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The quarterly Emerging Market Financing report is an integral element of the 
IMF�s surveillance over developments in international capital markets. The report 
draws, in part, on a series of regular informal discussions with a broad set of 
private financial market participants.  
 
The report was prepared in the IMF�s Research Department. The project is 
directed by Bankim Chadha, Chief, Global Markets Unit. Co-authors of the report 
are Gabrielle Lipworth and Christopher Morris, Senior Economists; Anna Ilyina, 
Subir Lall, and Jens Nystedt, all Economists; Martin Edmonds, Senior Financial 
Systems Officer; Anne Jansen, Senior Research Officer; and Christian Carrillo 
and Peter Tran, Research Assistants. Sheila Kinsella provided expert drafting 
assistance.  
 
The report reflects developments and data available through July 24, 2001, unless 
specifically noted otherwise. The report has benefited from comments and 
suggestions from staff in other IMF departments, as well as from Executive 
Directors (following their discussion of the Emerging Market Financing report on 
August 2, 2001). The analysis and views are those of the contributing staff and 
should not be attributed to Executive Directors, their national authorities, or the 
IMF. 
 



�

�

�
�
�

���������	�
��
���

�

�
�
�

�
��� �������	��������� �������������������������������������������������������������������������������������������������������
�
� �
���� ����
�����������
�������������������������������������������������������������������������������������������������
� �
� ��� ���������
����
����
��
���������������������������������������������������������������������������������
� ��� ������
����
����� ������������������������������������������������������������������������������������!�
� � � ����"����� ����������
���������
��
�#��$����%���
�������
�����������&�
� � � ����
���'��(��
���
�����������
����� �����
��)��
� � � � ���*�	���
����� � ����������������������������������������������������������������������"+�
� ,�� ������
���-'��.���� ��������������������������������������������������������������������������������""�
� ��� ������
��/�����
������
������ ��� ����������������������������������������������������������"0�
� ��� 1.
��������2��
�������������������������������������������������������������������������������������������"3�
� � � �
����� 1��44����������������������������������������������������������������������������������������������������������������"5�
�
� ��� ,�
�����
��
��6��������.)��
�7����� �����������������������������������������������������������"5�
� ��� ����
���������
����	���������
�����
�������
��� ������������������������������������

�
� � � ����0��������
�
����������.(�'��8�
����44���
���������������������������������
��
� ,�� �'���� ��
����� ������������������������������������������������������������������������������������������
5�
� � � ��������-'��.�/��	�)�,.����������1��'��'���9 ���������������������������������������0
�
�
�



� (�
�(�

�


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

5

5�3

:

:�3

&

&�3

"+

"+�3

""

""�3

�
��
(&
5

;'


(&
5

1
��
(&
5

�
��
(&
5

�
��
(&
:

;'


(&
:

1
��
(&
:

�
��
(&
:

�
��
(&
&

;'


(&
&

1
��
(&
&

�
��
(&
&

�
��
(+
+

;'


(+
+

1
��
(+
+

�
��
(+
+

�
��
(+
"

;'


(+
"

5

5�3

:

:�3

&

&�3

"+

"+�3

""

""�3

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

���	��������

��
� 	��������

��!�	��������

�������
���
��

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

��"��"���	 
�����$	 ��	 �����%	 ���
��	

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


��$��	 �"	 '(���	 �"�	��$	 
$	 )�	 �"������	

����	 �����	 ���"	 ������
�"�	 �"	 *�"�	 ��	 �	

���%�"�	 ��"��"���	 �"	 ���	 ���
��	

���%��%"�	'���"��	���	
��#���(	��	���
��	

���%�"��	 (�����+��	 ������"�	 ���#��	

��"����"����	�"�	������	&�����$	��"��"���	

��	%��#�"�	%���	�+�����	������	 &�����$	�"	

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

���	 (���	 ������"	 ������	 ��%�	 ,���	 �����-�	

!�"���"�	 �
���	 '���"��"�	 �"�	 .��#�$	

���(���	�"��	����"	�"	*��$�	�"�	��+�����"	

�(�����	 ���	 ���	 �������	 %����	 ��(����"��	

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

�"��1�	�������	����������	��
�	��+����	

	

���(���	 ���	 �������"��	 ������	 ��"���"��	

�+�����	������"�	���#��	��"�"��"�	����	�(	

������+��$	%���	 ����"�	 ���	 ����"�	 &�������	

.��	 +�����	 ��	 
�"�	 �����"��	 (��#��	 �(	

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

�$"�������	 ��"��"�	 ������	 ���	 ������	

�����"���	��	 �"	 ���	 �����	&�������	��	����	

��%��	 ��+���	 ���"	 ����	$����	��������"�	 ���	

(���	 ��"�����"�	 �"	 ���
��	 �&���$	 ���#���	 �"�	 ��%	 +�������"�	 �"	 ������"�	 �&���$	 ���#����	

�"���"����"��	�&���$	(������"��	�����"��	��	��(������	��+����	

	

.�����	�����	%���	�����	�(����+���	����	������"�	

���#��	 ���"�����	 %����	 ������	 ��"���"�	

�������"���	���$	�����"��	��"���"��	��	(���������	

������"�	���#����	
������	��������	��	�(����+��	

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

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

����������	 �(������	

��	 �������	 ��������$�	

���	(��#�(	�"	�+�����	

���#��	 +��������$	

%��	 ������+��$	

�������	

	

+

"+


+

0+

�+

3+

!+

5+

:+

&+
"
&
&
0
(<

"

"
&
&
0
(<

0

"
&
&
�
(<

"

"
&
&
�
(<

0

"
&
&
3
(<

"

"
&
&
3
(<

0

"
&
&
!
(<

"

"
&
&
!
(<

0

"
&
&
5
(<

"

"
&
&
5
(<

0

"
&
&
:
(<

"

"
&
&
:
(<

0

"
&
&
&
(<

"

"
&
&
&
(<

0



+
+
+
(<

"



+
+
+
(<

0



+
+
"
(<

"

+

"+


+

0+

�+

3+

!+

5+

:+

&+

�-'�����

2��
�

��
��


�����
������������
�
��
��� !"#��
$

����
��
�����
��%�����������"&�����

	���������
��'��(�)���
��
�

���=�� +�&�

������ (+�"


�'���� (+�+5

*�
(2���
 (+�
5

��������

,���������


6��������.��4�����>����'�
��

?�

'���=��@��
�AB

������
������� +�:+ �5

����� ��
�������������� +�50 ""

����
������� +�&
 0+

�'����
���4�'�� +�:+ �&

���=����
������'����
 +�!
 
&

�'� �.������'����
 +��� &

����
��
�C��;'�.�����(�44 +�3+ "5

"D�/�������4�
����
��������":@�4���
����0�

E����,�����

����
��1�� ��

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

��
�
�����
��%������������,-



� (�0�(�

�

�����%�"�	�	������	"��
��	��	
�"�	�1���"���	�"	�"���"����"��	��(����	���#���	
$	������"�	

���#��	 ��+�����"�	 �"	 /000�	 ���	 (���	 ��	 �1���"���	 ���	 �����������	 ����"	 ����	 $����	 ��	

����������3�	 �����	 �������"�	 �$(��	 ��	 
�"�	 �1���"���	 �������	 ���	 
$	 ������"�	 ���#��	

��+�����"��	 
���$4����
�"�	 �%�(�5	 ���
����$	 (������	 ��"�����"�	 ,����
�"�	 ��	 ����
�"�-	

�1���"���5	 �"�	 ����������	 
�"�	 �1���"����	 ��	 �������	 ���	 
����	����+����"�	 ���	 ����	 ��	

�����	 �$(��	 ��	 �1���"����	 ����"�	 �1(����"��	%���	 �����	 �"���"�	 ���"��	 �"	 ����	 �(������"��	

�"�	���	(���"����	��(�������"�	���	������"�	��
�	���#����	

	

�"������"�	��"��������"	��	���	���
��	���%��%"	�"�	�������"��	��"���"�	�
���	���	(���"����	

���	������	�+�"��	%����"	���	������"�	���#���	��"��	���	����	&������	��+�	
���	�"�������	���	

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

����	 ���"	 ���	 �����	 ����"�	 ��	 �"������"�$�	 6��	 
�����"�	 ������#	 ���	 ������"�	 ���#��	

��"�"��"�	��"��"���	��	���	��������	
�"�	��"�"��"�	���%��	(���(����	 ���	�"�$	+��$	�������+�	

�&���$	�����"���	�"�	�$"�������	��"��"�	��"��"��"�	��	���	�����"�	(����	����	��	��	��+���	%���	


���%	�����	��	����	$����	.��	
�����"�	������#	��	��
2���	��	�	+�����$	��	�������	��	�+�"�	���#�	

6"	���	%���4#"�%"	����	��	���#��	��	 ����	(��"�	%�	%����	��(����3��	�	����(��	���"	�1(�����	

���%�"�	�"	���	���
��	���"��$5	�����	��
���"����	(���"����	���	��%"����	���������"�	�"	������	

�&���$	 ���#���	 ��	 +�������"�	 �����"	 ����	 
$	 ����������	 ���"�����5	 �"�	 ���	 (���"����	 ���	


����4
����	��"�����"	������	������"�	���#���	����	������	��"���"�	�"	(���������	���#����	

"�� 

� 0�� ��� "�� 

�

"&&5 "&&: "&&& 
+++ -��� -��� -��� -��� -��� -��� ���� ��. ;'
� ;'�.�"D F���"D

�""!).	
� /01�2 ,13�4 ,56�5 /,5�1 54�1 77�1 74�6 74�6 1/�/ 12�, ,6�/ ,7�2 ,3�, 6�6 36�5

��
�� "
!�
 5&�3 :
�� :+�3 00�: "!�" 
"�" &�� 
!�: 
5�5 :�" "+�� &�
 "�� 33�&

�-'����� 
!�
 &�� 
0�
 �"�: :�& ""�! :�: "
�� 
�0 3�0 +�
 +�5 ��3 +�
 5�5

2��
� "

�3 !+�+ 3:�" &��
 "5�! 
5�5 
+�� 
:�3 "0�" "3�
 3�+ ��5 3�3 "�5 0+�+

�""!).	
�89��
:��. /01�2 ,13�4 ,56�5 /,5�1 54�1 77�1 74�6 74�6 1/�/ 12�, ,6�/ ,7�2 ,3�, 6�6 36�5

���� ""3�5 0��
 3!�+ :3�& "&�3 
!�" ":�0 

�+ "&�! 

�" 3�5 !�� &�& 
�" �0�:

G�����
�H��������� :&�
 !3�5 !"�� !&�" 
0�5 "0�& ":�: "
�5 "3�
 "0�& ��
 !�
 0�� +�" 
&�


�'����@������������@��4���� 5+�+ �&�+ �!�0 !"�� "5�" "3�� "0�
 "3�! 5�� "
�
 0�0 0�
 3�5 "�" 
+�5
���

"
	�.%)�9��)�;
�"

8�
��<

����>��?��������
�8��B�
D 3"+ "@+05 5+0 53! !5� 5"
 !55 53! 5:� 5!! 5:5 53" 5!! &"3 &"3

��������2.
���H����F�����?��������
�8��B 0"" 333 �30 :5" 3:� !"3 !!� :5" 535 50! 5�+ 5+" 50! 530 530

1�����
��������
��I�����?��������
�8��B 0+ 3: 33 :& :" :5 :0 &3 :& :+ :+ 53 :+ 55 55

71�"+�.��������'�.�F�����?.������
�AB 3�53 ��!3 !��3 3�"
 !�+0 !�+0 3�:+ 3�"
 ��&0 ��&0 3�03 3��0 3��
 3�"0 3�"0


=����<��

��G 

�! "!�" 
3�
 (!�
 (3�+ (��0 "�& "�0 (:�� !�0 :�5 "�! (0�: (
�3 (3�"

*�1��< 
"�! 0&�! :3�! (0&�0 "
�� ("0�0 (5�� (0
�5 (
3�3 "5�� "3�+ (+�0 
�� (&�0 (
+�5

�1,��������
����� ���/��� ("0�� (
5�3 !0�5 (0"�: 
�+ ("+�: ("0�� ("0�3 (!�
 0�" ��5 +�& (
�0 (:�3 (""�3

���� (�&�+ ("
�� !5�! (�
�3 ��+ ("��+ (

�0 ("5�0 (+�" ("�! +�+ +�! (
�
 (&�+ ("+�3

2���
�������� 
:�0 (0:�+ 33�3 (":�� 0�
 (:�" (!�+ (:�3 (0�3 5�" 3�5 
�! ("�
 (!�5 (0�!

�'����D����������� �
�! (
5�� 5!�5 (
0�� 0�+ (&�5 (0�& ("��0 (

�+ ��3 "
�: (0�: (0�5 (:�5 (
3�5

1�'����)������8���J��
��,������������2���

"D����'�
����������������4�;'�.�"5@�
++"������(�4(8'��
����2�
��
��
��1���
���.���� �����������������4�;'�.�
�@�
++"���8�*�	�F�� �


D��
�������"�@�
+++���������>�	�����K'�����4��������2�
��
�,�'8��������
��4����'��������������'������
����
�(�44�?"0"B�8��������
���
�������������'����������

,�"	
�����"�	��	)�	�������-

,�"	(����"�-


++"
+++ 
++"



� (���(�

�

�������
	
.��%
�
>�+�
.�"�

)�����(��
?���
���

*���
��
��

���������
����
�������K���4�
�
�������� �����'��
����������
��-'��������4�������������
���
�

8��	��
����������������
�����
��������������
������
����
�@��
����������
������(����@���

��
����� ��
��� �
� ���� ������� ,�
��
�'��
4��������� 4���� 4��� ���� ������ ��K��� ���'���
��� ��������
��?���������B������������
���4���
�����8��� 6(������� �������.� �4� ���� 71�
���
��.� �����	�.� ��� ������ �4� ��7(�������
���K�����.�����'�������?�������B��'���� �4���

++"� I�E� ���	��� �
� ���� 71� 	��� ��	�����
�
�.� �������.@� ��� "�:A@� ������ 	��� �� 
���8���
���'����
� �
� �������������
��4����	�����'
��
��	��� ���	��� ����������� ;���
� �'44����� ��
������'����.���������	
	�����������
��
� ����
��
��
�'�� ���	��� 4�������@� ��� +�!A@� 	�����
����4��������4����'�����4�������
�0A��

�
���� 71� ���������� ������� ��
��
'��� ���
	��
���� ������.������
�
��&������������� �
��
��'�������
�
�����������?���������B��>�
��

����� ���
�
��� ���������� ��
��
'��� ��� 8��
��'����@� ���'��� ���� �����
�� �
� ���� 
����

����� ?"
���
��B��������� ��
��� ����.� 
+++�
������������8����������������������@���	����@�
��.� �����.� ��4����� ��	� 8���� �44�����
���'���
�� 4���� ���� ������ �����
�� �
� ����
���������� �4� �'���
�� ���
�
���� ���
�
���
���	��� �
� ���� ������ -'������ ��� 
�	� �����
��������� ���8��
�������@�	���� �������K������
��8�'
��������
����������4�'����-'��������
�
�
� �����
��� ��� ���� ���	��	
@� ���� /�������
�������� ��
��
���� ��� ����� ��
������

&�����@� ��	���
�� ���� ������� /������� /'
���
����� ������ ������ �'��
�� ���� ����
�� -'�������
���� 4����� �	�� 3+� 8��� �'��� ��'�����
����������
�� �4� 4'������ �'��@� 8'�� ����
��
��
�'������������
�4����	�
������������'��
?
3� 8��B� �
� ;'
�� 
5� 	��� ����� ���� /��� 	���

������ ��
�� '��(� �(�� ����
�� �����@� 	����
�
�.���
3�8���4'�������'��
�	����������?����
�����B��

0�+

0�3

��+

��3

3�+

3�3

!�+

!�3

���(++ *��(++ ���(++ ;�
(+" /�8(+" ���(+" ���(+" ��.(+" ;'
(+" ;'�(+"

0�+

0�3

��+

��3

3�+

3�3

!�+

!�3

!"��
��������������
��
?&�������
�� A$

�������	��"��	.�����	����

*��$	�������	��"��

�������	��"�����

�����
��	�������	��"��	

�������	��"�����

+�3

"

"�3





�3

0

0�3

�

;�
(++ ���(++ ;'�(++ ���(++ ;�
(+" ���(+"

+

+�"

+�


+�0

+��

+�3

+�!

+�5

+�:

)�

������"	

����(�

*�(�"

�������	!�"��"���	���"������


*������
����	�
��
����/44,�:%+�:��'�(����������� ����A��(�
��$

)�	,���	��������	���	��+��	�����	�����-

"B+�744�
��
�
���C��������
���������� A$

"+

"


"�

"!

":


+

"&:3 "&:! "&:5 "&:: "&:& "&&+ "&&" "&&
 "&&0 "&&� "&&3 "&&! "&&5 "&&: "&&& 
+++ 
++"

(0+

(
+

("+

+

"+


+

0+

7/4��"��	���%���

	���"�"��	���%��	6�����#

,�����	�����-

8�"�	.���	

���"�"��	���%��	6�����#

,����	�����-

�������		.�����"	��"�"�����

'�����	���"�"��	���%��	,$�$-

,�����	�����-



� (�3�(�

�

�
� �-'��.� ��� ���@� ���� �
������� ����� �'��� �
��
���� �����
�� �
� �4� 4'������ �'��� ��������� 4����
���'��@� �����
�� ��� �� ����
�� �����@� 	���� ����
*����-�����
���"A��
��������	�"&A�8��	��
�
������ )&���� �
�� ����� ���� ?���� �����B�� ����
�����������
�� ���
�
��� �'���� @� ��	����@� 4�����
��������@� �
�� �(�
� ��*������ �(��� ����� �
�

D�
�@�	��������1LE�3++�4�
����
������-'������
'�� �
�.� !�0A@� 	����� ���� *����-� �
���� '��
"5��A�� ����� �
������ �����
� ��	
� 4��� ����
.�����+��������������������
���������
�@�
��4�����
�� ���� �����
��� �
� ����
���.� ��� ����
�
�� ���� �
������
�� ����������
���� �4� �����
��
��8���
�������	����
�������������
����
��
����
�
�
������� '
����� ��
���
�
�� 
���(�����
���
����� �������.� ���������� �
�� ����
��
��
'��� $����
���%� �4� ���'����
�� 4���� ��
��
���� ����� ������������ 	��� ��4������� �
� ����

����� ��� ���
�����
�� �
���'�� �
��� �=�����

��������'�'���4'
���������������������8�'
���
�
� ���� ����.� ����� �4� ���� -'������ ?���� �����B��
/��	�� �
��� ���� ��
�.� ��� ��@� 	����� ����
�����������	
�4��	���	�.�4�����-'��.���� ���@�
����� ��
��
'��� ��� 4���� �44@� 8���� 
�	� ����
��
8��
��'����
����8.���������
�����	����
�8�
 �
����������
�
�
� 4����� �
����� ��� ���@� 
����'�
����
�������
�����
������������������
��������
�����
���4���
��� 4��� ����
���� �������@� ���
� ���
��
����.� ����
�� ��������� �������� ��� ���
��
�����
��� ���� 71� (��(� ������ �
�� (��(�

����������������
�������������(����
������

����
�@�	���� �������� 
����	�
�� �
� ������ �
��
��.� ������� '���
�
�� ����
� �
� ;'
�� ?����
�����B��1��������
�8������� ���������
���������
������� 	���@� 4��� �������@� ������ �
� ���� �����
.�����������������03+�8���	��������
����.�	�����������8���

�
���4������.�����
�

?
+B

?"+B

(

"+


+

0+

�+

3+

!+

"&&3 "&&! "&&5 "&&: "&&& 
+++ 
++"

?
+B

?"+B

(

"+


+

0+

�+

3+

!+

!"����������
�����'�� !"#��
E�6����$


�"�	��"��

��"�$	���#��	��"��

�&���$	��"��

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

3+

!+

5+

:+

&+

"++

;�
(++ ���(++ ;'�(++ ���(++ ;�
(+" ���(+" ;'�(+"

�++

3++

!++

5++

:++

&++

�������	8$"��	9���	:����

,�����	�����-

������"	
����	�"+�����"�	�����

,����	�����-

!"�	������"&������ �&�$

��������		�������	8$"��5	������"	�����	
��"�$�

�+

3+

!+

5+

:+

&+

"++

""+

"
+

"0+

;�
(++ ���(++ ;'�(++ ���(++ ;�
(+" ���(+" ;'�(+"

�+

3+

!+

5+

:+

&+

"++

""+

"
+

"0+

!"�
=������������� D�
�/444�F�,44$

;����&

�������"

���	��	.���

�������"

�"��	.���

�"������

����

�����

�"������	����	������

<�������"

�����

���%��%"	!�"���"�

�"������

����

������

���"�"��

!�"���"�

��%

�"������

����

������



� (�!�(�

�

���� ����
�� -'������ ��	� ����(��� �������

����
��(�� ���
�� ���� ��K��� �'���
����@�
���� �'��� ������������ 8.� ���'
�� 5�3A� �
�

���
�������������
��������������4��������
������.� ��	� �������� ���� .�
� ���� ��
�'�8'��
�� -'�����@� 4����� 	�� �
�
�� ���
�'��� ��� 5�3A� ?
���
��B@� ���
�
����
����
�
�� 4��� �� ���
�4���
�� ������@�
8�4���� ���'�
�
�� ��� ���� 	�� �
�
�� �����
��
.� �
��.���� ���� 8��
� ��������
��
	�'��� ����
���� '
���� ���� ���
��.�
���	�����
���4����'����
����'�
���'
����
�

8����
�����
��8�
�����������

���������
��� �
�)���
��
�� �
��8��G��� ����
����� ������
�� ��8����� ���� �
� ���� ����
��
-'������ ?���������B��G���� ���� �	����������
������'
��
��4������'8���
�������A��4� ���� �
���@�
�
�� ���� ����������
� ���'��
� �(����

��*���
��� (��(� ?���� ����
�� �����B@�
������'
��+�&@���� �����
���
���8�'��
����
��
�@� �������
� ��� ���� $����%�
8�
�� �����
��� ?���� ���� "B@� �
�� ����
������� �4� ���=��#�� �
���.� ������� �
��
��
��
'��� ���������� 	��
���
��
�������
��� ���� ������
�� �4� ����
����>���
�
�
� ��
������ ��� ���� 4����� -'�����@� ������
���������
��� ���������	��� ����
����
����� 8�
�4���� �����������	���� ����
4'������ �'��� �
� 71� �
������� �������


?�����
�� )���
��
�� �
�� 8��G���
4���� ���� ����>@� ��	����@� �������� ��

������
����� �
�� &�������
��

���(��
�
�� �
� �&������ ����
�� )&����

�
�� ����� ���� ����>� �������
4�
����������-'���������5�0�8��@�":�8���
	������ 
?�����
�� )���
��
�� �
��

8��G��E��(��
�8�H��&��������(��
���

,/6� �&�@� '
���� ��
�	��� ��
���
�� �
�
����
��
���
�;'�.�������������@����'���
�������.@� ������� ������
�� ��� ����
?���� 1��44� ���������� 4��� �� ����'����
�
�4�����
��������������
����
�����
B��


�����
���������8�
��"&������ �&�$

33+

53+

&3+

"@"3+

"@03+

"@33+

���(++ *��(++ ���(++ ;�
(+" /�8(+" ���(+" ���(+" ��.(+" ;'
(+" ;'�(+"

33+

53+

&3+

"@"3+

"@03+

"@33+

'���"��"�


��3��

.��#�$

!"�������
��������������� A$��
��
�����
���������"&������ �&�$

�++

3++

!++

5++

:++

&++

"@+++

;�
(++ ���(++ ��.(++ ;'�(++ 1��(++ *��(++ ;�
(+" ���(+" ��.(+" ;'�(+"

0�3

��+

��3

3�+

3�3

!�+

!�3

5�+

���	��"��	.�����	����

,�����	�����-

��
� 	

��
� 	�1���	'���"��"�	�"�	
��3��	7=

7=	�����	���������

+�:+

+�:3

+�&+

+�&3

"�++

"�+3

;�
(++ ���(++ ;'�(++ ���(++ ;�
(+" ���(+" ;'�(+"

"++

"+3

""+

""3

"
+

"
3

"0+


�����
��9�
�*�������(��%�����

����

,>=�����	����	�����-

:�"

,:�"=>�	�����	������	�"+�����-



� (�5�(�

�

������*��+�������
������
�����
���������%����
� � ��������?���������'�
��
�AB �

� F��� <"� <
� ;'�.�"(
��
����>� "�"� 
�+� 0��� (��
�

71�I�������
���?;E������
�I��B � 0�&� 
�0� (+�3� 
�"�
71��
������
��I�����?1 �����
#����IB � 3�3� 0�"� +�3� "�:�
71�H����F�����?�2HFB � �������������3�!� !�0� ("�0� +�:�

����
��
�� (
+�!� (0�!� (0�
� ("��&�

�'����� 
!��� "+�
� "!�5� ("�5�

�������� ���� ������
�� ��� �@� ������
�� ��� ��� ��8�� ������� �� (����(�� 6�1A� �����
� �
� �(��

����
��=������@��?�����
���(������!"���������������@�	������'44�����4��������	����
�
��
���
����� �'���� �� ����� ���������� ���4����
��@� ��	����@� ��� �� �������
�� ��'
��.�
��44���
���)� ������� '��� �(�� �����

&��������� �
� ���� -'������
?���'�
�
�� "!�5AB@� 	����� �'� �.�
?"
��AB� 	��� ���� ������ ��������
�
����� ������� ��������� ��'8��(������
���'�
��� �.������.@� ���(����������
���� 	���@� 	���� ������� �����
�� �
�
�8���(�������� ���'�
� ?3�"AB�� ���
���� ������ �
�� �4� ���� ������'�@�
����
��
�� �
�� ���=��� �������

�������� ���'�
�� ?0�
A� �
�� +��A@�
�����������.B����������I���� �
�������D���E�(�'�*��E�����������(���� �(��������
���������

���
���
������.���(��(��������'�
�?����'���;'�.�
�B�	���>"�"A��
�
������ ���������
��� ������ �������
�� ������
���@� �������
�� ���� 4����	�
�� �����
���� 4����
��44���
�������
����4������
*����������)�
��

• 	�����*����
*��������������������
����
��(��������
�������
��������
���������	���������.�
���'�@� ���������� ��4������ ������$������%��������� �'������8�
��� ���'���8.� ����,���88��
�
��'
�������
����.����
�

• ������(8��������������� �
*����������
���
��� �(��������
��*��&������
���
�� �
��������
������'����
������.�'
���	������������
��
���
�����=��@��
������	��������������@��
�
���� ����� .�����
�� �
�@� �
����?���@� ��� ���� ��	��� .�����
�� �
�� �4� ���� ������
����� ���
�������������'������������	������
����������	���
����4�����.�����������'���������������
��4������ ��� ��� �� $�������%� �������.�� � � �4� ���������� 4'
����
������	���� �
�.� ��
���
���
	�����'����4����
��������8�
����� �@����.�	�'��������.������'
���	�����������=����
��
����
��
�� �
�� �'����4������ ���� �
����� H�	����@� �4���� �	�� -'������� �4� ����� �����
�'����
�@�4'
����
������	������
��������������� ������������.����@� ����� ��@��8���'����������
���'�
�@��
������������ ��4�'
������4����
����4�������������������4������?����8�����4�������
����4����������������� ��������>B�4����8��
��'
���	�������'8���
����������
�
����4� ����
�
�����
��������
���4������
�	���G����4'
����
������
���������
���'������'������
����
�������� ������� �4� �������
��� ��� ����
����� 8�
��.� ���
��@� ���� �������.� �4� $8��8����
�%�	���
�
�������?��(�
��B��������������'���
��'��.����������
����� ��
������������������������ �
���4����?8���B��4���������>��

�

• )�����)���
��
����*�����
��&������&�������
����I)&���E������������
*��������������

����(���� ����� ����
��*�@� ���'��
�� �������.� ������ ����� �����
��� �
�� ������ '
���	������
�������
���������'
���	�������	����4'���������'���������
���
����
���4������������
��
��
$����%�8�
�������
��@� ��� ���� �
�'�
�� ����.� �-'��=��� ���������������� �
�������� ��'����
'
���	������� �
� ���� ���
�@� ���� ���'����
� �
� '
���	������� ��
������ ������ ����������



� (�:�(�

�

�
��������������'����.��'������8��������������(�44��
�;'�.@�	�����	��������71�4'
����
������
����
�������-'����������	�������������
���
���4����
����� ����
�

• G���� ���� ���������� �
������� �����
�
�������.� �
� ���� ������
��� �
�� ���������� �
��������
4����	�
������4�
������������.@�����������*����&����
�������(���������
*�������
��(�����

��
����
���������*����(��=��������*���8�.@�����8���������4������������
���
�4'
����
��
������8�
 ��	��� �.��������������(���
(�������������
��
����8���	����
�����.���
��
'�����
8���������
�����������4�������'
��.#����������
���������

�
+�����������������(�����(����
����
���
�����
������������@�	���������������
��
�2���
�
���'�
��� �44���� 8.� �� ��� '�� �
� ����
� �
�� �'�����
� ���'�
���� �
� ������'���@� ���� 8��8����
�
������
�� �������.� �
�� ���������� �
������� �
� ����� ������� �������� �������� �
������(�����
�
����
�� 4����� ����
���4� ������,���88��
��
��,�
������������
���'
�����@� �
���
��
���� ����
���������4�����������
������.������
����������������4�������.���C��M"�8
�8�
��	��������
�8.�
���������.����'�@�������������
#���
������
������������'�@��
�����8��
�����
�������'
������
.�
��
�	����'�8'��
���4����2���
����������
��.��#��M"�3�8
�
�	����'�����������	����
����
�� ����
��� *�
(����
� ���&������

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

���������
*�������&�
����(�&@�	�����
�.�
�����������
���71�����(.�����8�
�� 4'
��
��
������
�� ��� 	����	����� ��� �
����� �
�
������
����� ����������������
�
/��� ���� -'������ ��� �� 	����@� ������
��
��� ������'�
�����������M
:�8
@��������.�
������� ���
����'���� �
� ���� 4�����-'�����@�
	���� M3�&� 8
� �
� ��8�� ���'��� �
� ���� �����
	�� � �4� ;'
��� ���� �������� ��������
�
���
������
� �'��
�� ���� -'������ 	��� ���� )���
��
�� #64� �
� J����K� ����� �'�&@� 	�����
������������ �������������
���
��������4���=���
��4�����
��
�������������������
�?��������"B���
�
�
� ������ �4� �'���
�.�
�4� ���'�
��@� ����
�
�������� ��&����
���

��� )���
� ��������'���

���
������� �
��� ��

(��(��� �(���� ���

������� �����
��� �'��
�� ���� -'�������G���� 2���
� ���'���� ����
�� ���'���� ��� ��� ������@� ����
�������
����4� �����'��(��
���
�������� �����������������?��������
B@�	�����.�
� ���'�
���
�����
������8�����
�

+

"+


+

0+

�+

3+

"
&
&
�
<
"

"
&
&
3
<
"

"
&
&
!
<
"

"
&
&
5
<
"

"
&
&
:
<
"

"
&
&
&
<
"



+
+
+
<
"



+
+
"
<
"

+

"+


+

0+

�+

3+

�����
G�����
�H���������
����

8�
��������� !"#��
$

&:<" &:<
 &:<0 &:<� &&<" &&<
 &&<0 &&<� ++<" ++<
 ++<0 ++<� ++<" ++<


7�1��������� !
 5! :! :0 !
 !5 3& 30 !
 3" !3 !+ 35 5"

�'�� : & 5 + 
! 
: 0! 05 00 
: ": 
" 0" ":

��'��������� "3 : ! "� 
 + 
 + + + + + + +

F�
 + + + " 
 " " : 0 "5 "� "0 5 !

	����
�����������
��

��������	
���



� (�&�(�

�

8�?�,����������������
�����)���
��
�L��J����K�8�
��
?�(�
���

�
/���
�� �� ��8�� �������� $�'��%� �
� 
++"(

++3@� �
������� ��������
��
���'����������
8���
� ��
��������
�� �� 8�
�� �����
���
����� 	�'��� �������� 
���(����� ��.��
���
	���� ��.��
��� �
� 
++!(
+0+�� G����
��'���.� M!+� 8
� 	����� �4� �����8���
����������
�������
�����8����������@�����
�����
��� 	��� ����
�����.� ���� ��������

�*���
�
I�������������
���?�(�
���?�
�
�������4�
���
���4�������'�������
���@�
�'����#�� ����������� �����
��� 	���
8�����B�����������
��������
��������
��
��� ��� ������� ��� �������� ���������
K'
��'�����'��
������-'������� �
�
������� ��� �(�� ����� �'�&� ��*������������� ��
����
�� 4����	�
�� ���� ������������ "&(
0� ����(�44��
,�
4�������
�8.������'�����������������$����%���8���	���	����
�����'
������
���������
������������ �
����
�� ����.� ��� ��� ��� ���������
��� ��8���
���� ����4�����@� �
������
�� �����'���� ��� �������� ���'���.�
8�
�������� ������
������4��
.������
���$�	����
���% �
��
1�����.� ������4���@� ��� ��� ������� ��������
�� �(�� ��G�� ��� �(�� �'�&� ���� ����(� #/4� �
� ����(���

�
�(�������������?&�������
�@���'���
���������(������
������.�8.�'
���	�������
�������������8��
��
����������������'
���	�������������
�����
�'�����4���������8�
���������� ��.����8��8�'����8�� ��
�����
�����
���� ������ �
�������@� ���������.� �
��'��
�� ������ 4'
��@� ���� � �	������� �
��� �������� ���'���.�
8�
��� �
�����8����4�������	�'���8�����������.������'���
� ������8�
���4����	�
�� ���������
��@��
��
�����
�� ���� ����
��
�� ������� .����� �'���� ��� 8������ �����
���.� �'��� ��������G���� ���� ������ ������
����
��������.����������������������@�������.�
���

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

����������(�*���
��
�������������������&�����2����
���
��������	��@������
����'�
�������������@�
���	���
�
����������
��������������������-'�����
��4�	������@����.�������4�"3A@������	���	�'��� 8��
���� �����.� 4��� ���� �����
��
��� �
� ���� �
�@� (��(��� �(�
� �?&������ ������
� �
*������ &������&����
�
�
�'���� �� ������ ������
�� �	��� 
'�8��@� ��������
�� 	���� ����� ��	� ��� �� �����4� ����.@� 	����� �������

����(�����*�����'�����
���'�������������
��
��
�8�H��&�����,15��&����'����
�
��
.���� ������������
��@����'��@���	������'8��-'�
������.�������.������
�8.�;E������
#����������
�
��� '
����� �� �
� '
�������
���� �
���I��
�(� ������
��
�� ��� �(��'������ ��������
�8�� 4����.� �4�
�
������� ���� �������
� ��� � �
�������� 8.� �'������� �
�� 4 ������ ������ 8�
����� ��� ����
��� �
� �����
�
��������������������8�
����������� �����������4���������
������������'����4������	��@��
���	������
���
���� 
�	� �����
��� 8�
��� ��� ��� ��� ��
���=�� ���� �
�� �������� "&����� ���
�� 4���� ���� �	��� 	����
��*����������
�ID�
���

�

	(��
����������(��%����"'�&<�
�8�H��
��)���
��
��"&������ �&�$

!3+

53+

:3+

&3+

"@+3+

"@"3+

"@
3+

"@03+

0D" 0D"" 0D
" 0D0" �D"+ �D
+ �D0+ 3D"+ 3D
+ 3D0+ !D& !D"&

!3+

53+

:3+

&3+

"@+3+

"@"3+

"@
3+

"@03+

��
� 	'���"��"�

��
� 

;E������
���	������
�

�

�'
����
�

��� ������������
�

��8��1	����'����
M
+�8
�1	�����=�

��� 

�

�'
����
���4�

1	����������

1	������'���

�

�'
����
�

��
��;E������
�

��	������������

�
�����1�,�1���4�4����



� (�"+�(�

�

8�?�/��
���I��
���
�����
�����
���������8�
��<�.�'�8�
�(������

�
�������������	����
�����I��
���
�����������
��������������
����������������
��������
����'����
�4� �
������� ����
�� ����� ��� ����

�
�� ��� ��*���

�(�� ��&����
��� ��� �(�� ������I������� ?����
�����B�� ���� �'��� ��� ��#�� �������
��� 4���
������
�� ��� ��� ���'���� ��� ��� �
� ���� ������
-'������ �4� "&&&�	��
@� ����'��
������
� ���'���@�
����I��
���
����������
�������(�����(��(����

54A�������.���@� ���� �������4� �'��(��
���
�����
���'�
�������4�'��'�������
�����4�����-'��� ��@�	��
�
���� ������� ��� ��� ������.� ������� 4��� 
�
 (����
�
���'���@� ���� ������ 8���4�.� ��'����� 3+A@� 8�4����
4����
��8�� ��'��
����������
��-'����������'� �.�
�
������
��
��	������'���'�������4���������'���
��� ����
�
��� ����'����� �
� ����� -'������.� �������@� ����

����
�
�� ��
�(������ ��� ������ �(�� �������
�
*������ 	��� ��
�����.� ������ 8�
��� '
����
���'���.@������8.�������
��������� ��#�����������.��
G���� ���� 8���

�
��� �4� ���'�(� ��� �
�

�
��������
����
*�����������4���������
����� ���
8�
��� �
� �'����
�@� ��*����� �
*�����
�� ��
���

(�*�� �������� ��
�(����� �
������ ��� ����I
��
���
����� ��
���� ;E������
@� ���� ����'����
�4�����	����.�'��������>��
��������������� ��@�
����
��.� ��'
����� �� �'��� ����� I��8��� �
�����
/��� 71� 8����� �
�������@� ��	����@� ����
����������
���� �4� �
�����
�� �
� ���� ��������
����
���.� ��� ��� ���������.� �4� ���� �'��� �����
I��8��������������
��44����8.��������������.��
����'��������'��������'���
�.������'���?���������B�� �
��
�� ���������
� �4� ���� ����>� �
�� �'��� ����� I��8��� ����������� �������� �����
� 4���'����� >���
�

��*�����
������
�������(��
�����@�	������������������
����'��
��!+A��4������'����
��������'��5"A�
4��� ���� ����>�� ���
�� ����@� )���
��
�� (��� �(�� (��(���� '���(��
�� �
� ���(�� ���� 
���� 
�8��

:������'�����
��E��(�������E��&&�������&��*����&�����������*�����������
���
�������������
�������
�(��
�8�H���� �.���44���
���8��	��
� ���� �	�� ��� ���� ���(� ������� ��&����
������������� �
� �(��


���� �
��?�� ���� �'�� �4� �'� �.� �
�� ����
��
�#�� 	������� ��� ���
A� �
� ���� �'��� ����� I��8���
��������� ��� 
��0A� 4��� ���� ����>�� ����
�*������ ������� ��&�����G����
� ��� �(���'��

�
������ ��� *���� �������
�@� ��4�����
�� ����
�
��'���
� �4� ���� ������ ��������8��� ���� � �4�
������.� ������(��
���
����� ����.� 8�
��� �
�
��������>������� ���� 
���� ��'���� �4� .����@�
�
�������� ���'�
��� �
� ���� �'��� ��� ��@� �
��
8'.(8�� ���
��������=����
��4�����.�8�
���
'���� ������� 
����'� �(�� �������
��� �
�

���������&�����G����
��4������	���
��������

"(�������
���I��
���
�����
�����
���������8�
�������
��

+A

"+A


+A

0+A

�+A

3+A

!+A

5+A

"&&3(<" "&&3(<0 "&&!(<" "&&!(<0 "&&5(<" "&&5(<0 "&&:(<" "&&:(<0 "&&&(<" "&&&(<0 
+++(<" 
+++(<0 
++"(<"

+A

"+A


+A

0+A

�+A

3+A

!+A

5+A

�����"��	�����	�1���	'���

�����"��	�����	�"���	'���

�	��&�����
�
�8�H��
��
����
�8��:������	�
������
��

1�����?�
�A B

��� ���,����

?�
�71M��
B 1�����?�
�A B

��� ���,����

?�
�71M��
B

����
��
� 
"�3 05@
"+ 
&�+ ""@"!0

���=�� 
"�3 05@":+ "!�0 !@
!&

������ "!�5 
:@&0! &�" 0@�&!

�'���� "0�� 
0@
": 0�: "@�!


6�
�='��� ��& :@�
3 
�: "@+:0

�'� �. 
�: �@:
+ "3�
 3@:�5

������ "& 0
@&&" 
� &@
�!

����� "++�+ "5
@5:" "++�+ 0:@3!!

����> �'��������I ��8��

��������������(��
�8�H�*������
����
�8��:�����

+A

3A

"+A

"3A


+A


3A

0+A

"
D0"D&: 0D0"D&& !D0+D&& &D0+D&& "
D0"D&& 0D0"D++ !D0+D++ &D0+D++ "
D0"D++ 0D0"D+" !D0+D+"

+A

3A

"+A

"3A


+A


3A

0+A

<��������$	��	���	����	��
�	���
��	�"	)��	�����

<��������$	��	���	��
� 

<��������$	��	���	����	��
�	���
��



� (�""�(�

�

	����
�����
��
=�������������

�
������
���-'��.���� ����8�����.������������(��&�������
������!"��=������������� �
�����
����
��-'�����@�	���� �� ����.� �
������� �
����.�����
��	�.� ��� �� ����� �44� �
� ;'
�� ?���� �����B��
�������@�������
���=���������������
����

�&� 6�,A@� ��� ����'���� 8.� �1,�#�� ��/�
�
���@� �
� ��
��	�������8������ ����?�,G��
'�� 
�0AB@� 8'�� �����
�� ���� ��K��� 71�
�
������ ?��	� !�0A@� �
�� *����-� "5��AB��
�'�'��� ��
�� ���'�� �
��� ������
�� �-'��.�
��� ���� �'��
�� ���� -'������ ��
��
'��� ���
�����8�����.��
���
��	�����������4����
���
�4� ���8��� �-'��.� ��� ���@� 8'�� �����
���
��������� ��4�����
�� '
������
�.� �8�'�� ����
����
�� �4� �� ��8�'
�� �
� ���8��� ���
�����
�������.��
�
�����8�����������
��4����4����
������ ���

��
�������������&�����
�����������
������
?���� �����B�� 
�
)� ?������
�� �'����@�
������� ����� �
�� �4����B� 	��� ���� 8����
���4�����@� ���� 8.� ����
�� ���
�� �
� �'�����
?
3�!AB@� �'� �.� ?":�"AB@� �
�� � 1�'���
�4�����?"0��AB���
�>���
�)�������?5�"AB@�
������#��?"&�!AB�� ����
�� � ��44���� � � ���������
�
����=��� ?(0�3A�B� �
������
��
�� ?(:�0AB����
)���� ?("�!AB� 	��� ���� 	����� ���4����
��
�����
@�	��������
�����
���
�,��
��?"3�:AB�
�
�� N����� ?"3�5AB� ��
������
�� 	����
�'8���
������������� ��
������	�
���E����
����
�4��,��
���?("!�!AB���
���
���8�������������
������.����?(&�!AB��

�

%������
���� �
� ���
���� �
�� ��������� &�������
���� �'��
�� ���� -'������ ��4������� ��������
8�������������1���
���
���.���������'���������������4����
����4��������������@���������
��
�'����@� ���� �	�� 8���� ���4����
�� ������
�� ��� ���� ����� ���� -'������� �
� ���(��.@��"	��

�

��
���� &��*����
��� ����I������ ������ �
��?� 	������@� 	����� 	�'��� ����
�����.� �44���� ��
������ ����� �4� 8�
����� ��� 4'
��� ����� �
����� �
� ������
�� ��� ���"�� ,�'
������ 	�����

�������������������������������������������������
"
��������'������
���������'��-'������.�������@��
������8���"+@�
+++��1,���

�'
���������������
������������

4���(4�����8������-'��.��
�����@��
����������4�������
��������'���������8����.�?O4����4����#B��4�����'
����.�
����������
*�	� ?��������
��B� �
��'���
� 4������� 4��� �
������
����'�
���	�����'8������� �
���.�
++"� �
������� �������� 4'
��
��
������ 8�
����� ��� ����
��� �����1,�� �
������ ����� ����� �4� ���� ����
����� ������� �4� ������ ���
���� �
� ����
����������
� �4� ������ ����4������� ���� ��������
��� �
������ 8����� �
� ���� 
�	�����������.�	���� 8�� ��������� 8.�
�1,�����
��	�������������
������'
�����������
�����
���������������
���.��0"@�
++
��

!+

5+

:+

&+

"++

""+

"
+

;�
(+" /�8(+" ���(+" ���(+" ��.(+" ;'
(+"

(0++

(
3+

(
++

("3+

("++

(3+

+

3+

"++

"3+

+�����������'���
��
=������
�����

;����&

������"�	���#��	����
'!��	����

���������	���%�	��	

)�	������"�	���#��	�&���$	��"��

,�����	������	>)�	�"�	?4%��#	��-

�������		'��

(
+

("+

+

"+


+

0+

�
'
� 
�.

1
�
'
��
��
4�
��
�

�
'
��
��

�
��
�

��


�

�
��
=�
�

�
��
��
�

,
�
�

�

�

�
��

�

�
�


��
��

N
�
��
�

�
��
�.
��
�

�
��
	
�

�E
�
,

�
�
��
��


�

(
+

("+

+

"+


+

0+

%�����������
���
�
�����
��
=������������E��/�/44,� A



� (�"
�(�

�

8�
����� � 	������� �'�
��� �'�� ��� 8��
��	��� ���
� ��������� 	���� ���
�� ����
����������4��������/����������@����	�
�
E����
��� �4� ,��
�#�� 	������ �
��������
��������
���������@�	������
���#��	������
4���� ����� ���
� ���������� �
� ��
�����@�
1�'����4����#��	������������������.������
���
� ���������� �
� >���
� )������@�
�-'��.� �
�������� �����
��� 4��'���� �
�
���������
����
�)���
��
���������������
��'
��.#�����������.�������?"�3AB�	������
�
� ���� ��/� �
���@� ����
��
��
���������
���	�����
���4����� �.����������4����=����
����� ���'���������������#����
�������.����
���� ������
��� �4� ���� ����	 �
�� ���=����
� ��������
� ��� � ?���� �����B@� 	����� �
� �'�
� 	����
����
��.� �
4�'�
���� � 8.� ����
��
��
��������
� ��� �� 	(�
�#�� ����
��
���4����
��� ��
� 8�� �����8'���� ��� ����
���	� ��� ��� ���������.� ����
�� ��� �(��
����������'��'
�	������
K�.�
����8'���
��������� ����
��� ����
� J����

���
���K� ���� �� 8�
�4����� 4���� ����
���	� ���� ������� '����� ������� ����

��������(��J
�'����
���K��������

�
�������
�� ���� ���
�� �
����'������ ���@�

���
�
��� &��� �(����  
+"$� ���'�(�

���������� 4��� ������
�� ��� ���� 	����
�������*�������'
��
���������
��-'�������
�
��
��4.�
�� ��
���
�� �8�'�� ���8���
���	��@� ���� ��	
�'�
� �
� ���� ����
����.�
�
������
�� �.���@� �
�� ��'
��.� �����4���
��� �� ��
��
'��� ��� �������� 8���� "
(
��
����
����
����������
�
���4����������
��� ���� ����� ����@� *�������
�� ?���
����'����8.������(���
�
���������B��
�����
���� ������
�� ��� ��� �����
�� ���� ��E� ���

��������E��(����(������������'�@��
��	����
8���	��������
��������'������ ������

5+

:+

&+

"++

""+

;�
(+" /�8(+" ���(+" ���(+" ��.(+" ;'
(+" ;'�(+"

!3+

5++

53+

:++

:3+

&++

&3+

"+++

"+3+

8��G����
�
=������
��?��
��"�*�����
�"&�����


��3����"	��
� 	�(����

,
(��	�����	������	�"+�����-

��!�	
��3��

,����	�����-

+

"+


+

0+

�+

3+

!+

"&:: "&:& "&&+ "&&" "&&
 "&&0 "&&� "&&3 "&&! "&&5 "&&: "&&& 
+++ 
++"

+

"+


+

0+

�+

3+

!+


�����
���������+����I
��
�
���������

'���

8���"	'������

������"�	���#���

�������		.�����"	��"�"�����


�����
����������
��
�
������������� A$

3

"3


3

03

�3

33

;�
(++ ���(++ ��.(++ ;'�(++ 1��(++ *��(++ ;�
(+" ���(+" ��.(+" ;'�(+"

3

"3


3

03

�3

33

7/4��"��	���%���	���"�"��	

���%��	6�����#

8�"�	.���	���"�"��	

���%��	6�����#



� (�"0�(�

�

1���� ������
�� ��� ��� �����������
��� � ����
����� �4� ���� �
������ ����.� �
�
�-'��.� ��� ���� �'��
�� ���� ����
��
-'������ ��� ������ M3�0� �
� ������.�
��� ����� 	�������*�� � �����
���
����'��� ���� ����
�� -'�����@� ��	����@�
�����
��� ������ ��� �� 7I����� ��'��
E�����.� ���'�
��� 	��� �
��� ����
�
����
����� 8.� ���� ����
� ����
����.�
�
������������������
��������4���
�����.�
����� ��� ��� ��
�����
�� 4��� ������
��������� ����
� �����
���� ?N����
�
H.
���1�����
�'������
���?M"�"0�8
B@����	�
�1�����
�'�����?M
&"��
B��
��N�������������
?M
�
�� 8
BB�	���� �����
��8��� 4��� ���� 8'� � �4� ���'�
���� ����H.
��� ���'�� 4����	��� ���� ��8��
�������'��
���������	�������������������
���.@��
��	����������������'8���
����������'
���������
������ ������ ������� N����� �������#�� ���'�� 	��� 4���� ���� ������'��.� ���

��� ��������
�������=����
���'����������@�������	����
�.��
�����������'�@��4�?
�
(����
�B������4����2���
�
��������8.����=����
�������4����
'4���'������8�����?M355��
B���
�

%����
�����
��������
�
?�(�
�����������

������
����� ��� �'���
������4����� �����
��'����
�������
��� �(�������������� ����-'�������
�'��� �4� ���� �����������
�� ���'����� �
�
;'
�@��
����
��
'����
���;'�.�?���������B��
1��������� 4���� �������� ���������
��� �
�
����
��
�� �44������ 2���
� �������
� �
��
������
�� �'�����
� �'���
����� ���
���.�
�� �������@� 	����� ������
�� ����
�
�'���
����� �������� ������������ �����
�������.@� 8'�� 	���� ���
�4���
��
��44���
�������������'
�������
�
�
� >���
� )������@� ���������
��� �
�

����
��
������
�����������
����
� �.�
�'���
������ ���� ����
��
��

�
��������8��� 4��	���� ?*�/B� ��� ���
������.� ��4������� ���
��
�� ���������
��
�4� ��������
� ��� � ?���� �����B�� ����
8��G����
� ���
� 	�� �
��� ��
������8�.�
�
� �����
��� ��� ���������
��� �
�
����
��
�� �
�� ���� ��������� �
���.�
������@� ������
�� �� 
�'� ���� ����� ��'� �
�

D����� ���������� � 8���
� ������
�� 71�
�������� ��������� 4���� ���(��.@� �
��
������ 	���� 
���8��� �'���
�.� �'�4��	�

+




�

!

:

"+

"


"�

"
&
&
�
<
"

"
&
&
3
<
"

"
&
&
!
<
"

"
&
&
5
<
"

"
&
&
:
<
"

"
&
&
&
<
"



+
+
+
<
"



+
+
"
<
"

+




�

!

:

"+

"


"�

�����
G�����
�H���������
����


=�����+������
��� !"#��
$


�����
�����������M��
����������
����(��%�����

+�&


+�&�

+�&!

+�&:

"

"�+


���(+" ���(+" ��.(+" ;'
(+" ;'�(+"

+�&


+�&�

+�&!

+�&:

"

"�+


'���

8���"	'������

���'

�������	
����
����	��!��5	�����	!���������"��

(

"@+++


@+++

0@+++

�@+++

3@+++

;�
(+" /�8(+" ���(+" ���(+" ��.(+" ;'
(+" ;'�(+"

!++

:++

"@+++

"@
++

"@�++

"@!++

74$���	;��	

,����	�����-

)���
��
��.%���
��"�*�����
�"&������ �&�$

'���"��"�	��
� 

,�����	�����-



� (�"��(�

�

�'��
�� ���� -'������� G����� ���� �'�������
�������
� 8.� ��,�*� ��� ������ �
�������
������ 8.� "3+� 8��� �
� ;'
�� 
+� ��'���� ��
��������.� �����������
� �4� �������
��������@� �
�� ����� ������ ������
�@� ����
�'���
�.#�����������'�����
���
�����	����
����
��
�� ���������
��� �
� ������ �4�
��
����� 8�
 � �
�����
���
�� �
� ���� 4�����4�
��	
	���� �����'��� 4���� ��������
���������
��� �
� ����
��
�@� �
��
4����	�
��������
�����8�
 #����	���
���4�
�
������� ������ �
� �����
��� ��� ���������
	�� 
���� �
�� 4����
�� ������� ������@� ����	(����
� &���� ����� ��� (���������� ��'�� ����
��� ����
�������� ���� ��?���
� &���� '��� 
������� ���� ���� ������*�� ����
���� ��� ���������
��� �
�
����
��
��� �
�������� ��
��
'��� ��� ���
���
� ������ ��
�� ������ �'���
�.� �������
�� �
� ���	� �4�
��?���L��&�����*��������(�*�
������������
������
���������
��������
�	��������71����
��.��
���� �'���
�.� ����� ��������� ��8����� �
� �
���������
��4� /��� �
4��	�� ������
�� ��� ����M"
�3�8
�
��-'������
��4���
����(��������8.�,������'���
�

�����
�� 
���&��
� �����
����� '���� *�������� �
� ���� ����
�� -'������� �
� �'� �.@� ���� �����
�
���� ����-'������ ��	
������ ���
�
+A�
��4�����
�������
���
�����
������'�������
G����� ���� H'
�����
� 4���
�� �
������.�
����
����
��� ��� ����������
�� �
� ����
�������� ����'
�� 	���� �������@� ����
�'���
�.� 	�� �
��� ������.� ����
��� ����
������� ���
�� 	���� ������ �����
���
�'���
������
������1�'����4����
���
���
�
;'�.�� G����� ��������� 4������� ���.���
����� ����@� �
�������'���� �
� ����	�� 
����
�4� ���� =���.@� '
	�
��
�� �4� ���� �'��(
4'
���� ����.� ������ 8.� �
���
����
���
�
�������� �
� ������ �'���
�.� �
���'��
��@�
4����	�
�� ����������8����
��4�����
��
��
�
���'� �.� ��
���
�� �
� ����.� ;'�.@� �����
��
���8'���� ��� ���� 	�� 
���� �4� ������
�'���
��������
�
���'��� ���� ;���
���� .�
� 4�'��'�����
����
��� ���� ������@� )���
� �����
�����
	�� �
��� �������.� �'��
�� ���� -'�������
I���
� ���� ������������
� �4� ���� �������
������� �
� �����
��� ��� ���� ���8���
���	��	
@� ����� ����
� �'���
����� ����

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

&3

"++

"+3

""+

���(+" ��.(+" ;'
(+" ;'�(+"

&+

&3

"++

"+3

""+

)���
�	����
�����*�������(��%�����

@����

.�����"�

.��%�"	�6!

*�(�"

�����((�"��

&+

&3

"++

"+3

""+

���(+" ��.(+" ;'
(+" ;'�(+"

�++

3++

!++

5++

:++

&++

"+++

""++

"
++

"0++


�����
��
���&��
�	����
������
���(��������(�"�*�����


����"�

9�"���$

�����	'�����

.��#���	��
� 	�(����

,
(��	�����	������	�"+�����-

:+

:3

&+

&3

"++

"+3

���(+" ��.(+" ;'
(+" ;'�(+"

5++

&++

""++

"0++

"3++

"5++

"&++

>���
�)������
�	����
������
���(��)���
��
��"�*�����


'���"��"�	��
� 	�(����

,�����	������	�"+������	
(�-

��1���"	(���


��3����"	����

!�����"	(���



� (�"3�(�

�

��.��������K���������	����������������
�3A�	�� �
�
����4�����E�������
��������
���4�����
*�	����	�
�������� �����
����.������.�	��� �������� ��� �'������ �������������
��� �����
���
����� 8����� ���
�@� ���� N����
� %�"� ���'���.� ����
����
��� ���'
�� 0�+A� �'��
�� ���� -'�����@�
�������
���'����4� ���������������
����
��������� �
� ����.���@���
��
'�
��������
���
�����������
��
 �	��������.�
���
�


����"�
��������>��
��

"�
����������
��
�����������
����������&�������&���������� �
���������
��-'�����������
�
���
����
���
��8�'�� �������8������	��	
�����������������'����4� ��
��
����������M"3�
�
8
� �
� ���� ����
�� -'������ ��������� ���
M"0�"� 8
� �
� ���� 4������ ��� ���� ���&������

��������������������
*�����
�E�
�������

�
� >���
� )������� �
�� )���E� �
��

��
����� ���&���� �� ����� ���������

���
��� ��'����� ����� ��� �(�� ��������

�������@� ���� ��
����.� ����
�� �
� ����
���'��� ��� ���� 4����������� ����
��4�
�
��
���4����
����
�
��������������
��4���
�������� ��
��
��

��� ������
�� �������� �(������ �
� ��*���

��� �(��
�����
��
���&�E��������
����

�
�� )������  
�
)$� �����
@� 	���� ����
�����
�� �������
�� �� ��'���.� �-'��� ������ �4� ������ ���
� ���'����� �
� ���� ����� �����
@� ����
�'� ���������
��
�����'����4'
��
�����'
��
�� ���M303��
@�	�������
'�8����4������������
���
���
��� ������� ��� �
���
����
��� ���
�@� ��8���� ��� �'8���
�����.� ������� �������� ���
� �� .����
���@���4�����
��������������
#����44��'��������4�
���@���
 �P�
���8����������4������'����
�8�
 �
��� 8����� ���� �.
�������� ���
���� ��� ��
��� ���� "&&:� ������@� ��������
�� �� ������ M
+��
� !(
��
������
����2�8��>�++�8��������	��������������=���	�������
�4���'��8�
����
�
���������*��������
��(������
��=���������4������)�
�

• )
� �
���
�� ����(�� ��� =������@� 	���� ��
����� ����
������
�� �
�������� ��������
����
�
�������
�������������������-'����.������
�����4�����-'�����@�����
�
��
���'����������
�
��

���������4���� ����������.���
�

• �
�2���
��������@�)���
��
�L������������
��
������������
���'������(��������@�	����
8�
 �� �.������.� ��� �
�� ��� ���'��� �����'��� �������
��
�� ����������@� ������������� �4� ����
���'��'����4������������)���
��
����
���
��������&�������*����
����(�������
@�
���8�.����
���=��@� 	����� ���� ����� �'44����� ����� ��������� ��44��'�������G����� ���=����
� �����������
	���� �����
�
�� 8����	���� �
� ���� ����
�� -'�����@� ��
.� ���
�� 	���� ������� 8�� � ���
���������4���$��� ��� 4���%�?����	�
���4�����K'����
����4��������� ������ �����
�����
�B�
�'��
�� �.
�������
�@� �
������� ���
�� ��-'����� ����������� ��� ���������� ��� � �
�'��
���� /���

+

3

"+

"3


+


3

0+

03

�+

�3

"
&
&
�
<
"

"
&
&
3
<
"

"
&
&
!
<
"

"
&
&
5
<
"

"
&
&
:
<
"

"
&
&
&
<
"



+
+
+
<
"



+
+
"
<
"

+

3

"+

"3


+


3

0+

03

�+

�3

�����
G�����
�H���������
����

"�
��������>��
�	�������
��� !"#��
$



� (�"!�(�

�

�
���
��@�����'����'�����@�8�
����� ����=����
�'�����.�2�������������
�������������������
�
����0(.����M"&+��
����
�8.�3+�8������
!��8��������2�8�����

�

• G����'�� ���� ��������� �4� �����
�� ����� ���������'��
�� ���
�@� ����
�I�����������(���
���

(�*�����
�&���
������ �(�������������
������
	����@��'� �������
 ���
������ ��0!�(
��.�M"
+��
����
��������������M"!+��
�4������.���������'�����
���.@����������.���.�
����
0!A������'����������������8��
��������������
'�8����4����(�����8�
 ����������
����������
��������
�����'��
���
�;'�.@��
��������� ��#������������
��������������	����8������������
8.� ���� ����
����� �4� ���� ���
@� �����'��� ��
����
�� 
����'�
���� �8�'�� �'� �.� ��.� �����
��44��'�������
�8��
���8�������
�������������	������.
���������
��

• 1��
�4���
����=��������
�����������������
��
'�������'�������������'���
�.���
���
�����
��
��
�@� ������'����.� �
������ ?����@�������
�� �
��1�
������B�� �
� �������
@� ����������� ����
��������� ���8�� �
������
��.� ��� �
�� ��� �����������D���8����.������������8.�8����	�
�� �
�
�������'���
�.��

�

• ��
������������������������������@��'������
����
��������� �
������
��.������
�'����
��
����'
����.�
�� 4'
����
����� �4� ������
����� ��� �������������
���� 4���� ���������'���
��� �����'
�����������.������.@�������
����� ���������������������������8���
���������@�

��� ����
�� �'�������� 7��1� ����
���@� �
�� �������
�� �'���� �@� 	���� ���	��� 8��
��
O�'8����8��� ���@#� ��
�������
� ������ �
� ����� ��8���� ��� ���� ������ ��	@� �
�� �
���
��
��
�����
�����������
����
���
'�8����4�������
����� ����������������
�����

�
�
� ���� ��
����� �4� �8'
��
�� ��-'����.� �
�
���'������ ���8�
 �@��
�� ������
��
'���
������8����.� �4� 8�
 �#� '
���'����=���
�
���
������ �������� ���������
����� ���@�
�.
�������� ���
� �&������ ���(��
���

������� �(�� �����
�� ����� �
��
���
����������
� ���
�� ����
����� ��� 	�
�
��
������ 4��� 	���(���'��'���� ������ 	����
����O������8����	����#�
�

• �
�)���E�&����
��(��������
����������&��I���������*���)�
o �
� H�
�� N�
�@� 8�'�(����� �����
���� ���'���� ������ �
� ���� ��	� 3+� 8��� ����� 2�8���

��
��@���'���.����4��4�	�������.�	�'���������������.���������/������(�����@�������(

����	�
������8��
����
����������������

o �
�N����@���������4������(�����4�
�
������
����'���
�������
�������8�'�����4��4������.���#��
�����
����

�

• �
� 
�����
� 
���&�@� ��&� ����� ���&������� �
�� ��
�
����� �
��������
�@� ������'����.� �
�
H'
���.� �
�� E���
�@� '��
������ �� ���(��
�
�� �
� ���
� �����
�� ��'����� ������
�


���&��
� ��*���@� 	���� �����
��� 8�
 �� ������.� �����
�� ������ 4��� �������
����� �����
��
�'��
������-'��������

+

"++


++

0++

�++

3++

!++

"
&
&
3
(<

"

"
&
&
!
(<

"

"
&
&
5
(<

"

"
&
&
:
(<

"

"
&
&
&
(<

"



+
+
+
(<

"



+
+
"
(<

"

+

"++


++

0++

�++

3++

!++

>��
�����(�����
������������
E�,337I/44,� �&�$

'���

������"	9����(����



� (�"5�(�

�

�

�������"�)���)++�)�")>�

1������� �(����� ����
����� ������
�� ��� ���� �'��
�� ���� ����
�� -'������� ���� �?���
���

�
*���
��
��	��
������������������
4�������
��4����	��	
���
��������4�������
����.�����
��
�
� ���'��� ��� ���@� ���� ��&&��� ��� ��&����� ��� ������
�� ��� ���� �����
��� ��
�����
����
%�������� ��
����
����� �
�� ���������� ������� =������� �4� ������
�� ��� ���� �������������
��� ���.@�	������
���
���8�'������������
�������
���
����4�	� �.�������
����� �����������
4������@����
��	�������� ��
���������'��
�������
�����������
���(�����&��������
�����
�
?�
��4������4�4'�'�����
�����
B������� ��.����8������ �.��������
�
�������������������'���� �4���
������
�� ��� ���� �
� ����
����
����� ����
��� ����� 8�� ���'
�@� 	�� �����
�� �
� ������ �	��
���'����/����@�	��������������-'�����
��4��
���������������
����
������
�����
E��
��*�����������
�
������
����8�@� �-'��.� �
�� 4�����
� �����
������ ���@��������
���
�'�������4��'������'����
�'��
�� ���� ����
�� ;'�.� �'�8'��
���� G�� ����'��� 	������� ������ ����� 8��
� ���
���� ����� ��
�
������
� ���� ��44���
���� �
� 8�������� 4���� ������'�� ������� ���������� 1���
�@� 	���� ����
��
4�'�
����4���������������
����
����
��
���
����'
��.(�����4�����
���
������
�����������
���� �������� �*��� *���
����� ����� �?�(�
��� 8.� �
� ������
�� ��� ��� ���'��� �'��
�� ���� �����
-'�����@�	�������
�����������
�����4�������������.��4�����
����8�������
��������������8������
�����
��
�������
����8����� �����G�����
�����'��������'���� ��
����� ���
�

)����	�
�����
��
������������<��)
�!&������

�������
��4���'����4�������
����� ���������8��
����������
�
���������������� ����
����������.�
�
�� $��
�����
%� ������� ��'
������ ��� 	���� ��� ��� ���� �'��
�� �������� �4� �������� 1'8���
�����
��� �����
���
���8�'����������
�����4�������������
����
��	���4����� �.�������
����� �����
�
;'�.@� �
�� ����� ���4����
��� �
� �� ������.� �4� ������ ������
����� ���� �
��� ����
� ������� ����
���������4�	������������
�����
���
�
��� 
����� �8���� �
� ����'���
�� ����
�� ���������
��@� ������ 	���� ������ �
���
���� '(����

��
���
�� ������)���
��
��'���� ����������������� �
� �������� ������ &�������*���
��� �
�

��(������
������������	������������.�
���8����
�����������4�8��G��@�������'����.��
����������
���
��8����� ���@� 8'�� ����� �
� ���� 4�����
� �����
��� �
�� �-'��.���� ���@� �
�� ��� ������� ��������
����
��4�����������'
�������
����������
���'������2���
��������@���������
���4�������������
��
�4��������������	��������
��
�����������
��@��
��	����������.��������
�����
���������
����
��
���������������
��������8���8����%���
�
����
�����
��������*���
����
����������������
�

�?����� ��� �(���� �(��� ��
� ��� �?&���
��� �����*���
��� �
� ��
����
����@� ����� �8��������
��������'����������������*���
�����8��G����
�������&������'��(��(�������)���
��
��	����
$���������@%��
���������
������
�����
���
�
G����� ��� ��� ������ �(��� �(����'���� �&������� �
���
���� ��� �&����*��� 4���� ������'���� ��'
��.�
���������
���
�� ���������@�(�'�'����'��� �����������(��������
��������������������N� �
���



� (�":�(�

�

����� -'������.� ������@
� 	�� ����'����� �
� ������ �� ����'��Q���� �������� �����(��'
��.�
����������
��4����'�
�Q���������������
��
�������
��4���������
���4���������
���4��
�����'���
��'
��.����'�
�@��
���
�����������������4�8����(8����������
�����8'.�
���4�������
����� ���0��
����������������'����������
�������
�����������
���4���������'��@��
������������������������
����
��4�����������
���
�'�������4���������'���4�����������
��������@�������'��4'��������������������
�8��������
��4���������������)�
�

• ,�
�����
� ��
@� �
�� �
����� ����@� ���'�� ��� ����� 4��-'�
����@� 4��� �������� ��� ����.�
4��-'�
������������
�����
�����.������8���������������4��-'�
�.��8��������
���
����
�����
4'
����
������
��������������4��-'�
������������(��(����=��
������������������
�����
@�
�������@���������������������
����'������4������
4�'�
����4�4'
����
��������@������4���@�

����*���������

�

• H�������'��� 4����'�� �������� �����(����������
�����'��� ���� ��
�����
��	���� ��
'�8����4�
4������)� �����
� ��'
��.� 4'
����
����J� ����� �
�� 4�
�
����� ��
 ����� ������� ��'
�����J�
�����
� �����
��� ���� �J� �
�� ��� � �4� �
������� ��������
����
�� /��� �� ������.� �4� �����
��
����'����� �
� ���� ������'�� ������@� �
� �'�� ���	� �����
� �?���
��� �������� �
�� ����� ���

�
*������ ��������
����
� ���� �(�� ����� ������� ���� �?&��
������ �4� ��� ��� �
� �8�������
����������
���

�
2�� �
�� 4����� ��� ���� ������
�� ��8��
��� ����?���������B)��
�

• ��� ��� �����
�� ����� ������ 	����
������ �&����� �
� �(�� �*������

�����I����������
� �����������

'��(� �(�� ��@��� ������
��

������� ������)� ���� ��-'���� �
�
����.� "&&3� ?	��
� ���� ��������
������ ����������
� �������� +�:BJ�
���� ����� �� �
� ���� ����� 8���� �
�
����.� ��.� "&&5� ?+�5
BJ� ����
����8��� "&&5� ����
� �������

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

�������
����� ���/�
�
��
���
�����/�'����<'�������4�
+++)����������
����
��E����������/��8����
������8�
�
?
+++B@��
�$����'��
��,�
�����
)�,�
����'����
���������������'��@%�?����������B@����
���'��������
�����'��
��
��
�����
@� �
�������� �
� ���������.� �'��
�� ������� �������� ��
� 8���� ����������
�� '�	������ H�	����@� ����� �
��
I���4�K
@� �
� $���� �'����
� ��4�'��� �
�� ���� ,�
�����
� ��� ���=��@%� ?��/�GED++D"!+@� 
+++B@� ���'�� ����� ��� ���
'
����������/��8����
������8�
����������
����'���8������@�������������4���������������'����
��
�����������������.�
?���
���� ���@���
��@������
������B�������������.� ���� 4������� �����
��8��� 4�����
�����
��
����
������
��4����
�@�
��'������������4���	���4����������������

0���������'���'���������������������(����������
��4���������4����������
��3+(��.�	�
��	��
����������
�����8���4�

�
��������
����� ����?����
��
�@����=��@���'����@�������@�E�
���@�E��'@�E���
�@��'������
��6�
�='���B��

)*������	����I����������
��
����������������
�����
��%�����������

+�+

+�"

+�


+�0

+��

+�3

+�!

���(&� ���(&� 1��(&3 ;'
(&! ���(&5 ���(&5 1��(&: ;'
(&& ���(++ ���(++

+�


+�0

+��

+�3

+�!

+�5

+�:

+�&

"�+

��-'����,�����

����
�,�����

����� ���
�

�������������

�'����
�

��4�'��

71�

�
�����������

��
���
�

71�HF

����(�44

�'� �.

�����'����


����
��
��1������

������"@
&3�8��

'+�����	!���������"

,�����	�����-

��
� 	<��������$

,����	�����-

���=��

�����'����




� (�"&�(�

�

?+�&
BJ� �
�� ���� �'����
� ��4�'��� ?+�:
B�� ������ ���.� ����� ����������
�� ���� 
��� �
�.�
��
�����
��	���@�8'��(��(�����������*�������
�����
��

�

• ���� ������(� ��*�������
� �
� /�8�'��.� ���� ��� �� ������� ����� �
� ���� �������� ������
����������
� ��� +��0�� �'��
�� ���� ������ ����
��
�� ����(�44@� 	����� ��	� ��������
� ��������
������
����.�"@0++�8��@�����������������������
�	���+��3��1�������.@��������������
�������

�����
�)���
��
���'��
��;'�.@�	�������	���������
������������ ������"!++�8������'�����
�
��
� �
������� �
�������������������
�@�8'����������
��������������*�����������+��5�?����
�����B���
������(��������(������
���&��������4��������
������������
���
�@� �����4���@� ����

�*������ �����I����������
�������� �(�� ������
���������������(������
����(� ��'���

�(�
� �
�&���� ������� �&�������� ����� �'������� ������
����� ��� ��8�� �
�������� ����� 8��
�
��������
���
�������8��	��
������'�� ��������
� �������� ���
��'��
�� ������K��� ������
��
��� �����������4������������
�

• ����*�������������
�8�H� ������ �����
�@�	����� ���� ����� �&�������� ��������� ������E�(���

����������
��������������������������
��.@�
������������
���
.	�����
���������������
���
��'��
��������-'���@��'����
�������=����
����������

�
/��������&��
�����*��'���������I��������
�����
��
��*���������@������4���@��������������
��

&������ ��� �������
��� (��� ������ ���
E� ������� (���������� &���&����*�E� �� &������ ��� ������*��

�����������
�������
����8����� �����G�����������������������������
�����.���������)�
�

• 1��4����(����(���
������
�����������*�
�������J����I���'
K���������
�����@���������
��

����������������
���
����
�-'�����
�?����8���	B���������	��'�����
�����
��
�����������.�
������	�'���8���4��'����
����
��	����������'���.��� ���������
�

• ���� �������
��� ������� ��
���
�� ����� ����� ��� �� ����� ��� ���(� ��'��� �?�����
��� �
�
���8��� ��� ���� �
� ��
����@� �
�� ������
�� ��� ���� �
� ������'����� *��� ������
�� ��� ����
4'
������
�� �
� �
���
����
��� ����������� ���@� 4��� �������@� �������� M"�+� 8
� �
� "&&!� �
��
M"&!�8
� �
�"&&5@�	���� ���'�������
������ �(��&��� �
� �(����������(���� �(��)���
���������
���'���4��	������������4��������	��4�M3!�8
��
�"&&:@��
�/444����#32��
��(���'����������

����
���(�����(����&��*�����&�����
�

• ���� ����� �����
��� �
����
��
�@� 
����.� ���� ������� ���'��'
E� (��� ��
�� ���
�

�
����&����@����'�
����&������&��(����������&��������
���	�.�4�������������� �������
�������@� �
��'��
�� ������
�� ��� ����� ����� ���� ���
�� ���
�����
���� ��������

&������&����
� ��� ������*��� �
*������@� ����@� ����� ������ �
�� ����� .����� �
�������� 	���
������������������������
��4�����������4���������������
����� ���@�	����������������
���.�
8��
����'8���
������
�� �.������
���4������
�������8�����

�

• �������
���
���*�������
������
�������8���������
����4���������(���(8�������-'������
���
�
�����
�����������
��������'�������������
�����4�����4�8���
�	������@������4���@�8��
�4�	����
�
� ��
������ ��� ���� �'����
� ������@� ������ 4'
��� ���� 8�����.� ���
� ��� 8�
�4���
�� 4���� ��
������������
��'�����������
���$�����%��������
���



� (�
+�(�

�

�

• �
�����������4�����
��
�@��
*��������
���
��(�*�����
�������
���������������@������8.)�
�

o ����	�
�� �����
�
�� ������*��� �
*������� ��� 4��'�� �
� ���� ���� �������@� 8�����
��
������.�
�
I�
*�������
��(��������������������

�
o 2����
�� ���������� �
*������� ��� �� �� �
���'���(�� �������
�� �
� ���� ��'
������ �4�

��
���
��8���
�'���
���������'
���������@������4���@����'���.����
�����&�������
���
��������������������>��
���@��4��
�����8�
����� �����
���	��������������4����
������
����'�����

�

• %��������� �
*������� ����� ��
���
����������.����4����	��������������

�4� ����	������
�� ������� �
��
�'����� ��� ���� ����
��� �4�
����
��
�� �
�� ���=���� �8�������
����������
�� �
������� �'��� ��
�������.� 	��� ����� 4����	���
�.
�������.@� 	���� �������� �
�
�'����@� ������� �
�� ������ 
�
(
2���
� �������� ���'���.� 8��
��

��������.������������	�������'�
��
�
� ����
��
�@� 	����� ���=����
�
���'�
�� �����
��� �����.�
���������.� ����������� 	���� ������
�
� ����
��
��� ������ ����������
�� �'������ �
*������� ������������ (����
��� �	�.� 4����
����
��
�� �
�� ���=��� ��	����� ������ ������ �������� �	��	
� �(�� ������
�� ������� ������

�����@�	����������@��'����@��
��������
�
(2���
���������8��
��J�����(�*�
��K����������
�
�(��&� ��
������ ��� &��*����� ������� �&������� 	����@� 8���'��� �4� ���� �������
�
��� �4�
���������� �
�������@� 	�� ��	� �� ����� �?��� ���� ��� �(�� ������ ������� ���� ��4�� ����
�
�����������
��	����
�����������������������	�������������������������
����������������
�����

���@����'��@��������������������4��
���������
���������������
����
���������'����4�	�������
�'���
�� �����
��� �
������� �
� ������
�� ��8�� ��� ���� ��Q���� ���������� �
�� ���� ������
�
���������
�

• ���� ��&����
��� ��� ������ �
*������� ���� ��*�����
� �?���
��� ����� (��� ����
� ����� ������
G����������������
���������.������.�(����
���
����(�����'
����
���L���?���
�������@�4���
���'�����.��������(8���������
�@�����������
���8���������4������4�������
����� ����������@�
���.������
����������������(�

��������&����*�����������������
����� ������

�

• G����������L���(��������(��
�8�H��
��?����'��
�/AI6AE����	������8����������������
���������'����
#����������
�������������
����8����� ����	�'���8������������

�


�����
���������"&�����	���������
��'��(�)���
��
��,-

(+�!

(+��

(+�


+�+

+�


+��

+�!

+�:

"�+

���(+" ���(+" ��.(+" ;'
(+" ;'�(+"

(+�!

(+��

(+�


+�+

+�


+��

+�!

+�:

"�+

��1���


��3��

������

;�"48���"

"D�3+(��.������
������������
��



� (�
"�(�

�

• ���� ��
����
����� �4� ����� �4� ����  �.� ������
�� ��� ��� ��'
������ ����� ��&��*���
������������������'��������@��'���
��������
���8�������������
�����8���8@��
��
���������8����
�
.� ��
�����
�� 1����(����� ��8�� ��� ��������� ������@� ���������.� �
� ����@� ����� ��
�����.�
4����
@���
.��������'
�������������������4�����
�������
����������������
�	�� �������� �
�8���8���@��
��4�
�
������.������ �
���
'�8����4���'
��������������� �������'�
���8��������
������������
��.��
�������
��������������4�8��
����8'����������������.�����'���@��'������
1�'����4����#�� ������ ���'����
� �
� ����
������
� 4��	�����������
@������ ����� ����
����
���
��'
����������
�����
�����
��

�
���� 8����� ������
� �4� �������� �����(�
����������
�� 8��	��
� �
�����'��� ��'
��.�
���'�
���
�������
����8����� ������������
�����
�� �
� ������
�� �=����� �
��

�����
��� ��� ���@� 	����� ��������
����������
�� ���@� ��	����@� ��	��� ?����
�����B�� G�� ����� 
���� ����� �
� �=�����

�������E� ���(� )���
��
�� �
�� �������

(�*�� ������*���� ��'� '���(��� �
� ��@���

�
�����@� �
�� ����� �����4���� ���� �������
������� ������� �
� ������ ������
�� �-'��.�
��� ���@� ��� �
�������� ����� 8��
������ ���

��������(�����?&����������G����'��(����

������
����� ����� ��� �
���&�������
���
�
�����4�����4�������������������
����
���������� ������
�

C�*�� �(���� ���
� �&����*���� ���

��
�����
�����(����������������N������
���
�4���
�������'�����4� �����I5�8�
 ��
�
�� ����������� ��� ������
� ������
��
��� �����'
������ ?����������� �
������
���
�
�������
����� ��������
���@�����4�����
�
������
��@� ��� ��
��
�B� ����.� �����
������� �������� ���������
��� �
� ������
������
�� ��� ���� 	���� �44���� ��� ���
���'����
���4��������
��������/����������@�
�-'��.� ������� �4� ���� 1��
���� 8�
 �� �
��
����������@� 	����� ����� ���� ��������
�������������'����������
��
�����
������
���'��� ��� ���@� ����� 8��
� ��
������� ��� �
.� �'���
� 	���
�
�� �4� ����
��
�� ��������
�
���������� 1�
��� ������ �
������� ����� �� ���
�4���
�� 	������ �
� ���� 1��
���� �-'��.� ��� ��@� �(��

�������������������������������������������������
�� �	�� ��K��� 1��
���� 8�
 �@� ��6�� �
�� ��
��� 1�
��
���� ?�1,HB@� �	
� �	�� �4� ����
��
�#�� ������ 8�������

��
����@�	�����1���
#������4�
�����	
������
��
�#��8����������
��������������
�

)*������	���������
�����
�����
��8�
��E�
=��������
��	����
������������

(+�"

+�"

+�0

+�3

+�5

+�&

���(&� ���(&� 1��(&3 ;'
(&! ���(&5 ���(&5 1��(&: ;'
(&& ���(++ ���(++

(+�"

+�"

+�0

+�3

+�5

+�&

�"��

�&���$ !����"����

5+

:+

&+

"++

""+

;�
(+" /�8(+" ���(+" ���(+" ��.(+" ;'
(+" ;'�(+"

3++

5++

&++

""++

"0++

"3++

"5++

'���"��"�	��
� 	�(����

,
(��	�����	������	�"+�����-

��!�	�(��"

)���
��
��"�*�����
������*�������"	��"&��




� (�

�(�

�

�*������ "&�
��(� ������ ������� �
��?� �?(������ ������� (��(� ��
����*���� ��� �(�� )���
��
��


�8�H��&��������	����?���������B���
�
����'����4���������������
�������
 �@���������*���
������=�����&���������������
�'�����
�


���&��
����&��������
����
���'��(�������
�����������*�����
��&������?����
��
�����
	��������'� ���B���@��
��
�����������E�
���(������&����
��
�����������������
���
��H�	����@�
���.� ��
� 8�� �� ��'��� 4��� ��
���
� '(�
� ���(� ��*���
��� ���� �?���������� 8���'���
�
���
����
����
��������'����������������-'������ ���������J&��?��&���K������������
��������
���	�� �
� ���� ������
�� ��� ���@� ��� ���.� ����� 8��
� ���
�@� �����8.� ������8���
�� ������
������
����
����'��
��	����	�'���8�����������
�����
��
�
�
� ��
��'���
@� ������ ���� �� 
������ ��� �������
���� 8��	��
� ���� �����
�� ���'����
� �
�� �����
��������
�@�4����������@���� ����������4� �����'����
�������)� �����'���
�� 4�
�
������
����
��
��
��
4��
��
��������
����� ���@����
�����
������
�������8���@��
���
��������������
�
���������
��44���
���� 8���� �?&���
� �(�� �������� �����I������ ��
�����
� �
�� *���������� �
� ������
��
��� ���� ��� 4��@� �
���������� �(��&���
����� ���� ���������
�����
� ��� ����� �(�
� ���'��� �
� �(��

&����� � ��� ��� �������
�� ��� 
���@� (�'�*��@� ����� &���� �&������� ��� ��
�����
� '���� ��������

�����������'��(���������������
�����������������*�
����
�@������4���@����������&���
�����4���
��
�����
@�	����������������
�� ������'�� �
��
���4� ������K���������
����� ���@������
���
�

�&�
� =������
�� �����
.� �8�������� ����� 
����@�	���� �� �'8���
����� ���������
� �4� ���� ������
�����#� 8�
����� � �
���� ��� ��� �
��� ���� ����������� �������.@� ����� ��'��� �����'��.�(���� �(��

�����������
*���������������������
�����������������������@���������I��
���
������
��

"������� �������@� 	����� ����� ������� �������
�� ��4��.(������� 4��� ������
�� ��� ���
���'�
��@� 8'�� �����
��������
�
��.� ������� �
�������8����@� ��'���8�� �����'��.���������8.� ��
����������
���
�����K���������
����� ������������
�����.����������������
�8����������������
��

�
(������������
����4�����������
��8�
����� �����'�������&������������������������'���
8�������
�����
�

8��������
��
?&����
����'��(�
?���
���8�
��
?�(�
����

/����	�
�����������*�����������
���?�(�
���E�����'�&�E�8.�������
����� �����������
��
�
��
���
����
�������������� ���������.���@��(��&����(����
�������
������������������.����?����
�����B����������
���'����������4�������8���������
��������	����
�
����8.���������
������
�����
�
� ��������
�������.(�'��8�
�� �	���� �
��
�	� 4������4�8�
�������
�����G�� ���
��4.� ������
�����
��� �.���� �4� 8�
�� �����
���)� ����.(
�'��8�
�� �	���J� ���8����.� ���4����
��
�����
�� �����
���J� �
�� �����������
8�
�������
������
�
��4���� ����'���
�� ���� ���������
�� 4��@� �
��
����
���������
���	������������������
�@�������
'��4'�� ���
���� ������
.���
���?�(�
�����
�

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

���������(��������
�J��
�����������
��������


�'���
����������������	��-'�����
�)�


?���
���8�
��
?�(�
���� �
�!"#��
$

+

3

"+

"3


+


3

0+

03

�+

�3

"&&!)<" "&&!)<� "&&5)<0 "&&:)<
 "&&&)<" "&&&)<� 
+++)<0 
++")<


+

3

"+

"3


+


3

0+

03

�+

�3


���$4����
�"�	�%�(�

����������	
�"�	�%�(�

8��
����$	��"�����"�	

�%�(�



� (�
0�(�

�

�

• �(�� ���� ����� �(�� ���� ��
�N� �
.� ��8�� 8'.� 8�� � ��� �'8K���� ��� ���� �'��	(����44�
�����-'������@�'
����������
���
�����
�@���������
����� ����
���4�������������
����8'.�8�� �
�����	
���8�@� ���8�
������������� �� ��.� ��� ����� ����8�
�4���@�	����� ���� ��������
� �����3��
G�� ���
�� �'�� 8���	� 4���'���� �4� ������
�� ��8�� ��� ���� ����� ��
���� ������
� �.���� �4�
8'.8�� �� ?�	���B� ��	�.�� 8�
�4������ 4��� ���� ��������
@� �
�� 	���� ���� �����(�44�� ���� 4���
�������.�����4��	�����

�

• �(����������
�'���
���������
������N������
������.@�������������
���'����������������
�	����������
�@�8'.�
��8�� ���������8�
������������	��
������������
������������������'
�@!�
4����������@��
�����'����
�	�8�
��	��������
�����'���.��'��
������
�����'����
�����
���
�������
��
���'������������.@���	����@���-'����������8����.���������.���-'������������4���
���� 8'.� 8�� � ���@� �
�� ����
�� ��� 4������ ���� '��� �4� ����� ��-'����.� '
���� ���� 
�	� 8�
�� ���
���'����/��-'�
��.@���	����@�������
����� �����������
��������(��
�����������=����������
8�� �8��� ��� 4����	� �'��� �� �������.�� �
� �������
@� ����'��
�� ���� �	�� ��������
��
���'���
��'��.� ����	�� ���� ��������
� ��� ��� (�
� �
� ������.� ������
�� �
�������8���� 4��� ����
8�
����

�

8����I
�����
��"'�&��

�

������ ����� 8��
� �(�������&�&����� �4� ���� ������ �.���� �4� �����
������������ ��'
����� ����
4������'����	����
�������"&&!@�������
��M
�0�8
��
�����.�@��
�����'�
���
������
���M"�:�8
��4�
���� ��
����� ���'���.� �'��8�
�� ��� ���� ������ ���� ���
������
� ��������� ��
������8��� ����
���
�
4���� ������ ����.� ��������
�� ��� ��� ��
������� ��8�� �������� ����
��@� 	���� �44������ ����������
�����
�� ������ ��� M

�� �
� �
� 
��� �����
�� ���'�� ?*E6B� � �����@� � �
�� 4����� '�� M!3+� �
� �4�
��������������
'�8����4���'
������
�'8��-'�
��.� 4����	��� ���� �����
�4��������?������8��B��2����.���@�
����� M"
� 8
� �
� ����.� 8�
���
	���������
����4���M"+�3�8�����
�
�
� �'��8�
��@� �
�� �
� ���� 4�����
-'�������4������.�����
������M!�3�
8
� �
� ����.� 8�
��� 	����
�	������� ��� ����@� 8����I�

������
�� �'�&�� (�*�� ��������


������ /0� &����
�� ��� �(�� ������

��������� �(��#,74��
� �
�8�����

��
����'����
��
���
�"&&!���

�������������������������������������������������
3�1����'��	@� ;�� �
��N������44@�"&::@� R�����'.8�� ����
������R@����� �
���E�������
����
������������.@�

)"&::��

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

8����I������
��"'�&�<���&�!����� �
�!"#��
$

���'
���4�����.��

�������

���'
���4�
�	�

�'��8�
������'��

*E6�1���
���

��
������

,����������

��������

*�	���
�.�

������

���=�� "3�! "!�& +�! 
�
 0��

������ "+�" :�& +�3 0�0 +�+

����
��
� :�3 3�0 +�3 
�+ +�3

6�
�='��� ��� ��+ +�� "�0 +�3

E�������
�� "�3 "�5 +�+ +�0 +��

E�
��� +�5 +�5 +�+ +�+ +�"

7�'�'�. +�" +�" +�+ +�+ +�+

����� �"�+ 05�5 
�+ &�" ��&

1�'���)��'���
�
@�*.�������
��1��
�����
�?
++"B�



� (�
��(�

�

�
�������
����(�
�������������������
�������������������8��
� ������������
����4������&���

&������ ���� �(�� ����� ��*�����
� ������ /��� �� ������.� �4� �����
�@� ���� ����.� �����
�� �4� ����
��� ��� ���� ��������
��.� ������� ��� �� �����'
�� ��� ���� �'��8�
�� �����
�@� 	���� ���� ��������
��44���
����� ��� �
�� ��� �� ��4�.� !3+�
8��� ?���� ������ �
�� ���� 0B��
1�������
����'����	�����'����
��
��
����.�������
������������'
�����������
�'��8�
��� ��
@� �����4���@� ����'���
����� ����
����� �����
�� �
�44����
�.�
8.� ����.�
�� �'�� �� �	���� �� �
��
����
����� �4� ����� �����
��
�
�44����
�.� �������
��� ��  �.�
�����
� 	�.� �� 8����I������
��

�'�&� ��� ��������*�� ?��� ��
�� ��� ����
�
�44����
�.� �����
�B@� ��
��� ���

�(����� ��'���� ��
������ � �����

���*���� ��*�
��� �4� �������8���
���'���.� �'��8�
��� ���� ���'���� �
� �������
@� ����.(�'��8�
�� �	���� ����� 8��
� �����������
8���'��� ���.� ��
� 8�� '���� ��)� ?�B� �������� �(�� ����������� �����
��8�������
��� 	������
.�
����
�� ���
�4���
�� ���
������ ����������� �
�� �����
�� �
������� �'���
����� ?�
� ������ ���'
��03A(
�+A��4����
�����B@������8.��'�
�
����������������������
���'��8�����������J���?��B���������
�'��

��
��J���
��?���B��?��
���������
���
�

G��������8��
������������
���	����
���� ����
�� ��� 8����I������
��

�'�&�N��

�

• ���� ������ �8���� �
�������� �����
���� 8����I������
��

�������
����� ���� �
� 4���� 8��
� ��
����� �
�������� ��� �������
���

�
� ������
�� ����� �������@�
	���� ��� ��� ��� ���� ����� �4� ����
����
�������@� �����'����
�������@�
�
�� �
� ���(����� ����� 4����	�
��
���� ���=����
� �����'����
��
������ 	���� ������ 	��
� ����

(��(���� � ����� ���*���� � ��*�
���

����� 8����I������
�� �'�&��

������ (�*�� ���
� �����G����
H�	����@���������������
�������@�


�� �'�&�� ��������� ��� �(����

������� ����� ��4������ ���� 4���� ����� ��&�������������'���� ���������� ������� 4��� ������
��
��� ������'�����'��
���������������@��� �
����������
����������(���'�&��
�����������

8�?�6��
?&���
�
���(��8����I������
���������
�����

��������.� �4� �����
�� 4���	�.� ��������� ?�4� ������ ����������� ���'�B
�������� �4� ����.� 8�
��� ����� ��������
��.� ��������� ������ �4
�������8��� �'��8�
��� ����� 8��
� ����
����� ���
�� ����@�  �.
���)��

• ���� ������� ����������� 	���� ����.�� �������
��
�� ������'��.
��4�'�������8����

• �� �����'�� ����
���� 4��� ���� �������
��� ���������.
�
����'�����
������
���'������������������
�����.�J��

• 7
������
�.��8�'�������������������
�����.�����'��8�
����
����
���
�� �4� ��4�'���� /����	�
�� ���� ��'����� ��4�'��� ?�'�'��
"&&&@� ���� �����B� �
������ ��� ��� 8����4� ����� ���� ��������

	�'��� ��4�'��� ����������.� �
� ���� ����.� 8�
��� ��'���� ���
����.(�'��8�
�� ��44���
����� ��� 	���
� ������� ���� ������
�
��� ����� 1������� ��������
�� -'�� �.� ��� � ����
����� �4� ���
	���
�
����44���
����������'
���������������4��	����?
�������
��� �� �
��	������'�����
�1�����8��(����8���"&&&@��
�����

�'8��-'�
������������
��������������44���
����B��

8����I
�����
��"&�����%������
������
������������8������"'�&&��

+

"++


++

0++

�++

3++

!++

5++

;'�(&! ;�
(&5 ;'�(&5 ;�
(&: ;'�(&: ;�
(&& ;'�(&& ;�
(++ ;'�(++ ;�
(+" ;'�(+"

+

"




0

�

3

!

5

:


���$	4����	�(����

,
(��	����	�����-


���$�	�%�((��

,)�>	
"�	�����	�����-



� (�
3�(�

�

�

• ��� 
����� �8���� ?�
� ���� 0B@� ������ 	��� �� ������ �4� �	���� �
� 1�����8��(����8��� "&&&�
4����	�
�� ��� ��� ��
���
�� ������ �(�� @�
���� �������
�� ��� 8������ �
� ���� ���
�� �4�
��4�'��� ������
�� 4���� �
�����������
�� �8�'�� ���������
��� �
� ��'������ 1�
��� �������
��
���
�������
���������=��������'����@���	����@������������ ���������
������
��������
��K�������.���������
�@�������
����4�����8����
����
��
��4��������	�����

�

• ������������
����4������������������.(�'��8�
����44���
������
������������@������
���������
��44���
�������������@��
������
������'�����
�����������
����1�@�'(��(����(����
������
���

���(������*�����
����������������'�&���
�����(����?��
����(��(����8�������
��N�*����
���������������
��&���
�*��������'����
����������������.@�	����������.�����������	�������.@�
�����.���.����
��������������������������
���
�����4'�'����H�����.��'���������������������
�
�4� �������� ��� ���� ������� 4����	�
�� ��K��� �'�8'��
��� ���� ����� ������ ��� ��
�'��� �'���
�	�����

�
*������������������
��8����I������
���&������������
�����?���"+(
+�8��B����������������������
��	@��
����������
��������'�&�@������4���@�'(����&�����*�E����������������������������������

����������8�������
��� ��� ��������
�� �?��
����(��@� �
��	�@� �����4���@� ������� ����&�������

8����I������
�� �'�&�� ��� �����
��� �
� ��
�� 	���� ����� ���
�@� ����
�� ����.(�'��8�
��
�����
����������
�������
�	��

������
�@��'���������(��(���������
���@�	��������������
���
����������� 8�
 �� �
������� �
� ���� ����.� �����'��'��
��� ������ �����
�� ����� �����
��� ����.�
8�
��������8��
��
����������������������
������
����	��������.�����������
�	�8�
�@�	�����
	�'���
������������8�� ����'��������
�

>���������+���������
�����
��
?�(�
����

�

���� ����
�� -'������ ��	� ���� ������ �?��&��� ��� �� &���
I*�
����� ������
�I��I������
��

�?�(�
������ �������4�����
��
�#��$����%�8�
���	���?��������"B��/����	�
�� ��������������
�'������ �4� ����� ��������
@� �� 
'�8��� �4� ��(��� ��*�����
�� (�*�� �
�������� �(��� �(��� ����

&��������������������������
�����
���&������
����������
��'�������4����������
������
�����
��� �������.���
���� ���� ���'��#�� ��8�� �������� ���4���� �����8.� ������
�@� 4��� �������@� �� 
���(
����� 8'
���
�� �4����'������� 	����� ���� ���� ����
����� �4� ��������
�� �� ��-'����.� ������� 4��� �
�
�����	���� �����
�� ���'���� �'��8�
�(��(�'��8�
�� �	���� ��
� ��� ��
������� �
� �'�� ��
�����

��&��������������
�)�

�

• %���
��J
�����K� �����@� ����'��
�� �'��� �� �	���	�������
�	�����
�� ���� � ������ �4� ����
���
������
�����
�������8�
�4�����4����'���.�����
���
��������������
#��?������B�.������'����
	�'����.������.�8�����������.�������@��
������������.�����	�'��@������4���@���������8�������
4���������
�������'���.�8�
������������'��	(����44������-'���'������@�������������
���.��
�������4����������
������
�������'��4��
��������
��������4�����������
������
@���	����@�����
��� 8������'���� ����
��� ���� 8�
�4���� �4� $�������
�%� �� ��'
��.#�� ��8�� �������� ���4���@� ��
��
���������
�
���������4�������4����	�� �������������������������4�������������
#��.�����
�'���@���������������.�	����8��������������
�����	�����.@���	����@�������8������������	�.�



� (�
!�(�

�

4��� ���� ��������
� ��� ��(���4���� ���� ��8�� �������� ��������� ��� ���'�
�� �� ���
�� ���
�� 
�	�
��������
�8�
��?	�������.���-'������
�	����'�������'�B���
�

• %���
�� �� 
���I������� &������ ��� (���(��
��� ������� ��
���
�@� �'��8�
�(��(�'��8�
��
�	������.@����	�����������
���������
����4�����
��
�@���������'��4��
�������4��	������4�
	�������'��������	����8��'
������8��������������������� ����������� ��.�������������������
��������
� 8����	���� ���'���.� ����
���
�� �
� ������ ������ � ��
� 8�� ���������.� �����.� ���
8�
�����������.�8��������
������
������������'�����
��4������������'��������'������������

�
�
���
����@�������
�I��I������
���'�&����
�����?&����������
������������
��������4���8��
�������@� ���'��� �
� ����� �
���
���@� �4@� 4��� �������@� ���.� ������� �
�������� �����
�� ����-'���
�'��8�
���	������'������������'
��.�����	����
�������������-'���8�
����� ��'��8�
�����'�@�
��������'���8�������
�������������4��������.�8�
�4���������������	����������
������.��������
��� �
� �
�@� ��� ��� �� ��.� ����� ��������� ��� ����������&���������
�����
����
�� �?�(�
����'����

������������&����
�
��� ��� ��� �� ��.� ����� ��������������
��'������� �������� �
� �(��������I

��
���
�����������
�������
���4� ������� �������	�������
����� �
� �������� ����� ��������
�
�� �8���� ?���� ���� 
B@� ���� �'��(� �
�� .�
(��
���
����� �����
��� �4� ���� ������
�� 8�
��
��� ��� ���� ����
����� 8.� ������� �
�������@� 	��� ������.� $8'.(�
�(����%� ������
�� ��� ���
��������
�8�
���������.�8����44��'�������
4�����
���
�������������������
�����������������������
�
� ������ ��������
��� �
� ���� ������� ��� ��@� ��	����@� �
����'���
��� �
�������� ����
���@�
�
��
��
�� ��-'����.� �
�� �� �
�� ��8�� �����
���� �����
� 8.� $��� (��(��� ��� �	����
���%�
4����8����
�

%����������8�
��
?�(�
����

�
�
� �� ����� ������� 	�� �����
���� ����� �4� ���� �����
�� 4���'���� �4� ����
�� ����������� 8�
��
�����
���@�	��������������������������.����'
���.������4�����������
�����
������=���������
��
	���� ������ 8�
���������5� ��(����@� �(���� �?�(�
���� (�*�� �
*��*��� 
������ #14� �
� ��� ����

��
��� 4��� ���� 4����	�
�� ��'
�����)� E� ����
@� 7 ���
�@� �'����� �
�� ��'������ �'����#�� 8�
��
�����
��@� ���������� �'��
�� ���� ������ -'������ �4� ����� .���@� 	��� 8.� 4��� ���� �������� �
��
��
����'���� ���'
�� :+A� �4� ���� ������ �4� ����������� ��������
� 8�
��� �	�������G�� �44��� ����
4����	�
���8��������
�)�
�

• ,�
����.����	������������� �������������
�������8�
�������'��'��
���?���������.��4�������(
��
���
������
���
����
���8�
��B�	�'���8�����.���44��'����
���������
�'��
������
�����
	���� ������8'���
� �4� 8�
��������@� ���� ����
�� ���������
��'���� ������*���� �����(� �
��

������ ���.� ��� � �8�'�� 
� .����� �
� ���� ����� �4� �'����@� �
�� �8�'�� "� .���� �
� ���� ����� �4�
��'��������������
����
����� ���
����������������
������'��'��
���������
�����4�����"&:+��
?���������������B��
�����������	����	��������71������.������������?��������
�"�.����B��

�

�������������������������������������������������
5�������
����� ���/�
�
��
���
�����������<'�������4�
+++)����������
����
��E����������



� (�
5�(�

�

• �
������8��
����4��'����4��
�����������8����@���� ������������
������������8������������	�
�������.����'��@�����@��������'�������������
��������
���4���4�'��@��4����'
��":(
+A��/���
������
�� 8�
�� ��� ���@� ���� �'�����4'�� �����'���
�� �
� �'����� �
�� ��'����� �'��������
����*����*�������
��(���*�
�����������������������(�(��(����H�������������.����'���
�(�������������������
���'����&������4���������������������

�

• ������
��������
��=��
����4��������������.���������
�����.������'���
�������������.�����

(�*����'������(��������L��&����&���
�����(������I��I��������4���������������
@��
�������
��
�8��������������8����4��������
�4��	���
�D������������
�������
����8����� ������

�

• /����	�
������������������.
�����������
������'��'��
����4��������"&:+����8��������@���
.�
�8�������������8'���������'8��-'�
�����	����4� ����������
��8�
����� �������
��'������
8.��������������
����.�	�'���8���'������������������'��'���������������
����4����������.�
���.� 8�
�� �����'��'��
��@� �����4���@� ���� ���� ����
����� �4� ���� �
�� �
��(��� ���
�� ���

�

�*����
��4�(����������������������
������
���4�����
��
�������������
���
�

	�������������
��������

�
������
����
4�������
��4��������8������	��	
��
���������
�����
���
���8�'����������
�����
4��� ������� ���
��� 	����
� ���� ������
�� ��� ���� ��
��� ���� ����� -'������ ����� �
�������� �(��

��'
����� �����@� 8'�� ����� ��
������ ���� �������� 4��� ������
�� ��� ��� ������� �
�� 4�
�
��
��
���@�������������(�
��(������������
������
������
�����'��������
���������� 4�����������
4�
�
��
�����������
����� �������������������
������'���
�������
����
����
��
���
�4�
�
�����
��� ���� ��
��
'�
�� ��� �������� �
�� ���� �8��
��� �4� �� ��K��� ������� ���
�� �
� ���� ������
��
��� �����G����
��
'��������������������
����
�
��
�����'�@��
������������4����
�.�*����

�������*���=����������
��@�	��������
���4������'�
���
���
�����������
����'���
�����������'��
-'����������������8����
4�������
�
�
�������
����
���������)�
�

• ��8����(8��������'�
��4�����������*����
*���������������
����� ��������
�������'
��������
����
'���
���������'���
��4�����������
������������ ���

�

• G������
4��	�����������
����� ���4'
����
��������������4���8��
������ �8�.��������
�@�
���������� ������
�� ������� �
*������� ���� �� ��.� ��� ��
��
'�� ��� ���
���
� ����
��*���

&������
�@���K'���
��������������'����
������� ��8����������	���
�������� ����������������

���� ���� &������ �����
�� ���� 4��� ���� �'���
�� ����	������ 4��������� ?�'����� �
��������B@�
	�������������(���
(������������8������	�
������������4��������
�������������� ��.������ ��
�'���
��4�������������������������������
�

• G����4�����
��
�������� �
�����4�
������������
@� ���� ��&����
�������(���������
*������ �
�
������
��8�
����� ����	������
��
'������
������������
���������
���
�8����,����8����
��
������� ����	�
�� ������ ��
���
� 4'
��� ��� �
����� �
� ���� ��������
#�� �
���
����
��� 8�
���
�'��������������
����



� (�
:�(�

�

�

• ���� /44,� &����
�
��
�� ���(��
� �4�
���� ��K��� 2���
� ��������
�@� �������
�'��
�� ���� 4����� ���� ��
���� �4� ����
.���@�����
�������
�������������
���4�
���� ������ -'������ ?���� ��8��B�� ����
������� ��� ��������� 4�
�
��
�� 
�����
4��� �����.�����
��8���
����4�
�
��
��
4���
++
������������.���@���'����������
�� ��'�� �4� ����
����� ���'�
��@� 	����
����� ��
�����
�� �
� �
���
����
���
��� �����-'��=�
�����'�����

�

• �
*�����
�� ������ �������� �'������
1�'����������@�������@��
����������
$
�����.%� �������@� ���� ��������� ���

��
��
��� ��� �
@��� ����� �������

������@� 	���� ���� �'��(� �
�� .�
(
��
���
����������
�����
��
'�
�����
8�� �'���������� �
� �������
@� �����'����
� ��������
� ��� ��������� ��� ���'�
� ��� �
���
����
���
����������� ������	����������
���4�����.��������'��
������4�����-'�������4�
++
��
�

• ���'����'
��
�����
���8.�����
����4������4�
�
��
��	����4��'���
�������������
�����
��

�&������
��� E��'� ��� ���������.� ��
������
�� ������.(�'��8�
�� �	��@�	�����,����8��� ���
��
������
�����	��������
����
����'��������E�
���#���������
������'
�����8'.8�� �4�������
�'��8�
�� ���'��
�� �
� 
++
� �
� ���'�
� 4��� �� 	����
�� �������
��� �� ��������� ��������� ���
��
���
��������'
��.#����8�������������4�����
�

• ��������������&�����������
��)�
�

o G���� ���� ���'���� �
� 
�	� ����
� �-'��.� ���'�
��� ��
��
'�
�@� 	�� ������� )���
�

���&������ ��
*�������� ��
�� ���'�
��� ��� ����
���� ��� �� 4'
��
�� �������� 4��� ����
�����
#������
����.��
�������������������
�

o �
������������
�@�	���������
����������������
��
������������������'��
��(����&������

���&������ �������� �
�� ��(���� 	���� ��
��
'��� 2���
� �������
@� ���������� 8�
��
���'�
���	�������8�8�.�8������������� ������,�����
��
��������
������������	�������
�� ��.� ��� ����� ��� ��� ������� ����� �
K�.� ������� ��� �� �����.� ������������ �'���.� �4�
�.
�����������
����

�
�
� ������
�� �=����� �������@� ���� �'���� � 4��� ����
���.� ��� ���� �����
�� ������.� ����� ���
���������
��� �
� ���� �����
��� �
����
��
�@� 	����� �
� ������.� ��� ���� 8���� ����
�� �
��
�'���.�4��������'����������@��������4��������4������ ���@������'���� ������
��	�� )�
�


�����
���������"�*�����
�O�8�
����
�
��
��.����� �
�!"#��
$

,�'
����� �����

/�
�
��
��*�����

?���������4'
��
�B�

"D

���'���

F���
D ,������

�'� �. 
�! 
�3 +�5 
:A

����
��
��0D 3�� 0�0 "�! �&A

���=�� 0�� 5�+ 3�" 5
A

������ "�� 0�0 
�
 !5A

,����8����D +�! 
�0 
�& "
:A

E���
� +�
 +�! +�5 "+:A

����.��� +�
 "�+ "�+ "+0A

E�������
�� +�5 "�+ +�0 00A

6�
�='��� +�& "�3 +�& 35A

������3D "�" +�3 +�: "3+A

����� "!�� 
0�+ "!�
 5+A

"D����������4���� �������������


D�;'�.�3@�
++"�

0D��'���������C���������4�
�
��
���������@���.��@�
++"�

�D�1������.��4����4�
�
��
��
++
�

3D��
��'����,����@��'������@�E�
�����
���'�����


++"



� (�
&�(�

�

• G����� ��������.� ��������*�� *�������
�� �
�� ��������� ������� ���(
������ ?�
���
����
���
�
�������#� '
���	������ �������
�B� ���� 8���� 4�����8��� 4��� �� ����.� �
� ������
�� �-'��.�
��� ���@�����������8��������
����
��������4�����
��
��������-'��.�4��	�����������
���-'��.�
��� ���� �
�� ������ ����
�����

������� &�������
��� (���

��
��
���� ��� ��������

��
���������� �(�
��
��

��
����
�� �
� �(�� ����
�� �
��

��*������ ��� �(�� �������

���'��'
�� /�����
� �
�������
�'�������� �
� ������
�� �-'��.�
��� ���� 	���� 8'�.�
�� �
� ������
�
�� ��.� ���
�� 	���� ���� 	����
�4� ����������� ��
����
�� �
� ����
���'��� ��� ���� 
����� �8���@�
8'�� ��������� ������.� �
� ;'
�� ���
��
����
�� �'�
��@� ���'���
�� �
�
���� �������� ��
�(��� ������'��
4����������
���-'��.���� ������
����(��������
��������?���������B��

�

• 	(��&� *�������
�� 4��� �
�������� �
� ����
���.� ��� ���� ����� ����� ���
�@� ���'��@� ��
�����
�'�����.� (��(��� ����� ��� �����
�� �=����� ��&����� 4��� ������
�� ��� ��� 4����@�
�����8.����'��
������������
�������������

�

• I���
� ���� �
���
�� ���8��� ���
����� ���	��	
� �
�� ����  
�� (�
� ������� �
� ������
��
��� ���@��������.�'����=����
�8.�������
����� ��������
���������
��	����8���	�������� @�
�
���
����������������������������.����������8��
��	�� ����44������
�������������
������(�

�=�������&����������
*�����
���&�
��
�������
������������
�

• �����������
�� �����	�� �
���������� ���
������ 4�����������
���
�� 4��� �����'��'��
�@� �
� ����
��������
�� ��	� �
������� ����� �
����
��
�@� ��������� ����� �������� ���� �
� ��������*��

�����
���*��������������=������
�����
�

• �������4���8�'��������
�������������E����
��1E��@��������������������8��
������
��8���
4��� ��������	�����
���������4�������
����� ���#� �
���
����
����-'��.��������
�����
���
����8���"&&5��G��������������������&�
�����
�������
����� ������.��������
�������
����������� ������4'
���������
���
���
������
�����
���
��������������8��4�
�
��
�@�������
�8����.���������������
������8.����&������������������'������(����������

�

• 2�� �
�������@������
�.���������
���
��������4����'�
���	������ ��.�8����� �����4�����
��
�'�������������4������@��'������������������'��'��
������������=����
������.@����������������
�������
�
�� ����.�� ����� �'������� 	(�
�� '���� �����
� ��� �(�� �������
�� �4� 	��������
������
����� ����E�������������� ����

�

?�@+++B

?0@+++B

?
@+++B

?"@+++B

(

"@+++


@+++

0@+++

�@+++

3@+++

!@+++

;'�(&5 *��(&5 ���(&: ;'�(&: *��(&: ���(&& ;'�(&& *��(&& ���(++ ;'�(++ *��(++ ���(+"

 �


�!

"
#
��



$

(
+

("3

("+

(3

+

3

"+

"3


+


3

0+

 �


�&

�
�
�
�


�$

��!�	������"�	���#���	����

,��"���$	�����"��	�����	�����-

;��	���������

����
�,����� �'����
�,�����

71�1��	��	


�
���������'�

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



� (�0+�(�

�

�
� ���� ��
�������� ���
� ��� ��@� 	�� ������� ���'���� ��� �����
� �����.� ��� �'���
�� �������
����'��� ���� �����
���� �4� ���� .����� ����� �������� *������� ���� �(�� ����� '���� ��� ��'
�

��
����������4����
+++�������@���4�����
��8���������������44��'��������
����
����
��
���
��
�
�������� 	���
���� �8�'�� ���������� 4��� ��
������� ���
�� �
� ������
�� ��� ����� ���

����������-'�����@��
���������8��
����������
��
��@� 71� 8�
 � ��
��
�� ���
������ �����
��
��
'��� ��� ������
@� ��8���� ��� �� ���	���
����� ?���� �����B�� ����� ������
�
�� �
� �
�
�
����
��
���4����������
���4��������
���
������� ��� �� �
�� '
������
����� �8�'��
����������� �
�� ��
�����
� 	����
� ����
������
�� ��� ���� 	���� �
�����8�.�  ����
8�
 �� ��'���'�� ����� �8�'�� ��
��
�� ���
������
�� ��� ���@� ���'��� �8'
��
��
��-'����.� �
�������� ���������� ������� 4���
������'������'
������	������ ��.�8�����
���
����
�
G���������
�=�
���4���������.��4�������������*�
������� ����'��8�����
�� ���
����� �������'���
����'��� 4��	�� ��� ������
����� ���� �
� �
���
����
��� ����������� ����� �4� ���� ������ �
������
�8�������#� �����@� ��� ����� ���
��	��	�'��� �������=�)� �� �������� ���
� ��������� ���	�
�� �
� ����
���8������
��.J��������'8���
���������
�����4�����	
��������������
���
����'����-'��.���� ����
	����� ���'����
�� �����
� ����� 8.� ����������� ���
�����J� �
�� ���� ����
����� 4��� ���������� ���
��
�����
��������������
����� ����4�������������
���
��������
����
�������'������� �����
�

• �
��������4�!"��=�������������8��
�������(�������������(��(���4������.����?(""�"A�4�������
��	� �
�� (�"�0A� 4��� ����*����-B@� ���.� �����
� J���(K� �������'���� 8.� �� 8����� ���� �4�
���
��������'����
�����'�����'�����������(���
�
���������@����
�
���.�����������������8�
��
.�����@����������8�� ��
�������������������������E����(���
�
���������@�4����������@������
�
	���� �8���� ����������������� ?"&:
("&&3B��������� ������� ?���� �����B��I���
� ���������
�� �
�
4��	���� ���
�
��� ���K�����
�@� ��� 	���� ��� �'���
�� ���������� ���4���8����.@� ���� ��� �� �4� ��
4'������ ��	
	���� ��K'����
�� �4�
�-'��.����'����
��������
���
��	����
�����������������������
��'8���
�������

�

• ��
���8���4���'����4�����71��-'��.�
��� ��� 8'��� �'
� �4� ���� "&&+�� 	���
���� ������ ������ �(���� ����� ��?���

�
����� �
��� �=������� ?�������� �B��
������ �
4��	�� ����� �������� �44�
������.@� ���
����
�� 	���� ������
������
���� ������ ����� 
��@�
��	����@� ��� .��� ������� ��� �����
8��
� �
.� �'����
��� �����
�@� ����@�
�'�4��	��� �� ���� =������
E� �
�� ����E� ���� ������� �������� ��� �(�� �?��
�� ��� '(��(� �(��

(0+A

(
+A

("+A

+A

"+A


+A

0+A

�+A

3+A

!+A

5+A

"&&+ "&&" "&&
 "&&0 "&&� "&&3 "&&! "&&5 "&&: "&&& 
+++ 
++" 
++


+A


A

�A

!A

:A

"+A

"
A

"�A

!"�8�
��>�
��
��"��
�������
��%������������


�"#	8�"��"�	���"�����

,����	�����-

)�	�(�������+�	!��(�����

�������	����

,�����	�����-

����$A�	��������	���
��	

�(�������+�	�������	�����

,�����	�����-

���
��	�(�������+�	!��(�����

�������	����

,�����	�����-

��������		)�	�������	�����+�5	����$A��

"+

"3


+


3

0+

"&:: "&:& "&&+ "&&" "&&
 "&&0 "&&� "&&3 "&&! "&&5 "&&: "&&& 
+++ 
++"

"+

"3


+


3

0+
"B+�744�+����I
��
�
���������� A$

�������		.�����"	��"�"�����



� (�0"�(�

�

�
������� �
���'������
��,337I/444�'���� ������������
�� ���'(����?��
�� �(���'����

����������
�@������4���@�	����������'�'������������������������
���'�
������������4�������
4��	���
�����'����
��'8���
������'�4��	����
���

• /�
���.@� ��� ������.�����'����� �8���@� ���'��� ���� ������8��� �����
��� �
�������� ����� ��� 4���
�����&����*�����
����
�����
� 4�������������
���
���
�������'����������
����� ���������
8��
� �������� ��� �
�� ��� �	�� �����
������ ���� �
�� 
��� 8����(8����� ������� ���� ������
��
��� ���@���������
�����4���8������(8�������
�����
������
���

�



� (�0
�(�

�

8�?�1���
=��������'�<�	�����������"���������N�

�
,��
����
��	���� ����8'������ ��� �
��-'�����@� ����&�����������'��
������ ������ �
���'�� �
���

�=������������� �
�	���� ��������� ��� 8�� �� ���4�� �
� �
������� ���4���
���� �������
�� ���� ��� (
���'�
� ������44�� ���� ���
���
�
� ���� 8��
� ���8��@� 8'�� ���� 71� ��������� �
�� �4� ���� �����
���� �
�� ���������� ���� ����
�� &���� ����� �
� �=������������� ���� 8��
� �����������	���� ����
���������'��'
��
�����������*������?�'�4��	�B��
��������������
�����
����� �.�-'�����
����
	�����������4��	������������������������������
���������'��'�������4���
����4���
���������	����
8���������
�������������
����	
�'�
@����	����������.��������
��������
���.���������������� �����
�
�����
�����������4���
���4����-'�������
�����71���
�8���8����������������������������������������
�����@��
4��	���
����-'��.��'�'���4'
��4��	�����	�����
��

'���������4����'
��00A�'
����������
��� ��
�������
+++����M�5�8
�?0���
���
����
�� �������Q���� �����B�� �-'��.�
�'�'��� 4'
��� ������� ���	� 4���� 
&A� �4�
�������'�'���4'
����������
�"&&"@����35A�
�4��������'�'���4'
���������8.��
�(
+++��
��������
����'���
��������@�����������
���
�
4'
��� ������� ������ ������� �-'��.�
�
������
��@� 4���� �
A� �4� ������
�
������
��� �
� "&&"@� ��� ��A� �
� 
+++��
E�
���
� 4'
��� �
�� �'�'��� 4'
���
?����'��
�� �����
��� �4��'�'��� 4'
��� 8.�
��
���
� 4'
��B� ����'
�� 4��� ���'
�� 
"A�
�4�71��-'��.���� ����
������
����
�
"�*����� ����������� �������� �'�������� ���� ����� �
��� �-'��.� �
������
���� ���� ���	��� �4�
�����.��(���
������ ��4�
��� ��
���8'���
�� ���
�� �
�� ���4��� �	�.� 4���� ����� �
�� ��4�
���
8�
�4���� ���
�� ��
��� "&:"� �'�������� �
����'���
��� 4��	�� �
��� �-'��.� ��� ���� ��� �
�����'����
��'���� ���������=����������
�����'�������4� ������ �
������
����2������ �
��+"? B����
���
� ����
����.� "&&+�� �������� ��� I'���
����� �
������
�� ,�
������� ����� ������ ��
.� �
�������� �	�.�
4���� ��8�� �
��� �-'������� ���� �'8���
����� ���'����
� �
� ���� ����� �4� �-'��.� ���
������
�� �
��
�

������
�� �
� 4�
�
����� ����'���� ����� ����� ��� ������� �
�� �������� 4��� ������ �
�������� ���
�������4.� �	�.� 4���� 4����� �
����� �
��� �-'������� ���������� �����
��� �'������� ����� ��
.�
���&������ ��� ��������� �������� ����� &������ �
� ��&����
�� ����� �
� �������
�
�� 
��� �������
�
4��	���
����'�'���4'
����/����������@����'�
���
��-'�����@��
�����������(������
������������.�
�4��-'��.� 4'
��@������8��
�4�'
�� ���8�� �������
���������
�
����4� 4��	�� �
����-'��.��'�'���
4'
�����
�
1���� �8�������� ����'����� ����� �������� ���� �����
��� �
� 71� �-'��.� ��� ���� ��
��� ����� .���@�
8���'�����4������'8���
������������'
�'���
�������@���������
*�������(�*��
����������������
���

��������
��(�����
�������
*�����
���� �������
�.�����
��'(�
�&�����������
������(����
�����.�
����'44����'���������@�	���������������
���������������

?
+B

?"+B

(

"+


+

0+

�+

3+

!+

5+

:+

"&&+ "&&" "&&
 "&&0 "&&� "&&3 "&&! "&&5 "&&: "&&& 
+++ 
++"

+

"+++


+++

0+++

�+++

3+++

���������
�����'�� !"#��
E�6����$�*������.����=

��"�$	���#��	��"��

,����	�����-

;����&

,�����	�����-

�&���$	��"��

,����	�����-

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


