���
�����������H�������
������ �

�

;�� ����� �#��� ������ �#������ ��� "��/��"���� ������ ���� #��#��� �
��������� ���#� ��
���
�#����� ��������<�����������#���
�������
�����
���
���#��������
��.���L&�'))'��������
"��������������
��
������#���
������������/��� �0#������
���
���#��=K��������#����
�#�� �
�������
�� ������
�� �
�����#�����
�����:������������� �#�� ��
�������������� ��� �����
#��# �
���#�������#��#���
������������#���
�����:�����
��������������"��������#������
�
�����������#��"
��
������������#���
�����#��
���#��������
���#�������� �0#���
�������
��



�������4�"���#������ +�1#��������:�������������������
��
�����
��
��
��
����
��
�����
������������.��/����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� <G�

"��������#������
�#���"����������������) G( ��
��
�#����������#���
�������
�����!
���������#
������0�"���( �

�

1� ��������	�������
!����

;��������
�������
��
�������#��"������#��������������
���#������
������ �
���#���������
�
�����
��� ��� ������������ �#�� �������� ����
��� ���� �������� �
�����#���� ��
���� 
�� �#����
��
�������
�����/��� �;�����
�#�����#
����#���
�������
��"���������
���������������
�
������� �	�����������������:���#���#��������������
���#������
������ �

• ���/��"���������������
��������������
�������������
�
���
��
���#������ �3�������
�
� ���������� �#��� ��� �#��� "��/��"���� ��� �
��� �2������� �
����� ���
� �#�� �
�����&� ��� �#��

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

/���� ��&�
�#��� �� �
��"��/� �
��� 
����� ��� �
����&� ��� ��� �#��� ���#� �
��� ����/���&� ���� �#���
�
�������������#������"��/��"��� �

• �
�#� ��� "��/��"���� ���� �
����� �#�� ������ ��� #��#��� �
��������� ���#� �#�� ��
����&� "���
�#���������
���������������������������"��������#������
������
��#��������������
����������� 
�� �#���� ��
� ����� � 
�� ����� 
�� "��/��"���� �#���� ��� �
�����
��� ��
�����
�#�
��#
��� �#�� ����� ���� �
� �#�� ������ �#����� ��� ����� ���H����&� �
��
����� ��
�����
���#� �#�� ��
���� � 0��������� ��� "��/��"���� �� ������� ��
��� �
�� ���#��� ����� �
��� �
��



�������4�"���#������ +�1#��������:�������������������
��
�����
��
��
��
����
��
�����
������������.��/����

N)� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�#������#�����������# �
���#�������
���
��������/���&���������
��
���#������#���
�!
���&�"����#����#����
��#��������#�����
���������
���������������������#���� �

3� ;��B��	��
���*�#������
��	��������
�

0#��

���������
����.��/����
�.�������"����������/�����������
������
���
������������!
��
��&������
���������#�����
����"���#�������������
��

���0������1
������
���������� �
�������N��#
����#���������� �
�����#������
���
�� ������!��
�
�.����/��� �0#���� �����
H����������������������"��������#�������#������#�����������
�����#������
���
���#�����!
/����
��;��[ �3��������������"��������#�������/��������#���
�.����/���������
�����
����������
����������
��
���
��#��
��������&��#�����#����
�������/���������#
����������
�����
����������
��
��#
���� �0#��#
��:
������2���
�� �#��
�.����/���� ����#�����"���
��
��������
��
���� �
� �#��#
��:
����� �2���
�� �#��;��[����/���&��#��#� ������������ ���
������� �-
���#�����&�����������������
��#����
��������������������
����
���
����������
���#��� ������ �������������� �#���������������
����������
��#������� �#��
���
���"�!
�
��������� � 
�������
����
�/� I*���
�/)'J&��������
���������
��!"��������������2!
������
�����
���#���
�������
���"�������������2�������
�����
��������
�������
��������
�������#����������#��')))����-���Q
�/�����������/�������')))����*���������������!
/�� �

�

4�  �	������	�


���#������������#���������:����������
����
����"����������/���&��#����"������� �����!
�
���� �
�����
����� �#�
��#
��� �#�� ��
������ ����� � ;�� #���� �

/��� ��� "
�#� �
�����
����������"��/��"��������� �;���#
���#����������������#�"����������/����
����������
����
��#��#���
������
���
��� �;���#
���#������
��������������#�
��#
����#���
�����

�� �#�� ����� ��
��� ��
����&� ��� �� ���� �#�� �
�����
������ ������ ��������� ���� ����!
�
��������&� ���� �#�� ���/��� ������� ���
��� ����������
����� �
� �#���� ������ � ;�� ���
�
�#
���#����#��������"���
���
�����
���
���������"��/��"�����2#�"����
����#�������������



�������4�"���#������ +�1#��������:�������������������
��
�����
��
��
��
����
��
�����
������������.��/����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� N=�

����������� � �����&� ����� �#�������������� ���� H������������� �������&� ���������� ��� ���#�
�
����!��������/������/��
�. �

������	����

I���/����G<J�?��������/���������.������;������ �.��/���������#������
��
/�
������+�0��������#��	���/�#��
�#���������2�������������
�/����/��� �0��#������
$��
���4�������
������������K<!)'&������������
��*�����&�=GG< �

I�
����#�G)J�$
"�����
����#������$�����������#
�� �
��
�����
�����������
��������
�2��������������/�� ���
�
�������&�NK�'�+�()G!(<L&�=GG) �

I�
����#�GGJ�$
"�����
����#�&�0#
����� �$���:&�����0#
����; �$
�� �;��#��&�
�2�������
��&���������
��+����������
���������
�����
�����������
����
�/����/��� �
@
������
����
�
������#���
������3�����:���
�&�(G+K(!==)&�=GGG �

IA�����GKJ�@
#��. �A�����&�;�������	 �4���&�1�����$ ���
��&�����$��#����� �c�"�� �

��
������������������������������
�������#��"����������/����
����
�����
����
"��/��"��������� �@
������
���������&��


��=�+�(KN!<)=&�=GGK �

IA�
�����K=J�����
���@ �A�
����� ����
���
�����
���
��#���#�
���
������
����
�2�������
�����������������������
�����
� �$������
����
�
�����������&�
<K�<�+N<=!NNG&�=GK= �

I	���
�GNJ�$
"���4 �	���
� �1
����A��"�����������������Y����
�����������	
�����
1
�������&��
������������
�
��&�G�=�+(!((&�=GGN �

I�����L'J�$
"����������� ��2�������
��������#�������������
���
��� �@
������
��
��
�
����0#�
��&�<�'�+=)(!'<&�=GL' �

I*���
�/'))'J�4�����. �*���
�/&��������4�"���#&������A�
���&�����1 �����A���� �
.
����������
�����
�����
��
����
��������/�������#����������
���
���������������
�2��������������� �
��*�
���������
�����#�����#�1
���������
�����������������
�����������
�����������&�������<)N!<==&�'))' �

I*���
�/'))=�J�4�����. �*���
�/&���������������&�1 �����A����&����������d����
-������ �0#��������
����
����������������/���&��������&�'G=�NN)O�+�GKL!GKK&���"������
G&�'))=�

I*���
�/'))="J�4�����. �*���
�/&���������������&������d����-������&�����1 �����
A���� ��2����������
�����������
"�"���������
����������
����"������ �
��*�
���������

���#��L�#��1.��
A?44�
��������
����1
���������
��?�
�������4���
���������
4����.�����&�������=L<!=K(&�'))= �

I*�
��GLJ�1 �$ �*�
��&�@ �;��&�����; 1 �Q��� �*����������"����������/����������
�����
��
���������
���������+��2������������������ �0��#������$��
����
�������������
;
�/����*�����GKO&�1����
�����
���������
��0��#�
�
��&�������=GGL �

I*�
��K'J�1#������$ �*�
��������#���������� ������������
���2��������������������
���/�������#������������
�����
�+�������������
��
������
�����2�������
����
���� �
@
������
��*
����������
�
��&�G)�<�+OO(!GK&�=GK' �



�������4�"���#������ +�1#��������:�������������������
��
�����
��
��
��
����
��
�����
������������.��/����

N'� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

I*�
��KKJ�1#������$ �*�
��������#���������� �$���
�����2�������
��������#��
���������
��
�������������
�����
�������"
���
���������������/��� ���
�
�������&�
NO�N�+=)KN!===K&�=GKK �

I��#����'))'J�1���������#����������2���;�����: �	
������������
����/������������
�#��
���
���
����������Y�0#�����
�')))��
������#����
��#�����2�������� �.�2�
*����/�
����������
��$������#����
���
�
������������;
�/����*����&�'))' �

I�#�����/GOJ�������@ ��#�����/&�*#�����A�����&�����B��#�����#�0��������� �$��
�������
��
"�"�����������
�����
����
��
���
������/���+�0�����
��������"�������������
�� �
@
������
����������.��/���&�=O�N�+N<N!NO)&�=GGO �

I0#���KKJ�$��#����	 �0#���������;�������0 �c���"� ���
������+�*����������"�������
���/���+�$�������/�������
������� �@
������
����
�
����*�����������&�'�'�+�=O=!=L<&�
=GKK �

I;��/���OK"J�$
"����� �;��/��������������	 �.���#� �A

����
"�"������������
�� �
@
������
����������.���
�
�
��&�L+LN=!LNK&�=GOK �

�



�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� N(�

�-���������	
��	�����
��	��������
�$�
�����
��������	������������
�����	�
����������	�)�
���
�"��

*	���
���

�

�

�
�������������&��	

�'�  �
�


���������
��
��
�����
���������&������������
������/����&�A�������

�����/�F���� ���!����/���� ���

#
����F���� ���!����/���� ���

�

�

)!�
���
�

����������
���%���
 ���
 ���������
 ��
 ��
 ��'������
 '���
 ��
 ����������
 ����0
����
���
��
�''�����
��
�����
�����0������*�������
��''�	0�����
'�������.

����
���
 ����
 ����
4HI
��
���
�����'�����
 ��
 ���
����'���
����������
 ��0
�����	
��������	
���
�0���%���.
���
'������'�����
��
�0���%���
��
����������

�	
 ���
 �1�������
 ��
 �
 ���'��	A�
 �0��������
 �������	.
 (��'�������	�
 �����

�''����
��
�����������
�����������
���)���
���
�1�������
��
�
���'��	A�
�0
��������
�������	
���
���������	
�����.
&������
��������	
��
����
�0���%��

�����
 ��''�	0�����
����������
 �������
���
 ��
 ���
 ������������	
 ��C����0
�����
��
���
����������
���'�����
��
'������'���
��
�0���%���.


�

�

&� *	
�����
��	�

0#�����
�
�����������������
���
���#�������������������������
����
������� �0#�
��#��#��
���������
��������
��
�����/���&�������������������������������� ������������� �
����� �
�
���������� �#���� "�������� ������
�� � *���������� ������������ ������� ��
�� �#�� ��������>�� �2!
���
�����������
����2���
���������������������������������I���
�
"������������'))=J �
�!"�����������
������������������
����
���
�#�������#����#�������&�����������
���&� ��!
��
�������
�����H���������� �IA�#��'))'J �

��� ������������� ���
������ ����� 
�� �!"�������� #���� "��
��� ������
���� ���/���� ��!
���/����&� ������
���� ��������������� �#��� ���
�� ��������� "������ ���� �������� �
� �
� "���!
�������I.��
�������� �=GKLJ �0#�
��#��#������������
��������������/��������#�����
�
�����
��������� ��
������/���� ������� ��
�� �#�������')))�� �����������"
��� �#�����������2�����
�� � ���������

���������������&�����������������&�"������������ ����
�������&������������
���������
���#���#�����������������������#�����
��������
���"����������
���"��
������!
������� �



.��/�������/�&�-
�����	
����+��!*�
���������
��������
����.��/���+�
$���������
�������������������������#�����
��������
�
�����
��������

N<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����


��
������
�
"�����������"
����#��������!H�
�
���!"�������������!���/�����#��
���������
��

��
�����
�� ������&� ����/����� ����������� ���� �#�� *�� 1
��������� A�
��� �
�������� ��
�
����#������������� ��� �#�����
�
����� �������� �0#������
�� �#������������ �
��2�������
�#���������H�
�
���!���/���������
���������#���
��
�����H�����
��+�

• 4
��#�����
�
������
��������#�������
����������!"����������������Y�

• 4
������
����������!"����������������������������#�������������
��
��������
�������!
/���Y��

• 4
������
�������
��"��������!"���������������������������������������2���Y��

• ;#�������� �#��������������"�������#
��:
���������������������/���� ��� �#�������
��
���������������
�������Y��

• ;#����
����
��!���/����������
��������!�#��������������Y��

• 3���#������
���������������
������/���������#���������������
���#��������
���
����!
���������
���!���/���Y��


�� �#�� �
��
����� ��� ������ ����� ��� 
�������� �"
��� ��������� ������ ���������� �������� ��!
�����#�#��
�#���� ������������������
��
��
���������������&������������������������������
"����������� �0#����������������#�������������������
����� �

�� +���	�
��	����%������	�����������C���
��	��

�(&� �-����	�����
��
�
����

0#�� ������� 
�� �#�� ��������� #��� �#������ �������
���� "�������� �
����� ���� "��������
��
�������I����:�')))J �������>�������������"����������������&���������������#���������
�
�#��������
���������
�����
�������
���������
�����#�
�
����&�#����
��
��������#����
��������������
������
���������������
�����������
����
� �
������������
����������������!
������&�����
���������������������#���
����'N!()�b�
�������
��������#�������
���������
�!"������������������
����I41
�'))=M�;������'))=J ����
�������
�����������������
��
���
�
����%���������������
�������&��
��������"��?*.A������#����
�
����� 
������!
��������������@��������@����')))&��!"�������������
��!���/����#����"��
����������!
�����������������#��"�����������������������������������
�����������������������������
����#�����
�
������������� �4����
���#��#���������"������
�����
�����&����������������#���
����������� ������������������#��������
�����!"������������������� I;���:�'))=M�A�#��
'))'J ��

0#�����=+����������
�
���������������������
���!"��������������������
���
������#���
�������������!��:���������������

�(�� ����
��	��������
���

0#�������������
��������
�������/����#��� �
��� ���
���:��� �#�� ���
�������
�� ����������
/�����
�������������������������������������
����#���������I��/
��=GGLJ ���/��������"����

�� ��� �!���/��� ��� �#��� ��� ��� �� ������� �����!
�����:���
���� ���
�����
�� ������� �#��� ���/��
���������"����������������� ������������&���"���������������������
�����"���#�5�������������
���/��
��#�����/����������������
��2�#��������
�����
�����%
��������������#��#�������&�
�
�����������������������"���
����������"��������#
����
���"����"���
��#�����/������� �

�� �������&� #
��:
����� ���� ��������� �!���/���� ���� "�� ����������#�� � ;#������ ���������



.��/�������/�&�-
�����	
����+��!*�
���������
��������
����.��/���+�
$���������
�������������������������#�����
��������
�
�����
��������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� NN�

���/���������� �
� �#��"������������������
�� ��������!��������� ��������� �������#��� ������!
������������������������������
������� � ��#���������#������������"�������
�������
�
!
"����� IA�"����%������ '))=J� #
��:
����� ���/���� �
���� 
�� ��������� �

������� ���������
����
������������������������������������
������
���������������#�������"���
�������!
����� �
���������������������������
����������������"���
��"�����������������#���������!
�����"������#����������
�"�������
������������H������I���������� �=GGKJ �
���
��������
�
����������

����
���������� ����������"������������"������������������"���
������������

��� ��

0#������
���!���/�������H������������������
����������������������
����������!����
����
������
��#���&� ��� �#�� ����� 
�� ��������� ��� ����� ��� �#�� ����� 
�� ������� ��
����� �;#������
��
�����
�����:���
��������������������!���/�����#������ �#�� ��
��
�� ���
�����
��"�!
������"���������������������
�����:���
��������������&���
����
��������������������!
�������
���������������������"������������I;��/�����%������')))J �	����&����"�������
�#���������������
�����������#����
����������!"�����������������"��
����
��#����
���
��
���/�������������������� �

0#����� '+� ������������ ���#� �� �
��������� �!"�������� ��������� ���� �!���/���� �
��� ���!
H������#����
�����������#
�������!"���������������� �


�� �#�� ���
�
����� ��������� �������� ���/��������� ���� ���������� "�� ������ ����������� �
;#������3�.����/��B
�/������������.;����������
����������
�������������������!
/����� ����������� �
� �#���� 
��� ���������� I����#����%������ ')))J� 4������1#������&� �
��&�
A�������.
�
��&�-�����&�$������������#��*���A�
����*����
������1���
�����

�������

�� �#�� �
��
�������
���1
������ �������� �#����3�.!����������/����������
�������
�
�������������#����5
������
������
�����������#����
��������
����I�����%�
������'))=J&�
�
��������#��������"����������
�
���������������
��� ��2�����������������3�&�-��!
��
����
�
���������$�""������
�/ �0��1
�&���
�#�����������!��������
������ �������!
��������
��#�����������������/����"��
���
��������#��������
�����
�
�����������������"�!
����������������������������
����������������=� �

�(0� �����
�
��	���
��	���	�����"��������"�����!��
��������
���������
����

.��/��� ���������
��� ����"���������� ��� �
��� �
����#����&� �#�� ���
�����
�&� ���
�����
�&�
����������� ���� �����!������ �#���� I��#���� =GG(M� ����/�� =GGKJ � 4��������� 
�� ���#�
�#�����������������/���������
�������������������������
������
�����
������������������!
��������I���#����'))=M�����/�%A������'))=J �0#������
���������������
���#�����
���!
��
���#�����
��#�������!�������#�����I	
�������'))=J �;#�������������!���/����#����
��
������ ���
�����
�����������
���!"�������
������������������
���&� �
���>�����������
�
������������2�������"�������!��������������&����#�����
��������!�#���������������
�����
����
����������
������I����#����%������')))M�?
���/�%��
����'))=J �������������!
���/��� "����� ������!�#���� ����������� #��� ���������� ��� ���
������� I��2�����
'))=J ��
���������������#��2��������#�������#����2��������O( )b�
���#���
�������������
�����1.����������
���!���/����I	
�������� �')))J ��



.��/�������/�&�-
�����	
����+��!*�
���������
��������
����.��/���+�
$���������
�������������������������#�����
��������
�
�����
��������

NO� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

2(0

7LHU���

7LHU���

7LHU���

'HDOHUV

&RYLVLQW

&ROODERUDWLYH
'HYHORSPHQW

6XSSO\�&KDLQ
0DQDJHPHQW

3URFXUHPHQW �&DWDRORJV

$XFWLRQV��5HYHUVH�DXFWLRQV�

,QIRUPDWLRQ

6XSSO\2Q��

1HZWURQ$XWRPRWLYH

%0:�([FKDQJH

9:�([FKDQJH

(�&ROODERUDWLRQ(�&ROODERUDWLRQ

7HF&RP

5XEEHU1HWZRUN

7HF&RP

5XEEHU1HWZRUN

6
X
S
S
O\
�
F
K
D
LQ

OH
Y
H
O

(�PDUNHWV VHUYLFHV

2(0

7LHU���

7LHU���

7LHU���

'HDOHUV

&RYLVLQW

&ROODERUDWLYH
'HYHORSPHQW

6XSSO\�&KDLQ
0DQDJHPHQW

3URFXUHPHQW �&DWDRORJV

$XFWLRQV��5HYHUVH�DXFWLRQV�

,QIRUPDWLRQ

6XSSO\2Q��

1HZWURQ$XWRPRWLYH

%0:�([FKDQJH

9:�([FKDQJH

2(0

7LHU���

7LHU���

7LHU���

'HDOHUV

&RYLVLQW

&ROODERUDWLYH
'HYHORSPHQW

6XSSO\�&KDLQ
0DQDJHPHQW

3URFXUHPHQW �&DWDRORJV

$XFWLRQV��5HYHUVH�DXFWLRQV�

,QIRUPDWLRQ

6XSSO\2Q��

1HZWURQ$XWRPRWLYH

%0:�([FKDQJH

9:�([FKDQJH

(�&ROODERUDWLRQ(�&ROODERUDWLRQ(�&ROODERUDWLRQ(�&ROODERUDWLRQ

7HF&RP

5XEEHU1HWZRUN

7HF&RP

5XEEHU1HWZRUN

7HF&RP

5XEEHU1HWZRUN

7HF&RP

5XEEHU1HWZRUN

6
X
S
S
O\
�
F
K
D
LQ

OH
Y
H
O

(�PDUNHWV VHUYLFHV

�

�������=+� 1�����������
��
������������!���/��������#�����
�
��������������"����������
�������������
���

��� ������=��#
��&�1
������� ��
������ ���
�����
�&� ��
��������&� ������!�#����������!
�����������
����������
�������������� �3�.�������������������������������
�����"�!
�
����
��#�����������
�� �������3�&�-����
����
�
����������#����
����������2�#������
��.;� ���� B;�� ���
� ����
��� �#�� �#
��� ��������� 
�� ��������&� ����������� �
� ����������

��� � ;#������ 0��1
�� ��
������ ���
�����
�� ���� �����
���!"����� ��
��������� ���!
������ �
�� ���������� ���� �������&� �
���"
������� �����
������ ��� �
�� ����
����� "�� $�"!
"��-���
�/ �

�(5� %��	���
��	��	����������	
����
���

0#������������
����� ����
��� �
���
�������
������#�������
�������
�����
���
����a���
����
�������������

�������
���
�� �0#�
��#
����#���������������������&�
���������������������
�����#
�����
�������"���

�������
���
����I����� � �1#������%4�����=GLGM�.��
������
�� �=GKLJ �1

�������
���
���� �������� �#�����������
���
����
������ �#�� ���
�����
����
�!
������������������
��

���������#���
�/�
����
�����������#������#�������
����#�����!
����� ��
������ � ��
�
���� �#�
��� �������� �#��� ������ ����� �#

��� ���������
��� �#���
��
�
��:��
���

�������
���
����I;�����%���5�����=GG(J �.��
�������� �I=GKLJ�������
�#���
0����������#���
���
�������������
� �
���
��
����#����!���/��������"���
�������������
�
����
���

�������
� ���������#���������
��
�����������
���
���&��!���/��������������
�
���������
��
������#�������
������ � �"�������������� ��

���
�������
��������I'))=J�����#�����
�
���������������!���/����������������#���
����
�������
�
"����"���������R�N))!=))) �4������1��������2������#����#��������������!
������
��������"����������"��=Lb�I4������1#�������'))=J �����#������������
��
�������!
����
�� �
������� �
�')b� ��� �������������� ���������� I����=GGKM�.��:�'))'J �0#�
��#� �#��
������������
��#���������"�����
����������!"��������������������"��������#��������������
����������"����#����������
������������������!"������������������
������H������#���
����
�����������#
������������� ��

0#�����(�����<+����������������#����
����������!"�������������������#��������������
��

�����������
���
����(����������#�������
����<���
������H������#������������������#
���
����!"���������������� �



.��/�������/�&�-
�����	
����+��!*�
���������
��������
����.��/���+�
$���������
�������������������������#�����
��������
�
�����
��������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� NL�

�(1� +������	�������
�����������
�����
��	��	��-�����
���

���
��������������
�� �
�������������
���!���/��������"�� ���������������
���������!
���� �������
��$������#+�I=GGGJ�� � �����������&��#�������#�������
����������������
�������
�������������������
��
��/�
�����#�
�#�����������������
�������
����
�������������
� �0
�
���������
�����"��������
"��������#���������������2����������
�����
�����������#�������!
�"������
���
�����
���������������� ���
�� ���
�������I� �;������������ �=GGGJ �;#������
������ ���� ���!��:��� ������������ 
����� �
���� 
�� ;�"�4
� �
����
��� "������� 
�� �����
���������
���
����������������������������������
������
���&���������������������H�������
#��#���������
�����������
� ��

0#�����N+�0#�� ���������
��
�� ��������� �������� ������
��� ���
������ ��������� �
�� ������
�#������!��:��������������
���������
����������������
���!���/��� ��

������%��/
��I=GGLJ��������#��������������������!���/�����������H��������
���������#���
��� ����
���"��� �
� ��������������
�����
��������
��������� �����������������
������������&�
�#��#� ���������� �#�� ���
�������
�� �#�� ������ �
���
��������
���� �������������� ���
�#���
���
������ ������
������������ ��� �#����
����
�����"������������������
�� �#�����/��!
����� �0#��"�������������:���"���������������������������������!���/����������������
���

�����:���
���5
����#����������I��/
��=GG=J �0#�����
������ ���/�
��������
�
��������
����
�/��2������������I?��:%�#����
�=GKNJ ���
�#���������
����������������"���#��"���!
������
���� �����:���"�� �#�����/��������
�����
�� � 
������������&� ���������
�!
��������
�������"���#��� ����
��������"���������
���������"�� �
��� ������������"���#��!
���� 
�������� �
��������
��� ������ �� �
��� ����� ���� 
�� �#�����/�������� ������� ���� ��
#��#� ���������
���
����� �
���������������
�������� ����������&����"������� �#��� ������
�������������������2��
��!"������
�����#��#����#����������������!��:����
������� ��

������
 J7
 
�1
 ����0�����
 ��������
������
 ���
 �
����
 ��'������
 ��������
 ���
 �����

����
���0��*��
���
�����
���'�����
���
'������'�����
��
�0���%���.



0#����� L+� 0��������
�!
�������� "�������� �
����� ���� �� �
��� ���
������ ��������� �
��
�.���#����
���������������������
����������������
���!���/��� ��


���#�����
�
��������������� � �������3�.��#�����������
������������#�������/����
����
��
�
� ����������������"���������������� �0#���#������
�"�����������������#���
��:!�������
I��2���������� �')))J �0#����
��������������������#����.�������
��������������"���#����
"������������������#�������������������� ��

������
K7
���
 ���������
��
��������
'�������
 ��
�
����
 ��'������
��������
 ���
(��

����
���
�����
�����'�����
���
'������'�����
��
�0���%���.


0� +���
	����
����
�����


��
������
�
"�����������"
����#��������!H�
�
���!"�������&��������#�
"5��������������!
�����:��� "�������� �
������&� �4
&� ������!�#���� ����������&� �!���/���� ���� �!
��
��������� ����#
��� ������������
��� �� H�����
������� �
��������� <N� H�����
��� 
�� G�
���������
�
���#�����
��������
�����
���!���/���������������
�K))�������������������!
�������������#�����
��������
�
������������� �*��
���
����������#��H�����
������&����#�
�
�����������
��������"���#
��� �
� ��������� �#�� ����
���"������������ �
��#
���#��
H�����
������������#��������������������� ��

='N� ��������� H�����
�������� ��
�� G� �
�������� ����� ��������� �=Nb�� ���#� �#�� �
��� ��!
��
���������
��A��������<K )b�&��
��
����"�����������=O )b�&���������=' Kb�&�����!



.��/�������/�&�-
�����	
����+��!*�
���������
��������
����.��/���+�
$���������
�������������������������#�����
��������
�
�����
��������

NK� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

���������-
������������������G Ob�&�������2��-��#����������������������L 'b������

�#���������������������:���������O <b� ��


��
������
�"���"����
�����������
���"�������������������
�������
��������:�&����#��������
�
��#�����������������������������������#������
�������������������������������������U�
e�'N)�.�
 �&����!��:�������������U�e�N))�.�
 ����������������������W�e�N))�.�
� �3��
�#���#
��&� <Kb�
�� �#��='N������������������� ������ �
�������&� =K <b����!��:�������
(( Ob���������������������������'&������ �0
����������#��������������
����
���#��������������
��� �#�� ��������� ����
���������&��������������#���"���������������������3�.&�
��������
�H�������� �������������� ���� ���������� �����&� � � � �#�� ������ 
�� �� ��������� ��� �#�� �������
�#��������#�������
�����3�.���������'&����#�� ��

Q� ����

PLG�VL]HG�

�UHYHQXH������

����0LR��¼�

�����

VPDOO���UHYHQXH���

����0LR��¼�

�����

ODUJH��UHYHQXH��!�

����0LR��¼�

�����

Q� ����

0DQXIDFWXUHU�

�2(0�

����

7LHU��

�����

7LHU��

����

2WKHUV

����

7LHU��

�����

� �

�������'+� ��:��������������#����������
���#������
������������������

����#
�������������'�����#��&��#�������������
��������"��=�����������������&��
��
����"��
'���������=G 'b�&�(���������K )b������3�.��K )b� �����#����
���������L 'b���� � ��
!
�������� ��������� ��
������� ���� �������:��� ��� �#�� �����
��� 
�#��� � �
�� �#�� ������>��
���
����#���������������( �

5� ���"���,�	��	
���

5(&� �-����	�����
��
�
�����

0
���������� �#����� �=�&� �#�� ������H�����
��
�� �#������������������� �#���2��������
���!
"�����������������������#�����
�
������������� �;������������#���"����������
���������
�
�����!������!"�������!����������������
�������������������
����"!�������� � � �
����
������
���������������#�����/�
������!"���������������� ��

(( =b� 
�� �#�� ����
������ ������������ #���� �� �
��������� �
�����!����� ��������� ����
�"
���'K 'b�
���#������
�������#�������
����������!"������������������
����"!�����&�
�#����(K Lb�#�����
��!"���������������� �����#
��� ����������(�����������L) )b������
A������ �OO Lb�� ������������ ���� �!"�������� ����������� ��
�����!����� ���� �
�� ��"!
��������
�� �;��#�'O Lb�����������
��������
����
� �



.��/�������/�&�-
�����	
����+��!*�
���������
��������
����.��/���+�
$���������
�������������������������#�����
��������
�
�����
��������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� NG�

30,0% 40,0% 30,0%

31,7% 35,0% 33,3%

20,0% 6,7% 73,3%

41,7% 16,7% 41,7%

44,4% 11,1% 44,4%

50,0% 25,0% 25,0%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

percent  of  companies

Aus tria (n = 20)

Germany (n = 60)

F rance (n = 15)

S candinavia (n = 12)

B enelux (n = 9)

Others  (n = 8)

company-wide s trategy s trategy for s ubareas no s trategy

�

�������(+� �!"�������������������"������
���

�

/������� �#�������������
�����!��:��� ��� ���
"��
��� �#����
�����������#� ���������
��
�
��� �#��� N))� .�
 � ���
� ���� �!"�������� ����������� �
��� �#��� ������ ���� ���!��:���
�
������� � ����#���
��&� ��� ���� ���� �#��� ������ ������������ #���� ����� �����
���� �!
"�������������������������������<� �

25,0% 18,2% 52,4%

21,7% 36,4% 33,3%

53,3% 45,5% 14,3%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

percent  o f  co mpanies

company-wide

for s ub-areas

no s trategy 

<250 Mio.  (n = 60) 250-500 Mio.  (n = 22) >500 Mio.  (n = 42)

�

�������<+� �!"�������������������"������������!��:��

0
����������#���������������"��������#���
�����!��:�������!"����������������������
#�����������:����������������!��:����
�������� �
� �#����
����.�&����������
���!
��������#����
�����!������������������������������
����"!�������
��#����
����
���������
������������
���'2'���
��!��"�� �0#���2�������#��!0��������������������
���2�������
� �
;��#�������
�!��
"�"������
����U�) )))=����������������
�������
�������
�����
��
������!
��� �0#����
��&��������������� �#�� �#������#��� �������
�������������!"��������������!
������
�� ��

0
��������������
����
�������/�
���!"���������������������������
����#���
��������5����
����
�� �� ��������� �
�� ��"!�����&� �#�� ����
������� ����#� �#�� �2�����
�� 
�� �#
��� �#
�
#�������
�����!����������������������/����"
���"��������������������������������
�!
��"��� ��



.��/�������/�&�-
�����	
����+��!*�
���������
��������
����.��/���+�
$���������
�������������������������#�����
��������
�
�����
��������

O)� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

N< Gb�
�� �#�� ����
����������#
��� �� �
�����!������!"�������� ��������� ���� 6��������
���������� ���
������7� ��� �� ����� "������ � 3���� == Nb� 
�� �#�� �
�������� ���� ����������
���������
�� ������������� �
��������� �!"�������!�������� ����
������ �
� �#�� ����
������
��������&� 
�#��� "�������� ���� ������������� ��� �#�� �����
������ �=L Lb�� ���� �#�� �
��
���
�G Kb��
�����
����������!"������������������� � ��#�
��#��#����������
��"��������������
��
�#���������������
����������
�������������������������
���"���#��������������( Gb� �
=O <b� ������ ���������� 
�#��� ����
�� � 0#�� ��������� �#
�� �#��� �#�� ���
������� 
�� �!
"������������
��������������������#�������������
���
������� ��

5(�� 8��
���������
��	��������
���

0#������
��������������/�������!���/�����������������#��������������� �3����'< Kb�
��
�#�����
���������������������
���!���/��� �K Kb�
���#
��������������#��������������
� �
;#������'( (b�
���#������
�������������������:���
��������#
��:
�����"�������f�����=�
f� ������&� N' )b� 
�� �#�� ���
����� ���������� ���� ������������� �
� �
�� ���� 
�� ����� ��
���/�������������������
��������������N&������ ��

Q� ����

QR

�����

SODQQHG

�����

\HV

�����

\HV��DQRWKHU�

SODQQHG

����

�
Q� ���

GLUHFW�LWHPV

�����

LQGLUHFW�

LWHPV

�����

GLUHFW�DQG�

LQGLUHFW�

LWHPV

�����

�

�������N+� ����
��������
�������/��������������
���#�������
���

�����������������

<L Ob�
���������/���������������������#�������
�����!������!"����������������&��"
���
() )b�#����������������
����"�����������
����'( (b�
���#�����/����������������������
�
�
��#��������!"���������������� �0
��2�������#������'�&��#�����#��!0�������������������
����� �;��#�������
�!��
"�"������ 
�� ��U�) )(Ob��������������� �
�������
������ �
���� �
��

��������� �0#�������&��#������
�
������
�����������#�����!"�������������������
�!
����!����������
����"�������������!���/�����
������H������#������������������#
������
�!"���������������� �

0
� �������� �#�� ���� 
�� �!���/���� ��� �#�� ���
�
����� ������������ ��� �
��� ������&� ���
��������
�/�
���#�������
���

�������������������������� ������������������"���#���
�!
������ � NL Lb�
�� �#�����/����������������������2���������������!���/���� �
�� �#����
!
���������
��������� �����������"
���=( Kb��
�� �����������
����� �(< Nb�
�� �#���������!
������#�����2�������������"
�#�������������������N&����#�� �

��
�#���������������
������"��������������#��/����
�������������
� �;������������#������
������������������
����#�����/�����������������
��"�����������������
������������������
�����������
����
������������
�����������"����
��
�������#�����/���������
������������!
����������������� �OG )b��<= <b�a�'L Ob��
���#�����/�������������������������#�����
�
!



.��/�������/�&�-
�����	
����+��!*�
���������
��������
����.��/���+�
$���������
�������������������������#�����
��������
�
�����
��������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� O=�

���������������������������
��������
������������������� �;#������(= )b�������������
����
�������&�'L Ob���������������������������������������������������O&������ ��

Q� ���

DFWLYH�

SDUWLFLSD

WLRQ

���

SDVVLYH�

SDUWLFLSD

WLRQ

���

DFWLYH�

DQG�

SDVVLYH�

SDUWLFLSD

WLRQ

���

Q� ���

�����

����

�����

����

�����

�����

�����

����

�����

����

�����

����

�����

�����

�� �� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���

2WKHUV

9:�H[FKDQJH

7HF&RP

%0:�H[FKDQJH

1HZWURQ$XWRPRWLYH

&RYLVLQW

6XSSO\2Q

SHUFHQW�RI�PDUNHWSODFH�SDUWLFLSDQWV

DFWLYH

SDVVLYH

�
� �

�������O+� ?����
�������������
�����������������
��
��������������/����

;�����
�������� �
�/�
���#��#����
�
����!������������/�������������"�� �#���
���!
���� �����������O���������#
��&�������3���
��������
��������� �<= <b��') L�b��������
�������������
�������!���/��������������������������3�&� �
��
����"��1
������� �(L Gb��
�=) (b�������M� 'L Ob��������������B;!�2�#����� �(= )b�� �( <b�������M� 'L Ob����!
����� � ;��#� =L 'b� -����
����
�
����� �=) (� b� ������M� O Gb� ��������� ���� �.;!
�2�#������( <b�������M�=( Kb���������� ������� �$����/�"�������0��1
���������������
�') Lb�������#������������������������� ��

�����������&��#��#��#��������������������
��
���!���/��������"���2��������"���#������!
�������������:���
�� ����#�����
�
����� ���������I?
���/�%��
����'))=J ���
�#��������������
�#��� �#�� ���
�
����� �
�������� ���� �
��� �
�����������/���&� � � � 1
������� ���� B;!
�2�#����&����������
�� �3����������' OO��!���/�������������"������������
����� ��

���
�������
��#�������������
��������#������
���!���/�����������������
��������������
����#����2��=f�������������������(� �NN 'b�
���#������
����������������������������
���#��
�������������������������
��
��1
������&��"
���<K (b�
��������3������'L Ob�
���#���2!
�#����������
����
���.;�����B; �$����/�"��&�
����=) (b�
���#������
�������������
-����
����
�
������������0��1
� �'= <b�������������������
��
������������
�#������!
/������ � �$�""������
�/� ��

3����������' <K����/����������������"������������
����� �0#���������������������
��
�������������������
�( OO�������
��#
����
�������������
����������������������������!
/�����������������������N� �0#��������������#����������������
�������
��������������/����
"��� ���
���/��������&� �#��� �#�
��#� �#��������������������!� ����3�.!��������� �
�������
�
�������������
������
�������������
���������������������
���
��
����
���������������!
����� ��

5(0� �����
�,�	�
��	���	�����"������

0#������������/����������������������������/��&��#��#�������
�������������������������
��
���#�����
��������
��#
��:
�����������������������������������������/��� �K= K�b�
���#��



.��/�������/�&�-
�����	
����+��!*�
���������
��������
����.��/���+�
$���������
�������������������������#�����
��������
�
�����
��������

O'� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

������� ���/�������� ������������� ���� ������
��� �
� �����#� ���������&� �"
��� O( <b� ����
��
����������#�����'L (b�����
���������"�������#��/�� ��� �#�������
��������������/��� �
;#������ O( Ob� ������������ 
�� �����
��� ���� <N Nb� 
�� �������� �����
��� ���H����� �
��
H�
����
�&�$�S�&�������
�������������'L (b������
�������
�������������������
�����
���
�=O 'b������ ��������H������ �������� �#������
���������������
��M�����������
�� ���������
�����������
������H�������"���#�����
�
������
������� �B����!����������������� � ���
����
���
��������!�#������
�����������������!���������������#�����
��"�������������
����������������L&������ ��

������

�����

�����

�����

�����

�����

�����

�����
�����

�����

�����

�����
�����

�����

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

RUGHU�SURFHVVLQJ

DYDLODELOLW\�FKHFNV

SD\PHQW�

UHYHUVH�DXFWLRQV

SURGXFW�VHDUFK�

DXFWLRQV

VXSSOLHU�VHDUFK

LQGLUHFW

GLUHFW

�

�����

�����

�����

�����

�����

�� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���

RWKHUV

V\VWHPV

FRPSOH[�SDUWV

VLPSOH�SDUWV

FDWDORJ�SDUWV

����

�����

�����

�����

�����

�� ��� ��� ��� ��� ����

RWKHUV

PDLQWHQDQFH

VHUYLFHV

VHUYLFH�SDUWV

RIILFH�VXSSOLHV

�
� �

�������L+� ��������/���������
�������������%�����������������
�������

;�����
���������
�/�
�&��#��#����������������������#�����"���#���
������� �������!
����L���
�����#����#
��&�OO Lb�
���#���������������������������������
���������������!
��������� 4
-� ������ � � � �������&� ���� �"
��� NN Ob� ������� �2������� ������ �� � � ���!
�#����%�����������&�������
�����
��
������ �1
����2��2��������������W')���������"���&�
� � � ��
������������ ���������#������"���������������������� �W<)���������"����� ����

������
������"��
����== =b�
���#���������������
������ �== =b�����������������
�#���
����� ��

���
�����#�������
������������

������������������������������
�������
���������������
�������L&�"
��
�� ����� �K= Kb�����#����
�������������������N< Ob������������ �(O <b�
����#���� ��������� ���� ������������ ������ �� � � ��"�������&� 
��&� ���H����� � 3�� �� ���
��
���
�����������
�#������

�����������������G =b���� � ��������� ��

0#����������������������#���������������������������
�������
���!���/���������
��������#��
�
��
���#������#����!���/���������
��������"����
��������
����2��

��������������� ��



.��/�������/�&�-
�����	
����+��!*�
���������
��������
����.��/���+�
$���������
�������������������������#�����
��������
�
�����
��������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� O(�

5(5� %��	���
��	��	����������	
� ��
���

0
�H������������������������&������/����#������������/�������������������������#������
��
�!���/���� �������
����������
��������������
���
�����������%
���������
�������
���#����
����#�������
�����
��������������������#�������
�������� ��


�� �#�������
�� ��������

����������������'( Nb�
�� �#�� ����
��������������������������
#�����
����#�����������������
���
����������
� �<L )b������:������������
��
��Nb�����
����#���'( Nb����������
��
�����������
���
���"�������N!=Nb �N Kb�
���#������
������
���/�������������������
����������#��H�����
����
��
�������� ��� �
���
��������
���
!
�����
�� �������� �����������
������������
������
��������������� �
�� ����������

�������
�������� �K (b�
���#������������������������#�����������������
���
����������
��
��Nb��
��
��������������&��"
���<L Lb�"�������N!=N�b���������#���(( )b�
���#�������������������!
�����
������
�() )b �=O Ob�
���#���������������
������������
����������#��H�����
� ��

�����

�����

����� �����

���� ����

�����

����

�����

�����

���� ����

����

�����

�����

�����

���� ����

�����

����

����

�����

�����

������

��

���

���

���

���

���

���

���

���

���

Q�F� � �� ����� ������ !����

pc direct

pc indirect

tac direct

tac indirect

�

�������K+� $������
��
�����������
����������#�������
��������������
���#�������
��
�

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

�

/���� �
� �#�� ����#������ �
���� 
�� �#�� �
�������� �#�� �
��
����� �������� ����� �
��� �
(N (b� 
�� �#�� ��������� ����
������� ��#������ �� �������
�� "�� Nb� ��� �#������� 
�� �������
�

�����������������������
�(N (b���#�������� �������
��"�������N!=Nb �== Kb�
��
�#�� �
�������� ���� �
�� �����:�� �
������� �������� ���� =L L� 
�� �#�� ����
������� ����� �
��
�"����
�H������������������������ ��
������������

����������������N)b�
���#������
������
�
��������
"��������
��� �������
���"��Nb�����=O Ob�"�������N!=Nb �K (b������
��
�����:�� �� �������
�� ��� ����#������ �
���� ��� �#���� �
������� � 'Nb� ���� �
�� ������� �#��
H�����
��������������K� ����������������
�������
���
��������#������(�������<��#
����������
�
���
�����
��
��������� �0#����
����#��������"����5����� ��

5(1� �������������
������
�����
��	��	�����
��	��������
���

;�����
� ������� �
� /�
�� �#�� "�������� �
�� �������������� 
�� ��������� �!���/���� ����������
��������������
���"��� ����
�������
��#������
����������������#���
����
��
��"��!



.��/�������/�&�-
�����	
����+��!*�
���������
��������
����.��/���+�
$���������
�������������������������#�����
��������
�
�����
��������

O<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

������
���������!���/�������������������
��!"�������������
� �NN Nb�
���#���
���������
�
�
�����������"���������
��������
��������
����"���������"��������������
� �����#���<' Ob�

���#���
���������
��������#����#�������������������
��������
������/�������������#���!
�
�������
�/��������������
��"����#����� ������
�#���"������� �#���
�������� �<) Ob��
���������
�����
����������������� � �����#�������
�����
��&�����#�������
�������� � �

�����2��&������!
�����:���
�����

������
�>��
����������"�������
������������������������

���#��������!�#��������������
��2�������:������������������
���
��
����
���������������!
������I;���:��%?E����'))=J �

����

�����

�����

�����

�����

�����

�����

�����

�� ��� ��� ��� ��� ��� ���

SHUFHQW�RI�FRPSDQLHV

RWKHU�UHDVRQV

PLVVLQJ�DFHSWDQFH�RI�RZQ�HPSOR\HHV

PLVVLQJ�NQRZ�KRZ

PLVVLQJ�WHFKQRORJ\

SHUVRQDO�FRQWDFWV�FDQ�QRW�EH�UHSODFHG

LQIRUPDWLRQ�WUDQVSDUHQF\

0LVVVLQJ�VXSSOLHUV

XQFOHDU�FRVW�EHQHILW�UHODWLRQ

Q� ����

�

�������G+� ���������
�������������
���

(< Lb�������&� �#��� ����
���� �
������� ����
�� "�� ���������"��������
���������� ��� �#��
����� 
�� ������� ��
������ ���� �"
��� ()&Lb� ���������� �������� ���#�
�
��� ��� �#�� 
���
�
����� �.�������/�
�!#
���'K Lb�����
����������#��!���/�����������������������!
������
�����
������������
���������
�������
�����
��������=K Kb� �G Gb����������!
�������
�#�������
�� ��

5(3� *����
�	������9������������
������ �����
����
����

��
�#���
"5�������
���#��������������
���������������
��������������
�������������
��
��
�!���/��� �0#������
��������������/����
����������
����#��������������
������������
��
=�Z���������
�������
�O��"�
������������
������ �
�������������
��������������
�����!
��:���������������#������
�������#�����������#���
��
������������+��

;��#������������
���= N<������������#���
������
�����������������
�������������
��0#����!
�������
��
����!#
�������������= K<�������#���
�����"�������
��2�������"�����������������
�= KO��������������
������������������

&��
��
����"��������������
���������������
���
�' =(� ���#��#����"���
�����/����������������������' L=�&� ����������� �
�����������������
�' K=���� � �����������������/����
�������������&��#������������
��"������������������' G)��
���������
������������' G'������"��������������������
������������
������������ �3����
���
�����
�����������������������������
����( )(�&�������
������
������������( =(�&��#��
���/��������"���������
���� ����������
�!
�������� �
���� �( )O���������"���#��� �����



.��/�������/�&�-
�����	
����+��!*�
���������
��������
����.��/���+�
$���������
�������������������������#�����
��������
�
�����
��������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� ON�

�( 'O� ������������������������
��������!�#����������������( )<����#������
���������!
������������ ��

����� ���
������ ������
�� ����������� ���� ��
������� �� � � �#�� �2�#����� �������� #�����
�#�������
�� �#�� ���������
������������ �( ('�&���������� �
�� �#������
���
���
���"
�������
��������������
��������( (<��������������������������( <O� �0#�����������������
��
����!
������������������������
��#����������
�&��#����#������
�������������������"���������"�!
���������������������������
�� �0�"���=��#
����#�����������������
���#������
������!
/���������#������������������
��������"���
�����!��:� ��

0�"���=+� ���������������
������
���������
��������������
�������������
��
���!
���/����

�"���
����
�	
�����	��	
��	������	�-��/���������	����
������ �"���
��
��
�	
�
��������-
��	�����

������
�����-
	����

� ���-
��/���
���-
��	����

� ���
��
�����-
	����

���������
�����
��� =&N<� =&NO� U� =&ON� W� =&<O�

���������
��
����!#
������������� =&K<� =&KK� W� =&LO� U� =&K<�

�
�����"�������
�"����������������� =&KO� =&G'� W� =&LO� U� =&K(�

�������������������
����� '&=(� '&=<� U� '&'K� W� '&)O�

#��#����"���
���������������� '&L=� '&<K� U� (&==� W� '&K=�

������������
������������������ '&K=� (&))� W� '&NN� U� '&OG�

����������
��"������������������ '&G)� '&KK� U� (&=O� W� '&LK�

�����
���%��������������
���� '&G'� (&')� W� '&KO� W� '&NL�

������������������
��� (&)(� (&(<� W� '&K(� W� '&L(�

������!�#��������������� (&)<� (&)'� W� '&GN� U� (&==�

���������
�!
���������
����� (&)O� '&KO� W� '&LK� U� (&<L�

������
������
��� (&=(� (&'L� W� (&))� U� (&)(�

���"���#�������� (&'O� (&'=� U� (&'<� U� (&(N�

��
�������� (&('� (&)K� U� (&K)� W� (&(K�

�
���"
�����������������������
�����
������

(&(<� (&(G� U� (&LG� W� (&)(�

������������������������������� (&<O� (&<K� W� '&G)� U� (&LN�

�

��������������������"���=&�
�����������������������"������������&����!��:��������������
�!
������� �2��� � �� #��#� ���"��� 
�� ������������� �
�� �2������ ��� �
��� ������������ �
�� ������
�' <K���#������!��:����( ==�������������
���������' K=� �����#���������������������
���
�����
������
�������
���������' L(���#����������( (<���������!��:����������������' K(� �
0
��2�����&� ��� ������������������������"������������&����!��:������� ������������������
�2����&� ��� ����������� �#�� �*��� ��������� 
�� ��������� �--3B� � -
� ������������ ������!
������"������������&����!��:�������������������������������
��� �0#����
����#�����N&�
O&�L�����K������"����5����� ��



.��/�������/�&�-
�����	
����+��!*�
���������
��������
����.��/���+�
$���������
�������������������������#�����
��������
�
�����
��������

OO� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

1�  �	������	��


���#������������#��������������#���2��������
���!"������������������������#��������
��
�!���/��������#�����
�
������������� ��2���������#���2��������
���!"�������������������
�#
�������H����������/����
�����������
���!"����������������������
�������
��
�����!
��:�� ���� ����
� � ;�� ��
���� �������������� �#��� �!"�������� ����������� ���� ����
���� ���
�������������������
����#�������������������!��:����������������������
���"�����������
�#��� �
�����������#��� �
��������� �!"�������� ��������������!���/�����
��� ���H�������
�#����
�����������#
�������!"���������������� ��

�!���/��������
���������"�� ����� �#���'Nb�
�� �#�����
�
������
������� ��

/���� �
�
�����������/��������������
��&��#�����������#
�����������������
�����������������������

��������������/���� ��� �#�����
�
����� �������� �������������� �����&����!��:�������������
�������������
��
���������������������������#������������
������
���������
��������������
��
���
�������������������
��
���!���/��� ���
�#�����������������#����!���/���"��������!
���!�#���������������"��
�����
�� �
� �#����"����������� ��H������
���
�� �#�����
�
�����
�
���������
�������������
���!���/��� ��

������	����

���
�
"�����������&�B �� ��'))=�+����
�@�#���"����#��'))= �
#���+%%��� ��� ��%��%�������%5�#���"����#�%���
'))=%����2 #���&�B��"��������
���
�
"����������� �

������&�@ M���/
�&�@ �Q ��=GGL�+�����2��
���
���������
���#�����������$
���
��������
����

�������������&���+�
��������
����@
������
��������
����1
������&�B
� �=�-
 �(&��� �L!
') �

��/
�&�@ �Q ��=GGL�+�0#������������
���
��������
�������/���������
���#��
�������&���+�
1
���������
���
���#���1.&�B
� �<=&�-
 �K&��� �(N!<' �

��/
�&�@ �Q ��=GG=�+����������������������
��������
����.��/��������&���+�.
��S��������&�
B
� �=N&�-
 �(&��� �'GN!(=) �

�����&�� M��
�����&�* ��'))=�+�������"������/�������
�����/��
����#����'�!
.��/���X�:���!���������������������������
�
"�����������&���+�;
$0�1	��0�
-�!
3$.�0
?&�B
� �<(&�-
 �O&��� �N<(!NN< ��

����&�1 M�A�"����&�@M�����&�1 ��=GGK�+�*�
�������������#��
������������!�1�������
*����������������������0�������$���������
����������������&�
#���+%%#��� "��/���� ���%����%��"������
��%������%��!=)(( ���G ��

������&�$ ��'))=�+����B��������$�������1#��/&�.g��#��&�$
����������� �

������
��$������#��=GGG�+�B���������B���������+���������!�
!��������!.��/���X�:�����

������� ������� �

����#����&�;M������&�� ��')))�+����#�������������������#�����������&���+����
�
"��!
*�
��/��
�&�-
 �=)&�')))&��� ==<!==L �

���#���&�. ��'))=�+�0#���������
���!.��/���&�.�����������
����.��/���.��#������&�
1��"�����&�1��"�����������������*���� �



.��/�������/�&�-
�����	
����+��!*�
���������
��������
����.��/���+�
$���������
�������������������������#�����
��������
�
�����
��������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� OL�

��2����&�* ��'))=�+����/��
����#��.��/���X�:�������������1#����.���������+���+�
;
$0�1	��0�
-�3$.�0
?&�B
��<(&�-
 �O&��� �N<=!N<' �

1#������&�� M�4����&�	 ��=GLG� �����������������

�������
�&����
����
�������
���
����+�
���
�������������������
�����
�����������
�����:���
������#��� �� �� ��������
��&�
��+����
������&�3�����:���
��������
�����&�-
�<&�=GLG&��� (!') �

4������1#��������'))=�+�����&���� ��������#������ ��%����%�
�%')))%�)='''V� #�� �
'))' �

41
��'))=�+�.���������+�4����
���������
������������!���������������������������!
��
��&�#���+%%��� ��� �
�%������%����������&�'))= �

����/�&�. �����. �A�������'))=�+����������
��������g�����/��
����#��.X�/���P��
��!
������������������������� �����/����&�
����������
��
��
�����
����������%������������

������/����+�#���+%%��� ��!����/���� ��%��"��/���
���%��"��/���
�()K ��� �

����:&�; ��')))�+�.��/����������������������������
�������!\/
�
��� �.��/��������������!
������&���+�4 �� �� �3������:���� �&����������&���#������!*
���#��&��� �''<!'(K �

A�"����&�@M ������&�� ��'))=�+�1#��������#�����
���������1#�����!�	
���#��
��������
1
����������
���.
���
����������*�
���������������
�&�
#���+%%#��� "��/���� ���%����%��"������
��%������%��!=)<= ��� �'))' �

A�#�&�$ ��'))'�+��!"�������+��#���������������
��&�
#���+%%��� ��� 
��%���
���%��������%�"������� �'))' �

	
������&�� ��'))=� �-��:���/E/
�
��� �	�����"���&�*#���/� �

	
��&�1 &�1
��
�&�1 ��'))) �+�-���
�/��������1#�����������&��
�������$������# �

?��:&�. �� M��#����
&�1 ��=GKN�+�-���
�/��2�����������&��
�������
�&������
�����"�����&���+�
0#�������������
�
����$�����&�B
� �LN&�-
 �(&�<'<!<<) �

?
���/�&�� M���
���&�A ��'))=�+�1
�������������g�/���/&���+�
-�3$.�0
3-;��?&�-
 �
=(&�'))=&��� �=O!'' �

���&�	 �A ��=GGK�+�4
�������
����.��/����������
�����#��*�����
��A

��Y&���+�1
�!
��������
���
���#���1.&�B
� �<=&�-
 �==&��� �L(!K) �

����/�&�4 !. ��=GGK�+������������
����������������
����1
��������������&���+��.�!�
������
����.��/���&�B
� �K&�-
 �=&��� �L!== �

.��
��&�0M�Q����&�@M����5����&�$ ��=GKL�+�������
�������/��������������
����#�����!
�#���&���+�1
���������
���
���#���1.&�B
� �()��@����=GKL�&��� �<K<�!�<GL �

.��:&�. ��'))'�+��!1
������������!�������� �	�����"���&�����/� �

��#���&�� ��=GG(�+����/�
����#��.X�/��&����;
$0�1	��0�
-�3$.�0
?&�B
� �(N&�-
 �
N&��� �<ON!<K) �

� �;������&�� M���2����&�*M�;���:��&�0M�?E���&�; �=GGG�+�0#��.����������
���
��!
������������������������������!�$��
���
������������������������A������������#��
�� �����/����&�
����������
��
��
�����
����������%������������
������/���� �

;�����&�1 ��'))=�+�����������#���������
����1
������ �;���"����"��
�����������
���/��
����#���.X�/��� �.g��#��&�B�#��� �



.��/�������/�&�-
�����	
����+��!*�
���������
��������
����.��/���+�
$���������
�������������������������#�����
��������
�
�����
��������

OK� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

;���:��&�0 M�?E���&�; ��'))=�+�c����#��"�����"���#��?

������
�����������/��
����#��
.X�/�� �����/������������������c����������c�&�'O )( '))=&�� �(O �

;�����&�$ �0 M����5����&�$ �
 ��=GG(�+�������
����1
������+���������
��������
����.��!
/���&���+�@
������
��1
������!.��������1
���������
��B
� �=&�-
 �(&+�
#���+%%��� ������ 
��%5���%�
�=%�����(%������ #��� �

;���:&�� �; ��'))=�+�������
������������ �;���"����&�A�"��� �



�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� OG�

 ��
���"�	
���	��2
������	���
���	�
�����	�
���	
����
���������	
����
��

�

�

(���$��	������

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

��� ������
��F�#"" �#�

�

�

)!�
���
�

�������
���
�������
��������
 ��
()��*������
������
���
���������
���'�����0
����
 ��������
 �������.
 ����
 ����
 ����	
 ���������
 ���
 ������������
 ��
 ���

'������
��
 ���������
 ��'��������
 '����
 ����
 ���
 ��''����
 ��
 ���
���
 ���0
�����.
����
'������
 ��
 �������
���
�	
 ���
�������
'�������
.!�������
)���

���
���'
��
 ����������
 �����������
�	�����.
!���������
���������
 ��
�����
 ��

��
����������
�����0��''����
��������
)����
������������	
���������
���������	

���
�������������
��
���
'����������
��
��'��������
'����.


�

�

&� %�����
�����	
��������

&(&� %��������	��

0#���
���"��������
��.���
������#�����������������
!
�������������������
�������
����!
������/���� ���� #�������/���� ��� ����� ��� ����������� �#
�� � 
�� ������
�&� �#�� �
������

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

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


�� '))=� �#�� .���
�� 1
������ ����� �� �
��
�������� ����
���� 
�� ')� "����
�� 1	�� P� ' O�
���������
����#�������#�������
������� �0#���������"������������
������/�������������
K)���������
���#����
��� �.���
��#���K)9)))�����
���� �0#�����"���
�����"����
���#��
.���
���
!
����������
����
��
��#���= G������
�����'))= ��

.���
��#��������/����#����
��=O��������� ��� �#�� ������� ����
�&� �'<��������� ��� �#�� �

��
����
������G N��������� ��� �#���
�!�

������
�� �������')))�������#��������� ������#���
"����������� �


��
������
������������������������
������H���������&�.���
���
��
��������������������������
��������
���"�������+���������/������
������������
����������������#�������/����������!
����
�����#
���������������#��#����
���������������������
��
���
�!�

�����������#����



����������
��+�1
���������������3�#����������������#��.����������
��$�����������*�����

L)� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

��
�#��&� �
��&� ������
�����H��������� 
����� �� ��������� �������
��
�� �

�&� �
�����������
���#�
�#����
��������

��� �
����������� ������������ �#
������#��� ������
���
�!�

���
�4
����T�A�����&�.�����&���
��22&�3�
��
����������������� �

����������H��������
���#��������������
��
��������������&�.���
����������
������2��������
���
����#��"
���&����������
��H������&������&����
����
��������
�
�� �
���
��
��������!
�������&� ����������� ������ ��� ������� 
�� �� ��
����� 
��������
�� ��
��� �#�� ������� ������
�#��� �

0#�� ����
���� #��� #��#���� ���
����� ��� �#�� �
������ �������� � 0#�� �
��� 
�� .���
�>� ���!
�
������������
���������
���2�������#�����#
����"�����������#�����#��
���#�� ����������
�
�#������
�����#
����"���
�������&�
"������&����� ������ �
�����
��������� � 
�� �#
����
��������������
��������������
�������
���������
�����
����� ��

&(�� %������
��������"������
�	���
��	�D�-���"���E�

�0(����������.���
�>�����
������������
���������
� �
������������
���"����������
���
�����
�����������������������������
�����#��������
(������
������� �0#����������1�������
���������������<(N���������
(������
���%�������������(������
G��������
��"�������&��/��&�
���!�/����&� ��� � 0#�� 1���
���� �������� ���/�� ��
����� .���
�� ����
����� ���#� �������
�������
����#��������������������������������������������
������#���������#��#�#���
"�����
���"��.���
� �

0#����������1�������������
����
��#���K))&)))�����
����
��������������������"���#��
"����#�1���
���������������/���������'))=������������
����
��N)������
��1	� �0#��
�������� 1������� ����
�� <=)� ������ �����!����� �H���������&� �
�� ���������� �#�� 1���
����
�������������������#��"����#�� �

.!����������������
����#�������������
�����H�������
������������#���
�����>��"��������
��
������������������&���
���#���������������
�������������������&������#������������:���
��������1������&�����
���
��#������
��� �
��������
������������
���"����
���#���
��������
��
���������
����������������������#����������/�&���
�/�����������&������������
���!
�������������
�������������������������������
�������������������
�����������������������
���
�����
�������
��������������� �.!��������#���
�����������������
������
���������!
�
��������=GGG&��#��#�����
�����#����������1�����������#����
���������
��������������
��������H�������
���������������
������
���� �

�� �-!���	�����
��
�
��

.���
�>��������������������
�������2����������#�
��#������!"������������������ �0#�������
�
����
����������������������
����
���#
�����������
�������"�#���
��������#�����������

����
�������������
����#�����������
������#��� �0#����
5����������
����
����������������
�#��#���
�
����"�����������"��������� ��

0� ���������	
�����
��	�

�!��
��������� ��� �#��.���
��������������
�� ������ ���������������������
����
� �0#��
��������1���������
����#���
���
��"���������
������#����H����������������������������
�����"�������
��.!����������#��������� �������
��������
���
���#��
����������
���������
���������
������������������
����������#����������1���������������=� �



����������
��+�1
���������������3�#����������������#��.����������
��$�����������*�����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� L=�

.!�������&������������#��������������&���
�����#��������
��
����
�������������������
!
�����+���������������������#�����������
����������������&��#�������������
��������������!
�
������������&� ��������
�� ���������
��������������������� �������� ������������
��
��������=� �

���������
���"����
 �	
��

 �
���
���	�
���	


%��	���
��	�
��	�
���	


 �	
��� ��������	
 �	�
��
��
�������"����

(OHFWURQLF

SURGXFW�FDWDORJ

������
�
�����
�	


������
��� 
���
������	
��������

 �	
�	
���	�
���	


%��	���
��	���	�
���	


2UGHUV

E\ ID[�PDLO

$XWRP� WUDQVIHU

YLD PDLOER[

8��� ����	��
��
��	

,QIRUPDWLRQ DERXW�VDOHV�LWHPV

&XVWRPHU
6HUYLFH GHVNV

�-���"��� ���������
���"����
 �	
��

 �
���
���	�
���	


%��	���
��	�
��	�
���	


 �	
��� ��������	
 �	�
��
��
�������"����

(OHFWURQLF

SURGXFW�FDWDORJ

������
�
�����
�	


������
��� 
���
������	
��������

 �	
�	
���	�
���	


%��	���
��	���	�
���	


2UGHUV

E\ ID[�PDLO

$XWRP� WUDQVIHU

YLD PDLOER[

8��� ����	��
��
��	

,QIRUPDWLRQ DERXW�VDOHV�LWHPV

&XVWRPHU
6HUYLFH GHVNV

�-���"����-���"���

�

�������=+� 4�����"���
��
���#���!*�
���������"�����������
���

;��#��#���
�"�����
��
�����������
������������������������������
���#����
��������������!
����
���������������
������
����������
�&��#��.���
���!��
����������
����
���
�������
��
��
� �
�������� ���������� �
��
�������#��#� ����� "��������"���"��
� �;#���� �#������������
�
����
���#������������"���������������
�������#������ �����&� �#���������������
�������
#�����
� �

0(&� ,�	�
��	���	�������������	�
���
��	���
��	-����	
������������	
���������
������
�

1��������
��#���!��
����������
�����
����
������#���$*!�������3����3������#��#������!
��
���� �����!��������� �����
�� -��1��� ����� �����
�� = ( '� �
�� ����#��� �������� � 0#�� �$*!
������� #������� �
��� 
�� �#�� ����� ���&� ��
��� ���#� 
�#��� �������&� ������� �#�� ��������
��
����� "������� �#�� �������� .!�������� ���� �#�� ����������:��� �������� 1������ � ���!
����'��������������#�������������
����������#����
�����
��.���
�>������������
���������

�������������������&����������"�������#��������
� ��

$����������������
��������������������� ����#�� ���
�����
���������?���.��1���
����
��������.���
�������#��1���
���������������/�����������
���#���������������������1��!
���� �����
��������� ����� �#�� ��������� ���
�����
���"
��� �#�� ������������������ ��� �#��
"�
����!"����������#����-��1�� �0#��
�����������������
���
��#���������
�����
���#��
�$*!������ �0#����
��������������
�����
�������
����������#���

����
��#������#
����
��"�������?����2�**N)))&��#��#��#
������
���������
���
�����

�������#����������



����������
��+�1
���������������3�#����������������#��.����������
��$�����������*�����

L'� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

����#
��� �0#������#
������"���������� �������
�������
��������
������ ������ �#�� ��!
�
�����
���#����#���

���#����"�������� �;��#��#��-��1���������
�� ^��������� �����>&� �#��
��������1�����������/�����#������������
������"
����#���2������������
���������� �

0#�����
������
���#�������������������"�������.!�������������#����������1�����������
�����"���#���$*!������ �0#�������������������������������
���������
������������#
����
���� ���� �#��� �
�������� �
� �#�� �
!
��������� ���
������� ������ � 0#�� ���
����� �
�� �#��
���!����
��������������"���#����������1���������?���. �

 ��
�����
���"����������

�	��
���"���
 �	
��

$GGUHVVHV

1HW&DW

0DWHULDOV

PDQDJHPHQW

&RP1HW

(53�6\VWHP�2SDFF2QH .DUGH[ 33����

$UWLFOH�PDVWHU�GDWD

$UWLFOH�PDVWHU�GDWD

6
W
R
F
N

Q
R
W
LI
LF
D
W
LR
Q
V

$UWLFOH�PDVWHU�GDWD

5HSODFHPHQW�

SDUW�RUGHUV

,QYRLFHV

,QYRLFHV

'HOLYHU\�
LQIRU�

PDWLRQ

'HOLYHU\�LQIRUPDWLRQ

 ��
����� �-���"���

$UWLFOHV

6DOHV

.86(0

3URGXFW
PDUNHWLQJ

&OHDULQJ�KRXVH

6WRFN

6WRFN
UHFHLSW

6WRFN�

LVVXH

3XUFKDVLQJ

 ��
�����
���"����������

�	��
���"���
 �	
��

$GGUHVVHV

1HW&DW

0DWHULDOV

PDQDJHPHQW

&RP1HW

(53�6\VWHP�2SDFF2QH .DUGH[ 33����

$UWLFOH�PDVWHU�GDWD

$UWLFOH�PDVWHU�GDWD

6
W
R
F
N

Q
R
W
LI
LF
D
W
LR
Q
V

$UWLFOH�PDVWHU�GDWD

5HSODFHPHQW�

SDUW�RUGHUV

,QYRLFHV

,QYRLFHV

'HOLYHU\�
LQIRU�

PDWLRQ

'HOLYHU\�LQIRUPDWLRQ

 ��
����� �-���"���

$UWLFOHV

6DOHV

.86(0

3URGXFW
PDUNHWLQJ

&OHDULQJ�KRXVH

6WRFN

6WRFN
UHFHLSW

6WRFN�

LVVXH

3XUFKDVLQJ

�

�������'+� 0#���������������
�����������
�����

0#������#�������
�����
�� �#���$*!�������������� �#��
������ �
�� �#����
���������
��
���������������������#��#����������� �0#���������
�����������
������������"����2 �
��
�!
����
���"
���
�������������������������������
���������#������#
������"�����������
���
�����
���"
������
����������������������
�����"��/��
��#���$*!������ ���������
��
�#��
�������
������
��"��������$*!������#������#
������"������&����
�����
���"
���
���
������

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

0#����
�������"�������.!�������������#����������1������&����#�����#����������
��
�!
����&� ��������� ���
�����
�&� ���
����� �

��&� �������� �
�� �

��&� ���&� ���� �������� 
���
������
���������������#
��������������������
��
���
��������
� �0#��������
�������������
��

���#����
����������������������������������#���.���
����H�����������������
�������
���
��������H��������
��������������
��#����������1������ �

0(�� ����
��	������
�-�����������
���
�

��� ���
������ ��"������� �
� ����
��� �#�� ��
����� 
�� �#�� ��
��������� 
�� ������������
������ ����#��������
����
�����������
��-��1�� �0#��� ����������������������!�������������!
�
�&��#��#���/����������������������������
���#����������1����������
������
��#

����#��
�
���������������������� �0#�������
���
������������������������������#��#�������������
"��.���
�&�������������#����
����������#��#��#����������� ��



����������
��+�1
���������������3�#����������������#��.����������
��$�����������*�����

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� L(�

-��1��� ��������� �#�� �����
����� ����� �#������� ������������ ����� �����
�&� �#��#� ����
�����
������
���� ����������������������������
���#��������
�������#������������������!
�
!����������#�������

/����
���������
�������#���������H����� �

;��#�-��1��&��#������
�����
���#����������1�����������#������
���������������/�#����
����#��������
������������
��
���"��������
����������#��#���
������H���/���������
�.�!
��
�>�������&��
�����!�
!������������������������
���� ��������������#�������
���������

��� �#�������#� �
���
���������
���������� ����������� ����� �0#�������
�����
���
������
�#���
��
��������
�����
�+�

• �������2�������#���������������������#��
����
����������������������������

• 
�����������
��
�� ������������������"��������
�� ��������&� �2��
���� ������
��������
������

• 3��������"���&�H���������������
�/�������������������
������������������� ��

• A�������������&�������������&��
����
��
�������������!#
����
���2��������

• 
��������
����
�������������#���������

��������������������
��3����3��&�-��1���#�����������
��#���
������������
���#���$*!
������ �0#���#
�
������#�������
���
������
�����
��*�
�����.��/����� �0#���������!
��
��
���#��������
�����2��
��
�������������H���������
��
���
�/ �A����������#���������!
�����>����������������������������#������
����
����
������/������#��#��������������������
���
�����
� �0#������
�����
�������������
����������
����
�/�������
��
�#����
����������
��
�#�������������� ���
���#��������
��������������������������"��&��#������
��������#��
��������1������ �
��������� ����������������� ��������
������ �
� �#��
���� �0#��
����� ���
�#����������������?���.��
�.!��������
���#��"�����
���#������� �0#����������"���/����
�#��������"������ 
�� �#�����������!�'))'�"������� �#��
����������#��� �
�"���������� ���
?���.��������� �


�� ���������
�� �
�� �#�� �
�������� ���������
�� 
�� �#�� 
����� ��
����&� �#���� ���� ������ �
�
������ �#�� 
������ ��������� ���� -��1��� ��� �#�� 3����3��� ������ �
���� � 0#��� �
���� "��
���#���������
���"�� �;��#� ������� �
� �#�� ����#��������
������
�� �#��������
���������
�&�
.���
������
������������/�������������"����
��#����������
��� �

���
����������������#�������������#������������
���
����=9=))������#����������������
-��1����������������#����#��������������������
����=9K))������#���������� �0#�������!
������ 
�� �#�� �����
�� ��� �#����
��� ����� #��#� ���� ���� ������������� ��� ������������ �����
������������������������ �
������������
�����������������#
����"���"����
�����������#��#�
�����#��
��������"�������������"������� �

0#��"������
�� �#��������
������
����������
�� ����#���$*!�������3����3��&��#��#�.!
��������#���������
�����
������� �3����3�������
�������������
�������
��������!�������
���#�������� �0#��"��/�
���������� ��
���
���������������
�����
����� �#�� ���������� �
� �#��
���� � ���������
�� ��������� ��
����� �#�� �
������
�� �
� �#�� �������� 4������2� ����� "��� �
0#��������
������
����������
��-��1����
�������
�����
������
��
��[.�!��������� �

5�  ��
-!�	���
��	����������
������
�-�����������
���
�

;��#� �#�� �#����
���� �
� �#�� ������
���� �����
�� -��1��&� .���
�>� 1���
���� ���������
��#��������������
������
���������#��#�������
������������������������������� �0#��
�
�������������������
�����������������#���
��
����+�



����������
��+�1
���������������3�#����������������#��.����������
��$�����������*�����

L<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

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

���
����#��������
���������
����������
�����&��#��1���
���������������/�
����������
��
��������
�����������#����H���������� �;��#��#�����������
�&��#������������������������
H���/��������������� ������������
� �#��� �#���
�/�
���#����������������� �#����
��������
����� #��� "���� �������� "�� #��� � 
�� ������
�&� �#�� ����
���� H������� 
�� ���
�����
�� #���
#������ ������� "
�#� �#�� �������� ����� ��� �#�� ���/� ���� �#�� ������� ����
�� �
�� 1���
����
������������� �

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

��"����������������
���#���������������
�������#����#�������������������
������� �0#���
�������#����#������
�����
�����
��"��������������
��#��������
�����������
�����������!
����� ���� � -
�� ���� �#�� ���
�����
�� �#�� ����
���� ������ �
� ��/�� �� ������
�� �
�� 
��
��������������������������"����
�����#�����/ �

+��!��	
�������
�������������

0#������
�����
��
��-��1������������������
�"�����
������
����
��������
��������������
�������
�������������� �0#������
���
���#�����������������������
���/�����
������
������!
�����#���"�����#������
����������"������
�����
�����
� �1���
������#
������������������
�����������������#�����������������������������#� �#����������
������������������������
"��������"����/��������������#��� ��

*����"���	
��������������		�	
�

0#�� ����
���� ��
�� �#�� ����#
���� ������� ��
������ ���������� ���
�����
�� 
�� �#��
������"������ 
�� �#�� ������������ ����� � $������� ���� �#����
��� "�� �������� ���#� ��������
�����
����2����� �

 ��
���"�	
��

1#���������
������
������
��#��������
������
����������
����������#����������
���
���#��
������������ ����� �����
�� �
� ����� ��
�� =')&)))� �
� N)&)))� 1	� � ����#��� �������� �����
�����"�������
�� �#���������
�� �����
���
�����&����� ��� �#�� ������������
��
�� �#����!
�����������������
�/ �0#�������
������
��-��1����
�����
����N)&)))�1	� �

�

�
�� .���
�� �#�� ��
5���� ���� �� ������� � 1���
���� ����������
�� ���������� �������������
"�������
���#���
��������������
������
�������#��#������
��� �
���#��������#��������
����
��
����������
�������������#����H�����������#��#�������
�������������#��
��������
������
�
��� �0#����
5�����#
����#����
�������������������"����#����������!"���������#����#��
����������2����������������
����������#�
�
����������������
���
����������������������
!
����
�� ��

������	����

������
��&������'))'�+������������.���
�!A��
������#����!����+�
�����:��������������&���+���#�"���&�*����M�;E����&�$���M�4�������&�;�������	��� �&�
*�
�������������!��������+����/����!�����B��/������
:��������/��
����#�

���������&�� �=ON!=LK&�.g��#��&�;���+�	������B�����&�'))' �

�



�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� LN�

*%�������
���*	
��-2�
�	�/�
��	�����������	
$�

��� �����������������	
�)������
��	�

�

�

�
�������)���
������

�����
�

�����������
��.g�����&�A�������

�����
F�� ���!�������� ���

/����F�� ���!�������� ���

�

�

)!�
���
�

����
'�'��
�1������
���
��������
���
����������
��
��
��''�����
'������0
����
���
'���������
������������.
���
'��'���
��
����
'�'��
��
��
����	
���

��'���
��
�
)��0�����
'���������
'�������
��
��
�1������
'���������
��0
���������.
,�
)���
���%
����
���
������
��
���
'����������
'������
���
�10
'�����
'������
��������
 ���������
��������
'�������
��
��������
��
 ������

���
'������	
������
��
��������������
"2L����3�������
45556$.
&�
�
������
)�

)���
��	
��
����������
���
�������������
���
�������
�������
��
,��0�����

'����������
��''���
��
��
�����0������*�������
�������.
&
'����
��
�'�����
��0
������
)���
��
���
���������
��
��''�����7
��)
��
���	
���'���
��
���
����0
���
 �������
 ���
)���
 ���
 '������������
 ���
 �����
 ���'�������
 ��
 �����
 ��

����������
 ����
 �1������
 ��
 �������
 ������
 ��
 �	�����
 �����������
 ���
 ��0
��������
����������M�



�

�

&� *	
�����
��	�

;#�����!*�
���������#���"��
��������������������
�����
��������
�������&�����!
��������
��.$3���
�������������������I4
������#������ �')))J&���������/�
����"
����#��
�������
������#�����������
�����
���
!
�������������
�/� �;#�����#�����������������
�!

������������������������������ ������������������
��� 0#��������� ���"�����
�������������� ���������
�� �#���1� ���������
5����43.
-3��
�0!')))!

'GN<N� � 43.
-3� �4������� 3�����:���
���� .���������� �
�� 
��������� -���
�/� 3��#�����!
��
������
5���� ���/�������#� �#�������������
�� �#���������� �����!������������������ �������

���������
���� �
��� � 4��������� �
������ �
�� ����������� ���� ����
�/� �
�����
�� ����� �
� �#��
����������
���������� ��������� ������
������
�/� �0#����������
"5�������
�� �#����
5���� ��� �
�
��2���:���#������������������������ ��� �#��� �����������
����� �#��"�����
���
��
����������� �
�
�� �
��� �������� �"
��� 43.
-3� ��
5���� ������� ������ 43.
-3� ��"����� ��� ��� ���!
�
���
 ��� �



.������A
�
���&��������?����+�
0�����
�����
����!3�����:���
����*���#�����+�
�#��1����
����*���#���������
�����
��

LO� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�����
��
0�����
��������
��������&�������������������������������������������
���
��
����
�#�� ������� ����#������ ��
����� ��� ����� ��� ������� �

����� ���� ����������� 
�� "������
�
���&� �������� �#�� ����&� �#�� �#��������� 
�� ������������� �����!
�����:���
���� ��
!
�������������
�������H�������"�������� �.��������#���������
�����
���#����"������!
��"���#��������"��
���
0�����
�������������
�"�������"����
����
���
���#����������#
��#�
�
����������2��������2���&������ � �I?����%?�
����=GGNJ������#����������������
����!
�:���
���������������������
����������
������
�������
���
���#��"��������
���

���������
����#����� � 
0&� ��� ����������� ��"!"����� ������!����
��� ��
����� �����
����&� ���/���
���#���������������#�����������
���&�#
���������
�����
������
������
�������
���!
��
����
����������������������� �

3������������ ���"�����
����������������"
���?g�#���*��������A�P���#
��:
��������!
�#������ ���
�����
�� 
�� �
���� ������� /���#��� ���������� ���� /���#��� ���������� ��
���� ���
A������� ���� ������� � ;�� ����� �2������ �#�� �2������� ����#������ ��
����� 
�� ?g�#���
*�����������
�/������#���
��������������
��
0 ��

�� ��������	
���-�����
��	��

1
!
������
�����������
�/��#�������
����������
� �	
�����&�������������
�������
����!
�
�����
�������
���������
�����#�
�
������
10��#����������������������!���������
���!
�����
��
��
�����:���
��������
�/� ���
��������������������������&�
�����:���
�������!
�
�/�� ����� �
� "�� ����
������� �
� �
��� ���#� ������� �#��������� ���#� ��� ���#�
�
������
�#�����&� ��
"�������
�&� �#������� ����
���� �����&� ����������� ���/���� 
�� �����������
���
�������
��/�
������ ��

0#�� ������ ���"��� 
�� �2������� ����
�/� ������ ��������� �#�� ���������� 
�� ����
��� �
� �
!

������� ���� �
� ����"���#� ��� 
�����:���
���� ����
�/� �� � I���
�� =GGGJM� I$������ ��� �� �
'))=J ����
������������"���
������������
��������
�������
������"���#����������#������
���
�����
�&�����������/����"������

/��������#����� �

�(&� ��������	
$�+���	�
��	���	��������
�
��	��

*���#��������������
�� �#����
�����������
������� � I-
��/%��#�����'))=J ����
������
�
�I;���:�'))=J���
������������������#���������
���

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

0#����������!*�
������������������������������#���:�����
���������
������������

���
�� � � ������ 4��/�
�� *���#������ �������� 
�� ���/��������� � 0#�� "����!��������� ����!
��
��#���� �������� ���� ���������
���&� �����&� �#
��!����� ���� �#�� �����#���� �
��� "�������
���������� ��� �
������ � 
�� ��� ����
���� �#��� ��
������ 
�� ���������� ���������� ���� �����!
�#�����"��� �� � � �#��� #���� �#�� �������� �#�������������� ���� H������� � 0#����
��&� "������
�����
�������������#��
���������
�"�������#���
������
���"�������� ��

-�����#�����&�
0�������������������������
�����������!�
�����������
�������
��
�����
��� �
0#�� "����!��������� ������
��#���� �������� ���� ������
���&� �
��!����� ���� ��H����� �� #��#�
������
������������������� �
0����������
�����
��������#��"���������
����&��
�������������!
��������
���
��
���
���2�����������������&������
��������������������#�������������
� ��

*���#��������������
�������� ������
������������������#���������#���&����������&�����!
�����������������&����
�����
�&�����������������
���
�����
��
�������
������� �*���#������
���� "�� ��������������� "������� ��������:��� ���� ����������:��� ����#������ 
�� �#�� 
���
#���� ���� "������� ���������� ���� ������
���� ����#������ 
�� �#�� 
�#��� #���� ��� � I;���:�



.������A
�
���&��������?����+�
0�����
�����
����!3�����:���
����*���#�����+�
�#��1����
����*���#���������
�����
��

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� LL�

'))=J� �B���
������#
������
�������
���������:����������������#�����������
����������!
�:��������
��������#���������
������
��
�"�����#�������������
��"
�#��
���� ����������!
�����&�������������������������������������������&��#�����
��������������"���������������
������ ���������� ���� ������
���� ����#������ ���/�� ���� ��������� �
� �#�� ����� 
�����:�!
��
���� ���� � 0#��� 
�����:���
���� ����� �������� ��� "���� �

���������� ������
���� ���������� �
0#����
��&��#������������/�
����������������#����� �

�(�� ��
�"���������
�!�����	
���������	
���-�����
��	��

I*��#����%	�����=GG)J�#����
"��������#������ �������/�����#���
�����:���
��������������
���� �#�� /��� �
����������� �#��� ���� � 0#����
��&� ��� ��� ���������� �#��� 
�����:���
��� �
!

������� �
������������� �
����#��
����������� ���
����� �
���#������#������
�� �3�#���
����
����#�������������������
!
���������������
��#����������������������������
�����
���#�
�
���
�����/���&�
"����������
�
�����
�����������5
�����������#&���
�����
�&����!
/�����&�"���������
�������������/����&��#���������/���
������������&��������#�
�
���������!
����������������I-�����"����=GGKJ&�� �N<N� �


����!����� ������������ ���� ����������#��������/��!"�����
�� �� ���
����!"����� ����
���� �
0#���
������
��
�����/��!"���������
�/�����
��#������&��
���2�����&��
�������
����!
���
���������/���&��
�
����
���"��������
�������&��
�
�������������%��
�������
���"
��!
������&��
���������
�������
�����#����#�����/���
���
��2������
���
��
�����#�����/�����!
���
����� � $��
����!"����� ����
�/� ������������ ��
���"
������� �
�������� ���������� �
����

�� �#�� �
���"
������� �����
������ 
�� �#�� �#������ 
�� ���������� ������ 
�� ���
������ ��/��
/�
������&����#�
�
��&�#��������
�����&������������������� ��

���
�������
�I?�����'))=J��
!
������
��������������
���������������������
���
��2�����
�#�����������
���
��
 �����������
������
������������������������������
������������������� � �
��������������#�������������#�����������������:�&���������������
������
��������
�
�����

������� �
��������
�&������������������
���
���������������"��
���
�������
��2����������!
�������
������ �
��
������
��2������#�����������
���
��
��������
���"����
��
!
����������#�
�#���!�����������#��������������
�������
��
�#����
!
������
�� �S����������
!
������
���
��
����� �#���� ������������� "������ ������ �
�����
��� "�� ������� ���������
�� ���� �������
�������� �0#�����
!
������
����������������

���������"������������"
�� ��

���������&��#��������������������
���
���"����
!
������
��
���
����� � �����#�����&���!
����������
�&� ���/������ 
�� �
��������� � 0#�� �������
�� ��� �#�� /���#��� ���������� ���/��� ���
�
�����"��� �
� �#�� ��
����� ���/��+� ������ ���� ������!��:��� ��
���� #���� �
� �
������
���#�"��� ������
�� �#���� � 
��
����� �
� �������&� �
�
����� ������������������������������� �
�
�#��������
����������
���������
�����#����������
�����
!
����������������
���#��������!
�������:� ������������&��#��/���#�����������������
������#��������:���"����6����#��������!
�
�����
�����������7 �

�(0�  ���������
��	������������	
���-�����
��	��

0�
�������
������#�������
!
������
�������"����������������+��������������#
��:
������
!

������
��� �� � I���
��%�C���=GGLJ ��� ��������� �
!
������
�� ��� �� �
!
������
����
��� �#��
�������#���&�� � ����
���
����5�������������
���#���������#�����
!
������ ���������������
�#�� ���
�
����� ��������� �#��� ����� 
�� �
!
������
�� ��� ��������� � ������ ������
�/� �
�!
�������"�������"��������������������������������
������
������������H������
���������
��
�
� ���������� �� #��#� ��
����� H������ � 	
�����&� ��� �#��/� �#��� �#��� 
�����:���
���� �
�!



.������A
�
���&��������?����+�
0�����
�����
����!3�����:���
����*���#�����+�
�#��1����
����*���#���������
�����
��

LK� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

������� ��� ����� �� ����#������ �
!
������
�&� "��� ���#��� �� ������� �#���� �
!
������
�� 
�� ��
�
��!�����"����!���������������
��#�� ��

��#
��:
���������#���������
�����
��������
!
������
��
��������
���#�������������
���#��
�������#��� �0#���������&�����
����������
������
��&��
�/��
���#������������������#����
�����������
������
����������H������
���
���������
�����"������"�������
�����
�� �0#���
�����
�� �
!
������
�� ��� �#������������ 
�����:���
���� ����������"������������� ������!
����!��:���/���#�����
��� �	
�����&�����#��/���#�����������&��
�������
������
�����������
����
�/����������������������������"���������������������
���������� �

�(5� %���FG���	����
	���):�	�
#����

0#������
�/�
��?g�#���*��������A�������
������������
��
���#����������"��
�������!
�������"��I���:�=GGGJ �?g�#���*��������A�����#������
�/�#�"���������������
���������
��"�"�
/��&� � � � ��� ��� ���������� ����
�/� �

������
���#
� 6�#����!���/�7� ��������� �
�� ����
���"��� � 3�� �#�� 
��� #���� ?g�#��� *������� �A� ���
������� ������ �
�����
��� �
�� ����
���"��������
���#��
�#���#�����#����

/��
���2���������������������#������������������
���������"����
���#�� ��

���
������������"��?g�#���*������>������
�/����������&����������������"����������#�����
�
�#��A������/���#����������������/�� �

�(5(&� �����
��
���
����

0#��A������/���#��� ���������� ���/��� ��� �
�������� "�� "��� ������ ���� ���������� �#���� �
0#�����/��� ��� �������� ���
� �#���� ����������#��#� �������� �#������������ ����
���� ���!
�����+��

= � "���������������
������/��
?��&�$
����&�c��"�g����&���� ��
����N)����������
���#�����!
/���

' � ����������������!��:����������/���#������������&�� � ���������:�����
�����
��/���#����
����/���#��������������
����()����������

( � �#�� ���������� ')� ���� ����� ���� �
������ "�� �����
���� �������� �� � � S������&� �
!��!
�
���������
���&����#��H��!��������:�����
�����������������������

0#����
�
�����������
�����A�������������
��
�����"�������#��/���#��������������������� �

��')))��#�����/�������
������������
2 �( =L�"����
����$����A������&��#���������#���
����������"��<�������������'))= �

������ ���� ������!��:��� /���#��� ��
���� ���� 
���� �������� "�� �
!
��������� ���#� 
�#���
��
��� �0#��������
�/��������#���������������:�� ���
������
��
���������#�"�������������
��
��������"������������������
�� �#��������"��� �
�����"����������#�������
�����
�� �
0#��������
�"�����#�������
��������������"������������
�����������
�����
�����������
�
�#�������"��� �-
������&�
����=)����������
�������������������/���#�����
����������!
��������� ��


��A������&��#���������#����"�������������������������������!��:������
�����
�� �0#��
"���
�������+�

• B?A�����"���+�= 'LGM�����
�������')))+�= <<�"����
����$��

• .�����#���/g�#�������"���+�W= )))M�����
�������')))+�= <O�"����
����$��

• 4���?���������"���+�= <=(M�����
�������')))+�W= N�"����
����$��



.������A
�
���&��������?����+�
0�����
�����
����!3�����:���
����*���#�����+�
�#��1����
����*���#���������
�����
��

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� LG�

�����������
�����
��� �� � �?g�#�������&�?g�#��������
��?g�#���*����������������#����
"�������N)�����=N)����"��� �
������������&����������
�����
����
!
����������#�"���

������ � �?g�#���*��������A�����
!
������������#�B?A�����
������
�"���������
���#����
����!����������������
���
��
�����������������#�������
�����
�� �

�(5(�� ��
#�����
���
����

)LWWHG�NLWFKHQ

GHVLJQHU

.�FKHQ�3DUWQHU

$*

%+:

,:,

35�3

$GGUHVV

DJHQFLHV

6RIWZDUH

GHYHORSHUV

,QWHULRU

GHVLJQHU

%%%

9.*

0DQXIDFWXUHU

)XQFWLRQDO

SXUFKDVLQJ

&OHDULQJ

FHQWUH

.LWFKHQ

DVVRFLDWLRQ

)LWWHG�NLWFKHQ

GHVLJQHU

9DULRXV�VHUYLFHV��H�J��FOHDULQJ

FHQWUH�IRU�NLWFKHQ�GHVLJQHU

&RQVXOWDQF\�VHUYLFHV

([KLELWLRQ��WUDGHVKRZ

VXSSRUW

$GGUHVV�VWRFNV�IRU

GLUHFW�PDUNHWLQJ

$GYHUWLVLQJ�

PDUNHWLQJ

:HE�KRVWLQJ�DQG

GHYHORSPHQW

)LQDQFLDO�VHUYLFHV�IRU

HQG�FXVWRPHUV

6WUDWHJLF

SXUFKDVLQJ

�

�������=+� ?g�#���*�����������
�/�����������

0#������������
���#��?g�#���*��������A�����
�/�����������������������= �;������������!
����"��������#��6�
�������
�/7�����������?g�#���*��������A������������
��������������
/���#��� ���������� ������ "
2�� ���� ��� �2������� ����
�/� "������� ?g�#��� *������� �A�
�����#���!����������������
������ �

0#��?g�#���*�����������
�/����������
�����
��
���"
���O)��
�����������/���#�������������
����/���#���������������
���� ���A������������������ �0#���A� ������� ���������� �����
�!
����:���
��P��#��������
�����
�������
���������������
�/�������?g�#���*������>��#���!
H������ ���������������������/���#�����
���#
����
����#����
�� �#���A �0#���A������ ����
��������"�����##
�����������������
����
�����#�"
�������������
���������"��� �����#���
����&��#��������� ������
�������� ��

?g�#���*��������A�P��

������
��
���#��6�
��7�����
�/�P�������������#������������
������
�#���#
������ �������� �#�� ������� /���#��� ����������� ���������� �������������&� ��������
��
������������
!
������
���������� �0#������ ��� �
�������
�������������#��� �#�����/���
���� �
�������
�����#�
�#������
�����
���&� �
� ������� �#�� �������������
�� �������"���&�
���� �
� �����
�� ���� "�������� 
��
���������� �
�� �#�� � 0#����
��&� ?g�#��� *������� �A�
#��������2�"��&�����&���������
������
���������
����������� �0#�������
�������������
���!
����
����
����#������
�/����"����"�������
����������������
������
������������������!



.������A
�
���&��������?����+�
0�����
�����
����!3�����:���
����*���#�����+�
�#��1����
����*���#���������
�����
��

K)� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

���
����� ������ "�� �A� � ?g�#��� *������� ���������� �����!����
���� ������
��#���� ���#� ����
�#���#
������ ��� 
����� �
� ������� �#��� ���� ��������� ���������&� ���#��� ���� ��
"����� ����
/�
��� ���� ���� "�� �������� ����
�������� � ?g�#��� *������� �A� �
����������� 
�� ����
�
����
����������&�����
�#������������������
���
�������
�����������
������ �

?g�#���*��������A���������������������6���#�
�
���������7 �0#���A���
���������
����!
���������
����
�������������
�����
�������
���������
������������ �-������"��������
����������������������
������
��������#����#�������������#�������/�������#����#������
�/ �
0#��������2��������
����� �#��
�������������
�������������� �#�� 
�������� ���������������
�#���#���� �
�"�� 6
���7� �
�� ������� ������� ��/����"!"��������������
����
��������
��!
��
� �

0#��/���#���������������������������������������#�����
��������������������������������
������������#�����������
������#��������������
��� ��������&��#����

/��
������"��������

��
��������� �����#���
��&��#��/���#��������������������������������#��������
����
��!
������
������������������� �

0#��?g�#���*�����������
�/� ��� ���
�����������������
!
������
�����2�����������
�/� �
0#���
������
������
�������#���
!
������
�����#�B?A �B?A������/��?g�#���*����������
���
�����
��
�� �������/���#������������&�"���
���
�� �#��"����#��� �?g�#���*������������
B?A>����������������������
�#���������������#���� ������������������������������ ����!
�#���
��&�?g�#���*������>��/���#��������������������"�������
��B?A>���������
�����
�� ��

�(5(0� FG���	����
	��E��*	
��	�
����
�����

?g�#���*������>�����"������H������
����������#��#�������
�����
�
��������#���
����!
��
���
���#���A�"��/�������� �0#������
�/����������
�
����
������
�����������

�������!
�������#�
��#������������

�������
�������������� �0#���A��������������������"����

= � ��������

������������������
�����
������#���5
������������

' � ����
�/�1
��"�������&����/��������� ��

( � 
���
�����������������&�� � ��
�����/�����&�
0�����
������ �

����
�#������/��
����
������������������#��/���#������������&�������������#��������
����
����#��������������������
���� �

0#����
��&��#���
���
��
0�����������#�����"���>���H��������� �0#��������������
��������
�
����
�� ���������&��
���������������������������������
�����������
�����
�������
��
�!
������������#����#�
�#�� �������
���������������
���#����
����
������#����������
��
��"�!
����������
����������
�����
� �0#�����������
����������������#����
�����
���
�������������
���"��� ��

;�������"���������������
����2�������#����������:�����������������������������
�"�����
���#��
����������
�+��#��������"���
��
���������
�����
������#����#������
�/ ����
�������"!
���#�����#��
���������
����
�&��#���
�����
���#����"����������"������
��#��/���#���������!
�������������!"����������
�� ��2 � 
�����������"���
������� ����!�
����������
���� �
���������� �#�� �
�����
��� #���� �#�����&� �#�� �
�����
�� ������ #���� "���� �������� 
��&�
���/����� ���� ����� 
��� ���� ���� � 3����� �#��/���#��� ���������� #��� 
�������� �
�����
��
�#�����"��������
���#��������#�����
�����#��������� �0
���&�����/���#�����
���������"���
�
���������#���
�����
��������#��
������� �0#���
�������������
��������"�������#�����
���!
��
��#����"������������������ �������� �� � ��
��
���� �
���
�������������/��������� �#��
�
�����
���#������������������!�
!���� ��



.������A
�
���&��������?����+�
0�����
�����
����!3�����:���
����*���#�����+�
�#��1����
����*���#���������
�����
��

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� K=�

���#
��#������� /���#������������#������ ������ 
����
����������#� 
�������� ������� ���!
H������"���#����/���#�����������
�������&�����������
����')�b�
���#��/���#�����
����������
�#�������
��� ����������� �0#��"�����������
�� �#����������������������#�������
��������� �
0#��� ������ �#��� �#�� �����
��� ��� ����#��� ���������� �
�� ��������� � -�����#�����&� ?g�#���
*��������A�����������
��
������������
��������#�������"����"����
�
�������� ������!
�
������������&����������
��������������&�"�����������������������������
�����������������!
���� �
��������
�&��#���6�
���7��#����
������#��
������� ��������
�����
�������
������
���#��

�������� ����������� � 0#�� 
������� ������"���
�� 
�� ���
�����
�� 
���� ��/��� ������ 
�� ��!
���� ��

0#����5
�������������
���#��
�������������
����
���#��?g�#���*��������A��������
���
�������������������������
���������
������#���������������
�/��
��������#����������
���!
�
�����
� �0#�� �
������� ���#��������� ��� ���2�"��� ���� H��������� �
� ���������� ������
��� 
��
�2��������������� ��
���2�����&��#�������
�����
��������������
�B?A>������������������
���������
� ��

0� ��������	
������������	�
���:����	���
���	���
����	
������
�

0(&� ��������	
�����������

�� �������� ����#������ ��
����� 
�� ?g�#��� *������>�� ���
������� ��� ��������� ��� ������� ' �
0#����
�������������������
��#���������+���������������#�����&�������
��������#����������
����������������
� �


���#���
���2��
����������������#�����&�?g�#���*��������A����
��������������������������
�
�����
����
�� �����#���#
���������#� ���
������������������� � 
��
��������������������
�������������"
���������������
�������#��� �#��?g�#���*�����������
�/ ��
�� ����� ��!
�
�����������������������������#��B?A��
�����
��������"������ �0#��������
��������#��!
���� ����� �
������� �#�� 
����� ���� ����������� ��
����� "������� /���#��� ���������� ����
������������� � ?���#��� ���������� ����� ���� ������� /���#���� �
�� �#���� ����
����� ���#�
���������1�4��
������ �0#���
������������������������������#��������"��������
�
������#��
������� ���������� ���� ��������� ���������� � 0#�� 
����� ��
����� ���#��� ����� "�� ����������
���
���������� "�� �#�� �
������� 
�� ��������� "�� ��2� 
�� �����#
�� � �� �������� ����� 
�� �#���
��
����� ��� �#�� ����� ������"���
�� ��
����� "������� 
�� �������� ������ �
������
�� � 0#��
�#����������
��������#������������������
����
���� �B?A����������#�������������������
��
?g�#���*������>�����
������ �
���#���
��
����������
��&��#���#������
����������������"��
��������������
��������� ��������&�������#���:���#���
��������������
��
0��
���#�����!
�#��������
��������������� �



.������A
�
���&��������?����+�
0�����
�����
����!3�����:���
����*���#�����+�
�#��1����
����*���#���������
�����
��

K'� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�
�	
�
��
�

�
��
�

,
�


�
�
��
�

��
�	
��
��
�

	
��

UHTXHVW

RIIHU

RUGHU

DFNQRZOHGJHPHQW�RI�RUGHU

RUGHU�FKDQJH�UHTXHVW

RUGHU�FRQILUPDWLRQ

RUGHU�FDQFHOODWLRQ

DFNQRZOHGJPHQW�RI�FDQFHOODWLRQ

GHOLYHU\�QRWLILFDWLRQ

GHOLYHU\�QRWH

FRS\�RI�LQYRLFH

UHWXUQ�VKLSPHQW

SD\PHQW�UHPLQGHU

SD\PHQW

DGGLWLRQDO�FODLP

&$'

VRIWZDUH

F
�
��
�

9
F
:

SULFH�FRQGLWLRQ�QHJRWLDWLRQ SULFH�FRQGLWLRQV

ERQXV�SD\PHQW ERQXV�GLVWULEXWLRQ

GDWD�GLVWULEXWLRQ

LQYRLFH

FOHDULQJ

SD\PHQW

UHOHDVH�IRU�SD\PHQW

VWUDWHJLF

SXUFKDVLQJ

IXQFWLRQDO

SXUFKDVLQJ

FHQWUDO

UHJXODWLRQ

OLVW�RI�LQYRLFHV

�

�������'+� *���#��������
�����
���������/���#�������������

0(�� �
��
�
�����������	
�

?g�#��� *������� ��
������ �� ������ �
�����
�� #���"

/� �
�� ���� ������� /���#��� ��������� �
0#�� #���"

/� �
���������H������
�� ������� ��� ����� ��� "
���� ������� 
�� ������ ������"���
�����������������������
����� �0#�����
�����
����
����� ��� ��
!�
�� �3�� �#��
���#���&�
?g�#���*��������A����
�������������������#����
������������������ �3���#��
�#���#����
���������������
�����
������
�������"��B?A���������� ��������(� �0#�� ��������������� �
��
��������
�������������������&�� � ��#������
�������#����#��?g�#���*�����������
�/����#�
�#�����������������"��
���������������������
���
��#�#�����
����������
����������
��������
���#��#�� ��������������#��/���#���������������������������B?A>������#�������
�����
��&�
"����
�������������������������#���
�����
������������"����� ��



.������A
�
���&��������?����+�
0�����
�����
����!3�����:���
����*���#�����+�
�#��1����
����*���#���������
�����
��

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� K(�

)LWWHG�NLWFKHQ

GHVLJQHU

.�FKHQ�3DUWQHU

$*

0DQXIDFWXUHU

9.*

SULFH�FRQGLWLRQV

IRU�OHVV�LPSRUWDQW

PDQXIDFWXUHUV

SULFH

FRQGLWLRQV

SULFH�QHJRWLDWLRQV�ZLWK

LPSRUWDQW�PDQXIDFWXUHUV

SULFH�QHJRWLDWLRQV

�

�������(+� *������
�����
�����
�����
����
�����

0#���������
�����
��#���"

/� ����������"��?g�#���*��������A �.
���
�� �#���
�����
��
�#����� ��"���#��� "�� �������������� ���� �����!"���� � 
�� 
����� �
� ���� �� ����
��� ����
������
���������
�&��#������� �������������������;
����������� �����������&�*4���
��!
������ ���� ���������� ���� ���� ����� ������"��� 
�� ?g�#��� *������>�� 
������� � ?g�#���
*����������"�������������������������
��� �#������� ����������� ��������!"��������!
��
��
�� �#�� �
�����
��#���"

/� ��� 
���� �������������#������
�������� � 
�� ��/���#���
��
����������
�����������������
��������������#�����������#�������������
�&��������
������
�#���
�����
���������������&�"������#����
���!�������#����������
��������������
� ��


���������������������#���������������������"����"
����� �0#��������
�����������?g�#���
*��������A �����������
���������������������&��#��"
���������������������
�/���#�����!
�����������
�������#����������������
��� �0#��������������
���������"���#���
���#��
����!
����������
��#������������ �������/���#������������������������
������������������
���&�
��������"
�������������� �

0(0� ,�	�
��	�����������	
�


��
������
�����
��:�������
��������/���#����/���#�����
����������������1�4��
�������
�

�� �0#�����

������������
�������
���#������
�����������������(!4��
����
�� �#����!
������� /���#���� ��� ����� ��� ������������!��������� ������ ������ ���� 
����� � 0#����
��&�
�#��1�4��
������������������������������������
����
�������������#����/���#��������!
����&� ������
���� ����������&� ������ ���
�����
�� ��� � 0#�� ����� ������"���
�� ��
����� ��
��
������������������
��������
�������
�/���#��������������������������
�������&���������
�������"���
�����������<� ��



.������A
�
���&��������?����+�
0�����
�����
����!3�����:���
����*���#�����+�
�#��1����
����*���#���������
�����
��

K<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

6:�FRPSDQ\6:�FRPSDQ\6:�FRPSDQ\
)LWWHG�NLWFKHQ

GHVLJQHU
)LWWHG�NLWFKHQ

GHVLJQHU
)LWWHG�NLWFKHQ

GHVLJQHU

0DQXIDFWXUHU

y IXUQLWXUH

y HOHFWURQLF�DSSOLDQFHV

0DQXIDFWXUHU

y IXUQLWXUH

y HOHFWURQLF�DSSOLDQFHV

0DQXIDFWXUHU

y IXUQLWXUH

y HOHFWURQLF�DSSOLDQFHV

0DQXIDFWXUHU

y IXUQLWXUH

y HOHFWULF�DSSOLDQFH

)LWWHG�NLWFKHQ

GHVLJQHU�

NLWFKHQ�UHWDLOHU

6:�FRPSDQ\

'$7$)250 '&&�H�9�
PDQXIDFWXUHU

DVVRFLDWLRQ

SDSHU�EDVHG

SURGXFW�FDWDORJXH������

V
R
IW
Z
D
UH
�F
R
P
S
D
Q
\

D
V
V
R
F
LD
WL
R
Q

H
OH
F
WU
R
Q
LF
�S
UR
G
X
F
W�
�G
D
WD

LQ
�,
'
0
�G
D
WD
�I
R
UP
D
W

&$'�VRIWZDUH

�VRIWZDUH�VSHFLILF

SURGXFW�GDWD�

GHYHORSLQJ

,'0�GDWD�IRUPDW

H�%XVLQHVV

FRQVXOWDQF\

HOHFWURQLF�SURGXFW�GDWD

LQ�,'0�GDWD�IRUPDW������

D
X
WR
P
D
WL
F
D
OO
\
�J
H
Q
H
UD
WH
G
��
Y
D
UL
R
X
V

G
D
WD
�I
R
UP
D
WV
��
R
U�
P
D
Q
X
D
O�
R
UG
H
U

3UREOHP�

DFFXUDF\�FRQVLVWHQF\�

WLPHOLQHVV

RI�SURGXFW�GDWD

�

�������<+� 4����������"���
������
�������
�����

0�
����
�����
��������������
�������
�������#��������������"���
����
����+�4�0��3$.�
����411 �4�0��3$.&�������
�����
��
���
��������
�������&����������
�
�
��������
!
����
��"��������������#���
�������������
���������A��������#��#��
���������
���������!
�
����� 
�� ���������� ���� ��������� ����������� �������������� ���
� ������
���� ���� � 
�� �#��
"��������� �#��� ����� �#���� 
��� ��
��������� ����� �
����� ��
����� G)�&� "��� �����#����
���������"��411��#��������#��
4.��
����������4����.
�����������
���� �

411� ��� ��� ���
�����
�� 
�� /���#��� ���������� �������������&� �
������� �
�������� ����

�#�������������
������ �3�������
���
���
�������411������
�"��������#���
����"�!
������ 4�0��3$.� ���� ������������� �0#����
��&� 411� #��� �����
���� ����
��� �����
�
������ �
�� ������
���� ����� ������#����� 
�� ������&� 
����� ���� �������#� ����� ��� �#��
/���#����������������������������
���� � �
4.��
����� �
��������
�&�������������������"����
����!���������H�����
��&�������������
���"���#������
���������������
�������� ���
������
�
"������4�0��3$. ��

��� �#���
����&�����
2��������G)b�
���������������>������
��������� ��������!"���� �
0#����
��&�4�0��3$.����������������
���������
������#�������������"���
����
���� �������
�
�������������� ���
�������
�����
�����&�4�0�3$.�������"�������
�����������
���������
1�4��
��������
���������#����
�������#����������
��#����
����
������!��������&���
����!
������
���� ���������#��&��#���
��������
������������(!4��
��������
������
��������:��
�#����������#����#�������������
�� �����������&��#���
�����������#�����������#���������!
������
�� �#�����������&��#�����
����������������
��������
���
��� �������������� �#����
����"�������
���������&�
���#���������"�����#��������������14!$
��
����
�������� �

0#�� ������"���
�� ��
����� ��
�� ������������� �
� ����
���� ��� ����� ����� �
�������� ����
�������������
�K����/� �	����&�����5
����
"�������������
��"
�#�/���#�����������������
������������� � 
�� ����
��������������#����#����
���������"����
�� �#��1�4��
������� ���
��������!�
!�����"����������������������#������#������
������
���
��
���
��������
����� �

�������#�������H�����
������#�������������
���������
�����
����������
��������"�������



.������A
�
���&��������?����+�
0�����
�����
����!3�����:���
����*���#�����+�
�#��1����
����*���#���������
�����
��

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� KN�

�
��� 
�� #���� �#������ �� � � �
�
��� #��� �#�����&� ���� ������� 
�� "���
��� ��� � � 0#���
������� �2������� �#�� #��#� ���
�� ����� 
�� ����#���� 
������ ���� ���� ����
����>� �
��������
�������������N)b�
���
���/���#��������
��������������#��/���#�����������������
� �

���#
��#� �#�� 1�4� �
������� ����
���� ��� ���
������ 
����� ��
�������&� �#��� �������� ���
"���������� �?���#��������������
�������������
�������
����#��
������������������������2�

���!���� � 
��������
�&� ���#����
�"�����#���:����#���
����()b�
���#�����������������!
��������
������
����������#����������4
��
�������
����������� ����������
�� �#�����$*�
������� ������
������
���#����()b�������
������#��
�������������
��������� ��
���2��!
���&��
���
���#���#�����
���!�������#���4
��
�����������
��#��������������$*�������� �

0(5�  �	
������
���
��	�

0#�� ����������
�� �#������#��������
����� ��� �#���������� ��������
� �?g�#���*��������A�
�
����
��
������������������������&�"����#��/���#������������������#��
���
��B?A �0#��
����������������
����
����������������������������N �

,�

�����
���	
����
	��

��	����
����

9F:

RUGHU

GHOLYHU\

LQYRLFH

FRS\�RI�LQYRLFH

SD\PHQW SD\PHQW

FOHDULQJ

�

�������N+� 1���������������
����
�����

0#����������������������#�����
����
��������������
�������
��#�������������/���#�����!
��������������
�����
����
�B?A ��������#��/���#������������#�������������#����������
B?A������ �#�� ���
��� � 
���������� ����������B?A��������
���� ���
��������#�/���#�����!
������� �B?A����������#������������ ���/��
��������� �� � ���������
��/���#������������&�
�#����
����#��/���#�������������#�����
��������������
������������������#����#�����������
��/�������� ��

B?A�����������/���#������������>����������������
�?g�#���*��������A �?g�#���*�������
�A���������������������������
�����
��#���"����� �#��� �������� �#������������� ����
���&�
"
���� ������� ��� �0#���� ����������� ���� ����� ����� /��� �
�� ���
���
������������������>�
"
����������"���
�� ��

?g�#���*������>��
��������#�����������������
�B?A>����������������� �0#��&�/���#�����!
����������������B?A>�������������������
���#��/����
�������
����������������������!
����� �������� �#��&� �#���� ����
� ����#��� 
0�����
��� �
��/���#������������� ��� �#����������
��������
����
���� ��

0(1� ������	�������
����*%�

������#����������"��&��#������������
���
0����������
��&������
���������

����#���������!
�����������
���#������#��������
���� �	
�����&�����
���������
���������������
�������!



.������A
�
���&��������?����+�
0�����
�����
����!3�����:���
����*���#�����+�
�#��1����
����*���#���������
�����
��

KO� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����


�����:���
��������#������������������������ �0#���#
�������#��������
�����������!
������"���������
������
�������������
����������������� ��

-�����#�����&� �#�� �2������� �������� ����������� �#�� ��
����� ��� ���������� ������ � ?g�#���
*������>�� 
�������&� �
���2�����&����#
��#� �#���� ����
������������
���
�� �#������#������
��
����&���
������������� �
� �#���
�����
��#���"

/���������������������� ��������������
�
��!���������������� �1�4��
��������

���������
�#����2����� �;��#
����#�����

�����
/���#�������������������
�����������
������
��:������/���#��������
��#���
����2����
��
�#��� ���/ �����#���
��&� ����������
��#���
��������
������
�������
����������������"�� �
���� �#������������#�������������� �������+�#
�������#�������������"���
����
�����"����!
���������� ��� 
����� �
� ���� �� ����� 
�� �#�� ����� ���
���������� "������� 1�4� �

��� ����
�������������>���
�����
����
������� ��

5�  �	������	��

0#��/���#�����������������
�� ����#������������"���� ���������"���
������������������!
��:�������������#�����������������#��#��������
�������������
� �0#�����/����
�����
��&�
������������#���
�������
�����#�"���������������
���������#�������H������#���
!
������
��
"��������.�� �.����#���� �������� ����#���������
�����
��� ���#����?g�#���*�������
#����������� ������#���������
��/���#����������������������������������#���������
���!
��
������������� ��

*���#������ ���
�����
��� ��
����� �������� ��:�� �
�� �#���� ���"���� "�� �

����� �#���� ��!
���� �0#����������
���
�
�����
���������#��#�#�������
��������������
��������������>�
�
��� ���������� ���� ���������� � ����#���
��&� ����#������ ���
�����
��� ���� ��#����� ��
#��#��� ������ 
�� ��
�����
���� ����������� ��� �
������
�� �
� �#�� ����������� /���#��� ��!
������ �����������&�������
�����
��������/�������
����������������H������������� ��������
�#��&�����#���������
�����
������/�
�������6��
����7��2������������������������������#���
�
�����
�������������#�������"���
���"������"�����������������������
������ �4������
�

���������#����2��������
����������#�������/�����&�
������������������������ �


�� �#�� ?g�#��� *������� ����� �#�� �A9�� ����
��� �
�� ������
���� ����#�����&� � � � �#�� ��
!
���������
���
�����
�����&���������������� ����#
��#��#���A���/���������"����#���
���!
��
��#���"

/�������
��������� ���������� �
� �#���������� ��������
��������&� �#��/���#���
����������#�����
�#��������������#���#
���������
��������#��������
������#�������� �
*�������������#����
"����
����������
���������������#�����/�
�����������:���
���#
����"��
���/����
��������
�/� ������ ���
������
������������#��/���#������������>� ���������� ������
����
������������� ��

��
�#���
"������������������!*���#����������#��������#���/���#�������������
����������
��
�������� �
� ���� �#���� �
�������� �
�� �
��� �#��� ���������� /���#��� � 0#��� ��5����
�� ��� ��!
������������#�����"���
��
�����������������������������#�����"���
�������������#
����!
������ 
������ ���
���������� ���#� �#���� 1�4� �
������ � 0#����
��&� ?g�#��� *������� �A�
�#
�������������#��"��������
����#��#����������
����
��������
����
���� � ������������!
�
�������&����������������������&�����
��������
�����
�������
���������
����
������ � �

�������&��#�������
������
"���������
��"���
�����"��?g�#���*������������������"����
��
�� �0#���#
�������
������������������������
��"��������������!�������
���!*�
�������� �
0#������������
���
��������������:���
��������
��������
����
��������
�������������!
�
�����
�����/��411�#�������������
�/����
���� �����
����������#��������������� �0#����
���� �������� �
""���� ���� ��
���� ����������� �������������&� ��������� ���������� �������!
������&� �
������� �
�������&� ���������� �������� ��
������� ��� �� �#��� #���� ���������� ��!



.������A
�
���&��������?����+�
0�����
�����
����!3�����:���
����*���#�����+�
�#��1����
����*���#���������
�����
��

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� KL�

H���������������������������������������������� ������#��������
����
������"����#
�
���#���
����������#������
��� �0#����
��&� ��� ��� ��/�����#���������������������������
�2����
�
�� �#�� �
������"��� ������ � 0#��� �
���� �� ��5
�� 
"������� �
�� �#�� ��
��������
�� 
�� �!
*���#��������������������!*�
�������������#��/���#�����������������
� ��

������	����

���
��&�����M��C��&�.��#�����=GGL�+����/����/

������
�����������
�������� �����������
=GGL �

4
������#&�$���#M�������#&������M�\������&�	�"�����')))�+�������
�����
�����������#��
*�
���������
��
��������A

��&���+�\������&�	 ������ ����� �+����������-���
�/��� �
'��������
� ������������� �')))&����')=!'=L �

?����&���������'))=�+�B���������?

������
��������-��:���/������������
����!
��#������#���;
#�����������#���&���+�0#����&�0 ���� �+�.g�������#����#�������:���
?

������
�������N=+�.��/����������?

������
��"���;
#��������
������#����� �
���#���'))=&��� �LG!G= �

?����&�������M�?�
���&�@��������=GG(�+���$3����10�!�0#������������$���
�����
�����
�4
�-���
�/���������1

��������������������������#��A�
�����;#
�������
�������&�
��+�-�����/��&�@ �� M���������$ �	 ����� �+�*�
���������
���#��'O�#�	
1��&�B
� �
B+�
1
���"
����
��0��#�
�
�������3�����:���
������������T�0��#�
�
�� ��
��������
�&�
1��=GG(&��� �K()!K(G �

?����&�������M�0��"���&�$
������2�������')))�+�;�"!"�����*�
��������+�-���$
����
�
��
�������������&���+�
��
�����
������������
�������'��')))��=&��� �=G!() �

-�����"���&�A���
��=GGK�+�-���
�/�����������������
!
�������
�����#������&���+�

��������
����@
������
��3������
���T�*�
�����
��.���������&����N(K!NN< �

-
��/&�.��#���M���#����&�.��#�����'))=�+��!*�
��������!����������&���+�
.�=O�
�'))=��<&��� �L!=( �

*��#����&�1 �? &�	����&�A�����=GG)�+�0#���
����
���������
���#���
��
����
�&���+�
	����������������$�����&�B
� �G)�-
 �(&��� �LG!G= �

$�����&�?��M�?����&�������M����:&�4
������'))=�+�1�����������
��
����������

�����:���
�����
���������

�������
���
���&���+������
��!����#&�� M�1#�
::�&�� �
���� �+��!�
�/������!�
��������*�
���������
���#���'))=�1
���������
���!�
�/�
�����!"�������&�B������'))=�&������������� ��� �'))=&��� �K'N!K(= �

���:&�4
������=GGG�+�B�����;�"� �����������
����
���������������2�"���
�����:���
�� �
���"����=GGG �

���
�&�@E����=GGG�+�.����������
��-��:���/
���������
����P�c�������������
�
���#���&���+����
�&�@ ���� �+�.�����������
��-��:���/
���������
��� �
;���"�����=GGG&��� �'LG!(=< �

;���:&�������; M���/���&������#��'))=�+�������
����*�
��������&���+�:�
�L)��'))=��(&��� �
=N=!=NK �

�





�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� KG�

)	�����
��	�������	���-
�-����	������
�
��
��	����
���

�

�

�
����������� �����
�������
�


��
�����/�B��
��
�����
����������&�$;0	����#��&�A�������

��#

�F���
�����/ ���#!��#�� ���

5������F���
�����/ ���#!��#�� ���

�

�

)!�
���
�

��������
������������
�������
��
���������
'�����.
��
�������
�
���'����
�0
��������
�����������
��������
���
'����������
��
����������
������������.

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

��������.
 ��
 ����
 '�'���
)�
)���
 '������
 �
 �����������
 ��''���
 �	����
 ����

�������
�����
�����������
��
�������
���'��1
����������
������������
���

������
�	����
��������
��
������
���������
������������.


�

�

&� *	
�����
��	�

��"�������!�
!"�����������������
��
�����������
�������/�����������������
��
��������!
������������ ��������&��#��"�����������������������
�������������#�
�#����#��#������������
����������"���������#� �
����
�������������������� �
�� �#��"����>��������
���������#� �
��
����
������
���#����������>������� �0#���������#����
�������/�����������������
���#������
�#��������
�#�����#��#� �������� ����� �����
���
��������"���������������� ������� �#��&� �#��
"����������������������� �#����2�� �#�����#��#� ��� �
�����������#������������� � 
�� �#���
�#���&��#��������������
�������"
����#���
��������
�����
��������������������������"���!
����� ���������� �#��#� ��� ������������ "�� �� ������ "�������� �
������ � 
�� �#�� ���
�����
��
�#�����������������&��#��������������"�����#����
������ �
���
���������������"������#��&�
�#�����
�����
���������������������
���"�����!���
�����
���������
���������
�����
������#�

�#�������������
������������#�������#�����"����������� �
����������������������#��&��#��
�
��������������
�"����
�����������#���������#����
�������/�����������������
�&��������
�#���
�� ���������� ��
�#�"���������������������� �
� ������� �#����
"������
��� �������������!
����������������� �


�� �#��������&����������
����������
���#�����
�����
���#��� �
�� �������� �
����� �#��� �#���
�#���� ��� �
���������
�� ���������� �;������&� ��� �� &� '))'� � 
�� �������
���� �
������&�
"��������������������������!�
!����&������#�������#
��&��������������&��������2������ ��
�
���
����� � ������
���� ���
�����
��� ���� �� ����� 
�� �������� �
���������
�� ���� ���� �
�!



.����/����#

�&������@������+����������
������������!�
!���������-��
�����
���������

G)� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

��������������������
�������
�����
�������� ��!���
�����
������������������
��������
����
�����
����#��#�#����"�������
����������
��#�����#��������������?������&������ &�')))� �
�����
��� ���� �#������������ "�� �� ��H�������� ��
����� ���#� ������ ������ �#��� ���� �����!
������� ���������
���#�� �
����������� �#��"����"���
��
���� �-��
�����
��&�
�� �#��
�#���
#���&�������������#��
����2� ���������
��&��
�������
���������
�������������������#��
������
�� �#��� �
� ������� ��� 
����� ��#��� #��� �
��� �#�
��#� �� ��
����� 
�� �2�#�������
�
�����!
������� ��� �#�� ���
����
��>� ����
���"������ �?������&� '))'&� ��#

�� ���� S��2&�
'))=� �

0#�����
�����
������
�������������
����������"�� ����
������ ��� �#������������� �������!
���� ��������� ����� "�� ���
��������� �
� �#
�� #
�� ���������� ������
���� ���
�����
��� "�!
������ #����� ���
����
��� ���� "�� �
�������� �2��
������ �#�� �
�������� 
�� ���
�����
��
���#�
�
�� ��

�� %�����
�
��
��	�������
����
�����
����
�

���
��������"�����
���#���
��
�����
"�������
� �
��������
�������
�����
��&����
����
���
������
��
������������������������������ �0#���������
����������#����
���������&��
���
���
�������&� �#��� ����� �
� "�� �"��� �
� 5������� �#��&� �2�����&� H�����
�&� �����&� �������&�
�#�������� �0#��&��#���������
���2�#�������������������#��������������#�����
���!
������������� �0
���
�����"�������
���#������������&��#���������"������������
�������
�
����#�������������������
����
����������������������� �0#��&��#�����
������
������
��������
�������
�����
�� ������
������ ����#����
�����
�����������������������"��������
�
��������#��#� ��� ���
������ �0#���
������� ��
�����
���� ������������ �#�����
�����
��
����� �0#����
��&����
����� �
�"����� ��������������������2�#����������

���������
�
���������������������#

������S��2&�'))=� �
���#���
��
�������������#�&��#�����!
������
�����
����������"��
����������������������� �

�(&� �����
���<���	
��

0#�����
�����
�� ������
����� ��� �
�������� �������������2�#���� �.������������ �#��
��������
���
������������
������
��������
��"��������#�����
�����
���������� ��

�(&(&� �����
��%����

0
���
����������������������"
����#����������&��#�����������������������#���������
�
�"������������"�� �#������ �0#���������� ����� ���������� �#�� �������
��
�� �#�� ������&�
� � ��#��#����#������������������
�����
�����
��������
�������H������"
�������������
�!
�����
���������� �0#��������������� ���"�����
�������#����� �������	�"�����&�=GKN&�
������&�=GOG� ��


��������
�� �
� �#�� �������#��#�#����"���������
����������������� �
��"�������� �������!
��
��&�������
������������
������
��
��������������� �0#��0#�
���
�������#��������
!
�
���� ����� �����
����� 
�� �����#� ����� �#��� ��� #���� ��
����� �
�� �#�� �������� �
�/�
���#

�� ���� S��2&� '))=&� ������&� =GOG� � �
�� �2�����&� ����������� ���#� ��� ���
���� 
��
���������������������������
���#��������
���M��
�������������#������
����������������
�#�����#
�>�� �������
�� �
�������
��� �#������
�� ���H�����
�M���������������#����
������
��
��H�����������������#�����#
�>���������
���
������#�������������
�������
������������������!
��
� �0#�� �����
������
�� ��� ����� �
�� �#�� ���
�����
�� ��
�
�
�� ����� �����
�� ' = (� � ���!
�#���
��&����������
�������
�/�
���#���
���H��������
�����#������������� ��
���2��!



.����/����#

�&������@������+����������
������������!�
!���������-��
�����
���������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� G=�

���&����
�����
������
�������#�����#
���
��
����
�����������#���������������������#��
���� �
�������=��#
����#���
��
����
��
������H������������ �

�(&(�� �����
�� �	
�	
��	�������
�� �
�
������

0#���
������
���#��������������������������������������������
����"����#�����
����
���
�
��2�������#����#������������#���
����
������������������������ �3���#��
�#���#���&�
���������������������
�����"����"���
�� �0#����
��&����
�����
�������������������
!
������
������������������������
��������
���#��������� �1
��������#���
��
������2������
��
���������+�60#�����������'))���$3&�����"������N������������ 7�6'))7��
����"����������
��� 6�
���������7&� 6��$37��
����"������������� 6��������7&� 6N� �����������7��
����"����!
���������6���#
��
���������7 �0#������������#����#���2�#��������������"���
����
���
�������2���� �0#�������
������������!���������
���������������"��������"����# �	
�����&�
�#�� ���������
��������������#
�����
��"���
��������������#����������������
���2��� ���
�#��#��������
�����
������������
���� �0#����
��&��#�����������"���2�������"���#������&�
� � ��#���������������������������
����������������#�������#������
�����������������#��
�����
�������
���� ��������=��#
����#��������
���#���������������
���6�������������7�
�
��������
���#���
��������
� �

�

�������=+� .�������1
��
����
��������
������



.����/����#

�&������@������+����������
������������!�
!���������-��
�����
���������

G'� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�(&(0� ��
�
��
��	����
�����

�� ���
�����
�� ��
�
�
�� ��� ������������ �#��#� �
���
��� �#�� ���
�����
�� �
�/��
� � 0#��
�������� ���������� ���
������ �
���������"����#
�������
�����
��������
���� ��
���2!
�����&����
�����
������ �#���
���"������ �
������������
�����
�����#��� ��H�����
�����
�����
�������M�����H���������
����"�����������"�����
�����
����&��������������&�
������!
5����
�M������
�����
������
�����������#��������
�������������
���������
����5����
� ����!
�#���
��&� ����!��/���� ��� ������������ �
� ��
��� ���
����
��� ��������� �
� �#���� 
��� ���!
����� �

������ �#�� �
������� �2�#����� ��� ��
���&� ������� 
�� ��������� ���� 
�� �
�������� ����
������"��� �
�� �#�� ���
����
��&� � � � ��� �� ���
��� ���&� �
� ������� ���������� ���
�����
��
����������&��
���

�������
��
�������������
�����
����
���������� �0#����
��&��������
���!
"��� �
� ���� �#�� #���
��� "�#���� ��� ���������&� �#�� ����
��� �
�� �� ��������� ������
�&� �#��
��
�����
�����
���������"
���������������
���&������#��5����������
���
���#���������
������ �
�����
������#�����������
�������"����/�����#��
"������
����2������&��
���
�����
���#���
�!
�����������������������"�������#

����������&�'))=� �

�(��  �	
���
���	�
���	
�

��� �����
���� "��
��&� �#�� ���
��� ���
������ �������� ������
����� ��� �#�� �
������ 
�� ��
�
������ � 4
�������� ��� �#��� �
���2�� ���������� �����
��� 
�� �#�� "�������� �
������� ���
�#��
���
���
�������
�����
� �0#���
������������
����������
��������������������
���#��
���������
�����������������#����������������
���� �0#��&��#������������/�"��������#��
��������������#���
������� ����#����������������
��������
������������
� ��

������#����������#�����
�����
�&��������
���"����
�������#�����������
������������
��������!
���� ��
�� �#�� ��������������� ����
����� 
�������� ������ 
�� ��������� ���� �� ������� 
��
�
������� �����#���
��&��#���
�"����������
����������������
�������������������
�#�����/�"��������#������
��
������ �
�����#��
������&��#�����
����
����������/�
������
�
���������� ������#��#������
�����#�����������#��� ����
�������#�������������� ��������#�
�#��������������� �0#����
��&��������
���"����
�������"��/��#�����������
���
�����#���������
������#��
������������
� ��������'��#
������#�����2����� �

����#���
��&���� ����
���"����
�������������
��
"������
���������������
���#�����������
��!
�����������
���#�������
���
�����
���/������������
���������
����
������
������#����#��

���
"������
������&��#��� �#��
"������
���
�� �#��"�������������������&� �����#��#���!
��
���������
�"����/�����2� �

�(0�  �	
���
�,�������	
�

���#
��#����
��������������������
�����
��������&����#���"�����2��������
�
���������!
��
����������
���#��������������#����������� �

0#�����������������������
��
"������
�� �����#���
��&��������
���"����
���#��������
��#��/�
�#����������"������
�� �#����
"������
���������������
�����
�������#����
������
����#��#���
�#�����������
������������
���
����"��������������� ���"�������#���
������ �0#��&��
��������
��
"�����������������"��������������������#�����
�����
���#������������������
������
������"����������
�� �0#����������
���
���������������
���������#��������"������������
����!
�
���"����
������� �

3���� �#�� �
������� #���"���� ������ ��&� �#�� ���
��� ������
������� 
�� �
������� �����������
"��
������������ �0#�������
��
"������
���������������
��#�����������
���2� �
������������&�



.����/����#

�&������@������+����������
������������!�
!���������-��
�����
���������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� G(�

����
��� �#��� #���� �������� "���� �
�������� ����#� ��� ��������� 
�� ��
������ 
�� �#�� ���!
�����������
����������
��
�������� �#���������� �����
��
"������
�� ��
���
"������
�����!
����� 
�� �� �������� ����� ������ ���#� ��� �������� "��
��� �� �������� � 
�� �#�� ��������� ���
����&��#����#��
"������
����
�����"��
����#�������������
��
�����#
����"��������#��
"��!
����
������������"����������� �
������
���"����
������
����#������
"����&��
��������#�������&�
�����
�������������!��������������
�������#�������������&��
����������������������� � �

�

�������'+� 1
�"����������
����������������
��������

0� 2�
�����


���#��������&��#�����
�����
������
�������������
�����#���"������������� ����
�����
���"�������
�����
���"�������#��������
����
����#����
�"��
����#��������
���������
�!
������"���������������
��
�������!"������������ �
������������&��
����2����������
�������
����
������#�����H�����#���������������
� �

-��
�����
��� ���� �
�������� ���� ����!����������� �������� �2�#����� ���� �

���������
�
����������������� �0#���
��� ���
������� ��������
�����
����� ��� �#�������������!
���#�������
��������
�������
��������������������
��������
�� �
������
���"����
����������
�����
���������#���"���������������������������
��������
���#���������&��#���"����
��!
������"�������
���#���2�#����� �

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

����������
��������
���������#����������#���������
����������#�������!
��������������#�����

����&�"���/������&�����
������������������� �



.����/����#

�&������@������+����������
������������!�
!���������-��
�����
���������

G<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

1��������&� ��� �
�/� �
������ 
��
�
��!"����� ���
�����
��� �#��� ���"��� �� �
��� �
�����
��������
��
���#���������������
��������#

�&������ &�'))'� �

������	����

	�"�����&�@ ��=GKN� ����
�����	
��
�������������
&����� �����
��*���� �

?������&�A � &�-
�
�#�&�� @ �����0���#&�@ ��')))� ����������!1
�������-��
�����
���
�����
��Y�
��
�����
�������������
����������
��
���
>�����
��
���'�������

(	������
�GG!
4555&��
�#��!�����
���&������� �

?������&�A � ��'))'� �0#��������������������������
���!���
�����
�+�$������
���#��
��������������&�
����-���$��
����
-$)<%)'&�.
���D��&�1����� �

��#

�&�. ���������&�0 ��'))=� �0
�.
���
��
���
���
�.
���
��!�0#��$
���
��0�������0#����
*����������������
����.��/�������� �
����#�&�	 � &�	��#��&�� �����$����������&�� �
��� ������������
&��
������	.
H��
�������������
����������
,�������������������%&�
����"���&�A������&�*#�����!B�����&�O)N!O=K �

��#

�&�. �����S��2&�1 ��'))=� �431 13.+���������
�/��
���������������
�����
��
����
������������
�������/�������� ����'����
���)��%�&�<?��'� �=N(!=L) �

��#

�&�. �����S��2&�1 ��'))=� �431 13.+�1
�"������4
�����������
1
���������
��.�����������
��-��
�����
������
��������������!�
!���������
������
����1
������ �
��<;��
-�)���
�������������
�����������
��
(	����
(�������

"-��((0<;$&�.���&�	�����&�
����1
��������
������*���� �

��#

�&�. &����/�&�� &�S��2&�1 &�������/&�0 &�1 �����������@��/�&�. ��'))'� �
��#�������4�����
������-��
�����
������
�����������������-���
�/��0#�
��#�
���������;�"�0��#�
�
���� �
��0
�/��
��&�$ �������/�����&�$ ���� �F�:

������������
�+�
���
(�������
,��
0
F(,
4554&�������&���������-
�������

��
�������&�=O=!=OL �

������&�@ $ ��=GOG� �('����
&���
0
&�
����	
��
���
!������'�	
��
:������� �
1��"�����������������*���� �

;������&�	 &���#

�&�. &�.

�&�� 4 �����4�����&�� ��'))'� ��'��-��
�����
������
��+�
�#��-�����
����1
���������
��*���������� �����'
>�������
���
�����������&�"��

�''���$ �

�



�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� GN�

*����"�	
� �	
���
���	�
���	
��	��-����	���$�
����	�����	��7�
���)	��������������
��	��� �	
���
��

�

�

!

����*��)��
����

�����������
���� �A������

������ "������/��F����� �#�

�

�

)!�
���
�

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

����������
��
��
�''�����
��
��'����
��������0��0��������
�������������.

-�)�����
���
��'��	����
��
�0�����������
��
�
���������
����
���
������
��0
������
���
���������
���)'����.
��
����
�������
)�
�1�����
���������
�	'��
��

���������
��
��
�0��������
��������
���
'��'���
�
�����)��%
���
����	*���

���
�����������
���
���������
�������'���������.


�

�

&� *	
�����
��	�

1
���������"��������
������!���/�������� ��H������ �#�����
�����
��
���������
��������
���#����������������������������������������
���#�����#��������������
���#���
���"
��!
��
� �.
��
�����
�����������#�����������
������&�� � ����/��������
�����
��&�#�����
�"��
��/������
��
���������
� �0
������������!�
!�
������������
�#�������#���
����2����
����!
�����������#���������������������!�
����������������
���
�
����#���
������
�����6�!
�
���������� /�
������� "���7 � 0#��� �
������ �#
���� #���� �#�� �������� ��������� �
� ����&�
���
��������������������
����������������
��#���
�����#���������� ��


���#��������������������������������������
���!�
��������
�������������#���������������
� �
;���2�������
����������������
��#�������#��#��#����
����������������� ��
���#������������
����������#�������������������
����I��#���&�')))J �������������������������#���
���!
�����
��[.������
������
���!�
��������������������#
��[.�������#��������������
��
��
�
���������������������
����"�����
�����
������������
����������������� �



4�������������/��+�
���
�����1
�������.��������������!��������+�
����������������������������
��������
����1
��������

GO� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�� ����
��	�����	
���
�	
��	��-����������

�(&� ����
��	�����	
���
�	
�

0#���2������
��������
�����
������������������
��#���
�����
��
���
��������"��������
��
������
�����
���������
���I�-1
0$��&�'))'J �������
�����
�����������
������
�����
!
�����
��
���#�������������
�����
���
���#���
������&�������������#���
���
�����
���
�������
����
������� I���&� =GGKJ � 0#�� ����� ������
���� �
���������� ������� ������"��� �������!
��
��� �#��� ����
��� �#�� �
�����
�� ���� ���
�����
�� 
�� ������
���� �
�������� I0��� ��� �� &�
'))=J �0#�������������
����������
��
������������
������
���������
�� �

�!�
�������&� ��� �#�� �����������&������
�������� �#����������
������������
�����������#�
�#��#����
������������������������������#�������������������� ����
�����������
��
��������!
������"�����������������"���������"���������������&�"������
����
�����
�� ���
�����
��
���������� �#�� �
������ 
�� �#�� "������� � ���
������ �
� �#�� ������� ������
���� 1
�������
*�
5�������1
��
�� �#�������������
���� �A������IA����:������ &�')))J����������
�����
�!
����������"�����������������[.�!�
������ �

�(�� �<������������-��	
���
�	
����	�����


��
������
��
����������!"�����������������
�����
������&�������������#�������������
�!
����
���
���#�������&�#����
�"���������� �
��������
�����#������������������
���������
�#�����!���
���#���!�
��������
�������#�����
�"���
������� �0#�������#�����������!
�������
��
������������#��������������"��������#������� ��

0
�������������#���
����2����
���
����������������������!"�������������/���#���2������

���
������������
������������������������
������������!"��������������
��#��+�

• 1
������� 1=+� ������ �
������� "������� ��
� �������� ��������+� �� "����� ������ �
� ���!
�#����*1�#������� �0#����������
����������"�����
�����
�����
������ �

• 1
��������1'&(+��
��������������������#����������"��������#������������������������
����������
�����&�� � ����
��������
�����'�!����������������"�����������������������
������"��/�[ �

• ����������0=+������#����������������"��������#����
������������������
���������!
������
���
��
������#�����!�
�������������� ��

• �����������0'&(+����#�����������������
���
������"��������&�����#����2�����������!
������������ ��



4�������������/��+�
���
�����1
�������.��������������!��������+�
����������������������������
��������
����1
��������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� GL�

T rading par tner
A

T rading par tner
B

Contract C1: sales contract

T echnical agreement T 1

Service Provider
X

Service Provider
Y

Contract C2
e.g. payment

service

Contract C3
e.g. payment

service
T echnical 
agreement 

T 2

T echnical 
agreement 

T 3

T rading par tner
A

T rading par tner
B

Contract C1: sales contract

T echnical agreement T 1

Service Provider
X

Service Provider
Y

Contract C2
e.g. payment

service

Contract C3
e.g. payment

service
T echnical 
agreement 

T 2

T echnical 
agreement 

T 3

�

�������=+� 1
����������������
���������!"�����������������
��

�(�(&� 7�
���!�	��	
��
�����	
��
�"��	�	
�
���
������


������!"�����������������
�����#������������"������������������"��������#����������
��������&��
���2���������������
������ �
��������
�����#�����
��������"�����������������
���������������#���������&�� � �������������
������������
���������*� �0#�������������
�!
�����������#�����������
����������������������
���#���������
�����������
���#�����#������
��������������+�0#�����������
����������#�������������
���������#����������������������
�������
���#���������
������ �
��������
���#�����������
����������#��#����
����������������
���#������������� ��������� �#�����������
�������������
�������������������������������
����� �0#������������"��� �#���������� �#����*�
������ �
� �#������
���&� �#��S�������
��
���������S
��������#������
���"����������������
��������� �

�(�(�� %���	������
�����	
����
���
�	
�
�����
-������
���
���	���
��

����!"�����������������
����H��������������������������
����������#�����#����������!
�����&� ��������� ������������� "�������� ��
������ �;��#� �#�� ��������� �
������ 
�� ��"�
����������#������������
�������#�����������������
�������"��
����
������
����� �����"�
�������� ����"��������"��������"������������&� ���������
�&� 
�� ������� ������
������� �#���
���� "�� ��������� 
���� �#�� 
������� � ��
�� �� ���#������ �����
���&� �#�� �#��������������
������&� 6����!�
�������� ���� �
�����&� ����!������"���� ������ [.�!���������&� ��
����!
���������������������������������"���
��������
�/�7��������
������I����#&�'))=J ��������
����'�����������
��������
�������&���"���������������"������
�����
���
����������������
������
��������
�"����������������&����#����
��#��������
���
��������������#��#�����������
��

���#��������� ��


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

�� �#��"����������
������������������
�� �#�� ���#������������� ������ �0#����
��� �#���
#�����
�������
���������������
���
��������������#���!"��������������
� �����2������
��
���#������������������#��6�"[.��1
���"
����
��*�
�
�
�����������7� �0#����
�������
�
��������#���������������
�����
���
�������#�����������
��"�������������������"������!
����
�� �[.��������������
������������#�����
�����
��
���#�������������I?
�
/&�'))'J �

������������������������������ ������������������
��� #���+%%��� 
����!
��� 
��%�
��������%�"2��!����%�



4�������������/��+�
���
�����1
�������.��������������!��������+�
����������������������������
��������
����1
��������

GK� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

0� )	��������������
��	�����	
���
���	��-���������

0(&�  �	���
������	�����	
��-��	
���
�	
�����
��	��

;��������
���
�
������
�������
��������������������:�������
����������������
��#������
�!"������� �0#����������������
�����������������������������
���#���������
�����������
��������
���#�����#���������������� �0#���"�������
������:���#�����������������"��
���
���
�����������������������
�������������������������"��������������
��&��������������!
��������!�
���������������� �


��������
�� �#����
�
�����
�������#
��������
��� �#�������������
�� �#�� ������
��"�!
�������#����������������������#����!�
�����������������
������ �0#���"��
��������!
������� �����������&� ����#������������
������
�������'����������&��#���������:���#�����/� ��!
�
���������#�������&�� � ����������������������#��������������������� �.
��
����������
���
�������
���#��������������������
��
���
���#������
�������
���#������
������&�����!
�����������#�����������
�����"���������������� �

�

Contract
documents

Community View

Process View

Service View

InfrastructureView

Views for contract analysis in e-business

T echnical
agreements

T rade
contracts

T hirdparty
contracts

Contract
documents

Community View

Process View

Service View

InfrastructureView

Views for contract analysis in e-business

T echnical
agreements

T rade
contracts

T hirdparty
contracts

�

�������'+� ����������������
���
����������������
�������!"��������

0#�������� �����������
���� I��#���&�')))J������������� ������
�/� �
�� �#���������
��
���������
�!"����� ������
���� ����� � 0#�� �
���� ������"��� �#�� ���������
�� ��� �
���
�#����+�/�
������&��������
�&��
��������������������� �
���#��?�
�������*#�������
�!
����
���"
��� �#��
���������
�������������������
�����
��� �����
����� � 
�� �#�� 
������
��
*#���&��#������������������#�����������
������#�
�����������
������
����� �
���#��1
������!
���� *#���&� �#�� �������� ���
������ ���� ����� �#�� �
������ � 
�� �#�� ����������� *#���&� �#��
���������������
������ �
� �#�����
��������
������ � 
�� �#�������� �����������
���� �#����
�
����#��������������:�����
���
������������������
����+��#���
������������&��#����
�!
��������&��#��������������������#��������������������� �
���#���
��
����������
����������
���������#�����
�����
�&��#��#������
��������#�������
�����
�������2��������������
����
�
�������&����#��#��#����
���#�����
�������� ��



4�������������/��+�
���
�����1
�������.��������������!��������+�
����������������������������
��������
����1
��������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� GG�

0(�� �-��	
���
�	
��	������$� ����	�
��9��#��

0#���
��������������#
������
��������
�����
���"
����#���
���������������������������
����#���
������� �����#���
����#���
����������
�
�
��&��#��#������������������#���
�!
��2��
���#���
������&����������:�������#���
������������ �

0(�(&�  �	
���
��������	���
�	�������	�
��������	�
��


������������
���������������������������������������
���#���
�����
��
���
������� ��
��
�2������ �#�� ������ 
0� ���
�����
�&� �;
13�&� ��"���#��� �
���� �
�������� �
�� �#�� 
0!
��������&�� � ��������
���������
��#��������
�����������
���������
��
0!��
5���� ���
�#���
�2������ ��� �#�� 
��������
���� 1#��"��� 
�� 1
������9�� �
���� ���������
���� ����� �
�!
������ �

0#���������������������#
����
�����
����#���
�����������"��������#���
��������
���!
��
����
���� ��
���2����������������������������
��"����������"��������
���#���������!
��
��
�� �#���������&���
������
����������� ��� �#���
������ � 
��������
���
������� ����������
������
������#��"������
�����������������
�����
������������
����������
������������ ��

���
������������������������������������������
�/&�� � �����������������
��������������
"������ ������� �0#��� �
���������� �����������
���������� �
�������� ��� �#�� �
������� �0#��
�
���
������"

/��������2������
�����#���������������������
�����
�����������
���!
���� �


0(�(�� ���������
�����	
���
�	
����
�����

0#���
�������������
�� �#�������� �����������
����������"��� �#�� �
����
�� �#����������
�����#�� ���������
����
�
�
�� �0#��� ���
�����
�� ������������� ��� �#���
����������
�����
�&�
����#��������������������#��������������
���#��H�����
���h;#
�����
�����#��#������!
���������#���#�����������#�������
���
�!����
�������Y7 ��

;#�������������!"������
������� �
������� ��� �� ������� �����
�� �#��
"������
��&� ����!
�
������������������
�����
���
���#���
������������
���"��������
�� �#�������������������
�����#�������������
���#��
"������
�� �
���2�����
���#���
����
���#������������������������#��
�
������������
���"��������
���#������������������ �

0(�(0� ���
������������	
���
�	
�	�
�
��
��	��	�����������	
�


���#���
���2��
�����
�����
�������2���������
����������
���������
����
�
�
�����������!
���� �3��
���#������
�
�
����
���#�����
�����
��#�����
�"��������� �0#���"[.��������!
��������
�����#������
�
�
�������
������������������� �������������
����
�
�
���2��������
�#������������#��������������������
���"
����
��
���#���
�����
��
���#���
������&�� � ��#��
�������
������"������������
���
������� �
��������
�����#������
�
�
��������������#����
�!
�����#�������������
���#���
������&�� � ���������
��������I���&�=GGKJ �

������������������������������ ������������������
��� ��� ����
 �#�
��� ��� �
����
������� �
��
��� ��� "
���
 ����
��� ��� �"2�� 
��%�����%"�*�00 ����



4�������������/��+�
���
�����1
�������.��������������!��������+�
����������������������������
��������
����1
��������

=))� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

0(�(5� �<�����$� ����	�
��"��#��	�
����-��	
���
�	
����	�����


��
����2�������
��
���������������������������
���#���
��������
�����
�+��

��������
������������������
�����
�����
��������
��
0!#������� ���������#������
���#��
��������� ��������� �
��"������ �#�� �������� ��������� #���� �
� �������� ��� �#�� ��
�
����
�������������
�����������#� �#����
����
������������������ �.
��
���� �#���
����������!
��
���"��������
����������������������������
����"���
��������������
���
����������
�!
����������������������� �

��������
�80�4+��#��������
��#���"��������#�������������#�������������������
�������
����"����������� �;����������#���"
�#������������������������
��2�������#����������
���#��#��#����
�����'������������������ �����2����������#��
�������������
�O���������
�������&��#��#�
���������������������������������&�� � ���6�����������
�����
������������

"������
�7 �

0(0� �-��	
���
�	
��	������$���������9��#�

�
���#�����������
���#���
�����������������
�������������������
�����������#��#���������������
��� �#������
�����������#�����������������������#���
������ ���������
������
����������
�
����������� �
����#���
������� �������������������������� �#���
���H����������� �#��
���/��
�����
��������������������I0�������� &�'))=J �0#�������
��������
�����
����������
��������������������#����
�����������#�����
�����
� �
���
���������������
�����
��������
���#�� "�� ������&� � � � �� �
�!�����
����� ��������� � ��
�#��� ���
������ ����
��#� �
�
������� �#�� �
���������� ������
�� ��� �#�� ���������
�� 
�� "�������� ��
������� ��� ��� ����!
��
�����
��&�� � ��"[.��"����������
����������������
����#���� �

�2�����+� 0#�� �
������� 1=� ���� �#�� ���������� 0=� �
���� �
������ �� ���������
�� 
�� �#��
"����������
�����
���#������� ��������������������
������������
����#���
������#�����/&�
� � ��
���
�!����
�������
���#��
�#�������� ��

0(5� �-��	
���
�	
��	������$����"����9��#�

0
� �2�#����� ���
�����
�� ���� �
� ��������/� �#�� 
0!�������� ���#������ ����������� ����
������ �������������#���������������������
��������
�������"���#�������������
���
�����
�!�
������� ���������
� � 3��� �2������ ��� �#�� ;�"� ��������� 4��������
�� ���������
�;4����� �

�2�����+�0#�������������������������#�������������
��
������"����������#����������
����
����#�����������
� �
��
����2�������#�������������
��#������������������#����
�"�������!
���� �;#����#���!�
�����������������"��"
�#�����������[.�!�������������������������
������
��#������������"�������� �

������������������������������ ������������������
��� #���+%%��� �������� �
�%��
�����%�����
� 2���
��� #���+%%��� �"2�� 
��%�����%�"�*�� �����
��� #���+%%��� �( 
��%0$%�����



4�������������/��+�
���
�����1
�������.��������������!��������+�
����������������������������
��������
����1
��������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =)=�

0(1� �-��	
���
�	
��	������$�*	����
���
����9��#��

�
���#���
����������������
����� ������
�������
���������#�������
����"������
��������������
���#�����������&�� � ������������
��
�������������������� �.
��
�������������������������#��
�����"������
���#�����������������#�����
�"����������������
�������������������� ��

�2�����+�0#���������������������
��"
�#������������������#�����
�"�����#�����������
���!
�"�����������������������H��� �0
���������#����#���!�
������������
����������#
������
��&�
� � ��������"�����������"���/�
��&�������������#�����
�/�����
��#��
�������������� �

5� %�����������B�7��	��-��	
���
�	
� ��

���#
��#��#��������������������
�����������������
��������
�����
����������
������
�����
��
������&� �#�������!"������
������� ����������
��
��������� ��� �#���
�����������#��� �
	���� �#�� �������� ������������
�� 
�� �#�� �
������� ���� "����� ���� ���
����
��� ��� �!
�
������ �0#�����������������������#���
5������#���������������������#
��[.������"��
���������
�����������"�����������
�����
��������
������ �0#���������������
����1
�������
*�
5����
�� �#�������������
���� �A������IA����:������ &�')))J������#����
5����13�.3��
IA������������ &�=GGGJ��
�/���
�������
��#����
��[.�!�
������� �������
���#�����������
��
�#��13�.3����
5�����#����!��
5����310�-��I?g#��&�'))=J�������������������
��������
[.�!"�����������
�����
��������������
��&��#�������"������
������������������
����������
�
����� �1���������������� �������������� �#���
���"�������� �
� �����������
�����������!
�������
�����
�������������
���������������� ���[.� �3��������
�����������
�� ����#���
!
�����
�� �
�������� ��� �#�� 
0!�������� �;������� �
������
������!�
����������/�
�������
"�����#���#������#���
�������������������
����������#���
�����������������
� �
���2�����
��
���#������������������
�������!������
�����������#
�����
��������#���������
�����
�!
������ �

0
����������#���
���"��������������������
���
��[.������#���
���2��
��������
�����
������!
�������������
�������
�����������#��#��
"5���������
��������[.� ��������&�[.������"�������
�
������������#���
���������������
"5�����
���#���
������&�� � ��������������������
��"�!
���� ����
����&�[.��
����������"���������
���������#������������
���#���
������&�� � ����#���
�
������� ���������"�����
����[.�!��#��� ��� �#���� ����
�� �
������
�����[.�� ��� �#��
�
���"������ �
����������
���������������&�� � � ��H������
��
���
����������� ��� ����#�����!
��������
��[.������
��������
���������#�����2�"������
���#�����
��������#���2�
��%���
���
����"������� �
��������
���#��[.������������������������
�����������[.����"����������&�
�
���2�������
����������������������� ����#
��#�[.����������������������
����
�����
��!
��
��� ��� �#�� ������
���
���������&� ���#��� �
�"���
�"��������#�
�#��� �
����
��/�
�������
������������
� �0
����������#��/�
�������������
�����������
���������
��������
�����!
����
�� �

��&� "����� 
�� ������
���� ����"���&� ��� ����� ��� ���� ��������� ��"� ���#�
�
���
#���� �
�"������
��� �0#��.
0� ���������������������� �#���������"������
�� �����������"�
���#�
�
�������"���������������
��������
�����
����������IA�
�
�&�'))=J �

1�  �	������	�

0#�� ����
�����
�� 
�� ������
���� �
�������� ��� ��� ���
������ �
��
����� �
�� �
��������� �!
"���������������
"��������
����� ��!�
���������������#�����
������������!�
!�
�����������
����
����#���
���"
����
��"��������#������������������ �	
�����&��#������
������
���!
�
���������� ������#����������
���#�� �����&�"���������������#���������� �0
�#������ �#��
�
����2���� 
�� �#�� ���!�������
������
��
�� �
���������� ������
���"�����
���!�
�������&�
�����
�
�����#��������
���#�������������������
�������������������#
� �1������������



4�������������/��+�
���
�����1
�������.��������������!��������+�
����������������������������
��������
����1
��������

=)'� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

������������������������
�����������
���������#��#��#����
���#����
����� �3����
�������
�
�����������#���
����������/�
�����������������������
��������&����
������
����������#��
����
��
������!�
����������/�
�������"��� ��


��������
�������
��
����&��#����#�������
������
���!�
����������H�������������������
��
��
�����#�����������������������
�������������������
���#���
������ ��
���#�������
������2!
������#���������'���!�
�������������������
��������
�����
�����������
��������� ��

������	����

A����:�.��/��M���#
��&������M�����
���/�!���"���&�?��#������I')))J+�����
������
.��/���0��������
����#�
��#�[.��1
����������1
�������&���+�*�
���������
���#��
��2�#����������1
���������
��
��
�����
����������I�.1
��J&��
�������#&�'))) �

A�������� &��
����. &�;�������#�	 &��������
���; &�.��:�. �I=GGGJ+�������
����1
�����!
��������
�������&���+�?
�����/���
�����B�������������������I?�B�J&�������&�	�����!
"���&�-���Q
�/+���������!B�����&�� �(=<�!�('N&�=GGG �

A�
�
�&����5�����I'))=J+�$�������������!���������$������
���#�����������;�"�!�����!
�����1
���
����
����*�
���������$���.�&���+�*�
���������
���#��==�#�;
�/�#
��
��

��
�����
��0��#�
�
�����������������;
0�9)=&�-���3������&�'))= �

?
�
/&�� M�;�""��&4 �I'))'J+��"[.���#��������
"�������������
���
����"��������
����
�#����������&�
�������
���+�-���$�����&�'))' �

?g#���- &�@��������!4
�����. &�����0 �I'))=J+�3����1
����������0��������
������
�#��-�����
�
���!�310�-����
5���&���+�*�
���������
�����������������;
�/�
'))=&����������+�
3��*����&�'))= �

���&�$
�����I=GGKJ+�0
������3����������
����1
���������&���+��.�!�������
����.��/����
@
�����&��
� �K&��
 �(&�=GGK&�� (!K �

��#���&������I')))J+����/��
����#��.X�/��&���+�$
���;��"����	��� �+�	���"��#�������
!
������������+�
��
�����
�����#�
�
�����!�������
����1
�������!�A���#X�����
:��!
��&�;���"����+�A�"����B�����&�'))) �

����#�$ �I'))=J+�0����������!"�����������#�
�
����&���+�
�.���������@
������B
� �<)�
-
�=&�'))=&��� �<!L �

0���Q M�0#
���; M�$�����#���� �I'))=J+����������
��������
����1
����������$�������
4����
������&���+�*�
���������
���#��=<�#������������
����1
�������1
��������&�
����&���
�����&�'))= �

�-1
0$���I'))'J+&���������������
��������
�����
�������!�������
�����
���������+���
!
����
����
�����������
������
�&�;
�/����A�
���
B�!�������
����1
������&�-���Q
�/&�
==!=N�����#�'))' �



�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =)(�

����
�	
���

��	�����8	������
���	�����
��	��������
�$�

��� �������
���%��"������
���)9*:2�

�

�

�
���
��+�,�

4����������
��
��
�����
���������&������������
��.g������

������� �
��F���!�������� ���

�

�

)!�
���
�

��
���
����	
	����
��
���
N��)
������	N
���'�����
�������
��
����
���
���	

���������
�'�����
��
�''�	���
���
��������
 ���
�����
'��'����.
,����
����
���

����
 ��
�
 �����
����������	
��
�0��������
���������
 �����
 ��
�
������
��
��0
�������
����
����������
)��
�����
�����
������
����
�������
����
����.

����
��������
��
���
�1��'��
��
���
��)�	
��������
������
'�����
&B��G�
��0
����������
)������
��
 ����������
������
��
���������	
 ��
 ��%��	
 ��
�����
 ��

���
������
 ������
 ���%��
���%��.
���
��)
����
 ��
���'����
)���
48
���'���0
����
��
�������
���%�������
���������
�
���
��
44
��������
)����
�������
����0
������
��
���������
������
���%���
�����.
���
����	���
�������
����
)��
�����

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

��)
�������
��
������
���
�������
������
���
'��������
��
��'������
���'���0
����.
�����
��������
���
���������
��
���
�����
��
������
�����
���������

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

���������
��
���������	
��
����������
���%���
���
'��������.


�

�

&� *	
�����
��	�

4�������#������������&��#��
��������#���"������������"���
���������
��
������
�����!
�
���"�����������������������
���������������� �$���
����
���#�������������������"�������
����#���������������
���#���������������������#��#��#��������������"
����#���������������

��������������#�������
������������#��8-�����
�
��8 �0#��&��������!�
���������!
�����/����� ������� 
��� ����� ���������� 
���
��� 
�� ���� ������� ��
�� "�������� ����� �
� ��"�
����� ���
�� ����
&��!�
�����������������������
������������
�������
������������
�!
�����
��������#����
���
�������������
�������������������������
� ��

3���#��
�#���#���&��#������������"���
�������������
���#���
��
���#����!�
����������!
���������#��"��
����
�����������
��������+�



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

=)<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

• ����
�
����
��$*��������&�������
��������#�����
������
��������������
����
���
�
����/������
��������!�
���������
���������� � ��
��
�������#
��&����������
���!
����� �����
���&� �
������ ����������� �������� � 
�� ���� "�� �������� �#��� �
�������
���/���� ��#������ ��������� ���� �������� ���� 
�� ����
������
�� �
����"���� �
� ��������
����
������
������� �

• 
��������� ���������
�� ���#� "��/!���� ���� �����
���������
���� �������� �
������ ���!
�
����������#��������"�����������
�����
���� � ���
�����������"��
�����
��������
���
������������ �

• 
��������������������������!�
����������������
��&��
��������
����������
���2���!
���� ����
��� ���#� ��� ��"� ���������� ���� 
0� �
��������� � 0#���� �������� ��
�������
�������������
�����������
�
�����
��������"�����������������#�����
����
�� �

• .��#� �
��� �#��� ����� 
�#��� ����������&� 
������ ���������� ���� �2�������� ����"��� �
��
"�������� ������� ���� ��/�� ��� ����� �
� 8�
��� ���� �����8 � ����������� �#�� ������������
�"
���������������������������
��������
���������
��������#
����#
���#����
�!
������ �
��� ����������� 
�� ����������� I;������� '))'&� 4
��� =GGK&� 4�.����
%� *
�����
=GK(J �����#���
��&����
�������������
��
�#������/�������� ���������������"�� ���!
����� �

• ���������������������������&� 
�������������������
���������������������������2�����!
��
��� ��������������� ���������&� �
�����&� �������� ������ ��� � 
��
����� �
��������� ��������
���������������
����&��
�������������
������
�����
����
��#
����2�������
�� �

• 0#�����������#�/��
�������#���������
�������#����
�����
����#
������������#�������
�
����
�
�������������"��&��#�������������#��������������
���������/���� �1
�������&�
�������
������
��������
�����
���������/������
���#����8���
����
�������������8�
"������������#
����
�����������
���������#���#������
�����
�"������������ �

;#������������"��
����#����
���
���#����������
�����������#�����������������
�������!
�����
���������������
�� �#���� ����
��&� ��� ���������� �#��� �#���� �
�"�����
������ ����������
���������������
������������������
������
���������������
�������/��� ��

�����������������
�������#�����������
���������������9����"�����������"�����������������!
�������� �����
�����
����������#��������������
�� ��
���2����������������� ��� �#�����/�� �
0#������
�����"�#�����#�������
��#�����#����#�������������#�
������"����������������������
"�����������"����������������������
���#�����/���������������#��
���
������#���&��#���
���/�����#��
���
���
�����
��������
���������
����
�����
����������
�������
�����
�!
��� ����
&��#������#
�����������������
�������#�����������
����
��������
���������
�!
���������"��
"����������#
��� #������ �
�
"������ �#�����/��� 
������ �
���������
��
��
����+�;#�������2���������"��������������#���������
���������������
��������
��������
�
����������������������
&��#����������������������������������
��9�"�������"
����#��������
"������
�����������#�������� �

0#������������
���#���������������
��
��+�3����������#�����������&��#���
�����
���#��������!
���&��������
����������#������' ����������&��#����������������������
����
���#

������#���
�������������
������������������������&� �#��A������
��������������
������B
A3&� ��� ��!
��
����� �1#������(����������#��#���������
��
���������
�������������������#�����������
������
���
���������#������� �0#��� ����������������������������
��
�� �#���#������������
������������"��������
��
����������#���������
���������������
� �
���#������<&��#�����������
�������������
��B
A3�����'=�
�#�������#��"

/������"������������������������
������ �
0#�������������#������#�����������
��
���#�����������������
�
����H�����
����
������#���
�������#������������#������������
������
���������������
�������/��� �



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =)N�

�� 2	��	�����
�
���
����	
�


�� 
����� �
� ������� �#�� ���H������� 
�� �� ������ �����#��� ��"� ����� ���� ���� �
�����
�!
���������#��2����������������&����
������
�������"����������#��
�������������� �#���
�������#�������
���������������������
�� �	���&���"��������#�����������/�����
����#�������
�������� ����#��� #���� "���� �#
���� ��� �#�� �
����� 
�� ����� � �B
A3&� �� ��������� ��������

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

�(&� *	���
���������
����
����

�
�� �
���������&� �#�� ����� 8��������8� ��� ����� ��� �#��� ������ �
� ������ �
� �#�� �
����� 
��

������ ����#�� ��������� ������&� ����#
����"���
���� �#��� �#��"��/��
����
���������� ��� ���#���
#����
����
��������#������������������
����������������������
����
��+�0#���������
�����
������ �#��� ����� ��#������� �������� ����#�� ���/���� 
����� � 3�����
��� 
�� �#���������� �������&�
��
���
�#���&���������&��!�
���������������&������������
������&��������
������������

�����������������������I��#����%��������'))'J ��

������������������������/��������
���"����
�����
����������#������������������
������
��
�#��������+�

• 0
������ ���� ������&� ����������� �������� ����#��&� ���� ����� ���
�����
�� ���������� ����
#�������
����������
�������/��������
�����
�����
�����#�
�
�� �0#���#����

�������#��
�������
����������������
���������&��������"��/��
��#��=GN)��I1
�������;�";���#�
'))'J ��������#��&�
0�#�����������������������������
�������#�������
������
���#����!
������ �	����&� ��� ����
������������� �#��� ������� ���
�����
�����������������
����#��
������ �
� "�� ������������� ������������ 
�� �#�� ��������� I1#����%� ?�������%� ?��/���
'))=J � 
�� ����"���������� �#����
�����������
� �
���������� �
��
���������
�� �
� �#��
��
���������������������������
��
���#������"������ �

• 
��������������&��#�������
������#�����/����
������#���������������/�"����
���������
���
������ � 0������ ���� �
������ "��
��� �
� �#�� �#���� �������� 
������ ������� ���/����
I���%�������')))&�1
�������;�";���#�'))'J��������#����#�������
�������������/����
#
���"�������#��"��������#����I.���������'))=J ����
�������
�@�������.�����.����2&�
�#�������
������#�����/����
���������
�������
��=O�"����
����4����'))=������������
���
�
<)�"����
����4����'))L�I?���#
���'))'J �0#���������������������
��#����������
���#���
�#���������
������#�����/�����"������������"5�����
��2���������������������������������!
������������������#����#����#��
���
���
���
����������������
�!���
�����������
�� �

• 4�����������
��� � �
������"

/�������
�� ��������������
��&��#�����/��� ��������� ���#���
��������������������������"�����
�������"������"���
������������������� �0#�����!
�
����
��
�������#�����������������#�����������������"���
������������
������
�� �

• ���#
��#��#���
����2����
���#����
����������������
������#����������"�����������
�������

�� ����!�������� ����������&� �#�� ������ ��
����� ��� ����� ���������� ���� ��� �����
���������
������������������
������
���������� �0#���
����2��������������"����#����
�������� 
�� ������ ���� 
�����&� ���������� ����
���� ���
������&� �� ���������� 
�� ������ ����
�
�����
��&� �#�� "�������� 
�� �������� 8����8� ��
�������� ��
�� ���������� ���������� �
� ��
�
���&��
�#�����������������������������������������
�����������������#�������������

�� ������"������ ���
�����
� � ���
������� �#��� ��
����� ���
����� �� �
�� 
�� �#�������� �
�
��� 
�� �#���� �#��������� ����� "�� ���������� "��
�� ��� �
��� ������ � �������� ��� ���
��/�����
�"�����
���"����
�"���������"�������#��������������������#����H����������
������
�
������������
����&�
�����
�����������
��
��������
���&� ���������
��
�!���������������

���
������������"���
���
������������
��#�� �
�����������������������������
����&�



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

=)O� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

���#
�����������������������/�������
���������
��!�
��������������"���#

�����
�!
��
����#���#������������"��������"���#�������#�����/�� �

�(�� )9*:2�H���	�#��	��	��
��"������
���

0#��A��������������
������B
A3����� ����
 �������������#���
���������=<&�'))'�"��
$�;��0
������/���
�� �$�;��0
������/�"��
�����
��#���#�������������
�������
��������
��� A������� ��#�� 
�#��� ��
� "����� -��/������� $������ ���� 0�
�� ���� #
���� �� ���/���
�#���� 
�� �"
��� =Lb � 0#�� ��
��� 
���� �
��� 
�����
��� ���#� ��� �4�1� $�����&�
4�$03�$&� 
0�� $�����&� @�#�� $�����&� 05����"
��� ���� .����9�� ;��������� � ����#��!
�
��&�����
���
����"
���')))���������������������#
�����#��������#
�����#����������#��!
���� ����#���
������� �.
���
�� �#
�����"������������������
���������"������&� ���H�������
���
� ���������� ���������
�� ���� "

/���� ������
������ � 4��������� ��
�� 0�
� ���� -��/��!
�����$�����&��#����
���������������
�����������������
�����
���#����"�"��
����B
A3�
���������#�� �0#��&��#���������������"�������������
����
��������������:�����#���!
�
������������������
��$�;��0
������/ �

�B
A3� ��� ���/����� ��� �� ����� �������� �����
��� �
�� ����������� �#��� ��
������ ���� /����� 
��
������� �������� ���
�����
�&� �2��������� �#������ ���#� 
�#��� ����������� ��� ����� ��� �������
"

/����������
��������
������������
�����������
����� �$��������������������������&����/!
������
���������#����������#��&��#����������������������2��������������"���
���#�������
��
�#�� ��
��� �����
���� ��"���������� 
�� $�;�� 0
������/&� "��� ���
� �
����� ��
������ ��
��
�����������2��������
��#����
�� �0#���
����
���#������������
���#��
������������"���
��
��
��#������� ����#�� ���/���� �#�
��#� �#�� �B
A3� ���� � 	���&� �#�� ���
������� ���
��������
��"���#��������������
���#����
"����
����������������
���������;
��������������������

������
���#����
���
������
��
�����
��4���
�� �

0� ��
��������	�������

0#�����"���
���
������������������������
����#������#
���
�������"���������#��#��#���
�����������������
��������������������������������#
����
���#��������������#���
������
��
���������������������#�������� �;#�����������������������
���"����
��
�������#��������������
���#�����
�#���������
���#���
���������������
���"�������������������
�
"��
����#����#����!
�����
��
������������������������������
����������������#����������
���#���������� �

0(&� �������

�
�� �#������
���
�� �#��������&�#����
��������
�� �#���
������
����
��� ������������
�����

���� ������������������ �����������&����#����� �������
�� �#���
�������
�������������#�
���������� "��/��
���� � 	���&� �
��� ��
���� 
�� ����#�� ���������� ��"� ������ ����� "�� ������!
����#���I�
������?����%��
�"��/��'))=&�.�����'))=&���#����%��������'))'J+�

< � ����������������������
�����"

/����������������
������#���
��������"���#����������������!
����������
�����������
���������
��������
��������������������
��������
������
�� �

N � 0�������������
���������#������������"���������������
�������������������
�����&��#��
��
����
��
��������
�������
�����
���
��������������������
�������"������/����#��� �
0#�������
��������"�� �����������������������#����1$��
�����
����0�����
�����&����!
����� ���������� �3�"��:&� 3�
�
�� 
�� 
0� �
�������� ��2�����&� �
������ ���� �
��� �����

����� "�� .���
�
��&� ������ ��"������ '))'� �
���
����� "�� ���� 
����������� � �
��!
�����&��#����������
�����������
����6��������
�����7 �



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =)L�

O � ���#
��#� ���������������������
���������������#����/����������������
���&�#���&�
�
������ ��
��� ������ ����� "�� �������� ��� �� ��������� �����
��� ��� 
����� �
� �������� �#��
���������
�����#���
���B
A3 �

L � 
�����������������������������������
������
���#��
������������"���
��
��
���
�����!
�����������
�����������
����� �0#�������"��
��������"��������������������#�
�����#!

��� ������� ������� 
������ � .���� 
�� �#��� ����� 
�� ��������� �
������� ���/����� 
��
���������
��#
�������
�����������#������"������ �


��
������
��������
�����"�����&������������������#��&�����#�������
����������#�����&�����
�������������������#����������#
����"���"����
���
��������������
���
���������
���#�������
����+�����������"�����
�
���������������������#���
��'�����
�����
��4g�����
����4���&�
���������� 
�� 3��� =<&� '))'� �
� 4�"���� �4���&� ���������� 
�� 3��� '=&� '))' � ����� �������
��������&��#�������
�������������
!���������������������
����������������#��������"�������
�#����
��
����������#�����H�������� �

0#��������
����������������
��������#��������
����������������������#���
������
����
��+�
����������&�����������&�������#��������&�?�.&�����#������������ ���
���#����
���
��
��������������
���&��#���#������5
�������������A��������������������&���������2�����&�
3�
�
� ���� 0�����
���� � $��������� �
������ ��
��� �����&� �#�� ��
� ����� �
������
��� 
��
$�;��0
������/&�-��/�������$����������0�
�������#
��� �

0#���#�������"���
��
�������������������������������
"�������������������������
�������
��������
���#�����
��+�0#��A��������������������
��;�� 4��� � ��������"
���'N)�������
��������������������������
�� ���������"��������
�����/����#����
���#��������������
����"!
������������"��&� �#���������
��#��� �
�"��"�����
���
�����"5��������������� �1�����
��� ���
�����������#�������������������
�������
�!������������������
���
��=))���������������!
��������������
������"�������������� ���"��H������&��#�����������#����
�����������
�����
�
� ������ �#�����"���
���������#�������������������� ��� ���
�������������
�������� � ������
�
�#������
���#��������
����������/����
�����������
������������
����� �
���#�����������!
���&� �#��#� �
������� 
�� ���"�
/��'<&� ��������!������� �
�&� �"

/���&� �!��2�&� ����#�� �
�&�
���� ��&� �/�����&� 0�����'<&� 0������ 1#������ ���� 0������ 3�������&� �
� �
��� �#��� ��
�
���������#������������"���������������������������
���#��������������� �

0(��  ��������	����
�����

1
������
������������
���#���������#
������������#���
��
�������H���������+�

• 0#����#
���������� �
��
�!����������������������� �#��� ���
��������� ����������������
��
��/��� ��
���2�����&��#��#�����������#
������
�������
�
�����
�����

���������
��
"������� �#���� ��� �
� ����
��� ����
�� �
�
���� �#�� �
�
����� ��� ����&� ���� ������ ��������
#����
�� �3���#���
������&��#���������������
���#
���������������
������������
���"�!
�����������������
���&�� � ���
��������� �
��
�� ���
�����
���� �#�������#���������������
��������������
����� �

• 0#����#
����"������������
��#����������
���#������&�� � �"�������������
����������#���
���#����
������������
��#������
����
����#���������!
�!��� �

• 0#��� �#
���� "�� ����� �
� 
"������ ���� �
����� �
�� �#�� �������#�� � ����������&� �#���
�#
����"�� ����!���������� �
����� �������� ������������� �#��
"�������
��������
�� ��!
H������#���������"

/����
��������#� �

• 0#���������������#�����
��������#
�����
��������������������
���#��
����������#��"

/����
��
���� �0#����#
����� � ��
��"��������������
��#��
������
���
���#����������#����������



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

=)K� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

������������� �0
����"
�����
���#��&��#���
��
������#�������������/������
�����

/����
�#��
������"

/������
���� �

0(�(&� 2	��	��!����	
���������

0
������������#��
������"

/������
����&������������
�������������
�����#���P���������
�#���
�������"���������������
�����
������������������P�����������"����
�������"���������!
���������������#�������� ��

&
*	�
���

	�"�
�
��	

�
�����-
����
��	

0
������

5
�����
��	

1
�������
��	
��������	


3
�����	


�

�������=+� A�������
������"

/������
�����

0#����
������
��������#
�������������= �
���
�������
��O������+�

= � 
������� ��������
�� ���
�������� ���� ����������� ���� ��"� ������ ��
�� �#�� ����9�� �����
������
��#���������������#�����������
��#���������������
�������� ��

' � 0#�������������
���#��������������#�����������
�����������!����#�����
�������������
��
������� ���� ������������ �
�� �������� ��������� P� �#��� ��� ��H������� "��
��� �� ����"����
�����#����������� ��������&����
�����
������������������������#��
�����#��#�����������
���
��������2���� �

( � �����#���� �
�� ���������������#������� ���� ��/���������� ���
����
�� ������������ �
;�"�������������������������
��#����
��
�����#��������#��#��� �;#�����
����������!
����� �#������������ ��� ��
���
�����������������&�
�#�����#
���������������#����
��
������������������ �

< � �������#�������#�����
�������&���������&���#������&�������"����������
�#������
�����
��
����
������ �0#������
����������#�����������#��
������#���������"����#�������������� �
4���������������
����������������#����������
���#��������"��
"������ �

N � ����

���������#���#����"������������&��#������
���������H��������
���
���������!
��
�������
�����
���#��#���������������
�������
����#�����������
��
��"

/��� �
��
�!
�����
����������2��������������"����������
�������������
�����&����
����������#��#��
��
���������
�����
��
��������
��#���
�����#��������������
�����
��#����
�"����
!
����� �
���#��������&��#����#�����������������������
��
��"

/��� �

O � 0#��"

/�����#������H�������#����
����
��
�������������
�����
�������
����������
�������
��������
����
���#������
��� ��
���#���"
��������
��������
�&��#��������
��
�#����
����������2���������
���#���������� ��


���#
����"���
�����#����#�����������
��"��������#����N�����O�����
��������"�����#
�
!
�
����������������#����#���"���#���
����
���#��"

/������
���� �
���#���
��
������#������&�
�#��������� ��� ������������� ���#� 
�� �#�� �#�����=� �
� N� ���� ���������&� �������� �
� �#��
������������
��
���
������
������������
������#����������������� �



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =)G�

0(�(�� *	�
������"�
�
��	�������

0#�� ����� ����� 
�� ������ ��"� ����� ������� ��� ��� ��������� �

�� ���� �� ������� #��� � 
��
�#
������������ ���������������5
��"��� ��������
�� �
� �#�������
��������
���������������
�
������ ���
�����
�� 
�� �#�� ������ ���� ��������� 
������� "�� �#�� ���� � 0#
��� ������ �#���
�������������������
�����������������������������������	�
��������	���
����������������!
���������������
���#�������
����������������������
������
���
������2�����������
�
����
�#
�������
������#
����#� �
� ����������������"

/������ ����#� �)�"��
���	
�����������-
����� �	� 
������	� ��
������� ���
���� �������� �����!
��� � ����#���
��&� ����
����� �
�/� ���
��������
�/�����#�������
��������������
����� ���������������
�������#�������
��!
�!
��
�/������������
����������
������������
������������������������
���������� �

�������&� �#�� 
������ ����� 
�� ����#�� ���/���� ��� ����������� "�� �� ����� ������� �#��#� ���� ���
�
������
���"

/�������������#���
�����������
�����
�������
������#
��������������
"!
��������#��#����"����� �;#�����#����
��	��	��!���������������������)����
������
���
���� 
�� �#�� �����&� 
���� �
��� �
�������� ��
��������� ������ �#��� 
�� �#�� ����� ����&�
�#������
�#����#�����#������#�����
������������ ���������
��"������������������������&�
������
���
���#�������"���#����������������
����#�����
������
������#���
��!������������"�
�����������#�����
���"�������������
���������#�����"���
������������#��#��#���
���
�2��������#
��������������� �

0(�(0� ���������
��	�������

0#��������������
�������"������#���������
�����������
����������#���"���������������
����#�� ���/��� �����������������������
���&�������
��������������������� ���
�
������
����
�	����
��	���
�� ��
���#���2��������������&��#���
����
��������������
��������#����
���������
�������#���
���#��/��"
��� �����������������
����
������
������#��������#

���
���&��
��#������
�����������������
�����
�����
�"
�"
2 �0#��� ������������
��������
�
�������&�"�����
���������#����"��������
��������/��"
�����������
� ���
���� �#��
������"
����#����������#
�����#��#������#������ � �����
�����#��������
������"��������!
����� �����#���
��&�������#��"���������������#���������
�����
��
��
�������
0������������
�
�2�������������#��
���
������
���"���
���#�������P����#
��#��#������
��#������
�����!
�������������������

������������������������������ ������������������
��� 
�
�������&��
����
�"
!���������������������2�����������#����
������#�������������
����"��!

����(= �



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

==)� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�

�������'+� ��������������������������������������2�������������
�"
�"
2���������
�
������������ �

���
�����5���������������
�����
��� �#�������������
��
�� ������������� ����#�����������-
�	�����#��#�����"��
���������#����
��������/�����#�������#��
���
���������"�������
����� �2������ ��� �������'� �;��#� �#��� �������
�� 
�� �#�� �������
���� ���/�
�� ��������� ���
���������������&��#������
���������
��������������/��#��������
���������"���#������
��#���
�
������������#�����������������#��/��#�������
���#�����/ ��

�
�� �
��� ����������&� ���������� 5���� �#�� ������ 
�� �� 5
������ ���� "�� �
� ���������� ����
#����� �
��� ������ #���� ������������ ��� 
���
�� �
� �������� ���
� �#�� ���������� 
�������

��"���P������������
����6�
�"
�����7������ ��

$
��������������5����
�������
��"����������
�5
��������������������#����#�������#���
�#�� ���� 
�� �#�� 
������ ����� � .���� ��������� ���
� ������� �
� "������ ������ �
� �
� �������
���	�I�#��
�����
������
�������#�� �0#������&��#���
�����"�������������
�����
������#
�
����� � ���
�����
���������
�����
�1 ����������#��#��������
���#
���"

/���������
���
�
�#�����������#����
���
���������������#����������
���#
���
������������������������
���&�
��"�������#����
����������������������
�����������
����5���"

/���� �

�
������
��� ����
��&� ���������������#�����������	���� �������
��	������	�� �0#�������
"�������
��#��
�����������������������
���
���
������������
���
��#��"�����������������!
��
��
��
�#��� �.
���
����&��
��������
���������#�������H�������������������������
�������!
���������#������
��������#

������#��
�����
��
��������#� �
������
���#���������&�����
�!
���������������������#���
���"�������
�#�����#�������
��������������������#������#�������# ��

0(�(5� �������������

0#�������#��
�����H���������#����#�����������������������������������/���
�������&����!
���������
�()����
���&��
�������������
������������ �
��#���
�����"���������
�����#���



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� ===�

��"��������
��
����/���
�������I� � ����%�������')))J������
�������
���
�������"�������!
������#
���������������������������������#��#���������"������������������������#�������#�
��
���� �;#�����
������� ���������#������������ 5���� �����
���
�����������������&�
�#����
���� �
��� ��������� ��� ��"�����#���� �#�� 6�������� �

�7� ���� #���� ������������ ����������
�����	
���

��	� ����
��#�����
�����
����
��������������#��������������+�3����&���������!
��������� �
����
���������������H����&��
�����������
��������"���������������#������!
����
� �.
����������������
��#�����/������
���#�������"�����"���	
��#������
����
�	�����
��	� 
�� ����� ������������� � 0#���� ��
� ������������� ������� 
���
��� �
��� �#��
�
������
������������
���#�������#��#��� �

0(�(1� �����
��	�������


��#���"��
����

��������������
�����������������
���
������#����������#�����"��/����
�!
����
��
���#����#����������������������#��"��������
����&�� � ��#��#�������#��#�����!
�������
�������������#��#�
�������������� �
�"����������
�� �0#��� ������������
������#�
�
���/����
����
������"���������������(������������������
�"����������������
�����������
"��������
������#��#��������
����2�����#��
����
������#�����/��� �������������
���
����&�
�#������
���������!�����#
����"��������
���������������#����#��"

/������
���� �0#��
"��������� 
�� �#�� �������
�� �#���� ��� 5���� 
��� ����
������� �
����� �
� ����� �
�� ���� �2��!
����� �

�

�������(+� *�
������"���������������
����
�����"

/������
�����
����������������� �

;��#��� �#�� �������
�� �#���&� �#�� ����
���� �#

���� 
��� 
��� 
�� �� ���"��� 
�� �
���"���
��
������
���������
�� �$����/�"�����������������������
���#������� �#����#����
�������!
����������#��������������������
��#����#
����P���������������&���#����������������"������
P�������������������������������� �
����������
��#���������#�������#�������
����#�������
����#��&���
������������
��������
����2����/��#��#�����#������"������"�����������������
��
������ ������������������������#�����������
����#�����������#������/����#
����
��������

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

/������"����� �
���#��������&��#������
��#����#����#������������������#�����#
��������
����������������
�����������+��

������������������������������ ������������������
��� �� ���H������� ������ ����� 
�� �#��"� ������� �#��� �
�� ������ =)� ���
���� �������� ����� ')b� 
�� �#��

��������
������"���������������� ����#
��#����#������
�����������������/�����
����������������!
����
��#����������#�����#���������
���
�"

/�
��������������������#�&�����������������
�������
�
�����:���#�����"�������������
�"���2����������������� �



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

=='� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

0#�� ������ ��� �"�	
�� ������� �
� �#�� H�����
�� �#��#��� �#�� ����� ����� ������ ������� ����#��
��#������� 
�� ��������� 
�� �#��#��� "
�#� ��� �
��� ���������
���� � 0#������������� ���
�
�
���������� ���
�� ���������"��������#���
�"�����
��
�� �����&�
����������������������#���
����������� ����� �
�������������
��������
���
��� �#��� ���#���� �
��������� ������ ���������"���
��� ��������������������#�����������������
������������/�������������
���#���������������!
���� �#�������!���
�� 
�����	
�� 
������
�������
�� �#��������� �����#��
���
������#��"��
�
��������
�������
�� � ������&��������&���������������&����"���
����
��&�������
��
��5
��!
������� �
���
���
���#��
���
����������������&���������"����������
��
��
�������������������
�����
�����
������
�����#
���#�������
����������"��/��
��#������������#��
�� �

�������&������������������������������
�������"��������#��������������"������ �.
���
�!
�����#����
�&�������
�
�<��������
�������
�����#������������������������#���������� ����
�
�����
&��#���������#����������
���#����#����
��������������#�������#����#�������������&�
"������
�����������#��#��������������
������
������#
�������

����
�������������
����#���
�#���������������
����#��������������2������ �

0(�(3� �������
��	����!����	
�

3����&�
������������������=��������
������
����
��
��� �
�� �#������������"��
����#��������
����#��������"������ �0#
��#��������
��������������
�������#�
�
������
���������
����

������&��#������������ ����������"���������
���
������#������������
���
���������#�����!
�
���� ������
��#��+����#������#�������
�������������������
���� ��� �#������>������"����
�#������
����#�����������������
���������
��#����"�������
��#�����2���������"

/������!
������
���#
�������
���#�������� ����
&��������
���#������������
�� ���
������#��"�����
�
������������/��������������������#������������������������������
�����������
�����
� �
3���#��
�#���#���&�����������
�������������
�����������
������
�����������#�����#

�!
�������������������������
�����������
���������/���"����������
���� �

.���������������#�������
�	
��������	���&����#������
/���
���
�!��
/��&�����
��
��
����� �0#��������������������"���
�������� �#�� �����
���#��/� ��&�"����2��������� �#���
�#��� �#�� "

/���� ��� �
��� ���� "�� �
��� �
�������� � 0#��&� �
��� ��"� ������ ���
�� �
�
���������������������������������
�������#����
��#�������������������� �$�������&��
���
������ ���
� �������� �
� ��
����� �������� ����� �#��#� ���� "�� ����� "�� ����������� �
� �������
�#����������������������#��#������/�
�����
������������<� �3"��
����&��#�����������������#!
�
�
�������� ���������� ��� ��� ���
� �������� �#�� 
0� ���#��������� 
�� ��������� ���� �
�������
���������
��������� �



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� ==(�

�

�������<+� 
�����������������������
��3�
�
����� �

*����������
�����������������
������
�������
��#�����
������
�������������������������
�
� ��������� �#�� ���� �#��� �#����� ����
����+� ��� �
������
��� ���� ����������&� �#���
���������
��#�������2������"����������
��"

/���������%�
���#�������
�����/��� �

���	����������	
��
��������������������
���#���"������"5�����
�������������"���������
�������
���&��
���
���#����
���������
��
����������������"���
����������������
������!
��������"����� �	
�����&������"��������������
�����������#���������
�����������
��
"������ ����#�� ���/���� 
����� � 
�� ����� "�� ��������� �#��#��� ��"� ������ ���
� ������� 
�#���
������
��������� ��

0#��#�������
����
���#�����/����
��#������
�������������#��������������
���
���#��������+�
�����������������#�����/���"�������
���
�����&��
������������
���
����������������#�����!
�
�����
��������6���/���
�����������7&�0 3 4 ��
���������������������
����� �

0(�(4� ����
������!���"����	�
����������

��������������#���
������
����
���#����"����������������������������������#��''��
�!
�����
�� �������� � �
��� 
�� �#�� ������ 
������
��� �#��� 
��� �
��� �
�� ����#�� �������
�� ����
"

/��� ��
���2�����&����"�
/��'<�����"�������!������� �
��#������6�
����#
����7����!
������������#�3�
�
&�����
����������#

���"������������#�����
��6�#�����������#��7�

��6��������#��7 �
���#���������&��#������������������������������
���������#����"���������
�
���#���������� �

G�
���#���������������
�����������&�"������������&�������������������
��#��H�����
���#��#���
���������� ��������
����������� ����2�������
���
� ��
�� �#�� ����������=(���������&�����������
�����������������
�����������#��� ��� �#�������� ��������
�� ������
������� ��� ����������� �
*�����������������������#���������������������
��
���������%���#�������
�"�����
��&���"�
�������
���������#����#��������������
����
����
��#����
"��������������=(�����=<� ��



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

==<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

���������������
�������#��������������
"�����������#���
������
����
�������"���
��������#��
�������2�
���#�������� ��
���
���
���#����������&���6"������������7������
��"������������ �
��������
�����������&� �#�� ����������������������� �������� �
� ������ �
� �����!
��� ������
���
�����#�������
���#������������
"������������������"��������
�"��
������#��� �	
�����&�
��������������
���������#��#�
���#���������������������
�"��
���	���
���������������������

���������
��������
�����������������#��#�
��������������"�����
���#���
����
�������
��
�#�����
���� �
��%�!���&&��#������������������������/������#���������0�����1�������!
������ �

5� )	��������	�������
��

�
�����#������
���#��������&�����������
��������
������''����������"�����������
����������
"

/��������
��#���
��������������������
�����
��������H������ �;#��������
���"��&�
�#��A�����������
��
�������������������
���#���
������
� �4�������#������������������

����� ���������"��
����B
A3����� �����#����"�������LWK�����GWK�
��������� ������!
�����
�� �#��
"�������
�������"���
���� ���%�!���� �@����
������/��������#�� �����#�
��
�B
A3&��#�������/����
��������������
��
��������
���#������� �

5(&�  �����
����
�������#�!���
����	�
������������	�
�����

0#�����H��������
��
����������
���#�����������#����������������
�������������#��
���#���
��� �
��
�� ���� ��
��� �#�� ��"� ������ ��� �#�� ������� ���� �#���� ���������� ����
��#���
�
����� �0#��6�������7�����#��"

/�������������"��������"�������
��
��+��

��������
���������������������
��#������
����
���#�����������&�"���#�������#�������������
#
���������"�� �0���������������������������������
�"
�"
2�� �0�����������������������
�������������
���#������#�������"���
���� �$�H�������
��
����5����
������������
���"�� �
4�������#�������#��#���&���#
��������������P��
���
���������"���������#��
�������#�!
�����������
��P���������������#
�����
�������������
�������
�����
� �0#���
���
�����
���#��
�����#��������������
��"���#������"���#������������#��������
�
���
���
��������
�������
�����#� ��������� ��
�� �#�� �������� ���� � ����
��� ��2��� ���� �
��������� �#��� �����������
���������
�����
� ���������������
��
���������������/��������
����"��
"�������"�������
��
�
����� �

$���������G�
���
���#��''���������&��
����������������������
��"����������������2�����
���H������"��
��O)b� �0#
��������2��������
�������#��
���
�����������&������������
��

����������������
��&�����
���"������������
���&�����"��/�
����
������
��"

/���&�
�!
����
��������� �����������������#��&���������
�������������������#����#������&�
"������
���
�
��������&��
������
����������������������������������
���
�� �0#�������"�������������
�������
���#������������������������������
�������"�����������#�����
���#��"

/������
���� �

5(�� +������	����!�
#��	�
����������������

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

/�����2����"���������������&���!
�����
���&� �
��������
�������� ��������������� �0#
��#� ��� ���"��
��� �#����
���
�� �#���
�������
�������������
���#������������&��
����2������������
��#������
����+�

• ;#�������������#��
�������������"���
����
���#������������
���
��������
�����"�
�����&������������
���������
���
���#���������������������#��� ��



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� ==N�

• ������������
��������
��
�����������������"����������������������������&�"�������
��
�#���������
���������
��������
����
������#���������� �

• 
���#���������
���#���&��
��������2������#
���
����������������
��
������#������
��#�

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

• �����������
�������������#���������
�"�����
���
���������&�
����������������������#���
������������
���
��������#������� ���� �#������
�������/�����������������#����������!
��
���� �

• 0������������������#��
�������������#
��
���������
����������
�����2�������#����!
�����
���#���������#
����
������#�����"

/�������� �


���������&� �������"��������#�����������������
����������
������
��#�����#�
�
����������!
������&�"������
�����
���!�����������"������������ �3����
���"����2�������
�� ��� �#���
�#�����������������#�������������������3�
�
����������#���
��-
���"���()&�'))=��
��
���������
��������������
��
�����
���������
����#�� �

5(0�  �����
����
�������
���)9*:2���
��


��
������H�����
���
���#����������������#
�������#������������&��B
A3&���
�����2�������
���������������#��#������
��
������
��������
����
������������������ �
��
������
����!
��:�� �#��&� �#���
������
������������������
��������� �
� �#���B
A3����� �0#�� ������������
�����������#��������
�����
��0�"���' �


������"���
��������
����&��#���#��������������
"�����������B
A3��������
�"���
�������
��"�����������#���
������
����
�� �0#�������"��������������������
���#����#������������

���#���������������#����
���
��
������"���#�����������
���������������
��#��������
��
��
������
�������������������������
� �0#��
"�������
����������� �#���
������ ����#�� ����������
#����
���"�������#������
��������#�����
������6������
���#�����7�"��
�����
��������!
�"����#���"��������
������ �

����2�����
����
���#�������#����������#��#��B
A3��
�"������#����������
���������������
�
�����
����������#����#���������������
��=<� �	���&��#��������������������#��H����#�������
�
��"��
"�����������#���
������
����
���+�3���
����������������������#�����#��������!
��������
���#������#��#��������� �
��
�#�������#��
���
����2���&��#����������������"����������
��
�/���
� �1���/�����#�����
��
������������"
2���
���#��#���������������#�����������"��
�����������������N� ��

������������������������������ ������������������
��� 
������&��#�����#
�������
�������"�����������#�������
��#�����#�������� �



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

==O� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�

�������N+� 1#

�����"���������������������#����������
���#�������������������B
A3�

������#
��#��#�������������������������#���������������#���������������������#���������#����
�������
�&��#�������������
���#�����
�����������
���B
A3��#
�����
��"�����������
��#���
������
�/ �0#����
��&����
����
�������������������
��
���#�������������������
������#�
�#�������
����������������������������������#��������
�����
��#���������� ������H������!
���������"�����������#���
�������������
��
���#��������#��������
����������#�����2!
���������������

/��
����������������� ��2�������
���#��&��
�������
���������������
���
����
"������
����������B
A3 �
������
���������#����#���������
�����
�����������
���#����������
���#����
� ��

������ ��
�� �#�� ������"������ 
�� ��� ������������ �������� ���� ���� �#�� ����
��� 
�� ���/���
���/��&� ��������� ��� �B
A3� ���� "�� �
��������� ���#�
�
�������%� 
���������
������ �
���
�������� �0#������
�#
�����
���#�������������#��#��#����
��
������#�����
�����������&�
�2������#�������������
�������H���������
������
�"

/ �

5(5�  ������	������)9*:2�#�
�������	�����
������	�
������������	�
�����

���
����
�#���������������
���#�����������#��#��B
A3���
������2���������������#��!
����������������"��
"�������"���
���������#����������#�����
���������������������#����!
������&�"���#���
���������������
����
�������������������������
������
�� �

���#���"���������
�����"
��&����=(�
���
���#��''�������������#�������������������������
�
�������"�������������
"�����������������������5
�������
����#���O)b��
���#������� �
�!
�����������&��B
A3��
����������#��#
����
�����������������
�������L���������&���������#��
����������O��
��
����#�����
���� ��
���2�����&�
����=<�b�
��������������
�����������
���!
�����
��#������#���
���
�����
��
��������&�"���������#�������B
A3�����
����#����������&�
�

 ���������
"�������
�������"����������#����������
�#
���������"��&������������
��
��
������� �����&� 
���� 5��� ����#��&� ���
�����
�� ��
����
�� ������� �������� ����� ���� �
�������
�����#�����
���#�������������� �

4���������#����������������
����
������������
����������2�������
���
���#����#��
���
�+�
�B
A3����������
��
����#
��������������#���������������"���#���#������������������
��� �
	���&��
������������#��#���
�����������
��#�����
�������=O�
���
��''��������� ���������
���
���������
����
���#����
��
�����
"�������"������������
������
�����#��#�������������!
���� �����%�!���0� ����������2�+�*�������������B
A3��
��
������#� �#
�������2������ ���
=G&����#��#
������0�����
���������3�
�
����=N�
���
��''��������� �;��#�����
�#����������&�
��������
���
����������������������������
��� �
�����������������������������
��
����#����#��
�������������"��������B
A3������#��
�#�����
����������
����������������#����
� �



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� ==L�

1� +��������	�

0#�������
���B
A3��������������#��������
����#���������������������
��#�����/���
��
������
����#������������#���������������������
�������������
���
���
��������"����� �
��#���"����
��������� �#��� �#����������
��� ����� �����"���������������������2������� ��� �#�� ���������
���#��� �#���"�� �#���������� �
��
��� �
� ���
������&��
�����
����
�� ��������� ��� ����"��
���������#����#�������
���
���B
A3�#����������
�������"������
��������������������!
/�������
���
������#���&� ��� ����
���������#������ �#���������������
������������
�� �#��
��������&��
������������
���#����������
���������������#�����#����������H������ �0#����
�!
����
������������#� �#���
��
��
�����
����
���������������#��#�������� �#��� �������!
����������
������/���������
��������������������
���#���2����������
���#�������������
�� �

*�������������#���������������������������������������� �0#��&������������������#��������&�
������
����/��������B
A3� ������������������ �
��#

���"��������������� �
��������
������� 
���
�� � ��� �#�� ��������� �#
��&� �#��� ���� �
�� �
��� "����� 
�� H������������
��
��������#�����#���
���������
����������
��
���#�������������������������#����#�������!
��� �
������&��B
A3��������
��
��
�������������"���
������������
������
�� �
�������/����
�#����#
����������������#
������
����������
����2����������
�������������"���#������!
��
�!��/���� "�#���� �B
A3� P� 
�� ������� ������� �
� "�� �
��� ��������� �
� �#�� ���������
���/�� �
������������&��#����8�#�������2������8������
����"��������#����������
��������!
����"��/��
��������B
A3��� � � �#���
��������
���������0�
�����-��/�������$������&�
"����#����������������
�����#��#�#���������������������#���
�� ��

$��������� �#�� H�����
�� 
�� ����
�����&� �#��� ������ �
����"����� ��
� ��������+� �����&� ��"�
����������#���������������������������������"���
�����
�������������������#�������
���������
�#�� �
����� ��� ���#��� �
� � ���
��&� �� ������� �������� �
� �#�� ��������� #������ �#
��� ��!
������� 
�� �������������
�� ���� ��� ���
��� ���� �������� ������� ���������� ��
�� ����� ����"!
���#��� �
������
�� � 
�� �#��� "�#���
��� ��� ��������������� �
�� ���� ��������� ���� ���
� ��!
������ ����#���������#���
�����������2������������&� �������"���
���������#��������� ����#��
��������������������
�"��
����
�����������
�������� ��

������������&�����#����������#���������������
��������+�

= � 0#���
������
��
��������
��������������
���#���
��
��
���������������
������ �������!
��
�������/���&�� � �"���

/�������
�#��������&������������������������������
���������!
�����������
������������� �

' � ���������������
��
�������������������
���#��#����������
������
���� �
���#����������#&�
�����������
����"���������
����� � ��
�"
�"
2��� ���2����������
�����������
��������
�� � ���������
���
����#����"�����
����� �
��������
�������"����
��

/����� � �������&�
���
�������
�������"���������
��� �

( � 0#�����������
���������������
��������������
����#��������������#�����������
����
�!
��� ��
����2��������
���#���#����"��������������#������
�����
��
���#���������� �

< � 
��������
����
��"���������������� �
��
��������������������"��
������
��������
���
���������#���������
��"���������"����
�������������������������
�������
�� �
���#�������&�
�
��������������
�������
�
�#���������
���������������
���� � ��������������&�"����!
�����
����������/������������
�������
����������������
����"������
���#���������� �

;#�����#���������������������6�����#
�7�����������#����������
�������������������"���
�!
��������������������/�������#�������������"���#��������&����
� �
����������� �������������
"�������������
����������#
��������� �



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

==K� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

������	����

1
�������;�";���#��'))'�+�0#��
��������0������
�������+�;#���1
���������#
����
�2���������-�����
�?�
�&�����3���
����
�����������.��/�������&�@����O&�'))'&�
#���+%%��� �
��������"����# 
��%����%	���������
�� ���&�
������=< )K '))' �

��#����&�4 M�������&�. �1 ��'))'�+�0#����������0
��������������������&���+�0
������
.���������&�B
� �'(&��� �')L!'') �

4�.����
&�* @ M�*
����&�; ; ��=GK(�+�0#��
�
��1����$��������+�
��������
����

�
�
��#��������1
���������$���
����������3�����:���
����������&���+����������
�
��
�
������$�����&�B
� �<K&��� �=<L!=O) �

4
��&�A ��=GKK�+��
�����&�*�
�������&�����.���
��
�
������������
��
��
����
�&���+�
@
������
����
�
��������������&�B
� �'O&��� �==')!==L= �

?���#
��&�.�2��'))'�+�3������0�������

/�������&�4��������������
��������"���==�����
��0��#����
�
��&�$��
����@�������.�����.����2&���+�@�������.�����.����2�*�����
$������&�.���#�'O&�'))'&�#���+%%��� 5�� �
�%2�%5��%�����%'))'%��V)('L)' 2��&�

������=G )K '))' ��

���&�$
"M������&�$�����')))�+���������
����������9�3������$��������
�����������
���#��

�������&���+�@
������
��0������$������#&�B
� �(G�-
 �'&��� �')'!'== �

.��������&�1����	 ��'))=�+�
��������������
��0����������0
�������������������#��
���
�����.��/���=GGK!')))+���.��#
��
��0���/����0������"���
�������
��.�5
��
3������.��/�����&���+�
��
�����
��0��#�
�
���T�0
�����&�B
� �<�-
 �=&��� �(!=< �

0���"���&�*�����M��#���
�&�*������&�@ ��')))�+�
����������.�������3��0
������

��
�����
��0��#�
�
����&���+�����������&�4������$ M�?����&�������M���#����&�
4������
������ �&�
��
�����
������1
���������
��0��#�
�
��������0
������')))&��� �
'=K!'<< ���������!B�����&�;���&�'))) �

;������&�1�������'))=�+�
����"���9����������
������1���"���������������
���#��

�������+�4������������
���#�
��#�
��
����������&���+��"�������
������������
�����
1119�����#�#��������
��������
����1
��������&�4��#��&�'))=&�
#���+%%������� ��H�� ��/� ���%111%�"�������%������� ���&�
������(= )N '))' �

�



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� ==G�

)���	��<�

0�"���=+� 3��������
���
������
����������������#��������������
"�������

 ��
����	�  �����
����
�����!���"����	����������	�
�����


���������������
��

8.
 ���%���
��
����

'���




• -
��������"���
• ����������2������������#��
����0%1��
• ��������������������#��
����0%1��

4.
 ('�����
������
�����0
�����
��
����
'���


• -
�
• Q����0%1��

<.
 -������
������
���0
'��	��
��
����
'���


• -
�
• Q����1��

�����������
��

;.
 ('�����������
��
��0
'������
���'���


• 0�2���������1��
• �������
����
���
�"
�"
2�

H.
 ('�����������
��

������
�����




• 0�2���������1��
• -��"����������������
�"��������#��
�"
�"
2���
��#��
• �������
����
���
�"
�"
2���

J.
 (�''���
�	
��������

'�'�'


• -
�
• Q����0%1��

?.
 ('�����������
��
����

'����������






• -
���
• 0����
�������0%1��
• 	
���
�������0%1��
• 0����
��#
���
�������0%1��

K.
 G'��
O�)
��
�����'��

���'
������
������


• -
�
• Q����0%1��

9.
 ('�����������
��
���0
����
'���������






• -
���
• 1#
����
��
������������
• 1#
����
�������������������������������
��
• ���
��#
����
���������������������0%1��

�����#�

85.
-������
'������










• -
���
• ;���������H����&����#
����������
��
• ;���������H����&����#��������
���� � ������
���
�����0%1��
• ����������������
�������#���
������
• 1
�����
������
������
�������#����������0%1��

88.
�����������
'�������

������
)������
����






• -
���
• ��
�����
�����
�����
���"
����#����"�������1��
• �������������� �
�� �������� 
������ 
�� �
������������ ��
�!

������0%1��

�������
��



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

=')� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

 ��
����	�  �����
����
�����!���"����	����������	�
�����

84.

������%
��
'��0
�����
��
���%���


• -
���
• *�
������"���
���#����/���0%1��

8<.
G����
��
������
��

���������
�������






• �������
��
������������������&��#����#
����
������#���
• �������
��
������#��������&��#�����������
����������
• ���������
��� �������%� �������
�� 
�� ��������� ���� ������"���

����#����0%1��

8;.
>��'��	
��
��������

���
������
���������


















• 3����
�������#����������������������������M��
�������#�������!
��"���"��#�������/�

• �����������
�"�����
���
���������&�
����������������������#���
�����������������������
���
���

• ����������"�������#�������������"��
�����#��������M��������
��

��
����������������������#���"������
�"���
����0%1��

• �������
��
�� ����������&� 
����������� ������� ����#��� ��� �#����
��"��H�����������

• �������
�� 
�� 
������� ���� ������� ����#��� "�� ����
� "���
��M�

�����������#��&����������������������

8H.
!���������	
��
������

����
�����


• -
�
• Q����0%1��

8J.
!���������	
��
�����

��������
������

����
���
'���


• -
�
• .
��������
��
��������
����
• .
��������
��
�������������
�����0%1��

8?.
>��'��	
��
���'���

��1��




• -
���������
• ����������������������������
• 4���������������������0%1��

*��������
��
��"

/����

8K.
 �����������
��C�����




• -
��1��
• Q���

89.
(������
'����������






• -
���
• ����������������������
���������
���������
• 
������������������������0%1��

45.
(������
���




• -
��1��
• Q���

48.
!�	����
�'�����








• *������������
�����
• 4�"����������
���"���
• ���/�����������
���"����
• 4�"�������������"��/�����������
���"����0%1��

44.
 ����'�
��
���%��








• .����%�1
������
����
• 4��
�����������
����
���"����0 3 4 ��
• 4��
���������������������
�������
���"���
• 4��
�����������
���������������������
�������
���"����0%1��

�



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� ='=�

0�"���'+� ���H��������
��
"�������
�������#���������

2!���"�
��	�  �	
����

�����

)����	��� �����-
�
�����

%�������

������

%��"���
�
�	
��

)9*:2�

= ������#��
���
�������������
���������������
���#�����

-
������#��
��� <(�b� =L�b� )�b�� &���J� 3��J� �

�����#��
��� NL�b� 60�J� &���J�� )�b� <)�b� B�

• ���������
��� <(�b� OL�b� =))�b� )�b� ')�b� [�

• ����������������
��� =<�b� =L�b� )�b� )�b� ')�b� �

' ���������
�����������������
�������������
���������������
���#�����

-
���������
������ ((�b� N)�b� )�b� N)�b� ()�b� �

��������
������ 34�J� N)�b� &���J� N)�b� 4��J� B�

( �	
���������"��������������
���������������
���#�����

-
������������ 3��J� &���J� 34�J� N)�b� <)�b� �

4��������� (K�b� )�b� ((�b� N)�b� 3��J� B�

< ������������
��
����������������
���������������
���#�����

0�2�� NL�b� ((�b� &���J� &���J� N)�b� B�

1
�"
�"
2� <(�b� 34�J� )�b� )�b� N)�b� �

N ������������
��
���������������������������
���#�����

0�2�� 'G�b� )�b� ((�b� N)�b� <)�b� B�

-��"���T��
�"
�"
2� N�b� )�b� )�b� )�b� =)�b�� �

1
�"
�"
2��� 34�J� &���J� 34�J� N)�b� 1��J� �

O �����
���"������������
����������������
���#�����

-
�����������
���� N'�b� 34�J� )�b� )�b� 4��J� �

1���������
���� <K�b� ((�b� &���J� &���J� ()�b� B�

L ������������
��
�������������������������������
���#�����

-
������������������ (K�b� ((�b� )�b� N)�b� N)�b� �

0���������������� 3��J� 34�J� &���J� N)�b� N)�b� B�

• 0����
������ =)�b� =L�b� )�b� )�b� =)�b� [�

• 	
���� ((�b� N)�b� ((�b�� N)�b� ')�b� �

• �
�#� =G�b� )�b� OL�b� )�b� ')�b� �

K �3����5��%������������
������#���
�����������������
���#�����

-
�
����5��� 3��J� N)�b� )�b� &���J� 6��J� �

3����5��� (K�b� N)�b� &���J� )�b� ')�b� B�



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

=''� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

2!���"�
��	�  �	
����

�����

)����	��� �����-
�
�����

%�������

������

%��"���
�
�	
��

)9*:2�

G ������������
��
�������������
�������������������
���#�����

-
������������
������� ((�b� 34�J� )�b� )�b� ()�b� �

�����������
������� 34�J� ((�b� &���J� &���J� 4��J� B�

• 3����������� ((�b� )�b� ((�b� =))�b� <)�b� [�

• ����������������� =G�b� )�b� OL�b� )�b� ')�b� �

• ������������������ =<�b� ((�b� )�b� )�b� =)�b� �

=) �	
��������������������#��#�����

-
�#
�������������� '<�b� ((�b� ((�b� )�b� ')�b� �

	
�������������� 43�J� 34�J� 34�J� &���J� 6��J� B�

• ������%
��������
�� =)�b� )�b� )�b� N)�b� =)�b� �

• ��������#��������
�� ((�b� ((�b� OL�b� N)�b� ')�b� [�

• ���������������� =G�b� ((�b� )�b� )�b� ')�b� �

• �����#��������� =<�b� )�b� )�b� )�b� ()�b� �

== �
��
�����
����
��������������������������������#��#�����

-
����
�����
�� 6��J� &���J� 34�J� N)�b� 6��J� �


��
�����
�� ')�b� )�b� ((�b� N)�b� ')�b� B�

• ��
����&���������� =)�b� )�b� ((�b� N)�b� )�b� [�

• 3������ =)�b� )�b� )�b� )�b� ')�b� �

=' �����"��/�
����
������
��"

/������������
���#�����

-
�����"��/� N'�b� =L�b� 34�J� &���J� 3��J� �

*�
������"���
���#����/�� <K�b� 60�J� ((�b� )�b� <)�b� B�

=( �3�����
��������������������������#�����������
���#�����

��������&�����#��� <(�b� ((�b� )�b� N)�b� 3��J� �

����#��&��������� =<�b� N)�b� )�b� )�b� )�b� �

���������
��� <(�b� =L�b� &���J� N)�b� <)�b� B�

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

3�������#�������a����/� N�b� )�b� )�b� )�b� =)�b� �

�����
�"���� ������������ 'G�b� )�b� &���J� N)�b� ')�b� �

����#���"��
���������� ((�b� ((�b� )�b� N)�b� <)�b� �

0#������"��H����������� =<�b� )�b� )�b� )�b� ()�b� �

������������������#�������� � =G�b� 34�J� )�b� )�b� )�b� �

-���������
�������� )�b� )�b� )�b� )�b� )�b� B�



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� ='(�

2!���"�
��	�  �	
����

�����

)����	��� �����-
�
�����

%�������

������

%��"���
�
�	
��

)9*:2�

=N �*
���"�������
��#������
���
�������������
���#�����

-
��
���
���
��� 63�J� 60�J� 34�J� &���J� .��J� �

�
����������"���#������ =<�b� =L�b� ((�b� )�b� =)�b� B�

=O �*
���"�������
��������
������������#���
���������������
���#�����

-
���
���"��� 4&�J� &���J� )�b� &���J� 4��J� �

.
� ������#�*
���"��� 'G�b� )�b� &���J� )�b� ()�b� B�

• 4�����
���� =G�b� )�b� ((�b� )�b� ()�b� �

• 4����������
������ =)�b� )�b� OL�b� )�b� )�b� [�

=L �4�������
������
�����2�����������
���#�����

0�2����
���
��������� =)�b� )�b� )�b� )�b� ')�b� �

0�2����
��������� .��J� &���J� &���J� &���J� 6��J� B�

• 
����������������� ((�b� N)�b� OL�b� )�b� ')�b� B�

• 4������������������ � NL�b� N)�b� ((�b� =))�b� O)�b� �

=K �$���������
����H�������*��������
��
��"

/�����#�����

$������ ��
����H������ NL�b� N)�b� ((�b� N)�b� 4��J� �

$���������
����H������ <(�b� N)�b� 34�J� N)�b� ()�b� B�

=G ����������������������*��������
��
��"

/�����#�����

���������
���
��������� N'�b� =L�b� )�b� &���J� 6��J� �

*������������
�������� (K�b� 34�J� 34�J� )�b� ')�b� B�


������������������������ =)�b� =L�b� ((�b� )�b� )�b� �

') ��������������*��������
��
��"

/�����#�����

-
������������� 43�J� &���J� &���J� &���J� N)�b� B�

������������ '<�b� )�b� )�b� )�b� N)�b� �

'= �*�������
���
����*��������
��
��"

/�����#�����

*������������
���� N'�b� &���J� )�b� N)�b� <)�b� �

���
�
�#��������� <K�b� )�b� &���J� N)�b� 3��J� B�

• 4�"��������� '<�b� )�b� ((�b� N)�b� ()�b� �

• ���/���������� =G�b� )�b� OL�b� )�b� ')�b� [�

• �
�#� N�b� )�b� )�b� )�b� =)�b� �



��������B
C+����������*��������
������
���������������
����.��/���+�
�#��1����
���#��0������*
������B
A3�

='<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

2!���"�
��	�  �	
����

�����

)����	��� �����-
�
�����

%�������

������

%��"���
�
�	
��

)9*:2�

'' �$�������
�����/����*��������
��
��"

/�����#�����

.���%��
������
���� 6��J� 60�J� 34�J� &���J� 6��J� B�

*��/����
���"��� ')�b� =L�b� ((�b�� )�b� ')�b� �

• ����
����0 3 4 �� =)�b� =L�b�� )�b� )�b� =)�b� �

• 0������������� =)�b� )�b� ((�b� )�b� =)�b� �

• �
�#� )�b� )�b� )�b� )�b� )�b� �

�

0�"���(+� 1
���������
���B
A3����#�
�#�����"�������

;�!���
�� ���!��������
����� ;�!���
�� ���!��������
�����

����������� G��<=b�� ���"�
/��'<� G��<=b��

����������� G��<=b�� "�������!������� �
�� L��('b��

������#��������� O��'Lb�� �"

/���� ='��NNb��

?�.� O��'Lb�� �!��2�� ='��NNb��

����#����� =(��NGb�� ����#�� �
�� O��'Lb��

���� =(��NGb�� ���� ��� ='��NNb��

�2������ =G��KOb�� �/������ L��('b��

0�����
����� =N��OKb�� 0�����'<� ==��N)b��

3�
�
� =N��OKb�� 0������1#������ =)��<Nb��

-��/�������$������ ='��NNb�� 0������3�������� ==��N)b��

0�
� =)��<Nb�� � �

�

�



�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� ='N�

���
#����)����
��
�����	����

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

�

�

�
��-�����

�������

�*.)����
���
��*
���������
������$
	��������

�����������
��	��"���&�4����������
��1
��������������&�
4�����"���������
��
�����
����������A�
����B�
���

"������F���
�����/ ���!#��"��� ���

�

�

)!�
���
�

����������
��������
��
���
��
���
����
�����������
������
��
 ��������
�''��0
�������.
,���
���
�����
������
����
�4�0��������
��
�4�0���������
��0
���������
 ��������
 ���
 �����	
 �	�����
 )�����
 ���
 ���'��	
 ���
 �������

������������
����
��
���������
���'�����
��
)��%
��������
��
�
'����������

���%.
&����
����������
���
�������
��������
��
����)���
�������������
������0
���
��������
���������
���
����������
�����
���
���
��
����
'�'��
��
��
������

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

��
����������
��������
�	�����.
 ��
�����
 ��
�������
 �����
)�
'������
 �)�

����
�������
���������
��������
�������������
���)�
��
����
������
���'
���

����������
'����������
�	�����.


�

�

&� *	
�����
��	�

1���������
�������������������#���
�����
��������
����1
����������#����������������
��
�!"���������
�����I������������� �'))=J�������������#�������������/ ����#
��#����
�����
��
����������
����������/������������������������:��&�������������
����
����2���&��
�������
�������/�
�!#
�� ��� �#��� ����� ��� �
�� ����� �
�������� � ������ 
�� �������� �������#� ���
�
����������#����������#��������
���������������������"�������������"����
����
�������
!
�
��� �*�����������������������������������
��������#���������� ����������������
��#���
!
�����
��������
�����
�������������� �
��
������
���#������#��&���
��������������������!
����������������#����������������
��"
�#�
�������#
������������
������
������������!
������������������ �



����D�;��#���&���������E��&����������������&�;���������������
��+��
����������#�������������
*���������
��������
����1
���������������

='O� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�� ���
#����)����
��
����

������
�������
����
���
����������#�������������
����������������
��"��������#����H����!
��������������������������
���#����������#�����#�������!�����������������������#����
�#��#��������#���
����
�������������
� �

������#&����
����������#����������#
�����
��
����������"���#����������������������#��!
����������"������
����������#�������������
/������#����#���
������#�������������
����
�
�"���������������� �
������&�����#
����"��������������������

������������������"����
�
��
����"�����#�������&�"��������������������/�!#
��������
���� �

����
������������&��#�����������
�����
����������
����
���
����������#�������� �0#�������
�
����������������
��
���&�"������#������#���:��������������������
���
����������#����!
���� �3���
���#���
������H��������������������
�������#���
��
�����I���������� �=GGLJ+�

���
����)���
������������
��
�
'������
��
���'�����
�	����
 ��
 ���
�����0
����
��
����������
��
���
�	�����
)����
���'����
����)���
���'�������
���

�1�������	
 �������
 '��'������
 ��
 �����
 ���'�������
 ���
 ���
 �����������'�

�����
����.


3�������������#���� �������� ��� ��#��#��"�������
�� ����� ��� �
����������#��������� �#
����
������"���#���������
����"�
��������&�"��
�����"��H������#�������/���#�����������
!
��������
������� �0#������������������"���#��������#������
��
�����
��������#����������������
�
������������
������#����������������
��
"5��� �

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

�� ������
������
��
��������
������������#��������"
�#� ����������������������"�������
��
����� �1
��
��������������� �������� ������
��������&�����
����������&�"����������
!
��������������
�#��� �

0#��������
����������
���2�����&������������"���#���������
���������
�"������
�����"��
�#��������������#����
������������������ ���
���� �0#��������
�������������"���

/���
��
����
�������������������
���"�������
��������&���������"���
�������
����"���������"!
��������
���������� ��

-
������������������
�"������������
��������/�!#
����� �0#����������
���
��������
��
!
������ �
�#�������&��#��#����
��
������ �
��������"���������� ����!
���� ��H���������� ���
��
"�"����
���������������
���
������2����� �

�
����������#��������������������
��������������"��������"���� �����
������������
��
!
�����������#�������������
�� �0#������������
�����������������
������
������������������
��
�#��������� �

0
�"���"��� �
����������������������������>���
����������#��������&������"��� �

���������
�
����
�������H����� �4�������#��=GG)>�&�����������������
����
���������#���������
��#���
����� ������"���
���
����
����#������������ �0#�����
����
�������/�
����������#�������
���#������������������
��������������4�� �

��������
�����������&�������������������
���
���
����������#���������#��#���#��������������!
������
���� �.
����4������#���:���#���
��
����
��������&����#����������������
���
��#��
�
�����
����#��#����"����
��
����� ���������
��������
�
����#���
�����
���
��������!
������������ ��

0�����
�&��
���
���#���4���#����#�������5
���������
���
���>���
������������
����� �
3���
���#������
������
��������
��#�������������
"�"����#�����
����
���
������������������



����D�;��#���&���������E��&����������������&�;���������������
��+��
����������#�������������
*���������
��������
����1
���������������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� ='L�

������
��������� �����4����/��;���#��I������=GGLJ��
���2�����&����"�����#���
�������
�
����
��������
�/�����������
���
��
��������������
� ��

�������������������
��#�����������#�����������
������������������.���������
����
���
��
������"���� �
������� ���#��������� � 0#�� ����������� ���� �#��� ��� ��� ������� /�
��&� �
�!
�
��������������#�����������
�����
����
�����
���������

����������#������������� �

0� ��

��	��@�

*����������
������
����
����
��������������
"����&��#���#������
����������� ����������� �
0#��������#���
��
�����"���������
��
������������������+�

• �������
������������
���"���������
"����������
�����/������
��������#�

• ������� �������������� ���� "������ �"������ 
�� �
���������
�� ��
����� ���/�!#
������
"����������������
�������������������������/���������
���#����
"����

• ����������H������������
"��������
���#����������
����
�&�"����������#���"�����������
�������������#�
��#��������������������������

*�������� ��/�� �#��� ����� ����
������ "�� �#�� �
�� ���
��� A���� 
�� �
��� IA����� ��� �� �
=GG<J���������������������������� �0#������������
������������������������
"�������#���
�#���
���2��
��
"5����
����������������� �

����#���������� � I=GGOJ���������������
�������"���
����������#�����������#�����
�����
I=GGLJ����������������
��
����������������
"��������������������������
���
����� �0#���
���
�����
�������#������#��
����������+�

���#�������������������������"���������������������
��
�������
���������� �0#����
��!
����������������������������� �#��� �������� �#�
��#
�� �3����2������ ��� �#���
���!����!
�
���
������������������������������������������
�� ��

4������ ��������� �
���� ��
"����� �#��� ���� ��
����� �������� �
� �� ��������� ��
���������
�������� � �� ������������ ����� 
�� ����������� �������� �
� ��������� �
���� �
������ 
�� �������
��������&�����������������#
����#�������"��������������#���
���2��
��
"5����
����������
!
��������� ���������&� ��� ����������� @��� � 0#���� ���� ��������� ��/�� ��i���&� "��������
��������&�"�����������������������
�#��� �


��
��������
����
�������&�
���������������
���
��������������"���
�����
�������������
!
��������� �������� � ��� �2������ 
�� ��� ���
�� ��� �� ���������� �
������ �
�� ������������
��������
"5��������1�
��1aa&����
������
�����
����������������
������������� �

;����
�
�����
�#���������
����������&��#��#����������
������������� ��

����/�����#������������������&��#��#��������#������#���������������������#����������
��#��
������#����������
�����������������"������������&��
��������������������"��
�����:�!
��
���������������
��"����������
��������#���#������
��������������#������������������!
�������
���
���� �3����2����������#��
�������
�������������������
�����
����������!
���� �


���#������������
���#����������#���
���������"��
���
�������������&��#��#������������!
�����������������
����������#�������� �0#��������������"���#�������
��
����������&�#����
��������������
��������
�����������������������������
��������������������/�
�������
������������"��H������
���������
5��������#�����������������������
���
���� �



����D�;��#���&���������E��&����������������&�;���������������
��+��
����������#�������������
*���������
��������
����1
���������������

='K� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

5� @��	��+����	�)����
��
�����


���
����������#�����������
���
������
���#��#��������
��������������������������2!
�������
���"��
���!��#��#��������#����#���
�������������#�����������������
������������

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


���#
����"���
���&��#
��#&��#�����
����������#���#������#������������
����
�����
��
����������������
������������#���������/��������
��������
���"����#��������
���2����
"��
��&����#���"��������#����
����#����"�����
��
�����
��5�����
�������"�� �3����2��!
����������������
����������������������/��� �

0�
�����������������������������#��#��2������ ��
����������������
��������
�����
�!
��������������!��#�������
�������#��
�������
���� �0#�����������
������
��"
�#�
������
�#
��� ���� ������
���� ��
��������� �������� ��� 
����� �
� ���� �#���� �#��� ������� ����
�#��#���������
�����#����������#�
��#��������������
���"������#��#������
��������������!
����
������� ��.�������������������#������
����
�&��#�����#�������������������
���
��#���
�
��
���I.��:��
������� �=GGOJ �

0#��1����
��������������������
������������
����1
������������� �0#�������������"���

�����������������#
���
��2������
�����:����
����������������
� �;�������
��������"���!
�������
���#��
�����:���
��
���������
�&���������������������������
������������#��
��
��
������������
��������
���>���
�����������
��������/��
�����#
�������������������������!
����������
��������/���.����&�21���
���[.� �

�������

/��������#�������
�&��#��#�����������������#�������������������&��#���

/���������
�������� �"��������� ��
����� �#��#� ��� �#�� 
����� ��
���� � 0#�� 
����� ��
����� ���
�����
��������������
�����#��#����
��!����������������������
�#���������������#��"��/��
��� ��

�2��������������������
���.�������2�
�����������������"
������
���#��
������������"������

���.�&�������������
��
�������
��������#��������������� ��

1� )����
��
�������������
��	��� ��������

���
�����
���������
��#��������������&��#
�����������
����
��"
�#�
�������#
����������!
��
������
�������������������������� �

0#��
�������#
��I������������� �=GGGJ� �����
"�"��� �#���
������������������
��������
����
�
����������������
�� �$��������� ���
��������
��&� ��� ��� �����
��:���������'1� �����!
����!�
!1���
��������������
� �0#�����������������������

����
��
������� ��

������
���� ��
��������� �������� ���"��� "�������� "������� �
�!�������� ������� � .
���
���������&���������������
��
���������������#�������
���������������
������
���������������
�
�� �#�� ����
���� � 0
���� ������
���� ��
��������� ���������
�� ���� �������� ���������
��
�����
��������.$3��

����.����������&�$����������3������
��&��#��#����������!
������� ������ �#��� ���� �
�� ��������� ���
����� ���
� �#�� ������ ������ ��
���� � ����#���
��&�
������
���� ��
��������� ���������
��� ���� �������� ��� ��
� �������+� ��������!�������� ���!
���������"����!����������������I������������ �')))M�A�
������������� �'))'J ��


���� ��������!��������������&� �#�� ����������������������������� �#�� �����
� �0#��� ��!
�
������
�
����������
�����
���#��"�����������&�"�����/����#�����������
������������������
�
����
��������������

������������������
����������
���� �


����"����!��������������&� �#������#�������������������� �#�������
��
�� �#����
����!
�����������&��#��#����#��"���������
���#���
��
������������� ��������������#���
�������



����D�;��#���&���������E��&����������������&�;���������������
��+��
����������#�������������
*���������
��������
����1
���������������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� ='G�


�����������
���"������������������
�����
�������������������������#���������&��
������#��
����� �0#��"���������������������#��������������
���
���#������#����&����#��
���#���
���
�
��������
������������������"���������#���������������� ���������� ����
&� �#������#������
������#���������
���
��
���#��������
���
�����������������������
������������������� �

��
�#��� "�������� �
���� ��� �#�� ���/������� � ����/�� 
������ �#
��&� �#���� 
��� ����
��
��������������������
���������������
������
��������&��#����
�������
����������
���
����
�������������&�����#�����/���������������������
���������������#����������������� �

1(&� ����
��	��� �������� �
���
���

��	�

%�
��/��

��������0�

���
���������������
��
���������#��������"��������������
�������
��&����������
���/����
�

/� ��� �#�� ��H��������� � ��� �#�� �����
�� ��� �������� �
� 
�����:�� ��
�����&� �#���� ��!
H��������������
��
�����:���
����������+�

• ����
���������������
������

• �������#
����"���"����
�"������������
���������������
������

• ������������������
������������
����"������
�������2�����+�
���������#������������"���
���������������:��� �

• �����"�����
����
�������#
����"�����2�"�����
��#��
�����
������#���
���������������!
����&� "��� �#
���� ���
� ����� ����������� 
�� �
��
�� �����"����� �
�� ���� ��
������ 
��
��
������
�����������������

• �
�����"������ ���#� ��5
�� ������������
�� ��#����&� ��/�� �-%�*�1� I������� '))'J� 
��
���F���I�������'))'J�

����
��	$�

��������&�������#��
�������
�����
���#�������
������#
�������������= �

0#�������
���������������

���
�� ����
���#����

���
������#���������"���
�������
!
���� � 1����
����� ������� ���� "�� ������&� �#�� �������� ���� "�� 
�� ��"������� ����# � ��� �#��
���������������
���������#������
����������������
��� �-
����#����#��������"������!
�
������#���#�����
���
����������������
&�"�������
������������
�"�����/����
����������

��������
�� �

0#��� ���������� �������� �#�� ������ ��
� ��H���������� �#��� ����� ��
�
��� � -
�� ��� ����� �
�
��/�����

/�����#����
�����������"������#��#���������
�������
������������������
����
�������&�
�
���
���#��#������
��������������������������&��#����
�#����#�����
����#����������
�� ��

�� �����������
����
�� ����#
��� ��� �������' �0#����������
�������� �#��� ���#�����������
��
�����#�� ��



����D�;��#���&���������E��&����������������&�;���������������
��+��
����������#�������������
*���������
��������
����1
���������������

=()� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�

�������=+� ������1����
������������.�����������������

;��������#�����2��������"����&������#����������
����������/��������������&�������������
��
�
��� ���� ��2����� ���������
� � *�
����� ����� �����"����� ���� �#
��� �����"����� �#��� ��������
/����
����
������#��������
��
� �����2�������
������
���������������"��������#�����!
"���
���������
������
����������"

/ �-
����#�������������
���
���������&��
�������
���� �
1����
��������#�� 
�����#�� �
����
�����
������
�� �#�� ����� �����������
��������
�� �
1����
�������������������
�!
�����������������
�����������������������
���
���������� ��

0#����
�������������
��������
����������������
��#��������������
����#�������������#��
�����
�������������������
�����"
�� ��������&���"������
���������#�����������
���
��

�����
����&��#��������������
�
��
����:�&��
���2����� �

+
��
���
�0�

���#
��#��
�������������#���������&��
���
����������������������������
�����
����������!
��
�&� �
�� �#�� "���� ��
����&� "������� �������� �������
��� ���� "�� �
��� �2�������� �#���

�#��� �Q
������#�����������������������
��������
���"������
����&��#
��#&����
������
�
��
����#��������
�������������
�����#��������
�������������������� �

�������&� �#��������"�� �#������� �
�������������"����� �#��� ���� �������������"�� �;�������
�#�������
�������"���� �0#�����������
�����
�����
�������������������������������&��#����

�#�����#�������������
������
���#�����������������
��"���"���
�����������
���
����&�
��
�#����������
����������������#�
�����
�����
��������
�����"�����������������
���2�#�����
�
�����&� �#��#� ������������� �������� �
� ������
���� ��
��������� ���������
��� ���#������
�������
�����
�����
���
����������
�� �



����D�;��#���&���������E��&����������������&�;���������������
��+��
����������#�������������
*���������
��������
����1
���������������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =(=�

��

�������'+� ������
����1
�������1����
������������.�����������������

;#�����#��������
�������������"�����
���
��
������#��
���������������
����#������������
�
���&� �#���� ���� �� ���"��� 
�� ��"���� H�����
��� �#��� ����� �
� "�� ��������� ������� �#��
�������������������������
��
�����#��������� �	
���
��
�����������
�������
����������
�����
����Y� 4
��� ���#� 
�� �#�� ��������� �����
����� #���� �� ���������� �
� 
��� ���� �#��
�������
�����
��������������������
���#�����
�����"���������������
�������Y�-
����#���
�#�������
�����������������
��������������
� �
�����#�����������
���#��#���
���#����#��
��H����������
�����������������������"���������������
���#�����#����
����������������� �

1���������������"�������������
����������/�����#�������#�������������������� �
�����#
��
��������� I
�����#
��'))'J�����������
������"�� ��������� �	�"����@�/����� I	�"����'))'J�
���
����
�� �
�#�������
���
��
�����
����� ��#�����������
��������
�� �#�����������
����&�
�����2���������������
��
��������������"����������H����� �

0#�������
��������������"��������H����������� �
��
�������#
������������
������
����!
��������������
�� �0#�������������������
����
�� ���� ����� �����"��� ����������������&� "���
���#�������#����
�����
���
����������#�������
� �


���������
�"����������#������
���2�#������
��������/���.�����I�������'))'J ��.�����
#����
�������������������������
��#�������
��#������#�&����
!�����������������������#���
������
���
���������������"���������������������
����#�����������
����������������������
�����������������2�����
����#����H��������
�������"��������
��������
��������� �



����D�;��#���&���������E��&����������������&�;���������������
��+��
����������#�������������
*���������
��������
����1
���������������

=('� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

1��������&��#�����2���������"���
�������������
��"
�#�������������
������������������
��
��
��
����� ���������������
����#������
���������������������
�����������
����&��#������
��� ������������
�� ��#��������������H����
���� �
���
������ ���
����� �
�����"���
�����
��������� �#�� �4�������
���
������
��� ������������
������������������
����#���������"��
�
�������I���/���������� �'))=J�����IA�������'))=J �


�� ��������!�������� ������
���� ��
��������� ���������
��&� ��������� �����
��� ���� �������
���
�
��������
������#����
��������������� �0#������
��
��������#�������������������
���

��#������������������
����������������
� �
���#���
����������
���������������������������!
��
����#����&� �#����
�����
���������� �#����"��
���� ��������� �*
���"����
����
��� ��!
�������������
��#��
�����
�����
��������#�����
���
�#��&��#��#����"��
����#����
���

���#�������� ��

��
�#�����������������������#������������
�������
���2�#������
����� �0#�����������
�����

�� �
���"��� ����������� �
� ���� 
��� �����
�� �2�#����� �
����� �
� ��
�#�� � ���
��� ���� 
��
�#�������
���2�����"���������#�������������0�����
�����
����[��0�&�����I��2�����
����� �'))=M�3�������/
������ '))=�M�3�������/
������ '))="J��
���2������ �

1(�� 2���������������

��	�

%�
��/��

��������0�

������#������"�
������#�
��#��#����
�����&� �#������
������������������
�������
��#��

�������
���� �0#����H��������������������+�

• ����
�������
�����
��
���#������#����&���/�������������������������������������
�"��
�
��������

• �#������#������#
�����������
��������
��

• 
��������
�����
�������"����������
��#�������������������
������
����
���������������

�

�������
0��

��������#��
������
�������
������
��
�������#
����������������"��
������������( �



����D�;��#���&���������E��&����������������&�;���������������
��+��
����������#�������������
*���������
��������
����1
���������������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =((�

�

�������(+� 3�������
������
��
�������#
�����.��������������������

0#������
�����������
�������
��#��"��/�����������������������#��
�������
���� �
�����

�������#
�&��#������#���������
�������
��#���������������
���
������� �3�������#
���
���������������#����
�����
���
�������������
���� ���
�����
���������"�
�����������������

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

0#�������������������������
����������#��"�����#������������������#��#���#
�������
���
�#�
��#��������������$*���������
�����#��"��#��������������� ��

+
��
���
�0�

���������
������
������������������
�&��������������
����#��� ���"����!�������&��������� ���
�����
�����
��
������������� �
���#�������&���
�������#��������
�����#����������#����
���#��
���������
������
������������#����#������
��������#
��:����
������#�����������
� �

��
�#������������������������������#���������
������
������������������
���������������!
��
�����
�/��
����"��
������#��#���������
���#��
�������
�����������&�������������������< �
4�������#�����
����&�
����������"��H�������
�������������
��������"�������
����������
����"���#��/�� �



����D�;��#���&���������E��&����������������&�;���������������
��+��
����������#�������������
*���������
��������
����1
���������������

=(<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�

�������<+� ���#
��:���
���
�/��
���
��������
������
�����������.��������������������

0#��
������
���������
�������������
�������������
�"�����������
�������#����
�����
����
�

���������������# ��������&��#��������������"���"����
�#���������
��������"�����������!
��
�� �

3�  �	������	�

0#����������.
����������������#���"�������������
����
���#�
��#
����#�������� ���!
���� �.�� �
�� ���#���������� ��������� #��� ����"��/�&� �#
��# � �����&� �#���� ����>�� �������
�����������������#��������
�����������
������
���#��#�/����
������&��#��#���������
��
�#��������#����.��#����
��"����������������������#�����������
����
������#������������� �
0#�� ������
�� �
� �#

��� �#�� ����
������� �������� ����� ���� "�� ���������� �
�� �#�� ����
��
����������#������������������
���������
����
�������������#��&�"��������#������#�&�
�
���2�����&��
��"����H���������
����������������"�����������
�������"���
���������!
����� �#��#� ���� 
�� ���� �
�� #���� ����#���� �
� �
� ���#� ������� � ���
&� ���������� ��
����
���#�����������������������
�����������
��
��������#����������� ��



����D�;��#���&���������E��&����������������&�;���������������
��+��
����������#�������������
*���������
��������
����1
���������������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =(N�


�����/�
���
���������������������&�����
�������������
�������
��
����#��.� ����#����!
������ ������������������� ���
��#���
����
���.�>�����������
����&����#
��#���
�
���������

������
��������
������ �

$���������
�������#
�������������
������
��������&��������"��������#����#�����2�������!
�������#��#���������"�����������������#��� �#�������������
���
����� �4�������#����
�!
����
��������������
��������
����
������������
�������
���
����
����
���������������������
�
����
����������������H�����������#���#��������������������
�����#����������#����#��
���������
���
�����
��������#���
���2��
�����
�����
��������� �0#���������������������
�������� �
� ������ ��� "�������� "�
�/�� �
�� �
����� ��������� ��������� �
������� ���/�����
����������
�/� ��

0#��
�������#
������#������
�������"���������
������
���������
�����
������������!
����
��� �2������� �
��� � ������
���� ��
��������� ���������
��� ���� ��������� ���� �
���
����
����#���
���������������
����������/������
��
�������#
��������2���������#����
�
"��������
��������
������
�������� �

�
�����H���������&���/�����#
��:���
���
�/��
������"�����������#��
������������ �������
���
��� � 
�������������������� �����
��&� �#��#� �
���"��� ����
�� ���������� ������������
�� 
��
������������
����#��������
�������������������
�&��#
��#&��������5
���#������� �

������	����

�����&�$
"�����=GGL�+����
���������
��#��
��
����������#��������&���+�*# 4 �0#����&�
1.�!1�!GL!=<<&���#

��
��1
��������������&�1��������.���
�������������

����&�?��M�����&����M�1�������&�*���M�?�:���&�$��/��=GGL�+��
����������#������������
*�������&������
�!;������=GGL�

�������&��������M�.����&�@
�#����=GGG�+���*���������A����������
��#��
�����������
��
��
3�������#
��&���+��
"�;�������	��� �+��$4�9GG&�
����1
��������
������*����&��� �
(<K!(N(�

�������&��������M��������
��&�;���������'))=�+���.����!1��������0�2
�
���
�����������
.
��������������
����1
������&���+�� ������&�A �.g#�&������ �;��#�����	��� �+�
.����������'))=&�;��
��������
����1
������&���������!B�����&��������	�����"���&�
�� �=G(!')N�

��������'))'�+�;�"�����
���#���������������������:���
��1
�������&�
#���+%%��� "����� 
������H�������
���������=N�#&�'))'� ��
������
�����
������

����"����������������������������
� �

������&����
��M������&�.�������; � �')))�+�������
����*�
���������

����#����&�����/M�.������&�$�����M�$
#����&�	���M��
�������&�*����M�����&�.��#����
�=GGO�+����������
��*�������&�@
#��;�����T��
��&�=GGO�

��2����&�*����M�.�����&�����M�;g�����&����/��'))=�+�[.�!"������������1#����
.����������P�����
.*��[����������P&�����"���������������
��0��#�
�
��&�1#����
��

��
�����
��.����������

��������'))'��+�;�"����+��1�F��&�#���+%%��� ������ ������H�������
���������=N�#&�
'))'��



����D�;��#���&���������E��&����������������&�;���������������
��+��
����������#�������������
*���������
��������
����1
���������������

=(O� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�
����&�.�������=GGL�+����������*��������+�$����"���3"5����.
����&������
��;�����&�
=GGL�

A����&�����#M�	���&�$��#���M�@
#��
�&�$���#M�B��������&�@
#���=GG<�+�4������
*�������+����������
��$����"���3"5���!3���������
������&������
�!;�����&�=GG<�

A�
�������&�- *M�?
���
����
�
��
�&�4 � M�c������&�* M�*����#�
�
�
�&�0 ��'))'�+���
$������������������
��
��*����
��������0

����
������������!1����
���

A�������$������#��'))=�+��������#���-%�*�1�P�;#��1
���������1�����������
*�
���������1���������
������������������
����1
�������

	�"�����'))'�+�;�"����+�#���+%%��� #�"��� �
�����H�������
���������=N�#&�'))'� �
�
���������
���#����"��������������
��!��
������ �


�����#
���'))'�+�;�"����+���� ������#
� �
�����H�������
���������=N�#&�'))'� �
�
���������
���#����"��������������
��!��
������ �

.��:��
�&�A�����M�4
"��&�@����=GGO�+���*�����������������
��*�������;������&�*�
*�^GO�
*�
���������

3�������/
&��
���M�������&�4�������'))=��+���0�
!��������
��������
������
��#��
��
*�
�����
��
�����
������'���!�
������&�4�����
��
��.��#������������1
�������
�������&�B��5��������������&�4���
��������=)K=�&�=)K=#�&����������&�0#��
-��#��������

3�������/
&��
���M�������&�4�������'))="�+�������������
��
��������
��*�
"�����
��
[.�!������1����
����
���'��������
����1
������&�4�����
��
��.��#������������
1
��������������&�B��5��������������&�4���
��������=)K=�&�=)K=#�&����������&�
0#��-��#��������

3��
&��
���M����/����&�	�������'))=�+�?�������:�������������������#��
��
*�
��/��������������/��
����#���.��/���X�:����

�-�*�1�'))'+��������-���
������������*�
�������������������1
��&�;�"����+�
#���+%%��� ��!���� �������H�������
���������=N�#&�'))'��

�



�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =(L�

:��!���*��	
�
����	�
���	
�
������
������	���/�
��	�

�

�

����
��������

4����������
��
��
�������&�0��#����#�����������X��.g��#���

/
�#�F�� ��� ���

�

�

)!�
���
�

���
 ������'����
 ��
 ���
 ��������
)��
 ���������	
 �����
 ��
 ���
 �����'����

����
�
����
�������
����	����.
-�)�����
����
���
����
��������
����
��

%��)
���
����
���
'��������
��������
��
���
'���������
���
����
��
�����
��0
���.
&�
��'������
������������	
��
����
�����1�
��
'��������*�����.
��
'������

'��������*�����
 ��������������
���
�1������
��
����
'�������
���
��
��
'��0
������
��
���
��������.
��
����
'�'��
)�
�����
����
����0�������
������
����0
���	
����������
 ��
������
 ���
'��������*�����
 ��
�'����.
,�
'������
 ���

�������
 �����
 ��
)��%
 ��
 ���
 ����
 ��
 �������	
�����������
 �������
 �����

���
 '������������
 ���
 ������
 ������'������
 ���
 ���)
 ����
 �������
 ��
 ���

)��%
)�
����
����
��
����
�����1�.


�

�

&� �����	���/�
��	�

*���
����:���
�������������������
����������
�"��������
�����������������
��;�"������!
����
�� � 
�� �
��� ������ ����
����:���
�� ���#��H���� ���� ����� �
�� ����
����� ���
�����
��
��������� �
� ����
���� ����� ����� � 
�� ���/�����&� ����
����:���
�� ����
���� 
��!�
!
���
���/�������#��#��#
��������������#������
�����#����
�������������� �;#���������
�"��
�
���"�������#���
������#
�&��������#���#
�/������/����#�������
���������
�����&������
"�� �2���������� �
���"��� ��� �#�� ������
���� ������� "�� �#�� ��
����� 
�� ��
������ ���� �#��
���
��������������
��
���#��"�����
������������������ �;��#��#������
��������
���������&�
�#�������������
���������
�����
����#�������
�����!�#
�������#���������
���������!
"���� �
�� ���� ����
������ ���� #��������� �
� �#�� �������#�� 
�� ����������� ��
�����
�� ����!
�
����:�����"������I��#�"���%?
�#�'))'J �

0��#�������&�����
����:���
�� ����"
�������������
�� ���������� ���
�����
��
"5�����
����
�!
����� �
����� �����������"�������� ���
�����
���"
��� �#�� ����������� �#�������
������
����� �
4������������#
�������/�
����
������
�������#����������
� �0#�������#
�����������
��
�
������"������������������#�������
������
����������������
����
�������
���"
�������������!
���������I��#�"���%?
�#�'))'J�����I?
�#%��#�"����'))'J��
���
������
�����
�� �������!
������������ 
�� �#�� ����
����:���
�� ���#
�� �#���"������ �
� �������� ����
����:���
�� ��� ��!



.��#����?
�#+�A�
"���
��������.�����������
��

���*���
����:���
��

=(K� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�����"�����
���#����H������
��
������������
���#������ �4���������
���#������
����:�!
��
�����#
������&��#��������������������H�����������
��#��������������
��
���#���������� �
�
���
������"������������������
�����
���"
��������������
����������������
��#�����
��
�!
�����
"5�����#����
�"����
��� ��
���
���"
�����������������������
��#�����
�
�#�������������
��������#�����
�"��������� �

�������=��#
�������������������
�����
�����
���"
�����������#�������"��������
������
�!
���:���
� �0#��� ���
�����
�� ������� ��
�� �#�������
�� �#������&� ���
����#��������"�����
�����#��#���
���
�����������#������
��������������"�������/���#�����������
����
����������
����
����
��"���������
����:���
� �

�

&XUUHQW
3RVLWLRQ

7LPH�RI
WKH�'D\

'DWH

3DVW
3XUFKDVHV

+REELHV

,QWHUHVWV

&RQWH[W�VHUYHV�DV�EDVLV�
IRU�SHUVRQDOL]HG�

SURGXFWV�DQG�VHUYLFHV

0�&RPPHUFH

$PELHQW�&RPSXWLQJ
Ä&RQWH[W�LV�.LQJ³

&RQWH[W�5HODWHG3HUVRQ�5HODWHG

(�&RPPHUFH

�

�������=+� *���
����:���
�����/����
���"������
��������I��#�"���%?
�#�'))'J�

�
���
�������������������
��������
�����
����/������������
�������������
�����
���
���
��������������������"�� ��2������������#���1�$4����������I	
��������� �=GGKJ�
���#��
��
�������#����������������;(1��*(*������������
��I*(*�')))J �0#��������
��#�������
�������"�����
��#������#�����������������������
�������"��������������� �

�
���
����
����2����
�����
����/������������
��"�
������#���
���������������
����:���
��
���������
��������������
����������
�����"�����
���#�����������
������
���#�����
���#���

���������
���#�����
�����
� �


��������
���
��#������������������������������������
����#��������
����
�/�
���������
!
��������������� ��
������������� 
����������������?�
�������.���������� �������# �����
I�������'))=J&� I���/%?
"���')))J�
�� I.������%	E#��=GGGJ� �
���
��� ���
�����
��
���"!
��������
��������
���������
�����������������
������������ �



.��#����?
�#+�A�
"���
��������.�����������
��

���*���
����:���
��

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =(G�

�� ����!�����#�
���)�=����	
�8������������*	�����
��	�

0#���� ���� ����
��� ���#
��� �
�� ���������� ����� ��
����� ���
�����
�&� �#��#� ������� �#��
������
������������������ �3���������������������#�����/�����#������
���������!��!��
����&�
�2������� ����"��/�
�� �����������������#���� �#������
���� �����/!������!�
�� ���������
�!
��������� �;#�����#����������
��
���#�������#
���������
����������
����
�����������
���
"����������������������
�������H������
�+�

=�� ������
������
��
������������������#����
����������������
��������
�����
��������#���!
�
��������
���
��������������
�����
���

'�� �
��� ������������
��� ����������"��
�����
��#� ���
�����
�� ����
�������� �
���
�����
����
����������
��������
��M��������������
��
��#�������#������
�������
��#���!
�
�����
����
���#��������"������#�����

0#�� ���
��� ������ ��� ������� 6�
��!�����!��
"���7 � 0#��� ������ �#��� ������ �2����� �

��
���
��������
��� ��
�� �#�� "��������&� "��� �#�� ������� ��� 
���� �"��� �
� ��
����� ���
�!
�������
���������#��������/����#����������
��
��H�����
���
��������#����������#����#��
����� �
���
��� ����� ��
� ����� �#���������
����� �0#��� ������ ���
�� �������� ���
������� ��� �#��
������
������������.�����!��:�����������������.��� �

0� *��	
�
����	�
���	
�

3���������
���
�������#����
"����������
��������#�������
��������
������
�������
���
��

����
��������
�����
��"��/��
����������
�����
���
�����
������������
����
���#��������
��
��
��������
����#����������������
����:���
��������������
�����
���
����0�����
'������� �

0
��
��
����#���� �
���������� �#��������
���������
������ ���� �#������
����:���
�����!
������������#����
�����
���������
�������� � ���������������������
������������ �0#������!���

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

;#��������/��������!���������
����
��������
��#��������������������
��
��
��������/�
��
�������
�����������������
����������������"���
�� ��������������� ������������������� �
��� �������	�����#������
�������"�����������"���������������
���������
� �.���������#��#�
���
�����
�� ��� ������"��� �
�� �#��#� ���������
�� ��� ������� �������	
 ���������� � 
��������
���������������
���#��������
�����
������
��������
������������#�������������
��
�#��� �
� ����� 
�����
�#����"
���
�������� � 
�� ���������
������#�
�#��������
������� �#��
�������
�����
���2�������#���
������������������������������������������#�����������������!
��
��#������#��#�����������
���������� �0#�����������������������������
�����
�����
��"�����
��������� �
����������� ���������
���������� ��
���������#��� ������ �
� �#���������
�� �#�����
����
�� ��� /�
��� ������ ���������� ������ ��� ���������� �
���2��&� � � � "�� ������ ��������
�����&����/������
�������
��������������#��
�����
��I?E#��
��%����
���')))J �

���
�
�����������������#�����������
������
�������������������������������������������� �;#���
���������������#��������������������
�����
��������������
���������������������������������!
��������"��
����#�����
�/��������/�
���#�����
�����
���#��#�����������
�����#��#����
�!
����
�&������
�/�����#�����
�����
������#���������������
����� �

�������������������������������
�������
����
�����
����������������������������&��
���&�
���
����������
��������� �
� ��&�������������#
���
����������������#��� �
�������
��!
�
���� ��������������������������������
�������
�����#��������
�����������#�������!
����������
���
���#�������������������� �



.��#����?
�#+�A�
"���
��������.�����������
��

���*���
����:���
��

=<)� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�
�����
5������#���������
��
��
����������������#����"���������#���
�����
���������
�#������� �����+�.���
�
���*����
��&�-
�����4������.�&� �#����"����������������
5���� ����
[-� �	
�����&��
���
�� �#�����
����
��� �
��
�� �#����������:���
������
��#�"����
��
��
����� �#��������
���
��
��#�����
����� ���/�� �#�������
�����
��#�����
����� �������
�����&�
�#������
5������
��
����������#��
����2�����������"������#���������������
��
���������!
�����
��������
��#��� �;�����������������������
�/�����
������������������
��N �

���0��#����#�����������X��.g��#������#����"�����
���
������������������������
��!
��
�&��#��#�������������
�������
����������
�������������#��#�����
�����
����2������
��
����������"����&��#��
4$��
���
���I?
�#%;E�����'))=&�?
�#�'))'�&�'))'"J �

5� *+������
����

3������#����������
��#�����
�����������������
��������
�����
����
������������#�����/��
����
����&�������
����#�������������������������������#�����������"�������������"���#�������
����"�����������"�������������������������#���������
��
���#�����������
����� �

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

0#���������
��������������
��������
���
����
����#���
�����������������
����/�������������
�
���#�
�#��������������������
������
�����#�� ��


4!$��
���
��

��
�����

�����������

������ �������

������
���
��������
��
����

����

�����

��
����
���#�

�
����

�

�������'+� 
��������.�������������#���������1
��
����� �

�
���������#�����
���
������#�������������
���"���������������"��������#���
��
�������
�
�2������+�

• 
����������������������������
����
��������������������
��������
����

• 
���
�������������������������������
����
��������������������������



.��#����?
�#+�A�
"���
��������.�����������
��

���*���
����:���
��

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =<=�

;�� �������� �#��� ��� �#�� ������
���� �#���������"���� �����������
����
�����#� ������������
�����������
�������P��
���������#���
������������������������P������
������������#
�����
������������(� �

0#�� ��������� �#��� ����� �#�� ��
����� ���
�����
�� ��
�� �#�� 
4$��
���
��� �#
���� #���� ��
�
���"�������
����#���#������
�����
���
���
������� �	���������������������
��/�������
�#�����#������
������������
���#��������
���H�����������
��
���#�����#����
��� ��������#��
���
�����
��
���#��"������������#����#
�����
���������"�������������������
��
���#�������
���#�����������
�� �

-
���#������
���������#�������������#����������
����
���������������������
�����&��#����
����#��H�����
��
��#
������
������#
����"��������������
�"��
���������������������
����!
���
����"����� �

��������
������������
��=�������������
����:���
���
����
���������������
����
���������
�������
������
�������������������������������������"������
������&������������������!
�������
�����
� �


4!$��
���
��


4!$��
���
��


4!$��
���
��


4!$��
����

�������

����

FDFKHG

FRS\

GDWD�SURSDJDWLRQ

EHWZHHQ�OLQNHG

LGHQWLWLHV
�

�������(+� 
��������.����������-���
�/ �

;#����������������
�����
�����������
��������"����������
����:���
�������������#���
�!
�
�����������
�����
�����
������"������������+�

• "������������
����#��������"�������/��6����7�
��6������7�

• ���
�����
���"
������������+�0#�������"��������������"���
�������
������#������������
���������
�������
�������� � �������Q����� ���� �
���&�"���2������������"������� � �6��!
������ ������ Z� ^#��� #
�>7�� 
�� "�� �
���"
������� ��������� ��������
��� ��
�������
��� ���#�

�#��������� �0#���
������
������
���#�������"����������������"���#��������
����
���!
��
������������"��������
���2������� �

• ��������������"���#����
�����
������
����
�����
��������
����
������



.��#����?
�#+�A�
"���
��������.�����������
��

���*���
����:���
��

=<'� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

• ���
�����
���"
���������
��#�����
�
�#�����
���+��
��������&�"������&�j�

• "�
�����������#
����������������
���#���
���

• ������������

• *
.������
�������
�����
��������������
�����
���� � �����������

�
���
�� �#��� ���
�����
������"����
���� �����������������������������"����������������
���#��������������&�"����
������
�� �� �0#����
��&�
�������
��#��2������ �#�������������!
��
��#�"�������������������������
���������������
��������
��#��� �������
�����&��#�������
�#���
���"�������
�#�������������������������������������#��#������#� �0#��������������
�
��
��������
����������
����������"������ � �6����
��� ��
/������������Z��^��>&�^��>&�^��>�7��

���
���
������������������������� � �6����
��� ��������=� ������7&�6����
��� ��������'� �
������7� �

0#�������������������
�������
��#�����"���������:�������
��
��+�

• #������#����������"����������

• ������������������������"�������������������������

• �
�������������������������������������
�������������
����������������"�����

• ���������������
��������
��#����������������

• 
��
�
����
�������������"����#������#�&������"�������������������������

������ �����"����� ���� "������ "�� ���������� �
������ �#��� #���� �
� ��
�������� ���
�����
��
�"
����#
�#��������#�� �
��������
���
�/�
������#
�#��������
��������������#��
�����
"������������ �
�#��������
��� �
���#�� � 
�������"����������
�"��������
��
������������
��

���&��#�����������
������
����#���������"������
�����������
������
����#��
�#��������"�����
��
"����� ����#�������������������������������P�"����#�������#��"���������#���������"!
������#
����"���2�#��������
���������������������� #���� �
�"�� �������� �� � ������"����
�#��������#���"
��#���
���
����#���R=)))����
����!�
�������������#��#����������#����
��
������������
��������
�#������������ �0#����
��
����
����
��#��������������#����#�����������
������������������� ������������������ �#���
�����
�� �#�������
�� �#��� �#��������
�����
�����������������#��������
��#������"
��������#��/��#��
�����������#����������� �;��#����
�#
�����#�����
����
���"����� �0#�����
���
�����������
��������
���"�������
������������"!
#������#��
����"!����
�������"���������#�����
���
���������
����#������������ �

1� ����
���;����

;
�/����������
��������
���������������������������������"���
����"
�#�����������������
�������# � �����&� �#���� ��� �
�/� 
�� ������� "����� ��
����� ����������� ���� ��
����
�� �
�
�������� ���� �
��!����!��� 
�� *(*� ��� ���
��������� � ���
��&� �#���� ���� �������� ��������
�������"��������������������������
����
�� ������#���&��#�������"������
�/�
�����������
���������������������� �

*	������������

0
���&�����!�����������
�����
�������
����"����������������������������������������
����!
��������� ��������������&��������
��������
�����
������"����
����
���#������>���
������&�
����"����
�������
�����������#��������� �0#����
����������
�#��#���������"����������!



.��#����?
�#+�A�
"���
��������.�����������
��

���*���
����:���
��

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =<(�

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

1�����!������������
�������
��������������������"���
!����������
��������� �
��
������!
�������������������������
���
���#����������
������&��#��#���������������
����������
�!
����������������#�������
����������!���
��;�"��
����
��*(*�������������
���2�#��������#��
���
�����
�� ���#� ��������� I1���
�� =GGGJ � �2������� �
�� ���
���������� ���� @
�����
���� 5
���� �
���
��*���
������� ����
�� �
�� ��
������
����������#����������
����
��������� �
�� ���
���������� �#������ ���
�����
�� ���#� ���/������ 
�� ��
������ 
�� ���������
�#���#�����2������������������� ��

0#���������
"����
��������!�������
�����
���������
��������
�����
������#����������
���
��!
�"��� I.�������%��#����:�')))J �*���
���� ���
�����
�� ��
����
��
����
������� �� � � ���
�
�/������
��"����������������������
���
�#���
����� � ����#
���
�����
"����������� ����
������
���� ��
"�������#� �
���>�� ���
���������� ��� �#��� �#����������
��
�� ������� ���#��� ���
�
���"���"������#��

��
����2��
���������������� �

��	
��-��
	-*	��	�����"��-!�����8������������+�
�!������

;#���� �#�� ���
���������� �
����
��������
���
��
�� ��������� ���
�����
��������!������
��!
��
�������
������
����������!�������� �

0#���� �
����
��� ������� "��/� �
� �����!������� ���#��������
�� �
����
��� ��/�� ?��"��
��
I������������� �=GKKJ �
�����#�������!����!����
����
���������������������
������������#����

��� �������� �
� ���#��������� ����� � 3����� �#�� ������!����!��� �
����
�� ��� �2������� �
� ��
�������
������#�������#�������
����#�������������������� �

0
���������������
�����������
���
��������#�������!����!����
����
��� �
�� 
�������� �0#��
�
����
��������������"�����
���[ N))��������
������������
������������������"��������#��
�4�*�������
������������
�
�
� �

;#���� �#�� ������!����!��� �
����
��� �����
���� "��
��� ���� ����
���� �
�� 
�������� �����&�
��
"����
����
��� ��/��4������.����
��-
����� ���� ��������� �
���
��.���
�
���*����
���
���� �����
�� �
����2������#�������
��#��
������������
��
������������� �0#���
���
��
�#���������������������������������
�����������
����
��������"��-
�����
��.���
�
��� ���!
����������
�����������������#��������
�������������#����������
���������������;�"������!
����� �����������#�����������������"���#����
�������
�����
�����
������������������
��#��
���#��������
��������
��������
�����
���#�����������������
��
���������#������������ �

0#����������������������������
��#������#���������������#��#��
4$��
���
�� �0#�������
����������� ��� ��� �#����������
��������
�� �
������ �#����
�����
����&��#��#��#
��� ��� �#��
��
������������
��&�������������������#����������
�&������#���
���������
��
��
�����
�����
��
����� 
�����
� � �
&� �#�� ���
�����
�� ��
���� ��� �#�� ���
���
��� ��� �������� �
� 6"����� �!
�
����������
�����
�7���/��������������
�����
�������&�������������������������
���!
��
� �*�
�����
�������
��
��#�����#���
���"�������
������������������#����
��#����������
��
�
��������
�����
���"
����#����
���������� �

3�#������������������
��������
���
���������������
����
�������
�����/����� ��
����Q�
���� ���� �
���
��Q
��������� �
���� �
�������
��������������������������/�����#��
���
�����
���"
����#�����������
���
����������������"����
�����������#��������
���� �


��������
���
��#�� ������������������������������
�/�� ��/��.���
�
���*����
�����������
�������� ��
5����� #���� �������� � �2������� ���� [-�� ���� 2�� 
���� ���� ����!�� 
���



.��#����?
�#+�A�
"���
��������.�����������
��

���*���
����:���
��

=<<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

���� ����!�� 
��� �0#�����
����������������
��
������������������
��#��#������
����
��
���������������������������
��������"�������������
������� �

0
����
�������
����"�����&��#������������������������
�����������
�#����
���������#���
������������
���������������
��������������������
�������������/���3�&�����&�.�-�
��B����
#����5
���������#����"���������������
������
��������������
���
����������#��������������!
��
�������������
�������
�������������������������������� �����I�"������A�
���'))'J&�
I����'))'�&�'))'"J��
���
������
�����
��
���#������������������
����
����������������!
������������� �

0#����"���������������������������
���#�������
�����������
��������������
���#�������!
�������
�� 
�� ����������&� �
�� �#�� ���#����������
�� 
�� ������ ���� �
�� ���#
��:���� ������� �
�
�������
����� ���
�����
� �0#���
��� ����
���/�����������
������������#���������
����������
��
��������
�����
���
��2�#������#�����
�����
����
������#�
�#���I��"�����'))'J �	
�!
����&��#���
����
����"�����������������������
���#���������� �0#��������
������������
���
��
"��������
��#����
�
������� �

��������*	�����
��	��<���	
��

3�#��� ���������
�/� ��� �#���
��������� ������ ����"
����2�#�������������#�
��:���
��
��
�������
��������
�����
����
���������
����
������������
���
��
������� �

�2������� �
�� �#�� ���������
�� 
�� ����� ����� ��
��� ������ ���� "�������� ����� �2�#�����
��������� ����� ��� ����2�#���� ���� �
�� 
��� �2������ � 
�� �#���� ��������� ������ ����
��
����#�����
���������
�����
�����������������
���������"������������/������"�����������

���#������
�����
���2���������������"����
�
�#�������� �;#����#�����
�����
������#������
"���#��
������#��������
����"��������������#��������������������
���#����
������������!
�����#�����
�����
�������
�������"������� ���������������
����������
�����"��������
�1
���!
���������
��������
��� ��
&�����
���������������
������
������
����
���
�����������2!
�#����� ������
������ � ��� ������������ �������� ����
��#� ��� �#��� ����� ��� �#�� �
����
�� "��
[-������ 2�� 
��������3��-�������� 
������ �
�� �

�2�#�������������#�
��:���
��
��*
.�������*���
���� 
��
�����
��.����������P����!
�����&��������������
�
������&��
���������
��
��#���"���������������"���#�����������!
"���
�� ��
�����������
�
�
���
�� �#�����/��&� ���#� �
�������
��
������ ������ ���"���
��
�������&� ���������
��� ���� ����� ����� � ����.�� ���� ������ 
���� !� ��� 
���� ���������
����������
���#������#�
��:���
��
�����
�������
������������
����������������
�/�&���!
�������
��&������
���������������� !� ���
����� �#��� ������"����
��������� ������
�� �����
�!
���"�������#�������
���
���"������#��#����������9������������
�������������#�
��:���
����
!
�
�
�� �
���#���
���2��
������.�����
����������������������������/���1���������1�������
��
�
��� �

*��	
�
����	�
���	
��	�����!���
��

;#�����
�������������
��#����
����������
����������"�����
���������
��������
�����
��
���� 
�� �������!�������� ������������
��� �#�� �������#� �
�������� ��� �
�/���� 
�� �
���
���������
���� �

������ ��� #���� �
������
�� �
�/� �������� ���#� �#��� 6��������7� ��� ���� #
�� �#�� ��������� ���
�����
����������������������
�����
�������
���������
� ��2��������
���
�/�����#��������
������
��4
���#��=GGK��
��-�����
����������
��1#���#�������������=GGG��
��.�4� �



.��#����?
�#+�A�
"���
��������.�����������
��

���*���
����:���
��

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =<N�

�����������������������������������
��������#���
����
����
�#����������
����
���
�/ ��2!
������� ���� I4��/��� ��� �� � =GGGJ� 
�� I?E#��
��%����
��� ')))J � 0#�� �
�/� 
�� ?E#��
���
���
�������������������H�����
���
������������������������������������������
������!
�����������������

�� �

�������&� �#���� ��� �
��� �
�/� 
�� �#�� ���"������ 
�� ��������� �

�� � ��� �#�� ����������� 
��
����"�����
���2������@������/�������
!�
�/������������������������������������������
�� �
������ �
�� ��#������� ���"��� ��������� ��� �#�� �������� � 0#��� �
���� 
�� ��������� �#��
�
����2������������������������������������
�����������������

���������
�������!.�������
�#������
����#��������
���������#

����������������������������������IA�����
��.��/
�����
����� �'))=&�@������/�%A�����
��.��/
�����')))&�'))=J �

3� *��	
�
����	�
���	
�*������

0#�� ������"������ 
�� ����� ��
����� ���
�����
�� ����� "�� ���
������ �
�� ������� 
�������� "�����
������
����1
�����������1
������������
����������� �
��
�����
���"
����#�����������
��������
������
���������������
��&��
��������������������
����#�
�#��������
����
���!
��������
����:����������� �


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

• �
��
���������������/�����������
��������
�����
��������"����"��������#���#�����
�!
��
�����������������"
����#
��������������

• ����������
���
�������������������
����:���
�����#
����
��!��������
"�����

• 0#������
����������
����#�����
�"

����#������
������
����:���
�����
�������������� �

• 	
�����&��#���������������
����#����������
�"����������� ���
���#�����#�������
����

��������#���
������
����������������+�

• #
���
�����������������
���������������#��������������� �������������"���������������
������������������

• #
���
������������������
�����������
���/��������"���"��������������������������
��
��
�
"
���#������������#��������
�����������������������#��

�
���
���#�������������
��"���
������#�
��#����#�
�
�����
�� �������������#��������
��
����������#�����
������� ��������������������������#��*(*���
5����
���#��;
���!;���!
;�"!1
��
�������������������
��
����������������������
���������#����#�������������/��
�
������������������"
������������������
���������� �������������/������#��#����������
�����������
������#���������
��
������������
�����
���
���#����������������������������� �
	���� ��� #���� ��/��� ��� ����
��#� �#��� ���
��� ���������� ��
������� �
� 
������� ���������
���������������
����#��������
������� �

0
��������������
���#����
�����
���������
����
��#����
�������������
���

• ��������
������#��������
����������������������#������%
����"!�����������

• ��
����
��
������������
����������
��#����
��������
�����
��

0#��������
�������#����
�"����
������������������������������#����
��
�����#�����������
�
"�������������
����#������
�������������
��������
�����
���
������
�������#������������ �
���� �#��� #��� �
� "�� ��
������ "�� ���������� ���������� 
�����
��� �
�� ��������� �����������
���������
��#

�����
� �



.��#����?
�#+�A�
"���
��������.�����������
��

���*���
����:���
��

=<O� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

;#�����#�������
��#�
������������������������������������������������������/������"��
"����
��
����� ����������
��
�����������
�/�&�������������
��#������������� �

����#��
!
������� 
�� ��������� �
� "��
��� ��
"��� ��������� ����������� �
����
�� � 
�� 
��� 
����
��
�
�������!����������
����
�����
���������� ��������������
����������#��� �
����
����!
����� ���#�� ��������
�� ���� ���"������ ���� ������� �
�� �#�� ������ � 
�� �#��� �
���2�� �
�/� 
��
��/���� �#�� ������ ���� �
���������
�� 
�� �#���� ��������� ��� ���������� ��� �
���"��� �
� �#��
��
�����
��������������������H�������� �	�����
����
�/���������� ���
�#����
�����#����
������
�����
�/� ���������� ���
��"���������
����� �
�� ������� ����������������������
!
������ � ������ ������ ���� �������� ��
�� ����
����� 
�� 6����� ��
����� "��/�7� ���#� ����������
"��/���#���#���������������������������
���������������
��
������
��������#��� �

������	����

�"������A�
����'))'�+�����������
����������������P�����2��������;#����*����&�
0��#������$��
��&��"�������A�
��&��
��
�&�.�&�@���'))' �

1#���#���&�� M����&�� ��=GGG�+�B������������
����������;
�/+�
��
��������
��.�4������#��
;
�/�����&�*�
� �
��� �@
����1
�� �3��;
�/������������1

�������
������1
���"
����
�&�
�� �GG�P�=)K �

1���
�&�� � ��=GGG�+��������
��1#
���+�0

����#��������������-
���������1#
�����"
���
;�"������4����*��������&�*�
� �'=���
��� �1
�� �
��*�����������*���
����4����
*�
�����
�&�	
���?
��&�1#��� �

4��/��&�	 M�*
�����#&�� M�$���#��"��#&�. ��=GGG�+�^*���
����$���#�"����������
���������.����������P�-��
�����
��
��.��������������������>&���+�.g����&�A M�
$�����"���&�? ������+�.������������������������1
���������
���P�0��#�
�
��&�

�������������&���
�
��M�*�
� �.������������������������1
���������
��&����������&�
�����
�!;�����!�
�����&��� �GN�P�=== �

4
���#&�@ � ��=GGK�+�
�������������������
������#�����������
�������&���+�?
��
�/&�* M�
����#&�. ����� �+�1
�������������1�"�������&��
��
�+�$
������� �

������&�- ��'))=�+����������������������:���
��������������?g������#���
���������:+�
$���X�������
���E����#/�������g�������:����
����&�0��#������$��
��&�
���������g��
;�����#�������
�����/&�;����X����#��;��#����!���������X��.g����� �

���/&�@ M�?
"��&�� ��')))�+���$�������������������
��1
��������������.
�������
���������
��*���
����:���
��
���#��;
����;����;�" ������.
���������������!
��������
��������
��=)&��� �')G�P�'<G �

A�����
��.��/
����&�4 M�@������/�&�� M�.g����&�A �'))=�+������:"�������#��#����P�4���

������X������������������������������#��#�������/:���&���������&�������&��� �=(N!
=<O �

	
���&�0 M�����#&�. M�4���
�&�� ��=GGK�+�.
.��1
�����!0�����
��4�����
���
��
�����
��
��1�$4������������
��&�$�1�'<'N �

@������/�&����M�A�����
��.��/
����&�4 ��')))�+����"���������������������P�0#��

�������!.�����������
���*���
������������������������
���#��
�������&�*�
� �
���#��
=O�#��������1
�������������������������
���1
�������� �



.��#����?
�#+�A�
"���
��������.�����������
��

���*���
����:���
��

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =<L�

@������/�&����M�A�����
��.��/
����&�4��������'))=�+�
������X������������+����#������
�������������#���/��� �
�+�4��/��
2&�.�����?E#��
��&���������*���:��������� �&�
B���X�����#��
0!��������P����#��#�������/
����2���
��������/�����&�B�����&�
;���"����&��� �LL!KN �

?
�#&�.��'))'��+�
����
����"���1
��������*����
��������
��������.��������������#��
�����������4
����&�
��������
����@
������
��.�����.���������&�<�=�&����'=!() �

?
�#&�. ��'))'"�+�������#����������
��1
������������
���*����
����P�.
������:���
��
����
��������
� �*�
� O�#�
��� �1
�� �
��;
�/�;��#�4�������������P�;
����;����;
�/�
�;;4�'))'�&����:�/&�	 M�1�/��&�� � M�1�/��&�A ����� �&��� �N((�P�N(N �

?
�#&�. M���#�"���&�* ��'))'�+�*���
����:���
������1
��������1
���������
���
��
1���
��������
�� �*�
� O�#�
��� �1
�� �
��;
�/�;��#�4�������������P�;
����;����
;
�/��;;4�'))'�&����:�/&�	 M�1�/��&�� � M�1�/��&�A ����� �&��� �N()�P�N(' �

?
�#�. M�;E�����; ��'))=�+�1
�������!����
�������
��������.��������� �
�+�*�
� �
���
�����1
�� �
��1
������!����
�����1

���������;
�/���1�1;'))=�&��
��&�
A������&��� �(=G!((K�

?E#��
��&�. M�����
��&�3 ��')))�+�
��������.����������������
��*(*&�*�
� �
;
�/�#
��
��4������
�����������
�������������
"�����"�����&����/����&�1� �

��"������'))'�+���"��������#���������3��������P�B����
��= )&�0��#������$��
��&���"�����
���������*�
5���&�@�� �'))' �

.������&�*M�	E#�&�. ��=GGG�+�;�������������1
�����������.����#���/�����Y�
�������������#��������2����������:��������:���
������������������
;�����#�������
�����/ �;�����#�������
�����/�<=��(�&��� �')=�P�')G �

.�������&�4 M���#����:&�� ��')))�+�^Q
���������
������Y�*�������1
�����������
�
����
����
�������������1�����!�������
�����
��*���
����
��
�����
�>&�*�
� �
1
�������&������
������*������&�0
�
��
&�3-&�1����� �

*(*��')))�+�^0#��*����
����
��*�������*�����������= )��*(*= )�������������
�>&�;(1�
1���������$��
��������
�&�4�� �'))) �

��#�"���&�* M�?
�#&�. ��'))'�+�0#��*
����
��*���
����:���
�+�1���
����1
���"
����
��
����B�������1
���������&�
�+�*�
� ����������1
���������
��
��
�����
����������
��.1
�'))'�&�4�����&�0[&��� �=GN(�P�=GON�

�������&�@ A M�-�����&�� 1 M���#�����&�@ 
��=GKK�+�?��"��
�+�������#��������
����������
�
��3����-���
�/�������� �*�
� �;������=GKK������2�1
�������� �

�����'))'��+�����������
��������
���
��-���
�/�
�������&�0��#������$��
��&�����
.���
�������&�*��
����
&�1�&����� ��� �
�%�
������%���
��%��!�������� ����

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





�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =<G�

)	�)*�)��������
��*	�����
��	�,��
���	
�����7���
��	�������
���"�����

�

�

��

���.�
���*��
�����
������

�����������
��.g�����&�A�������

����/ /
�#��F��!�
� ���

"���� ��#������F��!�
� ���

�

�

)!�
���
�

���
 '��������
 C�����	
 ��
 :�������
�����
(�������
 ":�($
 ��'����
 ��
 ���

C�����	
 ���
 ���
 ������
 ��
 �����������
 '�������.
 ����
 �����������
 ������

���
��������
���
����������
��
�����������
���
���)
��
�����������.
��������0
���
���
'��������
��
�����������0�������)
���
�'��0����
��
�����
�����0
���	
��
���
�'
����������
�������
�����������
���
�����������
���)
���������
��

�.�.
'���������
'���������
��
'�������
'����������
��
'��������
���������

��
 �����
 ����������
 �����1��.
 ����
 '�'��
 ����������
 �
 ����0����������
 �'0
'�����
��
��'������
���������
��������
���
����������
�����������0��O����
�����

�
���'��
�����0����������
�����
%��)�����
��'�����������
��
�����
��
��'0
'���
 ��������	�
������*�
 �������
 ���'��1��	
 ���
 ��
 �����
 ����������	
 ��0
����.


�

�

&� *	
�����
��	�

&(&� �	"���	��	
��	����

�	
�

*�����������#���#��
���
��
�� �����������0�������)� ����#���
������
�������
����
���#��
�������
�����
�����
�������������������� �
��
�����
����������������#�������
���
"�������!
���������
�������������
�������"�������
���#�������������
������
���
"������������� �� �
�������� ��:�&� ����� ��������� �
���� ���� �#�� #��#� �����
 ��
 ���������� 
�� �
"���� ���#!
���#�
�
�� �

*��������������
�����������
������������#��������:���"���#������
���������������
�����
�&�
� � ���
�����
���������������������
������������� �����#���������������#��#�
�����#����
�
� "�� �
��������� ���� �#�� �
����
��� 
�� ����
����� ���� ���
������ ��� 
����� �
� ������:��
���������
���
������������ ��



����/�?E#��&���������#������+�����
�����
��#��
�
��
�����
�������������
���
����
��������
���������

=N)� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

0#���
��������:�������
�����
(��������������I*����&�.�����'))'M������
�&�'))'J����
�#�� �����������
��� �
������ ����������
�������1�0�)���
�''���������� I��#����&� =GG<J� ��!
�"��� ���
�����
�� �������� �#��#� ���
���������� ���������� �#���� ��� ����������� ���
� �#��
��
�����
��������������#�
��#�������
�������������� �

����
��
���
�����
�

"5����
����
 �����������

����
��
�
���������

$�������� ���
�����"�� �
�������

3ULFH��

6SHFLILFDWLRQV�
/RFDWLRQ��«

�

�������=+� �������������
�����
�����
�����
������������

0#����������������
�����
�����
��
"5���������"����������������������������������
����
�
��
���/����
��H������'���
�''�������
������

��������������
�����������������������������
�
���������� ������ �'���
 �''������
 '���������
 ���%�����
 I��#���:&� 0 &� '))'J� � 0#���
�
���� ����� �
����
��������
��
�� �#�����������%
�� �#������������
��
����� ���
�����
��
"!
5��� ��

&(�� ��
�"�
��	�

0#����
����
�!"������
���������������������������
���#������
����"��������������
��
�#���������
���#���������#����������
���#���&��#����������������������
����������
��
��
�����#��
��������
������
���
��
���2�����������������
�����
���#������
���>���
����
��
����� ����#
��#��#����������
����������������������
����������"���#�������������
�����
��
�#�������������������������� �

������������
����"���������������/���������������������#�������������������������������!
�
���������#������ �0#������
�����������
�������'�����
�����'���� �

���������#!����
��#&����������
�"��������#���'���������0���%�������
�����&��������#��
���/�
�����
�����
�!
�����
�����������
�����
��������������#������������
�� �1
����������
�������
�����#���������������������
���������
��������>���������
�&����"��
���������&��#���
�
����
���
���

�������
��
���#������
�����
���#��������������������
�/����������
���#��
���
�����
�!
�����
��"
������ �

*�������
�� ���/������ ���� ���� ���#� ���/������ ����������� ����� 
�� �� �
�!
��
����������
"�#���
���
����������� �������
��������&����#�����������
�����2����������������#�����
�!
����
�!
�����
���#��
���
���� � ����#���
�����
�����������#������
���>���������
�������
�#���"���
���������"�
�/� �#�� ���
�����
���#������������������ �
�����
������
�>�� ��
��
�
����������#������
���� �

������������������������������ ������������������
��� ���
���H������
���
"����������#����������=+=����
�����
��"����������
�����
��������������

����� �



����/�?E#��&���������#������+�����
�����
��#��
�
��
�����
�������������
���
����
��������
���������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =N=�

1
�����������#����
����
������!����� ����#����2��!���������������#���"����
���������#�
�#��������
����������������/�����������������������������"�� �0#������ �������������� �
�
�����������������������������������#����������
���
��
���#������
�����
��������������!
��������#������������
���#������
���� �

�� )������K��	�
���	
-!��������������
���	�����
��	����
���	
�


��
�����
�!��������������!�������������
���
���#��������������������
����������&���������
��0
����������
 ��
� 
 
�� �#��� ������ ���
�����
�� ���������� ��� ������������� ��
�� �� %��)�����

�����
�	�������?�����
����
������ �

?��������
�����#��#����
"�����
����������"����������#���2���������
������2�������������!
��������
"�����
�����I?��"��&�=GG=J ���?�������
����������"���#���2���������������
��
��
��
"�������������/�
�����������
��������%��)�����
��������
����������/�
���������!
�����������#���
��������
�� �


����?��������������������"������
�����������
��������#����2��������#����
�"���
�!
������������ �#��������������
�����
����������/�
�������
�������
���"������������� �����
������������������#�����������������������������������
������
�����P��#���2��������
����
"�
/���
������� �0#�����������
�
��������������������������
���
���#���/�
������ �

;#����������������?���������������#���
���
��%��)�����
��'������������������������������
"��������������� �

�(&� F	�#���
���������	
�
��	�

0#�������� �
���������
��/�
������� ������������
��+��	������
��������	������
 �����!
�������
�� �;#�������"
����������������
����
���������"
��������������� � ��
��������#�
��� �����������"��� �������� �#�� �
� ������� ��"���"
���� ������������
��� #���� ���������
���������� � ������������
�/�� �

1
��
����"!�������������������������"
����������������
���"����
�
�������
�������#!
��������������
������������������������#����
��������$��&�����!�
�������!��:���������������
�
��������#���������
����
������� � �#���+%%��� ��"���#�� �
�� �

0#�����������������������
��#����
���"���"
����������������
��
�����
�����
������������
h��������6�
����������!��
������I� � �?��
�/�&���������'))=M�.��������&�=GGGM�$���/��&�=GG<J �
0#�������������������������
����������������
�� �#�������"�����
����
�� ������ ��
��#���
"�#���
���
��������������#�����#����
�����
���������#�������� �0#������������
���������
��
"�����"
���������2��������
���2����������
�������"��������"�������
���#�� ���/�
�����
!
�����
��"����������"
���������"���"
�� �����#���
����#���2�������
��
���#������������
�������� ��� ����� �������� "�� ������ ��"���"
���� ������������
�� "��� �2�������
�� ��� ������ ���
���
����������
���
���#�������������
��?���I?��"��&�=GG=J �


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

����&��#����������#��H�������
���#����������������������
�������� �����#���
��&��#���
!
"�����
���2������#��������:���"���"������#������
���
���2���� � ��#������
���
����
�&�"���
���
��#������
���
������
���2����/������������
���&���� � �0#���"���#����������������0
����
�������
���� �#�� ������� �.
"���������
��� ��������	�P� �#���
���"������ �
���"���������



����/�?E#��&���������#������+�����
�����
��#��
�
��
�����
�������������
���
����
��������
���������

=N'� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

����
������������������� �
��
������
������#��������
��������
���
"�����&��
"�������������
���
#�����
�����
������������ ��

0#����
�������������
���
�	���������������������
��
����������������������
�����������#��
��������
���
"���������������"�������������� �

0#���
��
���
������
��������������
��������������
���
����������
����/�
����������!
���������
�&�����"��������
��2�������������������&���
�������������
����
���
����
������

��������������������
�������"��� �0#���
������ ������
������������������������"�������
�����������������
���#��/�
�������"�����#��#����
���������� ���
�������"��������#��
/�
�������"���������"��"������������������������������������"������
������
������#���
�
�����/�
�������������������
�
���#��H��� �

�
�����������������
����������������������������
��#���"���������
��
���
���������"����
���������#�����
��������I����k/&�$&�=GGGJ ��0#����
����
��������������"�����������������
���������
���
���
�����
����#��#�����"�������������������
��������������
������
�� ���!
��
�������� � ��#���
��������
���
�����������������
�����"
�� �

�
�#� ���#� ���� ����� �������
�� ������� 
�� �#�� ���������
�� 
�� �#�� ��
����� 
�� ��������
/�
������&� �#��/�
�������
�� �#�����������
�����1��
�� �#������������������#��� �
����
��&�
�����#���������
�������������
������"���#������&����������
��"
�#� �0#������
���#��������
��������� 
�� �#�� �
��� �������� 
"5���!
�������� ����
��#� �
�� ������������� �#��� /�
��!
��������
������
�"�����
��
������������#����
�������������
��#��
����������#�"�����
�!
�����
��/�
�������������������
� ��

0#�������������
������������#������
����
����
���#���
�"�����������������
� �&��������

�������������������������������������������
�����
���"���������
���
�� �#�������������
������� ����������� �#�������������
�� �#�� �����>������"������ ��
���#���������
�� �#���
�!
������� ��
�� � ��� ������
���� ����������� �
����� �
����
�� ��� ������� �
� �2������ �#�� �2����
�
����������
�����
���"����#������#������
����
�������������
���������
������� ��

1��������&��#����
����
������������
������������
��
��� �0#�����������
���
�����������������#�
������#������
����
�� ��/�� �#������������
"�����������#����
��"������������������ �����
�������=���
�������������
��
���#�����������������������������
�
��������������
�� �

������������������������������ ������������������
��� 
����������
��I�1A&�')))J�K(b�
���
��������������
���
"�������������
�����������#������������

�������"������
����!�
!��������
�����
������#�����
������
� �
��� 3�������� ��2�+� �� 1
��������� ����������
�� *�
"���� �1�*�� ��� �������� ��� �� ���� 
�� �����"����

[Zl[=&  &[�m&� �
�����#�B����"���[���� ������� ����
�� �
���"��� ������� ������
�����&� ����������
��
�
�����������������������#����������#����#�������"�����������������
�������/��

��� .���������!"�����������������������
��������
�������������������
��������#��������
���
�!
��"�����������
����
���I?���&�* �=GG(J �0#����������.
�������������������.������������������
�2�������
��
"5���!
��������/�
������!������������
���
����������
����2��
����������������
�3"5����1
�����������������&�31�� �

��� 0#�� �������
�� �
������ ���� �
����
�� ���� 
���������� �����
���� �
�� �#�� ����
����:���
�� 
��
/�
�������"������
���������
����
����������#���#��#��������
�� ����������������"�������
�
���������������������
������
�#����������#��
����2����������������
�����
�� �



����/�?E#��&���������#������+�����
�����
��#��
�
��
�����
�������������
���
����
��������
���������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =N(�

����

&RORU

,��
!���

^� Ä/HDWKHU³�`
0DWHULDO

����
�������


3ULFH

'LVWDQFH
^�������P�`

^������¼�`

^������¼�`

����

&RORU

,��
!���

^� Ä/HDWKHU³�`
0DWHULDO

����
�������


3ULFH

'LVWDQFH
^�������P�`

^������¼�`

^������¼�`

�

�������'+� �2�����&�����#����������!1
����������
����
��

�������'��#
�������2������
����/�
�������"�������#��
��������������"���#�������������
�2����� �0#����������������"������������/����
��'�����������#�������������#���������!
�
������������������������ �0#����
���'����&���������&���������������������������#�������"��
�#���
���������������#������
��������
�����������
���#�������� �


����������
���#���/�
�������"����������� ������
��������
��
���#����������������������
��
6"���7� �
������ ����� �#���'N�e� ��� ����������#����� �������
�� N))������� ��
�� ����������
��
6�

�"���7� �#�� ��
�� 6��������7� ��� ����#��� �
���������+�0#�� ������ �
��������� ��� ���� �
� (N�e�
�����
���������!�
������������������
�����������
��6�

�"���7 ��

	
���������������������
��6�

�"���7������������#����������
���
����������
��6"���7���������"��
��������� ��

�(��  �	�
���	
���	���
�	���

0#�������#��H���������
�� �#���������"������������������� ������������
��
��/�
�������
��
�������������������� ��� �#���������
������������0)��� ���������
�������	������ �#��
����>���"�����������������������
��2�������
���
���������
������
������������������
����
����������� �0#�������"��������������"����
���#�����0����
!��������������*�������!
��
��������"������I0������&����0
����&�=GGOJ �

0#�� ��
"���� 
�� �
���������� ������0����
 !����������� �������
�� ��� 
�� ���
�� ���
�!
�������#����
������������ ���� 
�� �������
���
��������� �1
����������������"��� �#����!
�����
������������
�����/�
���
���������
��"�����������������
��������� �$�������������
�������
���
��������������������#���������#�����
���"���������
��#����"��������#���

• 0#����������������������#���"����������
�!�
�������������#�
�#�� �

������������������������������ ������������������
��� �
��#����
������
����#�"����/�
�������������������
��������
��#�������/�
���������������#����

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



����/�?E#��&���������#������+�����
�����
��#��
�
��
�����
�������������
���
����
��������
���������

=N<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

• 0#�����������������
�����
�����
���
��������������������
���
������
�� �� �
0#�� ��������2���������� �
������ 6
�7�"������� �#���
�����������#��#����� ����� �
� ��!
��������&�"����
���
����
��������� �

• 3����������"��������
�#�����������������/����
������������
�� �� �
0#��� �������
�� ��� ���#�������� �
��������� "��� �������� ��������� �0#��� 6���
���������7�
���� "�� ���
����� "�� ����������� �#�� ������
�� 
�� �#�� ����� ������������ �������
�� �
�!
������� �

������
����������������
���2������#��#��������������
������
�������������������
���
�!
��"��&�"�������
����
����
������
������"��������������#��������������
�����P��#����0
���������
��������
�����
������ �����2��������2������
���
���#���������������
������������
�
�����������������
�������
�����
����������� �

�(0� *	����	����	���	
����
��	�

1
��������� ������������
�������� �#��
��
�������� �
��
�/����#����#���#����
����::���
�!
����������
�"��������#����������
�����:���
�����#��H��� �
�������
����������������������
�#�� ?��� ����������� �#��� ��������������� ��
������� �#�� ���������� �
���������� ��� �� ��������
��� �3���#��
�#���#����
���������
�����#��H���������������
�����������������������������
�����"��
���������#������������������
�������
��#���������
���
�!��
�������
�����
������
�
����!������������������ �

;#������ ���
�����
��
"5���� �������������
��������� �� � ������������������ �#�
��#���
�����
����� ������ ���� �������� �
���������� �������� �
� �#�� =���	
 �	
 �1��'��� �S����
���#
�������������� � �6-
�������&����
���������������
�������/���#����
������������#���[�
e7� �6
��!��7� � 0#��� ���������
�� �
��
��� �#�� ����� �#��� ��� ��� ���������� ������� �
� ���������� ��
��������������#����
���������H�������������������� �����#���
���S�����������#�������
�
��������!����"����
������
����������������������#
�������#���������#
���
���������( �

�

�������(+� �2����������������������
��������
��������������������
��

�������(� �#
��� �#������� ���������� ������������ �������
�
�������� ���������
�����"�����
�
"�������������
�������������
����
���������"��������������
���������
�������� �0#��
�������=� �
�<�
�� �������(��#
�� �#����������
�����#� �
�� �#�������������
��
������������
�
����������#����������N��#
����#�������������
��
�����
�������
�������� �


�� ����� 
�� �
����2� ���� ����
����"��� ��
������
�� ��������� ������ ����
������
��� �#��
�����
���"������������!
������������
���!��H��������!�
��������������"������� �
���!
��������
���������
������
���
�����#��������
�����
����������������������
���������������
����������
�������������������������
���� �



����/�?E#��&���������#������+�����
�����
��#��
�
��
�����
�������������
���
����
��������
���������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =NN�

0� 2�
�	�/�
��	����������

��� �����������?��������������"���� ��������
���
���
������
��� �������/���� �
�"��
���
��������"�������
���
���������� ��������� �1���������
�
����#
����
�������
��#��� �
��

�����:���
�����
����
����
�����������
"���� �
������������������������������
��"�
/�����

������
�����
����������� ��

���
�������
���������������������
���������������/�
�������"��������#������������"���
�������
�����������
�������������������������
�����#����
�����
��������
���
��������������
������������� �
���������
�����/���#���
����#�����������
��"�������������������#�����
��#�
�����::� �0#���������'���������������#������>�������������
��
������������
����������"�����
������������������������"����#�����
�����
�����������'�����
�������������
���#����������!
�������� �

�������������
���#���������������#�����������������������
�����
���� � �����
���>���
��!
��
��#���
�����"
���������>������������������
��������"����������#���"������"��/������!
�����
���
���
��������� ����
�����
��
����������"�#���
������������"����"
����
��
�����

�����&���� �
������
����
���������#��� �#������������ ���
�����
� �����#���
��� �#�� ��!
�����������#�����������������
���������#��H�������
���#��/�
�������"��� �0#�������������
����"������������������������������
������������
���#���������������#
�� �

5� ��������

������������"��������
���
"�����������������#���2�������������#�����!���������������#��
����������
������!�
���
����� �������������#������� �
�� �
����
��"�������������&��������!
������������#��������
� �
��������������#���������#�����
���
���2������
"�����������!
��
���������
�������2�"�����������!�
���
������������������#����� ��

��������������������
�������������
������
�����H�������
���
��������������������
��
��������
���������� ���#������� ��� ���H����� ���� ����!�
!����������� ����� ���������
�� ��� �����!
���� �0#��#�"����/�
�������������������
��
�� ������������������
���
�������������
���
������������
���������������#��/�
�������"���������������������������������
���� �

�������� �#�� ���#������������������ ������������������ 6����
����������7�����"�� ����
!
�������
��������
����
����#��/�
���������H������
��������������������
"���� �

������������������������������ ������������������
�� -
��������������"����
���"������
�������
����������#
�� ��



����/�?E#��&���������#������+�����
�����
��#��
�
��
�����
�������������
���
����
��������
���������

=NO� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

������	����

����k/&�$ +�1
���������*�
��������+�
��*�������
���#��	
���A����&���+�*�
���������
��
�4�GG&�*���&�=GGG �

�
��
��1
���������A�
��+�.
"����1
�������!�;��������#��
�!�����
������&��1A�
���
��&�'))) �

?���&�* +�0#��4������������
��������?�
�������$�����������
���������&��$
��
�
1������0��#������-
���-� �N')&�.���
�*��/&�=GG( �

?��
�/�&�4 &��������&�0 +�*���
����
��
�����
�������&���+�*�
���������
�������������!
���������;
�/�#
�&�B�����&�'))= �

?��"��&�? +�������/���������������:��
���2��������������+������
����������
���������������g#���������������"���������������&�������&���������&�'QG�
�����
�&�=GG= �

.��������&�. &�.��������&�� &�������
��&�� +���1���!����������
��#��
����������

��
�����
�������������
���#��;;;&���+�*�
���������
���#��0���1
����������������
$��
���GG!)L&�=GGG&��� �K=!KL �

*����&�B &�.����&�� +�3���"�:
�����4�������P�?������������:���;�����#E���������
�
"�����*�
:�����&���+�$ �$���#����������
��+�.
"����?
�����/���
�&�'))'&��� �
(GG!<=N �

$���/��&�4 +���������#���$������;
�/�����
��
�����
��3����
��&���+�1
���������
���

���#���1.&��
� �(L&��� �L&�=GG<&����(=!<) �

�����
�&�@&������
�&�� +�
���
�����
���
��
����
�����������������P�.��/��������
0��#�
�
����&���+�$ �$���#����������
��+�.
"����?
�����/���
�&�'))'&��� �<=L!<(L �

��#����&�� &������&�- &�;���&�$ +�1
���2�!������1
�����������������
��&���+�
����
;
�/��#
��
��.
"����1
�����������������������������
��&�=GG< �

��#���:&�0 +�*�������
��.��/���������.
"����1
������&���+����"�����A &�;
#���#��&�@ &�
;��#���&�0 +�.
"����1
�������P�A���������&�A���#X����
�����&����
�����/�
���+�
A�"���&�;���"����&�'))'&��� �'KG!()K �

0������&�� A &����0
����&�. +�	�������������*�
�����0#����*���
����������&�
*�
���������
���#���1.�1	
�1
��������&�=GGO �



�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =NL�

�����	���/�
��	�����- ��������)������
��	�$��	�����������
�
���������
�	
������	�������	�������������	��#�
/����	��

�

�

����
�����������(���$��	������

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

����� ��#�"���F�#"" �#�

��� ������
��F�#"" �#�

�

�

)!�
���
�

!��������*�����
��
�0��������
�''���������
��
��
�����
����
 ��
�������
��0
��������
��'�������
)���
���
���������
�������	
��
����
�	�����.
�����
��

������	
 �0��������
 ����)���
 ��
 ���
 ���%��
 ��������
 ����������
 �0���'

���
'��������*�����
���������.
-�)�����
���
���������
����)���
��
���
����0
���������
���
�1'������
���
(���.
,���
����
��
����
)�
��)
�
����
��
��0
���������
 ���
 '��������
 ���
 '��������*�����
 ����
 ���
 '���������
 �����
 ��

(���.
�������
 ���
 �����������
 ������������
��
'��������*�����
 ����
'�'��

)���
'������
���
�������
��
��
��'������
����	.
,���
���
���'
��
�
�����	
)�

������������
 ���
 �''��������
 '��������
 ���
 '��������*�����
 �����
 ��
 ()���

���'�����.
���
�����������
���)
����
(���
���
"�����$
���'�����
��)����
�0
��������
 �''���������
 )����
 �������
 '��������*�����.
 ��
 �����������
 ��0
�����
 �����
 ����
 ���
������������	
 ��
 ������*�������
 ���
 ���������
 �����0
�����
�������
���
������'����
��
���������*��
�����.


�

�

&� *	
�����
��	�

0#��H������� 
�� �!1
������� ���������
��� #��� "���� �
��������� ����
���� 
���� �#�� �����
��������� �������������#����5
������������������"�������#��#�����
���
�����"���������!
����������#��#����� �����"�����
��#� �
�������� �#������
���>�� ������ I��#�"���%4��������
'))=J � 0#��� ��� �
�������� "�� �
�����
����� �
������� ��
��#� �������� ��� 
������ "��������
I�1A�'))=&��� �==J �

.���� �
�������� �������� ��/�� ��� �
�� �������� �#��� �#��� ����� "�� ���������� ����
������
�#��� �#��� ���� ������� ������� �
� �#�� ��5
�� �!�#
��� ���#� ��� ���:
� ��&� "��# �#� 
��
�"�� �
�&�����������
��#�����
�/�������#����������������"��/���������������#�����������
����#��� ���������
���#���"������������
������
����:���
�&��#���
������#������������#�
��



*�������#�"���&�����������
��+�*���
����:���
��
���!1
����������������
��+��������������
������
��*
�������������$���������
���.����������:�������

=NK� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�
���"������� � 0#��� ���
�� �#�� �#
�� 
�����
��� �
� 
����� �#���� ����
����� ������
���� ����
�!
�����"��������I��#�"���%A���"����')))J �

���
������ �
�������������"�� .�������a�*������� I'))=J� ����
����:���
������� ����� ����
����������
�������!1
�����������#���
���������� ���H�����
���#��#������������#����
�!
��2������#���
�����������"������
���������������������������������.�����#��#�����
����!
��������������������
���������
����:���
���

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

������������#��#��������
������
����:���
����
���#�������������������
���.�� �

0#���
��
����� ���������������� ��
������!1
����������������������
��� �������:������ �
0#�������������
���#��
�������� ����
������������#��#��������:������M� ����#�������')))�
�
��� �#��� G)b� 
�� ������ �.��� �������� #��� 
�������� ������ � *��������
�� ���������
#�������
���#�������������#�����"���
������
�����I���"���')))&�� �L<J �
����������
�!
������� ���#� �
��� �#��� ')� ����
����� ���������
�� ���� 
���� G)b� �#������ ��� ��������
�
�����������#��������#���O�����
������#�������
����������
����<Nb �
���#�����������
�#�� ���������#���"���� �
�� �#�����������
�������� �
�����#����
�� 
������������ I-��:!
�
�#��'))=&�� �(<J �

0#���!1
��������������������������
�����������
������
5�����#��#� ����������������!
�
����:���
�� �

��� �
���!1
����������������
�� �0#������
�� �#����
5���� ����� ��� �#����!
���
������
�����
�������
�������������:��&����2������������
����:���
���

���
���.�� �

���#�� ���#��
���#��
���������������
�� �������:�������
���������"
��&��#�������������������
�
����
���
���#������
�����
��
������
����:����!1
����������������
�������.����������!
:����������������
���������������
��"�� �

0#������������
��������������
��
��M�����������������
��������
��������
���#��
��
�����!
�����
�������"���#������
����:���
��
���!1
����������������
�� �
���#������������
���#��
������ ��� ����� �������� �#�� �
��� ������������ ����������� 
�� �#�� �
�������� ���� �2������
H�����
��� �����������������������
������
����
���#����������������������
���������
���#��
������������
��
������
����:���
���

�������.����������:������ �

�� �����	���/�
��	�����- ���������������
��	��

;��#� '��������*������ 
�� �!1
������� ���������
��� �#�� ���
�����
�� ���������� 
�� �#��
�����������������������������������������������
���� �������������
���
������
����:���
�����
�����������:���
�&�����#��#��#����������������H����
�����������������������������=� �*���
�!
���:���
�����"�����
�����
�����
��������"����"
����#������
��� �0#������/�
�����������

������
������
�����I��#�"����')))�J �0#������
��������������������!1
��������������!
��
��������������������+��#�
��#��#�����
������
�����������
���������������"�#���
���#��!
�
������&��#�
��#���/�����"
����������������H�����
������
�����
������������"���#�����!
������
���2������#��#�������������#�������������������� �



*�������#�"���&�����������
��+�*���
����:���
��
���!1
����������������
��+��������������
������
��*
�������������$���������
���.����������:�������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =NG�

���6WDWLF�ZHE�SDJH

���3HUVRQDOL]HG��G\QDPLF��ZHE�SDJH

���,QGLYLGXDOL]HG�ZHE�SDJH

$OO�FXVWRPHUV

&XVWRPHU�JURXS

$�VSHFLDO�FXVWRPHU

&RQWHQW�RI�(&�DSSOLFDWLRQV $GGUHVVHH

,QFUHDVLQJ�

GHJUHH�RI�

SHUVRQDOL]DWLRQ

�

�������=+� 4�������
������
����:���
��


�� ���/�����&� ����
����:���
�� ����
���� 
��!�
!
��� ���/������ I*������%$
����� =GGLJ�
�#��#��#
��������������#������
�����#����
�������������� ������������
����������#���
��
���������
��:���
�� I*����=GG(M�*������'))=J �;#�������� �
�"���
���"��� ��� �#���
�����
�#
�&��������#���#
�/������/����#�������
���������
�����&������"���2�����������
���!
"�������#��������
�����������"���#����
�����
����
�����������#�����
��������������
��
��
�#��"�����
������������� ����� �;��#����������
��:���
�� �#�������������
���������
!
�����
����#��������!�#
�������#���������
���������"�����
����������
����������#��!
������� �
� �#�� �������#�� 
�� ����������� ��
�����
�� �����
����:��� ��"������ I��#�"����
')))"J ������������#�������������
��:���
���

����
��
��#�����#��H�������
�� �#�� �
����
�#
�/�����M� #
�����&� �#��� ������� ��� "�������� ��� �� ����
���� ����
���� ���#� ����
�����
�����#���"�����"��������#����
������
������
��#��
����&����#��#����
���
��#�������
�����
��������#��������
�������������������� �

1���
���!���������H������������������������������
�&�����
����:�����
��!�������������������
����
�!��������������������#
����
�����������#����������
����������
����:���
� �
��
�!
�����
�����
���#��
����������
����������������
������
��������#�����
������
�/�
���#�� ��
��
�#��� ����
��&� ����� �������� /�
��� �
� �#�� �
������ �"
��� ����
����� ���� ����#��� �����
����������"��������������� ���������
������ ���
���� ���
�� �#������������
������
������
��������������#��#����
�����������:���
��
���#�������������/�����������������������(� �

�
�� �#�� ����
����:���
�� 
�� �!�#
��� �
�����!�#
���&� �#���� ���� ���������� ������"��� ����!
������� �
�������/����&����#���&�� � �3��!�
!3��� ���
������
��&�4����
�$�����
��#���
1
������������������0��#�
�
���A�
���&�*���
����:���
��.��������-���*�������
����

���4�*0���$���
����
����&��#��#�����������������#�������������
���!1
���������!
�������
�� �0#������
�����������2�����������������
����#��#�������������������������
��
���� ��� ������ �
������� � 0#�� ���������:��� 
�����!�#
��� ���������� ����� ��� �.��� 
����
�
�������������������

����
���#������
����:���
��
�����������
�� �

*���
����:���
������"��������
�������
��
�����
���#����������
������!1
���������!
�������
�� "������� ��� ��� "���������� �
� ���� ����������� �������� I��2��� '))=J � ��
�� �#�� �!
1
������� ��������>�� �
���� 
�� ����� ��� ����������� �� �������������� �������� �#��#� �����
�#�������#�����
���������#��#� ����������#������
�"��������
������
��#��
�����
���� �
���
�����"���� �3�������������������
���
������
�����
���������
������#�������
�����#����
�
��������������������
����
������������������
���������
��#����������#���
������
��������!
�
�����
���"
����#���������������������� �
�&���"��H������&��#������
�����
��������������
����&��#�������������������������
���#����
��
��#�
��#��#�����
���������
�������������#�����!
��� �0#��������������
������
��������������#���������������������#��
�����
�����
�����
��
������
����������
�!������
��#��������� �



*�������#�"���&�����������
��+�*���
����:���
��
���!1
����������������
��+��������������
������
��*
�������������$���������
���.����������:�������

=O)� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

0#������������
���������
������
�������
�����
���#��#�����"��������������������#��������
�
������2������
������
������
���#������
����
����������
���#������
���������������������2!
��
�����
� �?�
��������"
���������
������������#����#���!1
����������������
��
�!
����
�����#�������
�����
���"
����#������������� �0#����������#���"���#�
��#��2���������/!
���� 
�� ����
���� ���
�����
�� 
�� ������������ ��� �� ����!������ �
��� �� � � �#��� ��/������
��������������������
���
���#�
��#��#�����
������
�����������
����������������
�� �

0#����
�����
������
����:���
������"���������������#�����������'�+�

5HFRUGLQJ�RI�GDWD

�,QSXW�

(YDOXDWLRQ

�3URFHVVLQJ�

([SORLWDWLRQ

�2XWSXW�

�

�������'+� *���
����:���
����
�����

0#�������H��������
�������������������
����:���
��������������������
������
����� ����!
����(��#
��� �#�����#������
������
����:���
�����������
�� �#��"�����
������
�����!
�����������
������
����� �

3URFHVVLQJ

,QSXW

2XWSXW

/RFDO�FOLHQW

(&�VHUYHU

�;�

;

�;�

; ; ; ;

;

,GHQWLILFDWLRQ

SURILOH

3UHIHUHQFH

SURILOH

,QWHUDFWLRQ

SURILOH

7UDQVDFWLRQ

SURILOH
5DWLQJV3ODFH

RI�VWRUDJH

3URILOH

*UHHWLQJV

0\+RPH3DJH

&KHFNRXW

3HUV��SURGXFWV

5HFRPPHQGDWLRQV

2WKHUV����

;

;

;

;

;

;

;

;

;

;

;

;

;

;

;

;

;

;

([SORLWDWLRQ

3URILOH

,GHQWLILFDWLRQ
&DWHJRULHV�RI

FKRLFH

$VVLJQHG

FDWHJRULHV

$VVLJQHG

FDWHJRULHV

&ROODERUDWLYH

ILOWHULQJ

,GHQWLILFDWLRQ

SURILOH

3UHIHUHQFH

SURILOH

,QWHUDFWLRQ

SURILOH

7UDQVDFWLRQ

SURILOH
5DWLQJV

�

�������(+� .��#������
��������
����:���
���

��



*�������#�"���&�����������
��+�*���
����:���
��
���!1
����������������
��+��������������
������
��*
�������������$���������
���.����������:�������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =O=�

1���
���� ��
������ ���� ��
����� ����
����:���
�� ������
��� ���#
��� �� ��������� ����
����
#������ ��� �2�������� #���
��� 
�� ���������
�� � 0#�
��#� ����!�����
��:���
�� ���� �#�� ��!
����������
������
��������#��#��#����
����������������������#��#�#����������� ^������>�
��
���#��"�#���
��
����/�!�����������
�����������
��������������������
�������#�����
�2��������� �0#����
��������������#����#����
���
���
���"
�����������������IA
��"��������� �
=GG'M�$�����/%B������=GGLJ �

0#����������
������
���.�� �;��"�������������������
���������
��
���#�����
��������
��������������"��������.������������
���
��
����
������������������� �
���#���
���2��

�� �#������
����:���
��
���!1
����������������
��� �#����������� ���������
���.���"�!
�
������������������������ �

�.��� ���� ���������� �#��������:��� "�� �#�� ����� �#��� �#��� #���� �������� ���
������ ����
�
����������#��
��
����
����#
���#��"����������������"��/��
��������I������
���'))=&�
�� �=('&��� �=NNJ �;��#� ������� �
��������!1
����������������
����"
������� �������� ��!
�����������
�����&��

���
������
����/�
������&����/����
0����
�����������
����
�
!
�����
����������������#��������������������� �0#���
����
�
�����
���������������������!
������
���#����������:��
���#���
������"��������#�������������
���!1
��������������!
��
����������������#��#�����"���
�����������
����
�������������#���
�����
������
����
��������� � 
���� ���������/��� ���������.���
����� ��������:��&� H�����������#��#� ������
��
�������#��#���������
�!������
�����
����>����������
������������������
�� �
�� ������!
������� �
�� �#��� ����
�� �#��� ��������� 
�� ����
����:���
�� �#
���� ���
� "�� �������� ��� �!
1
������ �

�������� �������� �#������"���#���
��
����������
�������"������
����:���
�����������2!
�������#��#��������������#����������
�����
���������������������.�������#
�����#���!
������#��������
������
����:���
� �0#���
��������
������
����:����!1
��������������!
��
�������.���������������#����H�����������
���#�������
������
��������
����:���
���

��
���������
���#�����#����������� �

0� C���
��	�,������
��	��	��+���
	����
����
����

0#������������
���.�����������#���
����
���
���#��������&��#��#�������������
���������!
����'))= �3���#��
���#�����#������������������
���������
�����
���"
����#��#����#����
������������
���#�������
���.����
������
����:����!1
��������
����
�������#
���#����
�2��
�����
������"����������� �3���#��
�#����#������������������
��#
���#��#����#������
����
�����:���
��������
�����
������������������� ��� �#���
���������������� ��
�� �#��
���
������
���#��������������������������:���H�����
����������������
��������������!
����� ������� ����������� ���������� �0#������
�����#��"���
���
�������������#����������
H�����
���������
�='N)�����
�����#
�����.�������#������
� ��2���������
���#���������
�������������������������
�����
������#�����
��
�������
�#����
���������#
��������
������
�� ��� �
��������
�� ���� ��������� � 0#�� H�����
������� ���� ��������� �
� ���"���� 
��
����������������#
�������
���"����
��
0�����.�� �

���������.����#����������������
��������
�����#���
�������
��
0�����������������!
���������
���������&��
�����
����
���������
�����2�����
����
� �0
��#��������#��H���!
��
���������������#�����
�������������
������
����� �0#���2������������
�������������
��
�#���
����
�������
�����
�����������/�
����
��#�� �0#���
��
�������"����������:����#��
�
������
���������������"
����#���������
���#�������� �

�



*�������#�"���&�����������
��+�*���
����:���
��
���!1
����������������
��+��������������
������
��*
�������������$���������
���.����������:�������

=O'� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

1
������
������
�� ������%������"���'))=�

1
������
������� �����!1�������������!1
������

1
������
�����#
�� ������������������#����������:���H�����
�������

��:��
���
�������� �.������#���
��=��
�'N)�����
�����

0��������
��� ���������������������#
�������
���"����
�� 
0� ����.���
��� ������
�� �
� ������������ 
0� �������� ��
������� ����
�����������

$������� 'L=� H�����
�������&� '=O� ��
�� �.��� ���� NN� ��
�� �2!
�����M�����+�=Ob�

�

0#���2�������
����#����
��
����������2��������
���#���#
��������&�������������������
���
�#����������
���#���.�������� �0#��^�2����>�
����
��������
����"����������2�������������#���
������������������������
���#
���
���#���.����������������� �

5� ,�	��	
�����
����
����

���������
���
���#�����������
���#���������������������������"��&��
�����
��������������!
����� 
�� �#�� ����������� ������ � 0#��� ��� �
��
���� "�� ��� ��������� 
�� �#�� ������������� 
��
���/������ ���� ������ ��
������� �
�� �.��&� ���� �#��� �
������� ����� "�� ����� �"
���

�����������������"
���������������#���2��
�����
��
������
����:����!1
������������!
����
�� ����������#�����#�������������������������H���������
���#�������
����������
����!
��
��
���!�#
��������"�������:�� �

5(&� ,��
��������
������������"�����


�� �#�� �.��� �#�� ������� ����#��� ���������� �)����
 ��
��������
 ���������� �N(b�� ����
'��'��
���'�������
���
����'Nb� �0#������������H�����
���������������
����
�����#
�
��������������
�����������Ob��������
����
�����#
�#��������
���������'
��������� �

��
������#���2�������#������'��������
��
��
��������

�
����������
�������������<Nb��
�������������� �������#������"���
���#���2�����������)����
��
��������
����������
��
�#�� �
������ �'Gb�� ��
���#
����
���� 
�� ����� �#������������ �#��H�����
������ �0#��

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


�� �#������������
����������������� �����������&�������� ��
���#�� ����������� �''b������
����������')b������
� �0��������
�����������
�����
��='b�����
0%�����
���������
���
�������
��Kb�
���#�������� �

A�
�������#���
�����������
�������
���:�������
��������������������������#����#���.���
�����#������������������"���
������������
�����"�������'=�����'))�����
���������!
����<� �0#������
�����
��NLb�
���#���.�� �������#���(Lb�������������
��������������
���#�"�������
�������')�����
���� �����������������#��
����#���'))�����
���������
"����������������� �



*�������#�"���&�����������
��+�*���
����:���
��
���!1
����������������
��+��������������
������
��*
�������������$���������
���.����������:�������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =O(�

&6J
&.J

0�J

�1J

01J

&3J
��J

.J

��J

�J1J �(1J
)b

=)b

')b

()b

<)b

=��
�=) ==��
�') '=��
�N) N=��
�')) �
����#��
'))

�

���������

�
�
�
!
��
��
��
��
�
�
�	
��
�

�.������Z�'=O� �2���������Z�NN�
�

�������<+� -��"���
������
����&�������������������!�����5
"�������!������H����������


���#���2�������
����#����:��������"���
���

/��������������������<�M�#�����#�����������
��
��
���������������#�"�������
���������������
���� �0#������
�����
��(Nb�
���#���
���!
���������������"�� �#���2����� �-
�����"���#��#� ��� �#���#����
�� ���������#��
���
��'))�
����
������')b� �

0#��#��#���
�
���
��
��������������������������
������������#���������
���2����������
"�� �2�������� "�� �#�� ����� �#��� �#�� 
0� ���� �����
���������
��� ������ ��� ���
����� �����!
�����������#��������� �����������#�������
������
������������������ � �
0�����������
���!
����� 
�� ����� ������ �� � � �����
���������
���
��
����
��� �0#��� ������
��#��� ��� ���
��2!
������������#�����"���
������
���� �0#���.����
����#
����������
���"�����������!
���"���
��
������
�������"��� �

�����������
���#��"�����
���#��������"���
��
���
��������:���#�������������
��"�������
����������������� �
���#
�������
�"�����������#����#�������������
���������
���������!
����
�� ��� �#���������"�� �#
����
���������#��#������������� ���/������#���!1
�������
�����&�
�������������������
�����#������������� �

5(�� %�����
	�����	�����������
�	
��	����������������������������

0#���!1
������������������
���.�����������#���������
���#���������������� �
��
������
�
����������#����������
����
�"���������"���!1
��������
���#���
�������&����������#����
�
����������#����������������������������#����
����������������� ��������N��#
�����������!
�����������
����#��#�#����"�������������� ��������
�� �#������������������
�� �#���
���!
����>���������
������������� �



*�������#�"���&�����������
��+�*���
����:���
��
���!1
����������������
��+��������������
������
��*
�������������$���������
���.����������:�������

=O<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�(35

�(4�

&(�.

&(&4

&(06

&(10

&(30

&(45

&(��

&(�6

�(6&

�(64

�(44

�(4�

�(33

�(63

!' != ) = '

.��/�����%�����������

*�
�����
���
���

���������
��
��
0

�����������
�����������"����������
������

1�
�������
����������
��

4�������������"�����

1���
���������
����������

S�������
���#����
�����

) = ' ( <

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

�����
���
�����

�����������
���
�������Z����������')L

�

�������N+� � ������������
���
���.���"�����
���#�������������
���.����

0#���
������������������������
��������������#����#��C�����	
��
���
'���������������������
��������������
�������
�������#�������� �0#�������!������������
��&��#��#�����
�����������
���������#���&���������
�������	
��������
�������	
 ����������	&����������
��������
 ����0
������ �
��
�� ������������ ������ ��� �#�� 
����� 
�� �#���� ���
������� ��� ������� ��
� �
� �
�� �
0#����#�����������������#��#����#����#�����������	
��
��������
��������
'��������&��#��
�''��������
 ��
 ��� ��� �������� ����'���������
 ����� � 
�� ��� ���������� �
���#��� �����������
�#������%�����
���
���������������/�����#��"
��
����������N� ��

0#��������
��������#��������������"��������#������������
���#���.����������������������
�#��
����
��
���#���2����� �0#�����
�������
�����%�����
���
�������������= )L���
���2!
�����&�����������#��#�� �3���#��
�#���#���&�����#�������
���#���2�����&����������	
��
��0
������
��������
'��������
���
'���������
���������������#���������
������� ��

��
���#��������������
��
����#��������!�����������������������
��H����������������������������
��
�#�� �
�������������� 
�� �#�� �
������� � 0#�� ����
��� "�� ���
�����
�� ���#�
�
��� ���
�
�������������������������
�������
�� �

5(0�  ����	
��- ����������
�"�
��������#����������

��������
��������#������
�����
�&�����������������������������#���
�������������������:��!
��������������������������� �	
�����&��#���
������
��
�������������������
���
���������
����������������������� �0#�������������#��#��#��
����������������������#����
����
��"��
��������� �0#�����#
��
���������������
�����
���
��
����2������"
����#��������
�������!

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



*�������#�"���&�����������
��+�*���
����:���
��
���!1
����������������
��+��������������
������
��*
�������������$���������
���.����������:�������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =ON�

�������O��#
����#����������
�����
��������
��
����������� �$����������������#������
���
�
����
����� �;#�������#���������
���2�������������^���>���������������������
���
��
�
�"
��
�&� �#���������
�� ��������� �^�������>� ��������� ������ 
�� ���� ���������&� ���� �#���
�������������������#�������
��#��#���
�#�����!�2�����������������
����^�
>��������� �

���

���

���

���

���

��

��

���

���

���

���

���

���

��

4J

50J

06J

3�J

43J

6�J

����

����

����

����

�����

����

����

���

��

�J

�J

����

)b ')b <)b O)b K)b =))b

&RPPXQLFDWLRQ�YLD�(�PDLO

3UHVHQWDWLRQ�RI�WKH

FRPSDQ\�LQ�WKH�LQWHUQHW

3UHVHQWDWLRQ�RI�WKH

SURGXFWV�LQ�WKH�LQWHUQHW

2UGHULQJ�IDFLOLWLHV�YLD�WKH

LQWHUQHW

8VH�RI�WKH�LQWHUQHW�IRU

RQOLQH�PDUNHWLQJ�DQG

DGYHUWLVLQJ

7KH�FXVWRPHU�UHJLVWHUV

Z LWK�DQ

DFFRXQW�SDVVZ RUG

7KH�FXVWRPHU�KDV

DFFHVV�WR�SUHYLRXV

RUGHUV

7KH�FXVWRPHU�KDV�RQOLQH

DFFHVV�WR�LQYHQWRU\

���!�������	�#������	�A��&3�

��� ������� �
 �
����������
�

�������O+� 4��������������
���#��
�������&�"�����
�������������
���.���

0#������������
����������!����������
�����#��������#����#����#�����������
��
�#����������M�
�!����� ��������"�������������
���#���
����������������������#��������
�������#����
���
�
��������
������!������
���
����������� ����'��	
���
'������
'������������ ������
�
���������� � 
����� �������������������&� �#����

��GKb�
���
������������� �������� ��!
�
�����
���"
����#���
����������G'b�����������������
�����
���"
����#������
���������
�#��
������� �0#����������
��
���#���2������#�����������������
���#�� �


�������� ���������
��� �#��#� �
� "��
��� �#�� ������
��� 
�� �!����� ���� 	
������� ����
�������� ���
���������
��� ����
�� ��������O� �G�������
 ����������
 ���
 ���
 ��������� �����!
������"��('b�
���
��������������������������������
��
���
��������
���
������
���%��0



*�������#�"���&�����������
��+�*���
����:���
��
���!1
����������������
��+��������������
������
��*
�������������$���������
���.����������:�������

=OO� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

���
���
�������������������
������������
����#��������
�����������
����
����
�������"���
�2���� � 0�/���� ���
� ���
���� �������� ���&� �#���� ��
� �
���� 
�� ���� ����&� ��� �#�� ������&�
����#����������
���2������������
��NO�����O)b �0#���������
�������"����
�������!
������� ��� �#���
��������
�� �#���2�����M� �#���&���������
���
 ���
��������� ����
���"��� ���
<<b�
���
�������&�����N(b������#��
���������
��������
���%�����
���
����������� �0
!
���#������#��
������������������
��������#��������&����#����2�����>��
���������#����!
�����
���2����������������#���LL�����LKb �


��������
���#�����������
���
��
��������������
����#��#�#����#��#���
�"�����������
�����!
������������������.�� �0#��������������
����#��#���/����������������
����
�����#��������!
���� ���������� �
� �#�� ����
����:���
�� 
�� �!1
������� ���������
��� ���� "���/���+� ��������

��%��������+�'�������
������������
��
���
��������
��
���
)������� �==%=<b�&���������

������
 ��
 '�������
 ������� �O%==b�� ���� ��������
 ������
 ��
 ��������	� 
�� �#�� ���������
�O%Kb� ���
����#���2����!�
��������''b���������
���������
��������������
� �!�������
���������������������#��#���#�����#������#��#���.��M�����#����������"
�����H��������
���!
�
��� �� #���� 
�� �#�� �2����!�
�������� ����� 
����� �#���� 
�#������� ������� ����������� ����!
��
�� �

5(5� ��������	�
��	���	������	���/����- ��������

�������#�����������������
������������
��������������������������&�������#���"�
�/�
��H���!
��
��� �"
��� �#�� ������
��� 
�� ����
����:��� �!1
������� ���������
��� ���� ��� �#�� �
��!
��
��� �3���
���#��������
���"���������#��#��#�������������
���
����&��
����������������

����
�����#
���#������������������"���#���
�������������������������L� �



*�������#�"���&�����������
��+�*���
����:���
��
���!1
����������������
��+��������������
������
��*
�������������$���������
���.����������:�������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =OL�

-�(�4

�(��

�(51

�(35

�(00

�(16

&(&3

&(�5

-�(3�

-�(��

-�(�.

-�(�5

�(�0

�(.4

-�(61

�(0�

!' != ) = '

A����������
������#��
��
���������
��#��/��#�
��������������
���
�����

A����������
������#��
��
���������
��

/���
�#���������
���
������
�����

3����������������������%����
������
�����������
����
������
���

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

3����������������������%����
������
�����������
����
�����


��������������
�!���������#���
���
��������
����
����������������
����

A����������
������#��
��
���������
�
����

�����

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

�.������Z����������')K�

�2���������Z�NN�

�����
�����������

�����
�����������

)��
���
������	
�

�������L+� �������������
���#��������
���
��������
����:����!1
����������������
�M�
�.��������2����������
������
��

3���
���#��������
�����������������������L�
���������������
�������������������������� �3��
�#������!��������������
��!'�Z�������������������
�a�'�Z�������������������
�����#��������!
��
�����
���
����:��
&�������������#�����������
���
��������
'��������	
���
�����������	 �

���#�����������
����#���!H��������
���#���.���H�����
��������������#�^=>�
��^'> �1
�!
���������#���������������
��������
��������
������������#����
������) ()&��
��#���������
��0
������
 ����������� ���� "�� ����������� ������ ������
��� �
��������� ^�����������> � 0#�� �����
�
����
��'�������
���������������
������0����
��
���
����������) )(�&��
���#���''��0
�����	
 ��
�����
�'�����
'�����3���������
��
 ����������
���������� �!) )<�&����� �
�� �#���'0
'�������	
��
��%�
�'�����
������
��
����������
��������
����'���!) )G� �

$��/��� ��
��� �#�� ������
��� 5������ ���#��� ^����� �����������>� ��� ����� '�����
 ���
 ���0
������
 ���
 ����������
 ��������
 ����'�� �!) ')�&�������
 ��
 '�������
 ������� �!) O'�� ����
������
������
��
��������	
�!) KN� �
���#�� �������������#�����
��
����#���������
��
��0
������	�����
��
�����
��������������������������� � ���������&��#��#��
��������=< <b�
��
�#��������� �


���
��������
��#���.��&��#���2������������
����������/�����#��#�����
�����
���#������!
��
��� 
�� ����
����:��� �!1
������� ���������
��� �������� L� � 0#�� ������������ ���� �
���
���/������#�������
��������� �∆�Z�) KO�&����#�'�������
������� �∆�Z�) K'���������#� �#��
�''�������	
��
��%�
�'�����
������
��
����������
��������
����'���∆�Z�) L(� �0#�����������
���������������������#����#���
��������
������
����:���
��������������������
�����"���.���P�
�
��������
������#���"���#���2����� �



*�������#�"���&�����������
��+�*���
����:���
��
���!1
����������������
��+��������������
������
��*
�������������$���������
���.����������:�������

=OK� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

5(1� )���
��	�����	�
��	����������	���/����- ��������

�!1
��������
����
�������
�������
����������"���
������#���������
�� ��������K��
�!
�������#��
����
���
���.��������2�����������������#������������������
��
���#��������!
��
���� ������
�� �0#��H�����
���������
����������"����������
������
����#��#�������
����
������
�����������!1
��������
����
����#
����
��������
������
���
���������������"��/!
����
����/������������������
������ ��

�
�#� ��
���� ��� �#�� �
������
�� �����
���� �#�� �
��
����� ������
��� �
��� ���H������+�
��)�������
 ���
 �0����&� ����	���
 ��
 ���������A
 �������
 ���
 '���������
 ���������&�
����������
���������������0�������
��������� �	
�����&��#�����H������
���#������������
��������
������
����#���.����#�����
����#���2����� �

1&J

0.J

00J

0&J

�1J

�5J

&.J

�&J

3�J

10J

13J

13J

�5J

�4J

0&J

&6J

)b ')b <)b O)b

�����������������������������"���!����

$��
������������������������
����^��������
��������#������"�#���
��

0

����
��������������#����������
����

1�
��!��������������
��

���"��������
�����
���2�#�����"������
����
����


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

.�/����������"������/�����
�����
��������
�����

-
����������

���!�������	�#���
����
������	�#���������!���

�.������Z�'=O�

�2���������Z�NN�
�

�������K+� ������
����������
���
���!1
����������������
����
�����
������/������
������������
������M��.��������2����������
������
��

1������������
����#���
�!�
!���H������������
������������ ���"
�#���
������������ ��0
���������
�1������
���)���
���������� ����
��������������
��&���������
��������
��

�0���'
�����������������%����
��
��������
'������� �1�������
�����������
������������
���������#���
���������������
���#�����/������������������
���� �	
�����&����%����
��

��������
'����������������
����"��(=b�
���#���2����!�
������� �

0#�� �������� 
�� �#�� �
������
�� "������� �.��� ���� �2������ �������� ��������� �#��� �#��
�.��������
����/���������
�������#��
��
����������
������
����:����!1
��������
��!
��
�� �*
���"����#�������
����������#
���#�����������
��
��������
����:���
���

������"��
�
�������������������� �0#������
���
�����������������������������#�����������
������!
����� �-�����#�����&��#���2�����>���������������������#
���#����#������
����:���
��
���!



*�������#�"���&�����������
��+�*���
����:���
��
���!1
����������������
��+��������������
������
��*
�������������$���������
���.����������:�������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =OG�

1
������������#�������#
�
��#����
��������������
���#�����/������������������
�������

���.�� �

5(3� +�"������	
��	�������
��	�����-������

�����������#��
������
��
������"�����������
�������&�O<b�
���#���.�������OGb�
���2!
����!�
�������������������������'�������
)���
���
'����������������G� �1
���H��������#��
��5
�����
���
��������#����#��#���
�
������
���#��
���
�������
���#���������� �
��������!
�������������������#������
������#����
���.����������������#�����)�
������ ��

����
�
���	


5J

;�!���"���#�
�

������"����

35J

;�!���"����	
�����

0�J

��Z�'=O �

�������G+� 3���
�������
����"�������
������
��M�"�����
�������������
���.���

�
����������������
���
������!�#
�&����#����
��������������
�������
���
���#���������������
�
���
���������#��
������������������������������&����������
�����
�����2��������$*����!
���������������� ��
���#�������
���#���
����������������
���/����#��#���������#���
�����
���#����������������
���
��
�������������
���������
!��������$*�������� �

0#�������������/�� ���
"��
��� �#��� �#�����������������������������$*���������
�� �#��
���/�� �0#��#��#���
�
���
��
���#����"����^
�#�����
�����>��O<b����/����#����"���������
����� �.
�������������������������
�������������
��#������������������ �&�&��(&�(&!
" 34

��
 3<������&B�(G�������#��
�������������#��#���������������������.�� �
���#���2!
����!�
��������(&!�����&�&��(��
������&����#�=N�����=(���������
�������
�� �0#��
#����
��������
�� �#��������������������������� �#�������
������
�� �#�� ������
���
����
���������:�������
����:���
���

���
���.���������������
���#���$*!�
����������� �

3�������#
���#�����
��"����������2������������.�������
��#��������� �O<b�
���.���
����<Lb�
�� �#���2�������������#��� �#��������
�������������!1
��������
������ � 
�� ���
�
���
���"����
����������
����!�#
����������#��#��
����"���
��������������/��������� �

�������������
���� ��!#
������/����� �#����������� �#����
���!�#
������������������

����
����� ���
������
���������#��#���������#��������!�#
������#���������������!
�
�����
�� 
�� ��&� NGb� ���� ����������
 ����)���� ���� <=b���������
 ����)���� �������� =)� �
0#������������H�������
�"
�#���
��������#���
������
� �;��#��#����������������#����
�"��
��/��� ���
� ���
���&� #
�����&� �#��� �#�� ���������
�� ^������������!��
�������� �
������>�
�������
���������������������!����������:����#
����#��#�����"�����
���������������!
�������
� �



*�������#�"���&�����������
��+�*���
����:���
��
���!1
����������������
��+��������������
������
��*
�������������$���������
���.����������:�������

=L)� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�
�	����
���
#���

5&J

*	��"�������-
���
������
���
#���

1.J

��Z�N=��.��M���Z�'L��2�����
�

�������=)+� ����������
��������������������������
�����������#���!�#
��������


�� �#�� ������� 
���� <(b� 
�� �#�� ��������� �.��� ���� 
���� (=b� 
�� �#�� �2����!�
��������
������
��
����#
�������!�#
����������==� �0#��
�#����
��������������
����������"����!
�����������#�����!�#
������#����2����
������M��
���
���#�����
���������=Nb�
���.�������
'<b�
���2�������#����
������
����������������������������"�������=)>)))�����N)>)))�
1	������������O>O))�����((>)))���$� �

50J

.J 6J
1J

0J
3J

�J

&1J

�5J

&&J &0J

1J

�J �J

&�J
&1J

�(1J

0&J

)b

=)b

')b

()b

<)b

N)b

�
��!
�#
�

�������

)��

N9)))

N9)))��

=)9)))

=)9)))
�


N)9)))

N)9)))
�


=))9)))

=))9)))
�


'N)9)))

'N)9)))
�


N))9)))

�
��
�#��

N))9)))

�
�
�����!
����

*	�����
��	��	� ',���������

�
�
�
!
��
��
��
�	
�#
��
�

�.������Z�'=O�

�2���������Z�NN�
�

�������==+� 
��������������
���
�������#
������#����2����
�������

1� *	
�����
�
��	����
�����	��	
��

0�
� ������
���
������
������"�������� ��
�� �#�� ���������
�� �#�������� �3��� ���������
������������"
����#��������
������
����:���
���

�������2��������"���.�������#������!
����� �0#��
�#����
�������
���#���
���H��������
���#�������
������
��������
���!



*�������#�"���&�����������
��+�*���
����:���
��
���!1
����������������
��+��������������
������
��*
�������������$���������
���.����������:�������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =L=�

�:���
���

���#��#�P�"�����
���#����������
���#���������P��
����"����������
����������
��
����.�� �

1(&� ��������������	���/�
��	�
������	������

�
���������������������������"
����#��������
������
����:���
���

�������.�������"��
����������
���#�����������
���#�������� ��.��������������#��#���P���������������
���!
1
�������P����/���������������!��������������������
��+�����
���������
����������&�
��������� �����"������ ������
��� ����
���� ������
������&� ���
������ �
� �#���� ����������&� 
��
�2���������
��������
���#����������
���#���
����� �
���#�����/���������������������
�#�� �������#������ 
�� ����
���� ������
��� ���� �#�� H������� 
�� ����
���� ���
�����
�� ����
������� �


�� �#����������������
���!1
����������������
�������������� �#������
���� �������������
��������
�������������
� �
��������������� �0#�� ����������������������������
������#�
��������
��#���������������������
��
������#���������
���
������!1
����������������
�M�
������ ��
������
������������ �#��
�#��� ������
��������
����"�������
��������� ^������> �
0#���2���������������
���������
�����
��!1
�������������
������
����#��"
��� �

0#����
"�������
�������"���������������#�� ��
��
����#�����������
������"����#����.���
���� �#�� ������
��#��� �
� �#���� ����
���������
������������� �#��� �#����
��
������� �
� ���/�
���� �2���������� ���#� ���� ���#�
�
��� ��� �#��� ���� � 0#��� ��������� �#�� 
��
�������� 
��
����
����:���
��
��
�����������������
����������������"���������������
�������������
�!
���� ����
����� � 
�� ��� ����#���
��� �
������"��� �#��� �#�� �.��� ����
�� ���� ��������� �#��
���������
��������
������
����:���
�&������
����������������#��
��
��������� �0#��#��#�
��
������������"���#���2�������
��������������#����#�������#������ �

0#�������������
��������
�����������
���#�������
���#���.���������
�����������
���#���
�#������������������#�����������H��������
���!1
����������������
���#�����
������"����
�������������

���� � ��#���
����
�����������������
���&������
���
�����&������#�����
������!
�"��� ������
��&� �������
����������������� �0#�������������
��#
�� �#����������� ����!
��
��� #���� "���� ���������� ��� ������&� ���#
��#� �#���� ������������
�� ��� �
�� �
������ �
	������#���������������������"��������#���2������������
���#���
�����������#����!
����������
�����
��
����������������
�� �

1(�� +�"������	
�����������	���/�
��	�
����

�����������#�����������
���#��������#�������
�����������
���
��������#�
�����
5���� �
�
�����
�� �� ���������:��� ����
����:���
�� �

�� �
�� �.�� � ��� 
����#������� ���"��� 
��
�.���������������� �
� ��������
�������"����������� �#�����!1
��������
����
��� ��� �#��
��2����������� �.������������#�����#����
���������������������������#��
������� �

0#�����������
���#���������#
���#����#�������
������
�����#����

������
�������������/!
��� �$��������#
��&�#
�����&��#������
����
��������!���������������������"����������"��
��������� �������� ��$*!�
�������� 
�� �#�� 
��� #���&� ���� "�� �!1
������� ���������
���
��!�#
���
�����������������������
���#��
�#�� �0#��
�������������������������
��������
������� �����#���
��&��#����5
�����
���.����
��
��
��������#����
�����"��������&�"���
#����
���
�������#������/��
����
������������������
����� ��

0#���#��� �#�� �
��
����� �
���H����� �;������
�� ���������#�������������� �
������� �� � �
�#�� ���/��� �������� ���� �2����� �#��� ���#� ������
���� ������
�� � 0#�� 
���� �
���"��� ��!
��
��#�����#����
���������
������������������"�������������
�������#��#�
�����
������!



*�������#�"���&�����������
��+�*���
����:���
��
���!1
����������������
��+��������������
������
��*
�������������$���������
���.����������:�������

=L'� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

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

�������� ������#�������"���#��������������#��#����� ���
��"��� �
�
�����
5��� �0#���� ��!
�����&�� � �����������
�������
���
���������1��&��1���&���
������������������
������
����
��
��������/��*(*&�������2�#������
��������/��[.�&��S�����H���������������
������������
����"����&��4�*��
�������������������
� �0#������
���#���
��������
�"�������
���������
"���
��������������������
�������������������
����"��������
��
��������������������

��
�
���������
� �0#�� ����������
�������"����������
������������:�"��� �
����������������
����"���������!�#
�������#
����
������������
�� �
���
�����������������"����
���������

������������������
�����������������������#�������
�����&�
���
������#��������������
�����
"��
������������#���������� �
���#�����������
����:���
���
����"�����������
����
�����
���!
1
��������
����
����
����
������ �

*���
����:���
���
������������������������"���
���#�����/�� �*
������&��2����������
�!
����&����#�����
���2�������#���
����
������
�&������������������"�������
�����"���������
�
������� �0#�����

��������

��2������������
�����:����
���.�� �	�����#��������#��
�����������
��������"��������� ��� �#������
����*���
�� �������
����������������1���
��
��������
���� ��.��������^������>��
����
���P��������"�������������
���������
������
P��#��#�����"���#���������������
����"���������
���!�#
�� �


�� �����������������"���#��� �#�������
����:���
�� ������
��� ��� 
�����������������
���������
����� �
�� �������
��
����
�� �������H���/������������ �
� �#��
��
����������
�� ������������
���������
�����������
�����������������"���������������������
��#��#�H��������!���������
����#�������� �
��
���
����
���#���.���������
��������#��"
�� �

3�  �	�����	
���������

0#���
������
���
���#���������
���#�������
������
��������
����:���
���

��������
����!
����������������
"����� ����
���#��� �#�� ���������#
�� �#��� ��� �����������������
�������!
�
������������ �#����.����
������� �
�"����/��� ������
�� �
���
������������� �;#��!
������!1
����������������
�������"�����������#�������������
��#������
��������
���!
�:���
�����������������
�������
�� �0#�����������������#�������
������
�����

�����������#��
����� �#����.������� �
���������
����"
��� �#������
�����#��������&����� �#�� ���#������
����
�����
��� ���� �
�� 
������� ���� �
� �#�� ����� ����������� ��� �#�� �������� ����
��� �
-�����#�����&�
�����#����2�����������&���"�������������������������������������#���������
"��������
������� �������������#�&����������������#�����
��������������
�����������
��
�#�����������
�����������:��&����2������������
����:���
���

����
���.����2����&�
�������
���������#����#����2����������� �

������	����

�1A��'))=�+�0��//����0
�0#��0
� �;����������"�������!�
!"���������!�
������+���
�������
���#������������������
�����������:������&��
��
���.��+�0#���
��
��
1
���������A�
��&�'))= ���� "�� �
��

��2��&�	
������'))=�+�1���
����*�
����������������
����1
������+�.��#
����#��
A���������&�������������
"���������.��������������/���
���&����#��+�
�#�/��&�'))= ��

A
��"���&�4����M�-��#
��&�4����M�3/�&������M�0����&�4
�������=GG'�+�������1
���"
�������
�����������
�;��������
��
�����
��0�������&���+�1
���������
���
���#�����
�����
��
�
��1
��������.��#�������1�1.�&�B
� �(N&�-� �='&�4�:��"���=GG'&�� �O=!L) ��



*�������#�"���&�����������
��+�*���
����:���
��
���!1
����������������
��+��������������
������
��*
�������������$���������
���.����������:�������

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =L(�

������
��&������'))=�+�
��
�����
������������������������X�����#����������#���+�
�������/�
E/
�
����#��������������#����������#���&�����/��������.��������� +�
*���������&�'))= �

.�������a�*��������'))=�&�0��#�
�
���/
������'))O+�4���c�/������
��1$.!0��#!
�
�
���������!����������� ������0���������������.�������a�*��������������#!
����"�����������?

������
������cV���/���g�
��g��c�/���������������&�	��"���&�
'))= ���� ������� ���

-��:�
�#���	��� ���'))=�&�-��:���
��^'+���#���:����������#���+�
����������:��������

��������
�����
���X����'))=%'))' ������.��/������������-��:�
�#�����c�������!
��"������������
���������g��;�����#�������
�����/��������������X������ �-��:�������
�A&�3/�
"���'))= ���� ���:���
�� �#�

*������&�4
�M�$
����&�.���#���=GGL�+������������3����
�3��+�0

����
��1
�����������
�#��
��������������&�-���Q
�/+��������4
�"������4���&�=GGL �

*�����&�����/��'))=�+�.����1���
��:���
� ���������"����"�����������#���?
�:�������

��
�����
��:��������&�;���"����+�A�"����4�����#������������X��!B�����&�'))= �

*���&�@
���#��=GG(�+�.����1���
��:���
�+�0#��-�����
������������������1
�������
�&�
�
��
�+�	������������������#

��*����&�=GG( �

$�����/&�*���M�B�����&�	����=GGL�+�$��
���������������&���+�1
���������
���
���#��
���
�����
���
��1
��������.��#�������1�1.�&�B
� �<)&�-� �(&�.X�:�=GGL&�� �NO!NK ��

��#�"���&�*������')))��+�4��������.�������g������.��������������=+=!?�����"�:��!
#���&���+�0#�2���!����#:�����#������g��.��/�������������������X���� �A�����&�(%')))&�� �
(N!<) �

��#�"���&�*������')))"�+�0#��*���������
���������
����*�
�����1����
�+�����
������
1���
����1
���"
����
������!1
����������������
��&���+�������
����.��/����@
�����&�
B
� �=)&�-
 �<&�'))) �

��#�"���&�*����M�4�������&�;�������'))=�+�;�"��������������
�+�4
�;�"����������
���
�����������2�������
��Y�.����&��
��������

��������!"��/����
���#�������"��&���+�
*�
���������
���#��=<�#�
��������
���������������
����1
�������1
��������&�����&�
��
�����&�@����'N!NO&�'))= �

��#�"���&�*����M�A���"���&�.��/��')))�+�B�������1
����������
��0��������
�+�0#��$
���

��*���
����:���
�����������
����1
������&���+�������
����.��/����@
�����&�B
� �=)&�
-
 �=&�'))) �

���"��&�*�������')))�+�������:�����-��:��������
������������/���������������������
�������#�������������#���:�')))&�����+�4� �*���������"���T�*���������A&�'))) �

�





�

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =LN�

����	�������
����������!����;7)����
#����2����
����

�

�

�	
������
���(������$���
���

�����������
���������

�����#�"��F��2 ���

���#���F���
�����/ ���!"����� ���

�

�

)!�
���
�

,:&�
 ��
 �
 �������
 ���������	�
 ��������
 ��)
)�	�
 ��
 '������
������
 ��0
����.
&
������
��
�����������
���
��)
���'�����
����
�������
���
��0
����
���%��
)���
 ��)
��������
������.
 ��
 ��
 	��
 ���
 �����
 ��)
 �����
��)

��������
������
 ������
 ���
������
 �������	
 ���
 )����
 ��
 ����
)���
 �����	

�������.
 ��
���
��������
)�
 ���������
�
��)
�����)��%
 ��
��''���
 ���
��0
����'����
��
��)
��������
������
������
�	
��)
���
�������
������������

���
�''�	
��
��
���
,:&�
���������	.


�

�

&� *	
�����
��	�

�#
��� ��������������� ���#�
�
����� ���#���� 
����K)' ==&�	������-&�	
��$�&�����!
�

�#&���� ���������������
��
�������������#��������������
��=)��
�������#���������!
����� � ;��-� ���#�
�
����� �
���� !� �
������� �
� �
"���� 
�������� ������� ���� A�.� 
��
�.0�� !� �� ������ ����� ��� �������������� �
���� �������� �
��� � ������� �
����� ���� ����������
������"����
���������������'))���$ �4����
��#��������������:������#��������&�
����
��������
���������&������
���
���"���&��#�������#�
�
�����#�����#���
���������
����"����
"����
�����
���������
�� ��������� ������ ���
������� "�������� ��������&� ������������ 
�� �#��
���������������������
����K)' ==&�	������-&���� � �0#��&��#��������#������#������"!
���#��������!�������#����
�������!�
���
��!�����"���� �

������������������������������ ������������������
��� 
�� �#�� �
��
������������&�;��-����#�
�
����������"������� �
� ������ �
������#
��� ���������������

���#�
�
����&����#����
����K)' ==&������

�#&�	������-&�����
��� ��X#����I��X#����'))="J�����������"���������
��������������
����"��������I"��������������J�

���������������
��
��#
���#��"��������I"��������������J�������
�� �0#��"���������
���������
�

�� �
�� ��������� 
�� �#��#� ����������� �
���� "�� "���� � 0#�� "�������� ������� ��� �#�� 
"5����
�#��#����������������"���#��"���������
��� �



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

=LO� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

0
���#������#� �#�� �
�� ������
�� �
����2�������� �#�� �
�!�
���"���&� �#��� ���#�
�
���#���
���"�����������������
������������#�!�����
���������!�����"�����������������
�������
�#���
"�������/�� �0#��������"������������������������
���#���
�����������
����
��

�� �
"���� 
�������� ������� �
�� ���������� "�������� ����
����� �
� �
�������
�� ������� �����
����
���"���
�!�
������������
�����
�� �


��������
���
��#�������������#�
�
�������
�������
���
���������������������&��#��������
"�������������������
��
���������#� �#���2�������"����������������
�� �
���9���
"����
�#
��� ��
������ � .
��
���&� �#��� ��
����� ���� �
��������� ������
��#���� ���#��� �#��
�����!��������#��� �
���������������#���"��
����"�H���
�������
�������������������"��
6�����7��
������
������
�����#��������
����
������ �0#���
����������������������
������
��������&����
�������"���������������������
����������
���������
��������������
�������!
���"���
��������
����������#��������
��
������ ��

3����������#��
������
���#���������
���#�����#�
�
���
���#��"�������������������&����
����������&�
���#��"���������������
���#������
�/�
�����
���#
����
�������
���
���������
�
���
���#�������#������ �;��#���������
����������������
�/��
�����
����#�������!

������
������"�����������������������"���������������������#�
�
����� �0#�������!
�
�/� ��� "�����
������������ �
����������� �#�
����&��#��#����� ����������� ��� �#�� �����!
�
�/ �
���#����������&��������
������#�������������
�/���������
��'������������#�������!
�
�/��
������:���#��;��-����#�
�
�����������
��( ��

�� ,����� �	���
�

0#���������
����������
�����#�������
������
������"�����������������������"������
���� �������� ���#�
�
����� ���� #����� ��� �������������� �#�� ���� �������� � 
�� �
������� 
��
�
����
����� ����#��
����&����������
������
���
�
�#����
����&����������"���"��
� �

������������������������������ ������������������
��� ������������
��	������
������1���/��
�������������
����
��I	������
�%1���/�=GG)&�* �='J�



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =LL�


�,QLWLDO�VLWXDWLRQ�IRU�SUHYLRXVO\�H[LVWLQJ�YDOXH�DGGHG�FKDLQ�

6RXUFH��2ZQ�ZRUN

*	�
������
��
��	$
n 7HFKQLFDO�LQQRYDWLRQ
n ,QGXVWU\�VHFWRU
n 3UHYLRXV�EDVLF�SUHPLVHV�LQ��

WKH�LQGXVWU\�

,GHQWLI\ QHZ�

GHVLJQ�

SRVVLELOLWLHV�

IRU�EXVLQHVV�

PRGHOV�XVLQJ�

WKH�QHZ�

WHFKQRORJ\

1HZ�

GHVLJQ�

SRVVLELOLWLHV

'HVLJQ QHZ�

EXVLQHVV�

PRGHOV�E\�

H[SORLWLQJ�WKH�

QHZ�SRWHQWLDOV
1HZ�

SRWHQWLDO�

EXVLQHVV�

PRGHOV

(YDOXDWH

EXVLQHVV�

PRGHOV

6XVWDLQDEOH

EXVLQHVV�

PRGHOV

,QWHJUDWH�LQ�WKH�QHZ�YDOXH�DGGHG�FKDLQ


,PSXOVH�IRU�QHZ�

EXVLQHVV�PRGHOV�

�JDSV��LQHII�

LFLHQFLHV��HWF��

��#�"����-����������	�#�
����������	��	
�!���	����������

��������$
n0DUNHW�VFHQDULR��

VLWXDWLRQ

n&RUSRUDWH�
SURILOH�H[SHUWLVH�

%XVLQHVV�

HQYLURQPHQW��

�FRPSHWLWLRQ��

SDUWQHUV��HWF��

) �  

+

�

�������=+� �������
�������

-
��&� �#��� ��� ���#�� "�� ���������� �
� �������� �#�� ��
����� �������� ����� � ���#� �������
��
������
�������"��������������������
���#�����������!�������#���%��������� ��

�(&� �������)�-�*��	
����	�#�����
	������!���
����

0#��
������
��.
�����������
�����������#��������������
���"���������
��"����������������
������������
���#���������#�
�
�� ��

0#���#����/�����������H�����
�������
����������+�

• ;#��#������������������������Y�

• ;#��#�"���������
�����
�� �#
��� ����������������
�����������Y� 
��#
�� ���� �
� �#��
"�������������
���
�����#�"���������
����������
�"�����#
��#�Y��

• ;#��������#������"����������������
���"��������
���#��������������
��Y��

;#�����#��������H�����
���
������
����
���#���������������������&��#�����
���H�����
�����
�
���������
���#��#��
�#�����
������
�:/��I����
�:/��=GGG&�* �('J��#�������������������
����"���������
���������"�����
�������������������
����"
����#�����#������
���#�� ��!
������ �����
�������#������������
��������
�����&��#��"���������
����������
����/�����
�
�#���� ������� ���#�
�
��� �#����������� �#������������
�������������������
������ ���
�#��#��
�����
����#��"���������
�����"�������:����������������
���"������� �0#����
��&�
�#�� ��������
��� #���� �
� "�� ������� ��� �
� �#��#��� �#��� ���� ��������� 
�� #���� "����
�#������"���#���������#�
�
�� �



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

=LK� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

+LJK�SRWHQWLDO

/RZ�SRWHQWLDO

B�������
�
����
�

*�
����%���/��


�����������#��������

�2����������#��������

���"������
�����#��������)
��
�
�

��

�
��

$��������
���

& � 0 @ 	

��#K��
���
�
�
������
��	�

���
����
!���	���������

0HGLXP�SRWHQWLDO

�

�������'+� 
����������������������
���
��M��
����+���X#����'))=&�* �<L�����
����
�/�

�������#��&��#��������������
���"�����������"����"���#��������������
������#��#���
���!
������
�����
����#������
�������
���#��"���������
�����#�����
�"������������ �0#������
"���������
�����������#�����
������
���#����������
���"���������
�����"�������:�����#����
������������
���"������� �

0#�������2���������������������'�����
�����#�����/�
��������������#���������
�����#�
�
���

�� �#��"���������
��� �0#���
��
������
����"���������
����� �#����������
�
����
�&�
�#����
����%���/��&� �#�� ��������������2����������#��������&� �#�����"������
�� �#�����#����!
����&� ���� �#�� �������� �
���� ���� �
��������� ���������� � 0#�� ���� ��������
��� ����
�����������
�����#��
��
���������
��#��#����#���� �����#��#&��������
�� �
���
��������
�#��������������
�����������������
���#��"���������
��� ���������������
���#���#�����
#��#��
��������
�����
��
�����
�� �#��"���������
���� �����#���� �
����������
���"��������
���#�#��#��������
���#��"���������
��� ��

�(�� ���������-�+���
	�	�#�!���	�����������

0#��
������
��.
����������������
������"���������
������������#��������������
���"���!
�������������������.
������ ��

0#�� �
��������
�� 
�� �#�� �
����� ��� 
�������� 
�� �#�� �
��#
�
������ ���#
�� 
�� c���/��
Ic���/�� =GOO&� * � ==OJ� � � 0#�� �
��� �������� ��� �
� ��������� �#�� ����������%�������
���
�#��#� ���������� �#�� �
����
�&� ���� �#�� �
�����
������ �
������� ���������%
���
��� 
��

������������������������������ ������������������
��� �������#��"���������
�����������
��
����X#����I��X#����'))=&�* �<LJ�
��� �#���
������������
�������
����
����������
������I-����#��������� �=GGL&�* �'ONJ��



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =LG�

���#��������
� �*
���"����
����
����
��#����
"���������#���
�"�����
���
���#��
���
���
��
����#���������
�� �0#��������#������������ ��

0#���#����/�����������H�����
�������
����������+�

• ;#��#���������
���"������������
���
���
�� 
����������
�Y��������� �#�� ��������� 
�!
��
���
��
����������
�����
���:��Y�

• ;#��#��������
���#�����#��#��#�����������
���#��"���������
���Y�

• ;#��������#���
�����������
�"�����
���
��
���
��Y��

��������2�����
���#
����#����/���H�����
�� ��

0#��������H�����
�� ��/������
����
�� �#������� �#����#��������������������
���"�������� ��
��
.
������������
���������
�����������������������
���
�� �0#����
��&��#����������������
�
������������#�������������
���
����
�
����������
� �4�������
���"�������&��#��#��2!
���������#�
�#��&�����
���
���
��
����������
� ��
����������
���"���������#��������
���!
����������������
��&��#���
�����
������
���
���#�����
�"������������ ��

0#������
���#�����
���H�����
������
���������#�����"���
���
�"�����
������&��#��&��#��
�
����2����
���#����
"��� �0#���������
����������/������
�������
��#�����������
���#��
"���������
��� �3�����#
����������
������#�#��#��������
���#��"���������
���������"��
�
��������&�����#��������������
���
���#��������������"��������#��"���������
���� ��

0#�� �#���� H�����
�� ��� �"
��� �
���������� ������� "�������� �
���� � *
�������� "��������
�
����������
����������
���#��"�����
���
�"�����
���
��
���
�����
���������
������#�
�#��#��#�����������
��"���������
���� �0
��
���������#���
�������"���������
�����
��
���#� �
�"�����
�&� �#�� ��������� 
���
��� ���#� �
���� ������� ���� ����� � ����
�������
�
�"�����
����#
����"������������� ������������
���������#�����"���
���
�"�����
���
���&��#��&��#���
����2��� �

�(0� ������� �-��"����
��!���	�����������


��.
�����1&��#���
��������"���������
������������������ �0#
���"���������
���������
������������#��#�#�����#���
���������
�����������������/�� ��

0#���#����/�����������H�����
�������
�����1����+��

• ;#��������#��������������/�����������
��Y�

• ;#��� ��� �#�� ����
������� ���/���� 
�� ���#� "�������� �
���� ��������� �#�� ����������
���/����������
�Y�

• ;#�������#����������"���������
�������/�����#��������/�����
��������Y�


���
������&����#�����
����������#��"���������
����������#����
�����%����������#���

���� � 
���
�����1&���������
���
�������� �#������������������
���
�� �#����������
��
�#������
�����%�������� ��



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

=K)� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

5DQN

+�/

%HQFKPDUN�4XHVWLRQV

� ,V�FXVWRPHU�YDOXH�GLVWLQFW�IURP�WKDW�RI�FRPSHWLWRUV"�,I�QRW��LV�WKH�ILUP�V�OHYHO�RI�

YDOXH�KLJKHU�WKDQ�WKDW�RI�FRPSHWLWRUV"�

� ,V�WKH�ILUP�V�UDWH�RI�LQFUHDVH�LQ�FXVWRPHU�YDOXH�KLJK�UHODWLYH�WR�WKDW�RI�

FRPSHWLWRUV"

&RPSRQHQWV�RI�

EXVLQHVV�PRGHO

�$IXDK�7XFFL�

&XVWRPHU�9DOXH

+�/� ,V�WKH�JURZWK�UDWH�RI�PDUNHW�VHJPHQWV�KLJK"

� ,V�WKH�ILUP�V�PDUNHW�VKDUH�LQ�HDFK�VHJPHQW�KLJK�UHODWLYH�WR�WKDW RI�FRPSHWLWRUV�"

� ,V�SRWHQWLDO�HURVLRQ�RI�SURGXFWV�KLJK"�,I�VR��LQ�ZKDW�VHJPHQWV"

6FRSH

+�/� ,V�WKH�TXDOLW\�DGMXVWHG�SULFH�ORZ"3ULFH

+�/� $UH�PDUJLQV�DQG�PDUNHW�VKDUH�LQ�HDFK�UHYHQXH�VRXUFH�KLJK"

� $UH�PDUJLQV�DQG�PDUNHW�VKDUH�LQ�HDFK�UHYHQXH�VRXUFH�LQFUHDVLQJ"

� ,V�WKH�ILUP�V�YDOXH�LQ�HDFK�VRXUFH�RI�UHYHQXH�GLVWLQFWLYH"�,I�QRW��LV�WKH�OHYHO�RI�

YDOXH�KLJKHU�WKDQ�WKDW�RI�WKH�FRPSHWLWRUV"

5HYHQXH�6RXUFH

+�/:KDW�LV�WKH�H[WHQG�WR�ZKLFK�DFWLYLWLHV�

� $UH�FRQVLVWHQW�ZLWK�FXVWRPHU�YDOXH�DQG�VFRSH"�

� 5HLQIRUFH�HDFK�RWKHU"

� 7DNH�DGYDQWDJH�RI�LQGXVWU\�VXFFHVV�GULYHUV"

� $UH�FRQVLVWHQW�ZLWK�WKH�ILUP�V�GLVWLQFWLYH�FDSDELOLWLHV"

� 0DNH�WKH�LQGXVWU\�PRUH�DWWUDFWLYH�IRU�WKH�ILUP"

&RQQHFWHG�DFWLYLWLHV

+�/,V�WKH�TXDOLW\�RI�WKH�WHDP�KLJK",PSOHPHQWDWLRQ

+�/7R�ZKDW�H[WHQG�DUH�WKH�ILUP�V�FDSDELOLWLHV�

� 'LVWLQFWLYH"

� ,QLPLWDEOH"

� ([WHQGDEOH�WR�RWKHU�SURGXFW�PDUNHWV"

&DSDELOLWLHV

+�/+DV�WKH�ILUP�EHHQ�DEOH�WR�PDLQWDLQ�RU�H[WHQG�LWV�OHDG�LQ�LWV�LQGXVWU\"6XVWDLQDELOLW\

&RPSRQHQWV�RI�

EXVLQHVV�PRGHO

�6WlKOHU�

9DOXH�3URSRVLWLRQ

$UFKLWHFWXUH

5HYHQXH�PRGHO

�

�������(+� ����������������������.
���+�1
��
�����.���������


�� ����
���"
���������������/����
������ � 
�� ��� ��/����"���/!��������������!��#������/���
��������
����
����#�����
���/���
�"��������#����#��"���������
������������
�������!
��
�� ����� ������ � ;�� �������� �
���������� �#���� ���/��� ��������
�� �������
�+� �
���&�
"���&�����"�������� �0#�� ������
���������
�� �#���������
���#
����"�����
������ �
� �#��
������
���������
���#��"���������
���� ��
&�����#��"���������
�������������
���"��
���
�
����
�#�������������#����#��������
�&��
�������#���������
� ��

0#��"���������
������������/��������������#�
�#������
�������
��#��������
����������
�#�� ���������� �������
� � 0#�� ���/���� ���#������ �#
���� ���/�� �#�� ���/��� �������
���
��
��� �#�� ����� ������ 
�� ������� ��� �#�� "�������� �
��� � �
&� ��� �#�� ���������
�� 
�� �#��
"�������� �
����� "��
���� �
��� �
�#���������� ��� ���#� �������
�&� �#�� ���/���� ���#�!
����� �#
���� �
������� �#���� ���� ������� � 0#�� ���/���� ���#������ ���� ������ ��
��
H������������"����������������������
��� �� � &�����
���������#���
�����#
��� �
��������
H�����������"���#���/�H�����
�� ��

3���������
�/��#�������
������H��������������/����#���"��������
������"������#�����
0����� I����#%0�����'))=&�* �K)J �0#��������
�/�����
�����#�����/����
�� �#��"��������
�
�����"��������"���#���/�H�����
����
�����#������
���#��"���������
��� �
���������(&�
����������� �#�� ������
�/ �0
� ������� �#���
����
������#�����0����� �
� �#���
����X#����
I��X#���� '))=&� * � <LJ&� �#��#� ��� ����� �����
����� ��� ����� �#�� ��
� �������
������ 
�� �#��
"���������
���� ��

������#���������/����#���
����&����������������"��������#
���"���������
������#��#�
�������
"�"����������������#
����#��#�������
� �0#
����#��#�������
"�"����
����
����"��&�
����������
���������&�������
��"���
�������������#���
��
������
����� ��



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =K=�

�(5� �������+�H�*	
�
��
���	�
���	�#�"���������	�


��.
�����4&��#��"���������
��������������������������������#��� �0#����������
������!
������"�������#����������������#�����������
��"��������#��"���������
�������������#��
������������
������
����������������������
���"��������������������#����2���������
� �
��#�����
����
�"������������������#�������
������
���#��"���������
��� �

0#���#����/�����������H�����
������+�

• 	
�������#��"���������
�����"��
����������
����������#���Y�

• 	
�� �
� �#�� "�������� �
����� ��������� ���� �#��� ���� �#�� ��������� 
�� �#���
��������Y��

• 4
�������������
���"�������������Y�

*
����� I*
����� =GGO&� * � NGJ� ����
������ �#�� �
������ 
�� �#�� ������ �#��� � 
�� ��� �� �

��
������
�/��
��
�������#�������������
���#��"���������
��������#����#�
�#��������
����!
��:�� �#�� ���������
��
�� �#��"���������
���� �0#������������� ��&� �#����
��&� �
� ��������� �#��
�����!������������������
���#���������������� �0#���������������#�����
�"����������
����
�
��
��������������%��
����������
��������� ��� �
��#���������� �0#��"���������
���������
�#���"����������������
������ �
� �#��
�����
�� �#�������������� ������ ������
��������
�&� �#��
�������#����
���#����������"���������
����
���#���������#������
���#�������
����������
��
����"������ ��

0#�����
���H�����
�� ����"
��� �#�� ���������
��
�� �#��"���������
���������#������������
��������� ������� � 0#���� ���� �#���� /����� 
�� ���������
�+� �=�� �������� ������
��#���&� �'��
1
�������
�&������(������������%�1
�����
����

��������������
��#���������#���2�#�����
����������&���
������
���
����"�������"���!
������
���� �0#������������������
��#����#�����
�"���

�������� �1

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

1
�������
�� ���� "�� �������� ��� �#�� ��������� "������� ��
� 
�� �
��� ������ ���������� ��
������� ���
����� I��������� *����� '))'J� !� ������� ���� "�� ���
� ����� ��� �� ���
���� �
*
����>��������
�����I*
�����=GKKJ�������

���
�������
������:���#������������
���#���
�!
������
���������������#������������&��#��&��#���
�������
�������������������������� �0#��
����� �
����� ���+� ���������&� "�����&� ��������� �
������
��&� ��"��������&� ���� �#�� �#����� 
��
������������ �0
������:���#��������
����&�������������#����������������
��#�������#����
����������������
���� ���������������"����������"�� ����������� �#�
��#� �#���������� ����!
��
��#��� �1
��������"���������
�����#������������������
��#�������#�������������������
����"��������� �#����
������ �
�� �#����������
����� �0#���
��
����������������� �#��
�
��
�� ������ ������ 
�� �#���� �
�������� "�������� �
����� #������ ��� �
� �����������
"�����&��#���
�#�����
����%������������#����"���������#����������&������#������/���"��!
�������2���� �
���
����� �#�����/�� � 
�����
�#�������� �
� ����������
�������
����� ���
���:���
������
���#���������#��� ��

���������� 
�� �
�����
��� ���� �#�� �#���� /���� 
�� ������
��#��� "������� "�������� �
���� �
�����������*
�����I������%*
�����=GKO&�* �('NJ�������"���
����
������
����
�����
�����
�+�
�������� ��
�
����� 
�� �����&� �������� ������� �
� /�
������&� ���/� �#�����&� ���� �#������
�#���
�������
� �1
�����
�������"�������"��������������������#���#�����
��
��������!
����� �Q!�
�����
���&� 
�� ������������ �
���� ���������� ����������� �[!�
�����
���� ��� �#�� ������
�#��� �;#����#���������#������������:��&����#�����
���/�#
���#��"���������
��������
����
��������
����
���#�
��#����
�����
���������#��#
������
�����

������ �



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

=K'� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

0#�����������
�� �#�� ���������
��"��������#��"���������
�����#���������
� �������������
�����������������
����������#������ �
����������������
���
���#���#����H�����
���
�����!
�����������������
���"�������������
�����������#����2���������
� �

0� )�����	
�
��;7)���

0#��������
�/����������� ��� �#�������
��������
�� ����
���������� �
������:�� �#��"���!
������
��������������
�;��-����#�
�
�� �

0(&� *��	
����	
�	�#�;7)������
	������!���
����

0�
������������������
�"���
������������"���#������;��-����#�
�
�� �3�������#��
0!

����������������
����������#��������
�����#����������#�
�
�� �0#��
�#�������#���
"����
������������ ���� ��������
�
����
�� ��� �
������ �#��������
������
"��������������
������!
���� �

���#
��#�"
�#������������������������&�������������
���#���������
�����
����
��#���"����
�
�������&����
������ �
� �#��#������"���
����
������#� I����#%���#����=GGN&�* �N(J�
�#����#��;��-����#�
�
�������
������������
���#���
"��������������#����������
���#��
0���!
������ �0#�����������������������������������< �

0#���
"��������
�/�
�����
�� "���������
���� ��� �#��
��� ��� �#��#�"����� ��������
���
�����
������������"���#��;��-����#�
�
�����������N� �;������&��#����
��&��
����
���#��
�
"���������������������
���#������
�/�
�����
��"���������
��������#�����������
��� �
;�����������
����������
�
����������
��
���#��������
�/��



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =K(�

�

�

�

�

6XSSOLHU :/$1�

2SHUDWRU

0RELOH�

$SSOLFDWLRQV�
&RPS��,QQ�

&XVWRPHU

,QQRYDWLRQ�9DOXH�$GGHG�&KDLQ

'
H
J
UH
H
�R
I�
5
D
G
LF
D
OQ
H
V
V
�R
I�
,Q
Q
R
Y
D
WL
R
Q

*5((1�=21(

<(//2:�=21(

5('�=21(

,7�,QGXVWU\

0RELOH�,QGXVWU\

�

�������<+� 	������"��
��
��
����
��



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

=K<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

6RXUFH��2ZQ�:RUN�

��#�)�����
��	�2���������)�����
��	�����	���������

0RELOH�2SHUDWRU

� +LJK�VSHFLDOL]HG�.QRZ�+RZ�XQG�

,QYHVWPHQWV�QHFHVVDU\� !�KLJK�
PDUNHW�HQWU\�EDUULHU�DQG�
WKHUHIRUH�FRQWURO�RI�WKH�9DOXH�

&KDLQ�E\�1HWZRUN�2SHUDWRUV

� /LPLWHG�SURJUDPPDEOH�&OLHQW

� +LJK�)L[HG�FRVWV�LQ�1HWZRUN�

2SHUDWLRQV� !6FDOH�HIIHFW

� $OORFDWLRQ�RI�D�VSHFLILF�IUHTXHQF\�

VSHFWUXP�

� /LPLWHG�FRYHUDJH�LQ�H[FKDQJH�IRU�

KLJK�EDQGZLGWK�LV�DFFHSWDEOH��
)XOO�FRYHUDJH�ZLWK�ORZ�EDQGZLGWK�

LV�SRVVLEOH

9DOXH�3URSRVLWLRQ

$UFKLWHFWXUH�RI�3URGXFWLRQ

5HYHQXH�0RGHO

� &RYHUDJH�LV�PDLQ�TXDOLW\�FULWHULD

� 1R�VSHFLDO�.QRZ�+RZ�
QHFHVVDU\���6PDOO�LQLWLDO�

LQYHVWPHQW��8VLQJ�6WDQGDUG�

7HFKQRORJ\

� )OH[LEOH�SURJUDPPDEOH�&OLHQW�

� /LPLWHG��6FDOH�HIIHFW��$OUHDG\�

H[LVWLQJ�,QIUDVWUXFWXUH�DQG�

PDUJLQDO�DGGLWLRQDO�FRVWV�

� 8VH�RI�D�IUHH�IUHTXHQF\�VSHFWUXP

� 0RVW�RI�WKH�XVHUV�DOUHDG\�KDYH�
GHYLFHV

� 0DUJLQDO�7UDQVDFWLRQ�FRVW�

�2QOLQH�$FFRXQW�LQVWDOODWLRQ�H�J��
E\�XVLQJ��8VHUQDPH�DQG�
3DVVZRUG�

� 6XEYHQWLRQ�RI�WKH�VSHFLDO�

'HYLFHV�QHFHVVDU\

� +LJK�WUDQVDFWLRQ�FRVWV��$FFRXQW�

LQVWDOODWLRQ�ZLWK�6,0�FDUG�

�

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

�

/��������#����������!��#��������������
������"���������������
���"������������
�����
����������
���#��"���������
����������������O� �-
����#����#��������������
�������������N�
�����������#���
����������������O �

����2���������#���
������������������#����������������#��������������
���"������� �0#���
������������
�����#�"���������
��������������"���= ��

0�"���<+� -�����������
���"���������

����	����������
���
�

��#�����
	������!���
����

B�������
�
����
���
��

���
�����
 1#����"�
��"��������������	
����
������������������
�������
�#�
��#��
���������#�'A�����(A�

!�������
"����
��

��������
�)����$


1���
�����������
�M�1�
��!�������M���������:���������"���
���#�����M� 
�!
������������
�������
�����
������������
�������������������

���#���������
��*�
�����
��

!������
>�����
 �
����
���������������%�
*!B
���!�������M�
�����������
����
��"�����
��������M�-����
�����
���������
����������
���#������
������ � &�

�����������������������&������
���#
���������
����������#������&���� �M�
*���
����:����
����
�����M��
�����
���
����
������������
������

���%��
>�����
 $���
����
����%�����
����
������
��M�1���
��������������"��������%�
�
��������



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =KN�

��������
&�������0
����


3�����#������������
�����
������%�������
�����
������%�����������!
�
��M�$��
����������������#�
��#��������
�����
����
����
�&�����������!
����&�����
���������4�����������
��
���#������������������#�����

�1������
&�������0
����


4�����"���
���#�������
����������*#�������*3�%�3������!�
�������&����
*3���������������������%�
���������#�
�#���
�����
��&�
�*�&���������
������"���
���
��"������������
���&���� �M�4�����"���
���#�������
����������
*�
���������
"����
������%��
�����
������M�1���
�������
�����
������&�
����������������������
�����
��%�������������M�4�������
���������
��
�#�������
�����
�����
���#���
����
��
���������
�����
�&���������
����!
���&������������&���� ���

:����
(�������	
 
������������2�"����������#�������!�#�������#���������

$��������
����

&���������
 ������

������


�����������M���������
�����
������1�
��!��������

!������
 -
� ��"�����
�� 
�� �������� ���������M� 
��������� ���"��� 
�� 
���
��� �
��
����������
����������
����������������������%�����������"���"��������
���!
"���%������������
���"����

�

9DOXH�SURSRVLWLRQ

3URGXFW�PDUNHW

,QWHUQDO�DUFKLWHFWXUH

([WHUQDO�DUFKLWHFWXUH

6WDELOLW\�RI�DUFKLWHFWXUH)
��
��

�
�

�
��

5HYHQXH�PRGHO

/LPLWHG�
FRYHUDJH�

5HQHZHG�

DVVXPSWLRQV
3DUW�RI�

EXVLQHVV�PRGHO


6PDOO��
LQLWLDO

,QYHVWPHQWV�
DQG
NQRZ�KRZ�

6PDOO�
6FDOH

HIIHFW�LQ
1HWZRUN�
RSHUDWLRQ

8VH�RI
VWDQGDUG�DQG

SURJUDPP�
DEOH�&OLHQW

0DUJLQDO
DFFRXQW�

LQVWDOODWLRQ�
FRVWV

8VLQJ�IUHH
IUHTXHQF\

VSHFWUXP

+LJK�LPSDFW�RQ�EXVLQHVV�PRGHO

0HGLXP�LPSDFW�RQ�EXVLQHVV�PRGHO

/RZ�LPSDFW�RQ�EXVLQHVV�PRGHO

�

�������O+� -���;��-���������
���"�����������"����"���#��������������
��M��
����+�
��X#����'))=&�* �<L�����
����
�/�

0(�� +���
	�	
�	�#�;7)��!���	�����������

0#�� ������� �
���"�������� #���� �������� "���� �
��������� ��� �������
��� 
�� �#�� �
����
��
����� � ������� O� �#
��� �#�� ���/���� 
�� �#�� ������� 
�� �#�� ���������� �������
��� 
�� �#��
"�������� �
���� ����
������ � 0#�� �������
��� 
�� �#�� ��������� ���#��������� #���� �#��
#��#�����������
���#��"���������
��� ��



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

=KO� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

0�"���N+� .
��#
�
�������
2�

+���	-
���	�

2�
��	��

'LVDJJUH�

JDWLRQ�RI�WKH�

YDOXH�FKDLQ�

�

���1HWZRUN�

'	3���$FFHVV�

��%DFNERQH���

&XVWRPHU�

0JW��$FTXLVL�

WLRQ��&RQWHQW��

���1HWZRUN�

'	3���&XV�

WRPHU�0JW���

$FTXLVLWLRQ��

��&RQWHQW��

:/$1�

&RQWHQW�

1HWZRUN�

SODQQLQJ�

DQG�GH�

SOR\PHQW�

&XVWRPHU�

0DQDJH�

PHQW�

$FFHVV��

$FTXLVLWLRQ�

��&RQWHQW��

$FFHVV�

��&RQWHQW��

2ZQHUVKLS� %LJ�1DWLRQDO�&RP�

SDQ\�

6PDOO�/RFDO�&RPSDQ\�� 3ULYDWH�3HUVRQ��

5HVRXUFH�

$GYDQWDJH�

([FOXVLYH�3URGXFWLRQ� 6LGH�3URGXFWLRQ�ZLWK�XQXVHG�UHVRXUFHV��ORFDWLRQ��LQIUDVWUXFWXUH��SHU�

VRQQHO��

�

0#���
��#
�
������"
2����#� �#��
���
���
�� �#�����������
��� ������������� ���0�"���' �
B������#����������&��#��#��������"���/���&�����
���
��� ��

0#���
��
������
�"�����
�������"���2������������
����������� �#����
��
��������
�"��
��
������+�

• 0#���������#����
���
���8�a�-���
�/�4T*�&�1���
����.��&���H������
���a1
������8&�
81���
���� .�� 8&� 8-���
�/� ��������� ���� ����
�����8� ���� 8;��-!�
�����8� 
����
��/�������� ����
�"�����
�����#���"�������
����
����������
���������#��2��������
��
�����
�&�����#�����������#����������
���������
�"�������������

• �
�� �� �������� ����
�&� 
���� �#�� ������ �#���� 
���
�� 8������� �a1
������8� ��� �� �����
��
�����
���������
�"���������"���

0#��&����#�������������#���
���"����
�"�����
�����
��<'��
�=L ��������L��#
����#��
������������������
�"�����
�� �



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =KL�

6RXUFH��2ZQ�ZRUN

9$/8(�&+$,1

� ���1HWZRUN�'	3���&XVWRPHU�0JW���

$FTXLVLWLRQ����&RQWHQW�

� :/$1�&RQWHQW

� 1HWZRUN�3ODQQLQJ�	�'HSOR\PHQW

� &XVWRPHU�0DQDJHPHQW

2ZQHU�6KLS

%LJ�1DWLRQDO�&RPSDQ\

5HVRXUFHV

([FOXVLYH�3URGXFWLRQ

6LGH�3URGXFWLRQ�

ZLWK�XQXVHG

5HVRXUFHV

%LJ�1DWLRQDO�&RPSDQ\

3ULYDWH�3HUVRQ

� $FFHVV����&RQWHQW�

� $FFHVV��$FTXLVLWLRQ����&RQWHQW�

� ���1HWZRUN�'	3���$FFHVV�

��%DFNERQH���&XVWRPHU�0JW��

$FTXLVLWLRQ���&RQWHQW�

� $FFHVV6LGH�3URGXFWLRQ

ZLWK�XQXVHG

5HVRXUFHV

([FOXVLYH�3URGXFWLRQ

6PDOO�/RFDO�&RPSDQ\

B B

BB

B B

5

�

&�

&

&4

�

�������L+� $����������
�"�����
���

0(0� �"����
��	����
���!���	����������

• 0#�� ������������/��� ��������
��� �
�� 
��� "�������� �
����� ���� �#�� ���������
�� 
��
;��-!	
����
��������� ��� �#�����������
��"�������������
�����������
��� �;��
������
����
��������������������
������� �0#���#�������/����������
�����+�

• ;���
� ����$�3����"�������������������������/������������
��;��-�	
�!��
����
��
���������
�� �=)!')b�
���
"����"������������
������ ��� �#��"��������������� �-
�
���������
������#���
�������������� ��

• ����� ����$�;��-�"��
�������
��
����������
��"������������
������
�
��������
���� �#���� �
�����9�� �������� � 3���� ���#�
�
��� ������� �
�������� ����� ���� ;��-�
	
���
�� �.���������������
������#��"�����������������()!O)b�
���
"����"��������
����������� �
�����������
�� ��� �#������
������������ �=)!')b�
���
"����"��������
������ �

• ���
�  ���$�;��-� "��
���� �� �
��
�� ������� �
�� �#�� "�������� ���� �
�������
������� � 	��#� ���������
�� ��� �#�� "�������� �������� �O)!G)b� 
�� �
"���� "��������
���������������������������
�� ��� �#������
������������ �()!O)b�
���
"����"���!
����������� �

0
��������#�� ������
���������
�� �#��"���������
����&����#���������#���
��
�����"���#!
���/����H�����
����
����/��#��"���������
����+�



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

=KK� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

0�"���O+� ����#���/����H�����
��

,�������!���	����������
���
�

��	�������=���
��	�

$�������

= � 	
������������������#���������
������
�����
�
��������
�
�#���"���������
��������#��#�������
�������#��������������Y�

B����
'��'�������
���
���0
%��3'������


' � 	
��"�������#����������������Y�

1
���

( � 	
��"�������#���
��������������
�������
�
�
�#���"���������
��������#��#��������������#����
����������Y�

��������
������������


< � 	
��"�������#�������������������
�!
�������
���������������������Y��

$��/�

��������
���
�1������
�����0
�������


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

�#�������"���������
����Y�	
�����"��������#������
"���������
���������������
�Y�

�

���#�H�����
������"���������������#������/�"�������!'��������

�������a'�������#��#��

��? �?� �����/���������/������������#��� �#��"���������
�����������
"�"����
���������&�
����������� 
�� �#�� ��������
�� 
�� �#�� 
�#��� H�����
�� � ���#
��#� ��� ���� �� ����� �������
���/�������#�����&� ���#�������� �
������������"�������#������������
����
���� �
���!

�#��������
������#���������#���������/�������
���#���
���� �

��������#
��� �#����������
������ �#�� ���/����
�� �#��"���������
����� �
�� �#������������
���/����������
� ���������#
����#��"���������
����&��#��#��������������������������
���

���#���������
� �

;#���� ����#���
����������������
�
�����#��"���������
����&�������
����������3�����
��
����������3�����
���"�������
���������������
�����
��������������
"�"���������� �
���#��
"��������"����������������
�����
���#����"���������
�����#�����#���
���������
�������� ��

0(5� *	
�
��
��	��	
��
���"���������	�

����������������#������"���������
��������
��#���������#���&���������#���
��
��������!
����&��������K �



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =KG�

&XVWRPHU

$FTXLVLWLRQ

0�&RPPHUFH��

&RQWHQW��3RUWDO

&XVWRPHU

0DQDJHPHQW

6HUYLFH�

%LOOLQJ

7UDQVPLVVLRQ�

7HOH�

FRPPXQLFDWLRQ

&
X
V
WR
P
H
U

1HWZRUN�%XLOGLQJ

3ODQQLQJ�

5ROORXW

$FFHVV %DFN�

ERQH

)XOO\�LQWHJUDWHG��2SHUDWRU

:/$1

&RQWHQW�

3URYLGHU

�([FOXVLY��3UR�

IHVVLRQDO�$FFHVV�
3URYLGHU

6PDOO�/RFDO�2SHUDWRU��%�6�

3URIHVVLRQDO�$FFHVV�3URYLGHU����%�6�

3ULYDWH�$FFHVV�

3URYLGHU

:/$1�6HUYLFH�3URYLGHU

0DLQ�6HUYLFH�5HODWLRQVKLSV�

� �

�

� $FFHVV�3RLQW�3ODQQLQJ�
DQG�'HSOR\PHQW

� 5RDPLQJ�

� $XWKHQWLFDWLRQ�DQG�
%LOOLQJ

� &RQWUDFW�5HVHOOLQJ

&50�
$63

5HVHOOHU

'HYLFH�

3URGXFWLRQ

(TXLSPHQW
9HQGRUV

�

1HWZRUN

SODQQLQJ

EXUHDX

�«���RSWLRQDO

6RXUFH��2ZQ�ZRUN �

�������K+� B�����1#����

• ���"��������
��	������ �
�
����������������������
��#��������"�������������"��������#��"���������
����+�

• )���������	
����		�	
��	��+�������	
$�-���
�/������������������
������
����
����
�/����#�����������������
���������
����2������������
����2�������� �;��-�
����������
����������������� �����������
�����
���
������#���� �
����������������*�
!
�����
�����������*�
��������#��������#������
������
���#��������
�/&��������������
!
����������������� �����������
�����
���#�����#��
�����:���
�������#���2����������
�
�
��
������������
���#����������������
�/�H�������
���#������������ ����
�������
�/�
���������"������
�������#��������������������������������� �

• �����	
$� $
������ ��� �#�� ����� �������� ������
��#��� "������� �#�� ����������� "���!
����� �
����&� ��� �
����� ���� "�������� �
����� ����� �
������ �
� ���������� ��
��#�
����
������
���#����������� �0#����/�����
���
������������������
����"������������!
�����"������ �0#��������
��� ��� �#���2�������� �
������
��������������
������ �
����
������� ��������
��&� �#�� ���
��� 
��� ��� �#�� �
�!�2�������� �
������ 
�� ��� �������
��
������ �
� ��� ������� ��������
�&� ���� �#�� �#���� 
��� ��� �
������ ����������� "�!
���������������������
�� �

• )�
��	
���
��	� �	�� �����	
$����#��������
�� ���� �������� ����������� ��� �
�"�����
��
���#��
�������������#����
����2 �����������:���1$.���*�������
������#�������!
������������������� �

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

���������
��������#�
��#��
�������



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

=G)� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

•  �	
���
��������	
� �
�����������������
�����
�������;��-�����������
������������
������
�!�����������"�!
��
��
���#����������� ��
����������������#�������������"���
���#�����&��#���#�����
�����!
�������#��
���������������� �$����������
����"��������
�����
���������
�����
������!
�������
�������a&��#
���������#���������������
������
���#���������"���������#
����&�
�����������&���� �&�
������������������� �

&XVWRPHU

$FTXLVLWLRQ

0�&RPPHUFH��

&RQWHQW��3RUWDO

5HODWLRQVKLS

0DQDJHPHQW

&
X
V
WR
P
H
U

:/$1
&RQWHQW�

3URYLGHU

6PDOO�/RFDO�2SHUDWRU��%�6�

3URIHVVLRQDO�$FFHVV�3URYLGHU����%�6�

3ULYDWH�$FFHVV�

3URYLGHU

+LJK�PDUJLQ

/RZ�0DUJLQ

1HZ 9DOXH�&KDLQ�SDUW�

$FFHVV�DJJUHJDWLRQ��

FXVWRPHU�DJJUHJDWLRQ��

&50�

$63
5HVHOOHU

)XOO\�LQWHJUDWHG��2SHUDWRU�

:/$1�6HUYLFH�3URYLGHU

1HWZRUN

SODQQLQJ
EXUHDX

&RPSHWLQJ�%XVLQHVV�0RGHOV�

%HWZHHQ�$FFHVV�

$JJUHJDWRUV� )XOO\�

,QWHJUDWHG�2SHUDWRU��

:/$1�6HUYLFH�3URYLGHU�

DQG�&50�$63

%HWZHHQ�&XVWRPHU�

$JJUHJDWRUV��)XOO\�

,QWHJUDWHG�2SHUDWRU��

:/$1�6HUYLFH�3URYLGHU

$OOLDQFH�2SSRUWXQLWLHV�

%HWZHHQ 6PDOO�/RFDO�

$FFHVV�3URYLGHUV

(TXLSPHQW�YHQGRUV�DQG�

DFFHVV DJJUHJDWRUV

(TXLSPHQW�YHQGRUV��

QHWZRUN�SODQQLQJ�EXUHDX�

DQG�&50 $63V

'HYLFH�

3URGXFWLRQ

(TXLSPHQW

9HQGRUV

�([FOXVLY��3URI�

HVVLRQDO�$FFHVV�
3URYLGHU

&XVRPHU��
$JJUH�

JDWLRQ

$FFHVV
$JJUH�
JDWLRQ

7UDQVPLVVLRQ�

7HOH�
FRPPXQLFDWLRQ

1HWZRUN�%XLOGLQJ

3ODQQLQJ�
5ROORXW

%DFN�
ERQH

$FFHVV

�«���RSWLRQDO

6RXUFH��2ZQ�ZRUN �

�������G+� ���������
���#���������#����

��#�"���������	����
� �
�

/��������#��"���������
����&��#���������������������������
��#����
�"������
������
���
� �#�� ������ �#��� � 
�� ��
�������� ������������
�� ���� 
������� ������
� �� �
�������
��
����� �
�������
������
��������������%����
�������������
�&��������������#���������!
����
��#���������������#��#����
�����"
�#����������� �

 ����
�
��	�
�

/����
���#������������������
���#���������#���&�������������������
��
���������������
��
�
�������
�+����������
����������� ������
��#�������������� �������%����
���������!
����
�� ��

;��#� ������� �
� ������� ��
������&� �#�� �
�������
�� ��� ����� �������� ��� ������� ��
�������
�
������
��
��
�������"������������
������ ��
������� �#������������� �0#�����������
!

������������������������������ ������������������
��� ����2�����
�������2����������
�����
�������������
�����&��#
����
��
������#��������
����
���



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =G=�

������� ���
� "�������� ��
�� 
��� ��
�#��� ��� �#���� ��� �� ����
�/� ������� �#�
��#� ���� ����!
��
�����
��������#��#������������#��
��������������
��#����������� ��

;��#���������
�����������������
�&��#���
�������
������"
�����
��������#��"��������
�!
�����&� �
� �
���� �#�� ����� ���#� �#�� �
��� �������&� ���� �
� ����� ��� �
� �� �#���� ����� � 0#��
��"������������
���������#��������
�/��
������&�����#������
���������� ���1$.���*����
�
"��
����������������������
���#���#���

����������#���
����������� ��������������!
�
���� ���������
�� ��� �
�������&� ��� ��� �"
��� �������� �#��� ����
�/� �
������� �
� �#�� ����
���������"��������������������
����������
��#��������
���"�� �

.
����
���� ����#���������#���������"�� �
����������#�������������
��������
��#���������!
����� ���&� ��� �
��� �����&� ��� ������� ��
������ � �
�#� ����������� #���� ���/��� "��������
���"�����#��#���������� ����������
�������
�������#���
����
��#���������
����������!
������#��#�����
�������"�� �
��#��#��������������&���/������
���&����������
�����������������
�� �������� ����� � $�����
��#��� ����������� �������� ���� ����
���� ���������
��� ��� ��
������"�����������&��#��&��
������������"��������/���"���������#�
��#���
�
�����
��
����� �

)����	����
0#���������#�����
������������������������
��+��

��
#��	�����������������������"������ �
1
�������
��"����������������
���������������������������#����
��
��#������"�������"���
��
����� � 3�� �#�� 
�#��� #���&� �#�� ������ ���#� ������� ��
������ 
������ �
� �#�� �
������
�������� ������������ ��2����� ����������#���� �#���� ���#��#� �������� !�����
���&� �����������!
��
��&������������&����� �0#��&��#���#�����������������"�����������
������������
��������
����� � ��� "�������� ��� ��������� ���#� 
�#��� ������� ��
������&� �#��� ���� ���������� �#����
"�����������
������������������������
��������������&�����"���������
���#��������
����
������
���#������������������
� ��

�=�����	
�"�	������	����������

��
�
���� �
�� �

������
�� "������� �H�������� ����
��� ���� ������� ��������
��� �
���� "�� ���
�
"���������� �
�� "
�#� ����� � ������� ��������
��� �
���� 
����� �
�������� ������� ��
���!
���%�
����
�� 
������ ��� ����!�
!�������� ����� ���� ����� �
����
�� �
�� �� �������� ����� �
�H������������
����
����"������� ��
�� ��������������� �����2������ ���0
�#�"�>���
!

������
�����#��*����IA�����#�'))'J �

�=�����	
�"�	����>�	�
#�������		�	
�!������>��	�� ���)���� �
����2������
�� �#���/����
���

������
�� ����#�����������"�������1���
&� 
�.&������
�!
:

��I�
�:

��'))'J �;#�����
�:

������������1$.���*&�����������
�
����������������
��
����������
�/������������������
�������#�
��#������

������
�����#�1���
�����
�. �


���������
���#����2���������
������������������
���"��������

• 0#�� �
��
����� ��������� #���� "���� ����������&� ���"����� ���� ������� �
���"��������
�
���������#����������
�
����
��
���#��"���������
����+��

• .
������������
�������#�����
���
���%�����������#���������#��� �0#��������������
�
��������������
�����#�������
�����������#�����
��� ��

������������������������������ ������������������
��� ���� ���
� *
����� I*
����� =GGO&� * � 'OLJ � 	�� ������"��� �#�� ���������� "������� 
�� �
�������
��

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

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



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

=G'� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

• 0#��������� "����#��#����"���
���
�������/�
������������
������ �0#��&����������
���� ������ ���� "��
����� ������� �
�� ������ ���� ;��-� 
�����
��%�������� ��
�������
�#
������������#�������� �

• 0#��#��#����"���
�����������
����������#���������� �
�������
�����������#�;��-�

�����
��� ���� �������� ��
������� ���������� �#�� ���������
�� �
����2���%�
��� �
�� ��!
��
������ �
����� �0#���� ��� �� ����� �
�� �����#������ �
� ��������� �#��� ���������
��
�
����2���%�
�� �

• ��#������-���
�/�������������� �

��
����2��
��������
�����
����������������
!
�������a��#
�������
�
����������������/��
*!0����#
�������*��#��������� �0#���������
������
�������#������-���
�/�����������*&�
��������������"����������
�� �

5�  �	������	�

���#
��#� �#�� ������
�/� #��� �
�� "���� ���������� ��� �2����� ����������� ���� ��� ��������

����
����������
�&����#����������
����������������#������������+�

• ������������
���"�����������"����"���#��;��-����#�
�
���

• �
��������"���������
���������#
�����"����#�������

• �#�� ��������� 
�� �#�� ���� ;��-� ��������� ���� #
�� �#�� "�������� �
���� ������
���������

• ����������
���#����2���������
��

0#����2�������
��
����
�/�����
�����������#��������
�/����#��2����� �
���#���2����������!
�����&���������������#�����"������
���#��������
�/����������
�������

�������#���������#��
����������;��-�"���������
���� �



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =G(�

�

�������=)+� ��������
���������/����
�+�#��"���������
�����

�



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

=G<� ,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/����

�

�������==+� *
�����������������.
�����



������#�"��&�����/�����#���+�������������������
��*�"����;��-�-���
�/�3�����
���

,�'))'�-���#�$������#�����
�����
�����������������
����.��/���� =GN�

������	����

���������*�����
�� +�#���+%%��� ������������� �
�%������#�%)K'==GGL%�
�����= #���
)< )G '))' �

����#&�� M���#���&�-�/+�0#��#������"��
�����
����
��
�+��������#��
����&�'< �@� �
�=GGN�&�	 �'<&�� �N=!LO �

����#&�� M�0����&�1 +�
�����������������.
��������������������!�0�2������1�����-���
Q
�/��.�A���!	�����'))= �

������&�.��/�� M�*
����&�.��#����� +�1
�����
�������A�
"��������������
�+�*
����&�.��#����
� ��	��� �+�1
�������
�����A�
"���
�����������
��
�&�.�����#��������	���*������
=GKO �� �(=N!(<< �

A������#&�����+�B�����������#��	
���
��.
���Y�#���+%%��� K)'==!
������ �
�%����%�������%)&<)))&=<K=V=<N((<=&)) #����'L )K '))' �

	������
�&�$ M�1���/&�? +����#����������
��
����
�+�0#��$��
���������
��
���2�������
*�
�����0��#�
�
����������#����������
������"���#���������
�+�����������������
��������S�������&�(N �@� ��=GG)�&�	 �(N&�� �G!() �

.
�:

�+�#���+%%��� �
�:

� �#%�����%�
�����%���������= #����)' )G '))' �

-����#���&�$
"���M�4��#��&������M�	E���#���&�	���+�.��/����� �=K �����#��� ����� �
��������4��/�������	��"�
���=GGL�

*
����&�.��#����� +�;���"����"���������������/������ �. &�-���Q
�/��1�������=GKK �

*
����&�.��#����� +�;���"����"��
������ �����:�������������������#�������"�#�������
����/������ �. &�-���Q
�/��1�������=GGO �

����
�:/�&�� +�����������#�����������!4������!�:�/�����
�����������?
�:�����:���
����������������������#���������������/������ �. &�-���Q
�/��1�������=GGL �

��X#���&�*�����/+�A���#X����
�����������������������\/
�
���+�.��/����&������������
����������/�������
#���&�?E����@
��������B�������'))= �

��X#���&�*�����/+����������.
����
��
����
��#���+%%��� "�������!�
���!
���
����
� �
�%��������
���%����#X����
�������
����
� #����'))=" �

c���/�&�����:+�������/��&���������&��
���#������.
��#
�
����#���;���"����.g��#��&�
cg���#��4�
��������#��B���������������=GOO �


