
�

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

��������	
�


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

����������

� ������������	
�	����!����� ��"�

#�$%&'(�)$&*+,-./)�0��1)/21345�6���7��(��8��"9:;<0�<!

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

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

&''()**'+(,$-./(0$12*304/*053*6/780$&',9	�	���������	
�������
����	
�����
��	���	��� ����	:����;��	��
�
�

��
�	<����	�	����
����	���
	�	<����"	#���	��9$	=	���������	��
����	�
��
��	��������	
���������	��������

�����	���
��>���
!�
��
��	� ����	�	�
���
�����������
�������	��
�����
������	�!
��������	�����
���

�����	��������	��
��������	�	�����!��	� ���	��?�
��;��	<�����	
�
�	�	��
��������	��
�
��
����
	�
��

��
�����������
�������	��
�����
������$	=�	���
��	�
��
��	�
��������	��	�
�����
� �@��	����@����

����
��������	��?�
��;��	���
���;������	������	���������	�!
��������	����������	����	<����A	�����

������	 ��������	 ��
���� ��
��	����	 ������
�������	 ��
���@����	<�����	 
�
��	 ���������	 ���	 �	 �����A

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

������	�	����	��	�
���������$

���������� �!"#

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

�����	
�!���	��	
������;��	��� �����������������
���

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

������	��
��������	�
��
� �����	
	��
���������	�
�����	
����!
��������"	#��$	�
��
�	CDB	E�F�	�

��
��	EGF�	EHF9	�	�����	�������I�����
��	���	��������
�	�
��������
	���	�����������	�����
�	��


������;��	�
��
��	���������	
�������
����	
�����
��	���	��� ����	:����;��	��
�
��
�	<����	�

����
����	���
	�	<����"	#��$	�
��
�	CDJD�K	ELF9$	=	����	�
��
���	
� �	����	�	��������	������������


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

=	�
��
��	CDJD�K	�
��������	���
���;�������	��	���� ��
�	����
������	�	��
�	��	�
������


� �@��	 ����@����	 ����
��������	 ��?�
��;��	 ������	 ���������	 �!
��������	 ����������	 ����

<����A	����������	��������	��
���� ��
��	����	������
�������	��
���@����	������	
�
��	���������

���	�	�����A	�
�;����	�!
��������	
��	���
����������	�	���
���
��������	������	�!M�����@��	�����

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

�
��
�	 �����
���	 OPDQ	 �	 �������	 �?�;�������	 ������	 �����������	 ����	 ��
�����	 �
�����
��

OPDQ	=�
��
��	D�������� ��	>������$	>�	�
���������	=$D$	>�����	�	�
��
���	CDJD�K	����
���

����	��� ���	�!@�����������	��	R������
�����	
���
����	��	?��������������	�
�!�����	���������

������	�	�SST��	����	#��$	��
��	EUF	�	EVF9$	>
�������
�	����	�
��
��	CDJD�K	��������	��	W���
����

��	?��������������	�
�!�����	��������������	�	�����
�	�	LXXX��	����	#��
����	Y�	�
�����������

�	:����;��	��Z��	�	������Y�	YQ�
���
��	���!
������	��	������	��
�
��
�	����
��	�	:����;��	O����

��Y	����
�����	��	[\����
�	����
�����	:����	W���
����	�	��	������� ��
��	��
��� 
�	����	��!�
����


��	�	%���
����	#��$	&''()**'+(,$-./(0$12*]06.̂,0$&',6�	�	��
��	ETF�	ESF9$

>
��������!��	 ����	 :����;������	 
��;��;��	 ��	 �
�������	 �	 :����;�������	 
��;��;����

_ �����	�	���
���	#����	����
���	�	����;��	���
��	��
���������9	�����

����	��I��	��	��	������

������	
�
	�	���!��"	�������������� ���	
��;��;��	:����;�������	���
�	��
�����	����������$	K��

��	������	��	�����������	�
����	�	 ��������	 ��	���	����
�
���;��	�	
�
��	�
�?����������	�����

!�	�����	��
�I��	#�
� ���	
�!����@��9	����
�������$	D���	�@�@�����	 ��	 ����	�
�?�����������

������
���	��	����@����	����
��������	��?�
��;��	���	�����	 �
����	����	�
������������	��	 �

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

��
���	� �
���	:��	
�������	�
������	������
�������	��
���@����	������	
�
��	���������	����	����

��	�	�
������	�����
�������	��������	��
��������	�	���	 ����	��?��	�	����$

�$���!��%&�'(��)���

=	 ���������	 ��
����	 �
��
��	 ��������	 �
����������	 
���������	 ������������	 ���
��

>���
!�
��
��	 � ����	 �	 �
���
�����������
�������	 ��
�����
������	 �!
��������	 �����
�������

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

��?�
��;��	<�����	
�
�	�	��
��������	��
�
��
����
	�
���
�����������
�������	��
�����
������

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

����
������	�
��
��	��������)



L

�9	O��
�!��
�	��� ������	�������������� ��
��	�������	����������� ��
��	�����
��������	�
��

�
� �����	
	
���������
���;����	��
�
��
��A

L9	O��
�!��
�	�������� ��
��	����
�����	���	�������	�
�������	
�� ����	���������	
���
��	���


���)

�	 ���������	 ��������	 ����
����	 �	 ��?�
��;���	 ���� �����	 ��	 
������ ���	!�
����	�
������

 �������	��
�����	�
����	�	�!
�����	���
���
�	��?�
��;��	
������
��������	� ���
�	<���

���	
�
�A

�	�	����@��	�!
������	���
���
�	�
����������	
�
����
�
;��	���
��� �����	���������	:����	� ��

��
�	<�����	
�
��	�	���	 ����	�	���������	�	�
�;����	�
���������	�������
������ ���	
�!��


�����	���	�	��������A

�	���������	��
�����
�����	���
��� �����	
�����������	
�����	�!
���������	�	����@��	
�
���

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

����@��	�
�����	���
���
�	��?�
��;��	��
���������	��	������
��� ����	��������������	�

?�
��	#
�������	��
�
��
����
�	
�����	���	��� ������	�	����@��	���������������	��
����

����	!�
����9$

=	
��������	���	�@�	��	�
���������	!�
����	�������
������ ���	
�!����	:��	������	���������

��@��������	��
���������	
�����	����
�	��������	��
�������$	=	
��������	���	!�
����	�������
���

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


�!��	���@�������	�
�����	
�
	�����	�����
�������	��������	��
��������	��
	�	�
���@�����	
���

���	���$	>
�	:���	�
�����	����	��	����
�	
��
������	
�����	����	��	�	
�����������	:���	���	�	�
��

��
�������	 �	 ��
��	 ��	 �
���
��������	 �	������$	 R�
���������	 ��	�
�������	�	 �
�����	�����!���

:??�
��������	�
����������	������	�����	�
��������
�
�����	������	
����	�������	������	!�
����

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

���
������	
����������	
������	
�������	�	��?�
��;��

<�����	
�
�	��@��������$

=	 ���������	 ���
���	 �
��
��	 ��������	 ������@��	 
��;��;��	 :����;��	 ��
�
��
�	 <����	 #��$

�
��
�	CDJD�K�	�$	 U	&''()**'+(,$-./(0$12*304/*053*6/780$&',9)	B�
�	���
�������	<����	��������	 ���
�

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

�����
���
�$	R����	��������	���
���	��
��	�	��
� ��	��
� ��	�������	���������	������	
���	��
�

�����
���	
��
��
�	��
�
�!������@��	��@�����	����
������	��
�	 �	 ��@�����	������	�	 ���	�����

���������	����� ����@��	�!M��	<����$	W�
�	<����	��������	��	

�����	��
��	��	����	���������	#�

��
�������	�
��������
���9	�
�@��@����	�
��	������������	�
���	
��
������	��	��?�
��
�������

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

���������	��
���� ��
��	�
�;�����$

���������	��I�	
��;��;��	:����;��	��
�
��
�	<����	�	���� ��	��	�
����	��
���	
���	
��;���

;��	��	����
�	��	����
���	�����	�
�����
� ��	�	�
�������@���	�	<����	��!���������	�
�;�������

��	�	����	��������������	��?�
��;��	���	
��I�?
��
�	
�������	��!�������$	Q��
���
)

�	 ��������	���� ����	<����	�����	�!M������	
�
	���� ���	��
� ���	��
��	��
	�	���� ���	��I�

����������	��I�	��
� ���	��
�����
����	
��
��
��	��	�
�	:���	��
� ��	��
�	�����	�����������	�	���

@�����������	��������	����������	����	<�����	�	��	�
���	
�
	��������	��
�	�	��
� ��	��
�����
���


��
��
	��	�
�����
� ��	��@����������	��������	����������	����	<�����	�!�	���	���	��!�������	�

��
������A

�	��@�������	����������	��	�������	������ ��
��	����
����	
���� ���	����
�
���;��	��
�
���


�	��
�	<����	�	����	�����	��
��	�	�������$	>
�	:���	��	����	
�� ����	� ��������	 ��	������ ��
��

�����	
���
���
�������	�	������������	�
���"�	����	���?��� ��
��	������	����
��	�	����	 ��	�	����

�����	�������	�	��
��	�������	����
�"$	W��;��;��	�
��
��	CDJD�K	�
�
����	����������	����	
�


����	��
�����
����	
��
��
��	�$�$	�����	�	
���
��	�������	��@���	����
�	��
�������	 ����;�	���@��

������@��	���@����	�������@��	�	:��	����	������ ��
��	����$	%���
�
������	:����	�!������������

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


�
����A

�	
�
	���������	�����
������	�	������ ��
��	���
�������	�����
���	�	����������@��	���	:��
�

�
����������	�����	�
� ��	�����	��	��
�
��
����
���	��@�������	��
���������	�����������$	�����

��
����	������
���	 ����	 �����������	 �������	 �	 ���!����	<����	�!�����������	������ ��
��	 ���

�
�������	����������	����	����������	����	<�����	��������������	����	�����������	�������	����

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

������$	W��?���
�;��	#�
���
����������	�	���������9	����������	�����	�����@����	��
�����@��

������
������	������	Y�;��
�Y	#��$	�$	U	�
��
��	CDJD�K9�	����	�����������	
��� �����	��	����
���

�����
��	�� ����	��
�
��
����
�	!���@���	������
������	�	����������	����A

�	��!��������	���MZ��	�	����
����	� ���
��	������	
�
�	�	��������	���������	���	�	
���	����

 ���	�����	�!M������	�������������	���������	
���� ���	���Z�	������	
�
�$	���
����	��	
��;���

;��	��������������	�
�@����	���Z�	
�
�	�	������	�������
�?��	�
���;	
�������������	����
�����

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

������	
�
�	�	;�

���;��	���������	���$



U

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

>
���������	���
��	��	
������;��	����	�
��
���	�� ��	��������	����	Y��Y	������������	�
��
��

CDB	����
�����	������

�����	�	Y���Y	��	����I����	
	�!���	�
��
���	��	!���	�
�����	��	
���	#��$

�$L$L	�
��
��	CDB9$	O����I���	�!	:����	�	�
�I��	
	�������	 ��	��������	�
� ���	�	����
�
������

:��;���
����	���������	�������	����
�������	����������	
������
��	� �����	�	������������	���

�
�����	����	 �	 ���
�����
� �����	��	 ���
���;������	 �����	 ����
�
���;��$	 �̀�������	 ��	:��	 ���

�
�����	 �	 
�!���	 
����
��������	���
�������	��I������	�	 ��	�	���������	��������	�	 �
�����
��

OPQ	=$Q$	��
������	#��$	E�XF9�	 ����
��	�� ����	�������	 ��
���
��	 ���� ����$	a� ����	 �������	 ��

?�
����
�����	�����	�	�!@������	���������	��	���������	��!��I��	��
�����	���
���������	��Z	��

�
������	
	�����$

��
����������


=	��Z�	 ���������	���
������	 �	:��	?��������������	 �
�
�����	���������	���!�����;��	#���



�������9	 ���	 ���	 ����	 �
�;�����	�����
������;��	 �	 �
�
����	 �	 ���������	!����������	 �	��!��

�������	���������	 ������������	 ��������	#�������������	�������������	 ������� ��
��	 �	 �
� ��9


�?��
��$	>�:����	
��
�I���	���
������	�	����	�������	�	 ����	!�����������	�!�	���
�	��	���
�����

��	�
�� ���	�	��������	���
������	������@���)	����	���������	 ��	����	���!
�"�	����	���	��������

����	�������	
��
;��	�
�������	�
��
�@�����	��	����"$	B	�����	�����	
�
	��	:���	���
�@�	��!��	����

��	I�I�
�	����
��	!�	��	�	
��
�I����	���
��������	�	�!	��	����?�
�;��	#���������	������	��	��
�

����;��9	�	��������	�����	���
��������	����@��	�	��!�	��������������	
��
�I����	���
��	#������

I��9	���
�������$

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


W�
	���	�
�������������	���	!����	����I����	�
���������	�����	!����	���
������	����
�
����

;��	�	!����	�
��
��������	��
�����	������	!���	�������	�	����
���	�	�!@���������	��������	���

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

�����	 
�����;�������	 
�
	��� ��$	>
�����	����	 �������	 ��
���
��	 ��
���	 �	 �!@������	 ���������

���
�������)

��W������	�����	��	���	����	�������	���
�����	��	����	����$	>�:����	�
�	�
��������	���
���


���	 �!���������	�
����	 �����	 ����	 ��	 ����
�	 �!����������	 �� 
���	 �
�����	��	 �	 ��
����I��	:��

�� 
�	�
����	��?�
��;���"$

	��%���������	 �������������� ���	 ��������	 
��;��;���	 ���
���	 ��
�����	 �	 ?�
����
���
	 �����

��������@��	��
����	�
�
���	�
��;��������	��	��
������$	b�������	��	���������������	��!�	�����

����������	���� ��
��	 ��
�����	��!�	 �����	 �
��M�������	 ��
���
���@��	 �������
���	 ����
������

���	��?�
��;��"$

��D������������� ���	���
���	
�
	�
������	!���
�����	��	��������	�
�������
��$	D���	�
������

��
�	 
�
�����!�	 ���
��	 �
�������	 ��Z	��	 �������	 ��	 ��
�����	:��	 �	 �
��;���	 ����������$	>�:����

������	�����	����������	��	��
���������	����
�
���;���	���
��	��	�����	�������	�
��������	Y��Y

���	Y�
����Y	��	����I����	
	�������	�
����	����������	��	�
����	����
�
���;���	���
��"$

�	�>���	
�������	���
�	�	��	 �
���	��	

�������	�	������������������	����I���	�	�I�!� ���	I��

����	����@��	
	����
I�����������	��������	��
�"$

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


W�
	���	�
�������������	�	O�����	�	������@��	�
���	�������	�
����������	��	����	����
����	���

���	����
�
���;��	�	��
�����	��������	��	�!�������������	 ��	�
�	��	�����	�	 ����
��I��	��� ���

���
�������	�������� ��
�	�� �����	?������
������	��	��������������	�	� ����	�� �����	���� ��
�

���	:�������
����	��@����������$	>�:����	����	��
�������	#��	
�?���
�������	:��;���
�
�9	����

����������	 ��!�	�������	�
����������������	���
��	����;���$	=	����	:�����	��
�	�	�!@���������

��������	��	�	 ��
���	� �
����	�	��������	�
���@��	!�
�

�����	��	!����	 ����
���	����@��	 �	��!�

��������	 
	 � ����	 �	 ���
�������	 ���������	 �	 �����	 ��;�������	 ��@�@�������	 ���
������	 ����)

�!�������������	 ������
����	 ���	 ��I��	  ��	 ��I�	 �
�����	 
�������	 ���
�"A	 ��
��	 � �����	 �	 �
��

�������	 �	 ������	 ���������	 �	 ��
�I�	 ���� �������"A	 ��
���	 ��
�
����?�
�;��	 � �����	 ��
����

�
��������������	 ��	�
���	��
�
����?�
�;���	�
�����	����� ��
�"�	��
���
����	����
����	�����

����
�
���;��	�	��
�����	��	!�����@��$	c��!�	�
�!������	:��	��������	�
����	
����	�������������

��	!����	!������	��I�����	
��
�	���!�	�
�	
�������	���
��	��	�����	���!�
���	�!��������	� ����

�����	�!M����������	�
� ���	��	I�
�
��	?
����$

�"��(%�1(%

�$	���
���	D$B$�	��������	
�������
����	
�����
��	���	����������
��������	�
������	�����
��

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

CDB	&''()**'+(,$-./(0$12*304/*]-5*304/$&',$



d

L$	���
���	D$B$�	��������	
�������
����	
�����
��	���	��� ����	:����;��	��
�
��
�	<����	�

����
����	���
	�	<����$	�	&''()**'+(,$-./(0$12*304/*053*6/780$&',$
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.̂,(2'01	 , û066-53$�	 z û06+	 k̂	 f̂ 6./5̂ 305-.�+0u-,05'/14	 1̂0k̂1,-53	 +4+'0,+$	 o7+'1/.'	 k̂	 l5'015/'-̂5/6

[ 5̂k0105.0$	e'$�j0'01+7213$	�SSS$	($	LUS�LdX$

T$	���
���	D$B$	Y�	�
�����������	�	:����;��	�����	�	������Y$	�	K�����	��
�����	R������
�����

��	W���
�����LXXX	�J��������������	�
�!����	��������������	�	�����
�"$	�$VH$	�>!	LXXX�	��$	��
��

[\����
	����
�����	:����	
���
����$

S$	D$B$	���
���$	YQ�
���
��	���!
������	��	������	��
�
��
�	����
��	�	:����;��	O�����Y	�	���

���	�$	Vd$

�X$	=$Q$	��
����$	YC������I��	���� �	�	
�������	���
��	�	�
�
��
�	����
�
���;��	�����;�������

�����	�	�� ���	{{l	��
�	�	
��
�I����	�����������@���	���
������	��I�����Y	�	YCD�J%<%WPY�	q	��

�$	U��T�	LXX�$


