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�LOK�\bSÎQILO�s RJURJ
�.22�
�V ZKRSOIULQIZOA�WNJQNSLJ�

WbLOeRA�LOK�KR] ZWSLWj�C�QbR�bN] LO�KRXRJZ[] ROQ� R̂tNROWR_
�



	��
�

�

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

�
��
����������� '�
������������(� �
	���0� 4� (��� ��	���� 
����	��#��
��
�����(���
�������#�������>���������	�������(������ ������
����������
����� �
���������� �����>�����#���@� $#� �� ����	#�� ����>>���@� 	�� ��� ����(�����
��
��	���������������
����		�C���$������
��@�B����	�/���$����������
����	�5�
S�	��>��� 	������@� �� (�����@� 
���� ��� ��
�� .����������$� ��	���$� �����
@� $#�
�������@� ��� �� ���#� ������� �����
� ������/� �������/� �
�� ?�$ ��� ��	���$�
��
��	�����������������>�����#������ ���(�#��������
�����5�I�#���>����@����
	�������� .����������$� �����	�C� 	�
��� ��������� J�����>��@� ^^h Ff^h K�
	� �	��� ��#����5� :���@� 
����	��#��� ��#���� C� ����#��������(�������������@� ��
��
�� ����>��� ��	����#�� ����#�/� ����/� ��������� ��	� 	������5� :�#���#��
	������� ��#��� �����
��� 
����	��#��� ��#���@� ���� 	����� ��#������� ����#�C�
��#����
�����C������������@�B����%��������#����(��������#����(����
��������
��������� ������ A�C��� �>���ADQ5� X������	� (�C�� ��	���� ����C� �� ����(��@� 	�� ��$	�
��#��� ��?�� ��B�	����� �����>��� ����
�$	� ���� � ������
��� ��
��	�����$�

����	��#�
�� J���(�������
�K� ��#����� �� �
�$	�� ��� ��
�� A����	�����/>�A�
.��#(�/@� �����B�/>�� 
������ �� #�����#��� ��� ������� ������������ �������(���

����#��������	���$������
5���

�������������������������������������������������������������
*.
F5!�0 #$�!� %��#���$#�� � �!�� '�$�"� ��&#���#)��� $� -$����F� GFgNnJIW� iIOLOWIOe� Zq� HZOEeZXRSO] ROQLJ�

u SeLOIULQIZO �̂IO�YNSZ[RF_A�-` �� �G�����)!�����7,��#)�<_
�

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

����� ���	��
�� 

���� ���
�
�-
����	�����	�� 

����� ���
�
�-
����	�����	�� 

���� ���	��
�� 

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

��%����$"� / 
�"&�������"�$�� 

�����$, '�� 
(������#)��$�' # ���*"�+, 

, � ��(# #�- �$�' 
(�����(��"����’' � 

��"����$"�* �� �+��"�* 
�#��. ) 

���.���� ���$�� / 
��"� "�"���$"� 



	��
�

)���������� '����
����
�����(� � 
	���*� &�� ��	���@� ������� 	�$�
��
����#�����#� � #����� J�� %������ (�@� ����	����@� S���#�
������$E� 	��5� ��#���
V���	�K@�  �>�� 	�$#�� ��� ��������@� ��#����@� ����(��� #�����#������$@�
��?������$������#���������J�����#��	@���	�����	�K5�S�	����	���	��(�C����	����

����	��#�� ��
�����(��� ��#��� 
������ �#������ �>����� �� ��	����� ��(������ �
�����
@��	��#@���������?�������������	�	������5���������������/>�������@�B��
����� ������/��� .����������$� ��� #�����#����@� ����� ��/��� ��(��� ��H$�#�� ��

����	���@� �� � ��� ������� �#����@� 	� �	�� ��	� .���������>���� ��� ���������
	�$�������� 	�/��� ��� ���
�� ��#�����	����� ��	���/����� 
����	��#�� ��������5�S�
������� ��	������ ���� 
����	��#���� ��
�����(�$��� ��� 	������/� ������� ��#�
������ A'��������#�� �
�	�A� J�ijkc[lK@� B�� $��$C� ��
�/� ��
������ ������>���
�
�	�5�'���(�����#�/>�������������	�������(������ ������
���#�����	�
��/���
#�����#��5�O����������$�����
�����������	��������(�������#��B�����������DR�
��
���� 
����	��#��� ��#���� ������� ���.�������� �� #��#����������������5�
O��������/���$� ������ ��	���� �	������������$@� ��	���������� ��� ��
����>���$�
�����������	�$�������@�?���#�����������/���$��#��	���� �����	������������$@�
�
�� ��	��B���� �������� 	������ ����	� ��� � ��(�#������ � ������5� 6�>�� �� (� �
#����� ��	����/C���$����>���.����������$���
�#��	�������JR^h F^^h K@� ��#���
�������/�C� >���#�� ��?� � ��������@� B�� ��
���� ��#����� 
���?� ���	������� 	�$�

���������������	������5��

+
&���,	��
���������'����	��������(�� 
	���*�&����	���@��������	�$�#�����
�#��	������5� S�	����	��� 	�� (�C�� ��	���� ��������� �����>�����#��� �����
� C�
	������@� �� 
����	��#�� ��
�����(��@� $#� �������@� ��#���/��� A���	������(�#�A�
.��#(��� J��
��@�C� #����������@� ������������ ��
�����(�$��@� ��
�����(�$��� ���
����������@� B�@� �� ���������@� �������� ���������� ���� � >������ �� 
����	K@� ���

���>���>���������	�������(������ ������
5���������������/>�������@�B��������
������(������������
������.������/���$���������>�/���$�	������/@������	�����
��	� A���������#��A� ��	���� #���?���
�� ��	$���#�
�� 
��#�@� ��������
�C���$�
����#��� ������� ��(������
�� #�������� �� �>����� �� ������ 
����	$���#�
��
������������J����� �#�����%�������������(� �#����� ���������
�C���$������B���
������� ������������K5� S�	������� ���� (���� 	����� ��#������� ������
� ���#����������� 
������ A����� �� 	��� ����� ��?��A@� ������	�#� >�
�� �������
	�������
�� .����������$� 
����	��#� � ��
�����(��� C� ����#��� JQ^h FR^h K5�
S�	��>��@� 
����	$������
����	��#����
�����(���
�������#�����@�
��������	�/�
�>����� ��.����������������#��$#�������(�����@���#� �����(����������������$ �
J���� >����?�� ��� 	�����
�/� ����
��� ��.����(���� � �� ����
��K5� O� ��>#�� �����
�������(��������(��� (�� ��#����� C� ���?� �����������@� �	��� ��� ��� �����
���

�������������������������������������������������������������
*3
� ����,#'� $���#4!�� � )(�&�� �!�� ���� �� �!,���7���#��<C� F�#���#> #� $#�����(� E� )!� �7�$a ���� ��0 ��&��

��&#��� � ��)!$�&�� �#� �$� '�$#�� � F�#7!��!4���� ���)!�� ��������&�� $'�����#,!�� � � !��'�$� $����#�� �

��� � �$�<"� %���)��� �#� ����$�� ����������� ����)���$� !����� �<A� '�)�,(������ �� !%!���$�����F
� 9#7!��!4!�� �

)(�&�� ���)!��� $�,B 4#1� #�#,��� $���#�A� '�� &�!�� � � #���� #,(��<� ���������� $�'#���$� �� �#7!��!4!�� �

$�'��$�'������ ���,�&� ����!7#� � &��� #'� �� �������!�#� A� $���#4!��� � �#��� �� ��&#�#� �
F�

bQQ[Cccd d d 
IKRL
eZX
NvcIKvcWZSRc[LeR
KZw[LeR�Kx�*���.2�



	��
�

�	����/����� �#��	��� �����(��� �� ��	���$� �����
@� ���� (����@� ���	$#��
���� ���//>����  ���#����� 	���#����>�� � ���#��#@� ���
 �	������ ����� ��#��

����������������?�C���$��������������	���/���������������5��

�
0 �����
�>���@�B ������	�����
���?�������������C��������#������	��$��� F�
��(���F	���#����>��/� �#��	������#�/� ��� ��
�������/� ��
����#�����#�/� F�
����C� ����#�� ��	��������5� 4� #����� @� 	�� ���������C���$� ��
�������� ��	���@�

����	��#��� ��#���� ��� ��?�� 
������� �����>���� #��#������ �����
�@� ���� ��
�����/� ����/� C� ����������� ��	���������� (/� �����
�5� S�	����	��� 	��
�#��	������#�����	���������������������	���������������� ������
����������
	������@�
����	��#������#�����>����?���������/�����
�$	�>���������	���//���
��������� ���� � �>����#��@� �� � � .����������$� ����#�/� ����/� ��������� ��	�

�������� �
��
�	���� ����������������>�����#� �����#��5��

-
	���.� ���� $���
�
� /����� �� ���0��1.� � 
� �
$����2�����

'+���	$���
�
�3�� �� 4��������
0� ��� +1�	�
0� 5��
��(0� 4� #����� �
����	��������H$� J�����#��	@� �� 9��(��@� ��� V����@� �� '����
����K� �� �� 
���?�����
#����� &����������� ��� � �	���� %������ ��	������� ���� 	������/� ���

����	��#���� ��
�����(�$��� �� 	���� �������/���$5� S����  ���#������/���$�
����#���� ����$��� 	�������
�� .����������$E� �
��������$�� 
����	��#� �
��
�����(����
���� ����������/E�����������$�����	�(��@���	���� ���H$�#����
��
������>�� � ���������� �� .������������ �� �>����� 
����	��#� � ��
�����(��� ��
��	����� �����
5� 0 �	���� .��������$� ��(�������� ������#�� C@� $#� �������@�
����?#������ ��� ��	������������@� ��#���#�� ��(������� ���
����� �� 	����
����H$��/���$� ��� ������ ���H�� ��� ��(������ � �����5� '����@� ��� ����� ������#��
�#�����#�� ��� 
����	��#�
�� ��#����� (� � #����@� ����@� ��������@� ��>�����

���������������	��������� ���?� ���	����5DU�

�

�������������������������������������������������������������
*�
�#����,#'A�=&��> ��#���
!�(�#��!���7,��#A�$�4!$�'(A���"#B �(� �'��������#�����(��<�� �'!,�A������� ��#�

�,�$#44��#��"�, B �(� �'��,�7!�#,(��<�� �'!,�A�#��,�$!�� ����#�$� �y�'����#�'��#$�(��<
�



�
�
�

�

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

�

OO0-�S ����������
��R�	�������������	���
Q���������������'���
��

���������� ��	� �.���� � ����� 	�$�������� ���������$� �.�#�������� 
����	��#����
��
�����(�$����	����/C���$���������(�����������
�����(�����������(�����@�B�@�
�� (�����@� C� ��	�
����� 	�� ����(����� ���������$� #����(����/� 	�$������/5�
S����>���$�������
�>�� �(�������	��
�����#�������������$���	��B�C��������������
������
�>�����#��������$�#�?���E����������������	���������������$���
����>�C�
�.�#����������������?���������#�	�$�	������E������	�������������	
�>����������
.�����������	������	�$�������������?�C���$������
�������������	��B�C���$�$#�����
��
���5� S� 
���?����� ����� � 	�����F>������ %�� ��#�� �������@� $#� �������@� C� 
���?�
�����������@� ��	�� $#� �� ����	#�� ���� � 	�����F>������ ��������
�C���$� ���>���
��������������(������
����������	����
����>���$��.�#���������
����
����	��#� �
��
�����(��@��������#����	��$
������������
��������#�5�

��#���#�� ���� � 	�����F>������ ����	������ (��� ��	���#� ���� � ����� � ��#������ ���
����$
��� ������� � 	��$������� ���������>��� �	����//��� �������(��� �� �������#�
���� �
����	$���#� �����������5�����B�������(����
�$��m�9����	��#����
�����(�����
(� � #����� � ���
���� ����� �����#� �� ����H$����$� �������� � ��(������ � ���
���@�
��#� � $#� 
��������������@� 
����
���$@� ��(�������� �� ���� ������	��� �
�� 	����5�

#��/��
/
 � ���0�	�1 �� ���0�	/� 2�/�/�
	�//3 

����� ���	��
�� 

���� ���	��
�� 

���� ���
�
�-
����	�����	�� 

����� ���
�
�-
����	�����	�� 

"�	��/��/����" 
!����� ���0�	/��� 
2�/�/�
	�//3 
������4 20-30% 

".���/����	�" 
(��/�����
) 
!����� ���0�	/��� 
2�/�/�
	�//3 
������4 35-55% 

"���
�1	�//3" (�����
���)  
"�
5�
����/����" (/�����
	/� �����
���)  
!����� ���0�	/��� 2�/�/�
	�//3 ������4 60-70% 

!����� ���0�	/��� 
2�/�/�
	�//3 
������4 �� 20% 



�	�
�

9����	��#����
�����(�����	�����������
�@�$#��	�������
���������������/���	���@�
�� ��#��� �����
���� ������(����� ��	���@� B �� ��$�����$� 
���?� �.�#�������@� ����
����/>�� �����
�5� 9����	��#�� ��
�����(��� >����� �����	$��� ��(������F������(�����
	�$�����������.����������@� ��(������
���� �����	����@� ������	��@����
��� ���
����#��
��B�@� ����
���/>����� ��
������#�@� ���H$����� �� ���(�����������.���@� ��	� ��
�����
(����������� ��� ���(����� ���	�5� �������� >����� ����$C� �
���?���/� ���?��
�� ���
��?�����/� ����?�� � ������(��G� �����
�� ������ ������/� 	�$� �������(��� ���������
	��������� ��.����5� :���@� ������ 
�������� ���� ��@� B�� �������(��� �� �������#�

����	$���#�
�� ������������ ���>����?�� �	����//���$� �� ����/� ��	��B���$�
�.�#��������� �����
@� B �� ��	�/���$� 	������/� ��� ��(����������� ��� ���(������

����$ 5��

V������
�@���	�$#� �����	#� @������#��	@�������	#��6�������@����	����#�����������
����������� ������#�� 
����	$���#�
�� ������������ �� ��>#�� ����� ��
����>���$�

����	$���#��� �#��������@� ����	����?�@� B�� ���	������� �� �#��������� 
����	$�� C�
���������� ����	�������� �����
�� 	���#����>��
�� ������#�5� :��� 
�>���$�
 �������#�
�� ��(��������
�� .��	�� ������#�� 
����	$���#�
�� �����������G�
�����
������ 

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

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

�������������
#
����
�
��
�$�
�#"�����%��
�� ��&�D^�

:	��#@� �� ��$	��� ��#��� C� �� ��?�� ������� �����
#�� 	������� � ������
��� ������#��

����	��#� � ��
�����(��� �� �������	����$� ����� � �� �������� ���?�����$�
������������ � ����� ��.������#����5� V�����@� ������ $#� � 	�� %�� C� ��		�����/�
������#����/@� �	�/���$� 	�� (��
�@� �����>��@� �
�� �
���?���� �����?�C�
.����������$� 	������� � �����
� J�	��� 
����	��#�� ��
�����(��� ������� ����>����
�������� �
�$
�� .����������$� �� 
�#�� ��������
�� ��#����� ��� ��#����$� ������@�
���H$���� � ����	���$�������
K5�V�����@�B �� 
������ 	�� ������@� ��� #�����@�B������C�
>�������%�@� ��/��� ��������������(�/�	�� ������#�� ��	����	���� ��.������#�����
��� ���?�����$� ������������ J�#�/>�/>�� 
����	��#�� ��
�����(��K@� �
�� ����?���
��������� 	�� %�� �� ��������� ��
�� #�?��� J�������� ��	� >���#�� ��$���#��@� $#���
��	������	����#�@�	������F>���������������������.����������$���
/	�����%����

�
�$��@�B ��������B�C�� ���������#��
�@����������@�C�������(����������K5�

��$#��#��������	�����/����������#�
����	$���#�
����������������������������$��
	������ ����>�
�� ��	 �	�@� 
�
���
�� ��� ������(��� ������� �� ������$���� ��� ��������
	��������F>������5�&��������(����#�/>�/���>���#����	������	��������@��
����#��
� ���� �����	���� ��	���#��� �
�� #��(��(��� �������#�
�� >��  �������#�
��
��(��������
�� 
����	��#�
��.��	�5�S��� ������������� ��(����������	�����5�0 ����
(��
�� 	�#������� �� ��#��� ��������������@� $#�/� ����/� (�� ��	 �	�� �������	��
����$������(����/�
����	$���#�
��������������������#���#���.�#�������������
��$�����$���	��$
��������	����	�� ���(������ ������������5��

�������������������������������������������������������������
*�
bQQ[CccULvJLKL
WIXIJOZKSN Q̂XZ
bScWLQReZSjc*�2ĉ NnWLQReZSjc*�.�
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!�� ����� ���� &�����������A� \Z] ] Î ÎZO� qZS� QbR� \Z] [LWQ_A� $!�!�!�(� .22�� �
z� F����� <<� $�'���B B �(C� ��,(� ��

$�,�$� � ��)!$�"� ���"�,(����$� �#���!��(��<� �&�'�FA� ��� ��� � �� ���#�(� �#���!��(��<� �&�'�� G'���� ����

!��� �
��	$�'������������
� ��������(�����!�� �����!��� �
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WbLSIQLnJR� eIXIOeA� \~i� MSIRqIOe� gL[RS_A� ,�����#'� .228� �
��

bQQ[Cccd d d 
WLqZOJIOR
ZSec[Kqc�OQRSOLQIZOLJ� .2� .2fIXIOe� .2bIebJIebQ̂ 
[Kq�
:�
@��&,�� �#�#A� F� �� ������#1� '�� ��0 !��$�$#�(� �� '!�0 #$#"� �#&#,(��&�� '�7��7���wFA� 5�����������

'���� !���� 2�E*.3��` !�����1$���!��(��"�!����� �4��"�'��,�'0 !�(�GMZSeJZbA�hLSLbC� �s bLQ�KSIXR �̂eIXIOe�IO�
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Rf �̀~Yqs7̀ LQ^RML^Q^bL^fMfRb ès~c\ql̀ *��Rf5ke~�
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